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Ⅰ. 서론
1)

비트코인이 2017년에 투자 열풍을 불러일으키면서 

국내 가상자산 시장은 꾸준히 성장하였는데, 가상자

산은 중앙은행이나 금융기관이 아닌 민간에서 발행
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한 가치를 전자적으로 표시한 것(digital

representation of value)이나 분산원장과 암호화 기술

을 사용하고 민간이 발행하여 대금 결제나 투자에 사

용한 것을 가리킨다[1].

국제통화기금(IMF)은 외형적 실체가 없이 가상으로 

존재하면서 법정통화와 교환을 보장할 수 없다는 것에 

착안하여 가상통화(virtual currency)라고 지칭하였고,
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<Abstract>

The purpose of this study is the effects of Social Characteristics and Personal
Characteristics on Virtual Asset Purchase Intention. TPB (Theory of Planned Behavior) model
is validated as a theoretical background. possessiveness, and innovation tendency, herding,
subjective norm, attitude, and Purchase intention were composed of variables. The method of
the study collected 474 data of those experienced in NFT through a survey and conducted as
a structural equation modeling method using AMOS. The result of this paper shows that 4
hypotheses are accepted statistically significant except 1 hypotheses among 5 hypotheses.
Therefore, this study demonstrated the factors that influence the purchase intention of
non-fungible tokens. This study concluded that possessiveness, herding, subjective norm,
attitude had a statistically significant effect on Purchase intention. NFT research is just
getting started, and there are not many empirical studies targeting investors, interested
people, and companies. In this respect, this study will be able to provide useful information
for NFT research.
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국제결제은행(BIS)은 충분하지 않지만, 제한된 화폐 성

격을 가지면서 디지털 형식으로 표시되는 자산이라는 

점에 착안하여 디지털 통화로 분류한다[1]. 가상자산 

시장은 코로나19 속에서도 크게 변동하지 않고 오히려 

성장하였는데, 그 이유는 상장기업의 가상자산 투자와 

비즈니스 활용, 기관투자자의 상품 출시와 익스포저 

증가 등이 영향을 미쳤기 때문이다. 이러한 배경은 가

상자산과 제도권의 접점이 증가하여 금융시장에 미치

는 파급 위험(spillover risk) 증가, 하고 제도 공백으로 

새로운 위험 발생으로 이어지고 있다[2].

현재 가상자산 가운데 29개가 특금법에 따라 신고

하고 영업하고 있다[3]. 국내 가상자산 시장 규모는 

55조 2천억 원, 상위 3개 종목은 비트코인, 이더리움,

엑스알피(리플)였고, 실거래 이용자가 558만 명에 이

르고 그중에서 30대와 40대가 약 60%를 차지하였다.

가상자산이 투자수단이 되면서 사람들은 대체불가

토큰(Non Fungible Token; NFT)에 주목하기 시작하

였다. 대체불가토큰은 경제적 가치가 있는 디지털자

산을 분산원장기술(Distributed ledger)을 이용하여 

블록체인(Blockchain)상에 기록한 토큰으로서, 가상자

산은 대체할 수 있는 토큰으로 거래할 수 있기 때문

에 현실에서 사용하는 화폐와 같이 교환할 수 있다

[4]. 대체불가토큰은 블록체인 기술을 이용하여 소유

권 정보도 기록하고 보관할 수 있으며, 디지털자산에 

고유한 인식 값을 부여하기에 디지털 파일 원본과 구

매자 정보를 블록체인에 기록하여, 해당 내용이 ‘원

본’임을 증명한다[5].

대체불가토큰에 있는 이러한 특성은 게임 속 자산,

미술작품, 각종 수집품 등에 활용되어 인증하고 소유

를 증명하는 수단이 되고 있다. 2021년 3월에 뉴욕 크

리스티 경매에서 디지털 아티스트 비플의 작품 ‘에브

리데이즈’가 6930만 달러 가치를 가진 암호화폐(4만

2329 이더리움 ETH)에 낙찰되었고, 비플은 디지털 

파일(jpg)로 된 해당 작품은 공개하고 낙찰자에게 대

체불가토큰으로 된 ‘진품 증명서’를 발행하였다.

대체불가토큰의 투자자 증가와 관심에 따라 가상

자산으로서 새로운 자산으로 평가되고 있으며, 국내 

가상자산 시장 규모는 55조2천억 원, 상위 3개 종목

은 비트코인(BTC), 이더리움(ETH), 엑스알피(XRP, 리

플)였고, 실거래 이용자가 558만 명에 이르고 그중에

서 30대와 40대가 약 60%를 차지하였다[3].

대체불가토큰(Non Fungible Token; NFT)에 관심

이 늘어남에 따라 미술작품, 각종 수집품 등에 활용

하였다. 이러한 행위는 작품이나 수집품에 희소가치

와 경제적 가치가 생겨 구매 의도에 영향을 미치게 

되는데, 이것은 자신을 다른 사람들과 차별화하고 새

로운 투자수단을 수용하는 행동이 구매 의도로 이어

질 수 있음을 나타내므로 이러한 관계를 실증할 필요

가 있다.

이에 본 연구는  대체불가토큰 구매 의도에 영향을 

미치는 요인을 실증하고자 한다.

이러한 연구목적을 달성하기 위하여 다음과 같은 

목표를 설정하였다.

첫째, 선행연구를 고찰하여 대체불가토큰, 개인적 

특성, 소유욕, 혁신성향, 구매자 태도가 구매 의도에 

미치는 영향을 고찰하고 요인별 하위차원을 도출하

였다.

둘째, 대체불가토큰, 사회적 특성, 허딩, 주관적규

범, 구매자 태도가 구매 의도의 타당성과 신뢰성을 

검정하고, 주요 변인 간 인과관계를 실증하여 연구모

형과 가설의 적합성을 파악하였다.

셋째, 태도가 구매 의도에 미치는 영향을 검증하였

다.

마지막으로 연구결과를 이용하여 대체불가토큰을 

활성화할 수 있는 이론적이고 실무적 방안을 제시하

였다. 대체불가토큰에 대한 연구가 부족한 상황에서 

대체불가토큰이 어떠한 개인적 특성과 사회적 특성

이 태도를 매개로 대체불가토큰사용자들이 구매의도

에 중요한 역할을 하는지를 실증적으로 규명하고 시

사점을 제시하고자 한다.
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Ⅱ. 이론적 배경

2.1 가상자산과 대체불가토큰

2.1.1 가상자산 

가상자산은 중앙 발행기관에서 발행하고 관리하는 

법정통화나 전자금융업자, 전자금융보조업자와 같은 

기관을 활용하여 결제하는 전자금융거래법상 전자지

급수단과는 달리 분산원장기술을 이용하여 거래원장

을 P2P(Peer-to-Peer) 네트워크에 분산하여 저장하고,

모든 참가자가 공동으로 거래를 기록하고 승인하도

록 한다[15]. 가상자산은 P2P 네트워크를 이용하여 거

래하기에 안정되어 있고, 보안성이 좋아서 거래 기록

을 조작하려면 조작한 거래 기록을 정상 네트워크에 

합법성을 인정받아야 하는데, 이는 사실상 불가능하

다[16]. 이처럼 가상자산은 지급결제 수단으로서 안정

성과 보안성이 우수하지만, 누구든지 발행할 수 있어 

새로운 지급결제 수단이자 자금모집 수단으로 악용

한다면 범죄로 이어질 수 있다. 가상자산의 특성을 

기준으로 지불형 코인, 플랫폼 코인, 스테이블 코인,

유틸리티 코인, 증권형 토큰, 프라이버시 코인, 대체

불가토큰, 중앙은행 디지털화폐로 나누었다. 가상자

산의 종류는 <표 1>과 같다.

2.1.2 대체불가토큰 

대체불가토큰은 경제적 가치가 있는 디지털자산을 

분산원장기술(Distribu ted ledger)을 이용하여 블록

체인(Blockchain)상에 기록한 토큰으로서, 가상자산은 

대체할 수 있는 토큰으로 동일하게 거래할 수 있기 

때문에 현실에서 사용하는 화폐와 같이 교환할 수 있

다[4]. 다만, ERC-721 토큰은 서로 교환할 수 없지만,

ERC-1155 토큰은 ERC-721 토큰과 교환할 수 있는데,

이렇게 하면 수수료를 절감하고 효율을 증대할 수 있

다[17].

대체불가토큰은 블록에 한 번 기록하면 제3자가 

쉽게 위·변조할 수 없는 블록체인 기술에, 고유한 자

산을 블록에 기록하여 각 블록은 대체할 수 없게끔 

되어 있다.

대체불가토큰은 블록체인을 기반으로 하여, 비트

코인 같은 대체할 수 있는 암호화폐와 달리 특정 자

산을 인증하고 소유하며 권한 관계를 나타내는 블록

체인상의 디지털 파일로 ‘디지털 소유권 인증서’처럼 

사용할 수 있다[5]. 대체불가토큰은 디지털 파일 원본

과 구매자 정보를 블록체인에 기록하여, 해당 내용이 

‘원본’임을 증명하는 암호화 기술인데, 예술품, 게임,

스포츠, 디지털 콘텐츠, 디지털 신원, 면허증, 증명서 

등 인증과 소유를 증명하는 영역에서 적용할 수 있다

[18]. 대체불가 토큰과 대체 가능 토큰을  <표 2>와 

같이 구분할 수 있다[31].

대체불가토큰은 대체할 수 없는 토큰으로, 유형이

든 무형이든 가치가 있거나 가치를 가질 수 있는 것

<표 1> 가상자산의 종류

구분 내용

스위스 

금융시장감독청

(FINMA) 분류

결제 토큰(payment tokens),
유틸리티 토큰(utility tokens),

자산 토큰(asset tokens)

유렵연합의 MiCA
(Markets in

Crypto-Assets)
규제안 분류

유틸리티 토큰(utility token),
자산연계토큰(asset-referenced tokens),

e-머니 토큰(e-money tokens)

특성별 분류

지불형 코인, 플랫폼 코인, 스테이블 

코인, 유틸리티 코인, 증권형 토큰,
프라이버시 코인, 대체불가토큰,

중앙은행 디지털화폐

<표 2> 대체불가 토큰과 대체 가능 토큰의 비교

구분 대체불가 토큰 대체 가능 토큰

속성 대체 불가 대체 가능

성격 고유성, 희소성 교환 매개, 실물 전환

예시 소유권, 저작권 등 비트코인, 이더리움
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을 토큰화하여 토큰마다 고유한 자산과 소유권을 포

함한다. 대체불가토큰은 서로 다른 데이터를 포함하

고 있기에 부동산, 예술품, 수집품 등에 활용할 수 있

다. 특히, 대체불가토큰 미술시장은 생산, 매개, 소비 

영역에서 과거와 다르다. 즉, 미술품 시장에 대체불가

토큰화 하는 민팅 과정이 있고, 디지털 마켓플레이스

가 창작자와 구매자를 연결한다[18]. 대체불가토큰은 

블록체인 기술을 활용한 데이터 단위로서 부산물이

라는 관점에서 코인과 같지만, 사용 목적과 활용처에 

따라 데이터의 단위마다 교환 가치가 달라질 수 있

고, 암호화폐는 블록체인 플랫폼에서 채굴하는 기본 

데이터 단위로 단위마다 같은 교환 가치를 부여한다

[19]. 한편 대체불가토큰과 대체 가능 토큰을 비교하면,

대체불가토큰은 고유하고 희소하지만, 대체 가능 토큰

은 교환을 매개하고 실물로 전환할 수 있다. 이제까지 

제시한 대체불가토큰의 특성을 정리하면 <표 3>와 같

다.

2.2 개인적 특성

대체불가토큰은 유형이든 무형이든 가치가 있거나 

가치를 가질 수 있는 것을 토큰화하여 토큰마다 고유

한 자산과 소유권을 포함하므로 그것을 가짐으로써 

소유욕을 충족할 수 있다. 소유욕은 소유하여 욕망과 

소유한 것을 잃는 것에 걱정하는 것을 포함하는데[6],

대체불가토큰은 가격이 기초자산에 따라 달라지기에 

소유욕을 충족할 수 있다. 대체불가토큰은 디지털 파

일 원본과 구매자 정보를 블록체인에 기록하여, 해당 

내용이 ‘원본’임을 증명하는 암호화 기술인데, 이것은 

암호화폐나 기존 화폐와 달라서 이를 받아들이고 사

용할 수 있는 혁신 성향이 중요해진다. 혁신 성향은 

새로운 생각을 받아들이고 혁신적 제품이나 서비스

를 수용하는 성향으로서[7], 혁신 성향이 강하면 제품

이나 서비스가 유용함을 인식하게 되어 지속 사용으

로 이어진다[8].

따라서 본 연구는 소유욕과 혁신 성향을 개인적 

특성으로 구성한다.

2.2.1 소유욕 

대체불가토큰은 원본임을 증명할 수 있기에 희소

가치와 경제적 가치를 가지게 되어 자신만이 진품을 

가지고 있음을 증명할 수 있게 되어 자신과 진품을 

과시하는 과시 소비로 이어진다. 대체불가토큰은 유

형이든 무형이든 가치가 있거나 가치를 가질 수 있

는 것을 토큰화하여 토큰마다 고유한 자산과 소유권

을 포함하므로 그것을 가짐으로써 소유욕을 충족할 

수 있다.

소유욕은 소유하여 욕망과 소유한 것을 잃는 것에 

걱정하는 것을 포함하는데, 대체불가토큰은 가격이 

기초자산에 따라 달라지기에 소유욕을 충족할 수 있

다. 대체불가토큰은 디지털 파일 원본과 구매자 정보

를 블록체인에 기록하여, 해당 내용이 ‘원본’임을 증

<표 3> 대체불가 토큰의 특성

구분 내용

주요 

특징

블록에 한 번 기록하면 제3자가 쉽게 위·변조할 수 

없는 블록체인 기술을 적용하여 고유한 자산을 

블록에 기록하면 각 블록은 대체할 수 없음.

소유와 

권한 

특정 자산을 인증하고 소유하며 권한 관계를 

나타내는 블록체인상의 디지털 파일로 ‘디지털 

소유권 인증서’처럼사용

원본 

증명

디지털 파일 원본과 구매자 정보를 블록체인에 

기록하여, 해당 내용이 ‘원본’임을 증명하는 암호화 

기술을 적용함.

보안성

각 토큰에 고유한 해시(hash)값을 추가하여 데이터의 

무결성이 보장하고 최초 발행자를 확인할 수 있으며 

데이터를 위변조할 수 없도록 하였음.

투명성

데이터를 모든 참여 노드에 분산하여 저장함으로써 

감독기관이 없더라도 시스템을 안정하게 운영할 수 

있음.

희소성

특정 기록을 임의로 조작하거나 삭제할 수 없고 소유 

유무, 판매 이력 등을 블록체인에 저장하여 소유권을 

특정할 수 있고 복제를 막을 수 있으며 원본을 증명할 

수 있음.
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명하는 암호화 기술인데, 이것은 암호화폐나 기존 화

폐와 달라서 이를 받아들이고 사용할 수 있는 혁신 

성향이 중요해진다[6].

2.2.2 혁신성향 

개인이 혁신을 지각하고 수용하는 시기에 따라 소

비자를 처음으로 경험하는 혁신자를 시작으로, 초기 

수용자, 초기 다수자, 후기 다수자, 비혁신자로 나눌 

수 있는데, 혁신자는 새로운 제품, 서비스, 아이디어 

등을 가장 먼저 수용하거나 구매하려는 동을 보이며,

자신이 속한 조직의 구성원보다 먼저 수용하는 태도

를 보인다[33].

소비자 혁신 성향은 제품 영역이나 카테고리에 근

거를 두고 측정하여야 하는데, 혁신 성향은 태어날 

때부터 가지고 있을 뿐만 아니라 개성에 가깝고 교육 

수준, 직업, 도시화와 큰 연관이 있으며, 소비자 혁신 

성향은 내재적 혁신 성향(innate innovativeness)이며 

다양한 의사결정과 행동에 영향을 미친다[7].

혁신 성향은 새로운 생각을 받아들이고 혁신적 제

품이나 서비스를 수용하는 성향으로서, 혁신 성향이 

강하면 제품이나 서비스가 유용함을 인식하게 되어 

지속 사용으로 이어진다[8].

2.3 사회적 특성

대체불가토큰이 투자자산으로서 부상하면서 투자

가치, 투자정보 등을 충분히 고려하지 않거나 자신이 

가진 정보로 판단하지 않고 투자하는 경향, 즉 허딩

(herding) 현상도 나타나고 있다. 허딩(herding) 현상

은 자신이 가지고 있는 믿음이나 정보를 신뢰하지 않

고 누군가를 추종하거나[9], 타인이 제시한 의견에 동

의하지 않음에도 불구하고 다른 사람의 투자 결정을 

모방하는 비이성적 투자 경향이다[10].

주관적 규범은 준거인과 준거집단이 행위 의도를 

지지할 것인지에 가진 개인적 생각이다[13]. 주관적 

규범은 행동을 촉진하거나 억제하는데, 자신에게 중

요한 준거인이 행동을 승인해 주리라 믿는 사람들은 

행동을 촉진하는 주관적 규범을 가지며, 반대하리라 

믿으면 그 행동을 회피하는 주관적 규범을 가진다.

2.3.1 허딩 

허딩(herding) 현상은 자신이 가지고 있는 믿음이

나 정보를 신뢰하지 않고 누군가를 추종하거나[9] 타

인이 제시한 의견에 동의하지 않음에도 불구하고 다

른 사람의 투자 결정을 모방하는 비이성적 투자 경향

이다[10]. 허딩 현상은 투자하기 위한 정보가 충분하

지 않거나 자신이 수집한 정보, 경험 등에 의존하지 

않고 흐름을 추종하면 생기 때문에, 사람들이 대체불

가토큰으로 한몫을 벌기 위한 행동, 즉 허딩 현상을 

초래할 수 있다.

2.3.2 주관적 규범 

주관적 규범은 사람들이 내가 특정한 행위를 해야 

한다고 생각하거나 하지 않아야 한다고 생각하는, 즉 

그 행위에 가진 의견을 말한다[11]. Ajzen[12]은 행위 

당사자가 사회에서 개인과 집단의 행위에 갖는 견해

를 지각함으로 보았다. 주관적 규범은 준거인과 준거

집단이 행위 의도를 지지할 것인지에 가진 개인적 생

각이다[13]. 주관적 규범에 영향을 미치는 행동은 두 

가지로 나눌 수 있다[14]. 첫째, 준거집단이 무엇을 해

야 한다든가 하지 말아야 한다는 생각을 말하였을 때 

개인이 그것을 받아들이거나 받아들이지 않는 경우

이다. 둘째, 개인이 준거인이나 준거집단의 기대를 추

정할 수 있는 정보를 받아들이는 경우이다.



사회적 특성과 개인적 특성이 가상자산 구매 의도에 미치는 영향

166 제19권 제2호

2.4 계획행동이론 

계획행동이론(TPB: Theory of Planned Behavior)

은 개인이 행동을 결정하는 요인을 개념화하고, 측정

하고, 확인하기 위하여 태도(Attitude toward the

Behavior), 주관적 규범(Subjective Norm), 행동 기회

와 지각된 통제(Perceived Behavioral Control)를 변

수로 하여 의도(Intention)와 행동(Behavior)의 관계를 

나타내었다. 계획행동이론은 인간이 의사결정을 하려

면 정보를 합리적이고 체계적으로 사용하여 자신에

게 긍정적 결과를 가져오리라 기대하는 대안을 선택

하는 효용 극대화를 강조하였다[20]. 계획행동이론은 

행동을 대하는 태도, 주관적 규범, 지각된 통제를 구

성요소로 하며, 의도를 예측하기에 더 유용하다[21].

계획행동이론은 동기적 요소와 비동기적 요소를 모

두 고려하였기에 효과 있는 모형으로 볼 수 있는데,

동기적 요소는 태도와 주관적 규범을, 비동기적 요소

는 특정한 자원에 접근하는 기회, 기술, 시간 등을 나

타내는 지각된 통제력을 말한다[22].

이종희[34]는 계획행동이론으로 태도, 주관적 규범,

행동 통제가 예비적 저축에 미치는 영향을 제시하였

고, 특히 위험 수용 성향이 강하면 저축 성향도 강함

을 제시하였다. 최성범, 정우진[35]은 태도, 주관적 규

범, 지각된 행동 통제, 친환경 의도는 친환경 행동에 

유의한 영향을 미치고, 지각된 행동 통제는 친환경 

의도에 영향을 미치지 않음을 제시하였다. 이송하, 박

재성[36]은 주관적 규범, 지각된 행동 통제, 위험 선호

도가 리워드형 크라우드펀딩 투자 의도에 미치는 영

향을 제시하였으며, 리워드형 크라우드펀딩 경험이 

지각된 행동 통제와 위험 선호도가 투자 의도에 미치

는 영향에 조절효과가 있음을 제시하였다.

사람들의 개인적 특성과 사회적특성을 확인하여 

대체불가 토큰의 구매 결정에 있어 적합한 모델이다.

Ⅲ. 연구모형 및 가설

3.1 연구 모형

본 연구는 대체불가토큰 구매 의도에 영향을 미치는 

요인을 파악하기 위하여 변수를 다음과 같이 설정하였

다.

대체불가토큰 구매 의도에 영향을 미치는 요인은 

크게 개인적 특성과 사회적 특성, 태도로 구성하였다.

개인적 특성은 소유욕, 혁신 성향으로 구성하였다.

소유욕은 공유 자동차 이용 의도 연구[6], 충동구매 

연구[37]를 참고하여 단일차원으로 구성하였다. 혁신 

성향은 OTT 이용행태 연구[38], 옴니채널 지속 사용 

의도 연구[8]를 참고하여 단일차원으로 구성하였다.

사회적 특성은 허딩, 주관적 규범으로 구성하였다.

허딩은[39], 크라우드펀딩 성공 요인 연구[40]를 참고

하여 단일차원으로 구성하였다. 주관적 규범은[12],

모바일 뱅킹 서비스 연구[41]를 참고하여 단일차원으

로 구성하였다.

태도는 증강현실 구매 태도 연구[42]를 참고하여 

각각 단일차원으로 구성하였다.

구매 의도는 스마트폰 수용 의도 연구[43], 참고하

여 각각 단일차원으로 구성하였다.

선행연구를 바탕으로 크게 개인적 특성, 사회적 특

성, 태도가 대체불가토큰 구매 의도에 어떠한 영향을 미

치는지 규명하고자 하며 연구모형은 <그림 2>과 같다.

<그림 1> 계획행동이론 모형
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3.2 연구 가설

3.2.1 개인적 특성과 태도

대체불가토큰은 가치를 가진 자산을 인증하고 소

유하며 권한 관계를 나타내기에 그 자산을 가졌다는 

이유만으로 독점하거나 확대하는 소유욕을 갖게 되

고 자신이 소유한 것을 다른 사람과 나누려 하지 않

는 비관대성으로 나타나게 되어 태도에 영향을 미칠 

수 있다[30]. 대체불가토큰은 이러한 특성을 가졌기에 

이를 채택하고 사용하는 혁신 성향이 영향을 미친다.

혁신 성향은 사용자가 기술 선구자와 사상가가 되려

는 경향이며, 개인이 새로운 것을 시도하면서 즐거움

을 느끼는 정도로서 혁신 성향에 따라 대체불가토큰

을 대하는 태도도 달라질 수 있다[23].따라서 개인 특

성은 태도에 영향을 미치는 요인으로 볼 수 있으며,

태도에 유의한 영향을 미칠 것이다.

본 연구는 개인 특성이 태도에 미치는 영향을 확인하

고자 연구가설를 설정하였다.

H1. 개인적 특성중 소유욕은 태도에 정(+)의 영향을 

미칠 것이다.

H2. 개인적 특성중 혁신 성향은 태도에 정(+)의 영

향을 미칠 것이다.

3.2.2  사회적 특성과 태도

대체불가토큰은 기존 자산과 다른 특성, 즉 가치를 

가질 수 있는 것을 토큰화하여 가치를 부여할 수 있

으므로 토큰화한 자산을 소유한 것만으로도 타인과 

차별화한 이미지를 표현하고 정체성을 형성하여 타

인에게 부와 사회적 지위를 표출할 수 있다[24]. 이러

한 특성은 자신이 가진 정보를 활용하지 않고, 다른 

투자자의 행동을 무조건 추종하거나 모방하는 허딩

으로 나타날 수 있다. 허딩은 개인이 자신에게 나타

나는 신호를 무시하거나 시장의 펀더멘털을 무시하

고, 남이 하는 행동을 따라 하는 것이므로, 선행 투자

자와 유사한 투자 결정을 내려 모방하는 모습을 보이

게 되어 태도를 형성한다[25, 26]. 대체불가토큰은 기

존 자산과 다르기에 자산으로서 대하는 태도가 달리 

나타나게 되어 대체불가토큰에 투자하거나 투자하지 

않는 행위로 나타나는데, 이때 주관적 규범은 준거인

이 보인 반응에 따라 투자하거나 투자하지 않는 행동

에 영향을 미치게 되어 태도를 형성한다. 따라서 사

회적 특성은 태도에 영향을 미치는 요인으로 볼 수 

있으며, 태도에 유의한 영향을 미칠 것이다.

본 연구는 사회적 특성이 태도에 미치는 영향을 확

인하고자 연구가설를 설정하였다.

H3. 사회적 특성중 허딩은 태도에 정(+)의 영향을 

미칠 것이다.

H4. 사회적 특성중 주관적 규범은 태도에 정(+)의 

영향을 미칠 것이다.

3.2.3 태도와 구매 의도

소비자나 사용자가 제품이나 서비스를 사용하여 

그 가치를 인지하면 구매 태도에 영향을 미치는데

[27], 태도는 구매 행동에 큰 영향을 미치는 요인으로

서, 특정 상품이나 브랜드에 가진 신념과 지식, 느낌,

<그림 2> 연구모형
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행동 의도인데, 소비자는 기업에서 전하는 특정 정보

를 받아들이고 난 뒤에 그 대상을 선호하거나 선호하

지 않게 된다[32].

따라서 태도는 구매 의도에 영향을 미치는 요인으

로 볼 수 있으며, 구매 의도에 유의한 영향을 미칠 것

이다.

본 연구는 태도가 구매 의도에 미치는 영향을 확인

하고자 연구가설를 설정하였다.

H5. 개인 특성은 태도에 정(+)의 영향을 미칠 것이

다.

Ⅳ. 실증분석

4.1 측정 항목 개발

본 연구에서 사용한 측정 도구는 선행 연구를 통해

서 실증적으로 검증된 측정 항목을보완하여 활용하

여 설문지를 구성하였으며,설문 문항의 측정은 1점

(전혀 그렇지 않다)에서 7점(매우 그렇다)의 범위를 

갖는 7점 리커드 척도(Likert Scale)를 사용하였다. 변

수의 조작적 정의는 <표 4>에 제시하였다.

4.2 자료 수집 및 표본의 특성

본 연구를 위한 자료 수집은 온라인 방식으로 진행

하였으며, 대체불가토큰(NFT)을 구매한 경험이 있거

나 이용 중인 20세 이상 사용자를 대상으로 자기기입 

방식의 인터넷 조사를 실시하였으며, 2022년 8월 1일

부터 8월 30일까지, 총 474명의 응답을 받았다. 이들

의 인구통계학적 특성은 <표 5>에 제시하였다.

<표 4> 변수의 조작적 정의

측정변수 조작적 정의

개인적

특성

소유욕
무엇인가를 가지는 것과 그것을 유지하려는 

욕망

혁신

성향

새롭고 독창적인 제품이나 서비스를 수용하

고 시도하는 성향

사회적

특성

허딩
자신이 보유한 정보 집합을 반영하지 않고 

남이 하는 행동을 따라 하는 행동

주관적

규범

자신이 특정한 행위를 하거나 하지 않을 생

각

태도
대체불가능 토큰 구매자가 대체불가능 토큰

을 긍정하거나 부정하는 반응

구매의도
제품이나 서비스를 구매하려는 신념과 태도

를 드러내는 의지

<표 5> 표본의 인구통계학적 특성

구분 빈도(명) 비율(%)

Total 474 100

Gender
Male 304 64.1

Female 170 35.9

Age

20s 67 14.1

30s 115 24.3

40s 152 32.1

50s 86 18.1

Over 60s 54 11.4

Education

High school 36 7.6

Associate Degree 56 11.8

Bachelor Degree 312 65.8

Master's Degree 70 14.8

NFT
investment

amount

Less than 5 million won (KRW) 327 69.0

5 million to less than 10 million won
(KRW) 62 13.1

10 million to less than 20 million
won (KRW)

35 7.4

20 million to less than 30 million
won (KRW) 23 4.9

30 million to less than 50 million
won (KRW) 12 2.5

50 million won or more (KRW) 15 3.2

Job

Agriculture/Livestock Industry 1 0.2

self-employment 32 6.8

sales/service positions 19 4.0

technical job 38 8.0

desk job 197 41.6

executive 43 9.1

professional/research 50 10.5

public official 13 2.7

housewife 22 4.6

student 25 5.3

unemployed/retired 22 4.6

etc 12 2.5
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4.3 신뢰성 및 타당성 검증

본 연구모형의 분석을 위해 수집된 자료의 신뢰성

과 타당성을 분석하였다.

연구모형의 분석을 위해 SPSS 25.0와 AMOS 22를 

활용하였다. 탐색적 요인분석에 서 6개의 요인을  확

인적 요인분석을 진행하였다. 먼저 신뢰성은 

Cronbach’s Alpha값과 개념신뢰도(C.R; Construct

Reliability)값이 각각 0.792과 0.815 이상으로 신뢰성

이 확보되었다. 개념타당성을 검증하기 위해 집중타

당성과 판별타당성을 분석하였다. 집중타당성 분석 

결과는 <표 6>와 같으며, 요인의 개념신뢰도(C.R)는 

.815∼.931이고, 평균분산추출(AVE)값은 .540∼.772

범위로 기준치를 상회하였고 관측변수와 잠재변수 

간 집중타당성을 검증하였다.

관측변수의 판별타당도를 분석한 결과, 대각선으

로 나열한 굵은 숫자는 잠재변수의  (평균분산

추출지수의 루트값) 이며 대각선 하위의 값은 관찰변

수 간 상관계수 (ϕ) 값이다. 이 상관계수 값이 

보다 더 작다면 관찰변수별 판별타당도에 문제가 없

다고 볼 수 있다. 분석 결과,  값이 상관계수의 

값보다 크기때문에 판별타당도에 문제가 없다고 판

단하였다. <표 7> 내용을 적용하면, 요인 6개 중 

가 가장 작은 값은 .680이고, 상관계수 값 중에 

가장 큰 값은 .735이므로  >ϕ가 판별타당성이 

성립됨을 알 수 있다.

4.4 연구모형의 가설검증 결과

본 연구모형의 분석을 위해 수집된 자료의 신뢰성

과 구조방정식  모델로  구조화된  본 연구모형 의 가

설 검증 결과는 <그림 3>와 같다.

<그림 3> 연구모형 분석 결과

<표 6> 측정모형의 신뢰성 및 타당성 검증 결과

변수 문항번호

요인분석

(Factor 

Loading)

크론비하 

알파 계수

(Cronbach’s

Alpha)

C.R

판별타당성 

분산추출지수

(AVE)

개

인

적

특

성

소

유

욕

소유욕_4 0.793

0.840 0.846 0.585
소유욕_3 0.810

소유욕_2 0.857

소유욕_1 0.565

혁

신

성

향

혁신성향_4 0.417

0.792 0.815 0.540
혁신성향_3 0.890

혁신성향_2 0.850

혁신성향_1 0.687

사

회

적

특

성

허

딩

허딩_4 0.760

0.928 0.931 0.772
허딩_3 0.894

허딩_2 0.927

허딩_1 0.923

주

관

적

규

범

주관적규범_4 0.831

0.899 0.900 0.692
주관적규범_3 0.851

주관적규범_2 0.871

주관적규범_1 0.770

태도

태도_1 0.791

0.885 0.888 0.665
태도_2 0.891

태도_3 0.812

태도_4 0.763

구매의도

구매의도_1 0.793

0.916 0.919 0.739
구매의도_2 0.898

구매의도_3 0.898

구매의도_4 0.846

<표 7> 판별타당성 검증 위한 상관분석 결과

변수 소유욕
혁신

성향
허딩

주관적

규범
태도

구매

의도

소유욕 0.765 　 　 　 　 　

혁신성향 0.009 0.735 　 　 　 　

허딩 0.132 0.075 0.879 　 　 　

주관적 규범 -0.007 0.030 0.579 0.832 　 　

태도 0.187 0.085 0.680 0.441 0.816 　

구매 의도 0.149 0.046 0.636 0.463 0.679 0.860
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4.4.1 개인적 특성과 태도의 관계

개인적 특성이 태도에 미치는 영향을 분석한 결과

는 다음과 같다.

H1, 소유욕이 태도에 미치는 영향은 유의하였다(β

=.107, p<.001). 즉, 소유욕이 태도에 유의한 영향을 

미칠 것이라는 가설을 지지하였기에 가설 H1을 채택

하였다.

H2, 혁신 성향이 태도에 미치는 영향은 유의하지 

않았다(β=.057, p=.422). 즉, 혁신 성향이 태도에 유의

한 영향을 미칠 것이라는 가설을 지지하지 않았기에 

가설 H2를 기각하였다.

4.4.2 사회적 특성과 태도의 관계

사회적 특성이 태도에 미치는 영향을 분석한 결과는

다음과 같다.

H3, 허딩이 태도에 미치는 영향은 유의하였다(β

=.572, p<.001). 즉, 허딩이 태도에 유의한 영향을 미

칠 것이라는 가설을 지지하였기에 가설 H3을 채택하

였다.

H4, 주관적 규범이 태도에 미치는 영향은 유의하였다(β

=.080, p<.001). 즉, 주관적규범이태도에유의한영향을미

칠 것이라는 가설을 지지하였기에 가설 H를 채택하였다.

4.4.3 태도와 구매 의도의 관계

H5, 태도가 구매 의도에 미치는 영향은 유의하였다(β

=.783, p<.001). 즉, 태도가 구매 의도에 유의한 영향을

미칠 것이라는 가설을 지지하였기에 가설 H5을 채택하

였다.

연구모형의 모델 적합도(그림3 참고) 지수 를 지표

의 권고기준과 비교했을 NFI(표준적 합도)를 제외한 

모든 적합도 지수들이 권고기준을  상회하고  있다.

다만  NFI도  기준치 (.900)에  근접(.923)하고  있기

에  모델  적합 도는 양호한 것으로 확인하였다. 가설

검증 결과는 <표 8>과 같다.

V. 결론

5.1 연구 결과의 요약

가상자산이 새로운 투자수단으로 부상하면서 가상

자산거래소도 늘어나 2021년 12월 현재 42개에 달하

고 있고, 국내 가상자산 시장 규모는 55조2천억 원에 

달하였다. 가상자산이 투자수단이 되면서 사람들은 

대체불가토큰(Non Fungible Token; NFT)에 주목하

기 시작하였다. 대체불가토큰은 화폐와 같이 교환할 

수 있는 가치를 지닌 교환수단이다. 대체불가토큰에 

있는 이러한 특성은 미술작품, 각종 수집품 등에 활

용되어 희소가치와 경제적 가치를 가지게 되어 자신

만이 진품을 가지고 있음을 증명할 수 있게 되어 자

신과 진품을 과시하는 과시 소비로 이어진다. 대체불

가토큰은 기존 자산과 다른 특성을 가졌기에 그것을 

소유하였다는 정체성을 가지게 되어 소유욕을 충족

할 수도 있다. 대체불가토큰은 암호화폐나 기존 화폐

와 달라서 이를 받아들이고 사용할 수 있는 혁신 성

향이 중요해진다.

<표 8> 가설 검증 결과 

가설 경로
표준화계수

( )

비표준화 

계수

()

표준 

오차
t값 P 결과

H1 소유욕 → 태도 0.107 0.107 0.040 2.70 ** 채택

H2
혁신

성향
→ 태도 0.031 0.057 0.071 0.80 0.422 기각

H3 허딩 → 태도 0.630 0.572 0.054 10.59 *** 채택

H4
주관적규

범
→ 태도 0.104 0.080 0.038 2.13 * 채택

H5 태도 →
구매

의도
0.708 0.783 0.057 13.85 *** 채택

*<.05, **<.01, ***<.001
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한편 대체불가토큰이 투자자산으로서 부상하면서 

누군가를 추종하여 투자하는 허딩(herding)이 나타날 

수 있지만, 정보를 수집하여 투자 여부를 결정하면서 

그 가치를 인지할 수 있다. 대체불가토큰 투자자는 대

체불가토큰 가치를 인지하면 호의를 갖게 되어 태도

를 형성하고 구매 의도로 이어질 수 있다. 결국 사람

들은 대체불가토큰의 가치를 지각하고 특성을 인지하

면 그것을 대하는 태도를 형성하게 되어 구매 의도로 

이어진다고 볼 수 있다.따라서 본 연구는 대체불가토

큰 구매 의도에 영향을 미치는 요인을 실증하였다.

본 연구의 타당도를 검증하여 개인적 특성(소유욕,

혁신 성향), 사회적 특성(허딩, 주관적 규범)을 독립변

수로, 태도를 매개변수로, 구매 의도를 종속변수로 구

성하였다. 연구 결과는 다음과 같다.

첫째, 개인 특성 중 소유욕은 태도에 유의한 영향을 

미쳤다. 반면에 혁신 성향은 태도에 영향을 미치지 않

았다.

둘째, 사회적 특성 중 허딩과 주관적 규범은 태도에 

유의한 영향을 미쳤다. 특히 주관적 규범이 영향을 가

장 크게 미쳐서, 주변 사람이나 준거집단이 미치는 영

향이 긍정적으로 작용함을 확인하였다.

셋째, 태도는 개인 특성 중 소유욕과 사회적 특성 

중 허딩, 주관적 규범이 구매 의도에 미치는 영향을 매

개하였다.

5.2 이론적 시사점

첫째, 대체불가토큰은 위조하기 어렵고 대체할 수 

없기에 디지털 콘텐츠를 자산화하여 소유하고 거래

할 수 있으며 진품 여부도 확인할 수 있다. 소유하고 

거래할 수 있다는 것은 자산으로서 투자가치가 있음

을 나타내지만, 구매 행위에 영향을 미치는 요인을 

실증하고, 특히 투자자 특성인 개인적 특성, 외부 환

경인 사회적 특성을 고려하여 그 영향을 실증하였음

에 의의가 있다.

둘째, 태도에 영향을 미치는 요인으로 개인적 특성 

중 소유욕이 있었고, 사회적 특성 중 허딩과 주관적 

규범이 있었다. 이러한 결과는 대체불가토큰을 구매

하거나 투자하는 개인적 특성과 사회적 특성이 태도

를 결정하는 중요한 요임임을 나타낸[28]과 일치한다.

태도는 구매 의도에 영향을 정(+)으로 미쳤고, 소유

욕, 허딩과 주관적 규범은 태도를 매개로 하여 구매 

의도에 영향을 간접으로 미쳤다. 이는 대체불가토큰

을 대하는 태도가 어떤가에 따라 구매 의도가 달라질 

수 있음을 나타내므로 구매자의 성향을 분석하고 지

나친 과시 소비와 소유욕으로 흐르지 않도록 하는 교

육과 정보제공이 필요하다. 그리고 대체불가토큰을 

다룬 연구는 아니지만, 자산을 소유한 것만으로도 타

인과 차별화한 이미지를 표현하고 정체성을 형성하

여 사회적 지위를 표출할 수 있고[24], 남에게 보이고 

지위를 드러내고 준거집단에 속한다는 우월함과 고

가를 지급할 수 있는 능력으로 부를 전시하는 과시 

소비를 누릴 수 있다는 결과[29]와 일치한다. 그 자산

을 가졌다는 이유만으로 독점하거나 확대하는 소유

욕을 가진다[30]는 선행연구로 설명할 수 있다.

5.3 실무적 시사점  

첫째, 소비자는 가치 기준 외 소비심리에 따라 행

동하기에 대체불가토큰도 계획된 소비 행동에 따라 

구매하거나 투자하기도 하지만 타인의 행동을 모방

하여 구매하거나 투자하는 경향이 있음을 알 수 있

다. 특히 도입 초기이고 시장가치를 반영할 수 있는 

자산이 충분하지 않은 상황에서 시장가치가 형성되

어 있지 않은 자산에 투자함에 따른 행동을 제어하기 

위한 교육이나 정보제공이 필요함을 나타낸다.

둘째, 대체불가토큰은 자산으로서 거래이자 투자 

대상이 되고 있지만, 이것을 자산으로 받아들이고 평

가하고 구매자나 투자자를 보호하며 거래 사업자를 

규제할 수 있는 법률이 필요하다.



사회적 특성과 개인적 특성이 가상자산 구매 의도에 미치는 영향

172 제19권 제2호

대체불가토큰은 기존 자산과 다르므로 특성을 고

려하고 콘텐츠를 검증하는 법률을 마련하여야 한다.

특히, ‘경매’와 비슷한 맥락에서 거래하고 있으므로 

경매 약관, 거래소 기능과 책임을 검토하여 법률에 

반영하여야 한다.

셋째, 대체불가토큰은 블록체인을 기반으로 발행

한 토큰에 저장한 정보이므로 발행하고 거래하는 과

정에서 시스템 에러, 해킹 등이 발생할 수 있다. 더욱

이 관리 소홀이나 저장소 삭제 등으로 원본 파일이 

사라져서 구매자나 소유자에게 손실이 발생할 수 있

으므로 보안성, 투명성, 희소성을 강호하고 가치를 평

가하고 보관할 수 있는 체계를 마련하여야 한다.

넷째, 허딩이 구매 의도에 영향을 미쳤는데, 허딩

은 정보비대칭에서 발생할 수 있다. 대체불가토큰은 

토큰 발행량, 토큰 분배율 등을 제대로 명시하지 않

아 충분한 정보 없이 투자하는 경향이 있으므로 투자

에 참고할 수 있는 정보를 공개하여야 한다. 즉, 대체

불가토큰을 소유하거나 투자하여 정서적 가치, 경제

적 가치, 사회적 가치 등을 추구할 수 있으므로 추구

하거나 지각하는 가치에 따라 정보제공, 운용정보 등

을 달리 제공한다.

5.4 연구의 한계점과 향후 연구과제 

본 연구의 한계는 다음과 같다. 첫째, NFT의 계획

행동이론을 충분히 연구하지 않은 연구이다 보니 연

구 결과를 일반화하기 어렵다.

둘째, 대체불가토큰 구매 의도에 영향을 미치는 요

인을 선행연구에서 검증한 변수로 구성하였으나, 다

른 연구에서 이러한 변수를 대체불가토큰에 적용하

여 검증한 사례가 없이 새로운 인과관계를 설정한 점

은 한계이다. 이러한 한계는 점들은 본 논문과 비슷

한 연구가 꾸준히 이루어지면서 새로운 인과관계가 

나올수록 보편타당성을 확보할 수 있을 것으로 본다.

셋째, 대체불가토큰은 호환할 수 없는 토큰이지만,

지급수단이나 결제수단으로 사용할 수 있고 다른 토

큰으로 교환할 수 있다면 호환할 수 있다. 이러한 변

화는 투자자나 소유자의 행동에 영향을 미칠 수 있으

므로 이를 반영한 연구도 필요하다.

넷째, 본 연구는 대체불가토큰 구매 의도에 영향을 

미치는 요인을 실증하는 것이지만 조사 대상자는 대

부분이 구매 경험이 있거나 구매 중인 사람들이었기

에 구매 의도를 파악하기에 한계가 있다. 향후 연구

는 이러한 집단 특성을 반영하여 구매 경험이 없는 

집단과 있는 집단으로 나누어 분석이 필요하며, 대체

불가토큰의 지속적인 구매에 대한 요인에 연구도 추

후 필요하다.
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