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논문초록 1) 2021년 12월에 한국경제학회는 모든 정회원의 투표를 통하여, ‘한국경제의 7대

과제’를 선정하였다. 선정된 과제는 1위: 생산성 향상 및 신산업 육성, 2위: 저출

산 문제, 3위: 부동산 시장의 수급 균형과 부동산 가격의 연착륙, 4위: 잠재성장

률 제고, 5위: 가계부채 문제, 6위: 소득불평등 문제, 7위: 국가부채 문제 등이다.

7대 과제를 종합하여 성찰해 보면, 현재의 한국경제가 심각한 어려움에 빠져 있

음은 분명하다. 저출산과 생산성 저하로 인한 잠재성장률의 둔화는 심각한 수준

이고, 재정정책의 확대와 부동산 가격의 급등으로 인한 정부부채 및 가계부채의

문제 역시 위험한 정도까지 악화되고 있다. 여러 경제부문의 양극화로 인하여 소

득불평등도 또한 나빠지고 있어, 한국경제는 효율성과 형평성이 모두 낮아지는

어려운 상황을 맞고 있다. 이 논문은 이런 문제들을 자세히 설명하고, 각 과제에

대한 기존의 연구들을 정리하여 소개한다.
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Ⅰ. 서 론

2021년 12월에 한국경제학회는 모든 정회원의 투표를 통하여, ‘한국경제의 7대

과제’를 선정하였다. 선정과정은 2단계로 진행되었다. 먼저 후보 과제 30개를 한국

경제학회 사무국에서 고른 후, 이를 한국경제학회 경제토론 패널위원 63명의 1차

투표에 부쳐 15개의 후보 과제로 압축하였다. 그 후 1차 선정된 15개의 후보 과제

를 한국경제학회 정회원 1,078명의 2차 투표에부쳐, 득표 순으로 7개의 주요 과제

를 선정하였다. 이 7대 과제를 보고하고 설명하는 것으로 2022년 한국경제학회 공

동학술회의의 회장 기조연설을 대신하고자 한다.1) 선정된 7대 과제는 다음과 같

다.

1위: 생산성 향상 및 신산업 육성

2위: 저출산 문제

3위: 부동산 시장의 수급 균형과 부동산 가격의 연착륙

4위: 잠재성장률 제고

5위: 가계부채 문제

6위: 소득불평등 문제

7위: 국가부채 문제

Ⅱ. 생산성 향상 및 신산업 육성

우리나라의 생산성은 90년대초중반이후하락하기 시작했다고 보는것이중론이

다. 국가 전체의 생산성은 직접 관측하기 어려운 대상이므로, 그 측정을 위하여 여

러가지 지표들이 사용된다. 그 중 가장 일반적인 것이 ‘총요소생산성(total factor

productivity, TFP)’인데, 우리나라의 총요소생산성을 추정한 연구는 매우 다양하

다. 다음 <Table 1>은 그 연구들의 일부를 기간별로 정리한 것이다.

1) 한국경제학회가 7대 과제를 정리하는 데 큰 도움을 주신 강인수(숙명여대), 김현철

(Hongkong University of Science and Technology), 민세진(동국대),박정수(서강대), 신

관호(고려대), 전현배(서강대), 황성현(인천대) 등 일곱 분의 교수께 깊은 감사를 드린다.
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<Table 1> Changes in TFP of Korean Economy (%)

’81-’85 ’86-’90 ’91-’95 ’96-’00 ’01-’05 ’06-’10 ’11-’15 ’16-’20

EU KLEMS (2009) 5.2 4.0 2.4 2.2 1.3

Hahn and Shin (2008) 3.7 3.8 1.9 1.8 2.8

KDI (2012) 3.6 3.3 1.7 2.0 1.4 1.5

Kwon et al. (2019) 2.2 1.9 1.0 0.9

위 표에서볼 수 있듯이, 우리나라의총요소생산성의 증가율은 90년대 중반이후

눈에띄게 낮아졌다. 국가간 총요소생산성의 비교에서도우리나라의 생산성이 높지

않다는사실은잘 나타난다. 다음 <Table 2>는국가간 총요소생산성의 변동률을비

교한 것이다. 이 표에서 보이듯이, 우리나라의총요소생산성증가율은어느 기간이

든 다른 나라들에 비하여 높지 않은 편이다.2)

<Table 2> Changes in TFP: International Comparison (based on value-added, %)

’81-’90 ’91-’95 ’96-’00 ’01-’05 ’06-’10 ’11-’15

Korea 0.36 0.22 0.12 0.23 0.76 0.21

USA 0.19 0.18 0.47 0.87 0.21 0.14

Japan 0.63 -0.24 0.14 0.99 -1.11 N/A

France 0.72 0.19 0.42 0.08 -0.32 0.00

Finland 0.28 0.52 1.06

Germany 0.24 0.30 0.57

UK 1.03 -0.05 -0.05

EU12 0.18 -0.20 0.16

Source: Korea Productivity Center (2007, 2017).

김원규․최현경(2017)에 따르면, 우리나라의 경제성장률이 둔화된 것은 총요소

생산성의 하락에 기인한 바 크다. 다음 표는 우리나라의 GDP 성장율을 자본투입,

노동투입, 생산성 향상의 세 요인으로 분해한 결과이다.

2) 유일한 예외는 ’06-’10 의 기간인데, 이 기간에 발생한 전세계적 원자재가격 상승과미국발금

융위기의 충격이 서구에 비하여 우리나라에 상대적으로 적었던 것이 가능한 추론 중 하나이

다. 우리나라의 성장률도 2009년에는 크게 낮아졌으나, 2010년에 바로 반등하였다.
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<Table 3> Decomposition of GDP Growth Rate of Korea (%)

GDP Growth Rate

(annual avg)

Share

Net Capital Stock Labor TFP

1972-1980 8.67 5.50 2.41 0.77

1981-1990 9.45 3.61 1.79 4.06

1991-1995 8.08 4.19 1.28 2.62

1996-2000 5.34 2.87 -0.04 2.52

2001-2005 4.62 2.10 0.32 2.20

2006-2010 4.03 1.72 -0.27 2.58

2011-2015 2.92 1.36 0.59 0.97

Whole Period 6.76 3.34 1.11 2.32

Source: Kim and Choi (2017).

이 표를 보면, 경제성장 초기의 우리나라 GDP 는 주로 자본과 노동의 투입량을

늘려서 성장했음을 알 수 있다. 즉, 1970년대의 GDP 증가율은 연평균 8.67%인

데, 그 중 5.50%가 자본투입량의 순증가에 기인한 것이고, 2.41%는 노동투입량

의 증가로 인한 것이며, 나머지 0.77%만이 생산성 제고를 통한 성장이었다. 1980

년대는 우리나라의 생산성이 가장 높았던 기간이었다. 이 기간의 연평균 성장률

9.45%는 거의 절반에 가까운 4.06%가 생산성 향상에 기인한성장이었다. 1990년

대 들면서 우리나라의 생산성은 하락하기 시작한다. 특히 90년대 중반 이후에는

GDP 성장률이 현저히 낮아지는데, 노동의 기여도가 크게 낮아짐에도 불구하고 생

산성의기여도는 거의 변화가없다. 그러다가 2010년대에는 경제 성장률이 더욱낮

아지면서 생산성의 기여도 역시 크게 낮아진다.

이렇게 1990년대 이후 우리나라의 생산성이 낮아진 것에 대하여, 많은 학자들은

서비스업의 노동생산성이 하락한 것을 주요 원인으로 꼽는다. 예를 들어, Jones

and Lee(2016)은우리나라의노동생산성이 2014년현재 34개 OECD 국가 중 28위

로, 상위 17개국 평균에 비해 50% 가까이 낮음을 보이고, 그 원인으로 서비스 산

업에서의 낮은 노동생산성을 지목한다. 즉, OECD 평균으로는 서비스업의 노동생

산성이 제조업의 90% 정도인데 비하여, 우리나라 서비스업의 노동생산성은 제조

업의 45% 에 불과하다는 것이다. 비슷한 관점이지만, 김원규(2017)는 우리나라의

산업별, 기업규모별 생산성 격차가생산성 둔화의 원인이라고 지적한다. 이는 선도

기업과 여타기업의 기술혁신 격차가 세계적인 생산성 하락의 원인이라는 Andrew
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et al.(2016)의주장과맥을 같이한다. 물론, 제도적 비효율성이나지나친규제 등

도 우리나라 생산성 하락의 중요한 원인일 것이다.

많은 학자들은 최근 급속히 발전한 디지털 기술이 우리나라뿐 아니라 전 세계적

인 생산성 둔화를 해결할 수 있다고 주장한다. 예를 들어 Gal et al.(2019)은 국가

간 패널자료의 실증분석을 통하여, 디지털 기술을 받아들인 산업의 기업들이 더 높

은생산성을보이는 사실을실증하였다. Sorbe et al.(2019) 역시디지털기술을 채

택한 기업들의 생산성이 높다는 점을 보이지만, OECD 국가들의 경우 기업 간의

기술격차가 전체적인 경제의 생산성 향상을 저해할 수 있음도 보였다. Mosiashvili

and Pareliussen(2020)은 에스토니아(Estonia)의 기업간 자료를 이용하여 디지털

기술이 기업의 노동생산성을 직-간접적으로 향상시킴을 실증하였다. 우리나라도

예외는 아닐 것이 분명하므로, 디지털 기술을 적극적으로 활용하는 ‘신산업’의 육성

이 한국경제가 직면한 저성장 극복의 중요한 해결 방안임에는 의문의 여지가 없다.

Ⅲ. 저출산 문제

통계청의 2020년 인구동향조사 출생․사망통계 잠정결과 에 의하면, 우리나라

의 2020년 신생아 수는 272,400명이고, 합계출산율은 0.84명이다.3) 신생아 수가

30만명 이하로 내려간 것은 처음이고, 2018년에 처음 1명 아래로 떨어져 0.98명이

었던 합계출산율은 2019년에 0.92명, 2020년에 0.84명으로 지속적으로 하락하고

있다. 다음 <Figure 1>은 우리나라의 신생아 수와 합계출산율의 변화 추이를 나타

낸다.4)

우리나라의 합계출산율은 2018년 현재 OECD 회원국 중 최저이며, 유일하게 1

명 이하인 나라이다. OECD 국가들의 2018년 합계출산율 평균은 1.63명인데, 우

리나라는 0.98명에 불과하다. 다음 <Figure 2>는 OECD 회원국의 합계출산율을

비교한 것이다.

3) 합계출산율은 ‘여성 1명이 평생 낳을 것으로 예상되는 평균 출생아 수’로 정의된다.

4) 통계청, 2020년 인구동향조사 출생․사망통계 잠정결과 , 3쪽에서 전재함.
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<Figure 1> Number of New-Born Babies and Total Fertility Rate of Korea

Source: Statistics Korea, Population Trend Survey of 2020, p.3.

<Figure 2> Total Fertility Rate of OECD Countries (2008 and 2018)

Source: Statistics Korea, Population Trend Survey of 2020, p.10.

이렇게낮은출산율로인하여 우리나라의인구는 2020년부터감소추세로 접어들

었다. 이는 1970년 통계작성이후최초인데, 통계청의예측에따르면 2020년에우

리나라 인구는 32,700명 순감소할 것으로 보인다.5) 통계청은 우리나라의 인구를

장기예측하는데, 2021년 12월에 발표된 장래인구추계: 2020~2070년 에 의하면,

5) 통계청, 2020년 인구동향조사 출생․사망통계 잠정결과 , 20쪽.
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중위 추계를 기준으로 할 때 인구가 향후 10년간은 연평균 6만명 내외 감소하여

2020년 5,184만명에서 2040년 5,019만명, 2070년에는 3,766만명으로줄어들 것이

다. 저위 추계를 따르면 2040년에 4,755만명, 2070년에 3,153만명으로 감소 폭이

더욱 심화된다. 다음 <Table 4>는 통계청의 장기 인구예측 결과를 정리한 것이다.

<Table 4> Long-term Forecast of Population in Korea

Total Population (unit: ten thousand)

Scenario Median Path Upper Tail Path Lower Tail Path

1960 2,501

1970 3,224

1980 3,812

1990 4,287

2000 4,701

2010 4,955

2020 5,184 5,184 5,184

2030 5,120 5,244 5,015

2040 5,019 5,293 4,755

2050 4,736 5,150 4,333

2060 4,262 4,805 3,752

2070 3,766 4,438 3,153

Source: Statistics Korea, Forecast of Future Population: 2020~2070, p.3.

이렇게 출산율이 낮아지는 이유로는 크게 세 가지가 제시된다. 첫째는 인구학적

요인으로, 만혼과 초산 연령의 상승 및 가임 여성 수의 감소가 출산율을 낮추는 큰

요인이다.6) 둘째는 사회경제학적 요인인데, 자녀양육비용의 증가, 여성의 사회진

출 확대, 주택가격의 급상승, 사회적 돌봄체계의 부재 등이 출산을 저해하는 요인

들이다.7) 셋째는 문화적 요인으로, 결혼이나 자녀에 대한 젊은 층의 인식이 변화

한 점과 출산과 육아에 대한 가부장적 사회제도에 기인한다.8) 정부는 오랫동안 다

양한 방식의 출산 지원정책을 시행하여 출산율 부양을 시도했지만, 아직까지 뚜렷

6) 국회예산정책처(2018) 등 참조.

7) 이삼식(2005), 송유미․이제상(2011) 등 참조.

8) 송유미․이제상(2011) 등 참조.
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한 효과가 나타나지 않고 있다. 저출산의 원인을 고려할 때, 출산장려금 등의 경제

적 지원보다, 교육제도의 획기적 개선이나 사회적 돌봄체계의 정비 등이 더 효과적

일 수 있다.

저출산으로 인하여인구가 감소하면경제는 두 가지경로로 타격을 입는다. 하나

는 생산가능인구의 감소로 인한 경제성장의 둔화이고, 다른 하나는 소비 인구의 축

소로 인한 내수의 위축이다. 이상림(2012)은 저출산과 고령화로 인한 노동력 감소

정도를 추계하였는데, 추계에 적용한 시나리오 세 개 모두 일관되게 우리나라의 노

동력에 심각한 부족분이발생할것임을 보인다. 김원규․황원식(2017)은 동태적 최

적화 거시모형을 이용하여 저출산으로 인한 우리나라의 생산가능인구 감소가 경제

에 미치는 영향을 실증분석하였다. 그 결과, 생산가능인구가 0.1%p 감소할 경우,

투자는 연평균 0.96%, 노동은 0.22%, 총요소생산성은 0.07%, GDP 는 0.30%

감소하는 것으로 추정되었다. 또, 박준우․여찬구(2021)는 저출산과 고령화로 인

한 생산가능인구 감소 및 소비 감소 등에 대하여 일본, 독일, 프랑스, 스웨덴의 사

례를분석하였는데, 인구감소와저출산의악순환이 경제전반에광범위하고 심각한

악영향을 미친다는 점을 강조한다.

Ⅳ. 부동산 시장의 수급 균형과 부동산 가격의 연착륙

최근 몇 년간 우리나라의 부동산 가격은 크게 상승하였다. KB 부동산 통계에 의

하면, 2021년 11월의 주택가격은 5년 전인 2016년 11월에 비하여 전국적으로

46.0%(KB 매매가격지수, 전국 종합), 서울 아파트만 보면 61.2%(KB 매매가격지

수, 서울아파트) 상승하였다. 다음 <Figure 3>은 2000년 1월 이후의월별 주택가격

지수의 변동 추이를 나타낸 것이다.

최근에 우리나라의 부동산 가격이 급상승한 이유는 크게 두 가지이다. 하나는

2008년 금융위기를 극복하기 위한 전세계적인 대규모 양적완화로부터 촉발되고,

COVID-19 감염병에 대처하기 위한 급격한 재정정책으로 더욱 심해진 유동자금의

증가 및 금리 하락이다. 다음 <Figure 4>와 <Figure 5>는 각각 우리나라 통화량과

금리의 변동 추이이다.
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<Figure 3> Housing Price Index of Korea

Source: KB Real Estate Statistics.

<Figure 4> Money Supply of Korea

Source: Bank of Korea, Monetary and Financial Statistics.
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<Figure 5> Interest Rate of Korea

Source: Bank of Korea, Monetary and Financial Statistics.

위 그림들에서 2008년 미국발 금융위기 시점과 2019년 COVID-19 발발 시점을

기점으로 통화량은 증가하고 금리는 하락하는 움직임을 볼 수 있다. 이런 현상은

우리나라뿐 아니라 전세계적으로 공통되게 나타났는데, 다만 국가별로 늘어난 유동

자금이금융/실물자산중 어디에집중되었는지는 차이를보인다. 정확한통계는 없

지만, 우리나라는 대부분의 유동자금이 부동산시장으로 투입된 것으로 보인다.

부동산 가격 급등의 두번째 요인은 주택의 공급을 활성화하는데 실패한 정부의

부동산 정책이다. 현 정부는 집권 초기인 2017년 6월 19일에 ‘주택시장의 안정적

관리를 위한선별적․맞춤형 대응방안’을 처음 발표한 이래 2021년 2월 4일의 ‘공공

주도 3080+, 대도시권 주택공급 획기적 확대방안’까지 총 26회의 부동산 정책을 발

표하였다.9) 그 주요 내용은 크게 네 가지로 분류되는데, 첫째, 대출규제, 다주택

자 중과세, 투기과열지역 지정 등의 수요억제정책, 둘째, 보유세와 거래세의인상

등 조세정책, 셋째, 재개발-재건축의 요건 강화 및 분양가 상한제 등의 직접적 규

제 정책, 넷째, 공공개발 및 3기 신도시 등의 공급확대 정책이 그것이다.

9) 대한민국 정책브리핑 중 정책위키

(korea.kr/special/policyCurationView.do?newsId=148865571) 참조.
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그러나, 정부의 이런정책들 중 상당수가부동산 시장의공급을 위축시키는방향

으로 작용하여, 정부의 의도와는 반대로 부동산가격을 상승시키는 결과를 내었다.

예를 들어 양도소득세 등 거래세의 인상이나 재개발-재건축의 억제 등은 상당한 공

급축소 효과를 낸 것으로 보인다. 보유세의 인상과 상대적으로 늦게 추진된 신도시

및 공공개발 사업 등은 공급을 확대하는 효과를 갖고 있지만, 신도시 건설이나 정

부주도 개발은 주택을 ‘생산’하는 것이어서 실제 공급이 실현되기까지 긴 시간이 걸

리므로, 단기적으로는시장에 충분한 영향을주지 못했다. 주택이나 아파트와 같은

내구재의 경우, ‘생산’에 의지하기보다는 ‘매물 증가’를 통한 공급확대가 훨씬 효율

적인 방안임을 간과한 듯하다.

결국반복적인 수요억제 정책으로 부동산가격을안정시키려 시도하였지만, 기본

적으로 공급이 부족한 시장에서 금리마저 낮아 가격 상승을 오래 막기는 어려웠다.

더구나, 대출규제 등의수요억제정책은 부자에게 유리한제도여서, 역진적 자산배

분 효과를 유발하여 형평성마저 훼손한 것으로 판단된다. 자산분포의 불평등도를

나타내는 순자산지니계수는 2016년 이후 계속 악화되고 있는데, 그 원인은 첫째,

부동산 가격의 상승으로 인하여 부동산 소유자와 비소유자 사이의 자산 격차가 확

대되었고, 둘째, 수요억제정책으로비소유자의부동산 취득기회가 줄어들었기 때

문으로 추론된다. 우석진 외(2021)에서 인용한 다음 그림은 우리나라의 연도별 순

자산 지니계수와 주택 매매가격 상승율을 제시한다.

<Figure 6> Asset Gini Coefficient and Housing Price of Korea

Source: duplicated from Woo et al. (2021).
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지난 몇 년간의 부동산 가격 상승은 우리 경제에 심각한 피해를 입혔다. 이제 평

균적인 근로자가 월급을 모아 집을 사는 것은 거의 불가능해졌고, 자산 불평등이

심화되었으며, 세대간갈등까지 발생하고 있다. 어떻게 해서든 부동산시장의 수급

을 정상화시켜 가격이 서서히 내려갈 수 있게 해야 한다. 그러나, 이 과정에서 가

장유의해야할 점은부동산가격의폭락이 폭등보다더경제에나쁜영향을준다는

사실이다. 만일 일본의 90년대 부동산 가격 폭락과 비슷한 사태가 발생한다면, 우

리 경제에 치명적이고 장기적인 피해를 끼칠 수 있다. 그런데 이런 우려를 증폭시

키는 한 가지 요인이 존재한다. 정부가 장기적으로 추진하고 있는 대규모 부동산

공공 공급이 그것이다. 민간 공급은 공급계획을 세웠다가도 부동산 가격이 하락하

면 공급을 취소하는 등의 유연성을 갖지만, 정부의 예산과 장기 계획에 따라 추진

되는 공공 공급에는 그런 유연성의 여지가 적다. 이미 시작된 금리의 단계적 인상

으로 인하여 부동산 공급이 확대되고 있는 상황에서 새로운 공공 공급 물량까지 발

생한다면, 부동산 가격이 급격히 하락할 가능성이 높다.

Ⅴ. 잠재성장률 제고

잠재성장률은 ‘물가 상승 등의 부작용을 내지 않으면서 한 국가경제가 달성할 수

있는 최대의 경제성장률’로 정의된다. 우리나라의 잠재성장률은 지속적으로 하락해

왔다는 것이 학자들의 공통된 견해이다. 우선 실제 경제성장률이 지속적으로 하락

한 점은 통계로 쉽게 확인된다. 다음 <Figure 7>은 우리나라 GDP 의 연도별 성장

률 추이이다.

아래 그림에서 보이듯이, 우리나라의 GDP 성장률은 1973년에 14.9%로 최고치

를기록한후지속적으로하락하는추세이다. 1970년대 10%를넘었던 한국 경제의

성장률은 1980년대엔 8%대로 낮아졌고, 2000년대와 2010년대는 각각 4%대 후반

과 3%대 초반으로 낮아졌다. 이렇게 실제경제성장률이 하락하는현상은우리나라

의 잠재성장률 역시 하락하고 있음을 시사한다.

잠재성장률은 직접 관측되지 않으므로경제모형을 이용하여추정하여야 한다. 우

리나라의 잠재성장률을 추정한 연구는 많지만, 황종률(2021)이 가장 최근의 것이

다. 황종률(2021)은 다양한 모형을 설정하여 우리나라의 잠재성장률을 추정하였

다. 다음 <Figure 8>은 그 주요 결과 중 하나이다.
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<Figure 7> GDP Growth Rate of Korea

Source: Statistics Korea, Yearbook of International Statistics.

<Figure 8> Estimated Potential Growth Rate of Korea

Source: duplicated from Hwang (2021), p.45.

위 그림이 나타내는 바와 같이, 우리나라의 잠재성장률은 2000년대 초까지

5%-6% 수준이었지만 지속적으로 하락하여 2019년에는 2% 가까운 수준으로낮아

졌다. 이렇게잠재성장률이낮아진이유로는, 저출산과고령화로인한노동력의감

소, 투자부진으로 인한자본축적의 저하, 그리고 생산성둔화 등이 지적된다. 예를

들어,홍준표․민지원(2019)은잠재성장률하락의 원인으로 1)노동투입력의약화,
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2) 자본 축적의저하, 3) 신성장산업의부재, 4) R&D 투자의낮은효율성등네가

지를 들고 있으며, 김동열 외(2012)는 1) 인구구조의 변화, 2) 취약한 인적자본형

성 시스템, 3) 국내 투자의 위축, 4) 연구개발 투자의 낮은 효율성, 5) 내수 위축

과 약화된내․외수 선순환 구조, 6) 서비스업의 낮은생산성, 7) 금융부문의 낮은

경쟁력, 8) 낮은 사회적 신뢰도로 인한 사회적 자본의 부족 등 8가지를 들고 있다.

Ⅵ. 가계부채 문제

우리나라의가계부채는 매우 빠른 속도로늘고있다. 아래 <Table 5>는우리나라

가계신용의 연도별 추이와 증가율을 정리한 것이다. 표에서 볼 수 있듯이, 2002년

약 465조원이던 우리나라의 가계부채는 연평균 7.6%씩 증가하여 2020년에는 약

1,728조원으로 늘었다. 이는 지난 19년 동안 가계부채가 3.72배로 늘어났음을 의

미한다.

<Table 5> Household Debt of Korea

Year
Household Debt

(billion won)
Growth Rate

Index

(2002=100)

2002 464,712.0 - 100.0

2003 472,051.4 1.6% 101.6

2004 494,202.6 4.7% 106.3

2005 542,871.4 9.8% 116.8

2006 607,133.2 11.8% 130.6

2007 665,394.2 9.6% 143.2

2008 723,521.5 8.7% 155.7

2009 775,985.3 7.3% 167.0

2010 843,189.6 8.7% 181.4

2011 916,162.2 8.7% 197.1

2012 963,794.4 5.2% 207.4

2013 1,019,040.5 5.7% 219.3

2014 1,085,259.2 6.5% 233.5

2015 1,203,099.2 10.9% 258.9

2016 1,342,526.8 11.6% 288.9

2017 1,450,627.4 8.1% 312.2

2018 1,536,712.2 5.9% 330.7

2019 1,600,600.7 4.2% 344.4

2020 1,727,916.0 8.0% 371.8

Source: Bank of Korea, Monetary and Financial Statistics.
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우리나라의 가계부채 규모는 다른 나라들과 비교해 보아도 상당히 높은 수준이

다. OECD는 ‘가처분 소득 대비 가계부채 비율(household debt / net disposable

income)’을 조사하는데, 다음 <Figure 9>에서 보이듯이 우리나라는 2020년 기준

200.7%를 기록하여, OECD 36개국 중 6위이다. 유럽 국가들을 ‘유로존’ 하나로

묶어 집계하는 IIF(Institute for International Finance)의 2021년 11월 Global Debt

Monitor 보고서에 의하면 올해 2분기 한국의 ‘국내총생산(GDP) 대비 가계부채 비

율’은 104.2%로 세계 37개 주요국 가운데 가장 높았다. 이 비율이 1년 사이에

6%p 올라, 증가 속도 역시 가장 빨랐다.10)

<Figure 9> Household Debt to Disposable Income: OECD Countries (%)

Source: OECD, https://data.oecd.org/hha/household-debt.htm.

우리나라의 가계부채가 급증하는이유는두 가지이다. 첫째, 낮은금리로인하여

대출금 상환 부담이 적어진 것이 한 원인이다. 위 <Figure 5>에서 이미 보았지만,

우리나라의 대출금리는 2000년대 들어 지속적으로 현저히 하락하였다. 2021년 11

월의 예금은행 가중평균 대출금리는 2.96%(총대출, 잔액기준)로, 2001년 11월의

8.22%에 비하면 거의 1/3로 하락하였다. 위 제Ⅳ장에서 설명한 바와 같이, 이렇

10) 유럽 국가들이 하나로 묶이면, 우리보다 가계부채 비율이 높은덴마크, 노르웨이 등의북유럽

국가들이 통계에서 사라지므로, 우리나라가 가장 가계부채가 높은 것으로 나타난다.
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게 낮은 금리는 전세계적인 유동성 확장에 주로 기인하는데, 우리나라의 가계부채

확장에 분명히 기여한 것으로 보인다. 예를 들어, 강다연․이규석(2021)은 2014년

7월부터 2020년 6월까지의 17개 시도별-월별 패널자료를 구축하여 우리나라 가계

부채에대한실증분석을 하였는데, 대출이자가 가계부채의매우유의한 결정요인이

라는 점이 주요 결론 중 하나이다.

둘째, 우리나라 주택가격의 급격한 상승 역시 가계부채 확대의 한 원인이다. 우

리나라 가계부채의 반 이상은 주택담보대출이다. 다음 <Table 6>은 우리나라 가계

신용 중 주택담보대출의 비중을 정리한 것이다. 표에서 볼 수 있듯이, 연도별로 차

이는 있으나 대개 가계부채의 50% 내지 53% 정도가 주택담보대출이다. 김선주․

오정석(2020)은 재정패널 자료를 실증분석하여 부동산 보유 가구의 총부채가 부동

산 비보유 가구에 비하여 3배 이상 높으며, 부동산 담보대출이 가계부채를 증가시

킴을 보였다. 김현정 외(2013) 역시 다양한 실증분석을 통하여국내 가계부채의 원

인이 주택가격 상승률에 있음을 보였다.

<Table 6> Ratio of Mortgage Loan to Total Household Debt

Year
Household Debt

(billion won)
Mortgage Loan (billion won) Ratio

2008 723,521.5 369,163.3 51.0%

2009 775,985.3 403,198.6 52.0%

2010 843,189.6 429,269.2 50.9%

2011 916,162.2 462,860.4 50.5%

2012 963,794.4 487,101.7 50.5%

2013 1,019,040.5 513,631.3 50.4%

2014 1,085,259.2 560,125.9 51.6%

2015 1,203,099.2 638,310.9 53.1%

2016 1,342,526.8 715,719.4 53.3%

2017 1,450,627.4 769,984.8 53.1%

2018 1,536,712.2 807,977.7 52.6%

2019 1,600,600.7 842,872.8 52.7%

2020 1,727,916 910,629.8 52.7%

Source: Bank of Korea, Monetary and Financial Statistics.

가계부채와 관련한가장 큰 문제는부실화 위험성이다. 위에서 설명한 바와같이
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우리나라 가계부채의 증가 원인이 낮은 금리와 높은 부동산 가격인데, 이 두 가지

요소에 변화가 생길 경우, 가계부채는 급속히부실화될 가능성이 있다. 첫째, 향후

금리가 상승하여 가계의 이자 부담이 높아질 경우, 상환 불능 상태에 빠지는 가계

가 나타날 것이고, 이는 가계대출 금융기관의 부실화를 초래할 수 있다. 둘째, 향

후 부동산 가격이 하락할 경우, 가계대출의 담보가치가 줄어들어 집을 팔아도 빚을

갚지 못하는 상황이 발생할 수 있다. 이 역시 금융기관의 부실화를 초래할 것이다.

가계부채에 내재된 위험성에 관한 연구는 다양하다. 예를들어, 김우석 외(2013)은

우리나라거시경제변수와가계부채의 관계를 VAR 모형으로실증분석하였는데, 가

계자산의 가치 하락으로 인한가계부채의 부실화와 금융기관의 건전성 악화를 경고

한다. 이동걸 외(2014)는 가계부채의 유형별로 연체 가능성을 분석하였다. 박윤태

(2018)은 자산분위별로 가계부채의 상환불능 위험도를 추정하였다.

Ⅶ. 소득불평등 문제

많은 학자들은 1997년 외환위기 이후 우리나라의 소득불평등도가 악화되었다고

본다. 예를 들어 김낙년(2018)은 기준이 다른 통계들을 보정하여 일치시키고 보완

하는 작업을 통하여 2016년까지의 소득집중도를 추계하는데, 전체소득을 기준으로

하든근로소득을 기준으로 하든 1997년 이후우리나라의 소득집중도가현저히높아

졌음을 보인다. 정혁(2017)은 장기시계열 미시자료를이용하여 다양한소득불평등

도 지표를 분석하는데, 역시 1994년 이후로 우리나라의 소득불균등도가 악화되고

양극화가 시작되었다고 판단한다.11)

그러나 많은 학자들은 우리나라의 소득불평등도가 2010년 이후에는 다소 개선되

고 있다고 본다. 김낙년(2018)은 근로소득의 경우 소득집중도가 2010년 이후에 계

속 하락하고있음을 보인다. 정혁(2017)은 2008년글로벌금융위기 이후 소득 10분

위 중 하위 2, 3분위 그룹의 소득이 상대적으로 많이 성장하여, 소득불평등도가 일

부 개선되었음을 보인다. 박원익․민병길(2021) 역시 2008년 이후 저소득층의 근

로소득을 중심으로 소득불평등도가 개선되었음을 보인다. 단순히 지니계수를 보아

11) 전병유(2017)는 우리나라의 소득분배와 관련한 기존 연구들을 문헌적으로 검토한다. 전병유

(2017)에 정리된 연구들도 대개 1990년대 중반 이후 우리나라의 소득불평등도가 악화되었음

을 보인다.
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도 이런 추세가 나타난다. 다음 <Figure 10>은우리나라의 지니계수의연도별변화

추이를 정리한 것이다.

<Figure 10> Gini Coefficients of Korea

위 그림에서도 2010년 이후의 지니계수 개선 현상이 포착된다. 2010년 이후에

이렇게 소득불평등도가 완만하게나마 개선되는 이유로, 김낙년(2018)은 하위 50%

근로자의 근로소득이 증가했음을 들고, 박원익․민병길(2021)은 최저임금의 인상,

재정지원 일자리 사업, 비정규직의 처우 개선 등 정부의 정책개입이 효과를 거둔

것으로 해석한다. 박명호(2016)는글로벌금융위기로인한최상위소득계층의소득

감소를 원인으로 드나, 그 영향이 매우 단기적이었고 지속적인 소득불평등도 개선

효과를 내지는 않는다고 경고한다. 김낙년(2018) 역시, 근로소득만 보면 소득집중

도가 다소 개선되지만 비근로소득과 자산의 불평등도는 그 이상 심화되어, 2010년

이후에 전체적인 소득분배가 개선되었다고 보기는 어렵다고 강조한다.

국제적으로 비교해도, 우리나라의 소득불평등도가 높은 것은 분명하다. 다음

<Figure 11>은 OECD 36개국의 2020년 기준 지니계수를 비교한 것이다. 이 그림

에서 보이듯이, 우리나라는 OECD 36개국 중 11번째로 소득불평등도가 높은 나

라이다. 우리나라보다 소득집중도가 높은 선진국은 미국과 영국 정도에 불과하

다.
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<Figure 11> Gini Coefficient of OECD Countries (Disposable Income)

Source: OECD, Income inequality (indicator). doi: 10.1787/459aa7f1-en.

우리나라의 소득불평등도가 높은 이유는 복합적이다. 경제적 요인이 중요하지

만, 정치적 요인도 영향을 미친다. 서휘원(2016)은 우리나라 소득불평등의 정치적

원인을 실증분석하였는데, 노동조합이 통계적으로 유의한 영향을 미치지만, 최저

임금제도, 사회복지정책, 조세정책 등은 유의한효과가 없었으며, 무역의존도의상

승, 제조업 내의 저임금 노동자 증가 등의 거시경제 구조적 변화가 중요함을 밝혔

다. 전병유(2017)는 우리나라 소득불평등의 원인을 네 가지로 구분한다. 첫째, 인

구구조 및 가족구조의 변화, 즉 고령화와 1인 가구의 증가, 저소득층 한부모 가구

의 증가, 가구원 수의 전반적인 감소등이 소득불평등을 악화시킨다. 둘째, 노동시

장에서의 임금격차가 커지면서 소득불평등도가 심해진다. 우리나라는 1990년대 중

반 이후 임금불평등도가 높아지는데, 그 이유는 기술의 발전, 비숙련노동의 해외

의존, 무역의 확대 등으로 보인다.12) 임금불평등도의 증가는 소득분배 악화의 주

된 원인으로 작용한다.

셋째, 미흡한 소득재분배 정책 역시 소득불평등도를 높인다. 우리나라는 개발도

상국으로부터 선진국으로 진입한 시간이 역사상 유례를 찾기 어려울 정도로 짧은

나라이다. 그 결과, 복지보다는 개발을 우선하는경제정책의기조가 아직도 유지되

12) OECD(2011) 참조.
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고있고, 2000년대이후복지제도가 정비되고있지만, 아직도선개발국들에비하면

미흡한 편이다. 많은 연구들이 조세와 이전소득이 소득불평등 개선에 효과적임을

보이나, 우리나라의 소득재분배 정책에는 아직 정비하고 조정해야 할 과제가 많

다.13) 넷째, 자산불평등이 소득불평등을 심화시킨다. 우리나라의 자산불평등도는

다른 OECD 국가들에 비하여 상대적으로 낮은 수준이었으나, 최근의 급격한 부동

산 가격 상승을 통하여 자산집중도가 높아지는 추세이다. 장기적으로 자산의 불평

등이 소득불평등을 악화시킬 우려가 있다.

Ⅷ. 국가부채 문제

우리나라의 국가부채는 빠른 속도로 늘고 있다. 1997년에 11.4%였던 ‘GDP 대

비 국가채무(D1) 비중’은 2020년에는 43.8%로 4배 가까이 늘었다.14) 다음

<Figure 12>는 우리나라 국가부채의 연도별 추이를 정리한 것이다.

<Figure 12> Government Debt Ratio of Korea

Source: Ministry of Economy and Finance, National Debt.

13) 예를 들면, 성명재(2014), 이다미 외(2016) 등.

14) 국가 채무의 기준 중 D1 은 ‘중앙정부와 지방정부의 부채 합계’를 가리킨다. ‘일반 정부부채’

라고도 불리우는 D2 는 D1 에 비영리공기업의 부채를 더한 것으로, 국제적으로 통용되는 부

채 기준이다. D3 는 D2 에 비금융공기업의 부채까지 합산한 것이다.
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위 그림에서 볼 수 있듯이, 우리나라의 정부부채는 외환위기 이후 한 차례 상승

하였다가 1999년부터 2002년까지는 17% 대를 유지하였다. 그러나, 2002년부터는

급속히 증가하여, 2006년-2008년의 기간만 예외일 뿐, 최근까지 지속적으로 늘고

있다. 2020년에는 COVID-19의 영향으로 국가부채가 더욱 확대되었고, 2022년에

는 GDP 의 50%를 넘어설 것으로 추산된다. 정부부채의 국제 비교는 주로 D2 로

이루어지는데, OECD 에 의하면 우리의 정부부채는 그리 높은 수준은 아니다. 다

음 <Figure 13>은 OECD 가 집계한 각국의 2020년 기준 ‘GDP 대비 정부부채(D2)

비중’이다.

<Figure 13> Government Debt Ratio to GDP: OECD Countries (%)

Source: OECD, General government debt (indicator). doi: 10.1787/a0528cc2-en.

그러나, 이런 국제 비교가 우리나라의 국가부채를 과소평가한다는 비판이 있다.

우리나라는 국민연금이 보유하고 있는 국공채를 내부거래로 간주하여 국가채무로

합산하지 않는데, 그 규모는 GDP 의 8% 정도로추산된다. 또, 금융공기업의부채

는 D3 에도 산입되지 않는다. 더욱 중요한 문제는 정부부채의 양이 아니라 질이라

는 비판 역시 존재한다. 우리나라의 정부부채는대개 복지지출로 인해 증가하였다.

박형수(2019)는 2017년부터 2020년까지의 정부총지출의 증가분 113.0조원 중

46.1%인 52.1조원이 보건․복지․노동 분야에 집중되었음을 보인다. 이영(2012)
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은 OECD 국가간 자료를 실증분석하여 복지지출이 재정건전성을 훼손할 가능성이

높음을 보인다. 정부부채가 사회간접자본이나 제도 개혁에 집중되었다면, 장기적

효율성의 증가로 인하여 차세대의부담이 줄어들고 재정건전성도 점차 개선될 것이

다. 그러나 단기성 고용이나 선심성 복지지출에정부부채가 집중되었다면장기적으

로도 재정건전성이 회복될 가능성이 낮을 것은 당연하다.

정부부채는국가신용도의중요한결정요인이고, 현 세대의후생을 높이기위하여

후세대에게 부담을넘기는 행위이므로 원칙적으로바람직하지않다.15) 그 뿐아니

라, 정부부채는 장기적으로 경제에 실질적인 피해를 끼친다. Li et al.(2018)은

‘computable equilibrium model of overlapping generations’을 설정하여 중국정부

의 부채가 중국경제에 미치는 영향을 의태분석(simulation)하였다. 그 결과 정부부

채는 단기적으로 공공자본과 산출물을 증가시키지만, 장기적으로 민간투자, 총자

본량, 산출물, 순수출 등을 감소시킨다는 점을 보였다.

Ⅸ. 결 론

이상 한국경제학회 회원들이 선정한한국경제의 7대 과제에대하여 살펴보았다.

7대 과제를 종합하여 성찰해 보면, 현재의 한국경제가 심각한 어려움에 빠져 있음

은 분명하다. 저출산과 생산성 저하로 인한잠재성장률의 둔화는 심각한 수준이고,

재정정책의 확대와 부동산 가격의 급등으로 인한 정부부채 및 가계부채의 문제 역

시 위험한 정도까지 악화되고 있다. 여러 경제부문의 양극화로 인하여 소득불평등

도 또한 나빠지고 있어, 한국경제는 효율성과 형평성이 모두 낮아지는 어려운 상황

을 맞고 있다. 더구나 올해는 대통령 선거가 있는 해여서, 경제논리는 정치논리에

압도되고, 문제를 해결하는 합리적이고 장기적인 경제정책보다는 근시안적이고 인

기영합적인 경제정책들이 제시되고 있다. 해결책을 마련하는 작업역시 경제학자들

이 도와야 할 일이고 이미 다양한 제안들이 제시되었지만, 결국 국정 운영 주체의

판단과 결단이 가장 중요하다. 부디 경제정책을 실행하는 정부와 정치인들이 현명

한 대책을 신속히 준비하길 기대한다.16)

15) Burbidge(1983) 등 참조.

16) 한국경제학회는 7대 과제를 선정한 직후에 이 과제들에 대한 대책을 묻는 공식 질의서를주요

대통령 후보들에게 보냈는데, 그 답변은 한국경제학회 홈페이지 ‘학회 공지사항

(http://www.kea.ne.kr/event/internal-notice)’에 게시되어 있다.
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Major Economic Challenges of Korea

Jinook Jeong*

Abstract17)

In December 2021, the Korean Economic Association selected seven major
challenges of Korean economy through a ballot of all its members. The selected
challenges in order of the votes obtained are: 1) productivity improvement and
innovation, 2) low fertility problem, 3) stabilization of housing market and a
soft landing of housing price, 4) low potential growth rate, 5) household debt,
6) income inequality, 7) government debt. Overall, these challenges imply that
Korean economy is in a serious crisis. Low productivity and low fertility
seriously deteriorate the potential growth rate. Household debt and government
debt due to housing price hike and high liquidity pose a substantial risk to the
whole economy. As economic bipolarization worsens income inequality, Korean
economy faces equity problem in addition to its efficiency decline. This paper
evaluates these challenges and surveys the literature.
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