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I. 서론

1. 문제제기 

외환위기 이전 우리 재정은 건전한 것으로 평가되어 왔다. 우리 경제가 외환위기를 

비교적 쉽게 극복할 수 있었던 데에는 튼튼한 재정이 큰 역할을 했다는 분석이 많다. 외

환위기 이전 우리 재정은 ‘세입 내 세출’ 원칙을 지키고 있었으며, 세출소요가 있는 경우

에 국공채 발행보다는 세금을 증설하는 방법을 사용하였다.2) 

외환위기 이전 우리 재정이 건전성을 유지하였던 이유는 세목의 신설에 더하여 재정

의 규모가 상대적으로 크지 않았다는 점, 고용이 계속 확대되었기 때문에 상대적으로 사

회안전망 및 사회복지부문에 대한 세출소요가 상대적으로 작았던 반면, 경제가 지속적으

로 성장하면서 세율을 크게 증가시키지 않더라도 안정적인 세입이 가능하였다는 점을 들 

수 있다.

그러나 외환위기를 거치면서 재정의 건전성은 크게 훼손되었다. 외환위기 이후 세입

보다 세출이 많아지는 구조로 변화되었기 때문이다. 외환위기 이후에는 경기대응적인 재

정정책의 요구, 실업대책, 사회안전망 확충과 관련된 복지지출 증가 요구 등 여러 요인이 

중첩되면서 매년 재정적자가 발생하고 있다. 이러한 일반회계 재정적자에 더하여 환율안

정을 위한 국채 등 각종 국채의 발행으로 국가채무가 지속적으로 증가하고 있다. 세출수

요가 많은 만큼 세입수요 기반이 튼튼해야 하나 세입기반은 점차 약화되고 있는 것이 현

실이다. 우리 경제의 잠재성장률이 하락하면서 저성장 국면에 들어설 조짐이 나타나고 있

기 때문이다. 구조개혁이 꾸준히 추진되고 있음에도 불구하고 물적자본, 노동공급 등 요소

투입의 증가율이 현저히 둔화될 것으로 예상되고 있기 때문이다. 또한 국제조세경쟁으로 

법인세율 인하 등 조세수입 증가 추세가 둔화되고 한은잉여금 등 세외수입도 감소추세를 

보일 것으로 전망되고 있다. 바야흐로 우리 재정도 건전성이라는 문제가 초미의 관심사로 

대두하고 있다.

현재 우리 재정은 재정건전성의 제1원칙이라고 할 수 있는 ‘세입 내 세출’ 원칙이 사

실상 포기되고 있는 상황이다. 세입 내 세출 원칙이 반드시 지켜져야 하는가에 대해서는 

이견이 있을 수 있다. 영국과 스웨덴과 같이 다년도 예산을 채택하고 있는 경우에 재정의 

균형은 단년도 균형이 아니라 경기순환국면 전체에 걸친 균형을 의미한다. 우리 재정당국

2) 방위세(1975년), 부가가치세(1977년), 교육세(1982년), 농어촌특별세(1994년) 등을 도입하여 조세수입으

로 충당해 왔다.
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에서는 이와 같은 예에 따라 재정의 경기대응적인 역할을 강조하여 경기침체 국면에서는 

적자재정을 편성하고, 경기 팽창국면에서 흑자재정을 편성하여 침체 시기의 재정적자를 

보충할 수 있다는 입장에 서 있는 것으로 보인다. 이러한 맥락에서 재정의 건전성 개념조

차도 ‘재정균형의 달성’이라는 측면에서 ‘적정한 수준의 국가채무 관리’로 바뀌어 가고 있

는 듯하다. 

그러나 우리의 경우는 단년도 예산제도를 채택하고 있어 중장기적인 예산제약은 사실

상 없다고 해도 과언이 아니다. 이러한 상황에서 단년도 재정균형의 포기는 자칫하면 재

정의 건전성을 크게 훼손하여 국가채무를 증가시켜, 재정이 경직되고 우리나라 재정에 대

한 신뢰도를 저하시키는 사태에 직면하게 될지도 모른다는 우려가 제기되고 있다.

2. 경기 상황 

재정건전성과 관련하여 특히 주목해야 할 것은 외환위기 이후 재정의 경기조절적인 

역할의 중요성이 강조되고 있다는 점이다. 적자재정을 용인하는 데에는 재정이 경기상황

에 적절히 대응하라는 요구가 있다고 볼 수 있다. 앞으로 경기순환국면에 따라 적극적인 

재정정책으로 인해 적자 재정이 나타날 가능성이 높아지고 있다. 

이러한 관점에서 최근의 경기순환국면을 살펴보면, 경기침체의 장기화에 따라 경기회

복에 대한 기대감이 약화되면서 적극적인 재정정책을 통한 경기부양 요구가 높아지고 있

다. 상반기까지만 하더라도 금년 성장률 5%대 달성은 무난할 것이기 때문에 자원배분의 

효율성을 떨어뜨리는 단기부양책은 필요하지 않다는 지적이 우세하였다. 하반기에 수출증

가율이 다소 둔화되어도 내수가 회복되면서 성장률을 어느 정도 지탱해줄 것으로 전망되

었기 때문이다. 하지만 국제유가가 급등하고 세계경제의 위축 가능성이 점쳐지는 데다, 내

수 부진이 장기화될 가능성이 높아지면서 경기회복에 대한 회의적인 목소리도 높아지고 

있다. 유가급등으로 물가까지 불안한 상황이라 일부 전망기관들은 스태그플레이션 우려도 

조심스럽게 제기하고 있는 상태이다. 

한국은행이 최근 발표한 올해 2분기 국내총생산 증가율(잠정치)은 전년동기대비 5.5%

의 실적을 보여 지난해 2분기(2.2% 성장)를 저점으로 해서 4분기 연속으로 성장세를 지속

하고 있다. 이 자체만 놓고 보면 경기가 회복세에 있는 것으로 파악할 수 있다. 성장률 

5.5%는 일반적으로 생각하는 잠재성장률(5% 내외)을 상회하는 수치이며,3) 총수요가 총공

3) 한진희 외(2002)는 향후 한국경제의 잠재성장률이 제도의 질 개선 및 대외개방의 지속적 추진 여부에 

따라 2003~2007년 기간중 4.8~5.4% 수준을 보이고, 2008~2012년 기간중에는 4.5~5.1% 수준을 보일 
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급능력을 초과하고 있는 것으로 판단할 수도 있다. 

그러나 이 실적을 전분기(계절조정)와 비교하면 0.6% 성장에 불과하며, 연간으로 환

산하면 금년에는 2.4% 성장에 그칠 것임을 의미한다. 전기대비 성장률의 추세를 보면, 지

난해 4/4분기까지는 성장세가 확장되는 모습을 나타냈으나 그 이후 금년 2/4분기까지 성장

세가 꺾이는 모습을 나타내고 있다.  

통계청이 발표하는 경기동행지수 순환변동치를 보더라도, 2003년 8월부터 시작된 경

기회복국면이 지난 4월 이후 하락세로 돌아섰다. 향후의 경기전환 시기를 예고해 주는 선

행지수 전년동월비 역시 지난 4월 이후 하락추세를 지속하고 있다. 이러한 양상은 경기회

복 움직임이 1년 이상 지속되지 못하고 다시 하락하는 더블딥(double-dip)의 형태를 띠고 

있는 것으로 해석이 가능하다.   

체감경기는 지표로 나타나는 경기보다 더욱 심각한 수준으로 파악된다. 소비자, 기업 

가릴 것 없이 경제심리가 바닥이기 때문이다. 통계청이 발표한 ‘7월 소비자 전망조사’에 

따르면 6개월 후 경기를 전망하는 소비자기대지수가 89.6으로 나타났다. 2000년 12월

(82.2) 이후 3년 7개월 만에 최저수준이다. 기업의 얼어붙은 심리도 좀처럼 풀리지 않고 

있다. 전경련이 600대 기업을 대상으로 조사한 ‘8월 기업경기실사지수(BSI)’는 86.4를 기

록, 석달째 비관론이 우세한 것으로 나타났으며, 한국은행이 조사하는 BSI 역시 이와 비

슷한 양상이다. 

성장의 속내를 들여다보면 문제는 좀더 심각해진다. 수출의 성장기여율이 2/4분기에 

85.4%로 다소 하락하기는 했지만 지난해 2/4분기 이후 금년 1/4분기까지 4분기 연속 

100%를 넘어섰다. 그동안 수출이 GDP의 모든 성장을 떠받치고 있었다는 것이다. 이에 비

해 내수의 성장기여도는 마이너스였다. 요컨대 일부 주력 품목의 수출호조에 우리 경제가 

거의 전적으로 의존하고 있는 것이다. 금년 2/4분기의 실적에서 다소 긍정적인 부분을 찾

는다면 설비투자의 성장기여율이 5.0%를 기록했다는 점인데, 이는 수출이 시차를 두고 설

비투자의 회복을 견인한 것으로 해석될 수 있다.  

우리가 주목해야 할 것은 성장세를 주도했던 수출이 현저하게 둔화되는 조짐을 보인

다는 점이다. 우리 경제를 이끌고 있는 수출이 하반기엔 다소 증가율이 누그러질 것으로 

예상되고 있다. OECD 경기선행지수가 지난 3월 이후 4개월 연속해서 하락세로 반전된 

가운데 최근의 국제원유가 상승과 세계경제의 성장 둔화 가능성 등을 고려한다면 수출이 

성장을 지속적으로 주도하는 것은 어렵다고 보아야 할 것이다. 따라서 우리 경제를 낙관

적으로 보든, 비관적으로 보든 간에 향후 경기는 내수경기의 회복 여하에 달려 있는 상황

이다. 

것으로 전망하였다. 
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내수경기는 올 상반기까지의 침체가 다소 완화되기는 하겠지만 전반적으로 지지부진

한 양상이 지속될 것으로 예상된다. 내수부문은 작년 이후 올 상반기까지 1년 반 이상의 

기간 동안 경제성장에 대한 기여도가 마이너스였다. 하반기부터는 내수의 성장에 대한 기

여도가 소폭 플러스로 돌아설 가능성이 있지만, 가계소비 위축 및 건설경기 둔화 등을 고

려할 때 본격적인 회복을 논하는 것은 아직 시기상조라고 할 수 있다. 

이상을 종합해 보면, 향후 경기흐름은 본격적인 확장국면으로 진입하지 못하고, 지지

부진하게 횡보하는 형태이거나 침체가 상당 기간 지속될 가능성이 높은 것으로 판단된다. 

이러한 상황에서 안정적 성장을 유지하기 위한 거시경제정책의 필요성이 강조되고 있다. 

한국은행이 지난 8월 12일 정책금리인 콜금리를 3.75%에서 3.5%로 0.25%포인트 인하한 

것은 통화금융정책의 일환으로 볼 수 있으며, 정부에서도 경기를 살리기 위한 재정확대정

책에 적극적인 자세를 취하고 있다. 재정정책의 궁극적인 목표가 경기의 과열과 급랭을 

막고 안정적인 성장세를 유지하는 것이라고 보면, 이러한 정책방향은 바람직한 것이라고 

할 수 있다. 다만 어떤 경기부양 수단이 현재의 시점에서 더 효과적인가라는 점에 대해서

는 논의가 있어야 할 것으로 보인다. 

3. 재정지출 확대와 감세 논의 

정부의 재정지출을 늘리거나 세율을 낮춤으로써 경기는 활력을 찾을 수도 있을 것이

다. 하지만 재정지출 확대정책과 감세정책 모두 재정건전성에 영항을 미치게 된다. 따라서 

정책의 효과를 면밀히 분석함으로써 정책들 간의 우선순위를 결정하는 것은 재정의 건전

성을 위해 매우 중요하다. 

일반적으로 재정정책(fiscal policy) 수단이라고 하면 크게 예산지출과 세율조정으로 구

분하여 볼 수 있다. 재정지출 정책은 정부의 지출 확대를 통해 시중에 돈을 푸는 것이다. 

기업과 가계가 투자와 소비에 적극적으로 나서지 않는 상황에서 정부만이 사회간접자본 

건설 등을 통하여 적극적으로 수요를 늘릴 수 있는 유일한 주체라는 것이다. 정부가 지출

을 직접 늘리는 정책은 짧은 시간에 경기를 부양할 수 있다는 장점이 있다.  

그러나 이러한 재정지출 확대정책은 그 나름의 문제점을 가지고 있다. 적자국채 발행

에 따른 재정건전성 악화와 금리인상으로 민간의 소비와 투자를 위축시키는 ‘구축효과

(crowding-out effect)’라는 역효과 가능성도 배제할 수 없기 때문이다.  

이에 비해 감세는 기업과 가계의 세금부담을 가볍게 해서 투자와 소비에 쓸 수 있는 

여유 자금을 늘려 주자는 것이다. 감세정책과 각종 국민부담금 축소 등은 소비자와 기업
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의 사용 가능한 소득 증가를 통해 소비 및 투자회복에 기여한다. 현재의 경기침체는 수출

의 둔화 등에서 기인한다기보다는 기업의 투자가 부진하며 소비가 위축되는 구조적 문제

에서 비롯된 것이므로, 그 해법도 일시적인 지출확대보다는 법인세나 소득세 감면 등의 

구조적이고 제도적 접근이 바람직하다는 것이다. 

물론 감세정책의 경우에도 단점이 있다. 감세는 경기진작 효과가 간접적이고 시차가 

긴 데다 세수감소로 인해 재정기반만 악화시킬 가능성이 높다는 것이다. 세금 감소가 가

계와 기업의 가처분소득 증가로 이어지고 이것이 소비지출 및 설비투자의 확대로 이어지

기까지는 6개월에서 1년 정도의 시간이 소요되기 때문이다. 

재정지출 확대정책과 감세정책은 그 거시경제적 효과에 있어서 나름의 장단점이 있을 

수 있으며, 바로 그 때문에 정책적 우선순위에 대한 판단이 더욱 중요하다고 할 수 있다. 

우리 경제는 현재 경기순환상 수축기에 있는 것으로 분석되고 구조적으로는 잠재성장률이 

떨어지고 있는 상황이다. 확장적 재정정책은 단기적으로 재정의 건전성을 더욱 악화시키

는 요인이 되겠지만 경기활성화와 성장잠재력의 확충을 통해 중장기적으로 재정의 건전성

을 높일 수 있는 방안이 될 수 있다. 경기상황, 세입과 예산지출 요구 등에 따라 재정의 

쓰임새도 달라져야 할 것이다.    

이하에서는 우리나라 재정운영 현황과 재정의 건전성 측면을 살펴보고 재정정책의 방

향을 잡기 위해 재정정책의 거시경제적 효과를 정량적으로 살펴본다. 이러한 분석을 토대

로 앞으로의 재정정책 과제에 대해 알아보고자 한다.  
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II. 재정운용 현황과 문제점

1. 외환위기 이후 재정의 특징 

외환위기 이후 우리의 재정은 적자재정으로 편성되어 왔다. 외환위기 직후에는 IMF

에서 재정의 긴축을 요구하여 1998년 3월 제1회 추가경정예산에서는 8조원의 감액 추경이

라는 초유의 일이 발생하였다. 그러나 적극적인 경기부양이 필요하다는 입장이 우세해지

면서 1998년 9월 제2회 추경에서는 9조 7천억원의 국채를 발행하면서 적자재정을 편성하

였고, 이 증액된 예산은 실업대책, 사회안전망 확충, 금융구조조정 분야에 투입되었다. 이

후 2003년까지 일반회계 재정적자는 지속되고 있다. 

외환위기 이후 우리 재정의 특징은 재정제도의 변화, 재정의 건전성 강화 요구라는 

두 측면에서 찾을 수 있다. 

가. 재정제도의 변화 

외환위기 이후 지출면에서 나타난 가장 특징적인 현상은 사회복지제도의 확충이다. 

국민기초생활보장제도가 시행되었으며(2000), 국민연금 수급대상이 전국민으로 확대되었고

(1999), 고용보험(1998)과 산재보상보험(2000) 적용대상이 전 사업장으로 확대되었다. 

적자재정으로 재정의 건전성이 위협을 받게 되자, 재정운용의 효율성을 높일 필요성

이 제기되었고, 이에 따라 정부는 예비타당성 제도(1999), 기금평가제도(2000)를 도입하였

으며, 기금운용계획의 국회심의 의무화(2002)하고, 성과관리(2003), 총액배분자율편성(2004) 

제도를 시행하였고, 2005년 회계연도부터는 4~5년 시계의 국가재정운용계획을 작성하여 

국회에 제출할 방침이다. 

이처럼 외환위기 이후 재정제도가 크게 변화하게 된 데는 몇 가지 이유가 있다. 우선 

외환위기 이후 금융구조조정과정에서 투입된 공적자금의 재정부담, 사회안전망 확충에 따

른 사회복지 지출의 증가, 고령화에 따른 지출의 증가, 재해대책 비용의 증가 등으로 재정

지출에 대한 장기 전망이 어두운 그림자를 드리우고 있었다. 이에 따라 재정의 효율성을 

증가시켜야 하는 상황이었다. 

둘째, 정부주도적 개발 전략에서 민간주도적 자율적 시장경제로 전환이 요구되면서 

일관성 있는 재정운용이 요구되는 상황이었다. 재정부문에서도 의사결정과정에서의 합리

성, 유인체계가 중시되는 구조로의 전환이 불가피하였다. 
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셋째, 공공부문이 구조조정에서 솔선해야 한다는 요구에 따라 공공개혁 정책의 일환

으로 재정개혁이 이루어지고 있었다. 기획예산처 내에 정부개혁실을 설치하여 정부산하기

관의 구조조정과 경영혁신, 공기업 민영화 � 구조조정 및 경영혁신, 정부조직의 기능과 정

비, 기금정비, 성과주의 예산제도 및 책임운영기관제도 도입, 개방형 인사제도를 추진하였

으며 앞서 언급한 재정제도의 변화가 있었다. 

나. 재정의 건전성 강화 요구

외환위기 이후 재정의 경제안정화 기능이 강조되면서 경기조절적인 재정정책이 요구

되고 있다. 실업대책, 사회안전망 확충과 관련하여 복지지출에 대한 요구가 증가하면서 재

정의 소득재분배 역할도 중시되고 있다. 또한 외환위기 이후에는 환율안정을 위하여 정부

가 적극적으로 시장에 개입하고 있어서 국채 발행이 증가하고 있다. 

외환위기 이전에는 재정의 건전성이 거의 문제가 되지 않았으나, 외환위기 이후에는 

재정의 역할 증가 등 여러 요인이 중첩되면서 일반회계가 매년 적자를 기록함으로써 본격

적인 재정적자 시기에 진입하였다고 할 수 있다. 게다가 각종 국채의 발행으로 국가채무

가 지속적으로 증가하면서 재정의 건전성이라는 문제가 초미의 관심사로 대두하게 되었다. 

2. 국가채무의 현황과 문제점 

가. 국가채무 현황

1997년 이후 국가채무의 급증은 중앙정부의 채무, 특히 국채의 급속한 증가에 기인한

다. 중앙정부 채무 중 88.5%가 국채로서 정부의 가장 중요한 차입수단 역할을 하고 있다. 

국채 잔액은 2003년 말 현재 140조 6천억원이며, 2004년 말에는 204조 5천억원이 될 것

으로 추계되고 있다.
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[표 1] 국가채무 현황
(단위: 조원, %)

1999 2000 2001 2002 2003

  국가채무(A+B-C) 98.6 111.4 122.1 133.6 165.7
    대GDP 비율 18.6 19.2 19.6 19.5 23.0
  중앙정부채무(A) 89.7 100.9 113.1 126.6 158.8
     국 채 65.8 76.3. 87.8 103.1 140.6
     차입금 21.4 21.9 22.5 20.7 15.8
     국고채무부담행위 2.5 2.7 2.8 2.8 2.4
  지방정부채무(B) 18.9 22.3 21.3 19.5 18.4
  지방정부의

  대 중앙정부 채무(C)
10.0 11.9 12.3 12.5 11.6

자료: 재정경제부 국고국.

[그림 2] 최근 10년간 중앙정부 채무의 추이
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국채가 증가한 주된 이유로는 국고채권의 증가와 환율 하락을 방지하기 위한 외국환

평형채권 발행의 증가, 그리고 주택시장의 활성화에 따른 국민주택채권의 공급 확대 등을 

들 수 있다. 
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[표 2] 국채 현황
(단위: 조원)

2000 2001 2002 2003

국고채권 42.6 50.9 55.6 81.5

국민주택채권(1종) 14.6 17.4 22.5 26.8

국민주택채권(2종) 3.2 3.2 3.2 3.2

양곡증권 2.5 2.1 1.1 0.6

외국환평형기금채권(원화표시) 8.4 8.7 15.8 23.7

외평환평형기금채권(외화표시) 5.1 5.4 4.8 4.8

합    계 76.3 87.8 103.1 140.6

자료: 재정경제부 국고국.

이 중 국고채권은 주로 일반회계 적자보전용 국고채, 재특회계 출연용 국고채, 공적자

금상환기금 출연용 국고채, 외국환평형기금 출연용 국고채 등으로 구성되고 있다([표 2] 

참조). 2003년의 경우 국고채의 증가에 있어서 공적자금상환기금 출연 14조 4천억원의 증

가가 특징적이다. 이는 정부의 보증채권인 공적자금채권을 상환하기 위해 발행한 것으로

서 2006년까지 매년 이 정도의 금액이 출연될 예정이다. 

나. 국가채무의 적정성

우리나라의 GDP대비 국가채무비율(23.0%)은 OECD 평균수준(75.8%)에 비교해 볼 때 

낮은 수준이다. 특히 국민계정상 정부부문만의 채무를 국가채무로 하는 OECD 기준으로 

보면 우리의 국가채무는 GDP의 18.7%에 불과하다. 

[표 3] OECD 주요국의 G에 대비 국채 비율(2002년 말 기준)
(단위: %)

캐나다 프랑스 독일 일본 영국 미국 OECD평균

77.8 67.0 62.8 147.3 52.0 60.8 75.8

자료: OECD, Economic Outlook, 2004.



- 10 -

GDP 대비 국가채무 비율이 상대적으로 낮다고 해서 우리의 재정이 OECD 국가들보

다 건전하다고 말할 수는 없다. 선진국의 경우는 1�2차 세계대전을 치르면서 전비조달을 

위하여 국채를 발행하였고, 1970년대 이후는 석유파동 극복을 위하여 팽창적 재정정책을 

취했으며, 적극적으로 사회복지 정책을 전개해 왔기 때문에 현재 국가채무비율이 GDP의 

60~70%대에 이르고 있다. 그러나 선진국들의 국가채무비율은 일본을 제외하고는 1990년

대 중반 이후 안정되어 있거나 줄어드는 추세이다. 반면 국가채무비율이 대체로 GDP의 

20~30% 수준에 머물러 있는 개발도상국의 경우 오히려 재정건전성이 의문시되는 사례가 

많다.  

[그림 3] 주요 선진국의 국가채무 비율 추이
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70

120

170
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(%)
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독일 일본

영국 미국

                 자료 : OECD, Economic Outlook, 2004.

이와 같이 국가채무의 적정성과 관련해서는 국가채무비율의 절대적인 수준 그 자체보

다는 국가채무비율이 증가하는 추세인가 아닌가, 그리고 그 경제가 감당할 수 있는 국가

채무비율인가 아닌가 하는 점이 중요하다. 

다. 국가채무의 증가 이유 

(1) 경기대책 관련 추경 

1997년 이후 우리의 경제 체제는 그 이전과는 다른 구조로 변화되었다. 그 과정에서 

재정수요가 크게 증가하였고, 그것은 결국 국가채무의 증가로 귀결되었다. 

외환위기 이후에는 경기조절 수단으로서 재정의 역할이 강조되면서 경기 조절을 위해 
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이전보다 더 많은 자금이 투하되고 있다. 그 한 예가 경기대응적인 추가경정예산 편

성이다. 1997년 이전에 비하여 1997년 이후의 추경은 그 규모가 커지기도 했지만, 경기활

성화 대책으로 편성되는 사례가 많아지고 있다. 1998년 이후 경기활성화를 위한 추가경정 

예산이 매년 1~2차례씩 편성되고 있다. 그 규모는 해에 따라 다르지만, 1998년부터 2004

년까지 편성된 추경 중 경기대책 관련 추경의 총액은 13.8조원에 이른다.  

[표 4] 1998년 이후 경기대책 관련 추경 예산 규모

(단위: 억원)

연 도

(국회의결일)
    추경규모

그중 경기대책 관련 추경

 1998년 제2회

 (9. 2)
66,825 33,000

1999년 제1회

 (4. 27)
8,093 25,500

1999년 제2회

(8. 11)
27,381  8,999

2000년 제1회

(10. 13)
22,623 11,478

2001년 제1회

(9. 3)
50,555 400

  2001년 제2회

(11. 5)
16,440 9,803

2003년 제1회

(7. 15.)
41,775 35,000

2004년 제1회

(7.15.)
18,283 13,477

합계 251,975 137,657

주: 경기대책 관련 예산은 SOC투자, 수출 중소기업 

지원,실업대책 등의 예산을 말함.

(2) 환율안정, 구조조정 등 국채발행

중앙정부의 채무는 1997년 50조 5천억원에서 2003년 158조 8천억원으로 103조 3천억

원이 증가하였다. 1997년 이후 몇 년간은 불가피한 상황이었다고 하나, 외환위기가 극복되

었다고 하는 2001년 이후에도 국가채무는 지속적으로 증가하였다. 특히 국가채무의 증가

분 중 일반회계 재정적자에 기인한 부분은 30% 가량(31조원)이고, 나머지 70% 정도는 재

정적자 이외의 부문에서 발생하였다. 이처럼 외환위기 극복 이후에도 국가채무가 지속적
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으로 증가한 것에는 다음과 같은 요인들이 있다. 

(가) 환율 방어 소요의 증가 

정부는 외국환평형기금과 한국은행이 발행하는 통화안정증권을 통하여 외환시장에 개

입하여 환율을 조정한다. 2001년 이후 환율의 변동성이 높아지자 정부는 적극적으로 외환

시장에 개입하였고, 외국환평형기금채권의 발행액이 급증하였다. 2003년 11월부터 외국환

평형기금에서 직접 채권을 발행하지 않고, 공공자금관리기금에서 국고채를 발행한 후 이

를 출연받아 운용하고 있다(2003년의 경우 공공자금관리기금 예수금은 5조원임). 

[그림 4] 외국환평형기금 채권 발행 잔액
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외국환평형기금의 재원이 되는 환율 조정용 국채는 국채 발행액만큼 국가채권도 증가

한다는 점에서 일종의 금융행위에 해당된다.4) 그러나 외국환평형기금의 특성상 발행금리

와 조달금리의 차이로 말미암아 손실이 발생할 가능성이 높고, 이 부분은 일반회계로 보

전될 수밖에 없다는 점에서 이는 재정에 부담으로 작용하게 된다. 2003년 말 현재 외국환

평형기금의 누적적자는 3조원에 달하고 있다. 

(나) 보증채무의 국가채무로의 전환

1997년 이후 정부가 지급을 보증한 보증채무는 급속하게 증가하였다. 특히 구조조정

4) 이런 점에서는 국민주택채권 등도 같은 범주에 속한다.



- 13 -

을 지원하기 위하여 발행한 예금보험기금채권과 부실채권정리기금채권에 대한 지급보증이 

급증하였다. 이 중에서 예금보험기금채권의 상당 부분은 향후 국가채무로 전환될 것으로 

보인다. 

보증채무는 2003년도 말 현재 80.6조원으로서 2002년 말에 비하여 21.9조원 감소하였

다. 보증채무 감소는 주로 구조조정 채권이 17.9조원 감소한 데 기인하는데, 이는 2003년

에 만기도래한 구조조정채권을 국고채(국가채무)로 전환시켰기 때문이다. 이러한 현상은 

2002년에 만들어진 공적자금상환계획에 따라 공적자금채권이 국고채로 전환이 완료되는 

2006년까지 지속될 것이다. 

[표 5] 국가 보증채무 현황

(단위: 조원)

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003

보증채무 합계 7.6 13.0 72.0 81.5 74.6 106.8 102.5 80.6

  구조조정 채권1) - 7.0 38.4 64.4 68.2 97.4 95.3 77.4

  차관지불보증 0.2 0.2 0.1 3.3 3.8 3.4 1.7 1.5

  기타2) 7.4 5.8 33.5 13.8 2.6 6.0 5.4 1.7

주: 1) 예금보험공사채권, 부실채권정리기금채권.
   2) 대러경협차관, 농협비료계정 한은차입보증 등.

(다) 재해복구비의 증가

1998년 이후 재해대책 및 재해복구 수요가 증가하고 있으며, 특히 예비비로 편성되는 

재해대책비가 크게 증가하고 있다. 이는 재해발생 시 시설물의 응급복구나 원상복구 수준

이 아닌 항구복구를 지향하기 때문이기도 하지만, 재해피해 규모의 절대적인 증가가 주된 

원인이다. 피해액이 증가하는 이유는 기상이변의 영향도 있지만, 이보다는 농산물 시장이 

개방되면서 농어민들이 과거에 비하여 더욱 더 자본집약적이고 시장지향적인 영농을 하게 

되어 재해 발생시 농어촌의 피해 규모가 커지는 데 있는 것으로 보인다. 
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[표 6] 최근 10년간 재해피해액과 복구비 현황

(단위: 십억원, %)

재해피해액
복구비용

 총액 중앙정부 부담

1993 197 296 134 (45.3)

1994 153 230 99 (42.9)

1995 601 867 480 (55.3)

1996 483 653 412 (63.1)

1997 191 295 129 (43.6)

1998 1,583 2,231 1,393 (62.4)

1999 1,220 2,084 1,354 (65.0)

2000 645 1,533 1,033 (67.3)

2001 1,256 1,865 863 (46.2)

2002 6,115 9,049 6,839 (75.6)
2003 4,408 6,740 4,672 (69.3)

주: ( )는 복구비용총액에 대한 백분율.
자료: 중앙재난안전대책본부.

3. 세입 현황5)

재정건전성을 확보하기 위해서는 먼저 세입 예산을 적절하게 편성하고 그에 맞추어 

재정지출의 규모를 정해야 한다. 또한 필요한 재정지출을 위한 재원을 확보하기 위해서는 

세입 예산과 실적의 차이가 적어야 한다. 

1998년부터 2003년까지 최근 6년간 국세의 세목별 세입 예산 및 실적을 보면, 총국세

의 경우 1999년과 2000년을 제외하고는 전반적으로 예산과 실적이 거의 차이가 없다. 이

는 세입 예산이 적절하게 편성되었기 때문이 아니라, 세목별 편차가 가감되면서 나타난 

결과이다. 실제로 2003년도 예산 및 실적을 보면 예산 대비 국세수입 실적은 0.2% 감소에 

그쳐 세입 예산이 적절하게 편성된 것으로 보이지만 세목별로는 다양한 편차가 있다. 국

세 수입에서 중요한 소득세, 법인세, 부가가치세 등은 대체적으로 예산보다 실적이 높은 

경향을 보이고 있으며, 나머지 소규모 세목들은 실적이 예산보다 낮은 경향을 보인다.

5) 세입 현황에 대한 완전한 분석을 위해서는 세외수입에 대한 분석 및 평가가 필요하지만, 편의상 이 

글에서는 국세 수입을 중심으로 분석하였다. 향후 세외수입은 감소해 나갈 것으로 전망된다.
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[표 7] 최근 6년간 세목별 세입 예산 대비 실적 증감률

 (단위: %)

1998 1999 2000 2001 2002 2003 6년 평균1)

 총 국 세 -1.0 5.6 16.6 -0.1 0.3 -0.2 4.0

 일반회계 -0.7 4.3 19.2 0.7 0.5 0.6 4.3

내국세 2.7 9.1 24.3 2.8 2.1 1.6 7.1

 소득세 0.1 6.4 12.2 9.0 -4.8 3.1 5.9

 법인세 19.2 13.0 57.4 -10.1 19.2 6.0 20.8

 상속증여세 -12.3 -1.3 -1.6 -16.0 -8.2 51.0 15.1

 부가가치세 -4.4 8.3 7.1 8.4 -1.1 -0.8 5.0

 특별소비세 9.9 -7.4 67.5 19.6 2.9 -5.9 18.9

 증권거래세 29.1 123.0 226.3 -28.1 -11.9 -2.5 70.2

 인지세 -0.3 4.8 -9.5 27.3 5.2 -16.3 10.6

 과년도수입 -5.9 11.4 20.3 32.3 4.6 -21.8 16.1

교통세 -9.3 -21.3 -11.0 -4.4 -6.4 -5.3 9.6

관  세 -21.0 4.4 20.1 -12.0 -9.0 -4.7 11.9

특별회계 -2.9 14.4 0.4 -7.3 -1.3 -8.2 5.8

 주  세 -6.6 16.8 -16.0 -1.6 -9.4 -11.6 10.3

 교통세 - - - -4.5 -6.5 -5.3 5.4

 교육세 -1.2 -1.8 -1.0 4.4 -3.8 -7.2 3.2

 농어촌특별세 -8.0 102.6 27.7 -36.9 20.7 -7.1 33.8

주: 1) 예산 대비 실적 증감률의 절대치를 더하여 계산한 산술평균임.
자료: 재정경제부. 

세목별 예산 대비 실적 증감률을 보면 세수 규모가 큰 법인세가 6년 평균 20.7%로 

예산과 실적의 괴리가 매우 크다. 또한 주식시장의 변동에 민감한 증권거래세의 실적은 

예산에 비해 6년 평균 70.2%의 차이를 보이고 있다. 

총 국세의 예산과 실적의 오차는 6년 평균 4.0%이고 2001년부터 계속 낮은 비율을 

유지해오고 있다. 1998년부터 2003년까지의 연도별 추이를 보면 국세의 경우에는 2001년 

이후 예산과 실적이 큰 차이를 보이지 않는 반면 법인세 및 소득세는 예산과 실적의 차  

이가 클 뿐만 아니라 변동폭도 매우 크다. 법인세와 소득세의 세수 추계가 큰 오차를 보
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이는 것은 경제상황이 역동적으로 변화했기 때문이다. 국세의 약 70%를 차지하는 소득세, 

법인세, 부가가치세의 경우 2003년 예산 대비 실적 증감률이 각각 3.1%, 6.0%, 0.8%로 상

속증여세, 인지세, 주세 등에 비해 상대적으로 오차가 작지만, 기본적으로 세수의 절대적

인 규모 자체가 크기 때문에 그 오차가 야기하는 효과도 매우 크다고 할 수 있다. 

[그림 4] 국세 소득세 법인세 부가가치세의 예산 대비 실적 증감률
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상속증여세의 경우에는 정확하게 예측하기 어려운데, 2003년 예산 대비 실적이 51%

나 차이가 나는 것은 예산에 상속증여세 완전포괄주의 도입의 파급 효과가 고려되지 않

았기 때문이다. 또한 교통세는 유가 변동, 관세는 수출입 변동 등 국내외의 경제적 요인들

에 의해 많은 영향을 받기 때문에 예산과 실적의 괴리가 불가피한 측면이 있다. 

이처럼 세입의 예산과 실적의 괴리가 있는 상황에서 세입 예산만을 근거로 재정지출 

규모를 확정하는 것에는 신중을 기해야 한다. 예산이 합리적으로 편성되었을 지라도 경제

상황에 따라 실적이 달라질 수 있기 때문이다. 따라서 세입에 근거하여 재정지출 규모를 

편성할 때에는 세입 예산과 실적의 평균적인 괴리 정도를 고려해야 경제 상황의 변동에 

영향을 적게 받으면서 재정건전성을 유지할 수 있을 것이다. 
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4. 향후 재정에 영향을 미칠 주요 요인

경제위기 이후 재정의 중요성이 부각되면서 국가채무가 급증하였다는 사실은 향후 재

정의 역할이 커질수록 국채규모가 더 빨리 증가할 것임을 시사한다. 우리의 국채는 일반

회계 재정적자 보전용 국채 외에도 다양한 형태로 발행되고 있어 그 규모를 예측하기 어

려운데, 의외의 변수들이 작용하여 국채의 발행규모는 비정상적으로 커질 가능성이 있다. 

1997년 이후 국가채무를 증가시킨 요인들 중에서 보증채무를 제외한 요인들은 앞으로

도 여전히 국가채무의 증가 요인으로 작용할 것이다. 또한 이상의 요인들 이외에도 우리 

재정의 건전성을 압박하는 새로운 요인들이 우리 앞에 놓여져 있는데, 사회복지비용의 확

대, 점점 가능성이 높아지고 있는 통일 비용이 그것이다. 

가. 사회복지 지출의 증가 

외환위기 이후 소득분배상태가 악화되면서 복지수요가 큰 폭으로 증가하였다. 특히 

2000년 10월 국민기초생활보장제도가 도입되면서 기초생활보장 관련 지출이 큰 폭으로 증

가하는 등 사회복지 지출이 증가하고 있다. 향후에도 사회복지 관련 지출은 법정지출로서 

지속적으로 증가할 것이다.

[표 8] 일반회계 중 사회복지 관련 세출 집행 내역 

(단위: 10억원, %)

일반회계 사회개발 사회보장 기타사회복지

1997 63,962 5,899 4,188 1,922
1998 73,226 7,204 4,799 2,369
1999 80,510 9,200 6,133 3,543
2000 88,736 10,600 7,113 3,850
2001 99,180 13,606 9,784 5,266
2002 109,630 13,846 9,747 5,090
2003 118,132 14,624 10,294 5,156

증가율

(1997-2003)
전 기간 84.69 147.90 145.78 168.22
연 평균 10.8 16.3 16.2 17.9

주: 2001년 이후의 사회보장비는 2000년 이전 사회보장비 기준에 따라 조정. 
자료: 정부결산서 각 년도, 2003년도 예산개요 참고자료.
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나. 연금재정의 수지 악화

군인연금, 공무원연금, 교원연금, 그리고 국민연금 등의 4대 공적연금 중 군인연금은 

이미 적자 상태에 있고, 다른 3개의 연금도 현 제도하에서는 가까운 미래에 적자가 발생

할 것으로 전망되고 있다. 따라서 연금제도에 대한 전면적인 개혁이 없으면 중앙정부에서 

해당 연금기금(군인연금의 경우는 군인연금특별회계)에 출연하여 적자를 보전하게 될 것으

로 전망된다. 

이러한 점에서 연금 재정의 적자 예상분은 향후 우리 재정을 압박하는 요인으로서 잠

재적 국가채무로 산입될 수 있을 것이지만, 제도가 바뀌게 되면 그 채무액은 변동하게 될 

것이라는 점에서 확정채무라고 볼 수는 없다. 

다. 경기부양을 위한 적극적 재정정책

경기조절을 위한 재정의 적극적인 역할이 강조되면서 이에 따른 재정의 부담이 증가

하고 있다. 빈번한 추경 편성 등의 재정지출 확대정책이 국채발행을 통해 재정에 부담을 

지우고 있으며, 최근에는 소득세나 법인세 등의 감세정책 필요성이 제기되고 있는 실정이

다. 특히 감세정책의 경우 일시적인 경기부양 조치로 시행되더라도 향후 영구적인 세율 

인하로 고착화될 가능성이 있음을 감안한다면, 이러한 경기부양 요구는 향후 재정의 건전

성에 영향을 끼칠 수 있는 중요한 요인이다. 물론 재정지출이나 감세 정책이 장기적으로

는 경기부양을 통한 세수증대로 연결될 수 있으나, 일단 단기적으로 재정수지를 악화시킬 

것임은 분명하다. 

라. 통일비용

통일 비용도 국가채무를 증가시키는 요인이 될 것이다. 독일의 경우, 1990년 통일된 

이후 국가채무비율은 1990년 41.5%에서 1996년 60.3%로 증가하였다. 통일 당시의 서독과 

동독의 경제력 차이에 비하여 우리의 경우는 남북한 경제의 이질성이 더 큰 것으로 알려

져 있어 상대적으로 더 많은 통일 비용이 들 것으로 전망되고 있다. 



- 19 -

[그림 6] 독일의 GDP 대비 국가채무비율 추이
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III. 2005년도 예산안과 재정건전성 

1. 2005년도 예산안 개요 

2005년도 예산안 편성의 전제로서 정부는 2005년에는 내수의 점진적 회복과 재정의 

경기조절 기능 강화, 적극적 경제정책 노력 등을 감안할 때 5%대의 잠재성장률 수준을 

달성할 것으로 전망(경상성장률 8% 수준)하고 있다. 내년도 세입의 경우 한은잉여금 등 

세외수입은 대폭 감소(△2조 7천억원)하는 한편, 지출소요는 국정과제의 본격 추진, 안보

여건 변화 등으로 증가함에 따라 재정운영 여건은 어려울 것으로 보고 있다. 

따라서 정부는 재정의 경기조절기능을 강화하되 재정적자를 중장기적 관점에서 안정

적으로 관리하여, 소위 ‘관리대상 재정수지’(통합재정수지에서 사회보장성 기금과 공적자

금 손실분의 국채전환 소요를 제외)를 2008년에 균형을 회복할 수 있는 수준으로 관리하

겠다고 발표한 바 있다. 

가. 일반회계 

2005년도 일반회계 지출규모는 2004예산 대비 9.5%(11조 4천억원 증) 증가한 131.5조

원이고, 세입은 세외수입 감소, 채무상환 증가 등으로 일반회계 국채발행 규모가 2004년 

2.5조원에서 6.8조원으로 증가(4조. 3천억원 증가)하고 있다. 즉 2005년도 일반회계는 6조 

8천억원의 적자재정으로 편성되어 있다. 

[표 9] 2005년도 일반회계 지출 예산안
(단위: 조원, %)

2004 예산 2005 예산안 증감 증감률

  일반회계 지출(A) 120.1 131.5 11.4 9.5

  채무상환(B) 2.1 5.3 3.2
  지방양여금 폐지에 따른

  회계 전환분(C)

- 1.6 1.6 (교통세의

14.2%)
  특이소요 제외(D=A-B-C) 118.0 124.6 6.6 5.5%
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나. 통합재정수지 추이 

일반회계, 특별회계 및 기금을 포함하는 통합재정수지는 5조 7천억원 흑자이지만, 사

회보장성 기금의 적립에서 발생하는 흑자를 제외하면 20조 2천억원 적자이고, 여기서 일

시적인 자금소요인 공적자금의 국채전환 부분을 감안하면 정부가 말하는 ‘관리대상 재정

수지’는 8조 2천억원 적자이다. 

[표 10] 2005년도 일반회계 세입예산안
(단위: 조원, %)

2004 예산 2005 예산안 증감 증감률

일반회계  120.1 131.5 11.4 9.5
국세수입 111.2 121.0 9.8 8.8
세외수입 6.4 3.7 △2.7 △42.4
채권발행 2.5 6.8 4.3 168.8

[표 11] 통합재정수지

(단위: 조원)

2004 예산 2005 예산안 증감

전체 통합재정수지(A)

(GDP대비, %)

3.3
(0.4)

5.7
(0.7)

2.3

  사회보장성 기금 흑자(B) 22.4 25.9 3.1
  공적자금 국채전환 소요(C) △12.0 △12.0 -
관리대상 재정수지(A-B-C) △7.2 △8.2 △1.1

(GDP대비, %) (△0.9) (△1.0)
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다. 국가채무

2005년에는 일반회계 적자보전용 국고채권 6조 8천억원, 공적자금 국채전환용 국고채

권 12.0조원, 외환시장안정용 국고채권 16조 2천억원, 국민주택기금채권 3.3조원 등 총 39

조 7천억원의 국채가 추가로 발행되어 국가채무는 244조 2천억원(GDP의 29.0%)에 달할 

것으로 전망되고 있다. 정부에 따르면 국가채무는 공적자금의 국채전환이 완료되는 2006

년에 GDP 대비 비율이 29.8%로서 최고조에 달한 후 점차 감소할 것으로 전망되고 있다. 

자료: 기획예산처, 「2005년 나라살림 - 예산안 및 기금운용계획안」. 

2. 2005년도 국세 세입예산안 

가. 2005년도 국세 세입예산안 개요 

2004년 9월 23일 발표된 정부의 2005년도 국세 세입예산은 2004년 예산 122조 686억

원에 비해 7.0%가 증가된 130조 6,132억원이다. 일반회계는 2004년 예산 대비 8.8%가 증

가한 121조 498억원이며 특별회계는 2005년부터 교통세가 모두 일반회계로 전환됨에 따

라 2004년 예산 대비 11.7%가 감소한 9조 5,634억원이다. 따라서 2005년 국세 세입증가율

은 7%로 2004년에 비해 0.5%포인트 상승하였다.6) 

6) 총 국세는 2001년 3.1%, 2002년 8.5%, 2003년 10.3%, 2004년 예산 기준 6.5%, 2005년 예산 기준 

7.0%의 증가율을 보이고 있다.

[표 12] 국가채무 전망 (2004~2008)

(단위: 조원, %)

2003 실적 2004 2005 2006 2007 2008

국가채무잔액

 (대GDP 비중)

165.7
(23.0)

204.5
(26.2)

244.2
(29.0)

271.2
(29.8)

282.9
(28.8)

296.1
(27.9)
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[그림 6] 국세 대비 소득세 법인세 부가가치세 비중 추이

19.520.3

18.1

18.4
19.5 20.220.4

22.4

18.3
17.7

27

29.8 29.2 29.9
29.1

10

15

20

25

30

35

2001 2002 2003 2004 2005

(%)

소득세 법인세 부가가치세

        주: 2004년은 전망치, 2005년은 예산 대비임.

나. 평가 

(1) 조세부담률

2005년도 세입예산안에 따르면 조세부담률은 2004년과 2005년 공히 19.7%로 예측되

고 있다. 2003년도 세수 실적에 비해 2004년도 세입 예산은 6.5% 증가하고 2004년도 세

입 예산에 비해 2005년도 세입 예산이 7.0%나 증가하는 것으로 전망했음에도 불구하고, 

조세부담률 수준은 2003년도의 20.5%에 비해 낮아질 것으로 예측하고 있다. 

이러한 조세부담률의 하락 현상은 2004년 3월에 한국은행이 국민계정 통계의 기준년

도를 1995년에서 2000년으로 개편하고 UN의 ’93 SNA로의 이행을 반영함에 따라 명목

GDP가 5~14%가 증가하면서 조세부담률이 1.1~3.6%포인트 하락한 것에 기인한다. 예를 

들어 2002년도 조세부담률의 경우 22.7%이었던 것이 통계개편에 따라 19.8%로 하락하였

다.7) 요컨대 조세부담률의 안정적 추이는 통계기준의 변화로 인한 현상이라고 할 수 있으

며, 지속되는 경기침체하에서 납세자들의 실제 부담이 줄어들고 있다고 평가하기는 어렵

다. 

7) 박형수(2004) 참조. 따라서 19.7%라는 조세부담률은 작년까지의 구(舊) 기준으로 평가하면 실제적으로

는 이미 22% 이상의 조세부담률을 의미하는 것이다.



- 24 -

[그림 7] 조세부담률 국세부담률 지방세부담률의 추이
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       주: 2004년은 잠정치이며 2005년은 예산에 근거함.
                자료: 재정경제부. 

2002년 기준으로 OECD 회원국들의 조세부담률 평균이 27.3%인 것에 비해 우리나라

의 조세부담률은 19.8%로서 30개 회원국 중 27번째이다. 그러나 이러한 수치만을 가지고 

해석하는 것은 조심해야 한다. 우선 앞에서 지적했듯이 우리나라의 통계기준년도가 변화

된 상황에서 다른 OECD 회원국들의 통계기준이 변했을 때도 동일한 평가를 내릴 수 있

을지는 확실하지 않다. 나아가 국제적 비교를 통해 우리나라의 조세부담률 수준이 적정한

지를 결정하는 것은 현실적으로는 의미가 크지 않다. 납세자의 관점에서 적정한 조세부담

률이란 단순한 수치의 문제가 아니라 납세자들이 스스로 납부한 세금에 걸맞은 후생 수준

을 누린다고 느끼게 되는 조세부담률 수준을 말한다고 볼 수 있기 때문이다. 

(2) 세입예산 편성의 적정성

현 시점에서 2005년도 세입예산안이 적정하게 편성되었는가를 평가하기는 어렵다. 그

러나 불납결손액과 미수납액을 고려하면 징세 가능한 세금에 비해 예산이 과소 편성되었

을 가능성이 있다. 

1990년대 후반부터 미수납액과 불납결손액의 규모가 급격하게 커지면서 징수결정액에

서 차지하는 비중이 증가하기 시작하였다. 1998년과 1999년은 외환위기의 영향이라고 할 

수 있지만 2000년 이후에도 여전히 11~12%의 높은 비중을 보이고 있다.8) 

8) 1999년도 이후 미수납액의 비중은 감소되는 반면에 불납결손액의 비중은 계속 증가하고 있다. 이는 

징수결정액의 규모가 1999년 86조 3,542억원에서 2003년에는 126조 7,656억원으로 증가된 반면 같은 
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[표 13] 연도별 내국세 예산  및 징수액

(단위: 억원, %)

예산액

(A)

수납액

(B)

불납결손액 

(C)

미수납액

(D)

징수결정액 

(E=B+C+D)

(B-A)/

A

(E-B)/

E

1990 169,013 191,302 3,696 9,925 204,923 13.2 6.6 
1991 236,382 240,892 2,840 14,404 258,136 1.9 6.7 
1992 301,132 300,801 4,920 18,497 324,218 -0.1 7.2 
1993 347,053 341,746 10,043 25,273 377,063 -1.5 9.4 
1994 374,113 384,490 13,684 23,664 421,838 2.8 8.9 
1995 435,290 443,820 18,583 30,182 492,585 2.0 9.9 
1996 487,415 492,023 21,455 35,198 548,676 0.9 10.3 
1997 531,207 521,531 29,282 47,316 598,130 -1.8 12.8 
1998 500,970 512,378 42,714 53,002 608,094 2.3 15.7 
1999 515,473 563,931 47,311 52,080 663,322 9.4 15.0 
2000 581,416 711,061 40,762 57,066 808,888 22.3 12.1 
2001 721,008 740,273 50,351 51,880 842,504 2.7 12.1 
2002 808,322 822,259 56,131 46,784 925,174 1.7 11.1 

자료: 국세청.

세입 예산과 징수 차이의 원인은 다양할 수 있다. 세수 추계의 관점에서 보면 세입 

예산 편성의 전제가 되는 제반 경제지표에 대한 예측이 정확하지 않았거나 세수추계 모형

이 적절하지 않아 세입 예산이 정확하게 예측되지 못할 수 있다. 또한 세입 예산이 적절

하게 편성되었음에도 불구하고 빈번한 세제 개편으로 인한 세법개정 효과가 세입 예산에 

반영되지 못할 수도 있다. 한편, 조세가 경제주체들에게 체감적으로 민감한 경제적 효과를 

가지는 상황에서, 세입 예산이 정확하게 예측되었음에도 불구하고 정부의 징세 의지가 변

함에 따라 예산에 비해 징수실적이 가감되었거나, 세입 예산이 과다할 경우 납세자들의 

조세저항을 우려하여 세입 예산을 실제 예상 실적보다 적게 설정하였을 수도 있다. 

또한 세입예산안을 적정하게 편성하는 것도 중요하지만 그와 함께 국세 체납의 문제

에 대한 세무 당국의 적극적인 징세활동도 마찬가지로 중요한 문제라고 할 수 있다. 

기간 동안 미수납액의 규모는 5조 9,337억원에서 5조 5,635억원으로 감소되고 불납결손액은 4조 

7,625억원에서 6조 5,379억원으로 증가되었기 때문이다. 특히 총 체납액은 1999년도의 12조 7,065억

원에서 2002년도에는 14조 8,544억원에 이르러 1999년도에 비해 16.9%가 증가하였다. 이러한 불납결

손액과 총 체납액의 증가는 심각한 국고손실을 초래한다. 따라서 불납결손액의 대부분이 체납자의 

무재산 및 거소불명으로 나타나고 있으므로 체납자에 대하여는 부동산 현황 등 은닉된 재산을 신속

히 파악하고 조세채권을 조기에 확보하는 것이 필요하다. 또한 고액 및 상습체납자들에 대한 사후관

리를 철저하게 하는 것이 요구된다.  
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3. 2005년 예산안과 재정건전성

외환위기 이후에 나타난 일반회계 재정 운용의 예와 같이, 2005년도 일반회계의 경우

에도 적자재정(6.8조원의 재정적자)으로 편성되고 있다. 그리고 국가채무는 일반회계 적자

보전용 국고채 발행액(6조 8천억원)보다 훨씬 많은 39조 7천억원이 증가할 것으로 전망되

고 있다.

이러한 전망은 경제성장률 5.0%(경상성장률 8.0%)를 전제로 하여 편성된 것이다. 그

러나 현실적으로 2005년 경제성장률은 이보다 낮을 것이라는 전망이 다수를 점하고 있다. 

만약 2005년의 경제성장률이 5.0%보다 낮다면 일반회계의 적자규모 역시 전망치보다 더 

증가할 가능성이 높다. 

가까운 장래에 세외수입(한은잉여금 등)의 여건이 개선되지 않을 것으로 전망되고 있

으므로, 추가경정예산이 편성되면 적자 규모는 더 증가할 것이다. 게다가 현재 우리 경제

를 지지하고 있는 중요한 요소 중의 하나가 수출이므로, 수출 지원을 위한 외환시장 개입

에 대한 요구가 계속 증가할 것이라고 본다면, 외환시장 안정용 국채 발행은 그 규모가 

증가할 가능성이 있다. 이는 결국 국가채무의 증가로 귀결될 것이다.

2005년도 예산안과 2004년 9월 발표된 국가재정운용계획안에 따르면, 정부는 2008년

에 일반회계 균형을 이루고, 국가채무는 2006년 정점에 달한 후 감소할 것으로 전망하고 

있다. 그런데 이 전망은 5%대의 경제성장률 유지와 더불어 주요 국책사업이 더 이상 발

생하지 않는다는 전제에 입각하고 있다. 그러나 2006년 이후에 추가적인 재정 소요가 발

생할 가능성은 매우 높다. 우선 행정수도이전사업의 자금소요는 2008년까지의 주요 국책

사업에 거의 반영되어 있지 않으며(1조원만 반영), 2007년 대선 이후 정책의 변화에 대한 

고려도 감안되어 있지 않다. 따라서 향후 주요 국책사업에 대한 지출은 증가할 가능성이 

높고, 이러한 요인은 2008년 일반회계의 균형이라는 목표 달성을 어렵게 할 것이다. 

2005년 예산안과 국가재정운용계획안은 재정의 경기안정화 역할을 강조하면서 일시적

인 적자재정의 불가피성을 주장하고 있다. 이것은 재정건전성의 제1원칙이라고 할 수 있

는 ‘세입 내 세출’ 원칙이 사실상 포기되고 있음을 의미한다. 물론 세입 내 세출 원칙이 

반드시 지켜져야 할 원칙인가에 대해서는 이견이 있을 수 있다. 영국, 스웨덴과 같이 다년

도 예산을 채택하고 있는 경우 재정의 균형은 단년도 균형이 아니라 경기순환국면 전체에 

걸친 균형을 의미한다. 우리 재정당국은 이러한 사례에 따라 재정의 경기대응적인 역할을 

강조하면서, 침체 국면에서는 적자재정을 편성하되 팽창국면에서는 흑자재정을 편성하여 

이전의 적자를 보충한다는 논리를 펴고 있다. 이러한 맥락에서 재정건전성 개념조차도 ‘재

정균형의 달성’에서 ‘적정 수준의 국가채무 관리’로 변화하고 있는 것으로 보인다. 
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그런데 우리의 경우는 단년도 예산을 채택하고 있어 (국가재정운용계획의 편성에도 

불구하고) 사실상 중장기적인 예산제약은 없다고 해도 과언이 아니다. 이러한 상황에서 단

년도 재정균형의 포기는 자칫하면 재정의 건전성을 크게 훼손하여 국가채무를 증가시키고, 

우리나라 재정에 대한 신뢰도를 저하시키는 사태에 직면하게 될 수도 있다. 
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IV. 재정정책의 거시경제적 효과 분석 

앞에서 살펴본 바와 같이 외환위기 이후 재정건전성이 중요 의제로 떠오르게 된 이유 

중의 하나는 경기조절을 위한 재정정책의 적극적인 역할이 중시되면서 추경편성 등의 재

정지출 확대정책이 빈번하게 시행되었기 때문이다. 또한 최근 들어 경기침체가 지속되면

서 재정지출뿐만 아니라 감세정책에 대한 요구가 제기되고 있기도 하다. 확장적 재정정책

은 중장기적으로 경기부양과 더불어 세수증대를 가져올 수도 있지만, 단기적으로는 재정

에 부담이 될 수밖에 없다. 이하에서는 재정정책의 효과에 대한 기존의 논의들을 검토하

고, 재정지출 확대정책과 감세정책의 거시경제적 효과를 분석해보고자 한다. 

1. 재정정책의 효과에 관한 기존의 연구

정부의 재정지출 확대정책과 감세 정책은 대표적인 두 가지 재정정책(fiscal policy) 

수단이라고 할 수 있다. 이하에서는 각 정책의 효과와 장단점을 차례로 살펴보고자 한다. 

가. 재정지출의 경제적 효과 

(1) 재정지출과 경제성장의 인과관계 

케인즈 학파의 주장에 따르면 재정지출은 국민소득에 긍정적인 영향을 끼친다. 하지

만 케인즈보다 앞서 19세기 말에 와그너(Wagner)는 케인즈 학파의 주장과는 반대로 국민

소득의 증대가 공공부문의 팽창을 가져온다는 가설을 제시한 바 있다(Wagner, 1958). 이후 

많은 연구들이 케인즈 학파의 입장과 와그너의 가설 중 어떤 것이 현실에 더 적합한지를 

규명하고자 노력하여 왔는데, 국가별, 분석 자료의 시계열에 따라, 또는 분석방법에 따라 

각각 상이한 결과를 보여주고 있다. 

멕시코의 시계열 자료를 이용하여 정부지출과 경제성장 간의 인과관계를 분석한 

Mruthy(1993), 캐나다의 사례를 분석한 Ahsan, Kwan과 Sahni(1996) 등은 와그너의 가설을 

지지하고 있다. 반면 스웨덴의 사례를 분석한 Henrekson(1993), 캐나다의 사례를 분석한 

Afxentiou와 Serletis(1991) 등은 정부지출과 경제성장 간에 뚜렷한 인과관계가 존재하지 않

는다는 연구결과를 보여주고 있다. 
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우리나라의 경우 노근호 정초시 김성태(1995)는 지역경제력과 지방재정지출 간의 동

태적 상관관계를 분석하였는데 재정지출이 지역경제력에 미치는 영향과 지역경제력이 재

정지출에 미치는 영향이 모두 유의하며, 상대적 크기에 있어서는 재정지출이 지역경제력

에 미치는 영향이 더 크다는 결과를 제시하였다. 또한 정진현(1998)은 일반 정부지출이 경

제성장을 주도하기보다는, 경제성장 수준에 맞추어 예산이 집행되기 때문에 경제성장이 

일반정부지출에 미치는 영향이 더 크고 주도적이라는 결과를 얻은 바 있다. 

이상의 연구결과를 정리해보면 정진현(1998)의 결과가 와그너 가설을 지지하는 데 반

해 노근호 정초시 김성태(1995)의 결과는 케인즈 학파의 견해를 지지하고 있는 것을 확인

할 수 있다. 그런데 이러한 상이한 결과는 서로 양립불가능한 것이 아니다. 왜냐하면 노근

호 정초시 김성태(1995)의 연구결과가 그랜저 인과관계 검정을 이용한 단기적인 관계에 

초점을 맞추고 있는데 비해, 정진현(1998)은 공적분 검정을 통해 장기적인 관계에 주목하

고 있기 때문이다. 따라서 이들의 연구결과는 단기적으로는 정부지출의 확대가 경제성장

에 영향을 미치지만, 장기적으로는 경제성장이 정부지출 규모에 영향을 미친다는 것으로 

이해할 수 있다. 이는 정부의 재정지출 확대라는 정책수단이 장기적인 성장잠재력 확충보

다는 단기적인 경기부양 등의 목표에 보다 적합하다는 점을 시사한다. 

(2) 재정지출의 경제적 효과

케인즈에 따르면 정부지출의 확대는 일단 총수요를 직접적으로 증가시켜 국민소득 증

가에 기여하게 되며, 이러한 소득의 증가가 다시 민간의 소비를 증가시키는 연쇄효과를 

낳음으로써 최종적으로 국민소득을 변동시키게 된다. 

재정지출의 경제적 효과에 대해서는 수많은 실증분석이 이루어진 바 있다. 이들 중 

비교적 최근 연구들을 중심으로 살펴보면 정부지출의 증가가 경제성장에 부(負)의 효과를 

갖는다는 연구결과가 많이 제시되고 있다. 

내생적 성장모형에 정부서비스를 포함시킨 Barro(1990)의 연구는 노동단위당 자본 대

비 정부지출이 작은 경우 재정지출의 증가가 경제성장을 촉진시키지만, 노동단위당 자본

대비 정부지출이 큰 경우에는 재정지출의 증가가 경제성장률을 저하시킨다는 결과를 보여

주고 있다. Grossman(1988)은 미국의 1929~1982년 동안의 시계열 자료 분석을 통해 정부

지출규모의 증가가 경제성장의 둔화로 이어진다는 실증분석 결과를 제시하고 있다. 이 외

에도 Gwartney, Lawson과 Holocombe(1998), Vedder와 Gallaway(1998) 등의 연구는 정부지

출의 증대가 인프라의 효율적인 구축 등을 통해 경제성장을 가져올 수도 있지만, 정치적

인 고려로 인해 정부부문이 확대되고 자원배분이 왜곡될 경우 경제성장을 억제될 수도 있
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음을 지적하고 있다. 한국에서는 김용선 김현의(2000), 박종섭(2001) 등의 연구에서 재정

지출 확대가 경제성장률을 낮추는 요인으로 작용한다는 결과가 제시된 바 있다. 

그런데 정부지출의 증가가 경제성장에 부(負)의 효과를 갖는다는 연구결과를 바탕으

로 정부지출 확대정책의 무용성을 주장하는 것은 성급한 판단일 수 있다. 김성순(1993)도 

지적하고 있듯이 정부지출을 단일한 지출요소로 취급하는 것이 적절하지 않기 때문이다. 

(3) 부문별 지출의 경제적 효과 

Landau(1983, 1986)는 104개국을 대상으로 한 분석을 통하여 GDP에서 차지하는 정부

소비지출의 평균비중과 1인당 실질 GDP의 평균증가율 간에 통계적으로 유의적인 음의 관

계가 있음을 보여주었다. Kormendi와 Mcquire(1985)는 47개국을 대상으로 정부투자와 이

전지출을 제외한 정부소비지출의 성장효과를 분석한 결과 정부소비지출의 대 GDP 구성

비, 정부소비의 절대규모, 그리고 증가율 모두 실질 GDP에 유의하지 않은 음의 효과를 가

진다는 결과를 발견하였다. 또한 Barth와 Bradley(1989)는 1971~1983년간 16개 OECD 국

가군을 대상으로 정부소비지출과 성장간의 관계를 조사한 결과 통계적으로 유의한 음의 

효과를 발견하였다. Aschauer(1989) Grier와 Tullock(1989) 등은 Kormendi와 Mcquire(1985)

의 분석모형을 115개국으로 확장하여 적용하였는데, 정부의 소비성 지출이 성장에 통계적

으로 유의한 음의 효과를 가진다는 결과를 제시하였다. 

한편 Aschauer(1989)는 공공자본스톡이 민간부문의 산출량, 생산성, 자본형성에 긍정

적인 영향을 미치고 경제성장에 유의한 양의 효과를 가진다는 분석 결과를 제시하였다. 

Barro(1989)는 76개국을 대상으로 GDP 대비 공공투자의 비중을 총 투자 중에서 정부투자

가 차지하는 비중으로 대체하여 분석한 결과 운송, 상하수도 전력 등 사회 인프라에 대한 

투자가 성장에 유의하지 않은 양의 효과를 갖는다는 것을 발견하였다. Munnell(1992)은 미

국 50개주를 대상으로 공공자본지출의 경제적 효과를 분석하였는데, 인프라시설에 대한 

공공자본투자는 민간부문의 생산성을 향상시켜 민간투자를 보완하고 이에 따라 산출량과 

성장에 유의한 양의 효과를 갖는 것으로 나타났다. Nazmi와 Ramirez(1997)는  1950년부터 

1990년까지 멕시코의 시계열자료를 이용하여 정부투자가 민간투자를 구축하지만 성장에는 

유의한 양의 효과를 가진다는 사실을 발견하였다. 

한국의 사례에 대해서는 Evans(1988), Lee(1990), 이광준 강지광(1991), 김성순(1993, 

1997) 등에 의해 연구가 이루어진 바 있다. Evans(1988)는 다양한 형태의 정부지출 중에서 

정부투자지출, 국방비지출 등의 정부지출승수가 크기 때문에 경제성장에 미치는 효과가 

크다는 결과를 제시하였다. Lee(1990)는 정부지출을 소비성 지출과 투자성 지출로 구분한 
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후 투자성 지출은 공공자본의 형성을 가져오고, 이것이 민간자본의 생산성을 제고시켜 경

제성장의 증가를 가져온다는 결과를 제시하였다. 김성순(1993, 1997)에서는 정부투자지출

은 민간 생산과정상에서 한계생산을 증대시키는 공공자본으로, 소비성지출은 민간소비 또

는 여가에 대해 대체재 또는 보완재 역할을 하는 것으로 나타났다. 

이상의 연구결과들은 정부지출의 경제적 효과를 논의할 때 총지출의 증가보다는 부문

별 지출의 증가를 고려해야 하며, 정부소비지출보다는 정부투자지출을 증가시키는 것이 

바람직하다는 점을 시사하고 있다. 

나. 감세의 경제적 효과 

(1) 총수요 및 총공급의 변화 

감세정책의 유효성을 주장하는 입장은 크게 감세를 통해 총수요를 변화시킬 수 있다

고 보는 케인즈 학파와 감세를 통해 총공급을 변화시킬 수 있다고 보는 공급주의 경제학

(supply-side economics)으로 구분할 수 있다. 

케인즈에 따르면 감세는 재정지출과 함께 중요한 재정정책의 수단이다. 감세정책은 

우선 가처분소득을 증가시키고, 이것이 다시 소비증가로 연결되어 국민소득을 증가시킨다. 

반면 공급주의 경제학에서는 조세의 변화와 총공급과의 상호관계를 중요시한다. 이 

이론에 따르면 소득세율의 인하는 가처분소득을 증가시킨다. 그런데 노동공급이 소득세 

지불 후 순실질임금(net real wage)에 의존하기 때문에, 가처분소득의 증가는 노동공급을 

증가시킨다. 또한 법인세율의 인하는 법인세지불후의 순법인소득을 증가시킨다. 이에 따라 

자본스톡이 증가하고, 노동의 한계생산력이 제고되기 때문에 기업의 노동수요가 증가하게 

되어 고용이 늘어난다는 것이다. 이와 같이 노동공급과 노동수요가 증가함에 따라 경제 

전체의 총공급이 증가하게 되고, 자연스럽게 총수요 역시 증가함으로써 더 높은 수준의 

국민소득을 달성할 수 있게 된다. 

한편 감세는 세수의 감소로 직결되기 때문에 재정적자의 누적과 정부부채의 증가를 

야기할 수 있다는 점에서 많은 비판을 받아왔다. 이러한 비판에 대한 반박 근거로 공급주

의 경제학에서 제시하는 것이 세율과 조세수입과의 관계를 나타내는 래퍼 곡선(Laffer 

curve)이다. 래퍼 곡선에 따르면 세율이 일정 수준 이상으로 높아질 경우 생산, 고용 및 

소득이 감소하기 때문에 조세수입은 오히려 낮아지게 된다. 반면 감세를 통해 생산, 고용 

및 소득을 증가시킬 경우 조세수입 역시 증가하게 된다. 물론 세율인하로 인한 생산, 고용 

및 소득의 증가는 어느 정도의 시차를 갖고 나타나기 때문에 단기적으로 조세수입의 감소

와 재정적자는 피할 수 없다. 그러나 현재의 세율이 적정수준을 넘어서는 상태라고 한다
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면, 세율 인하는 장기적으로 생산 및 소득의 증가, 그리고 이에 따른 조세수입의 증가로 

귀결될 수 있다는 것이 래퍼 곡선을 통한 공급주의 경제학자들의 주장이다. 

(2) 감세정책의 효과에 대한 실증 연구

감세가 총공급에 미치는 영향에 대한 분석은 Evans(1981), Hausman(1981), 

Summers(1980), Eckstein(1981) 등이 있다. Evans(1981)는 노동공급방정식에 한계세율과 함

께 소득항을 포함하여 측정한 결과 조세율을 1% 감소시키면 저소득층의 노동공급은 

0.1%, 중산층은 0.25%, 고소득층은 2.0% 증가한다는 결과를 얻었다. Hausman(1981)은 정

부가 세율을 10% 낮추면 남자들의 노동공급이 1.1%, 여자들의 노동공급이 4.1% 증가하는 

반면 조세수입의 감소는 3.8%에 그치는 것으로 나타났다. Summers(1980)는 투자에 대한 

감세가 채택된다면 정부수입의 큰 감소 없이 실질적인 투자증가를 가져올 수 있다고 주장

하였다. 또한 Eckstein(1981)는 Kemp-Roth 감세안9)이 1980년에 채택되었더라면 1985년의 

실질 GNP는 2.6%, 잠재적 GNP는 1.9% 증가했을 것이라고 추정하였다.

최근에는 성장이론을 바탕으로 하여 조세가 경제성장에 미치는 영향에 대한 실증분석

이 많이 이루어졌다. OECD 국가들의 GDP 대비 소득세 비중을 설명변수로 하고 1인당 

GDP성장률을 종속변수로 하여 회귀분석을 실시한 Plosser(1993)에 따르면, GDP 대비 소

득세 비중의 감소는 1인당 GDP 성장률을 상승시키는 것으로 나타났다. 하지만 Easterly 

와 Rebelo(1993a)는 각 국가의 소득수준을 고려하면 Plosser(1993)에서와 같은 효과가 사라

진다는 결과를 보여주고 있다. Easterly와 Rebelo(1993b)는 각국의 소득수준, 학력 등을 고

려한 가운데, 한계세율과 성장간의 관계에 대해 분석하였으며, 그 결과 ‘세율이 경제성장

에 영향을 미친다는 증거는 불안정하며 취약하다’는 결론을 제시하였다. 이러한 결론은 이

후 Agell, Lindh와 Ohlsson(1997), Mendoza, Milesi-Ferretti와 Asea(1997) 등에 의해 지지되

었다. 

한편 Leibfritz, Thornton과 Bibbee(1997)는 OECD 국가를 대상으로 1980년부터 1995

년 기간 동안의 자료를 평균한 국가횡단면자료(cross-country data)를 만든 후, 이 자료를 

이용하여 평균세율, 한계세율, 평균직접세율이 성장률에 미치는 영향을 분석하였다. 그 결

과 세율이 10%포인트 증가할 경우 성장률이 0.5%포인트 감소하며, 간접세보다는 직접세

가 성장에 미치는 영향이 더 크다는 것을 보였다. Engen과 Skinner(1996)은 조세의 변화가 

노동공급, 투자 및 생산성에 미치는 영향을 각각 계산한 후, 이를 합하는 방법으로 한계세

율 5%포인트의 감소와 평균세율 2.5%포인트의 감소가 성장률을 0.22%포인트까지 증가시

9) 1976년에 제출된 감세안으로서 3년간에 걸쳐 매년 10%씩 대폭적인 소득세의 감세가 이루어져야 한다

는 내용임. 
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킨다는 결과를 얻었다. Leibfritz, Thornton과 Bibbee(1997), Engen과 Skinner(1996)에 따르

면, 세율은 경제성장에 통계적으로 유의한 영향을 끼치기는 하지만, 그 효과는 그다지 크

지 않은 것으로 나타났다. 

다. 시사점

재정지출과 감세의 경제적 효과에 관한 이론적 실증적 논의는 다음과 같이 요약할 

수 있다. 첫째 정부의 재정지출확대는 장기적인 성장잠재력 확충이라는 목표보다는 단기

적인 경기부양 등의 목표에 보다 적합하다. 정부지출 확대와 경제성장 간의 상호관계에 

관한 연구는 단기적으로는 정부지출확대가 경제성장에 영향을 미치지만, 장기적으로는 경

제성장이 정부지출규모 확대에 영향을 미친다는 결과를 보여주고 있다. 

둘째, 정부지출을 통해 경기를 부양하고자 할 때에는 정부소비지출보다는 정부투자지

출을 증가시키는 것이 바람직하다. 최근 연구에 따르면 정부 총지출의 증가가 경제성장에 

미치는 영향은 유의하지 않거나, 유의하더라도 부(負)의 효과를 갖는 것으로 나타나고 있

다. 또한 부문별 지출이 경제성장에 미치는 효과를 보면 정부소비지출은 민간소비를 구축

하여 별다른 영향을 미치지 못하거나 부의 효과를 갖는 데 비해 정부투자지출은 경제성장

에 직접적인 양의 효과를 갖는 것으로 나타나고 있다. 

셋째, 장기적인 경제 안정화를 위해서는 재정지출 확대보다는 감세에 의존하는 것이 

바람직해 보인다. 재정지출의 효과가 직접적이고 즉각적으로 나타나는데 비해, 감세의 효

과는 시차를 갖고 나타나기 때문이다. 또한 감세는 노동공급과 투자의욕을 고취시키는 효

과를 갖고 있기 때문에 총공급에 영향을 미칠 수 있다. 

2. 총수요 모형을 이용한 효과 분석 

가. 정부지출승수와 조세승수를 이용한 분석 

재정지출 확대정책과 감세 정책은 모두 총수요를 증대시키고자 하는 정책으로서 그 

경제적 효과는 케인즈의 단순한 총수요 모형을 상정하여 계산될 수 있다. 조세는 소득세

만 존재하며, 투자는 소득수준과 독립적이고, 해외 부문은 없다고 가정하면 총수요 모형은 

다음과 같이 단순화된다.  
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 소비 : C= C+α(Y-T),  투자 : I= I,   정부지출 : G= G  

 균형국민소득 : Y=C+I+G= C+α(Y-T)+ I+G 

정부지출이 국민소득을 증가시키는 효과는 재정지출승수, 즉 1/(1-α)로 계산되며, 

반대로 조세수입의 증가가 국민소득을 감소시키는 효과, 즉 조세승수는 -α/(1-α)로 

계산된다.10) 

재정지출승수와 조세승수의 비교에서 알 수 있는 것처럼 한계소비성향( α)이 0과 1 

사이의 값을 가지는 한, 감세정책의 효과는 재정지출 확대정책에 비해 낮게 나타나게 된

다. 이는 정부지출의 증대가 일차적으로 그 지출금액만큼의 총수요 증가를 통하여 국민소

득을 증가시키고, 이후 소득증가에 따른 소비지출의 증대 효과가 나타나게 되는 데 반해, 

감세의 경우 감면액만큼 민간의 가처분소득이 증가하기는 하지만 한계소비성향이 1보다 

작은 한 소득의 증가분 중에서 일부는 저축되고 나머지만이 소비되기 때문이다. 만약에 

한계소비성향이 1이라면, 즉 가처분소득의 증가분이 전혀 저축되지 않고 고스란히 소비된

다면, 정부지출 확대와 조세감면은 정확하게 같은 효과를 가지게 된다. 요컨대 정부지출승

수와 조세승수의 모양에서 알 수 있는 것처럼 재정지출과 감세 정책의 효과는 한계소비성

향( α)에 의해 결정된다. 

이러한 단순한 총수요 모형을 이용하여 정책의 효과를 분석하기 위해서는 한계소비성

향을 이용하여 재정지출승수와 조세승수를 계산하면 된다. 한계소비성향을 구하기 위해서

는 통계청이 조사, 발표하는 도시근로자가구 가계수지를 이용할 수 있다. 1982~2004년 2

분기까지의 분기별 가계수지 자료를 이용하여 계산해본 결과 도시근로자 가구의 평균적인 

한계소비성향은 0.733으로 나타났다. 이에 따르면 정부지출승수는 3.75, 조세승수는 -2.75

로 계산되는데 이는 정부가 재정지출을 1조원 증가시켰을 경우에 국민소득은 3조 7,500억

원 증가하며, 또한 조세를 1조원 감소시켰을 경우에 국민소득은 2조 7,500억원 증가함을 

의미한다. 

이상에서 알 수 있듯이 단순한 총수요모형을 이용하여 두 정책의 효과를 비교해 보

10) 이 모형에서 균형국민소득은 다음과 같이 구해진다. 

  

이 식을 정부지출에 대해 편미분하면 정부지출승수 1/(1-α)이 구해지며, 조세에 대해 편미분하면 

조세승수 -α/(1-α)이 구해진다. 이 조세승수는 조세수입 증가시 국민소득의 감소분을 의미하는 

것이기 때문에, 반대로 조세수입 감소시에 국민소득의 증가분은 α/(1-α)으로 계산된다. 

Y=
1
1-α

(C-αT+ I+G+X-M )
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면, 재정지출확대정책이 같은 금액의 감세정책에 비해 더 효과가 크게 나타남을 알 수 있

다. 그리고 이러한 정책효과의 차이는 한계소비성향이 작을수록 더 커지게 될 것이다. 

나. 계층별 소비성향과 정책효과 

앞에서는 도시근로자 가구의 평균적인 한계소비성향을 이용하여 재정지출승수와 조세

승수를 구함으로써 두 정책의 효과를 비교하였다. 그런데 소득 1단위 증가시 소비의 증가

분을 의미하는 한계소비성향은 소득수준에 따라 상이하게 나타나는 것이 일반적이다. 상

대적으로 경제적인 여유가 없는 저소득층의 경우에는 저축률 자체가 낮을 뿐만 아니라 소

득 증가분의 대부분을 소비지출에 사용하기 때문에 한계소비성향이 고소득층에 비해 상대

적으로 높게 나타난다. 

그런데 문제는 이러한 상이한 계층별 소비성향이 정책효과에서 차별적인 결과를 가져

온다는 데 있다. 재정지출확대정책의 경우, 정부의 추가적인 재정지출이 일차적인 수요증

가를 야기하고, 이것이 가계의 전반적인 소득증가를 가져옴으로써 소비가 증가하는 경로

를 통하여 효과를 발휘한다. 반면 조세감면정책의 경우에는 일차적으로 가계가 납부하는 

세금( T)이 감소하고, 이것이 가처분소득( Y-T)의 증가를 야기함으로써 이에 따른 소비

증가를 통하여 정책의 효과가 나타나는 것이다. 

그런데 우리나라의 경우 전체 근로자의 절반 정도가 실질적으로 소득세를 전혀 납부

하지 않는 것으로 알려져 있다. 이처럼 절반 정도의 근로자들이 각종 공제혜택을 통하여 

소득세를 전혀 납부하지 않고 있다면 소득세 감면정책은 저소득계층의 가처분소득에 아무

런 변화를 야기하지 않는다. 단지 상위소득계층 절반의 가처분소득을 증가시키는 효과만 

있을 뿐이다. 여기서 고소득계층이 저소득계층에 비해 한계소비성향이 낮다는 사실을 고

려하면, 조세감면정책의 효과는 앞에서 계산한 것보다 더 작아질 것이라는 추론이 가능하

다. 실제로 1982~2004년 기간의 분기별 자료를 이용하여 10분위별 도시근로자가구의 가계

수지를 분석해 보면, 상위 5분위의 한계소비성향은 0.66으로 전체 평균인 0.73에 비해 낮

은 것으로 나타난다(반대로 하위 5분위의 한계소비성향은 0.92로 매우 높게 나타난다). 

이러한 소득계층별 소비성향의 차이와 전체 근로자가구의 상위 절반만이 실제로 소득

세를 납부하고 있음을 고려하면 조세승수는 다음과 같이 달라진다. 

조세승수 ΔY/ΔT=-αh/(1-α), 

단, αh는 상위 5분위의 한계소비성향, α는 전체 한계소비성향11) 
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이와 같이 소득계층별로 상위 절반 정도만이 소득세를 납부하고 있다는 점을 감안하

여 조세승수를 다시 계산하면, 이러한 차이를 고려하지 않은 경우의 -2.75에서 -2.46으로 

낮아지게 된다. 반면 재정지출확대정책은 소득계층과 무관하게 전반적인 영향을 끼치는 

것이므로 재정지출승수는 아무런 변화 없이 3.75의 값을 갖는다. 이는 1조원의 재정지출확

대시 국민소득은 3조 7,500억원 증가하는 반면, 동일한 금액의 소득세 감면시에는 2조 

4,600억원 증가함을 의미한다. 요컨대 우리나라 근로자의 절반 정도가 면세점 이하의 소득

을 얻고 있음을 감안할 때 소득세 감면정책의 효과는 더욱 작아질 것으로 추론된다. 

[표 14] 재정지출 확대정책과 감세정책의 효과 비교

(단위: 억원)

재정지출승수 및 조세승수 1조원 지출/감면시의 소득증가분

전체 평균
상위 50%만이 

소득세 납부 가정
전체 평균

상위 50%만이 

소득세 납부 가정

재정정책 3.75 3.75 37,500 37,500

조세정책 2.75 2.46 27,500 24,600

자료: 통계청 도시근로자 가계수지 (1982~2004) 

다. 정책효과의 비교 및 시사점 

단순한 총수요 모형을 이용하여 재정지출승수 및 조세승수를 계산해보면, 재정지출 

확대정책은 조세감면 정책에 비해 효과가 크다. 이는 한계소비성향이 1보다 작은 한, 조세

감면이 야기한 가처분소득의 증가분이 고스란히 소비로 연결되지 않는 반면, 재정지출확

대의 경우에는 지출금액 전부가 일차적으로 총수요의 증대로 나타나기 때문이다. 더욱이 

근로자의 절반 정도가 소득세를 납부하지 않고 있음을 고려한다면 감세정책은 상위 50% 

정도 계층만의 가처분소득을 증가시키기 때문에 정책의 효과는 더욱 작아지게 된다. 

그런데 이상의 분석결과를 곧바로 현실에 적용하기는 어렵다. 우선 재정정책의 경우 

일반적으로 재원조달의 문제가 존재한다. 재정지출 확대정책이건 감세정책이건 간에 정부

의 입장에서는 추가지출 또는 세수감소라는 문제에 직면하게 되는데, 부족한 재원을 정부

11) 조세감면정책이 실시되면 일차적으로는 상위 5분위 계층의 가처분소득만이 증가하며 이들의 소비증

가에 따라 국민소득이 증가하게 되고, 나아가 이차적으로 전체 계층의 가처분소득 증가에 따른 소비

증가 → 국민소득 증가라는 효과가 연쇄적으로 나타나게 된다. 
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가 국채발행 등의 방식으로 조달할 경우 금리상승을 통하여 민간의 투자를 감소시키는 구

축효과가 있기 때문이다. 따라서 구축효과를 고려하지 않은 위의 모형은 기본적으로 정책

의 효과를 과대평가하고 있을 가능성이 매우 높다. 

그리고 위의 모형에는 해외부문이 사상되어 있다는 점도 고려해야 한다. 소득의 증가

는 소비의 증가로 연결되지만, 이러한 소비증가분 중의 일부분은 수입증가로 나타나기 때

문에 순수출을 감소시키는 효과를 낳는다. 이러한 순수출의 감소는 총수요를 감소시키는 

요인으로 작용하지만, 위에서 분석된 승수효과는 이러한 총수요 감소효과를 고려하지 못

하고 있다. 따라서 위의 모형에서 해외부문이 사상되어 있다는 점은 정책의 효과를 과대

평가하게 되는 또다른 요인이라고 할 수 있다. 

다음으로 이상의 분석을 근거로 하여 현 시점에서 감세정책보다 재정지출확대정책이 

보다 바람직할 것으로 단정하는 것도 무리가 있다. 현재 우리 경제는 수출 호조세의 둔화

가 예상되고 있는 상황에서 민간소비의 회복이 지지부진한 것으로 나타나고 있는데, 이러

한 소비부진 현상은 고용의 질 악화와 소득의 양극화 등 여러 가지 현상에서 비롯된 것이

지만 무엇보다도 가계부채 문제가 중요한 요인이라고 할 수 있다. 신용카드 부실사태로 

인한 신용불량자의 증가, 주택관련 가계대출의 증가에 따른 가계신용규모의 확대 등이 소

비의 증가를 제약하는 중요한 요인으로 작용하고 있는 것이다. 이러한 상황에서 소득세 

감면을 통하여 가처분소득의 규모를 늘려주는 것은 소비 진작에 큰 도움이 될 수 있을 것

으로 보인다. 가계의 재무구조가 악화되어 내수부진이 지속되고 있는 현 상황을 감안한다

면, 가계의 가처분소득을 직접적으로 늘려주는 조세감면정책의 긍정적인 효과를 추가적으

로 고려할 필요가 있을 것이다. 

또한 위의 단순한 총수요 모형은 조세는 소득세뿐이라고 가정함으로써 투자와 관련된 

효과를 고려하지 않고 있다. 즉 투자가 소득에 대해 독립적이라고 가정하였으며, 또한 투

자관련 세금, 예컨대 법인세의 감면효과에 대해서 고려하지 않고 있는 것이다. 그러나 법

인세 인하, 투자세액공제폭의 확대 등은 투자에 긍정적인 효과를 끼치는 것으로 알려져 

있으므로 감세정책의 효과를 전체적으로 검토하기 위해서는 소득세 인하뿐만 아니라 투자

관련 세금 인하의 효과를 별도로 분석할 필요가 있다. 

마지막으로 공급경제학(supply-side economics)의 주장에 따르면 조세감면은 노동공급 

증가를 통하여 총공급 측면의 변화를 야기함으로써 국민소득 증가에 기여할 수 있다. 그

런데 이상에서의 분석은 기본적으로 총수요 측면의 변화만을 고려한 것이며 공급측면의 

효과는 분석대상에서 제외되어 있다. 그러므로 실제 정책의 집행을 위해서는 단순한 총수

요 모형에서 사상되어 있는 다양한 효과를 아울러 고려할 필요가 있다. 
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3. 산업연관표를 이용한 효과 분석 

단순한 총수요모형을 이용한 분석은 정책의 효과를 쉽게 계산할 수 있다는 장점이 있

지만, 모형의 단순함으로 인해 정책효과를 현실적으로 평가하기에는 무리가 있다. 이하에

서는 산업연관표를 이용하여 두 정책의 효과를 분석함으로써 재정정책이 부가가치와 고용

에 미치는 효과를 보다 현실적으로 살펴보고자 한다. 

산업연관분석은 생산활동을 통하여 이루어지는 산업 간의 상호연관관계를 수량적으로 

분석하는 분석방법으로, 공급능력이나 노동력은 충분하다는 암묵적인 가정 하에 최종수요

의 변동이 국내생산의 변동을 유발하고, 생산활동에 의해서 부가가치가 창출되는 과정을 

분석한다. 기본적으로 최종수요의 변동을 통한 부가가치의 변동을 파악하는 수요측면의 

분석틀이라는 점에서는 단순한 총수요모형과 동일하지만, 산업간의 연관관계를 반영하고 

있다는 점에서 보다 현실적인 분석틀이라고 할 수 있다. 정책효과의 분석에 있어서도 이

러한 정책의 시행이 산업별 또는 부문별 수요의 유발효과를 통하여 직 간접적으로 각 생

산부문에 연쇄적인 반응을 발생시켜 결과적으로 어느 정도의 부가가치와 고용이 창출되는

가를 분석하는 것이다. 

따라서 이러한 산업연관분석의 경우, 재정지출의 확대나 감세정책을 통한 지출과 수

요의 확대가 어떻게 산업부문별 또는 총수요 부문별(소비지출, 투자지출 등)로 배분되는가

에 대한 가정이 정책의 효과를 결정하는 주요 변수로 작용한다. 이하에서는 여러 가지 경

우를 상정하여 재정지출과 감세의 경제적 효과를 2000년 기준 산업연관표를 이용하여 살

펴보고자 한다. 

가. 재정지출의 경제적 효과

산업연관표를 이용한 재정지출 확대의 경제적 효과는 중간투입구조를 통한 부가가치 

유발효과와 최종지출의 승수효과를 통합한 재정지출 증가의 국내 총수요 유발효과를 통해

서 구할 수 있다. 즉 국산투입계수, 산업별 부가가치 유발계수 및 고용유발계수 행렬의 가

정에 따라 구성된 정부지출 행렬을 적용하여 재정지출의 산업별 총수요 확대효과를 계산

할 수 있다. 

산업연관분석은 산업부문별 투입구조에 따라 산업간 연쇄효과를 통해 각 산업부문 생

산활동에 대한 직 간접적인 파급효과를 분석한다. 그런데 각각의 산업부문별 영향을 나타

내는 유발계수가 경제적 효과의 계산과정에 핵심변수로 작용하는데, 산업연관표에서의 유
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발계수는 각 산업부문별로 상이하기 때문에, 재정지출이 각 세부 산업별로 어떻게 배분되

는가에 따라 정책의 효과가 달라진다. 여기서는 재정지출의 세부 산업부문별 배분방식에 

대한 가정을 달리하면서 그 경제적 효과를 분석하고자 한다. 

(1) 기본 분석 (Case I) 

재정지출의 경제적 효과 분석에 있어 가장 간단한 방법은 민간의 구축효과가 없고, 

정책효과의 시차를 크게 생각하지 않으며, 정부지출은 각 산업부문별로 동일하게 지출되

는 것으로 가장 단순하게 가정하고 분석하는 것이다. 이러한 가정 하에서 1조원의 재정지

출 확대정책은 부가가치를 7,538억원 증가시키며 고용은 13,208명 증가시키는 것으로 계

산되었다. 이를 NABO의 2004년 성장률 및 실업률 전망치에 근거하여 계산해보면, 성장률

은 0.11%포인트 상승하고 실업률은 0.06%포인트 하락하는 것을 의미한다. 

(2) 부문별 차이 고려 (Case II) 

위와 동일하게 1조원 규모의 재정지출 확대정책을 시행할 때 모든 산업부문에 동일한 

비중으로 배분하는 것이 아니라, 산업연관표 상의 각 산업부문별 최종수요 비중에 따라 

지출된다고 가정할 경우 그 효과는 다음과 같다. 1조원의 재정지출 확대정책은 부가가치

를 7,219억원 증가시키며 고용은 9,876명 증가시키는 것으로 계산된다. 이를 NABO의 

2004년 성장률 및 실업률 전망치에 근거하여 계산해보면, 성장률은 0.10%포인트 상승하고 

실업률은 0.01%포인트 하락하는 것을 의미한다. 

위의 경우와 비교하여 특징적인 것은 성장률 상승분이 크게 차이가 없는 반면, 실업

률 감소분은 상당한 차이가 있다는 점이다. 이는 고용유발효과가 상대적으로 낮은 제조업

이 국민경제에서 차지하는 비중이 높기 때문으로 보인다. 즉 부문별 지출비중이 동일한 

경우(Case I)와는 달리 산업부문별 비중에 따라 재정지출이 실시될 경우(Case II)에는 상대

적으로 고용유발효과가 낮은 제조업에 대한 재정지출이 더 많아지기 때문일 것으로 추론

된다. 
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[표 15] 재정지출 1조원 확대정책의 거시경제적 효과

(단위: 억원, 명, %포인트)

핵심 가정
부가가치 

증가액
고용유발

성장률 

상승분

실업률 

감소분

CASE I 산업별 지출비중 동일 7,538 13,028 0.11 0.06

CASE II 산업별 지출비중 상이 7,219 9,876 0.10 0.04

주: 1. 성장률 상승효과는 NABO의 2004년 전망치(성장률 5.0%, 물가상승률 3.6%)를 기준으로 

계산. 
2. 실업률 감소효과는 NABO의 2004년 전망치(3.5%)를 기준으로 계산. 
3. 위의 효과는 산업연관표의 성격상 선형적인(linear) 것이므로, 예를 들어 감세규모가 1조

원에서 5,000억원으로 축소될 경우 그 효과는 절반이 됨. 

나. 감세의 경제적 효과

산업연관표를 이용한 정책 효과의 분석은 정책의 시행이 얼마만큼 각 산업부문의 수

요를 유발시키는가를 파악하는 것이다. 따라서 감세의 경제적 효과도 감세의 직접적인 효

과보다는 감세가 간접적으로 민간의 지출행위에 변화를 줌으로써 총수요의 세부 부문, 특

히 소비수요나 투자수요가 어떠한 영향을 받는가를 파악해야 한다. 즉 감세를 통하여 민

간부문의 소비지출이나 투자지출이 증가하게 되고, 이것이 연쇄적인 유발효과를 통하여 

각 산업부문 별로 나타나는 최종적인 효과를 계산해야 하는 것이다. 또한 실제로 감세정

책이 어떤 세금의 인하를 통하여 시행되는가도 중요한 변수이다. 

요컨대 감세에 대한 민간의 소비수요와 투자수요의 반응 정도에 따라 정책효과가 결

정되기 때문에 소비수요 및 투자수요에 대한 적절한 가정이 요구된다. 여기서는 감세정책

의 효과를 소득세 인하 및 법인세 인하의 경우로 나누어 살펴보고, 그에 따른 민간의 소

비지출 증가 또는 투자지출 증가의 효과를 분석하고자 한다. 

(1) 소득세율 인하의 효과 (CASE I) 

감세정책의 경제적 효과를 분석하기 위해 정책이 소득세 인하의 형태로 시행된다고 

가정하자. 1조원 규모의 감세가 시행되면 가처분소득이 1조원 증가하지만 앞에서 살펴본 

한계소비성향(0.733)을 고려하면 실제로 민간소비의 증가분은 약 7,330억원 정도이다. 

7,330억원의 소비증가가 야기하는 최종적인 유발효과를 산업연관표에 의거하여 계산하면 

부가가치 유발금액은 5,654억원, 고용유발은 17,751명으로 계산된다. 

이는 성장률을 0.08%포인트 상승시키고 실업률을 0.08%포인트 하락시키는 것을 의미
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한다. 

(2) 법인세 인하의 효과 (Case II) 

이번에는 감세정책이 법인세 인하의 형태로 시행된다고 가정하자. 법인세 인하는 기

업의 투자를 증가시키고 이러한 투자증가는 각 산업별 유발효과를 통하여 최종적으로 부

가가치 증대와 고용 창출에 기여하게 될 것이다. 실제로 기업의 투자가 법인세율에 어느 

정도로 민감하게 반응하는가는 논란의 여지가 많은 문제이지만, 여기서는 최근에 발간된 

연구결과를 인용하여 분석하기로 한다. 

김현숙(2004)에 따르면 법인세에 대한 기업 투자의 탄력성 계수는 -0.0703의 값을 갖

는다. 즉 법인세율이 1%포인트 인상되면 투자는 0.0703% 감소한다는 것이다.12) 그런데 

현행 27%의 법인세율(과표 1억원 이상)에서 2003년의 법인세 징수실적이 25조 6,327억원

임을 감안하면 세수가 1조원 감소하기 위해서는 법인세율이 1.053%포인트 인하되어야 하

며,13) 이 경우 총고정투자는 0.0704% 증가하는 것으로 계산된다.14) 여기서 NABO의 2004

년 성장률 및 투자증가율 전망치를 감안하면, 법인세 1조원 인하시에 민간의 총고정투자

(건설투자+설비투자+무형고정자산투자)는 1,505억원 증가하는 것으로 추산된다. 이러한 규

모의 투자증가가 각 산업부문별 연쇄효과를 통하여 최종적으로 부가가치 및 고용에 끼치

는 영향을 계산해보면, 부가가치는 950억원, 고용은 2,322명 증가하는 것으로 나타난다. 

이는 성장률을 0.013%포인트 상승시키는 것을 의미하며, 실업률은 0.01%포인트 하락시키

는 것을 의미한다.15) 

이러한 결과를 소득세 인하시와 비교해 보면, 법인세율 인하의 효과는 소득세율 인하

의 효과에 비해 낮은 것으로 나타난다. 이는 우선 민간소비의 부가가치 유발계수가 약 

0.77로서 민간고정투자의 0.63에 비해 큰 탓이며, 고용유발계수(10억원당)의 경우에도 민간

12) 김진수 외(2003)의 분석에 따르면 법인세율에 대한 투자의 탄력성 계수는 장기실질금리를 제외할 경

우 -0.068로 나타나 김현숙(2004)과 유사한 결과를 보여주고 있다. 

13) 실제로는 법인세의 10%가 주민세로 추가되므로, 법인세가 1.053%포인트 인하될 때 정확한 세수 감

소액은 1조 1,000억원이라고 할 수 있으나 분석의 편의를 위하여 주민세 감소분은 무시하기로 한다. 

14) 김현숙(2004)은 법인세 부담과 설비투자와의 관계를 분석한 반면, 산업연관표에는 총고정투자(건설투

자+설비투자+무형고정자산투자)의 유발계수만 제시되어 있다. 이 때문에 설비투자에만 국한되어 있

는 김현숙(2004)의 추정 결과를 총고정투자에 적용할 수밖에 없었음을 밝혀둔다. 

15) 김현숙(2004)에 따르면 법인세율 인하가 고용에 미치는 영향은 거의 없거나 심지어 특정 업종에서는 

세율 인하가 고용을 감소시키는 것으로 나타나는 등 유의하지 않은 결과를 보여주고 있다. 기업별 

재무자료를 이용한 그의 분석은 고용과 관련한 설명변수로 1인당 인건비 등을 이용하였는데, 재무제

표에 나타나는 인건비 관련 항목은 해당 기업의 정규직 근로자만을 고려하고 있다는 점에서 문제가 

있다. 최근 수년간 비정규직 및 파견근로형태의 급속한 증가 등 고용형태의 변화를 감안한다면, 재

무제표의 인건비 항목은 기업의 고용현황 분석에 적절한 변수라고 보기 힘들 것으로 생각된다. 
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소비의 24.2명에 비해 민간고정투자는 15.4명으로 낮게 나타나기 때문이다. 그런데 이러한 

유발계수의 차이뿐만 아니라 세율 인하에 대한 소비와 투자의 반응도에서도 크게 차이가 

있으며, 이것이 소득세율 인하의 효과가 법인세율 인하에 비해 더 크게 나타나는 원인인 

것으로 보인다. 한계소비성향이 0.733이라는 것은 소득 증가분의 73.3% 정도를 소비한다

는 것을 의미하지만, 투자의 경우에는 세율 인하로 인한 세후순익 증가분의 극히 일부만

이 투자로 연결되기 때문이다. 이는 소비가 기본적으로 가처분소득에 의해 결정되는 반면, 

투자는 기본적으로 금리(자본비용)와 기대수익에 의해 결정되는 것이지 기업의 세후순익의 

크기에 의해 결정되는 것이 아니기 때문이다. 그렇다고 해서 세후순익 증가의 효과가 전

혀 없는 것은 아니다. 법인세율 인하로 인한 세후순익 증대는 기업의 자기자본을 증대시

킴으로써 투자재원 조달을 위한 자본비용을 감소시키는 효과가 있으며, 이러한 자본비용 

감소는 투자증가에 어느 정도 도움이 될 것이다. 이상의 내용을 요약하면 다음 표와 같다. 

[표 16] 1조원 감세정책의 거시경제적 효과

(단위: 억원, 명, %포인트)

정책수단
부가가치 

증가액
고용유발

성장률 

상승분

실업률 

감소분

CASE I 소득세율 인하 5,654 17,751 0.08 0.08

CASE II 법인세율 인하 950 2,322 0.013 0.01

주: 1. 성장률 상승효과는 NABO의 2004년 전망치(성장률 5.0%, 물가상승률 3.6%)를 기준으로 

계산 

   2. 실업률 감소효과는 NABO의 2004년 전망치(3.5%)를 기준으로 계산. 
   3. 위의 효과는 산업연관표의 성격상 선형적인(linear) 것이므로, 예를 들어 감세규모가 1조원

에서 5,000억원으로 축소될 경우 그 효과는 절반이 됨. 

그런데 이상의 논의결과를 토대로 하여 소득세율 인하가 법인세율 인하에 비해 바람

직하다고 단정할 수는 없다. 당장의 정책효과는 소득세율 인하가 더 크게 나타나지만, 법

인세율 인하는 기업의 투자를 촉진함으로써 중장기적인 성장 잠재력을 제고하는 데 도움

이 되기 때문이다. 단기적인 경기부양만이 정책의 목표가 아닌 이상, 어느 하나의 정책에 

집중하기보다는 다양한 정책조합(policy mix)을 활용함으로써 장단기적인 효과를 극대화하

고자 하는 정책적 관점이 요구된다고 하겠다. 

다. 정책효과의 비교 및 시사점

재정지출 확대정책과 감세정책의 효과를 산업연관표를 이용하여 분석해본 결과, 성장
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률에 대한 기여도는 재정지출 확대정책이 더 크게 나타나는 반면, 실업률을 낮추는 효과

는 감세정책, 특히 소득세 인하정책의 효과가 더 큰 것으로 드러났다. 

재정지출 확대정책의 경우 정책의 시차가 짧고 그 효과가 직접적으로 나타나는 반면, 

소득세 인하의 경우에는 민간의 가처분소득 증가를 통한 소비증가의 경로를 거치기 때문

에 시차가 상대적으로 길다는 특징이 있다. 또한 재정지출은 전액이 수요 증가로 나타나

는 반면, 소득세 인하의 경우에는 줄어든 세금의 일부분이 저축되기 때문에 수요 증가가 

상대적으로 작고, 바로 이 때문에 성장률에 대한 기여도 역시 재정지출 확대정책보다 작

게 나타나는 것이다. 

그러면 실업률에 대한 효과가 소득세 인하정책의 경우 더 크게 나타나는 것은 무엇 

때문일까? 정부 재정지출의 경우 실제로 그 정책효과는 어떤 산업부문에 어떤 방식으로 

재정지출이 집중적으로 투입되는가에 달려있을 가능성이 크다. 본 보고서에서는 재정지출

이 산업별로 일률적으로 배분되거나 산업별 비중에 따라 배분되는 것으로 가정하고 분석

하였는데 바로 이 때문에 재정지출 확대정책의 효과가 소득세 인하에 비해 비효율적인 것

으로 나타났을 수 있다. 소득세율 인하의 경우에는 그 효과가 민간의 자유로운 의사결정

에 따라 산업부문별로 배분되면서 달성가능한 최적의 결과를 나타낼 것이다. 즉 감세라는 

경기부양 수단은 경제를 민간의 자유로운 의사결정에 최대한 맡겨둠으로써 보다 효율적으

로 그 효과를 발휘하게 할 수 있다는 점에서 긍정적이다. 반면에 재정지출의 경우에는 재

정지출의 산업부문별 배분비중과 그 방식에 대한 정책당국의 의사결정이 중요한 변수로 

작용할 것이다. 따라서 이상의 분석에서 도출된 결론을 기계적으로 적용하는 것보다는, 실

제로 재정지출 확대정책을 집행할 때 어떤 부문에 어느 정도의 비중으로 투입할 것인가가 

매우 중요하다는 점을 인식하고 정책의 효율성을 제고하기 위해 노력할 필요가 있다고 하

겠다. 

또한 법인세율 인하의 효과는 성장과 고용, 양 측면에서 모두 떨어지는 것으로 나타

났는데, 이는 기본적으로 최근 기업의 설비투자가 부진한 사정을 반영하고 있는 것으로 

보인다. 최근 기업의 설비투자는 금리나 자본비용 등의 요인에 민감하게 반응하지 않으면

서 지지부진한 양상을 보이고 있는 바, 이러한 상황에서 법인세율 인하를 통한 기업의 세

후순익 증가가 설비투자로 연결되는 효과는 크지 않을 수 있기 때문이다. 그러나 최근 기

업들의 설비투자가 외부자본의 차입보다는 자기자본에 근거하여 이루어지고 있는 경향을 

감안할 때, 향후 법인세율 인하가 설비투자를 촉진하는 효과는 더욱 커질 수 있다. 기본적

으로 재정지출 확대정책이나 소득세윤 인하정책은 총수요 증대를 통한 경기부양책이다. 

반면에 설비투자 촉진을 통한 경기부양책은 공급측면의 변화를 통하여 경제 전반의 중장

기적인 성장잠재력에도 긍정적인 영향을 끼칠 수 있다. 따라서 법인세율 인하의 효과는 
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단기적인 총수요 증대 효과를 뛰어넘는 중장기적인 시각에서 고려될 필요가 있다. 

이러한 산업연관표를 이용한 분석은 생산활동을 통하여 이루어지는 산업 간의 상호연

관관계를 고려하면서 산업부문별 및 최종수요 항목별 변동을 통한 부가가치의 변동을 파

악하는 것으로써 기본적으로 수요 측면의 접근방법이다. 이미 지적한 것처럼 재정지출의 

경제적 효과를 분석하는 경우 재정지출이 각 산업별로 어떻게 분배되느냐가 중요한 요인

으로 작용하게 되며, 감세정책의 경우에도 소득세 또는 법인세율 인하가 소비 또는 투자

에 어느 정도로 영향을 끼치는가가 중요한 요인이다. 따라서 이러한 세부 항목별 반응도

에 대한 가정이 달라지면 두 정책의 효과 또한 달라지게 될 것임을 염두에 두어야 한다.

또한 단순한 총수요 모형의 경우와 마찬가지로, 산업연관표를 이용한 분석은 여전히 

구축효과 등의 마이너스 요인을 고려하지 못하고 있다. 따라서 여기서 제시된 정책효과 

역시 실제로는 더 작게 나타날 가능성이 크다. 

한편 이미 지적한 것처럼 감세정책과 관련하여 다른 시각에서의 논의도 있다. 공급 

중심의 재정정책(supply-side fiscal policy)의 시각에서는 감세가 저축과 투자 및 노동의 증

대를 유인하는 효과를 강조하고, 이러한 과정을 통해 장기적으로 생산이나 고용 창출 효

과가 존재한다고 주장하고 있다. 그러나 총수요의 유발효과만을 다루는 산업연관분석에서

는 이러한 공급측면의 효과는 무시하고 분석하는 약점이 있으며 이러한 한계는 단순한 총

수요모형의 경우와 마찬가지이다. 
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V. 결론 및 정책과제

1. 장기적 관점에서 재정 건전화 노력

과거의 재정적자는 경제위기와 관련된 세수의 급격한 감소와 경기활성화 및 구조조정

비용 등의 세출 증가에 기인하였으나, 앞으로는 경기에 무관한 구조적인 재정적자가 발생

하여 재정의 건전성을 저해할 우려가 높다. 

우선 세출부문을 보면, 사회복지 관련 세출 요구, 급속한 노령화 각종 연금의 부실가

능성, 남북관계 관련 재정수요 등은 우리재정에 상당한 부담으로 작용할 것이다. 그동안 

우리는 국방비의 상대적 감소로 증가하는 복지분야 및 경제분야 지출을 충당하여 왔다.  

그러나 자주국방 부담이 높아지고 있는 현 상황에서는 세출부문 간의 구조조정을 통하여 

새로운 세출소요에 적극 대처해 나가야 될 것이다. 세출구조조정은 사업예산의 성과에 근

거하여 이루어져야 하며, 성과주의예산의 조속한 정착을 위한 각종 제도적 장치가 완비되

어야 할 것이다. 

세입부문도 그리 여건이 좋지 않다. 경제가 과거와는 달리 고도 성장을 기대하기 힘

들고, 향후 국제조세경쟁으로 인한 법인세율인하, 신용카드 사용 확대에 따른 과표 양성화 

효과 소진 등에 따라 조세 수입의 증가 추세가 둔화될 것으로 예상된다. 또한 각종 공제 

및 감면을 통한 조세감면규모도 17조원에 달하고 있다. 세외수입의 주요항목인 순세계잉

여금 및 한은잉여금도 최근 들어 감소하는 추세에 있어 세입확보는 향후 더욱 어려워질 

전망이다. 재정위급시 사용할 수 있는 여러 가지의 국가 재원도 최근 상당히 소진되었다. 

따라서 세출증가에 따른 세입부문의 안정적 증가를 위해서는 과표 확대와 체계적 관리를 

위한 적극적인 방안을 모색해야 하며 또한 세정합리화를 통한 징세노력이 절실하다. 

2. 정책조합(policy mix) 긴요 

현재 우리 경제의 상황은 적절한 경기부양책을 요구하고 있다. 어떤 정책수단을 취하

건 간에, 모든 정책은 그 효과가 발휘되기 위해서 시차가 필요하다는 점을 감안한다면 시

의 적절한 정책수단의 선택과 집행이 중요한 시기이다. 
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재정지출과 감세, 두 가지 정책수단의 거시경제적 효과를 비교하기 위해 단순한 총수

요모형을 이용하여 분석해본 결과, 일반적으로 재정지출 확대정책은 감세정책에 비해 단

기적으로는 더 큰 효과를 갖는다. 이는 재정지출이 곧바로 총수요 증대로 연결되는 반면, 

소득세 인하정책의 경우 가계의 가처분소득의 증가를 가져오지만 증가분 중에서 일부가 

저축되기 때문에 총수요 진작효과는 재정지출 확대정책에 비해 떨어지는 것이다. 그러나 

이러한 결과를 토대로 하여 모든 면에서 재정지출 확대정책이 감세정책보다 유리하다고 

단정할 수는 없다. 우선 재정지출 확대정책은 국채발행을 통해 재원조달이 이루어질 경우 

구축효과 때문에 그 효과가 감소할 가능성이 높기 때문이다. 또한 감세정책은 장기적으로

는 저축증대와 노동공급의 증가 등을 통하여 경제의 총공급능력을 제고하는 효과를 기대

할 수 있다는 긍정적 측면이 있다. 

다음으로 산업연관표를 이용하여 분석해본 결과, 성장률에 대한 기여도에서는 재정지

출 확대정책이 유리하지만, 고용창출을 위해서는 소득세율 인하 정책이 더 효과가 큰 것

으로 드러났다. 성장률에 대한 기여도 측면에서 재정지출 정책이 유리한 것은 단순한 총

수요모형을 이용한 분석과 동일한 결론이다. 그런데 고용창출 효과 측면에서 소득세율 인

하정책이 재정지출 확대정책보다 유리한 이유는, 민간의 자유로운 의사결정에 기초한 총

수요 증대가 정부의 임의적인 지출확대보다 더 효율적으로 작동하기 때문이라고 추론할 

수 있다. 이는 달리 말하면 정부지출 확대 시 어떤 부문에 지출할 것인가의 결정이 정책

효과의 극대화를 위해 매우 중요하다는 사실을 보여주는 것이기도 하다. 

또한 법인세율 인하의 경우 가장 효과가 떨어지는 정책수단으로 분석되었는데, 이는 

기업의 설비투자가 자본비용이나 금리에 민감하게 반응하지 않고 있는 최근의 동향을 반

영하는 것이기도 하다. 그러나 차입보다는 자기자본에 근거한 투자가 더욱 중시되는 최근

의 경향을 고려할 때, 법인세율 인하가 설비투자 증가를 촉진하는 효과는 향후 더욱 커질 

가능성이 있다. 또한 재정지출 확대나 소득세율 인하정책이 모두 총수요 증대정책인 반면, 

법인세율 인하를 통한 설비투자 촉진은 생산능력 증대를 통해 총공급측면을 변화시킬 수 

있다. 설비투자를 통한 생산능력의 확충이 중장기적인 성장잠재력 제고를 위해 결정적인 

요소임을 감안할 때, 법인세율 인하의 경우 중장기적인 파급효과까지도 아울러 고려할 필

요가 있다. 

재정지출 확대정책과 감세정책은 모두 그 나름의 장단점을 가지며 어느 하나가 다른 

하나를 완전하게 대체할 수는 없다. 더욱이 우리경제가 경기순환상 수축기에 있을 뿐만 

아니라 잠재성장률이 둔화되고 있음을 감안한다면, 현재는 장 단기적인 효과를 모두 고려

한 정책조합(policy mix)이 요구되는 시기라고 할 수 있다. 

본 연구에서는 감세정책의 경우를 소득세와 법인세에 한정하여 분석하였지만, 현실적
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으로는 이미 정부가 발표한 바와 같은 특소세 인하 등의 추가적인 수단이 있다. 실제 정

책의 집행에 있어서는 기타 다양한 정책수단에 대한 고려가 필요함은 물론이거니와, 각 

정책수단의 추가적인 효과들, 즉 구축효과, 총공급 측면의 변화 등 다양한 측면들을 동시

에 고려할 필요가 있다. 

3. 재정정책의 위험성 유의 

세출 증가 압력과 세입 축소 위기가 공존하여 향후 재정의 건전성이 의문시되는 현 

시점에서 경기 진작을 위한 감세와 지출확대 논의는 신중히 접근하여야 한다. 감세 정책

과 지출확대 정책은 다른 조건이 일정하다면 모두 당해 연도의 재정부담을 수반하는 정책

이다. 다만 정책이 효과를 발휘하게 되면 향후 경기활성화를 통한 세입확대, 특정 재정지

출소요(예: 실업대책비 등) 감소 등으로 재정건전화에 기여할 수 있는 것이다. 그러나 감

세든 지출확대든 경기조절을 위한 재정정책은 일반적으로 몇 가지 위험을 가지고 있다. 

우선은 재정정책의 입안에서 집행까지 소요되는 길고 불확실한 시차(long & variable lag)이고, 

둘째는 확장적 재정정책이 일단 시작된 후에는 경기상황에 맞추어 이를 중단하거나 취소하기 

어려운 비가역성(irreversibility)이다. 또한 단기적 경기부양을 위해 실시된 일시적 재정지출확

대나 조세감면 정책이 이익집단의 영향으로 인해 고착화될 가능성도 있다. 

따라서 재정정책을 구사함에 있어서는 정확하고 빠른 경기판단 하에 결정된 적정한 

규모의 재정지출 확대 혹은 감세를 신속하게 실시하여야 하며, 정책의 한시적 성격을 명

확하게 공표해야 한다. 시기를 놓친 재정정책의 집행은 경기 진폭을 더한층 확대시킬 위

험을 지니고 있다. 

4. 조세지출정책의 재검토

조세지출은 정부가 특정한 정책목표를 달성하기 위하여 기업이나 개인이 납부해야 할 

세금을 감면해 주는 정책이다. 조세지출의 중요한 목적은 사회적 형평성을 달성하기 위하

여 장애자, 퇴직자, 고령자 등 사회적 약자에 대한 조세혜택을 부여하거나 특정한 산업정

책의 목적을 위해 혹은 외부효과로 인한 비효율성이 존재할 때 경제적 효율성을 제고시키

기 위한 것이다. 따라서 조세지출은 사회보장 및 환경에 대한 지원, 중소기업, 연구 인력
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개발, 투자, 지역개발, 기업구조조정 등을 주요한 지원 대상으로 한다. 

경제적 상황에 따라 조세지출은 필요하지만 2000년도 이래 조세지출비율에 큰 변화가 

없다는 것은 조세지출이 효율적으로 운용되고 있지 않다는 것을 의미할 수 있다. 더욱이 

국세의 조세지출항목이 2002년도에 269개에서 2003년도에 254개 항목으로 줄었음에도 불

구하고 조세지출액은 13.6%로 증가할 것으로 추정된다. 

최근의 조세지출정책은 불가피성이 없지 않으나 다음과 같은 문제점 또한 내포하고 

있다. 우선, 전체적인 방향이나 구체적인 정책효과에 대한 검토가 부족한 상태에서 개별 

정책의 보조수단으로 조세감면이 도입됨으로써 정책의 일관성과 효율성이 결여되어 있다. 

둘째, 조세지출 분야 및 종류가 너무 많아 정책의 실효성이 떨어질 수 있다. 셋째, 복잡한 

대규모의 조세지출은 과세기반을 위축시키고 세제의 복잡성을 가중시킬 수 있다. 넷째, 조

세지출은 법에 따라 자동적으로 집행되므로 규모 통제가 불가능하여 대규모 세수손실이 

발생할 가능성이 있다. 

기본적으로 조세지출은 경제적 효율을 증대시키기 위한 목적으로 한정시키고, 사회적 

형평성 차원의 정책으로는 재정지원 방식을 사용하는 것이 바람직하다.16) 또한 현행 일몰

제의 실효성을 강화시키기 위해 모든 감면조항에 일몰시한을 부여하고 매년 사후 평가를 

통해 조기 폐지를 시도하고, 항구적인 감면이 불가피한 조항은 본법으로 이전해야 한다. 

그리고 조세지출에 대한 사전적 사후적 통제를 강화하고 조세지출을 축소시켜 나가야 하

며 조세지출과 예산을 연계하는 방안을 강구할 필요가 있다. 

5. 합리적 세입 정책 중시 

조세부담의 형평성을 실현할 수 있는 조세체계의 구축을 위해서는 근거과세의 기반을 

확충하는 것이 그 선결조건이다. ‘넓은 세원, 낮은 세율’이라는 목표는 근거과세기반의 확

충을 기초로 하며 이를 바탕으로 수직적 형평성을 통해 부의 재분배에 도움이 될 수 있

다. 외환위기 이후 조세부담률이 꾸준한 증가추세를 보이고 있는 상황에서 향후 조세부담

률을 증가시키는 세수입 증가는 국민들의 조세저항을 유발시킬 우려도 없지 않다. 따라서 

조세부담률은 현행 수준으로 유지하되 비과세 감면을 줄이고 수평적 형평성을 실현하여 

16) 감추어진 보조금의 역할을 하는 조세지출은 고소득층에게 활용되면서 혜택이 이들에게 집중되는 ‘역
전된 보조(upside-down subsidy)’가 될 수 있다. 따라서 지원이 필요한 사회적 약자에게 직접보조를 하는 

것이 이러한 현상을 막을 수 있는 방안이다. 
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세입 기반을 확충하고 세율 인하를 단계적으로 추진할 필요가 있다. 조세의 형평성 효율

성을 기반으로 조세의 소득재분배기능을 보완하는 것이 ‘넓은 세원, 낮은 세율’을 실현하

는 방향이 될 것이다. 구체적인 세입 정책은 기본적으로 이러한 조세정책 기조 하에서 시

행되어야 한다. 

합리적인 세입정책을 위한 출발점은 정확한 세수 추계를 통해 예산을 편성하고 그에 

맞추어 재정지출을 결정하는 것이다. 정확한 세수 추계가 이루어지지 않아 과다한 세입이 

발생하면 국민들의 조세부담률이 높아질 뿐만 아니라 정부의 재정운영이 방만해지기 쉬우

며, 반대로 세입이 충분하게 이루어지지 않으면 정부가 국민경제를 운영하기 위한 적절한 

재원을 확보하지 못하게 된다. 조세부담률이 지속적으로 증가하고 있는 상황에서 세수 추

계의 비정확성으로 인해 예산과 실적의 차이가 커진다면, 정부에 대한 국민들의 신뢰성이 

떨어지며 조세저항도 커지기 쉽다. 사실 세입 예산을 정확하게 추정하여 예산과 실적이 

완전히 일치하는 것은 현실적으로 불가능하며, 중요한 것은 예산과 실적의 괴리를 최대한 

줄이면서 이러한 괴리의 원인을 납세자인 국민들에게 합리적으로 이해시키는 것이다.  

세수 추계의 정확성을 제고하기 위해서는 세입 실적이 재정 금융 등 거시경제 운용

과 밀접하게 관련된다는 것을 고려하여 경제 상황에 대한 과학적인 전망에 근거하여 예산

이 편성되어야 한다. 또한 정확한 세수 추계를 위해 세법개정 효과를 반영할 수 있는 세

수 추계 모형을 개발하는 것도 중요한 과제이다. 

6. 조세자료의 공개 

예산 편성과 징세에 있어서 납세자인 국민들의 신뢰도를 제고하기 위해서는 조세관련 

자료의 적극적인 공개가 필요하다. 보다 구체적으로는 첫째, 국회의 예산 및 결산에 대한 

심사 의결 기능을 강화하고 국민들의 이익에 기반을 둔 합리적인 조세정책의 입법화를 

위해서는 국회가 납세와 관련된 정보를 가지고 정책 입안에 반영할 수 있어야 한다. 이를 

위해서는 납세 관련 자료들이 정책 입안의 목적을 위해서 국회 및 관련된 입법보좌기관

들, 그리고 조세전문가 및 연구진들에게 공개되어야 한다. 이러한 자료들에 근거하여 국회 

차원에서 합리적인 세입 예산이 추계되면서 전문연구자들에게 평가를 받게 되면, 이는 정

부가 합리적인 세입예산을 편성하는 과정에도 크게 기여할 수 있다. 둘째, 경제 상황이 예

산 편성시의 예측과 다를 때 정부는 이에 대한 설명과 함께 세입 실적의 변화 가능성을 

투명하게 공표하는 것이 바람직하다. 이를 위해 매년 상반기에 정부가 세입 예산 및 실적

의 변화 가능성에 대해 공식적인 발표를 하는 방안도 고려할 수 있다. 
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