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국 문 요 약

최근 주택 시장에서 소비자의 투자가치가 미치는 영향력이 증가하고 있으나 투자가치와 구매 의사결정에 사이의 관련성을 규명한 연구는 

제한적이다. 본 연구의 목적은 주거가치, 주거만족도, 투자가치, 그리고 매입의도에 미치는 영향력을 분석하는 것이다. 

본 연구를 통해, 주거가치의 요인이 주거 만족도와 투자가치에 어떻게 영향을 미치는지를 파악한다. 마지막으로, 매입의도의 영향 관계를 

분석하기 위해 585명 거주민을 대상으로 설문조사를 실시하였다. 분석방법은 SPSS 21.0, AMOS 18.0을 사용하여 기초통계, 신뢰도, 구조

방정식을 수행하였다.

연구결과는 다음과 같다. 첫째, 주거가치의 요인분석 결과 주거품질, 경제성, 브랜드, 접근성의 4개의 요인으로 분석되었다. 둘째, 주거가

치 요인 중 주거품질과 브랜드는 주거만족도와 투자가치에 유의미한 영향을 미치는 것으로 나타났다. 마지막으로 주택시장에서 구매자의 

긍정적인 투자가치와 주거만족도는 매입의도를 증가시키는 것으로 나타났다. 본 연구결과는 주택 구매자의 긍정적 투자가치와 주거만족도

는 주택시장에서 매입의도를 증가시키는 것으로 나타났으며, 이는 결국 주택 수요자의 투자가치의 긍정적 전망이 주택 시장을 더욱 활성화

시킬 것임을 시사한다.

핵심주제어: 주거가치, 주거만족도, 투자가치, 매입의도

Ⅰ. 서론

현재 주택시장의 공급과잉과 소비자들의 주거가치 변화와 

주택의 자산가치 감소에 따른 시장환경 변화로 인해 주택시

장은 공급자 중심에서 소비자 중심으로 전환되고 있다. 이에 

따라 주택시장은 공급규모 및 공급량과 같은 양적 문제에서 

쾌적성과 심미성 같은 질적 문제로 관심이 옮겨가고 있다. 
즉, 주거공간의 물리적인 질적 향상 외에도 교육·편의시설 등

의 생활환경에 대한 욕구와 주변 경관·조망 등, 주거환경의 

질적 향상에 대한 선호가 급격히 증가하고 있다. 주택시장에

서의 소비자의 삶의 질이 강조되면서 주택환경 등은 주택선

택의 중요한 기준이 되고 있는 상황이다. 
또한 현대사회의 주택은 주거공간에서 소유재산 가치의 증

대를 위한 투자의 대상이다. 거주자는 주택을 소유함으로써 

주택 임대료를 통한 소득 또는 시장에서의 주택 가치상승을 

통하여 이익을 얻을 수 있다. 그동안은 다른 유형의 투자대상

보다 주택이 비교적 많은 이익이  창출되었으며, 더욱이 주택

은 대부분의 사람들에게 있어 평생 동안 구매하게 되는 재화 

중 가장 고가이기 때문에 소비자는 주택 구매시 주택의 투자

가치를 중요시하게 된다. 
따라서 주택의 투자가치는 시장의 수요와 공급을 통하여 결

정되기 때문에 주택의 투자가치는 수요와 공급 측면 모두에

서 검토되어야 할 것이다. 그동안 부동산 투자가치는 공급자 

측면에서 주도적으로 계획되어 왔으나, 미분양 아파트의 증가

는 주택시장에서 소비자 중심의 영향력이 증가했으며, 따라서 

소비자들은 자신의 주거가치를 반영하지 않은 주택에는 관심

을 보이지 않고 자신의 주거가치에 일치하는 주택을 선택하

고자 한다.
그러나 지금까지 진행되어온 선행연구들은 소비자 중심의 

가치판단의 패러다임의 변화보다는 제도 및 정책에 의한 공

급문제, 금융 제도 등 정책위주의 연구가 진행되어 왔으며, 
소비자 변화한 패러다임에 대한 경험적 연구는 극히 미미한 

실정이다. 
또한 현재의 주택 공급과잉 현상은 주택에 대한 소비자의 

주택 가치평가 패러다임의 변화와 맞물리면서 공동주택 사업

자들 간의 과열 경쟁을 유도하게 되었다. 이로 인하여 주택사

업을 진행하고 있는 사업자들은 단순 공급자의 역할에서 소

비자들의 삶의 질을 높이고 자산가치를 증대시킬 수 있는 고
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킬 수 있는 역할의 중요성이 증대하고 있다.
본 연구는 부동산 시장에서의 주거선택 의사결정의 문제는 

개인적 주거가치와 투자가치 등 주어진 환경에 따라 다양하

게 나타난다. 이에 본 연구에서는 주거가치와 주거만족도, 투

자가치 등의 관련성을 규명하고자 하며, 주거만족도와 투자가

치가 주택시장의 매입의도에 미치는 영향력을 규명하고자 한

다. 이러한 자료는 주택 사업자가 사업 초기에 고려해야하는 

소비자들의 욕구가 무엇이며, 이를 근거로 어떻게 사업계획에 

반영해야 하는지에 대한 방향을 제시할 수 있을 것이다.
또한 본 연구에서는 단순히 소비자 중심의 주거 선호요인 

및 만족도뿐만 아니라 소비자의 투자가치가 실질적인 매입의

도에 미치는 영향력을 분석하여 주택 구매시 어떤 점을 고려

하는지를 파악하여 소비자의 다양한 욕구충족과 주택 구매행

동에 대한 이해와 주택시장의 활성화를 위한 기초자료를 제

공하고자 한다.

Ⅱ. 기존문헌 연구

2.1 주거가치

주거가치는 국․내외학자들에 따라 다양하게 정의가 이루어지

고 있으나, 공통된 개념을 정리하면 주거가치는 주택을 둘러

싸고 있는 유무형의 다양한 변수들의 특성에 따른 주거선택

에 대한 의사결정이라고 할 수 있다. 대표적으로 McCray & 
Day(1977)은 주거가치는 대부분 주거선택의 의사결정을 하는 

가치체계라 하였으며, 그것에 영향을 미치는 주거환경의 특성

은 유․무형적인 것이라고 하였다. Meeks(1980)는 인간의 욕구

체계를 바탕으로 주거가치를 분석한 결과 개인별로 욕구단계

에 따라 중점을 두는 주거가치는 다를 수 있다고 하였다. 
Ha(2005)은 주거가치는 주택을 선택, 결정, 평가할 때 거주자

들이 주거환경의 특성에 중요성을 부여하는 개인적 가치라고 

하였으며, Kim & Jung(2003)은 주택은 소비자들에게 다양한 

가치를 제공하며, 주택은 소비자들에게 편안한 생활과 재산증

식 등의 기능적 가치, 이웃과의 교감이나 지위상징 등과 같은 

사회적 가치, 생활 속에서 느끼는 만족감이나 행복감과 같은 

정서적 가치, 새로움과 호기심의 충족과 같은 진귀적 가치 등

의 여러 유형의 가치를 제공한다. 
따라서 주택유형에 따라 이러한 가치들이 제공되는 정도는 

상이하다. 소비자들은 주택을 선택할 때 각 주택유형이 제공

하는 여러 가치들을 평가해보고, 소비자가 자신의 삶이나 생

활속에서 중요시하는 가치를 가장 많이 제공하는 주택유형을 

선택할 것이다. 
주거가치 관련 연구를 보면 연구자들마다 나름대로의 주거

가치 분류 기준을 제시하고 그것에 따라 하위요인으로 구분

하고 있다. McCray & Day(1977)는 주거가치를 미, 안락함, 편

리성, 입지, 건강 및 안전, 개인과 가족, 프라이버시, 경제성, 

사회성, 위신 등으로 분류하여 도시와 농촌의 가치 선호도(순
서)를 측정하였다. 

Shim(2010)은 아파트 거주자들이 지각하고 있는 주거가치가 

지각가격에 미치는 영향을 분석하고 있으며, 그 영향요인으로 

생활편의성, 주거품질, 단지품질, 상징적 가치, 구입상의 가치, 
처분상의 가치, 커뮤니티 가치 등으로 구분하였다. Ha(2005)은 

주가가치가 아파트 구매에 있어 의사결정과 구매행동에 관한 

연구를 진행하였으며, 그 요인으로 편리성, 교육환경, 위치, 
안정성, 품질, 심미성, 과시욕, 투자가치 등을 바탕으로 분석

하였다.

2.2 주거만족도

거주자의 주거만족도 연구는 초기에는 단위 주택의 물리적 

환경 분석에 머물렀으나 시간이 경과함에 따라 분석의 범위

가 점차 근린과 지역 사회로 확장되고, 주택 내부뿐 아니라 

건물 외부와 단지 내외, 지역 사회 시설의 특징을 반영하기 

시작하였다. 그러므로 주거만족의 연구 영역은 확장되고 연구

자에 따라 다양한 관점으로 접근하고 있다.
Han(2006)은 거주하고 있는 주택에 대한 입주자의 주관적인 

만족의 정도를 의미하며, 만족의 정도는 당연히 거주하는 주

택에 대한 기대감, 욕구 열망 및 이에 대한 평가와 관련된다

고 주장하였으며, Kim(2011)는 주거만족이란 거주하고 있는 

주택에 대한 주관적인 평가 상태를 의미하며, 주거만족의 과

정은 주거열망(Housing aspiration)과 주거기대(Housing 
expectation)에 의하여 설명하였다. 주거만족도란 거주자가 자

신들이 사는 곳에 대한 긍정적 또는 부정적 느낌으로서 주거

에 대한 정서적 반응이라고 할 수 있다. 거주자가 주거환경에 

대해 갖는 만족의 정도는 거주자 자신이 느끼고 판단하는 과

정을 통해 결정된다. 이러한 평가행위에는 어떠한 기준이 따

르게 되는데, 그 기준에는 법규나 기술적인 성능과 같은 객관

적인 기준과 개인의 감정, 행태적 특성과 같은 주관적 기준이 

있다(Yang, 2010). 
주거만족도에 관한 연구가 본격화되면서 주거만족에 영향을 

미치는 요인을 발견하기 위한 연구자들의 노력이 시도되었다. 
인간이 주거를 통해 느낄 수 있는 만족이라는 것은 물리적 

환경과 심리 · 행태의 관계성을 바탕으로 한 공간적 · 심미적 

만족뿐만 아니라 경제적인 만족까지 반영되는 것으로 이해할 

수 있다(Nam & Choi, 2007). 이러한 노력은 전통적으로 주택

의 적정성을 평가하는 기준으로 사용될 뿐만 아니라, 사회적 

경제적, 심리적, 물리적 요인으로 발견되기도 하였다. 그리고 

아직까지도 다양한 분류방법과 접근방법으로 끊임없이 검증

되고 있다. 이것은 주거만족도의 인과관계가 주거만족도의 차

이의 존재유무를 확인해 줄 뿐만 아니라 주거만족도에 영향

을 미치는 개별변수들의 상대적 중요도를 측정하고, 주거단지 

설계, 주택정책 수립의 중요한 자료로 제공되기 때문이다

(Jong, 1999). Marans & Rodgers(1975)의 주거환경 만족도에 대

한 모델을 기초로 주거환경만족도 형성과정 모델을 제시하였
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다. 이 모델에서는 물리적 환경을 명시적으로 제시하고 있다. 
즉, 환경의 객관적 특성이 이러한 환경적 속성을 지각하고 평

가하는 사람을 통해 그 사람의 만족도에 영향을 미친다는 것

이다. 주거만족의 대한 연구로서 Elsigna & Hoekstra(2005)의 

연구를 들 수 있는 데, 주거만족도의 측정요소로써 보유형태, 
주택형태, 방 개수, 가족 수 경제성 등을 들었다. 

Shin(2006)의 연구에서는 주거환경요인을 외부환경요인, 단지

환경요인, 실내공간요인, 사회경제적 가치요인으로 나누어, 환

경요인별 중요도와 인지가치의 차이가 전체만족도에 영향을 

미친다는 것을 분석하였다.
Kang & Kim(2010)의 연구에서는 주거선택 중요도와 단위주

호에 대한 주거만족도를 분석하였다. 
Lee(2001)와 Kim(2006)은 주거만족에 대한 요인으로 녹지환

경과 대중교통, 공공서비스 등을 제안하였으며, Park & 
Kim(2004)은 분당신도시 거주민의 주거환경 만족도에 관한 

연구에서 주거환경을 주택환경과 주변 환경으로 나누었으며, 
주택환경보다 주변 환경에 더 만족하였으며, 아파트에 거주하

고 주택규모가 클수록 주거만족도가 올라간다고 분석하였다.
Lim et al.(2003)은 기성시가지 단독주택지의 주거환경 만족

도와 거주이동 요인에 관한 연구에서 기성시가지내의 주거환

경 요소 중에는 문화시설과 지구교통(주차공간부족, 골목길의 

보행환경과 안전 등) 등에 큰 불만을 가지고 있으며, 휴식공

간부족, 소음·대기오염 등에 대해서도 만족도가 낮아 우선적

으로 정비되어야 하는 주거환경 요소인 것으로 분석되었다.
Nam & Choi(2007)은 국민임대주택을 중심으로 대상지의 외

부·내부 환경 평가와 경제성평가를 통해 주거만족도와 이주의

향에 관한 연구를 진행하여 실증 분석하였다. Kim(2009)은 다

가구매입 임대주택 입주자의 만족도에 영향을 미치는 요인을 

입지적 환경과 거주자 특성 등으로 구분하여 만족도에 미치

는 영향요인을 규명하였으며, Kim(2013)는 주거만족도에 대한 

영향요인을 외부, 내부, 경제, 거주특성 등으로 구분하여 그 

영향관계를 실증 분석하였다.
 따라서 소비자들은 객관적 속성 그 자체에 의해서 만족도

에 영향을 받으므로, 만족도의 척도는 주거환경의 질을 평가

하는 평가기준이 될 뿐만 아니라 구매행동을 예측하는 예측

변수가 된다는 것이다. 
이러한 선행연구에서는 주거만족도에 미치는 영향요인과 주

거선택요소 중요도를 분석하였을 뿐, 이러한 요인들이 투자가

치와 주거매입의도에 대한 분석한 연구는 없다.

2.2 투자가치

주택은 시장에서 다양한 가치를 지니게 되는데, 대표적으로 

주생활의 공간으로서의 사용가치와 매매와 교환이 가능한 경

제재로서의 교환가치가 있다. Harvey(2006)은 부동산은 장기적

으로 다른 어떤 분야의 상품투자보다 부와 경제적 안정을 창

출하는 가장 효과적안 수단중 하나라고 했다. 경기순환이나 

일시적 경기변동과 관계없이 시간이 흐르면서 부동산 가치는 

지난 수십년간 계속 상승해 왔고, 특히 위험률이라는 기준에

서 볼 때 이것이 창출하는 수익률은 상당한 경쟁력을 갖고 

있다고 하였다. 그럼으로 우리나라의 주택수요는 거주목적보

다도 자산을 위한 투자목적의 수요가 더 크게 작용하고 있다. 
그러므로 특정 지역에 대한 부동산 가격이 상승할 것이라는 

기대심리에 의해 가격이 상승하면 할수록 수요는 더욱 확대 

된다. 
Choi & Cheon(2006)도 우리나라의 주택은 단순히 거주의 목

적 외에도 자산의 축척 수단으로 사용되고, 사회적 지위의 척

도로 까지 보는 경향이 있다고 하였다. 따라서 주택의 투자가

치에 영향을 미치는 요인을 파악하는 것은 삶의 편의를 추구

하기 위한 의미뿐만 아니라 주택을 투자대상으로 평가하는 

과정에서도 중요한 의미를 가질 수 있다. 그러나 주택은 그 

자체가 가지고 있는 가치만으로 가격을 결정할 수는 없는 것

이며, 해당주택에 대한 개별적인 요인은 물론 주택이 속해있

는 단지지역적인 요인 그리고 도시·경제 등 사회변화적인 요

인에 의해 그 가격이 형성되어진다.
Yang(2003)은 부동산의 취득은 주거를 위해서만이 아니라 

투자가치 측면에 더욱 비중을 두는 경향이 심화되고 있다고 

보았다. 부동산 투자기회의 탐색요인으로는 호재가 있는가, 
규제 정도, 세금, 자금조달능력, 이자율 등이라 하였다. 수익

의 중요한 요인으로는 인플레 헷지 보장, 기회비용 보장, 자

산 가치 보장 등 효용가치를 우선시 했다. 안전성 중요 요인

으로는 소유권취득 안전성, 이용개발 가능성, 자본가치 상승 

기대성을 제시하였으며 환금성 요인으로는 용도전환 가능성, 
투자확대 또는 축소 가변성, 임대 또는 판매 가능성, 조기 환

금 가능성을, 지역중요성 요인으로는 자연 경관, 학군, 공공시

설, 교통, 소득수준, 이웃수준 등을 들었다.
Youn & Jung(2013)은 서울지역 사례를 중심으로 위계적 선

형모형을 활용하여 주택가격에 영향을 주는 다양한 현상들을 

분석하면서, 주택의 개별적 특성이나 지역적 특성에 따라 주

택가격에 미치는 효과는 다르고, 동일한 개별적 특성이나 지

역적 특성이라도 중재변수가 교통환경, 쾌적환경 등에 따라 

주택가격에 미치는 영향력은 다르다. 이 현상은 주택가격을 

이해하는데 매우 중요한 요소이나 그 동안의 연구가 간과해 

온 연구주제이다. 따라서 주택가격에 미치는 영향력을 파악할 

때, 지역적 차원과 개별적 차원이 포섭된 구조로 분석함으로

써 주택가격에 영향을 주는 복잡한 현상을 체계적으로 이해

할 수 있다. 
이에 따라 주택의 가치를 나타내는 가격에 미치는 영향요인

들을 규명한 연구들이 많은데, 국내의 연구로는 Woo & 
Hong(2002)은 수도권지역 주택가격 결정요인이 교통축과 도

심의 교통접근성에 있다고 했다. 특히 주거환경이 뛰어난 강

남지역은 주택가격이 상승할수록 주택수요가 증가하는 특성

이 있다. 이는 가격상승으로 인한 투자요인이 주택수요를 증

가시키기 때문으로 보인다(Shin, 2003). Song & Knaap(2003)는 

도시계획을 하는 경우 주택가격 결정요인을 도로설계와 순환

체계, 인구밀도, 토지이용, 접근성, 교통시설, 보행친화성 등으
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로 분류하였다. Yiu & Wong(2005)은 교통시설의 기공이나 완

공 전에 합리적 기대가설에 입각한 가격의 기대효과로 인하

여 부동산 가격은 상승한다고 하였다.
Lee(2001)는 강남지역 아파트가격 영항요인으로 재건축요인

을 들었다. 그 중에서도 영향력이 상당히 미치는 요인으로는 

아파트 평수 크기와 주택연령, 경과년수, 개발밀도, 단지규모, 
재건축계획 유무, 학군 시장, 병원 등의 접근성, 지하철, 한강 

또는 양재천 등 수변접근성, 구룡산, 우면산, 대모산, 청계산 

등의 조망권 및 접근성으로 보았다.
Koh et al.(2001)은 서울시의 주택 하위시장별 주거환경이 공

동주택 가격에 미치는 영향 분석에서 기존의 관련연구들을 

종합하여 독립변수를 주거특성, 근린환경 특성, 지역 환경특

성으로 나누고, 근린환경특성 중 대중교통 접근성(지하철)이 

가까울수록 가격이 높게 나타나고 있음을 분석하였다. 
Jang et al.(2009)은 주택특성, 단지특성, 입지특성, 인지특성

으로 아파트 가격에 영향을 미치는 요인으로 구분하고 헤도

닉 가격모형을 설정하여 강남구 삼성동, 대치동, 도곡동, 역삼

동을 대상으로 주택특성, 단지특성, 입지특성 뿐만 아니라 인

지요인이 아파트 가격 형성에 영향이 있음을 밝혔다.
최근 자연경관이 양호하고, 강이나 공원, 녹지공간과의 접근

성이 우수한 조망경관을 가진 주택에 대한 선호도가 증가하

여 그런 조건을 갖춘 주택과 그렇지 못한 주택 간에 가격 격

차가 점점 심해지고 있다. Yoon & Yu(2001)에 의한 도시경관

의 조망 특성이 주택가격에 미치는 영향에 관한 연구에서 도

시경관자원들의 조망특성이 주택가격에 미치는 영향을 분석

하고 조망정도가 주택가격과 선택에 미치는 영향과 거주자의 

소득수준에 따른 조망가치 차이를 검증하였다.
서울시의 대표적 경관대상인 한강 주변에 위치한 아파트를 

대상으로 한강조망이 주택 가격에 미치는 영향을 추정한 결

과, 경관조망이 가능한 경우 주택가격에 양(+)의 영향을 미치

며, 조망지점에 따른 개별조망정도 모형의 분석결과 대부분의 

조망 변수들이 통계적으로 양의 유의한 영향을 나타내고 있

어 주택 구매자들은 실제 시장에서 거래되는 주택의 특성 중 

경관조망여부를 많이 고려하고 있으며, 그에 따른 조망가치에 

대한 지불가격 또한 크다는 점을 보여주고 있다(Hwang, 
2008). Mansfield & McDow(2005)는 North Carolina의 근린주구

내의 숲과 거주지 인근의 대규모 숲이 인근의 주택가격에 어

떤 영향을 미치는지 분석하였다. 사적 숲과 공공 숲으로 나누

어 비교한 결과 사적 숲과 공공 숲 모두 주택필지에서 가까

울수록, 수목이 필지에서 차지하는 비율이 높을수록 주택가격

이 상승하는 것으로 나타났다.
Hui et al.(2007)은 거주자들이 바다 경관과 더 나은 대기질, 

소음수준이 낮은 아파트에 대해 가격지불의사가 더 크다는 

것을 보여주었다. 
Bae(2000)은 분당과 일산의 아파트단지를 대상으로 녹지요소

가 주택가격에 미치는 영향을 특성가격모형을 이용하여 추정

한 결과 분당과 일산 모두 녹지요소가 아파트가격에 유의한 

영향을 미친 것으로 나타났으며, 주택규모에 따라 녹지가격의 

차이를 분석한 결과는 대형아파트가 소형아파트보다 주택가

격에 훨씬 더 큰 영향을 미치는 것으로 나타났다. 
Bengochea-Morancho, et al.(2001)는 도심지 녹지에 대한 가치

를 판단하는 연구를 하였다. 그는 주택의 가격을 설명하는 여

러 요소들과 함께 세 가지 환경요소로서 공원이나 대중정원

이 보이는지의 여부, 녹지로부터 거주지까지의 거리, 오픈 스

페이스(open space)의 규모를 선정하였으며, 스페인의 카스텔

론 시에 거주하는 810명을 대상으로 조사하였다. 조사결과 주

택의 가격에 가장 큰 영향을 미치는 요소는 주택의 규모로 

파악되었으며, 헤도닉 변수가 연관된 조건상에서는 주택의 매

각대금의 녹지 사이의 거리상에는 반비례 관계가 성립되고 

있다고 조사되었다.
Oh & Lee(2003)은 서울의 강변북로에 인접한 아파트 단지를 

대상으로 매매사례자료를 분석하여 한강 조망과 층별 요인이 

아파트가격에 미치는 영향을 분석한 결과 층별 요인과 조망

요인 두 변수 모두 아파트가격에 통계적으로 유의한 영향을 

미쳤음을 규명하였다. Jeong(2010)은 서울시 강남구의 아파트

를 대상으로 어메니티 요소가 주택가격에 미치는 영향을 분

석한 결과 개방감이 좋을수록, 양호한 일조시간을 가질수록, 
조망이 잘되는 세대일수록 주택가격에 양(+)의 영향력을 주는 

것으로 밝혔다. 
교육적 환경입지와 주택가격과의 관계를 다룬 연구도 있다( 

Joung & Bae, 2004; Choi & Kwon, 2004). Choi & Kwon(2004)
은 위계선형모델을 이용한 교육환경이 주택가격에 미치는 영

향력을 분석하였으며, 소득수준이 낮은 경우에는 아파트에 대

하여 주거목적이 더 강할 수밖에 없고, 교육요인이나 환경요

인은 사치재에 가깝다(Joung & Bae, 2004). Reback(2004)은 주

택가격 결정요인을 학교특성, 학군규모, 입지 특성 등으로 분

류하였다. 선호하는 공립학교의 프로그램에 의해 학생들이 이

동하기 때문에 좋은 학군이 주택가격을 상승시킨다고 하였다. 
Thomas & Jeffrey(2001)도 주택가격 결정요인을 교육과 관련

된 요인으로 분류하고, 학교의 질에 따라 주택가격이 영향을 

받는다고 하였다.
Jang & Lee(2006)는 부동산 가격변동과 투자인식에 관한 연

구로서 가격에 영향을 미치는 요인을 정부의 부동산 정책, 지
역 내 교육 및 문화환경, 주택공급량, 도로·교통 등 기반 및 

공공시설 등의 순으로 발표하였다. 
Kang(2003)은 아파트 단지의 내부적 특성들이 아파트 가격

변동에 미치는 영향을 분석하고자 하였으며, 아파트 시공사의 

지명도가 가격에 미치는 영향이 지대하다는 결과가 나왔다. 
Kim(2002)은 Hedonic 모형을 이용하여 일산신도시의 아파트를 

대상으로 평형, 현관구조, 사용연수 등의 구조특성, 총세대수, 
대로접변, 초기입주 년수, 건설회사 지명도 등의 단지특성, 지
하철 거리, 학교, 대형 할인마트 등의 입지특성으로 구분하여 

아파트 가격에 미치는 영향을 파악하였다. 
Lee et al.(2011)은 아파트 시장에서 브랜드가 아파트의 경쟁

력을 높일 수 있는 요소로서 중요성이 부각됨에 따라 본 연

구에서는 헤도닉 모형의 함수적 형태를 적용하여 아파트 브



소비자의 주거만족도와 투자가치가 매입의도에 미치는 영향

벤처창업연구 제10권 제6호 (통권42호) 147

랜드가 아파트 가격에 미치는 영향력을 살펴보았다.
So & Jang(2009)는 아파트의 브랜드가 주택소비자의 구매결

정에 직·간접적으로 영향을미치고 있다는 점에 착안하고, 아

파트브랜드가 주택구매결정에 어떠한 영향을 분석하였다. 
이상과 같은 선행연구를 통해서 주택은 자체가 갖고 있는 

개별적인 특성이나 수요·공급의 이론만으로 가격이 결정되지 

않으며 주택을 둘러싸고 있는 입지환경, 경제·사회적 환경, 법
적·제도적인 제 요인에 영향을 받게 되며 특히 우리나라는 주

택이 단순히 거주하는 곳만이 아니라 재산의 증식수단이라는 

인식이 팽배하여 주택가격의 결정은 환경요인과 함께 투자가

치가 동시에 고려되고 있음을 알 수 있다. 따라서 소비자가 

인식하는 투자가치는 개별적인 특성뿐 아니라 소비자의 주거

가치에 따라 영향을 받을 것으로 예측된다.

Ⅲ. 연구방법

3.1 연구모형 및 가설설정

본 연구는 기존의 선행연구를 바탕으로 주거가치와 주거만

족도 및 투자가치와 어떠한 영향관계에 있는지, 또한 주거만

족도와 주거가치가 매입의도에 어떠한 관계를 가지는지 살펴

보고자 한다. 따라서 이들 간의 관계구조를 다음 <그림 1>과 

같이 설정하였다. 이와 같은 연구모형을 토대로 경로 간 다음

과 같은 가설을 설정하여 살펴보고자 한다.

주거가치

주거
만족도

투자가치

매입의도

<그림 1> 연구모형

가설은 다음과 같다.
가설1 : 주거가치는 주거만족도에 정적영향을 미칠 것이다.
  1-1 : 주거품질은 주거만족도에 정적영향을 미칠 것이다.
  1-2 : 경제성은 주거만족도에 정적영향을 미칠 것이다.
  1-3 : 브랜드는 주거만족도에 정적영향을 미칠 것이다.
  1-4 : 접근성은 주거만족도에 정적영향을 미칠 것이다.

가설2 : 주거가치는 투자가치에 정적영향을 미칠 것이다.
  2-1 : 주거품질은 투자가치에 정적영향을 미칠 것이다.
  2-2 : 경제성은 투자가치에 정적영향을 미칠 것이다.
  2-3 : 브랜드는 투자가치에 정적영향을 미칠 것이다.
  2-4 : 접근성은 투자가치에 정적영향을 미칠 것이다.

가설3 : 주거만족도는 매입의도에 정적영향을 미칠 것이다.
가설4 : 투자가치는 매입의도에 정적영향을 미칠 것이다.

3.2 자료의 수집

설문은 2015년 9월 1일부터 9월 30일까지 서울과 경기도에 

거주하는 소비자를 대상으로 총 30일에 걸쳐 설문을 실시하

였으며, 응답자는 자기기입식 설문지를 통하여 설문에 응답하

였다.
설문결과 총 600부 중 590부가 회수되었으나 유의하지 않은 

설문을 제외한 유효설문 총 585부를 바탕으로 분석을 실시하

였다. 

3.3 변수의 정의와 측정

주거가치, 주거만족, 투자가치, 매입의도 등과 같은 구성개념

의 측정항목은 마케팅과 부동산학 분야의 기존연구에서 사용

한 측정항목들을 추출해서 본 연구에 맞게 재조정하여 반영

하였다.
주거가치들의 측정항목은 Meeks(1980), McCray & Day(1977), 

Ha(2004), Kim & Jung(2003) 등을 반영하여 제시한 

Shim(2010)의 연구를 바탕으로 주거품질, 경제성, 브랜드, 접

근성의 구성개념으로 구분하였다. 이를 Likert 5점 척도로 측

정하였다.
주거만족은 마케팅 연구의 Oliver(1981), Ha(2004), Kim & 

Jung(2003), Jong(1999), Han(2006), Kim(2011) 등 연구에서 사

용한 측정항목인 전반적인 주거만족도와 기대수준과 비교한 

만족도, 다른 거주지에 비해 비교 만족도 등으로 구성하여 이

를 Likert 5점 척도로 측정하였다.
투자가치는 Shim(2010)의 연구를 대상으로 현 주거지의 가

격이 오를 가능성, 주변지역의 발전 가능성, 투자가치, 가격대

비 가치 등을 묻는 문항으로 구성하여 이를 Likert 5점 척도

로 측정하였다.
마지막으로 매입의도는 Zeithaml et al.,(1996), Hwang(2005) 

등에서 사용한 측정항목을 반영하여 현 거주지의 추가매입 

의도와 재구매 의도를 묻는 문항으로 구성하여 이를 Likert 5
점 척도로 측정하였다.

3.4 분석방법

분석은 SPSS 21.0 및 AMOS 18.0을 활용하여 조사대상자의 

특성을 분석하기 위해 기술통계분석과 신뢰도분석을 수행하

였으며, 타당성 분석을 위해 확인적 요인분석을 수행하였고, 
가설검증을 위해 구조모형분석을 실시하였다.

Ⅳ. 연구결과

4.1 연구대상자의 일반적인 특성

조사대상자의 일반적 특성을 살펴보면 <표 1>과 같다. 
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<표 1> 조사대상자의 일반적 특성 

4.2 변수의 타당성과 신뢰성

주거가치, 주거만족도, 투자가치, 매입의도의 측정항목의 개

념타당성과 수렴타당성, 판별타당성 검증을 위하여, 확인적 

요인분석(CFA: Confirmatory Factor Analysis)을 실시하였으며, 
모수 추정방법은 최대우도법(Maximum Likelihood Method)을 

이용하였다.
확인적 요인분석을 통한 모형의 적합도를 평가하기 위해서

는 기초부합치인 χ2통계량, 모형의 설명력을 나타내는 지수

인 GFI(Goodness of Fit Index), 표준적합도지수인 NFI(Normed 
Fit Index), 증분적합도지수인 IFI(Incremental Fit Index), 
TLI(Tucker-Lewis Index), 비교적합지수인 CFI(Comparative Fit 
Index), 평균제곱근 근사오차인 RMSEA(Root Mean Square 
Error of Approximation) 등을 이용하였다. χ2통계량은 p>0.05
면 좋은 모형으로 평가되나 표본 수에 민감하므로 다른 적합

도 지수와 함께 고려하는 것이 바람직하다. GFI, NFI, IFI, 
TLI, CFI는 0.9이상, RMSEA는 0.08보다 작으면 괜찮은 적합

도 이며 0.05보다 작으면 좋은 적합도 라고 인정된다.
확인적 요인분석결과 모든 잠재변인에 대한 모든 측정항목

들의 요인적재량은 유의하였고, 표준 적재치가 0.5이상이기 

때문에 개념타당성(Construct validity)은 확보되었다고 할 수 

있다. 또한 표준화된 요인부하량이 1이상이거나, 측정오차의 

분산이 0보다 작아 이론적으로 부적합한 음분산 오차

(heywood case)는 나타나지 않았다.
다음으로 연구개념의 수렴타당성(Convergent Validity)을 살펴

보기 위하여 개념 신뢰도(Construct Reliability)와 분산추출지수

(Variance Extracted)를 산출하였다. 먼저 수렴타당성은 하나의 

잠재요인에 대한 두 개 이상의 측정항목들의 상관 정도를 나

타내며 개념 신뢰도가 0.7이상이고, 분산추출지수가 0.5이상이

면 수렴타당성이 있다고 할 수 있다.
<표 2>는 측정모형에 나타난 각 요인들의 개념 신뢰도와 분

산추출지수를 공식에 의해 표로 나타내었다. 각 요인들의 표

준적재치가(Standardized Regression Weights)값이 0.5 이상이기 

때문에 개념타당성(Construct Validity)은 확보되었다고 할 수 

있다. 
주거가치, 만족도, 투자가치, 매입의도의 평균분산추출지수

(Average Variance Extracted: AVE)는 0.5 이상으로 나타나 수

렴타당성(Convergent Validity)이 확보되었다고 할 수 있다. 각 

개념의 신뢰도가 0.7이상이기 때문에 수렴타당성(Convergent 
Validity) 및 내적일관성(Internal Consistency)이 있다고 할 수 

있다(Hair et al., 2006).
<표 2> 확인적 요인분석

변수 문항 SRW t-value SMC CR AVE

주거
품질

주거품질3 0.918 - 0.842

0.923 0.740
주거품질2 0.847 29.249 0.718

주거품질1 0.848 29.346 0.720

주거품질4 0.826 27.763 0.682

경제
성

경제성1 0.844 - 0.712

0.867 0.617경제성2 0.916 20.150 0.839

경제성3 0.547 13.497 0.299

브랜
드

브랜드2 0.875 27.604 0.766

0.897 0.755브랜드3 0.862 26.955 0.744

브랜드1 0.87 - 0.757

접근
성

접근성3 0.511 11.875 0.261

0.801 0.565접근성2 0.841 17.801 0.707

접근성1 0.852 - 0.726

투자
가치

투자가치3 0.863 20.684 0.744

0.931 0.666
투자가치2 0.881 21.112 0.777

투자가치4 0.735 - 0.541

투자가치1 0.776 18.543 0.603

주거
만족

주거만족3 0.901 28.466 0.812

0.903 0.774주거만족2 0.885 27.722 0.783

주거만족1 0.853 - 0.728

매입
의도

매입의도2 0.916 30.490 0.839
0.841 0.841

매입의도1 0.918 - 0.843

Goodness-of-fit: χ2=730.838, p<0.00; GFI=0.906; NFI=0.924; CFI=0.942;
RFI=0.907; IFI=0.943; TLI=0.929; RMR=0.046; RMSEA=0.070

구분 빈도 %

성별
남자 207 35.6
여자 375 64.4

연령

20세~29세 51 8.7
30세~39세 84 14.4
30세~39세 180 30.8
50세~59세 186 31.8
60세 이상 84 14.4

학력

고등학교 졸업 이하 204 34.9
전문대학 졸업 150 25.6
대학 졸업 162 27.7

대학원 졸업 이상 69 11.8

직업

전문/기술직 75 12.8
회사원 156 26.7
자영업 81 13.8
주부 177 30.3
기타 96 16.4

결혼 
여부

기혼 486 83.1
미혼 81 13.8
기타 18 3.1

주거
소유
형태

자가 396 67.7
전세 117 20.0

전세+월세 33 5.6
월세 33 5.6

기타 6 1.0

평형
(면적)

9평(29.7㎡) 이하 30 5.1

10평~19평(33㎡~62.7㎡) 51 8.7
20평~29평(66㎡~95.7㎡) 150 25.6
30평~39평(99㎡~128.7㎡) 246 42.1
40평 이상(132㎡ 이상) 108 18.5

주거 
형태

아파트 351 60.0
주상복합 36 6.2
다세대 54 9.2

연립 및 빌라 78 13.3
단독주택 51 8.7

도시형생활주택 15 2.6
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<표 3> 신뢰도

<표 4>는 각 변인간의 상관관계를 통해 판별타당도

(Discriminant Validity)를 측정 결과이다. 본 연구에서는 나타

난 각 요인과 분산추출지수의 구성 개념들간의 상관계수의 

제곱값이 보다 크기 때문에 판별타당성은 확보되었다고 할 

수 있다(Fornell & Larcker, 1981).

<표 4> 상관관계

경제
성

주거
품질

브랜
드

접근
성

투자
가치

주거
만족

매입
의도

경제성 .785*

주거
품질

0.353 .860*

브랜드 0.421 0.612 .868*

접근성 0.28 0.302 0.356 .751*

투자
가치

0.278 0.577 0.652 0.523 .816*

주거
만족

0.369 0.489 0.686 0.289 0.635 .879*

매입
의도

0.299 0.427 0.651 0.4 0.674 0.735 .917*

*=Symmetrical value is square root of AVE

4.3 가설 검증

주거가치, 주거만족도, 투자가치, 매입의도와의  관계를 살펴

보기 위해 설정된 연구가설을 검증하기 위해 구조방정식 모

형 분석을 실시한 결과는 다음 <그림 2>와 <표 5>와 같다.
본 연구에서는 구조방정식모델을 통해 모델의 적합도를 평

가하였다. 공분산 구조모형의 연구가설에 적합한 정도를 알아

보기 위하여 적합도 지수를 이용한 적합도 평가를 실시하였

다. 
구조방정식 적합도 지수는 크게 절대적 적합도 지수

(Absolute Fit Index : χ², GFI, AGFI, RMSR)와 기초모델에 대

해 제안모델의 적합도를 비교하는 증분적합지수(Incremental 
Fit Index : NNFI, NFI), 그리고 모델의 간명도와 관련된 간명

적합지수(Parsimonious Fit Index : PGFI, PNFI, AIC)등이 있다. 
대부분이 적합도 지수는 0.0(부적합) ~ 1.0(완벽한 적합)의 

값을 지니고 있으며, 대부분의 경우 임계치를 0.9이상으로 최

적모델 적합도를 나타내지만 0.8 이상의 모형에 대해서도 수

용하고 있다(Bentler & Bonett, 1980). 

본 연구에서 연구모형을 검정하기 위하여 공분산구조 분석

(Covariance Structure Analysis)을 실시하였다. 각 요인에 대한 

경로분석을 실시하여 연구모형의 각 요인들간의 인과관계를 

분석하였다. <그림 2>은 연구모형의 전체 경로 분석결과이다. 
평가기준에 있어서는 GFI(Goodness of Fit Index: 0.9 이상이 

바람직함), RMR(Root Mean Square Residual : 0.05 이하가 바

람직함), NFI(Normed Fit Index : 0.9 이상이 바람직함), 
CFI(Comparative Fit Index : 1에 가까울수록 바람직함), 
RMSEA(Root Mean Square Error of Approximation : 0.05이하인 

경우 양호하다고 평가, 0.08 이하인 경우 어느 정도 양호, 0.1
이상인 경우 모형의 채택여부에 대해서 생각해 볼 필요가 있

음)등의 기준을 참조하였다.
본 연구의 확인적 요인분석의 결과를 보면, χ²=722.22, 

p=.000, RMR=.05, NFI=.925, CFI=.944, GFI=.903, TLI=.932로 

분석되어, 전체적으로 경로계수의 적합도는 검증되었음을 알 

수 있다. RMSEA는 .05 이하, IFI, CFI, TLI는 .90 이상이면 적

합하다. 또한 NFI는 표본 수에 따라 값이 달라질 수 있는 

NFI 값을 조정한 값으로 .90 이상이면 적합하다. 따라서 본 

연구에서 설정한 요인에 대한 이론적 모형의 전반적인 적합

도는 양호하다는 것이 검증되었다. 그러므로 본 연구모형은 

구성개념, 즉 요인들 간의 인과관계를 설명하기에 무리가 없

는 것으로 판단된다.

<표 5> 가설검증결과

가설 Estimate C.R.
채택
여부

가설 1-1 주거품질 → 주거만족도 0.149*** 5.329 채택

가설 1-2 경제성 → 주거만족도 -0.077 -2.178 기각

가설 1-3 브랜드 → 주거만족도 0.36*** 9.367 채택

가설 1-4 접근성 → 주거만족도 0.308*** 8.196 채택

가설 2-1 주거품질 → 투자가치 0.061* 1.94 기각

가설 2-2 경제성 → 투자가치 0.072 1.804 기각

가설 2-3 브랜드 → 투자가치 0.527*** 10.877 채택

가설 2-4 접근성 → 투자가치 0.028 0.696 기각

가설 3 주거만족도 → 매입의도 0.543*** 9.826 채택

가설 4 투자가치 → 매입의도 0.692*** 12.393 채택

*p<.05 **p<.01 ***p<.001
Goodness-of-fit: χ2=722.220, p<0.00; GFI=0.903; NFI=0.925; CFI=0.944;
RFI=0.910; IFI=0.944; TLI=0.932; RMR=0.051; RMSEA=0.069

.308

.527

.061

주거품질

경제성

브랜드

접근성

주거
만족도

투자가치

매입의도

.692

.36

.149

.543

<그림 2> 가설검증 결과

구분 Cronbach'α 

주거가치

주거품질 .977

경제성 .885

브랜드 .902

접근성 .746

투자가치 .886

주거만족 .910

매입의도 .914
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가설검증 결과 주거품질, 브랜드, 접근성은 주거만족도에 정

적인 유의미한 영향을 미쳤으며, 주거품질, 브랜드가 투자가

치에 정적인 영향을 미치는 것으로 나타났다. 주거만족도와 

투자가치는 매입의도에 정적인 영향을 미치는 것으로 나타났

다. 이러한 결과를 판단해보면 주거품질, 브랜드는 주거만족

도와 투자가치를 강화시켜 주는 요인이며, 접근성은 투자가치

에는 유의미한 영향을 미치지는 않으나 주거만족도에는 정적

인 영향을 미치는 것으로 나타났다.

Ⅴ. 결론

주거에 대한 평가는 주거만족도와 가치에 대한 평가로 나뉠 

수 있으며, 주거만족도와 가치는 소비자들의 주택선호에 대한 

인식의 패러다임이 무엇인지를 파악할 수 있는 중요한 척도

이다. 그러므로 주택시장에서의 주거선택 의사결정의 문제는 

개인적 가치와 주어진 환경에 따라 다양하게 나타난다. 
그동안 주거평가는 주거만족도를 중심으로 연구되어 왔으며, 

연구결과 주거품질에 대한 전반적인 가치뿐만 아니라 교통, 
학군 등 복합적인 요인에 의해 많은 영향을 받는 것으로 나

타났다. 그러나 현실적으로 주거선택은 거주목적 뿐만 아니라 

자산가치가 중요한 선택기분으로 영향을 미침에도 불구하고 

투자가치가 구매 의사결정에 미치는 영향력에 관한 연구는 

극히 미미한 실정이다. 주거선택이나 매입의도에 있어서 투자

가치에 대한 전망이 미치는 영향이 매우 중요한데도 불구하

고 이에 대한 연구는 아직까지 미흡한 편이다. 본 연구는 부

동산 투자에 대한 매입의도에 영향을 미치는 요인에 대해서 

분석하였다. 
기존의 연구들에서 제시하는 주거만족도와 투자가치의 중요

성과 영향력에 관한 선행변수의 파악으로 시작된 본 연구에

서는 주택 매입의도에 영향을 미치는 변인들간의 관계를 고

려하여 주거만족도와 투자가치 형성과정에 대한 모형을 제시

하고, 매입의도에 영향을 미치는 변인간의 관계를 파악하였

다. 연구결과 다음과 같은 특성을 파악할 수 있었다.
가설검증 결과 주거품질, 브랜드, 접근성은 주거만족도에 정

적인 유의미한 영향을 미쳤으며, 주거품질 브랜드가 투자가치

에 정적인 영향을 미치는 것으로 나타났다.
Aaker(1996)는 소비자들이 특정 제품에 대하여 지각하고 있

는 품질은 제품에 대한 눈에 보이지 않는 전반적인 감정으로

서 하나의 종합적이고 전반적인 구성개념이라고 하였다. 본 

연구에서도 소비자가 지각한 상대적으로 높은 지각된 주거품

질은 주거만족도에 직접적인 영향을 미치는 것으로 파악된다. 
본 연구는 지각된 품질과 브랜드가 투자가치에 영향을 미치

므로 주택시장의 활성화를 위해서는 이러한 요인에 대한 관

리가 필요하다. 즉, 본 연구결과 주거 품질이 주거만족도와 

투자가치에 긍정적인 영향을 미치는 것으로 판단해 보면, 주

거품질을 소비자가 원하는 수준으로 높여나가는 전략이 필요

하며, 또한 소비자의 주거욕구가 증가하고 있는 현실을 고려

하여 1차적으로 주거품질 향상에 대한 주거계획이 요구된다. 
이를 위해서 공급자는 고객의 욕구를 조사하고 반영하여 주

거를 설계하고, 이러한 주택시공을 통해 만족도를 증가시켜야 

하며, 주거품질 개선을 위한 지속적인 관리가 요구된다. 더불

어 주택 공급자는 거주자의 주거가치를 창조할 수 있도록 가

치제안을 하여야 할 것이다.
또한 주택시장에서 투자가치는 주거품질뿐만 아니라 브랜드

에 대해서도 영향을 받는 것으로 나타났는데, 이는 주택 거래

시 단순히 기능적 가치보다는 거주지역 및 아파트의 브랜드 

등은 사회, 경제적 상징성을 표현함으로서 상징적 가치에 더 

비중을 두고 있음을 보여주고 있다.
마지막으로 주거만족도와 투자가치는 매입의도에 정적인 영

향을 미치는 것으로 나타났다. 이러한 결과를 판단해보면 주

거품질, 브랜드는 주거만족도와 투자가치를 강화시켜 주는 요

인이며, 접근성은 투자가치에는 유의미한 영향을 미치지는 않

으나 주거만족도에는 정적인 영향을 미치는 것으로 나타났다. 
일반적인 제품에 비하여 주택상품은 내구성이 길고, 큰 자금

이 소요되며 주거가치와 자산가치가 복합적으로 작용하기 때

문에 소비자들이 인식하는 주거의 투자가치가 실질적인 주택 

구매나 매입의도에 영향을 미치는 것으로 나타났다.
지금까지 대다수의 많은 연구들이 주거만족도에 미치는 영

향력 있는 변수들을 규명하고, 또한 최근 이슈가 되고 있는 

브랜드가 중요해지면서 브랜드 자산 형성과정에 대한 연구들

이 많았으나 본 연구는 주거만족도와 브랜드 강화를 통해서 

형성된 투자가치가 실질적인 주거 매입의도와의 관련성을 규

명함으로서 주택 매매와 관련된 공급자들에게 주택거래를 활

성화하기 위해서 활용할 수 있는 여러 가지 시사점을 제공해 

주고 있으며, 더불어 구매 수요자들이 실질적인 투자가치에 

영향을 미치는 요인 규명을 통해서 수요자의 욕구를 파악할 

수 있다.
본 연구의 결과는 잠재적 구매자들은 주거만족도와 향후의 

투자에 따른 가치 증대를 고려하여 매입 의도를 반영하는 것

으로 분석되어 주택 공급업자들은 이를 고려할 필요가 있다. 
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The Effect of the Consumers’ Residential Satisfaction and

Investment Value on the Purchase Intention

Hwang, In Sang*

Ha, Kyu Soo**

Abstract

The purpose of this study is to analyze the relation between the housing value and residential satisfaction, housing’ investment value, 
and also the effect the purchase intention. Recently it has been argued that the consumers’ investment value can have influence on the 
housing market, however it is extremely rare to find research market.

Through this study, influencing relationship on how the factors of housing value can affect the residential satisfaction and investment 
value is figured out. Last, in order to analysis the influencing relationship of purchase intention, the questionnaire for residents were 
conducted. The analysis is done based on 585 significant research materials gathered from the questionnaires.

For analysis methodology, this research is using SPSS 21.0, AMOS 18.0, along with analytic techniques, such as implementation of 
basic statistical analysis, reliability, and structural analysis. Following is the results summary of the research:

First, results of a factor analysis extracted four factors of housing value: residential quality factor, economic factor, brand factor, 
accessibility factor. Second, we find from the residential quality, brand of the housing value were statistically effect of the residential 
satisfaction and investment value. Finally, residential satisfaction and investment value had a positive influence on purchase intention. The 
result indicates the housing buyers’ positive investment value and residential satisfaction increase the purchase intention in housing 
market. The better the housing buyers’ investment value on the real estate market, the higher the market activity.

Keywords: housing value, residential satisfaction, investment value, purchase intention
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