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행태경제학의 이슈와 동향(1)

최  승  주

제가 오늘 발표할 내용은 행태경제학의 이슈와 동향입니다. 행태경제학이라는 것

은 여러분들이 많이 알겠지만, 영어로 Behavioral Economics라고 하는데, 대중소

개서를 통해 많이 소개가 되어있습니다. 한국에서는 학계보다 출판업계에서 훨씬 

더 광범위하게 소개가 되고 있고, 논의가 되고 있는 분야입니다. 출판업계에서는 

Behavioral Economics를 번역을 할 때 행동경제학이라고 번역을 하였습니다. 그런

데 저는 플래카드에 나와있는 것처럼 행태경제학이라고 여러분들에게 소개를 드리

는데, 사실은 저도 아직 행동경제학이 더 맞는 것인지 행태경제학이 더 맞는 것인지

에 대한 확신은 없습니다. 하지만 제가 시장의 주류 질서를 따르지 않고 행태경제학

이라고 부르는 이유는 먼저, 저희 과의 원로 교수님인 이준구 교수님께서 behavioral 

이라고 하는 표현은 행동이라기 보다는 행태가 맞는 것이라고 오랫동안 목소리를 내

셨습니다. 제가 몇 주 전에 이준구 교수님께 왜 그러한 생각을 가지시게 되었는지를 

이야기를 들어보니깐, 상당이 납득이 가는 논리를 가지고 계셨습니다. 제가 전적으로 

동의하는 것은 아니지만, 이준구 교수님의 견해가 지금 시장의 질서에서 아주 소수

의 목소리가 되고 있기 때문에, 저라도 행태경제학이라는 말을 사용해야 하지 않을

까 하는 생각에서 제가 행태경제학의 이슈와 동향으로 강연 제목을 잡았습니다. 제

가 생각하는 것은 행태경제학이 맞는 것인지 행동경제학이 맞는 것인지는 여러분이 

생각할 때는 사소한 문제일 수 있지만 어떤 개념을 이해하거나 현상을 이해할 때 언

어가 상당히 중요합니다. 그래서 어떤 용어를 써야 할지 진지하게 논의를 해보면 좋

을 것 같습니다. 이렇듯, 이준구 교수님께서 오래 전부터 경제학계 내에서 행태경제

(1) 본고는 2015년 3월 26일, 서울대에서 열린 ‘제6차 경제학의 최근동향 세미나’에서 필자가 발

표한 것을 정리한 것이다.
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학이 올바른 번역인지, 행동경제학이 올바른 번역인지를 학계 내에서 공식적으로 이

야기해보자는 시도를 하셨지만, 아직까지는 행태, 행동 경제학의 연구자들이 많지 않

았기 때문에 그 논의가 이루어지지 않았었다는 말씀을 하셨습니다. 그래서 적어도 

여러분들은 출판업계에서나 언론에서 행동경제학이라는 말을 쓰기 때문에 별 생각 

없이 행동경제학이라고 하지 말고, 여러 견해가 있으니 깊게 생각해볼 수 있는 계기

가 되었으면 좋겠습니다. 이제, Behavioral Economics에 대한 강연을 시작하도록 하

겠습니다. 우리가 경제학을 이야기하거나, 행동경제학을 이야기 할 때, 우리는 사회

과학자이기 때문에 공통적으로 관심 있는 주제가 있습니다. 그것은 인간의 행동에 

대해서 이야기하고 싶어 하는 것입니다. 인간의 행동은 어떤 요인에 의해서 결정이 

되는지 생각을 해보시면, 크게 internal factor라고 하는 내적 요인, 개개인들이 가지

고 있는 내적 요인에 의해 인간의 행동이 결정이 될 수도 있고, 혹은 external factor 

외부 주변의 환경들에 의해서 결정이 될 수도 있습니다. 그러면 내적 요인들은 무엇

이 있을까요? 보통 경제학자들은 그 내적 요인들을 선호라고 파악하기도 합니다. 또

한 불확실한 상황에서의 사람들이 생각하는 믿음이 달라지기 때문에, 행동이 달라질 

수 있다고 이야기하기도 합니다. 더 광범위하게 나아가다 보면, 우리들이 주변 환경

에 대한 정보를 처리를 해서 우리에게 좋은 선택을 해야 하는 것인데, 그러기 위해서

는 정보처리(information processing)을 아주 잘 해야 합니다. 이를 위해서는 인지능

력(cognitive ability)이 상당히 중요하다고 할 수 있습니다. 아마 여러분들이 초등학

교 때부터, IQ 테스트 같은 것들을 하셨을 텐데, 그와 같은 시험은 심리학자들이 우

리의 인지능력을 평가하기 위해서, 특정 도구를 만드는 것입니다. 이러한 시험에서 

모든 사람들이 다 200점의 점수를 맞는다는 것은 아님을 당연히 알고 계실 것 입니

다. 어떤 사람은 100점을 못 맞는 사람도 있을 수 있으며, 어떤 사람은 높게 받는 사

람도 있을 수 있습니다. 제 첫째 아이가, 가끔 닌텐도에서 출시한 브레인 게임이라

는 것을 하는데, 그걸 해보면 저의 뇌는 60살의 노인의 뇌와 거의 비슷하다라는 결과

가 나오기도 합니다. 정리하면, 이런 것들이 사람들의 인지능력과 관련된 것이고, 사

람들의 인지능력이 사람들마다 달라서, 행동도 달라질 수 있다는 것을 말하고 싶습

니다. 혹은 어떤 사람들은 외향적인 사람들이 있고, 어떤 사람은 내향적인 사람이 있

듯이 이러한 성격(personality)도 사람들의 행동에 영향을 미칠 수 있습니다. 또한 감

정(emotion)도 사람들의 행동에 영향을 미칠 수 있는데, 어떤 사람은 가끔 욱하는 성

질 때문에 평소라면 하지 않았을 행동을 하기도 합니다. 혹은 여러분들이 향후 진로
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(career)에 대해서 열정(passion)을 가지고 인적 자본에 투자를 많이 할 수가 있습니

다. 이러한 열정(passion)도 사람들의 행동에 많은 영향을 줍니다. 또한 어떤 사람들

은 본인이 생각하는 자신의 의지력에 따라서 행동이 달라질 수도 있습니다. 예를 들

어 어떤 사람들은 자신의 의지력이 약하다고 생각하는 반면, 어떤 사람들은 자신의 

의지력이 강하다고 생각하는 것이 행동에 영향을 끼칠 수 있는 것이 그것입니다. 전

통적인 경제학에서 사실 preference 와 belief에 대한 이야기는 많이 하였습니다. 하지

만, 위에서 이야기한 인지능력과 성격(personality), 감정(emotion), 의지력과 같은 논

의들은 심리학자들은 많은 이야기를 하였지만, 경제학자들은 많은 이야기를 하지 않

았습니다. 하지만 최근에는 전통적인 경제학자들이 이야기하지 않던 내적 요인(inter-

nal factor)에도 경제학자들이 관심을 갖고 고려해야 한다는 흐름이 있고, 그런 흐름

들이 행태경제학에 많이 반영되고 있습니다. 또한 외적 요인들을 보면, 여러분들이 

어떤 물건을 살지 말지를 결정을 할 때, 여러분들이 얼마나 많은 돈을 가지고 있는

지, 혹은 여러분의 부모님이 얼마나 부자인지 이러한 것도 중요한 고려대상일 수 있

는데, 이러한 것들을 경제학자들은 보통 경제적인 제약조건, 혹은 예산제약이라고 이

야기합니다. 하지만 경제학자들이 이러한 것만 이야기하는 것은 아닙니다. 우리가 어

떠한 정보를 가지고 있는지도 중요한 제약인데, 예를 들어, 어떠한 정부 같은 경우는 

자신이 가진 정보를 투명하게 공개해서, 옳고 그름을 쉽게 판별할 수 있게 만드는 반

면에, 또 다른 정부는 정보를 제대로 공개하지 않아서, 옳고 그름을 판단하는데, 제약

이 생기게 하기도 합니다. 저는 14년 정도 외국 생활을 하였는데, 6년은 뉴욕에 있었

고, 나머지 기간은 영국의 런던에 있었습니다. 저는 큰 도시에만 있었지만, 가난한 유

학생부터, 조교수 부교수 생활까지 했습니다. 제가 외국에 있다가 가끔 한국에 들어

올 때가 있는데, 들어와서 항상 곤혹스럽게 생각한 것이 제가 지하철을 타고 가다 보

면 사람들이랑 어깨를 부딪히는 일이 많았습니다. 런던에 있었을 때는 사람들이 과

도하게 미안함을 표출하기도 했는데, 한국 사람들은 전혀 개의치 않습니다. 서로 어

깨를 부딪혀도 뒤도 안 돌아보는 경우가 많습니다. 그런 것이 일종의 사회 규범인데, 

사회 규범에 따라서 사람들의 행동이 많이 제약이 됩니다. 이것뿐만 아니라, 법적인, 

제도적인 규제가 사람들의 행동을 제약하게 되는데, 신 고전파 경제학에서 사람들

의 행동을 이해할 때, 기본적인 몇 가지 가정들을 하게 됩니다. 그 중의 한 가정이 사

람들은 기본적으로 합리적으로 행동한다는 것입니다. 이 합리성에 대한 가정은 많은 

사람들이 비판하는 가정 중 하나이고, 두 번째 가정은 자신의 이익만을 추구하려 한
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다는 것입니다. 이러한 가정에 기반을 해서 시장의 제도와 정부의 역할에 대해서 많

은 이야기를 하였습니다. 가령 시장이라고 하는 것은 신고전주의 경제학의 입장에서 

보았을 때, 합리적인 사람들이 의사결정을 잘할 수 있도록 하는 것이 시장이라고 보

았습니다. 그것을 시장에서 제공하는 가격 체계(price mechanism)를 통해서 하고, 그

를 통해서 효율적인 자원배분이 일어나도록 하는 것이라고 보았습니다. 신고전주의 

입장에서 정부의 개입은 시장의 실패 예를 들어 정보의 비 대칭성 혹은 공공재의 문

제와 같은 경우가 존재하는 경우에 개인들이 합리적인 선택을 방해 받기 때문에 정

부가 개입해야 된다고 이야기 합니다. 왜 이렇게 신 고전주의 경제학자들은 합리성

에 집착을 하는가에 대한 진지한 고민이 필요합니다. 

톨스토이의 안나 까레니나라는 소설의 첫 장에 다음과 같은 문구가 등장합니다. 

“Happy families are all alike; every unhappy family is unhappy in its own way.” 일종

의 행복한 가정 정리(Happy family theorem)라고 할 수 있는데요. 이 정리의 전통 경

제학적 따름 정리(corollary)는 다음과 같습니다. “Rational agents are all alike; every 

irrational agent is irrational in its own way” 즉, 합리적인 개인들은 동일한 형태로 합

리적 행동을 하지만, 비합리적인 개인들은 각기 다른 방식으로 비합리적으로 행동할 

것이다라는 것입니다. 그런 연유로 신고전주의 경제학자들이 이 합리성이라는 패러

다임으로부터 벗어나는 것에 대해 이론적으로 부담감을 많이 느낍니다. 하지만 심리

학자들과 일군의 경제학자들이 줄기차게 이에 대해 반대하면서, 사람들이 합리적이

지 않은 행동을 할 때에는 거기에는 특정한 체계적인 패턴이 있을 수 있다는 이야기

를 합니다. 그리고 그 패턴을 이해하는 것이 우리에게 중요할 수 있다는 주장을 합니

다. 꼭 합리성이 아니더라도, 체계적인 패턴이 있고, 그 패턴들은 주변환경에 반응할 

수 있고, 그러한 정보를 수합해서 우리는 예측 가능한 모형을 정립할 수 있다는 것이 

행태경제학의 생각입니다. 그러한 증거들을 실험이라든지 혹은 시장 데이터를 통해

서 현재 많은 연구들이 이루어지고 있습니다. 기본적으로 행태경제학에서 하는 일은 

기존의 경제학에서 무시했던, 하지만 심리학에서 중요하게 여겨온 내적 요인들을 경

제학의 연구로 가져오는 것입니다. 그렇게 함으로서 인간에 대해서 훨씬 더 잘 이해

할 수 있고 많은 정책적 함의들을 가져올 수 있다는 것입니다. 이제까지 경제학에서

는 물질적인 보상체계에만 집중하여 이를 변화시켜서, 사람들의 행동을 바꾸려는 정

책들을 많이 생각했습니다. 예를 들어 정부가 세금을 매겨서 사람들의 흡연 행동에 

변화를 유도하는 것을 들 수 있습니다. 최근에 정부가 담배에 대한 세금을 급격하게 
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증가시킨 배경에는 이런 사고가 있습니다. 그런 정책들이 인간의 행동을 이해하는 

내적 요인(internal factor)들을 잘 이해하지 못한 상황에서 시행된다면, 전통경제학에

서 예상한 것보다 덜 효율적일 수 있습니다. 그런 관점에서 정책을 입안하는 사람들

이 내적 요인에 영향을 주는 정책도 고려해 볼 필요가 있습니다. 대중서적으로 잘 알

려진 Thaler and Sustein (2009) ‘넛지(Nudge)’가 그 대표적인 예입니다. 이와 같이 행

태경제학의 아이디어들이 서구 선진 국가의 정책에 반영되는 경우가 많아지고 있습

니다. 영국에서는 의회 내에 행태경제학 팀이 있어서, 개인의 행동을 연구하는 아이

디어들이 실제로 영국정부가 정책을 수립하는데 어떠한 영향을 줄 수 있는지를 정리

하고 그것이 정책에 입안될 수 있도록 합니다. 

행동경제학에서 이야기하는 많은 통찰(insight)들이 새로운 이야기는 아닙니다. 현

대 신고전주의의 아버지인 아담 스미스는 국부론을 쓰기 전에 도덕감성론에서 인간

의 심리에 대한 원리(psychological principle)에 대한 상당히 많은 논의들을 하고, 그 

아이디어들이 최근의 행동경제학의 논의에도 많이 반영이 되고 있습니다. 경제학이 

처음으로 독립적으로 나올 그 당시에는, 현재의 행태경제학자들이 고려하는 심리학

적인 문제들을 많은 사람들이 고려를 하고 있었습니다. 하지만 수리적인 모델로 정

형화하기 시작하면서, 많은 부분들이 떨어져 나갔습니다. 결국 최근의 행태경제학의 

움직임이라는 것은 과거로 돌아가자는 것입니다. 공리주의의 창시자로 여겨지는 제

레미 벤담도 공리주의적 효용의 심리적인 기초(psychological foundation)에 대해서 

많은 생각을 하였습니다. 제가 영국에 있었을 때는 UCL에 있었는데, UCL의 상징적 

설립자(symbolic founder)가 제레미 벤담입니다. 제레미 벤담은 자신이 죽을 때 공리

주의적 원칙에 입각해서, 나를 묻지 말고 박제를 시키라고 하였습니다. 박제를 시켜

서 여러 사람들이 볼 수 있게 하였습니다. 실제로 박제처리를 하였는데, 당시의 기술

이 좋지 않아서, 얼굴은 흉측하게 바뀌어 버렸고, 몸은 밀랍처리를 하였습니다. 그게 

아직도 UCL의 도서관에 가보면 전시가 되어있습니다. 그리고 머리가 시간이 지나면

서 흉측하게 변하였고, 밑으로 떨어져버렸습니다. UCL 축구팀의 라이벌 팀인 Kings 

College 축구팀에서 제레미 벤담의 머리를 훔쳐다가 축구를 했다는, 그리고 25파운

드의 몸값을 지불하고 UCL에 다시 찾아갔다는 이야기도 있습니다. UCL에 가시면 

도서관에 오른쪽 끝에 가면 제레미 밴담의 미이라가 있습니다. 

이제부터는 특정한 한국의 사례들을 가지고 행태경제학을 이해해보도록 하겠습니

다. 하나는 가계 대출 그 중에서도 저 신용 등급을 가지고 있는 가계들이 대부업체
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를 통해서 높은 이자율을 지급을 하고 돈을 빌리는 경우가 많습니다. 가끔 신문을 보

면 저소득층이 무 등록 대부업체에게 돈을 빌려서 연간이자율이 약 3천 퍼센트 정도 

되는 고 이자로 돈을 빌리는 경우를 볼 수 있습니다. 대부업체에서 사람들이 왜 돈

을 빌리는지, 이것을 전통 경제학적 관점에서 어떻게 해소할 수 있을지, 혹은 행태경

제학적 관점에서 어떤 행태적 측면(behavioral aspect)들이 있는 것인지, 정책적으로 

어떠한 방식으로 이를 규제할지에 대해서 이야기하도록 하겠습니다. 두 번째 문제는 

탈북자에 관한 것입니다. 현재 남한의 탈북자들이 약 2만 8천명 정도 됩니다. 우리 

사회에서 눈에 잘 띄지 않은 집단인데요. 이 사람들을 어떠한 방식으로 한국 사회에 

잘 정착시킬 수 있을지는, 통일 이후에 남북한 사회통합을 이루는 방안을 모색하는

데 있어 아주 중요한 역할을 할 수 있습니다. 이렇듯, 통일의 비용을 낮추고, 통일 이

후의 초석을 다지는 것이 탈북자들에 대한 연구인데, 이들에 대한 연구가 얼마나 이

루어지고 있는 것인지, 전통경제학의 관점에서는 어떠한지 행동경제학의 관점에서는 

어떤지 이런 이야기를 한번 해보고 싶습니다. 첫 번째로 대부업체에서 돈을 빌리는 

사람들 같은 경우에는 오늘 돈을 빌려서 오늘 쓰기도 하고, 내일 돈을 쓰기도 하고 

미래에 빌린 만큼 갚아야 한다는 측면에서 시점간 선택의 문제입니다. 탈북자의 문

제도 정착을 할 때 어떤 선택을 할지 고려해야 한다는 점에서 결국 시점간 선택의 문

제 중 하나입니다. 이러한 선택을 할 때 제약들이 있습니다. 그 제약 들이라고 하는 

것이 정보의 제약일 수 있고, 법적인 규제일 수도 있습니다. 그런 것들을 경제학자들

은 선택 집합(Choice set)이라고 하고, 이러한 선택 집합 하에서 자신이 가진 효용을 

극대화하려고 한다는 것이 경제학자들의 견해입니다.  이것이 경제학에서 말하는 합

리적인 사람을 가정하는 것의 의미입니다. 

왜 이런 모델들을 이야기 하는지 살펴보면, 모델을 통해서 전통경제학과 행태경제

학이 어떠한 측면에서 다른지 살펴보기 위해서입니다. 이런 효용 극대화의 방법론을 

실제로 쓸 때에는 좀 더 많은 구조(structure)를 경제학자들이 부여하게 됩니다. 그 구

조를 표준 구조(standard structure)라고 하겠습니다. 표준 구조는 다음과 같이 표현이 

됩니다.

 max    (u(c0) + δE(u(c1)│I0) + δ2 E(u(c2)│I0)                             (c0, c1, c2)

 s.t.  (c0, c1, c2) ∈ B(c0, c1, c2)
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첫 번째 항은 오늘 이 시점으로부터 발생하는 효용, 두 번째 세 번째 항은 미래에 

받는 효용입니다. 미래에 받는 효용은 확실하지 않습니다. 오늘의 동일한 금액을 미

래의 동일한 금액과 동일하게 평가하지는 않습니다. 예를 들어, 오늘 받는 100만원

과 미래에 받는 100만원 사이에는 할인이 필요합니다. 그 주관적인 할인의 아이디어

가 δ로 표현되어 있습니다. 이것이 보통의 경제학자들이 모델로 사람들의 행동을 이

해하는 방식입니다. 첫 번째는 불확실성이 있을 때 위험에 대한 선호를 어떠한 방식

으로 느끼는지, 즉 효용에 대한 기대를 어떠한 방식으로 표현하는지에 대한 문제에 

대해, 전통경제학에서는 특별한 가설을 세웁니다. 그것이 기대 효용 가설인데, 기대 

효용 가설이란, 미래의 결과(outcome)을 평가를 하는데, 본인이 가지고 있는 주관적

인 효용함수로 변환을 한번 시키고, 그런 다음에 확률 분포로 기대 값(expectation)을 

취하면 됩니다. 그러면 어떤 사람은 위험에 대해 선호를 하고 어떤 사람은 위험에 대

해 기피적인 것을 표현하기 위해, 효용함수의 형태를 가정을 하는데, 효용함수가 특

정한 방식으로 변환을 많이 하면 할수록 위험 기피적인 사람이 될 수 있고, 변환을 

덜 하면 덜 할수록 위험 선호적인 사람을 표현할 수 있습니다. 이것의 함의를 살펴

보면, 위험에 대해 어느 정도 민감한지는 오로지 불확실한 결과물인 돈이라든지 소

비를 효용함수를 통해 어떻게 변환시키는가에 대한 것뿐이지 그 불확실한 결과가 어

떤 확률로 나타나는지, 그 확률에 대해서는 민감하게 반응하지 않습니다. 행동경제학

에서는 주류경제학에서 하는 해석에 대해 매우 협소하다고 이야기 합니다. 왜냐하면 

사람들이 가끔 위험이라는 불확실한 상황이 가지고 있는 확률에 대해 굉장히 민감

하게 반응할 때가 있는데, 그것에 대해서는 기대효용가설이 설명할 수 있는 것이 없

기 때문입니다. 그 아이디어가 확률 가중(probability weighting)이라는 아이디어 입니

다. 두 번째는 어떠한 소비 행태, 자산을 평가할 때 주변환경을 보고 준거 점을 만든 

다음에 그 준거 점에 기반해서 상대적으로 자신의 효용을 평가하려는 경향이 있다

는 것입니다. 가령 예를 들어서 시골에 살 때는 주변 사람들이 자동차도 없고, 옷들

도 대충 입기 때문에 전혀 주변의 시선을 신경 안 쓰고 아주 편하게 살 수 있었습니

다. 그런데 대도시에 오자, 주변에 있는 사람들이 모두 외제차를 몰고 다니고, 다 브

랜드 있는 옷만 입고 다니고, 가방도 좋은 것만 들고 다니는 것을 보자, 왠지 거기에 

압박(pressure)을 느껴서 본인도 거기에 편승해야 할 것 같다는 생각이 들 수 있습니

다. 이것을 해석하자면, 시골에서 도시로 이동하면서, 나의 준거 집단이 바뀌었기 때

문에, 그 준거 집단의 소비 행위가 나의 새로운 준거 점이 되는 것입니다. 그거에 따
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라서 소비행태를 평가하게 되는 이러한 reference point dependent한 효용함수가 기대

효용가설에서는 찾아볼 수 없습니다. 또한 사람들이 준거 점을 기준으로, 어떤 금액

을 추가로 획득할 때와 동일한 금액을 잃어버릴 때 잃어버리는 것에 대해 상당히 민

감하게 반응하는 것이 손실 회피 성향(loss aversion)입니다. 이러한 아이디어도 기대

효용가설에서는 표현되어 있지 않습니다. 마지막 아이디어는 우리가 불확실한 이벤

트를 평가를 할 때, 예를 들어서, 제가 여러분들한테 일 년 안에 한국의 부동산 시장

의 평균 시장가치가 20%이하로 떨어질 확률이 얼마나 되냐고 물었을 때 그 확률이 

얼마라고 생각하십니까? 한편, 동전을 열 번 던져서 열 번 모두 앞면이 나올 확률이 

얼마라고 물었을 때, 어떤 경우에 여러분들이 더 쉽게 확률에 대해 편하게 이야기 할 

수 있습니까? 후자이겠죠. 전자는 이것을 확률로 정확히 20%, 50%와 같이 떨어지게 

이야기할 수 있을지. 혹은 어떤 사람이 그 확률은 0%야 라고 하였을 때, 내가 합리적

으로 이에 대해 반박할 수 있을지 상당히 불확실 합니다. 이러한 현상들이 기존의 기

대 효용 가설에서, 설명하지 못하는 방식으로 사람들의 선택에 영향을 미칠 수 있지 

않을까 설명하는 행태경제학의 설명이 있고 그것을 모호함에 대한 회피(Ambiguity 

aversion)라고 이야기 합니다. 이러한 아이디어들이 기대효용 가설에는 담겨 있지 않

은 것인데, 첫 번째 모델을 통해서 표준 모델에서 가정하는 것이 무엇이고, 행태경제

학에서 이야기하고 싶어 하는 것이 무엇인가 살펴볼 것입니다. 두 번째는 시점간 선

호에 대한 문제인데, 표준모델에서는 δ 라는 동일한 할인율로 할인을 해가는데, 이것

의 경제적인 함의는, 사람들이 오늘 세운 미래에 대한 계획이 있으면, 예를 들어 내

일부터 체육관(gym)에가서 운동을 해야겠다고 다짐을 하면. 무슨 일이 일어나더라도 

전통경제학에 따르면 계획(plan)을 세우면 그대로 행동해야 한다는 것입니다. 행동

경제학자들은 이에 대해 반박하며, 사람들의 실제 행동을 보니 그렇지 않은 사람들

이 많다고 주장합니다. 사실 현실적으로 우리도, 운동을 열심히 하겠다고 다짐만 한 

뒤에, 제대로 하지 않는 경우도 있고, 새해 첫날 다이어트를 결심하고 실천하지 못하

는 경우도 많습니다. 또한, 이번 달에는 금연을 해야겠다는 계획만 세우고, 실제로는 

실천에 옮기지 못하는 경우도 많이 있습니다. 이 말은 결국 신년 벽두에 자신이 세운 

계획에 대해서, 3일만 지나도 그렇게 하고 싶지 않다는 마음이 생긴다는 것입니다. 

그런 행동들을 경제학에서는 시점간 불일치(time inconsistent) 행동이다라고 합니다. 

그런 경우를 모델로 표현하면, 할인을 하는 방식이 일정(constant)한 것이 아니라 시

간에 따라 달라지는 방식을 나타내는 것입니다. 심리학자들은 현재에서 멀어지면 멀
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어질수록 할인을 더 많이 하는 성향이 있다고 주장합니다. 3번째 아이디어는 효용이 

자기 자신의 소비에만 의존하도록 모델에서는 표현이 되어있습니다. 그런데 현실적

으로 많은 경우에 그렇지 않은 경우도 많습니다. 길가다가 헌혈자가 있으면, 개인적 

입장에서 피를 뽑는 것은 좋지 않지만 헌혈을 하게 되는 경우가 있습니다. 또한, 식

당에 갔는데 아프리카에 굶는 어린아이들을 위해 기부(donation)를 해달라는 포스터

를 보고 기부를 하기도 합니다. 한국에는 상대적으로 그 수가 적지만, 미국에는 갑부

들이 자신의 사재를 털어서 많은 기부를 합니다. 미국의 전체 기부 중 90%는 개인기

부에 의해 결정되고 GDP의 약 10%가 기부로 이어지게 됩니다. 이런 행동들을 어떻

게 설명할 수 있을지, 개인입장에서 이것은 전혀 자신의 이익을 추구하는 것이 아닙

니다. 물론 어떤 측면에서 자기이익을 추구하는 방법으로 기부를 설명할 수 있습니

다 세제 혜택을 위한 합리적인 선택일 수 있고, 또 상속의 한 방법으로 생각하는 사

람도 있습니다. 하지만, 그렇지 않은 경우가 더 많습니다. 이러한 현상을 경제학의 표

준 모델에서 가정하는 이기적 선호(self-regarding preference)로 설명할 수 있는지 의

구심을 품고, 행동경제학 에서는 사회적 선호의 문제, 신뢰의 문제, 호혜성에 대한 문

제들로 이러한 현상을 이해하기 위해 많은 이야기를 합니다. 그 다음에 불확실한 상

황에서 확률적인 평가를 할 때 확률적인 평가를 어떻게 할지에 대한 문제가 있습니

다. 기존의 경제학에서는 Bayesian Updating을 주로 이야기하게 되는데, 인지심리학

자들이나, 행태경제학자들은 개인이 가지고 있는 믿음이 편향되어 있을 수 있고, 경

험적(heuristic) 의사결정에 의한 것일 수 있다라고 이야기합니다. 마지막으로, 극대

화에 관한 것인데, 미시 경제학 시간에 항상 여러분들이 구하는 것이 효용 극대화 문

제 입니다. 일계조건을 구하고, 그것을 만족시키는 해를 찾는 것, 그러한 문제의식 하

에서 기존 경제학에서는 극대화 문제를 풀려고 하였습니다. 이러한 접근법(approach)

은 아무리 복잡한 문제에 직면하더라도 합리적인 주체는 문제를 풀 수 있는 인지 능

력이 있고, 다른 능력들도 전부 갖추고 있고 아무리 복잡한 경우라도 주의를 기울여 

비용편익분석(cost benefit analysis)를 하고, 자신이 처한 환경(environment)에 대해 

전혀 민감하게 반응하지 않는다는 말입니다. 제가 2006년도에 UCL에서 연금에 가

입을 하는데, 부끄러운 이야기지만, 여러 옵션들이 있는데, 너무 복잡해서, 대부분의 

사람들이 하는 거로 그냥 하겠다고 선택하고 안 읽어 봤습니다. 여러분들도 가령 휴

대폰 요금제의 옵션들이 굉장히 많은데 얼마나 각 요금제 별로 비교하며 따져보는

지 묻고 싶습니다.  각각의 대해서 어떻게 쓸지 계산하는 경우는 많지 않습니다. 지
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난 8월달에 대리점에 가서 했는데, 나중에 알고 보니 대리점에서 상당히 높은 비용

을 저희 가족에게 부과했었습니다. 이것도 나중에 저의 부인을 통해서 알게 된 사실

입니다. 이렇듯 우리는 합리적으로 판단하기보다는 그렇지 않은 경우도 상당히 많습

니다. 행동경제학자들은 오래 전부터 효용극대화에 대한 패러다임이 나왔을 때부터, 

이것들이 사람들의 의사결정방식에 대한 묘사를 제대로 하고 있는지 의구심을 가졌

습니다. 그 중에 한 사람인 Simon(1976)은 경제학자들이 가정하는 합리성은 절차적

(procedural)인 합리성이고, 실제로 사람들의 의사결정 과정에서 나타나는 것은 경험

적인(heuristic) 의사결정을 따르는데, 그러한 방식이 꼭 효용극대화의 문제와 같을 

필요는 없다고 주정합니다. 경험적(heuristic)합리성의 기본적인 아이디어는 현실에서 

얼마나 많은 사람이 복잡한 문제에 직면을 했을 때, 그 문제를 논리적으로 절차적으

로 사고할 것인가에 대한 문제의식에서 시작합니다. 동일선 상의 문제의식으로 심리

학자들이 많이 하는 연구로 프레임 효과라고 해서, 동일한 문제를 어떤 방식으로 보

여주는가(represent)에 따라 사람들의 선택이 달라지는 모습을 볼 수 있습니다. 가장 

대표적인 예로, 선거에서 어떤 후보가 포스터에서 제일 앞에 있는지가 사람들의 선

택에 영향을 끼칠 수 있습니다. 중요한 박빙에 선거에서는 상당한 영향을 줄 수 있다

는 연구결과도 존재합니다. 이러한 현상을 프레임 효과라고 이야기 합니다. 이러한 

프레임 효과를 탈북자의 관점에서 이야기하면, 우리 사회에는 각종 제도적인 제약들

이 있는데 예를 들어, 탈법적인 행동을 했을 때, 그것의 처벌이 어떻게 되는지 제도

를 잘 이해 못하는 경우에는 잘못된 선택을 할 수 있습니다. 예를 들어 제가 미국에 

있을 때, 운전면허를 취득해야 하는데, 주마다 법이 달라서, 뉴저지 주에 가면 한국 

운전면허증을 필기시험만 보고 바꿔주는 곳이 있습니다. 반면에, 제가 거주하던 뉴욕 

주는 실기까지 다 봐야 했습니다. 제가 유학 나오기 직전에 적성검사라는 것을 안하

고 나왔습니다. 그래서, 적성검사를 했었으면, 뉴저지에서 쉽게 운전면허를 딸 수 있

었는데, 그러지 못했습니다. 어쩔 수 없이 뉴욕에서 면허 시험을 봤는데, 4번을 떨어

지고 5번만에 합격을 했습니다. 이렇듯 제도적인 것들을 이해하는 것도 개인의 선택

에 있어서 상당히 중요합니다. 

이런 행동경제학이나 표준경제학의 차이점들이 있는데, 이런 것들을 실증적인 분

석에서 크게 2가지 문제들에 직면합니다. 첫 번째는 식별의 문제입니다. 앞에서 이

야기한 모든 것들이 결국 연구자들의 입장에서는 보이지 않는 것들입니다. 예를 들

어 이 사람들이 주관적인 할인율이 지수 함수의 형태로 존재하는지, 그 사람이 선택
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을 할 때 주의를 얼마나 기울였는지는 연구자의 입장에서 관찰할 수 없습니다. 행동

적 원인에 의해서 개인의 행태가 달라진다고 얘기하고 싶으면 다른 표준적인 요소

들의 차이에 의해서 행동이 달라질 수 있다는 것을 컨트롤하고 이야기 해야 한다는 

것이 식별의 문제입니다. 두 번째는 측정의 문제인데, 이런 비표준적인 아이디어들

을 연구를 할 때, 어떤 수치화(quantifying) 가능한 메져가 있는 것인지, 그것을 개인

의 선택을 통해 볼 수 있는 것인지 생각을 해야 합니다. 또한 그 측정방법이 경제학

적인 함의를 가지고 비용편익 분석을 하고, 정책을 만드는데 실제로 쓸 수 있는 문제

인지 살펴보아야 한다는 점에서, 행동경제학은 실험경제학과 밀접한 관련을 가지고 

있습니다. 실험 방법(experimental method)이라고 하는 것은 실험실에서 통제를 통해

서, 혹은 현장 실험에서 통제를 통해서, 관측 불가능(unobserved)한 요인(source)들을 

통제(control)하면서, 행동적인 것을 바꾸면, 사람들의 행동이 어떠한 방식으로 변화

하는가에 대해 평가를 할 수 있습니다. 그를 통해 많은 실증적 증거들이 실험 방법론

을 통해서 나왔습니다. 최근에는 FMRI라고 해서, 어떤 선택을 할 때 손가락이 움직

이고 뇌의 어떤 부분이 활성화가 되는지를 보면서, 기존의 경제학을 개선하려고 하

는 접근방식도 있고, 어떤 의사결정을 할 때, 오랜 시간에 걸쳐 빨리빨리 아무렇게 

하는 것인지, 아니면 대충대충 빨리빨리 하는 것인지도 의사결정에 매우 중요한 영

향을 끼칠 수 있습니다. 이런 것을 반응시간(response time)이라고 합니다. 어느 정도

의 시간을 가지느냐가 의사 결정의 질을 결정한다는 점에서 매우 중요한 요소가 될 

수 있습니다. 그러면 대부업체 문제와 탈북자 문제로 넘어가기 전에, 제가 간단하게 

극대화(optimization)에 대해서 어떻게 생각할 수 있을지에 대해서 제가 최근에 했던 

실험에 대해 소개를 하고 그 연구를 통해 무엇을 알 수 있었는지에 대해 이야기를 해

보겠습니다. 이 실험에 참여한 사람들은 네덜란드에 살고 있는 사람들로, 성인인구의 

대표 샘플을 1200명 정도를 추출을 해서, 그 사람들에게 이런 실험이 있으니, 실험에 

참여해달라고 부탁을 했습니다. 그 실험은 모두 인터넷에서 이루어졌고, 아주 간단한 

불확실성 하에서의 선택의 문제입니다.   

<그림 1>은 가령 여러분들이 어떤 주머니에서 구슬을 꺼내서 그 구슬이 절반의 확

률로 파란 공 혹은 빨간 공이 나오게 되는데, x축에 나오는 것은 파란 공이 나왔을 

때 여러분들이 받는 금액이고, y축이 나타내는 것은 빨간 공이 나왔을 때 여러분들이 

받는 금액입니다. 여러분들이 해야 하는 선택은 무슨 공을 꺼냈는지 알지 못하는 상

황에서 의사결정을 해야 합니다. 위의 그림의 선은 파란색공과 과 관련된 자산이 있
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고 빨간색 공과 관련된 자산이 있어서, 그것의 가격체계를 나타내주는 실선입니다. 

즉, 소비자의 소득에 다른 예산 제약을 나타내주는 선을 말합니다. 저희는 이러한 방

식으로 소비자의 선택이 어떻게 나타나는지 여러 번 예산 제약에 대한 기울기를 다

르게 주고, 반복하는 실험을 하였습니다. 이렇게 하게 되면 저희가 무엇을 알 수 있

냐 하면, 현시선호이론이라 하는 경제학의 이론이 있는데 그 사람이 이 실험에서 여

러 번 선택하는 과정에서 이룬 선택이 현시선호 이론에 얼마나 근접한지에 대해 이

러한 수치화를 통해 측정을 할 수 있습니다. 그 측정을 0~1까지 수치화를 할 수 있는

데, 만약 어떠한 사람이 1이라는 수치를 부여 받은 것은, 현시선호 이론에 따라 아주 

잘 선택한 것입니다. 이 사람은 100% 효용극대화 이론을 따르는 사람이라고 해석할 

수 있습니다. 만약 0.9를 부여 받은 사람이 있다면, 비합리적인 선택을 약 10% 정도 

손해를 보고 있는 사람입니다. 같은 방식으로 0.8이면 20% 정도의 손해를 보고 있다

는 것을 나타냅니다. 그리고 인구학적인 정보를 써서 각각의 인구학적 특성들의 평

균이 얼마고, 95% 신뢰구간이 얼마인지를 살펴보았습니다. 

<그림 2>를 보시면, 어떤 패턴이 나오는지 살펴보겠습니다. 우선, 나이 그룹을 

1524 THE AMERICAN ECONOMIC REVIEW JuNE 2014

During the course of the experiment, subjects were not provided with any infor-
mation about the account that had been selected in each round. At the end of the 
experiment, the computer selected one decision round for each subject, where 
each round had an equal probability of being chosen, and the subject was paid the 
amount he had earned in that round. Payoffs were calculated in terms of points and 
then converted into euros. Each point was worth €0.25. Subjects received their 
payment from the CentERpanel reimbursement system via direct deposit into a 
bank account.

II. Decision-Making Quality

We propose to measure decision-making quality by the consistency of choices 
with economic rationality, and we described a simple economic choice experiment 
in which we can measure decision-making quality with a high degree of precision, 
and separate it from other sources of heterogeneity in choice. Specifically, we 
employ the GARP to test whether the finite set of observed price and quantity data 
that our experiment generated may be rationalized by a utility function. GARP 
generalizes various revealed preference tests. It requires that if allocation  x i  is 
revealed preferred to  x  j  , then  x  j   is not strictly and directly revealed preferred to  x i ; 

45o

y
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x

Figure 1. An Illustration of the Budget Line
                              자료: Choi et al.(2014)

<그림 1> 불확실성하의 의사 결정 실험
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보면, 34살까지를 가장 젊은 그룹, 35~49을 두 번째로 젊은 그룹, 같은 방식으로 

50~64, 65세 이상을 나눈 다음에, 평균적인 합리성의 인덱스를 보았더니, 감소하는 

패턴을 볼 수 있었습니다. 또한 교육 수준에 따라봤더니, 교육 수준이 높을수록 우리 

실험에서 더 합리적으로 행동하는 것을 볼 수 있었습니다. 이것은, 전통경제학에서 

가정하는 것처럼 모든 사람이 합리적이라는 가정이 이렇게 현실의 인구로 가게 되면 

정확히 맞지 않고, 나이, 교육, 그리고 소득에 따라 체계적 패턴(systematic pattern)

이 있을 수 있다는 것입니다. 또한 이 실험에서, 한걸음 더 나아가서, 네덜란드 가구

조사에 피 실험자의 자산소득에 대한 정보를 모아봤습니다. 피실험자가 가지고 있는 

가구의 자산은 여러 요소로 설명이 될 수 있을 것 입니다. 예를 들어, 교육수준, 나이

와 같은 것들이 있겠습니다. 그런데 흥미로운 것은, 이런 것들을 다 통제(control)하

고 난 뒤에도, 합리성의 지표와 가구의 자산 사이의 상관관계가 존재하는 것을 살펴

볼 수 있었습니다. 저희 실험에서, 평균에 대해서 1표준편차 만큼 더 합리적인 그룹

          자료: Choi et al.(2014)

<그림 2> Mean CCEI scores

1527Choi et al.: Who is (More ) rational?Vol. 104 no. 6

GARP violations.5 There is also marked heterogeneity in the CCEI scores within 
and across socioeconomic groups. Figure 3 summarizes the mean CCEI scores 
and 95 percent confidence intervals across selected socioeconomic categories. On 
average, high-income and high-education subjects display greater levels of consis-
tency than lower-income and lower-education subjects. Men are more consistent 
than women, and young subjects tend more toward utility maximization than those 
who are old. The magnitudes imply that, in order to eliminate their GARP viola-
tions, low-income subjects require an average contraction of their budgets that is 
3.3 percentage points larger than that of high-income subjects. The corresponding 
numbers for low-education subjects, females, and old subjects are 2.6, 2.4, and 5.1, 
respectively.6 We will further analyze the relationship between consistency scores 
and socioeconomic characteristics, and address sample selection, in our regression 
analysis below.

A key advantage of the CCEI is its tight connection to economic theory. This con-
nection makes the CCEI economically quantifiable and interpretable. Moreover, the 
same economic theory that inspires the measure also tells us when we have enough 
data to make it statistically useful. Thus, this theoretically grounded measure of 
decision-making quality helps us design and interpret the experiments in several 

5 In contrast, Choi et al. (2007) report that 60 of their 93 subjects (64.6 percent) had CCEI scores above the 
0.95 threshold and that over all subjects the CCEI scores averaged 0.954 (see Figure 1). The subjects of Choi et al. 
(2007) were undergraduate students and staff at UC Berkeley, and the experiment was conducted in the laboratory. 
We note that the subjects of Choi et al. (2007) were given a menu of 50 budget sets which provides a more stringent 
test of GARP.

6 To allow for small trembles resulting from the slight imprecision of subjects’ handling of the mouse, our con-
sistency results allow for a narrow confidence interval of one point (that is, for any i and j ≠ i, if  |  x   i  −  x  j  |  ≤ 1 then  
x   i  and  x  j  are treated as the same portfolio).
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과 평균 그룹을 비교해보면 1표준편차 만큼 합리적인 사람이 15~20% 정도 더 자산

을 축적 하고 있었다는 결과를 볼 수 있었습니다. 이것이 무엇을 의미하는지를 살펴

보면, 실험실이라는 좁은 공간에서 합리적으로 선택하는 사람들이 실험실 밖에서도 

모든 문제를 진행할 때도 그렇지 않은 사람보다 더 열심히 하는 사람일 것이다라고 

추측을 할 수 있다는 것입니다. 즉, 총 자산이라는 것은 자신이 매일 하는 선택들이 

누적 되어서 나오는 결과라고 볼 수 있을 것입니다. 이러한 측면에서 실험에서의 합

리성에 대한 측정(measure)이 평소의 사람들이 얼마나 합리적으로 선택하는가와 상

관관계가 있기 때문에 이러한 설명이 가능한 것이 아닐지 추측합니다. 위 실험에서 

중요 메시지 중의 하나는, 이질적이고, 다양한 사람들의 실제 경제적 활동들을 설명

하는데 합리성이라는 것이 중요한 설명 변수 일 수 있다는 것입니다. 그렇다면 중요

한 변수를 어떤 식으로 식별하는가에서, 실험 방법론이 등장한 것이고 이를 통해 측

정한 것입니다. 혹시 위의 연구에 대해 관심 있으신 분들은 슬라이드의 참고 문헌을 

참고하시면 좋을 것 같습니다. 

이제 2가지 한국사회의 현황에 대해 이야기를 하고 싶습니다. 제가 이것에 대해서 

확실한 답변을 이 자리에서 줄 수 있는 것은 아닙니다. 여러분들도 함께 생각해보면 

좋을 것 같습니다. 첫 번째는 대부업체 현황에 대해서 볼 것입니다. 제가 이 발표를 

준비하면서 인터넷에서 많이 찾아보고, 제 조교가 저를 많이 도와주어서 이런 것을 

보여주게 되었습니다. 아래의 자료는 2013년 하반기 안전행정부, 금융감독원, 금융위

원회에서 현재 등록되어있는 대부업체에 대해서 전수조사를 한 것입니다.

<표 1> 대부업 현황

구분
등록업자수(개, %) 대부잔액(억원, %) 거래자수(만명, %) 

’13.6말 ’13.12말 증감율 ’13.6말 ’13.12말 증감율 ’13.6말 ’13.12말 증감율

법인

자산 
100억원 

이상

127 144 13.4 80,543 88,604 10.0 226.9 226.4 △ 0.2

자산

100억원 
미만

1,564 1,562 △ 0.1 6,773 6,446 △ 4.8 6.9 7.5 9.3

개인 8,562 7,620 △ 10.7 4,477 5,110 14.1 14.9 14.7 △ 1.6

계 10,223 9,326 △ 8.8 91,793 100,160 9.1 248.7 248.6 △ 0.05

자료: 2013년 하반기 대부업 실태주소(안행부, 금감원, 금융위원회).
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2013년 하반기에 등록된 대부업체가 9천300개 정도 됩니다. 물론 무등록자도 많

을 것입니다. 대부업체를 통해 사람들에게 빌려준 돈이 현재 약 10조원에 이른다고 

합니다. 그리고 실제로 거래자수는 약 250만 명 정도 된다고 합니다. 또한 평균 대부

금리는 31.9%입니다. 그 당시의 2011년 39%가 최고금리였습니다. 하지만 이는 등록

되어 있는 대부업체들의 이야기이고 무 등록된 대부업체들 같은 경우는 신문에서 본 

것과 같이 연간 3000%에 가까운 이자율을 책정하고 있는 경우도 있습니다. 

이용기간을 보았더니 1년 미만으로 빌린 사람들이 45.4%이고, 1년 이상 빌린 사람

들이 54.6%였습니다. 차입한 용도가 무엇인지 보았더니, 생활비가 가장 많았습니다. 

그리고 8.5%같은 경우는 다른 업체에게 빚을 지고 있는 것을 상환하기 위해 대부업

체의 높은 이자율을 지불하였다고 합니다. 이게 과연 자연스러운(make sense) 현상

인지 의문을 품게 됩니다. 이용자의 직업을 봤더니 회사원이 62.6% 자영업자 23.6% 

학생/주부가 6.3%였습니다. 이용자의 신용등급을 봤더니, 신용등급이 높은 1~3등급

의 사람은 거의 없고 4~6등급의 사람들부터 많아지기 시작합니다. 그런데, 이들은 제

도 은행권에서 충분히 대출이 가능한 사람들인데, 이 사람들의 대부업체 이용비중이 

2012년 말부터 꾸준하게 증가하고 있는 모습을 볼 수 있습니다. 물론 신용등급이 낮

은 7~10등급의 사람들은 제도권 은행에서 대출이 어려우므로 이 사람들의 비중이 제

일 높습니다. 제가 오늘 여러분들에게 이야기하고 싶은 것은 대부업체에 대해 관심

을 가지게 된 것이 불과 몇 주 전에 주말에 집에서 케이블 TV를 보는데, 중간 중간에 

대부업체 광고들에서 유명연예인들이 나와서 광고를 하는 것을 보았습니다. 마치 상

당히 친절하게, 착하게 대출해주는 것 같은 이미지가 광고에 등장하는 것을 볼 수 있

었습니다. 물론 제가 이렇게 얘기하는 것이 마치 대부업체들이 모두 나쁜 회사라고 

<표 2> 대부업체 신용등급별 대부 현황

 (단위: 억원, %)

구분
’12. 12말 ’13. 6말 ’13. 12말

금액 비중 금액 비중 금액 비중

1~3등급

4~6등급

7~10등급

0
12,669
71,797

0
15.0
85.0

0
15,132
63,570

0
19.2
80.8

0
18,729
68,367

0
21.5
78.5

합계 84,466 100 78,702 100 87,096 100

자료: 2013년 하반기 대부업 실태주소(안행부, 금감원, 금융위원회).
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이야기하는 것은 아닙니다. 그러면서 들었던 생각이, 사람들이 이러한 광고를 보고, 

돈을 꼭 대부업체에서 빌리지 않아도 되는 사람들이, 대부업체를 이용하게 되는 모

습을 보일 수 있지 않을까 하는 생각이 들었습니다. 또한 중요한 포인트 중의 하나는 

이자율이 얼만지에 대한 정보는 거의 없습니다. 반면에, 얼마나 빨리 돈을 받을 수 

있을지에 대해서는 많이 노출을 시키는 모습을 볼 수 있었습니다. 어떤 대부업체 광

고에서는 돈을 빌리는 것이 마치 모범택시를 타는 것이라는 비유를 하는 모습을 볼 

수 있었습니다. 

그래서 제가 인터넷에서 대부업체 광고들을 쭉 찾아보았습니다. 이것들은 이미지

만 나온 광고인데, 하나는 산와머니, 하나는 러시앤캐시입니다. 광고를 보면 이자율

에 대한 정보는 매우 작게 표시되어 있습니다. 그 보다는 “지금 바로” “빠른 대출” 

“심사 후 1분 안에 입금완료”와 같은 문구는 반면에 굉장히 크게 써 놓는 모습을 볼 

수 있었습니다. 이러한 현상을 행태경제학의 관점에서 어떤 방식으로 볼 수 있을지 

생각해보면, 제가 간단하게 2가지 견해들을 생각해보았습니다. 이것 중 하나는 시장

에서의 대부업체의 논리이기도 하고, 다른 하나는 소비자 보호단체의 논리이기도 합

니다. 첫 번째 이야기는 대부업체가 와서 비싼 이율을 받는 것은 소비자들이 예산제

약(borrowing constraint)에 직면하는 것으로, 다른 곳에서 돈을 빌릴 수 없기 때문에, 

대부업체에 돈을 빌리러 오는 것이므로 이들에게 돈을 빌려주어야 한다는 입장입니

다. 두 번째 이야기는 아마 소비자단체에서 이야기할 것 같은데, 돈을 빌려주는 대부

자료: Internets.

<그림 3> 대출광고
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업체들이 소비자들을 현혹시켜서 안 빌려도 되는 사람들인데 빌리게 해서 고금리로 

저소득층을 착취한다는 이야기입니다. 두 번째 이야기의 설명방식이 어떠한 방식으

로 적용될 수 있을지 살펴보면, 가령 다음과 같은 간단한 모델을 생각해봅시다. 돈을 

빌려줄 때의 그 이자율인 금융비용 여기서는 p라고 하는 것이 상당히 중요합니다. 그 

다음에는 돈에 대한 대출을 얼마나 신속하게 하는지 그 속도를 반영하는 변수를 s라

고 하겠습니다. 즉, 대부상품은 p와 s라는 측도(parameter)로 간략하게 묘사할 수 있

습니다. 소비자의 효용은 특정한 대부업체의 상품을 선택하였기 때문에 그 금융비용

과 속도를 통해서 효용을 느낀다는 것입니다. 합리적으로 생각할 때 금융비용이 올

라가면 소비자의 효용이 내려갈 것입니다. 또한 신속도가 증가하면 효용이 증가할 

것입니다. 한편 대부업체 광고는 하루 400회 정도 나온다는 기사를 접하였는데, 이것

을 a라는 변수를 써서, 광고의 강도(intensity)라고 하겠습니다. 대부업체의 광고를 보

면, 금융비용(price)에 대한 정보는 안 알려주고, 그 속도(speed)만 계속적으로 강조

합니다. 사람들의 관심(attention)을 속도(speed)에만 집중하게 하지, 금융비용(price)

이 어떤지에 대해서는 덜 신경을 쓰게 합니다. 그래서 이 광고를 통해 소비자가 인식

하는 금융비용을 이라 하면 사람들이 인지(perceive)하는 금융비용(price)은 실제 금

융비용보다 낮다고 인식하게 될 것입니다. 그래서 주어진 광고의 수준 하에서 인식

(perceive)하는 효용은 광고가 증가함에 따라, 실제 효용보다 증가하게 됩니다. 이를 

통해 사람들이 대출을 더 많이 받게 된다는 식으로 생각해보면 어떨까 합니다. 이 모

델을 가지고 대부업체 광고의 효과를 측정하고 싶은데, 그것이 쉽지는 않습니다. 그

것은 우선 내생성의 문제가 있습니다. 어떤 내생성의 문제가 있냐 하면, 대부업체들

이 매일 400회 이상 광고를 하는 이유는 소비자들이 반응하기 때문이기도 합니다. 

즉 광고의 강도(intensity)와 소비자들이 돈을 빌릴 확률이 인과관계적으로 어떻게 달

라지는지 측정하기가 쉽지 않다는 이야기입니다. 중요한 문제인데 어떻게 하면 좋을

지 생각해보면, 대부업체에 끈이 있으신 분이, 열심히 해보면 어떨까 합니다. 

이제 미국의 현장실험의 사례를 소개하겠습니다. 이 연구는 2011년도에 Journal of 

Finance에 실린 Bertrand and Morse(2011)의 연구로, 미국에도 한국의 대부업체와 비

슷하게 payday lending이라는 사업이 있습니다. 자산이 별로 없는 사람들이 매달 받

는 소득으로 생계를 꾸려나가는데, 월초에 들어가는 돈이 많다 보니, 월급날은 다음

달 초인데, 돈을 다 써버려서 급하게 payday lending 사업에서 빌립니다. 그 이자율

이 어떻게 되냐 하면, 2007년도에 500억불을 이 비즈니스에서 돈을 빌려주었습니다. 
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그 중에서 80억불 거의 1/6 정도가 금융비용이었습니다. 이에 맞게 이자율을 계산 해 

보면, 거의 400% 가까운 연 이자율을 지불하는 셈이라고 합니다. 과연 사람들이 정

말 합리적으로 선택하는 payday lending 사업에서 합리적으로 선택하는 것인지 의구

심을 가지게 되었습니다. 그래서 현장 실험을 하게 되는데, 어떤 한 도시에, 대부업체 

상점들이 많은데, 사람들이 돈을 빌리려고 신청서를 작성을 합니다. 그 때 창구에서 

아무런 정보가 없는 봉투가 아니라, 3가지 정보를 주는 실험을 합니다. 특별한 정보

를 주는 것이 아니라, 합리적인 사람이라면 이미 payday loan을 빌릴 때 다 계산되었

어야 하는 정보입니다.

첫 번째 실험은 APR information treatment라고 해서, 이자율에 관한 정보를 봉투

의 뒷면에 보여주는 것입니다. 구체적으로 payday lending에서 돈을 빌리면 연 이자

율이 약 433%인데 자동차 할부를 하면 약 18%만 내면 된다는 정보가 나와있습니다. 

신용카드를 이용하면 16%의 이자를 지불하면 되고, 서브 프라임 모기지를 이용하면 

10%의 연 이자율만 내면 된다는 것을 다음과 같은 방식으로 보여주는 것입니다. 다

시 한번 말하면, 이는 합리적인 사람이라면 이미 돈을 빌릴 당시에 이를 다 알고 있

었을 정보입니다. 

두 번째 실험은 Dollar information treatment로, 가령 300불을 빌리면 2주 안에 발

생하는 이자비용이 45불입니다. 이러한 방식으로 한 달, 두 달 세 달이 지났을 때

의 이자비용이 각각 얼마인지 보여주었습니다. 또한 그 옆에는 신용카드와 payday 

lending을 비교했을 때의 정보를 적어놓았습니다. 이 역시도 합리적이 사람이라면 당

연히 알고 있어야 할 정보입니다.

세 번째는 Refinancing Treatment라고 해서, 돈을 빌렸을 때, 얼마나 많은 사람이 상

환연장을 하지 않고 제 때 돈을 갚는지를 나타내는 것입니다. 10명 중에서, 2.5명만

<표 3> Annual interest rates on different types of loans

Payday Loan
Median Annual Interest %
(from government surveys)

443%

Installment Car Loans
Credit Card

Subprime Mortagages

18%
16%
10%

자료: Bertrand and Morse(2011).
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이 제때 돈을 갚고 2명은 1번 혹은 2번 상환연장을 하고, 1.5명은 3번 혹은 4번 상환

연장을 하고 4명은 5회 이상 상환연장을 한다는 아주 단순한 통계치를 보여주었습니

다. 이러한 실험이 봉투의 뒷면에 있기 때문에, 얼마나 많은 사람들이 이를 읽었을지

는 모릅니다. 하지만, 특히 Dollar information 같은 경우는 아무런 실험도 하지 않은 

통제그룹에 비해서, 약 11% 정도 덜 돈을 빌리는 모습을 보였습니다. 여러분들이 생

각해보실 수 있는 것이, 11%가 과연 큰 효과가 있는 것인지에 대해 의문을 품을 수

도 있지만, 그 비용은 봉투 뒷면의 봉투 값만 들었을 것이라는 측면에서 매우 작았을 

것입니다. 이렇듯, 낮은 비용을 가지고도 11%의 대출의 감소가 있었다는 것은 비용 

대비 매우 큰 효과라고 할 수 있습니다. 한국에도 이런 실험을 한 번 해보면 어떨까 

<표 4> How much it will cost in fees or interest if you borrow $300

PAYDAY LENDER
(assuming fee is $15 per $100 loan)

If you repay in:

CREDIT CARD
(assuming a 20% APR)

If you repay in:

2 weeks
1 month
2 months
3 months

$45
$90
$180
$270

2 weeks
1 month
2 months
3 months

$2.50
$5

$10
$15

자료: Bertrand and Morse(2011).

자료: Bertrand and Morse(2011).

<그림 4> Statistics of refinancing a loan
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하는 생각을 합니다. 

사실은 정부에서도 많은 고민을 하고 있었습니다. 첫 번째 이야기는 예산제약을 줄

여주는 방식으로 이를 해결해주자는 정책으로 미소금융, 햇살론에 대한 것입니다. 미

소금융 같은 경우 개인 신용등급이 7등급 이하인 경우에 대해서 돈을 빌려주는 것으

로 알고 있습니다. 이런 것은 정부가 저 신용등급의 예산 제약을 줄여주기 위해서 시

행하는 것입니다. 햇살론도 마찬가지로, 신용등급이 낮은 저소득층에게 해주는 것으

로 알고 있습니다. 한편 두 번째 이야기로 광고에 대해서는 아직 정부에서 실제적으

로 시행되는 것은 없지만, 국회에서 2가지 법안이 올라가있습니다. 하나는 새천년 민

주당의 두 의원이 광고 내부에서 금융비용에 대해서 명확하게 명시해야 한다는 법안

이 국회에 올라와 있습니다. 또한 새누리당의 심재철 의원이 어린이와 청소년이 주

로 시청하는 시간대에 대부업체의 광고를 금지해야 한다는 법안도 올라가 있습니다. 

이것의 의미는 어렸을 때부터, 대부업체 광고에 노출이 되다 보면, 돈을 너무 쉽게 

빌리는 것으로 인식하게 되고, 그러한 측면에서 대부업체의 광고를 규제하자는 의견 

중의 하나입니다. 그래서 정확히 법안의 내용은 모르지만, 왜 이러한 법안이 나왔는

지에 대해 행태경제학적인 이야기들은 할 수 있지 않을까 합니다. 이 법안의 효과가 

어떤지, 그리고 법안이 꼭 통과가 되어야 하는지는 연구자들이 측정을 해보아야 합

니다. 제가 알기로는 한국의 선행연구가 없습니다. 그래서 데이터만 모을 수 있다면 

      자료: Pak(2004).

<그림 5>   Mean height of North Korean refugees(1999-2003) and South Koreans(1997), by age, 

males. 
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굉장히 흥미로운(exciting) 주제가 될 수 있지 않을까 합니다.

두 번째로, 우리 사회의 탈북자들이 약 2만 8천명 정도 됩니다. 이들은 남한 사람

들이 봤을 때 취업률도 낮고 근무기간도 짧습니다. 또 신문기사에서도 보면, 북한이

탈주민이 법률과 금융지식이 부족해서 사기를 많이 당한다는 말도 있습니다. 왜 그

런지 행태경제학적인 관점에서 보면, 첫 번째로는 인지능력에 의한 것이라는 해석을 

할 수 있습니다. 한편 두 번째는 제도문맹(institutional illiteracy)라는 것인데, 이것은 

제가 만든 말입니다. 이것은 탈북자들이 그 사회의 규제, 사회적 규범과 같은 것들을 

제대로 이해하지 못하였기 때문에 오늘날 한국사회에 적응하는데 문제가 생기는 것

이 아닌가 하는 것입니다. 탈북자들이 특히 많이 이 문제에 직면하는 것이 아닌가 합

니다. 

첫 번째에 대한 증거는 위의 표는 탈북자와 남한 주민들 사이의 키를 비교해 놓은 

것인데 60대에 이르면, 키가 거의 비슷하지만 젊은 세대로 올수록, 남한사람들과 북

한사람들의 키가 현격하게 차이가 나는 모습을 볼 수 있습니다. 즉, 육체적인 모습

(shape)에서 엄청난 차이가 납니다. 

두 번째는, 제가 김병연교수님 이석배교수님과 남한의 탈북자들을 대상으로 연구

를 한 것이 있습니다. 탈북자들을 대상으로 심리학에서 시행하는 Raven test를 시행

했는데, 이것을 보시면 9개의 도형들이 있습니다. 그 중 하나가 비어있는데 그 패턴

                                  자료: Kim et al.(2015).

<그림 6> Raven’s Progressive matrices.
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을 분석해서 여기에 뭐가 들어올지 예상해야 하는 것입니다. 36개 정도의 문제를 남

한의 대표 샘플과 탈북자의 대표샘플을 뽑았습니다. 그리고 주어진 시간에 풀도록 

하였습니다.

이것은 실험의 결과인데, 남한사람들을 봤더니, 25개 이상 푼 사람들이 압도적으로 

많습니다. 탈북자들을 봤더니, 10개 미만을 푼 사람들이 압도적으로 많습니다. 이렇

게 인지능력에 차이가 난다는 것이 저희 연구에서 밝혀낸 것이고, 그 외에 어떤 정책

적 함의가 있을지는 열려있는 문제입니다. 또 나이별로 한국사회에 어떤 변화가 있

었는지에 대해 살펴보면, 남한 사회에 오래 있을수록, 젊은 친구들한테는 인지능력

이 나아지는 모습을 보았고, 나이가 들어서 탈북자가 되신 분들은 남한사회에 오래 

있더라도 그 영향이 없었습니다. 이것은 탈북자들에게 나이별로 다른 재교육이 필요

하다는 함의(implication)을 가지고 있는 문제라고 하겠습니다. 마지막은 탈북자와 남

한의 청소년들을 대상으로, 간단한 분배게임을 시켜보았습니다. 분배게임이라는 것

은 돈을 주고 익명의 모르는 사이에게 돈을 나눠봐라 라는 것입니다. 그 사람들이 분

배에 대해 어떠한 선호를 가지고 있는지 알려주는 것입니다. 보통 평균 남한 사람들

은 20%의 돈을 남에게 주고 탈북자들은 50% 가까운 돈을 남에게 주는 경향성을 보

입니다. 그래서 제가 말씀 드리고 싶은 것은 북한 사람들은 균등분배에 대해서 선호
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             자료: Kim et al.(2015).

<그림 7> Raven Test Score: NK versus SK. 
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하고, 남한 사람들은 그렇지 않은 경향이 있는데, 이게 어떠한 정책적 함의가 있는지 

살펴보면, 제가 탈북자들을 고용하는 공장의 지배인분에게 얘기하는 걸 들어보면, 성

과에 따른 지급을 매우 싫어한다고 합니다. 이렇듯이, 탈북자들에게는 우리가 일반적

으로 생각하는 성과급과 같은 자본주의 사회에서 통용되는 인센티브의 구조가 통하

지 않을 수도 있다는 함의를 줍니다. 
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