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<Abstract>

   

Ⅰ. 서 론

코로나19로 인한 디지털화의 가속화와, 비대

면 문화의 확산으로 메타버스가 차세대 플랫폼

으로 주목받고 있다. 메타버스가 향후 플랫폼의 

중심이 될 것이라는 예측 속에 Non-Fungible 

Token(NFT)은 메타버스에서 경제 활동을 가능

하게 하는 기반 기술로 주목받고 있다. NFT란 

이미지, 음악, 비디오, 온라인 게임 또는 소셜 

미디어의 게시물(예. 트윗)과 같은 디지털 자산

의 진정성(authenticity), 고유성(uniqueness) 및 

소유권(ownership)을 증명하는 인증서이다

(Sestino et al., 2022). 원래 NFT는 디지털 재화

의 위․변조(대체)가 불가능하도록 보장하는 

기술을 일컬었으나, 점차 해당 기술을 사용하여 

생성된 가상자산까지 통틀어 지칭하는 용어로 

사용되고 있다(이시한, 2022; 정영훈, 2022). 비

트코인(Bitcoin), 이더리움(Ethereum)처럼 대체
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할 수 있는 암호화폐나 여타의 기존 디지털 자

산과 달리, NFT는 태생적으로 교환이 불가능

하다는 점이 특징이다(Yousaf and Yaravi, 

2022). 위․변조가 불가능한 NFT 기술을 활용

하여 디지털 재화의 원본 가치를 산정할 수 있

게 됨에 따라 디지털 재화의 거래 가능성이 열

리게 되었다(박정아, 2022). 

디지털 경제뿐만 아니라 실물 경제에서도 

NFT의 활용이 증가하는 추세이다. 일본 기업

들은 빈 집이나 소유자 미상의 부동산에 대해 

NFT 공시를 통해 거래하는 시스템과 NFT 중

고차 거래 시스템을 구축하였다(민영식 등, 

2021). 글로벌 시장조사 기관 스태티스타와 미

국 제퍼리 투자은행에 따르면, 전 세계 NFT 시

장규모는 2021년 140억 달러(약 20조 원)에서 

2022년에 350억 달러(약 50조 원)로 확대될 것

으로 예상되며, 2025년에는 800억 달러(약 113

조 5,000억 원)까지 시장이 성장할 것으로 추정

하였다(김성모, 2022).

NFT에 대한 관심이 증대되며 NFT 소비자에 

대한 학술연구도 증가하는 추세이다. 다만, 

NFT 소비자 연구 대다수는 단순히 NFT 자산

에 대한 소비자의 인식을 탐구하거나 NFT 소

비자의 개인적 특성을 규명하는데 그친다. 그러

나 향후 NFT의 활용 범위가 광범위해질 것으

로 예상되는 만큼, 소비자가 어떤 과정을 거쳐 

구매행동에 이르게 되는지 구체적으로 살필 필

요가 있다. 이에 본 연구는 NFT 커머스 환경에

서 소비자의 구매행동을 촉발하거나 저해하는 

요인을 탐색하는 것을 목표로 다음의 5가지 질

문에 답하고자 한다. 1) 소비자가 NFT 구매를 

통해 얻게 되는 혜택에는 어떤 것들이 있는가? 

2) 소비자가 NFT 구매를 통해 희생하는 비용에

는 어떤 것들이 있는가? 3) NFT 가상자산에 대

한 소비자의 가치평가에 영향을 미치는 혜택과 

희생요인에는 어떤 것들이 있는가? 4) NFT 가

상자산에 대한 소비자의 가치평가는 NFT 구매

의도에 어떤 영향을 미치는가? 5) 소비자가 

NFT 수집품에 대해 느끼는 심리적 소유감은 

지각된 가치와 NFT 구매의도 간의 관계를 조

절하는가?

본 연구는 가치기반수용모델(value-based 

adoption model)에 기반하여 NFT 수집품 소비자

를 대상으로 연구를 진행하고자 한다. 여기서 

NFT 수집품이란 NFT 기술을 기반으로 수집이

나 투자를 목적으로 판매되는 디지털 재화를 의

미하며, NFT 예술품, NFT 프로필 사진, NFT 스

포츠 트레이딩 카드가 이에 해당한다. 본 연구는 

NFT를 온라인 커머스의 연장선상에서 새롭게 

등장한 가상자산이라는 관점에서 접근하고자 한

다. 기존 온라인 커머스 연구에서 소비자의 구매

행동에 영향을 미치는 것으로 밝혀진 요인들과 

구별되는 NFT 소비자의 구매행동 선행요인을 

밝힘으로써 NFT 소비자의 구매결정 과정에 대

한 이해를 넓히고자 한다. 본 연구의 결과는 NFT 

창작자 및 기업의 판매전략 수립에 도움이 될 것

으로 기대한다. 본 연구를 통해 밝혀진 고객의 

니즈는 NFT 상품 및 관련 서비스 품질을 개선하

고 보강하는 전략의 토대가 될 수 있다.

Ⅱ. 이론적 배경

2.1 NFT 수집품(NFT collectibles)

NFT 가상자산은 다양한 형태로 존재하는데 
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연구자마다, NFT 거래 플랫폼마다 이를 분류

하는 기준이 상이하다. 송화윤(2022)은 NFT를 

증표형, 수집형, 가상자산형, 증권형으로 분류

한다. 2022년 9월 기준 세계 최대 NFT 마켓 플

레이스인 OpenSea에서는 NFT를 예술품, 수집

품, 도메인 이름, 음악, 사진, 스포츠, 트레이딩 

카드, 유틸리티, 가상 세계로 구분한다. 이처럼 

다양한 NFT 가상자산의 종류 중 본 연구는 

NFT 수집품을 구매하고자 하는 소비자로 연구 

대상을 한정하고자 한다.

수집품의 사전적 정의는 취미나 투자를 위해 

수집되는 물건이며 (“definition of collectible,” 

n.d.), 복제가 불가능하거나 공급이 제한적이라

는 특성으로 인해 그 가치가 인정된다(Stoller, 

1984). 용어의 사전적 정의와 선행 연구를 토대

로 본 연구에서 NFT 수집품은 ‘수집이나 투자

를 목적으로 판매되며 NFT 기술을 기반으로 

한 디지털 재화’로 정의한다. 구체적으로 NFT 

수집품의 범주에는 예술품, 프로필 사진, 스포

츠 트레이딩 카드가 포함된다. 본 연구는 세 가

지 NFT 가상자산을 중점적으로 이용하는 소비

자들을 대상으로 NFT 수집품에 대한 소비자의 

지각된 혜택과 희생요인을 도출하고자 한다.

2.2 NFT 가상자산

대다수의 NFT 가상자산에 대한 연구는 예

술, 경제 및 법률 분야에서 이루어지는 추세이

다. NFT 관련 연구 동향 분석에 따르면,  NFT 

패션․예술시장(Sestino et al., 2022; 박정아, 

2022; 김보름, 용호성, 2021), NFT 거래에서 발

생하는 법적 쟁점, 메타버스, 게임 등 NFT 관련 

산업의 변화가 주요한 연구 주제인 것으로 나

타났다(한진영 등, 2022). 또한 NFT 가격과 암

호화폐와의 관계에 대한 연구도 이루어지는 것

으로 확인되었다(Dowling, 2022; 박재형, 조대

곤, 2022; Borri et al., 2022; 한진영 등, 2022). 

한편, NFT 소비자 관련 연구는 찾아보기 어

려운 실정이다. 박정아(2022)는 텍스트 분석을 

통해 NFT 예술품에 대한 대중의 인식을 탐구

하였으며, 김보름과 용호성(2021)은 언론 기사

를 군집분석하여 NFT 미술시장에 대한 사회적 

인식을 파악하였다. Sestino et al.(2022)은 소비

자의 개인적 특성이 NFT 가상자산을 구매하려

는 의도에 미치는 영향을 탐구했다. 이처럼 

NFT 소비자 관련 연구 대다수는 단순히 NFT 

자산에 대한 소비자의 인식을 탐구하거나 NFT 

소비자의 개인적 특성을 규명하는데 그친다. 

NFT 커머스 환경에서 소비자의 구매행동을 촉

발하거나 저해하는 요인에 대한 탐구까지 이어

지지 못하는 것이다. 이에 본 연구는 예술, 패

션, 게임 분야를 넘어선  NFT 수집품군에 대한 

소비자 인식을 밝히고자 하며 이러한 소비자 

인식이 구매의도에 미치는 영향까지 파악하고

자 한다. 본 연구를 통해 NFT 소비자 및 새로운 

가상자산에 대한 학술적 이해를 확장할 뿐만 

아니라 NFT 관련 비즈니스 기회의 범위를 넓

히고자 한다. 

2.3 가치기반수용모델(value-based 

adoption model)

가치기반수용모델은 소비자의 가치 극대화 

관점에서 새로운 정보통신기술의 채택의도를 

설명한다(Kim et al., 2007). 소비자는 상품을 

구매하거나 서비스 채택 여부를 결정할 때, 지
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각된 혜택과 지각된 희생을 고려하여 구매하고

자 하는 상품이나 서비스의 전체 가치를 추정

한다(Deaton and Muellbauer, 1980; Thaler, 

1985; Zeithaml, 1988). 따라서 상품이나 서비

스에 대해 소비자가 지각하는 전반적인 가치는 

소비자들이 혜택과 비용을 종합적으로 고려한 

결과로 볼 수 있다(Kim et al., 2007). 이러한 맥

락에서 VAM은 기존 기술수용이론—

technology acceptance model, theory of 

planned behavior, unified theory of acceptance 

and use of technology—에서 사용된 기술적 특

성(usefulness, technicality) 변인은 유지하되 즐

거움(enjoyment)과 지각된 수수료(perceived 

fee), 지각된 가치(perceived value) 요인을 추가

로 고려하였다(Kim et al., 2007). <그림1>은 가

치기반수용모델의 기본 틀을 나타낸다.

<그림 1> 가치기반수용모델(Kim et al., 2007)

가치기반수용모델은 다양한 연구 맥락에 맞

게 변형되어 활용되어 왔으며, 기술수용의도뿐

만 아니라 소비자의 구매의도를 분석한 연구도 

존재한다. Wang et al.(2018)은 모바일 GPS 네

비게이션 앱의 소비자 구매 결정을 분석하여, 

지각된 혜택요인과 지각된 희생요인이 제품에 

대한 가치 인식과 구매 결정에 영향을 미치는 

것을 밝혔다. 해당 연구에서는 <그림 1>에 제

시된 VAM의 기본 변수들에 더해 GPS 네비게

이션 앱 구매행동 연구의 맥락에 맞는 변수를 

추가하였다. 지각된 혜택요인으로 네비게이션 

앱을 구매하려는 소비자의 니즈, 기존의 가치와 

신념, 과거와 현재의 경험과 일치하는 것으로 

인식되는 정도인 ‘호환성’을, 지각된 희생요인

으로 앱을 사용하는 것이 상대적으로 이해하고 

사용하기 어렵다고 인식되는 정도인 ‘복잡성’

을 추가하였다. 이 외에도 가치기반 수용모델에 

기반하여, 다양한 주제의 소비자 구매행동을 분

석한 연구들을 <표 1>에 정리하였다. 앞선 연

구들과 마찬가지로 본 연구는 NFT 수집품 맥

락에서 소비자의 지각된 혜택과 희생요인을 탐

색하고자 하였으며, 이를 위해 텍스트 분석과 

인터뷰 방식을 함께 활용하였다. 

연주주제  연구방법 참고문헌

온라인 웹사이트 구매행동 분석

설문조사

최지현, 2022; Teo et al, 2021; Yeh et 

al., 2012 

모바일 앱 구매행동 분석
장태락, 2018; Kim et al., 2019; 

Wang et al., 2018

온라인 커머스 구매행동 분석 Cao et al., 2022; Chen et al., 2018

소비재 상품 구매행동 분석 남지형, 2021; Mathavan et al., 2022

온라인 커머스 구매행동 분석 실험방법론 Edmann et al.

<표 1> 가치기반 수용모델을 활용한 소비자 구매행동 연구
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2.3.1 지각된 혜택과 지각된 희생(perceived 

benefits and perceived sacrifices)

지각된 혜택(perceived benefits)이란 NFT 수

집품의 구매를 통해 소비자가 지각하게 되는 

이익요인을 의미한다. 지각된 혜택은 구매한 상

품이나 서비스로부터 얻게 되는 실용적인 혜택

과 구매활동 자체에서 얻는 쾌락적 혜택을 종

합적으로 고려하여 산출된다. Rogers(1995)는 

실용적이고 쾌락적인 혜택은 지각된 가치와 행

동 의도로 이어진다고 설명한다. 즉, 잠재적 소

비자는 본인이 얻을 것으로 예측하는 실용적이

고 쾌락적인 혜택을 종합적으로 고려하여, NFT 

수집품에 대한 전반적인 가치를 평가하고 구매

여부를 결정한다는 것이다. 

반면, 지각된 희생(perceived sacrifices)은 

NFT 수집품의 구매를 통해 소비자가 감수하는 

손해와 위험을 의미하며, 금전적 손해와 비금전

적 손해를 종합적으로 고려한다(Wang et al., 

2018). 금전적 희생은 NFT 수집품의 실제 가격

에 대한 소비자의 부정적인 인식을 의미하고, 

비금전적 희생은 시간, 노력 및 NFT 수집품의 

구매 및 소비 지출에 수반된 비용 전반에 대한 

소비자의 불만족스러운 인식을 의미한다(Kim 

et al., 2007; Chung and Koo, 2015; Wang et 

al., 2018). 

NFT 구매행동의 관점에서 NFT 가상자산만

의 독특한 특징은 소비자들의 구매를 유도하거

나 저해하는 요인으로 인식될 가능성이 있다. 

예를 들면, NFT 보유자들만 참여할 수 있는 프

라이빗 파티에 초대되는 특별한 혜택이 주어지

는 경우, 프라이빗 파티라는 배타적 행사가 

NFT 수집품을 구매하게 하는 요인이 될 수 있

다. 반면, NFT 수집품의 가격은 고정되어 있지 

않아 소비자가 구매 시 지불한 금액보다 떨어

지는 경우도 발생한다. 가격 방어가 불확실하다

는 점은 소비자들의 구매를 망설이게 하는 희

생 요인으로 인식될 가능성이 있다.

2.3.2 지각된 가치(perceived value)

지각된 가치란 제품의 효용성에 대한 소비자

의 전반적인 평가로 정의된다. 지각된 가치는 

무엇을 받고(혜택) 무엇을 주는지(희생)에 대한 

인식에 기초하여 평가되는 개념이다(Kim et 

al., 2007; Zeithaml, 1988). 지각된 혜택은 제품

이나 서비스를 이용하며 얻을 수 있는 실용적

인 이익과 감정적 이익을 종합적으로 고려하는 

개념이며(Babin et al., 1994; Holbrook, 1998; 

Monroe, 1990), 지각된 희생은 금전적인 손해

와 비금전적 손해를 아우르는 개념이다(Thaler, 

1985; Zeithaml, 1988). 받는 것(혜택)과 주는 

것(희생)에 대한 인식은 소비자에 따라 다를 수 

있지만, 지각된 가치는 두 요소를 종합적으로 

고려하여 평가된다(Zeithaml, 1988). 초창기 연

구들은 상품이나 서비스의 품질과 가격을 고려

하여 지각된 가치를 산출하였다(Monroe, 1990; 

Sweeney and Soutar, 2001). 그러나 이후 연구

들은 소비자의 지각된 가치를 품질과 가격 요

인으로만 판단하는 것은 지나치게 단순하다고 

지적하며, 지각된 가치에 영향을 미치는 요인들

을 추가로 살펴 논의를 확장하였다.

선행연구에 따르면, 소비 및 선택행위와 관

련된 소비가치는 크게 제품 가치, 사회적 가치, 

그리고 소비자 개인적 가치로 구분된다(Cova, 

1997; Salem Khalifa, 2004; Sweeney and 

Soutar, 2001). 첫째, 제품 가치란 NFT 상품 자

체에서 얻게 되는 가치를 의미하는데(Sweeney 
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and Soutar, 2001), NFT 미술품을 구매하는 소

비자는 미술품 구매로부터 심미적 만족감을 얻

게 된다. 둘째, 사회적 가치는 제품을 통해 다른 

사람들과 사회적 교감을 느끼거나 자신의 지위, 

권위를 표출할 수 있을 때 얻게 되는 가치를 의

미한다(Cova, 1997). 즉, 소비자가 NFT를 구매

함으로써 NFT 커뮤니티에 소속된 다른 구성원

과 연결되어 있다고 느끼게 되는 경우, NFT 구

매의 가치를 더 높게 지각할 수 있다. 마지막으

로, 지각된 소비가치는 소비자 개인성향이 충족

되는 정도에 따라 다르게 나타날 수 있다

(Salem Khalifa, 2004). 예를 들어, 특정 작가에 

대한 팬심으로 NFT 수집품을 구매한 소비자의 

경우, 자신이 응원하는 작가를 지지하는 과정에

서 NFT 구매의 가치를 더욱 높게 인지할 수 있

다. 

2.3.3 구매의도(purchase intention)

구매의도란 제품이나 서비스를 구매하기 위

한 개인의 의도를 의미한다(Bhatti and Rehman, 

2020). 의도가 사람들이 어떤 행동을 하려는 신

호라는 관점에서(Ajzen, 1991), 구매의도는 구

매행위로 이어지는 단초로 볼 수 있다. 어떤 행

동을 수행하거나 혹은 수행하지 않으려는 개인

의 행동의도가 실제 행동을 결정하는 직접적인 

요인이 된다는 것이다(Ajzen and Fishbein, 

1980; Kim et al., 2008). He et al.(2008)은 온라

인 쇼핑 시 소비자의 구매의도 결여가 실제 구

매행위를 막는 주된 장애요인으로 꼽았으며, 이

외의 다양한 온라인 커머스 연구에서도 소비자 

구매의도와 구매행동 간의 유의미하고 긍정적

인 관계가 검증된 바 있다(He et al., 2008; Kim 

et al., 2008; Laohapensang, 2009). 이 같은 의

도-행동 관계에 대한 논의에 기초하여 본 연구

는 구매행동의 중요한 선행요인인 구매의도를 

종속변수로 살피고자 한다.

ﾠ
2.3.4 심리적 소유감(psychological 

ownership)

심리적 소유감은 물질적, 비물질적 대상에 

대해 자신의 것 혹은 자신의 일부분으로 느끼

는 개인의 심리 상태로 정의된다(Dawkins et 

al., 2015). 이는 공식적인 권리(법적․물리적 

소유권)를 갖지 않더라도 친밀감이나 유대감을 

기반으로 발생하는 소유의 느낌, 기분, 감정을 

지칭한다(Pierce et al., 2003; Pierce et al., 

2009; 서봉군, 박도형, 2018; Vandewalle et al., 

1995). 

선행연구에 따르면, 심리적 소유감을 유발하

는 요인은 다양하며 특정 대상과 친밀함을 느

끼거나 상호작용할 수 있다고 지각하는 경우 

심리적 소유감이 촉발 된다고 알려져 있다. 

Pierce et al.(2003)은 소비자가 매체를 통한 브

랜드, 제품, 사람과의 상호작용을 통해 심리적 

소유감을 형성한다고 하였다. 또한 해당 대상에 

대한 친밀감, 대상을 알기 위해 투자한 시간과 

노력이 심리적 소유감을 유발하는 주된 요인으

로 나타났다. 기술수용과 심리적 소유감의 관계

를 연구한 Kirk et al.(2015)은 소비자가 미디어

를 통해 특정 대상과 상호작용할 수 있는 기회

를 인지하는 것만으로도 심리적 소유감이 강화

된다고 하였다. Peck and Shu(2009)는 심리적 

소유감을 유발하는 요인을 밝히기 위해 특정 

제품을 소유하지 않은 비소유자들을 조사하였

다. 그 결과, 실제 소유하지 않은 대상을 물리적

으로 만질 수 있고, 소유한다고 상상하는 것만
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으로도 심리적 소유감을 유발하여 해당 대상에 

대한 높은 가치평가로 이어지는 것을 확인하였

다. 마지막으로 외식산업 고객의 지각된 소유감

을 살핀 Asatryan and Oh(2008)는 고객의 참여

(고객이 업체의 서비스를 생산하는데 관여하는 

정도), 소속감(외식업체의 공간에 대한 친밀함 

정도)이 높을수록 심리적 소유감도 높게 나타

나는 것을 증명하였다.

심리적 소유감은 대상에 대한 긍정적인 감정

에 그치지 않고 강력한 태도와 행동으로 이어

지는 것으로 나타났다(Asatryan and Oh, 2008). 

Jussila et al.(2015)은 심리적 소유감을 갖는 대

상에 대한 가치 평가를 높여, 긍정적인 소비자 

태도 및 행동으로 이어진다고 하였다. 외식산업

에서 고객 충성도를 높이기 위한 방안으로 심

리적 소유감을 분석한 Asatryan and Oh(2008)

는 특정 외식업체를 더 친밀하게 느끼는 소비

자일수록 심리적 소유감이 강화되어 업체의 서

비스에 대해 더 많은 비용을 지불할 용의가 있

음을 확인했다. Karahanna et al.(2015)은 소셜

미디어 공간에서 심리적 소유감에 관해 탐구하

였으며, 사용자들이 소셜미디어 플랫폼 내에서 

그들의 가상자산 및 커뮤니티에 대한 심리적 

소유감을 키울 수 있음을 밝혔다. 또한 심리적 

소유감을 형성하는 심리적 욕구가 소셜 미디어 

사용을 증가시키는 것을 증명하였다. 즉, 심리

적 소유감이 높은 소비자는 해당 재화에 대해 

더 높은 가치를 지각하게 되며(Fuchs et al., 

2010), 궁극적으로 실제 구매행동까지 이어진

다는 것이다(Asatryan and Oh, 2008; Jussila et 

al., 2015).

NFT 수집품 사용자는 상품을 구매하기 위해 

시간과 노력을 투입하거나 NFT 커뮤니티 활동

에 참여함으로써 NFT 수집품에 대한 소유감과 

애착을 형성하게 된다. 나아가 NFT 소비자는 

수집품이나 커뮤니티에 대한 심리적 유대감과 

친밀감이 형성됨에 따라 심리적 소유감이 높아

질 수 있다. 본 연구는 소비자의 심리적 소유감

에 따라 소비자가 자각하는 가치가 NFT 수집

품을 구매하려는 의도에 미치는 영향이 달라질 

것으로 예상하였다. 

Ⅲ. 연구방법 

3.1. 탐색적 연구

본 연구에서는 텍스트 분석과 인터뷰를 실시

하였고, 이를 통해 소비자가 지각하는 NFT 수

집품의 혜택과 희생요인을 도출하였다. 텍스트 

데이터 수집을 위해 총 175개 유튜브 동영상의 

댓글을 크롤링하였으며, 총 18,874개의 댓글을 

수집하였다. ‘NFT art/예술/미술’, ‘NFT 수집

품’ 등의 키워드 검색의 결과로 나온 동영상들

을 수집 대상으로 하였으며 동영상 업로드 날

짜는 2022년 10월 25일 이전으로 제한하였다. 

수집한 댓글 데이터를 활용하여 TF-IDF 및 

LDA 토픽모델링 분석을 수행하였다. TF-IDF 

(term frequency-inverse document frequency)

는 문서를 대표하는 주요 키워드를 추출하는 

대표적인 방법으로 단순 빈도분석보다 정교한 

계산방식을 사용한다. TF-IDF 값은 TF(term 

frequency)와 IDF(inverse document frequency)

의 곱으로 산출된다. IDF 값은 전체 문서의 수

를 특정 단어가 담긴 문서의 수로 나눈 후 로그

를 취한 값이다. 특정 단어와 특정 문서 간의 
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상관관계가 강할수록 특정 단어의 가중치인 

TF-IDF 값이 높아지므로 TF-IDF 값이 클수록 

해당 단어가 문서의 주제를 잘 대표하는 단어

라고 해석할 수 있다. 

토픽모델링은 단어들의 패턴을 기반으로 문

서의 주제(토픽)을 추론하는 확률모델 알고리

즘이다(김근형, 2022; 배성훈 등, 2022; Blei et 

al., 2003). 토픽모델링 알고리즘 중 LDA(latent 

dirichlet allocation)는 문서가 여러 개의 토픽으

로 구성되어 있으며, 각 토픽은 단어의 분포로 

구성되어 토픽을 다루는 비중이 문서별로 다르

다는 가정에 기초한다(Blei et al., 2003; 김진솔 

등, 2021). 따라서 LDA토픽모델링 분석은 각 

문서에서 특정 토픽을 어느 정도 비중으로 다

루고 있는지와 각각의 토픽과 관련 깊은 단어

들을 파악할 수 있다는 강점을 갖는다. 토픽의 

개수는 연구자가 지정하며 일반적으로 혼잡도

(ㄹperplexity)와 일관성(coherence) 지수를 기

초로 결정한다. 혼잡도는 잠재된 토픽이 문서의 

내용을 얼마나 잘 예측하는지를 평가하는 지표

로, 그 값이 낮을수록 토픽이 문서를 잘 반영한

다는 것을 의미한다(Chang et al., 2009). 일관

성은 토픽의 일관된 정도를 나타내는 수치로 

해당 토픽 내에 의미론적으로 유사한 단어가 

많이 모일수록 그 값이 커진다. 즉, 일관성 값이 

클수록 모델 적합도가 높다는 것을 의미한다

(Chang et al., 2009). 종합하면, 혼잡성이 낮고 

일관성이 높을수록 해당 모델의 적합성이 높다

는 것을 의미한다(Newman et al., 2010). 본 연

구에서는 같이 토픽의 개수를 2개에서 10개까

지 변경하며 토픽 개수에 따른 혼잡성과 일관

성을 확인하였다. 그 결과 토픽 개수가 4인 경

우 혼잡성은 낮고 일관성은 높은 수준임을 확

인하였다. 이를 바탕으로 토픽의 개수를 4로 설

정하여 LDA 분석을 시행하였다.

텍스트 분석 이후, 인터뷰를 진행하였다. 인

터뷰는 2022년 11월 14일부터 11월 17일에 걸

쳐 암호화폐 투자 경험과 NFT 관련 지식이 있

는 총 10명의 소비자를 대상으로 시행하였다. 

가능한 자세한 답변을 얻기 위해 약 40분-50분

간 인터뷰를 진행하였다. 질문지는 주로 응답자

의 NFT 관련 활동에 관한 전반적인 내용과 

NFT 수집품을 이용하거나 보유함으로써 지각

하는 혜택 및 손해 요인을 이끌어 낼 수 있는 

내용으로 구성하였다. 마지막으로, 텍스트 분석

과 인터뷰를 통해 발굴한 NFT 구매의 혜택과 

희생요인을 비교하여 본 연구 모형에 사용될 

NFT 소비자들의 지각된 혜택과 희생요인을 선

정하였다.

3.1.1 텍스트 분석 결과

TF-IDF 분석으로 도출된 상위 20개 단어는 

<표 2>와 같다. ‘기대’, ‘파이팅’, ‘가치’, ‘화이

트리스트(NFT를 출시 초기에 저렴하게 살 수 

있는 권리)’와 같은 단어들의 중요도가 높다는 

결과는 앞으로 NFT 상품의 가치가 상승할 것

이라는 소비자의 기대감을 방증한다고 볼 수 

있다. 특히 ‘갖고싶다’나 ‘참여’ 가 높은 빈도를 

보인다는 결과를 통해 NFT 프로젝트에 참여하

고자 하는 의지도 가치 상승에 대한 기대감 못

지않게 높은 것을 확인하였다. 한편, 아직 NFT 

기술이나 상품에 대한 ‘이해’가 어렵기 때문에 

‘사기’, ‘거품’과 같은 불신의 여론도 존재한다. 

이 같은 신뢰 부족에 대한 반작용으로 ‘롯데’, 

‘신세계’와 같이 상대적으로 신뢰할 수 있는 

‘대기업’에서 진행하는 NFT 프로젝트에 더 많
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은 관심이 쏠리는 모습도 확인하였다. NFT 시

장 초창기에는 ‘투자’를 목적으로 하는 NFT 소

비자가 많았고 이에 따라 NFT 상품의 가치가 

상승하기를 바라는 ‘가즈아(도박이나 투자에서 

긍정적인 기대를 표현하는 감탄사)’, ‘대박’이 

상위 빈도를 차지한다. 점차 NFT 시장의 범위

가 확대되고 더 많은 이용자가 유입됨에 따라 

‘작품’, ‘예술’에 대한 관심도 증가하는 모습을 

확인하였다. TF-IDF 결과, NFT 관련 사업에 대

한 대중의 관심이 높아지고 있지만 아직은 높

은 가격이나 사기에 대한 불안함이 실제 구매

의 장벽으로 작용하고 있음을 알 수 있다. 

LDA 토픽모델링의 결과로 1) NFT 작품, 2) 

NFT 기술에 대한 이해, 3) 소비자 불안감, 4) 

소비자 기대감 총 4개의 토픽을 도출하였다. 

<표 3>은 토픽 별 상위 키워드와 각 토픽에 대

한 해석을 나타낸다. 1) NFT 작품 토픽은 ‘그

림’, ‘작품’, ‘예술/아트’, ‘작가’, ‘저작권’, ‘실

물’ 등의 키워드로 구성되었으며, NFT 기술을 

기반으로 제작된 다양한 작품과 해당 작품에 

대한 NFT 작가와 구매자의 권리를 표현하는 

토픽이다. 2) NFT 기술에 대한 이해 토픽의 키

워드는 ‘암호화폐’, ‘가치’, ‘이해’, ‘권리’, ‘희

소성’, ‘어려운’으로 나타났다. 이 주제는 NFT

나 암호화폐의 기반이 되는 블록체인 기술과 

이 기술을 활용한 상품의 가치에 대한 이해의 

어려움을 나타낸다. 3) 소비자 불안감 토픽은 

‘거품’, ‘사기’, ‘투자’, ‘거래’, ‘투기’, ‘튤립파

동’의 키워드로 구성되었다. 이는 NFT 시장거

래에서 발생할 수 있는 사기에 대한 불안감을 

나타낸다. NFT가 17세기 네덜란드에서 발생한 

과열 투기 현상인 ‘튤립파동’과 다르지 않으며 

부풀려진 상품의 거품이 꺼질 것이라는 소비자

의 부정적인 예측이 드러난다. 또한 NFT의 가

치나 시장 지속성에 의문을 품는 소비자들의 

심리도 확인할 수 있다. 마지막으로 4) 소비자 

기대감 토픽의 상위 키워드는 ‘기대’, ‘혜택’, 

‘참여’, ‘화이트리스트’, ‘관심’, ‘갖고싶다’로 

NFT 시장에 대한 소비자의 기대감을 드러낸다. 

NFT 상품에 대한 소유욕과 앞으로 NFT 시장

No. 단어 TF-IDF TF No. 단어 TF-IDF TF

1 기대 151.07 718 11 혜택 76.84 431

2 파이팅 105.54 380 12 대기업 76.14 356

3 가치 98.24 787 13 게임 75.59 631

4 가즈아 95.49 260 14 이해 71.23 426

5 코인 94.26 639 15 사기 65.10 277

6 참여 94.19 378 16 거품 61.38 282

7 메타버스 91.83 696 17 갖고싶다 60.42 211

8 롯데 85.72 415 18 비트코인 59.26 353

9 신세계 84.97 398 19 대박 58.98 220

10 화이트리스트 79.04 336 20 그림 57.76 365

<표 2> TF-IDF 분석 결과: 상  20개 단어
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의 가치가 상승할 것이라는 기대를 동시에 확

인할 수 있다.

3.1.2 인터뷰 결과

인터뷰 결과 응답자들이 지각하는 NFT 수집

품의 혜택요인은 ‘차익실현’, ‘과시욕구’, 그리

고 ‘팬심’으로 요약된다. 실제 NFT 보유경험과 

관계없이 응답자 대다수가 ‘차익실현’을 목적

으로 NFT를 구매하거나 구매할 계획임을 밝혔

다. 반면, 투자가 NFT 구매의 주된 이유가 아니

라는 응답자도 존재했다. 응답자 E의 경우 좋아

하는 아티스트의 작품을 구매하고 전시함으로

써 ‘본인의 안목과 취향을 과시하고자 하는 심

리’가 크게 작용한다고 응답하였다. 그 밖에 좋

아하는 인물이나 브랜드의 상품의 경우 ‘팬심’

으로 인해 NFT를 구매한다는 응답자도 존재했

다.

소비자들이 지각하는 NFT 수집품의 희생요

인은 ‘사기 및 해킹에 대한 불안감’, ‘금전적 손

해’, 그리고 ‘높은 수수료’로 요약된다. 최근 국

내에서 급증하는 ‘사기나 해킹’ 사례로 인해 대

다수의 응답자가 불안감을 표시하였다. 투자를 

목적으로 NFT에 관심을 갖는 응답자들은 NFT 

가격 변동성에 대한 우려도 표시하였다. NFT 

거래가 암호화폐를 통해 이루어지다 보니 암호

화폐 가격에 따라 NFT 가격이 좌우되기 때문

이다. 암호화폐가 비교적 불안정한 자산인 만큼 

‘금전적 손해’에 대한 불안함이 나타났다. 금전

적 손해뿐만 아니라 거래 시 ‘높은 수수료’에 

대한 부담도 존재하는 것을 확인하였다. 

3.2 연구모형 및 가설설정

앞선 이론적 배경과 탐색적 연구의 결과를 

바탕으로 <그림 2>의 연구모형을 제시한다. 지

각된 혜택 및 희생요인과 가설에 대한 구체적

인 설명은 아래와 같다.

기대수익성(expected profitability)이란 개인

이 NFT 수집품 구매를 통하여 얻을 것으로 기

대하는 금전적 이익으로 정의된다(Lee et al., 

2015; 이상훈, 김수연, 2022). 소비자의 금융 신

기술 수용에 관한 선행연구에 따르면, 수익성은 

소비자의 수용의도를 높이는 요인으로 나타났

다(Cheung et al., 2022; 이상훈, 김수연, 2022). 

텍스트 분석과 인터뷰 결과를 통해 NFT를 이

No. 토픽 토픽 상  키워드 토픽 해석

1 NFT 작품
그림, 작품, 예술/아트, 작가, 

저작권, 실물
NFT 아트 상품과 작가 및 구매자 권리

2 NFT기술에 대한 이해
암호화폐, 가치, 이해, 권리, 

희소성, 어려운
NFT 기술의 가치 및 이해의 어려움

3 소비자 불안감
거품, 사기, 투자, 거래, 

투기, 튤립파동

NFT시장에서 발생할 수 있는 사기와 

부풀려진 상품 가치에 대한 불안감

4 소비자 기대감
기대, 혜택, 참여, 화이트리스트, 관심, 

갖고싶다

NFT 상품에 대한 소유욕과 NFT 시장의 

미래 가치상승에 대한 기대감

<표 3> LDA 토픽모델링 결과: 토픽 별 상  키워드  해석
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용하는 소비자 대다수가 뚜렷한 차익실현의 목

적을 가지고 시장에 진입하는 경우가 많은 것

을 확인하였다. 따라서, 소비자의 수익성에 대

한 기대감이 NFT 수집품에 대한 지각된 가치

에 긍정적인 영향을 미칠 것으로 예상하였다.

팬심(fanship)이란 특정 인물, 브랜드 등을 

열렬히 좋아하는 개인의 심리로 정의된다(Kim 

and Choo, 2019). 팬심이 높은 팬들이 낮은 팬

들보다 자신들의 관심사에 더 많은 시간과 돈

을 투자한다(최근대 등, 2006). 소비자가 평소 

좋아하는 마음을 가지고 있던 인물의 작품이나 

브랜드의 상품이 NFT 수집품으로 출시되는 경

우, 소비자는 해당 상품에 더 큰 가치를 느낄 

것으로 예측하였다. ﾠ
지각된 사회적 이미지(perceive social image)

란 NFT 수집품 구매를 통해 개인의 우월감, 부

(being rich) 및 개인의 생활 수준을 사회적으로 

전시하고자 하는 개인의 인식을 의미한다

(Jalees, 2007; Mathavan et al., 2022). Carver 

and Scheier(2012)는 소비자가 의도적으로 타

인에게 자신의 사회적 이미지에 대한 깊은 인

상을 주기 위해 소비할 때 가치를 느낀다고 주

장했다. 실제로 사람들은 자신을 표현하기 위해 

재화를 공개적으로 전시하는 경향이 있다

(Dittmar, 1992). 대표적인 예로 의류, 자동차, 

집의 위치 및 유형, 가구, 그림, 학위, 사무실 벽

에 공개적으로 전시된 자격증 등이 있다

(Karahanna et al., 2015). 나아가 특정 기술이

나 상품(예: NFT 수집품)을 사용하는 것도 개

인의 정체성을 보여주는데 도움이 되는 보완적

이고 중요한 방법으로 간주된다(Karahanna et 

al., 2015). 따라서 자기 정체성을 표현하려는 

<그림 2> 연구모형
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욕구가 높을수록 잠재적 소비자가 지각하는 

NFT 수집품의 가치도 높아질 것으로 예상하였

다. 지금까지의 논의를 바탕으로 다음과 같은 

가설이 도출되었다. 

가설1-1: 기대수익성은 소비자가 지각하는 NFT 

수집품의 가치에 긍정적인 영향을 미칠 

것이다. 

가설1-2: 팬심은 소비자가 지각하는 NFT 수집

품의 가치에 긍정적인 영향을 미칠 것

이다.

가설1-3: 지각된 사회적 이미지는 소비자가 지

각하는 NFT 수집품의 가치에 긍정적인 

영향을 미칠 것이다.

ﾠ
지각된 보안위험(perceived security risk)이

란 개인이 정보기술을 통해 중요한 정보를 전

달할 때 보안 측면에서 불안하다고 느끼는 정

도를 의미한다(Lee et al., 2015). 나윤규와 서현

석(2007)은 인터넷 쇼핑몰의 보안성이 이용자

의 지각된 쇼핑가치에 유의한 영향을 미친다는 

것을 확인하였으며 김본수와 배무언(2010) 역

시 인터넷 오픈마켓에서 지각된 보안 수준에 

따라 지각된 가치도 달라짐을 검증하였다. 뿐만 

아니라 최근 NFT 지갑이 해킹 당하는 사례가 

증가함에 따라 불완전한 보안에 대한 불안감이 

증대되는 추세임을 고려하면,  NFT 수집품 거

래의 지각된 보안이 지각된 가치에 부정적인 

영향을 미칠 것으로 예상하였다.

지각된 재무위험(perceived financial risk)이

란 잠재적 금전적 손실에 대한 개인의 우려를 

의미한다(Bezes, 2016; Hansen et al., 2018). 

Maziriri et al.(2019)는 지각된 재무위험이 금전

적 손실과 예상치 못한 비용을 수반하는 개념

이라고 설명한다. 한정된 금전적 자본을 기반으

로 적절한 재정적 결정을 내리는 것은 개인의 

일생동안 가장 중요한 선택 중 하나이다

(Brooks et al., 2018). 특히 차익실현이 NFT 수

집품 구매자들의 주요한 목적인만큼 구매한 

NFT 상품의 가격이 떨어질 수 있다는 우려는 

NFT의 가치를 훼손하는 주요한 요인일 수 있

다. 따라서 지각된 재무위험은 지각된 가치에 

부정적인 영향을 미칠 것으로 예상하였다. 

지각된 수수료(perceived fee)란 NFT 수집품

을 구매하거나 NFT 서비스를 사용하기 위해 

희생되는 경제적 지출의 양을 의미한다(Kim et 

al., 2009; Yu et al., 2019). 선행연구에 따르면, 

인식된 금전적 비용은 사용자의 인식과 평가에 

부정적인 영향을 미치는 것으로 나타났다

(Zeithaml, 1988; Verma and Bhattacharyya, 

2017; Kim et al., 2007). Kim et al.(2009)은 지

각된 수수료가 모바일 데이터 서비스에 대한 

채택 의도와 부정적인 관련이 있음을 증명하였

다. 따라서 NFT 상품에 지불하는 금액 외에 발

생하는 수수료는 지각된 가치에 부정적인 영향

을 미치며 궁극적으로 소비자의 구매의도를 저

해하는 요인으로 작용할 것으로 예상하였다. 위

의 논의를 바탕으로 가설 2-1, 2-2, 2-3이 도출

되었다. 

ﾠ
가설2-1: 지각된 보안위험은 소비자가 지각하

는 NFT 수집품의 가치에 부정적인 영

향을 미칠 것이다. 

가설2-2: 지각된 재무위험은 소비자가 지각하

는 NFT 수집품의 가치에 부정적인 영

향을 미칠 것이다. 

가설2-3: 지각된 수수료는 소비자가 지각하는 

NFT 수집품의 가치에 부정적인 영향을 
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미칠 것이다. 

ﾠ
지각된 가치(perceived Value)는 NFT 수집

품에 대한 소비자의 전반적인 평가로 정의되며, 

구매의도(purchase intention)는 NFT 수집품을 

구매하려는 소비자의 의도를 의미한다. 소비자 

구매행동을 탐색한 선행연구에서 지각된 가치

가 소비자의 구매의도를 높인다는 사실을 규명

하였다. 친환경 제품 소비자의 구매행동을 탐구

한 Chen and Chang(2012)은 소비자의 친환경

에 대한 지각된 가치가 친환경 제품의 구매의

도에 긍정적인 영향을 미치는 것을 증명했다. 

온라인 콘텐츠 서비스 고객의 채택의도를 탐구

한 Wang et al.(2013)은 지각된 즐거움, 지각된 

유용성, 지각된 수수료가 지각된 가치에 긍정적

인 영향을 미치고 지각된 가치는 다시 구매의

도를 향상시키는 것을 확인하였다. 이 같은 연

구 결과들을 토대로 NFT 수집품에 대한 소비

자의 지각된 가치가 클수록 소비자의 구매의도

도 증가할 것으로 예측하였다. 나아가 본 연구

에서는 지각된 가치를 매개변수로 채택하여 

NFT 수집품의 지각된 혜택과 희생요인들과 구

매의도와의 관계를 심도 있게 살피고자 하였다. 

이에 다음 가설을 설정한다.

ﾠ
가설3: 소비자가 지각하는 NFT 수집품의 가치

는 소비자의 NFT 구매의도에 긍정적인 

영향을 미칠 것이다. 

가설4: 소비자가 지각하는 NFT 수집품의 가치

는 NFT 수집품의 혜택 및 희생요인과 

구매의도 간의 관계를 매개한다.

ﾠ
심리적 소유감(psychological ownership)은 

NFT 수집품을 자신의 것으로 느끼는 소비자의 

심리 상태로 정의된다. NFT 수집품 소비자는 

상품을 구매하거나 사용하기 위해 시간과 노력

을 투입하거나 NFT 커뮤니티 활동에 참여함으

로써 NFT 수집품에 대한 소유감과 애착을 형

성할 것으로 예상된다. 나아가 NFT 수집품이

나 커뮤니티에 대한 심리적 유대감과 친밀감이 

형성됨에 따라 심리적 소유감이 높아질 가능성

이 있다고 보았다.  

나아가 선행연구에서 심리적 소유감의 수준

에 따라 지각된 가치가 구매의도에 미치는 영

향이 달라지는 것을 밝힌 바 있다. 박지영

(2018)은 공유경제 서비스의 이용의도에 영향

을 미치는 요인을 밝히는 연구를 수행하였다. 

그 결과, 심리적 소유감이 높은 경우 탐험적 가

치(호기심을 유발하거나 새로움을 제공하는 선

택을 통해 얻게 되는 가치)가 소비자의 이용의

도에 부정적(-) 영향을 미치지만, 심리적 소유

감이 낮은 경우 탐험적 가치가 소비자의 이용

의도에 긍정적(+) 영향을 미치는 것을 확인하

였다. 유석(2021)은 소비자의 공유경제 서비스 

이용의도에 영향을 미치는 요인을 밝히는 연구

에서 소비자의 심리적 소유감이 높을수록 소비

자가 지각하는 공유경제 서비스의 가치가 이용

의도에 미치는 영향이 낮아지는 것을 확인하였

다. 이에 NFT 수집품에 대한 소비자의 심리적 

소유감의 수준에 따라 소비자가 지각하는 가치

와 NFT 수집품을 구매하려는 소비자 의도 간

의 관계가 달라질 것으로 예상하였다. 이에 다

음의 가설을 제안한다.

ﾠ
가설5: 소비자가 지각하는 NFT 수집품의 가치

가 NFT 수집품 구매의도에 미치는 영

향은 소비자의 심리적 소유감의 높고 
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낮음에 따라 달라질 것이다.

3.3 확인적 연구

연구모형을 검증하기 위해 온라인 설문조사

를 실시하였으며, 설문 응답은 2022년 11월 29

일부터 12월 6일까지 8일간 수집하였다. 설문 

대상자는 NFT 수집품에 대한 지식이 있는 소

비자로 모집하였다. 총 300건의 수집된 답변 

중, 불성실 응답을 제외한 240건의 유효응답을 

최종분석에 활용하였다. 구조방정식 모델을 기

반으로 NFT 수집품의 특성 및 소비자의 지각

된 가치 및 위험 요인이 소비자의 NFT 수집품 

구매의도에 미치는 영향을 분석하였으며, IBM 

AMOS 26을 활용하였다. 

변수를 측정하기 위해 사용한 문항은 아래 

<표 4>와 같다. 관련 문헌의 측정 항목에서 

NFT 수집품 연구의 맥락에 맞게 단어와 문장

을 수정하였으며, 모든 질문에 대한 응답은 리

커트 7점 척도로 수집하였다. 

변수 측정항목 련문헌

기대수익성

(Expected 

Profitability)

NFT 수집품을 구매하는 경우, __________________________ Chung, 2011; 

Lee et al., 

2015; Stix, 

2019; Trang 

and Tho, 2017

EP1 나는 경제적 이익을 얻을 수 있다.

EP2 나는 금전적 가치를 얻을 수 있다.

EP3 얻게 될 금전적 수익은 나의 기대에 부합한다.

팬심

(Fanship)

FS1
내가 좋아하는 인물이나 브랜드가 추천하는 NFT 수집품을 

구매할 의향이 있다.

Kim and Choo, 

2019 
FS2

내가 좋아하는 인물이나 브랜드에서 판매하는 NFT 수집품을 

구매할 것이다.

FS3
같은 제품이라면 내가 좋아하는 인물이나 브랜드의 

NFT 수집품을 구매할 것이다.

지각된 사회적 

이미지

(Perceived 

Social Image)

NFT 수집품을 구매한다면 __________________________

Mathavan et 

al., 2022; 

Sweeney and 

Soutar, 2001; 

Wu and Chang, 

2016 

PSI1 나의 사회적 평판이 좋아질 것이다.

PSI2 다른 사람들이 나에 대해 호감을 느낄 것이다.

PSI3 다른 사람들에게 인정받을 수 있다.

PSI4
다른 사람들에게 나에 대한 좋은 인식을 줄 수 

있을 것이다.

지각된 보안위험

(Perceived 

Security 

Risk)

PSR1 나는 NFT 수집품에 대한 해킹 위험이 높다고 생각한다.
Lee et al., 

2015; 

Pascual-Miguel 

et al., 2015 

PSR2
전반적으로 NFT 수집품 구매는 보안 측면에서 안전하지 않다고 

생각한다.

PSR3 NFT 수집품은 해킹에 취약하다.

<표 4> 측정항목
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3.3.1 연구결과

(1) 표본의 특성

설문 응답자는 전체 240명 중 성별은 남성 

156명(65%), 여성 84명(35%)로 구성되어 남성

이 여성보다 약 2배 정도 많은 것으로 나타났

다. 연령은 20대 89명(37.1%), 30대 110명

(45.8%), 40대 34명(14.2%), 50대 이상 7명

(2.9%)으로 구성되어 2․30대 응답자가 다른 

연령대 대비 많은 것을 확인하였다. 소득수준은 

300만 원 미만이 128명(53.3%), 300만 원 이상

이 112명(46.7%)으로 나타났다. 추가로 전체 

응답자 중 대다수가 암호화폐 투자 경험(220명, 

91.7%)과 NFT 보유 경험(215명, 89.6%)이 있

는 것으로 드러났다.

(2) 측정모델

집중타당성 검증 결과는 <표 5>와 같다. 집

중타당성을 평가하기 위하여 다음 세 가지 기

준을 사용하였다. 첫째, 특정 잠재변수와 관측

지각된 재무위험

(Perceived 

Financial Risk)

NFT 수집품을 구매하는 경우, __________________________
Hansen et al., 

2018; 

Puspitarini et 

al., 2021; Ryu, 

2018; Sachse et 

al., 2012 

PFR1 금전적 손실이 발생할 수 있다.

PFR2
일반적인 온라인 상거래보다 더 많은 금전적 위험

(ex. 환불 및 반품의 어려움)이 수반된다.

PFR3 투자한 금액을 잃을 가능성이 크다.

PFR4 돈을 잃을 가능성이 높다.

지각된 수수료

(Perceived Fee)

NFT 수집품 구매 시 지불해야 하는 수수료는 _________________

Kim et al., 

2009; 이성직, 

김한준, 2009 

PF1 합리적인 수준이다.

PF2 만족할 만한 수준이다. 

PF3 적당하다.

지각된 가치

(Perceived 

Value)

PV1
NFT 수집품 구매를 위해 투입한 노력보다 NFT 수집품을 

사용하는 가치가 더 크다.
Kim et al., 

2017; Lee et 

al., 2015; 

Zeithaml, 1988 PV2
NFT 수집품 구매를 위해 투입한 시간 대비 NFT 수집품을 

사용하는 가치가 더 크다.

심리적 소유감

(Psycho-logical 

Ownership)

PO1 NFT 수집품은 나의 것이라는 생각이 든다.

Dawkins et al., 

2015; 유석, 

2021 

PO2 NFT 수집품에 대해 애착을 느낀다.

PO3 NFT 수집품은 내가 이미 소유한 것 같다.

PO4 NFT 수집품은 나의 것이라는 느낌이 든다.

PO5 NFT 수집품에 대해 개인적 소유감을 느낀다.

PO6 NFT 수집품은 ‘내 것’인 것 같다.

구매의도

(Purchase 

Intention)

PI1 나는 NFT 수집품 구매에 돈을 지불할 가능성이 높다.
Bhatti and 

Rehman, 2020
PI2 기회가 있다면 NFT 수집품을 구매할 생각이 있다.

PI3 나는 가까운 시일 내에 NFT 수집품 구매를 고려할 것이다.
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구성개념
측
변수

비표 화 
계수

표
오차

개념
신뢰도

표 화
계수

평균분산추출
개념
신뢰도

기대수익성

(Expected 

Profitability)

EP1 .987 .040 24.618 .917

.633 .837EP2 1 - - .957

EP3 .927 .052 17.759 .799

팬심

(Fanship)

FS1 1.053 .059 17.983 .907

.600 .818FS2 1.080 .059 18.367 .922

FS3 1 - - .837

지각된 사회적 

이미지

(Perceived 

Social Image)

PSI1 .906 .046 19.74 .867

.633 .873
PSI2 1.003 .044 22.833 .922

PSI3 1.026 .046 22.461 .916

PSI4 1 - - .899

지각된 보안위험

(Perceived 

Security Risk)

PSR1 1.090 .050 21.702 .922

.650 .850PSR2 1 - - .891

PSR3 1.120 .052 21.734 .923

지각된 재무위험

(Perceived 

Financial Risk)

PFR1 1 - - .725

.570 .840
PFR2 1.170 .09 12.996 .838

PFR3 1.322 .09 14.666 .947

PFR4 1.277 .09 14.203 .913

지각된 수수료

(Perceived Fee)

PF1 .984 .049 20.273 .916

.681 .870PF2 1.005 .051 19.846 .903

PF3 1 - - .881

지각된 가치
(Perceived 

Value)

PV1 .991 .064 15.445 .890
.622 .770

PV2 1 - - .873

심리적 소유감

(Psychological 

Ownership)

PO1 .905 .063 14.351 .782

.600 .900

PO2 1 - - .824

PO3 1.051 .061 17.296 .881

PO4 1.083 .059 18.517 .917

PO5 1.089 .059 18.560 .918

PO6 1.125 .059 19.118 .934

구매의도

(Purchase 

Intention)

PI1 1.035 .050 20.599 .927

.568 .800PI2 1 - - .880

PI3 1.028 .060 17.045 .833

<표 5> 집 타당성 검증 결과
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변수 간 관련 정도를 나타내는 표준화 계수 값

이 .7 보다 높아야 한다(Gefen et al., 2000). 둘

째, 구성개념의 설명력을 나타내는 평균분산추

출 값은 .5 이상이어야 한다. 셋째, 각 구성개념

에 대한 개념신뢰도 값이 .7보다 커야 한다

(Hair, 1998). 전체 관측변수의 표준화 계수 값

은 모두 .7보다 높고, 전체 구성개념의 평균분

산추출 값 역시 전부 .5를 초과한다. 마지막으

로 전체 구성개념의 개념신뢰도 값도 모두 .7을 

상회하여 본 연구에서 사용된 관측 변수 항목

들은 집중타당성을 확보하였다고 판단하였다.

다음으로 판별타당성을 평가하기 위하여 다

음 두 가지 기준을 사용하였다. 첫째, 변수 간의 

평균분산추출 값이 해당 변수 간 상관계수의 

제곱 값 보다 커야 한다. 둘째, 구성개념 간 상

관계수의 신뢰구간 (r ± 2 x SE) 범위에 1이 포

함되지 않아야 한다. <표 6-1>에서 확인할 수 

있듯이, 본 연구에서 사용된 전체 변수 간 평균

분산추출 값은 상관계수의 제곱 값을 상회하는 

것으로 나타났다. 또한 <표 6-2>에서 볼 수 있

듯이, 구성개념 간 상관계수의 신뢰구간 (r ± 2 

x SE)에 1이 포함되지 않는 것으로 나타났다. 
따라서 본 연구에서 사용된 관측 변수들은 판

별타당성을 확보하였다고 판단하였다.

<표 6-1> 별타당성 검증 결과

구분
상 계

AVE
EP FS PSI PSR PFR PF PV PI

EP
( )

1 ﾠ ﾠ ﾠ ﾠ ﾠ ﾠ ﾠ .643

FS
( )

.495
(.245) 1 ﾠ ﾠ ﾠ ﾠ ﾠ ﾠ .611

PSI
( )

.419
(.176)

.454
(.206) 1 ﾠ ﾠ ﾠ ﾠ ﾠ .648

PSR
( )

-.004
(.000)

.062
(.004)

-.109
(.012) 1 ﾠ ﾠ ﾠ ﾠ .656

PFR
( )

.071
(.005)

.04
(.002)

-.321
(.103)

.532
(.238) 1 ﾠ ﾠ ﾠ .591

PF
( )

-.159
(.025)

-.162
(.026)

-.264
(.070)

.266
(.071)

.351
(.123) 1 ﾠ ﾠ .680

PV
( )

.513
(.263)

.482
(.232)

.663
(.440)

-.104
(.011)

-.181
(.033)

-.291
(.085) 1 ﾠ .632

PI
( )

.604
(.365)

.619
(.383)

.498
(.248)

.016
(.000)

-.014
(.000)

-.161
(.026)

.62
(.384) 1 .580

PO
( )

.462
(.213

.521
(.271)

.302
(.091)

-.04
(.002)

.039
(.002)

-.126
(.016)

.508
(.258)

.681
(.464) .604
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<표 6-2> 별타당성 검증 결과 2

구분
상관계수

( )

표준오차

(S.E.)
  ×   ×

EP → FS .495 .144 .783 .207

EP → PSI .419 .147 .713 .125

EP → PR -.004 .129 .254 -.262

EP → PFR .071 .098 .267 -.125

EP → PF -.159 .120 .081 -.399

EP → PV .513 .140 .793 .233

EP → PI .604 .153 .910 .298

FS → PSI .454 .154 .762 .146

FS → PR .062 .131 .324 -.200

FS → PFR .040 .099 .238 -.158

FS → PF -.162 .122 .082 -.406

FS → PV .482 .143 .768 .196

FS → PI .619 .162 .943 .295

PSI → PR -.109 .141 .173 -.391

PSI → PFR -.321 .116 -.089 -.553

PSI → PF -.264 .134 .004 -.532

PSI → PV .663 .165 .993 .333

PSI → PI .498 .159 .816 .180

PSR → PFR .532 .126 .784 .280

PSR → PF .266 .129 .524 .008

PSR → PV -.104 .129 .154 -.362

PSR → PI .016 .134 .284 -.252

PFR → PF .351 .104 .559 .143

PFR → PV -.181 .100 .019 -.381

PFR → PI -.014 .102 .190 -.218

PF → PV -.291 .124 -.043 -.539

PF → PI -.161 .125 .089 -.411

PV → PI .620 .155 .930 .310

EP → PO .462 .132 .726 .198

FS → PO .521 .141 .803 .239

PSI → PO .302 .133 .568 .036

PR → PO -.040 .121 .202 -.282

PFR → PO .039 .092 .223 -.145

PF → PO -.126 .112 .098 -.350

PV → PO .508 .135 .778 .238

PI → PO .681 .157 .995 .367

[모델적합도] RMSEA: .064, CFI: .945, AGFI: .792
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(3) 구조방정식모델

전체적인 구조모델 적합도는  <그림 3>의 하

단부에 기재하였다. 적합도 평가지표는 

RMSEA= .072, IFI= .913, TLI= .901, CFI= 

.912로 나타났다. 일부 적합도 지수(GFI= .794, 

RMR= .706)의 경우 보수적으로 권고하는 수준

(.9이상)에는 약간 못 미치는 수치이지만, 구조

방정식 모델의 모든 적합도 지수에서 만족스러

운 적합도 지수를 얻기는 어렵다는 점(Gefen et 

al., 2000)과 모델의 수용가능성에 대한 절대적

인 기준은 없다는 점(Jöreskog and Sörbom, 

1993)을 고려하면 본 연구의 모델 적합도는 전

반적으로 양호하다고 볼 수 있다(옥정봉 등, 

2009). 또한 절대 적합도 지수(absolute fit 

index)에 포함되는 RMSEA 값, 증분 적합도 지

수(incremental fit index)에 포함되는 IFI, TLI, 

CFI를 포함하여 제시하였으므로 본 연구에서 

수행한 경로분석의 결과는 신뢰할 만한 수준에 

있다고 할 수 있다. 

연구모형의 직접효과 분석, 매개효과 분석, 

조절효과 분석 결과 및 가설검증 결과는 <표 

7>과 같다. 지각된 혜택요인에 해당하는 기대

수익성(      ), 팬심

(      ), 지각된 사회적 이미지

(      )는 소비자가 지각하는 

NFT 수집품의 가치에 정(+)의 영향을 미치는 

것으로 나타났다. 지각된 희생요인에 해당하는 

지각된 보안위험(      ), 지각

된 재무위험(      ), 지각된 

수수료(      )는 소비자가 지

각하는 NFT 수집품의 가치에 유의한 영향을 

미치지 않는 것으로 나타났다. 마지막으로 지각

된 가치(      )가 NFT 수집품 

구매의도에 가장 크고 유의한 정(+)의 영향을 

미치는 것으로 드러났다.

지각된 가치의 매개효과를 확인하기 위해 소

[모델적합도] RMSEA: .072, IFI: .913, TLI: .901, CFI: .912

<그림 3> 가설검증 결과
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비자가 지각하는 혜택과 희생요인들이 지각된 

가치를 거쳐 최종변수인 구매의도에 간접적으

로 미치는 효과가 유의한지 살펴보았다. 분석 

결과, ‘기대수익성 → 지각된 가치 → 구매의도

(   )’, ‘팬심 → 지각된 가치 → 구매의도

(   )’, ‘지각된 사회적 이미지 → 지각된 

가치 → 구매의도(   )’에 해당하는 간접

효과는 유의한 수준으로 나타났다. 반면, ‘지각

된 보안위험 → 지각된 가치 → 구매의도

(   )’, ‘지각된 재무위험 → 지각된 가치 

→ 구매의도(   )’, ‘지각된 수수료 → 지

각된 가치 → 구매의도(   )’에 해당하는 

간접효과는 유의하지 않은 것으로 나타났다.

심리적 소유감의 조절효과를 확인하기 위해 

심리적 소유감 응답의 평균(약 4.73)을 기준으

로 심리적 소유감이 높은 소비자 집단(131명, 

54.6%)과 심리적 소유감이 낮은 집단(109명, 

45.4%)으로 구분하여 두 모델 간 차이를 비교

하는 분석을 진행하였다. 분석 결과, 두 모델 간 

차이는 유의하지 않은 수준(   )으로 드

러나 심리적 소유감의 조절효과는 유의하지 않

은 것으로 판단하였다.

ﾠ

Ⅳ. 결론 및 시사점

5.1. 연구결과 요약 및 논의

본 연구는 NFT 수집품 소비자들의 구매의도

에 영향을 미치는 주요 변인들을 도출하기 위

해 텍스트 분석과 인터뷰를 실시하였다. 또한 

구분 가설 구성개념 간 계 결과

직접효과

H1-1 기대수익성 → 지각된 가치 채택

H1-2 팬심 → 지각된 가치 채택

H1-3 지각된 사회적 이미지 → 지각된 가치 채택

H2-1 지각된 보안위험 → 지각된 가치 기각

H2-2 지각된 재무위험 → 지각된 가치 기각

H2-3 지각된 수수료 → 지각된 가치 기각

H3 지각된 가치 → 구매의도 채택

매개효과

H4-1 기대수익성 → 지각된 가치 → 구매의도 채택

H4-2 팬심 → 지각된 가치 → 구매의도 채택

H4-3 지각된 사회적 이미지 → 지각된 가치 → 구매의도 채택

H4-4 지각된 보안위험 → 지각된 가치 → 구매의도 기각

H4-5 지각된 재무위험 → 지각된 가치 → 구매의도 기각

H4-6 지각된 수수료 → 지각된 가치 → 구매의도 기각

조절효과 H5 (지각된 가치 * 심리적 소유감) → 구매의도 기각

<표 7> 가설검증 결과
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도출한 변인들과 소비자 구매의도 간 영향관계

를 파악하고자 NFT에 대한 지식이 있는 소비

자를 대상으로 온라인 설문조사를 실시하였다. 

본 연구의 주요 결과를 요약하면 다음과 같다.

첫째, NFT 수집품의 지각된 혜택요인은 

NFT 수집품의 지각된 가치에 유의미한 정(+)

의 영향을 미치지만, 지각된 희생요인은 소비자

의 지각된 가치에 유의한 영향을 미치지 않는

다. 이러한 결과는 수집품 구매행동에 관한 선

행연구의 결과와 일치한다. 수집품 소비자의 행

동에 관한 선행연구에 따르면, 수집품을 구매하

는 소비자들은 충동구매나 금전적으로 무리한 

구매를 하지 않는 특성을 보인다(김해인, 이준

영, 2019). 이러한 특성은 구매에 따르는 희생

보다 수집품에 느끼는 애착이나 구매를 통해 

얻는 긍정적 감정이 수집품에 대한 가치평가에 

결정적인 영향을 미칠 수 있음을 암시한다. 

NFT 수집품 소비자들 역시 구매에 따르는 위

험이나 비용보다는 상품을 소비함으로써 얻는 

혜택에 집중하는 것으로 보이며, 혜택요인에 기

반하여 NFT 수집품의 가치를 평가하는 것으로 

볼 수 있다. 반면, 이 연구결과는 NFT를 투자자

산으로 간주하는 대중적인 인식과는 차이를 보

인다. 일반적으로 NFT 가상자산에 대한 소비

자의 인식은 투자자산에 가깝다. 2022년 10월 

블록체인 연구소인 핑거랩스에서 실시한 NFT 

사용자 대상 설문조사 결과에 따르면, 전체 응

답자의 약 42%가 차익실현을 NFT 구매의 이

유로 뽑았다(핑거랩스, 2022). 블록체인 및 디

지털 자산 전문 미디어인 토큰포스트가 실시한 

암호화폐 국민인식 설문조사에서도 응답자의 

과반 이상(약 57%)이 2022년 말까지 NFT에 투

자할 의향이 있는 것으로 밝혀졌다(하이레, 

2021). 즉, 다른 NFT 상품군 구매자들이 투자

를 주목적으로 삼는데 비해, 본 연구의 대상이 

되는 NFT 수집품 구매자의 경우 수집이나 멤

버십을 통한 수혜를 목적으로 NFT를 구매하는 

것으로 추정할 수 있다. 때문에 NFT 수집품 소

비자들에게 지각된 희생요인(지각된 보안 및 

재무위험, 지각된 수수료)보다 지각된 혜택요

인이 가치평가에 유의미한 영향을 미친 것으로 

해석할 수 있다. 종합하면 가격이나 수수료 부

담이 높다고 간주되는 NFT 시장에서 합리적인 

가격으로 발행되고 혜택이 좋은 NFT 수집품이 

오히려 장기적이고 충성도 있는 고객을 유치할 

수 있음을 시사한다. 나아가 NFT 수집품의 경

우 향후 가치 상승을 내세우기보다 소비자의 

수혜 혜택과 애착을 강화하는 전략이 오히려 

도움이 될 수 있다.

둘째, 소비자는 자신의 사회적 이미지를 향

상시킬 수 있다는 점에서 NFT 수집품의 가치

를 높게 평가한다. 선행연구에 따르면 혁신 기

술 제품 구매자는 자신의 정체성을 전시하고 

타인에게 긍정적인 인식을 심어주려는 사회적 

목적을 가지고 구매결정을 내린다(Karahanna 

et al., 2015; Mathavan et al., 2022). 본 연구의 

결과 역시 선행연구의 결과와 일치한다. 즉, 혁

신 기술 제품인 NFT 수집품을 구매하고 전시

함으로써 본인의 사회적 이미지를 향상하고자 

하는 목적이 NFT 수집품의 가치를 높이는 요

인으로 작용했다고 볼 수 있다. 이 같은 결과는 

최근 NFT 수집품과 SNS 서비스의 결합, NFT 

수집품 소유 방식의 변화와 연관되었다고 볼 

수 있다. 트위터, 페이스북, 인스타그램이 본인

이 소유한 NFT 가상자산을 공식적으로 공유할 

수 있는 서비스를 시작하면서 구매자들의 NFT 
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수집품 전시가 용이해졌다. 이에 지각된 사회적 

이미지가 NFT 수집품의 가치를 높게 평가하는 

요인으로 작용했을 가능성이 높다. 값이 나가거

나 유명한 NFT를 구매하여 공유하는 경우 다

른 사람들에게 나의 취향과 수준, 경제력을 한

눈에 보여줄 수 있기 때문이다. 뿐만 아니라 구

매할 수는 없지만 NFT 창작자가 커뮤니티에 

활발히 참여하는 유저들을 선정하여 NFT 수집

품을 수여하는 사례도 증가하고 있다. 이 경우, 

NFT 수집품을 전시하는 것은 자신의 생활수준

뿐만 아니라 NFT 씬에서 자신의 입지를 드러

내는 수단으로도 활용가능 하다. 이처럼 NFT 

수집품을 전시할 수 있는 채널이 확대되고 자

신의 다양한 정체성을 표출할 수 있게 되었다

는 점으로 인해 NFT 소비자가 지각하는 사회

적 이미지가 가장 중요한 요인으로 자리 잡았

다고 해석할 수 있다.

마지막으로, 지각된 가치가 구매의도에 미치

는 영향은 소비자의 심리적 소유감에 따라 달

라지지 않는 것으로 나타났다. 심리적 소유감이 

높고 낮음과 상관없이 소비자가 지각하는 NFT 

수집품의 가치가 높으면 소비자의 구매의도도 

높아지고 지각하는 가치가 낮으면 소비자의 구

매의도도 낮아짐을 확인하였다. 이 같은 결과는 

NFT 가상자산 매매방식의 변화와 관련이 있다

고 볼 수 있다. 초창기 NFT 상품은 한 상품을 

한 명의 구매자에게만 판매하는 방식이 주류였

으나 최근에는 하나의 NFT 상품을 여러 구매

자에게 동시에 판매하는 방식이 점차 증가하고 

있다. 때문에 하나의 NFT 상품을 한 명의 구매

자에게만 판매했을 때 NFT 상품이 갖는 ‘유일

성’ 특징이 희석되어 NFT 소비자의 심리적 소

유감의 영향력이 줄어든 것으로 유추할 수 있

다. 나아가 NFT 수집품 자체보다는 NFT 커뮤

니티에 대한 소유감이 더 크게 작용할 것으로 

예상해볼 수 있다. NFT 구매를 통해 NFT 커뮤

니티에 유입되고 NFT 커뮤니티의 문화를 이해

하고 몰입하게 되기까지 일정 수준 이상의 시

간이 필요하다. 현재 NFT 수집품 시장은 초기

단계로 구매자들 대다수는 상품자체에 대한 소

유감보다는 단순한 흥미나 호기심을 더 강하게 

느낄 것으로 예상된다. 때문에 구매 이후 커뮤

니티 활동 빈도가 증가함에 따라 커뮤니티에 

대한 소유감이 더욱 증가할 것으로 예측하는 

바이다. 

ﾠ5.2. 연구의 시사점

본 연구는 다음 두 가지 측면에서 학술적 시

사점을 가진다. 첫째, 본 연구는 텍스트 분석과 

인터뷰 방식을 동시에 활용하여 NFT 수집품의 

지각된 혜택요인과 희생요인을 발굴하였다. 

NFT 수집품 소비자의 구매행동의 선행요인을 

밝힘으로써 NFT 소비자의 구매결정 과정에 대

한 이해의 지평을 확장하였다. 나아가 NFT 가

상자산 특징에 대한 학술적 연구가 미비한 상

황에서 본 연구에서 도출한 NFT 수집품 특성

은 향후 NFT 학술 연구에 대한 단초를 제공할 

것으로 기대한다.

둘째, 본 연구는 NFT 가상자산 관련 연구에

서 가치기반수용모델의 적용 가능성을 확인하

였다. 가치기반수용모델은 소비자의 혁신기술 

수용의도를 규명하는 데서 시작하여 온라인 서

비스 및 이커머스 환경에서 소비자의 구매행동

을 규명하는 데까지 확장되어 왔으나 가상자산 

소비자의 구매행동을 분석하는 연구로까지는 
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발전하지 못하였다. 또한, 기존연구에서 빈번하

게 사용되는 기술수용모델(TAM, UTAUT 등)

은 기술 수용의도에 초점을 맞추기 때문에 소

비자의 구매행동까지 살피는 것에는 다소 한계

가 있었다. 본 연구에서는 VAM 모델 모형을 

NFT 가상자산의 특성에 맞게 수정하여 기존 

연구의 한계를 보완함으로써 NFT 가상자산 연

구 분야에서 VAM 모형의 적용 가능성을 확인

하였다.

나아가 본 연구는 다음의 실무적 시사점을 

제공한다. 우선, NFT 수집품을 제작하고 판매

하는 개인 창작자를 비롯한 기업의 전략 수립

에 도움이 될 수 있다. 본 연구의 결과에 따르

면, NFT 수집품 소비자들은 사회적으로 비추

어지는 본인의 이미지를 가장 중요하게 여기는 

것으로 나타났다. 이러한 소비자의 니즈를 토대

로 NFT 상품 관련 상품 및 서비스 품질을 개선

하고 보강하는 전략을 세울 수 있다. 본 연구의 

결과는 향후 NFT 수집품 판매 및 소비자의 만

족도를 향상시킬 수 있는 차별화된 NFT 상품 

및 서비스를 기획하는데 도움이 될 것으로 예

상한다.

다음으로 정책 수립자에게 NFT 소비자 보호 

및 산업 진흥을 위한 방안을 제시하는데 시사

점을 제공할 것으로 예상한다. NFT시장은 국

내외에서 가파른 성장세를 보이고 있으며, NFT 

제도화의 움직임도 본격화되고 있다. 이러한 시

점에서 소비자의 우려와 기대를 파악한 본 연

구의 결과는 소비자의 우려를 완화할 수 있는 

규제를 마련하고 소비자 피해 구제 및 예방책

을 마련할 수 있는 기초자료로 활용될 것으로 

기대한다. 궁극적으로 향후 NFT 산업이 안정

적으로 성장하기 위한 발판을 마련하는데 기여

할 수 있을 것으로 예상한다.

5.3. 연구의 한계점 및 후속 연구

본 연구는 다음의 한계를 가진다. 첫째,  본 

연구에서는 NFT 수집품을 NFT 예술품, NFT 

프로필 사진, NFT 스포츠 트레이딩 카드로 구

분하여 분석을 진행하였다. 그러나 분석단계에

서는 세부 구분없이 분석을 수행하였는데, 이는 

세 가지 NFT 수집품 중 NFT 프로필 사진 이용

자가 절대 다수이기 때문에 세 가지 NFT 수집

품 각각에 대한 충분한 표본 수를 확보할 수 없

었기 때문이다. 향후 NFT 소비자가 증가한 상

황에서 연구를 진행하는 경우, NFT 수집품의 

세부항목들을 구분하여 각 항목들 간의 차이를 

비교할 필요가 있다.

둘째, NFT 시장이 초기 단계이며 가치기반 

모델에 대한 실증 연구가 거의 진행되지 않은 

수준이기 때문에 연구 결과를 일반화하기에는 

한계가 있다. 국내 NFT 시장의 소비자 수는 증

가하고 있지만 아직은 극소수의 소비자만 존재

하는 초기 단계의 시장이라고 볼 수 있다. 이에 

본 연구는 한정된 표본으로 분석하였다는 점과 

관련 연구의 미비로 인한 검증의 부족으로 분

석의 결과를 일반화하기 어렵다는 한계를 지닌

다. 다만, 향후 산업 성숙도에 따라 NFT 소비자

의 지각된 가치와 구매의도에 영향을 미치는 

더욱 다양하고 유의한 변수를 발굴할 수 있을 

것으로 기대한다. 나아가 NFT 상품군 간 비교 

연구나 소비자 개인적인 특성 혹은 연령별로 

NFT 구매에 영향을 미치는 요인을 비교하는 

등 보다 다양한 연구가 가능할 것으로 예상한

다.
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<Abstract>

What Drives Consumer Purchase Behavior of 

Non-Fungbile Token(NFT) Collectibles?

: the Moderating Role of Psychological Ownership

Na, Hwa Seong․Lee, Sang Woo

Purpose

The purpose of this study is to understand the factors that influence the purchasing behavior 

of NFT collectibles consumers, using the value-based acceptance model (VAM). As the use of 

NFTs is predicted to become more widespread in the near future, it is important to explore how 

these consumers make purchasing decisions. 

Design/methodology/approach

This study employed text analysis and in-depth interviews to identify the factors of benefits and 

sacrifices perceived by consumers. Based on the results of the exploratory study, a research model 

and hypotheses were established. To test the hypotheses, an online survey was conducted, and the 

data was analyzed using a structural equation model.

Findings

The major findings of this study showed that perceived benefit factors had a significant positive 

impact on consumers' perceived value of NFT collectibles, whereas perceived sacrifice factors did 

not have a significant effect on perceived value. Also, when consumers' social needs were met, 

their perceived value was highest. Lastly, the effect of perceived value on purchase intention was 

not affected by the level of psychological ownership. 

Keyword: NFT, NFT collectibles, virtual asset, purchase intention, perceived value, perceived 

benefit, perceived sacrifice, VAM, psychological ownership, SEM 
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