
< 요 약 >

◦ 우리나라는 2 0 0 0년에 고령화 사회로 진입한 데 이어 2 0 1 9년과 2 0 2 6년경에는

각각 고령사회와 초고령사회에 도달할 것으로 예상되어 향후 성장잠재력이

저하될 가능성이 매우 크다고 할 수 있음. 

- 이는 고령화의 진전이 급속히 이루어질 경우 노동인구가 감소할 뿐만 아니

라 저축률의 저하로 인해 투자가 감소할 가능성이 크기 때문임.

◦ 우리 경제가 인구 고령화에 대비하여 견실한 성장을 지속하기 위해서는 혁신

능력의 향상을 통해 총요소생산성을 획기적으로 향상시킬 필요가 있음. 

- 향후 4 ~ 5 %대의 성장을 지속적으로 달성하기 위해서는 총요소생산성 증

가율이 최소한 1 9 8 0년대 수준인 3 %대를 유지할 필요가 있음. 이는 1 9 7 0 ~

2 0 0 2년 기간 전체 또는 1 9 9 0년 이후의 총요소생산성 증가율보다 두 배 정

도 높은 수준임.

◦ 경제전체의 총요소생산성을 제고하기 위해서는 무엇보다 연구개발투자의

확대와 효율성 제고 노력이 요구되며, 이를 위한 정부의 역할이 더욱 증대될

필요가 있음. 

- 특히, 차세대성장동력사업의 강화, 주력기간산업의신기술 활용 확대, 개발

기술의 확산과 상업화, 국가연구개발사업의효율성 제고, 인적자본의확충,

그리고 혁신시스템의구축등에대한 정책노력을배가할 필요가 있음.
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산업경제정보

고령화에 따른 성장잠재력둔화 가능성과 시사점



우리나라의 고령화 추이와 전망

○ 통계청의 인구전망에 따르면 , 우리나라가 이미 2 0 0 0년에 고령화 사회

(aging society)로 진입한 데 이어 2 0 1 9년경에는 고령사회(aged society)로,

그리고 2026년경에는 초고령 사회(super-aged society)로 진입할 것으로 예

상되고 있음.1)

○ 우리나라의 인구 고령화는 다른 선진국들에 비하여 매우 빠른 속도로 진

전될 것으로 예상되어 이에 따른 성장잠재력의 저하가 우려됨.
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인구 증가율
생산가능인구

비 중

노년인구

비 중
부양비율

유년부양

비 율

노년부양

비 율

1 9 6 0 3 . 0 1 5 4 . 8 2 . 9 8 2 . 6 7 7 . 3 5 . 3

1 9 7 0 1 . 9 9 5 4 . 4 3 . 1 8 3 . 8 7 8 . 2 5 . 7

1 9 8 0 1 . 5 8 6 2 . 2 3 . 8 6 0 . 7 5 4 . 6 6 . 1

1 9 9 0 0 . 9 9 6 9 . 3 5 . 1 4 4 . 3 3 6 . 9 7 . 4

2 0 0 0 0 . 7 1 7 1 . 7 7 . 2 3 9 . 5 2 9 . 4 1 0 . 1

2 0 1 0

( 2 0 1 2 )

2 0 1 9

0 . 3 8

( 0 . 3 1 )

0 . 0 6

7 2 . 1

( 7 2 . 2 )

7 1 . 4

1 0 . 7

( 1 1 . 4 )

1 4 . 4

3 8 . 8

( 3 8 . 4 )

4 0 . 0

2 3 . 9

( 2 2 . 6 )

1 9 . 8

1 4 . 8

( 1 5 . 8 )

2 0 . 2

2 0 2 0

2 0 2 6

0 . 0 4

- 0 . 1 1

7 1 . 0

6 7 . 2

1 5 . 1

2 0 . 0

4 0 . 9

4 8 . 8

1 9 . 6

1 9 . 1

2 1 . 3

2 9 . 7

2 0 3 0 - 0 . 2 4 6 4 . 6 2 3 . 1 5 4 . 9 1 9 . 1 3 5 . 7

2 0 4 0 - 0 . 6 4 5 8 . 4 3 0 . 1 7 1 . 2 1 9 . 6 5 1 . 6

2 0 5 0 - 1 . 0 4 5 5 . 1 3 4 . 4 8 1 . 6 1 9 . 0 6 2 . 5

우리나라의 고령화 추이와 전망

단위 : %

<표 1 >

자료 : 통계청.

주 : 생산가능 인구는 1 5 ~ 6 4세 인구를, 노년인구는 6 5세 이상 인구를 나타냄. 유년부양 비율은 생산가능인구
대비 1 5세 미만의 인구비중을, 노년부양 비율은 생산가능인구 대비 6 5세 이상 인구비율을 나타내고, 부양
비율은 양자의 합계임.

1) U N의 정의에따르면, 전체인구중 6 5세이상 노인인구의 비중이 7 ~ 1 4 %이면고령화 사회, 14~20%이면 고령사회, 20% 이상
이면초고령사회로각각분류됨 .
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– <표 2>에서 보는 바와 같이 다른 선진국들과 비교해 볼 때 우리나라가

고령사회와 초고령사회로 도달하는 데 소요되는 기간은 각각 19년과 7

년에 불과한 것으로 전망됨. 

○ 경제성장의 관점에서 볼 때 고령화의 진전이 초래할 수 있는 우려사항으

로는 다음과 같이 크게 두 가지로 요약될 수 있음.2)

○ 하나는 노동인력의 축소 가능성이 그만큼 커진다는 것임. 고령화의 진전

은 궁극적으로 경제의 발전과 삶의 질 향상과 더불어 평균수명이 늘어남

에 따라 노년인구의 비중이 확대되는 데 기인함.

– 그러나, 고령화의 진전에 대한 우려의 목소리가 높은 것은 노년인구 비

중의 확대와 더불어 경제의 발전 및 출산억제정책 등으로 인해 출산율

이 저하됨에 따라 노동인력의 축소 가능성이 그 어느 때보다도 커지기

때문임.

– 실제로는 노년인구의 경제활동참가율이나 고용률 등이 중요하지만, 노

년인구 비중은 2000년 7.2%에서 2019년과 2026년에는 각각 14.4%(고령

사회)와 20.0%(초고령 사회)로 확대될 것으로 예상

도달 연도 소요 연수

고령화 사회 고령사회 초고령 사회 고령화 → 고 령 고 령 → 초고령

한 국 2 0 0 0 2 0 1 9 2 0 2 6 1 9 7

미 국 1 9 4 2 2 0 1 4 2 0 3 0 7 2 1 6

일 본 1 9 7 0 1 9 9 4 2 0 0 6 2 4 1 2

독 일 1 9 3 2 1 9 7 2 2 0 1 0 4 0 3 8

프랑스 1 8 6 4 1 9 7 9 2 0 1 9 1 1 5 4 0

인구 고령화 진전의 국제 비교<표 2 >

자료 : 통계청(2004), “2004 고령자 통계,”1 0월.

2) Dave Turner, Claude Giorno, Alain De Serres, Ann Vourc’h and Pete Richardson(1998), “The Macroeconomic Implications of Ageing
in a Global Context,”OECD Economics Department Working Papers No. 193, March.



– 생산가능인구 비중은 유년인구 비중의 감소, 노년인구 비중의 완만한

증가에 영향을 받아 2012년까지는 완만하나마 증가추세를 나타낼 것으

로 예상

– 그러나, 그 이후에는 출산율의 하락에 따라 인구 증가율의 둔화가 지속

되고, 평균수명의 증가 및 생산가능인구의 노년인구로의 급속한 전환

등에 따라 노년인구 비중이 급속히 증가함으로써 생산가능인구 비중은

감소추세를 나타낼 것으로 예상

○ 또 다른 우려사항으로 대두되고 있는 것은 평생주기가설 ( l i f e - c y c l e

hypothesis)에 기초할 경우 노년인구의 비중이 증가함에 따라 저축이 감소

하고, 이로 인해 투자가 감소할 수 있다는 것임.

– 한편, 고령화의 진전이 출산율의 하락과 더불어 진행될 경우 소비위주

인 유년인구의 비중 축소는 노년인구 비중의 증가에 따른 저축 감소분

을 어느 정도 상쇄시킬 수는 있으나, 고령화의 진전이 급속하게 이루어

질 경우에는 저축의 감소가 확대될 수 있음.

– 또한, 고령화에 따라 국내저축이 감소한다는 것은 그만큼 국내투자를

위해서 해외저축에 의존하게 될 가능성이 커질 수 있음을 의미함. 이는

또한 경상수지가 적자기조로 전환될 가능성이 커진다는 것을 의미하기

도 함.

고령화의 경제적 효과 분석

○ 앞에서 언급한 바와 같이 고령화가 산업정책적 관점에서 미치는 영향을

분석하기 위해 투자와 노동을 각각 전기의 자본스톡, 총요소생산성( t o t a l

factor productivity), 생산가능인구 비중(support ratio)의 함수로 설정하고 추

정함.

– 그리고, 자본축적방식에 의해 투자가 다음 기의 자본스톡으로 연결되

고, 노동과 자본의 함수로 구성된 생산함수에 기초하여 국내총생산이

결정되는 메커니즘을 상정(이론적 모형 및 추정 결과는 부록 참조) 
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○ 추정모형에 기초하여 1 9 9 3 ~ 2 0 0 2년의 기간을 대상으로 정책효과분석

(policy simulation)을 수행하였는데, 우선 생산가능인구 비중이 대상기간

동안 실제치보다 0.1% 포인트 감소할 경우 투자, 노동, 국내총생산은 아래

와 같이 변화됨.

– 투자는 1차년도에 0.7% 감소하고, 감소폭이 6차년도에는 1.6%까지 감

소하다가, 그 이후에는 감소폭이 둔화되기는 하나 10차년도에 1.2%나

감소함. 그리고 노동은 전반적으로 실제치보다 0.2% 정도 감소함.

– 이처럼 노동과 투자가 감소됨에 따라 국내총생산도 1차년도 0.1% 감소

에서 10차년도에는 0.3% 감소하는 것으로 나타남.

– 이러한 결과가 의미하는 바는 고령화의 급속한 진전으로 생산가능인구

비중이 축소될 경우 노동과 투자 증가율이 둔화되고, 이로 인해 경제성

장률이 둔화될 수 있다는 것임. 
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생산가능인구 비중 0.1% 포인트 감소 총요소생산성 1% 증가

투 자 노 동 국내총생산 투 자 노 동 국내총생산

1차년도 - 0 . 6 5 - 0 . 2 4 - 0 . 0 6 2 . 2 3 0 . 2 5 1 . 1 7

2차년도 - 1 . 0 0 - 0 . 2 1 - 0 . 0 8 2 . 4 6 0 . 1 5 1 . 2 2

3차년도 - 1 . 2 8 - 0 . 2 0 - 0 . 1 2 2 . 5 0 0 . 1 1 1 . 2 9

4차년도 - 1 . 4 7 - 0 . 2 0 - 0 . 1 6 2 . 3 9 0 . 0 8 1 . 3 6

5차년도 - 1 . 5 6 - 0 . 2 0 - 0 . 2 0 2 . 1 7 0 . 0 6 1 . 4 0

6차년도 - 1 . 5 7 - 0 . 1 9 - 0 . 2 5 1 . 8 8 0 . 0 5 1 . 4 4

7차년도 - 1 . 4 9 - 0 . 1 9 - 0 . 2 8 1 . 5 6 0 . 0 3 1 . 4 5

8차년도 - 1 . 4 0 - 0 . 1 8 - 0 . 3 0 1 . 2 8 0 . 0 1 1 . 4 5

9차년도 - 1 . 3 1 - 0 . 1 8 - 0 . 3 2 1 . 0 6 0 . 0 0 1 . 4 4

1 0차년도 - 1 . 2 2 - 0 . 1 7 - 0 . 3 3 0 . 8 8 - 0 . 0 0 1 . 4 2

고령화의 경제적 효과

단위 : %

<표 3 >

주 : 노동은 총취업자의 총근로시간(total hours worked)을 나타냄. 총요소생산성의 측정은 김원규, “제조업·
서비스업간의 생산성 비교분석,”e-Kiet 산업경제정보 제2 2 2호, 산업연구원, 2004. 9. 22 참조.



○ 한편, 총요소생산성이 대상기간 동안 실제치보다 1% 증가할 경우 국내총

생산은 1차년도에 실제치보다 1.2% 정도 증가하고, 중장기적으로는 1.4~

1.5%로 증가폭이 확대됨.

– 총요소생산성의 1% 증가로 인해 투자가 1차년도에 2.2% 증가하고, 3차

년도에는 2.5%로 증가폭이 확대되며, 그 이후에는 증가폭이 둔화되기

는 하나 10차년도에는 0.9% 증가하는 것으로 나타남. 

– 총요소생산성의 증가가 노동에 미치는 효과는 다소 미약함. 총요소생

산성의 1% 증가는 1차년도에 노동을 0.25% 증가시키나, 그 이후 증가

폭이 둔화되면서 9~10차년도에는 긍정적인 효과가 소멸됨. 

– 이처럼 총요소생산성의 증가는 한편으로 투자와 노동의 증가를 통해,

다른 한편으로는 국내총생산에 미치는 직접적인 효과를 통해 그 이상

으로 국내총생산을 확대시킨다는 것을 알 수 있음.

○ 이러한 정책효과분석이 의미하는 바는 고령화의 진전과 더불어 생산가능

인구 비중이 축소될 경우 노동인력의 축소와 투자의 감소로 인해 우리 경

제의 성장잠재력이 크게 둔화될 수 있다는 것이고,

– 이러한 상황 속에서 우리 경제의 성장잠재력을 회복시킬 수 있는 길은

바로 경제전체의 혁신강화를 통해 총요소생산성을 획기적으로 제고하

는 것임.

시나리오별 장기전망과 시사점

○ 투자함수, 노동함수, 자본축적방식및 생산함수에기초하여 향후 인구 증가

율 및 생산가능인구비중의변화, 총요소생산성증가율의 변화가 우리 경제

의 국내총생산증가율을장기적으로어떻게변화시킬 것인지를분석함.3 )

– 통계청의 인구 증가율과 생산가능인구 비중 전망치를 그대로 사용하면

서, 총요소생산성 증가율의 정도에 따라 <시나리오 1>과 <시나리오 2>

로 구분

6

3) 고령화가진전될수록혁신 역량및의욕이저하되어 일국의생산성이감소할수 있다는논의도대두되고 있으나, 아직이에
대한실증분석 결과는부재한실정임 . 따라서, 여기서는일반적인신고전학파성장모형에따라총요소생산성을외생변수로
간주하거나, 내생적성장모형에기초하여연구개발스톡에의해총요소생산성이결정된다고설정하였음 . 



– <시나리오 1>은 향후 총요소생산성 증가율이 1991~2002년 기간의 평균

수준인 1.6%를 지속하는 경우이고, <시나리오 2>는 향후 총요소생산성

증가율이 1980년대 수준인 3.3%를 지속하는 경우임.

○ 우선, <시나리오 1>의 경우에는 국내총생산 증가율이 2003~2010년의 기간

동안 연평균 3.1% 수준으로 둔화되고, 더욱이 2011~2020년의 기간 동안에

는 2.4% 수준으로 둔화됨. 

– 반면에, <시나리오 2>의 경우에는 국내총생산 증가율이 2 0 0 3 ~ 2 0 1 0년

기간 동안 연평균 5.1% 수준을 나타내고, 2011 ~ 2 0 2 0년 기간 동안에는

4.6%의 수준을 유지하는 것으로 나타남.   

○ 이러한 결과가 의미하는 바는 앞으로 고령화의 진전과 더불어 인구 증가율

과 생산가능인구 증가율이 둔화되고, 생산가능인구 비중의 증가율 또한 둔

화됨에따라 우리 경제의성장잠재력이둔화될 가능성이매우 크다는것임.

– 더욱이, 2010년 이후에는 생산가능인구 비중 자체가 감소함에 따라 우

리 경제의 성장잠재력이 더욱 둔화된다는 것을 알 수 있음. 

○ 그리고, <시나리오 1>과 <시나리오 2>의 결과 비교에서 알 수 있는 것은 우

리 경제가 향후 최소한 4~ 5 %대의 잠재성장률을 유지하기 위해서는 최소

한 1 9 8 0년대의 총요소생산성 증가율 수준인 3 %대를 보여야 한다는 것임.4 )

7

인구 증가율
생산가능인구

증가율

생산가능인구

비중 증가율

국내총생산 증가율

시나리오 1 시나리오 2

1 9 9 1 ~ 2 0 0 2 0 . 8 8 1 . 1 5 0 . 2 7 6 . 0

2 0 0 3 ~ 2 0 1 0 0 . 5 0 0 . 6 0 0 . 1 0 3 . 1 5 . 1

2 0 1 1 ~ 2 0 2 0 0 . 2 1 0 . 0 6 - 0 . 1 5 2 . 4 4 . 6

시나리오별 국내총생산 증가율

단위 : %

<표 4 >

4) 3 %대의 총요소생산성증가율이 절대적인 의미를 갖는 것은 아님. 이는 총요소생산성의측정방식에 따라 증가율이달라질
수있기때문임 . 다만, 1970~2002년또는 1 9 9 0년대에비해서증가율이 두 배정도확대되어야함을의미함 .



– 1980년대의 경우 국내총생산 증가율이 8.3%의 매우 높은 수준을 보인

가운데 자본스톡 및 노동 증가율도 그 이전의 기간에 비해 다소 둔화되

기는 하였으나, 각각 10.9%와 2.1%의 비교적 높은 수준을 나타냈음.

– 또한, 1980년대의 경우 총요소생산성 증가율은 앞에서 언급한 바와 같

이 3.3%의 높은 수준을 나타냈는데, 총요소생산성의 경제성장률에 대

한 기여율 또한 40%의 높은 수준을 나타냈음.5)

○ 그러나, 앞으로 특히 고령화의 진전과 더불어 경제성장에 있어 노동과 자

본의 역할은 지속적으로 축소될 것으로 예상되는데, 지속적으로 견실한

성장을 유지하기 위해서는 총요소생산성의 상대적 역할뿐만 아니라 증가

율 규모 자체도 크게 확대되어야 함. 

– 1980년대에는 대내외 여건의 호조로 인하여 생산성 향상이 그만큼 수

월하였다고 할 수 있으나, 향후 이러한 여건의 호조를 막연히 기대할 수

는 없음. 

– 따라서, 총요소생산성의 가장 중요한 결정요인이라고 할 수 있는 연구

개발투자의 확대와 효율성 제고에 많은 노력을 경주할 필요가 있음.

○ 1인당 연구개발스톡6 )과 총요소생산성간에는 장기적으로 안정적인 관계

(공적분관계; cointegration relationship)가 성립하는데, 이에 기초할 경우 1

인당 연구개발스톡이 1% 증가할 경우 장기적으로 총요소생산성은 0.13%

증가하는 것으로 나타남.

– 따라서, 총요소생산성을 제고하기 위해서는 연구개발투자의 증대를 통

해 연구개발스톡을 확대시키는 노력이 필요할 뿐만 아니라 총요소생산

성에 대한 연구개발스톡의 장기탄력성 , 즉 연구개발투자의 효율성을

제고할 필요가 있음. 

○ 연구개발투자의 확대와 관련하여 정부의 역할 또한 더욱 증대될 필요가

있음. 금년 중 본격적으로 시작된 차세대성장동력사업의 지원규모를 더욱

8

5) 김원규, “제조업·서비스업간의생산성비교분석 ,”e-Kiet 산업경제정보 제2 2 2호, 산업연구원,2004. 9. 22 참조.
6) 연구개발스톡의 측정에 관해서는 배미경·김원규(2004), “총요소생산성의 요인 분석과 시사점,”e-Kiet 산업경제정보 제2 1 8

호, 산업연구원, 2004. 8. 17 참조.



확대할 필요가 있음. 

– 차세대성장동력사업과 매우 밀접한 관련을 맺고 있는 부품·소재분야

등 여타 연구개발사업과의 연계성을 강화하여 전반적인 국가연구개발

사업의 시너지 효과를 극대화할 필요가 있음. 

– 또한, 주력기간산업 등 기존 산업의 신기술 개발 및 활용을 확대하기 위

한 정책적 지원이 강화되어야 할 것임.

○ 또한, 연구개발투자의 성과를 제고하기 위해서는 개발된 기술이 원활하게

확산되고, 상업화할 수 있는 제도적 장치를 마련하는 것이 필요함. 

– 또한, 국가연구개발사업의 효율성을 제고하는 노력이 무엇보다 중요

함. 특히, 국가연구개발사업의 사전적 평가뿐만 아니라 사후적인 경제

성 평가체제도 강화해야 할 것임.

○ 한편, 연구개발 인프라의 개선에 정책초점을 맞출 필요가 있음. 우선, 산업

기술인력뿐만 아니라 우수한 연구개발인력의 양성에 중점을 두는 등 인적

자본의 확충에 많은 노력을 경주할 필요가 있음.   

– 또한, 혁신시스템의 구축 및 강화 등을 통하여 산·학·연간 공동연구의

활성화를 도모하고, 기술개발 수요와 공급측면간 연계성을 강화해야

할 것임.

부록 : 이론적 모형과 추정결과

이론적 모형

○ 고령화의 경제적 효과를 추정하기 위한 추정식의 도출을 위해 본 연구에

서는 다음과 같은 이론적 모형을 사용함. 동 모형은 Cutler, Poterba, Sheiner

and Summers(1990)7 )의 모형에 기초하되 효용함수에 소비뿐만 아니라 여

가(또는 노동)를 추가적으로 고려함.

9

7) David M. Cultler, James M. Poterba, Louise M. Sheiner and Lawrence H. Summers(1990), “An Aging Society: Opportunity or
C h a l l e n g e ? ,”Brookings Papers on Economic Activity.



– Max E0 Σt=0,∞ρtPtU(ct, T-lt),  U(ct, T-lt)=lnct+dln(T-lt)

s.t. ct = βt{At[kt-1/(1+nt)]1-α(lt/βt)α-kt+(1-δ)[kt-1/(1+nt)]}

상기모형은 예산제약식 하에서 기간별 효용함수를 최적화하는 동태적

최적화 모형임.8)

– 효용함수에서 E0는 0시점에서의 기대치, ρ는 할인인자, t는 연도, P는 총

인구, P2는 생산가능인구( 1 5 ~ 6 4세), U는 효용함수, ln은 자연로그, T는

총가용시간 , d는 소비와 여가간의 상대적 선호도 , c는 1인당 소비

(=C/P), l은 1인당 노동(=L/P), L은 총취업자의 총근로시간임. 

– 예산제약식에서 β는 총인구 중 생산가능인구 비중(=P2/P), A는 총요소

생산성, k는 생산가능인구당 자본스톡(K/P2), n은 총인구 증가율, α는 노

동소득분배율, δ는 감가상각률

○ 상기의 모형 중 예산제약식은 다음과 같이 도출됨.

– 콥더글러스 생산함수인 Yt=AtKt-1
1-αLt

α의 양변을 생산가능인구(P2t)로 나

누어 재정리하면 yt=At[kt-1/(1+nt)]1-α(lt/βt)α. 여기에서 y=(Y/P2), k=(K/P2).

– 자본축적방식: Kt=(1-δ)Kt-1+It. 양변을 생산가능인구로 나누어 재정리하

면 kt=(1-δ)[kt-1/(1+nt)]+it. 여기에서 i = (I/P2).

– 재화시장의 균형식 : Y t= Ct+ It. 양변을 생산가능인구로 나누면 yt= ct+it.

여기에서 상기의 yt와 it를 대입하여 정리하면 동태적 최적화 모형의 예

산제약식이 도출됨.

○ 상기의 동태적 최적화 모형을 {kt, lt}로 미분하면 최적화의 1차조건인 아래

의 Euler 방정식이 도출됨.

– kt : (1/ct) = Etρ(1/ct+1){At+1(1-α)[kt/(1+nt+1)]-α(lt+1/βt+1)α+(1-δ)}

– lt : (1/ct)Atα[kt-1/(1+nt)]1-α(lt/βt)α-1 = d/(T-lt)

– 예산제약식 : ct = βt{At[kt-1/(1+nt)]1-α(lt/βt)α-kt+(1-δ)[kt-1/(1+nt)]} 

1 0

8) 통상 고령화의 효과를 분석하기 위해서는 중첩세대모형(overlapping-generations model)에 기초하여 이론적 모형 시뮬레이션
(model simulation)을사용하고있으나 , 본연구에서는실증분석을통해고령화의효과분석을수행하는데목적을두고있으므
로단지함수관계의도출을위해간단한동태적모형을사용하고자함 . Cutler, Poterba, Sheiner and Summers(1990)에서는 C a l v o
and Obstfeld의주장 (사회보장과같은고령화관련프로그램이존재하고개별효용함수가‘ additively separable’하다면 R a m s e y
류의최적성장모형을사용할수있음 . )에기초하여중첩세대모형 대신에R a m s e y의기본적인최적 성장모형을사용함.



○ 상기 두 개의 Euler 방정식들과 예산제약식의 해(solution)를 구할 경우9) 자

본스톡, 노동, 소비는 다음과 같이 외생변수인 총요소생산성, 생산가능인

구 비중, 인구 증가율, 전기의 자본스톡의 함수로 표시할 수 있음.

– kt = f1(kt-1, At, βt, nt), lt = f2(kt-1, At, βt, nt), ct = f3(kt-1, At, βt, nt)

– 상기식을 자본축적방식과 생산함수에 각각 대입하면 it = f4(kt-1, At, βt,

nt), yt = f5(kt-1, At, βt, nt)

추정 모형과 추정 결과

○ 실제의 추정을 위해서는 생산가능인구 비중과 인구 증가율이 매우 밀접한

관계를 가지므로 모든 내생변수들을 총요소생산성 , 생산가능인구 비중,

전기의 자본스톡 등의 외생변수들만의 함수로 설정함. 

– 본 연구에서는 고령화 관련 변수인 생산가능인구 비중, 총요소생산성,

전기의 자본스톡이 투자 및 노동에 영향을 미치고, 자본축적방식에 의

해 다음 기의 자본스톡이 결정되는 한편, 생산함수에 의해 국내총생산

이 결정되는 메커니즘을 설정하였음.

– 따라서, 실제의 추정은 투자 및 노동함수에 대해서만 이루어지며, 추정

을 위해서는 오차수정모형(error-correction model)을 사용함.

○ 추정 결과에 따르면, 우선 장기균형식의 경우 투자와 총요소생산성·생산

가능인구 비중간, 노동과 생산가능인구 비중간에 장기적으로 안정적인 공

적분관계(cointegration relationship)가 존재하는 것으로 나타남.

– 단기적으로는 투자 증가율의 경우 장기적 관계로부터의 괴리 정도, 전

기의 자본스톡 증가율, 총요소생산성 증가율, 생산가능인구 비율 증가

율이 유의한 영향을 미치는 것으로 나타났고, 

– 노동 증가율의경우 장기적 관계로부터의 괴리 정도, 총요소생산성증가

율, 생산가능인구 비율증가율이유의한영향을미치는것으로나타났음. 

1 1

9) L. J. Christiano(1990), “Solving the Stochastic Growth Model by Linear-Quadratic Approximation and by Value-Function Iteration,”
Journal of Business and Economic Statistics, Vol. 8, No. 1, pp. 23~26.
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장기균형식

독립변수[통계치]

종속변수

l n (it) l n (lt)

상수항 - 0 . 6 9 0 0 ( - 0 . 9 3 ) 0 . 4 8 5 3 ( 2 4 . 0 0 )

l n (At) 0 . 8 0 8 2 ( 3 . 0 8 ) -

l n (βt) 6 . 3 3 7 4 ( 1 2 . 3 0 ) 1 . 1 2 7 5 ( 2 4 . 6 1 )

[Adj. R2/ D W ] 0 . 9 7 5 8 / 0 . 5 2 0 . 9 4 9 7 / 1 . 0 6

단기균형식

독립변수[통계치]

종속변수

Δl n (it) Δl n (lt)

상수항 - 0 . 2 2 5 9 ( - 4 . 2 3 ) - 0 . 0 2 3 0 ( - 1 . 2 8 )

r eit - 1/ r elt - 1 - 0 . 4 4 6 5 ( - 2 . 7 7 ) - 0 . 6 4 9 2 ( - 3 . 5 7 )

Δl n ( kt - 1) 2 . 4 5 2 3 ( 3 . 7 5 ) 0 . 1 7 8 7 ( 0 . 9 5 )

Δl n ( At) 2 . 2 1 6 6 ( 5 . 3 7 ) 0 . 2 4 6 9 ( 1 . 8 1 )

Δl n (βt) 4 . 5 5 2 6 ( 2 . 0 6 ) 1 . 6 8 2 7 ( 2 . 3 4 )

[Adj. R2/ D W ] 0 . 7 0 7 6 / 1 . 3 6 0 . 3 6 6 3 / 1 . 6 0

추정 결과<표 4 >

주 : Adj. R2는 모형의 설명력을 나타내는 조정결정계수이고, DW는 오차항의 자기상관 여부를파악하는 Durbin-Watson 통계
치임. 그리고 ( ) 안은 t값임. reit - 1와 r elt - 1는 각각 장기균형식의오차항을나타냄. 장기균형식의공적분 관계는 J o h a n s e n -
Juselius 방식을사용하여검정 .


