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Ⅰ. 서 론

부동산, 주식, 채권 등과 같은 자산을 매입하는 활

동을 투자활동이라고 한다. 이처럼 특정자산을 매입하

려는 목적은 장래에 보다 많은 이득을 얻고자 함에 

있다. 부동산투자에 있어서도 확실한 현재의 소비를 

희생하여 이에 대한 보상으로 미래의 불확실한 수익

을 얻을 목적으로 부동산에 자본을 투입하는 행위이

다. 즉 미래의 수익을 얻기 위하여 현재의 소비를 억

제하는 것이다. 주로 부동산투자는 큰 수익을 얻기 위

하여 부동산을 매입하는 일련의 부동산 활동과정을 

말한다.

또한 부동산은 부동성이라는 특성에 의해 일반재화

와 달리 지역성을 가지고 있으며, 부동산 주변현상에

는 통제 불가능한 요인도 많기 때문에 부동산 투자가 

다른 일반 투자와 다른 점은 우선 투자정보를 수집하

고 투자대상을 찾기 위한 정보비용 혹은 탐색비용이 

많이 든다는 것이다. 무엇보다도 부동산은 투자단위가 

크기 때문에 투자에 신중을 기할 수 밖에 없으며, 환

금성이 적어서 장기간의 가격 동향을 신중히 예측해

야 하고, 다양한 속성으로 구성되어 있으므로 투자재

의 속성을 정확히 파악하는데 많은 정보가 필요하다. 

이러한 정보비용과 함께 소유권 이전에 수반되는 각

종 수수료와 세금 등 현금으로 지출되는 거래비용도 

다른 투자 재에 비하여 상대적으로 많이 소요된다. 그

러므로 부동산 투자 시 신중을 기할 수 밖에 없으며, 
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여러 가지 사항에 대해 고려하여야 하고 이를 위해서

는 부동산의 매매 등 거래 활동 시 다양한 부동산 정

보를 수집해야 한다.

또한 부동산은 용도의 다양성이 있으며, 부동산을 

둘러싼 자연적, 인문적 환경에 의해 지배받는 위치적

인 존재이다. 그러므로 하나의 부동산을 대상으로 부

동산 활동을 수행하기 위해서는 기술․사회․경제․

행정 전반에 걸친 다양한 정보를 수집해야 하고 수집

된 정보는 복합적으로 고려되어야 한다. 즉 부동산을 

둘러싼 각종 정보는 각각 서로 다른 정보로서의 가치

를 지니고 있지만, 부동산 활동을 행하는 전문가는 다

양한 정보를 상호 복합적으로 분석함으로써 소기의 

목적을 달성하는 경우가 있다. 그러므로 부동산투자활

동에서 올바른 정보가 가지는 중요성은 크다. 아울러 

소비자도 의사결정을 위하여 정보탐색 활동을 하게 

되며 다양한 정보원천으로부터 관련 정보를 취득하게 

된다. 

부동산투자는 현재의 소비를 양성한 대가로 경제적

인 보상을 받으려는 것으로, 여기서 그 보상으로서의 

기대이익은 투자자에 따라 상이하다. 어떤 투자자는 

효용의 극대화를 목적으로 하기도 하고, 어떤 투자자

는 부의 극대화를 추구하기도 하는데 모두 그 동기는 

미래수익을 얻기 위한 동기에서 유발된다. 일반적으로 

투자결정은 잘 구축되어진 준거에 따라 이루어진다고 

가정되어지며 전형적인 투자의 목표는 부의 극대화라

고 할 수 있다.1) 결국, 부동산투자의 개념은 현재의 

소비를 희생시킨 대가로 미래의 경제적 보상을 받으

려고 하는 행위를 말한다.2)

본 논문은 이러한 부동산 투자 결정에 따른 의사 

결정 과정과 근거를 이론적 고찰을 토대로 제시하고, 

그에 따른 요인을 제시하여 부동산 투자에 있어서 제

대로 된 투자결정을 할 수 있도록 대안을 제시하고자 

한다.

Ⅱ. 부동산 투자결정 과정과 근거

2.1 부동산 투자 결정과정

1) 김영진, “부동산총론”, 경영문화원, 1998, pp.44∼45.

2) 이래영, “부동산투자론”, 율계, 1997, p.17

개인이나 단체(group)는 투자할 자본을 가지고 자

본의 보유기간 동안에 경제적 대가(economic rew-

ards)나 개인적인 만족(personal satisfaction)을 제공

하는 투자대상을 찾는데 관심이 있다. 이러한 투자의 

대상은 우리 주위에도 여러 가지가 있으나 투자대상

의 성격에 따라 생산설비, 부동산, 상품 등에 투자하

는 실물투자(real investment)가 있다.3) 

미국의 AIREA(American Institute of Real Estate 

Appraisers)는 부동산투자 행동을 이익의 획득을 목적

으로 합리적인 안정성과 원금의 궁극적인 회수를 전

제로 타인에게 임대를 목적으로 개발, 제조한 투자성

부동산(Investmen Property) 또는 수익성부동산

(Income Property)등의 항구적 용도(Permanent use)

를 갖는 부동산에 금전을 투입하는 행위라 정의하고 

있다.4)

부동산 투자가는 수익부동산을 취득할 때 여러 가

지 변수들을 고려해야한다. 그 변수들로써 시장변수인 

공실률, 세제의 영향, 위험도, 투자수익률 측정을 위한 

적절한 절차 등이 있는데, 대출자들도 거의 동일한 관

심을 갖고 있다. 한편으로 자산관리의 관점에서 투자

의 의사결정은 매우 중요하다. 투자 분석을 통한 부동

산 투자결정은 보유와 처분 시 예상되는 수입과 지출

을 비교함으로써 이루어진다. 부동산 투자 결정의 과

정을 살펴보면 다음과 같은 다섯 가지의 단계로 이루

어진다.

첫째, 투자자의 목적이 무엇인가를 파악한다. 둘째, 

투자결정이 이루어지는 투자환경(investment envi-

ronment)을 분석한다. 셋째, 부동산 투자로부터 기대되

는 편익과 비용을 분석한다. 편익과 비용은 여러 가지 

측면에서 측정될 수 있으나 현금 수지에 의한 측정이 

일반적이다. 넷째, 분석된 현금수지 투자 준거

(investment criteria)를 적용하여 투자의 타당성을 분

석한다. 다섯째, 이상의 분석 결과를 토대로 투자를 최

종적으로 결정한다. 투자결정 판단의 근거로는 보통 다

음의 두 가지 방법이 사용되고 있다. 하나는 기대수익

률과 요구수익률을 비교하는 방법이며, 다른 하나는 투

자가치(investment value)와 시장 가치(market value)

3) 안정근, “부동산 평가 이론”, 형설출판사, 1998, pp.169∼171.

4) Richard F. Muhlebach, and Alan A. Alexander, “Business 

Strategies for Real Estate Management Companies”, 

(IREM, Chicago, 1998), pp.53∼58.
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를 비교하는 방법이다.5) 이상과 같이 부동산의 투자결

정 과정은 투자의 목적, 투자환경, 비용 편익분석, 투자 

타당성 분석을 토대로 최종적인 의사결정을 하게 된다. 

이를 위해 실행가능성 모색과 투자분석을 위한 투자의

사 결정이 이루어져야 한다. 

2.2 부동산 투자 근거

부동산 투자결정의 근거를 보면 신중한 투자자 일

수록 투자기회의 성질(nature)과 질(quaility)을 판단하

는데 있어서 다음과 같은 항목을 고려해야 한다고 하

였다. 이는 한번 투자를 결정하면 수정하거나 전환하

는 것이 매우 불가능한 부동산의 비가역성에 기인한

다.6)그 첫 번째가 초기의 자본지출로 요구되어지는 

양(amount)과 안정성(safety), 두 번째, 기대되어지는 

주기적인 또는 매년의 소득의 양과 질 그리고 지속기

간(duration)을 고려한다고 한다. 세 번째, 인플레이션

에 대한 헤지(hedge)로서 기여하는 구매력보호(pur-

chasing power protection)의 정도와 네 번째, 투자를 

현금으로 전환하기 용이한 정도의 환금성을 보고 다

섯 번째, 자본가치 증가(capital appreciation)에 대한 

보존력과 타인 자본의 이용가능성이나 소득세 보호이

다. 마지막으로 투자자본에 대한 세금공제 후 기대수

익률(expected after-tax rate of return)을 고려한다는 

것이 일반적인 견해이다. 또 다른 견해로는 투자수익

률(return on investment)과 경영위험(business risk), 

재무적위험(financial risk), 자본비용(cost of capital) 

소득의 안정성, 환금성을 부동산투자결정의 근거로 제

시하고 있다. 

Ⅲ. 부동산투자 의사결정에 영향을 미치는 

요인

3.1 투자위험(Investment risk)

위험(risk)은 일반적으로 손실(loss)의 가능성을 말

하는데, 투자의 경우에는 투자자가 투자에 대해 기대

하거나 요구하는 수익률을 제공받지 못할 기회나 확

5) 김한수, “부동산학개론”, 일신각, 1997, pp.79∼80

6) 이종규, “부동산 투자실무”, 행법사, 1998, p.43.

률로서 정의된다. 그러므로 합리적인 투자자는 위험을 

회피하려는 경향을 갖게 되고 이러한 위험회피의 현

상은 화폐의 한계효용체감의 개념에 의해 설명되는데, 

위험이 높다는 것은 부의 동일한 증가에 대해 투자자

의 효용은 더 작은 양만큼씩 증가한다는 것을 의미한

다. 결국 투자자는 가능한 이득으로부터 이익을 얻을 

수 있는 것보다 가능한 손실로부터 더 큰 어려움을 

겪게 되어 위험이 없는 대안을 선호하게 되므로 투자

자는 위험을 줄이는 것을 더욱 선호하는 경향이 있게 

된다. 따라서 수익 등 제반 여건이 일정할 경우 투자

자는 위험이 높은 부동산은 투자를 꺼리게 되고 위험

이 낮은 부동산에 대해서는 높은 투자선호도를 가지

게 된다,

그러나 투자자 개인의 위험인식에 대한 차이가 존

재하게 되는데, 위험인식에 대한 투자자의 유형은 크

게 위험에 대한 혐오정도가 강한 특성을 가진 위험회

피형(rish averter)과 위험에 대한 혐오정도가 약한 위

험선호형(risk seeker), 그리고 그 정도가 중간 정도인 

위험중립형(risk neutralist)으로 구분될 수 있다. 따라

서 같은 위험도를 가진 투자대상 부동산에 대한 투자

의사결정시 위험선호형 투자자는 위험회피형 투자자

보다 그 투자의도가 높게 된다.

한편, 모든 수익자산에는 기대수익과 위험이 동시

에 존재한다. 따라서 수익자산에 대한 투자의사 결정

은 항상 기대수익의 크기와 위험정도의 상충관계

(trade-off)속에서 이루어진다. 만약 투자자가 진정한 

기대수익의 크기를 알고자 한다면 당해 수익자산의 

평균적인 기대수익의 크기뿐만 아니라 기대수익에 포

함되어 있는 위험의 크기를 알 수 있어야 한다. 

일반적으로 위험과 수익은 서로 비례한다고 할 수 

있으나 위험이 커진다고 해서, 수익이 반드시 커지는 

것은 아니다. 경우에 따라서는, 위험은 큰데 상대적으

로 수익이 작은 것도 얼마든지 있을 수 있다. 위험과 

수익이 비례관계에 있다는 것은, 시장의 체계적 위험

과 수익이 비례관계에 있다는 것을 의미하는 것은 아

니다. 따라서 불필요한 위험을 제거하고 주어진 시장 

상황에서 최선의 결과를 얻을 수 있는 포트폴리오의 

선택이 매우 중요한 의미를 지니고 있다. 

3.2 수익성
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수익은 기업이 경제활동의 대가로서 얻는 경제적 

가치를 말하며, 투하된 자본에 대한 산출의 비율을 수

익률(rate of return)이라고 한다. 시장경제체제하에서 

개인, 기업등과 같은 사적투자자들의 기본적인 투자목

적은 이익의 극대화이므로 위험 등 다른 제반조건 등

이 동일할 때 수익률이 가장 높은 투자 안에 투자하

게 되므로 수익률은 모든 투자에 대한 의사결정을 하

는데 있어 가장 중요한 변수 중의 하나가 된다. 따라

서 부동산 투자자에게도 투자대상 부동산이 제공하는 

수익의 크기가 투자의사결정에 가장 큰 요인 중의 하

나가 된다. 즉 부동산투자자들은 여러 투자대안 부동

산 중 수익성이 높은 부동산에 투자하려는 의도가 강

하게 된다. 수요와 공급이 투자시점 결정에 있어 중요

한 이유는 초과 수요가 발생하느냐 초과 공급이 발생

하느냐에 따라 가격이 결정되고 수급량이 결정되기 

때문이다.7)

특히 상업용, 오피스용 부동산과 같은 수익용 부동

산에 대한 투자수익률에는 보유기간 만료 시 매각수

익을 포함하여 부동산으로부터 기대되는 모든 수익을 

고려한다. 따라서 특정 수익성 부동산의 수익산출 능

력․계속성 등은 부동산 가격에 영향을 미치며, 부동

산 산출능력의 결여가 가격발생을 저해하는 경우도 

있다. 즉, 어떤 부동산에 투자하는 경우에는 그 투자

대상 부동산이 산출하고 있는 수익이 대상 부동산을 

취득한 후에도 계속될 것인가와 또 그 수익은 안전하

고 확실한가에 관한 세밀한 점검과 분석이 필요한 것

이다.  모든 의사결정은 예상되는 결과를 기대하고 행

하여진다. 그러나 실현된 결과가 예상된 결과와 정확

하게 일치하는 경우는 그리 흔하지 않다. 실현된 결과

가 예상한 결과로부터 벗어날 가능성을 불확실성 또

는 위험이라 한다. 일반적으로 부동산 투자 위험과 수

익은 상관관계에 있다.

수익을 극대화하기 위해서는 자본 가치가 증대하고 

감가(depreciation)는 적거나 없어야 하며, 부동산의 

인플레이션 헤지(inflation hedge)가 되어야 한다. 때로

는 실질적 화폐가치가 하락하여 자산을 처분하여 회

수한 매각대금이 명목상의 것이 되는 수도 있다. 이것

은 경제가치의 위험부담이라 하여 주요한 위험부담의 

7) 황성원 “해외부동산 투자에 관한 연구 : 개인의 해외투자

에 대한 인식과 수요조사를 바탕으로”, (성균관대 행정대

학원 석사학위논문, 2006), p.31.

하나가 되나, 가장 큰 이유는 이러한 위험 부담이 경

감된 상태에서는 수익이 보장되는 수익 중요성을 들 

수 있다. 

일반적으로 수익률에는 기대수익률과 요구수익률 

그리고 실현수익률이 중요시 된다. 이러한 3가지의 수

익률에 대하여 설명하면 다음과 같다.  기대수익률

(expected rate of return)이란 투자로부터 기대되는 

예상수입과 예상지출로부터 계산되는 수익률이다. 예

를 들어, 현재 부동산을 1억 원에 구입하여 일 년 후

에 비용을 제하고도 1억 1천만 원에 팔 수 있다고 하

면, 이것에 대한 기대수익률은 10%가 된다. 

요구수익률(required rate of return)이란 투자에 대

한 위험이 주어졌을 때, 투자자가 대상 부동산에 자금

을 투자하기 위해 충족되어야 할 최소한의 수익률을 

의미한다. 예를 들어, 기대수익률에는 시간에 대한 비

용과 위험에 대한 비용이 들어 있다. 예를 들어, 기대

수익률이 10%인 두 개의 투자대안이 있다고 할 때, 

하나는 위험부담이 큰 부동산 개발사업에 대한 수익률

이고, 다른 하나는 그 보다는 위험부담이 훨씬 적은 

국채에 대한 수익률이라고 한다면 다른 모든 것이 일

정한 경우, 위험이 큰 개발사업에 사람들이 투자하기 

꺼릴 것은 당연하다. 따라서 일반적으로 투자에 수반

되는 위험이 크면 클수록 요구수익률도 커지게 된다. 

실현수익률(realized rate of return)은 투자가 이루어지

고 난후 현실적으로 이루어진 수익률을 나타내며, 실

제수익률 또는 역사적 수익률(historical rate of 

return)이라고도 한다. 그밖에 수익률을 산출하는 기법

의 하나로 투자부동산이 산출하는 모든 현금흐름을 현

재가치로 구하는 내부수익률(internal rate of return : 

IRR)이 있는데, 내부수익률은 투자물건이 장래 산출하

는 수익의 현재가치와 투하자본액을 같게 하는 수익률

로 보유기간 중에 투하자본이 산출하거나 산출하리라 

기대되는 자본수익률이다.

3.3 환금성(유동성)

환금성 혹은 유동성이랑 투자를 통하여 획득한 자

산을 후일에 처분할 수 있고, 처분을 통해서 원금을 

합리적으로 회수 할 수 있는 것을 말한다. 즉 자산을 

합리적인 시간에 시장가격으로 처분할 수 있는지의 

여부를 나타낸다. 일반적으로 원금으로 회수되는 기
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간이 짧은 자산을 환금성이 높은 자산이라고 하며, 

반대로 원금으로 회수되는 기간이 긴 자산은 환금성

이 낮은 자산이라고 한다. 일반적으로 부동산은 고가

의 자산으로 주식, 채권 등과 같은 다른 일반자산들

과 달리 거래비용이 높으면서 거래시간이 길다는 특

징을 가지고 있어 환금성이 낮은 대표적 자산으로 

취급되고 있다.

특히 부동산시장의 침체기에는 거래감소로 인해 시

장가격으로 매매가 쉽지 않게 되어 때로는 환금에 있

어 상당한 손해를 보는 경우도 많다. 그러므로 부동산

에 대한 투자를 결정할 때 그 자금의 종류에 따라 부

동산을 현금성자산으로 유동화 할 수 있는 환금성

(liquidity of investment)이 중요한 의사결정 요인이 

될 수 있다. 여러 연구에서 환금성이 높은 부동산에 

대한 투자만족도는 환금성이 낮은 부동산보다 높은 

것으로 분석 되고 있다. 즉 부동산투자자들은 조건이 

같은 여러 투자대상 부동산 중 환금성이 더 높은 부

동산에 투자하려는 의도가 높게 된다. 

또한 부동산은 보통 투자규모가 크기 때문에 투자

에 신중을 기하게 되며, 환금성이 적어서 장기간의 가

격동향을 예측해야 하고, 일반 재화와 비교되는 다양

한 특성을 가지고 있으므로 투자대상 부동산의 특성

을 정확히 파악하는 데 많은 정보가 필요하다.

한편, 원하는 시기에 시장가격으로 환금이 잘 안되

거나 환금과정에서 손해를 보아야 하는 것에 대한 대

비를 환금의 위험관리라 하며, 투자활동에 대한 안정

성, 수익성과 더불어 3대 위험관리 중의 하나가 되는 

점에서 환금은 매우 중요한 결정 요인이 된다.

또한, 부동산은 소형 주거용 원룸부터 대형 오피스 

등 다양한 형태로 존재하는데, 부동산의 규모에 따라 

환금성도 차이가 나게 된다. 예를 들면, 우리나라의 

대표적 주거용부동산인 아파트의 경우는 시장에 다수

의 수요자가 존재하기 때문에 대형 오피스빌딩보다 

환금성이 일반적으로 높다고 평가 된다.

3.4 입지

 

부동산투자에서 입지(location)란, 주택, 공장, 점포, 

사무실 등의 일정한 장소를 말하는 공간적 개념으로 

단순한 지점을 나타내는 용어와는 다르다. 부동산의 

특성 중 가장 두드러진 특징은 고정성으로 이로 인해 

발생하는 것이 입지의 중요성이다. 특히 상업용 부동

산의 경우 입지결정에 영향을 미치는 중요한 요인들

은 충분한 상권수요 확보를 위한 인구규모와 구매력, 

소비자 거주지로부터의 거리, 그리고 부지조건 등이

다. 상업용 부동산의 경쟁전략 개발과정에서 가격은 

경쟁시설과 동일하게 할 수 있으며, 서비스는 확대 및 

개선 가능하고, 상품은 동일제품을 만들 수도 있으며, 

판매촉진전략은 모방할 수도 있지만, 소매시설의 입지

적 차이는 극복하기 어렵다. 즉 상업용 부동산의 개발

과 투자를 위해서는 치밀한 입지분석을 통해 위험을 

최소화하는 것이 필수적이며 다른 요소들은 노력 여

하에 따라 수정하거나 상향조정할 수 있으나 한 번 

결정된 입지는 뒤집을 수 없다는 것이다. 이러한 관점

에서 사업용 건물의 임대수익률과 투자수익성간의 상

관관계에 있어서 지역․권역별로는 비례관계에 있지 

않을 수 있지만, 각 권역별․상권별 입지조건의 차별

성에 의해 임대수익률과 투자수익성과는 상당한 비례

관계가 성립한다.

따라서 부동산투자자들은 투자의 위험을 최소화하

고 보다 높은 수익을 위해 입지가 좋은 곳에 위차한 

부동산에 대한 투자선호도가 높게 형성된다. 상업지 

입지 조건은 크게 두 가지 면에서 생각 할 수 있는데 

하나는 당해 지역의 상점가가 다른 상점가보다 유리

한가 하는 것이고 다른 하나는 개개 상점이 그 상점

가에 유리성이 있는가 하는 것이다. 전자는 사회․경

제조건과 후자는 물리조건과 관계된다. 경제적 요인으

로서는 해당 상업지 인근의 배후지 규모 및 고객의 

양과 질이 대표적 요인이라 할 수 있으며, 대표적인 

물리적 요인으로는 접근성, 건물의 형태 및 구조 등을 

들 수 있다.

3.5 상권

상권(Trading Area)은 생산자와 수요자 혹은 소비

자 사이에서 상거래가 이루어지는 거래권을 뜻하며, 

소비자의 생활권(Life Area)과 기업의 활동권(Ope-

ration)이 직․간접으로 중층화(laying)되어 형성된 지

역공간으로 정의된다. 즉, 상권이란 상업 활동을 하는 

장소로서 공간적 넓이와 경제적 주체로서 소비자의 

행동범위를 말하며 경제활동의 범위로서 지역경제를 

형성한다. 따라서 상권은 생산자, 판매자의 거래 공간, 
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범위인 판매권(Sales Territory), 공급권(Supply Terr-

itory)과 수요자, 구매자의 거래공간인 수요권(Demand 

Area), 구매권(Shopping Area)이 복합된 개념이다.

특히 상거래는 소비자 없이는 성립할 수 없으므로 

기업과 소비자의 상호의존적인 입장에서 기업이 수행

하는 마케팅활동과 직․간접적으로 중층화되어 소비

자가 생활편익을 얻을 수 있는 넓이 내지 범위로 이

해할 필요가 있다. 따라서 특정지역의 상권이 활성화 

되어있다는 의미는 그 지역의 수요가 많다는 것으로 

상권이 좋은 지역은 경제활동이 활발하여 상권이 활

성화 되어있지 않은 지역보다 임대수익이 더 높게 형

성된다. 즉 상업용 부동산의 가격결정에 있어서 일반

적인 가치판단의 기준을 상권을 뒷받침하는 것을 전

제로 한 임대료가 그 상가가치의 주된 척도라 할 수 

있다. 이것은 특정지역의 상권이 활성화되면 그 지역

의 상업용건물의 임대가치가 높아지게 되고 대상 부

동산의 투자가치가 높아짐을 의미한다. 이러한 측면에

서 부동산투자자들은 투자의 위험을 줄이기 위해 상

권이 활성화 되어있는 입지에 이치한 부동산에 대한 

투자선호도가 높게 형성된다. 한편, 상권의 기준은 주

거환경이나 교육환경, 생활 인프라 등의 요소가 가치

를 결정하는 주택시장과는 달리 어떤 업종들이 분포, 

활성화 되어 있느냐에 따라 결정되며 업종 또한 취급

상품의 종류에 따라 상권이나 입지가 달라지는 것이 

보통이다.

3.6 정보활용의 적극성 및 정보수용 성향

 

사회의 발전은 정보의 비중을 크게 높이고 있는데, 

현재의 인터넷과 같은 정보통신의 발달은 거래의 경

제활동이 갖는 시간과 공간적 제약을 극복하고 편리

성과 선택의 다양화를 제공하여 그 수요가 폭발적으

로 증가하고 있다. 이와 같은 정보화의 영향으로 부동

산과 관련된 서비스에 있어서도 많은 변화가 이루어

지고 있어 부동산 부문에서도 거래정보를 포함한 각

종 정보교류가 인터넷 등을 통한 사이버공간에서 이

루어지고 있다. 그러나 현재의 IT기반체제는 정보의 

홍수시대라 불릴 만큼 제공되는 정보의 양이 상당히 

많으며, 그 중에는 올바르지 않은 정보도 포함되어 있

고, 정보가 단기간에 최신화(update)된다는 특징을 가

지고 있다. 따라서 부동산투자를 선호하는 투자자들은 

정보검색 및 탐색에 대한 중요성을 크게 인식하고, 올

바른 정보를 탐색하는 노력을 기울이게 된다. 정보의 

탐색은 투자 상품이나 회사에 대하여 각종정보를 수

집할 목적으로 이루어지는바, 그것은 적극적일 수도 

있고, 소극적 일수도 있다. 여기서 정보탐색이란 소비

자가 인식된 문제를 만족시킬 다양한 대체안의 장․

단점을 알기위해 정보를 추구하는 과정이며 의사결정

의 일부로 취급한다.

부동산 정보는 다음과 같은 특성을 가지고 있다.

첫째, 부동산 정보를 취득하여 활용할 때는 현행화 

작업을 반드시 거쳐야 한다. 부동산은 구축물의 건설

이나 병합․분할 등의 물리적인 변화가 가능하며, 부

동산을 둘러싼 인문적인 변화와 자연적인 변화로 인

하여 과거에 조사된 정보는 반드시 현재시점과 일치

하는지 여부를 확인하거나 변동된 사항을 현재와 일

치시키는 작업이 필수적이다.

둘째, 부동산 정보는 비공개성의 특성이 있다. 특히, 

거래에 관한 정보의 비공개성은 부동산시장 자체의 

비공개성과 거래의 개별성으로 말미암아 발생된다.

셋째, 대부분의 부동산 정보는 가공해서 활용해야 

한다. 모든 정보가 그렇지만 부동산의 개별성으로 인

하여 처음 수집한 정보가 완전한 효용을 갖추기 어렵

다.

3.7 투자대상물에 대한 인식 성향

 

일반적으로 투자자는 개인적 특성에 의해 투자대상

물에 대한 인식이 달라 특정한 투자대상에 대한 객관

적 지표가 존재하지 않으며, 투자대상 자산도 그 특성

에 따라 여러 종류로 분류되어진다. 따라서 개별투자

자들의 특정투자자산의 특성에 대한 선호도가 투자의

사결정에 큰 영향을 미치게 된다.

시장경제체제에서의 대표적인 투자자산은 크게 예

금, 국채 등과 같은 저위험 저수익(Low-risk, Low- 

return) 자산, 주식과 같은 고위험 수익(High- risk, 

High-return) 자산과 이러한 자산들 중간에 위치하는 

중간 수준의 투자위험과 수익(Medium-risk, Medium- 

return)을 제공하는 부동산자산으로 나누어 볼 수 있

다. 또한 투자자들의 성향도 크게 위험에 대한 혐오정

도가 강한 특성을 가진 위험회피형(risk averter)과 위

험에 대한 혐오정도가 약한 위험선호형(risk seeker), 
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그 정도가 중간 정도인 위험중립형(risk neutralist)으

로 구분될 수 있다.

3.8 브랜드 신뢰도 

신뢰는 판매자와 구매자와의 관계에서 가장 중요한 

요인으로 조직 내의 개인과 개인관계 뿐만 아니라 기

업 대 기업, 개인과 기업 간의 상호작용 관계의 형성

에서 매우 중요한 매개역할을 수행한다.

부동산투자에 있어서 신뢰의 형성은 누적적인 상호

작용의 결과이며 상호의존적 관계가 전제되어야 하는

데, 부동산투자는 일시에 많은 금액을 단기에 보고 결

정하는 점과 여러 가지 많은 복합적인 요인들에 의해 

가치를 평가받기 때문에 투자자의 입장에서 투자대상 

회사의 운영의 개방성, 투자대상 회사의 정직성, 지명

도 등의 신뢰정도에 따라 영향을 받는다. 따라서, 특

정 부동산의 건설주체의 신뢰도 및 지명도(브랜드)에 

따라 투자자들의 의사결정 패턴이 달라지게 된다. 이

러한 현상은 국내 아파트 시장에서 잘 나타나 있는데, 

브랜드가 형성되어 있는 건설업체의 아파트 가격은 

그렇지 않은 아파트보다 더 높게 형성되어 있다. 특히 

과거의 만성적인 부동산에 대한 공급부족 상태에서 

벗어나 수요자위주의 시장으로 전환된 현재에는 더욱 

부동산 건설주체의 브랜드 이미지가 투자의사결정에 

중요한 요인으로 부각되고 있다. 따라서 부동산투자자

들은 부동산건설업체의 브랜드 이미지에 따라 그 투

자의도가 달라질 수 있다. 즉 브랜드가 형성되어 있는 

부동산에 대한 투자도가 더 높게 된다.

Ⅳ. 결 론

부동산 투자에는 투자수익이 발생함과 동시에 반드

시 위험이 존재하고 있다. 부동산 투자의 특성은 부동

산의 주변여건이 수시로 그리고 빠르게 변화하기 때

문에 단기적인 안목을 대처하기 보다는 종합적이고 

장기적인 계획이 수립되어야 한다.

따라서 본 논문의 결론은 다음과 같다. 

첫째, 부동산의 투자결정과정을 보면 부동산 투기

와는 달리 오랜 기간을 가지고 부동산을 취득한 뒤 

운영단계를 거친다. 이러한 단계 속에서 사회․경제적

인 상황이 계속적으로 변화할 수 있으며, 특히 정부정

책이나 경제적인 외부충격으로 인하여 사업실패의 가

능성이 높을 수 있다. 따라서 초기에 장기적인 전망과 

예측을 필요로 한다.

둘째, 부동산투자의 결정근거를 보면 안정성과 기

대되어지는 소득의 양과 질 그리고 지속기간, 인플레

이션에 대한 헤지(hedge), 환금성, 자본가치 증가, 기

대수익률을 말한다. 

셋째, 부동산투자 의사결정에 영향을 미치는 요인

으로는 투자위험(Investment risk), 수익성, 환금성, 입

지, 상권, 정보활용의 적극성 및 정보수용 성향, 투자

대상물에 대한 인식 성향, 브랜드 인지도 등으로 조사

되었다. 

따라서 본 논문의 부동산 투자결정과 투자요인으로 

볼 때, 무엇보다도 부동산은 투자단위가 크기 때문에 

투자에 신중을 기할 수밖에 없으며, 환금성이 적어서 

장기간의 가격동향을 신중히 예측해야 하고 다양한 

속성으로 구성되어 있으므로 투자재의 속성을 정확히 

파악하는 데 많은 정보가 필요하다. 또한 부동산투자

는 부동산의 위치적 특성에 의해 크게 영향을 받는다. 

물리적인 기능보다는 인위적인 주변 환경에 의하여 

효용이 달라지는 특성이 있다고 볼 수 있다. 부동산의 

공급기간이 일반경제재와 달리 장기간이라는 특성으

로 인해 수급조절이 곤란하므로 투자자의 자유로운 

시장참여가 제한된다.

다른 한편으로, 부동산은 권리의 복합체로서 법적, 

제도적 규제내용이 무척 복잡하게 구성되어 있고, 내

구성을 지닌 재화로서 물적 관리에 대한 대책이 필수

적으로 고려된다고 봐야 할 것이다. 결국 부동산 투자

의 결정요인에는 보다 다양한 요인들이 작용하고 있

으며, 이 요인들이 상호 조화가 이루어질 때 부동산투

자결정은 이루어질 것이다.
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