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최근 근로소득을 통한 자산소득 확보보다 주식·부동

산 투자를 통한 자산소득 증대가 더 나은 재태크 수단
이라는 인식이 늘고 있는 것으로 조사됐다[1]. 특히 20
대 청년층은 코로나19 이후로 금융투자를 시작하거나 
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요약

주식에 대한 사회적 관심이 커지면서 유튜브의 개인방송에서 제공되는 주식 관련 정보를 활용하는 20대 투
자자가 늘고 있다. 본 연구에서는 20대 이용자들이 유튜브 개인방송에 등장하는 인플루언서에 대해 인식하는 
동일시와 신뢰성이 준사회적 상호작용에 미치는 영향과, 이러한 준사회적 상호작용이 시청 만족도와 지속 시
청 의도 그리고 실제 주식 투자에 미치는 영향을 논의하고자 하였다. 이를 위해 20대 남녀를 대상으로 설문조
사를 실시하였고, 각 변인 간 신뢰성과 타당성 검증을 위해 확인적 요인분석 수행 후 경로분석을 실시하여 
가설에 대한 검증을 시도하였다. 그 결과 신뢰도와 준사회적 상호작용은 지속 시청 의도에 영향을 미쳤으며, 
동일시는 준사회적 상호작용을 매개하였을 때 시청 만족에 더 강한 영향을 미쳤다. 또한 준사회적 상호작용이 
실제 투자 의도에 미치는 직접적인 경로는 유의미하지 않았으나, 방송 시청에 따라 투자 의도에 미치는 영향은 
지속 시청 의도와 시청 만족에 모두 유의미한 것으로 나타났다.

 
■ 중심어 :∣준사회적 상호작용∣신뢰도∣동일시∣유튜브∣인플루언서∣투자의도∣ 
Abstract

As interest in stock markets is growing recently in Korea, more investors in their twenties are using 
the information provided by personal broadcasting channels on YouTube. This study explores how 
watching the stock market channels on YouTube influences watching behaviors and investment 
intentions. A structural equation modeling analysis of survey data from 219 adults in the twenties 
revealed that the perceived credibility of and para-social interaction with the YouTube influencers 
affected continued viewing intentions. The findings also showed that the effect of identification with 
the influencers on viewing satisfaction was more prominent when identification mediated the effect of 
para-social interaction on viewing satisfaction. Theoretical and practical implications were discussed.
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재개한 비율이 29%로 타 연령층 대비 크게 높은 편인
데 2020년 상장법인 주주 910만명 중 20대 주주는 
107만명으로 전년대비 68만명이나 증가했다[2]. 한국
경제연구원은 이러한 원인이 코로나19로 인한 고용과 
취업 상황의 악화, 경제적 불확실성 등에 대응하기 위
한 흐름으로 보인다고 설명했다[4].

주식에 대한 높은 사회적 관심은 콘텐츠 소비로 직결
됐다. 20대는 인터넷 사이트, 모바일앱 다음으로 유튜브 
등의 뉴미디어 채널을 통해 투자 정보를 얻는 등 디지털 
플랫폼을 금융 활동의 기본 채널로 활용하고 있다[3].

특히 주식 정보 공유 활동이 활발한 곳은 유튜브다. 
주식 장이 운영되는 시간에 라이브 방송을 진행해 주식 
시장에 대한 분석과 전략을 제시하는 키움증권의 공식 
유튜브 ‘채널K’의 구독자는 100만명을 넘어섰고 글로
벌 시장 동향과 특징 종목에 대한 정보로 라이브 방송
을 진행하는 미래에셋대우의 공식 유튜브 ‘미래에셋 스
마트머니’는 96만명의 구독자를 보유했다.

기업뿐만 아니라 주식 투자 관련 유튜브 인플루언서
의 활동도 활발하다. 유튜브 인플루언서는 본인의 관심 
영역에 대한 콘텐츠를 생산하고 공유하거나 개인 방송
을 진행하는 것으로 시청자와의 관계를 형성하고[10], 
이를 통해 다양한 영향력을 행사하는 개인 혹은 집단을 
말한다[11]. 이들은 주식, 경제 관련 전반적 흐름과 심
층적 분석을 주제로 유튜브에서 활동하는데 ‘슈카월드’, 
‘삼프로TV_경제의신과함께’, ‘신사임당’ 등의 채널은 
100만이 넘는 구독자를 보유했다. 주식 거래 시간 동안 
실시간으로 주식 투자를 생중계하는 1인 방송도 쉽게 
찾아볼 수 있다.

투자 정보와 시장 상황, 해외 증시 등의 정보를 무료
로 이용할 수 있다는 장점과 함께 쉽고 친근하게 주식 
투자를 실시간으로 중계하는 유튜브 채널은 20대에게 
주요한 정보원이 되고 있다.

이러한 주식 관련 유튜브 채널 시청을 통해 정보를 
획득하는 행위와 실제 투자 행위와는 어떤 관련이 있을
까? 본 연구는 준사회적 상호작용 이론을 이용하여 이
를 연구하고자 한다. 준사회적 상호작용(para-social 
interaction)은 미디어 이용자가 미디어 속의 인물과 
현실에서 면대면(face-to-face)으로 커뮤니케이션을 
하고 있다고 인식하는 것을 말한다[5].

유튜브 이용자는 자신이 원하는 특정 주제의 콘텐츠
를 소비하고자 하는 목적을 가지고 이에 따라 채널을 
선택한다. 특히, 유튜브와 같은 소셜 미디어의 양방향성
은 미디어 이용자와 유튜브 인플루언서가 더 강한 준사
회적 상호작용을 형성하게 만드는데[29], 미디어 이용
자가 일종의 목적의식을 갖고 등장인물이나 메시지와 
상호작용할수록 준사회적 상호작용은 더욱 강하게 형
성되고, 미디어 이용시간이 길수록 준사회적 상호작용
에 유의미한 영향을 미치게 된다[9].

유튜브 인플루언서와 관련된 연구는 뷰티, 패션 등 
다양한 분야에 걸쳐 이루어졌음에도 불구하고 20대 청
년층의 경제 관념과 투자 시류를 반영한 주식 분야 인
플루언서에 대한 연구는 전무하다. 다수의 선행 연구가 
인플루언서와의 준사회적 상호작용이 소비자의 행동에 
영향을 미친다고 설명 중인 실정이다[26][32]. 유튜브 
동영상을 통해 주식에 대한 정보를 얻고 투자하는 20
대의 주식 투자 특성과 주식 관련 실시간 1인 방송의 
빈도가 증가했음을 고려했을 때, 주식 관련 유튜브 인
플루언서가 방송 이용자의 실제 주식 투자에 미치는 영
향을 논의해 볼 필요가 있다고 판단된다.

이에 따라, 본 연구에서는 이용자들의 유튜브 인플루
언서에 대한 동일시와 신뢰성이 준사회적 상호작용에 
미치는 영향과, 준사회적 상호작용이 시청 만족도와 지
속 시청 의도, 실제 주식 투자에 미치는 영향에 대하여 
논의하고자 한다.

Ⅱ. 이론적 배경

1. 준사회적 상호작용
1.1 준사회적 상호작용과 유튜브
준사회적 상호작용은 Horton and Wohl[5]이 이 제

시한 개념으로, 시청자가 미디어에 등장하는 인물
(media personalities)에게 실제 대인관계와 유사한 
친밀감을(pseudo-intimate) 느끼는 것을 말한다.

초기의 연구는 TV 쇼핑 프로그램 호스트[12-14], 뉴
스 캐스터[6][7][19], 좋아하는 텔레비전 캐릭터와 드라
마 속 등장인물[8][21][22]과 같이 전통적 매체 중심의 
준사회적 상호작용을 많이 다루었다. 그러나 소셜 미디
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어의 등장 이후 실시간 스트리밍 방송 진행자[23][24], 
소셜미디어 인플루언서[10][25-29] 등의 영역으로 연
구가 확장되고 있다. 

다양한 미디어 맥락에서 미디어 인물과의 준사회적 
상호작용은 실제 대인관계를 대체할 수 있으며, 온라인 
환경에서 사람들은 가상의 준사회적 관계를 타인과의 
직접적이고 실제적인 경험으로 간주하는 경향이 있다
[30].

특히 소셜 미디어의 양방향성은 셀러브리티와의 준
사회적 상호작용에 영향을 미친다[31][32]. 유튜브에 
대한 노출이 증가함에 따라 유튜브 소비 수준이 높은 
개인의 유튜브에 대한 높은 수준의 준사회적 상호작용
이 보고되었으며[33], 인플루언서와 시청자 사이의 준
사회적 상호작용은 브랜드 지각과 구매의도에 긍정적
인 영향을 미치는 것으로 나타났다[34][35].

조윤희와 임소혜[24]는 인터넷 방송이 “실시간성과 
대화창 기능의 결합으로 높은 상호작용성을 지녔고 그 
높은 상호작용성이 사용자의 심리적 상태에 크게 영향
을 미치는 차별화된 특성”을 지닌다고 설명했다. 또 다
른 연구에서는 준사회적 상호작용이 개인의 생각과 태
도를 미디어와 일치시킬 가능성을 높일 수 있다고 설명
한다[36][37]. 이는 유튜브 콘텐츠가 전달하는 정보를 
시청자가 수용하는데 준사회적 상호작용이 중요한 역
할을 할 수 있음을 시사한다[38].

1.2 준사회적 상호작용의 선행요인
Rubin et al.[7]은 지각된 사실주의, 시청빈도, 매력

성이 시청자와 미디어 인물 사이에서 준사회적 상호작
용을 강화시킨다고 설명한다. Turner[39]는 동질적 태
도가 준사회적 상호작용의 예측 변수라는 것을 발견했
고 Frederick et al.[40]은 이러한 구성 요인 중 몇 가
지를 적용하여 트위터에서 프로 운동 선수와 팬 사이의 
상호작용에 대해 조사하였다. 연구 결과, 신체적 매력과 
사회적 매력, 태도 동질성, 매체 소비 시간, 지각된 사실
주의가 준사회적 상호작용에 유의한 상관관계를 보였
다. 본 연구도 유튜브 주식 방송을 진행하는 인플루언
서를 대상으로 한 연구이므로, 선행연구에서 제안된 변
인과 유사하게 시청 빈도와 동질성, 신뢰도를 준사회적 
상호작용의 선행요인으로 제안한다.

2. 신뢰도
신뢰도는 정보 출처에 대한 신뢰성과 정보 제공자가 

제공한 정보의 질에 영향을 받는다. 신뢰도가 높은 출
처는 정보가 전달될 때 더 큰 설득력을 가지게 되며, 그
러한 정보는 미디어 이용자의 행동과 태도에 영향을 미
친다[45][46]. 

신뢰할 수 있는 출처의 정보가 다른 정보에 비해 설
득력이 있다고 인식되면 “내재화(internalization)” 과
정을 통해 신념, 의견, 태도 또는 행동에 긍정적인 영향
을 미치게 된다. 내부화가 발생하면 소비자가 채택한 
태도가 지속되는 경향이 있고[47] 개인은 타인이 자신
과 비슷한 존재라고 생각할 때 타인의 행동을 모방할 
가능성이 높아지기 때문에[48], 개인이 인플루언서에 
대한 신뢰 수준이 높을 때, 인플루언서의 행동은 개인
에게 더 큰 영향을 미치게 된다[49].

개인의 신뢰성을 평가하기 위해서는 상당한 양의 정
보가 필요한데 이는 반복적인 의사소통과 상호작용을 
통해 얻어질 수 있고 강화될 수 있다. 이러한 특성에 기
초해 신뢰도는 준사회적 관계에 직접적인 영향을 미치
게 된다[49-51].

Colton[52]에 따르면 블로그의 신뢰도가 블로그에 
대한 긍정적인 태도를 형성해 더 많은 사용자를 끌어들
이고, Shareef et al.[53]은 전통적인 광고에서보다 소
셜 미디어 상에서 또래가 전달하는 메시지에 대한 신뢰
도가 더 높게 형성된다고 설명한다. 또한 Rasmussen 
[54]은 대다수의 시청자가 인기 수준에 관계없이 인플
루언서를 신뢰할 수 있는 출처로 인식한다고 밝혔다. 
이는 유튜브 사용자가 전통 매체를 통한 광고보다 더 
현실적이거나 유기적으로 보이는 콘텐츠를 제작하고 
발송할 수 있기 때문으로 보인다.

3. 동일시
동일시는 미디어 인물의 호감도를 가리키며[9][56], 

대인 관계의 중심 요소로 작용해 호감적 상호작용과 지
각된 유사성과 관련이 있다[56]. 사람들은 자신과 비슷
한 사람을 사회적으로 매력이 있다고 인식하고, 자신이 
좋아하는 사람과 관계를 발전시키는 경향이 있다
[34][39]. 그렇기 때문에 미디어 인물의 사회적인 매력
은 텔레비전과 유튜브의 준사회적 상호작용에 유의한 
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영향을 미친다[8][34]. 또한, 소셜 미디어를 통해 소통
하는 인플루언서들은 미디어 사용자들과 마치 그들이 
실제 친구와 함께인 것처럼(in the circles of their 
peers) 가상의 관계를 형성한다[5]. 

Mannukka et al.은 인플루언서와의 친밀감이 높아
지면서 제품에 대한 지식, 친숙도, 내용에 대한 이해도
가 높아진다고 설명했다[38]. Schmid and Klimmt 
[42]는 사회적 매력이 준사회적 상호작용의 결정적인 
요인임을 발견했다. 미디어 이용자가 미디어 인물과 어
느 정도의 유사성을 인식하고 그로 인해 미디어 인물에
게 호감을 느낄수록 준사회적 상호작용이 발전할 가능
성이 더 높아지는 것이다[8][34][39][57-59]. 

이를 본 연구에 적용하면 주식 유튜브 인플루언서의 
방송을 자주 시청하고, 주식 유튜브 인플루언서가 더 
매력적이라고 생각하는 사용자들이 다른 시청자보다 
더 적극적으로 준사회적 상호작용을 형성하게 될 것으
로 예상할 수 있다.

4. 지속 시청 의도와 실제 투자 의도
4.1 지속 시청 의도
미디어 이용 경험이 만족스러울 경우, 미디어 이용자

는 경험에 가치를 부여하게 된다. 그 미디어를 지속적
으로 선택하려는 행동을 지속 시청 의도라고 한다[60].

라이브 스트리밍은 인플루언서와의 몰입, 참여, 상호
작용과 사회성을 충족시킬 수 있고[62] 인플루언서와 시
청자의 상호작용이 개선된 방향으로 이어지는 경우 시청
자는 인플루언서의 방송을 반복적으로 시청하고, 라이브 
스트리밍를 진행하는 인플루언서에게 기부(donation)
하거나, 유튜브 채널에 가입하는 등 실제 행동과 연결될 
수 있는 중요한 행동[63]으로 간주될 수 있다. 

4.2 실제 투자 의도
커뮤니케이션의 2단계 흐름 이론은 청중의 태도나 행

동의 변화에 있어 전통적인 미디어로부터 받는 영향보
다 오피니언 리더에게서 받는 영향이 더 클 것임을 시
사하는데[64], 다수의 청중과 소통하는 유튜브 인플루
언서 또한 오피니언 리더의 역할을 수행하는 것으로 간
주할 수 있다[29]. 

이에 따라서 소셜 미디어 환경에서의 준사회적 상호

작용은 소비자의 구매의도에 영향을 미치는 중요한 요
소라고 볼 수 있다[34].

Colliander and Dahlén은 시청자와의 준사회적 관
계를 더 쉽게 구축할 수 있는 소셜 미디어의 인플루언
서가 전통 미디어의 셀러브리티보다 더 영향력이 있을 
것이라고 설명한다[66].

인플루언서를 통한 제품 대리 체험은 소비자의 인지
된 위험을 줄일 수 있어 궁극적으로는 소비자의 구매 
결정 과정을 촉진할 수 있고[67], 소셜 미디어 인플루언
서와의 준사회적 상호작용이 구매의도에 긍정적인 영
향을 미치는 것으로 나타났다[68]. 

Reinikainen et al.[26] 또한 인플루언서에 대한 신
뢰도가 브랜드 신뢰도와 구매의도에 긍정적인 영향을 
미친다고 말했고, Sokolova and Kefi[32]는 인플루언
서와 형성한 준사회적 관계가 구매의도에 유의한 정의 
관계를 미치는 것을 밝혀냈다.

Ⅲ. 연구 방법

1. 연구 모형과 연구 가설
본 연구는 유튜브 주식 방송에 대한 시청 빈도, 주식 

유튜브 인플루언서에 대한 신뢰도와 동일시가 시청자
와의 준사회적 상호작용에 어떠한 영향을 미치는지와 
더 나아가 주식 방송에 대한 지속 시청 의도와 실제 투
자 의도에 미치는 영향관계를 알아보고자 한다. 앞서 
논의한 이론적 논의를 바탕으로 다음과 같은 연구 모형
과 가설을 설정하였다.

그림 1. 연구모형
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가설 1. 유튜브 주식 방송 인플루언서에 대한 신뢰성
은 준사회적 상호작용에 정의 영향을 미칠 것이다.

가설 2. 유튜브 주식 방송 인플루언서와의 동일시는 
준사회적 상호작용에 정의 영향을 미칠 것이다.

가설 3. 유튜브 주식 방송 시청으로 형성된 준사회적 
상호작용은 실제 투자 의도에 정의 영향을 미칠 것이
다.

가설 4. 유튜브 주식 방송 시청으로 형성된 준사회적 
상호작용은 시청 만족도에 정의 영향을 미칠 것이다.

가설 5. 유튜브 주식 방송 시청으로 형성된 준사회적 
상호작용은 지속 시청 의도에 정의 영향을 미칠 것이다.

가설 6. 유튜브 주식 방송의 지속 시청 의도는 실제 
투자 의도에 정의 영향을 미칠 것이다.

2. 설문지 개발 및 설문 결과
연구 모형을 바탕으로 인구통계학적 문항과 더불어 

신뢰도(5개 문항), 동일시(4개 문항), 준사회적 상호작
용(5개 문항), 시청 만족(5개 문항), 지속 시청(6개 문
항), 투자 의도(5개 문항)를 포함하는 설문을 구성하였
다. 가설 검증을 위한 문항은 모두 ‘전혀 그렇지 않다-
매우 그렇다’의 5점 리커트 척도로 평가되었다(설문 문
항은 [표 1] 참고). 개발된 설문 문항은 2021년 5월 26
일부터 5월 28일까지 3일간 온라인 리서치 전문 기관
인 ㈜마이크로밀엠브레인 설문조사를 통해 수행되었다.

설문 응답 대상자는 주식 유튜브 인플루언서 방송의 
시청 경험이 있는 20대 남녀 응답자 총 219명이다. 표
본의 성별 구성은 남성 30.1%(66명), 여성 69.9%(153
명)로 여성에 다소 치우쳐 있는 것으로 나타났다. 응답
자의 주식 유튜브 인플루언서 방송 시청 시간은 응답자

의 절반 이상인 57.1%(125명)가 주식 인플루언서의 방
송을 1회 평균 1시간 미만으로 시청하고 있는 것으로 
나타났으며, 응답자 중 71.7%(157명)는 주식 투자를 
시작한 이후 주식 인플루언서의 방송을 시청한 것으로 
나타났다. 응답자가 주로 시청하는 유튜브 주식 방송으로
는 ‘안정모의 주식투자(22.5%)’, ‘주식왕 용느(22.0%)’, ‘소
행성(21.2%)’, ‘인범TV(14.6%)’ 등의 순으로 나타났다. 

3. 통계 절차
연구 가설에 대한 유의성 검증을 위해 AMOS 18.0을 

이용하여 각 변인 간의 신뢰성 및 타당성을 검증할 수 
있는 확인적 요인분석을 수행하였으며, 이후 신뢰성과 
타당도가 확보된 결과를 토대로 경로분석을 수행하였
다. 일반적으로 하나의 잠재변인을 구성하는 관측변수
의 수는 3개 이상이 적절한 것으로 보고 있으나 보수적
으로는 최소 2개 이상의 관측변인을 포함할 것을 제안
하고 있다. 확인적 요인분석 결과 각 잠재변인에 최소 2
개 이상의 관측변인이 포함된 것으로 나타났다[76][77].

[표 1]은 확인적 요인분석의 결과를 요약한 것이다. 

Hair 등[8]은 모형의 적합도를 평가하기 위해 χ , CFI 
또는 TLI(.95 이상), RMSEA(.08 이하) 등을 보고할 것
을 제안하였다. 이러한 기준에 따라 모형의 적합도를 
평가하면서 각 지수의 수용 수준을 충족하기 위해 개별 
문항을 제거하는 방법으로 모형의 적합도를 개선하는 
작업을 수행하였다. 또한 각 측정 변인의 신뢰성을 검
증할 수 있는 Cronbach의 α, 복합신뢰도(Composite 
reliability, CR), 평균분산추출(Average Variance 
Extracted)에 대한 결과도 각각 0.7, 0.8, 0.5 이상으
로 모두 수용할 만한 수준으로 나타났다.

Variables (CA / CR / AVE) std. β
신뢰성 [29] (CA=0.828 / CR=0.881 / AVE=0.617)

나는 주식 유튜브 인플루언서가 주식에 대한 전문적인 지식을 지니고 있다고 생각한다. 0.818

나는 주식 유튜브 인플루언서가 주식 투자에 숙련되어 있다고 생각한다. 0.743

나는 주식 유튜브 인플루언서가 주식에 대해 아는 것이 많다고 생각한다. 0.793

나는 주식 유튜브 인플루언서가 제공한 정보가 믿음직스럽다.
분석 제외

나는 주식 유튜브 인플루언서를 신뢰한다.

동일시 [34] (CA=0.859 / CR=0.0.905 / AVE=0.673)

주식 유튜브 인플루언서와 나는 생각이 비슷하다. 0.738

표 1. Results of CFA Analysis
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다음으로 각 측정 개념 간의 집중타당도(convergent 
validity)와 판별타당도(discriminant validity)를 확
인하였다. 집중타당도는 평균분산추출(average variance 
extracted, AVE) 값을 사용하여, 0.5 이상을 기준으로 
하였다[8].

판별타당도는 두 잠재요인 간의 상관계수 제곱을 

AVE와 비교하는 방식으로 두 측정 개념의 AVE 값이 
상관관계의 제곱값 보다 큰 경우 판별타당성이 있다고 
본다. [표 2]와 같이 각 측정 개념의 상관계수 값이 
AVE 값보다 작게 나타났으므로 판별타당성을 확보한 
것으로 나타났다.

Variables 1 2 3 4 5 6
1. 신뢰성 0.785
2. 동일시 0.289 0.820
3. 준사회적 상호작용 0.233 0.738 0.814
4. 시청만족도 0.420 0.535 0.571 0.804
5. 지속 시청 의도 0.493 0.297 0.362 0.732 0.863
6. 실제 투자 의도 0.253 -0.083 -0.186 0.324 0.473 0.916

a) 대각선 부분(굵은 이탤릭체) : 
b) 대각선 아래 부분 : 잠재요인 간의 상관관계(  값보다 작아야 함)

표 2. Correlation Coefficients and Discriminant Validity Analysis

주식 유튜브 인플루언서와 내가 비슷한 것 같다. 0.890

주식 유튜브 인플루언서와 나는 공통점이 많다. 0.826

주식 유튜브 인플루언서는 나와 비슷한 생각이나 아이디어를 가졌다. 분석 제외

준사회적 상호작용 [34] (CA=0.792 / CR=0.803 / AVE=0.663)

주식 유튜브 인플루언서를 보면 그 인플루언서가 마치 내가 알고 있었던 사람처럼 느껴진다. 0.759

주식 유튜브 인플루언서가 유튜브가 아닌 다른 플랫폼에서 방송한다고 하면, 나는 해당 플랫폼에서 방송을 시청할 것이다. 0.866

주식 유튜브 인플루언서가 방송 횟수를 줄이면 아쉽다/허전하다.

분석 제외주식 유튜브 인플루언서가 친구처럼 느껴진다.

주식 유튜브 인플루언서의 방송이 기대된다.

시청 만족도 [73] (CA=0.841 / CR=0.874 / AVE=0.646)

나는 주식 유튜브 인플루언서의 방송을 시청하는 것을 즐긴다. 0.747

나는 주식 유튜브 인플루언서의 방송에 만족한다. 0.814

주식 유튜브 인플루언서의 방송은 나의 시청 욕구를 만족시켜 주는 편이다. 0.847

나는 더 많은 주식 유튜브 인플루언서의 방송을 시청하고 싶다.
분석 제외

나는 주변 사람들이 나에게 주식 유튜브 인플루언서의 방송을 추천해줬으면 한다.

지속 시청 의도 [71-73] (CA=0.852 / CR=0.902 / AVE=0.745)

나는 주식 유튜브 인플루언서의 방송을 계속 시청할 생각이다. 0.854

나는 주식 유튜브 인플루언서의 방송을 지속적으로 이용할 가능성이 크다. 0.872

나는 주식 유튜브 인플루언서의 방송을 주변 사람들에게 추천한 적이 있다.

분석 제외
나는 주식 유튜브 인플루언서의 방송을 더 자주 시청하고 싶다.

나는 주식 관련 정보가 필요할 때 주식 유튜브 인플루언서의 방송을 시청할 것이다.

향후, 나는 주식 유튜브 인플루언서의 방송을 더 많이 시청할 것이다.

실제 투자 의도 [34, 74] (CA=0.911 / CR=0.944 / AVE=0.840)
나는 주식 유튜브 인플루언서의 주식 방송을 보고 주식에 관심이 생겼다. 0.943

나는 주식 유튜브 인플루언서의 주식 방송을 보고 주식에 관심이 많아졌다 0.889

향후, 나는 주식에 투자할 의향이 있다.

분석 제외향후, 나는 주식에 투자할 가능성이 높다.

나는 유튜브 인플루언서 방송 시청 중에 인플루언서가 투자한 종목에 투자하기 위해 증권사의 미수 또는 신용 투자를 할 의향이 있다.

χ2=114.464, df=75, p=0.002, χ2/df=1.526, TLI= 0.969, CFI=, 0.978, RMSEA=0.049
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Ⅳ. 연구가설의 검증

1. 모형의 적합도 지수 분석
연구가설을 검증하기에 앞서 모형의 적합도를 검증

하였다. 최초모형을 기준으로 모형 적합도의 판단 기준
이 충족되지 않았을 경우, 수정지수(MI)를 참고하여 오
차항의 공변량을 설정하거나 경로계수의 유의성(고정
지수 t값)이 유의하지 않은 경로는 삭제하고 추가되어
야 할 경우 경로를 신설하는 방식을 통해 모형의 적합
도를 수정하였다. 최종적으로 수정한 모형은 최초모형
과 수정모형의 적합도 지수의 충족 기준의 향상 정도와 
AIC 지수의 값이 가장 낮게 나타난 모형을 최종모형으
로 확정하였다[75].

모형 적합도를 검증한 결과, 최초모형의 적합도 지수
는 각 지표의 수용 수준을 충족하지 못한 것으로 나타
났다. 반면 수정지수를 참고하여 새로운 경로를 추가한 

수정모형은 [표 3]와 같이 χ가 152.229 감소하였으
며, 유의수준도 0.05 이상으로 나타났다. 모형의 간결
성을 나타내는 AIC 지수도 142.229의 차이를 보여 모
형의 간결성도 개선된 것으로 나타났다. 이 외의 다른 

적합도 지수도 수용 기준을 충족한 것으로 나타났다.

2. 연구가설 검증
최종 수정모형을 대상으로 연구가설을 검증한 결과

는 [표 4]와 같다. 
먼저 준사회적 상호작용에 영향을 미칠 것으로 가정

한 신뢰도는 유의미한 영향을 미치지 않는 것으로 나타
난 반면, 수정지수를 통해 새롭게 추가한 지속 시청 의
도에는 정적인 영향을 미치는 것으로 나타났다(std. β
=0.396, ρ<.001). 따라서 가설 1은 기각되었다.

반면 동일시는 준사회적 상호작용(std. β=0.756, ρ
<.001)과 수정지수를 통해 새롭게 설정된 시청 만족도
에 정적인 영향을 미치는 것으로 나타났다(std. β
=0.220, ρ<.001). 따라서 가설 2는 지지되었다.

준사회적 상호작용은 지속 시청 의도(std. β=0.177, 
ρ<.001)와 시청 만족도(std. β=0.168, ρ<.01)에 정적
인 영향을 미치는 반면, 실제 투자 의도(std. β=-0.323, 
ρ<.001)에는 부적인 영향을 미치는 것으로 나타났다. 
따라서 가설 3은 기각되었으나, 가설 4와 가설 5는 지
지되었다.

Paths std. β β S.E. C.R. R2
Mediating Effect

Std. 
Total

Std. 
Direct

Std. 
Indirect

H1. 신뢰도 → 준사회적 상호작용 0.074 0.058 0.070 1.056 3 8 . 2
%

.058 .058 -
H2. 동일시 → 준사회적 상호작용 0.756 0.602 0.069 11.018*** .602** .602 -
H3. 준사회적 상호작용 → 지속 시청 의도 0.177 0.214 0.051 3.490*** 2 1 . 4

%
.214** .214 -

N1. 신뢰도 → 지속 시청 의도 0.396 0.372 0.065 6.071*** .384** .372 .012
H4. 준사회적 상호작용 → 시청 만족도 0.168 0.198 0.053 3.201**

5 0 . 3
%

.308** .198 .110
H6. 지속 시청 의도 → 시청 만족도 0.531 0.517 0.051 10.359*** .517** .517 -
N2. 동일시 → 시청 만족도 0.220 0.206 0.065 3.390*** .391** .206 .186
H5. 준사회적 상호작용 → 실제 투자 의도 -0.323 -0.386 0.054 -5.945***

2 8 . 5
%

-.238** -.386 .148
N3. 시청 만족도 → 실제 투자 의도 0.205 0.209 0.078 2.642** .209** .209 -
N4. 지속 시청 의도 → 실제 투자 의도 0.395 0.392 0.073 5.387*** .500** .392 .108

H: Hypothesis paths / N: Newly added paths
***ρ < .001 **ρ < .01

표 4. Results of Hypothesis Testing

χ df ρ CMIN/DF AIC GFI CFI RMSEA
Research Model 155.084 9.000 0.000 17.232 179.084 0.809 0.620 0.273 

Alternative Model 2.855 4.000 0.582 0.714 36.855 0.996 1.000 0.000 

표 3. Model Test and Fit Indice
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지속 시청 의도는 당초 설정된 경로인 실제 투자 의
도(std. β=0.395, ρ<.001)에 정적인 영향을 미치는 것
으로 나타났고 새롭게 추가된 시청 만족도(std. β
=0.531, ρ<.001)에도 정적인 영향을 미치는 것으로 나
타났다. 따라서 가설 6은 지지되었다.

마지막으로 시청 만족도는 실제 투자 의도(std. β
=0.205, ρ<.01)에 정적인 영향을 미치는 것으로 나타
났다. 

각 가설에 따라 준사회적 상호작용, 시청 만족도, 지
속 시청 의도가 실제 투자 의도에 영향을 미치는 매개
효과의 유의성을 검증하기 위해 2000개의 샘플로 부트
스트래핑(bootstrapping)을 수행하였다. 95% 신뢰구
간에서 연구가설 1을 제외한 모든 경로에서 하한 값과 
상한 값 사이에 0을 포함하지 않은 것으로 나타나 각 
변인은 실제 투자 의도를 설명하는 부분매개의 효과를 
갖는 것으로 나타났다.

Ⅴ. 결론 및 논의

본 연구는 주식 방송 인플루언서에 대한 신뢰도와 동
일시가 준사회적 상호작용에 미치는 영향 및 준사회적 
상호작용이 지속 시청 의도, 시청 만족도, 실제 투자 의
도에 미치는 구조적 관계를 알아보고자 하였다. 이를 
검증하기 위해 219명을 대상으로 온라인 설문조사를 
실시하였고 경로분석을 통해 가설을 검증하였다. 분석 
결과의 요약과 함의는 다음과 같다.

먼저 유튜브 주식 방송의 지속적인 시청 의도에 영향
을 미치는 요인으로 신뢰도와 준사회적 상호작용은 모
두 정적인 영향을 미치는 것으로 나타났으며, 두 변인 
중 주식 방송 인플루언서와의 신뢰도가 준사회적 상호

작용보다 더 높은 수준의 영향을 미치는 것으로 나타났
다. 당초 연구가설에서는 신뢰도가 준사회적 상호작용
에 영향을 미칠 것으로 가정하였으나 준사회적 상호작
용과의 매개 효과는 검증되지 않은 것이다. 주식 방송
은 시청자의 금전적 투자에 영향을 끼치는 특성을 가진 
콘텐츠이다. 그런데 유튜브에서 구독자 수가 높은 대다
수의 인플루언서는 금융 전문가가 아니다. 이러한 인플
루언서의 비전문성이 준사회적 상호작용으로 연결되는 
데 장애 요인이 되었을 것으로 판단된다. 다만 주식 방
송 인플루언서와의 강한 신뢰 관계 구축은 향후 방송을 
지속적으로 시청할 수 있는 구독자를 확보할 수 있는 
선행요인이 될 수 있다.

그리고 유튜브 주식 방송의 시청 만족도는 주식 방송 
인플루언서와의 동일시가 준사회적 상호작용을 부분 
매개하는 것으로 나타났다. 즉, 동일시가 시청 만족도에 
직접적인 영향을 미치는 것보다 준사회적 상호작용을 
매개하였을 때 더 강한 시청 만족을 지각한다는 것을 
의미한다. 이러한 결과는 준사회적 상호작용에 영향을 
미치는 선행요인으로 동일시가 결정적인 요인이라는 
선행연구[42]와 일치하는 결과이다. 또한 지속 시청 의

그림 2. 연구모형의 경로분석 결과

가설  및  경로 std. β R2 검증 결과
가설 1 : 신뢰성 > 준사회적 상호작용 0.074 .058 기각
가설 2 : 동일시 > 준사회적 상호작용 0.756 .602** 채택
가설 3 : 준사회적 상호작용 > 실제 투자 의도 -0.323 -.238** 기각
가설 4 : 준사회적 상호작용 > 시청 만족도 0.168 .308** 채택
가설 5 : 준사회적 상호작용 > 지속 시청 의도 0.177 .214** 채택
가설 6 : 지속 시청 의도 > 실제 투자 의도 0.395 .500** 채택

표 5. 가설검증 결과의 요약
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도는 시청 만족도에 정적인 영향을 미치는 요인으로 나
타났다. 이는 주식 방송 인플루언서와의 동질적인 태도
가 준사회적 상호작용을 형성할 때 지속 시청 의도를 
강화함으로써 강한 수준의 시청 만족으로 발전할 수 있
음을 보여준다. 따라서 인플루언서와의 상호작용의 충
족이 향후 방송을 반복적으로 시청하여 만족감으로 이
어질 수 있다는 선행연구의 결과가 주식 방송에도 적용
될 수 있음을 보여주며[62][63], 이러한 결과는 주식 투
자를 소재로 한 개인 방송 및 온라인 방송의 운영 전략
에 대한 시사점을 제공할 수 있다.

유튜브 주식 방송 시청에 따라 실제 투자 의도에 미
치는 영향은 지속적인 시청 의도와 시청 만족에 모두 
유의미했으며, 특히 지속적인 시청 의도가 시청 만족에 
비해 상대적으로 높은 수준의 영향력을 미치는 것으로 
나타났다. 반면, 준사회적 상호작용이 실제 투자 의도에 
미치는 직접적인 경로는 유의미하지 않은 것으로 나타
났다. 이러한 결과는 지속적인 시청 의도나 시청 만족
을 매개하지 않는 인플루언서와의 단순 상호작용은 오
히려 시청자의 실제 투자 의도를 감소시킬 수 있다는 
것을 의미한다. 이와 관련하여서는 두 가지 원인을 생
각해볼 수 있다. 첫째, 주식 방송 인플루언서는 금융 전
문가와 같이 전문적인 분석을 토대로 투자를 하는 것이 
아니라 실시간 대량 체결 지표 및 단시간 내에 급등하
는 주식을 매수함으로써 수익을 내는 일명 ‘초단타’ 투
자를 선호한다. 이러한 투자 방식은 단시간 내에 수익
을 창출할 수 있지만 높은 수준의 손실을 초래하기도 
한다. 설문 응답자가 주로 시청하는 유튜브 주식 방송
에 대한 응답결과를 살펴볼 때, 가장 높은 응답을 보인 
‘안정모의 주식투자’를 제외하면 대부분의 인플루언서
가 당일 급등주를 매수하는 단기투자 방식을 주요 콘텐
츠로 활용하고 있다. 그렇기 때문에 주식 방송을 통해 
금전적 손실을 초래하는 결과와 시청자와의 상호작용
이 오히려 실제 투자 의도를 감소시킨 요인이 됐을 것
으로 판단된다. 둘째, 대부분의 주식 방송 인플루언서는 
방송 화면과 방송 중 멘트를 통해 무분별한 모방 투자
를 지양해줄 것을 언급하고 있다. 따라서 인플루언서와
의 상호작용이 이러한 모방 투자를 지양하는 데 영향을 
미쳤을 가능성이 있다. 이와 같은 결과는 무분별한 모
방 투자를 방지해준다는 시사점을 제공해준다는 점에

서 의의를 지닌다.
결과적으로 금전적인 투자에 앞서 인플루언서의 신

뢰성이 지속적인 시청 의도에 영향을 줄 수 있으며, 시
청자와의 동일시 정도와 상호작용 정도에 따라 지속적
인 시청 의도 및 시청 만족도를 좌우할 수 있다는 것이 
검증되었다. 또한 인플루언서와의 높은 수준의 상호작
용이 실제 투자 의도를 감소시킨다는 점을 고려할 때, 
주식 투자 방송에 대한 충분한 위험성을 알려야 할 필
요성이 있음을 보여준다. 더 나아가 투자 관련 방송에
서 시청 만족도에 정적인 영향을 미치는 것은 정보 제
공자와 정보 내용인 것으로 알려져 있다[70]. 따라서, 
해당 방송에 대한 시청자의 지속 시청 행위나 시청 만
족도는 안정적인 수익을 낼 수 있는 투자 방식과 더불
어 신뢰성 있는 정보를 제공함으로써 증가할 수 있다는 
것을 고려할 필요가 있다. 특히 연령대가 낮을수록 주
식투자의 투기성향이 높아진다는 선행 연구 결과[69]를 
고려할 때 인플루언서와의 상호작용을 바탕으로 모방 
투자의 위험성을 충분히 전달할 필요가 있다.

주식 혹은 부동산 투자를 통한 재태크가 유행처럼 번
지는 현 시류에 20대 사이에서는 도리어 대출로 투자
금을 마련하는 이른바 ‘빚투’ 현상이 성행하고 있는 실
정이다. 유튜브, 트위터, 인스타그램과 같은 소셜 미디
어의 사용이 활발해짐에 따라 인플루언서의 영향력 또
한 커지고 있다. 본 연구에서도 인플루언서의 유튜브 
라이브 방송을 통해 제공하는 정보가 시청자의 주식 투
자 관련 행동에 유의미한 영향을 미침을 확인하였으며, 
대부분의 주식 방송 유튜브 인플루언서가 단기투자를 
통해 짧은 시간 내에 금전적인 이윤을 취하는 투자 방
식을 방송의 콘텐츠로 삼고 있음을 알 수 있었다. 이러
한 방송의 특성과 인플루언서의 영향력을 고려해보았
을 때, 인플루언서의 사회적 책임 또한 고려되어야 함
이 사료된다.

본 연구는 다음의 한계를 갖는다. 첫째, 설문 응답자
의 구성에서 성별이 여성에 다소 치우쳐 있으며, 20대
를 대상으로 하였기 때문에 모든 연령대로 일반화하는 
데 한계가 있다. 추후 연구에서는 주식 투자 방송을 시
청하는 인구통계학적 구성 비율을 반영하여 설문을 진
행할 필요가 있다. 둘째, 준사회적 상호작용이 실제 투
자 의도를 감소시키는 원인에 대해 직접적인 원인을 제
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시하지 못하였다. 준사회적 상호작용의 형성 정도는 메
시지를 전달하는 매체와 등장인물의 특성에 따라 달라
진다[24]. 향후 연구에서는 유튜브라는 특정 소셜 미디
어의 특성과 주식이라는 방송의 특징을 고려해 문항을 
추가하여 실제 투자 의도를 감소시키는 구체적인 요인
을 발견으로써 본 연구의 한계를 보완할 필요가 있을 
것이다.

마지막으로 전문성이 높은 인플루언서 방송과 일반 
인플루언서 방송에서의 차이를 검증함으로써 앞서 기
술한 함의와 한계를 다양한 관점에서 비교 분석하는 것
을 제안한다.
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