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요약: 본 연구는 2002-2020년 기간의 지역 데이터를 사용하여 지방정부규모와 지역경제성장 간의 관계를 분석

하였다. 지방정부지출을 사회개발비와 경제개발비로 나누어 GRDP 성장률과 역U자 형태의 Armey 곡선의 관계

가 존재하는지 검증하고, 최적의 지방정부지출의 수준을 살펴보고자 하였다. 특히, 추정방법에 있어서 패널자료

에 존재하는 횡단면 의존성과 지역별 이질성을 고려한 AMG 추정법을 활용하였다. 분석 결과, 총지방재정지출 

및 사회개발비의 규모와 지역경제성장 간에 역U자형 관계가 나타났고, 경제개발비와 지역경제성장 간에는 역U

자형 관계가 존재하지 않는 것으로 나타났다. 총지방재정지출 비중이 GRDP 대비 7.63%일 때, 사회개발비 비중

은 3.45%일 때 지역경제성장률을 극대화할 수 있는 최적의 지출규모인 것으로 나타났다. 지방정부는 이러한 점

을 고려하여 공공지출 정책의 실효성을 높여야 한다.       

주요어:  지방재정지출, 지역경제성장, 최적정부규모, Armey Curve, AMG 추정법    

Abstract: This study analyzed the relationship between local government size and regional economic growth 
using regional data from 2002 to 2020. By dividing local government expenditure into social development 
expenditure and economic development expenditure, economic growth and the inverted U-shaped Armey 
curve were verified, and the optimal size of local government expenditure was examined. In particular, the 
AMG estimation method considering the cross-sectional dependence and regional heterogeneity existing in the 
panel data was utilized. As a result of the analysis, it was found that there was an inverted U-shaped 
relationship between local fiscal expenditure and regional economic growth. When the proportion of total 
local fiscal expenditure is 7.63% of GRDP and social development expenditure is 3.45%, it is found that the 
optimal size of expenditure can maximize the regional economic growth rate. Local governments should 
increase the effectiveness of public expenditure policies by considering these points.   

Key Words : Local government expenditure, Regional economic growth, Optimal government size, Armey 
Curve, AMG estimation method     
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1. 서론

우리나라는 2004년 이후 재정적자가 지속적으로 

나타나고 고령화가 심화됨에 따라 재정의 지속가능성

을 담보할 수 없다는 우려가 계속해서 나타나고 있다

(Buchanan, 2021). 이에 따라 정부는 확장재정을 통

해 경제성장과 세수증대로 이어지는 선순환 구조를 

구축하기 위해 재정효율화 정책을 마련해왔고, 최근 

윤석열 정부는 국정과제인 ‘민간주도 성장을 뒷받침

하는 재정 정상화 및 재정의 지속가능성 확보’를 제시

하며 늘어난 재정지출에 대한 조정을 통해 재정효율

성, 재정건전성을 제고하여 경제성장으로 이어지는 

선순환 구조를 구축하고자 한다. 

특히 국가 경기변동에 지방정부의 역할이 강조되

고 있으며, 금융위기, 팬데믹 등 경제에 대한 구조적 

충격이 있을 경우, 국가재정보다 지방재정의 역할이 

더 크다는 주장이 있다(오병기, 2021). 지난 문재인 

정부는 강력한 지방분권인 재정분권을 통해 주민 삶

의 질을 향상하고, 지역이 성장할 수 있는 기반이 되도

록 국정과제를 수립하고 추진해 왔다. 그러나 지방재

정지출 총액이 매년 증가하고 있음에도 경기침체가 

지속되고 있는 상황이다. 따라서 자치분권시대의 지

방정부는 지방재정지출 규모와 지역경제성장 간 관계

를 재정립하고 안정적이고 효율적인 지방재정규모를 

설정해야 한다. 문병근·성상기(2011)는 실질적인 지

방자치에 따라 지방재정규모의 증가에 의한 지방재정

지출의 효율성 제고를 위한 논의의 필요성이 증대되

고 있음을 지적하였다. 

국내 학자들은 지방재정지출의 규모가 크거나 작

은 것이 지역경제성장에 어떠한 영향을 미치는지에 

대해 통일된 결론을 내리지 못하고 있다. 과거 정부주

도 하에서 실시되었던 지역개발 정책으로 지역 간 경

제성장의 차이가 존재하며, 재정지출과 경제성장 간

의 관계에 대한 분석은 주로 중앙정부에 집중되어 왔

고, 지역경제성장과 재정규모와의 관계에 대해 지역

별로 상이한 경제상황이 간과되어왔기 때문이다. 

경제성장에 대한 공공부문의 영향에 대해 두 가지 

주요 견해가 있다. 첫 번째, 정부재정지출이 경제성

장에 긍정적 영향을 미친다는 케인즈 가설(Keynes's 

hypothesis)에 따른 주장이다. 공공부문의 지출은 

경제성장에 필요한 물리적 자본과 인적 자원을 동원

하기 위해 적극적인 역할을 수행한다는 의견이다. 

즉, 국가의 물적, 인적 자본을 국가의 통제 하에 경제

균형과 경제성장을 보장하기 위해 사용하는 경우 

경제성장 및 복지 수준은 최대 수준에 도달한다는 

것이다. 

두 번째는 정부재정지출이 경제성장과 음(-)의 관

계에 있다는 것이다. 즉, 공공지출이 기본적 기능을 

초과하여 경제성장에 대한 긍정적인 영향을 저해한다

는 것이다. 이는 경제에 대한 국가의 비중이 특정 규칙

에 따라 결정되어야 한다는 것이며, 국가가 의무적으

로 수행하는 기본 지출은 경제성장에 긍정적인 영향을 

미치고 기본 기능 외 지출은 성장에 부정적으로 영향

을 미친다는 것이다. 경제에서 공공부문의 규모가 증

가함에 따라 배제효과로 인해 민간부문 투자의 감소를 

유도하고, 적극적인 자원분배를 저해하여 결과적으로 

생산성이 저하되고 경제성장을 저해한다는 주장이다. 

Barro(1990)는 인프라 개발에 대한 생산적인 정부지

출만이 장기적 경제성장률에 긍정적인 영향을 미친다

고 주장하며 정부재정지출과 경제성장 사이의 역 상관

관계를 제시하였다. Vedder and Gallaway(1998)는 

정부지출이 증가함에 따라 수익체감의 법칙이 작동하

기 시작하고, Ketema(2006)는 정부지출의 증가는 경

제침체에 기여한다고 주장하였다. 

반면 일부 연구에서 정부규모가 경제성장에 미치

는 영향에 대해 긍정적 효과와 부정적 효과를 결합하

여, 선형이 아닌 비선형관계에 있다는 실증연구 결과

가 존재한다. 즉, 경제성장 초기에는 정부재정지출의 

증가가 경제성장률에 긍정적인 영향을 미치지만, 최

적 임계점을 지나면서 공공지출의 증가는 오히려 경

제성장률을 감소시킨다는 역U자형의 Armey 곡선
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(Armey Curve)을 실증한 바 있다(Armey, 1995). 즉, 

정부지출의 증가는 경제성장을 유도하지만 최적의 수

준까지만 증가하게 되고, 추가적인 정부지출의 증가

는 경제성장에 부정적인 영향을 미친다는 것이다. 

Gwartney et al.(1998), Vreymans and Verhulst 

(2004), Chen and Lee(2005), Martins and Francisco 

(2014), Thanh(2015) 등의 일부 학자들의 연구가 이

를 지지하고 있다. 

우리나라는 자치분권시대에 지방재정지출의 중요

성이 강조되고 있으며, 정부규모와 관련한 기존 연구

가 중앙정부지출에 편중되어 지방재정지출에 대한 연

구는 부족한 것에 주목하여, 본 연구는 우리나라 지방

정부규모가 지역경제성장에 미치는 영향을 살펴보도

록 한다. 특히 정부지출은 순수 투자적 지출과 경상적 

지출이 혼합되어 있기 때문에 지방재정 총지출과 투

자적 지출 경비인 사회개발비 및 경제개발비의 지역

경제성장에 대한 영향을 각각 분석하되, 역U자형의 

비선형관계인 Armey 곡선이 존재하는지 실증분석하

고, 우리나라 지역경제성장을 위해 지방재정지출의 

최적규모를 살펴보도록 한다. 

분석기간은 지방재정지출 자료가 공시된 2002년부

터 2020년까지이며 16개 광역시·도의 자료를 활용하여 

패널분석을 실시한다. 패널분석 방법에 있어서 기존 

연구들은 주로 일반패널모형을 통해 재정지출 변수가 

경제성장에 미치는 영향이 지역별로 동일하다고 가정

하게 되며, 또한 시간이 지남에 따라 지역 간에 공통으

로 존재하는 횡단면 의존성을 고려하지 않은 것이 대부

분이다. 본 연구에서는 추정의 편의(偏倚, bias)를 최

소화하기 위해 패널자료에 존재할 수 있는 횡단면 의존

성(cross-sectional dependence)과 지역별 이질성

(heterogeneity)을 고려한 AMG(Augmented Mean 

Group) 추정법을 활용한다. 지방재정지출과 지역경

제성장은 관찰되지 않지만 다른 지역과 공통으로 적용

되는 요인에 의해 영향을 받을 수 있고, 지방재정지출

이 경제성장에 미치는 영향이 지역별로 상이할 수 있

으므로1) 이러한 특성이 패널분석에 고려되어야 한다.  

논문의 구성은 다음과 같다. Ⅱ장에서 재정지출규

모와 경제성장 간에 Armey 곡선 여부를 검증한 선행

연구를 검토하고, Ⅲ장에서 분석모형을 살펴본다. Ⅳ

장에서 자료 및 분석법과 Ⅴ장에서 실증분석 및 추정

결과를 제시하고, Ⅵ장에서 요약과 결론을 제시한다.  

2. 선행연구

경제성장 과정에서 정부의 역할을 입증하기 위해 

다양한 연구가 이루어져 왔으며, 주로 정부지출과 경

제성장 간의 관계에 대하여 케인즈 가설2)과 와그너 

법칙3)을 검증하는 연구가 진행되어 왔다. 경제성장을 

극대화하기 위해 정부규모를 예측하려는 대부분의 실

증연구는 한계생산성 값이 1일 때 최적의 공공지출 

수준이 얻어진다고 주장한 Barro(1990)4)의 이론적 

틀을 사용하였으며, Armey(1995)는 정부지출과 경

제성장 사이에 역U자형의 비선형 관계가 존재함을 

확인하였고 Armey 곡선을 통해 경제성장을 위한 정

부지출의 최적 규모가 존재한다는 것을 보여주었다. 

경제성장과 관련하여 정부 간섭의 최적 수준을 이론

화하기 위해 미국의 상원의원이었던 Dick Armey가 

재정지출이 경제성장에 미치는 영향에 대해 두 가지 

반대효과가 있음을 역U자형의 곡선을 통해 확인하고, 

재정지출의 최적 규모가 존재한다는 가설을 세웠다

(Thanh, 2009). Armey 가설에 따르면 국가 효과가 

없거나 무정부 상태가 존재하는 경제에서는 저축과 

투자에 대한 동기가 없기 때문에 경제성장이 일어나

지 않고, 경제에 대한 국가의 개입이 증가함에 따라 

개인의 권리와 사회서비스의 향상은 투자에 적합한 

환경을 조성하게 되어 경제성장도 증가하게 된다. 경

제에 대한 국가의 영향이 최적 수준 이상으로 커지면 

국가는 예전에 민간에서 더 적은 비용으로 더 높은 

품질로 생산되었던 것이 더 높은 비용과 더 낮은 품질

의 생산으로 이루어지게 되며, 이러한 상황은 경제성
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장에 부정적인 영향을 미치게 된다고 하였으며, 그러

한 이유로 공공지출의 규모와 경제성장 사이에는 역U

자형 관계가 있다고 주장하였다.  

경제성장과 재정지출 간에 최적의 공공지출 규모

를 분석한 연구는 다음과 같다. Karras(1997)는 유럽 

20개국을 대상으로 Barro의 모형을 활용하여 경제성

장을 위한 공공지출의 역할을 분석하였고, Gunalp 

and Dincer(2005)는 Barro의 모형과 Karras의 방법

론을 이용하여 1990-2001년 간 20개 국가에 대한 최

적의 공공지출 규모를 분석하였다. Gwartney et 

al.(1998)는 OECD 23개국을 대상으로 정부규모의 증

가가 일정수준 이후 경제성장에 부정적인 영향을 미

친다는 것을 발견하고 더 높은 성장수준에 도달하기 

위해 공공지출을 줄여야 한다고 주장하였다. Vedder 

and Gallaway(1998)는 1947-1997년 간 미국경제에 

대해 연방 지방지출과 GRDP 사이에 Armey 곡선이 

유효함을 확인하였으며, Pevcin(2004)은 12개의 유

럽 국가에 대해 Armey 곡선을 검증하였고, 모든 국가

에서 최적의 재정지출규모를 초과한 것으로 나타났

다. Rezk(2005)와 Mavrov(2007)는 1990-2004년 

동안 각각 아르헨티나와 불가리아 경제에 대한 연구

에서 Armey 곡선이 유효함을 확인하였다. 

Chobanov and Mladenova(2009)는 1970-2007

년 동안 OECD 28개국의 경제성장을 극대화할 수 있

는 최적의 정부규모를 분석하였다. 그 결과 최적 공공

지출은 GDP의 25%수준이고, 28개국 모두 Armey 곡

선의 우하향 부분에 위치하는 것으로 나타났다. 

Altunc and Aydin(2013)은 터키, 루마니아, 불가리

아의 최적 정부지출이 임계값을 초과하면 재정지출의 

효과가 부정적인 것을 확인하였고, Hok et al.(2014)

은 8개 ASEAN 국가에 대해 경제성장과 정부지출 사

이의 역U자형 관계를 입증하였다. Asimakopoulos 

and Karavias(2015)는 86개국을 대상으로 비선형 패

널모형에 대해 GMM(Generalized Moments Method) 

추정법을 통해 Armey 곡선의 존재를 검증하였고 

Chen et al.(2016)은 65개 선진국과 개발도상국을 대

상으로 성장모형에서 정부투자의 최적 수준을 연구

하였다.

하혜수 외(2013)는 26개 OECD 국가를 대상으로 

재정분권이 국가경쟁력에 미치는 영향을 패널분석을 

통해 실증분석하였다. 정부규모와 소득수준 간에 비

선형적 관계를 분석한 결과, 정부규모가 클 경우 적극

적인 재정분권에도 불구하고 국가경쟁력에 부정적 영

향을 미치므로 정부의 지출수준에 대한 지속적인 감

축이 필요하다고 제시하였다. 이상의 재정지출과 경

제성장 간에 역U자형의 관계가 존재하는지 검증하는 

대부분의 실증연구는 재정지출의 최적 수준이 연구의 

분석기간 내 정부규모임계값 사이로 나타났다. 

Armey 곡선이 타당하다고 주장하는 이러한 연구 

외에도 De Witte and Moesen(2010)은 OECD 23개국

을 대상으로 비모수적 DEA(Data Envelopment 

Analysis)로 최적의 공공지출 수준을 검증하였고, 

Armey 가설이 유효하지 않다고 주장하였다. Rajput 

and Tariq(2019)는 1990-2018년 동안 89개 비OECD 

및 OECD 국가에 대해 GMM 추정법을 통해 Armey 

곡선의 존재를 검증하였고, 그 결과 비OECD 국가에

서만 Armey 곡선이 유효한 것으로 나타났다. 

우리나라를 대상으로 정부지출에 대한 연구 중에 

정부의 최적 규모에 초점을 맞춘 연구는 상대적으로 

부족하다. Kim et al.(2020)은 우리나라의 정부지출

과 경제성장 사이의 관계를 살펴보았다. 1953년부터 

2016년까지의 연간데이터를 사용하여 시계열 회귀분

석을 통해 한국의 정부지출과 실질 GDP성장률 사이, 

민간지출과 실질 GDP성장률 사이에 역U자형 관계가 

있음을 발견하였다. 

이상의 선행연구들은 시계열 분석이거나 또는 일

반패널모형을 활용하여 패널자료에 존재할 수 있는 

횡단면 의존성 및 지역별 이질성을 고려하지 않은 실

증분석이다. 특히 우리나라를 대상으로 지방재정지

출이 지역경제성장에 미치는 영향을 분석한 연구 중

에서 횡단면 의존성과 지역별 이질성을 고려한 연구

는 존재하지 않는 실정이다.  
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3. 분석모형

Armey 곡선은 경제에서 공공부문이 차지하는 비

중과 실질 GDP 또는 실질 GDP성장률 간의 관계를 

보여준다. 정부지출과 경제성장률 사이에 일정 지점

까지 양(+)의 상관관계가 있고, 그 이후에는 수확체감

의 법칙으로 음(-)의 상관관계가 있다는 기본 원리는 

반영한다(Vedder and Gallaway, 1998). 

그림 1에서 공공부문이 존재하지 않을 때 생산량의 

증가율은 매우 적고(Y0) 공공지출의 증가는 경제성장

률이 최대치(Y*)에 도달하는 특정 지점까지 GDP성장

률을 증가시킨다. 경제성장이 정점에 도달하였을 때 

공공지출의 한계생산성은 민간부문 지출의 한계생산

성과 같고, 증가된 공공지출의 경제적 기여는 0이 된

다. 이 시점(G*) 이후에는 수확체감의 법칙의 영향으

로 공공지출이 더 커지면 경제성장률이 감소하는 상황

으로 이어지게 된다. 즉, 공공지출의 추가적 증가는 

경기침체와 위축을 의미하게 된다. 이는 공공지출이 

생산적일 때 경제성장에 긍정적인 영향을 미치고 거래

비용을 크게 줄이며 유리한 업무환경을 조성하지만, 

최적 임계값을 초과하는 공공지출의 증가는 세금을 

증가시키지만 경제성장률을 감소시킨다는 것이다. 

따라서 정부는 재정지출이 G*점에 도달하지 않는 

범위에서 경제성장을 제고하기 위해 정부지출의 확대 

방안을 강구할 필요가 있으며, G*점을 초과한 상태라

면 정부지출의 낭비가 없는지 확인하여 재정운용의 

효율성을 점검해야 한다.

본 연구는 Armey 가설을 활용한 Vadder and Gallaway 

(1998), Pevcin(2004), Chobanov and Mladenova(2005), 

Magazzino and Forte(2010) 등의 분석모형에 따라 

지방재정지출과 지역내총생산 증가율 간의 관계를 살

펴본다. 재정지출과 경제성장 사이에 역U자형 관계

가 존재하는지 살펴보고, 최적의 재정지출 수준을 알

아보기 위한 2차 함수를 식 (1)과 같은 회귀방정식으

로 나타낼 수 있다.  

 


 
 

   (1)

여기서  는 경제성장률을 나타내고,  는 재정지

출 비중을 나타내며,  의 이차항은 역U자형 패턴을 

확인하기 위한 항이며, 경제성장에 영향을 미치는 인

구효과를 통제하기 위해 인구수 변수(P)를 식에 추가

한다. 는 지역, 는 연도, 는 이질적 상수항, ( 

= 1, 2, 3)는 변수에 대한 이질적 계수를 나타내며, 

 는 오차항이다. 이 양(+)의 부호, 가 음(-)의 

부호일 경우 재정지출과 경제성장 간의 그래프는 역U

자가 된다.

추정계수를 통해 알 수 있는 적정 재정지출은 식 

(2)와 같이 구할 수 있다. 








(2)

4. 자료 및 방법론

1) 분석자료

우리나라 경제성장과 재정지출 간에 역U자형 

Armey 곡선이 성립하는지 검증하기 위해서 지역내총

생산 성장률과 지방재정지출 비중을 변수로 활용한다. 그림 1. Armey Curve 
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경제성장을 지역내총생산(GRDP) 전년대비 성장

률(%)로 나타내고, 2015년 기준년도의 실질 GRDP를 

이용하여 산출하였으며. 자료는 통계청에서 수집하

였다. 

지역경제에서 공공부문의 역할을 나타내기 위해 

GRDP 대비 지방재정지출 비중(%)을 산출하였으며, 

지방재정지출은 행정안전부에서 제공하는 지방재정

연감의 지방재정지출 중 일반회계 세출결산자료 총지

방재정지출액과 사회개발비 및 경제개발비를 활용한

다. 정부재정지출이 순수 투자성격의 지출이 아니라 

경상적 지출이 함께 포함되어 있기 때문에 경제성장

에 영향을 미치는 투자적 경비인 사회개발비와 경제

개발비를 각각 활용하여 분석하도록 한다.  

지방재정지출은 지자체가 일정한 기준에 의해 지

출하는 경비이며, 장ㆍ관ㆍ항ㆍ세항ㆍ목으로 구분하

고 기능별ㆍ조직별ㆍ세항별ㆍ성질별ㆍ품목별로 분

류하고 있다. 그 중 기능별 분류는 장ㆍ관을 말하여, 

지방재정연감에서 사회개발비와 경제개발비가 기능

별 투자적 지출로 분류된다. 

경제개발비는 지역경제개발, 농수산개발, 교통관

리, 국토자원보존개발로 분류되며 산업개발과 자원

개발, 인프라구축 등 지역 경제와 밀접한 연관이 있는 

지출로서 지역 성장동력산업에 투자하는 외생적 투자

지출이며 경제전반에 직접효과를 불러오는 지출이

다. 사회개발비는 지역사회개발, 사회보장, 보건 및 

생활환경개선, 교육 및 문화로 분류되며, 복지, 인적

자원, 생활환경개선 등 간접적 성장을 불러오는 지출

이다. 일반적으로 사회개발비는 사회전반의 질적 향

상을 통해 경제성장을 가져온다는 점에서 상대적으로 

경제개발비에 비해 투입산출 효과가 길다고 볼 수 있

다(문병근·성상기, 2011).

통제변수인 인구수는 행정안전부의 주민등록인구

현황을 활용한다.  

IMF 금융위기 이후 경기부양을 위한 정책수단으로

서 재정정책의 역할이 주목을 받게 되었으므로 본 연

구의 분석기간은 IMF 금융위기 이후 IMF 관리체제가 

종료된 2001년 이후이며 지방재정연감이 작성된 

2002년부터 최근 자료수집이 가능한 2020년까지이

며, 분석대상은 우리나라 16개 광역시·도이고, 2012

년 이후 세종시의 자료는 충청남도에 포함하여 산출

하였다.

표 1은 분석모형에 사용되는 변수의 기초통계량을 

보여준다. 모형에서 인구수는 자연로그를 취하여 적

용한다. 

식 (1)에 이상의 변수를 적용하면 아래의 식 (3), 

식 (4), 식 (5)와 같이 나타낼 수 있다. 

모형 1 : 


 









 





 

 

ln

 


 

(3)

모형 2 : 


 









 







ln

 


 

(4)

모형 3 : 


 









 







ln

 


 

(5)

Variable Unit Unit Mean Std.Dev. Min

GRDP성장률  % 3.05 2.97 -7.20

지방재정지출 비중  % 6.95 3.70 1.54

사회개발비 비중  % 3.07 1.54 0.63

경제개발비 비중  % 2.12 1.47 0.45

인구수  명 3,147,150 3,068,937 550,831

1) 관측수는 304개임. (n=16, T=19)

표 1. 변수 기초통계량
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2) 분석방법

단위근 검정과 공적분 검정 및 패널모형 추정을 위

해 패널자료에 지역 간 횡단면 의존성과 지역별 이질

성이 존재하는지 검정해야 한다. 따라서 분석의 첫 

단계로 패널자료의 횡단면 의존성(cross-sectional 

dependence) 여부를 검정한다. 횡단면 의존성은 횡

단면 단위에 대한 충격이 모든 지역에 동일하게 영향

을 미치는지 여부를 나타낸다. Pesaran(2004) CD 

test(cross-sectional dependence test)5)를 사용하

여 패널자료의 횡단면 의존성 존재여부를 확인할 수 

있다. CD test의 귀무가설은 ‘횡단면 의존성이 존재하

지 않는다’이고, 귀무가설 기각시 패널자료에 횡단면 

의존성이 존재하는 것을 의미한다. 

다음으로 패널모형의 기울기에 지역별 이질성이 존

재하는지 확인하기 위해 Pesaran and Yamagata(2008)

의 기울기 이질성 test6)를 실시한다.  

Pesaran(2004)은 횡단면 의존성이 존재하는 패널

자료의 단위근 검정법으로 CIPS(cross-sectionally 

augmented IPS) test7)를 제안하였다. CIPS test의 

귀무가설은 ‘시계열에 단위근이 존재한다’이고, 귀무

가설 기각시 안정적 시계열임을 의미한다.

패널분석에서 수준변수가 안정적이거나 불안정적 

변수의 경우에는 공적분 관계가 성립되어야 통계적으

로 의미있는 추정이 가능하다. 패널자료에 이질성이 

존재하는 경우, Kao, Pedroni, Westerlund 공적분 

검정을 통해 횡단면에 존재하는 이질성을 고려할 수 

있고, 그중 Westerlund 공적분 검정은 부트스트랩 방

식과 demean 변수(
 


 


 


  




 
)를 통해 이질

성과 횡단면 의존성을 모두 고려할 수 있다. 귀무가설

은 ‘변수 간 공적분 관계가 존재하지 않는다’이다. 

패널자료에 횡단면 의존성과 이질성이 존재하고 불

안정적 시계열에 공적분이 성립하는 경우에 Eberhardt 

and Teal(2010)가 제안한 AMG(augmented mean 

group) 추정법을 사용할 수 있다. AMG 추정법은 식 

(6)의 차분모형에서 추정한 연도더미 추정계수 를 

식 (7)에 포함하여 추정하는 방식이다.8)

AMG (1단계)   

   ′ 


  




 

⇒ ≡


(6)

AMG (2단계)     

   
′ 



 








  





(7)

불안정적 시계열의 경우에 수준변수를 이용하여 회

귀분석을 실시하면 편향된 추정치가 되므로 1단계에서 

차분변수를 이용하여 추정한다. 이때 추정된 는 동태

적 공통과정(common dynamic process)으로 설명되

며 의 형태로 2단계에 적용하게 된다. 는 지역별 

회귀분석에 각각 적용되고, 시간에 따라 전체 지역에 

공통으로 존재하는 횡단면 의존성을 통제하게 된다.  

AMG 추정량  는 MG(Mean Group) 추정법9)을 

적용하여 도출된다. MG추정법은 지역별로 각각 회귀

식을 추정하여 계수를 얻은 후, 이를 평균하는 방식으

로 지역별 계수를 통해 이질성을 고려하게 된다. 

5. 실증분석 및 추정결과

표 2에서 보는 바와 같이 GRDP, GOV, GOVS, 

GOVE, pop의 변수에 대한 CD test를 실시한 결과, 

통계적 유의수준에서 횡단면 의존성이 없다는 귀무가

설이 기각되어 변수에 횡단면 의존성이 존재함을 확

인할 수 있다. 
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표 3에 따르면 기울기 계수가 이질적이지 않다는 

귀무가설을 유의수준에서 기각하여 세 모형에 대해 

지역별 이질성이 존재하는 것으로 확인되었다. 

표 4의 단위근 검정 결과, GRDP와 GOV, GOVS, 

GOVE 변수는 수준변수에서 단위근이 존재하지 않는 

것으로 나타났으나, pop 변수에 단위근이 존재하고 1차 

차분시 안정된 변수가 되므로 공적분 분석이 가능하다.

공적분 검정의 결과는 표 5와 같이 모형 1과 모형 2, 

Statistic p-value

CD test

GRDP 22.18*** 0.000

GOV 39.33*** 0.000

GOVS 44.42*** 0.000

GOVE 9.45*** 0.000

pop 4.68*** 0.000

1) ***, **, * 은 각각 1%, 5%, 10% 유의수준에서 귀무가설이 

기각됨을 의미함.

표 2. 횡단면 의존성 검정 결과

Statistic p-value

모형 1
 2.925*** 0.003

adj 3.441*** 0.001

모형 2
 2.478** 0.013

adj 2.916*** 0.004

모형 3
 2.669*** 0.008

adj 3.140*** 0.002

1) ***, **, * 은 각각 1%, 5%, 10% 유의수준에서 귀무가설이 

기각됨을 의미함.

표 3. 이질성 검정 결과

Variable Coefficient p-value

모형 1

GOV 3.2687** 0.011

GOV2 -0.2141* 0.069

pop -11.9217 0.499

모형 2

GOVS 6.3991*** 0.000

GOVS2 -0.9269** 0.044

pop -29.9406 0.161

모형 3

GOVE -2.0698 0.661

GOVE2 0.5989 0.812

pop -13.9979 0.201

1) ***, **, * 은 각각 1%, 5%, 10% 수준에서 유의함을 의미함. 
2) trend 포함.

표 6. AMG 추정결과

Statistic

GRDP I(0) -4.204***

GOV I(0) -2.494***

GOVS I(0) -2.403***

GOVE I(0) -2.310**

pop
I(0) -1.888

I(1) -2.402***

1) ***, **, * 은 각각 1%, 5%, 10% 유의수준에서 귀무가설이 

기각됨을 의미함

2) I(0)는 수준변수, I(1)는 1차 차분변수일 때 안정적 시계열

임을 의미함

표 4. 단위근 검정 결과

Statistic p-value

모형 1

Kao -4.9521*** 0.0000

Pedroni -14.3037*** 0.0000

Westerlund -3.2394*** 0.0006

모형 2

Kao -5.8267*** 0.0000

Pedroni -14.9759*** 0.0000

Westerlund -3.7961*** 0.0001

모형 3

Kao -1.5354* 0.0623

Pedroni -7.3507*** 0.0000

Westerlund -2.2176** 0.0133

1) ***, **, * 은 각각 1%, 5%, 10% 유의수준에서 귀무가설이 

기각됨을 의미함.

표 5. 공적분 검정 결과
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모형 3에서 귀무가설이 기각되어 변수 간에 공적분 

관계가 존재한다고 할 수 있으며, 이는 변수들 사이에 

장기적인 관계가 있음을 의미한다.

AMG 추정법을 활용하여 모형 1, 모형 2, 모형 3을 

추정한 결과를 표 6에 제시하였다. 

모형 1에서 Armey 가설 검증에 사용한 GOV와 GOV2

의 추정계수 값이 통계적 수준에서 유의한 것으로 나타

났고, GOV의 계수가 양(+)의 부호, GOV2의 부호는 음

(-)으로 나타나 지방재정지출이 증가할수록 경제성장

률은 증가하다가, 지방재정지출이 일정한 수준이 지나

면서 경제성장률이 감소하는 것으로 나타났다.

모형 2의 추정결과를 살펴보면 GOVS와 GOVS2의 

계수 부호가 각각 양(+)과 음(-)으로 유의하게 나타

나, 사회개발비와 경제성장률 간에 역U자형의 관계

가 존재함을 확인할 수 있다. 모형 3에서는 GOVE와 

GOVE2의 추정계수가 통계적으로 유의미하지 않는 

것으로 나타나, 경제개발비와 지역경제성장 간에 

Armey 곡선이 성립하지 않는 것으로 나타났다.10) 세 

모형에서 pop 변수의 추정계수는 모두 유의하지 않는 

것으로 나타났다. 

우리나라 16개 광역시·도를 대상으로 지역경제성

장과 지방재정규모 간에 역U자형의 비선형 관계가 

존재함을 확인하였으며, 또한 지방재정지출 중 사회

개발비가 지역경제성장과 역U자형 관계가 성립하는 

것으로 나타났다. 즉, 지방재정규모와 경제성장과의 

임계값을 초과하면 정부지출이 경제성장에 미치는 영

향은 음(-)으로 변하여 정부지출이 경제성장을 둔화

시킬 수 있음을 의미한다. 

식 (2)에 의하면 총지방재정지출은 GRDP 대비 

7.63%일 때 최적의 정부규모가 되며, 사회개발비는 

GRDP 대비 3.45%일 때 경제성장률이 최고점으로 나

타났다. 각 임계값은 본 연구의 분석기간 내 정부규모

에 포함되는 것으로 나타나 Armey 곡선은 유의미하

다고 할 수 있다. 즉, 총지방재정지출의 GRDP 대비 

비중이 7.63% 이전까지는 정부규모가 확대될수록 지

역의 경제성장률이 높아졌으나, 비중이 더 커질수록 

경제성장에 부정적인 영향을 미치게 되며, 사회개발

비의 GRDP 대비 비중이 3.45%까지는 사회개발비 비

중이 증대될수록 지역의 경제성장률에 긍정적인 영향

을 미치지만, 그 이후로 비중이 커지면 지역의 경제성

장률을 감소시키는 것으로 나타났다. 

정부 주도의 경제에서 민간 중심의 시장경제로 이

동함에 따라 경제의 효과적인 작동을 촉진하기 위해 

최적의 지방정부규모를 결정할 필요가 있다. 지방재

정비율이 최적 수준보다 높다는 것은 공공부문의 비

중을 줄여야 한다는 의미로 해석할 수 있으며, 공공무

문이 자원을 효율적으로 처리할 수 없거나 민간투자

를 줄이는 상황일 수 있다. 

6. 요약 및 결론

본 연구는 우리나라 16개 광역시·도의 패널자료

를 활용하여 지방정부규모가 지역경제성장에 미치는 

영향에 대해 역U자형의 관계가 성립하는지 검증하였

다. 대부분의 기존 연구가 패널자료에 존재할 수 있는 

횡단면 의존성과 지역별 이질성을 고려하지 않았다는 

한계점이 있으며, 이러한 특성을 고려할 수 있는 단위

근 검정법과 공적분 검정법을 사용하였고, AMG 추정

법을 통해 Armey 곡선의 존재여부를 확인하였다. 

AMG 추정법은 관측되지 않는 공통요인으로 인한 횡

단면 의존성을 통제할 수 있으며, 지역별로 이질적인 

특성을 고려하여 각 지역에 대해 편향되지 않고 효율

적인 계수를 추정할 수 있으며 불안정적 변수의 장기

적 관계를 설명할 수 있다. 

추정결과, 총지방재정지출과 사회개발비는 경제

성장률에 양(+)의 영향을 미치다가 임계점을 지나면

서 재정지출의 증가는 오히려 경제성장률을 감소시킨

다는 역U자형의 Armey 곡선이 성립함을 확인하였

다. 최적의 총지방재정지출 규모는 GRDP 대비 

7.63%일 때, 최적의 사회개발비 규모는 GRDP 대비 
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3,45%일 때 이루어지는 것으로 나타났다. 경제개발

비 비중과 경제성장률 간에는 역U자형의 관계가 존재

하지 않는 것으로 나타났다. 

지나치게 큰 규모의 지방재정지출과 사회개발비는 

오히려 경제성장 둔화를 야기하는 것으로 나타나, 경제

성장률 제고를 위해서 적절한 규모의 지방재정 체계를 

구축할 필요가 있음을 확인하였다. 경제성장률 제고를 

위한 정부의 역할은 그 범위와 규모에 대해 상당히 중요

하며, 조세, 지출 등의 통화 및 재정 정책의 중요성은 

국가와 지역에서 강력하고 필수적인 경제성장 수단이 

된다. 따라서 본 연구의 결과는 효율적인 지방정부규모

를 결정하는데 중요한 시사점이 있다. 장기적으로는 

지속가능한 경제성장을 촉진하는 최적의 재정지출 규

모가 보장되어야 하고, 특히 팬데믹 기간이나 경기침체

시 이를 완화하기 위해서는 공공투자가 경제에 더욱 

중요한 영향을 미치기 때문에 이 시기에 재정지출을 

효율적으로 관리하는 것은 매우 중요하다. 

지방재정규모가 경제성장에 부정적인 영향을 주는 

경우는 정부에 의한 공공자금의 잘못된 관리 및 정부

의 과시적 지출, 일부 지자체의 방만한 재정운영과 

관련이 있을 수 있다. 특히 사회개발비 지출에 대해 

왜곡된 자금조달을 피하기 위해 신중한 재정정책을 

추구해야 하며, 공공투자를 민간투자와 경쟁하기 보

다는 보완적이어야 한다는 기본원칙을 갖고 민간의 

참여를 강조하여 자원의 효율적 배분을 촉진해야한

다. 지역경제성장을 위한 최적의 지방재정지출 운용

을 위해 지자체의 책임성 강화와 이를 위한 제도적 

보완책이 마련되어야 하며, 우선적으로 지방정부의 

재정지출 자율성이 확보되어야 하겠다.11) 

장기적으로는 지속 가능한 경제성장을 촉진하는 

최적의 재정지출 규모가 보장되어야 하고, 특히 팬데

믹 기간이나 경기침체 또는 불황시 이를 완화하기 위

해서는 공공투자가 경제에 더욱 중요한 영향을 미치

기 때문에 이 시기에 재정지출을 효율적으로 관리하

는 것은 매우 중요하다. 뿐만 아니라 여러 국가에서 

정부재정지출이 관리되는 방식은 경제성장 뿐만 아니라 

사람들의 삶의 질에도 영향을 미칠 수 있다(Coayla, 

2021).

본 연구는 지방재정연감이 공시된 2002년부터 

2020년까지를 분석기간으로 설정하여 데이터의 한계

점을 갖고 있다.     

주

1) 박완규 외(2017)는 재정변수가 지역별로 경제성장에 차별

적인 영향을 미친다고 하였음. 

2) Barro(1990)는 이전의 단순 내생성장 모형을 사용하여 경

제성장에 대한 정부부문의 영향을 연구하였으며, 경제성장

률은 GNP에 대한 생산적인 정부지출의 비중에 따라 초기에 

상승하다가 최고점에 도달한 후 감소한다고 주장함.

3) 케인즈 가설(Keynes's hypothesis)은 재정지출이 경제성

장에 양(+)의 효과로 작용하는 관계를 의미함.

4) 와그너 법칙(Wagner's law)은 경제성장의 결과로 재정지

출의 규모가 증대되는 관계를 의미함.

5) CD test의 검정통계량은 

      
 




 



이며, 는 기간, 

은 지역수, 는 지역 와 의 상관계수임. 

6)  test의 검정통계량은 ∆   




  

, 

 
  



  
′
 



 
′

 
  

이며,  는 

그룹별 OLS 회귀모형의 계수, 
는 기울기의 동질성을 

부과하는 가중고정효과의 추정계수,  는 설명변수 행렬, 

는 항등행렬, 는 설명변수의 개수임.

7) CIPS 검정통계량은 

 

   
  

  




 

  



  






  



 임.

8) 김소연·류수열(2021)에서 MG 추정법, CCEMG 추정법, 

AMG 추정법에 대해 비교·설명함.

9) MG(Mean Group) 추정법은 각 지역별로 회귀식을 추정하

여 각각 지역별 계수를 얻은 다음, 평균하는 방식임. 

   
′

    



 





. 여기에서 개

별 그룹의 추정치가 이고, 
′는 그룹평균 추정치 


로 

추정됨. 는 지역별 추세(trend)의 계수임.  
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10) 경제개발비와 경제성장 간에 역U자형의 비선형관계가 존

재하지 않는 것으로 나타나 경제개발비의 최적규모를 도출

하지 못함. 추가적으로 경제개발비 비중과 경제성장률 간에 

선형관계를 AMG 추정법으로 분석한 결과, 양(+)의 부호로 

통계적으로 유의미하게 도출되어, 지역의 경제개발비 규모

가 증가할수록 경제성장률이 증가하는 것으로 나타남. 즉, 

지역경제개발, 농수산개발, 국토·지역개발 등을 포함하는 

경제개발비는 그 규모가 증가할수록 경제성장에 긍정적인 

영향을 미친다고 할 수 있음. 

11) 박완규·김두수(2014)는 지방자치시대에 지자체는 필요재

원을 스스로 조달하지 못하고 지방교부세나 국고보조금 등 

중앙정부의 이전재원에 의존하고 있는 실정을 지적하였음.
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