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초 록

도시지역은 지구상에서 가장 변화가 활발히 일어나는 지역 중의 하나로써, 우리나라에서도 산림지
나 녹지, 농경지가 주거지역, 공업지역 등의 주거지역으로 빠르게 변화하고 있다. 이러한 빠른 토지이
용의 변화를 모니터링하기 위해서는 신속한 데이터의 취득을 필요로 하게 되고, 위성영상은 이러한 
요구의 대안이 될 수 있다. 일반적으로 SAR 위성은 능동적 탐측체계로 영상을 취득하기 때문에 지표
면의 거칠기에 따라 영상의 밝기값이 결정되며, 대표적으로 수계영역은 반사강도가 낮아 어둡게 나
타나고, 인공구조물이 분포하고 있는 주거지역의 경우 반사강도가 높아 타 지역에 비해 밝기값이 높
게 나타난다. 이러한 SAR 영상의 특성을 이용하면 주거지역을 효과적으로 추출할 수 있다. 본 연구에
서는 고해상도 X-band SAR 위성인 독일의 TerraSAR-X, 우리나라의 KOMPSAT-5를 이용하여 주거지
역의 추출을 수행하였으며, 추출을 위해서 영상분할기법을 통한 객체기반 영상분류를 적용하였다. 영
상분할의 정확도를 향상시키기 위해서 스페클 divergence를 먼저 계산하여 주거지역의 반사강도를 
조정하였다. 두 위성영상의 정확도 평가를 위해서 추가로 픽셀기반의 K-means 영상분류법을 적용하
여 주거지역을 분류하였다. 연구의 결과로써 TerraSAR-X의 객체기반 영상분류법은 약 88.5%, 픽셀기
반영상분류법은 75.9%, KOMPSAT-5는 약 87.3%와 74.4%의 overall accuracy를 보였다.  

주요어 : 객체기반 영상분류, 주거지역, 스페클 divergence, KOMPSAT-5, TerraSAR-X
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Abstract
 
It is important to identify new apartment buyers with the object of investment and 

owner-occupation because it may determine the scope of marketing and marketing strategies. 
Establishing an more effective marketing scope and strategies should result in maximizing profits 
and reducing expenses. In this study, we split the participants in the new apartment market 
depending on the buyers’ intent – investment and owner-occupation - and then examine their 
characteristics. We employ condominium buyers’ information from 2011 to 2016 , which is 
provided by the one of the largest construction companies in South Korea. The sites of the 
condominium samples locate in Gyeongnam and Busan areas and the number of household 
sample is 5,549. The results show that investors are approaching at a greater distance than actual 
buyers. The higher the age and the lower the price, the higher the probability of participation of 
investors. We also find that the samples of Busan have different results from the others, which 
may imply that the area has more demand due to its attractiveness.
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1. 서론

1.1. 연구의 배경 및 목적

주택시장은 과거의 공급자 주도에서 수요자 주도로 

전환되고 있다(김준수ㆍ고석찬 2015). 이러한 변화의 

흐름에 따라 공동주택의 분양에 있어 마케팅의 중요

성도 더욱 강조되고 있다. 

공동주택을 신규 공급하는 과정에서 공급자는 사전

마케팅활동을 통해 수요시장을 분석 및 예측한다. 이

를 통해 도출된 예시수요자를 대상으로 본격적인 마

케팅활동을 전개하는데, 이러한 활동은 향후 분양성

과에 상당한 영향을 미친다. 

사전마케팅(Pre-Marketing)단계는 모델하우스를 

오픈하기 전 시장을 재파악하여 분양전략을 수립하는 

단계로 상품인지도와 기대심리를 형성하고, 가망수요

를 확보하는 단계이다(김미라 외 2010). 사전마케팅

을 통해 확보한 잠재고객과 관련된 정보는 분양성과

에 긍정적인 영향을 미치기 때문에 이 단계는 매우 중

요하다(백민석ㆍ신종칠 2013).

마케팅의 중요성이 부각되면서 마케팅활동이 점차 

확대되고 있고, 이는 자연스럽게 비용의 증가를 수반

하게 되었다. 따라서 수립된 마케팅전략의 효율성은 

사업의 수익에 영향을 미치게 된다. 특히, 분양전략수

립 과정에서 수요범위를 과다하게 예측하여 마케팅의 

지역적 범위를 필요 이상으로 확장할 경우 사업수익

을 감소시킬 수 있다. 그러므로 객관적인 수치자료를 

활용해 수요자범위를 검토하고 이를 바탕으로 마케팅

의 지역적 범위를 정해야 할 것이다. 또한 주택분양시

장에서 실수요자의 당첨기회를 확대하고 전매제한기

간을 강화하는 등 실수요자 중심의 시장형성을 추진

하는 정부차원의 노력에 따라 앞으로의 분양전략에서 

실수요자의 발굴이 점차 중요해질 것이다.

이에 본 연구에서는 공동주택 계약자 정보 분석을 

통해 투자자와 실수요자의 특성차이를 분석하고 시사

점을 도출하고자 한다.

분석에 활용된 자료는 국내 대형 건설사가 제공한 

2011년 하반기부터 2016년 상반기까지 부산ㆍ경남지

역에 분양한 공동주택 계약자 자료이다. 이 자료에 포

함된 최초계약자와 최종계약자 정보를 바탕으로 투자

자와 실수요자를 구분한 뒤 계약자의 인적특성, 주택

특성 등을 활용해 특성차이를 분석하였다. 분석에는 

변수의 특성을 고려하여 이항 로지스틱 분석을 사용

하였다. 이러한 분석결과는 공동주택을 분양하고자 

하는 공급자에게 실무적 시사점을 줄 수 있을 것이다.

2. 이론적 고찰 및 선행연구

2.1. 분양주택시장

주택은 새로이 건설되어 분양되는 주택과 이미 이

전에 공급되어 사용되어온 재고주택으로 나뉘며, 이

에 따라 분양주택과 중고주택의 두 부분시장

(Sub-Market)으로 구성된다(이용각ㆍ최막중 2012).  

DiPasquale and Wheaton(1992)은 부동산의 가격과 

신규건설이 결정되는 자산시장과 재고와 임대료를 결

정하는 부동산시장으로 구성된 4사분면 모형을 제시

하여, 신규공급시장과 재고시장의 관계를 설명한다.

주택시장을 분양시장과 중고시장으로 구분하여 분

석하는데 있어 국내 연구들의 주요 관심사는 두 시장 

사이의 가격 인과관계이다. 이 두 시장 중 어떤 것이 

가격의 원인이 되는가에 따라 정책마련과 그 효과가 

크게 달라질 수 있다. 이와 관련해 윤숭봉 외(2004), 

임덕호ㆍ박선구(2010), (이용각ㆍ최막중 2012) 등 다

수의 연구가  이루어져 왔다. 우리나라에서 분양주택

시장과 재고주택시장의 관계에 많은 연구가 이루어지

고 있는 것은 국내분양시장이 가지는 몇 가지 특성에 

기인한다. 

우리나라의 분양주택 특히, 아파트는 선분양으로 

공급되는 것이 일반적이다. 즉, 수요자들은 주택을 구
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매하는 현재시점으로부터 2~3년 뒤에 완공되는 주택

을 일종의 선물거래의 형태로 구매한다는 리스크를 

안게 된다. 주택공급자 또한 신규주택에 대한 소비자

의 추가적인 지불의사를 정확하게 파악하는 것이 어

렵기 때문에 공급지 인근의 주택가격을 감안하여 공

급가격을 책정한다(이용각ㆍ최막중 2012 수정인용). 

주택산업연구원(2004)의 연구결과는 분양가격이 주

변시세에 연동되어 책정된다는 현실을 입증하여 이러

한 주장들을 실증적으로 뒷받침 하고 있다.

공급자의 이러한 가격책정시스템은 장래의 기대가

격 등이 반영되기 어려운데, 이에 따라 공급자의 분양

가격이 수요자들이 기대할 수 있는 가격보다 낮게 형

성되기도 한다. 이 경우 분양주택시장은 분양가와 기

대가격이 반영된 거래가격의 차익실현을 목적으로 진

입하는 투자수요와 실수요가 혼재하게 된다. 신동민

(2003)의 연구는 이러한 현상을 설명하고 있는데, 연

구가 이루어진 시점의 경기도 일대의 공동주택 분양

시장에 참여한 소비자 중 약 50%는 투자목적이 거주

목적보다 더 강하게 작용하였다고 주장한다.

투자목적의 주택수분양자는 분양계약금에 해당하

는 소액으로 시장에 참여하는데, 차익실현을 위해 중

도금을 납부하기 전 보유한 분양권을 매매한다. 즉, 분

양권이 거래되어 최초계약자와 최종계약자가 달라진

다는 것은 해당 수요가 투자수요였을 확률이 높다는 

것을 의미하며, 이는 분양시장에서 투자자와 실수요

자를 구분하는 대리변수(Proxy)가 될 수 있다.

2.2. 투자자와 실수요자

상술한 바와 같이 주택분양시장은 투자수요와 실수

요가 공존한다. 이들을 구분하는데 있어 황성주 외

(2008)는 자가를 보유하지 못한 세대를 실수요자, 1주

택이상 보유한 세대주가 재산 증식을 목적으로 주택

구매의사 나타내는 경우를 투자수요로 정의하였으며, 

최열ㆍ신봉승(2011)은 신규공동주택의 최초 분양계

약자 중 준공 후 일정시점에 주택을 취득하고 입주하

여 거주하는 자를 실수요자, 신규 공동주택의 최초 분

양계약자 중 준공 전 분양권을 전매하거나 계약을 해

지한 계약자를 가수요자로 정의하였다.

강지원ㆍ서충원(2015)은 투자수요에 대해 1가구2

주택이상 보유자로 정의하였는데, 황성주 외(2008)와 

동일한 분류이다. 

분양시장에서의 투자자와 실수요자구분은 최초계

약자와 최종계약자의 차이를 통해 정의한 최열ㆍ신봉

승(2011)의 정의는 선분양이 일반적인 한국시장에서 

분양권거래를 통한 차익실현을 추구하는 현실을 반영

하며, 분양주택시장을 분석하는데 있어 합당한 분류

방법인 것으로 판단된다.

이에 본 연구에서는 최열ㆍ신봉승(2011)의 분류를 

차용하여 최종계약 전 전매가 발생하여 최종계약자가 

변동된 경우의 최초계약자를 투자자, 최초계약자와 

최종계약자가 동일한 최초계약자를 실수요자로 정의

한다.

2.3. 선행연구

주택의 수요거리에 대한 연구로 이승우ㆍ장희순

(2006)의 연구를 들 수 있다. 기존의 연구가 인구이동

자료를 바탕으로 주택수요범위를 추정하였다면 이들

은 건설사 및 시행사의 계약자료를 이용하여 주거이

동과 수요권역에 관한 보다 실증적인 연구를 수행하

였다. 연구결과 지역적으로 인접할수록 높은 이동성

향을 보이고 있으며, 인접지역이라도 시세가 유사한 

지역으로의 이동비율이 높다고 주장하였다. 이는 서

울시를 대상으로 인구이동 특성을 분석한 최은영ㆍ조

대헌(2005)의 연구결과를 지지한다고 볼 수 있다. 

김남주(2011a)는 대규모 주택사업지를 중심으로 

0km-12km 구간에서 전체인구의 56.67%가 유입되

며, 0km-16km 구간에서 전체인구의 72.16%가 유입

되는 것으로 분석하여 사업지로부터 인접한 지역에서 
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를 통해 도출된 예시수요자를 대상으로 본격적인 마

케팅활동을 전개하는데, 이러한 활동은 향후 분양성

과에 상당한 영향을 미친다. 

사전마케팅(Pre-Marketing)단계는 모델하우스를 

오픈하기 전 시장을 재파악하여 분양전략을 수립하는 

단계로 상품인지도와 기대심리를 형성하고, 가망수요

를 확보하는 단계이다(김미라 외 2010). 사전마케팅

을 통해 확보한 잠재고객과 관련된 정보는 분양성과

에 긍정적인 영향을 미치기 때문에 이 단계는 매우 중

요하다(백민석ㆍ신종칠 2013).

마케팅의 중요성이 부각되면서 마케팅활동이 점차 

확대되고 있고, 이는 자연스럽게 비용의 증가를 수반

하게 되었다. 따라서 수립된 마케팅전략의 효율성은 

사업의 수익에 영향을 미치게 된다. 특히, 분양전략수

립 과정에서 수요범위를 과다하게 예측하여 마케팅의 

지역적 범위를 필요 이상으로 확장할 경우 사업수익

을 감소시킬 수 있다. 그러므로 객관적인 수치자료를 

활용해 수요자범위를 검토하고 이를 바탕으로 마케팅

의 지역적 범위를 정해야 할 것이다. 또한 주택분양시

장에서 실수요자의 당첨기회를 확대하고 전매제한기

간을 강화하는 등 실수요자 중심의 시장형성을 추진

하는 정부차원의 노력에 따라 앞으로의 분양전략에서 

실수요자의 발굴이 점차 중요해질 것이다.

이에 본 연구에서는 공동주택 계약자 정보 분석을 

통해 투자자와 실수요자의 특성차이를 분석하고 시사

점을 도출하고자 한다.

분석에 활용된 자료는 국내 대형 건설사가 제공한 

2011년 하반기부터 2016년 상반기까지 부산ㆍ경남지

역에 분양한 공동주택 계약자 자료이다. 이 자료에 포

함된 최초계약자와 최종계약자 정보를 바탕으로 투자

자와 실수요자를 구분한 뒤 계약자의 인적특성, 주택

특성 등을 활용해 특성차이를 분석하였다. 분석에는 

변수의 특성을 고려하여 이항 로지스틱 분석을 사용

하였다. 이러한 분석결과는 공동주택을 분양하고자 

하는 공급자에게 실무적 시사점을 줄 수 있을 것이다.

2. 이론적 고찰 및 선행연구

2.1. 분양주택시장

주택은 새로이 건설되어 분양되는 주택과 이미 이

전에 공급되어 사용되어온 재고주택으로 나뉘며, 이

에 따라 분양주택과 중고주택의 두 부분시장

(Sub-Market)으로 구성된다(이용각ㆍ최막중 2012).  

DiPasquale and Wheaton(1992)은 부동산의 가격과 

신규건설이 결정되는 자산시장과 재고와 임대료를 결

정하는 부동산시장으로 구성된 4사분면 모형을 제시

하여, 신규공급시장과 재고시장의 관계를 설명한다.

주택시장을 분양시장과 중고시장으로 구분하여 분

석하는데 있어 국내 연구들의 주요 관심사는 두 시장 

사이의 가격 인과관계이다. 이 두 시장 중 어떤 것이 

가격의 원인이 되는가에 따라 정책마련과 그 효과가 

크게 달라질 수 있다. 이와 관련해 윤숭봉 외(2004), 

임덕호ㆍ박선구(2010), (이용각ㆍ최막중 2012) 등 다

수의 연구가  이루어져 왔다. 우리나라에서 분양주택

시장과 재고주택시장의 관계에 많은 연구가 이루어지

고 있는 것은 국내분양시장이 가지는 몇 가지 특성에 

기인한다. 

우리나라의 분양주택 특히, 아파트는 선분양으로 

공급되는 것이 일반적이다. 즉, 수요자들은 주택을 구
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매하는 현재시점으로부터 2~3년 뒤에 완공되는 주택

을 일종의 선물거래의 형태로 구매한다는 리스크를 

안게 된다. 주택공급자 또한 신규주택에 대한 소비자

의 추가적인 지불의사를 정확하게 파악하는 것이 어

렵기 때문에 공급지 인근의 주택가격을 감안하여 공

급가격을 책정한다(이용각ㆍ최막중 2012 수정인용). 

주택산업연구원(2004)의 연구결과는 분양가격이 주

변시세에 연동되어 책정된다는 현실을 입증하여 이러

한 주장들을 실증적으로 뒷받침 하고 있다.

공급자의 이러한 가격책정시스템은 장래의 기대가

격 등이 반영되기 어려운데, 이에 따라 공급자의 분양

가격이 수요자들이 기대할 수 있는 가격보다 낮게 형

성되기도 한다. 이 경우 분양주택시장은 분양가와 기

대가격이 반영된 거래가격의 차익실현을 목적으로 진

입하는 투자수요와 실수요가 혼재하게 된다. 신동민

(2003)의 연구는 이러한 현상을 설명하고 있는데, 연

구가 이루어진 시점의 경기도 일대의 공동주택 분양

시장에 참여한 소비자 중 약 50%는 투자목적이 거주

목적보다 더 강하게 작용하였다고 주장한다.

투자목적의 주택수분양자는 분양계약금에 해당하

는 소액으로 시장에 참여하는데, 차익실현을 위해 중

도금을 납부하기 전 보유한 분양권을 매매한다. 즉, 분

양권이 거래되어 최초계약자와 최종계약자가 달라진

다는 것은 해당 수요가 투자수요였을 확률이 높다는 

것을 의미하며, 이는 분양시장에서 투자자와 실수요

자를 구분하는 대리변수(Proxy)가 될 수 있다.

2.2. 투자자와 실수요자

상술한 바와 같이 주택분양시장은 투자수요와 실수

요가 공존한다. 이들을 구분하는데 있어 황성주 외

(2008)는 자가를 보유하지 못한 세대를 실수요자, 1주

택이상 보유한 세대주가 재산 증식을 목적으로 주택

구매의사 나타내는 경우를 투자수요로 정의하였으며, 

최열ㆍ신봉승(2011)은 신규공동주택의 최초 분양계

약자 중 준공 후 일정시점에 주택을 취득하고 입주하

여 거주하는 자를 실수요자, 신규 공동주택의 최초 분

양계약자 중 준공 전 분양권을 전매하거나 계약을 해

지한 계약자를 가수요자로 정의하였다.

강지원ㆍ서충원(2015)은 투자수요에 대해 1가구2

주택이상 보유자로 정의하였는데, 황성주 외(2008)와 

동일한 분류이다. 

분양시장에서의 투자자와 실수요자구분은 최초계

약자와 최종계약자의 차이를 통해 정의한 최열ㆍ신봉

승(2011)의 정의는 선분양이 일반적인 한국시장에서 

분양권거래를 통한 차익실현을 추구하는 현실을 반영

하며, 분양주택시장을 분석하는데 있어 합당한 분류

방법인 것으로 판단된다.

이에 본 연구에서는 최열ㆍ신봉승(2011)의 분류를 

차용하여 최종계약 전 전매가 발생하여 최종계약자가 

변동된 경우의 최초계약자를 투자자, 최초계약자와 

최종계약자가 동일한 최초계약자를 실수요자로 정의

한다.

2.3. 선행연구

주택의 수요거리에 대한 연구로 이승우ㆍ장희순

(2006)의 연구를 들 수 있다. 기존의 연구가 인구이동

자료를 바탕으로 주택수요범위를 추정하였다면 이들

은 건설사 및 시행사의 계약자료를 이용하여 주거이

동과 수요권역에 관한 보다 실증적인 연구를 수행하

였다. 연구결과 지역적으로 인접할수록 높은 이동성

향을 보이고 있으며, 인접지역이라도 시세가 유사한 

지역으로의 이동비율이 높다고 주장하였다. 이는 서

울시를 대상으로 인구이동 특성을 분석한 최은영ㆍ조

대헌(2005)의 연구결과를 지지한다고 볼 수 있다. 

김남주(2011a)는 대규모 주택사업지를 중심으로 

0km-12km 구간에서 전체인구의 56.67%가 유입되

며, 0km-16km 구간에서 전체인구의 72.16%가 유입

되는 것으로 분석하여 사업지로부터 인접한 지역에서 
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유입되는 인구비율이 높다고 하였다. 후속연구인 김

남주(2011b)는 개발지와 거리가 인접할수록 청약경

쟁률이 높아지는 것으로 분석하였다.

최기헌 외(2012)는 대규모 택지지구 내 사업지의 

청약정보를 이용하여 주택수요권역의 거리결정요인

에 관해 분석하였다. 분석결과 사업지와 청약자의 평

균 거리는 14km로 나타났으며, 거시변수인 경제성장

률과 물가상승률 등과 지역변수인 건축허가면적 등의 

요인들이 청약자의 거리에 유의한 결과를 나타내었다.

김준수ㆍ고석찬(2015)은 서울 및 수도권의 공동주

택과 주거형 오피스텔 계약자 정보를 이용해 계약자

의 이동거리에 영향을 미치는 요인을 분석하였다. 분

석결과 세대규모가 클수록 이동거리가 짧고, 분양단

가가 높을수록 이동거리가 길게 나타났으며, 베이비

부머세대에 해당할 때 이동거리가 더욱 긴 것으로 나

타났다. 최기헌 외(2012)의 연구에서도 신청평수가 

클 경우 이동거리가 짧고, 60대 이상에서 청약지 거리

가 길게 나타났다고 분석하고 있어 김준수ㆍ고석찬

(2015)의 연구결과는 기존 연구를 지지하고 있는 것

으로 볼 수 있다.

임대주택 수요자의 수요거리에 관해 봉인식(2010)

은 수도권 국민임대주택에 입주한 가구를 대상으로 

이주거리를 분석하였다. 분석결과 평균이주거리는 

8.8km이며, 74.9%가 10km 미만의 이주거리인 것으

로 나타났다. 

본 연구의 대상지역인 부산대도시권의 인구이동에 

대해 연구한 최은영 외(2009)의 연구는 인구이동의 

거리에 관한 연구하였고, 지리적으로 가까운 지역에

서 인구이동이 활발하게 이루어 진다는 분석결과를 

제시하였다. 이는 주택분양사업지와 가까울수록 실수

요가 증가할 것으로 예측할 수 있는 연구결과이다. 

김선웅 외(2016)의 연구는 분양권전매비율 영향요

인에 관한 연구를 통해 지역 외 자본의 유입이 지역 주

택의 전매비율을 높이는 것으로 분석하였다. 이러한 

결과를 바탕으로 외부에서 유입되는 수요가 투기적 

수요일 것이라고 주장하였다. 그러나 이러한 주장에 

대한 실증적인 분석결과는 제공하지 못하고 있다.

이상의 선행연구를 살펴 보건데, 주택의 수요범위

는 타 지역으로의 이직 등 특별한 경우가 아닌 이상 생

활권에서 크게 벗어나기 않는다. 그러나 투자수요의 

경우 이러한 생활권유지 목적이 결여되어 있기 때문

에, 거리에 대한 탄력성이 더욱 높을 것이며, 이에 따

라 실수요와 투자수요는 수요범위에 있어 차이를 나

타낼 것이다. 이는 김선웅 외(2016)의 연구결과와 일

맥상통한다. 그러나 상술한바와 같이 이러한 주장을 

실증하는 연구는 찾아보기 어렵다.

그러나 김남주(2011a)는 사전예약자가 전매제한, 

당첨 취소 시 2년간 사전예약신청 금지 요건들이 존재

하여 사실상 실입주자일 확률이 매우 높은 것으로 판

단하고 분석을 진행하였으나, 일반적인 분양시장에서

는 청약 이후 분양권전매가 빈번하게 발생하고 있어 

분양권프리미엄을 목적으로 하는 투자수요가 실수요

와 공존하고 있다. 특히 지방의 경우 2008년 9월 이후 

분양권 전매규제가 전면 철폐되어 지방도시에 동일한 

기준을 적용하는 것은 합당하지 못하다.

이에 본 연구는 분양권전매를 기준으로  투자수요

와 실수요를 구분하고 두 수요자군의 특징 특히, 수요

범위의 차이를 실증적으로 살펴보고자 한다. 본 연구

가 기존연구에 대해 가지는 차별성은 다음과 같다. 

첫째, 전매비율이 아닌 개별가구의 전매자료를 바

탕으로 수행하는 실증분석이라는 점에서 보다 현실성 

높은 결과를 제시한다.

둘째, 기존의 연구의 대부분이 수도권을 대상으로 

수행된 반면 본 연구는 부산ㆍ경남지역을 대상으로 

수행하여 지역적 범위를 확장하였다.

셋째, 주택 수요를 투자자와 실수요자로 구분한 뒤 

기존 주택수요범위에 관한 연구결과를 바탕으로 투자

자와 실수요자의 수요범위를 구분한 분석을 수행하였다.

넷째, 기존 분양시장에 관한 연구가 가격 및 청약경

쟁률 등이 주를 이루는 상황에서 수요자의 특성분석
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을 시도하였다.

3. 연구방법 및 분석자료

3.1. 연구모형

주택시장의 총수요는 투자수요와 소비수요(실수

요)의 합으로 정의할 수 있다.

    

이때, AD = 총수요 (Aggregate Demand)

ID  = 투자수요 (Investment Demand)

CD = 소비수요 (Consumption Demand)

주택시장의 수요는 투자 및 소비수요가 복합적으로 

존재하게 되는데, 이들 수요는 목적이 다르므로 각기 

다른 수요함수를 가진다. Henderson and Ioannides 

(1983), Arrondel and Lefebvre (2001), kim et al.(2009), 

최막중ㆍ강민욱(2012), 이호진ㆍ고성수(2017) 등 다

양한 국내ㆍ외 연구들도 주택수요를 소비수요와 투자

수요로 구분하고 있다.

분양시장에서의 투자수요와 소비수요는 분양권전

매를 기준으로 다음과 같이 구분할 수 있다. 

i f  ≠                 (2)

i f         (3)

이때,  = i주택의 최초계약자

      = i주택의 최종계약자

본 연구의 목적인 투자자와 실수요자의 특성을 비

교하기 위해 이들을 종속변수로 하는 회귀식을 아래 

(4)와 같이 나타낼 수 있다.

     
  

     
  



  

이때, Y = 종속변수 (투자자=1, 실수요자=0)

X = 독립변수

n = 독립변수의 수

그러나 이때의 종속변수 Y는 이항(Binary)변수이

므로 선형성을 충족하지 못한다.  이러한 종속변수의 

특성을 고려할 수 있는 이항 로지스틱 회귀분석

(Binary Logistic Regression)을 분석모형으로 선택

한다.

분석을 위해 종속변수는 다음 (5)와 같이 로지스틱

(logistic)함수로 변환한다.

     


  

  






  

  





 (5)

식(5)에 따르면 독립변수에 의해 투자수요의 예측

된 확률이 추정되므로   은 로 정

의할 수 있는데, 확률 와 독립변수의 관계는 로

지스틱함수를 따르므로 비선형관계에 있다. 따라서 

이를 선형관계로 변환하기 위해 로짓(logit)변환해야 

한다. (5)를 로 재정리 하면 다음과 같이 재정리 

할 수 있다.

       


  

  






(6)

(6)을 바탕으로 승산(odds)을 표현한 뒤 자연로그

(1)

(4)
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유입되는 인구비율이 높다고 하였다. 후속연구인 김

남주(2011b)는 개발지와 거리가 인접할수록 청약경

쟁률이 높아지는 것으로 분석하였다.

최기헌 외(2012)는 대규모 택지지구 내 사업지의 

청약정보를 이용하여 주택수요권역의 거리결정요인

에 관해 분석하였다. 분석결과 사업지와 청약자의 평

균 거리는 14km로 나타났으며, 거시변수인 경제성장

률과 물가상승률 등과 지역변수인 건축허가면적 등의 

요인들이 청약자의 거리에 유의한 결과를 나타내었다.

김준수ㆍ고석찬(2015)은 서울 및 수도권의 공동주

택과 주거형 오피스텔 계약자 정보를 이용해 계약자

의 이동거리에 영향을 미치는 요인을 분석하였다. 분

석결과 세대규모가 클수록 이동거리가 짧고, 분양단

가가 높을수록 이동거리가 길게 나타났으며, 베이비

부머세대에 해당할 때 이동거리가 더욱 긴 것으로 나

타났다. 최기헌 외(2012)의 연구에서도 신청평수가 

클 경우 이동거리가 짧고, 60대 이상에서 청약지 거리

가 길게 나타났다고 분석하고 있어 김준수ㆍ고석찬

(2015)의 연구결과는 기존 연구를 지지하고 있는 것

으로 볼 수 있다.

임대주택 수요자의 수요거리에 관해 봉인식(2010)

은 수도권 국민임대주택에 입주한 가구를 대상으로 

이주거리를 분석하였다. 분석결과 평균이주거리는 

8.8km이며, 74.9%가 10km 미만의 이주거리인 것으

로 나타났다. 

본 연구의 대상지역인 부산대도시권의 인구이동에 

대해 연구한 최은영 외(2009)의 연구는 인구이동의 

거리에 관한 연구하였고, 지리적으로 가까운 지역에

서 인구이동이 활발하게 이루어 진다는 분석결과를 

제시하였다. 이는 주택분양사업지와 가까울수록 실수

요가 증가할 것으로 예측할 수 있는 연구결과이다. 

김선웅 외(2016)의 연구는 분양권전매비율 영향요

인에 관한 연구를 통해 지역 외 자본의 유입이 지역 주

택의 전매비율을 높이는 것으로 분석하였다. 이러한 

결과를 바탕으로 외부에서 유입되는 수요가 투기적 

수요일 것이라고 주장하였다. 그러나 이러한 주장에 

대한 실증적인 분석결과는 제공하지 못하고 있다.

이상의 선행연구를 살펴 보건데, 주택의 수요범위

는 타 지역으로의 이직 등 특별한 경우가 아닌 이상 생

활권에서 크게 벗어나기 않는다. 그러나 투자수요의 

경우 이러한 생활권유지 목적이 결여되어 있기 때문

에, 거리에 대한 탄력성이 더욱 높을 것이며, 이에 따

라 실수요와 투자수요는 수요범위에 있어 차이를 나

타낼 것이다. 이는 김선웅 외(2016)의 연구결과와 일

맥상통한다. 그러나 상술한바와 같이 이러한 주장을 

실증하는 연구는 찾아보기 어렵다.

그러나 김남주(2011a)는 사전예약자가 전매제한, 

당첨 취소 시 2년간 사전예약신청 금지 요건들이 존재

하여 사실상 실입주자일 확률이 매우 높은 것으로 판

단하고 분석을 진행하였으나, 일반적인 분양시장에서

는 청약 이후 분양권전매가 빈번하게 발생하고 있어 

분양권프리미엄을 목적으로 하는 투자수요가 실수요

와 공존하고 있다. 특히 지방의 경우 2008년 9월 이후 

분양권 전매규제가 전면 철폐되어 지방도시에 동일한 

기준을 적용하는 것은 합당하지 못하다.

이에 본 연구는 분양권전매를 기준으로  투자수요

와 실수요를 구분하고 두 수요자군의 특징 특히, 수요

범위의 차이를 실증적으로 살펴보고자 한다. 본 연구

가 기존연구에 대해 가지는 차별성은 다음과 같다. 

첫째, 전매비율이 아닌 개별가구의 전매자료를 바

탕으로 수행하는 실증분석이라는 점에서 보다 현실성 

높은 결과를 제시한다.

둘째, 기존의 연구의 대부분이 수도권을 대상으로 

수행된 반면 본 연구는 부산ㆍ경남지역을 대상으로 

수행하여 지역적 범위를 확장하였다.

셋째, 주택 수요를 투자자와 실수요자로 구분한 뒤 

기존 주택수요범위에 관한 연구결과를 바탕으로 투자

자와 실수요자의 수요범위를 구분한 분석을 수행하였다.

넷째, 기존 분양시장에 관한 연구가 가격 및 청약경

쟁률 등이 주를 이루는 상황에서 수요자의 특성분석
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을 시도하였다.

3. 연구방법 및 분석자료

3.1. 연구모형

주택시장의 총수요는 투자수요와 소비수요(실수

요)의 합으로 정의할 수 있다.

    

이때, AD = 총수요 (Aggregate Demand)

ID  = 투자수요 (Investment Demand)

CD = 소비수요 (Consumption Demand)

주택시장의 수요는 투자 및 소비수요가 복합적으로 

존재하게 되는데, 이들 수요는 목적이 다르므로 각기 

다른 수요함수를 가진다. Henderson and Ioannides 

(1983), Arrondel and Lefebvre (2001), kim et al.(2009), 

최막중ㆍ강민욱(2012), 이호진ㆍ고성수(2017) 등 다

양한 국내ㆍ외 연구들도 주택수요를 소비수요와 투자

수요로 구분하고 있다.

분양시장에서의 투자수요와 소비수요는 분양권전

매를 기준으로 다음과 같이 구분할 수 있다. 

i f  ≠                 (2)

i f         (3)

이때,  = i주택의 최초계약자

      = i주택의 최종계약자

본 연구의 목적인 투자자와 실수요자의 특성을 비

교하기 위해 이들을 종속변수로 하는 회귀식을 아래 

(4)와 같이 나타낼 수 있다.

     
  

     
  



  

이때, Y = 종속변수 (투자자=1, 실수요자=0)

X = 독립변수

n = 독립변수의 수

그러나 이때의 종속변수 Y는 이항(Binary)변수이

므로 선형성을 충족하지 못한다.  이러한 종속변수의 

특성을 고려할 수 있는 이항 로지스틱 회귀분석

(Binary Logistic Regression)을 분석모형으로 선택

한다.

분석을 위해 종속변수는 다음 (5)와 같이 로지스틱

(logistic)함수로 변환한다.

     


  

  






  

  





 (5)

식(5)에 따르면 독립변수에 의해 투자수요의 예측

된 확률이 추정되므로   은 로 정

의할 수 있는데, 확률 와 독립변수의 관계는 로

지스틱함수를 따르므로 비선형관계에 있다. 따라서 

이를 선형관계로 변환하기 위해 로짓(logit)변환해야 

한다. (5)를 로 재정리 하면 다음과 같이 재정리 

할 수 있다.

       


  

  






(6)

(6)을 바탕으로 승산(odds)을 표현한 뒤 자연로그

(1)

(4)



한광호 · 김태용 · 노승한

96   「지적과 국토정보」 제47권 제2호. 2017

Division Project type Num. of Household Sale/Move in Location

Busan

①
urban renewal programs 

(Redevelopment)
650 ‘11.07/’14.07

Suyeong-gu, 
Minrak-dong

② New Apartment Project 1,700 ‘12.09/’15.06
Yeonje-gu, 

Yeonsan-dong

③ New Apartment Project 227 ‘13.04/’15.12
Yeonje-gu, 

Yeonsan-dong

④ New Apartment Project 200 ‘14.11/’17.01
Yeonje-gu, 

Yeonsan-dong

⑤
urban renewal programs 

(Redevelopment)
267 ‘15.07/’18.01

Seo-gu, 
Seodaesin-dong

⑥
urban renewal programs 

(Redevelopment)
525 ‘16.04/’19.03

Yeonje-gu, 
Yeonsan-dong

⑦ New Apartment Project 429 ‘16.05/’19.02
Haeundae-gu, 
Banyeo-dong

Gyeong
Nam

⑧ New Apartment Project 1,105 ‘15.12/’18.10
Ulsan, Nam-gu, 
Yaeum-dong

⑨
urban renewal programs 

(Reconstruction)
305 ‘14.11/’17.05

Changwon, 
Gaeum-dong

⑩
urban renewal programs 

(Reconstruction)
141 ‘15.10/’17.11

Changwon, 
Yongho-dong

Sum - 5,549 - -

Table 1. Summary of Apartment

를 취하면 다음 (7)과 같이 나타낼 수 있다.

    ln


   

  



   (7)

따라서 양변의 관계는 선형성을 충족하게 되어 독

립변수와의 관계 추정이 가능해진다.

3.2. 분석자료

본 연구의 자료는 2016년 기준 시공능력평가 10위

권 내에 속하는 건설사가 제공한 2011년 7월부터 

2016년 6월까지 부산ㆍ경남지역에 분양한 공동주택

자료로서 총 5,549세대다. 본 자료에 포함된 공동주택

의 세대별 최초 및 최종계약자의 전출지, 나이, 성별 

등과 같은 계약자특성은 선행연구에서 활용했던 변수

이며, 본 연구에서도 독립변수로 활용하였다. 분석대

상에 포함된 공동주택 단지의 수는 10개로 부산 7개

단지, 울산1개단지, 창원 2개단지로 구성되어 있으며 

Table 1과 같다. 10개 단지의 총 세대수는 5,549세대

이며, 전용면적 기준 59㎡~154㎡의 평형대로 구성되

어 있다. 

3.3. 변수의 구성

상술한 바와 같이 투자자와 실수요자를 구분하기 

위해 분석 대상단지의 계약자 중 분양당시 최초 계약

자와 최종 계약자가 상이한 세대는 투자자 세대로, 최

초 계약자와 최종 계약자가 동일한 세대는 실수요자

로 정의하였다. 이렇게 정의된 변수를 본 연구의 종속

변수로 활용하였다.

수요범위를 나타내는 사업지와 전출지의 거리차는 

최초계약자의 주소와 사업지의 주소를 활용하여 산출

하였다. 이를 독립변수로 활용하여 투자자와 실수요

공동주택 분양시장의 투자자와 실수요자 특성 연구
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Variable Group Variable Introduction

Dependent Variable Investor Investor=1, Actual Demander=0

Independent
Variable

First-Contractor
Characteristics

First distance First-Contractor distance to Project site

First Age First-Contractor age

First gender
First-Contractor gender

Male=1, Female=0

 housing 
characteristics 

area of exclusive 
use space

area of exclusive use space (㎡)

Price Ln(3.3㎡ Price)

Region 
Characteristics

Region Dummy Busan=1, Gyeong Nam=0

Table 2. Introduction to Variables 

자의 수요범위에 통계적으로 유의한 차이가 있는지 

분석하였다.

이 외 변수는 최열ㆍ신봉승(2011)의 연구에서 활용

한 주택특성과 계약자 특성 변수 중 구득이 가능한 변

수로 모형을 구축하였다.

계약자의 특성변수는 최초계약자의 나이와 성별을 

활용하였다. 이를 통해 성별과 연령에 따른 차이를 검

증 한다. 

주택특성 변수는  분양주택의 전용면적과 분양단가

를 활용하였다. 또한  부산 및 경남지역의 자료 이므로 

지역통제를 위해 부산과 경남지역더미를 구축하였다.

 

4. 실증분석

4.1. 기초통계량

본 데이터의 기초통계량은 Table 3과 같다.  총 표본

수는 5,549세대이며, 이중 투자자가 77.1%를 차지한

다. 최초계약자와 사업지 사이의 평균거리는 6.2km이

며, 최초계약자의 나이는 최소20세, 최고 96세, 평균 

46세이다. 계약자의 성비는 남성이 54.3%로 여성에 

비해 많았다. 

주택특성의 경우 전용면적은 최소 59.86㎡, 최대 

154.19㎡, 평균은 83.95㎡로 나타났다. 분양단가는 

Log를 취해 분석에 활용하였다

기타특성은 부산에 위치한 사업장이 10개중 7개를 

차지하고 있어 전체 사업장의 대다수를 차지하고 있

었다.

실증분석에 직접 활용하지는 않았으나 최초계약자

집단과 최종계약자집단의 기술통계적 특성을 비교하

기 위해 최종계약자 특성을 살펴보면 최종계약자의 

거리는 평균 4.56km로 최초계약자 보다 평균이 약 

1.64km 가깝게 나타났다. 최종계약자의 나이는 평균 

45.08세로 최초계약자의 평균가 큰 차이를 보이지 않

았으며, 성별 또한 남성이 52.2%로 별다른 차이를 나

타내지 않았다.

4.2. 분석결과 : Model 1(전체표본)

먼저 본 연구의 전체표본을 대상으로 분석을 수행

하였으며, 그 결과는 Table 5와 같다. 로지스틱 회귀모

형의 적합도를 판단할 수 있는 Hosmer & Lemeshow 

검정결과 유의확률이 0.866으로 나타나 적합한 모형

인 것으로 판단하였다.

전체표본에 대한 분석결과 최초거리, 최초나이는 

1%수준, 분양단가는 5%수준, 지역더미(부산/경남)은 

10%수준에서 유의한 것으로 나타났다. 최초거리는 

계수의 방향이 (+)로 나타나 사업지로부터 멀리 떨어
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Division Project type Num. of Household Sale/Move in Location

Busan

①
urban renewal programs 

(Redevelopment)
650 ‘11.07/’14.07

Suyeong-gu, 
Minrak-dong

② New Apartment Project 1,700 ‘12.09/’15.06
Yeonje-gu, 

Yeonsan-dong

③ New Apartment Project 227 ‘13.04/’15.12
Yeonje-gu, 

Yeonsan-dong

④ New Apartment Project 200 ‘14.11/’17.01
Yeonje-gu, 

Yeonsan-dong

⑤
urban renewal programs 

(Redevelopment)
267 ‘15.07/’18.01

Seo-gu, 
Seodaesin-dong

⑥
urban renewal programs 

(Redevelopment)
525 ‘16.04/’19.03

Yeonje-gu, 
Yeonsan-dong

⑦ New Apartment Project 429 ‘16.05/’19.02
Haeundae-gu, 
Banyeo-dong

Gyeong
Nam

⑧ New Apartment Project 1,105 ‘15.12/’18.10
Ulsan, Nam-gu, 
Yaeum-dong

⑨
urban renewal programs 

(Reconstruction)
305 ‘14.11/’17.05

Changwon, 
Gaeum-dong

⑩
urban renewal programs 

(Reconstruction)
141 ‘15.10/’17.11

Changwon, 
Yongho-dong

Sum - 5,549 - -

Table 1. Summary of Apartment

를 취하면 다음 (7)과 같이 나타낼 수 있다.

    ln


   

  



   (7)

따라서 양변의 관계는 선형성을 충족하게 되어 독

립변수와의 관계 추정이 가능해진다.

3.2. 분석자료

본 연구의 자료는 2016년 기준 시공능력평가 10위

권 내에 속하는 건설사가 제공한 2011년 7월부터 

2016년 6월까지 부산ㆍ경남지역에 분양한 공동주택

자료로서 총 5,549세대다. 본 자료에 포함된 공동주택

의 세대별 최초 및 최종계약자의 전출지, 나이, 성별 

등과 같은 계약자특성은 선행연구에서 활용했던 변수

이며, 본 연구에서도 독립변수로 활용하였다. 분석대

상에 포함된 공동주택 단지의 수는 10개로 부산 7개

단지, 울산1개단지, 창원 2개단지로 구성되어 있으며 

Table 1과 같다. 10개 단지의 총 세대수는 5,549세대

이며, 전용면적 기준 59㎡~154㎡의 평형대로 구성되

어 있다. 

3.3. 변수의 구성

상술한 바와 같이 투자자와 실수요자를 구분하기 

위해 분석 대상단지의 계약자 중 분양당시 최초 계약

자와 최종 계약자가 상이한 세대는 투자자 세대로, 최

초 계약자와 최종 계약자가 동일한 세대는 실수요자

로 정의하였다. 이렇게 정의된 변수를 본 연구의 종속

변수로 활용하였다.

수요범위를 나타내는 사업지와 전출지의 거리차는 

최초계약자의 주소와 사업지의 주소를 활용하여 산출

하였다. 이를 독립변수로 활용하여 투자자와 실수요
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Variable Group Variable Introduction

Dependent Variable Investor Investor=1, Actual Demander=0

Independent
Variable

First-Contractor
Characteristics

First distance First-Contractor distance to Project site

First Age First-Contractor age

First gender
First-Contractor gender

Male=1, Female=0

 housing 
characteristics 

area of exclusive 
use space

area of exclusive use space (㎡)

Price Ln(3.3㎡ Price)

Region 
Characteristics

Region Dummy Busan=1, Gyeong Nam=0

Table 2. Introduction to Variables 

자의 수요범위에 통계적으로 유의한 차이가 있는지 

분석하였다.

이 외 변수는 최열ㆍ신봉승(2011)의 연구에서 활용

한 주택특성과 계약자 특성 변수 중 구득이 가능한 변

수로 모형을 구축하였다.

계약자의 특성변수는 최초계약자의 나이와 성별을 

활용하였다. 이를 통해 성별과 연령에 따른 차이를 검

증 한다. 

주택특성 변수는  분양주택의 전용면적과 분양단가

를 활용하였다. 또한  부산 및 경남지역의 자료 이므로 

지역통제를 위해 부산과 경남지역더미를 구축하였다.

 

4. 실증분석

4.1. 기초통계량

본 데이터의 기초통계량은 Table 3과 같다.  총 표본

수는 5,549세대이며, 이중 투자자가 77.1%를 차지한

다. 최초계약자와 사업지 사이의 평균거리는 6.2km이

며, 최초계약자의 나이는 최소20세, 최고 96세, 평균 

46세이다. 계약자의 성비는 남성이 54.3%로 여성에 

비해 많았다. 

주택특성의 경우 전용면적은 최소 59.86㎡, 최대 

154.19㎡, 평균은 83.95㎡로 나타났다. 분양단가는 

Log를 취해 분석에 활용하였다

기타특성은 부산에 위치한 사업장이 10개중 7개를 

차지하고 있어 전체 사업장의 대다수를 차지하고 있

었다.

실증분석에 직접 활용하지는 않았으나 최초계약자

집단과 최종계약자집단의 기술통계적 특성을 비교하

기 위해 최종계약자 특성을 살펴보면 최종계약자의 

거리는 평균 4.56km로 최초계약자 보다 평균이 약 

1.64km 가깝게 나타났다. 최종계약자의 나이는 평균 

45.08세로 최초계약자의 평균가 큰 차이를 보이지 않

았으며, 성별 또한 남성이 52.2%로 별다른 차이를 나

타내지 않았다.

4.2. 분석결과 : Model 1(전체표본)

먼저 본 연구의 전체표본을 대상으로 분석을 수행

하였으며, 그 결과는 Table 5와 같다. 로지스틱 회귀모

형의 적합도를 판단할 수 있는 Hosmer & Lemeshow 

검정결과 유의확률이 0.866으로 나타나 적합한 모형

인 것으로 판단하였다.

전체표본에 대한 분석결과 최초거리, 최초나이는 

1%수준, 분양단가는 5%수준, 지역더미(부산/경남)은 

10%수준에서 유의한 것으로 나타났다. 최초거리는 

계수의 방향이 (+)로 나타나 사업지로부터 멀리 떨어
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Division

Dependent Variable Independent Variable

Investor=1, 
Actual Demander=0

First gender
(Male=1, 

Female=0)

Region Dummy
(Busan=1, Gyeong 

Nam=0)

Final gender
(Male=1, Female=0)

1 4,280 (77.1%) 3,014 (54.3%) 3,998 (72.0%) 2,898 (52.2%)

0 1,269 (22.9%) 2,535 (45.7%) 1,551 (28.0%) 2,651 (47.8%)

Sum 5,549 (100%) 5,549 (100%) 5,549 (100%) 5,549 (100%)

Table 4. frequency of Dummy Variable

Division N min Max Mean Std.

Dependent Variable
(Investor=1, Actual Demander=0)

5,549 0 1 0.771 0.420

Independent
Variable

First-Contractor
Characteristics

First distance 5,549 0.1 79.500 6.196 4.863

First Age 5,549 20 96 46.110 11.435

First gender 5,549 0 1 0.543 0.498

 housing 
characteristics

area of exclusive 
use space

5,549 59.860 154.190 83.949 14.189

Price 5,549 16.240 16.940 16.427 0.147

Region 
Characteristics

Region Dummy 5,549 0 1 0.720 0.449

Comparative
Variable

Final-Contractor
Characteristics

Final distance 5,549 0.1 71.200 4.561 4.647

Final Age 5,549 19 87 45.080 10.708

Final gender 5,549 0 1 0.522 0.500

Table 3. Summary Statistics of Variable  

진 최초계약자일수록 투자자일 확률이 높아지는 것으

로 분석되었다. 사업지와 최초계약자의 거리가 1km 

증가할 경우 투자자의 승산이 1.065배 높아진다. 거리

변수의 평균한계효과를 통해 살펴보면 사업지로부터 

거리가 1km 증가할 때마다 투자자일 확률이 평균

1.1% 증가하는 것을 알 수 있다.

이러한 분석결과는 김남주(2011a)의 연구결과를 

지지하고 있다. 또한 최은영 외(2009) 등의 인구이동

에 관한 연구를 통해 실거주를 목적으로 하는 가구의 

이동은 인접한 지역에서 발생하는 것으로 증명되고 

있어 분석결과의 타당성을 뒷받침 한다. 

나이의 경우 많을수록 투자자일 확률이 높아지는 

것으로 나타났다. 나이가 1세 많아지면 투자자의 승산

이 1.027배 높아진다. 나이변수는 이산적으로 변화하

여 연속변수와 같이 미분을 통해 한계효과를 파악하

는 것은 타당하지 않으며, 1단위 증가한 경우의 확률

예측값과 현재의 확률값을 직접 계산하여 비교하는 

방법을 사용해야한다(한치록 2017). 이러한 방법을 

통해 파악한 나이의 평균한계효과는  수요자들의 나

이가 현재보다 1세 증가할 경우 투자자일 확률은 약 
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Division Variable B S.E Wald sig. Exp(B) M.E

Dependent Variable
(N=5,549)

Investor=1(N=4,280) / Actual Demander=0(N=1,269)

First-Contractor
Characteristics

First distance 0.063*** 0.008 68.247 0.000 1.065 0.011***

First Age 0.027*** 0.003 75.076 0.000 1.027 0.005***

First gender -0.027 0.065 0.169 0.681 0.974 -0.005

 housing 
characteristics

area of exclusive 
use space

-0.001 0.002 0.225 0.635 0.999 -0.0001

Price -1.297** 0.581 4.977 0.026 0.273 -0.222**

Region 
Characteristics

Region Dummy -0.356* 0.191 3.485 0.062 0.701 -0.058*

constant term 21.318** 9.743 4.787 0.029
1,812,045,6

69.477
-

-2 Log Likelihood Ratio 5807.448

Cox & Snell R Square 0.028

Nagelkerke R Square 0.043

Hosmer and Lemeshow Test p=0.866

Notes) Sign for independent variables indicates hypothesized relationship;* denotes  significance at the 10 percent 
level ; ** denotes significance at the 5 percent level;  ***   denotes significance at the 1 percent level.
M.E is Marginal Effect.

Table 5. Logistics regression result – Model 1

0.5% 증가하는 것으로 나타났다. 즉, 연령이 높아질수

록 투자자일 확률이 높아진다는 결과이며 이는 연령

이 높을수록 주택보유자이며, 주택분양시장에 투자적

인 관점으로 접근할 수 있는 자산이 형성되어있기 때

문인 것으로 보인다.

주택특성변수 중 전용면적은 유의하지 않았으며, 

분양단가는 (-)의 방향으로 나타났다. 분양단가는 1%

증가할 경우 투자자의 승산이 0.273배 감소한다. 한계

효과를 통해 살펴보면 단위가격(3.3㎡당 가격)이 1% 

상승하면 투자자일 확률은 22.2% 감소한다.  이는 최

열ㆍ신봉승(2011)의 연구결과를 지지하는 결과이다. 

이러한 분석결과에 대해 최열ㆍ신봉승(2011)은 주택

규모는 유의하지 않고, 동일 단지 내 같은 규모의 주택

이 분양가격 차가 크지 않음을 고려할 때 주택단지의 

입지가 가장 큰 영향을 미치는 것으로 분석하였다. 따

라서 실수요자는 우수한 입지의 주택에 충분히 높은 

가격을 지불할 용의가 있다는 연구결과라고 주장하였

다. 또한 투자적 수요자 입장에서는 분양단가의 상승

은 프리미엄의 크기를 감소시키는 요인이 되기 때문

에 이러한 결과를 나타낸 것으로 보인다.

4.3. 분석결과 : Model 2 (지역별)

2번째 분석 모형으로 지역을 부산과 경남으로 분리

하여 분석한 뒤 지역 간에 나타나는 특성차이를 살펴

보고자 하였다. 분석결과는 Table 6과 같다.

부산의 경우 최초거리와 최초나이가 1% 수준에서 

유의하였으며, 전용면적이 10%수준에서 유의한 것으

로 나타났다. 

최초거리의 경우 사업지와 최초계약자의 거리가 
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Division

Dependent Variable Independent Variable

Investor=1, 
Actual Demander=0

First gender
(Male=1, 

Female=0)

Region Dummy
(Busan=1, Gyeong 

Nam=0)

Final gender
(Male=1, Female=0)

1 4,280 (77.1%) 3,014 (54.3%) 3,998 (72.0%) 2,898 (52.2%)

0 1,269 (22.9%) 2,535 (45.7%) 1,551 (28.0%) 2,651 (47.8%)

Sum 5,549 (100%) 5,549 (100%) 5,549 (100%) 5,549 (100%)

Table 4. frequency of Dummy Variable

Division N min Max Mean Std.

Dependent Variable
(Investor=1, Actual Demander=0)

5,549 0 1 0.771 0.420

Independent
Variable

First-Contractor
Characteristics

First distance 5,549 0.1 79.500 6.196 4.863

First Age 5,549 20 96 46.110 11.435

First gender 5,549 0 1 0.543 0.498

 housing 
characteristics

area of exclusive 
use space

5,549 59.860 154.190 83.949 14.189

Price 5,549 16.240 16.940 16.427 0.147

Region 
Characteristics

Region Dummy 5,549 0 1 0.720 0.449

Comparative
Variable

Final-Contractor
Characteristics

Final distance 5,549 0.1 71.200 4.561 4.647

Final Age 5,549 19 87 45.080 10.708

Final gender 5,549 0 1 0.522 0.500

Table 3. Summary Statistics of Variable  

진 최초계약자일수록 투자자일 확률이 높아지는 것으

로 분석되었다. 사업지와 최초계약자의 거리가 1km 

증가할 경우 투자자의 승산이 1.065배 높아진다. 거리

변수의 평균한계효과를 통해 살펴보면 사업지로부터 

거리가 1km 증가할 때마다 투자자일 확률이 평균

1.1% 증가하는 것을 알 수 있다.

이러한 분석결과는 김남주(2011a)의 연구결과를 

지지하고 있다. 또한 최은영 외(2009) 등의 인구이동

에 관한 연구를 통해 실거주를 목적으로 하는 가구의 

이동은 인접한 지역에서 발생하는 것으로 증명되고 

있어 분석결과의 타당성을 뒷받침 한다. 

나이의 경우 많을수록 투자자일 확률이 높아지는 

것으로 나타났다. 나이가 1세 많아지면 투자자의 승산

이 1.027배 높아진다. 나이변수는 이산적으로 변화하

여 연속변수와 같이 미분을 통해 한계효과를 파악하

는 것은 타당하지 않으며, 1단위 증가한 경우의 확률

예측값과 현재의 확률값을 직접 계산하여 비교하는 

방법을 사용해야한다(한치록 2017). 이러한 방법을 

통해 파악한 나이의 평균한계효과는  수요자들의 나

이가 현재보다 1세 증가할 경우 투자자일 확률은 약 
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Division Variable B S.E Wald sig. Exp(B) M.E

Dependent Variable
(N=5,549)

Investor=1(N=4,280) / Actual Demander=0(N=1,269)

First-Contractor
Characteristics

First distance 0.063*** 0.008 68.247 0.000 1.065 0.011***

First Age 0.027*** 0.003 75.076 0.000 1.027 0.005***

First gender -0.027 0.065 0.169 0.681 0.974 -0.005

 housing 
characteristics

area of exclusive 
use space

-0.001 0.002 0.225 0.635 0.999 -0.0001

Price -1.297** 0.581 4.977 0.026 0.273 -0.222**

Region 
Characteristics

Region Dummy -0.356* 0.191 3.485 0.062 0.701 -0.058*

constant term 21.318** 9.743 4.787 0.029
1,812,045,6

69.477
-

-2 Log Likelihood Ratio 5807.448

Cox & Snell R Square 0.028

Nagelkerke R Square 0.043

Hosmer and Lemeshow Test p=0.866

Notes) Sign for independent variables indicates hypothesized relationship;* denotes  significance at the 10 percent 
level ; ** denotes significance at the 5 percent level;  ***   denotes significance at the 1 percent level.
M.E is Marginal Effect.

Table 5. Logistics regression result – Model 1

0.5% 증가하는 것으로 나타났다. 즉, 연령이 높아질수

록 투자자일 확률이 높아진다는 결과이며 이는 연령

이 높을수록 주택보유자이며, 주택분양시장에 투자적

인 관점으로 접근할 수 있는 자산이 형성되어있기 때

문인 것으로 보인다.

주택특성변수 중 전용면적은 유의하지 않았으며, 

분양단가는 (-)의 방향으로 나타났다. 분양단가는 1%

증가할 경우 투자자의 승산이 0.273배 감소한다. 한계

효과를 통해 살펴보면 단위가격(3.3㎡당 가격)이 1% 

상승하면 투자자일 확률은 22.2% 감소한다.  이는 최

열ㆍ신봉승(2011)의 연구결과를 지지하는 결과이다. 

이러한 분석결과에 대해 최열ㆍ신봉승(2011)은 주택

규모는 유의하지 않고, 동일 단지 내 같은 규모의 주택

이 분양가격 차가 크지 않음을 고려할 때 주택단지의 

입지가 가장 큰 영향을 미치는 것으로 분석하였다. 따

라서 실수요자는 우수한 입지의 주택에 충분히 높은 

가격을 지불할 용의가 있다는 연구결과라고 주장하였

다. 또한 투자적 수요자 입장에서는 분양단가의 상승

은 프리미엄의 크기를 감소시키는 요인이 되기 때문

에 이러한 결과를 나타낸 것으로 보인다.

4.3. 분석결과 : Model 2 (지역별)

2번째 분석 모형으로 지역을 부산과 경남으로 분리

하여 분석한 뒤 지역 간에 나타나는 특성차이를 살펴

보고자 하였다. 분석결과는 Table 6과 같다.

부산의 경우 최초거리와 최초나이가 1% 수준에서 

유의하였으며, 전용면적이 10%수준에서 유의한 것으

로 나타났다. 

최초거리의 경우 사업지와 최초계약자의 거리가 
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Division Busan Gyeong Nam

Variable B S.E. Exp(B) M,E B S.E. Exp(B) M.E

Dependent Variable N=3,998 N=1,551

First-Contractor
Characteristics

First distance 0.052*** 0.009 1.053 0.009*** 0.096*** 0.016 1.101 0.017***

 housing 
characteristics

First Age 0.031*** 0.004 1.032 0.005*** 0.017*** 0.006 1.018 0.003***

First gender -0.014 0.078 0.986 -0.002 -0.035 0.122 0.965 -0.006

Region 
Characteristics

area of exclusive 
use space

0.005* 0.003 1.005 0.001* -0.023*** 0.005 0.977 -0.004***

Price -0.730 0.796 0.482 -0.122 -2.286*** 0.860 0.102 -0.415***

constant term 10.999 13.096
59,809.9

11
- 39.895*** 14.463

2.11993E
+17

-

-2 Log Likelihood Ratio 4091.725 1676.509

Cox & Snell R Square 0.030 0.046

Nagelkerke R Square 0.045 0.068

Hosmer and Lemeshow Test p=0.108 p=0.516

Notes) Sign for independent variables indicates hypothesized relationship;* denotes  significance at the 10 percent 
level ; ** denotes significance at the 5 percent level;  ***   denotes significance at the 1 percent level.
M.E is Marginal Effect.

Table 6.  Logistics regression result – Model 2

1km 증가하면 투자자일 승산이 1.053배 높아진 것으

로 나타났다. 이를 한계효과로 살펴보면 거리가 1km

증가하면 투자자일 확률이 평균0.9%증가한다. 이는 

전체모형의 결과보다 다소 낮은 결과이다.

분양단가는 유의하지 않고 전용면적이 유의하게 나

타난 점은 전체모형의 결과와 반대되는 것으로 부산

의 경우 투자자가 가격보다는 면적에 영향을 받는다

는 것으로 해석된다. 이러한 결과가 도출된 이유는 부

산의 인구구조변화의 측면에서 찾아볼 수 있다. 부산

은 45세 이상의 장년 및 고령층 인구비중은 증가하고 

있는데(최은영 외 2009), 중대형 규모의 주택에 대한 

수요 및 선호가 주로 고연령층에서 나타나기 때문에

(최열ㆍ김종성 2003) 이러한 결과가 도출 된 것으로 

판단된다.

경남의 경우 성별을 제외한 모든 변수가 1%수준에

서 유의하게 나타났으며, 계수의 방향성 또한 전체모

형과 동일하게 나타났다. 

거리변수의 경우 사업지와 최초계약자의 거리가 

1km 증가하면 투자자일 승산이 1.101배 높아지는 것

으로 나타났다. 이를 한계효과로 살펴보면 거리가 

1km 증가하면 투자자일 확률이 평균1.7% 증가하는 

것으로 나타났다. 이는 전체모형과 부산모형의 결과

치를 상회하는 것으로 경남지역의 실수요자가 부산에 

비해 더욱 가까운 지역에서 유입되는 것으로 해석할 

수 있다.

전용면적이 유의하게 나타난 것은 전체모형과의 차

이점인데, 이 지역 투자자들에게 있어 가격적인 측면

과 주택규모가 모두 고려대상인 것으로 풀이된다. 경

남모형을 종합하면 경남의 수요자들은 부산에 비해 

상대적으로 더욱 다양한 변수의 영향을 받고 있으며, 

가격과 더불어 전용면적도 투자자의 주요한 고려요소

인 것으로 나타났다.
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4.4. 소결

결과를 종합하면 투자자는 실수요자에 비해 더 먼 

거리에서 접근하는 것이 통계적으로 증명되었다. 로

지스틱분석 결과에 대한 한계효과를 분석한 결과 최

초계약자의 거리가 1km 증가할 경우 투자자일 확률

이 평균1.1% 증가하는 것으로 나타났다. 투자자특성 

측면에서는 나이가 현재보다 1세 증가할 경우 투자자

일 확률은 약 0.5% 증가하는 것으로 나타났다. 분양단

가는 1% 상승하면 투자자일 확률은 22.2% 감소한다. 

이러한 분석결과들은 기존연구 및 실무적 관점과 

부합하며, 실무적 직관을 통계적으로 검증하고 계량

화함으로써 분양시장의 마케팅전략 및 관련 정책수립 

등에 유용한 정보를 제공할 수 있다. 또한 기존 연구를 

통해 도출되지 못했던 투자자와 실수요자의 특성차이

를 분석했다는 점에서 관련연구를 한 단계 발전시키

는 학술적 기여가 있는 것으로 판단된다.

5. 결론

공동주택 분양에 있어 최종계약에 이르는 실수요자

를 파악하는 것은 공동주택 분양을 위한 마케팅 범위

에 영향을 미쳐 최종적으로 비용의 크기를 결정하게 

된다. 실수요자가 아닌 투자자가 실수요자에 비해 더 

먼 지역에서 참여하는 등 그 특성차이를 확인할 수 있

다면 이는 공동주택 분양시장에서 비용을 최소화할 

수 있는 마케팅 전략수립의 근거로 활용될 수 있을 것

이다.

이에 본 연구에서는 공동주택 분양시장에 참여하는 

시장참여자를 전매여부에 따라 투자자자와 실수요자

로 구분한 뒤 부산ㆍ경남지역을 대상으로 그 차이점

을 분석하였다.

먼저 전체시장에 대해 분석한 결과 투자자는 실수

요자에 비해 더 먼 거리에서 접근하는 것으로 나타났

으며, 나이의 경우 많을수록 투자자가 될 확률이 높아

지는 것으로 나타났다. 또한 주택규모는 유의하지 않

았으나 분양가격이 투자자에게 유의한 변수인 것으로 

나타났다. 

보다 심층적인 연구를 위해 지역을 부산과 경남으

로 구분하여 분석을 수행하였다.  부산과 경남지역 모

두 계약자의 거리가 증가할 경우 투자자일 확률이 증

가하는 것으로 나타났다.  특히 경남은 전체모형과 부

산의 결과치를 상회하는 결과를 나타내 경남지역의 

실수요자가 부산에 비해 더욱 가까운 지역에서 유입

된다는 것을 알 수 있었다. 경남지역은 전체모형에서 

유의했던 변수들과 더불어 전용면적까지 유의하게 도

출되었다. 이는 경남지역의 투자자들이 부산에 비해 

상대적으로 많은 변수의 영향을 받고 있음을 의미하

며, 같은 투자자라도 지역에 따라 고려요소가 달라짐

을 의미한다.

부산은 중대형 규모의 주택에 대한 선호가 높은 장

년 및 고령층의 인구비중이 증가하는 등 인구구조특

성에 따라 전체모형과 달리 전용면적에 대한 결과가 

반대로 도출되어 부산지역 투자자의 특성을 보여주

었다.

본 연구의 결과는 실무적 시사점 및 학술적 기여에

도  불구하고 다음과 같은 한계점을 가진다.

 첫째, 자료구득의 한계로 부산ㆍ경남지역만을 분

석하여 일반화의 한계가 있다.

둘째, 전체 분양단지가 아닌 특정 기업에서 분양했

던 사례만을 활용하고 있어 모집단을 대표할 수 있는

지에 대한 의문이 남는다.

셋째, 분양시장에 참여하는 투자자가 고려할 수 있

는 더욱 다양한 변수가 고려되지 못하였다. 투자자의 

경우 해당 지역의 과거 가격상승추세와 투자대상의 

입지요건 등을 고려할 것이다.

본 연구가 가지는 이상의 한계점을 보완하는 후속

연구를 기대한다. 
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Division Busan Gyeong Nam

Variable B S.E. Exp(B) M,E B S.E. Exp(B) M.E

Dependent Variable N=3,998 N=1,551

First-Contractor
Characteristics

First distance 0.052*** 0.009 1.053 0.009*** 0.096*** 0.016 1.101 0.017***

 housing 
characteristics

First Age 0.031*** 0.004 1.032 0.005*** 0.017*** 0.006 1.018 0.003***

First gender -0.014 0.078 0.986 -0.002 -0.035 0.122 0.965 -0.006

Region 
Characteristics

area of exclusive 
use space

0.005* 0.003 1.005 0.001* -0.023*** 0.005 0.977 -0.004***

Price -0.730 0.796 0.482 -0.122 -2.286*** 0.860 0.102 -0.415***

constant term 10.999 13.096
59,809.9

11
- 39.895*** 14.463

2.11993E
+17

-

-2 Log Likelihood Ratio 4091.725 1676.509

Cox & Snell R Square 0.030 0.046

Nagelkerke R Square 0.045 0.068

Hosmer and Lemeshow Test p=0.108 p=0.516

Notes) Sign for independent variables indicates hypothesized relationship;* denotes  significance at the 10 percent 
level ; ** denotes significance at the 5 percent level;  ***   denotes significance at the 1 percent level.
M.E is Marginal Effect.

Table 6.  Logistics regression result – Model 2

1km 증가하면 투자자일 승산이 1.053배 높아진 것으

로 나타났다. 이를 한계효과로 살펴보면 거리가 1km

증가하면 투자자일 확률이 평균0.9%증가한다. 이는 

전체모형의 결과보다 다소 낮은 결과이다.

분양단가는 유의하지 않고 전용면적이 유의하게 나

타난 점은 전체모형의 결과와 반대되는 것으로 부산

의 경우 투자자가 가격보다는 면적에 영향을 받는다

는 것으로 해석된다. 이러한 결과가 도출된 이유는 부

산의 인구구조변화의 측면에서 찾아볼 수 있다. 부산

은 45세 이상의 장년 및 고령층 인구비중은 증가하고 

있는데(최은영 외 2009), 중대형 규모의 주택에 대한 

수요 및 선호가 주로 고연령층에서 나타나기 때문에

(최열ㆍ김종성 2003) 이러한 결과가 도출 된 것으로 

판단된다.

경남의 경우 성별을 제외한 모든 변수가 1%수준에

서 유의하게 나타났으며, 계수의 방향성 또한 전체모

형과 동일하게 나타났다. 

거리변수의 경우 사업지와 최초계약자의 거리가 

1km 증가하면 투자자일 승산이 1.101배 높아지는 것

으로 나타났다. 이를 한계효과로 살펴보면 거리가 

1km 증가하면 투자자일 확률이 평균1.7% 증가하는 

것으로 나타났다. 이는 전체모형과 부산모형의 결과

치를 상회하는 것으로 경남지역의 실수요자가 부산에 

비해 더욱 가까운 지역에서 유입되는 것으로 해석할 

수 있다.

전용면적이 유의하게 나타난 것은 전체모형과의 차

이점인데, 이 지역 투자자들에게 있어 가격적인 측면

과 주택규모가 모두 고려대상인 것으로 풀이된다. 경

남모형을 종합하면 경남의 수요자들은 부산에 비해 

상대적으로 더욱 다양한 변수의 영향을 받고 있으며, 

가격과 더불어 전용면적도 투자자의 주요한 고려요소

인 것으로 나타났다.
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4.4. 소결

결과를 종합하면 투자자는 실수요자에 비해 더 먼 

거리에서 접근하는 것이 통계적으로 증명되었다. 로

지스틱분석 결과에 대한 한계효과를 분석한 결과 최

초계약자의 거리가 1km 증가할 경우 투자자일 확률

이 평균1.1% 증가하는 것으로 나타났다. 투자자특성 

측면에서는 나이가 현재보다 1세 증가할 경우 투자자

일 확률은 약 0.5% 증가하는 것으로 나타났다. 분양단

가는 1% 상승하면 투자자일 확률은 22.2% 감소한다. 

이러한 분석결과들은 기존연구 및 실무적 관점과 

부합하며, 실무적 직관을 통계적으로 검증하고 계량

화함으로써 분양시장의 마케팅전략 및 관련 정책수립 

등에 유용한 정보를 제공할 수 있다. 또한 기존 연구를 

통해 도출되지 못했던 투자자와 실수요자의 특성차이

를 분석했다는 점에서 관련연구를 한 단계 발전시키

는 학술적 기여가 있는 것으로 판단된다.

5. 결론

공동주택 분양에 있어 최종계약에 이르는 실수요자

를 파악하는 것은 공동주택 분양을 위한 마케팅 범위

에 영향을 미쳐 최종적으로 비용의 크기를 결정하게 

된다. 실수요자가 아닌 투자자가 실수요자에 비해 더 

먼 지역에서 참여하는 등 그 특성차이를 확인할 수 있

다면 이는 공동주택 분양시장에서 비용을 최소화할 

수 있는 마케팅 전략수립의 근거로 활용될 수 있을 것

이다.

이에 본 연구에서는 공동주택 분양시장에 참여하는 

시장참여자를 전매여부에 따라 투자자자와 실수요자

로 구분한 뒤 부산ㆍ경남지역을 대상으로 그 차이점

을 분석하였다.

먼저 전체시장에 대해 분석한 결과 투자자는 실수

요자에 비해 더 먼 거리에서 접근하는 것으로 나타났

으며, 나이의 경우 많을수록 투자자가 될 확률이 높아

지는 것으로 나타났다. 또한 주택규모는 유의하지 않

았으나 분양가격이 투자자에게 유의한 변수인 것으로 

나타났다. 

보다 심층적인 연구를 위해 지역을 부산과 경남으

로 구분하여 분석을 수행하였다.  부산과 경남지역 모

두 계약자의 거리가 증가할 경우 투자자일 확률이 증

가하는 것으로 나타났다.  특히 경남은 전체모형과 부

산의 결과치를 상회하는 결과를 나타내 경남지역의 

실수요자가 부산에 비해 더욱 가까운 지역에서 유입

된다는 것을 알 수 있었다. 경남지역은 전체모형에서 

유의했던 변수들과 더불어 전용면적까지 유의하게 도

출되었다. 이는 경남지역의 투자자들이 부산에 비해 

상대적으로 많은 변수의 영향을 받고 있음을 의미하

며, 같은 투자자라도 지역에 따라 고려요소가 달라짐

을 의미한다.

부산은 중대형 규모의 주택에 대한 선호가 높은 장

년 및 고령층의 인구비중이 증가하는 등 인구구조특

성에 따라 전체모형과 달리 전용면적에 대한 결과가 

반대로 도출되어 부산지역 투자자의 특성을 보여주

었다.

본 연구의 결과는 실무적 시사점 및 학술적 기여에

도  불구하고 다음과 같은 한계점을 가진다.

 첫째, 자료구득의 한계로 부산ㆍ경남지역만을 분

석하여 일반화의 한계가 있다.

둘째, 전체 분양단지가 아닌 특정 기업에서 분양했

던 사례만을 활용하고 있어 모집단을 대표할 수 있는

지에 대한 의문이 남는다.

셋째, 분양시장에 참여하는 투자자가 고려할 수 있

는 더욱 다양한 변수가 고려되지 못하였다. 투자자의 

경우 해당 지역의 과거 가격상승추세와 투자대상의 

입지요건 등을 고려할 것이다.

본 연구가 가지는 이상의 한계점을 보완하는 후속

연구를 기대한다. 
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초 록

공동주택 분양시장에서 투자자와 실수요자를 구분하여 파악하는 것은 마케팅전략의 수립과 마케
팅범위를 확정하는데 중요한 요소가 된다. 실수요자의 범위와 특성을 파악하고 효율적인 마케팅전략
을 수립한다면 비용을 절약하여 이익을 극대화 할 수 있다. 

이에 본 연구에서는 공동주택 분양시장에 참여하는 시장참여자를 투자자와 실수요자로 분류한 뒤 
그 특성차이를 살펴보았다. 분석에 활용된 자료는 국내 상위10대 건설회사 중 한곳으로부터 제공받
은 주택분양관련 자료이다. 이 자료는 부산 및 경남지역에서 분양한 5,549세대의 주택정보 및 계약자
정보를 포함하고 있다. 분석결과 투자자는 실수요자에 비해 더 먼 거리에서 접근하는 것으로 나타났
으며, 연령이 높아질수록, 가격이 낮을수록 투자자의 참여확률을 높이는 것으로 나타났다. 부산과 경
남으로 지역을 구분하여 분석할 경우 경남은 표본전체 모형과 유사한 결과를 나타냈으나 부산은 일
부 상이한 결과를 나타냈다. 부산이 상이한 분석결과를 나타낸 것은 지역에서 발생하는 인구특성의 
변화현상과 관련된 것으로 해석된다. 이러한 결과들은 시장에 따라 투자자의 특성이 다름을 실증적
으로 보여준다. 

주요어 : 공동주택 수요범위, 실수요자 특성, 분양권전매
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을 수립한다면 비용을 절약하여 이익을 극대화 할 수 있다. 

이에 본 연구에서는 공동주택 분양시장에 참여하는 시장참여자를 투자자와 실수요자로 분류한 뒤 
그 특성차이를 살펴보았다. 분석에 활용된 자료는 국내 상위10대 건설회사 중 한곳으로부터 제공받
은 주택분양관련 자료이다. 이 자료는 부산 및 경남지역에서 분양한 5,549세대의 주택정보 및 계약자
정보를 포함하고 있다. 분석결과 투자자는 실수요자에 비해 더 먼 거리에서 접근하는 것으로 나타났
으며, 연령이 높아질수록, 가격이 낮을수록 투자자의 참여확률을 높이는 것으로 나타났다. 부산과 경
남으로 지역을 구분하여 분석할 경우 경남은 표본전체 모형과 유사한 결과를 나타냈으나 부산은 일
부 상이한 결과를 나타냈다. 부산이 상이한 분석결과를 나타낸 것은 지역에서 발생하는 인구특성의 
변화현상과 관련된 것으로 해석된다. 이러한 결과들은 시장에 따라 투자자의 특성이 다름을 실증적
으로 보여준다. 

주요어 : 공동주택 수요범위, 실수요자 특성, 분양권전매


