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본 연구에서는 소득과 소비의 불평등을 비교하고, 소득과 소비의 상호 연
계에 있어서 항상소득가설의 역할을분석하였다. 1990년 이후 소득불평등도
는 계속 심화되는 추세를 보였으나, 소비의 불평등도는 2000년대 초반까지
오히려 완화되다가 이후 소득의 불평등도와 동행하는 양상을 보이고 있다. 
이는 2000년대 초반 이후 소비에 대한 제약이 충분히 완화되어 우리나라 가
구의 소비가 항상소득에 의해 결정되는 양상이 정착되고 있음을 반영하는

것으로 판단된다. 결과적으로 2003년이후 소비와 소득의 불평등도가 동행하
는 양상은 소득의 불평등도 변화에 있어서 항상적 요인의 불평등도가 변동

하고 있음을 의미하는 것으로 평가된다.

주제어：소득 불평등, 소비 불평등, 항상소득가설

Ⅰ. 서 론

일반적으로 불평등에 대한 실증적인 분석은 소득의 불평등에 초점이 맞추어져 있다. 

그러나 사회 후생(social welfare), 또는 개인의 행복(individual utility)에 직접 연계되는 
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것은 소득보다 소비라고 할 수 있기 때문에 소비의 불평등이 오히려 더 중요한 의미를 

갖는 경제적 지표라고 할 수 있다. 특히, 최근 소비의 불평등에 대해 분석한 국내 연구

들에 의하면 소득과 소비의 불평등이 반드시 동일한 방향으로 변화하는 것이 아닐 수

도 있기 때문에, 소비의 불평등에 대한 분석이 그만큼 중요하다는 것을 알 수 있다.1) 

그러나 불평등에 대한 연구에 있어서 소비의 불평등을 분석한 연구는 아직도 소수에 

불과하고, 소득의 불평등이 소비 불평등으로 연계되는 메커니즘에 대한 이해도 부족한 

실정이다.

본 연구에서는 1990~2012년 기간 동안 우리나라 가구의 소득과 소비의 불평등을 비

교하고, 소득이 소비로 연계되는 메커니즘의 변화에 대해 분석하였다. 일반적으로 소득

과 소비의 연계는 평균소비성향(average propensity to consume), 또는 한계소비성향

(marginal propensity to consume) 등의 개념을 통해 소비가 소득의 함수인 것으로 설정

되어 분석된다. 그러나 이러한 모형은 소비 주체가 저축(savings)과 대출(borrowing)을 

통해 소비를 균등화(smoothing)할 가능성보다는, 당기의 소비가 당기의 가처분 소득 및 

축적된 자산에 의해 제약되는 양상에 더 중점을 둔 모형이라고 할 수 있다. 실제 가구

의 매기 소비가 소득에 일대일로 대응한다면, 소득은 소비에 대한 충분통계량(sufficient 

statistics)이라고 할 수 있고, 이 경우 소득 불평등도만으로도 개인의 행복 및 사회 후생

에 대해 충분한 시사점을 얻을 수 있기 때문에 굳이 소비에 대한 분석은 불필요하다. 

그러나 일반적으로 추정되는 한계소비성향이 1보다 훨씬 작다는 것은 소득이 소비에 

대한 충분통계량이 될 수 없음을 의미하며, 소비의 불평등에 대한 분석의 필요성이 높

다는 점을 의미한다.2)

국내외 연구들 가운데에는 한계소비성향이라는 개념을 통해 가구 소비를 당기 소득

의 함수로 정의하는 사례가 많다. 특히 한계소비성향을 토대로, 경기변동, 소득구조 및 

불평등의 변화가 소비에 미치는 영향을 추정하고, 소득수준별 한계소비성향의 차이를 

근거로 들어 소득 재분배 정책의 소비 효과를 추정한 연구도 많다.3) 그러나 이러한 모

1) 김대일(2007)은 근로자와 비근로자 가구의 비교를 통해, 남상호・임병인(2008)은 경제위기 전후

의 비교를 통해 소득과 소비의 불평등도가 반대 방향으로 변화하는 사례를 보이고 있다.
2) 전승훈・신영임(2009)의 추정에 의하면 2007년 기준 우리나라 가구들의 총소득에 대한 한계소

비성향은 .38~.39% 수준으로 보고되고 있다.
3) 미국의 경우 Pressman(1997), Brown(2004) 등이 소득분배가 소비에 유의한 영향을 미쳤다는 결과

를 보고하고 있으며, 국내에서 강두용(2005)도 소득계층별 소비성향을 추정하여 소득분배구조가 

소비에 미친 영향을 추정하였다. 반면 예외적으로 김동석(2006)은 가계 소비구조를 분석함에 있

어서 인구구조, 가구구성 등 항상적인 요인이 미치는 영향을 분석함으로써 소비에 있어서 항상
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형은 다양한 실증분석에서 한계소비성향이 저축률을 반영하는 평균소비성향보다 훨씬 

작게 추정되는 결과에 대해 충분한 이론적 설명을 제시하지 못한다는 점에서 보완이 

필요하다. 한계소비성향이 평균소비성향보다 작게 추정되는 결과는 소비의 결정이 당

기의 소득이 아니라 항상소득가설을 따를 때에도 발생할 수 있는 현상이다. 항상소득

가설 하에서 소비는 항상소득의 변화에 대해서만 일대일로 변동하고 일시적 소득요인

의 변화에 대해서는 반응하지 않는다. 따라서 소득의 변동이 모두 항상소득의 변동이

라면 평균소비성향과 한계소비성향이 정확하게 일치할 것이다. 그러나 일시적 소득에 

대한 한계소비성향은 0이므로, 소득 변동이 일시적 소득의 변동을 포함하는 만큼 전체 

소득의 변동에 대한 한계소비성향은 평균소비성향에 비해 작게 추정될 수밖에 없다.4) 

소비가 한계소비성향과 같은 개념에 의해서 당기 소득의 함수로 결정되는 것이 아니

라 항상소득가설이 시사하는 방식에 따라 생애소득에 의해 결정된다는 것은 매우 중요

한 의미를 갖는다. 사회 후생과 개인의 행복이란 차원에서 불평등 문제를 분석할 때 

소득이 아닌 소비의 불평등이 그만큼 중요하다는 의미이기 때문이다. 또한 소득불평등

을 분석함에 있어서 항상적 요인과 일시적 요인의 변동에 따른 불평등을 구분할 필요

가 있고, 불평등 심화에 대한 대응책도 항상적 요인과 일시적 요인에 대해 차별화될 

필요성이 높다는 의미이다.

본 논문에서 1990년대 이후 소득과 소비의 불평등 및 소득이 소비에 연계되는 메커

니즘을 비교한 결과에 의하면 우리나라 가구의 소비가 결정되는 방식이 2000년대 초반 

이후 항상소득가설에 의해 대체로 잘 설명될 수 있는 것으로 평가된다. 1990년 이후 

2000년대 초반에 이르기까지 가구소득의 불평등도는 심화되는 양상을 보였으나, 동일 

기간 소비의 불평등도는 오히려 반대로 개선되는 양상을 보여 왔다. 이는 가구의 소비

가 결정되는 과정에서 소비가 당기의 소득에 의해 제약되는 효과가 1990년대를 거쳐 

지속적으로 완화되는 추세에 있었다는 점을 반영하는 것으로 평가된다. 한편 2000년대 

초반 이후에는 소득과 소비의 불평등도가 동행하는 양상으로 전환되었는데, 이는 가구

적인 요인이 중요함을 강조하고 있다.
4) 상속유인(bequest motive)이 없다면 생애 저축률은 0이 되어야 하고, 인구구조가 균제상태(steady 

state)에 있다면 횡단면에서의 평균 저축률이 0이 되어 평균소비성향도 1이어야 한다. 그러나 상

속유인이 존재하거나 예방적 저축을 다 소비하지 못하고 사망하는 경우가 빈번하다면, 그만큼 

평균소비성향은 1보다 작아지게 된다. 전승훈・신영임(2009)은 평균소비성향을 경상소득 기준으

로 가구 유형에 따라 75~87% 수준으로 추정하고 있어, 한계소비성향 추정치의 2배 수준인 것으

로 나타났다.
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들이 생애소득(life-time earnings)을 기준으로 항상소득을 소비하고 있다는 전제 하에 소

득의 항상적 요인의 불평등도가 변동하고 있음을 시사한다고 해석된다.

본 논문의 구성은 다음과 같다. 제Ⅱ장에서는 우리나라 가구들의 소득과 소비의 불

평등도를 비교하고, 소득과 소비가 연계되는 메커니즘에서 항상소득가설의 역할을 평

가한다. 제Ⅲ장에서는 소비가 항상소득가설을 따르도록 소비에 대한 당기의 예산제약

이 완화되고 있는 양상을 설명할 수 있는 요인들에 대해 간략히 분석하고, 제Ⅳ장에서

는 본 연구의 결과를 요약하고 시사점을 제시한다.

Ⅱ. 소득과 소비의 불평등과 상호 연계

1. 실증분석에 사용된 자료

가구의 소득과 소비에 대한 자료는 통계청의 가계동향조사 연간자료를 사용하며, 소

득의 불평등도 추정에 사용되는 변수는 가구의 월평균 가처분 소득(disposable income)

이다.5) 자료에는 가구별로 경상소득과 비경상소득 변수가 있고, 이 둘을 합친 가구소득 

등의 변수가 존재하지만, 통계청에서 우리나라 가구소득의 불평등을 나타내는 지니계

수(Gini coefficient)의 추정에 가처분 소득을 기준으로 사용하기 때문에, 이에 맞추어 본 

연구에서도 가처분 소득을 소득변수로 사용한다. 그리고 가구의 효용에 직접적으로 연

계되는 개념으로서의 소비에 대해 불평등도를 추정하는 분석에서는 가구별 소비지출

(consumption expenditure) 변수를 사용한다.6)

한편, 본 연구에서는 가처분 소득을 통계청 정의와 다소 차별화하여 다음과 같이 정

의한다. 일반적으로 가처분 소득은 경상소득에서 사회적 현물급여를 제외하고, 또한 경

상조세, 연금기여금 및 사회보장지출을 제한 금액으로 정의된다. 그런데 경상소득에는 

가구 간 이전 소득이 포함되어 있기 때문에 본 연구에서는 가구 간 이전지출을 추가적

5) 통계청의 가계동향조사는 원래 월별 조사이나, 이를 연간으로 평균하여 제공하는 자료를 사용하

였다.
6) 가처분 소득은 가구 총소득의 약 83.6% 수준이고, 소비지출은 가구지출의 78.7% 수준이다.
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1992 2003 2008 20121) 1990~20121)

 여성 가구주 비중(%) 12.0 17.3 19.0 18.1 16.6 

 가구주 연령(세) 40.1 45.3 48.0 49.2 44.4 

    35세 미만(%) 33.6 18.1 11.8  9.2 21.6 

    35~54세(%) 57.0 61.4 62.2 60.7 59.0 

    55세 이상(%)  9.4 20.5 26.0 30.0 19.4 

 가구원 수(명) 3.9 3.5 3.3 3.3 3.5 

    2인(%) 10.9 23.2 26.0 28.7 20.4 

    3인(%) 22.2 25.7 27.0 26.4 26.0 

    4인(%) 41.7 38.0 36.6 35.4 38.1 

    5인 이상(%) 25.2 13.1 10.4  9.5 15.5 

 가구 소득(천원)2) 2,586.5 3,250.7 3,587.2 3,836.0 3,163.0

 가처분 소득(천원)2) 2,218.1 2,735.3 2,965.0 3,160.8 2,643.9 

 가구 지출(천원)2) 1,999.5 2,653.0 2,875.5 3,026.8 2,527.2 

 소비 지출(천원)2) 1,597.7 2,100.8 2,236.7 2,312.2 1,988.9 

  주：1) 2006년 이후 자료에서는 2인 이상 가구만 포함시켜 추정한 결과임.
      2) 월평균 값이며, 2010년 가격 기준 소비자물가를 적용하여 실질 항목으로 전환.
자료：통계청, 「가계동향조사」.

<표 1> 가계동향조사 2인 이상 가구의 기초통계량

으로 제외한 값을 가처분 소득으로 정의한다. 그 이유는 이전 소득의 중복합산을 방지

하여, 소비지출에 보다 밀접하게 연계되는 소득 변수를 정의하기 위함이다.7) 일례로 자

녀 가구의 경상 소득이 100만 원이고, 부모 가구의 경상 소득은 0이라고 하자. 이때 자

녀 가구가 40만 원을 부모에게 부양비로 지출할 경우, 기존의 정의 하에서는 가처분 

소득이 자녀 가구에서는 100만 원, 부모 가구에서는 40만 원이 되어, 전체 경제에 140

만 원의 가처분 소득이 발생한 것으로 간주된다. 그러나 각 가구에서 실제 소비에 지

출할 수 있는 소득은 자녀 가구의 경우 60만 원, 부모 가구의 경우 40만 원이기 때문

7) 가구 간 이전 지출은 소비지 출이 아니라 비소비 지출의 항목으로 분류된다.
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에, 이러한 불일치를 수정하기 위해 자녀 가구가 지출한 40만 원의 가구 간 이전 지출

을 자녀 가구의 가처분 소득에서 추가로 제하는 것이다. 실제로 2012년 자료의 경우 

가구 간 이전 소득과 지출의 평균값은 각각 월 190.2천 원과 196.5천 원으로 거의 동일

하게 추정되어, 두 변수가 결국은 위의 사례와 같이 가구 간 현금 이전(cash transfer)을 

반영하고 있다 판단된다.8) 분석에 사용된 자료의 기초 통계는  <표 1>과 같다. 표에서

는 본 연구에서 초점을 맞추고 있는 4개 연도와 전체 기간 평균에 대한 통계량을 보이

고 있다.

2. 소득과 소비의 불평등도 비교

〔그림 1〕에서는 1990~2012년 기간 동안 균등화된 가처분 소득과 균등화된 소비지

출의 지니계수(Gini-coefficient)를 추정한 결과를 보이고 있다.9) 가계동향조사의 경우 

2006년 이전에는 2인 이상 가구를 대상으로 하다가 2006년부터 1인 가구를 포함하기 

때문에, 전체 시계열의 일관성을 위해 모든 연도에서 2인 이상 가구만을 대상으로 추

정한 값을 보이고 있고, 2006년부터는 1인 가구를 포함하여 추정한 결과를 따로 보이

고 있다. 도표의 결과에 의하면 균등화된 가처분 소득의 지니계수는 1990년 이후 2000

년대 후반에 이르기까지 1998~99년 경제위기 기간의 일시적 변동을 제외하고는 지속적

인 상승세를 보이다가 2008년 이후 다소 하락하는 양상을 보이고 있다. 2006년 이후 1

인 가구를 포함한 결과는 2인 이상 가구의 결과에 비해 지니계수가 다소 높게 나타나

지만, 전반적인 시계열 변화 양상은 동일한 것으로 평가되어 2인 이상 가구를 대상으

로 한 장기 시계열 분석에 대표성이 있음을 시사하고 있다.

8) 가구 간 이전 소득이 여기서 정의한 평균 가처분 소득의 6.8%에 해당하는 값으로 결코 적은 액

수는 아니지만, 본 연구의 분석 결과에 질적인 차이를 가져오지는 않는 것으로 나타났다.
9) 통계청에서 공식 발표하는 지니계수는 균등화된 가처분 소득을 기준으로 하기 때문에 여기서도 

불평등도를 측정하는 데 있어서는 균등화 지수를 적용한 변수를 사용한다. 균등화 지수를 적용

하는 이론적 근거는 대표적 가구원(representative household member)의 효용 극대화에 있어서 여

러 가구원이 공동으로 소비하는 내구재의 존재 때문이다. 가구원 수를 이라고 할 때 균등화 

지수로  을 사용하는 것은 효용함수가 공동소비재와 개별 소비재의 Cobb-Douglas 함수로 

주어지고, 각 재화에 지출되는 비용의 비중이 1/2이라는 제약적인 가정이기 때문에, 실제 이 균

등화 지수가 적정한지에 대해서는 추가적인 논의가 필요하다. 공동소비와 균등화 지수에 대한 

국내외 연구로는 김우철・민희철・박상원(2006), Lazear and Mitchel(1980), Muellbauer(1977), 
Pollack and Wales(1981) 등을 참조할 수 있다. 
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〔그림 1〕 균등화된 가처분 소득 및 소비의 지니계수(1990~2012년)

자료：통계청, 「가계동향조사」.

반면 균등화된 소비의 지니계수는 소득과 전혀 다른 양상을 보인다. 우선 소비의 지

니계수는 2003년까지는 지속적인 하락세를 보이고 있어 소득의 지니계수와 반대 방향

으로 변화하여 왔다. 결과적으로 1990년대 중반까지는 소비의 지니계수가 소득의 지니

계수에 비해 높았으나, 그 이후에는 소비의 지니계수가 소득의 지니계수에 비해 상당

히 낮아지는 양상을 보인다.10) 반면 2003년부터는 소비의 지니계수가 소득의 지니계수

와 동일하게 상승하다가 최근 하락세로 전환되는 양상이다.11) 이와 같은 시계열 양상

은 가처분 소득 대신 가구의 전체 소득, 또는 경상 소득을 사용하고, 소비지출 대신 가

구지출 등을 사용하여도 동일하게 얻어지며, 또한 균등화 지수의 적용 여부에 관계없

10) 이와 같이 소득과 소비의 불평등도가 상이한 양상으로 변화하여 온 것은 전승훈・신영임(2009)
에서도 이미 확인된 결과이다. 다만 소득에 비해 소비의 불평등도가 1980년대와 1990년대 초반

까지 더 높았다는 것은 매우 중요하다. 이는 이미 소득에 존재하는 불평등이 가구의 소비결정을 

거치며 더 심화되고 있었다는 의미로 해석될 수도 있기 때문이다.
11) 소비의 경우도 소득과 유사하게 2006년 이후 1인 가구를 포함한 결과는 2인 이상 가구의 결과

에 비해 지니계수가 다소 높게 나타나지만, 전반적인 시계열 변화 양상은 동일한 것으로 평가된

다. 다만 2008년의 경우 소비와 소득의 지니계수 변화에 다소의 차이를 보이는데, 이는 2008년
도가 미국발 금융위기로 인해 소비가 다소 위축되는 시기였던 점을 반영하고 있는 것으로 판단

되지만, 본 자료만으로는 그 이유를 정확하게 알기 어렵다.
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이 동일한 양상을 보이고 있다. 이와 같이 볼 때 〔그림 1〕의 소득과 소비의 대비되

는 양상은 소득이나 소비 변수의 선택과도 무관하고, 균등화 지수 적용과도 무관한 강

건한(robust) 결과라고 판단된다.

소득과 소비가 실제 매우 밀접히 연계된 변수임에도 불구하고 〔그림 1〕에 의하면 

장기간에 걸쳐 그 분포의 변화 방향에 상당히 차이가 존재하였음을 알 수 있다. 여기

서는 전체 분포에 대해 매우 축약된 정보를 제공하는 지니계수 대신 소득과 소비의 밀

도함수를 직접 비교함으로써 이러한 상반된 변화가 어떠한 의미를 갖는지 가늠해 보기

로 한다. 다만 22년간의 기간에 대해 매년 밀도함수를 비교하기는 어렵고, 〔그림 1〕

을 기준으로 전환점이라고 보이는 4개 연도에 대해서 분석하기로 한다. 이 4개 연도는 

가처분 소득의 지니계수가 가장 낮았던 1992년, 소비지출의 지니계수 하락 추세가 반

전되기 시작한 2003년을 우선 먼저 고려하고, 그 이후에는 소비와 소득의 지니계수가 

동행하는 양상이기 때문에 지니계수가 가장 높았던 2008년과 가장 최근 연도인 2012년

을 고려하기로 한다.

각 연도별로 소득과 소비의 밀도함수를 비교하려면, 우선 수평 축을 구성할 소득과 

소비의 단위부터 통일되어야 한다. 그런데 매년 명목뿐 아니라 실질소득 및 소비가 모

두 변화하기 때문에 지니계수나 불평등도의 기준이 되는 상대적 분포를 연도별로 의미 

있게 비교할 수 있으려면 밀도함수의 수평 축에 시기별로 비교 가능한 일관성 있는 변

수를 사용하여야 한다. 이를 위해서 여기서는 다음과 같은 방식을 따른다. 우선 가구 

의 년도 가처분 소득 및 소비지출 변수를 각각 와 로 정의하고, 이 가구의 저

축률을 라고 정의하면,  ≡    라는 항등관계를 설정할 수 있다. 그리

고 각 연도의 평균 가처분 소득을   라고 정의하고, 각 가구의 소득과 소비를 이 가

처분 소득의 평균으로 나누어 다음과 같이 정의할 수 있다.

 ≡  
  (1)

 ≡  
  ≡   

위와 같이 정의된 는 매년 평균이 1로 정규화된 상대적 소득 변수이며, 각 연도

별로 의 불평등도는 동일한 평균 1을 기준으로 한 분포가 상대적으로 더 넓거나 좁

은 것을 반영하기 때문에, 일차적으로 그 표준편차( )에 불평등도가 반영된다고 할 
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수 있다.12) 한편 저축률 가 모든 가구와 연도에 동일하다면, 즉, 모든 와 에 대

해   가 성립된다면 의 평균은  이 되고 표준편차( )는  가 

되며, 그 분포는 의 모양과 일치할 것이다. 이는 한계소비성향과 평균소비성향이 

 로 동일한 경우이며, 이 경우 와 의 지니계수, 즉, 소득과 소비의 지니계수

는 정확하게 일치할 것이다. 그러나 실제 소득과 소비의 지니계수는 동일하지 않을 뿐 

아니라 그 시계열 변화도 반대 방향이었고, 바로 이러한 점에서 저축률 의 분포가 

중요하다고 할 수 있다. 바로 이러한 이유 때문에 를 정의함에 있어서 소비의 평균

이 아니라 소득의 평균으로 나눈 값으로 정의한다. 왜냐하면 저축률( )의 분포와 평

균이 소비와 소득의 밀도함수의 모양과 상대적 위치를 결정하기 때문이다. 만일 소비

를 소비의 평균(  )으로 정규화한다면 도 와 마찬가지로 1의 평균을 가질 것이

고, 이 경우 두 변수의 밀도함수 비교는 상대적인 불평등만 비교할 수 있을 뿐 소비 

패턴의 변화 즉, 저축률의 변화에 따른 효과는 분석에서 배제된다. 따라서 와 의 

분포를 대비시키고, 이러한 대비의 시계열 변화를 분석할 때, 기본적으로 가 가구

()별로 차이를 보이고 있고, 그 평균과 가구별 분포가 기간별로 변화하는 것이 근본 

원인이므로, 이에 초점을 맞추어 분석하려면 식 (1)에서와 같이 소비도 소득의 평균

(  )으로 정규화하여야 한다.

이와 같이 정의된 와 의 밀도함수를 추정하기 위해 다음과 같이 각 변수(

와  )가 속할 구간을 정의한다.13) 우선 소득변수인 의 각 연도별 표준편차( )를 

전체 기간(1990~2012년)에 대해 평균을 구하여 라고 하고( ≡


 ), 이에 기

준하여 너비가  인 구간들을 정의하는데 그 방법은 다음과 같다. 51개의 정수 

 ∈    에 대해 (     ,    )로 총 51개의 구간

을 설정하며, 양쪽 극단에는 ( ∞ ,    )와 (    , ∞ )의 두 구

간을 추가로 설정하였다. 이 경우   에 해당하는 구간은   분포의 평균인 을 

12) 이와 같이 평균이 1이 되도록 정규화하는 이유는 평균 명목소득의 연도별 증감에 따라 밀도함

수의 위치가 상이하게 나타나는 것을 방지하기 위함이다. 여기서는 불평등도 즉, 상대적인 분포

에 초점을 맞추기 때문에 평균값의 변화보다는 평균값을 둘러싼 분포의 변화에 초점을 맞추고 

있고, 이는 상대적인 개념이기 때문에 평균이 1이 되도록 정규화 하여도 결과에 차이가 없다.
13) 이는 김대일(2013)의 방식을 따른 것이다.
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포함하고 너비가  인 구간이 된다.

각 연도 정규화된 소득( )의 밀도함수는 가 각 구간에 속하는 가구 및 인구의 

비중으로 추정되고, 정규화된 소비( )의 밀도함수도 동일한 방식으로 추정된다. 매년 

소득변수의 평균값은 1이므로, 연도별 소득 밀도함수의 비교는 평균소득의 변화를 제

거한 소득 불평등도의 변화를 반영할 것이지만, 소비 변수는 소득의 평균을 기준으로 

정의되었기 때문에 전반적인 소비의 불평등도뿐 아니라 평균소득으로부터 평균소비가 

얼마나 떨어져 있는지도 중요한 위치 변수로 작용할 것이다.   

〔그림 2〕에는 이상과 같은 방식으로 정규화된 소득( )과 소비( )의 밀도함수를 

4개 연도(1992년, 2003년, 2008년 및 2012년)에 대해 추정하여 보이고 있다. 그림의 수

평 축에는 각 구간을 정의하는 를 표기하였다. 우선 소득( )의 경우 1992년과 2003

년, 그리고 2008년에 이르기까지 하위 구간의 비중이 증가하고 중위 구간의 비중이 감

소하는 양상의 변화를 보이고 있어, 중산층 위축을 통해 소득 불평등도가 증가하는 양

상을 보이고 있다. 2008년과 2012년의 차이는 뚜렷하지는 않으나 중간층이 다소 회복

되는 양상을 보인다.14)

 소비( )의 경우, 1992년과 2003년간에 뚜렷한 차이를 보인다. 우선 1992년에는 

2003년에 비해 하위 구간의 밀도가 월등하게 높다. 예를 들어   인 구간과 그 아

래의 구간들에 속한 비중은 1992년 55.0%로 2003년의 44.7%에 비해 월등히 높다. 이는 

1992년에는 소비 수준이 소득이 비해 낮았다는 의미이고, 반면 1992년 이후 2003년에 

이르는 기간 동안에는 소비의 밀도함수가 상대적으로 소득의 밀도함수에 좀 더 가까이 

위치하게 되었다는 의미로 해석될 수 있다. 즉, 1992년부터 2003년까지 소비의 불평등

도가 개선되는 추세가 비단 소비의 분포가 좁아진 것에 그친 것을 의미하는 것이 아니

라 소비가 소득에 비해 상대적으로 더 증가하는 양상도 반영한다는 점이 중요하다고 

판단된다.

소비의 밀도함수가 소득의 밀도함수 쪽으로 더 가깝게 위치하게 되었다는 것은 〔그

림 3〕에서도 확인된다. 그림에서는 〔그림 2〕에서 추정된 소비의 밀도함수에서 소득

의 밀도함수를 차감한 값을 연도별로 보이고 있는데, 1992년의 경우 그 값이 0보다 큰 

의 영역이 2003년 이후의 경우에 비해 상당히 하위에 위치하고 있음을 알 수 있다.  

특이한 점은 2003년 이후 소득과 소비의 지니계수가 거의 동행하는 기간 동안에 소득

14) 이 기간 동안 통계청이 발표하는 지니계수와 상대적 빈곤율도 모두 하락하는 양상을 보인다. 
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〔그림 2〕정규화된 소득 및 소비의 밀도함수

  주：2인 이상 가구만 대상으로 추정.
자료：통계청, 「가계동향조사」.

과 소비의 밀도함수 차이가 연도별로 거의 비슷하여 상당히 안정적인 양상을 보이고 

있다는 점이다.  

이와 같이 볼 때 1992년과 2003년 기간 동안 소득의 불평등도는 확대되고 있음에도 

불구하고 소비의 불평등도가 개선되는 양상을 보인 배경에는, 첫째, 1992년에는 소득의 

분포에 비해 소비의 분포가 지나치게 낮은 수준에 밀집되어 있었고, 둘째, 2003년까지

의 기간 동안 낮은 소비의 밀도가 감소하면서 소비 분포가 소득의 분포에 점진적으로 

접근하여 온 변화가 존재하였음을 알 수 있다. 이는 소득과 소비의 관계에 있어서 매

우 중요한 변화가 있었음을 시사한다. 1992년에 소비의 밀도함수가 평균소득에서 멀리 

떨어져 있었다는 것은 소득이 높은 가구에서도 소비를 억제하는 가구가 많았다는 의미

이고, 반면 2003년까지 소비의 불평등도가 완화되는 과정은 이와 같은 “소비에 대한 억

제 경향”이 완화되는 양상을 반영하고 있다는 의미이기 때문이다. 결과적으로 소득과 

소비의 불평등도 양상이 시기별로 상이한 변화를 보이다가, 서로 동행하기 시작한 변
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〔그림 3〕소득과 소비의 밀도함수 차이의 연도별 비교

  주：2006년 이후 자료에서는 2인 이상 가구만 대상으로 추정.
자료：통계청, 「가계동향조사」.

화를 이해하려면, 이 기간 동안 가구의 소비가 어떤 방식으로 결정되어 왔는지 이해하

는 것이 필요하다고 판단된다. 

3. 가구의 소비 결정에 대한 항상소득가설을 통한 해석

여기서는 소득과 소비의 결합분포(joint distribution)를 추정하여 소득과 소비 밀도함수

간의 연계를 분석하고, 이러한 연계의 시계열 변화를 분석한다. 이를 위해 앞서 정의한 

정규화된 소득( )에 대해 백분위를 정의하고, 각 백분위별로 정규화된 소비( )의 분

포를, 그리고 그 반대되는 개념의 분포를 다음과 같은 방식으로 추정하기로 한다. 우선, 

매년 자료에서 소득( ) 순서로 백분위(income percentile)를 구하고, 를 년도 소득

( ) 분포에서 번째 백분위(    )에 속한 가구들의 집합으로 정의하였다. 

그리고 에 속한 가구들을 대상으로 소비( )가 낮은 가구에서 높은 가구 순으로 

오분위(quintile)을 구하여 번째 오분위(    )에 속한 가구들의 집합을 
 로 

정의한다. 이러한 정의 하에서 다음 식 (2)와 같은 조건부 평균 소득( ) 및 소비( 
 )
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를 구하였다.

 ≡   ∈ ,  


≡    ∈
  (2)

〔그림 4〕에서는 각 가구집합 에 대해 수평 축에 조건부 평균소득( )을 표기

하고, 수직 축에는      , 즉   내 소비 수준별 하위 20%, 중위 20% 및 상위 

20% 가구들의 평균소비를 표기한 결과를 보이고 있다. 그림에서는 평균소득 및 소비에 

자연대수(natural logarithm)를 취한 값을 보이고 있다.15)

〔그림 4〕의 A)는 1992년도의 결과를 보이고 있는데, 각 소득 백분위 내에서 소비

의 중위 20%(  )의 평균값은 최하위 소득 분위를 제외하고는 대체로 평균소득에 비

해 낮은 것으로 추정되었고, 그 격차는 소득 분위가 높을수록 더 큰 것으로 나타나고 

있다. 이는 그림에서 동그라미(○)로 표기된 각 소득 백분위 내 소비의 중위 20% 평균

값이 점선으로 표시된 45도 선보다 대체로 아래에 위치하고 있으면서, 45도선과의 거

리가 소득이 높을수록 더 크다는 점에 근거한 해석인데, 소득이 낮은 가구들 사이에 

상대적으로 소비가 높은 가구가 많이 포함되어 있고, 소득이 높은 가구들 사이에는 소비

가 낮은 가구가 많이 포함되어 있다는 의미이다. 결과적으로 소득 백분위별로 소비 중위 

20%(  )의 평균값은 평균소득이 증가함에 따라 더 느리게 증가하는 양상을 보인다.

이와 같은 양상은 2003년에서도 동일하게 관측된다. 동그라미(○)로 표기된 각 소득 

백분위 내 소비의 중위 20% 평균값의 기울기는 1보다 작고, 이는 소득이 낮은 분위에

서 평균소비는 상대적으로 높은 반면, 소득이 높은 분위에서 소비는 상대적으로 낮다

는 의미이다.16) 1992년과 2003년 그림에 차이가 있다면 2003년의 경우 소득 백분위 내 

소비의 중위 20% 평균값이 1992년도에 비해 45도 선에 훨씬 가깝게 위치하고 있다는 

점이다. 이는 상대적으로 모든 소득 분위에서 소비의 수준이 높아졌음을 의미한다.17)

15) 김대일(2007)에서도 유사한 방식으로 소득과 소비를 비교하고 있다.
16) 소득 분위별 소비의 중위 20% 평균값을 평균소득에 단순 회귀분석할 경우 2003년도의 추정계

수는 .632(표준오차는 .015)로 1992년의 추정계수 .804(표준오차는 .017)에 비해 다소 작다. 이는 

2003년의 경우 저소득 분위에서 소비가 상대적으로 더 높은 양상을 반영하고 있는 것으로 평가

된다. 
17) 1992년 가구 소비지출이 가처분 소득에서 차지하는 비중은 72.0%였지만, 2003년도 동일 비중

은 76.8%로 4.8% 포인트 증가하였다.
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〔그림 4〕소득 백분위별 소비의 분포：상․중․하위 20%의 평균 소비

A) 1992년

자료：통계청, 「가계동향조사」.

B) 2003년

자료：통계청, 「가계동향조사」.
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그림의 모든 연도에서 각 소득 백분위별 소비 중위값이 평균소득에 비해 느리게 증

가하는 양상을 보이는데 이는 소비를 당기 소득의 함수로 추정할 때 한계소비성향이 1

보다 작게 추정된다는 결과를 의미하기도 한다. 그러나 이러한 추정은 앞으로 보이겠

지만 항상소득가설이 성립되고 있는 경제에서는 별 의미가 없는 추정일 수 있기 때문

에, 실제로 중요한 것은 항상소득가설이 성립되는가의 여부라고 할 수 있다. 이러한 관

점에서 볼 때 2003년의 경우 1992년에 비해 전반적인 소비의 비중이 높아졌고, 특히 

저소득 분위에서 소비가 상대적으로 높게 추정되었다는 점은 매우 중요한 변화라고 할 

수 있다. 특히 1992년에서는 각 소득 분위 내에서 소비 중위 평균값이 소득의 평균에 

비해 대체로 낮은 수준이었으나 2003년에는 소득 백분위 하위 20%에서 소비가 소득 

평균을 상회하고 있다. 이와 같이 소득을 넘어선 소비를 할 수 있는 가구의 비중이 증

가하고 있다는 것은 그만큼 소비가 당기의 소득에 의해 제약되는 경향이 완화되고 있

다는 것이고, 이는 우리나라 가구들의 소비 결정에 있어서 소비에 대한 제약이 당기 

소득이 아니라 생애소득에 의해 설정되는 항상소득가설(permanent income hypothesis)이 

성립되어 왔을 가능성을 시사한다. 이러한 해석은 〔그림 4〕와 정반대의 통계를 보이

고 있는 〔그림 4〕의 결과와도 일관성을 갖는다. 〔그림 5〕에서는 정규화된 소비

( )의 백분위를 구하고, 각 분위에 속한 가구들을 소득( ) 수준별로 5개의 오분위

(quintile)로 다시 구분하여 하위 20%, 중위 20% 및 상위 20%의 평균소득을 구하였다. 

그리고 그림에서는 각 소비 백분위별로 평균소비의 로그 값을 수평 축에, 각 소비 분

위 내 소득의 상․중․하위 20% 평균의 로그 값을 수직 축에 대비시켜 보이고 있다.

그림에 의하면 1992년과 2003년의 양상에 매우 유의한 차이가 관측된다. 1992년의 

경우 소비 수준이 낮은 분위일수록 그 분위에 속한 가구의 소득 중위 20% 값은 상대

적으로 더 크다는 점을 알 수 있다. 최상위 소비 수준을 제외하고는 소득 중위 20%의 

평균이 각 분위의 소비 평균보다 높고, 그 양상은 소비가 낮은 분위일수록 더 두드러

진다. 이는 소비지출이 작은 가구들 가운데 상대적으로 소득이 높은 가구들이 많다는 

의미이다. 이는 소비지출이 낮은 가구들 즉, 소비의 하위 분위에 속한 가구들이 소비가 

낮은 이유는, 그 가구들의 가처분 소득이 낮아서가 아니라, 상대적으로 높은 저축률을 

보이기 때문이라는 의미이다. 이와 같이 소득 대비 소비를 덜 하는 이유는 그만큼 불

확실성에 대비한 예비적(pre-cautionary) 저축 성향이 높다는 의미로 해석될 수 있다. 결

과적으로 1992년을 대상으로 동그라미(○)로 표기된 소비 백분위 내 소득 중위 20%의 

평균값을 각 분위별 소비의 평균값에 선형회귀분석할 경우 그 기울기는 .761, 표준오차
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는 .011로 추정되어 통계적으로 유의하게 1보다 작은 것으로 나타났다.

반면 2003년의 경우 동그라미(○)로 표기된 소비 백분위 내 소득 중위 20%의 평균값

이 45도 선에 거의 평행한 양상을 보이며 소득 상위와 하위 20%의 평균도 45도 선에 

거의 평행하여 모든 소비분위에서 유사한 격차를 유지하고 있다는 점에서 1992년의 결

과와 확연하게 차이를 보인다. 이는 미래에 대한 불확실성에 대한 대비책으로 소득에 

비해 소비를 낮게 유지하고 저축을 더하는 양상이 많이 완화되었다는 의미이다. 결과

적으로 소비 백분위 내 소득 중위 20%의 평균값을 각 분위별 소비 평균값에 선형회귀

분석할 경우 그 기울기는 1.009, 표준오차는 .011로 추정되어 통계적으로 1과 다르지 

않다고 할 수 있다. 

2003년도의 결과는 김대일(2007)에서 보인 결과와 유사한데, 일반적인 소비함수의 추

정에 반대되는 개념으로 위에서와 같이 소득을 소비의 함수로 추정할 경우 그 추정계

수가 1이 된다는 점은 항상소득가설과 일관성을 갖는 실증적 근거로 해석될 수 있다. 

가장 기본적인 모형에서 소득이 항상적 요인(permanent component)과 이에 확률적으로 

독립인 일시적 요인(transitory component)으로 구성되어 있고, 대출과 저축이 자유로워 

소비에 대한 예산식이 생애소득에 의해 정의된다면, 소비가 항상소득에 일치하게 되고, 

항상소득과 일시적 소득으로 구성된 소득은 결국 소비와 (이에 확률적으로 독립적인) 

일시적 소득의 합과 일치하게 된다. 따라서 항상소득가설 하에서는 소득을 소비의 함

수로 회귀분석할 경우 추정계수가 1이 되며, 일시적 요인을 반영하는 잔차(residuals)의 

분포도 모든 소비 수준에서 일정한 양상을 보일 것이라는 이론적 시사점이 얻어지는데, 

이것이 〔그림 5〕의 B)와 같은 양상으로 검증되었다고 해석할 수 있다는 것이다. 반

면 저축은 자유로울지라도 현재의 자산을 초과하는 대출에는 상당한 제약이 존재하는 

경우에는, 소비에 대한 예산식이 생애소득이 아니라 매 기의 소득 및 자산에 의존하게 

되어 불확실한 미래의 소비지출 수요에 대비하는 성향이 강화되므로 예비적 저축

(precautionary saving)이 증가하고 소비가 위축될 수 있다. 이러한 경향은 대출에 대한 

제약이 심한 계층일수록 더 두드러지기 때문에 상대적으로 저소득층에서 더 빈번하게 

관측될 것으로 예상되며, 이는 〔그림 5〕의 A)에서와 같은 양상으로 나타날 수 있다.

1992년과 2003년은 이와 같이 그림 상으로 잘 대비되고 있지만, 2003년 이전과 이후

의 기간을 비교함에 있어서 보다 면밀한 검증을 위해 소비와 소득의 관계를 일단 아래 

식 (3)에서와 같이 선형함수로 설정하여 추정할 수 있다. 
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〔그림 5〕소비 백분위별 소득의 분포：상․중․하위 20%의 평균 소득

A) 1992년

자료：통계청, 「가계동향조사」.가계동향조사, 통계청.

B) 2003년

자료：통계청, 「가계동향조사」.
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소비 함수：  
  

   
 (3)

소득 함수：  
  

   
  

위에서 소비함수라고 명칭이 붙은 추정식은 일반적인 한계소비성향 추정식이라고 볼 

수 있고, 추정계수는 
   을 충족시킬 것이다. 한편, 소득함수라고 명칭이 붙은 추

정식은 가장 간단한 형태의 항상소득가설이 성립하는 환경에서 소득을 항상적 요인과 

일시적 요인으로 구성 분해하는 식이라고 볼 수 있다. 즉, 소비가 항상소득에 의해서만 

결정된다면, 
  가 성립될 것이다. 반면 

   이라는 결과가 얻어진다면, 이는 

저소득층의 소비에 대한 기간별 예산제약이 무시할 수 없는 수준임을 의미하는 결과라

고 할 수 있다.

그러나 기간별 예산제약이 없이 항상소득가설이 성립되는 경우에도 가구 소비가 그 

가구의 항상소득 이외에 다른 요인에 의해 영향 받을 수 있다. 가구의 소비( )가 기

본적으로 항상소득 에 의해 결정되는 상황에서도, 의료비와 같이 예기치 않았던 소

비수요가 발생할 수도 있고, 생애주기별(연령)로 소비 수요에 차이가 발생할 수도 있기 

때문이다. 이 경우 항상소득은 일정하여도 가구 소비( )는 매 기 변동할 수 있다. 이

러한 가능성을 반영하여 가구 의 기 소득( )과 소비( )가 다음과 같이 정의되는 

모형을 고려한다.

가구소득：     
   ,      

    (4)

가구소비：     
  ,     

      

위에서 는 가구 의 항상소득으로 와 무관하게 고정된 값이며, 
 와 는 일

시적 소득으로 정의된다. 일시적 소득 요인들 가운데 
 는 가구주의 연령에 따라 소

득이 변화하는 연령-소득 함수(age-earnings profile)를 반영하는 요인으로 연령에 따라 

역 U-자 형태를 보이며, 가구주의 생애에 걸쳐 
 의 현재가치는 이 되기 때문에 


     라고 설정한다.18) 는 소득의 순수한 변동성을 나타내는 일시적인 

18) 소득은 연령에 따라 역 U-자 형태를 보이며, 이는 Ben-Porath(1967)나 Mincer(1974) 등에서와 같
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소득요인(transitory component)으로 정의된다. 한편, 소비( )도 기본적으로 항상소득

( )에 의해 결정되지만, 일시적인 변동성도 
 와 를 통해 발생할 수 있다. 여기서 


 는 소비가 연령에 따라 변화하는 양상(age-consumption profile)을 나타내고 있는데, 

이는 자녀에 대한 지출과 같이 생애에 걸쳐 균등하게 분할하여 지출할 수 없는 소비를 

반영하는 요인으로 연령에 따라 역 U-자 형태를 보일 것으로 예상된다.19) 그러나 가구

주의 생애에 걸쳐 
 의 현재가치도 이 되므로 

     로 설정할 수 있다. 

는 의료비 등 예측할 수 없는 일시적 소비지출 수요를 반영한다.

식 (4)와 같이 소득과 소비에 유사한 연령효과가 존재한다면, 이를 통해 소비와 소득

의 상관관계가 유발될 수 있기 때문에, 이를 통제하기 위해서는 식 (3)의 선형 회귀식

에 연령 함수를 추가하여 아래와 같이 식 (3-1)을 추정하여야 한다. 

소비 함수：  
  

   
    

 (3-1)

소득 함수：  
  

   
    

  

식 (3-1)의 추정계수 
 와 

 는 다음과 같은 극한 조건을 만족시킨다.

소비 함수：lim
 


 


  

 



  




      (5)

소득 함수：lim
 


 


  

 



  




     

위에서 
 와 

 는 원래의   및   변수에서 연령효과(
  와 

 )를 제거한 나

머지로 정의된다. 위의 식 (5)는 추정계수에서 소득과 소비의 일시적 요인들(  및 

 )의 역할이 중요할 수 있음을 의미하고 있다. 우선 항상소득가설이 성립한다면 소비

이 생애에 걸친 인적자원에 대한 투자 양상을 반영한다. 
19) 가계동향조사에 의하면 소비가 가구주 연령에 따라 대체적으로 역-U자 형태를 보이고 있다(김

대일, 2007).
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가 소득의 일시적인 요인에 전혀 반응하지 않으므로 두 일시적 요인 간의 공분산

(    )은 이 되어, 두 추정계수(
 와 

 )가 모두 1보다 크지 않을 것

임을 알 수 있다. 그리고 추정계수의 상대적 크기와 시계열 변화는 소득의 항상적 요

인의 분산(
 )과 소득 및 소비의 일시적 요인의 분산(

  및 
 )의 상대적 크기 및 그 

시계열 변화에 의존할 것이다. 다만 항상소득 가설 하에서는 일시적 요인의 변동성이 

소득에서 더 크다고 할 수 있으므로, 즉 
  

 의 부등호가 성립된다고 할 수 있으

므로 
  

 ≦ 의 관계가 성립될 것이다.20) 이때 극단적인 경우로서 소비에 일시

적 요인은 없고 항상 소득에만 의존한다면, 즉    와 
   이 성립된다면, 


  

    의 관계가 성립될 것이다.

식 (3-1)로 추정된 
와 

는 〔그림 6〕에서 비교하고 있다.21) 그림에서는 각 추

정계수의 95% 신뢰구간(confidence interval)도 표시하고 있는데, 이때 사용된 표준오차는 

각 추정식의 오차 항에 이분산성(heteroskedasticity)이 존재하는 점을 고려하여 강건 표

준오차(robust standard error)를 사용하였다. 〔그림 6〕의 A)에 의하면 한계소비성향

(
 )의 추정치는 .6를 넘지 않으며, 2000년대 초반 일시적인 반등을 제외하고는 1990년

대 이후 지속적으로 감소하는 추세를 보여 2010년 이후에는 .4 수준으로 하락하였다.22) 

반면 소득함수에서 소비의 추정계수(
 )는 1990년대 초반 .7 수준을 보이다가 지속적

으로 증가하여 2003년 이후에는 1.0을 다소 하회하는 수준에서 약간의 등락을 거듭하

고 있다. 이와 같은 결과는 최소한 2003년 이후 우리나라 가구의 소비지출이 결정되는 

양상이 항상소득가설과 일관성을 보인다는 의미로 해석될 수 있다.

2003년 이후의 양상이 항상소득가설과 일관성을 갖는다고 할 때, 2003년 이전의 기

간, 즉 1990년 이후 2003년에 이르기까지의 기간 동안 우리나라 가구들의 소비가 어떠

한 방식으로 결정되어 왔는지에 대해 추가적인 논의가 필요하다. 우선, 2003년 이전에

서도 항상소득가설이 성립되고 있었을 가능성을 타진해 보기로 한다. 소득함수에서 소

20) 〔그림 1〕>에서 유추할 수 있듯이, 최근으로 올수록 소비의 분산은 소득의 분산에 비해 작게 

추정된다.
21) 연령함수를 통제하지 않은 경우에 비해 통제할 경우 각 함수에서 소득 및 소비의 추정계수는 다

소 감소하는 양상을 보인다. 이는 소비 및 소득 함수에서 연령 효과의 모양이 유사하기 때문에, 
두 변수 간 연령효과에 의해 발생하는 정(正)의 상관관계가 통제되기 때문인 것으로 판단된다.

22) 전승훈・신영임(2009)의 추정치와 유사한 수준이다.
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〔그림 6〕소비 함수 및 소득 함수의 추정계수

A) 소비 함수에서의 소득 변수의 추정계수(

)

B) 소득 함수에서의 소비 변수의 추정계수(

)
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비의 추정계수(
 )가 1990~2003년 기간 동안 증가세를 보인 것은 식 (5)에서 소비의 

일시적 요인의 변동성(
 )이 소득(또는 소비)의 항상적 요인의 변동성(

 )에 비해 빠

르게 감소하였어야 설명될 수 있다. 물론 다양한 보험의 발달로 인해 소비의 일시적 

요인의 변동성이 상대적으로 감소하였을 가능성을 배제할 수는 없다. 다만 이러한 설

명이 설득력을 얻으려면 소비의 일시적 요인의 변동성(
 )이 감하는 추세가 왜 2003

년 이후에는 중지되었는지에 대한 설명이 필요하다. 최근 폭발적으로 다양화되고 있는 

보험 상품들을 고려할 때, 소비의 일시적 요인의 변동성(
 )이 추세적으로 감소하고 

있을 가능성은 충분히 인정되지만, 그러한 감소 추세로만 
의 증가 및 안정화 양상을 

모두 설명하기는 어렵다고 판단된다. 

다른 한편으로 2003년 이전의 소비는 항상소득가설과 달리 소득의 일시적 요인에도 

의존하여 결정되었을 가능성을 고려해 보자. 여기서는 논의의 편의를 위해 소득과 소

비의 일시적 요인이 아래 식 (6)과 같이 연결되어 있다고 설정하기로 한다. 즉, 소비의 

일시적 요인을 소득의 일시적 요인의 선형함수로 정의한다. 

      ,      , 
      

 (6)

위에서  ∈   라고 할 때, 이 경우 식 (3-1)의 추정계수는 각각 아래 식 (5-1)

과 같다.

lim
 


  




  



 ,lim
 


 

 
  




  



(5-1)

위의 식 (6)에서의 설정은, 2003년 이전에는 항상소득가설 대신 소비의 일시적 요인

이 소득의 일시적 요인에 반응하기 때문에  ≠  이었다가, 이후 2003년에 이르기까

지 점점 항상소득가설이 성립되는 소비 양상으로 변화하여 왔다는 설정, 즉 가 점진

적으로 에 근접하여 왔다는 설정이다. 이러한 설정이 〔그림 6〕에서의 결과, 즉 


의 추정치는 보다 작으면서 계속 감소하는 추세이고 
의 추정값은 보다 작은 수

준에서 증가 추세를 보여 보다 다소 낮은 수준에서 안정되는 양상을 보이고 있는 결
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과를 설명할 수 있으려면 식 (5-1)에서 다음과 같은 조건이 충족되어야 한다. 우선 


의 추세와 관련하여, 가 양수이면서 으로 접근하고 있다면 
는 점진적으로 감소

하는 추세를 보이겠지만, 가 음수이면서 으로 접근하고 있다면 
가 감소 추세를 

보이기 위해서는 소득의 일시적 요인의 변동성(
 )이 항상적 요인의 변동성(

 )에 비

해 빠르게 증가했어야 한다. 실제 Kim(2006)에 의하면 소득의 항구적 요인의 변동성에 

비해 일시적 변동성이 1990년대 증가하는 양상을 보이고 있어, 가 음수이면서 으로 

접근하고 있을 가능성도 충분히 인정될 수 있다. 

다음으로 
의 추세와 관련해서, 식 (5-1)에서 

의 극한 값은   에서 증가 

함수라는 것에 주목할 필요가 있다. 따라서 가 양수이면서 으로 접근하고 있다면 


는 증가 추세가 아니라 감소하는 추세를 보여야 하며, 이와 함께  

 가 크지 않다

면 
는 을 초과하는 값을 갖게 되어 〔그림 6〕에서의 추세와 맞지 않는다. 반면 

가 음수이면서 으로 접근하고 있다면 
는 보다 낮은 수준에서 점진적으로 증가

하는 양상을 보이게 되고, 이때 소득의 일시적 요인의 변동성(
 )이 항상적 요인의 변

동성(
 )에 비해 빠르게 증가했다는 것도 이러한 

의 추세와 배치되지 않는다.23)

물론 식 (4)와 식 (6)에 의한 설정이 2003년 이전 소비의 결정 양상을 정확하게 반영

한다고 볼 수 없다. 왜냐하면 식 (4)와 식( 6)은 기본적으로 소비가 항상소득( )을 중

심으로 변동하는 모형을 설정하고 있기 때문에, 대출에 제약이 존재하여 소비가 현재

의 소득과 자산에 의해 제약되는 상황을 정확하게 반영하지는 못할 것이기 때문이다. 

다만 식 (4)와 식 (6)에 의한 제한적 설정을 통해 추정결과를 설명하려는 과정에서 소

득과 소비의 일시적인 요인들이 음의 상관관계(   )를 가지고 있다가 이러한 상관

관계가 0으로 근접하여 왔다는 해석은 중요한 의미를 갖는다고 보인다. 왜냐하면 

  이라는 것은 상대적으로 소득이 높을 때 소비가 낮고, 소득이 낮을 때 소비가 

높다는 의미인데, 〔그림 5〕의 1992년 결과에서 소비가 낮은 가구들이 상대적으로 소

득은 낮지 않았고, 소비가 높은 가구들이 상대적으로 소득이 낮았던 양상이 바로 

23) 
와 

는 대체적인 역의 관계에 있어야 하는데, 두 추정계수의 변화 방향은 역의 관계를 보

이고 있으나, 둘 다 1보다 작기 때문에 역의 관계가 정확하게 성립되지 않는다. 이는 식 (3-1)의 

소비 및 소득 함수에서 오차 항 간에 음의 상관관계가 존재하는 것과 밀접하게 연계되어 있다. 
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  는 결과와 일관성을 갖기 때문이다. 이는 자본시장에서 저축(saving)은 가능하지

만, 대출(borrowing)은 어려운 경우, 가구들이 불확실한 미래에 대비하여 예비적 저축을 

하려는 유인을 가질 때 발생할 수 있는 양상이라고 판단된다. 즉, 〔그림 5〕와 〔그림 

6〕에 축약되어 있는 결과는, 2003년 이전 기간에는 예비적 저축의 중요성이 높았다가 

그 필요성이 점차 감소하면서 소비에 대한 항상소득의 결정력이 확대되어 온 시기이며, 

2003년 이후의 시기에는 가구들의 소비가 항상소득가설에 의해 상당히 설명될 수 있다

는 의미를 갖는다고 해석될 수 있다.    

Ⅲ. 소비에 대한 제약 완화 요인

소비가 항상소득가설이 의미하는 방식대로 결정되는지의 여부는 기본적으로 생애소

득에 의한 제약(life-time budget constraint) 이외에 추가로 소비에 대한 기간별 제약이 

존재하는지에 달려 있다.24) 따라서 우리나라 가구들의 소비행태가 1990년대를 거치며 

2003년 이후 항상소득가설이 성립되는 사회로 자리를 잡았다면, 이에 대한 유일한 설

명은 그만큼 우리나라 가구들의 자산시장(asset market)에 대한 접근성(access)이 용이해

졌다는 것이다. 이러한 변화의 배경으로 두 가설을 고려할 수 있다. 우선 개별 가구의 

자산시장에 대한 접근성은 변화한 것이 없지만, 상대적으로 자산시장에 접근성이 높은 

가구들의 구성비가 높아졌다면, 이러한 구성의 효과에 따라 평균적인 접근성은 개선되

었을 수 있다. 반면 실제로 개별 가구의 자산시장에 대한 접근성이 개선되었을 수 있

다. 여기서는 이 두 가지 가설을 검증하는 차원에서 가구구성의 변화라는 요인과, 소비

에 대한 제약 완화라는 요인으로 구분하여 보기로 한다. 가구 구성이 중요할 수 있는 

이유는 가구주의 연령대와 가구 규모에 따라 소비에 대한 제약의 강도에 차이가 있을 

수 있기 때문이다.25) 이 경우 제도적 또는 시장적 요인에 의해 소비에 대한 제약이 실

질적으로 완화된 것이 없더라도, 소비에 대한 제약이 상대적으로 약한 가구의 비중이 

감소하면 앞서 〔그림 6〕과 같은 결과를 얻을 수도 있다.

24) 물론 효용함수가 기간별로 분리 가능(separable)하다는 전제 하에서 그러하다.
25) 실제 김동석(2006)은 인구구조가 소비구조에 장기적인 영향을 미친다는 결과를 제시하고 있는

데, 이는 궁극적으로 인구구조나 가구구성이 소득과 소비의 연계에 중요한 요인으로 작용할 가

능성이 높다는 근거로 해석될 수 있다.
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보다 구체적으로는 소비에 대한 제약이, 소득 수준이 높지 않은 가구, 또는 축적된 

자산이 적은 가구들에서 더 심하다고 할 수 있을 것이다. 생애 주기의 초기일수록 축

적된 자산이 작을 것이고, 결과적으로 가구주가 젊은 가구일수록 소비에 대한 제약이 

더 심하다고 할 수 있을 것이다. 이와 같이 볼 때 전체 가구의 구성에서 젊은 가구주

가 차지하는 비중이 감소한다면 이러한 구성의 변화로 인해 항상소득가설에 의해 소비

가 결정되는 가구의 비중이 증가하여 앞서 보았던 〔그림 6〕과 같은 변화가 발생할 

수 있다. 실제 가구주의 연령층을 35세 미만, 35~54세, 55세 이상인 세 유형으로 분류

할 경우 2인 이상 가구 가운데 가구주 연령이 35세 미만인 가구의 비중은 1990년 

38.2%에서 급격한 감소세를 보이며 2012년에는 9.2%로까지 하락하였다. 따라서 가구주 

연령에 따라 소비에 대한 제약에 차이가 있다면, 이러한 가구구성의 변화는 〔그림 

6〕의 결과를 설명할 수 있을 것이다. 그러나 이러한 가구구성의 연령별 변화가 설명

할 수 있는 부분이 없다고는 할 수 없지만, 그 효과가 크지 않은 것으로 평가된다. 

〔그림 7〕은 위의 세 연령층에 대해 각각 식 (3)의 소득 함수를 추정하여 소비의 추정

계수(
 )를 보이고 있는데, 이에 의하면 소득과 소비의 관계가 연령층별로 상당히 유

사한 양상을 보이고 있기 때문이다. 

〔그림 7〕연령별 소득 함수의 소비 추정계수(

)

  주：2006년 이후 자료에서는 2인 이상 가구만 대상으로 추정.
자료：통계청, 「가계동향조사」.
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그림에 의하면 소득 함수에서 소비 변수의 추정계수(
 )는 2003년 이전에는 세 연령

층에서 모두 유사하게 낮은 수준에서부터 1에 근접한 수준까지 증가하는 양상을 보이

고 있다. 즉, 1990~2003년 기간 동안 소비 변수의 추정계수(
 )가 1에 근접하는 수준으

로 증가한 것은 연령층의 구성변화에 따른 변화가 아니라, 모든 연령층에서 그 추정계

수가 유사하게 1보다 낮은 수준에서 1에 근접한 수준으로 증가하였기 때문임을 알 수 

있다. 2003년 이후의 변화를 보면, 전체에서 차지하는 비중이 높은 35~54세의 연령층에

서 추정계수는 1에 유사한 수준에서 안정되어 있는 반면, 35세 미만 연령층에서는 추

정계수가 다시 감소하고, 55세 이상에서는 추정계수가 1에 근접하여 있다가 2010년 이

후 1을 다소 넘어서는 양상을 보이고 있다.

이와 같이 볼 때 2003년까지의 변화는 소비에 대한 예산제약이 모든 연령층에서 유

사하게 완화되는 과정에 있었음을 반영한다고 할 수 있고, 이 기간 동안 가구주 연령

의 구성변화에 따른 효과는 미미하다고 보는 것이 타당할 것이다. 한편 2003년 이후에

는 35세 미만 연령층 가구의 경우 1990년대 중후반 수준으로 다시 후퇴한 양상을 보이

지만, 이러한 가구의 비중이 상대적으로 감소하고 있기 때문에 35세 이상의 연령층에

서 항상소득가설이 성립되고 있는 양상이 압도적으로 작용하고 있다고 판단된다.  

다른 한편으로 가구원 수의 구성변화에 따른 효과도 고려해 볼 수 있을 것이다. 왜

냐하면 핵가족화와 저출산이 진행되면서 3인 이하 가구의 비중은 계속 증가하고 있고, 

4인 이상 가구의 비중은 계속 감소하는 양상을 보이기 때문이다. 이와 같은 가구원 수

의 분포 변화는 일반적으로 소득과 소비의 불평등도를 증가시키는 방향으로 작용한 것

으로 평가되지만, 소득과 소비의 관계에 있어서는 두드러진 효과를 갖는 것은 아니라

고 평가된다. 왜냐하면 〔그림 8〕에서와 같이 가구원 수가 다른 가구들 사이에서도 

식 (3-1)의 소득함수에서 소비 변수의 추정계수(
 )가 유사한 양상을 보이기 때문이다.

그림에 의하면 2003년 이전 소득함수에서 소비변수의 추정계수(
 )가 계속 증가하

는 양상을 보이는 것이 모든 규모의 가구에서 유사할 뿐 아니라, 추정계수 자체의 값

도 규모별로 유사하다. 또한 2003년 이후 1에 근접한 수준에서 일부 추정계수가 등락

하는 양상도 가구규모별로 매우 유사하여, 가구원 수의 분포의 변화로 인해 〔그림 

6〕과 같은 변화가 유발되었다고 보기는 어렵다. 이와 같이 볼 때, 우리나라 가구의 구

성 변화가 가구 소비의 결정과정에서 항상소득가설이 더 잘 성립되도록 하는 변화를 

주도하였다고  보기는 어렵다고  판단된다. 오히려 〔그림 7〕과 〔그림 8〕의 결과는 
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〔그림 8〕가구규모별 소득 함수의 소비 추정계수(

)

자료：통계청, 「가계동향조사」.

모든 가구에 공통적으로, 또는 35세 미만 청년층 가구를 제외한 대부분의 가구에 공통

적으로 소비에 대한 예산제약이 완화되는 변화가 있었다는 시사점을 주고 있다고 판단

되며, 이는 금융시장과 관련하여 소비자 금융의 발달 등을 통해, 전반적으로 소비에 대

한 제약이 완화된 결과일 가능성이 높다고 판단된다.

소비자 금융의 발달 등의 요인이 가구의 소비 결정에 항상소득가설이 성립하는 데 

얼마나 기여하였는지 분석하는 것은 본 연구의 범위를 크게 넘어서는 이슈라서 여기서 

이를 면밀하게 다루기는 어렵다. 소비자 금융 이외에도 연금제도의 도입, 대표적인 자

산인 부동산과 관련된 변화(역 모기지 등) 등 소비에 대한 제약을 완화하여 주는 다양

한 변화가 있었을 것으로 예상되기에, 소비자 금융의 발달 하나만을 항상소득가설 성

립의 배경원인으로 꼽을 수는 없다. 따라서 이미 언급된 바와 같이 우리나라에서 가구

의 소비가 항상소득가설에 의해 설명되는 방향으로 변화하여 왔다면, 일반적으로 자산

시장(asset market)에 대한 접근성이 개선되었다고 해석하는 것이 타당할 것이다. 

다만 실험적인 차원에서 소비자 금융의 발달을 대표할 수 있는 지표들과 소비 결정 

행태의 변화를 연계시켜 볼 수는 있을 것이다. 여기서는 소비자 금융을 대표하는 지표

인 개인 신용카드와 가계대출의 확대양상을 앞서 얻어진 〔그림 6〕에서의 결과에 견



52 勞動經濟論集 第38卷 第2號

전체 카드 사용액 비중 개인 카드 사용액 비중 가계대출비중1)


2) 

연도 변수3)

2002년 더미

.264 (.089)

포함

.473 (.142)

포함
포함

.427 (.185)

포함

.564 (.253)

포함
포함

.721 (.413)

포함

.684 (.542)

포함
포함

자료 수
adjusted R2

22
.664

22
.700

16
.268

16
.248

19
.404

19
.365

  주： 1) 가계대출비중은 구계열 기준으로 2011~12년 기간은 구계열을 신계열에 회귀분석하여 추정된  

  예측치를 사용하였음.
 2) 추정계수의 괄호 안 값은 표준오차임.
 3) 연도 변수는 연속 변수(continuous variable)로 정의하여 포함시켰음.

자료：한국은행, 「지급결제통계」, 「경제통계연보」, 「통화금융통계」 등.

주어 보기로 한다. 우선 〔그림 9〕에서는 우리나라 GDP 대비 신용카드 사용액 비중

과 가계대출 비중을 보이고 있다. 그림의 A)에 의하면 우리나라 신용카드 사용액은 대

체로 증가추세를 보이는데, 소위 카드 대란이라 불리며 사용액이 크게 증가하였던 2002

년 전후를 비교하면, 1999년까지는 매우 점진적인 증가 양상을 보이다가 급격히 증가

하였고, 2002년 카드대란 이후 급속히 감소하여 2004년 이후 다시 안정, 또는 점진적으

로 증가하는 양상을 보이고 있다. 즉, 1998년 경제위기와 2002년 카드대란의 전후를 비

교할 때 신용카드 사용액에 커다란 도약이 있었다고 볼 수 있다. 이는 개인 신용카드 

사용액과, 법인의 사용액을 포함한 전체 사용액에서 모두 공통적으로 관측되는 현상이

다. GDP 대비 가계대출 비중도 계속 증가하는 양상이지만, 2002년까지는 매우 빠른 속

도로 증가하다가 그 이후 증가세가 다소 둔화되는 양상을 보인다.

소비자 금융의 확대가 가계의 소비결정에 영향을 미쳤을 가능성을 가늠하기 위해 엄

밀한 분석은 아니지만, 다음과 같은 단순 회귀 분석을 시도하기로 한다.


           (7)

위에서 
는 식 (3-1)의 소득 함수에서 추정된 소비의 추정계수로서 〔그림 6〕의 

B)에서 보이고 있는 시계열이며, 는 각 소비자 금융 변수, 그리고  는 시간에 

따른 효과를 통제하는 함수이다. 소비자 금융에 대한 대리변수로 GDP 대비 전체 신용

카드 사용액 비중, 개인 신용카드 사용액 비중, 가계대출 비중 등을 사용하여 위 식 (7)

을 추정한 결과는 <표 2>와 같다. 

<표 2> 소비자 금융의 소비행태에 대한 효과
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〔그림 9〕소비자 금융의 확대

A) GDP 대비 신용카드 사용액 비중

자료：한국은행, 「지급결제통계」, 

B) GDP 대비 가계대출 비중

  주：2011년 8월 가계신용통계 개선에 따라 신용공급기관의 포괄범위가 개정되어 신계열이 

정의되었고, 이는 2002년까지 소급되어 있음.
자료：한국은행, 「경제통계연보」, 「통화금융통계,」.. 
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표에 의하면 전체 카드 사용액, 또는 개인카드 사용액 비중의 경우 
와 뚜렷한 정

(正)의 관계를 가지고 있는 것으로 추정되고 있다. 추정계수의 크기도 클 뿐 아니라 다

양한   형태에서 모두 통계적 유의성을 지니고 있다.26) 가계대출 비중도 
의 변

화와 정(正)의 관계를 가지고 있는 것으로 추정되었지만, 2002년 더미변수를 추가할 경

우 통계적 유의성이 사라지는 것으로 나타났다.

이와 같은 결과는 단순한 시계열 비교이므로 이를 소비자 금융의 소비행태에 대한 

효과에 대한 엄밀한 분석결과로 간주하는 데는 무리가 있다. 그럼에도 불구하고 본 결

과는 우리나라 가구들이 소비를 결정하는 행태가 1990년대를 통해 2000년대 초반까지

의 기간 동안 항상소득가설과 일관된 방향으로 변화하여 온 점과, 이후 그러한 양상이 

지속되는데 상당히 기여하였을 가능성을 시사하고 있다. 즉, 신용카드와 가계대출 등 

소비자 금융이 확대되면서 가구들이 소비를 결정할 때 당기의 소득에 제약되는 경향이 

완화되고, 그 결과 단기적인 소득변동 보다는 항상소득에 준하여 소비가 결정되는 성

향도 강화되었다고 볼 수 있다. 

Ⅳ. 맺음말

소비의 불평등도는 1990년대 초반 소득 불평등도보다 오히려 더 심하였으나, 이후 

불평등도가 심화된 소득과 반대로 1990년대 불평등도가 오히려 완화되는 양상을 보이

다가, 2000년대 초반 이후에는 소득 불평등도와 동행하는 양상으로 전환되었다. 본 연

구에서는 이러한 양상의 배경에 우리나라 가구들이 소비를 결정하는데 있어서 예산제

약이 지속적으로 완화되어 2000년대 초반 이후 항상소득가설과 일관된 소비결정 행태

가 정착되었다는 결론을 제시하고 있다. 즉, 1990년대 초반에는 대출(borrowing)에 대한 

제약으로 인해 소비가 당기의 소득과 자산에 의해 제약되었고, 결과적으로 예비적 저

축(precautionary savings)의 필요성이 높아 생애소득에 비해 소비를 상대적으로 낮게 유

지하는 경향이 있었으며, 이로 인해 낮은 수준의 소비 빈도가 높아져 소비의 불평등도

26)  로는 연속 변수로 연도만 포함된 경우와, 이에 추가하여 2002년도 더미 변수를 포함한 

경우를 고려하였다. 
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가 높았다고 판단된다. 그러나 소비에 대한 예산제약이 약화되면서 예비적 저축의 필

요성이 약화되고, 소비가 항상소득에 근접하게 되었으며, 2003년 이후에는 항상소득가

설에 거의 부합되는 소득과 소비의 상호 연계 양상이 관측되고 있다.

이와 같이 항상소득가설이 성립되는 경우일수록 소득의 불평등도보다 소비의 불평등

도가 사회적 후생에 있어서 더 중요한 의미를 갖는다. 소득 불평등도는 소득의 일시적 

요인(temporary component), 또는 일시적 변동성(temporal volatility)에 의해 심화될 수 있

지만, 이러한 요인들은 가구의 소비에 영향을 미치지 않기 때문에 소비의 불평등도는 

변화하지 않을 수 있고, 결과적으로 사회적 후생에도 변화가 없을 수 있기 때문이다. 

실제 본문에서 보았듯이, 1990년대 우리나라에서 가구소득과 소비의 불평등도가 반대

방향으로 변화하였다는 점은 이러한 문제의식을 잘 반영한다고 평가된다.   

이러한 관점에서 볼 때 2003년 이후 소득과 소비의 불평등도가 거의 일대일로 동행

하는 양상은 매우 흥미롭다. 가구의 소비가 항상소득가설에 의해 결정되고 있다면, 소

비의 불평등도는 항상소득의 불평등도를 반영하기 때문에, 소득과 소비의 불평등도가 

동행하는 것은 곧 항상소득의 불평등도가 확대되고 있다는 의미로 해석될 수 있기 때

문이다. 물론 소득과 소비의 불평등도 동행에 대한 대체 가설로서 항상소득가설의 정

반대인 가설 즉, 소득이 소비에 미치는 영향, 소위 한계소비성향이 1에 가깝게 증가하

였을 가능성을 고려할 수도 있을 것이다. 그러나 이 가설은 앞서 〔그림 6〕에서 한계

소비성향이 지속적으로 감소하는 양상을 보이고 있다는 결과에 의해 기각된다.

2003년 이후 우리나라 소득의 분포에 있어서 항상적 소득의 분포가 확대되고 있을 

가능성은 이미 다양한 경로를 통해 시사되어 왔다고 할 수 있다. 노동시장에서 학력 

및 기능수준에 대한 임금 격차가 지속적으로 확대되는 양상에 있고, 가구들의 구성 측

면에서도 1~2인의 소규모 가구가 증가하는 양상을 보인다. 특히 핵가족화를 통해 1~2

인 노인가구의 비중이 증가하고 있고, 이러한 가구구성의 변화는 본문에서 언급한 바

와 같이 소득과 소비의 불평등도를 동시에 증가시키는 방향으로 작용하고 있다.27)  

개인 및 가구의 후생(welfare)이 소비에 의해 결정되므로, 현재 우리나라의 가구소비 

결정이 항상소득가설이 시사하는 방식으로 결정되고 있고, 그러한 소비의 불평등도가 

확대되는 양상을 보인다면, 이에 대한 근본적인 대응책은 항상소득의 불평등이 확대되

는 것에 대한 대응책이 되어야 할 것이다. 노동시장에서의 임금소득 불평등도가 확대

되고 있는 이유는 기본적으로 이중구조의 심화와 고기능 편향적 수요변화로 볼 수 있

27) 김대일・이석배・황윤재(2014) 참조.
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다. 대기업 ․ 노조 ․ 정규직으로 대변되는 내부자(insider)들의 기득권 보호가 수많은 외

부자(outsider)의 이익을 침해하고 있고, 이에 따라 내부자/외부자의 임금 및 근로조건의 

격차가 빠르게 확대되고 있다는 이중구조의 문제는 매우 심각하다고 판단된다. 결과적

으로 이 문제는 현재 노동시장 구조개혁의 화두로 떠올라 있고, 이에 따라 정부와 많

은 전문가들이 이중구조 해소를 위한 논의에 참여하고 있다고 판단된다.

다만 노동시장의 구조개혁과 관련된 논의에서 한 걸음 빗겨 나와 있어 공론화되고 

있지는 못하지만, 그럼에도 매우 중요한 문제가 바로 교육의 문제라고 할 수 있다. 현

재 고학력화가 매우 빠르게 진행되고 있지만, 그럼에도 불구하고 노동시장에서 임금격

차가 확대되고 있는 것은, 우리나라 교육이 다수의 고학력자를 배출하고 있으나, 실제 

노동수요에 부합하는 노동력을 공급하고 있지 못하고 있기 때문일 가능성이 높다. 즉, 

학력은 고학력화되었으나, 신규 노동력이 고능력화되었는지는 불분명하다는 의미이다. 

OECD PISA의 분석에 의하면 우리나라 학생들의 학업성취도 평균은 전 세계에서 최상

위권이지만, 우리나라 최상위권 학생들의 학업성취도는 다른 경쟁국의 최상위권 학생

들에 비해 낮은 수준이다.28) 즉, 우리나라 학생들의 학업능력은 평균적으로 높지만, 그 

분포가 중간에 밀집되어 있는데, 이러한 양상은 최근의 고기능 편향적 수요변화와 잘 

부합되지 않는 양상이라고 볼 수 있다. 이러한 측면에서 고기능 편향적 노동수요의 변

화에 대응한 노동력 공급체계(교육)의 확립, 그리고 시장에서의 성과에 나타나는 불평

등을 가구구성을 통해 완화하는 노력 등이 중요한 대응책으로 주목받을 필요성이 높다

고 판단된다. 
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abstract

Income and Consumption Inequalities and their 
Linkages

Dae Il Kim

This paper compares income and consumption inequalities in Korea and applies the 
permanent income hypothesis to interpret the linkage between the two inequalities. Income 
inequality has been increasing since 1990 while consumption inequality had been 
decreasing until the early 2000s when the two inequalities started to co-move. Permanent 
income hypothesis explains reasonably well the consumption pattern in the recent period, 
which reflects the increased access to asset markets by the Korean households. 
Consequently, the co-movement of income and consumption inequalities in the recent 
period implies that inequality in permanent income components are fluctuating. 

Keywords: income inequality, consumption inequality, permanent income hypothesis




