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본 연구는 불확실한 투자결정 상황에서 자동 이고 직 인 정보처리과정을 거치는 얼굴

신뢰도 련 주 정보와 인지 인 정보처리과정을 거쳐 투자행동에 향을 미치는 과거

평 련 객 정보가 함께 제시될 때 각각이 투자 행동에 미치는 향을 독립 으로

찰하기 해 고안되었다. 각 실험참가자는 신뢰게임(trust game)을 통해 피투자자의 얼굴사진

과 과거 게임에서의 평균 반환 비율 정보라는 두 가지 정보에 기 하여 투자할 액을 결정

하도록 지시받았다. 두 가지 정보의 제시 순서가 투자 액에 미치는 효과를 찰하기 해

체 시행 반은 얼굴정보가 먼 제시되었고, 나머지 반은 과거반환비율정보가 먼

제시되었다. 연구 결과 과거 투자액 반환 비율과 같은 객 정보가 함께 제시될 경우에도

피투자자의 얼굴 신뢰도에 따라 투자 행동이 향 받을 수 있음을 찰하 다. 한, 정보가

제시되는 순서에 따라 얼굴 신뢰도 효과는 유의미한 차이를 보 으며 얼굴 정보가 반환 비

율 정보 이후에 제시되었을 경우 얼굴인상 효과가 더 높게 나타남을 알 수 있었다. 본 연구

결과들은 투자행동이 직 정보처리 기제와 통제 정보처리 기제라는 독립된 정보처리

기제들의 상호작용을 통해 이루어진다는 이 정보처리 모형을 지지하고 있다.

주제어 : 이 정보처리모형, 얼굴, 신뢰, 반환비율, 투자행동
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제품 는 서비스의 구입을 고려하는 소비

자는 크게 주 정보에 기 한 직 단

과 객 정보에 기 한 합리 는 논리

단을 거치게 된다. 객 인 정보란 제품의

성능, 사용, 그리고 기능 등과 같이 사실 이

고 검증 가능한 정보를 말하는 것이고, 주

인 정보는 제품의 디자인이나 사용감 등과

같이 소비자에 따라 다르게 단할 수 있는

정보를 말한다(Cohen, 1972; Holbrook, 1978). 이

듯 정보의 유형과 구매의사결정 간의 계

는 반드시 제품뿐 아니라 서비스를 제공하는

매원과의 상호작용 상황에서도 용될 수

있다. 를 들어, 소비자가 상 에서 구매 행

동을 할 때 매원의 얼굴, 자세, 말투 등을

통해 자동 으로 직 단을 하게 되고,

매원의 설명을 바탕으로 얻게 된 제품에

한 정보를 통해 세부 인 객 정보들을 갖

게 되어 이를 논리 단의 재료로 사용 한

다. 다른 로서, 펀드매니 와 상담을 하

는 고객은 상 방의 얼굴과 말투를 통해 그

사람의 신뢰성 여부를 단하고, 상 방의 과

거 운용 실 과 수수료 비율, 리하고 있는

고객 등에 한 정보를 통해 융 문가로서

의 자질에 한 비교 객 인 단을 할

수 있다. 이 듯 보험설계사, 펀드매니 등

같이 다양한 서비스를 제공하는 낯선 상담원

들과의 사회 상호작용을 포함하는 많은 소

비 상황에서 소비자들은 주 정보와 객

정보를 통합 으로 고려하게 된다.

본 연구의 목 은 주 이고 직 인 정

보들과 객 이고 논리 인 정보들을 각각

처리하는 기제들이 독립 으로 사회 상호작

용에서의 의사결정에 향을 미치는 방식을

찰하는데 있다. 이러한 목 을 해 경제

상호작용 게임의 하나인 신뢰게임(trust game)

을 통해 구 된 불확실한 투자결정 상황에서

상 방의 얼굴인상과 같은 직 정보들이

다른 객 정보들과 함께 제시될 때 각각의

정보들이 참가자들의 투자행동에 미치는 향

을 찰하 다.

의사결정의 이 정보처리 모형 가설

최근 여러 학문분야에서 요성이 크게 부

각되고 있는 이 정보처리 모형(Dual-Process

Model)에 따르면 인간의 뇌에는 자동 이고 직

인 정보처리과정을 거치는 정서 기제와

상 으로 보다 통제 이고 정교한 정보처리

과정을 거치는 인지 기제가 존재하며 부

분의 인간의 의사결정은 이러한 두 기능 으

로 독립된 기제들 간의 상호작용을 통해 만

들어지는 것으로 알려져 있다(Chaiken &

Trope, 1999; Kahneman, 2003; Loewenstein &

O'Donoghue, 2004; Stanovich & West, 2000). 이

정보처리 모형은 정서 기제가 행동을 통

제하는 주요 요인에 해당하고 인지 기제는

인지 노력 는 의지력을 통해서 정서 기

제의 선택을 조 할 수 있음을 주장하고 있다.

인지 자원(cognitive resources)의 고갈 뒤에 충

동 그리고 정서 인 선택 행동들이 찰되

는 최근 몇몇 연구 결과들은 이 정보처리 모

형에서 제시하는 정서 기제와 인지 기제

간의 상호작용 방식을 지지하는 결과들이라

할 수 있다(Shiv & Fedorikhin, 1999; Vohs &

Farber, 2007).

이러한 의사결정에서의 이 정보처리 모형

은 인지신경과학 연구들을 통해 밝 진 많은

생물학 근거들에 의해 최근에 더욱 그 요

성이 부각되고 있다. 최근 인지신경과학

(cognitive neuroscience) 연구들에 의하면 편도체



이용실 등 / 신뢰게임 시 주 정보와 객 정보의 제시 순서가 투자 행동에 미치는 향에 한 연구

- 331 -

(amygdala), 측핵 (nucleus accumbens) 등 주로 정

서 정보들을 처리하는 부 들로 알려진 피

질하(subcortical) 구조들이 치한 변연계(limbic

system)와 이마부 에 치한 신피질부 인

두엽(prefrontal cortex)이 각각 정서 기제와 인

지 기제에 해당하는 뇌부 들에 포함되는

것으로 받아들여지고 있다(De Martino, Kumaran,

Seymour, & Dolan, 2006; Kim, Somerville,

Johnstone, Alexander, & Whalen, 2003; Kim,

Adolphs, O'Doherty, & Shimojo, 2007; Ochsner,

Bunge, Gross, & Gabrieli, 2002). 이러한 이 정

보처리모형에 기 하여 소비자가 개인 으로

지각한 주 인 느낌이나 단을 담고 있는

주 정보와 양 인 지표 는 물리 특성

등으로 기술될 수 있는 객 정보가 소비자

들의 의사결정에 미치는 계를 규명하기

해 많은 연구들이 진행되어 왔다. 를 들어,

한 연구에서는 유 자 변형식품에 한 수용

력이 응답자의 객 지식과 주 지식

무엇을 측정하느냐에 따라 차이가 있음을 보

임으로써 지식을 하나의 단일 차원으로 보아

서는 안된다는 것을 제안한 바 있다 (House,

Lusk, Jaeger, Traill, Moore, Valli, Morrow & Yee,

2004). 한, 온라인 구 정보가 화 람의

도에 미치는 향에 해 살펴 본 결과 온라

인 구 에서 정 인 정보와 주 인 정

보가 부정 인 정보나 객 인 정보보다

화에 한 기 형성에 향을 많이 미치는 것

으로 나타났으며(성 신, 박진 , 박은아,

2002), VCR 구매 시나리오를 제시한 후 세 가

지 종류의 지식, 즉 객 지식, 주 지식,

사용 경험이 의사결정에 미치는 향을 살펴

본 결과 지식의 종류와 수 에 따라 서로 다

른 향을 미침을 알 수 있었다 (Raju, Lonial

& Mangold, 1995). 객 지식과 주 지식

이 친환경 행동에 미치는 향을 살펴본 연구

에서는 여러 가지 친환경 행동 객 지

식은 재활용과만 련이 있는 반면, 주

지식은 재활용, 자원 약, 정치 행동과

련이 있는 것으로 나타났다(Ellen, 1994). 와인

련 잡지 구독자들을 상으로 한 설문조사

결과에서는 응답자들이 가진 객 정보는

와인 안내문이나 보고서와 같은 비인 정보

원(impersonal sources)과 련되어 있으며, 주

정보는 비인 정보원과 응답자 자신의 선

호와 련되어 있는 것으로 밝 졌다(Dodd,

Laverie, Wilcox & Duhan, 2005). 이러한 연구들

을 통해 소비자들이 구매 결정을 해 사용하

는 객 정보와 주 정보는 서로 련되

어 있기는 하지만 구분되는 개념이며 의사결

정에 독립 으로 향을 미칠 수 있음을 알

수 있다.

사회 상호작용 상황에서 신뢰의 요성

주 정보와 객 정보가 의사결정에

미치는 향의 차이는 신뢰를 기본으로 하는

사회 의사결정의 상황에도 역시 용해 볼

수 있다. Lin(2004)은 신뢰를 “타인이 행 를

할 때 나의 이해 심을 고려할 것이라는 기

”로 정의하면서 신뢰의 개념에는 타인도 나

와 같은 기 를 갖는다는 호혜성의 요소도

요하다고 언 했다. 신뢰는 사회 안정과 결

속, 력을 증진시키는 기능을 담당하며, 성공

인 계를 가능하게 할 뿐 아니라, 상호간

의 화를 유도하여 상 와 지속 인 거래가

이루어 질 수 있도록 해주는 역할을 담당하는

것으로 알려져 있다(Anderson & Narus, 1990;

Doney & Canon, 1997; Misztal, 1996; Mohr &

Nevin, 1990; Morgan & Hunt, 1994).
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사회 상호작용에 있어서 신뢰의 역할은

특히 험요소가 존재하거나 불확실한 상황에

서 더욱 강조되는 것으로 보인다. Roussean,

Sitkin, Burt, & Camerer(1999)에 따르면 신뢰는

“타인의 행동이나 의도에 한 정 인 기

를 바탕으로 하여 험을 감수할 의향을 포함

하는 심리 상태”로 정의될 수 있고 험을

감수하도록 만드는 심리 상태(psychological

condition)의 토 를 구성함으로써 력 행동을

유도하는 것으로 여겨진다. 이와 유사하게

Yamagishi(1998) 역시 신뢰를 “사회 불확실성

이 존재함에도 불구하고, 상 에 한 믿음

때문에 상 가 자신에게 선한 행동을 하리라

기 하는 것”으로 정의한 바 있다.

사회 상호작용에서 나타나는 신뢰의 역할

은 행동경제학의 게임이론(Game theory)분야의

정교한 실험들을 통해서 다양하게 연구되어

왔다. 게임이론(game theory)은 자신의 효용을

극 화하기 해 상 의 행동을 미리 측해

자신에게 유리한 략을 세우는 략

(strategic) 행동을 연구하는 분야이며 특히, 투

자자와 피투자자 간의 상호작용을 통하여 투

자의사결정의 상황에서의 행동을 찰하는 신

뢰게임(trust game)이 많이 사용되어 왔다. 신뢰

게임을 포함하는 다양한 행동경제학 게임들

을 사용한 연구들을 통해 찰된 바에 따르면,

게임에 참여하는 사람들의 개인 인 이기심

때문에 조행동이 발생하는 것이 어려운 경

제 상호작용의 상황에서조차도 실험 참여자

들 간에 일 성 있는 상호 신뢰가 나타나는

것으로 드러났다(Berg, Dickhaut & McCabe,

1995; King-Casas, Tomlin, Anen, Camerer, Quartz

& Montague, 2005; Wilson & Eckel, 2006; van

Wout & Snafey, 2008). 이러한 실험 결과는

통 인 경제학의 에서 볼 때 설명되기 어

려운 “신뢰”와 같은 심리 변인이 경제 인

사회행동에서 무시할 수 없는 요한 역할을

담당하고 있다는 사실을 시사하고 있다.

상 에 한 신뢰행동을 포함하는 사회

상호작용 하에서 상 방의 과거 평 등과 같

은 객 정보들은 의사결정에 큰 향을 미

칠 수 있다. Yamagishi(1998)에 따르면, 상 방

과의 직 교류를 통해서가 아닌 제 3자 혹

은 상 의 사회 지 등에서 얻을 수 있는

간 인 정보 가장 요한 것으로 평 을

꼽고 있으며, 평 에 한 정보만으로 상 를

완 히 신뢰하는 결정이 이루어지지는 않지만,

이러한 정보는 특정 상 와 교류를 시작하고

자 하는 단계에 있어서 특히 요한 역할을

할 수 있다고 주장하고 있다. 를 들어, 같은

상 와 반복 으로 상호작용하는 신뢰게임을

사용한 최근 한 연구에서는 상 방의 과거 행

동에 따라 상호호혜(reciprocity)의 패턴이 찰

되었다(King-Casas et al., 2005). 한, 과거에 게

임 상 가 얼마만큼을 투자 했는지 혹은 투자

액을 얼마만큼 되돌려 주었는지와 같은 평

정보를 제시하 을 때 투자자들의 의사결정이

상호호혜와 신뢰에 기 한 방식으로 나타나는

것을 찰할 수 있었다(Dickhaut, Hubbard,

McCabe, & Smith, 1997).

타인에 한 신뢰는 그 근거기반의 명확성

유무에 따라 ‘정보의존 신뢰’와 ‘일반 신

뢰’로 구분될 수 있다(Yamagishi, 1998). 과거

평 등과 같이 상 의 신뢰성 정도를 단할

수 있는 구체 이고 정확한 정보에 기 한 정

보 의존 신뢰에 비해서 일반 신뢰는 구체

인 정보가 없는 상 에 해서 개인이 일반

으로 불특정인에 해 가지고 있는 신뢰성

여부로 생각될 수 있으며 주로 상 방의 외모

등을 통해서 감지되는 주 단들이 해당
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될 수 있다. 신경과학 연구들을 포함한 최

근 연구들은 사회 상호작용에서 찰되는

신뢰행동에 직 그리고 정서 단에 주

로 여하는 변연계의 향이 요할 수 있

음을 시사하고 있다. 를 들어, 옥시토신 등

과 같은 약물의 투여(Kosfeld, Heinrichs, Zak,

Fischbacher, & Fehr, 2005; Baumgartner, Heinrichs,

Vonlanthen, Fischbacher, & Fehr, 2008)를 통해

무의식 인 수 에서 투자자들의 편도체 활동

을 변화시키는 것만으로도 신뢰게임에서의 투

자행동을 변화시킬 수 있다는 사실이 밝

졌다. 편도체가 얼굴을 통한 정서 정보의

자동 인 지각에 깊이 련되어 있다는 기존

연구결과들에 기 하여 볼 때(Adolphs, Tranel,

Damasio, & Damasio, 1994; Whalen et al., 1998),

의 결과들은 사회 인 상호작용의 상황에서

편도체가 상 방의 얼굴을 통해 직 이고

주 인 신뢰정보를 감지하여 의사결정에 사

용함으로써 ‘일반 신뢰’의 형성과 표 에

련될 수 있음을 가리킨다.

사회 의사결정 상황에서의 얼굴 인상의 역할

사람들 간의 사회 상호작용에서 얼굴은

행동에 향을 미치는 요한 요소들 하나

로 고려될 수 있다. 사회 의사결정 상황에

서 사람들은 타인의 얼굴을 통해 상 에 한

추론과 평가를 내리고 이를 바탕으로 사회

상호작용을 한다. 얼굴은 사람의 성, 나이, 친

숙성 정도, 표 하는 감정, 의도 등과 같은 사

회 정보(social information)를 달하는 역할을

하는데 얼굴을 통해 달되는 정보는 다양한

의사결정에 향을 미치는 요한 신호가 된

다. 얼굴 인상을 구성하는 요소들 특히 얼

굴 매력도가 사회 상호작용에 미치는 향

은 실 세계와 학문 인 연구 분야 모두에

있어서 반복 으로 찰되어 왔다. 기존 연구

결과들에 의하면 매력 인 외모의 소유자는

채용면 후 고용될 확률이 높고(Dipboye,

Arvey, & Terpstra, 1977), 매력 이지 않은 사람

에 비해 더 많은 연 을 받게 되기 쉬우며

(Frieze, Olson, & Russell, 1991; Hamermesh &

Biddle, 1994), 법정에서 보다 유리한 결을 받

게 될 확률이 높은 것으로 나타났다(Downs &

Lyons, 1991; Sigall & Ostrove, 1975). 이는 얼굴

매력도에 한 왜곡된 지각 편향이 의사결

정으로까지 이어질 수 있음을 시사하는 들

이라 할 수 있다.

정보원 효과(source effects)와 련된 여러 연

구들에 따르면 메시지를 달하는 정보 달자

의 얼굴 매력도(성 신, 정건지, 장 , 2004;

Chaiken, 1979; Kahle & Homer, 1985)나 시선의

방향(Hemsley & Anthony, 1978) 등과 같이 달

하는 메시지와 직 으로 련 없는 정보들

에 의해서도 설득 효과가 달라질 수 있다. 이

러한 연구결과들에 기 하여 모델의 속성이

고효과와 상표태도 등에 미치는 향에

한 많은 마 , 고 분야의 연구들이 진행

되어 왔다(기화서, 이승엽, 2000; 이호배, 정이

규, 1997; 김은주, 김정일, 남승규, 2009;

Goldsmith, Lafferty & Newell, 2000). 의 연구

결과들은 사람들이 얼굴을 통해 단순히 외모

의 물리 인 속성에 기 한 얼굴 매력도 단

뿐만 아니라, 어떤 사람이 신뢰할 만한 사람

인지 아닌지에 한 단과 같이 타인의 행동

특성 는 성향에 한 추론을 할 수 있음

을 가리킨다(Todorov, 2008).

얼굴의 신뢰도 단은 매력도 단만큼이나

빠르고 비교 정확하게 이루어지는 것으로

보인다(Todorov, Pakrashi, & Oosterhof, 2009).
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신경과학 연구 결과들에 의하면, 얼굴 매력

도와 신뢰도는, 각각 측핵(Nucleus accumbens)과

편도체(Amygdala) 등과 같이 진화 으로 볼 때

신피질(cortical) 구조들에 비해 보다 긴 역사를

가지고 주로 정서 인 정보들을 처리하는데

여하는 것으로 알려진 피질하(subcortical) 구

조들에 의해 반사 그리고 자동 으로 처리

되는 것으로 믿어지고 있다(Aharon et al., 2001;

Engell, Haxby, & Todorov, 2007; Todorov, 2008).

이러한 피질하 구조들이 경제 의사결정에

여하는 양상에 해 최근 많은 연구들이 이

루어져 왔으며 많은 연구자들에 의해 이 부

들은 다양한 의사결정 상황에서 직 이고

정서 인 정보처리를 담당하는 것으로 고려

되고 있다(De Martino, Kumaran, Seymour, &

Dolan, 2006).

얼굴을 통해 달되는 주 인 신뢰도

련 신호는 험요소가 있는 의사결정 게임

(risky decision making game) 등과 같은 사회

상호작용의 상황 하에서 타인을 어떻게 평가

하고 어떻게 하는지에 한 향을 미칠

수 있는 것으로 보인다. 얼굴 인상과 신뢰행

동과의 계는 매력 인 실험 참가자들이 신

뢰게임 상황에서 더 많은 신뢰를 받게 되고,

결과 으로 매력 이지 못한 참가자들에 비해

더 많은 돈을 받게 된다는 beauty premium 효

과의 발견을 통해 입증된 바 있다(Wilson &

Eckel, 2006). 보다 최근의 연구에 따르면 얼굴

매력도 뿐 아니라 신뢰성 역시 신뢰게임 상황

하에서 투자행동에 향을 미칠 수 있으며,

특히 투자자들로 하여 보다 높은 투자 액

을 이끌어 낸다는 사실이 확인되었다(van

Wout & Snafey, 2008). 하지만, 상 방의 신뢰

도를 단할 수 있는 근거가 없는 상황

에서 얼굴 신뢰도에 따라 투자액수가 달라진

다는 사실은 이미 밝 졌으나, 상 방에 한

객 인 과거 평 정보가 제시되는 상황에

서조차도 자동 으로 처리되는 얼굴 정보가

투자결정에 향을 미칠 수 있는지에 해서

는 아직 알려진 바가 없다.

연구 문제

본 연구에서는 얼굴 첫인상을 통해 제공되

는 주 는 직 인 정보와 상 방의 과

거 실제 행동결과라는 보다 객 인 평 정

보가 함께 제시되는 상황에서 각각의 정보처

리기제가 서로 상호작용을 통해 의사결정에

미치는 향을 찰하고자 하 다. 이러한 목

을 해 본 연구에서는 신뢰게임(trust game)

을 사용하여 자동 이고 신속하게 평가되는

얼굴 신뢰도 련 정보가 게임 상 (피투자자)

의 과거 행동에 한 정보(과거 투자액 반환

비율 범 에 한 정보)와 함께 제시될 경우

에도 투자자의 투자행동이 얼굴 신뢰도에 의

해 향 받는지를 알아보았다.

자동 으로 신속하게 얼굴 신뢰도 정보를

탐지하는 것으로 잘 알려진 편도체의 활동은

두엽으로부터 오는 top-down 신호에 의해 신

속하게 조 , 억제되고(Cunningham et al.,

2004), 반복 으로 제시되는 자극에 하여 빠

른 속도로 감소하는 것으로 알려져 있다

(Wright et al., 2001). 이러한 신경과학 연구

결과들에 기 하여, 본 연구에서는 과거 평

정보와 얼굴의 제시 순서에 따라 얼굴 신뢰도

가 투자결정에 향을 미치는 정도가 달라질

것으로 상하 다. 한, 이와는 상 으로

과거 투자액 반환 비율과 같은 객 인 인지

정보가 투자 결정에 미치는 향은 제시
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순서에 따라 크게 향받지 않을 것으로 상

하 다.

연구문제 1

과거 투자액 반환 비율 범 와 같은 객

정보가 함께 제시될 경우에도 피투자자의 얼

굴 신뢰도가 투자결정에 향을 수 있는

가?

연구문제 2

피투자자의 얼굴 신뢰도 정보가 투자자의

최종 투자결정에 미치는 향의 정도는 정보

가 제시되는 순서에 따라 달라지는가?

연구문제 3

피투자자의 과거 투자액 반환 비율 정보가

최종 투자결정에 미치는 향의 정도는 정보

가 제시되는 순서에 따라 달라지는가?

연구문제 4

제시 순서가 최종 투자결정에 미치는 향

의 정도에서 얼굴신뢰도 정보와 과거 투자액

반환 비율 정보는 유의미한 차이를 보이는가?

연구방법

실험참가자

K 학교 홈페이지 종합 게시 을 통해 모집

된 학생 18명(평균연령=23.3, 여자 9명)이

실험에 참가하 다.

실험 자극물 선정 제작

얼굴 사진

각 얼굴 사진들에 한 표 화된 평균 신뢰

도 값을 얻기 해 사 조사를 실시했다. 26

명의 사람들에게 355장의 남성 얼굴 사진(흑

백)들을 보여주고 각 얼굴 사진에 한 신뢰

도를 단하도록 하 다. 과제 제시는 랩탑

컴퓨터에서 MATLAB기반으로 한 실험자극제

시 Toolbox인 Cogent 2000을 사용하여 만든

로그램을 통해 이루어졌다. 사 조사를 한

과제에서 참가자들은 매 시행 마다 스크린

앙에 제시되는 하나의 얼굴사진에 해 사진

에 제시되는 총 9개의 포인트(1 : “ 신

뢰할 수 없다”, 9 : “매우 신뢰할 만하다”)를

가진 척도에 기 하여 무제한의 시간 동안 얼

굴의 신뢰도를 단하도록 요구 받았다. 모든

참가자들의 신뢰도 평정과제가 끝난 후 각 얼

굴 사진에 한 신뢰도 평정치는 표 화된

수로 변환되었고 이 게 변환된 표 화된

수들은 해당 얼굴 사진에 한 체 26명의

참가자들의 평균 신뢰도 평정치를 계산하기

해 사용되었다.

사 조사를 통해 얻어진 표 화된 신뢰도

평균 평정치들에 기 해서 355장의 남성 얼굴

사진 가장 신뢰로운 얼굴 30장(고 신뢰도),

가장 신뢰롭지 못한 얼굴 30장( 신뢰도)을

선택했다. 선택된 60장의 얼굴 사진들은 본

실험에서 반환자의 얼굴로 사용되었고, 사

조사 때와 동일한 크기, 동일한 색으로 유지

되었다.

반환 비율 정보

반환 비율(RR: Repayment Ratio) 정보는 3배

로 불려 진 투자 액의 반환 비율의 범 를

가리키는 최소 비율과 최 비율 두 가지 값

으로 구성되었다. 반환 비율의 범 는 고, ,
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세 가지 수 이 존재하며, 고 반환 비율은

최소 반환 비율이 50%를 넘는 경우를, 반

환 비율은 최소 반환 비율이 50% 미만이고

최 비율이50% 과인 경우를, 반환 비율

은 최 반환 비율이 50% 미만 인 경우를 의

미한다. 범 (최 반환 비율-최소 반환 비율)

는 최소 15%에서 최 35%이며 평균 24% 이

다. 각 반환 비율은 고, , 모두 20개로

총 60개이며 고, 신뢰도에 따라 선정된 얼

굴 사진과 연합이 되었다. 고 신뢰도 얼굴 사

진 30장 각 10장씩 고, , 반환 비율과

연합되었으며, 신뢰도 얼굴 사진 30장도

각 10장씩 고, , 반환 비율과 연합되었으

며 이 과정에서 얼굴 신뢰도와 반환 비율 간

의 상 은 최소화되었다.

실험 차

본 실험에 앞서 실험참가자들은 투자게임과

반 인 실험 차에 한 설명을 들은 후, 6

개의 투자 액 옵션에 한 키보드 연습을

거쳤다. 게임에 한 이해가 되었는지 확인

한 후, 본 실험이 진행되었고 실험이 종료 된

후에 실험에 한 사후 설명(debriefing)이 진행

되었다.

본 연구에서는 타인의 얼굴에 한 신뢰가

의사결정에 미치는 향을 알아보기 해 신

뢰게임(trust game)을 사용하 다. 신뢰게임은

사회․경제 상호작용 상황에서 상 에 한

신뢰가 의사결정에 미치는 향을 알아보기

해 실험 상황에서 많이 활용되는 방법

하나이다. 신뢰게임에서 투자자(trustor) A는 얼

마만큼의 액을 피투자자(trustee) B에게 투자

할지에 한 의사결정을 내리게 되고, 피투자

자 B에게 달된 투자 은 몇 배(보통 3~4배)

로 불려지게 된다. 피투자자 B는 증가된 투자

액의 일부를 투자자 A에게 돌려 수 있다.

이때 투자자 A가 피투자자 B에게 투자하는

액이 신뢰(trust)의 척도로 사용 되고, 피투자

자 B가 투자자 A에게 돌려주는 액이 신뢰

성(trustworthiness)의 척도로 사용된다(그림 1).

통 인 경제학의 에서는 거래 참여자들

을 자신의 이익을 최 화하려는 이기 인 존

재로 가정하기 때문에 투자자 A는 피투자자

B가 돈을 한 푼도 자신에게 돌려주지 않을 것

이라고 상해 0원의 액을 투자하게 될 것

이다. 즉, 통 인 경제학에서 가정하는 이기

이고 합리 인 인간의 경우 최 략은 돈

을 투자하지 않는 것이다. 하지만 실제 연구

들에서는 상호 신뢰를 나타내주는 결과를 보

이고 있다(Berg, Dickhaut & McCabe, 1995;

Delgado, Frank & Phelps, 2005; van Wout &

Sanfey, 2008, King-Casas et al., 2005). 를 들

어, 10달러를 가지고 있는 참가자 A(투자자)가

그림 1. 신뢰게임 구조



이용실 등 / 신뢰게임 시 주 정보와 객 정보의 제시 순서가 투자 행동에 미치는 향에 한 연구

- 337 -

자신이 가지고 있는 액 안에서 참가자 B(피

투자자)에게 일정 액을 투자 할 경우 그

액은 3배가 되고, 참가자 B는 이 게 부풀려

진 액을 A와 얼마만큼 나 어 가질지를 결

정하는 신뢰게임(trust game)을 사용한 실험 결

과 32명 30명의 A 역할을 한 참가자들이 평

균 5.16달러의 돈을 B역할을 한 참가자에게

투자했으며 참가자들은 이기 , 합리 의사

결정 패턴을 보이지 않는 것으로 찰되었다

(Berg et al., 1995). 이러한 의사결정 경향은 게

임 상 방에 한 정보가 주어졌을 때에도 나

타났다(Dickhaut, Hubbard, McCabe, & Smith,

1997; King-Casas et al., 2005).

가상이 아닌 실제 투자 의사결정에서 나타

나는 경향을 알아보기 해 실험참가자들에게

게임 상 방인 피투자자(trustee)가 실제로 존재

하며 참가비 액수가 참가자 자신과 상 방의

의사결정에 따라 바뀔 수 있음을 주지시켰다.

먼 피투자자가 실제로 존재한다고 믿도록

실험자들에 의해 개별 으로 된 다른 실

험참가자들이 피투자자(참가자 B)역할을 맡았

으며. 이들은 이번 실험을 해 자신들에게

투자될 수 있는 모든 액에 한 반환 액을

결정하여 실험자에게 알려주었다고 설명했다.

다음으로 실험 참가비는 총 60번의 투자 의사

결정 무작 로 하나의 의사결정을 선택하

여, 만약 투자 한 것보다 많은 액을 반환

받게 된다면 그 액수만큼 추가로 더 지 해

주겠다고 하여 실험참가자들이 실제 투자의사

결정을 한다고 생각하도록 유도하 다. 실험

이 모두 끝나고 난 뒤에는 실험에 한 사후

설명이 진행되었다.

본 실험에 사용된 시각자극들의 제시와 피

험자들의 반응 수집을 하여 E-Prime v.2.0

(Psychology Software Tools, Inc.)이 사용되었다.

각 시행에서 참가자에게 얼굴 사진과 최소,

그림 2. 실험 설계
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최 반환 비율이 자극물로 제시 되었으며 얼

굴 사진과 반환 비율은 각각 4 간 제시 되었

고 두 자극이 모두 제시된 후 투자 결정까지

의 시간은 무제한으로 설정되었다. 총 60회

시행에서 30회는 얼굴 사진이 먼 제시되고

반환 비율이 그 후에 제시되었으며(FF: Face

-First 시행), 나머지 30회 시행에서는 반 로

반환 비율이 먼 제시되고 얼굴 사진이 그

후에 제시되었다(RF: Repayment Ratio-First 시

행). 제시 순서는 총 60회 시행에 걸쳐 랜덤하

게 설정 되었으며 체 자극 구성에서도 얼굴

신뢰도, 반환 비율, 제시 순서와 상 이 없도

록 orthogonal 하게 구성 되었다. 총 60개의 시

행이 하나의 세션으로 이루어 졌고, 투자의사

결정은 0원에서 5,000원까지 1,000원 단 로

증가하는 6개의 옵션 에서 선택하도록 하

다(그림 2).

자료 분석 방법

피투자자로 사용된 얼굴사진들의 평균신뢰

도와 평균 반환 비율들은 표 수로 변환되

었으며, 변환된 값들을 독립 변인들로 하고

각 투자자의 투자 액을 종속 변인으로 하는

다변량 선형 회귀 분석이 실행되었고 얼굴 신

뢰도가 투자 액에 미치는 향에 한 회귀

계수(Beta_face)와 반환 비율 정보가 투자 액

에 미치는 향에 한 회귀 계수(Beta_RR)를

계산하 다. 얼굴 신뢰도 정보가 투자 액에

미치는 향이 정보 제시 순서 는 반환 비

율 정보에 따라 차이가 있는지를 검증하기

해 하 샘 들을 상으로 추가의 다변량 선

형 회귀 분석들을 실행하 다. 마지막으로, 각

피험자들로부터 얻은 회귀 계수들(즉, Beta_face

와 Beta_RR)을 상으로 2원 분산분석과 t검증

등을 통해 이차 집단 분석이 이루어졌다. 모

든 통계 자료 분석들을 해 SPSS 12.1(SPSS,

Inc.)과 MATLAB R2006b(The MathWorks, Inc.)이

사용되었다.

결 과

체 자료 분석 결과

모든 조건들을 통합한 체 자료를 상으

로 실시된 다변량 선형 회귀 분석에서

R-square 값들이 모든 피험자에게서 유의미

(p<0.01)하게 찰됨으로써 사용된 회귀 모형

이 하 음을 보여주었다. 각 변인들의 효

과를 구분하여 찰한 결과 모든 피험자들에

게서 반환 비율은 유의미(p<0.01)한 향을 미

친 것으로 밝 졌으나 얼굴 신뢰도가 투자행

동에 향을 미친 정도가 통계 으로 유의미

한 수 에서 찰된 피험자는 한 명도 없었던

것으로 나타났다.

각 개인 분석들을 통해 얻은 회귀 계수들,

즉 Beta_face와 Beta_RR을 상으로 집단 분석

을 실시한 결과, 반환 비율 정보가 투자행동

에 미친 향은 유의미한 것으로 나타났으나

(t(17)=24.472, p<.01, one-tailed), 얼굴 신뢰도의

효과는 유의미하지 않은 것으로 밝 졌다

(t(17)=.758, p>.05, one-tailed).

정보 제시 순서에 따른 얼굴 신뢰도 효과

정보 제시 순서에 따라 얼굴 신뢰도와 반환

비율이 투자행동에 미치는 향이 달라지는지

를 알아보기 해 얼굴이 먼 제시된 시행들

(FF)과 반환 비율이 먼 제시된 시행들(RF)을
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구분하여 각 피험자에 해 회귀 분석들을 시

행하 다. 체 R-square값들은 FF시행과 RF시

행 모두에서 유의미한 것으로 나타났으며(p<

0.01), 체 18명의 피험자들 10명에게서

R-square값들은 FF시행보다 RF시행에서 더 높

은 것으로 나타났다. 각 개인에게서 얼굴 신

뢰도와 반환 비율 효과를 알아 본 결과 체

자료 분석 결과와 마찬가지로 반환 비율 효과

는 모든 피험자들에게서 통계 으로 유의미한

것으로 나타났으나(p<0.01) 얼굴 신뢰도 효과

는 모든 피험자들에게서 유의미하지 않은 것

으로 찰되었다 (p>0.05).

정보 제시 순서와 회귀 계수 타입을 사용하

여 2-way ANOVA를 실시한 결과 두 변인 간

의 상호작용은 유의미하지 않은 것으로 밝

졌지만(F(1,17)=1.387, p>0.05), Beta_RR은 정보

제시 순서에 따른 차이를 보이지 않았던 반면

에, Beta_face는 FF시행 보다 RF시행에서 높은

것으로 나타났다(t(17)=1.899, p<0.05, one-tailed)

(그림 3 참조). 각 개인의 회귀 계수들을 상

으로 one sample t-test를 실시한 결과, FF시행

에서는 Beta_RR(t(17)=35.02, p<0.01, one-tailed)

만이 유의미한 효과를 보이는 것으로 나타났

으나 RF시행에서는 Beta_face(t(17)=3.44, p<

0.01, one-tailed)와 Beta_RR(t(17)=39.37, p<0.01,

one-tailed) 모두 통계 으로 유의미한 정 인

효과를 보인 것으로 나타났다.

반환 비율 수 에 따른 얼굴 신뢰도 효과

반환 비율 수 에 따라 얼굴 신뢰도가 투자

행동에 미치는 향이 달라지는지를 알아보기

해 반환 비율이 평균(0.509) 이상인 시행들

(HR)과 반환 비율이 평균 이하인 시행들(LR)을

구분하여 개인 회귀 분석들을 시행하 다.

체 R-square값들은 HR시행과 LR시행에서 모두

에서 유의미한 것으로 나타났으며(p<0.05),

체 18명의 피험자들 12명에게서 HR시행보

다 LR시행에서의 R-square값들이 좀 더 높은

것으로 나타났다. 앞의 두 자료 분석 결과와

마찬가지로 모든 피험자들은 통계 으로 유의

미한 반환 비율 효과를 보 으나(p<0.01) 얼굴

신뢰도 효과는 유의미하지 않은 것으로 찰

되었다(p>0.05).

개인 회귀 계수들을 상으로 한 ANOVA

분석 결과, 반환 비율 정도와 회귀 계수 타입

그림 3. 정보 제시 순서에 따른 얼굴 신뢰도와 반환 비율 효과
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간의 상호작용은 유의미한 것으로 나타났으며

(F(1,17)=5.743, p<0.05), Beta_RR(t(17)=3.83, p<

0.05, one-tailed)와 Beta_face(t(17)=2.04, p<0.05,

one-tailed) 모두 LR시행에서 HR시행에서 보다

높은 것으로 나타났다(그림 4 참조). HR시행에

서는 Beta_RR(t(17)=22.998, p<0.01, one-tailed)만

이 유의미한 효과를 보이는 것으로 나타났으

나 LR시행에서는 Beta_face (t(17)=3.16, p<0.01,

one-tailed)와 Beta_RR(t(17)=30.72, p<0.01, one-

tailed) 모두 통계 으로 유의미한 정 인 효

과를 보이는 것으로 나타났다.

논 의

본 연구를 통해 과거 투자액 반환 비율 범

와 같은 객 정보가 함께 제시될 경우에

도 피험자들의 투자결정은 피투자자의 얼굴

신뢰도에 의해 향 받을 수 있음을 알 수 있

었다. 기 했던 바와 같이, 이러한 얼굴 신뢰

도 효과는 피투자자의 얼굴 신뢰도와 과거 투

자액 반환 비율 범 에 한 정보가 제시되는

순서에 따라 유의미한 차이를 보이는 것으로

나타났다. 다시 말해서, 얼굴 신뢰도 효과는

얼굴 정보가 반환 비율 정보 이후에 제시되었

을 경우 이 에 제시되었을 경우보다 높게 나

타나는 것으로 찰되었다. 그에 반해서 반환

비율 정보가 투자행동에 미치는 향은 정보

제시 순서에 따라 큰 향을 받지 않는 것으

로 나타났다. LR시행에서 측정된 반환 비율

회귀 계수가 FF시행과 RF시행에서 측정된 반

환 비율 회귀 계수보다 높았다는 사실을 볼

때 반환 비율 효과가 정보 제시 순서에 의해

향 받지 않은 이유는 천정 효과(ceiling effect)

로 설명될 수 없다. 따라서, 이러한 결과는 두

정보가 상이한 심리 는 신경학 기제들

에 의해 처리되고 있을 가능성을 시사하는 것

으로 보이며 신뢰게임 시 투자결정과정이 이

정보처리 모형으로 설명될 수 있음을 시사

한다.

얼굴 신뢰도 정보를 빠르게 탐지하는 것으

로 잘 알려진 편도체의 활동은 같은 자극에

반복 으로 노출되거나 자극 제시 시간이 길

어질 경우 빠르게 감소하는 것으로 알려져 있

으며 이러한 편도체의 습 화(habituation) 상

은 두엽으로부터 오는 억제 신호에 의한 것

그림 4. 반환 비율에 따른 얼굴 신뢰도 효과
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으로 믿어지고 있다(Cunningham et al., 2004;

Wright et al., 2001). 본 연구에서 나타난 얼굴

신뢰도의 정보 제시 순서 민감성은 편도체의

습 화 상과 련지어 해석될 수 있다. 즉,

얼굴 정보 제시 시 과 투자 액 결정행동 사

이의 시간 간격이 길어질 경우 편도체에 의해

탐지된 얼굴 신뢰도 정보가 투자 행동에 미치

는 향이 격히 어들 수 있다. 이와는 다

른 해석으로, 시간 간격과는 상 없이 과거

평 정보에 의해 얼굴 신뢰도 정보의 효과가

방해받았을 가능성을 고려해 볼 수 있다. 즉,

FF시행의 경우 단순한 시간 간격뿐 아니라 얼

굴 정보 뒤에 제시된 반환 비율 정보가 얼굴

신뢰도가 투자행동으로 이어지는 과정을 간섭

했을 가능성이 존재한다. 편도체와 두엽 간

의 기능 상호작용을 고려할 때 후자의 해석

이 보다 유력하지만 보다 체계 인 가설 검증

을 해 시 간 거리와 간섭정보 유무의 두

가지 요인들을 구분해서 검증할 수 있는 추가

인 연구가 필요할 것으로 보인다.

반환 비율 정보를 5개의 범 로 나 어서

각 범 당 투자 액의 분포를 비교해 본 결

과, 반환 비율이 낮았을 경우 투자 액이 보

다 다양하게 분포되어 있는 것을 알 수 있었

다(그림 5). 이는 반환 비율이 높을 때보다 낮

을 경우 투자 액이 반환 비율 정보 자체보

다 다른 요인들에 의해 더 향 받았을 가능

성이 있음을 시사한다. 이러한 결과는 얼굴

신뢰도가 투자행동에 향을 미치는 정도는

반환 비율이 낮았을 경우 증가한 결과와 련

될 수 있으며 얼굴 신뢰도를 평가하는 기제와

반환 비율 정보를 처리하는 기제 간에는 상호

작용이 존재할 가능성이 있음을 시사한다.

반 으로 투자자들의 투자 액이 높게 나타났

고 얼굴 신뢰도 효과가 주로 RF시행들에서 나

타났다는 사실들에 비추어 볼 때, 얼굴 신뢰

도 효과가 낮은 반환 비율과 만났을 때 증가

했던 이유는 낮은 반환 비율 정보를 처리하는

기제의 증가된 반응이 신뢰도가 낮은 얼굴에

반응하는 부 로 잘 알려진 편도체 는 이

그림 5. 반환 비율에 따른 투자 액의 분포
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부 로부터 신호를 받아 최종투자결정에 향

을 주는 제3의 부 의 활동을 진시켰기 때

문일 가능성 한 크다고 할 수 있다.

제시 순서에 따라 투자 결정에 향을 미치

는 정도가 달라지는 것으로 나타났던 얼굴 신

뢰도 정보와는 달리 과거 반환 비율 정보는

제시 순서에 따라 향을 받지 않은 것으로

나타났다. 이러한 사실은 과거 반환 비율 정

보가 얼굴 신뢰도와는 구분되는 기제에 의해

서 처리, 장되어 독립 으로 투자결정에

향을 미치고 있음을 시사한다. 일정기간동안

정보를 능동 으로 유지시키는 기능을 담당하

는 작업기억(working memory)에 있어서 요한

역할을 담당하는 것으로 알려진 배외측

두엽(Dorsolateral prefrontal cortex, DLPFC)은 인

지 인 통제(cognitive control)기능을 요구하는

의사결정에 있어서도 깊이 여하는 것으로

최근 연구들은 밝히고 있다(Hare, Camerer, &

Rangel, 2009). 한, 배외측 두엽이 편도체

의 기능을 조 는 억제하여 정서 , 충동

인 반응 신 인지 , 통제 행동을 만들

어 내는데 필수 이라는 최근 신경 상연구

결과들 역시 본 연구와 련지어 생각할 수

있다(Ochsner, Bunge, Gross, & Gabrieli, 2002).

따라서, 피투자자의 과거 반환 비율 정보는

주로 인지 통제 기능을 담당하는 배외측

두엽에 의해 처리, 표상되어 작업기억속에

유지됨으로써 제시 순서에 의해 상 으로

덜 향 받으며 얼굴 신뢰도에 따른 직 ․

충동 인 향을 조 ․억제하는데 여할 가

능성을 시사하는 것으로 보인다.

동일한 피험자가 무작 로 배치된 FF조건과

RF조건 시행들을 모두 수행했기 때문에 두 조

건에서의 차이가 거의 발견되지 않을 가능성

이 존재했으나 실제 연구 결과 조건 간 유의

미한 차이를 발견할 수 있었다. 하지만 이러

한 해석과는 반 로 오히려 본 실험 결과에서

찰된 조건 간 얼굴신뢰도 효과의 차이가 한

명의 피험자가 두 조건을 모두 수행함으로써

생기는 의식 인 편향 지각의 결과일 가능

성 역시 배제할 수 없다. 이러한 들이 고려

해 보아야 할 본 연구의 제한 이라 생각되며

이러한 가능성을 배제하기 해 본 연구 결과

와 정보제시 순서 요인을 피험자간 요인으로

바꾼 실험의 결과를 비교하는 연구가 필요할

것으로 보인다.

본 연구 결과는 신뢰게임 시 피투자자의 얼

굴 신뢰도와 과거 반환 비율 정보가 독립 인

기제에 의해 표상될 가능성을 시사하며, 얼굴

신뢰도 정보는 과거 반환 비율 정보와 상 없

이 특정 조건 하에서 투자 행동에 향을

수 있음을 보여주고 있다. 본 연구에서 사용

된 바와 같이 신뢰게임을 통해 얼굴 신뢰도

효과를 알아보는 실험디자인은 직 인 정보

처리기제와 통제 인 정보처리기제 간의 상호

작용을 통해 만들어지는 복잡한 의사결정과정

을 규명하기 해 단순하고 유용한 모델을 제

공하고 있다. 한, 본 연구 결과는 소비자의

구매결정에 있어서 직 정보처리를 담당하

는 정서 기제와 논리 정보처리를 담당하

는 인지 기제가 서로 상호작용하는 방식을

이해하고 이론 모형을 구축하는데 요한

경험 자료를 제공하는 것으로 보인다. 향후

본 연구 결과에 기 한 신경 상 연구가 병행

될 경우 보다 정교한 수 에서 투자의사결정

기제를 이해하는 것이 가능할 것으로 보인다.
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The effect of the presentation order of facial trustworthiness

and prior repayment ratio of trustees on the investment

behaviors during trust games

Yong Sil Lee Ji Soo Jang Hee Jung Jung Hackjin Kim†

Department of Psychology, Korea University

The present study was designed to investigate the role of automatic and intuitive information, when

presented together with deliberative and cognitive contextual information, in affecting investment behavior

under the situation of uncertain and risky decision. Each participant, playing a role as trustor in

laboratory trust games, was instructed to decide the amount of investment based on a photograph of the

face and prior repayment ratio (RR) of a trustee. To examine the effect of information presentation order,

participant viewed facial information prior to repayment ratio in the half of the trials, and the order was

reversed for the rest of the trials. The experimental findings suggest that investment decisions can be

influenced by facial trustworthiness of trustees even when repayment ratio is provided together. In

addition, the effect of facial impression in investment decision can be significantly modulated by the

presentation order, revealing increased facial impression effect in the trials where facial information follows

RR information. The present study suggests that human investment behavior can be the final product of

close interplay between two independent decision modules: intuitive vs. logical decision systems, supporting

the idea of the dual process model.

Key words : face, trustworthiness, repayment ratio, investment, dual-process model


