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Abstract

Purpose - For the past several decades, behavioral economics or 
behavioral decision theory has undergone rapid development. This 
study provides a critical review of the development of behavioral eco-
nomics with a focus on what are deemed to be core theories in the 
field. Starting from the utility function proposed by Daniel Bernoulli 
in the 18th century, the development history of utility functions until 
the emergence of the prospect theory is thoroughly reviewed. Some 
of the experimental results violating the traditionally assumed utility 
function and supporting the prospect theory value function are 
summarized. The most representative principles of rational choice are 
transitivity, independence from irrelevant alternatives (IIA), and 
regularity. The development of behavioral economics has been trig-
gered by finding counter-examples to these principles. Some of the 
choice behaviors discussed in this study as counter-examples to the 
traditional theories of rational choice are the St. Petersburg paradox; 
the Allais paradox; gambling behavior; and the various context effects 
including the similarity effect, attraction effect, and the compromise 
effect. The Elimination-by-Aspects (EBA) model, which was proposed 
as an explanation for the similarity effect, is discussed in detail as 
well. Based on the literature review and further analysis, this study 
summarizes the relationship between the context effects, prospect theo-
ry, and EBA model.

Research design, data, and methodology - This study provides an 
extensive literature review on several important theories in the field 
of behavioral decision theory and adds some critical comments to the 
theories and the relationships among them. This study first reviews 
the development of utility functions. Daniel Bernoulli introduced the 
concept of utility function to solve the St. Petersburg paradox. In the 
mid-20th century, Herbert Simon proposed the “satisficing” heuristic 
and presented a value function with a shape different from traditional 
utility functions. This study highlights the strengths and weaknesses 
of several utility functions proposed until the emergence of the pros-
pect theory value function. 

Results - This study posits that prospect theory and EBA model 
are the two most important theories in the field of behavioral deci-
sion theory. They can explain various choice behaviors that traditional 
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utility maximization analysis has been unable to. The application of 
these models to various fields is further increasing nowadays. This 
study explains how prospect theory and the EBA model can be used 
to explain the context effects.

Conclusions - The traditional economic theory relies on a single 
variable called “utility” in explaining consumer choice. However, this 
study argues that, in investigating consumer choice, several other vari-
ables should also be considered. These are the similarity among alter-
natives, an alternative’s prototypicality within the category, the domi-
nance relationship between alternatives, and the reference point in 
evaluating alternatives. Due to the development of behavioral econom-
ics, we are now closer to a more complete understanding of consum-
er choice behavior than in the past when we had only a single tool 
called utility. 
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1. 서론

마케팅 전략수립은 소비자의 구매행동에 대한 이해에서 출발한
다. 소비자의 구매행동을 탐구하는 접근법은 크게 경제학적인 접근
과 심리학적인 접근, 그리고 사회학적인 접근으로 나뉠 수 있다. 합
리적 소비자(rational consumer)를 가정하는 경제학적 접근에서는 효
용극대화(utility maximization) 원칙으로 소비자 행동을 설명한다. 본 
연구에서는 합리적 소비자를 가정하는 기존 경제학 이론에 대한 반
발로, 인지심리학의 발전과 함께 20세기 중반에 태동하여 80년대 
이후 지금까지 크게 발전되어온 행동적 의사결정이론(behavioral de-
cision theory) 혹은 행동경제학(behavioral economics)에 대해서 고찰
해보고, 이 이론이 마케팅 분야에서 널리 연구되어온 맥락효과
(context effect)와 어떤 관련성이 있는지에 대해서 살펴보고자 한
다. 특히 이 분야에서 가장 중요한 이론으로 받아들여지는 프로스
펙트 이론(prospect theory)(Kahneman and Tversky, 1979)의 발달과
정을 중심으로 고찰해 보고자 한다. 행동적 의사결정론 분야는 경
제학에서 이루어져오던 규범적 의사결정 이론에 대한 반발로 주로 
심리학자들이 제시한 이론들로 이루어져 있다. 이들 심리학자들은 
인간의 의사결정이 규범적이고 합리적인 모형으로는 설명되지 않
는 비합리적이고, 즉흥적이며, 상황적인 특성을 가진다는 것을 실
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증적으로 보이면서 이러한 비합리성 속에 내재된 체계적인 원칙을 
발견해내기 위해 노력해 왔다. 

행동적 의사결정이론은 Herbert Simon(1955)으로부터 시작된 것
으로 일반적으로 받아들여지고 있다. Simon(1955)에 따르면 인간은 
정보처리능력의 한계 때문에 경제학적인 ‘합리적 의사결정’은 현
실적으로 불가능한 경우가 많고, 효용극대화 원칙보다는 단순화된 
휴리스틱(heuristic)을 활용하여 의사결정을 내리게 된다. Simon은 
대안의 속성값이 일정수준 이상이면 더 이상 효용이 증가하지 않
는다고 가정하면 더 나은 대안을 위해 기다리지 않고 적당한 수준
에서 만족하는 방식으로 의사결정을 하게 됨을 제안하였고, 이러
한 휴리스틱을 만족화(satisficing)라고 불렀다. Simon은 이러한 행
동적 의사결정 모형을 제시한 것을 비롯 조직의사결정이론 분야에
서의 공로를 인정받아 1978년 심리학자로서는 최초로 노벨경제학
상을 수상한다. Simon이 제시한 만족화 이론을 직접적으로 계승하
여 발전시킨 후속 연구는 거의 없지만 Simon과 동시대의 동료 학
자들에 의해 제시된 새로운 관점은 20세기 후반 ‘인지과학 혁명’
을 촉발시켰고, 이후 소비자 행동 및 마케팅 분야에서도 정보처리
이론이 중요한 하나의 연구흐름으로 자리잡게 만들었다. 행동적 
의사결정론 분야에서 가장 중요한 이론으로 받아들여지고 있는 것
은 이후 Kahneman and Tversky(1979)가 제시한 프로스펙트 이론이
다. 프로스펙트 이론의 영향력은 매우 커서, 이들 두 저자는 
Simon의 통찰을 계승하고 있지만 오히려 행동경제학의 실질적인 
창시자로 여겨지고 있다. 본 연구에서는 베르누이(Bernoulli)가 제
시한 효용함수로부터 시작해서 프로스펙트 이론의 가치함수가 등
장하기까지의 과정을 고찰해 본다. 그리고 마케팅에서 중요한 연
구주제인 맥락효과(context effect)(Tversky and Simonson 1993)와의 
관련성에 대해서 언급해 보고자 한다. 이를 통해서 행동경제학의 
주요 이론들을 맥락효과의 관점에서 살펴보고자 한다. 즉, 유사성 
효과(similarity effect), 유인효과(attraction effect), 그리고 타협효과
(compromise effect)(Tversky, 1972; Huber et al., 1982; Simonson, 
1989)등 그동안 연구되어온 다양한 맥락효과들을 소개하고 이들이 
프로스펙트 이론과 속성별 제거모형(elimination-by-aspects mod-
el)(Tversky 1972)등과 어떤 관련성을 가지는지를 논의한다. 행동경
제학 분야의 수많은 이론들 중 무엇이 가장 중요하다고 단정짓기
는 어렵지만 본 연구에서는 프로스펙트 이론과 속성별 제거모형에 
초점을 두고 논의를 진행하고자 한다.

 

2. Bernoulli와 Simon의 효용 함수
 

전통적인 경제학에서 가정하는 효용 극대화 원칙은 다음의 가
정들에 기초하고 있다(von Neumann and Morgenstern, 1944). 

- 모든 대안은 고유의 효용값을 가진다. 즉, 대안 혹은 모든 선
택의 결과(outcome) 마다 실수(real number)의 효용값을 부여하
는 함수를 가정할 수 있다. 

- 선택가능한 대안들은 모두 각각 하나의 효용값만 가지며(불확
실성이 존재하는 경우는 기대효용), 할당된 효용값은 상황에 
따라 변하지 않는다. 

- 효용값을 기준으로 모든 대안들에 대해서 선호도의 순위를 정
할 수 있으며, 소비자는 가장 큰 효용을 가진 대안을 선택한다.

Tversky and Kahneman(1986)은 효용극대화 원칙을 불변성(invar- 
iance), 이행성(transitivity), 생략가능성(cancellation), 지배(dominance) 
등 4가지 대표적인 원칙으로 정리하였다. 효용극대화 이론의 철학

적인 출발점은 Bentham이나 Mill로 받아들여지고 있다(Buchholz, 
1989; Mill, 1848). 그러나 기대효용 극대화의 개념은 그보다 이전
에 Bernoulli(1954)에 의해서 최초로 수식화 되었다. Bernoulli의 기
대효용(expected utility) 극대화 이론은 기댓값(expected value)이 가
장 큰 대안을 선택해야 한다는 당시에 받아들여지던 의사결정 원
칙을 위배하는 상페테르부르크 역설(St. Petersburg paradox)에 대한 
해결책으로 제시되었다. 

상페테르부르크 역설은 다음과 같다. 뒷면이 나올 때까지 동전

을 던져서 그 때까지 동전을 던진 횟수를 n이라고 하면, 달러를 
참가자에게 주는 게임이 있다. 이 게임에 참여하기 위해서 사람들
은 얼마의 금액을 지불하려고 하겠는가? 이 게임의 기댓값은 무한

대(∞ )임에도 불구하고 사람들은 평균적으로 약 8달러 정도 밖에 
지불하지 않겠다고 대답한다. 이러한 역설을 해결하기 위해서 
Bernoulli는 사람들이 얻게 되는 금전적 가치가 증가하더라도 그에 
대해 느끼는 효용은 로그(log)함수적으로 증가된다고 가정하였다
(<그림 1> 참조). 그는 Pascal이나 Fermat등에 의해서 정립된 확률
적 기댓값의 개념으로 해결할 수 없었던 문제를 인간의 인식은 객
관적인 실재와 차이가 있다는 개념을 도입하여 해결한 것이다. 라
틴어로 쓰여진 Bernoulli의 논문은 오랜 기간 동안 큰 관심을 받지 
못했지만 20세기에 들어와서 Ramsey(1931)와 von Neumann and 
Morgenstern (1944)에 의해서 그 가치가 재평가되어 뒤늦게 세상에 
널리 알려지게 되었다. 불확실성이 높은 상황에서 사람들은 기대 
‘효용’이 가장 높은 대안을 선택하게 된다는 이론은 아직까지도 
가장 대표적인 규범적 선택모형으로 받아들여진다.

돈 액수

효용

a a+k b b+k

<그림 1> 베르누이(Bernoulli) 효용 곡선

경제학에서 주장해 온 효용극대화 원칙이 외적타당성을 갖기 
위해서는 모든 소비자들이 제품의 실제 효용을 정확하게 인식한다
는 가정이 충족되어야 한다. Hayek(1945)는 현실에서 경제활동에 
참여하는 당사자들은 복잡한 경제학 이론을 이해하고 활용하지 못
하다는 사실을 지적하며 경제학 이론과 현실의 간극을 이미 언급
한 바 있었다. Simon(1955)은 “Behavioral Model for Rational 
Choice”라는 제목의 논문에서 인간은 경제학에서 주장해 온 합리
적 소비를 하기에는 현실적으로 인지능력(정보처리능력)이 부족하
기 때문에 효용극대화가 아니라 ‘만족화(satisficing)’를 한다고 주장
하였다. Simon이 주장한 이론은 인간이 자신에게 주어진 인지적 
자원 제약 하에서 합리성을 추구한다는 의미에서 ‘제한적인 합리
성(bounded rationality)’이라고도 불린다. 그의 연구를 계기로 소비
자의 선택행동을 이해하기 위해서는 대안의 효용 뿐 아니라 소비
자의 정보처리 및 지각과정을 더 중요하게 연구해야 한다는 새로
운 접근이 확산되기 시작하였다. Simon은 비슷한 시기에 활동하며 

‘마법의 숫자 7±2’이론을 주장한 Miller(1956)등의 심리학자들에게 
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영향을 받았는데, Simon에 의해서 ‘불완전한 존재’로의 인간이 경
제학에서 처음으로 중요한 변수로 등장한다. 이후 많은 연구자들
이 대안들에 대한 완전한 평가가 불가능함을 보이고 이를 대체할 
수 있는 단순화된 의사결정법(heuristic)을 제안하였다. 

Simon은 다음과 같은 효용(가치)함수를 제안하였다. <그림 2>는 

인간이 자극(s)의 크기에 따라 부여하는 가치()가 어떻게 변
화되는가를 보여준다.



V=0

V(s)

s

<그림 2> Herbert Simon의 가치 함수

일정수준을 넘어서는 자극에 대해서 부여하는 가치가 똑같다면 
인간은 자신이 대면하는 대안들 중 이러한 일정한 수용가능수준

()을 넘는 최초의 대안을 선택하게 될 것이다. Simon(1955)은 
이러한 휴리스틱을 만족화라고 지칭하였다. Simon은 그동안 받아
들여져 오던 단순증가 형태의 효용함수를 거부하였고, 사람들이 
대안을 평가하는데 있어서 어떤 기준점(acceptance level)을 가진다
는 개념을 최초로 제시하였다. 이런 관점에서 보면 Simon의 만족
화 이론은 이후 준거점의 개념을 제시한 프로스펙트 이론 등장의 
기초를 닦아 놓았다고 볼 수 있다. 그러한 평가의 기준점이 소비
자의 내부에 존재한다는 점에서 심리학적인 통찰이 강하게 담겨있
는 이론이다. 또한 ‘좋다’와 ‘싫다’의 두 부분으로만 구성된 효용 
함수의 개념, 그리고 일정한 기준을 충족시키지 못하면 선택되지 
못한다는 개념은 이후 등장하는 순차적 제거(sequential elimination) 
모형이나 결합적 모형(conjunctive model)(Hogarth, 1990)이 등장하는
데 있어서도 중요한 통찰을 제공했다. 

Simon이 기존의 경제학에서 주장해 온 의사결정방법을 대체 혹
은 보완할 수 있는 새로운 접근을 제안한 중요한 학자이지만 이미 
동시대의 많은 선구적인 학자들은 그러한 대안적 관점의 필요성을 
공유하고 있었다. Arrow(1951)는 소비자 선택에 대한 기존의 경제
학적 접근의 한계를 논하면서 효용극대화 원칙 이외에 당시 새롭
게 등장하는 접근들에 대해서 정리하였다. 효용함수의 발전과정에 
대한 더욱 자세한 소개는 본 연구의 범위를 벗어날 것이지만 
Bernoulli와 Simon이 제시한 효용함수와 관련하여 몇가지 추가적으
로 언급할 가치가 있는 내용을 살펴보자. 첫째로 논의될 수 있는 
재미있는 사실은 경제학자 Menger(1934)는 Bernoulli의 효용함수를 
통해서도 상페테르부르크 역설은 해결되지 않는다고 주장했다는 
점이다. 증가되는 돈의 액수만큼 효용이 증가되지는 않더라도 어
차피 효용이 무한대로 증가한다면 기대효용은 무한대가 되기 때문
이다. 그의 주장은 효용함수가 일정 수준 이상으로는 증가하지 않
는 함수를 가정해야만(Simon이 제시한 함수 형태와 같이) 상페테
르부르크 역설이 해결된다는 결론으로 귀결된다. Simon의 효용함
수는 Menger가 제안한 무한대로 증가하지 않는 효용함수 개념을 

계승하면서 이에 심리학적인 통찰을 가미한 것으로 볼 수 있다. 
또한 이를 통해서 Bernoulli도 완전하게 해결하지 못한 상페테르부
르크 역설의 해결을 위한 대안을 제시한 것이기도 하다(물론 
Simon의 논문에서는 Menger에 대한 언급은 없다). Bernoulli의 원
논문에서 소개된 바에 따르면, 18세기 수학자 Gabriel Cramer가 효
용이 일정수준까지만 증가되고 더 이상은 증가되지 않는다고 가정
하면 상페테르부르크 역설이 해결됨을 최초로 제기한 사람이다. 
참고로, Menger 스스로는 효용함수의 형태보다는 오히려 매우 낮
은 확률에 대해서 사람들이 무시하거나 과소평가하기 때문에 상페
테르부르크 역설과 같은 현상이 발생한다고 주장하였다. 이는 충
분히 작은 확률은 현실적으로 불가능한 것으로 생각하고 무시할 
수 있다는 Buffon이나 Cournot의 주장(Menger 1934에 인용)과도 연
결된다. Simon이 제시한 의사결정방법과 유사한 형태를 그 이전에 
제시한 또 한사람의 경제학자로 Cramer(1930)가 있다(위에서 언급
한 18세기 수학자 Cramer가 아님). Cramer(1930)은 선택의 결과값
이 일정수준 이하로 떨어질 확률은 대안들의 선호도 순위를 결정
하는데 중요한 판단 기준이 될 수 있다고 주장하였다. 이 개념 역
시 Simon의 만족화 휴리스틱으로 계승되었다고 볼 수 있다. 그러
나 Simon이 제시한 인간의 정보처리 능력의 한계라는 개념은 이
전의 경제학자들이 제시하지 못했다. 행동적 의사결정론은 제시된 
대안 자체의 특성보다는 의사결정자의 특성이나 의사결정 상황이 
효용값을 변화시킬 수 있다는 점을 부각시키고, 그러한 사례들을 
실험으로 증명해가는 방향으로 학문적 발전을 이루어 왔다. Simon
의 연구는 이후 이어지는 행동적 의사결정 이론 연구들이 담고 있
는 모든 통찰을 담고 있는 기념비적인 작품이다. 

 한편 Bernoulli의 모형이 내포하는 한계효용체감의 법칙은 
Marshall등의 경제학자들에 의해서 더욱 발전되어 미시경제학의 기
초 이론으로 자리잡는다. Marshall(1920)은 위험회피 성향은 이러한 
한계효용체감의 법칙 때문에 발생한다고 주장하였다. Bernoulli의 
이론이 담고 있는 인간 지각에 대한 통찰은 E. H. Weber나 G. T. 
Fechner(Miller, 1962)와 같은 심리학자들의 이론을 통해서도 계승
된다. 이들 심리학자들이 제시한 인간 심리의 수학적 법칙은 이후 
확률적 효용 극대화(random utility maximization) 이론으로 발전된
다(Marschak, 1960; McFadden, 1973). 확률적 효용극대화 이론은 수
리심리학자인 Thurstone(1927)이 인간의 지각과정에 내재된 근원적
인 확률성 혹은 불확실성을 모형화시키기 위해 정규분포 등의 확
률분포를 활용한 것에서 시작되었다. Weber의 법칙 등이 담고 있
는 인식의 상대성이라는 원칙은 인식에 있어서 중요한 것은 자극
의 절대적 차이가 아니라 자극분포의 분산에 비례한 상대적인 차
이라는 개념으로 발전된 것이다. 경제학에서는 이 개념을 도입하
여 인간 선택행동에 내재된 불확실성을 모형화하려는 시도가 이루
어졌다(Marschak, 1960). 기대효용 극대화 모형과 달리 확률적 효
용극대화 모형에서는 특정대안에 대한 선택을 확률로 예측하는데, 
대안을 선택할 확률은 그 대안의 (지각된) 효용이 다른 경쟁대안
들의 효용보다 클 확률로 정의된다. 즉, 선택가능한 대안들의 집합

을 T라고 할 때, 그 중에서 특정 대안 A를 선택할 확률, 

는 다음과 같이 정의된다.

   ≥  ∈ (1)

식(1)에서 는 대안 A의 효용을 나타낸다. 20세기 초에 등
장한 확률적 효용극대화 모형은 인간 인식의 불확실성을 이론에 
반영했다는 측면에서 이후 등장하게 될 Simon의 제한적 합리성 
이론, 혹은 행동경제학의 기본 가정을 일부 반영한다고 볼 수 있
다. 그러나 확률적 효용극대화 이론 역시 효용의 기댓값은 이미 
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사전에 결정되어 있다고 가정하기 때문에, 효용자체가 고정된 것
이 아니라 상황에 따라 형성되어진다는 구성적인 선호(constructive 
preference)의 개념(Bettman et al., 1998)을 담고 있는 행동경제학과
는 근본적으로 차이가 난다. 기대효용 극대화 모형과 확률적 효용
극대화 모형의 차이점은 전자의 경우 특정 대안에 대한 선택행동 
자체는 이산적(discrete)(선택/비선택)으로 예측되지만 후자인 확률
적 효용극대화 모형에서는 선택여부를 확률로 예측한다. 개인 차
원에서 선택확률은 시장전체 차원에서 시장점유율로 해석될 수 있
기 때문에 확률적 효용극대화 모형은 이후 여러 가지 형태로 변형
되어 마케팅 분야에서 널리 활용된다. 선택확률 혹은 점유율과 관
련된 규범적인 법칙에 대해서는 뒤에서 맥락효과라는 주제와 함께 
더 자세히 논의하도록 한다.

효용극대화 이론은 1959년 심리학자인 Luce(1959)에 의해서 다
른 행태의 원칙으로 변형되어 제시된다. Luce는 베이즈공식(Bayes 
Rule)으로부터 ‘비관련대안으로부터의 독립성’(Independence from 
Irrelevant Alternatives: IIA)라고 불리는 원칙을 도출해 낸다. IIA 원
칙은 특정한 두 개의 대안의 선택확률의 비율은 선택집합(choice 
set)의 구성에 영향을 받지 않음을 의미한다. 또한 Luce가 제안한 
선택확률 모형은 대안의 효용에 따라 선택확률, 혹은 시장점유율
을 예측하는 모형으로 마케팅에서 널리 활용되게 된다. McFadden 
(1973)은 Thurstone과 Marschak등에 의해 발전되어 온 확률적 효용
극대화 모형과 IIA 원칙을 결합하여 다항로짓모형(multinomial log-
it;MNL)이라는 선택모형을 발전시킨다. 그는 소비자가 인식하는 
대안의 효용이 (독립적이고, 동일한 분산을 가진) 이중지수분포
(double exponential distribution)을 따른다고 가정하면 확률적 효용
극대화 이론은 IIA원칙과 일치함을 보였다. 그는 MNL 모형을 통
하여 Luce가 제안한 선택모형을 계량경제학적인 추정이 쉽도록 변
형시켰다. 1980년대 대규모 소비자 구매자료를 활용한 소비자행동
분석에 MNL 모형이 널리 쓰이게 되었다(Guadagni and Little, 
1983). 이러한 계량경제학적인 모형화 접근은 이후 더욱 정교하게 
발전하였고, 또 다른 방향에서는 프로스펙트 이론을 중심으로 한 
행동경제학도 비약적인 발전을 이룬다. 이어지는 장에서는 프로스
펙트 이론에 대해서 논의해 본다.

3. 위험추구 행동과 프로스펙트 이론(Prospect Theory)
 

20세기 중반이후 인지심리학의 발전과 함께 시작된 경제학과 
심리학의 결합은 Simon에 의해서 시작되었고 1979년 Kahneman과 
Tversky가 제시한 프로스펙트 이론으로 열매를 맺게 되어 행동적 
의사결정론, 혹은 행동 경제학이라는 분야가 탄생되었다. 개인의 
선택 행동을 설명하는데 있어서 프로스펙트 이론의 타당성이 검증
되면서 2002년 Kahneman은 노벨 경제학상을 수상하게 되었다
(Tversky는 그 이전에 사망). 프로스펙트 이론의 출발점은 앞서 소
개한 기대효용극대화 이론이다(Bernoulli, 1954); von Neumann and 
Morgenstern, 1944). Bernoulli의 효용극대화 모형은 널리 받아들여
짐과 동시에 비판도 받게 되는데, Marshall(1920)은 Bernoulli 효용
함수는 도박과 같은 위험추구 행동을 설명하지 못한다고 지적하였
다. 이러한 한계점에도 불구하고 효용극대화 이론은 Ramsey(1931)
와 von Neumann and Morgenstern(1944)에 의해서 더욱 체계화된다. 
그러나 인간의 위험추구 행동에 대한 설명을 제시하고자 하는 경
제학자들의 노력으로 새로운 형태의 효용함수가 꾸준히 제기되어 
왔다. Friedman and Savage(1948)가 제시한 효용에서 위험에 대한 

태도는 사회경제적 계층의 차이에 의해 달라진다고 제안했다는 점
에서 개인차원에서 심리적 현상으로 설명한 프로스펙트 이론과 차
이가 난다. <그림 3>에서 보듯이 재산이 과   사이에 위치한 

사람들은 위험추구 성향을 보인다고 주장하였다.

value

wealth


<그림 3> Friedman and Savage의 효용함수

참고로, Arrow(1951)는 기대효용극대화 이론은 효용 분포의 기
댓값에 기초하여 의사결정을 한다는 이론일 뿐 효용함수 자체에 
대해서는 어떤 제약도 가하지 않는다고 하였다. 그러므로 위험추
구 등의 행태도 기대효용 극대화 이론으로 모두 설명할 수 있다고 
주장하였다. 그러므로 기대효용 극대화 이론이 위험추구를 설명하
지 못한다고 하기 보다는 Bernoulli가 제시한 형태의 효용함수가 
위험추구를 설명하지 못한다고 하는 것이 정확할 것이다. Friedman 
and Savage(1948)의 모형을 변형하여 Markowitz(1952)는 손실까지 
반영한 효용 모형을 최초로 제안한다. 손실영역에 대한 효용을 모
형화했다는 점에서 Markowitz의 모형은 프로스펙트 이론의 원형이
라고 볼 수 있다(그림 4). Markowitz는 손실 영역에서 위험추구 현
상이 발생할 수 있음을 처음으로 제안하였다. 그러나 이익 영역에
서도 액수가 적은 경우에는 위험추구가 발생함을 보였다. 

value

wealth
0 k-k

 

<그림 4> Markowitz의 효용함수

그러나 Bernoulli나 Simon의 효용함수를 포함하여 이전까지 제
기된 어떤 효용함수로도 설명하지 못하는 현상이 프랑스 경제학자 
Allais(1953)에 의해 제기된다. 그가 제기한 ‘알레(Allais)의 역설’이
라고도 불리는 문제를 살펴보자. 아래에 제시된 두 문제는 각각 
두 개의 대안을 가지고 있고, 대안들은 가능한 최종결과들과 발생
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확률로 표현되어 있다. 각각의 문제에 대해서 제시된 두 개의 대
안들 중 어느 대안을 선택할 것인가?

[문제 1]

A
2500만원 : 33%
2400만원 : 66%
     0원 :  1%

B 2400만원 : 100%

[문제 2] 

C 2500만원 : 33%
     0원 : 67% D 2400만원 : 34% 

     0원 : 66%

[문제 1]에서 대부분의 사람들은 B를 선택하지만 [문제 2]에서
는 C를 선택한다. 첫 번째 문제에서 대안 B를 선택했다는 것은 
 임을 의미하고, 이는  
임을 의미한다. 그러므로 첫 번째 문제에서 B를 선택
한 사람은 두 번째 문제에서 D를 선택해야 일관성이 유지되는데 
실제 소비자들의 선택결과는 이와 다르다. 이러한 선호역전
(preference reversal) 현상은 이행성 위반의 대표적인 예이다. 행동
적 의사결정론은 합리적 의사결정 이론을 위배하는 소비자의 행동
에 대한 연구에서 출발하였다. 합리적인 의사결정이란 구체적으로 
무엇을 의미하는가에서 학자들마다 조금씩 견해 차이를 보이긴 하
지만 대표적으로 세 가지 원칙, 즉, 이행성, IIA, 그리고 정규성
(regularity)에 부합하는 의사결정을 지칭한다(Rieskamp et al. 2006). 

앞에서 언급하였듯이 기존의 효용 모형들이 체계적인 설명을 
제시하지 못하는 대표적인 현상이 위험추구 행동이다. 사람들은 
도박에서 돈을 잃거나 혹은 주식투자로 돈을 잃게 되면 더욱 위험
을 추구하는 행태를 보이게 된다. 그렇다면 올바른 질문은 ‘사람
들이 언제 위험추구 행태를 보이고, 또 언제 위험회피 행태를 보
이는가?’가 될 것이다. 이 질문에 대해서 프로스펙트 이론은 명확
한 해답을 제시한다. 프로스펙트 이론에 따르면, 기준점과 비교해
서 손실인 경우에는 위험을 추구하고, 이익일 경우에는 위험을 회
피한다. 심리학에서 주장해온 적응수준(adaptation level)이론(Helson, 
1964)이나 기준설정과 조정(anchoring and adjustment) 휴리스틱 등
과 같은 개념은(Tversky and Kahneman, 1974) 프로스펙트 이론을 
통해서 한 단계 높게 진화된다. 프로스펙트 이론은 기존의 효용함
수를 대체하는 새로운 가치 함수(value function)를 제시하는데, 이 
가치 함수는 다음의 세 가지 특징을 가지고 있다. 

           1. 준거의존(reference dependence)
           2. 손실회피(loss aversion)
           3. 한계민감도 감소(decreasing marginal sensitivity)
‘준거의존’이란 사람은 대상의 가치를 평가할 때 독립적으로 혹

은 절대적으로 평가를 하지 않고 특정한 기준점(reference point)과 
비교하여 손실이냐 이익이냐를 상대적으로 평가함을 의미한다. 두 
번째 개념인 '손실회피' 현상은 준거점을 기준으로 손실이 발생할 
때 느끼는 부정적 감정의 크기(절대값)은 같은 양의 이익을 통해 
얻는 긍정적인 감정의 크기(절대값)보다 더 크다는 것을 의미한다. 
100만원이 생겼을 때 느끼는 긍정적 감정의 크기보다 100만원을 
잃었을 때 느끼는 부정적 감정의 크기(절대값)가 더 크다는 것을 
의미한다. 그러므로 소비자들은 손실이 줄어들 때 느끼는 효용이, 
같은 금액의 이익이 늘어날 때 느끼는 효용보다 더 크다. 
Markowitz(1952)에 의해서 이미 손실일 때 위험추구가 발생할 수 
있음이 제시되었다. 그러나 Markowitz는 손실일 경우과 이익일 경
우 서로 완전히 대칭되는 형태의 효용함수를 예측한 반면, 프로스
펙트 이론은 손실일 경우에 더 가파른 형태로 가치가 감소하게 됨

을 제안한다.
세 번째 개념인 ‘한계민감도 감소’는 준거점과 비교해서 이익일 

경우에는 위험회피를 보이고, 손실일 경우에는 위험추구 행태를 
보임을 의미한다. 이것은 가치함수가 원점을 중심으로 대칭적인 
모양을 갖기 때문에 반사효과(reflection effect)라고도 불린다(그림 
5). 한계효용의 개념으로 설명하면 손실이 줄어들 때 느끼는 효용
은 점점 커지지만 이익이 늘어날 때 느끼는 효용은 점점 작아진
다. 기존의 한계효용체감의 법칙을 손실영역까지 확대시켜 한계민
감도 감소라는 개념으로 발전시킨 것이다. 이러한 특징들을 반영
한 가치함수는 다음과 같다.

value

gainloss
k-k

reference point

<그림 5> 프로스펙트 이론의 가치 함수

경제학의 발전역사는 곧 효용함수의 발전 역사이기도 하다. 프
로스펙트 이론은 Markowitz(1952)가 제시한 효용 함수를 단순화시
키면서 Simon(1955)과 Helson(1964)이 제시한 심리학적인 통찰을 
결합시켰다. 프로스펙트 이론의 주장을 뒷받침하는 몇가지 대표적 
사례를 몇가지 소개하면 다음과 같다. 아래의 두 대안들 중 어떤 
것을 선택하겠는가? (준거의존, 한계민감도 감소)

[문제 3]

A 400만원 : 80% 
    0원 : 20% B 300만원  :  100%

[문제 4]

C - 400만원  :  80%  
     0원  :  20% D -300만원  :  100%

대다수의 사람들이 [문제 3]에서는 B를 택하지만, [문제 4]에서
는 C를 택한다. 기댓값은 A가 B보다 크고, D가 C보다 크다. 이것
은 손실일 경우와 이익일 경우 소비자들의 위험에 대한 태도가 바
뀜을 보여준다. 이를 통해 왜 사람들이 도박에 빠지는지에 대해서
도 설명할 수 있다. 사람들이 돈을 잃으면서도 도박에 빠지는 이
유는 돈을 한 번 잃으면 더 잃어봐야 크게 손해볼 것은 없다고 느
끼게 되고, 크게 한번 따면 손실을 회복할 수 있다고 생각하기 때
문이다. <그림 5>에서 보여지듯이 손실영역에서는 똑같은 양의 손
해보다는 이익에 더 높은 가치를 부여하기 때문에 계속 위험추구 
행동을 보이게 되는 것이다. 한계민감도 감소의 또 다른 예는 다
음과 같다 (준거의존, 한계민감도 감소).
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[문제 5]

A 600만원  :  25% 
    0원  :  75%  B

400만원  :  25%
200만원  :  25%
    0원  :  50%

[문제 6]

C -600만원  :  25%  
      0원  :  75% D

-400만원  :  25%
-200만원  :  25%

      0원  :  50%   

대다수의 사람들이 [문제 5]에서는 덜 위험한 대안인 B를, [문
제 6]에 대해서는 더 위험한 대안인 C를 선택한다. 대안 A와 B의 
기댓값은 150만원으로 같고, 대안 C와 D의 기댓값 역시 -150만원
으로 같다. 한계민감도 감소와 준거의존의 개념은 Markowitz(1952)
등 이전 연구자들에 의해서 유사한 개념이 이미 제시되었기 때문
에 프로스펙트 이론의 독창적인 부분은 손실회피라고 할 수 있다. 
소비자의 손실회피 성향의 다음에서 소개되는 간단한 예를 통해서 
볼 수 있다(손실회피, 준거의존). 

[문제 7]

A  50만원  :  50%   
-50만원  :  50%  B  100만원  :  50%

-100만원  :  50% 

[문제 7]에서 대부분 사람들은 A와 B중 A를 선호한다. 확실한 
0원과 동일한 수준의 선호도를 보이는 프로스펙트는 25만원(50%), 
-10만원(50%)라고 실험적으로 알려져 있다. 손실회피라는 개념이 
어떤 측면에서는 혼란을 발생시킬 수 있는 이유는 손실회피라는 
개념과 위험추구, 위험회피의 개념이 명확히 정리되지 않았기 때
문이다. 프로스펙트 이론에서는 준거점을 기준으로 이익일 경우에 
비교해서 손실일 경우 소비자가 더 민감하게 반응함을 주장하면서 
이를 손실회피라고 지칭하였다. 그러나 손실회피는 위험회피와 같
은 의미를 가질 수 있다. Bernoulli 효용함수에서 볼 수 있듯이 100
만원에서 10만원 늘어난 경우(110만원)와 줄어든 경우(90만원)을 
살펴보면, 줄어든 경우 효용 변화가 더 크다. Tversky 역시 위험회
피는 손실회피 때문에 발생한다고 주장하였다(Bernstein, 2008). 그
렇기 때문에 이익 영역에서는 항상 손실회피가 발생된다고 할 수 
있다. 많은 사람들도 손실 회피가 준거점 기준으로만 발생하는 현
상으로 이해하고 있지만 이익 영역에서 발생하는 위험회피 행태 
역시 손실회피에서 발생된다고 볼 수 있다. 같은 맥락에서 손실 
영역에서는 위험추구가 발생하기 때문에 이 영역은 손실회피가 아
니라 이익추구(gains seeking)가 발생한다고 보아야 한다. 그러므로 
준거점 근처와 이익 영역에서는 손실회피, 준거점과 떨어진 손실
영역에서는 이익추구이 발생하게 된다고 보는 것이 더 정확한 이
해일 것이다.

이러한 이유에서 손실회피의 개념 역시 위험회피와 매우 유사
한 의미를 가지고 있다고 보면 프로스펙트 이론만의 가장 중요한 
차별점은 상황에 따라 준거기준이 바뀔 수 있다는 것, 즉 상황적 
준거점(contingent reference) 이론이다. 이는 준거점은 절대 0원이 
아니라 현재상태, 혹은 상황에 따라, 사람에 따라 언제든지 바뀔 
수 있음을 시사한다. 이는 똑같은 대상도 준거점에 따라 평가가 
언제든지 달라질 수 있음을 의미한다. 프로스펙트 이론의 내용 중
에서도 특히 이러한 주장이 기존의 경제학의 이론과 가장 정면으
로 대치된다. 만약 소비자 평가의 준거점이 항상 일정하다면 그것
은 기존 경제학의 패러다임을 크게 벗어나지 않는 내용이다. 그러

나 상황 혹은 소비자의 심리적인 특성이 대안 평가에 매우 중요하
게 작용한다는 주장을 통해서 심리학적인 통찰이 경제학적인 효용
이론의 근본가정을 깨뜨린다. 준거점에 따라 평가가 달라질 수 있
음을 보여주는 다음의 예를 살펴보자(준거의존, 한계민감도 감소, 
상황적 준거점). 

[문제 8] 100만원을 받고, 다음의 둘 중 하나를 선택해야 한다. 어
떤 것을 선택하겠는가?

A 100만원  :  50%
    0원  :  50% B 50만원  :  100%

[문제 9] 200만원을 받고, 다음의 둘 중 하나를 선택해야 한다. 어
떤 것을 선택하겠는가?

C -100만원  :  50%
     0원  :  50% D -50만원  :  100%

[문제 8]에서 대다수의 사람들이 B를, [문제 9]번에서는 C를 선
택한다. 그러나 최종결과만 보고 판단하면 [문제 8]과 [문제 9]는 
똑같은 문제이다. 이러한 결과는 소비자들이 최종상태에 의존해서 
대안을 평가하는 것이 아니라 현재 상태에서의 변화로서 대안을 
평가함을 보여준다. 그러므로 같은 대안이라고 해도 준거점이 달
라지면 평가가 달라질 수 있음을 보여준다. 준거점이 변화됨에 따
른 의사결정의 변화를 보여주는 예를 한 가지 더 소개해 보자. 주
식투자를 해서 마이너스 50%의 수익률을 내고 있다면 주식을 팔
겠는가에 대해서 대부분 사람들은 팔지 않는다고 답한다. 그러나 
실수로 버튼을 잘못 눌러서 주식을 모두 팔아버렸다면 다시 사겠
느냐에 대한 질문에는 대부분 사지 않겠다고 한다. 첫 번째 질문
에서 팔지 않겠다고 한 사람은 두 번째 질문에서는 다시 산다고 
말해야 한다. 프로스펙트 이론은 Allais의 역설을 해결해 준다. [문
제 1]에서 제시된 Allais의 역설에 대해서 Kahneman and Tversky 
(1979)는 확실성 효과(certainty effect)때문이라고 설명한다. 그러나 
좀 더 정확한 설명은 확실한 2400만원이 다른 대안을 평가하는 준
거점으로 작용하여 0원의 가치가 0이 아니라 매우 큰 손실(음수)
로 지각되었기 때문이다. 소비자의 준거의존 구매행태에 대해서는 
이어지는 장에서 좀 더 논의하도록 하겠다.
 

4. 프레이밍과 프로스펙트 이론의 응용

경제학은 물리학과 같은 자연과학적인 가정에서 발전되었기 때
문에 외부 자극(원인)에 대한 인간의 반응(결과)이 항상 일정한 법
칙에 따라 일어난다고 가정한다. 그래서 외부자극(제품)이 소비자
의 반응(선택)을 일으키는 과정에 있어서 심리적 특성이나 상황적 
요인 등을 고려되지 않는다. 반면 심리학에서는 외부 자극에 대한 
평가가 그 자극을 받아들이는 인간의 심리적인 특성에 따라서 어
떻게 왜곡되고 변형되느냐에 초점을 맞춘다. 프로스펙트 이론을 
통해서 경제학과 심리학이 서로 만날 수 있었고, 이러한 융합을 
통해서 두 영역 모두 한단계 도약할 수 있는 계기가 되었다. 프로
스펙트 이론의 핵심은 어떤 대상의 지각된 가치는 그 대상 자체 
뿐 아니라 무엇과 비교되느냐에 따라서 달라진다는 것이다. 즉 준
거기준과 비교하여 얼마나 이익이냐 손실이냐가 어떤 대상의 가치
를 결정한다. 이와 유사한 주장은 이미 그 이전에도 존재했기 때
문에(Friedman and Savage 1948), 만약 프로스펙트 이론에서 평가
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의 준거점이 항상 일정하다고 가정했다면 그다지 큰 심리학적 통
찰은 담겨있지 않았을 것이다. 그러나 그 준거점이 선택집합 등의 
상황적 요인에 따라서(Kahneman and Miller, 1986), 혹은 개개인의 
심리적 특성에 따라서 달라질 수 있다고 가정하면 ‘가치’의 개념
은 기존 경제학의 범위를 벗어나게 된다. 이러한 상황적인 준거점 
형성이라는 개념이 프로스펙트 이론의 핵심적인 주장 중 하나이
다. 이러한 내용을 Tversky와 Kahneman(1986)은 프레이밍(framing)
이라는 용어를 통해서 이론적으로 정립시켰다. 프레이밍이론은 손
실회피나 한계민감도 감소라는 개념과 별개로 강력한 시사점을 가
진다. 준거점이 바뀌는 것만으로 평가는 달라질 수 있다(Tversky 
and Kahneman, 1986; Hsee and Leclerc, 1998). 똑같은 대상도 어떻
게 설명되느냐에 따라 다르게 받아들일 수 있다는 사실을 이론적
으로 뒷받침할 수 있게 된 것이다. 컵에 담긴 물을 보고 ‘물이 반 
밖에 없다’고 할 수도 있고, ‘물이 반이나 있다’고도 할 수 있는 
이치이다. 다음의 문제를 예를 들어보자(준거의존, 상황적 준거점).

[예] 아시아의 한 지역에 지금 희귀한 전염병이 돌고 있고 이 전
염병으로 600명 정도가 죽을 것으로 예상된다. 이 전염병을 
막기 위한 두 가지 프로그램 A와 B가 있는데 둘 중 어떤 것
을 선택하겠는가?

[문제 10] (긍정적인 틀)

A 200명이 확실히 살 수 있다. B 600명이 살 수 있는 확률이 1/3이고, 
아무도 살지 못할 확률이 2/3이다.

[문제 11] (부정적인 틀)

C 400명의 사람이 확실히 
죽는다. D 아무도 죽지 않을 확률이 1/3이고,

600명이 죽게 될 확률이 2/3이다.

[문제 10]의 경우 대다수의 사람들이 A를 선택하지만 [문제 11] 
경우에는 대다수의 사람들이 D를 선택한다. 그러나 A와 C, B와 D
는 똑같은 내용을 다르게 표현한 것이기에 두 문제의 답이 달라져
서는 안된다. 이것은 합리적 의사결정의 중요한 원칙인 불변성 원
칙을 위배하는 현상이다(Tversky and Kahneman, 1986). 

대상에 대한 평가가 상황에 따라 달라질 수 있다는 개념은 이
미 이전 연구들에 의해서 제안되어 왔다. 상황에 따라 평가가 달
라질 수 있다는 개념은 이미 심리학자들 사이에서 연구되어 왔다. 
Lichtenstein and Slovic(1971) 등은 상황에 따라 대안에 대한 평가
가 달라질 수 있음을 보이며, 이는 불변성 원칙에 맞지 않음을 주
장하였다. 선호역전 현상 자체가 불변성 원칙을 위배하고, 이것은 
특정한 형태의 효용함수를 가정할 수 없음을 의미한다. 그럼으로
써 효용이라는 것은 숨겨진 것이 발견되는 것이 아니라 의사결정 
상황에서 만들어지는(constructed) 것이라는 관점이 등장하게 되었
다. 프로스펙트 이론은 기존의 경제학 이론과 근본적으로 다른 관
점에서 효용을 접근한다. 대안에 대한 평가가 소비자의 외부에 따
로 존재하는 것이 아니라는 관점이다. 이는 주체(소비자)와 객체
(효용)을 분리해 보았던 기존 경제학의 효용이론에서 주체와 객체
를 나누어볼 수 없다는 새로운 가치이론으로 전환이다. 프로스펙
트 이론은 효용이론 분야에서 ‘상대성 이론’ 혹은 ‘양자역학’과도 
같은 위치를 차지한다고 볼 수 있고, 250년 전 Bernoulli가 제시한 
효용극대화 이론에 버금하는 수준의 파급효과를 가진 이론으로 자
리잡게 되었다. 평가의 준거점이 질문의 형태에 따라서 달라질 수 
있을 뿐 아니라 평가자의 내면에서 스스로 달라질 수 도 있기 때
문에‘모든 것이 마음에 달렸다’는 마치 종교적인 가르침과도 같은 
주장이 과학적으로도 틀린 말은 아님이 증명된 것이다. 100만원을 
가진 사람도 행복해 할 수 있는 반면 1억원을 가진 사람도 불행하

게 느낄 수 있다는 이론적 근거가 마련된 것이다. 돈이 하나도 없
던 사람이 백만원이 생겼을 경우와, 2억원을 가졌던 사람이 1억원
의 손실을 당했을 때의 느낌을 비교해 보면 될 것이다. 사람들은 
대상을 절대값이 아니라 준거점과 비교하여 상대적으로 평가하는
데, 그 준거점이 상황에 따라서, 혹은 사람에 따라 달라진다면 경
제학에서 가정하는 대안의 내재된 효용이라는 개념은 존재할 근거
가 사라진다. 그러나 ‘모든 평가가 항상 상대적인가?’라는 질문에 
대해서는 ‘그렇다’라고 확답하기는 어렵다. 예를 들어, 일정량의 
영양분이나 산소가 공급되지 않으면 인간은 결국 죽을 수 밖에 없
듯이 인간의 삶에서 절대적 수준의 효용이라는 개념도 무시할 수 
없다. 백화점에서 할인을 통해서 제품 가격이 많이 인하되었다고 
해도, 여전히 매우 비싼 제품의 수요는 크게 늘어나기는 어려운 
것과 같다. 그렇기 때문에, 상대적 평가와 절대적 평가의 조합을 
통해서 인간의 대안평가를 설명하는 것이 바람직할 것이다. 통합
적 모형을 제시하려는 여러 노력 중 하나가 Tversky and Simonson 
(1993)이 제시한 부분적 맥락 모형(componential context model)이다. 

Tversky and Simonson(1993)는 부분적 맥락 모형을 제시하여 다
속성 선호모형을 통해 평가되는 제품 선호도에 추가적으로 경쟁 
대안의 속성과 비교되어 손실회피를 반영하여 선호도가 형성되는 
측면을 추가하였다. 소비자는 선호 불확실성이 높아질수록 상대적 
평가에 의존할 것임을 시사한다. Tversky와 Simonson(1993)의 모형
은 이어지는 장에서 설명될 다양한 맥락효과들을 하나의 모형으로 
설명하기 위해서 제안되었다. 그러나 그들의 모형 역시 한계점을 
가지고 있고, 이러한 한계점을 극복하기 위해서 다양한 모형들이 
제시되었다(Usher and McClelland, 2004; Roe et al., 2001; Wedell 
and Pettibone, 1999; Rooderkerk et al., 2011). Hardie, Johnson, and 
Fader(1994)는 손실회피를 다항로짓모형에 포함시켰다. Tversky 
(1969)는 프로스펙트 이론이 제시되기 이전에 이미 경쟁 대안과 
비교하여 평가하는 현상을 통해 비이행성(intransitivity)를 설명하는
데 활용하였다. Hsee and Leclerc(1998)에서는 어떤 대안과 비교되
느냐에 따라서 대안에 대한 평가가 달라짐을 보였다. 손실회피가 
반영되진 않았지만 준거의존 효과를 반영한 모형을 활용하였고, 
위험이 없는 선택에서 준거의존 현상을 보였다. Tversky and 
Kahnman (1991)은 위험을 내포하지 않는 의사결정에서 준거의존 
효과에 대한 분석을 하였다. 선택집합에 진입한 신규대안이 준거
점으로 작용하게 되면 손실회피 효과를 포함한 간단을 계산을 통
해서 유인효과가 발생될 수 있음을 보일 수 있다. 이러한 상대평
가의 개념은 심리학에서는 이미 오래전부터 논의되던 내용으로서 
Thurstone(1929)의 비교평가(comparative judgment)이론에서도 역시 
상대적 평가를 암묵적으로 내포한다. 실제로 소비자가 절대평가를 
하고, 그에 따라 점유율이 정해진다고 가정하면 설명할 수 없는 
현상들 중 하나가 지배효과(dominance effect)(Cascetta and Papola, 
2009)이다. 

프로스펙트 이론의 응용 중 가장 중요한 이론 중 하나는 심적
회계(mental accounting)이론이다. 1980년대 Thaler(1985; 1999)에 의
해 주장된 심적회계는 화폐의 대체성(fungibility)위배하는 현상으로 
처음 제기되었다. Thaler는 심적회계 이론을 통해서 힘들게 노력하
여 번 돈은 쉽게 쓰지 못하는 것과 같이 똑같은 금액의 돈이라도 
상황에 따라 마음 속에서 다른 계정에 소속되어 용도나 사용이 달
라짐을 주장하였다. 그는 프로스펙트 이론과 연계시켜서 큰 이익
은 작은 이익들로 나누고, 작은 손실들은 하나로 합칠 것을 제안
하였다. Thaler(1980)가 주장한 소유효과(endowment) 역시 프로스펙
트 이론의 중요한 적용이다. 소유효과를 보여주는 실험에서 응답
자들은 똑같은 머그컵이라도 자신이 그것을 소유한 경우와 소유하
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지 않은 경우 평가가 크게 달라짐을 보였다. 그 외에 어떤 방식으
로 선택문제가 주어지느냐, 어떻게 선택 집합이 구성되느냐 등에 
따라 효용값이 변함을 보인 수많은 연구들이 행동적 의사결정론에 
등장하였다. 그 때 그 때 상황에 따라 평가가 달라지는 것을 보이
는 것이 모든 행동적 의사결정론 논문들이 공통적인 주제이고, 관
련 이론 중 가장 중요한 이론이 바로 프로스펙트 이론이다. 이어
지는 부분에서는 다양한 맥락효과(context effect)에 대한 소개와 함
께 행동경제학 분야에서 또 하나의 중요한 이론인 Tversky(1972)가 
제시한 속성별 제거모형에 대해서 소개하고자 한다.

5. 맥락효과와 속성별 제거모형

경제학은 공리적인(axiomatic) 가정들에서 출발하여 전체적으로 
통일성있는 이론체계를 달성하고자 하며, 이러한 과정에서 수학적
인 명시화과정이 중시된다(연역적 접근). 반면 심리학은 인간의 심
리작용에 대한 관찰에서 출발하여 이로부터 일반적인 법칙을 도출
하고자 한다(귀납적 접근). 경제학이론의 기초가 되는 ‘효용’의 개
념도 현실적으로는 외부자극에 대한 소비자의 지각 과정을 거쳐
서, 태도로서 형성되는 것이기 때문에, 20세기 중반이후 이루어진 
경제학과 심리학과의 만남은 필연적인 학문적 귀결이다. 더구나 
20세기 접어들어 이루어진 수리심리학(mathematical psychology)의 
발전은 수학적인 엄격함을 중시하는 경제학과 심리학의 만남이 가
능해 질 수 있는 토대를 만들었다. 이러한 이론적 통합과정에서 
드러난 두 가지 접근방법의 근본적인 차이점은 효용을 고정된
(fixed and discovered) 것으로 보느냐(경제학), 아니면 상황적으로 
변화되는(constructive) 것으로 보느냐(심리학)의 이다. 의사결정 상
황의 변화가 어떤 체계적인 선호변화를 발생시키는가에 대한 연구
는 맥락효과라는 주제로 널리 이루어지게 된다. 

맥락효과란 브랜드 고유의 효용이 아닌 선택집합의 구성이 브
랜드 선택에 미치는 영향을 지칭한다(Tversky and Simonson, 1993; 
Rooderkerk et al., 2011). 선택집합은 관심대상이 되는 모든 대안들
을 포함하는 한정된 집합이다. 효용중심의 경제학적인 선택모형에
서 벗어나 상황적 요인을 중시한다는 측면에서 행동적 의사결정 
연구들과 중첩되는 연구주제이며 마케팅과 심리학에서 널리 연구
되어 왔다. 맥락효과는 크게 보면 행동적 의사결정이라는 연구분
야에 속해있는 한 가지 주제로 이해할 수도 있다. 맥락효과와 관
련된 연구는 크게 세 가지로 분류할 수 있다. 첫째는 맥락적인 효
과가 존재하지 않는 규범적인 선택 상황을 가정하고, 그러한 상황
에 위배되는 현상이 존재함을 실증적으로 증명하는 연구이다. 둘
째는 그러한 현상에 대한 행태적 근거를 제시하는 연구이다. 셋째
는 그러한 현상을 수학적으로 모형화시키는 연구이다. 세 번째 접
근은 기존의 규범적 선택행동을 포함하는 좀 더 광범위하고 일반
적인 수학적 모형의 제시를 의미한다. 

맥락효과가 존재하지 않는 상황이란 ‘비관련 대안으로부터의 
독립(IIA)’ 원칙이 성립하는 상황이다(Rieskamp et al., 2006; 
Batsell and Polking, 1985). IIA 원칙이란 특정한 두 대안들 간의 
점유율의 비율은 선택집합의 구성과 상관없이 일정함을 의미한다
(Luce 1959). 이 원칙은 대안의 선택에 영향을 미치는 것은 오직 
대안들의 효용이라는 점, 그리고 효용이 증가하면 선택확률은 단
순증가한다는 점에서(simple scalability) 경제학의 효용극대화 이론
과 일맥상통하다. IIA 원칙은 베이즈 법칙에서 유도된다(  
  , ∈⊆). 두 개의 선택집합 X와 Y를 가정해 보

자. 원래 두 개의 대안(A, B)만 존재하는 시장에 새로운 대안 C가 
진입하여 선택집합이 확장되었다고 가정하자: X={A, B}, Y={A, B, 
C}.  는 선택집합 X에서 대안 A를 선택할 확률이라면 IIA 
원칙은 다음과 같이 표현될 수 있다. 



 


 

(2)

혹은 이를 약간 변형시켜 다음과 같이 표현될 수도 있다(비율유
지 원칙: proportionality principle).



  


  
  (3)

식 (3)의 의미는 새로 진입한 대안(C)은 기존 대안들(A, B)로부
터 같은 비율로 점유율을 빼앗아 간다는 것이다. 새로 등장한 대
안 C가 20%의 점유율을 차지했다면, 대안 A와 대안 B의 점유율

이 똑같이 20%씩 줄어들어야 한다(예를 들어, 60%→48%, 40%→
32%). 유체역학에서의 파스칼의 법칙과 유사한 법칙으로 이해될 
수 있다. IIA 원칙은 Luce(1959)가 제시한 선택모형과 일치한다(식 
4). 선택집합 T에서 대안 A를 선택할 확률  는 다음과 같이 

나타내어 질 수 있다.

  
∈




(4)

식 (4)에서 는 대안 A의 효용을 나타낸다. 그리고 
∈


는 선택집합 X내의 모든 대안들의 효용의 합을 나타낸다. 선택집
합 내 모든 대안들의 효용이 같다면 특정 대안을 선택학 확률은 




이 된다.

선택집합에 새로인 진입한 신제품이 기존 대안들로부터 똑같은 
비율로 점유율을 빼앗아가지 않는 상황이라면 맥락효과가 존재한
다고 한다. 즉, IIA 원칙을 위배한다는 것은 다음을 의미한다.



 
≠

 

(5)

실증적 연구들을 통해 IIA 원칙이 위배될 수 있음이 보여졌다. 
IIA원칙을 위배하는 대표적인 현상들로는 유사성효과와 유인효과, 
그리고 타협효과 등이 있다(Debreu, 1960; Tversky, 1972; Huber et 
al., 1982; Simonson, 1989; Tversky and Simonson, 1993). 이들 각각
에 대해서 살펴보도록 한다.

5.1. 유사성 효과와 속성별 제거모형

Luce의 IIA 원칙은 효용으로 모든 선택행동을 예측할 수 있다
는 경제학적인 가정과 일치하는 내용을 담고 있다. IIA 원칙을 위
배하는 사례로서 이후 ‘유사성 효과’로 불리게 된 현상을 처음 제
시한 사람은 Debreu(1960)이다. 그는 똑같은 선호도를 가진 세 개
의 음반 중 두 개가 베토벤 교향곡(각기 다른 지휘자에 의해 연주
됨)이고, 한 개는 드뷔시의 현악사중주라면 선택확률은 세 곡 중 
드뷔시의 곡이 가장 높게 될 것임을 주장하였다. 이것은 신제품이 
시장이 진입하면 기존의 모든 대안들로부터 똑같은 비율로 점유율
을 빼앗아가는 것이 아니라 더 유사한 대안으로부터 더 많은 비율
로 점유율을 빼앗아가는 현상과도 같다. 코카콜라와 사이다가 경
쟁하는 상황에서 펩시콜라가 진입하면, 코카콜라가 더 많은 피해
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를 보게 되는 현상이다. 선택확률을 예측하기 위해서는 대안들 간
의 유사성을 고려해야 함을 시사하는데 이를 반영한 모형이 차후 
소개할 속성별 제거모형(Tversky, 1972)이다. 만약 신규진입한 C가 
기존 대안들 중 A보다 B와 더 유사하다면 (S(A,C)<S(B,C)), 다음의 
부등식이 성립한다.



 


 

(6)



  


  

(7)

유사성 효과는 현실에서 매우 흔하게 발생하는 현상으로서 상
품시장에서 뿐만 아니라 선거에서도 흔하게 볼 수 있다. 정책이나 
노선, 혹은 이미지가 비슷한 정치인들은 서로의 표를 더 많이 빼
앗아가서 결국 모두 당선이 안 될 가능성이 있기 때문에 통합후보
를 내세우게 된다. IIA원칙으로 설명할 수 없는 현상으로 경제학
자 Savage가 제시한 예를 살펴보자(Luce and Raiffa, 1975). 선호도
가 똑같은 두 개의 여행 패키지, 예를 들어 파리 여행과 로마 여
행 중 하나를 선택하는 문제이다. 파리여행 패키지가 약간의 돈
(예를 들어 천원)을 서비스로 준다고 해서 로마여행을 가고 싶었
던 사람이 파리여행을 가겠다고 선택을 변경시키지는 않을 것이
다. 그러나 모든 조건이 완벽하게 똑같은 두 개의 파리여행 패키
지가 있다면, 어느 한 패키지에서 천원을 더 준다면 모든 사람이 
그 대안을 선택할 것이다. 이것은 효용이라는 한가지 차원으로 인
간의 선택을 모두 설명할 수 없음을 보여주는 단적인 예이며, 이 
역시 IIA 원칙을 위배하는 현상이다. 

Restle(1961)은 대안들 간 유사성이 대안 선택에 어떤 영향을 미
치는지를 보여주는 수리적 모형을 제시하였고, 이 모형을 일반화
시킨 Tversky(1972)의 속성별 제거모형은 유사성 효과의 근저에 깔
려있는 법칙을 수학적으로 명확히 하였다. Tversky(1972)의 모형에 
따르면 유사성 효과가 발생하는 이유는 유사한 대안들 간에 평가
에 있어서는 공통 속성이 무시되기 때문이다. 사람들은 기존 제품
과 비슷한 속성이 추가되는 것보다 전혀 새로운 속성이 추가될 때 
더 높은 효용을 느끼는 원리와 같다. Tversky의 EBA 모형을 간단
히 소개하면 다음과 같다. Z가 제한된 대안들의 집합이라고 하자. 
선택집합 Z에 속하는 대안 A를 선택할 확률 는 다음과 같이 

정의된다.

   
∈ ′  

 
∈ ′  


(8)

위 식에서 쓰인 기호들은 다음의 의미를 갖는다. 선택집합 
Z={1,...,J}에 속하는 특정한 대안 i는 속성들로 구성된 제한된 속성
들의 집합인 ′{  }과 연관되어 있다. 만약 가 ′의 원소라

면, 대안이 속성 를 가지고 있다고 말할 수 있다. Z'는 선택집합 
Z에 속한 대안들 중 적어도 한 개 이상의 대안이 가진 속성들의 

집합, 는 모든 대안들이 공유하는 속성들의 집합을 의미하며, 
은 Z에 속한 대안들 중에서 를 포함하는 대안들의 집합을 나

타낸다. 는 속성 의 효용(비음수)을 의미한다. 예를 들어, 선
택집합 Z가 A, B, 그리고 C 세 개의 대안으로 구성되어 있다면 
이 세 개의 대안의 점유율이 어떻게 나타날 수 있을지 살펴보자.

A

B

C









<그림 6> 세 개(A, B, C) 대안의 속성구성

이 경우  ,  , 그리고  

이다. EBA 모형에 의하면 세 대안의 점유율은 다음과 
같이 예측된다.

  


(9)

  





(10)

  





(11)

만약   ,     , 그리고   라면,    , 
   , 그리고    이 된다. 세 개 대안의 효용이 같

더라도 유사성에 따라 점유율이 달라짐을 볼 수 있다. EBA 모형
이 내포하고 있는 공통속성 무시 원칙에 위배되는 현상을 차후에 
Chernev(1997; 2001)등의 학자들이 제시하게 된다. 또한 유사성 효
과도 위배하는 현상도 Huber et al.(1982)등의 학자들에 의해서 제
시된다.

5.2. 유인효과와 타협효과 

Luce(1977)는 IIA 원칙은 위배될 수 있지만 절대로 위배될 수 
없는 최후의 원칙은 바로 정규성(regularity)이라고 주장하였다. 정
규성이란 새로운 대안이 선택집합에 진입하였을 때 기존 대안의 
점유율이 오히려 증가될 수는 없다는 원칙이다. 그러나 정규성 원
칙마저 위배하는 현상이 Huber et al.(1982)에 의해서 실험적으로 
보여졌는데, 그것은 유인효과라고 불리는 현상이다. 유인효과는 비
대칭적 지배효과(asymmetric dominance effect)라고도 불린다. 의류
매장에서 티셔츠를 판매하는데, 같은 품질, 같은 가격의 두 제품 
팔고 있다고 가정해 보자. 가격은 모두 3만원인데 하나는 빨간색, 
하나는 파란색이다. 두 제품은 선호도가 비슷해서 두 제품의 선택
확률의 비율은 50:50인데 이 상황에서 다른 제품 하나가 더 추가
되었다. 같은 디자인의 빨간색 티셔츠인데 기존에 있던 두 제품보
다 품질도 좋지 않고, 가격은 오히려 2천원 더 비싼 3만 2천원이
다. 이러한 경우 아무도 새로 진입한 옷을 사려고 하지 않을 것이
다. 그렇다면 이 새로운 티셔츠가 기존의 두 개의 대안의 점유율
에 어떤 영향을 줄 것인가? 실증적 결과에 따르면 기존에 있던 빨
간 티셔츠의 점유율이 오히려 더 증가한다. 새로 진입한 더 비싼 
빨간 티셔츠의 점유율은 0%이 되겠지만 기존의 빨간 티셔츠의 점



72 Jee-Sung Won / Journal of Distribution Science 11-5 (2013) 63-76

유율은 예를 들면 60%, 파란 티셔츠의 점유율은 40%로 변화된다. 
유인효과가 발생하는 상황을 그림으로 나타내면 다음과 같다.

속성 Y

속성 X

A

C

B

 

<그림 7> 유인효과 (C의 진입에 의해 B의 점유율이 증가)

위 그림에서 A와 B가 경쟁하는 상황에서 제3의 대안 C가 진입
하였다고 가정하자. 대안 C는 A와 B중에서 B에 의해서만 지배되
었기 때문에 비대칭적으로 지배된 대안으로 불려진다. B가 C를 
지배한다는 의미는 B가 모든 속성에서 C보다 우월함을 의미한다. 
그러한 경우 B와 비교해서 모든 속성에서 열등한 대안이 C는 기
존 대안의 점유율에 전혀 영향을 줄 수 없다는 것이 정규적인 선
택모형의 예측이다. 그러나 실증분석에 따르면 C의 진입에 의해서 
B의 점유율은 오히려 증가한다(Huber et al., 1982). 이것은 IIA원칙 
뿐 아니라 유사성 효과, 그리고 정규성(regularity)까지 위배하는 현
상이다. 유인효과에 따르면 다음의 현상이 발생한다. 



 


 

, 그리고 (12)

   (13)

Huber and Puto(1983)는 비대칭적으로 지배된 대안이 아니더라
도 열등한 대안이 진입했을 때 유인효과가 발생할 수 있음을 보였
다. 이후 Simonson(1989)에 의해서 정규성 위배는 지배된 대안 혹
은 열등한 대안이 아니라도 발생시킬 수 있음을 보였다. 비슷한 
수준의 매력도를 가졌지만 극단적인 특성을 가진 대안이 시장에 
진입하게 되면(예를 들어, 가격이 가장 비싼 대안), 기존 대안(초점
대안)이 중간적인 특성을 가진 대안으로 바뀌면서 점유율은 증가
될 수 있음을 보였다. <그림 7>에서 A와 B가 경쟁하는 상황에서 
C가 진입하면 B의 점유율이 증가되는 현상이 발견되었다.

C

B

A

속성 X

속성 Y

 

<그림 8> 타협효과 (C의 진입으로 B의 점유율이 증가)

소비자는 극단적인 대안을 회피하고, 중간적인 대안을 선호하는 
현상이 나타나는데 이를 타협효과라고 한다(Simonson, 1989). 타협
효과 뿐 아니라 유인효과 역시 이유기반선택(reason-based choice) 
이론으로 설명될 수 있다고 Simonson은 제안한다. 소비자는 선호 
불확실성이 높을 때(특히 속성 중요도에 대한 불확실성이 높을 
때) 자신의 구매를 다른 사람에게 혹은 자기자신에게 합리화시킬 
수 있는 이유 혹은 명분(reason)이 가장 많은 대안을 선택하게 된
다는 이론이다(Shafir et al., 1993). 이유기반선택은 합리화
(justification) 휴리스틱이라고도 불린다. 중간적인 대안을 선택하는 
것인 합리화하기 가장 쉬운 대안이라는 설명이다. 마찬가지로 유
인효과 있어서도 다른 경쟁 대안을 지배하는 대안은 선택한 후에 
합리화하기 쉬운 대안이 된다. 이유기반 선택은 구매후 실패를 줄
이고자 하는 휴리스틱과도 일맥상통하는 측면이 있고, 프로스펙트 
이론에서 주장하는 준거의존과 손실회피로도 설명가능하다. 

유사성 효과, 유인효과, 타협효과는 3가지 대표적인 맥락효과이
다. IIA 원칙은 효용이라는 한가지 변수만으로 대안들의 점유율을 
예측할 수 있음을 내포하지만 맥락효과는 그렇지 않음을 증명하고 
있다. 이러한 맥락효과들을 설명하기 위한 다양한 모형들이 제안
되었다 (Rooderkerk et al., 2011; Usher and McClelland, 2004; Won, 
2012). Won(2012)는 속성별 제거모형을 수정하면 유인효과나 타협
효과 역시 모형화할 수 있음을 보였다. 맥락효과를 설명하기 위해 
제시된 모형들에 기초하여 보면 맥락효과들을 설명하기 위해서는 
효용 이외에 추가적으로 세 가지 변수가 모형에 추가되어야 함을 
제안한다. 첫 번째는 유사성이고(Tversky, 1977), 두번째는 전형성
(prototypicality)(Barsalou 1985; Rosch and Mervis 1975), 그리고 셋
째는 지배관계이다(Cascetta and Papola, 2009)(지배관계는 유사성의 
한가지 형태로 본다면 크게 두가지로 나뉜다고 볼 수도 있다). 효
용을 함께 총 4가지 변수는 소비자 구매행동을 이해하는 필수적인 
변수라고 필자는 제안한다. 두 브랜드의 유사성이 증가될수록 두 
브랜드 점유율의 합은 줄어들게 된다. 그러나 만약 두 브랜드의 
선호도 차이가 있다면 유사성이 커질수록 점유율 차이는 더욱 커
진다(Won, 2007). 유인효과는 전형성 효과와 지배효과의 결합으로 
발생된다고 이해할 수 있다. 타협효과는 단순히 전형성 효과로 설
명될 수 있다. 전형성이란 특정 대상이 그 대상이 속한 범주를 대
표할 수 있는 정도를 나타낸다. 전형성은 다른 대안들과 평균적 
유사성으로 조작화될 수 있다. 전형성 효과란 소비자가 제품 범주
를 대표할 수 있는 전형적인 대안을 선호함을 의미한다(Barsalou, 
1986). 전형성 효과는 점유율 관점에서 볼 때 유사성 효과와 정반
대의 효과를 가진다. 즉 경쟁대안들과 유사성이 높을수록 선호도
가 높아진다. 전형성 효과의 원인은 매우 다양하다. 전형적인 브랜
드가 쉽게 기억되기 때문에 더 쉽게 선택되기도 하고(Nedungadi, 
1990), 친숙도가 높기 때문에 더 선호되기도 한다(Zajonc, 1968). 그
리고 전형적인 대안이 경쟁 대안들 평가의 기준이 된다(Kahneman 
and Miller, 1986). 기존 연구에 따르면 전형성 효과는 선도자 이점
(pioneering advantage)(Carpenter and Nakamoto, 1989) 그리고 손실회
피와도 관련성이 높다(Usher and McClelland, 2004).

5.3. 비선택 대안(no choice option) 선택 및 맥락효과 정리 

맥락효과는 여러 가지 기준으로 분류해 볼 수 있다. 신규진입한 
브랜드가 초점 브랜드와 유사성이 더 높다고 가정할 때, 신규진입 
브랜드가 초점 브랜드에게 유리한 작용을 하는가 불리한 작용을 
하는가, 그리고 정규성 위배를 발생시키는가 발생시키지 않는가 
등의 기준으로 나눠볼 수 있다(Hahn et al. 2006). 유사성 효과는 
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초점 대안과 유사한 대안이 진입했을 때 초점대안에 불리하며 정
규성 위배는 없다. 유인효과는 초점대안에 유리하며 정규성 위배
가 존재한다. 타협효과도 유인효과와 같다.

또 한가지 중요한 맥락효과는 매력도가 유사한 대안들이 제시
될 때 비선택 대안(no choice option)의 채택 현상이다(Luce, 1998; 
Dhar, 1997; Anderson, 2003). 초점 대안과 유사한 수준의 매력도를 
가진 대안이 진입하게 되면 둘 중 아무것도 선택하지 않고 선택 
자체를 차후로 연기(choice deferral)하게 될 가능성이 더 높아진다. 
비선택 대안 선택, 혹은 선택연기 현상은 Tversky and Shafir(1992)
에 의해서 처음 실증적으로 보여졌다. 경제학적 관점에서 특정한 
대안을 선택하지 않는 경우는 대안의 효용(혹은 한계효용)이 가격
의 효용보다 크지 않은 경우이다. 대안이 단독으로 제시되었을 경
우에는 구매할 의사를 보이다가 유사한 대안의 추가적 진입으로 
혼란이 발생하면 선택을 포기하는 현상은 경제학적 관점으로는 비
합리적인 행태이다. 선택 포기 혹은 비선택 대안 선택 역시 맥락
효과의 관점에서 살펴볼 수 있다. 아무것도 선택하지 않는 것(no 
choice option)도 하나의 대안이라고 생각해보면, 이 대안 역시 새
로운 대안이 진입했을 때 증가되면 안된다는 원칙이 정규성이다. 
비슷한 선호도의 대안들 중 선택을 포기하는 현상은 유인효과와는 
정반대의 방식으로 정규성을 위배하고 있다. 비선택 대안보다 기
존에 존재하는 대안이 신규대안과 더 유사하기 때문에 유사하지도 
않은 대안의 점유율을 증가시키기 때문이다. 비선택대안 채택의 
증가는 이유기반선택과도 관련성이 높다(Dhar and Simonson, 
2003). 무엇이 가장 좋은 대안인지 명확하지 않은 경우 소비자들
은 선택을 뒤로 미루게 되는데, 만약 반드시 한가지를 선택해야 
한다면 가장 합리화하기 쉬운 대안이나 후회 가능성이 적은 대안
을 선택하게 된다. 이들 휴리스틱의 근저에는 준거의존과 손실회
피, 그리고 상황적 준거설정이 존재한다. 비선택 대안을 선택하는 
것은 유사성 효과와도 차이가 난다. 왜냐하면 속성별 제거모형에 
따르면 유사한 대안들의 점유율 합은 그 중 어느 하나의 점유율보
다도 작아질 수 없다. 비선택 대안과 관련된 연구들을 보면 신규
진입 대안을 포함한 두 대안의 점유율 합이 오히려 한 대안의 점
유율보다도 작아진다. Brenner, Rottenstreich and Sood(1999)는 초점 
대안과 유사한 대안이 진입함으로써 덜 유사한 대안의 점유율이 
오히려 증가하는 현상을 밝혀내었다. 이것은 비교적인 손실회피
(comparative loss aversion) 때문이라고 제안하였다. 이상의 논의에 
기초해 보면 맥락효과는 다음과 같이 구분지어 볼 수 있다.

<표 1> 맥락효과 구분 (선택집합 X={A, B}에 B와 더 유사한 C가 진입
했을 경우, Y={A, B, C})

맥락효과 구분 내 용

 


 

      유사한 기존 
대안(B)에 불리함

비선택 대안 선택
  ≤   유사성 효과

 


 

 기존 대안들에게 
똑같은 영향을 미침

맥락효과 없음. 
IIA 성립

 


 


 ≤  유사한 기존 

대안(B)에 유리함.

역유사성 효과
타협효과

  
유인효과
타협효과

맥락효과란 선택과 관련된 현상을 지칭하는 용어일 뿐 이러한 
현상을 설명하는 이론을 지칭하지 않는다. 위에 언급한 다양한 맥
락효과들은 앞서 논의한 프로스펙트 이론과 속성별 제거모형과 밀
접한 관련성이 있다. 이에 대해 결론 부분에서 논하고자 한다.

6. 결론: 맥락효과와 행동적 의사결정이론

소비자의 구매 행동을 이해하기 위해서는 특정 학문영역에 국
한되지 않고, 다양한 접근을 모두 수용해야 한다. 전통적인 경제학
의 접근이든 행동 경제학이든 연구 주제는 소비자의 선택이라는 
점에서 두 영역을 두 개의 구분된 영역으로 볼 수 없다. 기존의 
경제학적인 접근 뿐 아니라 이를 보완할 수 있는 행동경제학적인 
접근 역시 매우 중요하게 고려되어야 한다. 본 연구에서는 프로스
펙트 이론과 속성별 제거 모형 등을 중심으로 행동적 의사결정 이
론에 대해서 고찰해 보았다. 두 이론 모두 전통적인 경제학적인 
효용극대화 모형에 위배되는 현상을 설명하기 위해서 제안되었다. 
프로스펙트 이론은 기대효용 극대화 이론, 불변성 원칙에 위배하
는 현상을 설명하기 위해 제안되었고, 속성별 제거모형은 IIA를 
위배하는 현상을 설명하기 위해서 제안되었다. 본 연구는 이들 이
론은 맥락효과의 관점에서 재고찰하였다. 

맥락효과에 대한 연구는 크게 세 가지 관점에서 이루어진다. 첫
째는, 기존에 발견되지 않는 새로운 현상의 발견이고, 둘째는 그러
한 현상을 수학적으로 모형화하려는 노력이고, 셋째는, 그러한 현
상을 발생시키는 심리적 기제의 제안이다. 맥락효과 연구의 출발
점은 IIA 공리이다. 이와 같은 공리적 원칙에 대한 위배현상의 발
견에서 출발하였으나 이들 현상을 설명할 수 있는 심리학적 이론
은 행동적 의사결정 이론에서 제시되는 경우가 많다. 그렇기 때문
에 이 두가지 주제는 서로 매우 밀접한 관련성을 맺는다. 또한 이 
두가지 이론으로 대부부의 맥락효과를 설명할 수 있다.

IIA 원칙

유사성 효과

유인효과

타협효과

비선택 대안 선택

속성별 제거 모형
(공통속성무시 효과)

프로스펙트 이론
(준거의존 및 손실회피 효과)

Luce의 선택모형

<그림 9> 맥락효과와 행동적 의사결정이론

Busemeyer et al.(2007)은 맥락효과를 크게 유사성 효과, 유인효
과, 타협효과, 준거점 효과 4가지로 구분하였다. 모든 맥락효과들
을 통합적으로 모형화할 수 있는 방법을 찾고자 하는 노력이 지속
되어 오고 있다. 본 연구에서는 행동적 의사결정 이론 중 가장 중
요한 이론 두가지로 Tversky(1972)의 속성별 제거모형과, Kahneman 
and Tversky(1979)의 프로스펙트 이론을 제시하고 있다. 맥락효과
와 관련된 모형들을 크게 나누어보면 EBA모형과 관련된 모형들과 
프로스펙트 이론에서 파생된 준거의존 모형, 이렇게 두가지 흐름
으로 요약될 수 있다. Tversky의 EBA모형은 유사성 효과와 관련이 
있고, 프로스펙트 이론은 유인효과와 타협효과와 관련이 있다. 그
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림에서 점선으로 표시된 부분은 속성별 제거모형이 전형성 효과를 
반영하도록 약간 변형되면 유인효과나 타협효과도 설명가능함을 
의미한다(Won 2012). 구체적으로는 정규성 위배를 발생시키는 중
요한 이유 중 하나는 준거의존과 손실회피 효과이다(cf. Tversky 
and Simonson, 1993). 이 두가지 이론은 맥락효과로 제시되는 대부
분의 현상들을 설명할 수 있다. 특히 그 중에 프로스펙트 이론을 
매우 중요한 이론으로 자리매김하고 있다. 프로스펙트 이론은 이
유기반 선택, 혹은 후회 최소화, 혹은 최소값극대화 휴리스틱과로 
밀접한 관련성을 맺고 있다. 준거의존 모형으로는 유사성 효과를 
나타내기 어렵고, 속성에 기반한 EBA류의 모형으로는 준거의존 
효과를 나타내기 어렵다. 차후 이 두 이론의 통합이 행동적 의사
결정이론에서 가장 중요한 연구 주제라고 판단된다.

유인효과와 타협효과는 현상적으로 유사한 점이 많다. 둘 다 
IIA를 위배하는 현상이며, 유사성 효과와 정규성 위배를 보여준다. 
두 현상은 관련 이론이나 행동적 시사점 측면에서도 공통점이 있
다. 첫째는 둘 다 프로스펙트 이론에서 주장하는 준거의존 현상으
로 설명될 수 있다. 특히 상황에 따라서 준거점이 바뀔 수 있다는 
이론에 기초하여 설명가능하다. 둘째, 두 현상 모두 선호 불확실성
이 매우 높은 상황에서, 특히 속성 중요도에 대한 불확실성이 매
우 높은 상황에서 발생하는 현상들이다. 이것은 구매를 자신이나 
남에게 합리화시켜야 하는 필요성이 높은 상황과 관련성이 높은 
상황이기도 하다. 셋째, 두 현상 모두 전형성 효과로 설명가능하
다. 그러나 이것이 최선의 설명은 아닐 수도 있다. 전형성 효과에 
기초한 설명에서는 속성 중요도에 대한 불확실성이라는 개념이 필
요하지 않다. 

두 현상 간에는 내용적으로 많은 차이점도 존재한다. 먼저 유인
효과에 대해서 살펴보자. 유인효과는 전형성효과와 지배효과로도 
설명할 수 있지만, 더 중요한 원인은 경쟁대안을 지배하는 대안에 
대한 높은 수준의 선호 때문에 발생한다고 볼 수 있다
(Montgomery, 1989). 확률적 효용극대화 이론(Marschak, 1960)을 다
속성 모형에 적용해 보면 경쟁 대안을 지배하는 경우, 지배하는 
대안이 선택될 확률은 1이 된다. 확률적 효용극대화 모형도 경쟁 
대안과 비교한다는 준거의존, 및 상황적 준거점의 개념을 담고 있
다. 어느 한 경쟁자와 비교해서라도 확실한 우위를 차지하였을 때 
(비이성적으로) 매우 높게 평가될 수 있다는 내용은 오히려 알레
의 역설을 설명할 때 활용되는 확실성 효과와 유사하다. 선호 불
확실성이 높은 상황이라도 경쟁대안에 의해서 지배되면 선택될 수 
없다는 지배효과와 경쟁대안을 지배하는 대안에 대해서는 매우 높
은 선호도가 부여되는 현상(이를 확실한 우위 효과(certain advant-
age effect)라고 부르자), 이 두 효과의 결합으로 유인효과가 발생된
다고 볼 수 있다. 손실회피의 개념 없이도 유인효과는 설명될 수 
있다는 점에서 프로스펙트 이론과 유인효과의 연관성은 약할 수 
있다. 그러나 타협효과는 손실회피의 개념 없이는 설명되기 어려
운 현상이다. 타협효과는 불확실성이 높은 상황에서 소비자들이 
이익을 극대화시키는 것이 아니라, 손실을 극소화시키는 방식으로 
의사결정을 한다는 것을 보여준다. 

시장상황은 빠르게 변화한다. 이러한 상황에서 소비자들은 불확
실성을 느끼고, 선택을 하는데 어려움을 겪게 된다. 소비자들은 짧
은 시간내에 많은 정보를 학습해야 하고 자신들의 선호를 바꾸기
도 한다. 이렇게 빠르게 변화하는 시장환경에서 소비자 행동을 설
명하기에는 효용극대화 이론에 여러 가지 한계점을 가진다. 포지
셔닝은 기업의 제공들과 이미지를 디자인하여 표적 소비자의 마음
속에 의미있고 독특한 경쟁적 위치를 차지하기 위한 노력이다
(Kotler 1994). 소비자 욕구를 파악하는 것은 마케팅 전략을 개발하

는데 가장 중요한 과정이다. 그러나 경쟁을 생각하면 경쟁적 위치
를 어떻게 차지하느냐 하는 것은 더욱 중요할 수 있다. 준거의존
과 손실회피 효과(Kahneman and Tversky, 1979)는 관심 대안이 준
거대안과 비교하여 우위를 차지하는 것이 왜 중요한지를 보여준
다. 맥락적 선호형성 이론을 이해하는 것은 효과적인 마케팅 포지
셔닝 전략 수립에 있어서 매우 중요하다. 맥락 효과의 발전과정을 
이해하는 것은 소비자 행동 연구의 발전과정을 이해하는데 매우 
중요하며, 그 과정에서 프로스펙트 이론, EBA 모형이 어떤 이론적 
연결고리가 될 수 있는가를 이해하는 것도 매우 필요할 것이라고 
판단된다. 

행동적 의사결정 이론은 기존의 효용극대화 이론을 대체하기 
보다는 이를 보완하는 모형으로 이해하는 것이 바람직할 것이다. 
마케터는 대안 고유의 효용이라는 개념과 상황적인(맥락적인) 영
향력이라는 두가지 변수에 대해서 균형잡힌 시각을 가져야 한다. 
이것은 가치기반 선택과 이유기반선택 간의 균형을 의미하기도 한
다(Shafir et al., 1993). 서로 보완적이며서 대체성있는 이 두가지 
접근은 서로 밀접하게 관련을 맺으면서 현실에서의 소비자 선택을 
만들어가고 있다. 그러나 이 두가지 접근의 근본적인 차이를 명확
하게 이해하지 못하면 소비자 행동을 이해하는데 있어서 큰 혼란
을 발생시킬 수 있다. 행동경제학 이론이 경영자들에게 주는 시사
점은 무엇인가? 결론적으로 경쟁자와 비교한 우위를 차지하는 것, 
차별화, 품질관리의 중요성 등을 이야기한다. 비교되는 경쟁제품보
다 더 뛰어나야 하며, 뛰어날 수 없다면 비교 대상을 바꾸는 것이 
유리하다. 또한 경쟁 제품이 갖지 못한 속성을 가지도록 노력해야 
하며, 가능하다면 경쟁제품을 지배하도록 해야 한다. 또한 지각된 
불확실성을 줄여서 신뢰감을 줄 수 있어야 한다.
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