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한국의 생애소득 불평등 원인에 대한 분석*

김 지 운**

논문초록 1) 본 논문에서는 동일한 연령 내에서 측정한 임금소득 불평등 정도가 연령에 따라

증가하는 현상을 생애임금소득 불평등으로 정의하고, Huggett et al.(2011)의 내

생적인 인적자본 축적이 반영된 생애주기모형을 바탕으로 한국에서 생애임금소

득 불평등의 원인을 분석하였다. 분석 결과, 노동시장 진입 시 주어진 조건의 차

이(66.9%)가 생애주기상의 외생적인 노동생산성 변화(33.1%)보다 생애임금소득

불평등에 미치는 영향이 더 큰 것으로 나타났다. 특히 주어진 초기 조건 중 인적

자본 양의 차이가 중요한 것으로 분석되었다. 이러한 분석 결과는 생애임금소득

의 불평등 완화를 위해서 교육 및 복지 정책을 통해 인적자본 향상을 돕는 방향으

로 정책적 노력이 집중될 필요가 있음을 시사한다.
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Ⅰ. 서 론

1990년대 중반 이후부터 횡단면(cross section) 관점에서 측정된 임금소득의 불평

등 정도가 추세적으로 증가하고 있으며, 최근 들어 그 정도가 더욱 확대되는 모습

을 보임에 따라 소득 불평등 완화가 정책적으로 중요한 과제로 부각되고 있다. 횡

단면 관점에서의 임금소득 불평등 추이는 소득 불평등도를 파악하는 데 중요한 변

수이나, 이는 연령 등 인구구조 변화가 반영되어 실제 임금소득 불평등 정도를 제

대로 반영하지 못할 가능성이 존재한다. 예를 들어 모든 개인이 동일한 연령별 임

금소득 패턴을 가지는 경우 개인 간 생애주기(life cycle) 관점에서의 임금소득 불평

등은 전혀 없지만, 횡단면 관점에서는 연령구조가 반영되어 소득 불평등이 있는 것

으로 나타날 수 있다.

한편, 생애소득 관점에서의 임금소득 불평등은 개인 간 생애임금소득(lifetime

earnings)의 차이를 측정한다. 생애소득 불평등은 노동시장 진입 초기에 주어진 조

건의 차이와 생애주기 동안 개인의 노동생산성에 영향을 주는 요인에 의해 발생된

다. 노동시장 진입 초기에 주어진 조건으로는 인적자본, 학습능력 및 자산의 양 등

을 고려할 수 있다. 생애주기 동안 노동생산성에 영향을 주는 요인으로는 직장, 직

장이동, 실업, 건강, 가족요인 등의 노동생산성 충격(shocks) 및 운(luck)이 있다.

노동시장으로 진입하는 단계에서는 외생적인 노동생산성 충격보다는 인적자본의

양이 개인의 초기 노동생산성, 즉 임금소득을 결정하는 주요 요인일 것이다. 따라

서 노동시장 진입 초기의 임금수준은 노동시장 진입 당시의 교육수준, 지식, 경험

을 반영하고 있는 인적자본의 양에 의해 결정될 가능성이 높다. 노동시장 진입 이

후 연령이 늘어남에 따라 임금소득이 증가하는 속도는 인적자본의 양이 얼마나 빠

르게 늘어나는지에 따라 결정될 것이다. 동일한 시간을 교육 및 직업훈련에 할애할

때, 개인의 학습능력에 따라 인적자본이 축적되는 속도가 달라질 수 있다. 또한 인

적자본 축적을 위한 개인의 노력 이외에 직장환경의 변화, 이직, 실직, 건강 상태,

결혼, 출산 등의 가족요인 등도 인적자본 및 임금수준에 영향을 미치게 된다. 따라

서 개인이 통제하기 어려운 외생적인 노동생산성 충격이 생애주기상에서 어느 정도

발생하고 지속되는지도 생애임금소득의 변화에 상당한 영향을 줄 것이다.

노동시장 진입 초기에 주어진 인적자본 및 학습능력의 수준, 그리고 외생적인 노

동생산성 충격이 동일하다고 하더라도 노동시장 진입 초기에 개인이 보유하고 있는
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자산의 양이 다른 경우에는 생애임금소득 패턴이 다르게 나타날 수 있다. 노동시장

진입 초기에 자산이 충분한 경우에는 상대적으로 일하는 시간을 줄여 인적자본을 축

적할 여유가 더 있을 것이며, 이는 인적자본 축적 속도를 높여 장기적으로는 더 높은

임금소득으로 이어질 수 있다. 반면, 노동시장 진입 초기에 자산이 충분하지 않은 경

우에는 인적자본에 투자할 시간 및 금전적 여유가 부족하여 인적자본 축적 속도가

느려지고 상대적으로 낮은 임금수준을 지속적으로 유지할 가능성이 높을 것이다.

이처럼 인적자본, 학습능력, 자산의 양 등 노동시장 진입 초기에 주어진 조건과

생애주기상의 외생적인 노동생산성 충격은 개인별로 생애주기 임금패턴의 차이를

발생시킨다. 본 논문에서는 Huggett et al.(2011)의 방법론을 준용하여 내생적인

인적자본 축적이 반영된 생애주기모형(life cycle model)1)을 바탕으로 생애임금소득

불평등이 노동시장 진입 초기에 주어진 조건과 생애주기상의 외생적인 노동생산성

변화 중 주로 어디에서 기인하는지를 수량화한다. 더 나아가 노동시장 진입 초기의

조건들, 즉 인적자본, 학습능력 및 자산의 양 중 어느 조건의 차이가 생애소득 불

평등에 더 크게 영향을 미치는지도 살펴본다. 이러한 원인 분석을 바탕으로 생애임

금소득 불평등을 완화하기 위한 구체적인 정책적 시사점을 제공하고자 한다.

미국을 중심으로 개인 간 연령별 임금소득 패턴의 차이, 즉 생애소득 불평등에

대한 다양한 연구가 진행되고 있다. 반면, 국내에서는 주로 횡단면 관점에서의 소

득 불평등에 대한 연구가 진행되어 생애소득 불평등에 대한 연구는 거의 없다는 점

에서 본 논문의 기여가 있다고 판단된다. 생애임금소득 불평등의 원인에 대한 대표

적인 해외 선행연구로는 Storesletten et al.(2004)과 Huggett et al.(2011)이 있다.

두 연구에서는 생애임금소득 불평등의 원인을 노동시장 진입 초기에 주어진 조건과

생애주기상의 노동생산성 변동요인으로 분해하여 수량화하고 있다. 두 연구 모두

미국의 PSID(Panel Study of Income Dynamics)와 생애주기모형을 사용하여 노동시

장 진입 이후부터 은퇴까지의 생애임금소득 불평등 원인을 수량화하고 있다는 점에

서 공통점이 있으나, 노동생산성에 대한 가정에 중요한 차이점이 있다.

Storesletten et al.(2004)의 경우에는 노동생산성 변화가 전부 외생적으로 결정된

다고 가정한다. 한편, Huggett et al.(2011)은 노동생산성 변화는 외생적인 노동생

산성 충격과 함께 내생적인 인적자본 축적을 반영하고 있다고 가정한다. 노동생산

1) 이러한 모형은 선행연구들에서 “Life cycle model with risky human capital”로 불린다.
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성을 전부 외생적으로 가정하는 경우 노동생산성에 영향을 미치는 인적자본수준의

변화를 간과하게 되므로 생애주기상의 변동요인, 즉 외생적인 노동생산성 충격의

기여도가 과대측정될 가능성이 존재하기 때문이다. 이러한 가정의 차이로 인해 두

연구에서 생애소득 불평등에 대한 노동시장 진입 시점의 조건과 생애주기상의 변동

요인에 대한 기여도에도 차이가 나타나고 있다. Storesletten et al.(2004)의 경우에

는 생애주기상 변동요인의 기여도(53%)가 소폭 더 높게 나타나나, Huggett et

al.(2011)의 경우에는 초기 조건의 차이(61%)가 생애주기상 변동요인(39%)보다

더 중요하게 나타났다.

생애소득 불평등의 원인 규명이 연구의 주목적은 아니지만 본 연구와 관련이 높

은 해외 선행연구로는 Ionescu(2009)와 Guvenen et al.(2014)을 들 수 있다.

Ionescu(2009)에서는 고등학교 졸업 직후 시점에서의 인적자본, 학습능력 및 자산

의 양의 차이가 대학교 진학 선택을 통해 생애임금소득 불평등에 미치는 모형을 설

계하고, 정부의 학자금 대출 정책(federal student loan program)이 대학교 진학 선

택 및 생애임금 불평등도에 미치는 영향을 분석하였다. Guvenen et al.(2014)에서

는 고등학교 졸업 직후 시점에서의 인적자본, 학습능력 및 자산의 양의 차이가 생

애임금소득 패턴에 영향을 주는 모형을 설계한 후, 이를 통해 소득세 제도의 누진

성 변화가 세전 임금소득 불평등에 미치는 영향을 분석하였다. 소득세의 누진 정도

의 강화는 세후 임금소득의 감소를 의미하며, 이는 인적자본 투자를 저해하는 요인

이 되기 때문에 세전 임금 기준으로도 생애임금 불평등이 감소하게 된다는 논리이

다. Guvenen et al.(2014)에서는 미국에서 관찰된 1980년대 이후의 급격한 생애임

금소득 불평등 상승은 숙련편향적 기술변화(skill-biased technical change)와 함께

누진세율의 감소에 의해 대부분 설명됨을 보였다.

한국에서는 지니 계수와 5분위배율 등 횡단면 관점에서의 임금소득 불평등에 대

한 연구는 다양하게 진행되어 왔으나, 생애임금소득 관점에서 소득 불평등을 접근

한 연구는 많지 않다. 한종석 외(2015)에서는 국내의 다양한 소득통계를 바탕으로

횡단면 관점에서의 임금소득 불평등 정도를 포함하여 생애임금소득 불평등 정도를

계산하였다. 고용노동부의 고용형태별 근로실태조사를 바탕으로 출생 코호트

(cohort)별 및 연도별 생애임금소득 불평등 정도를 계산한 결과, 연령이 증가할수

록 임금소득의 불평등 정도가 심해지는 것으로 나타났다.2) 한종석 외(2015)에서는

연구의 목적상 연령별 임금소득의 평균 및 분산 등을 계산하였지만, 임금소득의 불
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평등 정도가 연령에 따라 증가하는 원인에 대한 분석을 실시하지는 않았다.

홍석철․전한경(2013)에서는 통계청의 가계동향조사를 바탕으로 생애 가구소득

불평등 정도를 추정하였다. 로그 가구소득의 분산이 연령에 따라 증가하는 현상(연

령 효과, age effect)을 생애임금소득 불평등으로 정의하고 그 원인을 실증분석하였

다. 연령 효과를 추정하는 과정에서 코호트 효과(cohort effect)와 연도 효과(year

effect)를 동시에 고려하기 위해 연령 더미가 아닌 연령 자체를 설명변수에 추가시

켜 연령이 한 단위 증가함에 따라 로그 임금소득의 분산이 얼마나 늘어나는지를 추

정하였다.3) 그리고 연령 효과, 즉 생애소득 불평등의 원인을 규명하고자 생애주기

상 가구 특성의 변화가 불평등 정도에 미치는 영향을 분석하였다. 분석 결과, 생애

주기상 가구주의 취업 여부와 가구 내 취업가구원 수의 변화가 생애 가구소득 불평

등에 유의미한 영향을 미치는 것으로 나타났다. 그리고 1990∼2010년 기간 동안 연

령별 가구소득 불평등의 정도가 확대되는 원인을 거시경제변수 측면에서도 분석하

였다. 분석 결과, 경제성장률, 실업률, 설비투자 증감률, GNI 대비 수출입 비중

등이 시간에 따른 연령별 가구소득 불평등 확대에 유의미한 영향을 미친 것으로 나

타났다.

본 연구와 국내 선행연구의 가장 큰 차이는 주제와 방법론에 있다. 국내 선행연

구에서는 생애 임금 및 가구소득의 불평등 정도를 측정하고, 홍석철․전한경(2013)

등 일부 연구에서 연령이 증가함에 따라 소득 불평등 정도가 증가하는 원인을 분석

하였다. 본 연구에서도 생애임금소득 불평등 정도를 추정하고, 연령이 증가함에 따

라 소득 불평등 정도가 증가하는 원인을 분석하는 점에서는 유사하다. 그러나 본

연구에서는 노동시장 진입 초기에 주어진 조건과 생애주기상 노동생산성 충격의 변

화 중 어느 것이 생애임금소득 불평등의 주요 원인인지를 밝히는 것이 주목적이라

는 점에 차이가 있다. 더 나아가 본 연구에서는 인적자본, 학습능력, 자산의 양 중

어떤 초기 조건이 생애임금소득 불평등에 미치는 영향이 큰지를 수량화하고 있다.

방법론 측면에서 국내 선행연구에서는 주로 축약형(reduced form) 실증분석 모형을

통해 생애임금소득 불평등 정도를 추정하고, 생애임금소득 불평등의 원인에 대해서

파악하고자 하였다. 본 연구에서도 생애임금소득 불평등 정도를 추정하는 데에는

2) 코호트별 생애임금소득 패턴은 본문에 담겨 있으며, 연도별 생애임금소득 패턴은 <부록>에

수록되어 있다.

3) 이는 로그 임금소득의 분산에 대한 연령 효과가 선형(linear)이라는 가정을 반영하고 있다.
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축약형 실증분석 모형을 사용하고 있으나, 불평등의 원인을 규명하는 분석에서는

구조적 모형인 생애주기모형을 활용하고 있다는 점에서 큰 차이가 있다.

본 논문은 다음과 같이 구성된다. 제Ⅱ장에서는 한국에서의 생애임금소득 불평

등 정도를 파악하기 위해 한국노동패널조사를 활용하여 연령별 임금소득 패턴을 추

정한다. 제Ⅲ장에서는 내생적인 인적자본 축적이 반영된 생애주기모형을 설계한다.

제Ⅳ장에서는 생애주기모형을 모수화(calibration)하며, 제Ⅴ장에서는 모수화된 생

애주기모형을 바탕으로 생애소득 불평등의 원인에 대한 수량적 분석을 실시한다.

마지막 제Ⅵ장에서는 결과를 종합하고, 생애소득 불평등 완화를 위한 정책적 시사

점을 제시한다.

Ⅱ. 연령별 임금소득 패턴의 추정

1. 자료 및 표본 선택

본 장에서는 한국노동패널조사를 활용하여 연령별 임금소득의 패턴을 추정한다.

여기서 추정된 평균, 분산, 왜도 등의 연령별 임금소득의 패턴은 다음 장에 소개될

생애주기모형의 모수화 목표통계로 사용된다. 본 논문에서는 Huggett et al.(2011)

의 방법론을 따라 연령별 임금소득 패턴을 추정하기 때문에 표본 선택의 방식도 기

본적으로 Huggett et al.(2011)을 참고하였다. 세전 연 근로소득 정보가 존재하는

한국노동패널조사 6차(2003년)∼19차(2016년)의 자료를 활용하였다. 한국노동패

널조사에서 세전 연 근로소득은 지난해를 기준으로 작성되므로, 분석에서 사용된

실제 임금소득 정보는 2002∼15년의 자료이다. 연령별 임금소득 패턴은 횡단면 자

료로도 추정이 가능하며, 횡단면 자료를 사용하는 경우 표본 수가 풍부하여 보다

정확한 추정이 가능하다는 장점이 있다. 이러한 횡단면 자료의 장점에도 불구하고

본 연구에서 표본 수가 많지 않은 한국노동패널조사로 연령별 임금소득 패턴을 추

정하는 이유는, 본 연구에 필수적인 노동생산성 충격의 추정에 패널자료가 반드시

필요한바, 분석의 일관성을 유지하기 위해서이다.

한편, 연령별 임금소득 패턴의 추정에 패널구조의 자료가 필요하지 않기 때문에

다음과 같은 방식으로 분석기간에 포함되는 각 연도마다 동일한 기준을 적용하여

독립적인 표본을 설정하였다. 우선 Huggett et al.(2011)에서처럼 남성 가구주로
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표본을 제한하였다. 이는 여성의 경우 결혼, 출산, 육아 등의 요인으로 경력단절이

발생할 가능성이 높으며, 이론적으로 설명하기 어려운 남녀 간 임금격차(gender

wage gap)로 인해 여성의 생애임금소득 패턴은 남성과 다른 모습을 보이기 때문이

다. 남녀간 임금소득의 차이에 대한 논의는 본 연구의범위를넘기 때문에 본 연구

에서는 남성에 한정하여 분석한다. 안정적인 분석 결과를 얻기 위해 표본을 임금근

로자4)인 가구주5)에 한정한다. 한편, 한국 남성의 군 복무 시기 및 노동시장 진입

시기, 공식 정년연령인 만 60세를 감안하여 연령은 30∼60세로 한정하였다.

추정치의 안정성을 위해 이상점(outlier)으로 간주할 수 있는 주 근로시간이 지나

치게 적은 경우와 많은 경우를 제외하였으며, 주 최저근로시간 가정에 부합하는 최

저소득 기준을 추가로 적용하였다. 구체적으로 주 근로시간이 15시간 이상이며 68

시간 이하인 표본을 선택하였다. 주 15시간 이상의 표본을 사용한 이유는 초단기

근로자들을 제외하기 위함이고, 분석기간에서 고용보험 등의 사회보험 의무가입 기

준이 주 15시간 이상이기 때문이다. 한편, 2004년 이후 법정 최대근로시간이 68시

간으로 제한됨에 따라 주 근로시간의 상한은 68시간으로 상정하였다.6) 최저 주 근

로시간에 부합되도록 주 15시간에 최저시급7)을 곱한 주 최저소득을 적용하여 그

이상의 임금소득을 가진 표본만 분석에 포함시켰다.

2. 추정 방법

다음과 같은 Huggett et al.(2011)의 추정식을 사용하여 연령별 임금소득 패턴을

추정하였다.

4) 분석기간에 포함되어 있는 각 연도마다 독립적으로 표본을 설정하고 있으므로, 특정 연도에

임금근로자인 경우 다른 연도에 임금근로자인지 여부와 상관없이 특정 연도의 표본에 포함된

다.

5) 표본에서 비가구주 남성의 비율이 높지 않으며, 비가구주 남성을 포함하는 경우에도 분석 결

과는 거의 유사하다.

6) 주 근로시간이 15시간 미만인 표본은 전체 표본의 약 0.52%(9,591개 중 5개)였으며, 주 근

로시간이 68시간을 초과하는 표본은 전체 표본의 약 7.35%(705개)로 나타났다. 68시간을 초

과하는 표본의 수가 적지 않으나, 이와 같은 표본 제한이 분석 결과에 미치는 영향은 크지 않

은 것으로 나타났다.

7) 세전 임금소득 변수는 2015년 기준 소비자물가지수로 물가조정을 하였으며, 최저시급은 2015

년 최저시급인 5,580원을 사용하였다.
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 (1)

표본 수가 적은 단점을 보완하면서 안정적인 추정치를 얻기 위해 각 연도마다 5

세 단위 연령집단(5-year centered age bin)8)을 정의한 후 각 연도마다 각 연령집단

에 대해서 로그 임금소득(연 근로소득)의 평균, 로그 임금소득의 분산, 임금소득의

지니 계수 및 왜도(평균값/중간값)를 계산하였다. 추정식에서 는 5세 단위로 정

의된 연령집단을 의미한다. 본 연구에서는 30∼60세를 분석대상으로 하며, 실제로

추정에 포함된 연령은 28∼62세이다. 는 출생연도를 의미하며, 는 각

표본이포함된 연도를 의미한다. 한국노동패널조사에서 세전 연 근로소득은 전년도

기준으로 조사되고, 분석에서 한국노동패널조사 6차(2003년)∼19차(2016년)의 자

료를 활용하기 때문에 실제 분석에 포함된 기간은 2002∼15년이다. 추정식의 피설

명변수인  는 각 연도의 각 연령집단에 대한 로그 임금소득의 평균, 로그

임금소득의 분산, 임금소득의 지니 계수, 왜도를 의미하며, 각 통계에 대해 별도로

실증분석을 한다. 각 통계에 대한 연령별 임금소득 패턴은 연령 효과(
)에 대

한 추정치로부터 계산된다. 그런데 는 에서 를 차감한 값으로 정의

되기 때문에 완전 다중공선성(perfect multicollinearity) 문제가 발생하여 위의 추정

식에서 연령 효과, 코호트 효과, 연도 효과가 개별적으로 식별 또는 추정될 수 없

다.9) 따라서 본 연구에서는 코호트 효과가 없다고 가정한 경우(
  )와 연

도 효과가 없다고 가정한 경우(
  )에 대하여 각각 연령별 임금소득 패턴

(
)을 분석한다. 코호트 효과가 없다고 가정한 경우(

  ) 실제 추정에

서는 연도 효과만 통제되고 있기 때문에 연도 효과가 통제된 추정치라고 부를 것이

다. 유사하게 연도 효과가 없다고 가정한 경우(
  ) 실제 추정에서는 코호트

8) 예를 들어 28∼32세의 표본은 30세 연령집단에 포함시켜 30세로 간주하고, 58∼62세의 표본

은 60세 연령집단에 포함시켜 60세로 간주한다. 5세 단위의 연령집단을 사용하는 이유는 추

정에 필요한 충분한 표본 수를 확보하기 위함이다. 연령별 임금소득의 패턴을 추정하기 위해

서는 각 연도마다 모든 연령집단에 대한 통계가 필요한데, 1세 단위로 정의하는 경우에는 표

본 수가 충분하지 않아 안정적인 추정치를 얻기 어렵다. 3세 단위로 연령집단을 정의하는 경

우와 5세 단위로 연령집단을 정의하는 경우 추정치는 유사하지만, 5세 단위로 추정할 때 연령

효과에 대한 추정치의 표준오차가 더 작아 본 연구에서는 Huggett et al.(2011)과 동일하게

5세 단위의 연령집단을 사용한다.

9) 이에 대해서는 Weiss and Lillard(1978)와 Deaton and Paxson(1994)을 참고하기 바란다.



한국의 생애소득 불평등 원인에 대한 분석 79

효과만 통제되고 있기 때문에 코호트 효과가 통제된 추정치라고 부를 것이다.

3. 추정 결과

<Figure 1>은 연령별 임금소득 패턴의 추정치, 즉 임금소득 패턴의 연령 효과

(
)를 보여준다. 임금소득 평균의 경우 로그 임금소득의 평균에 대한 추정치를

지수변환하였으며, 연도효과를 통제한 경우의 60세 임금소득 평균을 100으로 보아

단위를 정규화하였다. 그리고 임금소득의 평균, 로그 임금소득의 분산, 임금소득의

지니 계수 및 왜도(평균값/중간값) 모두에 대해 연도 효과가 통제된 경우와 코호트

효과가 통제된 경우의 40세 수치가 같아지도록 단위를 조정하였다.

<Figure 1> Age Profiles for Mean, Dispersion, and Skewness of Earnings
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Note: Mean earnings are plotted by converting the estimates for the mean of log wage income

by age.

Data: Korea Labor Institute, KLIPS(Korean Labor and Income Panel Study), 2003∼16.
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먼저, 연령별 임금소득의 평균은 연도 효과를 통제한 경우와코호트 효과를 통제

한 경우 모두 역U자 형태로 나타나고 있다. 연령이 증가할수록 임금소득의 평균이

증가하다가 은퇴시점이 다가올수록 임금소득이 감소하는 모습으로 대부분의 나라에

서 나타나는 전형적인 연령별 임금소득 평균의 패턴이라고 볼 수 있다.10) 연도 효

과를 통제한 경우에는 50세 근방에서 임금소득이 정점에 이른 후 감소하는 것으로

나타났으나, 코호트효과를 통제한 경우에는 54세를 정점으로 임금소득이 감소하는

패턴이 나타났다. 한편, 코호트 효과를 통제한 경우 연도 효과를 통제한 경우보다

빠른 속도로 연령에 따라 임금소득이 증가하는 것으로 나타났다. 본 연구에서 코호

트 효과를 통제하지 않은 경우(즉, 연도효과만을 통제한 경우) 40∼50대 임금소득의

평균값이 상대적으로 작게 나타나는 것은 평균적으로 교육수준이 낮은 40∼50년대

출생 근로자들의 낮은 임금소득이 반영된 결과일 것으로 추측된다. 만약 40∼50년

대 출생 근로자들에 대한 코호트 효과가 추가적으로 통제될 수 있다면, 40∼50대

임금소득의 평균에 대한 추정치가 보다 높게 추정될 것으로 예상된다.11)

본 논문의 주 관심사인 연령별 임금소득 불평등도의 변화는 연령별 로그 임금소

득의 분산과 임금소득의 지니 계수에 반영되어 있다. 로그 임금소득의 분산 및 임

10) 은퇴연령에 가까워질수록 표본 수가 줄어드는 표본선택편의 문제로 인해 은퇴 시점에 가까워

질수록 임금소득이 감소하는 패턴이 나타날 가능성도 있다. 이러한 문제를 보완하기 위해 주

된 일자리에서의 퇴직연령이 60세를 초과하는 표본, 즉 주된 일자리에서 60세까지 계속 근무

하는 표본만을 한정하여 연령별 임금소득의 평균을 추정하였다. 이 경우에도 기본 분석과 거

의 유사한 역U자의 연령별 임금소득 평균의 패턴이 나타나 표본선택편의 문제는 크지 않은

것으로 판단된다. 그러나 직장의 특성에 따라 연령별 임금소득의 패턴이 다르게 나타날 가능

성이 높다. 예를 들어 정년이 보장되며 임금피크제가 적용되지 않는 직장에 근무하는 특정 근

로자 집단에서는 역U자 형태의 패턴이 나타나지 않을 가능성이 높다. 본 연구에서는 이러한

이질성을 반영하고 있지 못하지만, 후속 연구를 통해 고용형태, 산업, 직종, 종사상 지위, 대

학 전공 등에 따른 연령별 임금소득 패턴의 이질성에 대한 분석이 보다 심도 있게 진행되기를

기대한다.

11) 표본 수가 풍부한 횡단면 자료인 고용형태별 근로실태조사를 활용하여 연령별 임금소득의 패

턴을 코호트 및 연도별로 분석한 한종석 외(2015)를 통해 연도 효과만 통제한 경우와 코호트

효과만 통제한 경우에 연령별 임금소득 평균의 패턴이 왜 다르게 나타나는지를 간접적으로 파

악할 수 있다. 한종석 외(2015)에서 연령별 임금소득 평균의 패턴은 코호트별(40∼70년대생)

로 차이가 비교적 크게 나타나는 반면, 연도별(2003년과 2013년)로는 차이가 작다. 다시 말

해 연령별 임금소득 평균 측면에서는 연도 효과는 작은 반면 코호트 효과는 크기 때문에 연도

효과를 통제한 경우와 코호트 효과를 통제한 경우 실증분석 결과에 차이가 발생하는 것으로

판단된다.
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금소득의 지니 계수는 연령이 증가함에 따라 지속적으로 증가하는 것으로 나타났

다. 55세 이후에 증가하는 속도가 빨라지는 것으로 나타나 55세 이후에 임금소득의

불평등도가 한층 확대된 것으로 보인다.12) 이러한 결과는 50세 근방에서 상당수의

근로자들이 주된 일자리에서 퇴직하고 이후 재취업 직장에서의 임금소득 감소가 반

영된 것으로 추측된다.13) 다시 말해 공식 정년연령인 만 60세까지 근속할 수 있는

안정적인 직장과 그렇지 않은 직장에서 근무하는 근로자들의 소득 차이가 불평등도

의 확대로 나타날 수 있다. 연령별 로그 임금소득의 분산과 임금소득의 지니 계수

에 대한 추정 결과는 연도 효과를 통제한 경우와코호트효과를 통제한 경우에 크게

차이가 나지 않았다.14)

로그 임금소득의 분산 및 임금소득의 지니 계수에 더하여 임금소득의 왜도는 연

령별 임금소득 불평등 및 임금소득의 분포에 대한 추가적인 정보를 제공한다. 임금

소득의 왜도는 분포가 평균을 중심으로 오른쪽으로 치우쳐 있는지 또는 왼쪽으로

치우쳐 있는지에 대해 말해준다. 평균값/중간값으로 정의된 왜도가 증가하고 있다

는 점은 상대적으로 임금소득이 높은 표본들이 많아지거나 상대적으로 임금소득이

낮은 표본들이 많아짐을 의미한다. 50세 근방에서 상당수의 근로자들이 주된 일자

리에서 퇴직한 후 재취업하는 한국의 상황을 고려할 때 왜도의 증가는 상대적으로

임금소득이 낮은 표본들이 더 많아지고 있을 가능성을 시사한다. 로그 임금소득의

분산 및 임금소득의 지니 계수와 마찬가지로 55세 이후에 왜도가 상대적으로 빠르

게 증가하는 패턴은 연령이 증가함에 따라 저소득 근로자들을 중심으로 임금소득

12) 로그 임금소득의 분산 추정치에 대한 95% 신뢰구간을 계산한 결과, 55세 이후에 추정치의

기울기가 통계적으로 유의하게 변하는 것으로 판단된다.

13) 한국노동패널조사의 ‘구체적 퇴직사유(임금근로자)’ 변수에서 권고사직, 명예퇴직 및 정년퇴

직을 주된 일자리에서의 퇴직으로 정의하는 경우, 2003∼16년의 퇴직연령 평균은 약 50세로

나타난다. 한편, 명예퇴직 및 정년퇴직만을 주된 일자리에서의 퇴직으로 정의하는 경우 퇴직

연령의 평균은 약 53세로 나타난다.

14) 연령별 임금소득의 분포에 대해서는 연도 효과와 코호트 효과가 비슷한 정도로 나타나기 때문

에 두 분석 간 차이가 크지 않은 것으로 보인다. 한종석 외(2015)에서 연령별 로그 임금소득

의 표준편차를 코호트 및 연도별로 비교한 내용을 살펴보면, 연령별 로그 임금소득의 표준편

차 패턴은 코호트별(40∼70년대생)로도 차이가 나며 연도별(2003년과 2013년)로도 차이가

나타난다. 두 경우 모두 전반적으로 우상향하는 패턴이 비슷하게 나타나므로 실증분석에서

코호트 효과를 통제하는 경우와 연도효과를 통제하는 경우에 유사한 패턴이 나타나는 것으로

판단된다. 코호트 및 연도 효과의 방향 및 크기에 대한 보다 면밀한 분석은 후속 연구에서 더

심도 깊게 다루어지기를 기대한다.



經濟學硏究 제 68 집 제 1 호82

불평등이 확대되고 있음을 보여준다. 연령별 임금소득의 왜도에 대한 추정 결과도

연도 효과를 통제한 경우와 코호트 효과를 통제한 경우에 크게 차이가 나지 않았

다.

본 연구에서 중요한 부분은 연령별 임금소득의 평균보다는 분포에 대한 통계, 즉

분산, 지니 계수 및 왜도이며 <Figure 1>에서 나타나듯이 한국에서는 연도 효과를

통제한 경우와 코호트 효과를 통제한 경우에 있어 연령별 임금소득의 분산, 지니

계수 및 왜도는 크게 차이가 나지 않는다. 따라서 앞으로의 분석에서는 Huggett et

al.(2011)과 유사하게 연도 효과를 통제한 경우를 기준으로 분석을 진행할 것이

다.15) 본 장에서 추정된 연령별 임금소득 패턴은 다음 장에서 소개될 생애주기모형

의 모수화를 위한 주요 목표통계로 활용된다. 모형에서 예측되는 연령별 임금소득

패턴이 실제 추정된 연령별 임금소득 패턴과 유사하도록 모형에서의 노동시장 진입

초기 조건인 인적자본, 학습능력 및 자산의 결합분포(joint distribution)가 결정될

것이다.

Ⅲ. 생애주기모형

본 장에서는 Huggett et al.(2011)의 모형을 준용하여 인적자본에 대한 투자 선

택이 반영된 생애주기모형을 설계한다.

1. 모형 환경

모형경제는 노동시장에 진입한 경제주체로만 구성되어 있으며, 노동시장 진입 시

기를 모형의 1기  로 가정하며 경제주체는  기까지 생존한다. 경제주체는 노

동시장 진입 후 공식적으로 노동시장에서 은퇴하는 시기   까지 근로하며, 은

15) 미국을 대상으로 연구한 Huggett et al.(2011)에서는 연도 효과를 통제한 경우와 코호트 효

과를 통제한 경우 임금소득의 분포와 관련된 통계에 상대적으로 차이가 크게 나타났다.

Huggett et al.(2011)에서는 기본 분석으로 연도 효과를 통제한 통계를 사용하고 있지만, 강

건성 검정을 통해 코호트 효과를 통제한 통계를 사용한 분석도 수행하였다. 그러나 결과적으

로 연도 효과를 통제한 목표통계를 사용할 때와 코호트 효과를 통제한 목표통계를 사용할 때

논문의 주요 분석 결과에 큰 차이가 발생하지 않았다. 따라서 한국에서도 연도 효과만 통제한

경우를 기준 분석으로 삼아도 문제가 되지 않을 것이라 판단한다.
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퇴 후에는 은퇴 전 소득과 상관없이 동일한 수준의 연금소득()을 지급받는다고

가정한다.16) 모형의 단순화를 위해 경제 내 인구는 매기 의 속도로 증가하며 경

제 전체의 인구수는 1로 일정하게 유지된다고 가정한다.17) 이러한 가정하에 각 연

령별 인구분포()는 다음의 두 조건을 만족한다.


  



      


(2)

2. 경제주체의 최적화 문제

1기에 노동시장에 처음 진입한 경제주체는 인적자본(), 자산(), 학습능력

()의 측면에서 서로 다르다. 여기서 학습능력은 시간에 따라 변하지 않는 개별 근

로자의특성이며, 인적자본과 자산은 근로자의 선택에 따라 매기 변한다. 인적자본

의 수준은 Ben-Porath(1967) 방식의 인적자본 축적함수에 따라 변한다고 가정한

다.18) 다시 말해 다음 기 인적자본의 양은 매기 인적자본에 투자하는 시간()에

16) 물론 현실에서는 일부 근로자만이 은퇴 후 국민연금 등의 공적연금을 수급받으며, 연금소득

의 수준도 은퇴 전 소득에 비례하는 것이 일반적이다. 본 연구에서는 노동시장 진입 후부터

은퇴 전까지의 임금소득 불평등이 주요 관심대상이므로 주로 은퇴 후 소득에 영향을 미치는

연금제도에 대한 부분은 단순화하였다. 공적연금제도가 은퇴 전의 근로유인, 인적자본에 대

한 투자, 저축 등에 영향을 줄 수 있는 부분이 있다. 그러나 공적연금제도가 은퇴 전 생애소

득 불평등에 미치는 영향은 노동시장 진입 초기의 조건과 생애주기상의 노동생산성 충격보다

는 상대적으로 크지 않을 것으로 판단된다. 공적연금제도가 은퇴 전후의 생애임금소득 불평

등에 미치는 영향은 후속 연구에서 이어질 수 있기를 기대한다.

17) 본 연구의 분석기간인 2002∼15년 동안 한국 남성의 연평균 인구증가율은 약 1.29%로 나타

났다. 연평균 인구증가율은 2011년 이후 추세적으로 점차 낮아지고 있으나, 분석기간 동안에

는 평균을 중심으로 대체로 안정적으로 유지된 것으로 판단된다.

18) 인적자본 축적함수는 본고에서처럼 Ben-Porath(1967) 형태를 가정할 수도 있고 경험학습

(learning by doing)의 형태를 가정할 수 있다. Ben-Porath(1967) 형태의 경우 일하는 시간

또는 여가의 일부를 인적자본 축적에 투입해야 인적자본이 늘어나는 반면, 경험학습의 형태

는 별도의 시간투입 없이 직장에서 일을 하는 과정에서 인적자본이 자연스럽게 축적된다. 두

함수 형태 중 어느 것이 더 적절한지에 대한 합의는 아직 없는 것으로 보이며, 이와 관련된

논의는 Hansen and Imrohoroglu(2009), Wallenius(2011), Blandin(2018) 등을 참조하기

바란다. Blandin(2018)에서 생애임금소득의 증가율(growth rate of life cycle earnings) 관

점에서는 Ben-Porath(1967) 형태가 적합하다는 결론을 따라 본 연구에서는 Huggett et

al.(2011)과 같이 Ben-Porath(1967) 형태의 인적자본 축적함수를 가정한다. 경험학습 형태
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따라 변하게 되며, 인적자본이 축적되는 속도는 현재 기의 인적자본 양이 많을수

록, 학습능력이 뛰어날수록 빠르다. 한편, 경제주체는 생애소비 평탄화를 위해 매

기 저축과 차입의 양을 선택하며, 그 결과 자산의 양이 변하게 된다. 경제주체는

노동시장 진입 후부터 은퇴 전까지 매기 주어진 시간을 현재 기에 임금소득을 발생

시키는 근로에 사용할 것인지 아니면 다음 기에 임금소득을 높이는 인적자본 축적

에 사용할 것인지를 결정한다. 근로시간()에 더 많은 시간투자를 하는 경우 현재

의 임금소득을 높일 수는 있으나 미래 인적자본의 양이 줄어 미래의 임금소득이 낮

아질 가능성이 있다. 한편, 인적자본 축적에 더 많은 시간을 할애하는 경우 현재의

임금소득은 낮아질 수 있으나 미래 인적자본의 양이 늘어 미래의 임금소득이 더 높

아질 수 있다. 경제주체는 생애 효용을 극대화하는 관점에서 매기 적정 노동시간

() 및 인적자본 투자시간()을 결정하게 된다.19)

구체적으로 1기에 노동시장에 진입한 초기 조건이   인 경제주체의

최적화 문제는 다음과 같다.

max          

 




  



   



 (3)



             ∀

   i f   
 i f  ≥ 

의 인적자본 축적함수를 가정한 분석 결과와의 비교는 본 연구의 범위를 넘으므로 후속 연구

를 통해 진행될 수 있기를 기대한다.

19) 인적자본 투자시간()에 대한 최적화 조건은 다음과 같다.

  exp  

여기서  는 미래의 인적자본 한 단위 증가에 따른 기대 미래 효용증가

분을 의미한다. 위 식의 좌변은 인적자본 투자시간을 한 단위 늘렸을 때의 비용을 의미하며

우변은 인적자본 투자시간을 한 단위 늘렸을 때의 편익을 나타낸다. 구체적으로 좌변은 인적

자본 투자시간을 한 단위 늘렸을 때 포기해야 하는 현재의 임금소득을 효용 단위로 표현한 것

이며, 우변은 현재 인적자본 투자시간을 한 단위 늘렸을 때 증가하는 미래 인적자본이 미래

효용에 미치는 영향을 나타낸다.
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   i f   
 i f  ≥ 

    exp      

    ∀       ∀ ≥ 

   ≥

        

는 실질이자율을 나타낸다. 는 인적자본 한 단위에 대한 임대료(rental rate)

를 의미하며, 1기의 단위 임대료()는 1로 정규화한다. 단위 임대료는 연령이 한

단위 증가할 때 노동생산성 증가율()만큼 상승하여 기의 임대료는   

  로 결정된다고 가정한다. 는 기의 노동생산성 충격을 의미하며,  

  는 1기부터 기까지 누적된 노동생산성 충격을 나타낸다. 근로자는 매기

순자산()으로부터의 이자소득과 근로소득()을 얻으며, 은퇴 전에는 정률()

의 근로소득세를 내고, 은퇴 후에는 동일한 수준의 연금소득()을 지급받는다.

노동시장에 진입한 근로자는 주어진 초기 조건   과 매기의 예산제약

하에서 생애 효용의 현재가치 합을 극대화하는 소비(
 

  


), 근로시간

(
 

  

 
), 인적자본 투자시간( 

 
  

 
),20) 다음 기 인적자본의 양

(
 

  

 
) 및 순자산(

 
  


)의 양을 결정한다. 여기서 근로자

의 모든 선택이 초기 조건()과 외생적인 노동생산성 충격()에 의존하게 되는

점을 주목할 필요가 있다. 특히 임금소득이 인적자본의 양과 근로시간을 통해 초기

조건과 외생적인 노동생산성 충격에 의존하게 되므로, 초기 조건이 다르거나 서로

다른 노동생산성 충격을 경험하는 개별 근로자들 간에 생애임금소득 차이가 발생하

게 된다.

3. 모형의 균형

본 모형은 인적자본에 대한 임대료와 실질이자율이 외생적으로 주어진 부분균형

모형으로 다음과 같은 균형(stationary equilibrium)을 정의한다. 모형의 균형은 ①

20) 본 모형에서는 근로시간 및 인적자본 투자시간에 대한비효용을 명시적으로 고려하고 있지 않

으므로, 은퇴 후 근로시간 및 인적자본 투자시간은 0으로 정의한다.
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소비, 근로시간, 인적자본 투자시간, 인적자본,순자산에 대한 선택함수, ② 근로자

들의 총 근로소득세()와 은퇴자들에 대한 연금소득(), ③ 노동시장 진입 초기

조건()의 분포()로 구성되며 이들 구성요소는 다음과 같은 조건을 만족한다.

1) 외생적으로 주어진 인적자본에 대한 임대료와 실질이자율하에 근로자들의 선

택함수는 근로자의 최적화 문제의 해이다.

2) 주어진 노동시장 진입 초기 조건()의 분포()하에서 은퇴자들의 연금소득

()은 다음과 같이 결정된다.

    



 
  



 
  

   



 (4)

Ⅳ. 모형의 모수화(calibration)

본 장에서는 모형이 한국의 실제 경제상황과 연령별 임금소득 패턴을 잘 반영하

도록 모형의 주요 파라미터(parameter) 값을 결정(모수화)한다.

1. 함수 형태의 정의

소비에 대한 효용함수는 국내외 여러 선행연구에서 널리 사용되는 CRRA

(constant relative risk aversion) 형태의 효용함수를 가정한다. 상대적 위험기피도

()가 소비수준에 따라 변하지 않고 일정한 경우를 가정한 것으로 다음과 같이 나

타낼 수 있다.

  
  

(5)

모형에서 다음 기의 인적자본수준을 결정하는 Ben-Porath(1967) 형태의 인적자

본 축적함수는 Ionescu(2009), Huggett et al.(2011), Guvenen et al.(2014)에서

와 같이 다음의 함수 형태를 가정한다.
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 (6)

여기서 는 인적자본에 투자하는 시간 한 단위가 증가할 때 다음 기 인적자본이

증가하는 정도를 결정하는 탄력성 파라미터이다. 탄력성 파라미터가 클수록 인적자

본 투자에 따라 축적되는 인적자본이 커져 생애임금소득 상승률을 높이게 된다.

2. 초기 조건 및 노동생산성 충격에 대한 분포 가정

인적자본, 자산, 학습능력에 대한 노동시장 진입 초기 조건()의 분포()는

Huggett et al.(2011)에서와 같이 다음과 같은 다변수 로그 정규분포(multivariate

lognormal distribution)를 따른다고 가정한다.

  ∼ (7)

    












  

 
 

  


(8)

다음 기 인적자본의 양은 다음과 같은 인적자본 축적함수를 통해서 결정된다.

    exp      exp      
  (9)

여기서   은 다음 기 인적자본의 양에 외생적으로 영향을 주는 노동생산성 충

격이다. 본 연구에서 노동생산성 충격은 로그 정규분포를 따르고, 매기 서로 독립

적이고 동질적인 독립항등분포(independent and identically distributed: iid)를 가정

하며 다음과 같이 표현할 수 있다.

∼   
  (10)

식 (9)에서현재 기 인적자본에 대한 시간투자가 0인 경우(  ), 다음 기 인적
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자본의 양은 다음과 같이 나타난다.

    exp      exp    (11)

즉, 다음 기 인적자본의 양은 현재 기의 인적자본의 양에서  exp    만큼

감가상각되고 남은 양으로 결정된다. 따라서 식 (11)로부터 매기 평균적인 인적자

본의 감가상각률()은    exp   로 정의할 수 있다.21) 노동생산성

충격이 로그 정규분포를 따르므로 매기 평균적인 인적자본의 감가상각률()을 다

음과 같이 나타난다.

   exp    exp 
 (12)

3. 파라미터의 결정

본 모형에서의 파라미터들은 크게 두 가지 분류로 구분할 수 있다. 먼저 선행연

구에서 차용되거나 자료로부터 직접 계산하여 모형과 상관없이 모형 외부에서 결정

되는 파라미터가 있다. 본 연구에서 특별한 점은 다음 기 인적자본의 양에 영향을

주는 노동생산성 충격의 분포와 관련된 파라미터가 자료를 통해 모형 외에서 추정

된다는 점이다. 나머지 파라미터들은 모형에서 생성된 통계와 실제 자료에서의 목

표통계를 일치시키는 과정(모수화)을 통해 모형 내에서 결정된다.

(1) 모형과 상관없이 결정되는 파라미터: 노동생산성 충격의 분포

모형과 상관없이 결정되는 파라미터 중 가장 중요한 파라미터는 다음 기 인적자

본수준에 영향을 주는 외생적인 노동생산성 충격의 분포와 관련된 파라미터이다.

구체적으로 로그 노동생산성 충격()의 평균()과 표준편차()를 추정해야 한

다. 본 연구에서는 Huggett et al.(2011)의 방법론을 사용하여 해당 파라미터를 추

정한다. 이론적으로 개인의 연령별 시간당 임금(
)은 단위 노동공급 시간에 제공

21) 본 논문의 모수화 기준으로 exp는 1보다 작게 결정된다.
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되는 인적자본 서비스()에 대한 임대료로 볼 수 있으며, 다음과 같이 표현할 수

있다.22)


    exp      (13)

 exp         


연령대별 시간당 임금은 노동생산성 충격()에 의해 영향을 받으며, 동시에 근

로자가 인적자본 축적에 투자하는 시간()에도 영향을 받는다. 그러나 은퇴연령

()에 가까워질수록인적자본 축적에 시간을 투입할 유인이 거의 없어지므로 은퇴

연령에 가까운 특정 연령( ≤ ) 이후 연령에 대해서 시간당 임금은 온전히노동

생산성 충격에 의해 결정될 가능성이 높다. 극단적으로 은퇴연령에 가까운 특정 연

령 이후에는 인적자본 투자시간이 0이 된다고 가정( ≥ 
 )하면, 연령별 시간

당 임금은 다음과 같이 노동생산성 충격과 인적자본의 함수로만 표현된다.


    exp     exp    (14)

따라서 은퇴연령에 가까운 특정 연령( ≤ ) 이후의 연령( )에 대한 시

간당 임금은 반복적인 대입과 로그변환을 통해 다음과 같이 표현할 수 있다.

  
          

  

 exp   (15)

22) 한국에서는 임금구조에 연공성이 상대적으로 강해 연령별 임금과 생산성 간의 이론적 관계가

성립하지 않을 가능성이 높다. 이러한 연공성은 동일한 직장에서 근무하며 정년이 보장되는

근로자(공무원, 교원, 공공기관 종사자 등)를 중심으로 상대적으로 강하게 나타날 것이다.

생애주기 임금소득을 분석하는 본 연구에서 연령별 임금소득의 평균은 이직에 따른 임금소득

의 변화도 반영하고 있다. 특정 직장에서 임금의 연공성이 강하더라도 자발적 또는 비자발적

으로 이직이 발생하여 재취업하는 경우에는 임금이 생산성에 맞게 재조정될 가능성이 높다.

특히 주된 일자리에서의 퇴직 및 재취업 가능성이 높은 50세 이상에서는 재취업 과정에서 임

금과 생산성 간 차이가 일부 조정될 것이기 때문에 50세 이상에서는 임금과 생산성 간 이론적

관계의 괴리가 크지 않을 것이다. 본 연구에서 노동생산성 충격의 추정에 50∼60세 근로자의

임금자료를 사용하기 때문에 임금제도의 연공성과 관련된 오차는 크지 않을 것으로 판단된다.
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≡ ln   
      

  



  
 (16)

시간당 임금 자료에 측정오차(measurement errors)가 있음을 감안하여 다음과 같

이 자료에서 관측된 로그 시간당 임금(  )을 실제(true) 로그 시간당 임금

(  


)과 측정오차(  )의 합으로 정의한다.

   ≡  


   ,    ∼
  (17)

이를 바탕으로 자료에서 측정된 년 기준 시간당 임금 상승률( )을 다음과 같

이 정의한다.

  ≡      




      (18)

   
 

  



       

년 기준 시간당 임금 상승률( )에 대한 정의와 노동생산성 충격()과 측정

오차()의 분포가 시간()과 근로자()에 대해 독립적이고 동질적인독립항등분포

(iid)를 따른다는 가정으로부터 다음과 같은 적률 조건(moment condition)을 도출

할 수 있다.

      
 ∀≤  (19)

     
 ∀ ≤  (20)

여기서   및 은 기에 측정된 특정 연령() 이상의 근로자에 대한 년

및 년 기준 시간당 임금 상승률을 나타낸다. 위의 적률 조건과 적당한 에 대한

가정을 바탕으로 GMM(generalized method of moment) 추정법으로 로그 노동생

산성 충격의 분산(
)과 측정오차의 분산(

)을 추정할 수 있다. 로그 노동생산성
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충격의 분산(
)과 측정오차의 분산(

)이 식별되기 위해서 은 적어도 2보다는

커야 하며, 의 가정에 따라 적률 조건의 개수가 달라진다. 예를 들어, 을 2로

가정하는 경우 적률조건은 3개가 되며, 을 3으로 가정하는 경우 적률조건은 6개

가 된다. 추정하는 파라미터의 개수는 2개이나 적률 조건은 각각 3개와 6개가 되어

두 경우 모두 과다식별(over-identification) 추정이 된다.

추정에 사용된 자료는 제Ⅱ장에서 연령별 임금소득 패턴의 추정 시 사용했던 한

국노동패널조사이며, 연령집단을 제외하고 분석기간, 주 근로시간 및 주 최저소득

에 대한 표본 선택 기준은 제Ⅱ장에서의 기준과 동일하다. 중요한 차이점은 노동생

산성 충격의 추정에 패널구조의 자료가 필요하다는 점이다. 노동생산성 충격을 추

정할 때 매해 특정 근로자의 1년, 2년, 3년 기준 임금 상승률 계산이 필요하므로

매해 표본을 선택할 때 이후 3년 연속으로 임금근로자인 표본만을 한정하여 사용하

였다. 여기에 인접한 1년간 임금 상승률이 20배 이상 증가하거나 감소한 경우는 이

상점으로 간주하여 표본에서 제외하였다.

각 연도()별로 은퇴 연령에 가까운 특정 연령() 이상의 근로자()에 대해서

년 기준 시간당 임금 상승률( 
 )을 계산하고, 아래와 같은 표본 유사치(sample

analog)를 활용하여 추정에 필요한 변수를 생성하였다.

  ≃   ≡ 

 
  

 

 
 (21)

  ≃  
 ≡ 

 
  

 

    


(22)

   ≃   ≡

 
  

 

      (23)

본 연구에서는 Huggett et al.(2011)에서와 같이 더 많은 정보를 사용하는 이

3인 경우에 대해서 로그 노동생산성 충격의 분산(
)과 측정오차의 분산(

)을 각

각 추정하였다. 또한 은퇴시점에 가까운 특정 연령()은 45세와 50세로 나누어 추

정하였다. 추정에는 2단계 GMM 추정법을 사용하였으며, 가중치 행렬로는 항등행

렬을 사용하였다. <Table 2>는 로그 노동생산성 충격의 분산(
)과 측정오차의 분
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산(
)의 추정 결과를 보여주며, 분산에 대한 추정치를 표준편차로 변환하여 보고

하였다.

<Table 2> Estimation of Human Capital Shocks

Period Age range   

2003∼16
45∼60 3 0.038 0.179***

50∼60 3 0.076** 0.168***

Note: ***, **, and * indicate statistical significance at 1%, 5%, and 10% levels, respectively.

추정 결과, 45∼60세에 대해서 추정한 경우에는 로그 노동생산성 충격의 표준편

차가 통계적으로 유의하지 않았다. 이러한 결과는 45∼49세 근로자의 경우 여전히

인적자본에 투자하고 있을 가능성이 높아 추정의 식별 가정을 위배하고 있기 때문

에 나타나는 것으로 추측된다. 한편, 50∼60세에 대해서 추정한 경우에는 로그 노

동생산성 충격의 표준편차가 0.076으로 추정되었으며 통계적으로 유의했다.23)

Huggett et al.(2011)은 미국의 PSID를 사용하여 다양한 연령집단 및 기간24)에

대해서 로그 노동생산성 충격의 표준편차를 추정하였다. 표본 선택에 따라 로그 노

동생산성 충격의 표준편차에 대한 추정치는 0.104∼0.142, 측정오차의 표준편차에

대한 추정치는 0.130∼0.159로 나타났으며, 기본 분석에서 사용한 로그 노동생산

성의 표준편차에 대한 추정치는 0.11125)로 본 분석의 추정치보다 다소 높다. 이는

자료에서 로그 임금소득의 분산이 연령에 따라 증가하는 속도가 한국보다 미국에서

더 빠르게 나타나는 점과 부합한다.

23) 식별 가정을 만족시키기 위해서는 최대한 60세에 가까운 표본만을 선택하여 추정에 사용해야

할 것이나, 60세에 가까워질수록 표본 수가 작아 추정이 불가능하다는 문제가 발생한다. 53

∼60세의 경우부터 표본 수가 확보되어 추정이 가능하나, 본 연구에서는 연령별 임금소득의

평균이 50세를 정점으로 감소하기 시작하는 점을 감안하여 50∼60세 표본을 사용하여 노동생

산성 충격을 추정한다.

24) Huggett et al.(2011)은 최종적으로 1969∼2004년에 대한 노동생산성 충격의 추정치를 모형

에 반영하고 있지만, 강건성 검정 차원에서 부분 기간(sub-period)인 1969∼81년과 1982∼

2004년에 대해서도 노동생산성 충격을 추정하고 있다. 본 연구에서 사용하는 한국노동패널조

사는 미국의 PSID만큼 시계열이 길지 않아, 부분 기간에 대한 노동생산성 충격은 추정하지

않았다.

25) 이 경우 측정오차의 표준편차는 0.137로 나타나 본 연구에서의 추정치보다 소폭 낮다.
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위의 과정을 통해 로그 노동생산성의 표준편차()를 추정하고 평균()은 은퇴

연령 근처에서 연령별 임금소득의 평균이 감소하는 속도를 감안하여 결정된다.

<Figure 1>에 나타나듯이 본 연구에서는 51세부터 임금소득의 평균이 감소하며,

임금 변화율의 평균은 약 -1.72%로 나타나고 있다. 노동생산성이 로그 정규분포

를 따르므로 노동생산성의 평균은 exp 
가 된다. 본 모형에서 가정하고

있는 인적자본 축적함수의 형태와 은퇴연령에 가까운 50세 이상에서 인적자본에 대

한 시간투자가 전혀 없다는 가정 아래 평균적인 인적자본의 감가상각률()은 식

(12)와 같이  exp 
로 계산된다. 연령이 증가함에 따라 외생적으로

노동생산성이 의 속도로 증가한다고 가정하였으므로 50세 이상에서 연령 간 평균

임금소득의 변화율은     로 계산된다.

한국노동패널조사에서 해당 분석기간 동안 연간 임금소득 상승률의 평균은 약

1.09%로 나타나 외생적인 노동생산성의 증가율()을 0.0109로 설정하였다. 외생

적으로 주어진 노동생산성 증가율(  )과 독립적으로 추정된 로그 노동생

산성 충격의 표준편차(  ) 및 50세 이후의 임금소득 변화율(-1.72%)을

바탕으로 인적자본의 감가상각률()을 계산하면 약 2.78%가 된다. 따라서 로그

노동생산성 충격의 평균()은 -0.031로 결정된다.

(2) 모형과 상관없이 결정되는 파라미터: 기타

제Ⅱ장에서 연령별 임금소득 패턴을 분석할 때 남성 가구주의 군 복무 의무를 고

려하여 30세에 노동시장에 처음 진입하는 것으로 가정하였으므로 모형에서의 1기

(  )는 30세를 의미한다. 그리고 실증분석에서 남성 가구주가 공식 은퇴연령인

만 60세에 은퇴하는 것으로 가정하였으므로 모형에서 일하는 기간은 30∼60세로 설

정하였다. 따라서 모형에서는 1기부터 31기까지 근로를 하고 32기(  )부터

은퇴자가 된다. 통계청의 생명표에 따르면, 분석기간인 2002∼15년 동안 남성 30

대의 기대여명의 평균은 약 47년이다. 따라서 노동시장에 처음 진입한 근로자는 47

기(  )를 살다가 48기에 사망하는 것으로 가정한다. 통계청의 경제활동인구조

사에서 2002∼15년의 연평균 남성의 인구증가율은 약 1.29%로 나타나 모형에서의

인구증가율()은 0.0129로 설정하였다.
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효용함수에 나타나는 상대적 위험기피도()는 Ionescu(2009)와 Huggett et al.

(2011)을 포함하여 다수의 거시경제학 선행연구에서 널리 사용되는 값인 2를 가정

하였다. 실질이자율()은 World Bank에서 제공하는 자료26)에서 2002∼15년 기간

동안의 평균인 3.52%를 사용하였다. 본 모형은 부분균형모형을 가정하고 있으며,

Ionescu(2009)와 Guvenen et al.(2014)에서와 같이 시간할인인자()는  

로 정의하며 연평균 실질이자율 3.52%를 반영하여 0.966으로 설정하였다.

사회보험료를 포함한 근로소득세율은 2002∼15년의 OECD에서 제공하는 한국

자료27)를 평균하여 계산하였다. 특정 연도에 대해 다양한 가구 형태 및 소득수준에

해당하는 근로자들의 평균 실효소득세율(net personal average tax rate)을 평균하

고, 이를 2002∼15년 기간에 대해 다시 평균하여 10.87%로 설정하였다. 현실에서

는 임금소득의 수준에 따라 근로소득세가 누진적으로 적용되지만, 본 연구에서는

분석의 단순화를 위해 모든 소득수준에 대해 동일한 평균 소득세율을 적용하였다.

모형에 누진세가 반영되는 경우 누진세율이 근로시간 및 인적자본 투자시간에 영향

을 주고 생애임금소득에 차이를 줄 수 있지만, 본 연구에서는 소득세제가 생애임금

소득 불평등에 미치는 영향보다는 노동시장 초기 조건과 생애주기상의 노동생산성

충격이 생애소득 불평등에 미치는 영향에 우선적으로 초점을 두고 있어 소득세의

누진성을 반영하지 않았다. 누진세제가 생애임금소득 불평등에 미치는 영향에 대한

분석은 후속 연구를 통해 진행될 수 있기를 기대한다.

마지막으로 자산의 초기 분포는 한국노동패널조사에서 30세 연령집단의 순자산

분포를 바탕으로 설정하였다. 노동시장 진입 초기 조건 중 자산의 경우는 인적자본

및 학습능력과 다르게 실제로 자료에서 관측 가능한 변수이다. 자산의 분포는 인적

자본 및 학습능력과 마찬가지로 로그 정규분포를 따른다고 가정한 후 실제 자료로

부터 평균()과 표준편차()를 계산한다. 2002∼15년의 한국노동패널조사를 사

용하여 모형에서 노동시장에 처음으로 진입하는 연령인 30세의 자산 분포를 참고하

였다. 연령대를 제외한 표본 선택 기준은 제Ⅱ장에서 연령별 임금소득 패턴을 분석

26) World Bank, “Real Interest Rate”(https://data.worldbank.org/indicator/FR.INR.RIN

R?locations= KR&view=chart)를 참조하기 바란다.

27) OECD, “Taxing Wages”(https://stats.oecd.org/index.aspx?DataSetCode=AWCOMP)를

참조하기 바란다.
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하는 경우와 동일하게 적용하였다. 30세 연령집단28)에 포함된 개인의 순자산의

양29)을 해당 연령의 평균 임금소득으로 나눈 값을 계산하고, 이 비율에 로그를 취

한 값인 ln(순자산/연령 평균임금)을 바탕으로 모형에서의 로그 자산의 평균과 표

준편차를 계산하였다. 여기서 문제는 ‘순자산/연령 평균임금’ 변수가 음수를포함하

고 있어 로그 정규분포로 근사하기 어렵다는 점이다. Huggett et al.(2011)의 방식

을 따라 ‘순자산/연령 평균임금’의 분포를 오른쪽으로 이동시켜 ‘순자산/연령 평균

임금’ 변수의 95%가 양수가 되도록 조정한 후, 95%에 대해서만 로그를 취해 평균

및 분산을 계산하였다. ‘순자산/연령 평균임금’ 변수를 1.551만큼 오른쪽으로 평행

이동시켜 양수가 되는 95%에 대해 로그를 취한 로그 ‘순자산/연령 평균임금’의 평

균()은 0.484로 나타났으며 표준편차()는 0.664로 나타났다. 모형에서 순자

산은 ‘순자산/연령 평균임금’에서 1.551을뺀 값에 30세의 평균 임금소득을 곱한값

이 된다. 지금까지 설명한 모형과 상관없이 결정되는 파라미터는 <Table 3>에 정리

되어 있다.

마지막으로 인적자본 축적함수의 탄력성 파라미터()는 0.7로 설정하였다. 탄

력성 파라미터는 인적자본 축적에 한 단위 시간을 투입할 때 다음기 인적자본을 얼

마나 많이 증가시키는지를 결정하는 파라미터이다. 따라서 학습능력() 등 다른

모든 조건이 동일하다면 가 클수록 연령별 임금소득의 기울기가 크게 나타날 것

이다. Browning et al.(1999)에서 선행연구들을 조사한 결과에 의하면, 인적자본

축적함수의 탄력성 파라미터 추정치는 0.5∼0.9로 나타났다. Ionescu(2009)와

Huggett et al.(2011)에서는 중간값인 0.7을 사용하였으며, Guvenen et al.(2014)

에서는 0.8을 사용하였다. 본 연구에서도 Ionescu(2009)와 Huggett et al.(2011)

에서와 같이 0.7을 사용한다.

28) 표본 수 확대를 통한 안정적인 수치를 얻기 위해 연령별 임금소득 패턴 분석과 마찬가지로 5

세 단위 연령집단을 사용하였다. 따라서 30세 연령집단은 실제로는 28∼32세를 포함하고 있

다.

29) 순자산의 양은 명목변수이므로 세전 임금소득 변수와 마찬가지로 2015년 기준 소비자물가지

수를 사용하여 실질변수로 변환하였다.
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<Table 3> Predetermined Parameters

Parameter Description Value Remarks

 Life expectancy 47
Life expectancy at age 30 in Life Tables(Staticstic

Korea)

 Retirement age 32 Assume that agents work from age 30 to age 60

 Population growth rate 0.0129
Mean of annual population growth rate for

2002∼15


Labor productivity

growth rate
0.0109

Mean of annual real wage growth rate for

2002∼15

 Relative risk aversion 2.0000 Huggett et al.(2011) etc.

 Real interest rate 0.0352 World Bank Website, see the footnote 26

 Time discount factor 0.9960 , Guvenen et al.(2014)

 Labor income tax rate 0.1087 OECD Website, see the footnote 27


Elasticity of human

captial
0.7000 Ionescu(2009), Huggett et al.(2011)



Mean of ln(labor

productivity)
-0.0311

Mean of annual real wage growth rate for aged

51∼60



Standard deviation of

ln(labor productivity)
0.0763 Estimated using KLIPS, see the text



Mean of

ln(assets/income)
0.4842

Calculated using net assets and wage income data

in KLIPS



Standard deviation of

ln(assets/income)
0.6638

Calculated using net assets and wage income data

in KLIPS

(3) 모형 내부에서 결정되는 파라미터

모형 내부에서 결정되는 파라미터는 총 8개이다. 은퇴자들의 연금소득()은 아

래의 정부 예산제약식을 만족시키는 값으로 모형의 균형에서 결정된다.

    



 
  



 
  

   



 (24)

나머지 7개의 파라미터는 노동시장 진입 초기 조건()의 분포와 관련된 파라미

터이다. 구체적으로 7개 파라미터는 로그 인적자본의 평균(), 로그 학습능력의

평균(), 로그 인적자본의 표준편차(), 로그 학습능력의 표준편차(), 로그
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인적자본과 로그 자산의 상관계수(), 로그 인적자본과 로그 학습능력의 상관계

수(), 로그 자산과 로그 학습능력의 상관계수()이다. 7개의 파라미터가 결

정되면 한국노동패널조사에서 직접 추정되는 로그 자산의 평균() 및 표준편차

()와 함께 다음과 같이 노동시장 진입 시기의 초기 조건 분포가 결정된다.

  ∼ (25)

    












  

 
 

  















  

 
 

  


(26)

본 연구에서는 초기 조건의 분포와 관련된 7개의 파라미터를 모수화하기 위해 30

세, 40세, 50세, 60세에 대한 임금소득의 평균(4개), 로그 임금소득의 분산(4개),

평균값/중간값으로 정의된 연령별 왜도(4개)를 사용하였다. 그리고 왜도가 55세에

일시적으로 감소하는 패턴을 반영하기 위해왜도에 대해서는 55세의 값도 목표통계

에 포함시켰다. 따라서 총 13개의 목표통계를 고루 잘 맞추도록 초기 조건의 분포

와 관련된 7개의 파라미터가 모형 내에서 결정된다.

<Figure 4>는 제Ⅱ장에서 한국노동패널조사를 사용하여 추정된 연령별 임금소득

패턴과 모수화 결과 모형에서 예측되는 연령별 임금소득의 패턴을 비교하고 있다.

본 연구의 모형에서 연령별로 노동생산성 충격의 분포가 동일하다는 단순한 가정은

연령별 임금소득의 평균을 정확히 맞추기 어려운 단점으로 작용한다. 이러한 점을

감안했을 때 본 모형은 연령별 로그 임금소득의 분산, 연령별 임금소득의 지니 계

수, 연령별 임금소득의 왜도를 중심으로 연령별 임금소득의 패턴을 비교적 잘 맞추

고 있는 것으로 판단된다. 특히 본 연구에서 가장 중요한 연령별 임금소득의 분산

을 잘 맞추고 있다. <Table 5>는 <Figure 4>에 나타난 연령별 임금소득 패턴 중 목

표통계로 사용된 연령별 임금소득 통계와 모형에서의 해당 통계를 보여준다.

Huggett et al.(2011)의 모수화 결과와 유사하게 연령별 임금소득의 평균에 대해

서는 모형의 설명력이 다소 떨어지는 것으로 나타났다. 자료에서 나타나는 역U자

의 형태를 정확히 맞추기는 어려웠다. 이러한 문제는 연령별로 외생적인 노동생산

성 충격이 동일하다는 가정 또는 인적자본 축적함수 형태에 대한 가정과 연관이 있

을 것으로 판단된다. 본 모형에서는 모든 연령에 대해 노동생산성 충격의 분포가
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동일하다고 가정하고 있다. 그러나 실제로 연령별로 직장환경, 이직, 실직, 건강,

가족요인 등 노동생산성에 미치는 영향은 다를 수 있다. 노동생산성 충격의 평균과

표준편차는 인적자본의 평균적인 감가상각률()을 통해 연령 간 평균임금 상승률

에 직접적으로 영향을 준다. 따라서 연령별로 세분화된 노동생산성 충격의 평균과

표준편차에 대한 추정을 바탕으로 모형의 모수화를 개선하는 경우, 모형에서 보다

현실적인 연령별 임금소득 평균의 패턴이 나타날 가능성이 높다.30)

<Figure 4> Age Profiles for Mean, Dispersion, and Skewness of Earnings:

Data vs. Model

Mean earnings Variance of log earnings
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30) 연령별로 노동생산성 충격의 표준편차를 식별하고 추정하는 것은 어려운 작업이 될 수 있으

나, 연령별로 연령 간 평균 임금소득의 변화율을 계산하여 이를 바탕으로 연령별 노동생산성

충격의 평균을 구해 모형에 반영할 수 있을 것이다. 이러한 방법을 통해 보다 세밀한 모수화

작업이 후속 연구를 통해 반영될 수 있기를 기대한다.
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<Table 5> Statistics for Wage Income by Age Used in Calibration: Data vs. Model

Parameter Data Model

Mean earnings Age

30 76.0835 93.8312

40 106.2836 105.1260

50 119.0475 132.0517

60 100.0000 137.4639

Variance of log earnings Age

30 0.1503 0.1299

40 0.1735 0.1767

50 0.2306 0.2081

60 0.3067 0.2760

Earning Skewness

(mean/median)
Age

30 1.0700 1.0802

40 1.0859 1.0990

50 1.1094 1.0728

55 1.0529 1.1420

60 1.1714 1.2284

한편, 본 모형에서 가정하고 있는 전형적인 Ben-Porath 형태의 인적자본 축적함

수는역U자 형태의 연령별 임금소득 평균을 근사하기에 일부 부적절한특성이 있을

수도 있다. Blandin(2018)에서는 조금 변형된 형태의 Ben-Porath 함수를 통해 역

U자 형태의 연령별 임금소득의 평균을 본 연구 및 Huggett et al.(2011)보다 잘 맞

추고 있다. 또한 본 모형에서는 경험학습(learning by doing)을 전혀 고려하고 있지

않으나, 실제로는 노동시장 진입 이후 어느 정도의 시기까지는 인적자본 축적에 별

도의 시간투자 없이 자동으로 인적자본이 증가할 수 있다. 이러한 상황이 실제로

현실에서 일어난다면 30∼40대 임금소득의 평균을 높이는 결과로 나타나 연령별 임

금소득의 평균이 현재의 결과보다 역U자 형태에 가까워질 것이다. 한국에서의 연

령별 임금소득의 평균을 보다 잘 맞추는 인적자본 축적함수에 대한 논의 및 연구는

본 연구의 범위를 넘으므로 후속 연구를 통해 별도로 분석될 필요가 있다고 판단된

다.

로그 임금소득 분산의 경우 모형에서의 예측치가 54세까지는 비교적 자료에서의

패턴을잘 맞추고 있으나, 55세부터 조금 과소측정되는 것으로 보인다. 목표통계로

사용하지 않은 임금소득의 지니 계수도 자료에서의 패턴을 비교적 잘 맞추고 있는

것으로 보이나, 55세 이후부터 차이가 커지는 것으로 보인다. 평균값/중간값으로
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정의된 임금소득 왜도의 경우 55세 근방에서 나타나는 일시적인 왜도의 감소를 잘

맞추지 못하고 있으며, 이러한 결과는 연령별 임금소득 평균에 대해 모형의 설명력

이 부족한 점과 연관이 있을 것으로 보인다.31)

<Table 6> Parameters Determined Using Targets in the Model

Parameter Description Value

 Pension income for the retired 0.133

 Mean of ln(human captial) 4.299

 Standard deviation of ln(human captial) 0.361

 Mean of ln(learning ability) -1.105

 Standard deviation of ln(learning ability) 0.111

 Correlation of human capital and assets 0.842

 Correlation of human capital and learning ability 0.746

 Correlation of assets and learning ability 0.566

Note: Pension income for the retired is calculated as a percentage of the average wage income

of 60 years old and can be interpreted as the wage replacement rate.

<Table 6>은 지금까지 언급한 모형의 모수화를 통해 모형 내부에서 결정된 파라

미터값을 보여준다. 먼저 은퇴자의 연금소득은 60세 임금소득 평균의 13.3%로 나

타났다. 노동시장 진입 초기 분포와 관련된 파라미터는 대체로 Huggett et

al.(2011)과 유사하게 나타났지만, 한국에서 인적자본의 표준편차()는 0.361로

결정되어 Huggett et al.(2011)의 경우(0.462) 보다 낮게 나타났다.32) 여기서 한

31) 모형에서 55세 근방의 일시적인 왜도의 감소를 더 잘 맞추기 위해서는 50세 이후에 주된 일자

리에서의 퇴직 및 재취업으로 인한 노동생산성 변화를 반영할 수 있도록 노동생산성 충격의

이질성 및 비대칭성을 가정할 필요가 있다고 판단된다. 특정 산업, 직종, 종사상 지위에 해당

하는 근로자를 제외한 대부분의 근로자에게는 50세 이후에 주된 일자리에서의 퇴직 및 재취업

이라는 예기치 않은 노동생산성 변화가 있을 수 있으며, 이는 임금소득의 이질적 및 비대칭적

변화로 나타날 것으로 예상된다. 그러나 이와 같은 이질적이며 비대칭적인 노동생산성 충격

에 대한 가정에 적합한 식별 전략과 추정 방식에 대한 고안은 본 연구의 범위를 넘기 때문에

앞으로 후속 연구를 통해 한국 노동시장에 보다 적합한 노동생산성 충격의 추정에 대한 연구

가 이어지기를 희망한다.

32) Huggett et al.(2011)에 초기 조건 중 인적자본과 학습능력의 차이만 존재하는 경우에 대한

파라미터 값은 있지만, 자산의 초기 분포까지 다른 경우에 대한 파라미터 값은 없어 본 연구

에서의 파라미터와 직접 비교는 불가능하므로 해석에 유의할 필요가 있다.
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가지 주의할 점은 자산과 관련된 상관계수인 과  값이 변하더라도 목표통계

인 임금소득의 평균 및 분산에 미치는 영향이 크지 않다는 점이다.33) 이러한 특성

은 제Ⅴ장 분석에서 확인되듯이 자산이 생애임금소득 패턴에 미치는 영향이 미미하

기 때문에 나타나는 것으로 판단된다. 따라서 자산과 관련된 상관계수인 과 

값 해석에 유의할 필요가 있다.

Ⅴ. 정량적 분석 결과

1. 균형 경제의 특성

본 절에서는 모수화된 생애주기모형의 균형에서 나타나는특징에 대해 살펴본다.

<Figure 7>은 생애주기모형에서 예측된 연령별 평균 인적자본 투자시간()과 연령

별 평균인적자본()의 양을 보여준다. 평균적으로 30∼45세에는 인적자본 축적에

전체 가용시간의 약 30% 가까이를 할애하다가 40대 중반 이후부터는 인적자본 축

적의 유인이 점차 줄어들어 인적자본 투자시간은 60세에 다다를수록 빠르게 감소하

는 것으로 나타났다.34) 이와같은 인적자본 축적에 대한 투자시간의 변화는 연령별

평균 인적자본() 수준에 영향을 주며, 이는 역U자 형태의 연령별 평균 인적자본

의 패턴으로 나타나게 된다. 30∼45세 때의 인적자본 축적에 대한 시간투자는 50세

근방까지 인적자본수준을 점진적으로 높이다가, 45세 이후에 인적자본에 대한 시간

투자가 급격히 줄어들면서 50세 이후 인적자본수준이 빠르게 감소하는 것으로 나타

났다.

33) 이와 관련된 보다 자세한 내용은 [부록 1]을 참고하기 바란다.

34) 제Ⅳ장의 노동생산성 충격 추정에서는 50세 이후로는 인적자본 축적이 없다는 식별 가정을 사

용하고 있다. 이러한 식별 가정은 모형에서 50대에도 인적자본 축적이 가능하게 가정한 점과

상충된다. 노동생산성 충격의 식별 가정과 일치하도록 모형에서도 50세 이후에는 인적자본에

대한 투자가 불가능하도록 가정할 수도 있다. 그러나 현실에서 50대 초반에 인적자본에 대한

투자가 실제로 이루어지고 있고 이러한 내생적인 인적자본 축적의 영향이 관측되는 임금소득

자료에 반영되어 있는 경우, 노동생산성 충격의 식별 가정을 만족하지 못하는 데서 발생하는

편의에 더하여 구조적 모형을 잘못 설정(misspecification)하여 발생하는 편의도 발생할 가능

성이 높다. 따라서 노동생산성 충격의 식별 가정과 상충될 수 있으나, 구조 모형 설정의 왜곡

으로부터 발생하는 편의를 줄이고자 모형에서는 50세 이상에서도 인적자본 축적이 가능하도

록 가정하였다.
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<Figure 7> Age Profiles for Time Invested in Human Capital and Human Capital
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<Figure 8>은 모형에서 특정 노동시장 초기 조건과 생애주기상의 노동생산성 충

격의 상대적 중요성을 대략적으로 보여주고 있다. 구체적으로 초기 조건 중 인적자

본, 자산 또는 학습능력에 차이가 없거나 생애주기상 노동생산성 충격이 없는 경우

의 연령별 로그 임금소득의 분산을 보여준다.

먼저 초기 인적자본수준이 동일한 경우(  ) 전 연령에 걸쳐 로그 임금소득

의 분산이 낮은 것으로 나타났으나, 로그 임금소득의 분산이 증가하는 속도는 기본

분석과 유사하게 나타났다. 이러한 결과는 노동시장 진입 초기에 인적자본수준이

유사하더라도 학습능력 또는 노동생산성 충격의 차이에 따라 생애임금소득 불평등

이 증가할 수 있음을 시사한다. 한편, 초기 자산수준이 동일한 경우(  )에는

로그 임금소득의 분산은 기본분석과 크게 차이가 나지 않았다. 이는 초기 자산수준

의 차이는 생애임금소득 불평등에 큰 영향을 미치지 않을 것임을 암시한다. 한편,

초기 학습능력수준이 동일한 경우(  )에는 50세 이후를 중심으로 로그 임금소

득의 분산이 낮게 나타났으나 그 차이는 인적자본의 경우와 비교해서 크지 않은 것

으로 보인다. 마지막으로 생애주기상의 노동생산성 충격이 없는 경우(  )에는

50세 이후 로그 임금소득의 분산을 크게 낮추는 것으로 나타났다. 이로부터 노동생

산성 충격의 변화가 50세 이상을 중심으로 생애임금소득 불평등에 상당한 영향을

미치고 있음을 파악할 수 있다.
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<Figure 8> Age Profiles for Variance of Log Earnings: Eliminating Differences
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2. 생애소득 불평등의 원인 분석

본 절에서는 모수화된 생애주기모형을 바탕으로 생애임금소득 불평등의 원인을

구체적으로 수량화하는 분석을 실시한다. 먼저, 노동시장 진입 초기 조건들과 생애

주기상 노동생산성 충격 중 무엇이 생애임금소득 불평등에 미치는 영향이 큰지를

수량화한다. 이에 더하여 인적자본, 자산, 학습능력 중 어떤 초기 조건이 생애임금

소득 불평등에 중요한 영향을 미치는지 분석한다.

(1) 노동시장 진입 초기 조건 vs. 생애주기상 노동생산성 충격

먼저 생애임금소득 불평등 정도를 노동시장 진입 초기 조건의 차이에서 발생하는

부분과 생애주기상 노동생산성 충격의 차이에서 발생하는 부분으로 분해한다. 임의
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의 확률변수()의 분산은 해당 확률변수의 조건부 기댓값의 분산과 해당 확률변수

의 조건부 분산의 기댓값의 합으로 나타나며 다음과 같이 쓸 수 있다.35)

     (27)

본 연구에서는 가 경제주체의 생애임금소득이며, 가 노동시장 진입 당시의 초

기 조건이라고 볼 수 있다. 위의 식 우변의 첫 번째 항( )은 초기 조건

이 동일한 사람들의 생애임금소득 평균이 초기 조건에 따라 얼마나 변동하는지를

나타내므로 생애임금소득 불평등 중 초기 조건의 차이에서 설명되는 부분이라고 해

석할 수 있다. 한편, 우변의 두 번째 항()은 초기 조건이 동일한 집단

에서의 생애임금소득 변동의 평균치를 의미하므로 이는 초기 조건이 통제된 상황에

서 생애주기상의 노동생산성 충격이 생애임금소득 불평등에 미치는 영향을 보여준

다.

본 연구에서는 노동시장 진입 시기(  )에 평가한 생애임금소득의 현재가치

합()을 개별 근로자의 생애임금소득(lifetime earnings)으로 정의한다. 그리고 초

기 조건이 서로 다른 2만명의 개별 근로자에 대한 생애임금소득의 분산을 생애임금

소득의 불평등 정도로 정의한다. 그리고 생애임금소득()에 1기 자산()을 더

한 값을 생애자산(lifetime wealth)으로 정의하고, 2만명의 근로자에 대한 생애자산

()의 분산을 생애자산의 불평등 정도로 정의한다. 특정 근로자()의 생애임금

소득 및 생애자산은 다음과 같이 나타낼 수 있다.36)


 

   
  



  


   

(28)


 

   
 

  
  

  



  


   

 
 (29)

35) 이는 “Law of total variance”라고 불린다.

36) Huggett et al.(2011)에서는 생애효용(lifetime utility)의 불평등에 대해서도 분석하지만, 생

애효용의 불평등은 소득 불평등보다는 소비 불평등에 가까운 개념이므로 본 연구에서는 혼동

을 피하기 위해 포함시키지 않았다.
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<Table 9> Sources of Lifetime Inequality:

Initial Conditions vs. Labor Productivity Shocks

Statistics
Contribution of

initial conditions

Contribution of

labor productivity shocks

Variance in lifetime earnings 0.669 0.331

Variance in lifetime wealth 0.677 0.323

<Table 9>는 생애 임금소득 및 자산 불평등의 요인 분석 결과를 보여준다. 분석

결과, 우리나라에서는 노동시장 진입 초기 조건의 차이가 생애주기상의 노동생산성

충격보다 생애임금소득 및 생애자산의 불평등에 미치는 영향이 큰 것으로 나타났

다. 생애임금소득 불평등 기준으로는 노동시장 초기 조건의 기여율이 66.9%로 나

타났으며, 생애자산 불평등 기준으로는 초기 조건의 기여율이 67.7%로 나타났다.

분석 국가와 시기가 서로 달라 Huggett et al.(2011)의 결과와 직접 비교하기는 어

렵지만, 한국에서 노동시장 진입 초기에 주어진 조건의 기여율이 소폭 더 크게 나

타나고 있다. Huggett et al.(2011)에서는 초기 조건의 기여율이 생애임금소득 기

준으로는 61.3%, 생애자산 기준으로는 62.6%로 나타나 한국에서 초기 조건의 기

여율이 약 5% 정도 더 높게 나타나고 있다.

제Ⅳ장에서 한국의 경우 미국보다 노동생산성 충격의 표준편차가 작게 추정되었

기 때문에 이러한 결과가 나타날 가능성도 있다. 그러나 모형에 Huggett et

al.(2011)에서의 노동생산성 충격의 표준편차(0.111)를 적용하여 동일한 분석을

실시한 경우에도 여전히 초기 조건의 기여율이 5% 정도 높게 나타나는 것으로 보

아 단순히 외생적인 노동생산성 충격의 표준편차가 작게 추정되어 나타난 결과는

아닌 것으로 판단된다.37)

37) Huggett et al.(2011)에서의 로그 노동생산성 충격의 표준편차(0.111)를 사용할 때, 한국의

51∼60세의 연령 간 평균임금 감소율을 감안하여 로그 노동생산성 충격의 평균은 –0.0343으

로 조정하였다. 이러한 분포로 모형을 다시 계산한 결과, 미국에서처럼 연령별 로그 임금소득

의 분산 수준(level)이 전 연령대에 대해 높아졌으며, 특히 50세 이상에 대해서 로그 임금소

득의 분산이 더 크게 나타났다. 따라서 연령에 따라 로그 임금소득의 분산이 증가하는 기울기

도 가파르게 나타났다. 여기서 유의할 점은 한국(0.076)보다 상당히 큰 미국의 로그 노동생

산성 충격의 표준편차(0.111)를 사용하는 경우, 해당 표준편차는 한국에 적합한 수치가 아니

기 때문에 한국의 연령별 임금소득 패턴, 특히 50세 이상에서의 로그 임금소득의 분산을맞추

기 어렵다는 점이다. 이상적인 실험은 미국의 로그 노동생산성 충격의 표준편차를 적용하면

서 동시에 모형을 다시 모수화(calibration)하여 기여율을 계산하는 것이다. 그러나 이 경우
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(2) 초기 조건 중 인적자본, 자산 및 학습능력의 상대적 중요성

노동시장 진입 초기에 주어진 조건의 차이가 생애주기상 노동생산성 충격보다 생

애임금소득 불평등에 미치는 영향이 크다는 점을 확인하였다. 여기서는 인적자본,

자산, 학습능력 중 어떤 초기 조건이 생애임금소득 불평등에 더 중요한 영향을 미

치는지 분석한다.

인적자본, 자산, 학습능력 각각에 대해서 로그 변수를 기준으로 평균에 해당하는

근로자 한 명을 선택하고, 특정 노동생산성 충격의 시계열이 주어진 상태에서 생애

자산을 계산한다. 초기 인적자본, 자산 및 학습능력이 생애임금소득에 미치는 상대

적 중요성을 비교하기 위해 초기 조건의 개별 요인이 로그 기준으로 평균값에서 1

표준편차 증가한 경우와 감소한 경우에 대해 생애자산이 얼마나 변했는지를 측정한

다.38)

<Table 10>은 인적자본, 자산 및 학습능력의 상대적 중요성을 보여준다. 로그 인

적자본을 1 표준편차만큼 변화시킬 때 생애자산 변화율이 제일 크게 나타났다. 로

그 인적자본을 1 표준편차만큼늘리는 경우 생애자산은 42.2% 증가하는 것으로 나

타났으며, 1 표준편차만큼 줄이는 경우에는 생애자산이 24.9% 감소하는 것으로

나타났다. 인적자본을 1 표준편차만큼변화시킬때 생애자산의 변화폭이 다른 이유

는 본 분석에서 로그 기준으로 표준편차를 적용하고 있기 때문이다. 지수변환을 고

려하면 실제로 로그 변수값을 1 표준편차 늘리는 것이 1 표준편차 줄이는 것보다

절댓값 기준으로 더 큰 변수의 변화로 나타나기 때문이다.

인적자본 다음으로는 학습능력과 자산 순으로 생애임금소득 불평등에 미치는 영

향이 큰 것으로 나타났으나, 그 영향력은 인적자본의 변화에 비교하면 미미하게 나

타났다. 학습능력이 로그 기준으로 1 표준편차 개선되면 생애자산은 약 7.3% 증가

하는 것으로 나타났으며, 초기 자산을 로그 기준으로 1 표준편차 늘릴 때 생애자산

은 약 3.3% 증가하는 것으로 나타났다.39) 이러한 결과는 <Figure 8>의 결과와 부

앞서 언급한 것처럼 적절한 모형의 모수화가 불가능하기 때문에 이와 관련된 보다 정확한 실

험은 어려울 것으로 판단된다.

38) 초기 조건을 변경하는 경우 해당 근로자의 연령별 임금소득 변화는 [부록 2]를참고하기 바란

다.

39) 정도의 차이는 있지만 인적자본, 자산, 학습능력이 생애임금소득 불평등에 영향을 주는 상대

적 중요성은 대체로 Huggett et al.(2011)에서의 결과와 유사하다.
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합하는 내용이다.

<Table 10> Changes in Initial Conditions: Human Capital, Wealth, and Learning Ability

Variable Change in variable Change in lifetime wealth (%)

Human Capital
+1 standard deviation 42.2

-1 standard deviation -24.9

Wealth
+1 standard deviation 3.3

-1 standard deviation -2.7

Learning Ability
+1 standard deviation 7.3

-1 standard deviation -4.2

Note: 1) Change in initial conditions are in log units.

2) Lifetime wealth (
 

) is lifetime income (
 

) plus the amount of

initial wealth ().

본 장에서의 분석 결과를 종합하면, 노동시장 진입 초기에 주어진 조건이 생애주

기상의 노동생산성 충격보다 생애임금소득 불평등에 미치는 영향이 더 크게 분석되

었다. 그리고 노동시장 진입 초기 조건 중에서는 인적자본의 수준 차이가 생애임금

소득 불평등에 미치는 영향이 매우 중요하게 나타났다. 그런데 본 연구에서는 노동

시장 진입 연령을 비교적 늦은 30세로 가정하고 있기 때문에 분석 결과를 해석할

때 다음과 같은 점을 유의할 필요가 있다. 먼저, 노동시장 진입 연령을 높게 가정

할수록 생애임금소득 불평등에 대한 초기 조건의 기여율이 외생적인 노동생산성 충

격의 기여율보다 커질 수 있다는 점이다. 가정된 노동시장 진입 연령에서의 주어진

조건은 그 이전의 외생적인 노동생산성 충격이 이미 반영된 결과일 수 있다. 따라

서 노동시장 진입 연령을 앞당기는 경우 생애임금소득 불평등에 대한 초기 조건의

기여율이 감소할 수 있음을 유의해야 할 것이다. 그리고 노동시장 진입 연령을 높

게 가정할수록 초기 조건 중 인적자본의 기여율이 높아질 수 있다는 점도 유의해야

한다. 학습능력과 자산은 인적자본 형성에 일정 부분 도움을 주기 때문에 특정 시

점의 인적자본의 양은 그 이전의 학습능력과 자산의 양에 의존하게 된다. 따라서

노동시장 진입 연령을 앞당기는 경우 생애임금소득 불평등에 대한 인적자본의 기여

율은 줄어들고, 학습능력 및 자산의 기여율이 높아질 가능성이 있다.
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Ⅵ. 결 론

본 연구에서는 동일한 연령 내에서 측정한 임금소득 불평등 정도가 연령에 따라

증가하는 현상을 생애임금소득 불평등으로 정의하고, 내생적인 인적자본 축적이 반

영된 생애주기모형을 바탕으로 생애임금소득 불평등의 원인을 분석하였다. 구체적

으로 생애임금소득 불평등이 노동시장 진입 시점에 주어진 조건인 인적자본, 자산

및 학습능력 수준의 차이와 생애주기상의 노동생산성 충격 중 주로 어디에서 기인

하는지를 수량화하였다. 분석 결과, 노동시장 진입 초기에 주어진 조건(66.9%)이

생애주기상의 노동생산성 충격(33.1%)보다 생애임금소득 불평등에 미치는 영향이

더 크게 분석되었다. 그리고 노동시장 진입 초기 조건 중 특히 인적자본수준의 차

이가 생애임금소득 불평등에 매우 중요한 영향을 미치는 것으로 분석되었다.

이러한 분석 결과는 생애임금소득 불평등의 완화를 위해서는 노동시장 진입 시점

에서 인적자본수준의 차이를 줄일 수 있는 정책이 필요함을 시사한다. 본 연구에서

는 30세 기준에서 인적자본수준의 차이가 생애임금소득 불평등을 결정하는 중요한

요인이라는 점을 보여주지만, 30세에서 인적자본수준의 차이가왜 발생하는지에 대

한 내용은 분석하지 못하였다. 보통 교육수준을 인적자본수준의 대리변수로 많이

사용하는 것을 고려하면, 30세 이전의 대학 또는 중고등학교에서의 교육이 개인의

인적자본 형성에 중요한 영향을 미칠 것임을 추측할 수 있다. 이러한 점을 고려하

면 중고등학교 및 대학 교육의 내실화를 위한 교육정책이 생애임금소득 불평등을

줄이기 위한 중요한 정책방안이 될 수 있다. 그러나 한국의 교육정책이 인적자본의

양적인 측면에서는 이미 충분하다는 점을 감안하면, 질적인 측면에서 인적자본을

개선하기 위한 중장기적 정책의 고안에 집중할 필요가 있다. 한편, 저소득층 학생

의 경우는 가구 내 소득 및 자산이 충분하지 않아 대학 진학 준비 및 대학 생활에

어려움을 겪을 수 있으며, 이는 대학에서의 인적자본 축적을 저해하는 요인으로 작

용할 것이다. 저소득층 학생에 대해서는 학자금 지원 및 대출 제도를 통해 보다 충

분한 교육기회가 보장되도록 지원할 필요가 있다.

본 연구에서 인적자본을 중심으로 노동시장 진입 초기에 주어진 조건이 생애임금

소득 불평등에 미치는 영향이 큰 것으로 나타났지만, 생애주기상 노동생산성 충격

의 영향(33.1%)도 적지 않다. 따라서 산업 구조조정에 따른 실직, 직장환경 변화

및 건강 악화 등 생애주기 동안 노동생산성이 악화되는 경우를 대비해 실업급여,
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직업훈련 및 건강보험 등 사회안전망을 보강하는 정책도 생애임금소득 불평등을 완

화하기 위한 중요한 정책수단이 될 수 있다. 이러한 정책은 정책의 명확성과 구체

적인 실행 가능성까지 고려하면 노동시장 진입 초기에 주어진 인적자본의 양을 향

상시키는 정책보다 오히려 단기적으로는 더 효과적일 수 있다.

생애임금소득 불평등 문제는 노인 빈곤문제로 이어질 가능성이 높다. 노후자금의

대부분은 생애주기 동안의 임금소득과 그로부터 파생되는 자산 및 연금소득이다.

따라서 노후자금이 부족하여 발생하는 노인 빈곤문제의 근본적 원인 중 상당 부분

은 생애임금소득 불평등이 발생하는 원인과 맞닿아 있을 것이다. 현재 주어진 노인

빈곤문제를 완화하기 위해서는 공공 노인일자리와 기초연금 등의 노동시장 및 복지

정책이 중요할 수 있다. 그러나 중장기적으로 노인 빈곤문제를 해결하기 위해서는

노인 빈곤문제에 대해 생애임금소득 차원에서 접근할 필요가 있으며, 이 경우 본

연구의 분석 결과가 유용하게 활용될 수 있을 것으로 기대한다.
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[부록 1] 인적자본, 자산, 학습능력 간 상관계수(, , )가 임금소득

패턴에 미치는 영향

<Figure A1> Age Profiles for Mean Earnings: Different Correlations
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<Figure A2> Age Profiles for Variance of Log Earnings: Different Correlations
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<Figure A1>과 <Figure A2>는 각각 인적자본, 자산, 학습능력 간 상관계수가 기

본 분석에 사용한 모수화값의절반으로 줄었을 경우의 임금소득의 평균및 로그 임

금소득의 분산 패턴을 보여준다. 그림에서 확인할 수 있듯이 인적자본, 자산, 학습

능력 간 상관관계는 대체로 임금소득의 평균 및 로그 임금소득의 분산 패턴에 유의

미한 영향을 미치지 못하는 것으로 나타났다. Huggett et al.(2011)과 본 논문에서

초기 자산이 생애소득 불평등에 미치는 영향이 미미하기 때문에 자산과 관련된 상

관계수의 변화는 목표통계에 유의미한 영향을 미치지 못하는 것으로 보인다. 이러

한 관점에서 Huggett et al.(2011)의 기본 분석처럼 자산을 모형에서 제외하는 방

식이 모형의 효율성 및 모수화 측면에서 더 적합할 수 있다고 판단된다.
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한편, 인적자본과 학습능력의 상관계수가 줄어드는 경우 로그 임금소득의 분산이

연령에 따라 증가하는 정도가 소폭 낮게 측정되었다. 이러한 결과는 인적자본과 학

습능력의 상관관계가 높을수록 소득불평등 정도가 연령에 따라 증가할 것이라는 예

상과 부합하는 내용이다. 그런데 인적자본과 학습능력의 상관관계가 줄어드는 경우

임금소득 평균의 패턴에는 큰 차이가 나타나지 않는다. 임금소득이 연령에 따라 빠

르게 증가하는 근로자의 비중이 감소하는 동시에 임금소득이 연령에 따라 느리게

증가하는 근로자의 비중도 함께 낮아지기 때문에 평균으로 측정한 임금소득 평균의

연령 패턴에는 별다른 차이가 나타나지 않는다.

[부록 2] 초기 조건의 변화가 임금소득 평균의 패턴에 미치는 영향

<Figure A3> Age Profiles for Mean Earnings: Different Initial Conditions
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Sources of Lifetime Inequality in Korea*

Jiwoon Kim**

Abstract40)

This study quantifies the sources of lifetime wage income inequality, which

is defined as the increase in the within-age-group wage income inequality by

age. Sources of lifetime inequality are analyzed based on the life cycle model

that reflects the endogenous human capital accumulation of Huggett et al.

(2011). According to the analysis, the difference in the initial conditions

(66.9%) at the time of entry into the labor market has a greater impact on the

lifetime wage income inequality than the exogenous labor productivity change

during the life cycle (33.1%). In particular, it is found that the difference in

the amount of human capital in the initial conditions is most important. The

results in this study suggest that policy efforts should be made to improve

human capital through education and welfare policies to alleviate lifetime

income inequality.
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