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요약

자유시장 경제를 근간으로 한 이윤주도 성장전략의 대안으로 논의되고 있는 소득주도성장 전략은 정부 부문
의 적극적인 개입이 필요하므로 정부지출의 효용성이 중요한 요인으로 인식되고 있다. 본 논문에서는 지난 
수십 년 동안 분배체계에 의한 소득주도성장 정책을 수행해 온 북유럽과 남미 국가, 그리고 한국을 대상으로 
정부지출과 소비지출의 경제적 관계를 규명하고, 이 결과를 바탕으로 소득주도성장 경로를 논의하였다. 지출
국민소득에 의한 구조방정식을 설정하고 일반화된 선형모형(GLMs)에 의해 추정한 실증분석 결과에 의하면, 
북유럽 국가와 한국의 경우 정책적 효과가 크지는 않지만, 소득주도성장 정책으로 국민소득을 증가시킬 수 
있는 것으로 나타났다. 그러나 남미 국가는 소득주도성장 정책의 운용이 불안정할 뿐만 아니라 정책효과도 
나타나지 않는 것으로 분석되었다. 또한, 소득주도성장 정책을 수행하는 과정에서 저소비 계층보다는 중간소
비 계층을 활용한 경로가 더욱 효율적인 것으로 나타났다. 결과적으로 소득주도성장 정책은 지속 가능한 성장
전략이라기보다는 보완적 기능을 수행하는 정책으로 활용하는 것이 바람직할 것이다.        

■ 중심어 :∣소비계층∣GLMs∣소득주도성장∣이윤주도성장∣
Abstract

The aim of this study is to evaluate the effects of income-led growth path induced by government 
and consumption expenditures. Six of Nordic countries, Latin American countries and South Korea are 
selected for this purpose due to the fact that these countries have been pursuing income-led growth 
policy for more than the last decade except South Korea. The structural equation is formulated based 
on the government and consumption expenditures with lagged variable, and the GLMs estimation is 
employed for empirical analysis. Although the impacts are not overwhelmingly effective, empirical 
evidence suggests that income-led growth path contributes to stimulate economic activities which are 
associated with increasing in national income in Nordic countries and South Korea. However, the 
income-led growth path is quite weakly operated. Furthermore, it is even unstable in Latin American 
countries. In addition to this, the policy target would rather be focused on middle consumption group 
than low consumption group. Overall, it would be concluded that the income-led growth policy should 
be implemented for complementary purpose. And, it also has to be mentioned that sustainable growth 
may not be achievable by this policy.
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I. 서 론

경제를 역사적인 측면에서 논의할 때 주요한 관점 중
의 하나는 부(wealth)의 창출 방법과 창출된 부의 공평
한 분배에 대한 논의라고 할 수 있다. 이런 과정을 통해 
같은 조건에서 효율적으로 부를 창출하기 위해 노동 중
심에서 자본 중심의 이윤주도(profit-led) 생산방식으
로 전환하게 되었다. 이것이 바로 경쟁 시장을 바탕으
로 하고 효율성을 중시하는 자본주의 체제인데, 이 체
제는 생산물을 분배하는 과정에서 상대적으로 우위에 
있는 자본가가 생산활동에 기여한 부분보다 더 많은 몫
을 분배받게 되는 구조적인 결함이 있다는 것이 일반적
인 평가이다. 이런 문제를 해결하기 위해 논의된 체제
가 사회주의를 바탕으로 한 공산주의인데, 이 체제는 
생산의 효율성이 낮을 뿐만 아니라 소득을 창출하는 과
정보다는 분배체계를 보다 심도 있게 구축하는 데 관심
을 가지면서 또 다른 한계를 노출하고 있기도 하다. 

이와 같은 두 체제의 취약한 측면을 상호 간에 보완
할 수 있다는 가능성을 바탕으로 제기된 것이 소득주도
(income-led) 또는 임금주도(wage-led) 성장정책이
다. 이 정책은 소득의 분배 과정에 정부가 더욱 적극적
으로 개입하게 되면 분배구조를 개선할 수 있을 뿐만 
아니라 그 효과를 생산 증가와 연결해서 한 국가의 소
득 수준을 높일 수 있다는 논리를 제시하고 있다. 즉, 
한 국가에서 정부가 소득이 높은 계층과 기업으로부터
의 세수 증대를 통해 재정수입을 확보하고 이를 상대적
으로 낮은 소득계층에 보전해 주면 소비성향이 높은 저
소득층의 소비지출이 더 많이 증가하기 때문에 이 경로
를 적절하게 활용하면 경제성장을 달성할 수 있다는 것
이다. 이뿐만 아니라 최저임금을 인상하여 저소득층에
게 노동시장을 통한 자발적인 수입원을 확보해 주면 체
계적으로 소득의 불평등도 개선할 수 있다는 것이다. 

이와 같은 정책적 진행 과정은 Hicks[1]가 논의했던 
보상의 원리에 의해서도 그 근거가 제시되고 있다. 즉, 
소득주도성장 정책을 사회적 후생이라는 차원에서 살
펴보면 정부가 소득분배 과정에 적극적으로 개입해서 
소득이 높은 계층과 기업으로부터 더 많은 세금을 징수
하게 되면 늘어난 세금으로 인해 사회적 후생 수준이 
하락하겠지만, 정부로부터 이전지출을 분배받은 저소득

층이 소비지출을 증가시키면서 얻게 되는 사회적 후생 
수준의 증가분이 감소분을 보상해 주고도 잉여분이 남
게 된다면 사회 전체의 후생 수준은 증가하게 된다는 
것이다. 

소득주도성장 정책을 효과적으로 시행하기 위해서는 
정부가 추가로 세금을 징수하는 과정에서 소득이 높은 
계층과 기업의 경제활동을 침해하지 않으면서 합리적
인 방법으로 세수를 확보해야 하며, 확보한 재정수입을 
저소득층에 이전했을 때 이것이 소비지출을 촉진할 수 
있어야 한다. 또한, 소비지출이 소득증대와 연결될 수 
있는 체계적인 메커니즘이 구축되어야 한다. 본 연구에
서는 분배를 중시하는 경제정책을 체계적으로 운용하
고 있는 북유럽 국가, 분배를 중시하는 경제정책의 추
진과정에서 다양한 형태의 문제점을 드러내고 있는 남
미 국가, 그리고 소득주도성장 정책을 추진 중인 우리
나라의 경우를 실증적으로 분석하고, 이를 바탕으로 분
배구조를 개선하고 소득을 증대시키는 방안뿐만 아니
라 이 정책을 통해 지속 가능한 성장잠재력을 확충할 
수 있는지를 논의할 것이다. 

II. 기존의 연구

Stockhammer[2]와 Lavoie and Stockhammer[3]
는 생산성을 중심으로 이윤주도 및 임금주도 성장의 체
계를 설명하였다. 즉, 이윤주도 성장 측면에서 살펴보면 
임금 절약적 정책이 생산성의 제고와 연계된 투자를 유
인하고, 높은 수준의 노동소득분배는 생산성 향상을 저
해한다는 견해다. 그러나 임금주도 성장 측면에서는 오
히려 높은 수준의 임금이 생산성을 높이는 투자를 유인
하고, 높은 수준의 노동소득분배는 생산성 향상의 유인
이 될 수 있다는 상반된 견해를 논의하고 있다. 
Blecker[4]는 장단기적으로 이윤주도와 임금주도 성장
의 유효성을 분석하였는데, 그 결과에 의하면 이윤주도 
전략은 투자 부문과 순수출 부문을 통해 단기적으로 효
과가 크지만 임금주도 성장은 노동소득의 분배가 소비
지출과 연계성이 높아서 장기적으로 효과가 있다는 것
이다. 그리고 이윤주도 성장은 임금을 비용으로 인식하
면서 경기 대응적으로 대처하는 경향이 있다는 분석을 
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하기도 하였다. 
주상영[5]은 전체 소득을 기준으로 할 때 노동 부문

에 할당되는 노동소득 분배율, 즉 기능적 소득분배의 
변화가 거시경제적 성과에 미치는 영향을 분석하였다. 
그 결과에 의하면 우리나라의 경우 노동소득 분배율의 
변화는 주로 소비지출을 통해 총수요에 영향을 미치고, 
생산성의 변화도 수요 측면과 연계성이 큰 것으로 나타
났다. 즉, 노동소득 분배율의 하락은 소비지출에 부정적
이며, 그로 인한 총수요의 위축이 생산성 증가세의 둔
화에도 영향을 미치는 것으로 나타났다. 따라서 향후 
우리나라의 경우 자본의 생산 증대가 제한적이고, 인구 
감소가 예상되기 때문에 소득주도성장 정책을 향후의 
성장전략으로 활용할 가능성을 제시하고 있다. 

홍장표[6][7]와 전수민・주상영[8-10]도 한국의 노동
소득 분배율 변동이 총수요에 미치는 영향을 분석하고, 
이를 바탕으로 임금주도 성장모델의 적용 가능성을 검
토하였다. 즉, 자영업 부문의 노동소득 분배인 기능적 
소득분배를 추계하고, 이것이 소비, 투자 및 순수출 등
과 같은 총수요에 미치는 영향을 분석하였다. 그 결과 
외환위기 이전에는 노동소득 분배의 증가가 소비와 투
자 증가를 유발하기는 하지만 노동소득의 소비성향이 
높지 않아서 총수요에 대한 임금 주도성이 약한 것으로 
나타났다. 그러나 외환위기 이후에는 노동소득의 소비
성향이 높아져 노동소득 배분의 감소가 소비를 크게 위
축시킨 것으로 분석되었다. 즉, 과거에는 노동소득을 주
로 비용 측면에서 이해했지만, 외환위기 이후에는 총수
요의 임금 주도성이 강화된 것으로 나타났다. 따라서 
최저임금제의 강화나 자영업 부문의 소득증대 대책을 
세워 실질임금과 연계하면 생산성을 증대시킬 수 있을 
뿐만 아니라 분배구조도 개선하는 성장과 분배의 선순
환 구조를 구축할 수 있는 것으로 분석되었다. 그 외에
도 Palley[11], Jacobson and Occhino[12] 및 이상
헌[13] 등도 기능적 소득분배, 개인별 소득분배 및 재분
배 체계의 구축 등이 전제된다면 노동소득과 노동생산
성을 연계할 수 있다고 주장하였고, 전수민과 이기성
[14]은 산업부문의 경제활동에서 노동소득 분배율이 능
동적인 역할을 수행할 수 있다는 견해를 밝히고 있다, 
그러나 김태일[15]은 노동소득 분배율 하락이 소득 양
극화를 초래하여 불평등을 심화시키고 기존방식의 성

장이 한계에 이르렀기 때문에 노동소득 분배율을 높여 
성장의 원동력으로 활용할 수는 있겠지만 이것은 단기
적이고 보완적인 성장전략에 지나지 않으며 더구나 지
속 가능한 성장 체계를 구축하는 핵심 전략으로 활용하
는 데는 한계가 있다고 지적하였다. 

노동소득 분배율과 무관하게 박정수[16]는 생산 측면
이 아니라 수요 측면에 의존해서 소득을 창출하려는 소
득주도성장 정책을 분석하였다. 그 결과 이 정책은 현
실적으로 해소될 수 없는 조건을 전제로 하고 있을 뿐
만 아니라 이와 관련된 기존 실증분석의 경우를 살펴보
면 주로 실질임금과 노동생산성 사이에 양의 상관관계
가 존재한다는 것을 확인하는데 지나지 않는다는 것이
다. 즉, OECD 국가를 대상으로 한 패널분석 결과에 의
하면 노동생산성 대비 실질임금의 비율이 높을수록 성
장률과 노동생산성 증가율에 부정적인 영향을 초래한
다는 것이다. 따라서 최저임금의 상향 조정과 같은 임
금 인상을 통해 경기를 부양하고 소득주도성장을 추진
한다는 것은 현실성이 없다는 것이다. 즉, 노동생산성의 
제고가 없는 임금 인상은 경제성장에 부정적 영향을 미
칠 수 있다는 것이다. 따라서 저소득층에게 소득을 보
전해 주거나 임금을 올려 주려는 것은 소득분배 개선의 
효과는 있겠지만 경제성장의 견인에 활용하려는 것은 
무리라는 것이다. 따라서 지속성장이나 실질적인 고용 
창출은 투자와 경제 활성화를 유도하는 규제개혁과 혁
신역량 및 노동생산성 향상을 가능케 하는 기업환경의 
정상화와 구조개혁이 선행되어야 하므로 먼저 생산성 
향상, 효율성 제고 및 자원의 효율적 재분배 등이 필요
하다는 것이다. 김소영[17]과 안충영[18]도 소득주도성
장 전략은 단기적인 목표 달성에 유효하므로 장기적으
로는 혁신성장 체계를 구축하여 두 개의 경로(two 
track)를 통해 상호 보완적으로 경제성장을 추진해야 
한다고 주장하고 있다. 그리고 성태윤・박성준[19]도 
임금주도 전략으로 소득분배의 개선은 가능하겠지만 
이를 직접적으로 경제성장 경로로 활용하는 데는 한계
가 있다고 주장하였다. 그 외에도 Onaran and 
Galanis[20]는 임금분배의 불균형이 경기침체로까지 
이어질 수 있다고 하였고, Storm and Naastepad[21]
는 생산성이나 투자 차원에서 임금주도 성장으로는 지
속 가능한 성장이 불가능하다고 지적하였다.
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표학길[22]과 강병구[23]는 노동소득 분배율과 성장
률이 정(+)의 상관관계일 경우를 소득 주도의 경제체제
로, 부(-)의 상관관계일 경우를 이윤주도 경제체제로 각
각 정의하고 임금주도 성장과 이윤주도 성장을 추진하
기 위한 재정정책 방안을 제안하였다. 즉, 조세정책이 
소득주도성장을 지원하기 위해서는 재분배 정책을 통
해 노동소득 분배율을 높여야 한다는 것이다. 한국경제
는 소득주도성장 체제에 부합하도록 구축되어 있어서 
노동소득 분배율을 높이고 불평등한 분배구조를 개선
해서 단기적으로 총수요를 확대하고, 이를 바탕으로 장
기적으로는 성장잠재력을 확충해야 한다는 것이다. 이
뿐만 아니라 조세체계가 소득주도성장을 지원하기 위
해서는 자본소득에 대한 과세를 강화해서 노동소득분
배에 대한 유인을 높여야 한다는 것이다. 

조동희 외[24]는 소득주도성장과 관련하여 유럽과 미
국의 정책사례를 논의하였다. 그 결과 한국은 저소득층
에 대한 주거비 지원 수준이 유럽 및 미국과 비교할 때 
낮은 수준일 뿐만 아니라 인구 대비 공공 및 사회 서비
스 부문의 고용 규모를 유럽이나 미국과 비교할 때 최
하위 수준인 것으로 나타났다. 그리고 최저임금 인상의 
효과는 중위임금 대비 최저임금의 비중에 따라 크게 달
라질 수 있지만, 임금의 불평등은 전반적으로 개선되는 
것으로 나타났다. 이런 현상은 다른 국가에서도 입증되
었는데 Bhorat, Kanbur and Mayet[25]와 Del 
Carpio, Nguyen and Wang[26]에 의하면 남아프리
카 공화국이나 인도네시아에서도 같은 결과가 나타난
다는 것이다. 한편, Vergeer and Kleinknecht[27], 
Storm and Naastepad[28] 및 Jaumotte and 
Buiton[29] 등은 이와 같은 정책적 효과가 생산성으로 
연계되기 위해서는 노동시장의 규제 완화가 필요하다
고 주장하고 있기도 하다.

소득주도성장 정책은 고소득층과 기업으로부터 더 
많은 세금을 징수해서 이를 저소득층에게 보전함으로
써 저소득층의 소비지출 확대를 유도하고, 이것이 소득
증대로 연결될 수 있는 체계를 구축하는 것이다. 따라
서 소득주도성장 정책이 성공하기 위해서는 정부의 이
전지출이 저소득층의 소비지출을 충분히 확대할 수 있
어야 하고, 또한 이것이 소득증대와 연계될 수 있는 체
계도 구축되어야 한다. 그러나 지금까지 살펴본 바와 

같이 기존의 연구에서는 이런 관점에서 소득주도성장 
정책을 논의한 경우는 없는 실정이다. 따라서 본 연구
에서는 이런 관점에서 소득주도성장 정책을 논의할 것
이다. 

III. 이론적 배경

1. 소득주도성장 경로
분배중시 경제를 바탕으로 한 소득주도성장 전략은 

우선 기존계층 간에 불평등하게 분배된 소득을 정책적
으로 개선해서 고소득 계층과 저소득 계층 간의 소득 
편차를 줄이는 것이다. 즉, 가계 부문을 고소비 가계와 
저소비 가계로 구분하고, 고소비 가계에 소득세, 공시지
가 상향 조정 및 보유세 인상 등으로 높은 세금을 부과
하여 세수를 확보하고 이를 저소비 가계에 이전해서 가
처분소득을 늘려 주는 것이다. 기업 부문으로부터는 법
인세를 인상하여 추가의 재정수입을 확보할 뿐만 아니
라 최저임금을 상향 조정하여 저소비 가계의 임금소득
을 늘려 주는 것이다. 그리고 정부가 추가로 확보한 재
정수입으로 실업급여나 사회보장지출을 확대하여 저소
비 가계에 또 다른 형태의 소득 보전 경로를 확보해 주
는 것이다. 이처럼 다양한 경로를 통해 저소비 가계에 
가처분소득을 늘려 주면 고소비 가계와 비교해 상대적
으로 평균소비성향이 높은 저소비 가계가 소비를 늘리
게 되고, 이것이 소득증가로 연결되는 선순환 구조가 
형성되는 것이다. 한편, 소득주도성장 전략의 부차적인 
효과로는 국내에서 정책적으로 증가한 소득으로 인해 
수입이 증가하여 무역수지를 악화시킬 수 있다는 점도 
논의되고 있다. 이 과정을 체계적으로 살펴보면 다음과 
같다[30].

IV. 실증분석 결과

1. 추정모형의 설정
본 연구는 정부지출과 가계지출이 소비 증대를 통해 

국민소득 또는 일 인당 국민소득을 증가시킬 수 있는 
경로의 존재 여부를 판단하기 위한 것이기 때문에 실증
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→ →
⇐ →

Y⇑ = ( +  ⇑) + I + G + (X - M)

⇐ ⇐

분석에 활용한 구조방정식은 일반적인 지출국민소득
을 적용하였다. 그리고 본 연구에서 (1)식과 같이 관심
의 대상인 가계부문의 소비지출(m)과 정부지출(n)에 
시차(lags)를 적용하였는데, 구조방정식에서 고소비 계
층(high, )은 상위 20%, 중간소비 계층(middle, 
)은 중간의 60%, 저소비 계층(low,  )은 하위 
20%로 각각 구분하였다. 소득주도성장 전략이 효율적
으로 되기 위해서는 저소비 계층의 가처분소득 증대가 
소비지출의 증가로 이어지고, 또한 이것이 국민소득과 
밀접한 관계가 있어야 한다. 

 ≡         

 ≡ 
 



    
 



     (1)

먼저 (2)식부터 (4)식과 같이 소비계층별로 소비지출
과 정부지출에 시차(lags)를 적용하여 각 경제 주체가 
실질GDP 또는 일인당 실질GDP에 미치는 영향을 개
괄적으로 분석하였다. (5)식부터 (7)식까지와 같이 소비
계층별로 정부지출이 소비지출에 미치는 영향을 분석
하였다. 그리고 (8)식부터 (10)식까지와 같이 소비계층
별로 소비지출이 실질GDP 또는 일인당 실질GDP에 
미치는 영향을 각각 분석하였다. 본 연구의 실증분석에
서는 구조방정식을 선형으로 전환하기 위해 로그변환
(log transformation)을 하였다. 로그변환을 하게 되
면 추정계수를 탄력도로 해석할 수 있는 장점이 있다.

소비계층별 실질GDP 또는
 일인당 실질GDP와 각 지출부문의 관계
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 ln  ln      (3)
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 ln  ln      (4)

정부지출과 소비계층별 지출의 관계

ln     
 

 ln   (5)

ln     
 

 ln   (6)

ln     
 

 ln   (7)

계층별 소비지출과 실질GDP 또는
일인당 실질GDP의 관계

ln     
  

 ln   (8)

① ( → G): 소득세 인상 또는 보유세 인상으  
     로 추가 세수 확보

② (I → G): 법인세 인상으로 세수 확보
③ (I ⇒  ): 최저임금의 인상으로 저소득층에  

    소득 보전

④ (G ⇒ 


): 실업급여나 사회보장지출을 확대  
    하여 저소득층에 소득 보전

⑤ (  ⇒ Y): 저소득층의 증가한 가처분소득으  
    로 소득 창출
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ln     
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ln     
  

 ln   (10)

본 연구의 실증분석에서 구조방정식은 일반화된 선
형모형(generalized linear models, GLMs)에 의해 
그 계수를 추정하였다. 일반화된 선형모형은 Nelder 
and Wedderburn[31]과 McCullagh and Nelder 
[32]가 제시하였는데, 이 방법으로는 오차항에서 나타
날 수 있는 이분산이나 자기상관에 의한 영향을 표준오
차를 통해 수정하면 추정계수의 효율적 추정을 가능케 
할 뿐만 아니라 효율성과 일치성을 개선하여 과소추정 
또는 과대추정을 방지할 수 있다. 이뿐만 아니라 비정
규분포의 확률변수나 비선형체계의 구조방정식으로 인
해 야기될 수 있는 통계적 왜곡을 조정하고 추정계수의 
강건성(robust)을 확보할 수 있으므로 선형회귀 방정식
뿐만 아니라 로짓(logit) 또는 프로빗(probit) 모형 등
에서도 활용할 수 있다. 본 연구에서 분석 대상 국가는 
분배중시 경제체제를 성공적으로 운용하고 있다고 평
가받는 북유럽 국가인 핀란드(Finland, FIN), 노르웨이
(Norway, NOR) 및 스웨덴(Sweden, SWE), 분배중시 
경제체제를 추진하고 있는 남미 국가인 아르헨티나
(Argentina, ARG), 칠레(Chile, CHL) 및 베네수엘라
(Venezuela, VEN), 그리고 한국(South Korea, KOR)
을 분석의 대상으로 하였다. 분석 기간은 1980년부터 
2018년까지의 연간 자료이고, 자료의 출처는 World 
Bank[33]이다.

2. 각국의 소비계층별 추이
각 국가의 소비계층별 특징을 파악하기 위해 분석 대

상 국가에 대한 소비수준의 추이를 살펴보면 [그림 1]
부터 [그림 7]까지와 같다. 이 결과에 의하면 핀란드, 노
르웨이, 스웨덴 및 한국 등은 중간소비 계층이 고소비 
계층보다 규모가 크고, 아르헨티나, 칠레 및 베네수엘라 
등은 반대로 고소비 계층이 중간소비 계층보다 규모가 
큰 추이를 나타내고 있다. 따라서 핀란드, 노르웨이, 스
웨덴 및 한국 등에 비해 아르헨티나, 칠레 및 베네수엘
라 등의 국가는 소득 불평등이 심화하여 있다는 것을 

알 수 있다. 소득주도성장 전략은 기본적으로 저소비 
계층의 소비 진작을 바탕으로 국민소득을 증가시키고, 
또한 소득 불평등을 해소하는 것이 정책목표이기 때문
에 본 연구의 실증분석을 통해 소득 불평등의 정도가 
다른 국가의 상황을 이해하는 데도 도움이 될 수 있을 
것이다.

이현재[34]에 의하면 소득 불평등에 미치는 영향은 
임금소득과 자본소득으로 구분하여 논의할 수 있다. 즉, 
한국의 경우 임금소득과 자본소득이 장단기적으로 소
득 불평등에 미치는 영향이 상반되며, 자본소득보다 임
금소득이 더 크게 영향을 미치는 것으로 분석되었다. 
그리고 이용재[35]는 고령화 사회에서 소득 불평등의 
주요 요인을 파악하기 위해 노령층의 소득원별 소득 불
평등을 분석하였다. 그 결과에 의하면 노령층의 소득원 
중에서 시장소득이 불평등의 주요 요인으로 분석되었
다. 결과적으로 소득원별 또는 연령층별로 소득 불평등
의 정도를 파악하고, 이런 요인이 소비지출에 미치는 
영향을 이해하는 것도 필요할 것이다.
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그림 1. 계층별 소비지출 추이 (핀란드)[33]
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그림 2. 계층별 소비지출 추이 (노르웨이)[33]
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그림 3. 계층별 소비지출 추이 (스웨덴)[33]
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그림 4. 계층별 소비지출 추이 (아르헨티나)[33]

0.0E+00

2.0E+10

4.0E+10

6.0E+10

8.0E+10

1.0E+11

1.2E+11

1.4E+11

80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16 18

High

Middle

Low

그림 5. 계층별 소비지출 추이 (칠레)[33]
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그림 6. 계층별 소비지출 추이 (베네수엘라)[33]
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그림 7. 계층별 소비지출 추이 (한국)[33]

3. 실증분석 결과
[표 1]부터 [표 6]까지는 (2)식부터 (4)식까지를 추정

한 결과인데, 여기서 [표 1]부터 [표 3]까지는 소비계층
별로 각 부문의 지출이 실질GDP에 미치는 영향을 분
석한 경우이고, [표 4]부터 [표 6]까지는 소비계층별로 
각 부문의 지출이 일인당 실질GDP에 미치는 영향을 
분석한 경우이다. 이 결과에 의하면 소비지출의 경우는 
스웨덴, 아르헨티나 및 칠레 등이 부(-)의 관계를, 투자
지출의 경우는 노르웨이와 한국이 부(-)의 관계를, 그리
고 정부지출의 경우는 핀란드, 베네수엘라 및 한국 등
이 부(-)의 관계를 각각 나타내고 있다. 그러나 해외 부
문의 경우는 모든 소비계층과 모든 국가에서 정(+)의 
관계를 나타내고 있다. 국가 경제를 전체적으로 살펴볼 
때 소비계층별이나 각 부문의 지출이 실질GDP나 일인
당 GDP에 미치는 영향에는 큰 차이가 없는 것으로 나
타났다. 

본 연구에서 주요 분석의 대상이 되는 소비지출과 정
부지출이 실질GDP 또는 일인당 GDP에 미치는 영향
이 국가별로 상이하게 나타나고 있다. 따라서 소비지출
과 정부지출을 보다 구체적으로 분석해 볼 필요가 있다 
하겠다.

[표 7]은 (5)식부터 (7)식까지에 의해 정부지출이 소
득계층별 소비지출에 미치는 영향을 분석한 결과이다. 
한편, [표 7]과 [표 9]는 (8)식부터 (10)식까지에 의해 
소비계층별 지출이 실질GDP 또는 일인당 실질 GDP
에 미치는 영향을 분석한 결과이다. [표 7]에 의하면 대
부분 국가에서 추정계수가 1에 가까우므로 정부지출의 
증가와 소비지출의 증가 수준이 유사한 것을 알 수 있
다. 그리고 베네수엘라의 저소비 계층을 제외하고 다른 
국가에서 고소비, 중간소비 및 저소비 계층 간의 추정



정부지출과 소비지출에 의한 소득주도성장 경로 분석 609

표 1. 실질GDP와 계층별 소비지출 : 고소비 
추정계수 FIN NOR SWE ARG CHL VEN KOR



17.58
(7.32)

   [0.00]*

16.41
(13.0)

[0.00]*

16.28
(16.2)

[0.00]*

18.94
(16.7)

[0.00]*

13.95
(8.38)

[0.00]*

19.95
(15.5)

[0.00]*

8.546
(12.7)

[0.00]*



-1.048
(-0.76)
[0.44]

0.460
(0.97)
[0.32]

-1.834
(-2.01)
[0.04]*

-0.199
(-1.81)
[0.06]

-0.718
(-1.15)
[0.24]

0.084
(0.49)
[0.62]

1.563
(5.38)

[0.00]*

 (-1)
-1.141
(-1.16)
[0.24]

0.083
(0.18)
[0.85]

0.669
(0.70)
[0.47]

0.092
(0.82)
[0.40]

0.428
(0.89)
[0.37]

0.022
(0.14)
[0.88]

-0.026
(-0.10)
[0.91]



0.913
(3.47)

[0.00]*

-0.121
(-1.23)
[0.21]

0.931
(5.16)

[0.00]*

0.208
(2.31)

[0.02]*

0.335
92.03)
[0.04]*

0.314
(3.23)

[0.00]*

-0.302
(-2.41)
[0.01]*



0.361
(0.30)
[0.75]

-0.143
(-0.28)
[0.77]

0.848
(1.02)
[0.30]

0.224
(1.76)
[0.07]

0.659
(1.17)
[0.24]

-0.169
(-1.35)
[0.17]

-0.766
(-2.13)
[0.03]*

(-1)
1.261
(1.34)
[0.18]

0.125
(0.27)
[0.78]

-0.285
(-0.29)
[0.76]

-0.040
(-0.32)
[0.74]

-0.213
9-0.42)

[0.66]

-0.065
(-0.58)
[0.55]

0.194
(0.68)
[0.54]



0.023
(2.03)

[0.04]*

0.008
(0.37)
[0.70]

0.098
(4.50)

[0.00]*

0.034
(1.91)

[0.05]*

0.025
(1.36)
[0.17]

0.077
92.28)
[0.02]*

0.059
(5.16)

[0.00]*

LR 통계량 364.5
[0.00]*

423.6
[0.00]*

466.5
[0.00]*

560.7
[0.00]*

876.3
[0.00]*

111.5
[0.00]*

7218.8
[0.00]*

주: (  )내는 z-통계량이고, [  ]내는 p-값임. 
    p-값이 0.05 미만일 경우(*) 5% 유의수준에서 귀무가설을 기각함. 

표 2. 실질GDP와 계층별 소비지출 : 중간소비 
추정계수 FIN NOR SWE ARG CHL VEN KOR



14.80
(5.50)

[0.00]*

20.10
(13.1)

[0.00]*

19.92
(25.8)

[0.00]*

18.59
(16.8)

[0.00]*

12.58
(20.9)

[0.00]*

18.57
(30.0)

[0.00]*

8.234
(10.5)

[0.00]*



0.237
(0.15)
[0.87]

-0.089
(-0.11)
[0.90]

-1.376
(-1.97)
[0.04]*

-0.219
(-1.65)
[0.09]

0.252
(0.46)
[0.64]

0.308
(2.68)

[0.00]*

1.545
(4.82)

[0.00]*

 (-1)
-0.475
(-0.40)
[0.68]

-0.854
(-1.28)
[0.19]

-0.648
(-0.81)
[0.41]

0.060
(0.52)
[0.59]

0.135
(0.29)
[0.76]

0.058
(0.53)
[0.59]

-0.056
(-0.20)
[0.84]



0.606
(2.56)

[0.01]*

-0.049
(-0.41)
[0.67]

0.691
(6.85)

[0.00]*

0.282
(2.17)

[0.02]*

0.146
(0.86)
[0.38]

0.175
(2.74)

[0.00]*

-0.285
(-2.05)
[0.04]*



-0.573
(-0.41)
[0.67]

0.346
(0.47)
[0.63]

0.691
(1.02)
[0.30]

0.173
(1.18)
[0.23]

-0.007
(-0.01)
[0.98]

-0.150
(-1.76)
[0.07]

-0.785
(-2.00)
[0.04]*

(-1)
0.647
(0.57)
[0.56]

0.918
(1.37)
[0.17]

0.859
(1.10)
[0.26]

0.001
(0.01)
[0.99]

0.002
(0.01)
[0.99]

-0.126
(-1.93)
[0.05]*

0.242
(0.70)
[0.48]



0.027
(1.92)

[0.05]*

0.015
(0.67)
[0.49]

0.101
(6.13)

[0.00]*

0.036
(1.90)

[0.05]*

0.021
(1.00)
[0.31]

0.051
(2.31)

[0.02]*

0.055
(4.42)

[0.00]*

LR 통계량 327.0
[0.00]*

437.9
[0.00]*

820.9
[0.00]*

538.7
[0.00]*

839.5
[0.00]*

294.7
[0.00]*

5859.5
[0.00]*

주: (  )내는 z-통계량이고, [  ]내는 p-값임. 
    p-값이 0.05 미만일 경우(*) 5% 유의수준에서 귀무가설을 기각함. 
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표 3. 실질GDP와 계층별 소비지출 : 저소비 
추정계수 FIN NOR SWE ARG CHL VEN KOR



14.35
(18.1)

[0.00]*

18.52
(21.7)

[0.00]*

18.66
(31.4)

[0.00]*

18.39
(14.2)

[0.00]*

11.12
(7.09)

[0.00]*

19.56
(27.0)

[0.00]*

11.23
(19.1)

[0.00]*



0.305
(0.21)
[0.82]

0.247
(0.34)
[0.72]

-0.624
(-1.63)
[0.10]

-0.039
(-0.33)
[0.73]

-0.252
(-0.71)
[0.47]

0.113
(1.36)
[0.17]

1.575
(5.10)

[0.00]*

 (-1)
-0.268
(-0.22)
[0.82]

-0.659
(-1.01)
[0.31]

-0.513
(-1.30)
[0.19]

-0.015
(-0.12)
[0.89]

-0.150
(-0.45)
[0.64]

0.042
(0.57)
[0.56]

-0.079
(-0.29)
[0.76]



0.565
(2.45)

[0.01]*

-0.126
(-1.23)
[0.21]

0.578
(5.90)

[0.00]*

0.190
(1.32)
[0.18]

0.317
(2.25)

[0.02]*

0.256
(3.17

[0.00]*

-0.300
(-2.21)
[0.02]*



-0.597
(-0.47)
[0.63]

0.081
(0.11)
[0.90]

0.053
(0.13)
[0.89]

0.106
(0.64)
[0.51]

0.345
(0.750
[0.44]

-0.119
(-1.15)
[0.24]

-0.805
(-2.12)
[0.03]*

(-1)
0.451
(0.39)
[0.69]

0.748
(1.12)
[0.25]

0.665
(1.71)
[0.08]

0.063
(0.43)
[0.66]

0.312
(0.75)
[0.44]

-0.085
(-1.23)
[0.21]

0.267
(0.80)
[0.42]



0.028
(2.26)

[0.02]*

0.018
(0.78)
[0.43]

0.110
(6.75)

[0.00]*

0.028
(1.27)
[0.20]

0.028
(1.51)
[0.12]

0.091
(3.10)

[0.00]*

0.057
(4.67)

[0.00]*

LR 통계량 325.5
[0.00]*

415.7
[0.00]*

868.9
[0.00]*

458.7
[0.00]*

870.0
[0.00]*

158.0
[0.00]*

6258.3
[0.00]*

주: (  )내는 z-통계량이고, [  ]내는 p-값임. 
    p-값이 0.05 미만일 경우(*) 5% 유의수준에서 귀무가설을 기각함. 

표 4. 일인당 실질GDP와 계층별 소비지출 : 고소비 
추정계수 FIN NOR SWE ARG CHL VEN KOR



3.264
(1.56)
[0.11]

2.685
(2.38)

[0.01]*

2.893
(3.79)

[0.00]*

4.366
(6.97)

[0.00]*

0.055
(0.04)
[0.96]

6.206
(7.18)

[0.00]*

-6.910
(-12.1)
[0.00]*



-1.043
(-0.87)
[0.38]

0.550
(1.30)
[0.19]

-1.342
(-1.94)
[0.05]*

-0.291
(-4.80)
[0.00]*

-0.492
(-1.07)
[0.28]

0.253
(2.21)

[0.02]*

1.337
(5.42)

[0.00]*

 (-1)
-0.948
(-1.12)
[0.26]

0.358
(0.88)
[0.37]

0.434
(0.60)
[0.54]

0.038
(0.62)
[0.53]

0.345
(0.97)
[0.33]

0.041
(0.39)
[0.68]

0.020
(0.09)
[0.92]



0.865
(3.79)

[0.00]*

-0.157
(-1.78)
[0.07]

0.799
(5.85)

[0.00]*

0.357
(7.17)

[0.00]*

0.250
(2.05)

[0.03]*

0.052
(0.80)
[0.42]

-0.242
(-2.27)
[0.02]*



0.375
(0.36)
[0.71]

-0.200
(-0.44)
[0.65]

0.498
(0.79)
[0.42]

0.054
(0.76)
[0.44]

0.415
(0.99)
[0.31]

-0.091
(-1.08)
[0.27]

-0.638
(-2.09)
[0.03]*

(-1)
1.047
(1.28)
[0.19]

-0.226
(-0.54)
[0.58]

-0.162
(-0.22)
[0.82]

0.033
(0.48)
[0.62]

-0.146
(-0.39)
[0.68]

-0.116
(-1.57)
[0.11]

0.107
(0.39)
[0.69]



0.023
(2.33)

[0.01]*

0.021
(1.05)
[0.29]

0.095
(5.71)

[0.00]*

0.012
(1.21)
[0.22]

0.025
(1.82)
[0.06]

-0.016
(-0.73)
[0.46]

0.049
(5.13)

[0.00]*

LR 통계량 366.1
[0.00]*

281.7
[0.00]*

503.0
[0.00]*

668.5
[0.00]*

896.7
[0.00]*

33.7
[0.00]*

7621.4
[0.00]*

주: (  )내는 z-통계량이고, [  ]내는 p-값임. 
    p-값이 0.05 미만일 경우(*) 5% 유의수준에서 귀무가설을 기각함. 
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표 5. 일인당 실질GDP와 계층별 소비지출 : 중간소비 
추정계수 FIN NOR SWE ARG CHL VEN KOR



1.146
(0.49)
[0.62]

5.748
(3.76)

[0.00]*

5.297
(8.00)

[0.00]*

3.432
(3.98)

[0.00]*

-0.750
(-1.71)
[0.08]

7.395
(10.5)

[0.00]*

-7.165
(-10.5)
[0.00]*



-0.066
(-0.05)
[0.95]

0.266
(0.35)
[0.72]

-1.047
(-1.75)
[0.08]

-0.313
(-3.03)
[0.00]*

0.272
(0.68)
[0.48]

0.229
(1.75)
[0.07]

1.318
(4.73)

[0.00]*

 (-1)
-0.382
(-0.37)
[0.70]

-0.482
(-0.72)
[0.46]

-0.186
(-0.27)
[0.78]

0.040
(0.45)
[0.65]

0.124
(0.37)
[0.71]

-0.062
(-0.56)
[0.61]

-0.011
(-0.04)
[0.96]



0.619
(3.01)

[0.00]*

-0.158
(-1.33)
[0.18]

0.628
(7.25)

[0.00]*

0.449
(4.42)

[0.00]*

0.105
(0.85)
[0.39]

0.069
(0.96)
[0.33]

-0.223
(-1.84)
[0.06]



-0.320
(-0.26)
[0.78]

0.090
(0.12)
[0.90]

0.409
(0.70)
[0.47]

0.001
(0.01)
[0.99]

-0.121
(-0.30)
[0.76]

-0.094
(-0.97)
[0.32]

-0.657
(-1.92)
[0.05]*

(-1)
0.524
(0.53)
[0.59]

0.483
(0.72)
[0.46]

0.347
(0.52)
[0.60]

0.049
(0.45)
[0.64]

0.011
(0.02)
[0.97]

-0.034
(-0.46)
[0.64]

0.157
(0.52)
[0.60]



0.025
(2.05)

[0.03]*

0.030
(1.34)
[0.17]

0.096
(6.78)

[0.00]*

0.013
(0.89)
[0.37]

0.020
(1.30)
[0.19]

-0.029
(-1.15)
[0.24]

0.046
(4.27)

[0.00]*

LR 통계량 327.5
[0.00]*

231.0
[0.00]*

682.0
[0.00]*

314.8
[0.00]*

880.7
[0.00]*

26.0
[0.00]*

5876.6
[0.00]*

주: (  )내는 z-통계량이고, [  ]내는 p-값임. 
    p-값이 0.05 미만일 경우(*) 5% 유의수준에서 귀무가설을 기각함. 

표 6. 일인당 실질GDP와 계층별 소비지출 : 저소비 
추정계수 FIN NOR SWE ARG CHL VEN KOR



0.386
(0.56)
[0.57]

4.942
(5.98)

[0.00]*

4.506
(8.59)

[0.00]*

3.084
(2.53)

[0.01]*

-1.681
(-1.45)
[0.14]

7.423
(13.2)

[0.00]*

-4.533
(-8.87)
[0.00]*



0.002
(0.01)
[0.98]

0.533
(0.77)
[0.43]

-0.475
(-1.40)
[0.15]

-0.092
(-0.82)
[0.40]

-0.172
(-0.65)
[0.50]

0.163
(2.52)

[0.01]*

1.347
(5.01)

[0.00]*

 (-1)
-0.190
(-0.18)
[0.85]

-0.329
(-0.52)
[0.60]

-0.217
(-0.62)
[0.53]

0.026
(0.24)
[0.80]

-0.098
(-0.39)
[0.68]

-0.032
(-0.56)
[0.56]

-0.033
(-0.14)
[0.88]



0.578
(2.88)

[0.00]*

-0.185
(-1.86)
[0.06]

0.555
(6.41)

[0.00]*

0.267
(1.97)

[0.04]*

0.249
(2.38)

[0.01]*

0.063
(1.01)
[0.30]

-0.237
(-2.01)
[0.04]*



-0.346
(-0.31)
[0.75]

-0.159
(-0.22)
[0.81]

-0.084
(-0.23)
[0.81]

0.001
(0.01)
[0.99]

0.186
(0.55)
[0.58]

-0.053
(-0.66)
[0.50]

-0.676
(-2.05)
[0.03]*

(-1)
0.340
(0.34)
[0.73]

0.381
(0.59)
[0.55]

0.340
(0.99)
[0.32]

0.031
(0.23)
[0.81]

0.256
(0.84)
[0.40]

-0.041
(-0.76)
[0.44]

0.181
(0.62)
[0.53]



0.027
(2.46)

[0.01]*

0.028
(1.26)
[0.20]

0.101
(7.03)

[0.00]*

0.007
(0.36)
[0.71]

0.027
(1.95)

[0.05]*

-0.005
(-0.22)
[0.82]

0.048
(4.53)

[0.00]*

LR 통계량 324.6
[0.00]*

231.6
[0.00]*

681.6
[0.00]*

180.0
[0.00]*

886.8
[0.00]*

34.8
[0.00]*

6294.0
[0.00]*

주: (  )내는 z-통계량이고, [  ]내는 p-값임. 
    p-값이 0.05 미만일 경우(*) 5% 유의수준에서 귀무가설을 기각함. 
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표 7. 정부지출과 계층별 소비지출의 관계
계층 추정계수 FIN NOR SWE ARG CHL VEN KOR

고소비


2.153
(14.0)

[0.00]*

2.898
(15.5)

[0.00]*

-0.665
(-4.19)
[0.00]*

11.98
(14.3)

[0.00]*

4.288
(15.2)

[0.00]*

4.677
(6.67)

[0.00]*

3.525
(14.4)

[0.00]*


1.003
(29.2)

[0.00]*

1.046
(16.1)

[0.00]*

1.045
(36.1)

[0.00]*

0.674
(5.91)

[0.00]*

1.296
(13.5)

[0.00]*

0.618
(6.30)

[0.00]*

0.962
(9.73)

[0.00]*

(-1)
-0.083
(-2.48)
[0.01]*

-0.159
(-2.47)
[0.01]*

-0.018
(-0.63)
[0.52]

-0.119
(-1.04)
[0.29]

-0.427
(-4.35)
[0.00]*

0.234
(2.31)

[0.02]*

-0.075
(-0.78)
[0.43]

LR 통계량 21204.5
[0.00]*

13467.7
[0.00]*

26581.0
[0.00]*

261.8
[0.00]*

5496.7
[0.00]*

833.4
[0.00]*

8411.0
[0.00]*

중간소비


2.279
(13.4)

[0.00]*

2.524
(17.0)

[0.00]*

1.423
(7.39)

[0.00]*

11.65
(12.8)

[0.00]*

0.811
(3.52)

[0.00]*

3.317
(3.55)

[0.00]*

3.817
(15.7)

[0.00]*


0.990
(26.1)

[0.00]*

1.028
(19.9)

[0.00]*

1.034
(29.5)

[0.00]*

0.737
(5.96)

[0.00]*

1.362
(17.4)

[0.00]*

0.680
(5.20)

[0.00]*

0.974
(9.93)

[0.00]*

(-1)
-0.060
(-1.63)
[0.10]

-0.109
(-2.15)
[0.03]*

-0.072
(-2.07)
[0.03]*

-0.172
(-1.39)
[0.16]

-0.360
(-4.49)
[0.00]*

0.222
(1.64)
[0.09]

-0.087
(-0.90)
[0.36]

LR 통계량 17740.4
[0.00]*

22935.7
[0.00]*

15914.9
[0.00]*

233.1
[0.00]*

10845.5
[0.00]*

528.7
[0.00]*

8568.9
[0.00]*

저소비


0.750
(4.72)

[0.00]*

1.566
(9.97)

[0.00]*

1.301
(3.70)

[0.00]*

10.21
(8.08)

[0.00]*

-3.555
(-11.1)
[0.00]*

2.944
(2.09)

[0.03]*

1.842
(7.53)

[0.00]*


0.986
(27.7)

[0.00]*

1.057
(19.3)

[0.00]*

1.036
(16.2)

[0.00]*

0.775
(4.49)

[0.00]*

1.469
(13.4)

[0.00]*

0.625
(3.18)

[0.00]*

0.978
(9.87)

[0.00]*

(-1)
-0.065
(-1.89)
[0.05]*

-0.171
(-3.17)
[0.00]*

-0.142
(-2.22)
[0.02]*

-0.249
(-1.45)
[0.14]

-0.375
(-3.36)
[0.00]*

0.181
(0.89)
[0.37]

-0.092
(-0.94)
[0.34]

LR 통계량 19770.9
[0.00]*

18999.8
[0.00]*

4150.0
[0.00]*

106.8
[0.00]*

6670.4
[0.00]*

187.5
[0.00]*

8369.8
[0.00]*

주: (  )내는 z-통계량이고, [  ]내는 p-값임. 
    p-값이 0.05 미만일 경우(*) 5% 유의수준에서 귀무가설을 기각함. 

표 8. 계층별 소비지출과 실질GDP의 관계
계층 추정계수 FIN NOR SWE ARG CHL VEN KOR

고소비


15.70
(24.2)

[0.00]*

16.57
(38.1)

[0.00]*

15.46
(22.2)

[0.00]*

16.88
(20.2)

[0.00]*

10.23
(17.1)

[0.00]*

22.10
(25.5)

[0.00]*

9.368
924.8)
[0.00]*


0.414
(3.01)

[0.00]*

0.292
(2.25)

[0.02]*

0.344
(2.64)

[0.00]*

0.255
(2.99)

[0.00]*

0.724
(4.46)

[0.00]*

0.430
(3.17)

[0.00]*

0.449
(3.91)

[0.00]*

(-1)
0.008
(0.05)
[0.95]

0.113
(0.89)
[0.37]

0.103
(0.79)
[0.42]

0.123
(1.47)
[0.14]

-0.091
(-0.55)
[0.58]

-0.256
9-1.81)

[0.06]

0.246
(2.20)

[0.02]*

LR 통계량 253.4
[0.00]*

529.9
[0.00]*

261.1
[0.00]*

131.3
[0.00]*

691.1
[0.00]*

35.4
[0.00]*

2315.1
[0.00]*

중간소비


15.66
(24.0)

[0.00]*

16.80
(36.5)

[0.00]*

14.63
(18.1)

[0.00]*

16.95
(22.9)

[0.00]*

12.42
(26.1)

[0.00]*

22.01
(30.1)

[0.00]*

9.162
(23.9)

[0.00]*


0.415
(3.01)

[0.00]*

0.303
(2.130
[0.03]*

0.337
(2.37)

[0.01]*

0.259
(3.48)

[0.00]*

0.705
(4.90)

[0.00]*

0.461
(3.26)

[0.00]*

0.447
(3.91)

[0.00]*

(-1)
0.001
(0.01)
[0.99]

0.087
(0.610
[0.53]

0.135
(0.95)

[[0.34]

0.118
(1.60)
[0.10]

-0.152
(-1.04)
[0.29]

-0.283
(-1.94)
[0.05]*

0.247
(2.22)

[0.02]*

LR 통계량 251.0
[0.00]*

449.8
[0.00]*

222.4
[0.00]*

165.6
[0.00]*

815.4
[0.00]*

48.3
[0.00]*

2300.9
[0.00]*

저소비


16.30
(26.6)

[0.00]*

17.15
(39.0)

[0.00]*

14.86
(17.2)

[0.00]*

18.38
(22.5)

[0.00]*

14.69
(35.3)

[0.00]*

22.42
(29.5)

[0.00]*

10.53
(29.8)

[0.00]*


0.413
(2.99)

[0.00]*

0.293
(2.07)

[0.03]*

0.330
92.17)
[0.02]*

0.250
(2.82)

[0.00]*

0.626
(4.48)

[0.00]*

0.315
(2.99)

[0.00]*

0.446
(3.92)

[0.00]*

(-1)
0.007
(0.05)
[0.95]

0.111
90.80)
[0.42]

0.169
(1.12)
[0.26]

0.103
(1.15)
[0.24]

-0.120
(-0.84)
[0.39]

-0.134
(-1.23)
[0.21]

0.249
(2.24)

[0.02]*

LR 통계량 251.0
[0.00]*

460.9
[0.00]*

187.2
[0.00]*

98.3
[0.00]*

728.7
[0.00]*

34.5
[0.00]*

2300.3
[0.00]*

주: (  )내는 z-통계량이고, [  ]내는 p-값임. 
    p-값이 0.05 미만일 경우(*) 5% 유의수준에서 귀무가설을 기각함. 
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표 9. 계층별 소비지출과 일인당 실질GDP의 관계
계층 추정계수 FIN NOR SWE ARG CHL VEN KOR

고소비



1.902
(3.22)

[0.00]*

3.994
(9.38)

[0.00]*

1.941
(3.30)

[0.00]*

3.822
(6.58)

[0.00]*

-2.333
(-5.73)
[0.00]*

9.852
(16.0)

[0.00]*

-6.033
(-18.8)
[0.00]*



0.395
(3.15)

[0.00]*

0.302
(2.38)

[0.01]*

0.325
(2.96)

[0.00]*

0.177
(2.98)

[0.00]*

0.557
(5.05)

[0.00]*

0.224
(2.31)

[0.02]*

0.414
(4.25)

[0.00]*

(-1)
-0.041
(-0.33)
[0.73]

-0.008
(-0.07)
[0.94]

0.022
(0.20)
[0.83]

0.028
(0.49)
[0.62]

-0.086
(-0.77)
[0.43]

-0.241
(-2.40)
[0.01]*

0.193
(2.03)

[0.04]*

LR 통계량 213.6
[0.00]*

288.0
[0.00]*

222.3
[0.00]*

80.9
[0.00]*

826.7
[0.00]*

5.78
[0.00]*

2451.8
[0.00]*

중간소비



1.881
(3.15)

[0.00]*

4.186
(9.36)

[0.00]*

1.276
(1.89)

[0.05]*

3.697
(7.64)

[0.00]*

-0.700
(-2.18)
[0.02]*

9.792
(17.4)

[0.00]*

-6.212
(-19.1)
[0.00]*



0.396
(3.13)

[0.00]*

0.326
(2.35)

[0.01]*

0.319
(2.69)

[0.00]*

0.179
(3.68)

[0.00]*

0.543
(5.58)

[0.00]*

0.270
(2.48)

[0.01]*

0.411
(4.24)

[0.00]*

(-1)
-0.047
(-0.38)
[0.70]

-0.044
(-0.32)
[0.74]

0.049
(0.41)
[0.67]

0.032
(0.67)
[0.49]

-0.133
(-1.34)
[0.17]

-0.285
(-2.54)
[0.01]*

0.195
(2.06)

[0.03]*

LR 통계량 210.0
[0.00]*

247.0
[0.00]*

195.5
[0.00]*

123.5
[0.00]*

983.0
[0.00]*

6.46
[0.00]*

2427.2
[0.00]*

저소비



2.412
(4.300
[0.00]*

4.419
(10.4)

[0.00]*

1.431
(2.02)

[0.04]*

4.375
(9.24)

[0.00]*

0.987
(3.42)

[0.00]*

9.628
(17.8)

[0.00]*

-5.013
(-16.7)
[0.00]*



0.393
(3.11)

[0.00]*

0.317
(2.34)

[0.01]*

0.309
(2.49)

[0.01]*

0.173
(3.38)

[0.00]*

0.480
(4.95)

[0.00]*

0.172
(2.30)

[0.02]*

0.411
(4.25)

[0.00]*

(-1)
-0.040
(-0.32)
[0.74]

-0.024
(-0.18)
[0.85]

0.080
(0.65)
[0.51]

0.030
(0.590
[0.55]

-0.105
(-1.06)
[0.28]

-0.181
(-2.34)
[0.01]*

0.196
92.08)
[0.03]*

LR 통계량 209.9
[0.00]*

260.3
[0.00]*

170.8
[0.00]*

99.2
[0.00]*

836.3
[0.00]*

5.58
[0.00]*

2429.0
[0.00]*

주: (  )내는 z-통계량이고, [  ]내는 p-값임. 
    p-값이 0.05 미만일 경우(*) 5% 유의수준에서 귀무가설을 기각함. 

계수에 큰 편차는 없는 것으로 나타났다. 또한, [표 8]과 
[표 9]에 의하면 모든 국가에서 추정계수가 1보다 작으
므로 각 국가에서 소비지출의 증가에 비해 실질GDP 
또는 일인당 실질GDP의 증가가 작은 것으로 나타났다. 
그리고 칠레와 베네수엘라의 저소비 계층을 제외하고 
다른 국가에서 고소비, 중간소비 및 저소비 계층 간의 
추정계수에 큰 편차는 없는 것을 알 수 있다.

[표 7][표 8] 및 [표 9]는 소득주도성장 정책의 경로를 
보여주고 있다. 이것을 구체적으로 파악하기 위해 추정
계수의 수준(level)과 표준화(normalized)를 분석하였
는데, 그 결과는 [그림 8]부터 [그림 13]까지가 그 결과
를 보여준다. 표준화는 평균()과 분산()이 서로 다
른 여러 분포를 평균은 0(zero), 그리고 분산은 
1(unity)인 표준정규분포로 전환하여 통계적 특성을 비
교하는 방법이다. 

정부지출이 계층별 소비지출에 미치는 영향을 파악
하기 위해 국가별 추정계수를 분석한 결과인 [그림 8]

과 [그림 9]에 의하면 이 추정계수의 값이 대부분 국가
가 1이기 때문에 정부지출이 증가한 만큼 소비지출이 
증가하는 것으로 나타났다. 그러나 칠레는 1보다 크기 
때문에 정부지출이 증가한 것보다 소비지출의 규모가 
더욱 증가하고, 아르헨티나와 베네수엘라는 1보다 작아
서 정부지출이 증가한 것보다 소비지출의 규모가 더 작
게 증가하는 것을 알 수 있다. 그리고 대부분 국가에서 
고소비, 중간소비 및 저소비 계층 간에 의미 있는 수준
의 편차가 없지만, 베네수엘라는 저소비 계층에서 더욱 
낮아지는 성향을 보인다. [그림 9]는 국가별 추정계수의 
표준화 추이인데, 이 결과에 의하면 저소비 계층에서 
핀란드는 감소, 노르웨이와 스웨덴은 중간소비 계층에
서 감소 후 저소비 계층에서 증가하는 특징을 나타내고 
있는데, 특히, 노르웨이는 저소비 계층에서 급증하는 추
이를 나타내고 있다. 반면 베네수엘라는 중간소비 계층
에서 높은 수준을 유지하고 있지만, 저소비 계층에서는 
급감하는 추이를 나타내고 있다. 따라서 베네수엘라에
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서는 소득주도성장 전략의 초기 단계 경로가 형성되지 
않는다는 것을 알 수 있다. 다른 국가의 경우는 정부지
출이 증가하면 소비지출이 증가하는 것으로 나타났다. 

한편, 계층별 소비지출이 실질GDP 또는 일 인당 실
질GDP에 미치는 영향을 파악하기 위해 국가별 추정계
수를 분석한 결과는 [그림 10]부터 [그림 13]까지이다. 
이 단계는 케인스(Keynes)의 지출 승수가 작용하는 경
로를 의미한다. 즉, 이 단계에서의 추정계수가 1보다 커
야지만 소비지출의 증가보다 실질GDP 또는 일 인당 실
질GDP가 더욱 증가하여 소득주도성장 정책의 경로가 
효율적으로 작동하게 되는 것이다. 이 결과에 의하면 이 
추정계수가 가장 높은 칠레뿐만 아니라 다른 모든 국가
에서 추정계수가 1보다 작아서 각 국가의 소비지출이 
증가해도 실질GDP 또는 일 인당 실질GDP의 증가가 
이에 미치지 못하기 때문에 정책적으로 기대하는 효과
를 창출할 수 없게 된다. 그리고 대부분 국가에서 고소
비, 중간소비 및 저소비 계층 간에 의미 있는 수준의 편
차가 없지만, 칠레와 베네수엘라는 저소비 계층에서 더
욱 낮아지는 성향을 보인다. [그림 11]은 국가별 추정계
수의 표준화 추이인데, 이 결과에 의하면 대부분 국가의 
경우 중간소비 계층에서 가장 큰 영향력이 있는 것으로 
나타났고, 소득주도성장 정책의 목표 계층인 저소비 계
층에서의 영향력은 매우 감소하는 것을 알 수 있다. 
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그림 8. 소비지출과 정부지출 (수준)
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그림 9. 소비지출과 정부지출 (표준화)
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그림 10. 소비지출과 실질GDP (수준)
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그림 11. 소비지출과 실질GDP (표준화)
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그림 12. 소비지출과 일인당 실질GDP (수준)
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그림 13. 소비지출과 일인당 실질GDP (표준화)

V. 결론

경제를 역사적인 측면에서 논의할 때 주요 관점은 부
의 창출 방법에 대한 논의인데, 이를 위해 경제체제는 
노동 중심에서 자본 중심으로 전환하고 이윤 추구를 극
대화하는 자본주의 체제에 의존해 왔다. 그러나 자본주
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의 체제는 생산물의 분배 과정에 결함이 있다는 것을 
인식하게 되면서 분배체계를 보다 심도 있게 구축한 공
산주의 체제가 등장하였지만, 이 체제는 생산 과정의 
비효율성이라는 한계를 노출하고 있다. 이와 같은 두 
체제의 취약한 측면을 상호 간에 보완할 수 있다고 제
시된 것이 소득주도성장 정책이다. 이 정책은 소득의 
분배 과정에 정부가 더욱 적극적으로 개입해서 분배구
조를 개선할 뿐만 아니라 그 효과를 생산 증가와 연계
해서 한 국가의 소득 수준을 향상시킬 수 있다는 논리
를 바탕으로 하고 있다. 즉, 소득이 높은 계층과 기업으
로부터 확보한 추가의 재정수입을 낮은 소득계층에 보
전해 주면 상대적으로 소비성향이 높은 저소득층의 소
비지출이 증가하기 때문에 이 경로를 통해 경제성장을 
달성할 수 있다는 것이다. 이뿐만 아니라 최저임금을 
인상하여 저소득층에게 또 다른 수입원을 확보해 주면 
소득의 불평등도 개선할 수 있다는 것이다. 

본 연구에서는 시장경제를 바탕으로 하고 있지만, 분
배중시의 경제체제를 운용하고 있는 북유럽 국가, 분배
중시의 경제체제를 추진하는 과정에서 취약한 부분을 
노출 시키고 있는 남미 국가, 그리고 소득주도성장 정
책을 추진 중인 한국의 경우를 실증적으로 분석하고, 
이를 바탕으로 소득주도성장 정책이 분배구조의 개선
이나 소득증대뿐만 아니라 지속 가능한 성장잠재력을 
확충할 수 있는지를 논의하였다. 

일반화된 선형모형(GLMs)으로 추정한 실증분석 결
과에 의하면 대부분 국가에서 정부지출이 증가한 만큼 
소비지출이 증가하는 것으로 나타났다. 그러나 칠레는 
정부지출의 증가보다 소비지출이 더욱 증가하고, 아르
헨티나와 베네수엘라는 정부지출의 증가보다 소비지출
이 더 작게 증가하는 것으로 분석되었다. 그리고 대부
분 국가에서 고소비, 중간소비 및 저소비 계층 간에 편
차가 없지만, 베네수엘라는 저소비 계층에서 소비지출
이 더욱 낮아지는 성향을 나타내고 있다. 

또한, 국가별 추정계수의 표준화 추이에 의하면 저소
비 계층에서 핀란드는 감소, 노르웨이와 스웨덴은 중간
소비 계층에서 감소 후 저소비 계층에서 증가하는 특징
을 나타내고 있는데, 특히, 노르웨이는 저소비 계층에서 
급증하는 추이를 나타내고 있다. 베네수엘라는 중간소
비 계층에서 높은 수준을 유지하고 있지만, 저소비 계

층에서는 급감하는 추이를 나타내고 있다. 따라서 베네
수엘라에서는 소득주도성장 전략의 초기 단계 경로가 
형성되지 않는다는 것을 알 수 있다. 따라서 베네수엘
라를 제외한 다른 국가의 경우는 정부지출이 증가하면 
소비지출이 증가하는 것으로 나타났다.

한편, 다음 단계로 계층별 소비지출이 실질GDP 또는 
일인당 실질GDP에 미치는 영향을 분석하였는데, 이 
단계는 케인스(Keynes)의 지출 승수를 파악하기 위한 
것이다. 즉, 이 단계에서 소비지출의 증가보다 실질
GDP 또는 일인당 실질GDP가 더욱 증가해야만 소득
주도성장 정책의 경로가 효율적으로 작동하는 것을 의
미하는데, 이 결과에 의하면 모든 국가에서 소비지출의 
증가보다 실질GDP 또는 일인당 실질GDP의 증가가 
작아서 소득주도성장 정책의 효과가 미흡한 것으로 나
타났다. 그리고 대부분 국가에서 고소비, 중간소비 및 
저소비 계층 간에 편차가 없으며 칠레와 베네수엘라는 
저소비 계층에서 더욱 낮아지는 것으로 나타났다. 또 
다른 분석 결과에 의하면 대부분 국가의 경우 중간소비 
계층에서 가장 큰 영향력이 있으며, 소득주도성장 정책
의 목표 계층인 저소비 계층에서의 영향력은 매우 감소
하는 것으로 나타났다. 

결과적으로 핀란드, 노르웨이 및 스웨덴 등과 같은 
북유럽 국가의 경우 정책효과가 뚜렷한 것은 아니지만, 
정부의 적극적인 개입을 통해 국가 경제의 분배체계를 
개선하고 이를 경제성장과 연계하겠다는 소득주도성장 
정책이 국가 경제 운용의 한 축으로 활용된다고 판단된
다. 그러나 아르헨티나, 칠레 및 베네수엘라 등과 같은 
남미 국가의 경우는 정책효과에 일관성이 없을 뿐만 아
니라 오히려 경제성장을 어렵게 하는 경향이 있는 것으
로 보인다. 특히, 베네수엘라의 경우는 소득주도성장 정
책이 비효율적인 것으로 판단된다. 그리고 우리나라의 
경우는 남미 국가보다 북유럽 국가와 유사한 측면이 있
다. 특히, 소득주도성장 정책은 저소비 계층에 대한 지
원을 정책목표로 삼고 있지만 실제로는 중간소비 계층
에서 정책효과가 극대화된다는 것도 간과해서는 안 된
다.

생산 과정의 효율성을 통해 이윤을 극대화하려는 이
윤 추구 성장 정책과는 달리 소득주도성장 정책은 그 
효과가 여러 단계를 거쳐 나타나게 된다. 즉, 소득주도
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성장 정책이 효과적으로 되기 위해서는 정책 당국이 저
소득층의 가처분소득을 보전해 주었을 때 이것이 소비
지출을 촉진할 수 있어야 하고, 또한 소비지출이 소득
증대와 연결될 수 있어야 한다. 따라서 경제체계에 이 
단계를 연계할 수 있는 체계적인 전달구조
(transmission mechanism)가 구축되어 있지 않으면 
그 효과를 기대하기 어렵다. 이런 관점에서 본다면 소
득주도성장 정책은 경제적 체계가 구축된 국가에서 단
기적 또는 보완정책으로 활용하는 것이 바람직해 보인
다. 더구나 소득주도성장 정책으로 지속 가능한 성장잠
재력을 확보하는 데도 효율적이지 않다고 하겠다. 그리
고 소득주도성장 정책을 시행하기 위해 정부가 추가로 
세금을 징수하는 과정에서 소득이 높은 계층과 기업의 
경제활동을 침해하지 않는 방안도 고려해야 할 것이다. 

소득주도성장 정책은 기본적으로 국내경제에 초점을 
맞춰서 논의되고 있지만, 국내에서 소비 증가 요인이 
있게 되면 수입도 증가하게 된다. 따라서 소득주도성장 
정책은 국제수지의 악화 가능성을 내포하고 있다. 본 
연구에서는 개방경제 체제하에서 소득주도성장 정책의 
효과를 논의하지 못한 한계가 있기 때문에 향후 이에 
대한 분석이 필요하다 하겠다.
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