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글로벌금융위기를겪으면서경제성장과
소득불평등완화에주요한역할을하는
것으로믿었던금융부문에대한재평가제기

• 금융발전은성장을촉진시키는가?

• 금융발전은소득불평등을완화시키는가?
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I. 금융의역할에대한재평가논의
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금융발전도와 소득불평등 추이
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금융발전도와 소득불평등 분포



선행연구

• 소득불평등이완화또는악화되는양방향모두
가능하고역 U자형또는 U자형형태도보임
(금융발전에대한임계치존재)

• 국가별패널자료분석또는국가내지역별
패널분석

• 가계패널자료를이용한분석은부족
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금융이 발전하면 소득불평등이 완화되는가?
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본연구

• 가계패널자료(한국노동패널조사: KLIPS)를
이용하여금융발전이소득불평등에미치는
영향을분석

• 두단계추정

• 1단계: 금융발전과소득분위별금융접근도관계

• 2단계: 금융접근도와소득분위별소득변화관계

• 정책적시사점: 금융포용
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금융이 발전하면 소득불평등이 완화되는가?
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I. 서론

II. 금융발전과소득불평등관계

III. 자료및분석방법

IV. 실증분석

V. 정책적시사점: 금융포용
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Overview
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자료: 한재명(2015)
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II. 금융발전과 소득불평등 관계
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 소득불평등이완화되는결과

• 저소득층이나중소기업의금융제약완화및
금융접근성의확대

• 저소득층의교육비마련기회확대및
인적자본개발비용감소로인한교육기회의증가

• 저소득층의노동수요확대

• Galor & Zeir (1993), Aghion & Bolton (1997), 
Jacoby & Skoufias (1997), Baland & Robinson 
(2000), Clark, Xu, & Zou (2006), Beck, 
Demirguc-Kunt & Levin (2007) 등
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II. 금융발전과 소득불평등 관계(contd.)
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소득불평등이악화되는결과

• 금융발전의혜택이담보제공및상환능력에서
우위를보이는고소득층에집중

• 경제성장및기술진보에따라고임금숙련
노동자위주의노동수요확대로임금격차심화

• 선진국일수록노동집약적인부문에종사하는
저임금노동자들의임금상승저하

• Rajan & Zingales (2003), Das & Mohapatra
(2003), Jerzmanowski & Nabar (2013) 등

10

II. 금융발전과 소득불평등 관계(contd.)
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 비선형적관계

• 금융발전초기에기수요자중심의혜택에따른
소득불평등확대되다가일정수준금융발전이진행되면
소득불평등이완화 (Greenwood & Jovanovic 1990, 
Kim & Lin 2011)

• 금융이어느수준까지발전하는과정에서소득분배
개선이있으나이수준을넘어가면소득분배악화
(Park & Shin 2017, 신관호 2018)

• 한재명(2015): 가계의금융접근도가향상될수록
가계소득이증가하는경향을보이다가 2000년대중반
이후저소득층의소득개선이크게약화
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II. 금융발전과 소득불평등 관계(contd.)
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한국노동패널조사(Korea Labor Income 
Panel Study: KLIPS)

• 1998년부터 2016년까지매년 5,000여가구
대상경제활동및노동시장이동, 소득활동및
소비, 교육및직업훈련, 사회생활등에관한
추적설문조사

• 통계청및한국은행, 금융감독원의
가계금융복지조사는 2012년부터자료
구축으로자료가용기간이짧음
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III. 자료 및 분석방법: 자료
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 기초통계
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III. 자료 및 분석방법: 자료

변수 단위 2000 2005 2010 2015

평균연간가계소득 (명목) 만원 2,165.6 3,331.3 3,689.7 4,484.3 

평균 DTI 비율 0.842 0.849 0.742 0.763 

남성가구인수 명 3,109 3,691 4,817 5,121 

가구주의평균연령 세 48.7 50.1 52.5 54.7 

가구주의평균교육년수 년 10.3 11.0 11.1 11.5 

취업상태인가구수 가구 2,728 3,284 4,403 4,662 

상용근로직에종사중인가구수 가구 1,332 1,634 2,195 2,413 

자영업종사중인가구수 가구 1,003 1,176 1,464 1,403 

자가주택을보유한가구수 가구 2,113 2,741 3,715 4,087 

수도권에거주하고있는가구수 가구 1,675 2,216 2,922 3,063 

전체가구수 가구 3,624 4,527 6,247 6,698 
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 간접금융심화도(간접금융/GDP)
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III. 자료 및 분석방법: 자료
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 소득분위별가계금융접근도(DTI) 현황
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III. 자료 및 분석방법: 자료

1분위 2분위 3분위 4분위 5분위

2000 1.066 1.125 0.716 0.643 0.673

2001 0.912 0.749 0.669 0.635 0.513

2002 0.973 0.859 0.717 0.617 0.639

2003 1.027 0.964 0.857 0.717 0.640

2004 0.938 1.108 0.793 0.761 0.757

2005 0.907 1.005 0.769 0.779 0.785

2006 1.045 1.028 0.742 0.834 0.787

2007 0.908 0.834 0.820 0.842 0.866

2008 0.929 0.771 0.812 0.813 0.812

2009 0.855 0.855 0.725 0.792 0.865

2010 0.656 0.696 0.738 0.741 0.876

2011 0.611 0.727 0.706 0.716 0.882

2012 0.731 0.695 0.694 0.818 0.918

2013 0.714 0.844 0.714 0.802 0.903

2014 0.647 0.814 0.775 0.733 0.855

2015 0.536 0.762 0.842 0.810 0.869
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 소득분위별가계금융접근도(DTI) 현황
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III. 자료 및 분석방법: 자료
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 분위별/금융접근도별평균가계실질소득
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III. 자료 및 분석방법: 자료

(단위: 만원)

DTI=0 0<DTI<1 1≤DTI<3 3≤DTI<5 5≤DTI<7 DTI≥7

1분위 726 914 870 843 755 737

2분위 1,940 1,975 1,968 1,913 1,863 1,890

3분위 3,134 3,128 3,156 3,104 3,097 3,111

4분위 4,551 4,540 4,559 4,632 4,607 4,649

5분위 8,607 9,140 8,495 8,369 8,609 9,214
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 분위별/금융접근도별평균가계실질소득
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III. 자료 및 분석방법: 자료
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주요변수
• 금융발전지표: 간접금융심화도(GDP 대비은행및
비은행금융기관의대출규모비율)

• 가계금융접근도: 부채소득비율(가계의
부채규모/가계소득: DTI)

• 가계실질소득: 가구총소득을 GDP 디플레이터로
조정

• 통제변수: 가구주성별, 연령, 교육연수, 
경제활동여부, 상용직종사여부, 자영업종사여부, 
자가주택소유여부, 수도권거주여부, 
평균지가상승률

 2단계추정및시뮬레이션
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III. 자료 및분석방법: 분석방법
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 1단계: 금융발전이분위별
가계금융접근도에미치는영향

• 패널토빗모형

𝐷𝑇𝐼𝑖 = ൝
𝐷𝑇𝐼𝑖

∗ if 𝐷𝑇𝐼𝑖
∗ ≥ 0

0 if 𝐷𝑇𝐼𝑖
∗ < 0

𝐷𝑇𝐼𝑖𝑡
∗ = 𝛽0 + 𝜷𝟏𝐼𝐹𝑌𝑡−1 + σ𝑗=2

5 𝜷𝒋 𝐼𝐹𝑌𝑡−1 ∗ 𝐷𝑗𝑖𝑡−1 +

σ𝑗=2
5 𝛿𝑗 𝐷𝑗𝑖𝑡−1 + 𝛽𝑐𝑋𝑖𝑡 + 𝛽𝑔𝐺𝐹𝐶𝑡 + 𝑢𝑖 + 𝑒𝑖𝑡
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III. 자료 및분석방법: 분석방법
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 2단계: 분위별가계금융접근도가분위별
가계소득에미치는영향분석

• 고정효과패널모형

𝑙𝑛𝑦𝑖𝑡 = 𝛾0 + 𝜸𝟏 ෢𝐷𝑇𝐼𝑖𝑡 +σ𝑗=2
5 𝜸𝒋 ෢𝐷𝑇𝐼𝑖𝑡 ∗ 𝐷𝑗𝑖𝑡−1 +

σ𝑗=2
5 𝛿𝑗𝐷𝑗𝑖𝑡−1 + 𝛾𝑐 𝑋𝑖𝑡 + 𝛾𝑔𝐺𝐹𝐶𝑡 + 𝜇𝑖 + 𝑒𝑖𝑡
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III. 자료및분석방법: 분석방법
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 1단계: 금융발전이가계금융접근도에미치는영향
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IV. 실증분석결과

소득분위 추정치

1분위(෢𝜷𝟏 ) -0.859***
(-7.482)

2분위(෢𝜷𝟏+෢𝜷𝟐 ) -0.793***
(-3.032)

3분위(෢𝜷𝟏+෢𝜷𝟑 ) 0.330
(1.275)

4분위(෢𝜷𝟏+෢𝜷𝟒 ) 1.209***
(4.738)

5분위(෢𝜷𝟏+෢𝜷𝟓 ) 2.284***
(8.869)

금융발전 & 소득불평등: 김동헌외(고려대)



 2단계: 가계금융접근도가가계소득에미치는영향
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IV. 실증분석결과

Case
소득분위

Case 1 Case 2 Case 3 Case 4

1분위(ෞ𝜸𝟏 ) 0.020
(0.882)

0.015
(0.659)

0.015
(0.666)

0.021
(0.880)

2분위(ෞ𝜸𝟏+ෞ𝜸𝟐) 0.106***
(4.894)

0.102***
(4.703)

0.102***
(4.706)

0.109***
(4.896)

3분위(ෞ𝜸𝟏+ෞ𝜸𝟑 ) 0.069***
(3.077)

0.065***
(2.929)

0.065***
(2.927)

0.072***
(3.164)

4분위(ෞ𝜸𝟏+ෞ𝜸𝟒 ) 0.096***
(4.487)

0.093***
(4.354)

0.093***
(4.347)

0.100***
(4.554)

5분위(ෞ𝜸𝟏+ෞ𝜸𝟓 ) 0.086***
(4.210)

0.084***
(4.111)

0.084***
(4.099)

0.090***
(4.304)

금융발전 & 소득불평등: 김동헌외(고려대)



 요약 1

• 금융발전이각가계금융접근성에미치는영향은서로
상이했음

• 금융이발전할수록 1,2분위의금융접근성은낮아진
반면 4,5분위의금융접근성은높아짐: 금융발전에도
불구하고금융기관이저소득층보다담보제공능력및
상환능력이높은고소득층에게더많은자금조달을
행한것을시사함

• 금융이발전할수록더높은소득분위에속해있는
가구들이자금조달에있어서더많은혜택을받는경향
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IV. 실증분석결과
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 요약 2

• 가계금융접근성은소득 1분위가계소득에는미미한
영향을미친반면여타분위가계소득에는양(+)의
영향을미쳤음.

• 소득분위별로금융접근성이가계소득에미치는영향은
달랐는데, 4, 5분위의경우추정계수값이상대적으로
높아소득분위가낮은계층보다높은계층의
소득증가가더큰것으로보임
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IV. 실증분석결과
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 시뮬레이션: 금융발전이소득분배에미치는영향

• 실증분석결과를토대로금융발전이현재와동일한
경우와매년 10% 금융심화도가상승하는경우, 각
분위별로가계소득이어떻게되는지추정

• 두가지상황에서각분위별로추정된가계소득이전체
가계소득에서차지하는비중을산출하여금융심화도
변화에따른소득불평등도의영향을시뮬레이션
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IFY: 현재와같음(A)
IFY: 매년

현재+10%(B)
B –A 

1분위 9.67 9.18 -0.49 

2분위 15.52 14.84 -0.69 

3분위 20.33 19.71 -0.63 

4분위 24.61 24.77 0.16 

5분위 29.86 31.51 1.65 
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 매년금융발전도가 10% 향상될경우, 발전도가
일정하다고가정할때보다소득 1~2분위가
전체소득에서차지하는비중이낮아진반면소득
4~5분위가전체소득에서차지하는비중은더
높아져소득불평등이악화됨을시사

• 금융발전이소득불평등완화에우호적이지않음을
재확인 (신관호 2018)

• 소득이낮아금융접근에어려움을겪고있는그룹에
금융접근성을높여주는금융포용 (financial 
inclusion)을위한정책이나제도개선필요 (Park & 
Shin 2017, 김종희 2015)
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금융포용에대한시사점

• 미소금융등서민금융같이금융시장에서신용의
사각지대에있는부문의양적신용공여를
촉진시키는정책을넘어광범위한차원에서
저소득계층에게다양한금융서비스나금융교육, 
금융상품등활용될수있는정책적지원이필요
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• 금융포용을위한전략과제(노형식이순호 2014): 
소액저축및연금으로자산형성지원, 
금융소외계층차입비용규제의유연성확보, 
시장실패완화및금융회사혁신촉진, 
서민금융제도정비, 금융인프라개선등

• 저소득층의경우, 금융접근성향상이가계소득
증대로이어질수있도록정책이나제도보완
필요성: 저소득층에대한금융지원이보다
생산적인영역에활용될수있도록지원하는
정책이나제도마련필요
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본 연구는 한국의 가계패널조사 자료를 활용하여 금융발전이 소득불평등에
미치는영향을분석하고그정책적시사점을찾는데목적이있다.

첫째, 금융발전이 각 소득분위의 금융접근성에 미치는 영향을 분석한 결과
금융발전은 각 소득분위에 속한 가계의 금융접근성에 차등적인 영향을 끼치며 특히 소득
하위분위에비해소득상위분위의금융접근성에더많은혜택을주었다.

둘째, 각 소득분위의 금융접근성이 소득변화에 미친 영향을 분석한 결과,
금융접근성의 증대는 소득 하위분위의 가계소득에는 매우 미미한 영향을 준 반면, 소득
상위분위의 가계소득에는 양(+)의 영향을 보였고 상대적으로 고소득층의 소득증대가
높았다.

이러한 추정결과를 바탕으로 시뮬레이션을 시도한 결과, 매년 금융심화도가
증가할수록 소득 하위 1-2분위가 전체 가계소득에서 차지하는 비중은 감소한 반면, 소득
상위 4-5분위가 차지하는 비중은 상승함을 확인하였다. 이를 종합하면, 2000년대 이후
한국의 경제상황에서 전반적으로 금융이 발전한다 하더라도 소득분배가 개선된다는
뚜렷한징후를찾아볼수는없었다.

본 연구 결과는 소득 하위분위에 속한 가계들의 금융접근성 향상을 위한
금융포용의 관점에서 정책과 제도적 개선이 필요함을 시사한다. 또한 소득 하위 계층을
위한 금융포용 정책이나 제도는 미소금융 등 서민금융과 같은 양적인 신용공여
정책에서부터 보다 광범위한 차원에서 저소득 계층에게 다양한 금융서비스나 금융교육,
금융상품등이활용될수있도록정책적지원이필요하고저소득층의금융접근이생산적인
영역에활용되어가계소득증가로이어지도록하는정책및제도개선을시사하고있다.
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