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칼레츠키언 성장분배모형을 활용한 재분배정책의   

경제적 효과 분석*
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논문초록 1) 본 연구는 재정적자를 고려한 칼레츠키언 성장분배모형을 구축하고 재분배정책

이 경제에 미치는 효과를 분석하였다. 아울러 본 연구는 세계 각국이 재정적자에 

기인한 정부부채의 지속적 증가를 우려하여 균형재정을 추구하는 최근의 상황을 

반영하여 균형재정의 조건 하에서 재분배정책의 경제적 효과를 살펴보았다. 본 

연구의 중요한 분석 결과는 다음과 같다. 첫째, 사회보장제도는 자동안정화 기능

을 수행하기 때문에 정부의 재분배정책에 의한 사회보장 관련 지출이 경제에 미

치는 효과는 재량적 정부지출이 경제에 미치는 효과보다 더 작다. 둘째, 소득세율

의 상대적 크기에 따라 침체주의 가설뿐만 아니라 활황주의 가설이 성립할 수 있

다. 셋째, 균형재정 정책을 실행할 경우 노동소득세율은 더 이상 경제에 어떤 영

향도 미치지 않으며 오직 자본소득세율만 경제에 영향을 미친다. 마지막으로, 균

형재정 정책에 의해 자본소득세가 정부지출로서 경제 순환 과정에 주입될 경우 

그 주입의 크기는 자본소득세 납부에 의한 소비 감소의 크기보다 더 크므로 균형

재정 정책 하에서 자본소득세는 경제에 긍정적인 영향을 미친다.
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Ⅰ. 서 론

본 연구의 목적은 칼레츠키언 성장분배모형을 이용하여 재분배정책의 경제적 효

과를 분석하는 것이다. Rowthorn(1981), Dutt(1984), Taylor(1985), Amadeo 

(1986) 등에 의해 발전된 칼레츠키언 성장분배이론은 암묵적으로 정부의 적극적 경

제 개입을 옹호함에도 불구하고 정부 개입의 장기적 효과 분석이나 정부 개입의 유

형 분석 등 정부 활동과 관련된 다양한 경제적 분석을 제시하지 못하고 있는 실정이

다. 현재까지 칼레츠키언 성장분배이론의 관점에서 정부 활동의 경제적 효과를 분

석하고 있는 연구로는 You and Dutt(1996), Lavoie(2000), Commendatore et 

al.(2011), 이상헌․고민창(2013) 등이 있다. You and Dutt(1996)은 정부지출의 

증가에 기인한 재정적자의 확대는 정부부채비율을 상승시키고, 정부부채비율의 상

승은 경제성장을 촉진시키지만 자본가들의 이자수입을 증대시킴으로써 소득분배를 

악화시킨다고 주장하였다. Lavoie(2000)은 단기적인 상황을 묘사하는 칼레츠키언 

모형을 사용하여 정부부채의 증가가 자본가들의 이윤을 증가시킨다는 사실을 보였

다. 이들 논의의 공통점은 정부부채의 증가가 장단기적으로 경제에 긍정적인 영향

을 미친다는 사실이다. 그러나 이상헌․고민창(2013)은 정부지출 대신 소득대비 재

정적자 비율을 재정정책의 지표로 설정함으로써 재정적자 증가에 따른 정부부채비

율 상승이 장기적으로 경제성장과 역관계를 가질 수 있다는 분석 결과를 제시하였

다.

위에서 거론된 세 연구가 정부지출의 유형별 분류를 행하고 있지 않는 반면, 

Commendatore et al.(2011)은 정부지출을 ‘생산적’ 지출과 ‘비생산적’ 지출로 유형 

분류하고 이들 각각이 경제에 미치는 효과를 분석하였다. 이 연구는 생산적 정부지

출은 노동생산성에 긍정적인 영향을 미치고 노동생산성은 실질임금률에 긍정적인 

영향을 미친다고 가정하였고, 실질임금의 노동생산성 탄력성은 노동조합의 영향력

을 반영하면서 1보다 크거나 작을 수 있다고 가정하였다. 이러한 가정 하에서 이 

연구는 소득대비 정부지출의 크기에 따라 생산적 정부지출은 경제에 긍정적 영향을 

미치기도 하고 부정적 영향을 미치기도 하는 반면, 비생산적 정부지출은 항상 경제

에 긍정적 영향을 미친다고 주장하였다. 그러나 Commendatore et al.(2011)의 분

석 결과는 다음의 두 가지 점에서 한계를 갖는다. 첫째, 비생산적 정부지출은 항상 

경제에 긍정적인 영향을 미치지만 생산적 정부지출은 경제에 긍정적 영향을 미칠 
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수도 있고 부정적 영향을 미칠 수도 있다면, 우리가 생산적 정부지출을 비생산적 

정부지출로부터 구별하고 어떤 정부지출이 생산적이 될 것인지 모색할 이유가 없게 

된다. 즉, 그들의 정부지출의 유형별 분류가 전혀 의미가 없게 된다. 둘째, 

Commendatore et al.(2011)은 생산적 정부지출과 비생산적 정부지출이 구체적으

로 어떤 지출인지 제시하지 않고 있다. 즉, R&D 지출이 생산적 지출에 속하는지 

아니면 사회간접자본 지출이 생산적 지출에 속하는지, 이에 대한 어떠한 논의도 제

시하지 않는다. 

우리는 Commendatore et al.(2011)과는 다른 의미에서 정부지출을 유형 분류하

고, 칼레츠키언 성장분배모형을 활용해 각각의 정부지출 유형이 경제에 미치는 효

과를 분석하고자 한다. 우리는 정부지출을 통상적인 정부구매와 이전지출로 구별하

고 사회보장지출을 이전지출의 대표적 지출로 간주한다. 아울러 우리는 소득별 소

득세율을 구별하고 각각의 소득세율이 경제에 미치는 효과를 분석하고자 한다. 재

분배정책은 각 계층 간 소득재분배를 위해 정부가 조세와 사회보장지출을 활용하는 

정책이기에, 본 연구는 칼레츠키언 성장분배모형을 통해 재분배정책의 경제적 효과

를 분석하는 연구라고 볼 수 있다.

본 연구를 통해 우리는 다음의 두 가지 목적을 달성하고자 한다. 첫째, 조세제도

와 사회보장정책이 경제에 미치는 효과를 분석함으로써 칼레츠키언 성장분배이론의 

지평 확장에 일조하고자 한다. 앞에서 지적한 것처럼, 칼레츠키언 성장분배이론의 

주창자들은 정부의 적극적 경제 개입을 옹호하면서도 정부 활동에 대한 다양하고도 

구체적인 분석을 제시하지는 못했다. 따라서 본 연구는 칼레츠키언 성장분배이론에

서 거의 논의된 적이 없는 재분배정책의 경제적 효과를 분석함으로써 칼레츠키언 

성장분배이론의 발전에 기여하고자 한다. 둘째, 최근 우리나라에서도 칼레츠키언 

성장분배이론에 대한 관심이 증가하고 있을 뿐만 아니라 칼레츠키언 성장분배이론

에 대한 정책적 요구 사항도 커지고 있는 실정이다(이상헌․고민창, 2010; 이상헌, 

2014; 홍장표, 2014; Ko and Lee, 2015). 이러한 상황에서 본 연구는 재분배정책의 

경제적 효과 분석을 통해 칼레츠키언 성장분배이론에 대한 최근의 정책 수요를 부

분적으로나마 충족시키고자 한다. 

본 연구는 다음과 같이 구성된다. 다음의 제Ⅱ절에서 우리는 정부의 재정적자를 

고려한 칼레츠키언 성장분배모형을 구축한다. 횡단면적인 관점에서 볼 때나 시계열

적인 관점에서 볼 때나 정부의 재정수지 적자는 통상적인 상황이라고 볼 수 있기 때
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문에 재정적자를 고려한 모형은 현실을 잘 반영하는 모형으로 간주될 수 있다. 정

부지출을 정부구매와 사회보장지출로 유형 분류하고, 칼레츠키언 성장분배모형을 

활용해 각각의 정부지출 유형이 경제에 미치는 효과를 분석한다. 아울러 소득별 세

율이 경제에 미치는 효과를 분석한다. 제Ⅲ절에서 우리는 균형재정 정책의 조건 하

에서 재분배정책의 경제적 효과를 분석한다. 세계 각국은 재정적자의 증가에 따른 

정부부채 증가를 우려해왔고 정부부채비율의 지속적 상승을 저지하기 위해 최근 들

어 균형재정 정책을 추구해오고 있다. 이는 이론적인 관점에서 볼 때 정부 재정과 

관련하여 최선의 정책은 균형재정 정책이라는 주류경제학의 입장을 견지하는 것이

라 할 수 있다. 우리는 균형재정 정책의 실행에 따라 재분배정책의 경제적 효과가 

어떻게 달라지는지 살펴본다. 제Ⅳ절은 본 연구의 성과를 간략히 요약한다.

Ⅱ. 재정적자를 고려한 칼레츠키언 성장분배모형

정부부문을 고려한 폐쇄경제를 가정하자. 노동과 자본의 생산요소로 단일 상품을 

생산하는 경제이고, 노동공급 탄력성은 완전탄력적이고 자본은 마모되지 않으며 기

업은 과잉 설비의 조건 하에서 생산한다. 경제의 생산기술은 레온티에프 유형의 생

산함수에 의해 표현된다. 

   ≤ min       (1)

여기서   는 각각 실제의 산출량, 노동량, 자본스톡을 나타내고, 와 는 

각각 노동생산성과 자본계수의 역수이다. 는 잠재산출량이고 는 완전고용수준

이다.

칼레츠키언 성장분배모형은 Kalecki(1954)의 마크업 가격결정이론에 기초한다. 

마크업 가격결정이론은 오늘날 거대 기업들이 가격결정력을 갖게 되었다는 사실을 

반영한다. 독점력을 보유한 거대 기업은 평균가변비용에 이윤 마진을 할증함으로써 

재화 가격을 결정한다. 

  



(2)
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여기서 는 재화 가격, 는 명목임금률, 는 재화 한 단위당 명목임금, 

은 마크업이다. 마크업의 크기는 기업의 독점정도에 의존한다.

식 (2)를 약간 변형함으로써 우리는 다음과 같이 실질임금률()과 노동생산성

()의 관계를 얻을 수 있다.




  



(3)

칼레츠키의 마크업 가격결정이론은 실질임금이 노동생산성에 따라 변하지만, 실

질임금의 변화량은 노동생산성의 변화량에 미치지 못한다는 것을 보여준다.

마크업 가격결정이론은 임금 몫과 이윤 몫을 결정하는 기초가 된다. 임금 몫

()과 이윤 몫()은 다음과 같이 마크업의 크기에 의존한다.

 
















(4)











 




(5)

본 연구의 핵심은 재분배정책이 경제에 미치는 효과를 분석하는 것이다. 재분배

정책은 고소득 계층으로부터 저소득 계층으로의 소득재분배를 위해 정부가 조세와 

정부지출을 활용하는 정책이다. 누진세, 실업수당, 국민기초생활보장제도 등이 대

표적인 재분배정책의 유형으로서 재분배정책의 핵심은 조세정책과 사회보장정책에 

있다. 본 연구는 재분배정책의 효과를 분석하기 위해 정부지출()을 통상적인 정

부구매()와 사회보장지출()로 구별할 것이다. 사회보장지출은 이전지출을 

대표한다고 볼 수 있다.

    (6)

우리는 정부구매를 재량적 정부지출로 간주할 것이고, 이에 따라 정부구매를 외

생적으로 주어졌다고 가정할 것이다. 그러나 사회보장지출은 자동안정화1) 기능을 

수행하기 때문에, 우리는 이를 반영하기 위해 사회보장지출이 소득에 역진적으로 
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변동한다고 가정할 것이다.

 

    (7)

여기서   이 성립한다. 는 사회보장제도 확충을 위한 정부의 정책적 지출

을 나타내고 외생적으로 주어졌다고 가정된다.2) 는 사회보장제도의 자동안정화 

기능으로 인해 경기변동과 연관되어 변동하는 사회보장지출을 나타낸다. 는 사회

보장지출의 소득 민감도로서 소득 한 단위 변동에 따른 사회보장지출의 변화량을 

보여주며 사회보장지출의 자동안정화 기능의 정도를 반영한다. 즉, 가 커질수록 

자동안정화 기능은 커진다고 볼 수 있다.

이제 정부구매와 사회보장지출을 자본스톡의 비율로 다음과 같이 나타내도록 하

자.




  (8)




   (9)

여기서 은 자본스톡대비 소득의 비율로서 설비가동률을 나타낸다. 우리는 정부

의 재정수지 적자를 가정할 것이고, You and Dutt(1996)과 마찬가지로 정부는 오

직 차입을 통해서만 재원을 조달한다고 가정할 것이다. 이러한 가정 하에서 정부의 

통합재정수지는 다음과 같이 나타낼 수 있다.

  



(10)

위 식은 정부지출()과 정부부채에 대한 이자지급()의 합이 세금()을 

 1) 국민기초생활보장제도와 실업수당 등의 사회보장제도는 경기호황기에는 자동적으로 총지출이 

작아지는 반면 경기불황기에는 총지출이 증가함으로써 경기변동의 진폭을 완화시키는 기능을 

수행하는데, 이를 사회보장제도의 자동안정화 기능이라고 한다.

 2) 본 연구에서 정부지출과 관련된 정책변수는 

과 이다.
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초과할 경우 정부는 그 초과액만큼 차입()한다는 사실을 보여준다.

이제 경제의 소비지출을 살펴보자. 노동자들은 저축하지 않으며 정부로부터 이전

지출의 일종인 사회보장지출()을 제공받는다. 자본가들은 국채를 매입하고 이에 

따른 이자수입을 얻는다. 이러한 가정 하에서 경제의 소비지출()은 노동자들의 

세후 임금소득으로부터의 소비지출, 사회보장소득으로부터의 소비지출, 자본가들

의 세후 이윤소득과 이자소득으로부터의 소비지출의 합으로 구성된다.

 

          (11)

여기서 는 노동소득에 대한 세율이고 는 자본소득에 대한 세율이다. 그리고 

는 자본가들의 저축성향이고 는 소득대비 이윤 몫이다. 는 정부부채이고 는 

이자율이므로 는 정부의 부채에 대한 실질이자지급액으로서 자본가들의 실질

이자소득이 된다. 우리는 이 논문에서 이윤 몫(), 이자율(), 가격()이 외생적

으로 주어졌다고 가정할 것이다.

이제 논의의 편의를 위해 가장 단순한 형태의 칼레츠키언 투자함수를 가정하자. 

즉, 자본축적률()은 설비가동률()의 증가함수로 설정된다.




    (12)

설비가동률 는 자본스톡대비 소득의 비율()3)이므로 자본축적률 는 설비

가동률이 일정한 균제상태에서 소득성장률과 일치한다. 는 설비가동률과는 독립

적으로 투자지출에 긍정적으로 영향을 미치는 요인들(예를 들어, 기업가들의 투자 본

능(animal spirits))을 반영하는 파라미터이고 는 투자의 설비가동률 민감도를 나

타낸다.

거시경제 균형은 소득이 소비지출, 투자지출, 정부구매의 합과 일치할 때 달성된

다.

 3) 원래 설비가동률의 엄밀한 정의는 잠재산출량대비 산출량의 비율()이다. 그러나 

 이 성립하기 때문에 자본계수가 일정하다고 가정할 때 설비가동률

()은 에 의해 반영된다.
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            (13)

사회보장지출 를  으로 대체하고 통상적인 칼레츠키언 성장분배모형의 

방식으로 논의를 진행하기 위해 식 (13)을 자본스톡의 비율로 나타내면 우리는 다

음의 식을 얻는다.

             (14)

여기서 는 자본스톡대비 정부부채 비율()이다.    이므로 총

임금()을 자본스톡의 비율로 나타낼 경우  이 된다. 식 (14)를 정리해서 

우리는 다음과 같이 균형설비가동률()을 얻을 수 있다.

 
        

    
(15)

식 (15)의 분모는 케인즈의 안정성 조건을 나타낸다. 케인즈의 안정성 조건이란 

산출 변동에 따른 저축의 변화가 산출 변동에 따른 투자의 변화보다 더 커야 한다는 

것이다.4) 케인즈의 안정성 조건이 성립한다고 가정할 때 식 (15)의 분모는 양의 

값을 갖는다. 식 (15)의 분자 또한 양수이기 때문에 균형설비가동률은 양의 값을 

갖는다.

균형설비가동률을 자본축적률 식 (12)에 대입함으로써 우리는 다음과 같이 균형

성장률()을 얻을 수 있다. 

 

















(16)

식 (16)의 분자 항은 양수이다. 따라서 케인즈의 안정성 조건이 성립한다고 가정

 4) 정부부문을 고려한 폐쇄경제모형에서 경제의 총저축은 

이므로 식 (15)의 

분모 항 




은 산출 변동에 따른 총저축의 변화를 보여준다.  
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할 때 균형성장률 또한 양의 값을 갖는다.

이제 비교정태분석을 살펴보자. 균형설비가동률에 대한 각각의 파라미터의 비교

정태분석 결과는 다음과 같다.

 

 
  , 

  , 
  , 

  , 
  , 



  , 


  , 
  ,  

 
  , 

  


  , 

  , 
  , 

  는 기존의 칼레츠키언 문헌에서 잘 알려져 있

는 결과이다. 기업가들의 투자 욕구가 크거나 투자의 설비가동률 민감도가 클수록 

균형설비가동률이 상승한다(
  , 

  ). 또한 정부구매가 클수록 균형설비

가동률은 상승한다(
  ). 그리고 저축성향이 클수록 균형설비가동률이 하락한

다는 절약의 역설이 성립한다(
  ). 한편, 각각의 소득세율이 상승할수록 균형

설비가동률이 하락한다는 결과(


  , 


  ) 또한 기존의 경제학 상식에 배치

되지 않는다. 

본 연구에서 새롭게 도출된 결과 중의 하나는 사회보장지출과 관련된 비교정태분

석 결과이다. 전통적인 케인지언 경제학에서 이전지출의 승수효과가 정부구매의 승

수효과보다 작다는 것은 잘 알려져 있다. 이는 정부구매가 직접적으로 지출을 증가

시키는 요인인 반면, 이전지출은 소득재분배에 따라 간접적으로 소비지출을 증가시

키는 요인이기 때문이다. 그러나 본 연구에서는 노동자들만 사회보장지출을 얻고 

노동자들은 그 사회보장소득을 전액 소비지출에 사용하기 때문에 정부지출 유형의 

차이에 따른 경제적 효과의 차이는 없게 된다. 즉, 정부구매의 증가든 사회보장지

출의 증가든 경제에 미치는 효과의 크기는 정확히 같다. 그러나 사회보장제도 확충

을 위한 정부의 정책적 지출의 경제적 효과와 정부구매의 경제적 효과의 크기는 다

르게 된다. 사회보장지출의 자동안정화 기능을 고려하지 않을 경우 사회보장제도 

확충을 위한 정부의 정책적 지출의 비교정태분석 결과는 다음과 같다.


 

        


  (17)
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사회보장지출의 자동안정화 기능이 없다면 사회보장제도 확충을 위한 정부의 정

책적 지출이 설비가동률에 미치는 효과는 정부구매가 설비가동률에 미치는 효과

(
 )와 완전히 일치한다. 그러나 사회보장제도 확충을 위한 정부의 정책적 지출의 

확대는 사회보장제도의 자동안정화 기능으로 인해 사회보장지출을 더 작게 증가시

키고, 이에 따라 설비가동률에 미치는 효과 또한 식 (17)보다 더 작게 된다.5) 그러

나 이러한 결과가 사회보장제도 확충을 위한 정부의 정책적 지출의 확대를 제한하

는 근거로 사용되어서는 안 된다. 사회보장제도는 소득재분배를 통한 사회통합과 

분배 형평성의 증진 등의 고유의 목적을 갖는 제도적 장치로서 경제적 효과만 가지

고 평가될 수는 없기 때문이다.

한편, 사회보장지출의 소득 민감도의 비교정태분석 결과는 다음과 같다.


 

        
      

  (18)

사회보장지출의 소득 민감도가 커질수록, 즉 사회보장지출의 자동안정화 기능이 

강화될수록 설비가동률은 하락한다.

한편, 위의 비교정태분석 결과 중에서 조금 더 자세히 논해야 할 것은 
이다. 

즉, 이윤 몫의 증가에 따라 경기 불황(침체주의 가설)이 유발되는지, 아니면 경기 

호황(활황주의 가설)이 발생하는지 상론할 필요가 있다. 균형설비가동률에 대한 이

윤 몫의 편도함수는 다음과 같다. 


 

       
         

(19)

식 (19)의 분모는 양수이지만 분자 항의 부호는 확정될 수 없다. 식 (19)의 부호

는 분자에서 첫 번째 항인     의 부호에 의존한다. 자본소득세율

 5) 이는 사회보장지출 식 (7)을 전미분해서 얻어지는 식 

을 

통해 알 수 있다. 사회보장제도 확충을 위한 정부의 정책적 지출의 한 단위 증가는 자동안정

화 기능으로 인해 사회보장지출을 한 단위보다 더 작게 증가시킨다.
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과 노동소득세율, 자본가들의 저축성향의 크기에 따라 침체주의 가설이 성립하는지 

활황주의 가설이 성립하는지 결정된다. 노동소득세율이 자본소득세율보다 훨씬 크

고 저축성향이 작을 경우 활황주의 가설이 성립할 수도 있다. 그러나 자본소득세율

이 노동소득세율보다 클 경우, 즉   이 성립할 경우 본 연구는 침체주의 가설

을 지지한다.   은 침체주의 가설이 성립하기 위한 충분조건이다. 이에 대한 

경제적 메커니즘은 다음과 같다.     은 이윤 한 단위가 증가할 

때 소비지출의 변화량을 나타낸다.6) 만약   이 성립할 경우, 이윤 몫이 커질

수록 세금으로 누출되는 크기도 더 커지게 되고 그만큼 소비지출은 더 감소하게 되

어 경기는 침체하게 된다.

이제 균형성장률에 대한 각각의 파라미터의 비교정태분석 결과를 살펴보자.

 
  , 

  , 
  , 

  , 
  , 



  , 


  , 
  , 

 
  , 

 

균형성장률에 대한 각각의 파라미터의 비교정태분석 결과는 균형설비가동률에 

대한 비교정태분석 결과와 완전히 일치한다. 따라서 여기서는 두 가지 결과에 대해

서만 언급하고자 한다. 첫째, 이자율이 상승할수록 균형설비가동률과 균형성장률

이 상승한다는 결과(
  , 

  )와 자본스톡대비 정부부채 비율이 상승할수록 

균형설비가동률과 균형성장률이 상승한다는 결과(
  , 

  )는 You and 

Dutt(1996)과 Lavoie(2000)에 의해 도출된 결과와 일치한다.7) 이에 대한 경제적 

메커니즘은 다음과 같다. 다른 조건이 일정하고 이자율이 상승하거나 정부부채비율

 6) 식 (11)은 다음과 같이 변경될 수 있다:     

. 이 식에서 알 수 있는 것처럼,   은 이윤 한 

단위가 증가할 때 소비지출의 변화량을 보여준다.

 7) You and Dutt(1996)은 재정적자와 정부부채를 고려한 칼레츠키언 성장분배모형을 최초로 제

시한 연구이다. 정부부문을 고려한 선구적인 칼레츠키언 성장분배모형을 제시했음에도 불구

하고 그들의 연구는 많은 추가적인 논의를 유발하지는 못했다. 그 이유는 장기에도 정부부채

비율과 경제성장 사이에 긍정적 관계가 존재한다는 그들의 주장이 기존의 경제학 상식에 배치

되기 때문일 수 있다.
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이 상승할 경우 정부로부터 얻는 자본가들의 이자소득은 증가하고 이에 따른 소비

지출의 증가는 경제에 긍정적 영향을 미치기 때문이다. 그러나 이상헌․고민창

(2013)은 재정정책의 지표로서 소득대비 재정수지 적자를 사용하고, 이를 정부부채

동학과 결합시킴으로써 장기에 정부부채비율은 경제성장과 반비례 관계에 있음을 

보였다. 둘째, 균형설비가동률에 대한 이윤 몫의 비교정태분석 결과와 마찬가지로 

균형성장률에 대한 이윤 몫의 비교정태분석 결과 또한 확정적이지 않다. 균형성장

률에 대한 이윤 몫의 편도함수는 다음과 같다.


 

        
        

(20)

식 (20)의 부호는 식 (19)와 마찬가지로 분자 항의     의 부호

에 의존한다. 따라서 자본소득세율과 노동소득세율의 상대적 크기에 따라 임금주도 

성장레짐이 성립하는지 이윤주도 성장레짐이 성립하는지 결정된다. 자본소득세율

이 노동소득세율보다 크다는 조건은 임금주도 성장레짐이 성립하기 위한 충분조건

이다. Rowthorn(1981), Dutt(1984), Taylor(1985) 등은 칼레츠키언 성장분배모형

을 통해 임금주도 성장레짐을 제시하였지만, Bhaduri and Marglin(1990)은 투자

함수의 수정을 통해 칼레츠키언 성장분배모형의 틀 내에서 임금주도 성장레짐과 이

윤주도 성장레짐이 양립 가능함을 입증하였다. 한편, Blecker(2002)는 임금에서의 

저축을 가정할 경우에도 이윤 몫의 변화가 성장에 긍정적으로 영향을 미칠지 부정

적으로 영향을 미칠지 불확실하게 된다고 주장하였다.8) 본 연구는 경제가 어떤 조

세제도를 채택하느냐에 따라 이윤 몫의 변화에 따라 경제적 성과가 달라질 수 있음

을 보였고, 이는 본 연구의 독창적인 기여이다.

 8) 고민창(2016)은 임금에서의 저축과 노동자의 저축이 동일한 가정이 될 수 없고, 임금에서의 

저축 가정은 장기에 노동자들이 모든 자본을 소유하게 될 것을 함축하기 때문에 노동자의 저

축을 가정하는 것이 합리적이라고 주장하였다. 또한 고민창(2016)은 노동자의 저축을 가정할 

때 이윤 몫의 변화에 따라 경제성장이 저해될 수도 있고 촉진될 수도 있다는 사실, 즉 임금주

도 성장레짐과 이윤주도 성장레짐이 양립 가능함을 보였다.
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Ⅲ. 균형재정 정책의 경제적 효과 분석 

확장적 재정정책 혹은 재정적자 확대 정책이 경제에 미치는 영향에 대해 주류경

제학에는 크게 두 가지 견해가 존재한다(Elmendorf and Mankiw, 1999). 첫째, 재

정적자의 증가에 따른 정부 차입의 증가는 이자율을 상승시켜 민간의 투자지출을 

구축함으로써 경제성장에 부정적 영향을 미친다. 또한 정부의 차입 증가는 장기에 

정부부채를 증가시킴으로써 미래 예산에 재정적 부담을 가중시키고 경제성장에 부

정적 영향을 미친다.9) 둘째, 리카디언 동등성정리에 입각한 주장이다. 재정적자는 

정부부채를 증가시키고, 합리적 경제주체들은 정부가 부채를 청산하기 위해 결국 

조세를 증가시킬 것이라고 예측한다. 따라서 합리적 경제주체들은 미래의 조세 부

담 증가에 대비해 현재 지출을 줄일 것이기 때문에 재정적자에 기초한 정부의 지출 

증가는 민간의 지출 감소에 의해 정확히 상쇄됨으로써 재정적자 확대 정책은 경제

에 어떤 영향도 미치지 않는다는 것이다. 오늘날 주류경제학자들의 다수는 첫 번째 

견해를 지지하며 거시경제 안정화정책으로서 확장적 재정정책의 효과성을 받아들이

지 않는다. 확장적 재정정책에 기인한 정부부채의 증가는 경제성장을 저해할 뿐만 

아니라 물가상승 압박을 크게 함으로써 경제를 불안정하게 만든다는 견해가 광범위

하게 퍼져 있다. 따라서 주류경제학의 입장에 따르면 균형재정은 정부가 취할 수 

있는 최선의 정책이 된다. 이러한 주류경제학의 입장을 쫓아 세계 각국은 균형재정 

정책을 추구해왔다.10) 본 연구는 이러한 최근의 세계적 흐름을 반영하기 위해 균형

재정 정책의 조건 하에서 재분배정책의 경제적 효과를 분석하고자 한다. 우선, 기

초재정수지 균형 정책 하의 경제적 효과를 살펴본 후에 통합재정수지 균형 정책 하

의 경제적 효과를 분석한다.

1. 기초재정수지 균형 정책의 경제적 효과 분석 

정부의 핵심적 역할은 민간부문으로부터 세금을 징수하고 지출을 행하는 것이다. 

 9) 최근 Reinhart and Rogoff(2010)는 44개 국가의 200년간의 방대한 시계열자료를 기초로 실증 

분석한 결과 정부부채비율이 90%가 넘을 경우 정부부채의 증가는 경제성장을 저해한다고 주

장하였다.

10) 우리나라의 재정정책 기조도 이러한 세계적 흐름에서 예외는 아니다.
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제Ⅱ절의 칼레츠키언 성장분배모형에서 정부가 취득하는 세금()은 노동소득세와 

자본소득세의 합이다.

     (21)

식 (21)을 자본스톡의 비율로 나타내면 다음과 같다.

 




 (22)

우리는 여기서 기초재정수지 균형 정책을 분석하고자 하므로   을 가정해야 

한다. 따라서 앞 절의 거시경제 균형조건 식 (13)에   대신 를 대입하고 

이를 자본스톡의 비율로 나타내면 다음과 같은 식을 얻는다.

         

          (23)

식 (23)으로부터 우리는 균형설비가동률을 구할 수 있고, 이를 자본축적률 식 

(12)에 대입함으로서 균형성장률을 얻을 수 있다. 이러한 과정을 통해 얻은 균형설

비가동률과 균형성장률은 다음과 같다.

 
  

   
(24)

 
  

     
(25)

식 (24)와 (25)의 분모는 케인즈의 안정성 조건을 나타낸다. 우리는 케인즈의 

안정성 조건이 성립한다고 가정할 것이고, 이에 따라     이 성립한

다. 식 (24)와 (25)의 분자는 모두 양수이기 때문에 균형설비가동률과 균형성장률

은 양의 값을 갖는다.

기초재정수지 균형 정책으로 인해 정부지출은 정확히 세금의 크기만큼만 이루어
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져야 한다. 이러한 조건으로 인해 우리는 매우 흥미로운 연구 결과를 얻을 수 있는

데, 이제 노동소득세율()은 더 이상 경제에 어떤 영향도 미치지 않으며 오직 자

본소득세율()만이 경제에 영향을 미친다는 사실이 그것이다. 이러한 연구 결과는 

장기 균제상태에서 노동자들의 저축성향이 이윤율에 어떤 영향도 미치지 못하고 오

직 자본가들의 저축성향만이 이윤율에 영향을 미친다는 케임브리지방정식의 이론적 

함의를 연상시킨다.

기초재정수지 균형을 가정할 때 노동소득세율이 경제에 어떤 영향도 미치지 못하

게 되는 경제적 메커니즘은 다음과 같다. 식 (11)로부터 알 수 있는 것처럼, 노동

자들은 노동소득세율만큼 정부에 세금을 납부하고 난 나머지 소득 전체를 소비지출

에 사용한다. 즉, 노동자들의 노동소득세는 정부에 의해 경제 순환 과정에서 누출

로 빠져나오게 되고 노동자들은 정확히 그 만큼 더 적게 소비하게 된다. 따라서 노

동소득세는 경제에 부정적 영향을 미친다. 그러나 기초재정수지 균형 정책에 의해 

노동소득세는 정부지출로서 다시 경제순환과정에 주입된다. 기초재정수지 균형 정

책에 의한 정부의 노동소득세의 주입은 애초의 노동소득세만큼 감소된 노동자들의 

소비지출의 크기와 정확히 일치한다. 따라서 노동소득세율이 얼마이든지 간에 경제 

전체의 유효수요의 크기는 변화가 없게 되고 노동소득세는 경제에 어떤 영향도 미

치지 않게 된다.

그러나 자본소득세의 경우 상황이 다르다. 자본가들은 자본소득세만큼 정부에 세

금을 납부한 후 가처분소득에서 일정 부분만 소비하고 나머지는 저축한다. 즉, 자

본가들은 저축하기 때문에 자본소득세 납부로 인한 소비지출의 감소 크기는 자본소

득세 감소보다 더 작게 된다. 따라서 기초재정수지 균형 정책에 의해 자본소득세가 

정부지출로서 경제 순환 과정에 주입될 경우 그 주입의 크기는 자본소득세 납부에 

의한 소비 감소의 크기보다 더 크게 된다. 따라서 자본소득세는 경제에 긍정적인 

영향을 미칠 수 있다! 이는 본 연구의 가장 흥미로운 결과 중의 하나이고, 이러한 

분석 결과는 비교정태분석을 통해 입증될 수 있다. 균형설비가동률과 균형성장률에 

대한 각각의 파라미터의 비교정태분석 결과는 다음과 같다.


  , 

  , 


  , 
  , 

  , 
  , 

  
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
  , 

  , 


  , 
  , 

  , 
  , 

  

균형설비가동률과 균형성장률에 대한 각각의 파라미터의 비교정태분석 결과는 

정확히 일치한다.11) 비교정태분석 결과, 정부가 기초재정수지 균형 정책을 추구할 

경우 자본소득세율이 경제에 긍정적으로 영향을 미친다는 사실(


  , 


  )

이 입증된다. 그 경제적 근거는 앞에서 서술한 것처럼, 기초재정수지 균형 정책에 

의한 자본소득세 주입의 크기가 자본소득세 납부로 인한 자본가들의 소비 감소의 

크기보다 더 크기 때문이다. 기업가들의 투자 욕구와 투자의 설비가동률 민감도가 

경제에 긍정적으로 영향을 미친다는 사실(
  , 

  ; 
  , 

  )과 

저축성향이 경제에 부정적 영향을 미친다는 사실(
  ; 

  )은 제Ⅱ절의 분

석 결과와 차이를 보이지 않는다. 

제II절의 분석에서는 노동소득세율과 자본소득세율의 상대적 크기에 따라 침체주

의 가설과 활황주의 가설이 양립 가능하였던 반면, 기초재정수지 균형 조건 하에서 

경제는 침체주의 가설과 임금주도 성장레짐을 지지한다. 즉, 이윤 몫이 커질수록 

균형설비가동률과 균형성장률이 하락한다(
  , 

  ). 이러한 분석 결과는 

기초재정수지 균형 정책으로 인해 노동소득세율이 경제에 영향을 미칠 수 없다는 

사실에 기인한다. 식 (23)을 조정할 경우, 우리는       

   을 얻는다. 이 식에서 알 수 있는 것처럼, 기초재정수지 균형 정책

으로 노동소득세율은 설비가동률에 영향을 미치지 않으며, 다른 조건이 일정할 경

우 이윤 몫의 상승은 자본가들의 소비지출을 증가시키지만 임금 몫을 감소시키고 

11) 비교정태분석 결과 
 와 



 에 대해 약간의 부연 설명이 필요하다. 균형성장률에 대

한 저축성향의 편도함수는 
 

  








이고, 균형성장률에 

대한 자본소득세율의 편도함수는 


 


 


이다. 
 와 



 이 성

립하기 위한 충분조건은  이다. 제Ⅲ절 제2항에서 볼 수 있듯이, 균형성장률이 

경제적으로 의미 있는 양의 값을 갖기 위해서는  이 반드시 성립해야 한다. 따라

서 
 와 



 은 성립한다고 볼 수 있다.
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노동자들의 소비지출을 더 크게 감소시킨다. 따라서 이윤 몫의 상승은 소비지출에 

부정적 영향을 미침으로써 경제에 부정적 영향을 미치게 된다.

2. 통합재정수지 균형 정책의 경제적 효과 분석 

앞의 제1항에서 우리는 기초재정수지 균형 정책의 경제적 효과를 분석하였다. 이

제 통합재정수지 균형 정책의 경제적 효과를 살펴보자. 통합재정수지란 정부지출과 

세금뿐만 아니라 정부부채에 대한 정부의 이자지급까지 포함한 재정수지를 뜻한다. 

만약 정부가 현재 부채 수준이 너무 높다고 판단할 경우 기초재정수지 균형은 충분

한 대안이 될 수 없고 통합재정수지 균형이 더욱 적절한 대안이 될 수 있다. 통합재

정수지 균형이란 정부의 새로운 차입이 없다는 것으로서   을 의미한다. 그

리고   은 통합재정수지를 나타내는 식 (10)로부터 다음과 같이 표현될 수 

있다.

  



(26)

이를 자본스톡의 비율로 나타내면 다음과 같다.

           (27)

식 (26)을 거시경제 균형조건 식 (13)에 대입하고 이를 자본스톡의 비율로 나타

내면 우리는 다음의 식을 얻는다. 

         

           (28)

식 (28)로부터 우리는 균형설비가동률을 구할 수 있고, 이를 자본축적률 식 (12)

에 대입함으로써 균형성장률을 얻을 수 있다. 이러한 과정을 통해 얻은 균형설비가

동률과 균형성장률은 다음과 같다.
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 
  

  
(29)

 
  

   
(30)

앞의 제1항에서 설명한 것처럼, 식 (29)와 (30)의 분모는 케인즈의 안정성 조건

을 나타낸다. 우리는 케인즈의 안정성 조건이 성립한다고 가정할 것이고, 이에 따

라     이 성립한다. 균형설비가동률과 균형성장률이 경제적으로 의

미 있는 양의 값을 갖기 위해서는 식 (29)와 (30)의 분자가 모두 양수여야 한다. 

우리는 경제적으로 의미 있는 분석을 위해     와    이 

성립한다고 가정할 것이다. 앞의 제1항의 결과와 마찬가지로, 노동소득세율은 경제

에 어떤 영향도 미치지 않으며 오직 자본소득세율만이 경제에 영향을 미친다는 사

실을 알 수 있다. 

이제 각각의 파라미터에 대한 비교정태분석 결과를 살펴보자. 균형설비가동률과 

균형성장률에 대한 각각의 파라미터의 비교정태분석 결과는 다음과 같다.


  , 

  , 


  , 
  , 

  , 
  , 

  


  , 

  , 


  , 
  , 

  , 
  , 

  


  , 

  , 
  , 

  를 제외한 비교정태분석 결과는 앞의 제1항의 

비교정태분석 결과와 일치한다. 제II절과 제III절 제1항의 비교정태분석 결과에서 

기존의 경제학 상식에 배치되는 결과는 
  , 

  , 
  , 

  였다. 이

러한 분석 결과가 가능한 것은 이자율과 정부부채비율의 상승에 따라 자본가들이 

정부로부터 추가적인 이자소득을 얻게 되고, 이러한 이자소득의 증가는 소비지출을 

증가시킴으로써 경제에 긍정적 영향을 미치기 때문이다. 그러나 통합재정수지 균형 

정책을 가정할 경우 이자율과 정부부채비율의 상승은 경제에 부정적 영향을 미친

다. 통합재정수지 균형 정책을 실행한다는 것은  의 크기만큼 정부지출의 

크기를 조정해야 한다는 것을 의미한다. 즉, 세금으로부터 정부부채에 대한 이자지
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급을 제한 크기가 정부지출로서 경제 순환 과정에 주입된다. 따라서 통합재정수지 

균형 정책 하에서 정부부채에 대한 이자지급의 증가는 그만큼 정부지출을 감소시킨

다. 통합재정수지 균형 정책에 의한 이자지급액의 누출은 자본가들의 이자소득 증

가에 따른 소비지출 증가의 크기보다 더 크기 때문에 이자율 상승과 정부부채비율

의 상승은 경제에 부정적 영향을 미치게 된다.

 

Ⅳ. 결 론 

본 연구는 정부의 재정적자를 고려한 칼레츠키언 성장분배모형을 구축하고 재분

배정책이 경제에 미치는 효과를 분석하였다. 아울러 본 연구는 세계 각국이 재정적

자에 따른 정부부채의 지속적 증가를 우려하여 균형재정을 추구하는 최근의 상황을 

반영하기 위해 균형재정 조건 하에서 재분배정책의 경제적 효과를 살펴보았다. 재

정적자를 갖는 칼레츠키언 성장분배모형에서 재분배정책의 경제적 효과를 살펴본 

본 연구는 다음과 같은 두 가지 흥미로운 분석 결과를 얻었다. 첫째, 사회보장 관

련 정부의 정책적 지출의 확대는 사회보장제도의 자동안정화 기능으로 인해 사회보

장지출을 더 작게 증가시키고, 따라서 정부구매의 확대보다 설비가동률을 더 작게 

상승시킨다. 그러나 이러한 결과가 사회보장제도 확충을 위한 정부의 정책적 지출

의 확대를 제한하는 근거로 사용되어서는 안 된다. 사회보장제도는 소득재분배를 

통한 사회통합과 분배 형평성의 증진 등의 고유의 목적을 갖는 제도적 장치로서 경

제적 효과만 가지고 평가될 수는 없기 때문이다. 둘째, 본 연구는, Bhaduri and 

Marglin(1990)처럼 전통적인 칼레츠키언 투자함수를 수정하지 않는다 하더라도, 

소득세율의 상대적 크기에 따라 침체주의 가설뿐만 아니라 활황주의 가설이 성립할 

수도 있음을 보였다.

한편, 균형재정을 가정한 모형에서 우리는 다음과 같은 연구 결과를 도출하였다. 

첫째, 균형재정 정책을 실행할 경우 노동소득세율은 더 이상 경제에 어떤 영향도 

미치지 않으며 오직 자본소득세율만 경제에 영향을 미친다. 둘째, 균형재정 정책에 

의해 자본소득세가 정부지출로서 경제 순환 과정에 주입될 경우 그 주입의 크기는 

자본소득세 납부에 따른 소비 감소의 크기보다 더 크게 된다. 따라서 균형재정 정

책 하에서 자본소득세는 경제에 긍정적인 영향을 미친다! 셋째, 균형재정 정책의 

결과 노동소득세율이 경제에 영향을 미칠 수 없는 상황에서 이윤 몫의 증가는 자본
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가들의 소비지출을 증가시키지만 임금 몫을 감소시키고 노동자들의 소비지출을 더 

크게 감소시킴으로써 경제에 부정적 영향을 미친다. 즉, 균형재정 정책 하에서 경

제는 임금주도 성장레짐의 특성을 보인다.

마지막으로 본 연구의 정책적 함의 하나를 고려해보자. 우리는 제Ⅲ절에서 균형

재정 정책을 가정하고 이 가정 하에서 자본소득세율의 인상은 경제에 긍정적 영향

을 미칠 수 있다는 사실을 보였다. 이러한 분석 결과는 경제적 성과를 위해 자본소

득세율의 인상이 굉장히 중요함을 시사한다. 자본소득세율은 이윤소득과 이자소득

에 부과되는 세율로서 현실적으로 종합소득세율과 법인세율의 형태로 부과된다. 

즉, 이윤소득과 이자소득을 얻는 개인들의 경우에는 종합소득세율로 자본소득세를 

납부하는 반면, 법인의 경우에는 법인세율로 자본소득세를 납부한다. 우리나라의 

경우, 평균 종합소득세율이 평균 법인세율보다 높을 뿐만 아니라 종합소득세율이 

법인세율보다 더 큰 누진세율을 적용한다. 따라서 정부가 정부부채의 증가를 우려

하여 균형재정 정책을 실행할 경우 경제적 성과를 위해서는 자본소득세율 인상이 

필요하며, 그 때 과세형평성을 고려할 경우 법인세율의 인상은 불가피해 보인다. 

이러한 본 연구의 주장은 법인세율의 인상이 기업의 투자 여력을 감퇴시킴으로써 

경제성장을 저해한다는 널리 퍼진 주류경제학의 견해와 대립한다. 
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Abstract12)

  This paper presents a Kaleckian model of growth and distribution with 
budget deficits and examines the effects of redistributive policy on the 
economy. Furthermore, it analyzes the economic effects of redistributive policy 
under the assumption of balanced budget. The important research results are 
as follows. First, government spending for social security has smaller effects 
on the economy than those of discretionary government purchase because of 
its role of automatic stabilizer. Second, the exhilarationist regime as well as 
the stagnationist regime can emerge depending on the relative size of the tax 
rates for wage and capital income. Third, the tax rate for wage income has no 
effect on the economy and only the tax rate for capital income has an impact 
on the economy, when the government pursuits balanced budget. This result 
is reminiscent of the theoretical implication of the Cambridge equation that 
workers’ propensity to save does not affect the profit rate in the steady state, 
while capitalists’ propensity to save only influences the profit rate. Lastly, the 
tax rate for the capital income exerts a positive influence on the economy 
under the assumption of balanced budget, since the decrease in consumption 
expenditure due to the payment of the capital income tax is smaller than the 
leakage of the capital income tax, which is again injected into the circular flow 
of the economic system as a component of government expenditure.
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