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◖요 약◗

본 글의 목적은 여전히 논쟁 중인 한국의 소득주도 성장정책을 평가하는 것이다. 이를 위해 먼저 소득주도 

성장론의 내용은 무엇이며, 왜 이 이론이 등장했는지, 그리고 한국경제에 갖는 의의가 무엇인가를 논의했

다. 다음으로 한국경제에서 성장 전략으로서 소득주도 성장의 역할은 무엇인지를 논의하고 향후 정책 방향

을 제시했다. 

서구에서 소득주도성장 이론은 경제에서 수요의 역할을 중시하는 케인스 학파의 전통에서 나온 것으로서 

기본 개념은 거의 80년 전에, 그리고 현재의 이론 모델은 30년 전에 등장했다. 한국 경제학계 일부에서 이에 

주목하기 시작한 것은 2010년 ILO 연구자들이 이를 논의하면서부터다. 최근 들어 소득주도성장론이 주목

받게 된 것은, 20세기 후반 이후 전 세계적으로 노동소득 분배율 하락과 양극화 경향이 심해졌고, 그래서 불

평등 심화는 성장을 저해할 수 있다는 우려가 공감대를 형성했기 때문이다. 

국민소득 중 노동의 몫을 높임으로써 경제성장을 이끌 수 있다는 소득주도성장 전략의 실효성에 대해서는 

이론적으로나 실증적으로나 논란이 존재한다. 그러나 소득주도성장 전략이 등장하게 된 배경과 취지에는 

공감할 수 있다. 소득주도성장론은 단기적인 성장 전략이 아니며, 또한 성장 전략의 중심이 되기도 어렵다. 

그러나 오늘날의 사회경제구조에서 소득주도성장론의 처방은 경제 시스템을 건강하게 함으로써 지속 가능

한 성장을 가능하게 한다는 면에서 의의를 지닌다. 아울러 서구와 달리 한국에서는 정부의 복지정책이 소득

주도성장론 처방의 일부로서 의미있는 역할을 할 수 있다.

주요어: 소득주도성장, 노동소득, 경제성장, 최저임금

* 이 논문은 2016년 대한민국 교육부와 한국연구재단의 지원을 받아 수행된 연구임(NRF-2016S1A3A2923475)

** 고려대, tikim@korea.ac.kr



176 한국사회정책 제25권 제3호

Ⅰ. 서론1)

소득주도 성장은 문재인 정부의 핵심적인 경제성장 전략이다. 이 전략은 처음 천명했을 때부터 실효

성에 대한 논란이 많았는데, 1년이 더 지난 지금도 논란이 진행 중이다. 소득주도 성장론의 핵심 처

방으로서 금년도 최저임금이 16.4% 인상되었다. 그리고 6개월이 더 지난 지금, 고용 증가 실적은 저

조하고 가계소득 양극화는 전년도보다 더 심해진 것으로 나타났다. 그래서 한편에서는 소득주도 성

장정책의 실효성이 없다고 하며, 다른 한편에서는 좀 더 시간이 지나야 본격적인 효과가 나타날 것

이라고 한다. 

소득주도 성장은 경제학계에서 비주류로 분류되는 포스트 케인지언 계열에서 주장하는 것이며, 

주류 경제학계에는 대체로 비판적인 입장이다. 그리고 소득주도 성장 이론에 대한 검증 역시 아직 

충분히 이뤄졌다고 보기는 어렵다. 이는 세계적으로도 그렇고 한국 내에서도 마찬가지다. 

본 글의 목적은 여전히 논쟁 중인 한국의 소득주도 성장정책을 평가하고 향후 방향을 제시하는 것

이다. 논의는 다음의 순서로 진행된다. ① 소득주도 성장 이론의 내용은 무엇이며, 왜 이 이론이 등장

했는지, 그리고 한국경제에서 갖는 의의는 무엇인지 논의한다. ② 경제성장 정책으로서 소득주도 성

장론의 역할을 명확히 규정한다. ③ 향후 한국경제에서 소득주도 성장의 역할을 논의하고, 이를 위

한 전략을 제시한다. 

Ⅱ. 소득주도 성장의 등장 배경과 내용

소득주도 성장의 등장 배경을 이해하려면 우선 지난 수십 년간의 노동소득 분배율 추세에 대한 논의

가 필요하다. 

1. 줄어드는 노동의 몫: 노동소득 분배율 감소2)

1) 세계 추세

한 국가에서 창출한 모든 부가가치를 더한 것이 국민소득이다. 국민소득 창출에는 노동과 자본이 사

1) 이 논문은 한국조세재정연구원의 2017 재정전문가 네트워크 보고서「한국사회의 균열과 복지체제의 재구성」 

3장 ‘성장 전략의 균열과 전환: 소득주도 성장론에 대한 평가’를 수정 보완한 것이다. 

2) 이 절의 논의를 위해서는 김태일(2017), 이상헌(2014), ILO(2013)의 논의를 참조하였다. 특히 한국의 노동소득분

배율에 대한 논의는 김태일(2017)의 내용을 수정 인용하였다.
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용되며, 따라서 창출한 국민소득은 노동의 몫과 자본의 몫, 즉 노동소득과 자본소득으로 나눌 수 있

다. 노동소득 분배율은 국민소득 중에서 노동소득이 점유하는 비율을 의미한다. 

근로자 규모가 고정되어 있을 때, 경제성장률과 임금상승률이 같으면 노동소득 분배율은 일정하

게 유지된다. 예를 들어 국민소득이 100일 때 노동소득 분배율이 70%면 노동 몫은 70, 자본 몫은 30

이다. 그런데 다음 기의 경제성장률은 10%로서 국민소득이 110이 되었다고 하자. 이 경우 임금상승

률이 10%로 경제성장률과 같으면 노동 몫은 77, 자본 몫은 33이 되며 노동소득 분배율은 70%로 변

하지 않는다. 

경제가 성장함에 따라 혹은 시간이 지남에 따라 노동소득 분배율이 어떻게 변하는가는 이론보다

는 실증의 문제이다. 20세기 초반 영국의 경제학자인 보울리(Bowley, 1920)는 장기간에 거쳐 노동소

득 분배율이 일정하게 유지되고 있음을 발견했다. 노동소득 분배율의 안정성은 경제원론 교과서에 

대표적인 생산함수 모델로 등장하는 코브 더글라스(Cobb-Douglas) 생산함수 모델로 표현됐다. 이

후 노동소득 분배율의 안정성은, 비록 몇몇 반론은 있었지만, 오랫동안 주류 경제학계의 정설로 받

아들여졌다. 이유는 20세기 중반부터 30년 정도, 소위 (선진국) 자본주의의 황금기, 산업시대 전성기

에는 노동소득 분배율이 실제로 안정적이었기 때문이다.3)

이에 대한 반론이 본격화된 것은 2000년대에 들어와서이다. 이유는 역시 1970년대 후반부터 30여 

년간, 선진국 경제에서 노동소득 분배율의 하락 추세가 뚜렷하게 나타났기 때문이다. 이는 [그림 1]

을 보면 분명하다. 이 그림은 미국, 일본, 독일 그리고 16개 선진국의 1970-2010 기간의 노동소득 분

배율 변화를 보여준다. 이를 보면 미국, 일본, 독일 그리고 16개 선진국 평균 모두 1970년대 후반부

터 2010년까지 하락 추세가 뚜렷하다. 일본의 경우 1970년대 후반 80%에 달하던 노동소득 분배율

이 2010년에는 65% 이하로, 15%P 이상 낮아졌다. 다른 국가들도 1970년대 중후반 최고점에 달한 

노동소득 분배율이 2010년경에는 10%P 이상 하락했다.4)

3) 조절이론에서는 이 시기의 노동소득 분배율이 안정적인 이유를 포디즘적인 자본과 노동의 타협으로 설명한다

(Boyer, 1990 참조). 

4) 단, 미국의 경우는 10%P 미만으로 낮아진 것으로 나타나고 있는데, 이에 대해서 ILO(2013)는 최상위 계층의 노동

소득이 과대평가되었기 때문이라고 한다. 피케티(2014), 스티글리츠(2013) 등 여러 학자의 글을 통해 널리 알려졌

듯이 미국의 최상위층(예. 상위 1%)의 소득은 다른 국가들에 비해 훨씬 높으며, 1970년대에 비해 나머지 99% 계

층과의 격차가 1970년대에 비해 대폭 증가했다). 그런데 이 계층의 소득은 모두 노동소득으로 보기는 어려운 측

면이 있다. 예를 들어 대기업 CEO의 보수 중에는 스톡옵션이 큰 부분을 차지하는 데 이를 자본소득의 측면도 함

께 지니고 있다. 연예･스포츠 분야 톱스타의 소득 역시 모두 노동소득으로 간주하기 어려운 측면이 있다. 그래서 

미국의 경우 상위 1%를 제외하고 나머지 99% 계층만을 대상으로 분석하면 10%P 이상 하락한다(ILO, 2013; 이상

헌, 2014 참조)
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[그림 1] 선진국들의 노동소득 분배율 변화

주: ‘ADV’는 선진국 16개국(호주, 오스트리아, 벨기에, 캐나다, 덴마크, 핀란드, 프랑스, 독일, 아일랜드, 이탈리아, 일본, 네

덜란드, 스페인, 스웨덴, 영국, 미국)의 단순 평균임. 

자료: ILO(2013) 43쪽 Figure 31.

노동소득 분배율, 즉 국민소득 중 노동 몫의 비중이 작아진다는 것은 국민소득 증가율보다 노동소

득(주로 임금) 증가율이 낮다는 것을 의미한다. 전 국민의 노동참여율이 일정하다면, 1인당 국민소

득 증가는 거의 노동 생산성 향상에 비례한다. 따라서 노동소득 분배율의 변동은 노동 생산성 증가

율과 임금 상승률의 크기에 좌우된다. 노동 생산성 증가율보다 임금 상승률이 높으면 노동소득 분배

율은 높아지고, 그 반대면 낮아진다. 

선진국들의 노동소득 분배율이 지난 수십 년간 낮아졌다는 것은 그만큼 노동 생산성 증가율보다 

노동소득(주로 임금) 상승률이 낮아졌다는 것을 의미한다. 이는 [그림 2]를 보면 명확하다. [그림 2]

는 1999-2011 기간 선진 36개국의 노동 생산성과 임금 상승률 격차를 보여준다. 1999년의 노동 생산

성과 임금을 100으로 놓았을 때 2011년까지 연도별로 노동 생산성과 임금이 어떻게 변했는가를 보

여주는데, 노동 생산성 증가율이 임금상승률보다 높으며 이 차이는 최근으로 올수록 벌어지고 있음

을 알 수 있다. 2009년에 노동 생산성이 낮아진 것은 글로벌 금융위기 때문이다5). 

5) 노동 생산성은 노동자 1인당 부가가치로 측정하므로 국민소득이 낮아지면 노동 생산성도 낮아진다.
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[그림 2] 선진국들의 노동 생산성과 임금 증가율 격차 

자료: ILO(2013) 48쪽 Figure 36.

2) 한국의 추세

노동소득 분배율 하락 추세는 한국도 마찬가지다. 한국의 노동소득 분배율 추세는 [그림 3]에 제시되

어 있다. 

[그림 3] 한국의 노동소득분배율 변화 추이

주. 이병희외(2014), <부표 2-1>의 통계 이용하여 작성.6)
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한국의 노동소득 분배율은 1980년대부터 1990년대 후반까지 상승 추세였다가 외환위기 이후 낮

아지는 추세를 보인다. 외환위기 이후 10여 년 사이에 노동소득 분배율은 10%P 이상 하락하였다. 

선진국들의 경우는 대략 1980년대부터 노동소득분배율 하락 추세가 뚜렷해진 데 비해 우리는 외환

위기 이후부터 급속히 하락했으니 20년 남짓 시차가 존재하는 셈이다. 

[그림 4]는 노동 생산성과 임금 증가율 추이를 비교하고 있다. 1980년의 노동 생산성과 임금수준

을 100으로 놓았을 때, 1975-2013 기간의 추이를 보여주고 있다. 이 그래프는 [그림 3]의 노동소득 분

배율 변화와 동일한 추세를 보인다. 즉 외환위기 때까지는 약간의 등락이 있지만, 외환위기 이후는 

임금상승률이 노동 생산성 증가율보다 낮으며, 그 차이는 점점 더 벌어지고 있다. 

[그림 4] 노동 생산성과 임금 추이

주: 홍장표(2015) 6쪽 <그림 2>에서 발췌 인용

지금까지의 논의를 정리하면 다음과 같다. 20세기 후반부터 선진국들은 노동소득 분배율이 하락

했는데 이는 임금상승률이 노동 생산성 증가율보다 낮아졌기 때문이다. 한국은 외환위기 이후 선진

국과 같은 경향, 즉 노동소득 분배율 하락과 노동 생산성 향상에 못 미치는 임금상승 현상이 나타났다.

이러한 추세가 갖는 함의는 분명하다. 불평등 증가 혹은 소득분배 악화다. 자본소득은 대체로 고

소득자에게 귀속된다. 그리고 중하위 계층의 소득은 대부분 노동소득이다. 따라서 국민소득 중 자본

의 몫이 증가하고 노동의 몫이 감소한다는 것은 그만큼 분배가 악화한다는 것을 의미한다. 

6) 이 표는 김태일(2017) 248쪽에도 같이 사용되었다.
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이처럼 노동소득 분배율 하락을 분배 측면의 문제로 보는 것은 전통적인 견해이다. 그런데 분배뿐

만 아니라 성장 측면에서 문제시하는 주장이 있다. 노동소득 분배율 하락, 그리고 이로 인한 소득분

배 악화는 성장에도 부정적인 영향을 미친다는 것이다. 이것이 바로 소득(임금)주도 성장론의 주장

이다. 

2. 소득(임금)주도 성장론의 내용

원래의 명칭은 소득주도 성장이 아니라 임금주도 성장(wage led growth )이다. 하지만 한국은 자영

업자 비중이 크기 때문에 이들의 노동소득도 포함한다는 의미에서 임금주도 대신 소득주도 성장이

라고 부른다(따라서 이때의 소득은 자본소득을 제외한 노동소득을 지칭한다). 이하에서는 소득주도 

성장과 임금주도 성장을 같은 의미로, 서로 혼용하여 사용한다. 

1) 기본내용과 실증결과

임금주도 성장론은 영국 경제학자 케인스를 계승하는 포스트 케인지언 계열에서 나온 것이다. 케인

스 학파는 경제의 수요와 공급 중에서 ‘수요’의 역할을 중시한다. 케인스는 정부지출 확대→총수요 

증가→경제성장의 경로를 제시했다. 이에 비해 임금주도 성장론은 정부지출은 논외로 하고, 민간 내

의 자본과 노동소득 분배율 변화를 통한 경제성장 경로를 제시한다.

기본논리는 단순하다. 저소득층은 상대적으로 소비를 많이 하고 고소득층은 상대적으로 저축을 

많이 한다. 즉 소비성향(소득 중 소비 비중)은 저소득층이 고소득층보다 높다. 그런데 자본소득은 거

의 고소득층에게 귀속되며 중하위층의 소득은 대부분 노동소득이다. 따라서 국민소득 중 자본소득

을 줄이고 노동소득을 늘리면 전체소비는 늘어난다. 그러면 노동소득분배율 증가→소비 증가→총

수요 증가→경제성장의 경로가 이어진다는 것이다.

임금주도 성장론의 아이디어는 칼레츠키(Kalecki 1939, 1971) 모형에서 비롯됐다. 칼레츠키 모형

은 공급보다 수요가 부족해서 유휴설비가 존재하는 경제 상황을 전제한다. 이 경우 노동소득 분배율

이 높아지면 투자는 어떻게 변할까? 두 가지 경로가 가능하다. 노동소득 분배율이 높아지면 소비가 

증가한다. 그러면 유휴설비를 가동하고 투자를 늘린다(경로 1). 그런데 노동소득 분배율 상승은 자

본소득 분배율 하락, 즉 자본 투자에 대한 수익률 하락을 의미한다. 자본 수익률이 낮아지면 투자는 

줄어든다(경로 2). 이 두 경로 중에서 칼레츠키는 첫 번째 경로인 소비 증가→투자증가만을 고려했

다. 그래서 칼레츠키 모형에 따르면 노동소득 분배율 상승(임금상승)은 경제성장을 이끌게 된다.
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기본 아이디어는 칼레츠키 모형에 근거하고 있지만, 현재 논의되는 임금주도 성장론은 이보다는 

Bhaduri & Marglin(1990)의 모형을 따른다. 칼레츠키 모형이 노동소득 분배율 상승에 의한 소비 증

가→투자 증가 경로만을 고려한 데 비해 Bhaduri & Marglin 모형은 자본수익률 하락→투자 감소 경

로도 포함한다. 그리고 칼레츠키 모형이 폐쇄 경제를 가정한 데 비해 이 모형은 수출입을 포함하는 

개방 경제를 가정한다. 

개방 경제에서 총수요는 가계 소비(C), 민간 투자(), 순수출( , 수출-수입)), 정부지출( )의 4

개 항목으로 이뤄진다(총수요=C+ ++ ). 노동소득 분배율 변화는 가계소득과 기업이윤에 영

향을 미치므로 소비(C)와 투자()는 노동소득 분배율 변화에 따라 변한다. 또 노동소득 분배율 변화

는 상대적 수출가격의 변화를 가져오므로 역시 순수출에 영향을 미친다. 정부지출도 노동소득과 자

본소득의 상대적 크기 변화에 따라 영향을 받을 수 있겠지만, 그보다는 정부 판단에 따라 이뤄지는 

부분이 훨씬 크기 때문에 외생적인 것으로 간주해도 무리는 없다. 

그렇다면 노동소득 분배율이 높아질 때 소비(C), 투자(), 순수출( )이 어떻게 변할지 따져보

자. 소비는 가계소득에 의해 정해진다. 가계소득은 노동소득과 자본소득으로 이뤄진다. 노동소득 분

배율이 높아지는 것은 가계소득에서 노동소득이 증가하는 것을 의미한다. 전술했듯 가계소득 중 노

동소득 비중은 소득이 낮을수록 높다. 그리고 소비성향 역시 저소득계층일수록 높다. 따라서 노동소

득 분배율이 높아지면 가계소비는 늘어난다. 노동소득 분배율 상승에 따른 소비 증가는 전술한 경로 

1에 따라 간접적으로 투자를 늘릴 수 있다. 반면에 자본 수익률(기업 이윤율)이 하락함으로써 투자

가 감소 될 수 있다(경로 2). 한편 노동소득 분배율 상승은 기업의 인건비 증가를 가져오는데 이는 수

출품의 상대가격을 높이고 수입품의 상대가격을 낮춘다. 따라서 순수출에는 부정적인 영향을 미친다. 

정리하면 노동소득 분배율 상승이 총수요를 구성하는 개별 항목들에 미치는 효과는 +, -, 0가 모

두 포함되어 있다. 따라서 이들을 모두 고려했을 때 총수요에 미치는 효과가 +일지 –일지는 각 효과

의 상대적 크기에 달려있다. Bhaduri & Marilin은 노동소득 분배율이 높아질 때 총수요가 증가하는 

경우를 임금주도 수요체제, 총수요가 감소하는 경우를 이윤주도 수요체제라고 명명했다. 

노동소득 분배율 변화가 총수요에 미치는 효과는 이론적으로는 둘 다 가능하므로, 이는 결국 실증

의 문제가 된다. 그래서 Bhaduri & Marglin(1990) 이후, 각 국가의 수요체제가 어디에 해당하는가에 

관한 다수의 실증연구가 이뤄졌다. 그런데 실증결과는 그다지 만족스럽지 못하다. 시기와 국가에 따

라 임금주도와 이윤주도 수요체제로 갈리는 것은 원래 이론이 그러므로 당연하다. 하지만 어떤 계량

모델을 사용했는가, 어떤 변수들을 통제했는가, 그리고 시계열의 길이에 따라 동일 기간 동일 국가

에 대한 결과가 임금주도로 나오기도 하고 이윤주도로 나오기도 했다.7) 
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참고로 기존 실증연구 중에서 가장 널리 알려진 것이 Onaran & Galanis(2012)이므로 이 결과를 

소개한다. 이 연구에서는 한국을 포함한 15개 국가에 대한 실증연구를 통해 각 국가가 임금주도와 

이윤주도 수요체제 중 어디에 속하는가를 분석했다. 그에 따르면 8개국(미국, 터키, 이태리, 한국, 독

일, 영국, 프랑스, 일본)은 임금주도 체제에 속하며 7개국(중국, 남아공, 호주, 캐나다, 멕시코, 아르헨

티나, 인도)은 이윤주도 체제에 속한다.8) 

2) 소득주도 성장론과 생산성 

통상의 소득주도성장 모형은 수요 측면만을 고려한다. 그런데 임금(노동소득 분배율) 상승은 수요뿐

만 아니라 공급(생산성) 측면에도 영향을 준다. 앞서 논의한 칼레츠키 모형에서 소득분배율 상승이 

소비를 늘리면 설비가동률이 높아진다. 주어진 노동공급에서 설비가동률이 높아지면 노동 생산성

은 높아진다. 일종의 규모 경제가 작용하는 것으로도 볼 수 있는데 이를 버둔 효과라고 한다. 또한, 

소비 증가는 설비가동률을 높일 뿐만 아니라 신규 투자도 촉진하는데, 신규 투자증가는 성능이 개선

된 기계 설비의 도입으로 노동 생산성을 높인다. 이처럼 수요 증가가 투자 촉진을 통해 생산성을 높

이는 것을 칼도 효과라고 한다. 그리고 이 둘을 합쳐서 칼도-버둔 효과라고 한다.9) 또 임금상승은 노

동 절약적인 설비투자 혹은 기술진보를 촉진함으로써 노동 생산성을 증가시킬 수도 있다.10) 이를 임

금주도 기술진보 효과라고 한다(Naastepad, 2006; Storm & Naastepad, 2009b; 홍장표, 2014a에서 

재인용). 그리고 효율 임금 이론에 따르면 실질임금 상승은 해고의 기회비용을 높이므로 노동자들이 

스스로 열심히 일하게 하는 동기 부여를 하는데, 이는 곧 노동 생산성 향상을 의미한다(Shapiro & 

Stiglitz, 1984; 홍장표 2014a). 

이처럼 노동소득 분배율 상승(임금상승)이 다양한 경로를 통해 노동 생산성을 높인다면 이러한 

효과도 고려해야 한다. 즉 수요 증가뿐만 아니라 생산성 향상이 성장에 미치는 효과도 포함해야 한다. 

생산성 향상 효과에 대한 실증분석도 다수 존재하는데, 한국의 경우 홍장표의 연구가 대표적이다. 

홍장표의 연구는 문재인 정부가 소득주도 성장정책을 펼치는 데 중요한 역할을 했으므로 이 연구

의 결과를 소개한다. 홍장표(2014b)는 1981-2012 기간의 한국 자료를 이용하여 노동소득 분배율 상

7) 다양한 실증결과들은 Stockhammer(2017)에 잘 정리되어 있다. 이를 보면 대체로 임금주도 수요체제로 나온 경우

가 많다. 이는 실제로 오늘날의 경제가 다수국가에서 임금주도 수요 체제적 성격을 갖기 때문일 수도 있지만, 어

쩌면 주로 임금주도 성장론을 지지하는 학자들이 실증연구를 수행했기 때문일 수도 있을 것 같다.

8) 각 체제의 괄호 안의 국가 순서는 강한 국가 순서이다. 즉 대상 국가 중에서 미국은 가장 강한 임금주도 체제, 일본

은 가장 약한 임금주도 체제, 중국은 가장 강한 이윤주도 체제, 인도는 가장 약한 이윤주도 체제에 속한다. 

9) Hein & Tarassow(2010)는 임금주도성장 모형에 따른 칼도-버둔 효과가 존재함을 실증분석하였다.

10) 단, 이 경우 노동공급은 감소한다. 
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승이 수요 및 생산성에 미치는 효과, 즉 한국경제의 수요체제와 생산성 체제를 분석하였다. 이 연구

에서는 임금근로자뿐만 아니라 자영자를 포함한 노동소득을 분석하였다. 수요체제 결과를 보면, 외

환위기 이전 시기(1981-1997)에는 자영자를 제외하면 매우 약한 이윤주도 체제지만 자영자를 포함

하면 약한 소득주도 체제가 된다. 이에 비해 외환위기 이후 시기(1981-1997)에는, 자영자를 제외하

거나 포함하거나 모두 소득주도 체제이다. 단, 자영자를 포함했을 때 더 강한 소득주도 체제가 된다.

생산성 체제의 경우 한국경제는 산출증대가 노동 생산성을 향상시키는 칼도-버둔 효과를 지닐 뿐

만 아니라, 산출을 통제한 상태에서도 임금상승 자체가 노동 생산성을 높이는 효과도 지닌 것으로 

나타났다. 산출증대가 노동 생산성을 높이는 효과는 외환위기 이후가 이전보다 더 큰 데 비해, 임금

상승이 노동 생산성을 높이는 효과는 외환위기 이전이 이후보다 더 큰 것으로 나타났다. 

이와 같은 수요체제와 생산성 체제를 종합하여, 최종적으로 노동소득 분배율이 경제성장에 미치

는 효과를 보면, 외환위기 이후 노동소득 분배율 상승은 생산을 늘리고, 생산성도 높이고, 고용도 늘

리는 것으로 나타났다. 이러한 결과를 토대로 홍장표(2014b)는 한국경제의 특성에 대해 다음과 같은 

결론을 내렸다.

① 투자는 기업의 이윤율에 거의 반응하지 않으며, 총수요로부터 크게 영향을 받는다. 실질임금 

상승(노동소득 분배율 증가)은 내수시장을 회복시키고, 설비가동률을 높이며, 노동 생산성 향

상으로 투자를 촉진한다. 

② 노동소득 분배율 향상(소득분배 개선)은 수출경쟁력을 약화하지 않는다. 단기적으로는 노동소

득 증가로 노동비용이 상승하면 수출경쟁력이 약화할 수 있다. 그러나 장기적으로는 노동소득 

상승에 따른 노동 생산성 향상으로 인해 수출경쟁력이 회복된다. 

③ 1997년 외환위기 이후 한국경제는 “임금상승이 고용을 감소시킨다”라는 시장주의적 접근보

다는 “임금상승이 고용을 증가시킬 수 있다”라는 케인스적 접근이 타당하다. 노동소득이 증가

하면, 자본소득보다 노동소득의 소비성향이 크기 때문에 소비가 늘어서 기업의 설비가동률을 

높이고 투자를 유발함으로써 고용이 늘어날 수 있다. 

④ 실질임금 상승과 소득분배 개선이 GDP, 노동 생산성, 고용 증가율에 미치는 효과는 자영자를 

포함하는 경우 더 크게 나타난다. 이는 한국경제에서는 임금근로자의 임금상승뿐만 아니라 자

영자를 포함한 저소득계층의 실질 소득을 증가시키는 것이 경제성장에 더 효과적임을 의미한다. 

이상과 같은 홍장표의 진단에 따르면 한국경제의 해법은 명확하다. 자영자를 포함한 노동소득을 

높이는 것이다. 이에 따라 홍장표는 노동소득을 높이기 위한 정책 대안으로 최저임금제 강화, 생활
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임금제 도입, 생산성과 실질임금의 연계성 확립, 영세 자영업자 소득안정대책 등을 제시하고 있다

(예. 홍장표 2014b). 

Ⅲ. 소득주도 성장론의 평가

1. 기존 연구의 소득주도 성장론 쟁점

한국에서 소득주도 성장론이 쟁점이 되면서, 이에 대한 비판으로 제기된 것은 주로 두 가지이다. 하

나는 개방 경제에서는 효과가 없다는 것이고 또 하나는 단기적인 처방은 몰라도 장기적인 성장 전략

이 될 수는 없다는 것이다.

1) 개방 경제에서의 효과 

미국이나 일본 등 내수 비중이 높은 국가와는 달리 한국경제는 대외의존도가 높다. 그래서 수출경쟁

력 확보가 중요한데 소득주도 성장론의 주장처럼 실질임금을 높이면 비용 증가로 수출경쟁력이 낮

아져서 성장에 부정적인 효과를 낳는다는 주장이다.

소득주도 성장론을 지지하는 측에서 본다면 이 주장은 타당하지 않다. 소득주도 성장론에서는 이

미 수출에 미치는 효과를 포함하여 수요주도 체제인지 이윤주도 체제인지를 판별하기 때문이다. 전

술한 Bhaduri & Marglin(1990)의 모형에서도 노동소득 분배율 상승은 수출을 줄이고 수입을 늘리는 

것으로 가정한다. 다만 소비 증대 효과가 이를 상쇄하고도 남으면 수요주도 체제가 되는 것이다.11) 

이처럼 개방 경제에서는 소득주도 성장론이 적용되지 않는다는 주장 자체는 소득주도 성장론을 

잘못 이해한 것이다. 하지만 소득주도 성장론에 따른 정책 처방을 사용할 경우, 대외의존도가 높은 

경제는 내수중심의 경제에 비해 효과가 떨어질 수 있다는 점은 유의해야 한다.12) 

Onaran & Galanis(2012)나 Storm & Naastepad(2011) 등 소득주도 성장론을 지지하는 실증연구

11) 높은 수준의 개방 경제라도 소득주도 수요체제가 가능하다는 실증결과들은 전술한 홍장표의 연구 외에도 존재

한다. 예를 들면 Storm & Naastepad(2011)은 스웨덴에 대한 분석에서 유사한 결과를 얻었다.

12) 즉 과거 시계열 자료를 통해 강한 소득주도체제라는 결과를 얻었다고 해도 실제 소득주도 성장론의 처방을 사

용한다면, 특히 대외의존도가 높은 개방 경제에서는 예상보다 훨씬 낮은 결과가 나올 수 있다. 이의 근본 이유는 

과거 시계열 자료의 분석에서는 노동소득 분배율이 거의 내생적으로 결정되었는 데 비해, 소득주도 성장론 처

방을 사용한다는 것은 노동소득 분배율이 외생적으로 결정된다는 것을 의미하기 때문이다. 이에 대해서는 뒤에

서 상세히 논의한다.
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들도 전 세계적인 공급 과잉 상황에서 전 세계가 공조하는 소득주도 성장론의 처방(노동소득분배율 

상승)은 대체로 각국의 경제성장에 긍정적인 효과를 가져오겠지만, 개별 국가의 소득주도 성장론 처

방은 각 국가의 경제체제에 따라 상이한 효과를 가져올 것이라고 말한다. Hein and Mundit(2012)는 

이를 전 세계적 케인지언 뉴딜(Global Keynesian New Deal)이라고도 표현했다(표학길, 2016에서 

재인용). 

이런 면에서 보자면 소득주도 성장론의 처방은 피케티가 ‘21세기 자본론’에서 내린 처방과 유사하

다. 피케티는 부가 부를 낳는 세습자본주의를 막기 위한 처방으로 각국이 공조하는 자본세 도입을 

주장하였다. 개방 경제에서 일국만의 자본세 도입은 타국으로의 자본유출만 가져올 뿐 효과가 없기 

때문이다. 자본세 도입이나 실질임금의 인상은 자본의 이윤율을 낮춘다는 면에서 동일하다. 따라서 

자본과 재화 이동이 자유로운 개방 경제에서는 전 세계적인 공조가 아닌, 특정 국가만의 자본 이윤

율을 낮추거나 수출 재화의 가격을 높이는 정책은 효과가 떨어진다는 것은 분명하다. 

물론 한국경제에서 이런 효과의 크기가 얼마나 될지는 불분명하다. 법인세 인상의 자본유출 효과 

크기를 알기 어려운 것과 마찬가지로 실질임금 인상의 자본유출, 투자 감소, 수출경쟁력 약화의 크

기도 알기 어렵다. 다만 필자의 견해로는 그 효과가 크지는 않을 것 같다.13)

2) 장기 성장 전략으로서의 유효성 

경제성장 전략으로서 소득주도 성장론의 가능성을 어느 정도 인정하는 주류 경제학자들도, 이는 단

기에서는 가능해도 장기에서는 아니라고 말한다(예. 표학길, 2016). 경제 침체기의 수요 확대 정책이 

불황 타개책으로 유효하다는 점은 교조적인 합리적 기대론자가 아닌 한 대부분의 경제학자가 인정

한다. 하지만 이는 단기 혹은 중기적인 경기변동에 대한 대응책이지 장기적인 성장정책을 의미하지

는 않는다. 

장기적인 성장에는 혁신을 통한 생산성 향상이 필요하다는 것이 경제성장 이론의 정설이며, 이 점

은 소득주도 성장론자들도 인정한다. 그래서 소득주도 성장론에서는 노동소득 분배율 향상(실질임

금 증가)에 의한 총수요 증가가 설비가동률을 높이고 투자를 촉진함으로써 노동 생산성을 높일 수 

있다고 주장한다(칼도-버둔 효과). 또 임금상승이 노동 절약적인 기술진보를 촉진함으로써 노동 생

산성을 높이는 효과도 있다고 주장한다(임금주도 기술진보 효과).

이론적으로만 본다면 노동소득 분배율 증가가 칼도-버둔 효과나 임금주도 기술진보 효과를 가질 

13) 예를 들면 올해에 이뤄진 높은 수준의 최저임금 인상은 주로 서비스업종의 자영업자들에게 비용증가를 가져왔

다. 이에 비해 수출 대부분을 점유하는 제조업종 대기업의 비용증가는 거의 없다. 따라서 수출경쟁력에도 별 영

향을 미치지 않았다.
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수 있고, 그 경우 노동 생산성은 높아질 수 있다.14) 그러나 그 크기가 얼마나 될 것인지는 의문이다. 

기술진보와 투자를 통한 노동 생산성 향상의 원천은 혁신이다. 그리고 혁신을 이끄는 동력은 혁신적

인 기업가(발명가)의 혁신을 위한 노력이다. 이러한 노력을 끌어내는 인센티브로는 임금상승에 따른 

비용 절감 노력보다는 혁신을 통해 큰 이익을 얻을 수 있다는 기대가 훨씬 크게 작용할 것이다. 수요 

증대 역시 그 자체가 혁신을 유발하는 인센티브가 되기보다는 수요 증대로 이윤 창출 기회가 늘어날 

것이라는 기대가 인센티브 기능을 한다. 따지고 보면 임금상승에 따른 비용 절감 노력 역시 비용을 

절감함으로써 이윤을 늘리려는 것이므로 역시 이윤이 인센티브가 된다. 즉 기업가의 혁신 유발의 동

기는 ‘이윤’이다. 노동자의 노동에 대한 보상이 임금이듯이 기업가의 혁신에 대한 보상은 이윤이기 

때문이다(Acemoglu, 2008). 

정리하면 소득주도 성장론에 따른 노동소득 분배율 증가가 생산성 향상에 긍정적인 영향을 미칠 

수는 있다. 하지만 이것이 경제성장의 원천인 혁신 유발에 핵심 역할을 할 것으로 기대하기는 어렵

다. 특히 장기에서는 더욱 그렇다. 혁신 유발에 중요한 것은 이윤에 대한 기대이며, 그러한 이윤 획득 

기회가 널리 개방된 경제 제도이다.

2. 필자가 생각하는 소득주도 성장론의 쟁점: 이론은 가능하나 실천은? 

앞서 기존 연구의 소득주도 성장론에 대한 비판점(개방 경제에서의 효과, 장기적인 성장 전략으로서

의 한계)을 논의했다. 이는 이론적인 쟁점이다. 그런데 내가 생각하는 소득주도 성장론의 문제점은 

이론보다는 실천에 있다. 소득주도 성장 전략을 실천에 옮길 때 내가 걱정하는 것은 소득분배율 결

정의 내생성과 정책 시차에 대한 것이다. 나는 실천의 쟁점이 이론의 쟁점보다 더 중요한 문제라고 

생각한다.

1) 소득분배율 결정의 내생성

노동소득 분배율은 대체로 내생적으로 결정된다. 경제가 호황이면 노동 공급량이 늘거나 임금이 상

승하거나 자영업자의 소득이 늘어나며, 불황이면 반대의 경우가 발생한다. 그리고 이에 따라 노동소

14) 칼도-버둔 효과 자체는 소득주도 성장론과 상관이 없다. 이는 단지 수요가 증대해서 투자가 증대하고 산출이 늘

어나면 생산성이 높아진다는 것을 제시한 것뿐이다. 칼도-버둔 효과의 존재에 대해서는 그동안 다양한 실증분

석이 있었다. 예를 들면 Marquetti(2004)는 100여 년(1869-1999) 기간의 미국경제에 대한 그랜저 인과성 검증 끝

에 이 효과가 존재한다고 결론지었다. 그런데 수요가 늘고 투자가 증대하는 원인은 다양하며, 소득주도 성장론

적 처방뿐만 아니라 이윤주도 성장론적 처방에서도 가능하다.
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득 분배율이 변화한다. 물론 최저임금 인상이나 노조의 임금 협상력 강화 등에 의해 외생적으로 임

금상승이 이뤄지기도 하지만, 내생적으로 결정되는 부분이 더 많을 것이다. 

소득주도 성장론에 관한 실증연구들은 과거 수십 년간의 시계열 자료를 이용한다. 그런데 분석 기

간의 노동소득 분배율 변화는 대체로 내생적으로 이뤄진 부분이 외생적으로 이뤄진 부분보다 클 것

이다. 하지만 소득주도 성장론 처방을 사용한다는 것은 노동소득 분배율이 외생적으로 결정된다는 

것을 의미한다. 그래서 실증연구에서 소득분배율 변화가 성장에 미치는 영향을 나타내는 계수값을 

추정할 때도 소득분배율 변화는 외생적이라고 가정하고 추정하는 경우가 많다. 그런데 내생적으로 

결정된 자료로부터 얻은 추정치를 두고, 외생적으로 결정했을 때 유사한 결과를 얻을 것이라고 주장

하는 것은 타당성이 높다고 하기 어렵다.15) 

홍장표(2014b)에서 외환위기 이후 한국경제가 강한 소득주도 수요와 생산성 체제라는 결과를 얻

었을 때도 분석 기간의 노동소득 분배율은 외생적으로 결정된 것으로 가정하였다. 그런데 이 기간의 

한국경제는 경제구조 변화와 세계화 등의 영향으로 경제성장률은 낮아지고 경제의 대외의존도는 

높아지고 실질임금 상승률은 노동 생산성 증가율보다 낮아서 노동소득 분배율이 떨어진 시기였다. 

따라서 이 기간의 노동소득 분배율 변화는 내생적으로 이뤄진 측면이 더 많을 것이다. 그런데 내생

적으로 이뤄진 노동소득 분배율 변화를 외생적이라고 가정하고 추정한 계수값이, 노동소득 분배율

을 정책적으로(외생적으로) 변화시킬 때도 동일하게 유지될 것으로 기대하기는 어려울 것이다.16)

노동소득의 총량은 가격×양(임금수준×노동시장 참여 규모)으로 결정된다. 그래서 외생적으로 

임금을 올린다고 해도 이로 인한 고용 감소 혹은 자영업자의 비용증가(즉 자영업자의 소득감소)가 

크다면, 노동소득 분배율이 얼마나 높아질지 알기 어렵다.17) 그리고 외생적인 임금인상이라도 최저

임금 인상처럼 저임금 계층의 임금을 올리는지, 아니면 노조의 협상력 강화를 통해 중간계층의 임금

을 올리는지 등에 따라서도 효과는 달라진다.18) 최저임금 인상은 내수중심인 서비스 부문 기업, 주

15) 내생적으로 결정되는 분배율 변화로부터 고용과 성장에 미치는 효과(즉 외생적 영향)를 추정하면 계량경제학에

서 말하는 모형설정 오류(model specification error)를 범하기 쉽다. 이 오류가 있으면 추정계수에 편의(bias)가 발

생한다.

16) 또한, Palley(2014)는 정책개입을 통해 추정계수대로의 효과가 나타날 것을 기대하는 것은 ‘루카스 비판’(경제행

위자들의 기대가 정책효과에 영향을 미치기 때문에, 정부의 정책개입은 애초의 경제 모형이 예측한 효과를 낼 

수 없다는 것)과 유사한 상황에 해당한다고 한다. 그래서 그는 추정계수는 정책변화에 따라 바뀌기 때문에 어떤 

한 경제의 수요체제가 소득주도인지 이윤주도인지를 구분하는 것은 의미가 없다고 한다. 물론 루카스 비판은 

모든 정책효과 예측에 해당한다. 하지만 소득주도 성장모형의 경우는 소득분배율 결정의 내생성으로 인해 추정

계수대로 정책효과가 나타나지 않을 개연성이 더욱 크다. 

17) 특히 자영업자의 노동소득은 거의 전부 내생적으로 결정되기 때문에, 임금뿐만 아니라 자영업자의 노동소득을 

포함할 때는 이 문제가 더욱 커진다. 

18) Blecker(2011) 역시 노동소득분배율 변화의 원인이 무엇인가에 따라 소득주도가 될 수도 있고 이윤주도가 될 수

도 있다고 지적하였다. 
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로 자영업의 비용 상승을 가져온다. 이에 비해 노조의 협상력 강화를 통한 임금인상은 주로 제조업 

분야 대기업들의 비용 상승을 가져온다. 어느 계층의 소득이 상승하고 누가 비용을 부담하는가에 따

라 소비와 투자에 미치는 효과는 달라진다. 

이상의 논의가 갖는 함의는 두 가지다. 하나는 노동소득 분배율 증가가 성장에 미치는 효과를 추

정한 실증연구 결과는 신중하게 해석해야 한다는 점이다. 또 하나는 노동소득 분배율을 높이는 정책

을 취할 때도 개개의 수단이 소비, 투자, 수출에 미치는 효과는 다르므로 이에 유의해서 신중하게 선

택해야 한다는 점이다.

2) 시차의 존재

앞서 소득주도 성장의 성장 전략으로서의 가능성을 인정하는 주류 경제학자들도 이것이 단기에는 

가능해도 장기적인 성장 전략이 되기는 어렵다고 주장한다고 했다. 하지만 나는 반대로 소득주도 성

장이 단기적인 성장 전략이 될 수 있는가에 대해 회의적이다. 

불황기에 수요를 진작하는 정책은 불황 타개책으로 효과적이다. 그래서 각국의 정부는 불황을 겪

으면 수요 진작 정책을 펼친다. 그런데 수요 진작 정책은 거의 정부 재정지출 확대를 통해 이뤄진

다.19) 불황 타개책으로 최저임금 인상 같은 민간부문 내의 분배 변화 정책을 사용하는 예는 찾기 어

렵다. 이는 정부 재정지출 확대는 수요 진작 효과가 확실하지만, 민간부문 내의 분배 변화는 그렇지 

않기 때문이다. 

불황기의 재정 확대는 적어도 단기적으로는 민간 수요에 거의 영향을 미치지 않으면서 총수요를 

직접 늘린다. 그래서 수요 진작 효과가 확실하다. 하지만 민간부문 내의 분배 변화는 총수요에 +와 – 

효과가 모두 존재할 뿐만 아니라 간접적으로 영향을 미친다. 그래서 설령 소득주도 수요체제여서 총

수요에 미치는 순 효과가 +라고 해도 정부지출보다는 효과가 훨씬 늦게 나타난다. 

Blecker(2015)는 한 국가의 수요체제가 단기적으로는 이윤주도지만 중장기적으로는 소득주도가 

될 수 있다고 한다. 논리는 임금 비용 상승이 수출 등에 미치는 부정적인 효과는 금방 나타나지만, 임

금상승이 소비 증대로 이어지는 효과는 중장기적으로 나타날 것이기 때문이라고 한다. 그럴 수 있

다. 실제 각 국가의 수요체제를 판별하기 위한 실증연구들은 대부분 중장기적인 시계열 자료를 사용

하였다. 

확실히 소득주도성장론의 처방이 효과가 있다고 해도 이는 단기보다는 중장기적으로 나타날 것 

19) 직접적인 재정지출 확대뿐만 아니라 조세감면을 하기도 하는데, 조세감면 역시 조세지출로서 간접적인 재정지

출 확대에 해당한다.
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같다. 따라서 소득주도 성장은 단기적인 성장 전략 혹은 불황 타개책이 될 수 없다. 그 대신 나는 소

득주도 성장은 중장기적인 성장 전략이 되어야 한다고 생각한다.20) 하지만 이는 단지 Blecker(2015)

처럼 소득주도 성장론에서 주장하는 ‘근로자 소득상승→소비 증가’의 효과가 중장기적으로 나타난

다고 믿기 때문이 아니다. 그보다는 오늘의 경제에서 소득주도 성장론의 처방은 시장경제의 시스템

을 공고히 하는 정책이며, 또한 수요 부족은 일시적인 현상이 아니라 만성적인 것이 되었기 때문이

다. 이에 대한 상세한 논의가 바로 뒤에 이어진다.

3. 소득주도 성장론의 평가

앞서 논의했듯 노동소득 분배율 결정의 내생성 및 기타 다양한 계량경제학적 어려움으로 인해 나는 

각국의 경제체제를 소득주도와 이윤주도로 판별한 실증연구들의 방법론적 타당성에 대해 다소 회

의적이다.21) 나뿐만 아니라 Skott(2016) 등에서 지적하였듯 실증연구들의 방법론적 타당성은 아직 

널리 인정받지는 못하고 있다. 

비록 한국의 경제체제가 강한 소득주도 수요 및 생산성 체제라는 실증결과의 타당성을 확신하지

는 못하지만, 그런데도 나는 오늘의 한국경제에 소득주도 성장론은 중요한 의의를 지니며, 그에 입

각한 정책 처방이 필요하다고 믿는다. 이유는 명확하다. 노동소득 분배율 감소와 그에 따른 양극화 

추세가 계속되는 것은 한국경제에 심각하게 부정적인 영향을 미치기 때문이다. 이는 형평성 측면에

서는 물론이고 성장 측면에서도 그렇다.

1) 불평등 심화는 장기적인 성장을 저해한다. 

[그림 3]에 제시하였듯 한국의 노동소득 분배율은 외환위기 이후부터 뚜렷한 감소추세를 보인다. 이

윤 몫은 늘어나고 소득(임금) 몫은 감소하고 있다. 이러한 경향은 국민소득 중 기업(법인) 몫과 가계

(비영리 포함) 몫의 비중 변화를 보여주는 다음의 [그림 5]를 보더라도 뚜렷하다. 

20) Skott(2017)도 나의 견해에 동조한다. Scott(2017)는 원래 소득주도 성장 이론은 중장기적인 모형인데, 종종 단기

적인 경기 대응 목적으로 주장된다고 비판했다. 

21) 내생성 이외에 대표적인 것으로 omitted variable 문제를 들 수 있다. Stockhammer(2017)에서 수요체제를 판별한 

기존 실증연구들의 모형을 보면 포함하고 있는 통제변수들이 다양하다. 그런데 포함해야 할 통제변수를 제외하

면 내생성의 경우와 마찬가지로 추정계수값에 편의(bias)가 발생한다.
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[그림 5] 국민소득 중 가계와 기업부문의 비중 변화 추세

(단위 %. 좌측: 가계, 우측:기업) 

출처: 한국은행 국민 계정, 국민소득 중 부문별 총본원소득 비중

 [그림 5]를 보면 1970년대 중반부터 1980년대 초반까지 가계 부문의 본원소득 비중은 감소하고 

기업부문의 비중은 증가하였다. 이는 과거 개발연대 기간에 기업이 급성장한 현상을 반영한다. 하지

만 1980년대 중반부터 외환위기 이전까지는 가계와 기업부문의 몫이 약간의 등락을 보이면서 비교

적 일정하게 유지되고 있다.22) 외환위기 때 기업의 이윤이 대폭 감소하면서 상대적으로 가계 몫이 

일시에 커졌지만, 이는 예외적인 상황이다. 

중요한 것은 외환위기 이후 현재까지의 상황이다. 외환위기 때인 1998년도의 급격한 변동을 제거

하더라도, 외환위기 이후 2010년경까지 가계 몫이 감소하고 기업 몫이 증가하는 뚜렷한 경향을 보인

다. 2011년부터 가계 몫이 다소 증가하고 기업 몫이 감소하는 경향을 보이지만 이러한 반등의 크기

는 작은 편이고 아직은 일시적인 것인지 아니면 추세 전환인지 판단하기 어렵다.

주상영(2017)은 OECD 주요국가(미국, 일본, 프랑스, 독일, 영국)와 한국을 대상으로 국민소득 중 

가계 몫과 기업 몫의 비중을 비교하였다. 이에 따르면 한국은 가계 몫은 제일 작고 기업 몫은 제일 큰 

것으로 나타났다. 한국 다음으로 가계 몫이 작고 기업 몫이 큰 국가는 일본이었다. 이러한 분석 결과를 

바탕으로 주상영은 일본의 1990년대 초반 이후 20년간의 경기침체 원인으로 임금을 억제하고 저축을 

22) 정부 부문의 경우 해당 기간 내 서서히 증가하는 추세이기는 하지만 11%~15% 사이에 있어서 큰 변화는 없다. 
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늘리는 전략에 따른 비용의 역설을 지적하였으며, 한국도 유사한 경로를 밟고 있다고 주장하였다.23) 

한국은 내수 비중이 높은 일본과는 달리 대외의존도가 높은 개방 경제다. 그래서 가계 부문의 소

득 비중 감소가 총수요 부족에 미치는 효과가 일본과는 다를 것이다. 하지만 외환위기 이후 20년간 

가계소득과 소비 비중이 줄어든 반면 대기업의 수출과 저축(사내유보) 비중은 늘었는데, 같은 기간 

경제성장률은 낮아졌다. 따라서 가계소득 증대를 통한 소비 확대 전략이 경제성장으로 연결될 개연

성은 존재한다. 최소한 ‘그동안 수출확대 전략(혹은 이윤주도 전략)이 썩 성공적이지 못했으니 이제 

소득주도 전략을 실행해 보자’라는 주장에도 나름의 일리는 있다. 그런데 이런 가능성보다 더 중요

한 것은 이러한 추세가 계속될 때 한국경제는 어떤 모습을 갖게 될 것인가이다. 

전술했듯이 한국경제는 특히 외환위기 이후 소득분배율이 하락하고 실질임금 상승과 노동 생산

성 향상 사이의 격차가 커졌다. 그뿐만 아니다. 같은 임금(혹은 노동소득) 내에서도 고임금 계층과 저

임금 계층의 격차는 더욱 벌어졌다. 다음의 그래프를 보자.

[그림 6] OECD 국가들의 임금 불평등도 비교(2014년, 전일제 근로자)

주. 칠레와 스웨덴은 2013년 자료

출처:OECD. http://stats.oecd.org 해당 항목에서 발췌. 

이 그래프는 임금의 십 분위 배율(D9/D1), 즉 임금을 오름차순으로 나열했을 때 90% 지점(상위 

10%)에 위치하는 임금이 하위 10% 지점에 위치하는 임금의 몇 배인가를 보여준다. 이를 보면 한국

은 이스라엘과 미국 다음으로 임금 불평등도가 가장 심한 국가에 해당한다. 

23) 이러한 일본의 전략(높은 저축, 낮은 소비·투자)이 일본 장기침체의 원인이라는 지적은 리처드 쿠의‘밸런스시트 

불황’이라는 개념으로 널이 알려졌다(리처드 쿠, 2013).
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[그림 7] 한국 및 주요 OECD 국가들의 임금 불평등 변화 추이(전일제 근로자)

출처:OECD. http://stats.oecd.org 해당 항목에서 발췌. 

 

[그림 6]이 2014년이라는 특정 시점의 임금 불평등(D9/D1) 수준을 보여주고 있는 데 비해 [그림 

7]은 지난 수십 년간의 임금 불평등(D9/D1) 추이를 보여준다. 이 그래프에서 두드러지는 두 국가가 

한국과 미국이다. 미국은 1970년대 후반부터 현재까지 임금 격차가 계속 커졌다. 그리고 한국은 

1990년대 초반까지는 임금 격차가 급속히 줄었으나, 그 이후부터 2007년까지는 미국보다 훨씬 빠른 

속도로 늘었다. 따라서 1990년대 중반 이후 한국의 임금 불평등 심화는 다른 국가들에 비해 훨씬 급

격하게 진행되었음을 알 수 있다. 

수년 전 프랑스 경제학자 피케티의 ‘21세기 자본’(2014)이 큰 반향을 일으켰다. 그의 주장의 핵심

은 ‘r>g’ 즉 자본수익률이 경제성장률보다 높다는 데 있다. ‘r>g’는 자본 몫 증가와 노동 몫 감소를 가

져오고 그 결과 ‘빈익빈 부익부’는 심화하여 부의 대물림이 이어지는 세습자본주의가 도래한다는 것

이다.24) 

향후 노동소득분배율 감소(자본 몫 증가와 노동 몫 감소) 경향이 지속하여 ‘빈익빈 부익부’가 심화

하는 것을 그대로 놓아두어도 괜찮을까? 물론 아니다. 심화하는 분배 악화는 형평성 측면에서 바람

직하지 않을 뿐 아니라 장기적인 성장에 부정적인 영향을 미친다. 이는 노벨 경제학상 수상자인 스

24) 엄밀히 따지면 피케티가 지칭하는‘자본’은 생산요소로서의 자본보다는 넓은 개념이지만, 생산요소로서의 자본

으로 간주해도 큰 무리는 없다.
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티글리츠가 미국 사회의 불평등 심화에 대해 지적한 내용과 같은 맥락에서이다. 그는 저서인 ‘불평

등의 대가(Price of Inequality, 2013)’에서 다음과 같이 말하고 있다. 

“우리는 지금 불평등 때문에 큰 대가를 치르고 있다. 경제 시스템은 안정성과 효율성이 떨어져 성

장 둔화를 겪고 있고, 민주주의 역시 위기에 처해 있다. (…) 미국은 더 이상 기회의 땅이 아니며, 오

랫동안 칭찬받아 온 법치주의와 사법 시스템마저도 흔들리고 있는 현실을 자각하면, 국민적 일체감 

역시 무너질 우려가 있다.”25) 

요컨대 극심한 불평등은 사회 불안정을 가져오고 이는 경제성장에도 부정적인 영향을 끼친다는 

것이다. 물론 정교한 경제 모형을 갖추고 엄밀한 실증분석을 한 끝에 나온 주장은 아니다. 그런데도 

그의 주장에 많은 사람이 동의한 것은 체험으로 느끼기 때문일 것이다. 스티글리츠뿐만이 아니다. 

다수의 학자가 유사한 주장을 했다.26) 국내에서도 마찬가지다. 소득주도 성장론자가 아니라도 한국

사회의 불평등 문제가 심각해서 사회통합을 저해하고 이는 견실한 경제성장을 위협한다는 데는 많

은 사람이 동의하고 있으며, 이를 논의한 논문과 저서도 다수 출간되었다.27) IMF와 World Bank처

럼 보수적인 경제기구에서도 불평등 심화가 경제성장을 저해한다는 연구결과를 연이어 발표하고 

있는 것을 보면, 이는 거의 정설이 되었다고 할 수 있을 것 같다. 

정리하면 나는 노동소득 분배율을 높이라는 소득주도 성장론의 주장이 한국경제의 장기적인 성

장에 필요하다고 생각한다. 하지만 이는 한국이 소득주도 경제체제이기 때문이 아니다. 그보다는 노

동소득 분배율 하락이 지속하여 분배 악화가 심화하면 경제사회 시스템의 기반이 침식되고 이는 경

제성장에 부정적인 영향을 미칠 것이기 때문이다.28)

 

2) 시장경제의 효율적 작동을 위해서는 계약의 공정성이 보장되어야 한다.

시장경제의 효율성은 자원을 적절히 배분하고 경제주체가 경쟁에서 선택되기 위해 노력함으로써 

주어진 투입으로 생산 혹은 사회효용을 극대화하는 것을 의미한다. 시장경제의 효율성은 완전경쟁 

시장 조건이 충족될 때 이뤄진다. 즉 ① 진입과 탈퇴가 자유로우며, ② 개별 경제주체가 가격에 영향

을 미칠 수 없고, ③ 정보 비대칭이 없으며, ④ 외부경제가 존재하지 않아야 한다. 물론 이러한 조건

을 완벽하게 충족하는 상황은 거의 존재하지 않는다. 이 조건들이 충족되지 않으면 효율성이 달성되

25) 스티글리츠(2013). 불평등의 대가. 이순희 옮김. 열린책들. 29쪽

26) 이에 관한 연구들은 Dabla-Norris(2015)에 잘 정리되어 있다.

27) 대중적으로 널리 알려진 것으로는 장하성 교수의 ‘한국자본주의(2013),’‘왜 분노해야 하는가(2015)’를 꼽을 수 있다. 

28) 오해의 소지가 있을지 몰라 덧붙이자면, 경제성장 여부와는 별개로 분배의 형평성은 그 자체로 중요하다. 다만, 

이 논문의 주제는 성장이므로, 형평성을 논외로 하더라도 성장을 위해서도 불평등 완화는 중요하다는 것이다. 
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지 않는 시장 실패(market failure)가 발생한다. 시장 실패의 교정은 정부의 기본적인 경제 역할이다. 

시장 실패의 발생 원인은 다양한데, 그중 하나가 경제 활동 참여자들이 대등한 지위가 아닌 경우이

다. 다른 참여자들에 비해 우월한 지위에 놓인 참여자가 이를 이용해서 이득을 취하면 다른 참여자

들은 손실을 본다. 완전경쟁이 아닌 상태에서 이뤄진 것이므로 이득의 크기는 손실의 크기보다 작으

며 시장경제는 비효율적으로 된다.

시장경제는 참여자들의 자유로운 의사에 기반을 둔 계약으로 수행되는 것이 원칙이다. 자유로운 

의사에 기반을 둔 계약은 ‘싫으면 거부하고 다른 대안을 찾을 수 있을 때’ 이뤄지며, 이 경우 참여자

들은 대등한 지위에 놓인다. 참여자들이 대등하지 못한 상태에서 이뤄진 계약은 불공정한 계약이며, 

불공정한 계약으로 수행되는 시장경제는 역시 불공정하다. 즉 시장경제 공정성의 기본은 계약의 공

정성인데, 이를 위해서는 ‘참여자들의 대등한 입장’ 조건이 지켜져야 한다. 따라서 ‘참여자들의 대등

한 입장’은 시장경제 공정성의 핵심이며 동시에 시장경제의 효율성이 충족되기 위한 조건이다. 

한국경제의 불평등은 상당 부분 참여자들의 대등한 지위가 지켜지지 않아서 발생한다. 우월한 지

위에 있는 참여자가 이를 이용하여 이득을 취함으로써 발생한다. 원청과 하청, 대기업과 중소기업, 

본사와 프랜차이즈 가맹점, 고용주와 피고용인, 임대인과 임차인 등 다양한 관계에서 참여자들은 대

등한 지위가 아니며, 어느 한쪽이 우월적 지위를 이용한 이득을 취한다. 이는 시장경제의 공정성을 

파괴하는 것이며 또 효율성을 훼손한다. 

 흔히 한국경제의 문제점으로서 만연한 지대추구(rent seeking) 행위를 지적한다. 본연의 기업 활

동보다 특권을 이용한 돈 벌기에 치중함으로써 혁신이 어렵고 불평등이 심해진다고 한다. 이는 한국

만의 문제가 아니다. 앞서 논의한 스티글리츠도 미국 불평등 심화의 주원인으로서 지대추구 행위로 

인한 시장경제의 공정성 훼손을 지목했다. 지대추구 행위는 경제 참여자들이 대등한 지위가 아니라

서 발생한다.29)

소득주도 성장론의 대표적인 처방 중 하나가 노동조합의 협상력 강화를 통해 임금을 높임으로써 

노동소득 분배율을 올리라는 것이다. 노동자가 개인별로 임금협상을 하는 대신에 노동조합을 통해 

단체로 임금협상을 하는 이유는 노동자 개인과 고용주의 임금 계약은 대등한 입장에서 이뤄질 수 없

기 때문이다. 그래서 노동조합을 통한 단체임금협상은 임금 계약의 공정성을 담보하는 장치다. 소득

주도 성장론자들은 노동조합의 임금 협상력 약화가 지난 수십 년에 걸친 노동소득 분배율 악화의 주

원인이라고 여긴다. 그래서 노동조합의 임금 협상력을 복원해야 한다고 주장한다. 최저임금 인상도 

동일한 맥락으로서 계약의 공정성을 확보하기 위한 것에 해당한다.30) 

29) 이 부분의 논의(시장경제의 공정성과 경제성장)는 김태일(2017)의 논의를 바탕으로 이뤄졌다. 
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이처럼 임금을 높이라는 소득주도 성장론의 처방은 임금 계약에서 참여자들의 대등한 지위를 보

장(혹은 불평등한 지위를 완화)함으로써 시장경제의 공정성을 높이는 것에 해당한다. 그런데 참여자

들 간 불평등을 완화하여 시장경제의 공정성을 높이는 정책은 임금 계약뿐 아니라 원하청 관계, 대

기업-중소기업 관계 등 다양한 부문에서 필요하다. 그리고 이러한 다양한 부문에서 시장경제의 공정

성을 회복하는 정책들은 결과적으로 노동소득 분배율을 높이게 된다. 예를 들어 원청보다는 하청기

업에서, 대기업보다는 중소기업에서 상대적으로 자본소득보다 노동소득 귀속 몫이 더 클 것이다. 따

라서 시장경제의 공정성을 높이는 정책은 넓게 보자면 모두 소득주도 성장론의 처방에 해당한다. 그

리고 이는 동시에 시장경제의 효율성을 높이는 정책이기도 하다. 나는 우리 사회의 노동 분배율을 

높이고 불평등을 완화하는 데는, 다양한 부문에서 계약의 공정성을 높이는 정책들이 직접 임금을 올

리는 정책보다 더 중요하다고 생각한다. 

3) 이제는 성장 전략으로 생산성 향상뿐만 아니라 수요 진작도 필요하다. 

작년보다 올해 경제가 성장하였다는 것은, 작년보다 올해 더 많은 재화와 서비스를 생산하고 판매하

였다는 것이다. 더 많은 생산은 공급이 증가한 것이며, 더 많은 판매는 수요가 커진 것이다. 즉 경제

성장이란 공급, 그리고 그에 따른 수요 확대를 의미한다.

전통적인 경제 성장론에 따르면 수요 부족(공급에 못 미치는 수요)은 단기적인 현상이다. 그래서 

일시적인 정부지출 확대로 수요를 늘릴 것을 권한다. 그리고 장기적인 성장을 위해서는 공급 능력

(생산성) 향상이 중요하다고 말한다. 즉 수요 진작은 단기적인 불황 타개책이고, 생산성 향상은 장기

적인 성장 전략이라고 주장한다. 그리고 전술했듯 생산성 향상에는 혁신이 핵심이라고 말한다.

장기적인 성장에 혁신을 통한 생산성 향상이 중요하다는 점은 분명하며 이론이 없다. 그러나 수요 

부족이 단기적인 현상이고 수요 진작 정책이 일시적인 처방인가에는 논란이 존재한다. 과거 제조업 

중심의 산업사회에서는 타당할 수 있다. 하지만 서비스업 중심의 지식기반 탈산업사회, 여기에 세계

화가 더해진 오늘의 경제에서는 그렇지 않다. 노동 절약적인 기술진보에 따라 생산물의 배분에서 노

동의 몫은 줄고 자본의 몫은 늘었다. 게다가 세계화는 바닥으로의 경쟁(race to the bottom)을 부추

겨서 노동 몫의 감소를 촉진했다. 생산 능력은 계속 향상되었으나 수요는 그에 맞춰 늘지 않았다. 이

에 따라 공급 과잉 혹은 수요 부족은 일시적인 현상이 아닌 만성적인 것이 되었다.31) 

30) 이 경우 저임금 노동자들이 임금 계약에서 불리한 위치에 있으므로 공정한 계약일 때 받을 수 있는 것보다 더 낮

은 임금을 받는 것이며, 최저임금은 대등한 입장일 때 받을 수 있는 수준을 담보하는 장치인 셈이다. 

31) 수년 전부터 논의되고 있는 New Normal의 특성 중 하나가 바로 만성적인 수요 부족이다. 사실 만성적인 수요 부

족 논의는 오래전부터 있었다. 예를 들면 Nell(1985)은 대량생산 경제에서 과잉공급(수요 부족)은 예외적이 아니
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소득주도 성장론은 이런 만성적인 수요 부족 상황에 대처하기 위해 나온 것이다. 정부가 적극적 

재정정책을 펼치는 것은 단기간은 가능해도 장기간 지속하기는 어렵다.32) 따라서 만성적인 수요 부

족은 정부지출 확대보다는 민간 수요 증가로 대응해야 한다. 그래서 민간 수요 증가 방안으로 노동

소득 분배율 증가를 제시한 것이다. 소득주도 성장론에서는 노동소득 분배율 하락이 만성적 수요 부

족의 주원인이라고 진단하기 때문이다.

나는 노동소득 분배율 하락이 만성적인 수요 부족의 주원인이라고 생각하지는 않는다.33) 하지만 

다양한 원인 중 하나임은 분명하며, 그래서 노동소득 분배율을 높이는(혹은 하락을 억제하는) 정책

은 수요 부족에 대한 대응책으로 필요하다고 생각한다. 이런 측면에서도 노동소득 분배율을 높이는 

정책, 혹은 노동소득 분배율을 일정 수준 이상 유지하도록 하는 처방은 장기적인 성장 전략의 ‘일부’

가 될 수 있다. 

4) 성장 전략으로서 소득주도 성장론의 역할

지금까지의 논의를 정리하면 이렇게 된다. 소득주도 성장론의 처방은 ① 단기적인 성장 전략이 아니

다. 그보다는 ② 공정성을 확보함으로써 시장경제가 효율적으로 작동하도록 하는 것, 즉 견실한 경

제 시스템 구축에 해당한다. 아울러 이는 ③ 만성적인 수요 부족에 대한 대책으로 유효하다. 즉 소득

주도 성장론의 처방은 시장경제의 공정성을 확보하고 수요를 늘림으로써 성장의 기반을 마련하는 

것이다. 이러한 기반이 갖춰져야, 그 위에서 혁신을 통해 생산성을 높임으로써 장기적으로 지속 가

능한 성장이 이뤄질 수 있다. 나는 이것이 한국경제의 성장에서 소득주도 성장론이 담당해야 할 역

할이라고 생각한다. 

 

라 항시적인 주어진 것으로 간주해야 한다고 주장했다. 또한, 조절이론에서는 1970년대 이후의 침체(만성적 수

요 부족)를 20세기 중반 서구자본주의 황금기 포디즘적 생산체제에 기반을 둔 노사타협이 깨졌기 때문에 발생

한 것으로 설명한다.

32) 적극적(확장적) 재정정책이란 적자재정, 즉 빚내서 정부지출을 하는 것을 의미한다. 적자재정을 장기간 지속하

는 것은 바람직하지 않을 뿐만 아니라 지속가능성이 없다.

33) 내가 생각하는 수요 부족의 가장 중요한 원인은 새로운 수요를 창출할 혁신제품의 부족이다. 애플의 혁신제품 

아이폰이 엄청난 규모의 스마트 폰 및 그와 연관된 제품과 서비스 수요를 창출하였음을 기억하자. 이러한 견해

는 수요보다는 공급 중시 견해에 해당할 수도 있다. 이에 대한 논의는 김태일(2017)에 상세하게 제시되어 있다. 
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Ⅳ. 향후 한국경제에서 소득주도 성장론의 역할

1. 문재인 정부의 성장정책 평가

비록 소득주도 성장이 문재인 정부의 성장 전략을 대표하는 것으로 알려졌지만, 문재인 정부 집권 

초반인 2017년 7월에 발표한 성장 전략을 보면 소득주도 성장은 네 개의 정책 방향 -일자리 중심 경

제, 소득주도 성장, 혁신 성장, ‘공정 경제- 중 하나였다.34) 그런데 나머지는 주목받지 못하고 유독 소

득주도 성장만 부각된 데는 두 가지 이유가 있을 것이다. 우선 나머지 것들은 이전 정부에서도 강조

해 왔던 것들이며35) 한국경제의 성장에 중요하다고 일반적인 합의가 이뤄진 것들인 데 비해, 소득주

도 성장은 생소한, 그리고 주류 경제학계에서는 그다지 받아들여지지 않는 이론에 근거한 것이기 때

문이다. 하지만 그보다 더 중요한 이유는 나머지 세 개를 위한 처방들은 덜 가시적인 데 비해 소득주

도 성장의 핵심 처방인 최저임금 인상은 사회적 파장이 컸기 때문일 것이다.

급격한 최저임금 인상(올해 16.4 % 내년 10.9%)이 가져온 사회적 파장(예. 영세 자영업자의 어려

움 등)으로 인해 소득주도 성장의 타당성 논란이 커지자, 문재인 정부는 혁신 성장을 강조하기 시작

했다. 예를 들면 문재인 대통령은 2018년 5월 31일에 열린 국가재정전략회의에서 “소득주도성장과 

혁신 성장은 함께 가야 한다.”라고 말했다.36) 그 며칠 뒤 김동연 경제부총리도 같은 말을 했다.37) 

전술했듯 경제성장에 ’혁신‘이 중요하다는 것은 두말할 나위가 없으며, 공정한 시장경제는 혁신을 

위한 밑바탕이다. 그리고 오늘의 한국경제에서 일자리 창출이 중요하다는 데는 누구나 동의한다. 또

한, 앞서 논의했듯 소득주도 성장의 처방은 시장경제의 지속 가능한 성장 기반을 구축하는 것에 해

당한다. 따라서 문재인 정부가 ‘일자리 중심 경제’, ‘혁신 성장’, ‘공정 경제’를 ‘소득주도 성장’과 함께 

성장 전략의 네 방향으로 제시한 것은 적절하다. 

다만 아쉬운 것은 성장 전략으로서 ‘소득주도 성장’의 역할에 대한 인식이다. 문재인 정부 집권 초

반에는 소득주도 성장을 단기적인 내수 진작책으로 인식한 듯하다. 그래서 16.4%의 최저임금 인상

을 결정하면서 소비 진작으로 고용 감소 없이 경제성장을 가져올 것으로 기대했다.38)

34) 새 정부 경제 정책 방향, 2017.7.25. 기재부 보도자료 

35) 예를 들어 박근혜 정부가 내세운 창조 경제는 혁신과 마찬가지 개념이다. 또한, 박근혜 정부가 들고나온 경제 민

주화는 공정 경쟁과 거의 동일한 개념이며, 실업률 감소 대신 고용률 제고를 강조한 것은 일자리 창출을 강조한 

것과 마찬가지다.

36) 한국일보 5월 31일 자 기사 참조

37) 6월 5일 기자 간담회에서 한 말이다. 경향신문. 6월 5일 자 기사 참조.

38) 예를 들면 2017년 11월에 김동연 경제부총리는“저임금 노동자의 가계소득이 늘면 소비가 증가해 성장에도 도

움이 되며, 취약계층의 인적자본 투자 확대로 중장기 성장잠재력도 확충될 수 있다.”라고 말했다(연합뉴스, 
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전통적인 경제이론에 따르면 가격(임금)이 오르면 수요(고용)가 감소하는 것이 당연하다. 물론 최

저임금 인상의 고용 감소 효과는 거의 없거나 오히려 고용을 늘린다는 실증연구도 존재한다. 하지만 

이는 다소 예외적인 상황이고, 적어도 단기적으로는 고용에 부정적일 것으로 예측하는 것이 상식적

이다.39) 그래서 최저임금 인상의 부작용을 예상하고, 이를 최소화하면서 긍정적인 효과를 높이도록 

설계하고 실행해야 했는데 그렇지 못했다. 

다시 말하지만, 소득주도 성장론의 처방은 단기적인 경기 대응 수단 혹은 직접 성장을 유발하는 

수단이 아니다. 이는 시장경제가 본연의 기능을 잘 할 수 있게 하는 기반 구축으로서, 시장경제의 공

정성을 확보하는 것에 해당한다. ‘공정 경제’가 직접 성장을 견인하는 수단이 아니듯이 소득주도 성

장론의 처방도 직접적인 성장 견인 수단은 아니다.

성장을 위한 이상적인 시장경제 체계는 참여자들이 각자의 재능과 능력을 충분히 발휘하고 이를 

통해 혁신이 유발되도록 하는 것이다. 이런 체계를 갖추는 데는 두 가지가 필요하다. 하나는 공정한 

경쟁을 보장하는 것이고 또 하나는 사회안전망을 구축하는 것이다. 경쟁이 공정하고 경쟁에서 지더

라도 일정 수준의 생활을 유지하며 재기의 발판을 마련할 수 있을 때, 참여자들은 최선을 다하게 되

고 이를 통해 혁신이 유발될 것이기 때문이다.40) 여기에 하나를 덧붙인다면 참여자들의 역량을 높일 

수 있는 교육훈련 체계를 갖추는 것(인적자본 투자)이 될 것이다. 

“공정 경쟁, 사회안전망, 그리고 인적자본투자의 바탕 위에 혁신을 통한 성장을 이룬다”라는 것은 

전술한 2017년 7월에 발표한 문재인 정부의 성장 전략에도 모두 담겨있다. 네 가지 정책 방향(일자

리 중심, 소득주도 성장, 혁신 성장, 공정 경제)은 각각 3개씩의 하위전략을 담고 있었는데, 소득주도 

성장의 3개 하위전략은 가계가처분 소득 증대, 사회안전망 확충, 인적자본 투자 확대였다. ‘사회안전

망 확충’과 ‘인적자본 투자 확대’가 소득주도 성장론의 처방인가는 논란이 될 수 있다. 하지만 항목 

분류의 타당성과는 별개로 이들을 성장 전략으로 설정한 것은 타당하다. 

정리하면 문재인 정부의 성장 전략은 타당하다. 다만 이의 실행 과정에서 유독 소득주도 성장만 

강조되었고 특히 소득주도 성장의 대표 정책으로 급격한 최저임금 인상을 실행하면서 사회적 파장

이 커진 점은 아쉽다. 

2017.11.9. 기사 참조)

39) 최저임금 인상이 고용에 긍정적일 수 있다는 실증연구로는 미국 경제학자 Card의 연구가 대표적이다. 그러나 

그의 연구는 경기상황이 좋을 때(Card, 1988) 혹은 맥도널드처럼 자본집약도가 높은 대형 프랜차이즈를 대상으

로 한 것(Card & Krueger, 1994)이기 때문에 일반화하는 데는 무리가 있을 것 같다. 이에 대한 상세한 논의는 필

자의 글인 Kim & Taylor(1995)와 Aaron(2018)을 참조할 수 있다. 

40) 한국경제는 대외의존도가 높다. 대외의존도가 높은 개방 경제는 내수중심 경제보다 변동성이 크다. 그래서 사

회안전망을 갖추는 것이 더욱 필요하다. 이에 대한 논의는 Rodrick(1998)을 참조할 수 있다.
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2. 소득주도 성장론과 향후 한국경제의 방향

그렇다면 향후 한국경제에서 소득주도 성장론의 역할은 무엇인가, 소득 성장론의 주장이 여전히 유

효하다면 이를 어떻게 추진해 나가야 하는가. 이 질문에 답하는 것으로 이 글을 마무리하자. 

나는 이에 대한 답을 두 유형으로 구분해서 하려고 한다. 하나는 지금까지의 논의를 통해 이미 나

온 것을 다시 한번 명확하게 정리하는 것이다. 또 하나는 이들의 시사점을 바탕으로 새로운 제안을 

하는 것이다. 

1) 기존 논의의 정리

앞서 논의한 소득주도 성장론의 의의와 역할을 정리하면 다음과 같은 두 가지 시사점을 도출할 수 

있다. 

 ① 소득주도 성장은 장기적인 성장 기반을 구축하는 것임을 분명히 하고, 장기적인 관점에서 꾸

준히 추진할 것: 단기적으로 성과가 나오는 것이 아니므로 급격한 변화보다는, 부작용을 줄이

면서 조금씩 꾸준히 변화를 가져오게 하는 것이 적절하다.

② 임금 계약 이외에 다양한 부문에서 계약의 공정성을 높이는 정책도 중요하게 추진할 것: 정부

는 최저임금 인상으로 늘어난 자영업자의 인건비 부담을 덜어주기 위해 임대료, 카드 수수료, 

프랜차이즈 가맹 본사의 수익 구조에 대해 규제했다. 이들에 대한 규제는 필요하다. 그러나 이

는 최저임금 인상의 부작용 완화를 위해서가 아니다. 이 셋은 계약 쌍방의 지위가 대등하지 못

함에 따라 계약의 공정성이 지켜지지 않는 대표적인 것들이기 때문이다. 즉 시장경제의 공정

성 확립을 위한 것이며, 이는 노동소득분배율을 높이고 불평등을 줄이는 데 기여한다. 물론 이 

규제 정책들 역시 단기적인 처방은 아니기 때문에, 장기적인 관점에서 부작용을 줄이면서 조

금씩 꾸준히 변화를 가져오도록 하는 것이 적절하다. 

2) 추가적인 제안들

(1) ‘노동소득 분배율’을 중장기 경제 전략의 지표로 설정하고 관리해야 한다

소득주도 성장론의 주장을 한마디로 요약하면 노동소득분배율을 높이라는 것(혹은 하락을 막으라

는 것)이다. 이는 꼭 소득주도 성장론의 주장이 아니라도 필요하다. 노동소득분배율 하락은 불평등 

심화를 가져오고, 이는 우리 경제사회 시스템의 기반을 침식하기 때문이다. 그래서 앞으로는 경제 

전략을 세울 때, 경제성장률이나 국가채무 수준, 지니계수 등의 지표를 확인하며 관리하듯이 노동소
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득 분배율도 지표로 설정하고 관리하는 것이 필요하다. 

노동소득 분배율은 내생적으로 정해지는 부분이 크다. 이를 직접 (즉 외생적으로) 높이는 정책은 

최저임금 인상을 제외하면 마땅한 것을 찾기 어렵다.41) 그리고 최저임금 인상이 고용 감소나 자영업

자의 노동소득 감소를 초래하면 최종적으로 노동소득 분배율에 미치는 효과는 알기 어렵다. 그래서 

최저임금 인상 같은 외생적인 정책도 꾸준히 신중하게 추진해야겠지만, 그와 함께 간접적으로, 즉 

내생적으로 결정되는 노동소득 분배율을 높이는 정책이 중요하다. 전술했듯 계약의 공정성을 높이

는 다양한 정책들 역시 노동소득 분배율을 높이는 정책에 해당한다. 

노동소득의 크기는 노동의 ‘가격×양’에 의해 결정된다. 따라서 이를 관리하려면 하위지표로서 고

용량, 임금수준, 영세 자영업자 소득 등을 관리해야 한다. 또한, 하위지표에 영향을 미치는 제도와 정

책수단들을 챙겨야 한다. 즉 종합적인 노동소득 분배율 관리체계를 구축한 후, 목표를 설정하고 이

를 관리해 나가는 것이 필요하다.

나는 이와 같은 ‘노동소득 분배율’을 점검하고 관리하는 것이 노동소득 성장론을 가장 그 취지에 

맞게, 그리고 효과적으로 한국경제에 적용하는 것이라고 생각한다. 

(2) 복지지출 확대도 필요하다

소득주도 성장론은 원래 정부 부문을 제외한 민간부문만을 고려한다. 그래서 수요 증가를 위한 처방

으로 민간 내 노동소득 분배율 증가를 제안한다. 즉 노동 분배율 증가→소비 증가→ 수요 증가→소

득 증가의 경로를 제시한다. 

소득주도 성장론은 경제에서 수요 측면을 강조한 케인스의 전통을 잇는 후기 케인지언 학파의 이

론이다. 케인스는 민간 수요 부족으로 경제가 침체일 때 정부지출 확대를 통한 수요 증가를 주장했

다. 즉 케인스의 주 관심은 정부지출 확대를 통한 수요 증가였다.42) 하지만 소득주도 성장론은 민간

부문에서의 수요 증가, 그것도 분배 변화를 통한 소비 수요 증가를 강조한다.

소득주도 성장론이 분배 변화를 통한 소비 증가를 강조한 것은, 이 이론이 등장할 당시의 경제 상

황 때문이다. 20세기 중반 서구 산업사회는 자본주의 복지국가의 황금기를 구가했다. 케인스 처방을 

따른 정부 재정정책은 효과적으로 경기조절 기능을 수행했다. 정부의 복지지출은 계속 증가해서 가

계 가처분 소득의 상당 부분을 점유했다. 이 시기에는 노동소득 분배율도 안정적으로 일정 수준을 

41) 노조의 협상력 강화나 생활임금 제정 등도 외생적으로 노동소득을 높이는 정책이라고 할 수 있겠지만 한국경제 

현실에서 이런 정책의 효과는 매우 제한적이다. 

42) 물론 케인스도 임금하락이 소비감소를 가져와서 침체로 연결될 수 있음을 경고했듯 민간 수요의 중요성을 충분

히 강조했다.



202 한국사회정책 제25권 제3호

유지했다.43)

20세기 후반, 탈산업화 사회, 세계화 시대로 옮겨가면서 상황이 바뀌었다. 경제성장률은 낮아졌

다. 늘어난 복지지출은 국가채무를 늘렸고 재정 운용에 부담으로 작용했다. 노동소득 분배율은 점차 

하락했고 그에 따라 불평등은 증가했다. 과학기술 발달로 생산성은 계속 높아져서 공급 능력이 수요

를 초과하는 상황이 되었다.

이미 정부지출 비중은 높고 국가채무도 많아서, (일시적인 경기 대응이 아닌) 만성적인 수요 부족

(수요를 초과하는 공급 능력)에 대해 재정지출 확대로 대응하기는 어려웠다. 게다가 불평등 심화도 

심각한데 역시 복지지출 확대로 대응하기는 어려웠다. 그래서 민간의 노동소득 증가를 통한 수요 증

대를 주장한 것이다.44) 

한국은 서구와 상황이 다르다. 한국의 복지지출 비중은 서구국가 복지지출 비중의 절반에도 못 미

친다. 그래서 (비록 크기와 방법에 대해서는 논란이 있지만) 복지지출을 확대해야 한다는 데는 어느 

정도 공감대가 형성되어 있다.

복지지출의 혜택은 대체로 고소득계층보다는 저소득계층에게 더 많이 간다. 반대로 복지지출의 

재원은 대체로 저소득계층보다는 고소득계층이 더 많이 부담한다. 그래서 복지지출은 저소득계층

의 가처분소득을 늘리고 고소득계층의 가처분소득을 줄인다. 따라서 소득주도 성장론에 따르면, 한

국경제가 임금주도 수요체제인 경우 복지지출 확대는 총수요를 늘린다.45) 

나는 비록 정교한 계량모델을 적용해서 분석하지 않더라도 한국경제는 임금주도 수요체제라는 

데 동의한다. 그래서 복지지출 확대→총수요 증대→소득 증가의 경로가 존재할 수 있다고 생각한다. 

하지만 내가 복지지출 확대가 필요하다고 한 것은 이 때문이 아니다. 

탈산업사회에서는 구조적으로 양극화가 심화하는 경향이 있으며 세계화는 이를 더욱 촉진한

다.46) 선진 자본주의 국가들에서 20세기 후반 이후 그리고 한국경제에서 1990년대 이후 노동소득 

분배율이 하락한 데는 이러한 경제구조 변화의 영향이 크다. 그래서 (앞서 제시한 바와 같이) 노동소

43) 이러한 20세기 중반 서구산업사회의 특성을 포디즘-베버리지-케인지언 타협(Fordist Beveridge Keynesian Comprimise)

이라고도 한다(Boyer, 1990). 

44) 또한, 소득주도 성장론에서 명시적으로 주장하지는 않지만, 노동소득 분배율 증가는 곧 소득 불평등 완화를 의

미한다. 노동소득 분배율 증가가 소비 증가를 가져오는 이유가 바로 노동소득 분배율 증가가 저소득계층의 소

득을 높이고 고소득계층의 소득을 줄이는 것, 바로 소득 불평등을 완화하는 것이기 때문이다. 저소득계층은 고

소득계층보다 소비성향이 크기 때문에, 소득 불평등 완화가 소비를 늘린다는 것이다. 

45) 이처럼 소득주도 성장론을 복지지출과 연계하여 논의한 것으로는 Lavoie & Stockhammer(2013)가 있다. 이들은 

전후 서구자본주의 국가는 임금주도 경제체제였으며, 여기에 친 노동적인 분배 정책이 결합함으로써 자본주의 

황금기를 맞았다고 보고 있다. 전후 서구자본주의 국가가 임금주도 체제였는지에 대해서는 의문이지만, 임금주

도 경제체제에서 복지지출 확대가 총수요를 증가시킨다는 데는 동의한다. 

46) 이에 대한 논의는 김태일(2017)에 잘 정리되어 있다. 
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득 분배율을 관리한다고 해도 시장소득만 대상으로 해서는 한계가 있다. 정부의 조세와 이전지출을 

포함한 가처분소득 의 관리, 가처분소득의 불평등 완화가 필요하다. 즉 시장경제의 공정성 회복을 

통한 시장소득 불평등 완화와 함께 복지지출 확대를 통한 가처분소득 불평등 완화가 필요하다. 

 노동소득 분배율이 일정하게 유지되던(혹은 임금 불평등 수준이 낮았던) 산업사회에서는 복지지

출을 통한 불평등 완화의 필요가 적었다. 그때는 시장소득을 상실한 자(은퇴자, 실업자 등)에 대한 소

득보장만 신경 쓰면 되었다. 하지만 탈산업사회에서는 시장소득 상실자뿐만 아니라 저소득 근로자

의 소득보전도 중요해졌다. 시장소득 상실자의 소득보장에는 현금급여가 우선하지만, 저소득 근로

자의 소득보전으로는 의료 ·돌봄 ·교육 등 서비스 급여가 중요하다. 이러한 서비스 급여 확충은, 자

신의 소득으로 구매해야 할 서비스 규모를 줄임으로써 다른 곳에 지출할 수 있는 소비 여력을 높여

준다.47)

소득주도 성장론의 대표적인 학자인 Onaran과 Stockhammer는 2017년 가을에 한국을 방문하여 

좌담회를 가졌다. 그때 이들은 소득주도 성장론의 처방으로 시장에서의 노동소득 몫을 높이는 것과 

함께 정부의 사회투자 확대(교육, 보건, 복지지출 확대)가 중요함을 강조하였다. 또 그들은 소득주도 

성장은 평등주도 성장이라고도 할 수 있으며, 평등주도 성장은 노동과 자본의 평등, 빈부 격차 해소, 

성별 간 평등 등을 의미한다고 하였다. 나는 이들의 주장에 동의한다.48)

(3) 성장 전략 체계 내에서 각각의 역할을 명확히 할 필요가 있다. 

앞서 경제성장 전략은 ‘공정 경쟁, 사회안전망, 인적자본투자의 바탕 위에 혁신 통한 성장’이 되어야 

한다고 했다. 그런데 혁신 유발을 위해서는 여기에 하나가 더 추가되어야 한다. 충분한 보상이다. 혁

신 성공에 따른 보상이 충분해야 혁신 유발의 동기가 강화된다. 사회통념에 배치될 만큼 지나친 것

이 아니라면, 보상이 클수록 혁신을 위해 노력하게 된다. 

물론 어느 정도가 사회통념에 반하지 않는 수준인가는 논란의 여지가 있다. 다만 내가 강조하고 

싶은 것은 혁신이 활발한 경제가 되려면 혁신 성공자에게 충분한 보상이 주어져야 하며, 그 결과로 

생기는 시장소득 불평등은 부정적으로 볼 것이 아니라는 점이다. 혁신에 따른 불평등은 지대추구행

위 등 불공정 경쟁에 따른 불평등과는 다르다. 이에 대한 대응은 보상을 줄이는 것이 아니다. 그보다

는 공공의 인적자본투자 확충으로 출발선의 불평등을 완화하고 경쟁의 공정성을 보장함으로써 혁

신 참여의 기회가 널리 개방되도록 하는 것, 그리고 사회안전망을 통해 뒤처진 자들에게 일정 수준

47) 한편 돌봄 등 서비스 급여 확충은 기존에 가족 내에서 이뤄지던 서비스를 공식적인 일자리로 대체함으로써 일

자리 증대 효과도 갖는다.

48) 소득주도 성장론의 좌표와 쟁점 좌담회. 2017. 10. 12 한겨레신문 기사 참조.
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의 소득을 보장하고 재기의 발판을 마련할 수 있게 하는 것이다. 이처럼 ‘소득주도 성장론을 포함한 

공정 경제’, ‘복지 확대를 통한 사회안전망과 인적자본투자 강화’, 그리고 ‘혁신’의 셋이 성장 전략 체

계 내에서 담당하는 역할을 명확히 하고, 각각의 역할을 충실히 이행하도록 하는 것이 필요하다.

십여 년 전, 노벨 경제학상 수상자인 루카스는 “건전한 경제학에 가장 해로운 것은 분배문제를 중

시하는 것이다”라고 했다. 그는 틀렸다. 이제는 분배문제를 고려하지 않고는 경제성장을 논할 수 없

다. 소득이 주도하는 성장까지는 몰라도 소득을 중시하는 성장 전략이 필요함은 분명하다. 
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◖Abstract◗

Income led growth in Korea: 

issues, implications and roles

 Taeil Kim*49)

The purpose of this article is to evaluate Korea's income-led growth policy that is still in 

dispute. To do this, I discussed the content, background and implications of the income-led 

growth theory. Next, I discussed the role of income-led growth as a growth strategy in the 

Korean economy.

The income-led growth theory comes from the Keynesian tradition which emphasizes the role 

of demand in the economic growth. The basic idea emerged nearly 80 years ago, and the cur-

rent model emerged about 30 years ago. Some of the Korean researchers began to pay atten-

tion to this issue when ILO researchers discussed it in 2010. The recent emphasis on in-

come-led growth theory was due to the tendency of declining labor income, thus forming a 

consensus that increasing inequality can hamper growth. 

The effectiveness of the income-led growth strategy, which can lead to economic growth by 

increasing the share of labor income, is theoretically and empirically controversial. However, 

it is understandable why income-led growth strategies have emerged. Income-led growth is 

not a short-term strategy nor a key of growth strategy. However, in current socio economic 

structures, the prescriptions of income-led growth theory is meaningful in that it enables sus-

tainable growth by making the economic system healthy. In addition, unlike the West, the 

government's welfare expenditure can play a significant role as part of the income-led growth 

prescriptions in Korea.
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* Korea University


