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버블 형성 메커니즘에 관한 실증 분석: 

개인 혁신성 및 사회적 교류의 다중가산조절효과를 중심으로
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본 논문은 사회적 맥락에서의 버블 형성 메커니즘을 이해하고 이를 실증적으로 분석하기 위해 생성형 AI를 대상으

로 연구를 수행하였다. 버블은 자산의 가격이 본질적 가치 이상으로 상승하며 군중심리와 비합리적 행동이 결합된 

결과로 형성되는데, 특히 신기술 분야에서는 본질적 가치를 파악하기 어려운 특성상 과도한 기대와 낙관주의로 인해 

버블 형성의 위험이 높다. 다만, 버블은 부정적 결과만 초래하는 것이 아니라 투자와 대중의 지지 등으로 혁신과 산업 

발전의 기회로 작용하기도 하므로, 버블 형성 메커니즘을 이해하고 확인하는 것이 필요하다. 따라서 본 연구에서는 

버블 형성 순환 구조(외재적 가치→추동 가치→행동 의향→외재적 가치)와 함께 개인 혁신성 및 사회적 교류의 

다중가산조절효과를 분석하여 이론적 모형을 제시하고 실증적으로 검증하였으며 버블 형성 과정에서 현재 상황을 진

단할 수 있는 이론적 틀을 제시하였다. 실증 분석을 위해 20대 이상의 성인남녀 300명을 대상으로 2024년 8월 설

문조사를 실시하였으며, 모형적합도 분석을 위해 R프로그램의 Lavaan 패키지를 활용하고, SPSS 24.0과 SPSS 

Process Macro 2번 모델을 활용하여 경로분석 및 다중가산조절효과를 분석하였다. 주요 분석 결과로는 첫째, 자료

수집 시점에서 생성형 AI에 대한 외재적 가치→추동 가치→행동 의향→외재적 가치의 순환 구조가 유의미하게 형

성되고 있음이 확인되었다. 외재적 가치는 추동 가치에 정(+)의 영향을 미치고(=.835, p < .001), 추동 가치는 행

동 의향에(=.403, p < .001), 행동 의향은 외재적 가치에(=.532, p < .001) 각각 정(+)의 유의미한 영향을 미쳐 

버블 형성의 메커니즘을 설명하였다. 둘째, 개인 혁신성과 사회적 교류는 조절 변수로서 버블 형성 순환구조의 각 

경로의 강도를 조절하면서 독립적으로 강화 또는 약화하는 조절 역할을 하는 것으로 나타났다. 설문 조사 시점을 기준

으로 볼 때, 개인 혁신성은 외재적 가치가 추동 가치로 이어지는 경로를 강화하는 효과(β=.055, p < .1)를 보였으나, 

사회적 교류는 이를 약화하는 효과(β=-.082, p < .01)를 나타내어, 두 변수는 해당 경로에서 상반된 조절 효과를 

보였다. 또한, 추동 가치가 행동 의향에 미치는 영향에서 사회적 교류는 그 효과를 약화하는 것으로 나타났다(β= 

-.078, p < .05). 반면 행동 의향이 외재적 가치에 미치는 영향에서는 사회적 교류가 강화하는 효과를 보였다(β= 

.074, p < .05). 즉, 순환구조의 초기 두 경로에서 조사시점 당시 생성형 AI의 사회적 교류 성격과 기술 수용의 맥락

이 버블 발생효과를 완화시키고 있음을 추정해볼 수 있다. 마지막으로, 두 조절 변수가 함께 작용할 때 모델의 설명

력이 단일 조절변수의 모델보다 각 경로별로 유의미하게 증가하며, 개인 혁신성과 사회적 교류의 다중가산조절효과

가 확인되었다. 따라서 추가적으로 Johnson-Neyman 기법을 활용해 조절효과의 효과성과 경향성을 살펴본 결과, 

외재적 가치가 추동 가치에 미치는 영향은 개인 혁신성이 높고 사회적 교류가 낮을 때 효과가 가장 크게 나타났으며

(.661, p < .001), 추동 가치가 행동 의향에 미치는 영향은 개인 혁신성이 낮고, 사회적 교류가 낮을 때 효과가 높게 

나타났다(.511, p < .001). 행동 의향이 외재적 가치에 미치는 영향은 개인 혁신성이 낮고, 사회적 교류가 높은 경우

에 행동 의향이 외재적 가치에 미치는 영향이 가장 크게 나타났다(.706, p< .001). 본 연구는 버블 형성 과정의 진단 

및 예측을 위한 순환 구조 모형을 제시하고, 신기술 버블 관리에 활용될 수 있는 기초 방법론을 제시했다는 점에서 

의의가 있다. 이는 신기술의 과도한 기대와 우려를 균형 있게 이해하고, 사회적 맥락에서의 버블 형성과 영향력을 

보다 효과적으로 이해하기 위한 실무적 도구로도 활용될 수 있을 것이다.
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Ⅰ. 서 론

버블(Bubble)은 대중매체에서 쉽게 접할 수 있는 

단어로서 주로 자산과 관련하여 부정적 의미로 활용

되고 있다. 특히, 네덜란드 튤립 버블(1643년~1637

년)과 닷컴 버블(1990년대)은 과도한 투기에 따른 

버블 형성과 이에 따른 주가 폭락으로 버블에 대한 

부정적 인식이 널리 퍼지는 계기가 되었으며 버블은 

금융적 맥락에서 가격의 과도한 상승 후의 붕괴로 이

어지는 시장 실패 또는 금융 시스템의 실패 등과 동

의어로 활용되기도 한다(Gisler et al., 2011). 버

블의 형성과 붕괴는 경제에 심각한 영향을 미칠 수 있

어 학계와 정책입안자, 규제기관 등에서 버블을 조

기에 식별하고 관리하는 방법에 대해 지속적으로 연

구하고 있으며(Galí, 2014) 주로 자산과 관련이 있

는 주식 시장, 부동산 시장, 그리고 최근에는 암호화

폐 시장 등에서 버블 현상이 관찰되며 연구되고 있다

(Brunnermeier & Oehmke, 2013). 최근에는 신

기술이 개발되고 혁신 기술로 주목받게 되면 투자 자

금이 쏠리면서 전기차 버블, 메타버스 버블, AI 버

블 등 버블 용어가 자주 등장하고 있다.

하지만 버블은 단순히 부정적인 결과만을 초래하는 

것이 아니라, 형성 과정상에서 다양한 행위자들이 아

이디어와 혁신을 지지하며, 공공 및 민간의 투자와 

관련 산업의 확장 등을 통해 더 큰 혁신을 촉진하는

(Gisler et al., 2011) 계기가 되기도 한다. 닷컴 

버블 후 현재의 빅테크 기업인 아마존(Amazon)과 

구글(Google), 마이크로소프트(Microsoft) 등이 살

아남아 IT 업계의 큰 혁신을 가져온 것과 같다. 따라

서 버블 자체가 나쁜 것이라고 할 수 없으며 버블이 

어떻게 형성되는지, 현재의 사회적 상황에 대해 진

단할 수 있다면 버블에 대한 막연한 우려보다는 이

를 적절하게 이해하며 관리할 수 있을 것이다. 

선행문헌에서 버블은 해당 객체의 본질적 가치

(fundamental value) 이상의 가격 상승과 미래에 

대한 과도한 낙관주의로 발생하며(Kindleberger & 

Aliber, 2005; Gisler et al., 2011), 그 과정에

서 설명하기 어려운 군중심리 형성(Garber, 2001)

과 투자자들의 비합리적 행동(Shiller, 2015) 등이 

이루어진다고 하였다. 다만, 기존 문헌에서는 이론적 

틀로써 버블 현상에 대한 정의와 이해(Kindelberger, 

1978; Eatwell et al, 1987; Minsky, 1986; Soros, 

1994) 또는 금융적 맥락에서의 버블 현상 예측 및 

진단(Mikhed & Zemčík, 2009; 김봉한, 2004; 

이창희, 2018; 양혜진과 이진, 2024) 관련 연구가 

주를 이루는 반면, 사회적 맥락에서 버블 현상에 대

한 이론적이나 실증적 연구는 부족한 실정이다. 버블

은 다양한 행위자들의 지지와 투자 등의 상호작용을 

통해 형성되므로(Gisler & Sornette, 2009) 사회

적 맥락에서 버블의 형성과정을 살펴보는 것이 중요

하다. 특히 신기술 분야에서 특정 신기술은 발명 초기

에 이에 대한 본질적 가치를 파악하기 어려우며 향후 

발전 경로에 대한 불확실성도 가지고 있어 사회적 맥

락에서 시장에서 판단되는 가치에 상대적으로 의존하

게 되기 때문에 시장 참여자들이 인지하는 가치를 중

심으로 버블 형성 과정을 파악해 볼 필요가 있다. 

따라서 본 연구에서는 사회적 맥락에서의 버블 형성 

순환 구조를 실증 분석하고, 시장 참여자 개인들의 

혁신 성향(개인 혁신성)과 시장 참여자들 간의 사회적 

정보 교류 정도(사회적 교류)의 다중가산조절효과 분

석을 통해 순환 구조를 구체화하고 이를 통해 현재

와 미래의 버블 현상을 진단하고 예측할 수 있도록 

기초 방법론으로서의 근거를 제시하고자 한다.
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Ⅱ. 이론적 배경

2.1 버블 현상과 형성 메커니즘 

버블 현상은 주로 자산의 가격 또는 범위가 연속

적인 과정에서 급격하게 상승하는 것으로(Eatwell 

et al., 1987) 본질적 가치를 크게 초과하여 비정상

적으로 상승(Kindleberger & Aliber, 2005; Gisler 

et al., 2011)하기도 한다. 초기의 가격 상승은 추가

적인 상승에 대한 기대를 불러와 수익에 관심 있는 새

로운 구매자를 불러온다(Eatwell et al., 1987). 

급격한 자산 가격의 상승 후에 붕괴가 나타나는데

(Kindleberger, 1978) 그렇기 때문에 버블은 금융

적 맥락에서 가격 상승 후의 붕괴로 시장 실패 또는 

금융 시스템의 실패 등과 동의어로 활용되기도 한다

(Gisler et al., 2011).

버블은 자산과 관련된 주식 시장, 부동산 시장, 신

기술 분야(IT 분야, 청정기술 활용 분야, 암호화폐 

등)에서 관찰되며 꾸준히 연구되고 있다(Giorgis et 

al., 2024; Huber& Sornette, 2022; 전주용과 

여은정, 2014; Brunnermeier & Oehmke, 2013).

다만, 버블 현상을 예측하기 위한 연구는 주로 금

융적 맥락에서 경제적 지표를 활용한 분석에 집중되

고 있다. Mikhed & Zemčík(2009)는 미국 대도

시 통계 지역 데이터를 통해 주택 시장에서 버블 현

상을 검증하고자 하였고, 김봉한(2004, 2005)은 부

동산 자산에 대해서 버블을 예측할 수 있는 상태전

환회귀식을 제안하고, 정책적 시사점을 도출하였다. 

이창희(2018)는 한국 주식시장의 버블 예측이 가능

한 Log Periodic Power Law 모형을 제안하였고, 

양혜진과 이진(2024)도 국내 산업별로 주가 버블에 

대해 검토하고 패널티 로지스틱 회귀모형 분석을 활

용하여 예측하고자 하였다. 

하지만, 버블은 특정 사건만으로 설명할 수 없는 

군중심리에서 발생하며(Garber, 2001), 그 핵심은 

투자자들의 비합리적 행동과 과도한 낙관주의가 가

격 상승을 더욱 부추기는 자기실현적 과정에서 발생

한다고 하였다(Shiller, 2015). Gisler & Sornette 

(2009)는 ‘사회적 버블(Social bubble)’이라고 용

어를 정의하며, 열성적인 지지자들 간의 사회적 상

호작용으로 인해 참여자들이 광범위한 지지와 특별한 

헌신으로 이어지는 강화 네트워크가 형성된다고 주장

하였다. 예를 들어, 미국의 인간 게놈 프로젝트(Human 

Genome Project)의 사례에서는 사회 시스템 내에

서 대중 및 다양한 주체들로부터 특정 아이디어에 대

한 강력한 지지와 투자가 이루어지면서 버블이 형성

되었다고 설명하였다(Gisler et al., 2011). 

사회적 맥락에서 버블의 형성 과정에 대해서 연구한 

논문은 부족하였지만, 일부 논문은 투자자들의 인식

과 시장의 인식 사이에서 순환 구조가 있음을 밝혔

다. Soros(1994)는 재귀이론(theory of reflexivity)

저자(년도) 버블 현상의 정의

Kindelberger(1978) 광범위한 범위의 가격 상승이 지속되다가 붕괴하는 현상

Eatwell et al.(1987)

자산의 가격 또는 범위가 연속적인 과정에서 급격하게 상승하는 것으로, 초기 

상승은 추가 상승에 대한 기대를 불러일으키고 수익에 관심이 있는 새로운 구매

자를 불러일으키는 현상

Kindleberger & Aliber(2005) 자산 가격이 본질적 가치를 크게 초과하여 비정상적으로 상승하는 현상

Gisler et al.(2011)
미래 자본 이득에 대한 과도한 기대로 인해서 발생하는 본질적 가치(fundamental 

value) 이상의 일시적인 가격 상승하는 현상

<표 1> 버블 현상 정의와 관련한 선행연구
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을 통해 투자자들의 인식이 시장 가격에 영향을 미치

고, 시장의 가격은 실제 경제에 영향을 미치고, 다시 

투자자들의 인식으로 반영된다고 하였다. Nov & 

Nov(2008)는 모든 사람이 측정하고 관찰할 수 있

는 외재적 가치(External value)가 주관적이고 불

확실하지만 행동으로 유도하는 추동 가치(Driving 

value)에 영향을 미치고, 사람들의 행동(Behavior)

으로 매개되어 외재적 가치로 다시 반영되는 순환 구

조를 제안하였다. 또한, 본질적 가치에는 거의 변화

가 없는 채로 외재적 가치와 추동 가치 사이에 자기 강

화적 상호작용이 형성되면 버블이 발생된다고 하였다. 

사회적 맥락에서 상호작용을 통해 버블이 형성되

는 것은 알 수 있으나 각 연구에서는 이론적 프레임

워크를 제시하는데 그쳤으며 주관적으로 본질적 가

치 및 외재적 가치, 추동 가치에 대해 개념적 정의를 

설정하고 살펴보는데 그쳤다는 점에서 추가적으로 

버블 형성의 순환 구조에 대한 실증 분석 연구가 필

요하다고 할 수 있다. 이에 본 연구에서는 현재 시장

에서 많은 관심을 받고 있는 생성형 AI 기술을 실증 

분석의 대상으로 하고자 한다. 생성형 AI는 신기술 

분야이고, 적용과 확산을 하고 있는 단계에 있어 아

직 그 가치가 불확실하지만 빅테크 기업을 비롯해 

다수의 투자자가 존재하는 분야이다. 대중매체에서

는 버블의 우려를 표하는 부분도 있지만, 기대감도 

존재하여 버블 형성 순환 구조의 실증분석과 현황 진

단에 적절한 분야라고 판단되어 본 연구의 대상 분

야로 선정하였다.

2.2 생성형 AI와 버블 

생성형 AI(Generative Artificial Intelligence)

는 인공지능 기술 중 하나로, 사용자가 요구하는 새

로운 정보를 딥러닝 기술을 활용하여 텍스트, 이미지, 

영상 등의 다양한 형태의 결과물로 생성할 수 있는 

인공지능 시스템을 의미한다(조영임, 2023; 김헌, 

2023). 2022년 9월 콜로라도 주립 박람회 미술대

회의 디지털 아트 부문에서 1위 수상작이 생성형 AI 

서비스인 미드저니(Midjourney)를 활용한 사실이 

밝혀지면서 생성형 AI가 큰 주목을 받기 시작했다. 

또한, 2022년 11월 ChatGPT가 시장 출시 5일 만

에 가입자 100만 명, 2개월 만에 사용자가 1억 명을 

돌파하면서(김소연 등, 2024) 생성형 AI에 대한 관

심은 고조되었다. 

대표적인 생성형 AI로는 텍스트 기반의 OpenAI

사의 ChatGPT, 이미지 생성의 DALL-E 등이 있으

며(Mckinsey, 2023.4.26.) 그 외 다양한 서비스가 

경쟁적으로 나타나고 있다(Brüh, 2024). 생성형 

AI 기술은 광범위하게 적용이 확산되고 있는데 교육, 

마케팅, 의료 등에서 개발되고 활용되는 추세이다

(김헌, 2023). 생성형 AI의 도입은 일상생활에서의 

일하고 소통하는 방식 등을 혁신적으로 바꾸고 있고

(Feuerriegel et al., 2024), 도입 기업은 향후 10

년간 생산성이 매년 1.4%씩 올라 세계 국내총생산

(GDP)을 연 7% 증가시키는 효과가 날 수 있다고 전

망하기도 한다(Goldman Sachs, 2023). 이러한 기

대감의 여파로 생성형 AI 관련 기업들은 주가가 급

저자(년도) 개념 버블 

Soros(1994)
재귀이론

(Theory of reflexivity)

투자자의 인식→시장 가격에 영향→시장 가격의 변화

가 실제 경제에 영향→투자자 인식에 반영

Nov&Nov(2008)
통합적 버블 이론

(A unified bubble theory)

외재적 가치(External Value)→ 추동 가치(Driving 

Value)→행동(Behavior)

<표 2> 버블 형성 관련 선행문헌
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등하는 현상을 보였으며, 금융업계에서는 생성형 AI 

관련 펀드가 연이어 출시되고, 빅테크 기업들도 생성

형 AI에 대규모 투자를 하는 등의 움직임이 있었다. 

학계에서는 생성형 AI가 신기술인 만큼 활용 동향

에 관한 연구(Castelli & Manzoni, 2022; 이현주 

등, 2023), 교육 분야의 적용 방향에 관한 연구(박

진하, 2025; 성태제 등, 2024; Yu & Guo, 2023, 

김정아 등, 2023), 생성형 AI의 가치와 사용의도에 

관한 연구(강성배, 2024, 문수지, 2024, 김헌, 2023) 

등의 연구가 이루어졌다. 최근에는 생성형 AI 기술에 

대한 신뢰도와 관련한 연구(김소연 등, 2024), 법

적 문제와 규제 관련 연구(김법연, 2024; 정채연, 

2024; Wach et al., 2023; 김윤명, 2023), 저작

권에 관한 연구(Zirpoli, 2023; 손영화, 2023) 등

으로 연구되고 있다.

2.3 사회적 교류

사회적 교류(Social Interaction)는 개인의 의사

결정과 행동 의향에 영향을 미치는 중요한 변수이며

(강명수, 2004; Berger & Calabrese, 1974; 

Ajzen, 1991; Harras & Sornette, 2011) 다수

의 선행연구에서 그 중요성이 강조되고 있다. 개인의 

행동 의향에는 주변 사람들의 기대와 지지가 중요한 

동기가 되며(Ajzen, 1991), 사회적 상호작용을 통

해 사람들은 의식하지 않더라도 무의식적으로 타인

의 행동을 모방하는 현상이 나타나며, 모방을 통해 

사회적 유대감이 강화되고 사회적인 상호작용이 촉

진되기도 한다(Chartrand & Bargh, 1999).

투자에서도 그 현상은 나타나는데, Shiller et al. 

(1984)은 투자자들의 의사결정이 독립적이지 않으

며 사회적 상호작용을 통해 예측 불가능한 요소들이 

실제 증권의 가격(actual securities prices)을 결

정하는 중요한 요인이라고 하였다. 특히, 상호작용을 

통해 개인이 분석하거나 판단한 정보도 무시하고 타

인의 행동을 모방하는 경우도 있다(Bikhchandani 

et al., 1992, Harras & Sornette, 2011). 

불확실한 정보 하에서 의사결정을 내려야 할 때 개

인은 타인의 정보를 참고하는 경향이 있는데, 이러

한 정보 캐스케이드(Informational Cascades) 현

상은 버블을 형성하는 주요 원인으로 주목받기도 한

다. 온라인 투자 커뮤니티의 정보 확산이 주가 변동

성을 증폭시킬 수 있는 것에 대한 실증 분석(Hong 

et al., 2004)과 온라인 커뮤니티 상에 게시된 게시

물의 양과 메시지의 긍정 또는 부정의 정도는 미래 수

익률과 관계가 있으며(Antweiler & Frank, 2004), 

대중의 의견이 주식 수익률 예측에도 유의미한 정보

가 되고 특히, 특정 주식에 긍정적 의견 공유한 경우

에 향후 수익률이 더 높은 경향을 보였다(Chen et 

al., 2014).

다수의 선행문헌에서 제시한 바와 같이 개인의 판

단과 행동 의향에는 사회적 교류가 영향을 미치고 있

으므로 본 연구에서는 버블 형성 과정을 이해하는데 

사회적 교류의 정도에 따른 조절효과에 대해서 함께 

살펴보고자 한다. 

2.4 개인 혁신성

개인 혁신성(Personal Innovativeness)은 새로

운 제품이나 서비스, 정보기술(IT) 등을 수용하고자 

시도하고 채택하려는 자발적인 의지로 정의할 수 있

다(홍수지와 한상린, 2020; Rogers, 2003; Agarwal 

& Prasad, 1998; Midgley & Dowling, 1978). 

개인적인 성향을 기반으로 기술을 채택하고자 하는 

경향에 차이가 있고(Agarwal & Prasad, 1998), 

특히 신기술 분야에서는 새로운 기술이나 아이디어를 

수용하는데 결정적인 역할을 하여(Rogers, 2003) 

오래전부터 신제품 수용 및 구매 행동 연구에 중요

한 변수로 연구되어져 왔다.

개인 혁신성이 높은 소비자는 새로운 기술이나 서
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비스를 더 긍정적으로 평가하고(Lu et al., 2005), 

더 빨리 수용하며, 능동적으로 정보를 탐색하며 위험

이나 불확실성을 긍정적으로 받아들인다(이시내와 이

경렬, 2013; Rogers, 2003). 모바일 결제 서비스 

이용 의향(Kim et al., 2010), 스마트폰 사용 의향

(권오준, 2010), 전기 자동차 구매 의향(Khazaei, 

2019) 등의 신기술 적용 분야에서 개인 혁신성이 높

은 사람이 이용 의향도 높은 것으로 나타났다. 

앞선 선행연구들을 통해 개인 혁신성이 높은 사람

은 불확실성이 높은 신기술에 대해서도 긍정적이므

로 외재적 가치를 받아들이는 수준이나 행동 의향이 

다를 것으로 예상되는 중요한 변수임으로 본 연구에

서 개인 혁신성의 조절효과에 대해 포함하여 살펴보

고자 한다. 

Ⅲ. 연구 설계

3.1 연구 모형

본 연구는 선행문헌을 기반으로 버블 형성 메커니

즘을 실증 분석하기 위해 생성형 AI 기술에 대한 설

문조사결과를 바탕으로 먼저, 순환 구조에 대한 통

계 분석을 실시하고, 통계적으로 유의미한 순환 구조

에 대해 순환의 각 과정에서 개인 혁신성과 사회적 

교류의 다중가산조절 효과에 대해 살펴보고자 한다. 

또한, 통계분석 결과를 바탕으로 설문 조사의 시점을 

기준으로 버블의 상태를 파악하고 이를 해석하는 방

법론을 제시하고자 한다. 순환 구조의 핵심 축으로는 

Nov & Nov(2008)가 이론적으로 제시한 버블 형

성의 주요 세 가지 요소 중 외재적 가치(External 

Value), 추동 가치(Driving Value)는 그대로 차용

하고 행위(Behavior)는 설문을 통한 실증 조사를 

위해 행동 의향(Behavioral Intention)으로 재정

의하여 사용하고자 한다. 그리고 각 축 간을 잇는 경

로 간에 조절 변수로 개인 혁신성과 사회적 교류를 

포함하여 확장된 순환 구조 연구 모형을 <그림 1>과 

같이 제안한다.

<그림 1> 연구 모형

또한, 버블 순환 구조상의 경로들이 유의미한 통계 

값을 가질 때 경로계수(coefficient)의 부호(+/-)

에 따라 가지는 의미는 다음 <표 3>와 같다. 외재적 

가치와 추동 가치 간, 추동 가치와 행동 의향 간, 행

동 의향과 외재적 가치 간에 정(+)과 부(-)의 영향

(경로 값)이 각각 나타날 수 있어 8가지의 상황이 

존재한다. 예를 들어, 외재적 가치가 추동 가치에 정

(+)의 영향을 미치고, 추동 가치가 행동 의향에 양

(+)의 영향을 미치고, 행동 의향이 외재적 가치에 

정(+)의 영향을 미친다면 긍정적 순환 구조가 유의

미하게 형성되고 있다고 할 수 있다. 반대로, 순환 

구조의 세 경로가 모두 유의미한 부(-)의 영향을 미

치고 있다면 버블은 붕괴되는 과정에 있다고 할 수 

있다. 

그 외, 일부 경로에서 부(-)의 영향을 미치는 경우, 

해당 경로의 버블은 붕괴되고 있다는 의미로 볼 수 

있으므로 해당 경로의 전후 경로들의 부호와 더불어 

그 의미를 해석하여 실증 조사 시점별 버블의 형성, 

정체, 감소, 또는 붕괴 등의 상황에 대해서 유추해 

볼 수 있다. 

순환 구조 모형이 통계적으로 유의미하다면, 개인 

혁신성과 사회적 교류의 다중가산조절 효과는 아래와 
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구분
외재적 가치→ 추동 가치 추동 가치 → 행동 의향 행동 의향 → 외재적 가치

β 의미 β 의미 β 의미

개인 
혁신성

+
혁신성이 높을수록
추동 가치를 강화

+
혁신성이 높을수록
행동 의향을 강화

+
혁신성이 높을수록
외재적 가치를 강화

-
혁신성이 높을수록
추동 가치를 약화

-
혁신성이 높을수록
행동 의향을 약화

-
혁신성이 높을수록
외재적 가치를 약화

사회적
교류

+
사회적 교류가 높을수록

추동 가치를 강화
+

사회적 교류가 높을수록
행동 의향을 강화

+
사회적 교류가 높을수록

외재적 가치를 강화

-
사회적 교류가 높을수록

추동 가치를 약화
-

사회적 교류가 높을수록
행동 의향을 약화

-
사회적 교류가 높을수록 

외재적 가치를 약화

* 버블 형성 순환 구조가 유의미하며, 각 조절변수의 값도 유의미한 통계 값을 가질 때 적용 가능한 의미임

<표 4> 각 경로별 다중가산조절효과의 의미

외재적 가치
→ 추동 가치

추동 가치 
→ 행동 의향

행동 의향
→ 외재적 가치

해석

정(+) 정(+) 정(+)

측정 시점에서 버블 형성의 순환구조가 유의미하게 만들어지고 있음

외재적 가치가 증가할수록 추동 가치도 증가하며, 추동 가치가 증가할수록 행동 의
향도 증가함. 행동 의향이 증가하면 외재적 가치도 증가함.

정(+) 부(-) 정(+)

측정 시점에서 버블 형성의 순환구조 중 일부 경로(추동가치→행동의향)는 버블 
형성이 약화되고 있음

외재적 가치가 증가할수록 추동 가치도 증가함. 다만, 추동 가치가 증가할수록 행
동 의향은 감소함. 행동 의향이 증가할수록 외재적 가치도 증가함

부(-) 부(-) 정(+)

측정 시점에서 버블 형성의 순환구조 중 일부 경로(외재적 가치→추동가치, 추동
가치→행동의향)는 버블 형성이 약화되고 있음

외재적 가치가 증가할수록 추동 가치는 감소하고, 추동 가치가 증가할수록 행동 의
향도 감소함. 다만, 행동 의향이 증가할수록 외재적 가치는 증가함.

부(-) 정(+) 정(+)

측정 시점에서 버블 형성의 순환구조 중 일부 경로(외재적 가치→추동가치)는 버
블 형성이 약화되고 있음

외재적 가치가 증가할수록 추동 가치는 감소하는 반면, 추동 가치가 증가할수록 행
동 의향도 증가하며, 행동 의향도 증가할수록 외재적 가치도 증가함.

정(+) 정(+) 부(-)

측정 시점에서 버블 형성의 순환구조 중 일부 경로(행동의향→외재적 가치)는 버
블 형성이 약화되고 있음

외재적 가치가 증가할수록 추동 가치도 증가하며, 추동 가치가 증가할수록 행동 의
향도 증가함. 다만, 행동 의향이 증가할수록 외재적 가치는 감소함.

부(-) 정(+) 부(-)

측정 시점에서 버블 형성의 순환구조 중 일부 경로(외재적 가치→추동가치, 행동
의향→외재적 가치)는 버블 형성이 약화되고 있음

외재적 가치가 증가할수록 추동 가치는 감소하는 반면, 추동 가치가 증가할수록 행
동 의향은 증가함. 행동 의향이 증가할수록 외재적 가치는 감소함.

정(+) 부(-) 부(-)

측정 시점에서 버블 형성의 순환구조 중 일부 경로(추동가치→행동의향, 행동의향
→외재적 가치)는 버블 형성이 약화되고 있음

외재적 가치가 증가할수록 추동 가치는 증가하는 반면, 추동 가치가 증가할수록 행
동 의향은 감소하며, 행동 의향이 증가할수록 외재적 가치도 감소함.

부(-) 부(-) 부(-)

측정 시점에서 버블 형성의 순환구조가 유의미하게 축소되고 있음

외재적 가치가 증가할수록 추동 가치는 감소하며, 추동가치가 증가할수록 행동 의
향도 감소함. 또한, 행동 의향이 증가할수록 외재적 가치도 감소함.

<표 3> 버블 순환 구조상 통계적으로 유의미한 경로 값의 부호에 따른 의미
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같은 의미를 가진다. 외재적 가치가 추동 가치에 미

치는 영향이 유의미할 때, 개인 혁신성은 정(+)(부

(-))의 값을 가지고, 사회적 교류도 정(+)(부(-))의 

값을 가진다면 개인 혁신성이 높을수록, 사회적 교류

가 많을수록 외재적 가치가 추동 가치에 미치는 영향

을 강화(약화)하고 있다는 것을 의미한다. 

3.2 가설 설정

3.2.1 외재적 가치와 추동 가치간의 관계

외재적 가치(External Value)란 시장에서 인지되

고 있는 가치의 정도이며, 추동 가치(Driving Value)

는 개인이 인지하는 믿음이나 기대 가치의 정도를 

의미한다. 처음 해당 개념에 대해 언급한 Nov & 

Nov(2008)은 외재적 가치는 모든 사람이 측정하고 

관찰할 수 있는 가치로, 추동 가치는 주관적이고 불

확실하지만 행동으로 유도하는 가치로 정의한 바 있

다. 하지만, 기존 연구에서의 외재적 가치는 정량적 수

치의 결과를 가지는 것에만 적용할 수 있다는 한계

(예: 가격, 인용 수 등)가 있음에 따라 시장에서 인

지되고 있는 주관적 가치를 포함하고자 확장하여 정

의하였다. 외재적 가치는 본질적 가치(Fundamental 

Value)와 괴리가 있을 수 있으며 개인과 사회의 인

식과 판단에 따라 영향을 받는다(Shiller, 2000; 

이동선 외, 2021). 시장에서 인지되고 있는 가치가 

개인의 인식에 영향을 미칠 수 있는 것은 휴리스틱

(Heuristic) 또는 기준점 효과(Anchoring Effect)

라고 할 수 있는데 사람들은 초기에 제시된 수치나 

정보를 기준점으로 삼아 판단을 내리는 경향이 있으

며(Tversky & Kahneman, 1974), 특히나 불확실

한 상황에서는 다른 사람들이 행동하는 방식이나 믿

음을 따르는 경향이 있다(Cialdini, 1984). 혁신은 

시장 또는 조직에서 새롭게 인식하는 아이디어, 서비

스 또는 제품을 의미하는데(Rogers et al., 2014) 

특정 기술이 이전에 없던 혹은 발전된 기술로 소비

자에게 불확실성을 줄 수 있는 혁신 기술일 경우 이 

불확실성은 시장에서 평가되는 가치를 참고하여 개인

의 의지나 기대의 가치 정도가 형성될 것으로 예상되

어 가설 1을 설정하였다.

가설 1: 외재적 가치는 추동 가치에 정(+)의 영

향을 미칠 것이다.

또한, 혁신 기술을 이해하고 받아들이는 데에 있

어 개인의 의지가 중요하다. 개인의 의지는 혁신 기술

이 가지고 있는 불확실성을 감내 할 수 있으면서 기

술 효용이나 해당 기술의 사전 지식 등 개인의 인지 

자원을 활용할 수 있는 인지 욕구에 따라 적극성이 

다르다. 인지 욕구가 높은 소비자는 혁신기술 수용에 

보다 적극적인 반면, 인지 욕구가 낮은 소비자는 용이

성 인식에 한계가 있고, 새로운 문제를 해결하려는 

동기가 상대적으로 낮다(김필원과 전주언, 2023). 

개인이 가지고 있는 혁신의 정도 뿐 아니라 사회적 

네트워크가 혁신 수용에 중요한 역할을 한다. 사회적 

교류가 많을수록 새로운 가치 수용이 빠르며 반대의 

경우 혁신 수용이 낮을 수 있다(Rogers, 2003). 앞

선 연구들에 따라, 개인 혁신성과 사회적 교류 각각

의 조절 효과와(가설 1-1, 가설 1-2) 두 가지 변수

의 다중가산조절효과에 대한 가설을 설정하였다(가

설 1-3). 

가설 1-1: 개인 혁신성이 높으면 외재적 가치가 

추동 가치에 미치는 영향을 강화시키며, 

개인 혁신성이 낮으면 외재적 가치가 

추동 가치에 미치는 영향을 약화시킬 

것이다.

가설 1-2: 사회적 교류가 많으면 외재적 가치가 

추동 가치에 미치는 영향을 강화시키며, 

사회적 교류가 적으면 외재적 가치가 
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추동 가치에 미치는 영향을 약화시킬 

것이다.

가설 1-3: 외재적 가치와 추동 가치 간에 개인 혁

신성과 사회적 교류는 다중가산조절효

과가 나타날 것이다. 

3.2.2 추동 가치와 행동 의향간의 관계

추동 가치(Driving Value)는 주관적이거나 불확

실한 속성을 가진 객체가 특정 행동(Behavior)을 

유발하는 가치를 의미한다(Nov & Nov, 2008). 

본 연구에서는 이를 설문조사를 통해 측정할 수 있

는 행동 개념으로 행동 의향(Behavioral Intention)

으로 재정의하고 이를 특정 행동을 수행하려는 개인

의 의지나 계획의 정도로 정의하였다. 행동 의향은 

해당 행동에 영향을 미치는 동기적 요인들을 반영한

다고 가정하며, 개인이 그 행동을 수행하기 위해 얼

마나 노력할 의지가 있는지, 그리고 얼마나 많은 노

력을 기울일 계획인지를 포함한다(Ajzen, 1991). 

일반적으로는 특정 행동을 하려는 의향이 강할수록, 

해당 행동이 실제로 수행될 가능성이 높으며(Ajzen, 

1991) 특히 개인의 가치에 부합하는 제품이나 서비

스 등을 선호하여 행동하는 경향이 있다(Vinson et 

al, 1977). 예를 들면 윤리적 소비, 건강한 소비 등

의 개인적 가치가 행동 의향에 영향을 미친다. 앞선 

선행 연구에 따라 추동 가치는 행동 의향에 정(+)

의 영향을 미칠 것이라는 가설 2를 설정하였다. 

가설 2; 추동 가치는 행동 의향에 정(+)의 영향

을 미칠 것이다.

또한, 개인 혁신성 수준에 따라서 행동 의향이 달

라질 수 있는데 선행 문헌에서는 개인 혁신성이 높

은 경우에 행동 의향이 높아진다고 하였다. 개인 혁

신성이 높을수록 편리성에 대한 인지 정도가 높아 모

바일 결제 서비스 이용 의향이 높게 나타났으며(Kim 

et al., 2010), 스마트폰의 사용 의향 역시 높았고

(권오준, 2010), 전기자동차 구매 의향에도 긍정적 

영향을 미쳤다(Khazaei, 2019). 

행동 의도에 있어서 사회적 교류의 정도도 영향을 

미칠 수 있는데, 심선영(2012)은 구매 휴리스틱에 

있어서 사회적 교류의 빈도가 중요하다는 점을 강조

하였다. 빈도적 차이가 커지면 대중이 추천하는 것보

다 가까운 지인의 추천의 영향력이 신뢰도가 높아 

효과가 커진다는 것을 밝혔다. 따라서 본 연구에서 

개인 혁신성과 사회적 교류 각각의 조절 효과와(가설 

2-1, 가설 2-2) 두 가지 변수의 다중가산조절효과에 

대한 가설을 설정하였다(가설 2-3). 

가설 2-1: 개인 혁신성이 높으면 추동 가치가 행

동 의향에 미치는 영향을 강화시키며, 

개인 혁신성이 낮으면 추동 가치가 행

동 의향에 미치는 영향을 약화시킬 것

이다.

가설 2-2: 사회적 교류가 많으면 추동 가치가 행

동 의향에 미치는 영향을 강화시키며, 

사회적 교류가 적으면 추동 가치가 행

동 의향에 미치는 영향을 약화시킬 것

이다.

가설 2-3: 추동 가치와 행동 의향 간에 개인 혁신

성과 사회적 교류는 다중가산조절효과

가 나타날 것이다. 

3.2.3 행동 의향과 외재적 가치간의 관계

Shiller(2003)는 투자자의 심리와 행동 의도가 

시장 가치변동의 주요 원인이며, 집단적 행동 의도는 

시장의 트렌드를 형성한다고 하였다. 개인의 행동 의

도는 다른 시장 참여자들의 행동에도 영향을 미칠 것

이라는 것을 의미한다. Merton(1948)의 연구도 자



116 KBR 제29권 제2호 2025년 5월

기실현적 예언(Self-Fulfilling Prophecy)을 소개

하며, 개인의 믿음과 행동과 결과의 상호작용에 대해 

주장하였다. 따라서 개인의 행동 의향은 시장에서의 

인지되는 가치로 이어짐을 예상하여 가설 3을 설정

하였다.

가설 3: 행동 의향은 외재적 가치에 정(+)의 영

향을 미칠 것이다.

개인이 스스로 판단한 정보나 분석을 무시하고 타인

의 행동을 모방하려는 정보 캐스케이드(Informational 

Cascades) 현상은(Bikhchandani et al., 1992) 

버블의 주요 메커니즘으로 주목받았다. 투자자들 간

의 사회적 교류로 서로의 행동에 영향을 미쳐 투자 결

정을 내리기도 한다(Harras & Sornette, 2011). 

따라서 행동 의향이 외재적 가치로 미치는 영향에서 

사회적 교류는 조절적 역할을 할 것으로 예상된다. 개

변수명 문항수 조작적 정의 측정 문항 참고문헌

외재적
가치

5

생성형 AI에 
대해 시장에서 
인지되고 있는 
가치의 정도

∙ 현재 생성형 AI는 시장에서 유용하다고 평가되고 있다.
∙ 현재 생성형 AI는 시장에서 혁신적이라고 평가되고 있다.
∙ 현재 생성형 AI는 시장에서 경제적 가치를 창출할 것으로 평가되

고 있다.
∙ 현재 생성형 AI 관련 기업들의 가치는 앞으로 더욱 상승할 것으로 

평가되고 있다.
∙ 현재 생성형 AI 관련 산업은 앞으로 크게 성장할 가능성이 있다고 

평가되고 있다.

Soros(1994)
Shiller(2000)
Rogers(2003)

Nov & Nov(2008)

추동
가치

5

생성형 AI에 
대해 개인이 
인지하는 

믿음이나 기대 
가치의 정도

∙ 나는 생성형 AI가 나 또는 다수에게 유용할 것이라고 생각한다.
∙ 나는 생성형 AI가 혁신적이라고 생각한다.
∙ 나는 생성형 AI가 경제적 가치를 창출할 것으로 기대한다.
∙ 나는 생성형 AI 관련 기업들의 가치는 앞으로 더욱 상승할 것으로 

생각한다.
∙ 나는 생성형 AI 관련 산업은 앞으로 크게 성장할 가능성이 있다고 

생각한다.

Soros(1994)
Shiller(2000)
Rogers(2003)

Nov & Nov(2008)

행동
의향

5

특정 행동을 
행하려는 

개인의 의지나 
계획에 대한 
의향 정도

∙ 나는 생성형 AI에 대해 좀 더 알아보기 위해 시간을 낼 의향이 있다.
∙ 나는 생성형 AI에 대해 주변 사람들과 정보/의견을 교류할 의향이 있다.
∙ 나는 생성형 AI를 가까운 미래에 활용해볼 의향이 있다.
∙ 나는 생성형 AI와 관련한 다양한 서비스를 이용해볼 의향이 있다.
∙ 나는 생성형 AI를 활용하기 위해 경제적 자원을 투자할 의향이 있다.

Ajzen(1991)
Shiller(2000)

Nov & Nov(2008)
Khazaei(2019)

사회적 
교류

5

해당 객체에 
대한 정보와 

의견을 
교환하는 
사회적 

상호작용의 
정도

∙ 나에게 생성형 AI에 관한 의견을 전하는 사람들이 꽤 있는 편이다.
∙ 나는 생성형 AI에 대한 정보를 주변 사람들과 자주 이야기를 나눈다.
∙ 나는 생성형 AI에 대한 다른 사람들의 의견을 듣는 것에 관심이 있다.
∙ 나는 생성형 AI와 관련하여 다른 사람들과 주기적으로 의견을 교

류하는 것에 관심이 있다.
∙ 나는 생성형 AI에 대한 나의 의견을 주변 사람들에게 자주 표현하

는 편이다.

Berger & 
Calabrese(1974)

Chartrand & 
Bargh(1999)

Hong, Kubik, & 
Stein(2004)

개인
혁신성

6

기술/제품 
수용에 영향을 
미치는 개인의 
혁신적 성향의 

정도

∙ 나는 새로운 기술을 빨리 받아들이는 편이다.
∙ 나는 신기술/제품에 대해 정보를 찾아보는 것을 즐기는 편이다.
∙ 나는 신기술/제품을 사용함에 있어 별로 주저하지 않는 편이다.
∙ 나는 신기술은 기존의 것보다 향상된 성능을 가지고 있을 것이라는 

기대가 있다.
∙ 나는 신기술을 사용하면서 얻는 경험을 즐기는 편이다.
∙ 나는 신기술에 대해 호기심이 많은 편이다.

Midgley & 
Dowling(1978), 

Agarwal & 
Prasad(1998), 
Rogers(2003),

Lu, Yao, & Yu(2005)
이시내와 이경렬(2013)

<표 5> 변수의 정의 및 측정항목
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인 혁신성 역시, 개인이 가진 혁신의 정도에 따라 혁

신기술 서비스 또는 제품의 수용과 평가가 다를 수 

있기 때문에 개인 혁신성과 사회적 교류의 각각의 조

절 효과와(가설 3-1, 가설 3-2) 두 가지 변수의 다중

가산조절효과에 대한 가설을 설정하였다(가설 3-3). 

가설 3-1: 개인 혁신성이 높으면 행동 의향이 외재

적 가치에 미치는 영향을 강화시키며, 

개인 혁신성이 낮으면 행동 의향이 외

재적 가치에 미치는 영향을 약화시킬 

것이다.

가설 3-2: 사회적 교류가 많으면 행동 의향이 외

재적 가치에 미치는 영향을 강화시키

며, 사회적 교류가 적으면 행동 의향이 

외재적 가치에 미치는 영향을 약화시

킬 것이다.

가설 3-3: 행동 의향과 외재적 가치 간에 개인 혁

신성과 사회적 교류는 다중가산조절효

과가 나타날 것이다. 

3.3 조사 설계

본 연구 모형의 실증 분석을 위해 20대 이상의 성

인남녀 300명을 대상으로 2024년 8월 26일부터 약 

3일간 설문조사를 실시하였다. 공신력 있는 설문조

사 전문업체인 ㈜엠브레인 마크로밀을 통해 실시하

였으며, 표본은 지역별(17개 시․도) 층화변수로 인

구비례할당추출을 통해 선정하여 대표성을 확보하였

다. 확보한 300부 모두 본 연구의 분석에 활용하였

다. 응답자의 성별은 남성이 51.3%(154명), 여성이 

48.7%(146명)이며, 연령대는 20대가 16.3%(49

명), 30대가 18%(54명), 40대가 21.3%(64명), 

50대 23.3%(70명), 60대 이상 21.0%(63명)의 

분포이다. 거주지는 서울 19.3%(58명), 경기/강원 

36.7%(110명), 충청권 9.7%(29명), 호남권 10.7% 

(32명), 경북권 9.0%(27명), 경남권 14.7%(44명)

의 분포이다. 

설문조사에 활용한 변수의 정의 및 측정 문항은 

<표 5>와 같고, 리커트 7점 척도를 사용하였다. 

Ⅳ. 분석 결과

본 연구의 모형을 분석하기 위해서 모형 적합도 

분석은 R 프로그램(버전 4.2.1)의 Lavaan 패키지

를 활용하고 타당도 및 신뢰도 분석, 경로분석과 다

중가산조절효과 분석을 위해서는 SPSS 24.0과 Hayes 

(2018)의 SPSS Process Macro (버전 4.2)를 활

용하였다.

Process Macro는 경로분석 및 다중가산조절효과

에 적합한 도구지만 CFI(Comparative Fit Index), 

TLI(Tucker-Lewis Index), SRMR(Standardized 

Root Mean Square Residual), RMSEA(Root 

Mean Square Error of Approximation) 등의 

모델 적합도 관련 지표를 도출하기 위해서는 추가적인 

분석이 필요하여(서현정과 도보람, 2024) Rosseel 

(2012) 교수가 개발한 후 R에서 제공하는 SEM, 

OpenMx 등의 구조방정식 패키지들 중에서 가장 높

은 평가를 받고 있는(윤철호와 최광돈, 2015) Lavvan

을 활용하였다. Process Macro는 다른 통계프로그

램에서 1개의 조절변수의 효과를 검증 가능한 한계를

(박수경 등, 2017) 보완하고 조절 변수가 이중 또는 

다중적일 때 독립변수가 종속변수에 미치는 영향을 

간접적으로 설명하며 간접효과의 유의성 검증을 하

는 부트스트래핑 기법도 제공하기 때문에(김현과 전

정구, 2024) 본 연구에서 분석의 도구로 활용하였다. 

Process Macro Model 2에서 부트스트래핑 5,000

회 지정 및 신뢰구간 95%로 설정하여 분석하였다. 

또한, 조절 효과의 유의성 영역과 경향성을 파악하기 
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위해 조건부 가치(Conditioning Value)분석을 추

가로 실시하였으며 조명등 분석법(floodlight analysis)

으로도 불리는 Johnson-Neyman 기법을 통해 조절 

변수의 전 범위에 대한 유의성 영역을 확인하였다

(Spiller et al., 2013). Johnson-Neyman 기법

은 연구자가 자의적으로 상하집단을 선택하는 단순

기울기(simple slope) 분석과 다르게, 유의한 차이

가 나타나는 집단 구분을 통해 조절 효과를 나타내

는 장점이 있다(Hayes, 2017; 천지원과 이동귀, 

2021).

4.1 연구모형 적합도 분석 결과

본 연구의 연구모형 적합도 분석 결과, 카이제곱

과 자유도의 유의확률은 p < .001로 유의한 수준으로 

확인되었다. CFI는 0.916, TLI(NNFI)는 0.899

로 0.9 이상 또는 0.9에 가까운 기준을 충족하고 있

어 모델의 구조적 적합성을 확보하고 있다고 할 수 

있다(강현철, 2013). 또한, SRMR이 0.046으로 

0.8 이하의 값을 가지므로 잔차가 작아 좋은 적합도

를 가지고 있다고 간주된다(Hu & Hentler, 1999). 

하지만, 카이제곱의 통계량을 자유도로 나눈 CMIN/ 

df의 값은 5.52로 일반적으로 수용 가능한 범위인 

5.0 이하(Coşkun et al, 2023)을 약간 벗어난 수

준으로 확인되며, RMSEA의 값은 .123로 나타나 적

절한 모형의 기준인 0.08이상으로 적합하지 않은 것

으로 나타났다. 다만, RMSEA는 최대우도법(Maximum 

Likelihood)를 사용하지만, 로버스트 추정법을 활용

하는 Scaled RMSEA로 계산하면 .095로 개선된 

수치를 보인다. 또한, CFI와 NNFI가 좋은 적합도

에 부합한다면 RMSEA 값은 변수가 작은 것에 영향

을 받아 수치가 크게 나온 것을 의미함으로 CFI와 

NNFI를 위주로 모형의 적합도를 평가하는 것이 바

람직하다(홍세희, 2000). 따라서 CFI, TLI, SRMR 

등 모형 적합도 지표 수치를 종합적으로 고려하면 

본 연구의 모형은 수용 가능한 것으로 판단된다.

4.2 타당도 및 신뢰도 분석 결과

본 연구의 변수 및 변수 문항의 신뢰도 및 타당도

를 검증하고자 SPSS 24.0을 활용하여 확인적 요인

분석과 크론바흐 알파(Cronbach ) 신뢰도 분석을 

진행하였다. 탐색적 요인분석을 1차적으로 수행하여 

요인부하량의 값이 0.5 이하인 측정 문항은 제거하

였다(Hair et al, 1995). 그 결과, 외재적 가치 문항

에서는 ‘현재 생성형 AI는 시장에서 긍정적으로 평가

되고 있다’, 추동 가치 문항에서는 ‘나는 생성형 AI

가 내 삶의 질을 향상시키는데 도움이 될 것이라고 

생각한다.’, 행동 의향 문항에서는 ‘나는 생성형 AI

를 주변 사람들에게 추천할 의향이 있다.’, 사회적 

교류 문항에서는 ‘나는 생성형 AI에 대한 정보를 온

라인매체 등을 통해 자주 접한다.’의 각 1문항씩을 

제거하여 총 26개 문항을 통계 분석에 사용하였다. 

본 연구의 요인 변수는 5개지만 분석 결과, 외재

적 가치와 추동가치가 하나의 요인으로 묶여 총 4개

의 요인으로 구별되는 것을 확인하였다. 이는 외재

적 가치와 추동 가치의 측정 문항들이 동일한 성격의 

질문을 반복하고, 가치 판단의 주체만 타인(시장)과 

구분  df CMIN/df p CFI
TLI

(NNFI)
SRMR RMSEA

값 480.41 87 5.52 .000 .916 .899 .046
.123

(Scaled: .095)

<표 6> 연구모형 적합도 결과 
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본인으로 다르게 하고 있어 하나의 요인으로 묶인 

것으로 판단된다. 다만, 연구자가 판단하였을 때 주

체가 다른 질문임이 명확하고, 본 연구에서 각 질문

의 응답은 중요한 응답으로 구분되기 때문에 요인을 

분리하여 분석하는 것이 필요하다고 판단하여 5개의 

요인으로 활용하였으며, 구성 타당도는 모든 문항이 

신뢰도가 0.7 이상을 보여 적절한 것으로 나타났다

(Nunnally, 1978).

설문

문항

성분
Cronbach 

요인1(가치) 요인2(개인 혁신성) 요인3(행동의향) 요인4(사회적 교류)

Ev5 .884 .093 .143 .065

.964

Ev4 .855 .112 .092 .124

Ev6 .852 .133 .176 .033

Ev3 .788 .187 .160 .058

Ev2 .770 .202 .130 .186

Dv5 .847 .139 .210 .065

.963

Dv6 .831 .153 .229 .090

Dv4 .794 .133 .289 .165

Dv3 .793 .167 .256 .111

Dv2 .716 .181 .286 .207

P3 .094 .870 .217 .194

.963

P5 .261 .840 .181 .232

P6 .194 .826 .213 .263

P1 .104 .823 .211 .279

P2 .190 .817 .255 .260

P4 .461 .696 .149 .073

BI1 .264 .289 .775 .226

.963

BI2 .299 .207 .753 .325

BI4 .415 .310 .720 .199

BI5 .264 .194 .706 .326

BI3 .443 .297 .701 .230

SI3 .083 .215 .205 .874

.964

SI2 .198 .196 .221 .835

SI6 .081 .350 .243 .814

SI5 .155 .398 .433 .645

SI4 .183 .369 .493 .625

KMO와 Bartlett의 검정 .964

Bartlett의 구형성 검정
Chi-Square 8999.273

df(p) 351(.000)

<표 7> 확인적 요인 분석 및 신뢰도 분석 
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4.3 분석 결과

4.3.1 주 효과 분석

버블 형성 순환 구조의 주 효과 분석의 결과, 개인 

혁신성과 사회적 교류 조절변수를 통제한 상태에서 

외재적 가치가 추동 가치에 미치는 영향은 정(+)의 

유의미한 영향을 미치는 것으로 나타났다(=.835, 

p < .001). 따라서 시장에서 인지되고 있는 가치인 

외재적 가치가 개인의 믿음이나 기대 가치의 정도인 

추동 가치에 정(+)의 영향을 미칠 것이라는 가설 1

은 지지되었다. 추동 가치가 행동 의향에 미치는 영

향도 정(+)의 유의미한 값을 가지며(=.403, p <

.001) 가설 2가 지지되었다. 마지막으로 행동 의향

이 외재적 가치에 미치는 영향도 역시 정(+)의 유의

미한 값을 가지며(=.532, p < .001) 가설 3도 지

지되었다. 

4.3.2 다중가산조절효과 분석

앞선 버블 형성 순환 구조가 전 경로에서 유의미한 

통계 값을 가짐에 따라 각 경로별 개인 혁신성 및 사

회적 교류의 다중가산조절효과(Multiple Additive 

Moderation Effect)를 분석하였다. 

첫째, 외재적 가치와 추동 가치 간의 관계에서 개인 

혁신성과 사회적 교류의 다중가산조절효과의 분석 결

과는 다음 <표 9>와 같다. 모형의 설명력(R²)은 .774

로 나타났으며, 통계적으로 유의하였다(F=200.847, 

p < .001). 조절 변수인 개인 혁신성이 외재적 가치

가 0의 값을 가지고 사회적 교류가 통제된 상태에서 

추동 가치에 미치는 영향은 한계적으로 유의미한 것

(marginal significance)으로 나타났으며(=.053, 

p < .1)1), 사회적 교류가 외재적 가치가 0을 값을 가

지고 개인 혁신성이 통제된 상태에서 추동 가치에 미

치는 영향은 유의미하게 나타났다(=.082, p < .01). 

다중가산조절모형 검증을 위한 상호작용 유의성 검

증 결과 외재적 가치와 개인 혁신성 간의 상호작용항

(=.055, p < .1)은 정(+)의 효과를 보여 가설 1-1

이 지지되었다. 반면, 외재적 가치와 사회적 교류 간

의 상호작용항(=-.082, p < .01)은 유의미한 부

(-)의 효과를 보여 가설 1-2는 기각되었다. 

개인 혁신성과 사회적 교류의 조절효과를 분석한 결

과, 두 조절변수가 함께 작용할 때 모델의 설명력은 

0.8% 증가하는 것으로 나타났으며, 단일 조절변수의 

상호작용항보다 설명력이 0.1~0.6% 증가하였다. 이

는 통계적으로 유의미한 효과(F=5.031, p < .01)

로, 다중가산조절효과가 확인되었으며, 가설 1-3이 

지지되었다.

Johnson-Neyman 기법을 활용한 외재적 가치가 

추동 가치에 미치는 조건부 효과 크기의 유의성 및 

경향성 검증의 결과는 다음 <표 10>과 같다. 먼저, 

유의성 검증으로는 9개의 전 집단에서 조절 효과가 

경로  S.E. t값 p 결과

H1: 외재적 가치→추동 가치 .835 .034 24.871 .000 채택

H2: 추동 가치→행동 의향 .403 .045  8.862 .000 채택

H3: 행동 의향→외재적 가치 .532 .062  8.622 .000 채택

<표 8> 가설 검증 결과 요약

1) 통계적으로 p값이 0.081인 경우 엄격한 의미에서 유의미하지 않다고 볼 수 있지만, 본 연구는 탐색적 연구로서 새로운 연구모형을 
실증분석하고 있으며 개인 혁신성을 포함한 2개의 조절변수의 다중가산조절효과의 p값이 0.007로 유의미하게 나타났다는 점, 향후 

연구 대상 및 시점을 달리한 분석에서 유의미한 값이 나타날 수 있다는 점을 고려하여 유의미한 값으로 판단하였음.
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유의미한 정(+)의 값으로 나타났다(p < .001). 효과 

크기에 따른 조절 변수의 경향성으로는 개인 혁신성

이 높고(+1SD) 사회적 교류가 낮은(-1SD) 집단의 

조건부 효과가 1.010으로 가장 높게 나타난 반면, 

개인 혁신성이 낮고(-1SD), 사회적 교류가 높은

(+1SD) 경우의 조건부 효과는 .661로 가장 낮게 

나타났다. 즉, 외재적 가치가 추동 가치에 미치는 영

향은 개인 혁신성이 높으면서 사회적 교류가 낮은 

경우에 영향력이 가장 크다는 것을 의미한다. 또한, 

개인 혁신성과 사회적 교류의 수준 변화에 따라 영향

력이 달라지는 경향성을 보이는데 개인 혁신성이 동일

한 경우 사회적 교류가 한 단위 높아지면 0.108~ 

0.109 만큼 영향력이 감소하는 것으로 나타났다. 예

를 들면, 개인 혁신성이 평균 집단(M)에서 사회적 

변수
 SE t LLCI ULCI

개인 혁신성 사회적 교류

낮은 집단

(-1SD)

낮은 집단(-1SD)  .878 .038 22.952*** .803 .954

평균 집단(M)  .770 .047 16.500*** .678 .861

높은 집단(+1SD)  .661 .073  9.058*** .517 .804

평균 집단

(M)

낮은 집단(-1SD)  .944 .047 19.927*** .851 1.037

평균 집단(M)  .835 .034 24.871*** .769 .901

높은 집단(+1SD)  .726 .049 14.684*** .629 .824

높은 집단

(+1SD)

낮은 집단(-1SD) 1.010 .076 13.225*** .859 1.160

평균 집단(M)  .901 .054 16.773*** .795 1.007

높은 집단(+1SD)  .792 .049 16.246*** .696 .888

B=coefficient, SE=standard error of the coefficient, BootLLCI=Bootstrap lower limit confidence interval, 

BootULCI=Bootstrap upper limit confidence interval, *p < .05, **p < .01, ***p < .001

<표 10> 외재적 가치와 추동가치 간 개인 혁신성과 사회적 교류의 조건부효과 크기 검증

변수  S.E. t p LLCI ULCI

상수 5.468 .030 181.325 .000 5.408 5.527

외재적 가치(X)  .835 .034  24.871 .000  .769  .901

개인 혁신성(W)  .053 .032   1.667 .091 -.010  .116

외재적 가치(X) x 개인 혁신성(W)  .055 .031   1.753 .081 -.007  .117

사회적 교류(Z)  .082 .028   2.986 .003  .028  .136

외재적 가치(X) x 사회적 교류(Z) -.082 .026  -3.116 .002 -.133 -.030

상호작용에 따른  의 증가

(외재적 가치(X) × 개인 혁신성(W)

   F p

.002 3.072 .081

상호작용에 따른  의 증가

(외재적 가치(X) × 사회적 교류(Z)

   F p

.007 9.708 .002

상호작용에 따른  의 증가

(외재적 가치(X) × BOTH(W, Z))

   F p

.008 5.031 .007

<표 9> 외재적 가치와 추동 가치 간 개인 혁신성과 사회적 교류의 다중가산조절효과



122 KBR 제29권 제2호 2025년 5월

교류가 낮은 집단(-1SD)은 .944의 효과이고, 평균 

집단은(M)은 .835의 효과를 보여 효과의 차이는 

0.109로 나타났다. 즉, 사회적 교류가 높아질수록 

외재적 가치가 추동 가치에 미치는 영향력을 약화시

킨다. 반면, 사회적 교류가 동일한 경우, 개인 혁신성

이 한 단위 높아지면 0.065~0.066 만큼 증가하여 

외재적 가치가 추동 가치에 미치는 영향력을 강화시

킨다. 

두 번째, 추동 가치와 행동 의향 간의 관계에서 개

인 혁신성과 사회적 교류의 다중가산조절효과를 분

석한 결과는 다음 <표 11>과 같다. 다중가산조절효

과 모형의 설명력은(R²)은 .666으로 나타났으며, 통

계적으로 유의하였다(F=117.257, p < .001). 

조절 변수인 개인 혁신성이 추동 가치가 0의 값을 

가지고 사회적 교류가 통제된 상태에서 행동 의향에 

미치는 영향은 유의미한 정(+)의 영향을 미쳤으며

(=.154, p < .01), 사회적 교류가 추동 가치는 0

의 값을 가지고 개인 혁신성이 통제된 상태에서 행

동 의향에 미치는 영향도 역시 유의미하게 나타났다

(=.379, p < .001). 다중가산조절모형 검증을 위

한 상호작용 유의성 검증 결과, 개인 혁신성과 추동

가치의 상호작용항은 통계적으로 유의미하지 않아

(=-.003, p=.938) 가설 2-1이 기각되었다. 또

한, 사회적 교류와 추동 가치 간의 상호작용항은 유

의미한 부(-)의 효과로 나타나(=-.078, p < .05), 

가설 2-2도 기각되었다. 개인 혁신성과 사회적 교류

의 조절효과를 분석한 결과, 두 조절변수가 함께 작

용할 때 모델의 설명력은 1.3% 증가하는 것으로 나

타났으며, 단일 조절변수의 상호작용항보다 설명력이 

0.7~1.3% 증가하였다. 이는 통계적으로 유의미한 

효과(F=5.661, p < .01)로, 다중가산조절효과가 확

인되었으며, 가설 2-3이 지지되었다.

Johnson-Neyman 기법을 활용한 추동 가치가 행

동 의향에 미치는 조건부 효과 크기의 유의성 및 경

향성 검증의 결과는 다음과 <표 12>와 같다. 먼저, 

유의성 검증으로는 9개의 전 집단에서 조절 효과가 

유의미한 양(+)의 값으로 나타났다(p < .001). 효과 

크기에 따른 조절 변수의 경향성으로는 개인 혁신성

이 낮고(-1SD) 사회적 교류도 낮은(-1SD) 집단에

서 조건부 효과가 .511로 가장 높게 나타났다. 즉, 

개인 혁신성도 낮고, 사회적 교류도 낮은 집단의 경

우에 추동 가치가 행동 의향에 미치는 영향이 크다

변수  S.E. t p LLCI ULCI

상수 4.959 .042 118.690 .000 4.877 5.042

추동가치(X)  .403 .045   8.862 .000  .313  .492

개인 혁신성(W)  .154 .044   3.516 .001  .068  .241

추동 가치(X) x 개인 혁신성(W) -.003 .040  -.078 .938 -.083  .076

사회적 교류(Z)  .379 .038   9.971 .000  .305  .454

추동 가치(X) x 사회적 교류(Z) -.078 .034  -2.339 .020 -.145 -.012

상호작용에 따른  의 증가

(추동 가치(X) × 개인 혁신성(W))

   F p

.000 .006 .938

상호작용에 따른  의 증가

(추동 가치(X) × 사회적 교류(Y))

   F p

.006 5.471 .020

상호작용에 따른  의 증가

(추동 가치(X) × BOTH(W, Z))

   F p

.013 5.661 .004

<표 11> 추동 가치와 행동 의향 간 개인 혁신성과 사회적 교류의 다중가산조절효과
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는 것을 의미한다. 반면, 개인 혁신성이 높고(+1SD) 

사회적 교류가 높은(+1SD) 집단의 경우 조건부 효

과는 .294로 가장 낮게 나타났다. 개인 혁신성과 사

회적 교류의 수준 변화에 따라 변하는 영향력 경향

성을 살펴보면, 개인의 혁신성이 동일한 경우 사회적 

교류가 한 단위 높아지면 0.104~0.105 만큼 영향

력이 감소하는 것으로 나타났다. 사회적 교류가 동일

한 경우 개인 혁신성이 한 단위 높아지면 0.003~ 

0.004 만큼 감소하는 것으로 나타났다. 즉, 추동 가

치가 행동 의향에 미치는 영향은 개인 혁신성과 사회

적 교류는 같은 방향으로 움직이는 경향이 있으며 개

인 혁신성과 사회적 교류가 높을수록 추동 가치가 행

동 의향에 미치는 영향은 약화되고 있다.

마지막으로, 행동 의향과 외재적 가치간의 관계에

서 개인 혁신성과 사회적 교류의 다중가산조절효과를 

분석한 결과는 다음 <표 13>과 같다. 행동 의향이 

외재적 가치에 영향을 미치는 다중가산조절효과 모

형의 설명력(R²)은 .365로 나타났으며 통계적으로 

유의하였다(F=33.726, p < .001).

조절 변수인 개인 혁신성이 행동 의향이 0의 값을 

가지고 사회적 교류가 통제된 상태에서 외재적 가치

에 미치는 영향은 유의미한 정(+)의 영향을 미쳤으

며(=.127, p < .05), 사회적 교류가 추동 가치는 

0의 값을 가지고 개인 혁신성이 통제된 상태에서 외

재적 가치에 미치는 영향은 유의미한 부(-)의 영향을 

미치는 것으로 나타났다(=-.125, p < .05). 상호

작용 유의성 검증 결과, 개인 혁신성과 행동 의향의 

상호작용항은 통계적으로 유의미하지 않았으며(= 

-.064, p=.120), 사회적 교류와 행동 의향 간의 상

호작용항은 유의미한 정(+)의 영향을 미치는 것으

로 나타났다(=.074, p < .05). 따라서 가설 3-1은 

기각되었고, 가설 3-2는 지지되었다. 개인 혁신성과 

사회적 교류의 조절효과를 분석한 결과, 두 조절변

수가 함께 작용할 때 모델의 설명력은 1.1% 증가하

는 것으로 나타났으며, 단일 조절변수의 상호작용항

보다 설명력이 0.0~0.6% 증가하였다. 이는 통계적

으로 유의미한 효과(F=2.455, p < .1)2)로 다중가산

조절효과가 확인되어 가설 3-3이 지지되었다. 단일 

변수
 SE t LLCI ULCI

개인 혁신성 사회적 교류

낮은 집단

(-1SD)

낮은 집단(-1SD) .511 .050 10.165*** .412 .610

평균 집단(M) .406 .065  6.290*** .279 .533

높은 집단(+1SD) .302 .099  3.046*** .107 .497

평균 집단

(M)

낮은 집단(-1SD) .507 .059  8.649*** .392 .623

평균 집단(M) .403 .045  8.862*** .313 .492

높은 집단(+1SD) .298 .068  4.353*** .163 .433

높은 집단

(+1SD)

낮은 집단(-1SD) .503 .095  5.312*** .317 .690

평균 집단(M) .399 .068  5.892*** .266 .532

높은 집단(+1SD) .294 .065  4.549*** .167 .421

B=coefficient, SE=standard error of the coefficient, BootLLCI=Bootstrap lower limit confidence interval, 

BootULCI=Bootstrap upper limit confidence interval, *p < .05, **p < .01, ***p < .001

<표 12> 추동 가치와 행동 의향 간 개인 혁신성과 사회적 교류의 조건부효과 크기 검증

2) 통계적으로 p값이 0.088인 경우 엄격한 의미에서 유의미하지 않다고 볼 수 있지만, 탐색적 연구로 새로운 연구모형의 실증분석을 하

고 있고 향후 연구에서 연구 대상별, 연구 시점별 다르게 분석하였을 시 유의미한 값으로 나타날 수 있어 다중가산조절효과가 유의미 
한 것으로 판단하였음.
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조절효과 모형인 행동 의향과 사회적 교류간의 조절

효과 역시 설명력이 1.1%로 동일하고, 통계적으로 

유의미하게 나타나(F=4.901, p < .05) 통계 값 자

체로는 다중가산조절효과 모형보다 더 좋은 모형으

로 판단할 수도 있으나 다중가산조절효과의 분석 결과

도 통계적으로 유의미하여 가설 3-3을 지지하였다.

Johnson-Neyman 기법을 활용한 행동의향이 외

재적 가치에 미치는 조건부 효과 크기의 유의성 및 

경향성 검증의 결과는 다음 <표 14>와 같다. 먼저, 

유의성 검증으로는 9개의 전 집단에서 조절 효과가 

유의미한 양(+)의 값으로 나타났다(p < .001). 효과 

크기에 따른 조절 변수의 경향성으로는 개인 혁신성

이 낮고(-1SD), 사회적 교류는 높은(+1SD) 집단의 

경우 조건부 효과가 .706으로 가장 높게 나타났다. 

반면, 개인 혁신성이 높고(+1SD), 사회적 교류가 

낮은(-1SD) 집단의 경우 조건부 효과는 .357로 가

변수
 SE t LLCI ULCI

개인 혁신성 사회적 교류

낮은 집단

(-1SD)

낮은 집단(-1SD) .510 .061 8.315*** .389 .630

평균 집단(M) .608 .080 7.565*** .450 .766

높은 집단(+1SD) .706 .114 6.172*** .481 .931

평균 집단

(M)

낮은 집단(-1SD) .433 .065 6.625*** .305 .562

평균 집단(M) .532 .062 8.622*** .410 .653

높은 집단(+1SD) .630 .085 7.393*** .462 .797

높은 집단

(+1SD)

낮은 집단(-1SD) .357 .098 3.648*** .164 .550

평균 집단(M) .455 .077 5.913*** .304 .607

높은 집단(+1SD) .553 .079 7.025*** .398 .709

B=coefficient, SE=standard error of the coefficient, BootLLCI=Bootstrap lower limit confidence interval, 

BootULCI=Bootstrap upper limit confidence interval, *p < .05, **p < .01, ***p < .001

<표 14> 행동 의향과 외재적 가치 간 개인 혁신성과 사회적 교류의 조건부효과 크기 검증

변수  S.E. t p LLCI ULCI

상수 5.401 .051 105.199 .000 5.300 5.502

행동의향(X)  .532 .062   8.622 .000  .410  .653

개인 혁신성(W)  .127 .052   2.430 .016  .024  .229

행동의향(X) x 개인 혁신성(W) -.064 .041  -1.559 .120 -.145  .017

사회적 교류(Z) -.125 .050  -2.470 .014 -.224 -.025

행동의향(X) x 사회적 교류(Z)  .074 .033   2.214 .028  .008  .139

상호작용에 따른  의 증가

(행동의향(X) × 개인 혁신성(W))

   F p

.005 2.431 .120

상호작용에 따른  의 증가

(행동의향(X) × 사회적 교류(Z))

   F p

.011 4.901 .028

상호작용에 따른  의 증가

(행동의향(X) × BOTH(W, Z))

   F p

.011 2.455 .088

<표 13> 행동 의향과 외재적 가치에 개인 혁신성과 사회적 교류의 다중가산조절효과
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장 낮게 나타났다. 즉, 행동 의향이 외재적 가치에 미

치는 영향은 개인 혁신성은 낮지만, 사회적 교류가 

높은 경우에 강화된다는 것을 알 수 있다. 개인 혁신

성과 사회적 교류의 수준 변화에 따라 변하는 영향

력 경향성을 살펴보면, 개인의 혁신성이 동일한 경우 

사회적 교류가 한 단위 높아지면 0.098~0.099 만

큼 영향력이 강화되는 것으로 나타났다. 사회적 교

류가 동일한 경우 개인 혁신성이 한 단위 높아지면 

0.076~0.077 만큼 감소하는 것으로 나타났다. 

이상의 다중가산조절효과 및 가설 검증의 결과를 요

약하면 다음 <표 15>와 같다. 가설 1-2, 가설 2-1, 

2-2, 가설 3-1를 제외하고 채택되었다. 생성형 AI

기술에 대한 버블 형성 순환 구조를 진단해보면, 순

환 구조(외재적 가치→추동 가치→행동 의향→외

재적 가치)는 유의미하게 형성되고 있는 상황이며 

각 경로별 개인 혁신성과 사회적 교류는 다중가산조

경 로  S.E. t값 p   결과

H1-1: 개인 혁신성의 조절효과  .055 .031  1.753 .081 채택

H1-2: 사회적 교류의 조절효과 -.082 .026 -3.116 .002 기각

H1-3: 외재적 가치 → 추동 가치 간의 개인 혁신성과 
사회적 교류의 다중가산조절효과

.007  .008 채택

H2-1: 개인 혁신성의 조절효과 -.003 .040  -.078 .938 기각

H2-2: 사회적 교류의 조절효과 -.078 .034 -2.339 .020 기각

H2-3: 추동 가치 → 행동 의향 간의 개인 혁신성과 
사회적 교류의 다중가산조절효과

.004  .013 채택

H3-1: 개인 혁신성의 조절효과 -.064 .041 -1.559 .120 기각

H3-2: 사회적 교류의 조절효과  .074 .033  2.214 .028 채택

H3-3: 행동 의향 → 외재적 가치 간의 개인 혁신성과 
사회적 교류의 다중가산조절효과

.088  .011 채택

<표 15> 버블 형성 순환 구조 및 다중가산조절효과 가설검증 결과 요약

경로 주효과 개인 혁신성 사회적 교류 다중가산조절변수 조사시점의 버블 현황

외재적 가치 
→ 추동 가치 

정(+)*** 정(+)* 부(-)*** ***

외재적 가치가 증가할수록 추동 가치도 높아지는 정(+)
의 주효과가 있으며, 개인 혁신성과 사회적 교류는 다중
가산조절효과를 보임. 개인 혁신성은 외재적 가치와 추
동 가치 간의 관계를 강화하는 반면, 사회적 교류는 약
화하고 있음.

추동 가치
→ 행동 의향

정(+)*** 부(-) 부(-)** ***

추동 가치가 증가할수록 행동 의향이 높아지는 정(+)의 
주효과가 있음. 개인 혁신성의 단일 조절효과는 없지만, 
사회적 교류와 함께 다중가산조절효과가 있음. 사회적 
교류는 추동 가치와 행동 의향에 미치는 영향을 약화하
고 있음

행동 의향
 → 외재적 

가치
정(+)*** 부(-) 정(+)** *

행동의향이 증가할수록 외재적 가치도 높아지는 정(+)
의 주효과가 있으며, 개인 혁신성의 단일 조절효과는 없
지만, 사회적 교류와 함께 다중가산조절효과가 있음. 사
회적 교류는 행동 의향이 외재적 가치에 미치는 영향을 
강화함.

*p < .1, **p < .05, ***p < .01

<표 16> 버블 형성 순환 구조 및 다중가산조절효과 결과 의미
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절효과를 보이고 있다. 특히 두 번째 경로(추동 가

치→행동 의향)와 마지막 경로(행동 의향→외재적 

가치)의 경우 개인 혁신성의 단일 조절변수 역할은 

통계적으로 유의미하지 않았지만, 순환구조의 전 경

로에서 개인 혁신성과 사회적 교류가 상호작용하여 

다중가산조절효과를 보이는 것으로 나타났다.

<표 16>을 통해 현재 생성형 AI의 버블 상황을 살

펴보면, 버블 형성 순환구조 전 과정에서 주효과가 

정(+)의 효과로 나타나 유의미하게 버블이 형성되

고 있음을 알 수 있다. 다만, 첫 번째 경로(외재적 가

치→추동가치)에서는 개인 혁신성이 높은 경우에는 

그 영향력을 강화시키지만, 사회적 교류가 높은 경

우에는 그 영향력을 약화시키고 있어 두 조절변수가 

해당 경로에서 상반된 조절 효과를 보이고 있다. 두 

번째 경로(추동 가치→행동 의향)에서는 사회적 교

류가 높은 경우에 그 영향력을 약화시킨 반면, 마지

막 경로(행동 의향→외재적 가치)에서는 사회적 교

류가 높은 경우 그 효과를 강화하는 것으로 나타났다. 

즉, 사회적 교류는 순환구조 전반에 걸쳐 버블 형성

을 조절하는 역할을 하고 있으며, 특히 첫 두 경로

(외재적 가치→추동가치, 추동 가치→행동 의향)

에서는 사회적 교류 높을수록 버블 형성이 억제될 수 

있는 가능성이 있다고 유추해볼 수 있다. 결국, 조사

시점 당시의 생성형 AI에 대한 여론이 버블 발생효

과를 완화시키고 있다고 할 수 있다.

Ⅴ. 결론 및 시사점

5.1 결 론

본 연구는 사회적 맥락에서 버블 현상의 발생 메커

니즘을 이해하기 위해 생성형 AI 분야를 대상으로 버

블 형성 순환 구조를 실증 분석하고, 그 과정상에서 

각 경로별 개인 혁신성 및 사회적 교류의 다중가산

조절효과를 검증하였다. 주요 결과는 다음과 같다.

첫째, 생성형 AI에 대한 버블 순환 구조가 유의미

하게 형성되고 있음을 확인하였다. 생성형 AI에 대

한 외재적 가치는 개인이 인지하는 믿음이나 기대 가

치인 추동 가치에 유의미한 정(+)의 영향을(=.835, 

p < .001), 추동 가치는 행동 의향에 정(+)의 영향을

(=.403, p < .001), 행동 의향은 외재적 가치에 

정(+)의 영향을(=.532, p < .001) 미치는 것으로 

나타나 가설 1, 2, 3이 채택되었다. 즉, 설문조사 시

점인 2024년 8월 기준, 생성형 AI에 대한 버블은 유

의미한 순환 구조가 형성되고 있는 상황이었음을 확

인하였다. 

둘째, 순환 구조상에서 개인 혁신성 및 사회적 교류

의 각 단일조절효과는 특정 경로에서 유의미한 조절

효과를 보였다. 먼저, 외재적 가치가 추동 가치에 미

치는 영향에서는 개인 혁신성이 높을수록 추동 가치

를 강화하였으며(=.055, p < .1), 사회적 교류가 

높을수록 추동 가치는 약화하는 것으로 나타나(= 

-.082, p < .01) 가설 1-1은 채택되었고, 가설 1-2

는 기각되었다. 사회적 교류가 높을수록 외재적 가치

가 추동 가치에 미치는 영향은 약화하는 것으로 나

타났다. 이는 Rogers(2003)의 연구에서 사회적 교

류가 기술 수용에 긍정적인 영향을 미친다고 한 결

과와는 다소 상반되는 결과이다. 다만, 본 연구 모형

은 순환 구조의 동학(dynamics)을 반영하고 있으므

로 조사 시점에서의 사회적 교류의 성격과 기술 수용 

맥락을 중심으로 해석할 필요가 있다. 조사 당시는 

생성형 AI는 고도의 기술적 복잡성과 불확실성을 동

반하는 기술로 사회적 교류를 통해 전달되는 정보는 

긍정적 경험만큼이나 보안 위험과 윤리성, 저작권 침

해, 일자리 감소 등의 부정적인 담론이 존재하였다. 

‘생성형 AI의 거품론’, ‘생성형 AI 버블 전조’ 등의 

대중매체 보도와, 생성형 AI의 사이버 보안 위협 및 

데이터 윤리 문제(이효영과 송태은, 2024) 등 이러
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한 부정적 정보는 개인의 사회적 위험 인식을 높이

는데 영향을 미치며 특히, 위험을 평가할 때 두려움, 

불안은 중요 요소이며 통제 불가능하거나, 대규모 

피해가 예상되는 경우에 주관적 위험인식이 더 높아

질 수 있다(Slovic, 2000). 이는 사회적 교류를 통해 

증폭되거나 완화되는 경향이 있고(최진식, 2009), 개

인은 이익보다는 손실에 민감하기 때문에(Kahneman 

& Tversky, 2013) 생성형 AI처럼 불확실하고 논

쟁적인 기술에 대해서는 개인의 효용보다 생성형 AI

에 대한 사회의 부정적 정보를 더 크게 인지하여 외

재적 가치를 추동 가치로 전환하는 과정에서 사회적 

위험 인식, 사회적 비교, 손실회피 성향에 따라 약화

될 수 있다.

추동 가치가 행동 의향에 미치는 영향에서는 개인 

혁신성의 조절효과는 통계적으로 유의미하지 않아

(=-.003, p=.938) 가설 2-1이 기각되었으며, 사

회적 교류는 높을수록 행동 의향을 약화시키는 통계

적으로 유의미한 결과가 나타났지만(=-.078, p <

.05), 가설 2-2와는 반대의 결과로 기각되었다. 앞

선 결과와 마찬가지로, 조사 시점의 부정적인 사회 

인식은 개인에게 위험으로 다가오며, 사회적 비교를 

통해 생성형 AI의 활용을 보류하거나 수용을 주저하

는 태도로 연결되어 사회적 교류가 오히려 행동의향

을 약화시킨 것으로 판단된다. 본 설문조사에 참여한 

응답자 300명 중 38%(114명)만이 사용해본 경험

이 있었으며 이는 생성형 AI 사용 초기 단계에서 기

술적 난이도, 가치의 불확실성, 실패 경험 등에 따라 

불연속적인 어려움이 발생하며 이는 사회적 교류 속

에서 실패 경험이나 장벽 공유라는 형태로 확산될 수 

있다. 기술 확산 이론(Rogers, 2003)에서 제시한 바

와 같이 초기 수용자와 다수 집단 간의 간극으로 설

명될 수 있다. 따라서 이러한 이유로 사회적 교류가 

추동 가치와 행동 의향 간의 관계를 강화시키지 않

고 약화시키는 것으로 판단해볼 수 있다. 개인 혁신

성이 높은 사람은 능동적으로 수용하고 인지한다는 

선행연구(Lu et al., 2005, 이시내와 이경렬, 2013; 

Rogers, 2003) 결과와 달리, 행동의 단계에서 그 

영향력이 제한적이었다고 판단된다. 조사 당시의 생

성형 AI는 다양한 활용을 시도해보는 단계이며 사회

적으로 부정적 인식은 개인에게 위험으로 다가왔을 

것으로 생각된다. 

마지막으로 행동 의향이 외재적 가치에 미치는 영

향에서는 사회적 교류가 높을수록 외재적 가치를 강

화시키는 것으로 나타났고(=.074, p < .05), 개인 

혁신성의 조절효과는 통계적으로 유의미하지 않음

(=-.064, p=.120)에 따라 가설 3-1은 기각되

고, 가설 3-2는 채택되었다. 외재적 가치는 행동 의

향의 결과로써 수용되는 가치에 가까워 개인 혁신성

의 조절 변수가 추가적인 설명력을 확보하지 못한 것

을 보이며, 반면 사회적 교류는 많아질수록 외재적 

가치의 인식 경로가 강화되는 것으로 해석된다.

셋째, 개인 혁신성과 사회적 교류의 다중 가산 조

절 효과가 검증되어, 두 변수가 함께 중요한 조절 변

수로 작용함이 확인되었다. 먼저, 첫 번째 경로(외재

적 가치→추동 가치)에서 두 조절 변수가 함께 작

용할 때 모델의 설명력은 0.8% 증가하는 것으로 나

타났으며, 단일 조절 변수의 상호작용 효과보다 0.1 

~0.6% 증가하였다. 이 효과는 통계적으로 유의미

한 것으로 확인되었으며(F=5.031, p < .01), 이에 

따라 가설 1-3이 채택되었다. 추가적인 조건부 효과 

분석 결과, 외재적 가치가 추동 가치에 미치는 영향

은 개인 혁신성이 높고, 사회적 교류가 낮을 때 가장 

크게 나타났다(β=.661, p < .001). 이는 개인 혁신

성이 높을 때 불확실성을 감내하고 신기술을 적극적

으로 수용하는 경향(김필원과 전주언, 2023)이 있

기 때문에 앞서 언급한 바와 같이 조사 시점에서의 

사회적 교류는 부정적 인식이 큰 상황이기 때문에 사

회적 교류는 낮을 때 외재적 가치가 추동 가치에 미

치는 영향이 가장 큰 것으로 해석된다.

두 번째 경로(추동 가치→행동 의향)에서 두 조절 
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변수가 함께 작용할 때, 모델의 설명력은 1.3% 증

가했으며, 단일 조절 변수의 상호작용 항보다 설명

력이 0.7~1.3% 더 높게 나타났다. 이 효과는 통계적

으로 유의미하여(F=5.661, p < .01), 이에 따라 가

설 2-3이 채택되었다. 조건부 효과 분석 결과, 개인 

혁신성과 사회적 교류가 모두 낮을 때, 추동 가치가 

행동 의향에 미치는 영향이 가장 강하게 나타났다(β = 

.511, p < .001). 이는 개인 혁신성이 낮고, 사회적 

교류도 낮다면 사회적 판단에 노출되어 받는 위험의 

우려가 줄어들어 내적 동기만으로 행동 의향이 높아

질 수 있던 것(Vinson et al, 1977)으로 이해된다. 

마지막 경로(행동 의향→외재적 가치)에서 두 조

절 변수가 함께 작용할 때, 모델의 설명력은 1.1% 증

가했으며, 단일 조절 변수의 상호작용 항보다 0.0~ 

0.6% 증가하는 것으로 나타났다. 이 효과는 통계적

으로 유의미하여(F=2.455, p < .01), 가설 3-3이 

채택되었다. 두 조절변수의 다중가산조절효과 모델

과 단일 상호작용항 조절효과 모델이 동일한 설명력

(1.1%)을 가지고, 다중가산조절효과의 분석 결과

(p=0.088) 한계적 유의성(marginal significance)

을 가지는 것으로 나타났다. 한계적 유의성의 경우

에도 의미를 가지므로(황인석과 조은성, 2008) 본 

연구에서는 탐색적 연구로서 다중가산조절효과의 방

향성과 경향성을 이해하는데 적절하다고 판단하였으

며, 향후 연구에서는 조사 대상이나 조사 시점에 따

라 유의미한 통계 값이 도출될 가능성이 있다고 생

각하였다. 따라서 조건부 효과를 추가로 살펴보았으

며 개인 혁신성이 낮고 사회적 교류가 높은 경우, 행

동 의향이 외재적 가치에 미치는 영향이 가장 크게 

나타났다(β=.706, p < .001). 즉, 개인 혁신성이 낮

고 사회적 교류가 높을수록 행동 의향이 외재적 가

치를 더욱 강하게 반영하는 경향이 있었다. 이는 개

인 혁신성이 낮은 사람들이 신기술의 불확실성을 스

스로 탐색하거나 분석하기보다, 주변 환경과 사회적 

신호에 더 의존하는 경향이 있기 때문으로 해석된다. 

또한, 불확실한 상황에서 의사결정을 내릴 때 타인의 

정보를 참고하는 정보 캐스케이드(Informational 

Cascades) 현상(Bikhchandani et al., 1992)으

로도 설명할 수 있다.

5.2 시사점 및 향후 연구방향

본 연구는 학술적 측면에서 기존 TAM이나 UTAUT

와 같이 단선적 경로를 전제로 하는 기술 수용 모델과

는 달리, 3개의 변수(외재적 가치, 추동 가치, 행동 의

향) 간의 순환 구조를 핵심 메커니즘으로 갖는다는 점

에서 구조적으로 차별점이 있다. 또한 Kindleberger 

& Aliber(2005), Gisler et al(2011), Nov & 

Nov(2008)에서 버블형성 과정을 이론적으로 제시한 

것에서 나아가 순환 구조를 실증분석 함으로써 시간

의 흐름에 따라 버블이 강화(약화)되는 반복적 상호

작용에 대해서도 고려하였다. 특히, 버블 형성은 해

당 객체의 가치 인식이 중요한데 개인 혁신성과 사회

적 교류라는 두 조절변수의 다중가산조절효과를 검

증함으로써 복잡한 사회현상을 이해하는데 기여한다. 

이론적으로 가능한 경로의 계수 부호를 통해 조사 

시점 단계에서의 버블 상황 흐름을 확인해볼 수 있

어 신기술에 동반하는 ‘버블현상’을 과한 기대감이나 

과한 우려감을 이해하는데 도움이 될 것이다.

실무적 측면에서는 버블 형성 과정상에 생성형 AI

에 대해 실제의 가치보다 인지된 가치가 행동 의향

으로 이어지고 다시 반영되는 순환 구조를 이루고 있

음에 따라 신기술에 대한 사회적 기대, 여론, 사용 경

험 등을 폭넓게 살펴보고 관리하는 것이 필요하다. 

기업의 관점에서는 인지된 가치와 실제 가치의 괴리

가 시장 내 과도한 기대를 유발할 수 있으므로 제품

/서비스에 대한 외부 기대가 내부의 성과를 왜곡하

지 않도록 가치 제안(value proposition)을 명확히 

하고, 고객의 경험 관리를 주기적으로 수행하는 것이 

필요하다. 기술 도입 이후의 고객 경험을 적극 수집
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하여 기대와 경험 간의 피드백 관리를 한다면 버블 

과열을 예방하고 장기적인 활용을 이끌어 낼 수 있을 

것이라 생각된다. 정부의 관점에서는 기술 트렌드와 

사회적 기대 간의 괴리를 모니터링 할 수 있는 지표

를 구성하는 것이 필요하다. 특정 시점에 과도한 우

려 또는 기대가 확인된다면 정보가 편향되지 않도록 

보완책을 마련하는 것이 필요하다.

본 연구는 위와 같은 의미 있는 학술적, 실무적 시

사점에도 불구하고, 아래와 같은 한계를 가지며 후속 

연구를 제안한다. 본 연구의 설문조사 시점은 2024

년 8월로 해당 시기의 생성형 AI에 대한 가치에 인

식을 측정한 분석 결과이다. 따라서 조사 시점을 다

르게 분석하여 외재적 가치와 추동 가치의 판별 타

당성의 확보여부를 다시 한 번 파악해볼 필요가 있

으며, 다중가산조절효과의 한계적 유의성에 대해서

도 확인이 필요하다. 또한, 본 연구의 모형은 순환 

구조로 처음 시도한 실증 분석의 결과로 종단연구를 

통해 버블의 상황을 축적한다면 보다 깊이 있는 연

구가 될 것이다. 그 밖에도 생성형 AI 분야가 아닌 다

른 신기술의 추가 사례를 발굴하여 실증한다면 산업

별․기술별 보다 풍부한 버블 형성 메커니즘의 이론

이 될 것으로 기대한다.
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An Empirical Analysis of the Formation Process of Bubble:

Focusing on the Multiple Additive Moderation Effects of 

Personal Innovativeness and Social Interaction

Gaeun Kim*․Kilsun Kim**

Abstract

This study analyzes the formation process of bubbles in a social context, focusing on generative 

AI. Bubbles arise when an asset's price exceeds its fundamental value, driven by herd 

mentality and irrational behavior. The risk is particularly high for new technologies due to 

excessive expectations and optimism. However, bubbles not only have negative consequences 

but also foster innovation and industrial growth through investment and public support. 

Therefore, understanding and diagnosing the bubble formation process is crucial.  

This study proposes and empirically verifies a theoretical model of the bubble formation 

feedback loop(external value→driving value→behavioral intention→external value), incorporating 

the moderating effects of personal innovativeness and social interaction. Additionally, a 

framework for diagnosing the bubble formation process is presented.  

A survey was conducted in August 2024 among 300 adults aged 20 and older. The model fit 

was analyzed using the Lavaan package in R, while path analysis and multiple additive 

moderation effects were examined using SPSS 24.0 and SPSS Process Macro 2.  

The key findings are as follows: First, the generative AI bubble feedback loop was significantly 

confirmed. External value positively influenced driving value (β=.835, p < .001), driving value 

influenced behavioral intention (β=.403, p < .001), and behavioral intention affected external 

value (β=.532, p < .001).  

Second, personal innovativeness and social interaction acted as moderating variables, 

independently affecting each pathway. Personal innovativeness strengthened the link between 

external and driving values (β=.055, p < .1), while social interaction weakened it (β=-.082, p < 

.01). Additionally, social interaction reduced the effect of driving value on behavioral intention
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(β=-.078, p < .05) but strengthened the impact of external value on behavioral intention (β= 

.074, p < .05). This suggests that public perception at the time mitigated the bubble effect.  

Third, the explanatory power of the multiple moderation model (with both moderators) was 

significantly higher than the single-moderator model. Using the Johnson-Neyman technique, 

the effect of external value on driving value was strongest when personal innovativeness was 

high and social interaction was low (β=.661, p < .001). The effect of driving value on behavioral 

intention was strongest when both personal innovativeness and social interaction were low 

(β=.511, p < .001), while the effect of behavioral intention on external value was highest when 

personal innovativeness was low and social interaction was high (β=.706, p < .001).  

This study contributes by proposing a feedback loop model for diagnosing and predicting 

bubble formation and presenting a methodology for managing technology bubbles. It serves as 

a practical tool for balancing expectations and concerns about new technologies while 

understanding their social impact.

Key Words: Bubble formation process, Generative AI, Personal Innovativeness, Social 

interaction, Multiple additive moderation effect
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