
ABSTRACT

PURPOSES:This study is to suggest the Contribution of Road Capital in Industry and Optimal Level of Road Investment in South Korea   

METHODS : Based on the literature review, This research is empirically estimated using disaggregate and disaggregated data composed of
10-sectors covering the entire korea economy for the period 1970~2000. The relevant policy questions addressed in this report are : cost
reduction and Scale elasticities of road, effect of road capital stock on demand for labor, capital and materials, marginal effect of road, industry
TFP growth decomposition, Net Social Rates of Returns, optimal of road capital.  

RESULTS : The marginal benefits of the road capital at the industry level were calculated using the estimated cost elasticities. Demand for
the road capital services varies across industries as do the marginal effects. The marginal benefits are positive for the principal industries. This
suggests that for these industries the existing stock of road capital may be under supplied.

CONCLUSIONS : This results emerges is that the ratio of the optimum to actual road capital, measured by road, was high at beginning of
the period 1970s and declined 1990s. There appears to be evidence of under-investment in road capital. That is continuous and premeditated
investment for road which lead to saving time and finance.
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TFP, optimal of road capital, net social rates of returns, demand function, cost function
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한국도로자본의산업에대한 향과도로자본스톡의최적수준분석

Contribution of Road Capital in Industry and Optimal Level of Road Capital
in South Korea

국`우`각 Kook, Woo Kag 정회원·서울연구원 교통시스템연구실 초빙연구위원 (E-mail : wkkook@si.re.kr)

1. 서론

공공정책을 실행하는데 가장 중요한 논제는 공공자

본 공급이 과공급이냐 부족하냐의 문제이다. 사회기반

시설의 투자와 생산성 간에는 대부분 연관성을 가지고

있는 것으로 나타났지만, 연관성이 한 방향으로만 관

련되어 있는 것도 아니고 예측이 쉽지도 않다. 반면에,

국가의 번 과 경쟁력을 위해서는 지속적인 사회기반

시설의 투자 중요성이 강조되는 것도 현실이다.

유럽, 미국, 일본이 경제적 급성장 이후 경기후퇴에

직면하 고, 한국은 1997년 외환위기와 2008년 금융

위기를 거치면서 경제활동환경은 이전과는 판이하게

변화되었다. 도로투자에 대한 투자여건은 더욱 악화될

것으로 예상되고 경제의 저성장으로 인한 재정수입의

감소, 경제전반의 구조조정, 사회복지비, 그리고 소득

양극화 해소 등을 위한 재정지출수요의 증가 등으로

교통시설 투자재원의 조달여건은 과거에 비하여 악화
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되고 있다.

현재 전 세계적으로 공공자본 서비스를 정부투자에

서 민간으로 일부 이관하고 있는 실정이다. 독점시장

에서 도로자본 서비스 제공을 도로자본의 수익률을 점

차 악화시키고 있다. 즉, 도로자본 서비스 제공방법을

독점시장에서 자유경쟁시장으로 확대시켜 어느 정도

경쟁시장의 장을 제공하는 것이 도로자본 서비스의 수

익률을 증가시키는 효과를 나타낼 수 있을 것이다.

하지만, 경쟁시장을 통해 다양한 주체에 의한 도로

자본 서비스를 제공하는 것이 양질의 서비스 제공을

보장할지에 대해서도 알 수 없다. 그러면, 다음과 같

은 질문이 나타나게 된다. 첫째, 한국 경제성장에서

도로자본 증가에 대한 직₩간접적 효과는 어느 정도인

가, 둘째, 한국의 도로의 순 사회적 순익률과 최적 수

준은 어느 정도인가이다. 이와 같은 질문에 대한 해답

을 찾을 수 있다면, 도로 서비스의 효율성을 높일 수

있고, 또한 현재 도로투자의 적절한 수준을 유지하게

할 것이다.

2. 자료수집 및 구성

한국 경제를 10개 산업으로 분류하고 국부통계, 산업

연관표, 국민계정, 그리고 노동통계연보 등 다양한 자료

를 수집하여 1970년에서 2000년까지의 국민총소득, 노

동₩자본₩중간재의 비용과 가격, 생산자가격, 도로자본

스톡, 인구, 국민소득 등의 자료를 구축하 다.

본 연구목적에 맞는 산업별 자본스톡은 Pyo(2003)의

자료를 이용하여 자본의 서비스에 대한 이용자 비용

(user cost)을 자본가격으로 정의하 다.

10개 부문의 산업별 노동 투입량을 알기 위해 우선 국

민계정의 피용자 보수, 경제활동인구 조사, 행정자치 통

계연감 그리고 노동연감을 이용하 다. 노동가격은 매

월 임금을 근로시간으로 나누어 부문별 시간당 임금으

로 구하 다.

한국은행에서 발행되는 국민계정과 산업연관표를 이

용하여 총산출 및 중간재를 구하 다. 산업연관표는 산

업분류가 자세하다는 장점이 있지만 특정연도에만 발표

되었기 때문에 시계열적인 변화를 파악하기 위해서는

산업연관표 시계열적 추계가 필요하다. 이를 위해서 본

연구에서는 RAS법을 이용하여, 산업연관표와 국민소

득통계의 불일치 존재 여부의 검정을 통해 산업연관표

와 국민소득통계의 중간투입계를 일치시켜 중간재를 산

정하 다.  

생산자 물가지수는 1969~2000년까지 농수산업(농림

수산품, 농수산식품, 농산식품, 수산식품, 비식용농림수

산품), 광업(연료광물, 기타비금속광물), 제조업, 전력

₩수도 및 도시가스, 건설업에 대해서 통계청과 한국은

행에서 발간되는 자료를 본 연구의 목적에 맞게 10개

산업으로 구축하 다. 중간재 가격은 생산자 물자지수

에 각 년도 보정된 산업연관표의 중간투입량과 투입유

발계수의 가중평균값을 이용하여 Tornqvist 지수를 이

용하 다.
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Table 1. National Income VS. Input-output

Year

GDP Intermediate Demand

National
Income

(A)

Input-
output
(B)

Difference
(B-A)/A

National
Income

(A)

Input-
output
(B)

Difference
(B-A)/A

1975 10,386 9,722 -6.39% 14,532 11,268 -22.46%

1978 24,745 23,264 -5.98% 31,660 26,610 -15.95%

1980 38,775 37,116 -4.28% 58,230 56,521 -2.93%

1983 65,559 60,909 -7.09% 94,452 89,333 -5.42%

1985 84,061 78,848 -6.20% 117,491 111,816 -4.83%

1986 98,110 92,314 -5.91% 134,730 125,373 -6.95%

1987 115,165 106,212 -7.77% 160,755 146,486 -8.88%

1988 137,112 126,272 -7.91% 184,532 169,717 -8.03%

1990 183,994 178,317 -3.09% 235,517 238,648 1.33%

1993 290,676 272,579 -6.23% 347,870 340,225 -2.20%

1995 398,838375,803 -5.78% 474,664 465,716 -1.89%

1998 484,133 471,605 -2.59% 628,716 591,353 -5.94%

2000 578,664 599,645 3.63% 755,898 793,283 4.95%

(Unit : billion, %)

Table 2. Descriptive Statistics Mean Values : 1970~2000

Industry

Ind 1* 0.040 0.058 0.074 0.094 0.095 0.023 0.033 0.017 

Ind 2 0.021 0.042 0.066 0.093 0.000 -0.050 -0.044 -0.001 

Ind 3 0.051 0.050 0.072 0.063 0.120 0.080 0.097 0.105 

Ind 4 0.047 0.027 0.067 0.068 0.112 0.044 0.122 0.123 

Ind 5 0.027 0.030 0.065 0.073 0.117 0.071 0.046 0.067 

Ind 6 0.045 0.032 0.060 0.057 0.116 0.067 0.058 0.066 

Ind 7 0.084 0.044 0.062 0.049 0.124 0.076 0.109 0.091 

Ind 8 0.020 0.025 0.068 0.059 0.062 0.109 0.084 0.077 

Ind 9 0.043 0.035 0.065 0.067 0.051 0.079 0.046 0.054 

Ind 10 0.032 0.035 0.064 0.060 0.041 0.072 0.027 0.028 

Total Ind 0.044 0.043 0.069 0.071 0.071 0.072 0.076 0.068 

* 산업의 구분 - Ind 1:농수산업, Ind 2:광업, Ind 3:제조업, Ind 4:전
기가스/수도사업, Ind 5:건설업, Ind 6:도소매/음식숙박업, Ind 7 :운
수창고/통신업, Ind 8:금융₩보험₩부동산사업서비스, Ind 9:교육, 보건
₩사회₩복지₩기타 서비스, Ind 10:공공행정/사회보장, Total lnd:총산업



자본, 노동, 중간재, 산출물의 가격 증가율과 자본, 노

동, 중간재, 산출물의 성장률은 Table 2와 같다. 

도로자본스톡 추정은 다항기준년도접속법을 이용하

여 추정하 으며, 도로자본스톡 추정 시 가장 유의할 사

항은 산업별 자본이 분석에 이용되기 때문에 도로자본

을 국부통계 이상으로 산정할 수 없는 것이다.

도로자본스톡 추정은『국부통계조사보고서』의 자산

액을 기준년도 자료로 하고 이 자료를 기초로 지역별 부

문별 사회간접자본스톡을 추정하는 방법을 이용하 다.

국토해양부의 도로부문 투자실적자료 현황, 교통시설

특별회계, 양여금, 지방비, 공기업의 도로부문 투자실적

자료를 이용하 다. 도로부문의 자본스톡을 추정하기

위해서는 국부통계조사가 이루어진 기준년도를 기준으

로 1968년~1977년, 1978년~1987년, 1988년~1997년

사이의 폐기율을 추정하 다.

도로자본스톡의 추정모형은 다항기준년도접속법을

변형 사용하 으며, 기술발전, 경기변동 등으로 폐기율

이 기간에 따라 변화한다는 보다 현실적인 가정을 도입

하고, 폐기율이 모형식에서 내생적으로 계산되는 장점

이 있도록 모형을 설정하 다. 즉, 도로부문 자본스톡

을 추정하기 위해 다항식기준년도접속법에 의하여 기

준년도 사이의 기간별 폐기율을 구하고 추정된 폐기율

을 이용하여 기준년도 자본스톡과 연도별 투자액을 접

속하여 자본스톡을 추정하는 방법을 사용하 다. 도로

자본스톡을 추정하기 위하여 다음과 같은 모형식을 설

정하 다. 

여기서, : 총 자본스톡

: 투자

: 기준년도

: 기준년도 간의 시차(연수)

: 기준년도 사이의 폐기율

Eq. (1)의 모형식에서 폐기율을 추정한 다음 이를 기

준년도의 자본스톡자료와 매년의 조사자료를 접속하는

Eq. (2)의 모형을 적용하여 연도별 총고정자본스톡을

추정하 다. 

Eq. (2)에서 설정한 다항식기준년도접속법의 기본공

식에 의하여 추정된 연도별 폐기율과 기준년도 자본자

료, 연도별 투자자료를 적용하여 연도별 자본스톡 시계

열을 추정할 수 있다. 

총자본스톡의 추정과정을 보면, 연도별 총자본스톡추

정식은 Eq. (3)과 같이 변형하여 표현할 수 있다. 기준

년도 전기의 총자본스톡은 기준년도의 자본스톡, 투자,

폐기율을 적용하여 추정할 수 있으며, 같은 방식으로 기

준년도 이외의 총자본스톡을 연차적으로 구할 수 있다.

본 연구에서 산정된 폐기율을 가지고 자본스톡을 추

정한 결과는 Table 3과 같다. 

도로 효용율은 민간 투입물과 공공기반시설 자본 모

두의 효용을 알 수 있는 비용함수식에 포함되어 있다.

많은 생산성 연구와 요소 수요 분석에서 노동, 중간재,
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(1)

(2)

(3)

·
·
·

Table 3. Stock of Road Capital

Year
NWS
(1997)

2000 1997 Year
NWS
(1997)

2000 1997

1968 3,965 4,501 3,965 1985 215,214 189,578

1969 10,287 9,061 1986 237,917 209,576

1970 17,288 15,229 1987 247,528 264,136 232,673

1971 23,835 20,996 1988 317,126 279,350

1972 33,816 29,788 1989 397,612 350,249

1973 44,946 39,592 1990 491,512 432,964

1974 56,463 49,737 1991 615,743 542,397

1975 70,809 62,374 1992 758,797 668,410

1976 88,105 77,610 1993 929,686 818,943

1977 103,641 107,705 94,875 1994 1,126,794 992,571

1978 114,048 100,462 1995 1,328,425 1,170,184

1979 120,690 106,313 1996 1,567,757 1,381,008

1980 127,318 112,152 1997 1,715,660 1,838,486 1,619,488

1981 134,192 118,207 1998 2,045,859 1,889,861

1982 154,825 136,382 1999 2,354,445 2,203,499

1983 171,445 151,023 2000 2,566,199 2,566,199

1984 191,676 168,843

NWS : National Wealth Statistics

(unit : billion won)



공장과 시설에서 투자에 대한 수요에 다소 향을 주는

산출물의 수요에서 단기변동(상승과 하락)은 명백하게

나타났다. 비용함수에서 투입물의 스톡이 필요 서비스

를 얻기 위한 효용율에 의해 조정되어진다는 것이다. 동

일하게 기반시설에도 적용될 수 있다. 민간과 공공 투입

물의 효용율을 알기 위해 비용함수에 독립변수로서 도

로 특성 효용율을 이용하 으며, 도로 특성 효용율은 도

로 네트워크 길이와 차량댓수의 비교척도로 구하 다.

3. 문헌 고찰

공공자본스톡의 연구는 생산성 연구와 동시에 이루어

졌으며, 대부분의 연구자들은 비용에 관한 공공자본의

잠재가격을 -0.30 정도일 거라고 비용함수 접근법을

이용하여 연구를 시작하 지만, 추정결과는 -0.15~

-0.4761로 나왔다. Bagala et al.은 상업부문에 대한

비용절감을 공공자본에의 회수율로 11% 수준으로 추정

하 다.

전체적으로 일치되는 것은 공공자본이 비용을 감소시

키며 비용함수를 이용한 추정은 생산함수로 추정한 효

과보다 훨씬 작다는 것이다. 생산함수모형과는 다르게,

비용함수는 공공자본과 민간자본이 대체될 수는 있으나

상보적이지는 않다고 제시하는 경향이 있다. 

이러한 차이에 대한 주요 원인은 비용함수는 요소가

격들을 통합시키며 일반적으로 몇 가지 방정식들로 추

정되기 때문이다. 따라서 연구자들은 모든 모형의 투입

물들 간의 교차탄력성을 추정할 수 있었다.

내생에 대해서 검토된 대부분의 연구(예를 들면, 비용

이 기반시설 비용을 발생시키는지, 기반시설 비용이 비

용을 발생시키는지)들은 기반시설이 비용에 향을 주

며 비용은 기반시설에 향을 주지 않는 것을 알아냈다.

하우즈만 검정은 외생성에 대한 일반적인 검증도구로

사용된다. 

비용함수 접근법에서 검토된 연구들은 생산함수를 사

용하는 경우만큼 광범위한 합의된 결과를 가지지는 않

지만 유사성을 갖는다. 무엇보다도, 연구에서 공공자본

과 민간자본 사이의 관계와 비용이 시간에 따라 변하는

증거를 보여주고 있다. 따라서 이러한 관계들을 추정할

때 주의를 기울여야만 한다. 생산함수 접근법과는 다르

게 추정치들은 국가에 따라 또는 국가에서 부문수준의

자료에 따라 크게 변하지는 않는다.

비용함수 접근법에 검토된 연구결과들은 정책결정자
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Table 4. Literature Review

Description Direct Effect Indirect Effect

Author Unit of Analysis Specification Public Capital Cost Labor Capital Intermediate

Shah(1992)
Mexican

Manufacturing
Sector 26

Variable Cost
Translog

Total(Total Stock
Adjusted with

capacity
utilization rate

cost saving
complements

Elasticity
- 0.006

complements
Elasticity
-0.0002

Substitute
Elasticity
0.005

Nadiri &
Mamuneas
(1996)

USA
Manufacturing

Industries
1955-1986

generalized
MCFFaden

Road(Utilization)

Albala-Bertrand
&

Mamtzakis(2001)

1959-1990
Greece

Manufacturing
Industries

Cost Translog -1.65~0.38

Moreno &
Lopez-

Bazo(2002)

1980-1991
Spain(Manufactur
ing Industries)

VC Public Stock -1.36~-0.06

Harchaoui &
Tarkhani(2003)

Canada(Manufact
uring Industries)

1961-2000
VC

Public
Stock(Road)

capital  0.0929
Labor -0.0683
Inter -0.0882

Tarek Harchaoui
& Tarkhani(2003)

Canada
(business sector)

1961-2000
VC

Public
Stock(Road)

capital  0.0929
Labor -0.0683
Inter -0.0882

Ezcurra &
Gil(2005)

Spain(Private
Section)
1964-1991

Cost/Production
Function

Public/
transportation

Stock
cost saving

0.035
0.055

- 0.154
- 0.145
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들에게 생산함수 접근법을 사용해온 연구자들에 의해

증명된 공공자본 투자의 긍정적이고 유익한 향을 강

조하 다. 

사회기반시설 투자로부터 발생하는 비용절감에의 투

입물로써 생산요소가격들을 사용하면서, 연구자들은 이

러한 편익들을 증명할 수 있었다. 

그러나 이러한 편익들은 생산함수 접근법을 사용해서

나온 결과보다 더 작으며, 발생하는데 더 오래 시간이

걸리는 경향이 발생하여, 정책결정자들은 장기적인 관

점에서 기반시설 투자로부터의 자본회수(pay back)를

고려해야 하며 단지 적정한 이윤만을 기대해야 한다고

하 다. 이와 같은 연구의 중요 형태를 요약한 것은

Table 4와 같다.

공공정책을 실행하는데 가장 중요한 논제는 공공자본

공급이 과공급이냐 부족하냐의 문제이다. 공공자본 서

비스의 최적공급은 잘 알려진 Kaizuka(1965)에 의해

수정된 Samuelson 조건에 의해 유추되어진다. 이 조

건은 생산자와 소비자의 한계편익의 합계가 공공자본의

부가적인 단위 제공의 한계비용과 동일해지는 지점에서

제공된다는 것이다. 소비부문을 무시하면, 전체 경제의

민간자본 수익률과 도로자본 수익률을 비교하여 계산하

는 것이 공공자본이 최적으로 제공되었는지를 결정하는

대안적인 방법이다. 공공자본의 최적공급은 제공된 공

공자본의 비율과 민간자본의 비율이 동등해지는 것이

다. 게다가, 도로자본의 수익률이 민간자본의 수익률보

다 높다면, 도로자본은 공급부족이고 공공투자의 증가

가 필수적일 것이다.

Nadiri(1993)는 제조업부문에서 공공기반시설의 수

익률이 약 7% 정도이며, 민간자본의 수익률은 9%라고

하 다. Morrison(1991)은 다른 접근방법을 이용하

다. 공공자본의 이용자 비용(user cost)과 공공자본의

잠재가격을 비교하여 공공투자의 Tobin's ratio가 한

단위 초과하면, 연구에 사용된 분석자료에서 모든 지역

의 제조업 부문의 사회적 최적화가 너무 낮은 수준이라

고 제안하 다. 유사하게, Shah(1992)는 멕시코 제조

업 부문에 대해 1.04로 Tobin's q를 추정하 으며, 공

공자본에서 투자가 부족하다고 하 다. Berndt(1992)

는 사전적(ex-ante) 임대가격으로 공공기반시설의 한

계편익을 동일화하는 방법으로 최적 자본 스톡을 구하

으며, 실제 공공자본에서 공공자본스톡의 최적 수준

의 비율을 계산하 다. 1960~70년까지는 공공자본스

톡이 부족하 고, 1970~90년 기간은 공공자본스톡이

과투자되었다고 결론지었다.

4. 분석 방법

본 연구는 Nadiri & Schankerman(1981 a, b)와

Nadiri & Mamuneas(1992)에 의해 제안된 방법이

며, 총요소 생산성 성장의 산출물수요, 비교투입가격,

기술변화, 그리고 공공재정자본의 공헌도를 추정할 수

있다. 이 방법은 생산성 과정상에서 공공자본 효과의

비교공헌도 분석이다.

산업산출물( ), 민간투입물( ), 기반시설 자본 서

비스( ), 비체화적 기술수준( ) 등의 3가지 투입요소

를 이용하는 생산함수가 다음과 같다고 가정한다.

Eq. (4)을 시간으로 미분하고, 산출물로 나누면 Eq.

(5)와 같다. 

공공자본을 포함한 모든 투입물의 비용 최소화를 가

정하면, 는 i번째 민간투입물의 가격이고, 는 공공

투입물( )의 잠재가격(Shadow Price)이다. 일계 조건

(first-order condition)은 다음과 같다. 

여기서, 는 포락조건 하에서 Lagrangian

Multiplier이다.

자본의 잠재가격을 포함하는 총 비용함수이다. Eq. (6)

과 Eq. (7)의 를 제거하고 Eq. (5)에 적용하면 Eq. (8)

과 같은 식이 된다. 

회사는 공공자본스톡(public capital stock)을 조정할

수 없다. 공공자본스톡은 외생(Exogenously)적으로 주

어진 것이다. 회사는 생산함수식(4)의 제약 하에서 민간

생산비용을 최소화한다. 주어진 산출물 수준과 공공자본

(4)

(5)

(6)

(7)and

and

여기서,  는 공공

(8)

에서 생산의 최적 민간비용을



라 하면, 그 후 균형상태에서 공공자본 증가의 한계편익

은Eq. (9)와같다.

총 비용함수와 회사의 비용함수의 탄력성을 총 비용

탄력성 에서 공공자본을 반 한 탄력성 을 제

가정 하에서 비교정태분석(Comparative static

Analysis)을이용한총비용탄력성 은다음과같다.

상기의 이론을 바탕으로 한 분석절차는 다음과 같다. 

4.1. 순 사회적 수익률(Net Social Rates of

Returns)

정부는 경제상황에서 모든 자원비용의 현재 가치를 최

소화함에 의해 도로자본의 총량을 선택한다고 가정한다.

즉, 정부는 공공자본의 이용자 비용(user cost)과 산업

의 한계편익이 동등해지는 정도에서 공공자본의 수준을

선택할수있다.

는 취득가격, 는 할인요인, 는 도로자본의 감가

상각률이다. 도로자본의 최적양은 에 대해서 식을 풀

면 찾을 수 있다. 공공자본의 순사회적 수익률(the net

social rate of return)은 한계편익의 총량에서 공공자

본의감가상각률을제하고구한다.

4.2. 최적 도로자본스톡

도로자본의 최적 스톡은 한계편익으로 계산된다. 도로

자본의 이용은 산업별로 차이가 있으며, 한계편익의 부
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(10)

상기 계수를 이용하여 산정

: a factor price effect(요소가격변화)   

: an exogenous demand effect
(외생수요효과)

: a public capital effect
(공공자본효과)

: disembodied technical change
(비체화적기술변화)

(산출물 가격)    (평균 총비용)

: 비용함수 탄력성, : 총비용 탄력성,

: 공공자본을 반 한 탄력성

(12)

(9)

외하면 비용함수탄력성 이라는

(1) 수요함수 을

이용하여 각 산업별 추정. 각 산업/총산업의

는 산정식의 에 이용됨.

: 산업별 산출물 성장률,

: 산업별 산출물 가격 성장률

: 국민총생산 Deflator

: 수입증가율 : 인구증가율

↓

(2) 를Generalized McFadden

비용함수로기반시설자본의비용탄력성과비용함수의계

수추정

: 자본가격, : 노동가격, : 중간재가격, 

: 시간경향변수, : 도로자본서비스, : 도로효율성

: 산업 에서도로자본서비스의한계편익

↓

(3) 산정

수요함수와 비용함수로 추정된 계수를 사용하여

산정에 필요한 산정

(11)



호와크기도산업별로다르다. 도로자본의최적스톡( )

은 한계편익에 따라서도 다르다. 공공자본의 한계비용에

관련한 함수와 한계지불 용의액 합계가 교차되는 지점이

도로자본의 최적 합계( )이다. 도로자본 투자가 미흡하

거나과다투자됐는지를확인하는것은 이다. 

Fig. 1에서 한계 지불용의액 함수의 합과 교차하는 한

계비용 의 점 A아래 있는 것은 과투자를 나타낸 것

이며, 반면에 A 위에 있는 것은 투자가 부족하다는 것을

나타낸다. 실제 도로자본과 최적 도로자본 사이의 차이

는도로자본의한계비용추정에의거한다.

5. 생산성 분석 및 수요함수 분석
5.1. 수요함수 분석

산업의 비용함수와 수요함수는 비용함수와 집합적 경

제 사이의 직접적 관계를 추정하는 것이다. 수요의 가

추정치이다. =0은 수요가 완전 비탄력적인 것을 의

미하며, =1은 단위 탄력적인 것을 이면 탄력적인

것을 의미한다.

수요방정식은 산업별/총산업으로 추정한다. 즉, 식을

보면 각 산업에서 산출물의 성장률은 1인당 실제 수입

의 성장률과 국민총생산 deflator에 의해 정규화

(normalized)된 산출물 가격의 성장률로 일정

(constant)하게 회귀(regress)된다. 게다가, 산업의 양

적 수요 변화는 국민총생산 deflator와 관련된 산업의

가격 움직임과 경제적인 측면에서 인구와 집합적 수입

의 수준 변화와 관련이 있는 것으로 나타난다.

Table 5의 수요함수 추정결과를 살펴보면 농수산업,

광업, 제조업, 전기가스 수도사업, 운수창고 및 통신업

부문에서 양의 계수가 나타났고, 건설업, 도소매 및 음

식숙박업, 금융보험 부동산 사업 서비스, 교육 보건 사

회복지 기타 서비스, 공공행정 국방 및 사회보장 부문에

서는 음의 계수가 나타났다. 산출물 수요의 가격탄력성

이 1보다는 작지만 음과 양이 나타난 것은 국민총생산

deflator 성장률이 생산자 가격 성장률보다 높은 것에

기인하는 것으로 판단된다. 수요함수 추정결과를 기존

연구 결과와 비교하여 보다 나은 결과를 도출하고자 하

지만, 유용하게 비교할 국내의 기존 연구가 부족한 실

정이다. 부문별로 보면 음의 계수 중 건설업이 가장 크

고 양의 계수는 농수산업이 가장 큰 것으로 나타났다. 

산출물 수요의 가격탄력성은 농수산업, 제조업, 전기

가스수도업, 그리고 공공행정국방 및 사회보장을 제외

한 산업에서 음으로 나타났다. 이는 국민총생산

deflator 성장률이 생산자 가격 성장률보다 높게 나타

난 결과일 수 있으며, Tarek & Faouzi(2003)와

Nadiri & Mamuneas(1996)의 연구결과를 살펴보아도

대부분의 산업에서 1보다 작게 나타났다.

5.2. 산업별 총요소 생산성

총산업에서 총요소 생산성에 공헌정도는 다음과 같

다. 외생수요는 80%, 도로자본 효과는 5%, 비체화적

기술변화는 22.7% 정도 공헌하 다. 다만, 요소가격 효

과는 0.4%로 거의 미비한 실정이었다. 제조업에서 총요

소 생산성에 공헌정도는 외생수요는 75%, 도로자본 효

과는 6.1%, 비체화적 기술변화는 13.7% 정도 공헌하

으며, 요소가격 효과는 -0.8%로 부의 향을 나타냈

다. Nadiri(1996)의 결과를 살펴보아도 미국 총 산업의
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Table 5. Estimation of Demand Function

(1970~2000)

구 분

Ind 1 0.1006 0.3585

Ind 2 -0.0903 0.1543

Ind 3 0.0010 0.4956

Ind 4 0.0328 0.1371

Ind 5 -0.0445 0.6338

Ind 6 -0.0325 0.2865

Ind 7 -0.1056 0.2245

Ind 8 -0.0003 0.1363

Ind 9 0.0067 -0.0201

Ind 10 0.0057 -0.0914

Fig 1. Demand for Public Capital Services

격탄력성은 식 의



총요소 생산성 성장률 크게 공헌한 것은 외생수요 효과

로 85% 정도라고 하 다. 

제조업의 경우를 살펴보면, 1970년대는 외생수요 효

과 대비 도로 자본효과의 총요소 생산성의 향이 23%

로 나타났지만, 1980년대와 1990년대는 작아지는 것으

로 나타났다. 총산업에서도 1970년대는 18.3%로 나타

났지만, 1980년대와 1990년대는 점차 작아지는 것으로

나타났다. 

Nadiri(1996)의 연구결과를 살펴보아도 1972년도

이전에는 외생수요 효과와 도로자본 효과의 총요소 생

산성 공헌도가 차이가 적은 것으로 나타났지만, 1970

년대와 1980년대는 급격하게 외생수요 효과와 도로자

본효과의 총요소 생산성 공헌도가 벌어지는 것으로 나

타났다.

Table 6은 총산업의 총요소 생산성의 요소 향을 10

년 단위로 나타낸 것이다.

총요소 생산성 성장률도 총산업과 제조업의 경우가

약간 다르게 나타났다. 총산업은 1980년대 약간 증가한

후 1990년대 감소하는 것으로 나타났는데, 제조업의 경

우는 1970년대부터 1990년대까지 계속 감소하는 것으

로 나타났다. 

제조업과 총산업의 경우 다양한 산업이 존재하여 집

합화된 자료로 분석한 결과는 도로자본 투자가 감소한

1980년대에도 산업끼리 상호상쇄에 의해 일정하게 도

로자본의 효과가 감소하는 것처럼 보일 수 있으며, 한국

의 산업이 급격하게 성장하면서 선진국과 달리 도로자

본이 차지하는 우리경제의 기여도가 급격하게 감소한

것도 이와 같은 결과를 나타낼 수 있을 것이다.

6. 도로자본스톡의 최적 수준 분석
6.1. 집계분석과 집합분석

기존 연구 결과를 살펴보면, 개별 산업의 탄력성을 산

업별로 가중평균한 결과(집합분석 : Aggregated)와 국

가적 자료로 총산업을 재 추정한 결과(집계분석 :

Aggregate)가 차이가 있는 것으로 나타났다.

Nadiri(1996)의 도로자본에 관한 연구결과를 살펴보면

투입물 탄력성이 집합분석(Aggregated)보다 집계분석

(Aggregate)이 작은 것으로 나타났고, 내부 수익

(Internal Return)률과 총 수익률(Total Return)은

집합분석(Aggregated)보다 집계분석(Aggregate)이

큰 것으로 나타났다. 

이와 같이 개별 산업의 탄력성을 가중 평균한 집합분

석과 국가적 자료로 총산업을 재 추정한 집계분석의 결

과가 다소 차이가 있는 것으로 나타났다. 본 연구에서도

집합분석과 집계분석을 통해 차이를 파악함으로써 집합
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Table 6. Decomposition of Total Factor Productivity 

Growth(1970~2000)

Industry Period
Factor
Price

Exogenous
Demand

Road
Capital

Disembodied
technical
change

TFP

Ind 1

1972-1980 -1.893 0.367 0.001 -0.010 -0.989

1981-1990 -0.715 0.468 0.000 -0.572 -0.410

1991-2000-0.367 0.295 0.000 -2.104 -1.687

Average -0.960 0.377 0.000 -0.926 -1.099

Ind 2

1972-1980 2.398 0.226 0.006 0.449 3.182

1981-1990 0.705 0.234 0.000 0.560 1.073

1991-2000 0.828 0.150 0.000 1.866 3.243

Average 1.273 0.203 0.002 0.976 2.479

Ind 3

1972-1980 -0.015 0.514 0.118 0.176 0.794

1981-1990 -0.006 0.630 0.007 0.097 0.727

1991-2000 -0.004 0.379 0.004 0.143 0.553

Average -0.008 0.507 0.041 0.137 0.677

Ind 4

1972-1980-0.692 0.232 0.000 0.502 0.149

1981-1990 -0.055 0.238 0.000 0.206 0.427

1991-2000-0.145 0.158 0.000 0.126 0.253

Average -0.284 0.209 0.000 0.270 0.258

Ind 5

1972-1980 1.048 0.612 -0.062 0.364 2.044

1981-1990 0.451 0.793 -0.004 0.338 1.669

1991-2000 0.270 0.468 -0.004 0.956 1.473

Average 0.574 0.625 -0.022 0.559 1.685

Ind 6

1972-1980 0.633 0.337 -0.010 0.428 1.307

1981-1990 0.202 0.395 -0.001 0.324 0.880

1991-2000 0.144 0.241 0.000 0.766 1.016

Average 0.316 0.324 -0.003 0.509 1.063

Ind 7

1972-1980 1.932 0.304 0.001 0.576 2.424

1981-1990 0.726 0.332 0.000 0.748 1.451

1991-2000 0.313 0.207 0.000 2.251 2.669

Average 0.958 0.281 0.001 1.213 2.197

Ind 8

1972-1980 0.008 0.211 0.259 0.195 0.672

1981-1990 0.002 0.226 0.020 0.113 0.362

1991-2000 0.003 0.147 0.021 0.171 0.348

Average 0.004 0.194 0.094 0.158 0.451

Ind 9

1972-1980 -0.150 0.076 0.332 0.289 0.539

1981-1990-0.075 0.049 0.003 0.065 0.055

1991-2000-0.058 0.045 0.000 -0.051 -0.032

Average -0.092 0.056 0.104 0.095 0.174

Ind 10

1972-1980 -0.135 0.003 -0.022 0.080 -0.077

1981-1990-0.067 0.003 0.000 0.041 -0.022

1991-2000-0.051 0.004 0.000 0.064 0.021

Average -0.083 0.003 -0.007 0.061 -0.022

Total

Ind

1972-1980 0.812 0.262 0.048 0.530 1.601

1981-1990 0.292 0.304 0.003 0.426 1.007

1991-2000 0.225 0.190 0.002 1.098 1.401

Average 0.430 0.252 0.017 0.690 1.337



분석을 통해 결과분석이 가능한지를 판단하고 사회적

수익률과 도로자본스톡의 최적량을 구한다.

Table 7의 결과를 살펴보면, 도로자본을 고려한 민간

자본, 노동, 중간재의 탄력성은 보완재로 나타났으며,

이는 공공자본 투자가 증가하면, 국가산업측면에서 자

본, 노동, 그리고 중간재의 투입물이 증가하는 것으로

나타났다. 

또한, 도로자본을 고려한 민간자본과 노동은 집합분

석과 집계분석이 유사한 결과로 나타났고, 중간재의 경

우는 집계분석이 집합분석보다 작은 것으로 나타났다.

와 는 집합분석이 집계 분석보다 작은 것으로 나

타났으며, , 는 집합분석과 집계분석이 거의 차이가

없는 것으로 나타났다. 

Nadiri(1996)의 연구결과와 본 분석결과의 집계/집

합분석결과를 비교한 결과 크게 차이가 나지 않는 것으

로 판단하여 집계분석으로 사회적 수익률과 도로자본

스톡의 최적량을 구하기로 한다.

6.2. 순 사회적 수익률(Net Social Rates of

Returns)

공공정책을 실행하는데 가장 중요한 논제는 공공자본

공급이 과공급이냐 부족하냐의 문제이다. 공공자본 서

비스의 최적 공급은 잘 알려진 Kaizuka(1965)에 의해

수정된 Samuelson 조건에 의해 유추되어진다. 

이 조건은 생산자와 소비자의 한계편익의 합계가 공

공자본의 부가적인 단위 제공의 한계비용과 동일해지는

지점에서 제공된다는 것이다. 소비부문을 무시하면, 전

체 경제의 민간자본 수익률과 도로 자본 수익률을 비교

하여 계산하는 것이 공공자본이 최적으로 제공되었는지

를 결정하는 대안적인 방법이다. 

공공자본의최적공급은제공된공공자본의비율과민

간자본의 비율이 동등해지는 것이다. 게다가, 도로자본

의 수익률이 민간자본의 수익률보다 높다면, 도로자본

은공급부족이고공공투자의증가가필수적일것이다.

도로자본의 순 사회적 수익률은 Table 9와 같다. 수

익률은 아주 높은 수준에서 시작하 다. 1976년에서

1980년까지의 수익률은 67%로 아주 높게 나타났다. 

하지만, 시간이 지나면서 급격하게 수익률이 감소하

여 1981년에서 1990년까지의 수익률은 27.5%, 1991년

에서 2000년까지의 수익률은 20%로 점차 감소하는 것

으로 나타났으며, 1997년 이후 20% 이하로 감소한 것

으로 나타났다. 

한국의 회사채 수익률은 1976년에서 1980년까지

23.7%에서 1996년에서 2000년까지 11.7%로 도로자본

의 순 사회적 수익률과의 차이가 40% 정도에서 6.3%

로 간격이 감소하 다. 

Nadiri(1996)는 한계편익을 이용하여 도로자본의 순

사회적 수익률을 구하 다. 1950년에서 1959년까지 이

율이 4% 정도 지만, 도로자본의 수익률은 47.9%로 계

산하 으면, 1980년에서 1989년까지 이율은 11% 지

만 도로자본의 수익률은 16.1%라고 하 다. 도로자본의

수익률이 점점 감소하면서 민간자본의 수익률과의 간격

이 점점 감소한다고 하 다. 동일자료를 이용한
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Table 8. Difference of Aggregated VS. Aggregate

Aggregated 0.16762 0.18278 0.16055 -0.00455 0.76746 0.76399 0.00592

Aggregate0.12852 0.16915 0.08034 -0.01644 0.71952 0.70709 0.02285

Table 9. Net Social Rates of Returns

1976
-

1980

1981
-

1985

1986
-

1990

1991
-

1995

1996
-

2000

1981
-

1990

1991
-

2000

1976
-

2000

1981
-

2000

Return of
corporate bond 

0.2370.1680.143 0.151 0.117 0.1560.1340.163 0.145

0.6720.2790.2700.2200.1800.2750.2000.324 0.237

Table 7. Estimation of McFadden Cost Function 

(1970~2000)

Parameter Estimate Standard Error Parameter

-0.46444 0.00002 

0.21790 -0.00009 

-0.22205 0.00002 

-0.22219 -0.06124 

0.08777 -0.09840 

0.29694 -0.12342 

1.34034 0.04361 

1.14297 0.00341 

-0.22818 -4.03654 

-0.00011 -0.81801 

0.00359 -2.43236 

-0.00152 0.45322 

Equation

Capital-Output 0.9917 

Labor-Output 0.9711 

Interm-Output 0.9966 

Log of Likelihood 1596.09 



Fernald(1992)는 수익률을 50%에서 100% 정도라고

결론지었으며, 그 이상도 있을 수 있다고 하 다. 

연구결과는 1980년대 이전에는 Fernald(1992)의 연

구와 유사한 결과를 가지고 있고 1980년대 이후는

Nadiri(1996)의 연구결과와 유사하 다.

한국의 경우 급속한 경제성장으로 회사채 수익률이 높

은시기에는도로자본의수익률도높게나타났지만, 시간

이 지남에 따라 회사채 수익률이 감소하는 것과 같이 도

로자본의수익률도점점낮아지는것으로나타났다. 

현재 한국은 공공자본 서비스를 정부투자에서 민간

으로 일부 이관하고 있는 실정이다. 본 분석결과를 살

펴보면, 1990년대 후반으로 가면서 회사채 수익률과

도로자본의 수익률 간격이 점점 줄어들고 있는 것으로

나타났다. 

독점시장에서 도로자본 서비스 제공에 의한 도로자본

수익률이 점차 악화되고 있는 것이다. 즉, 독점시장에서

자유경쟁시장으로 도로자본 서비스 제공 주체를 점점

이관시켜 어느 정도의 경쟁시장으로 유도하는 것이 도

로자본 서비스의 수익률이 증가하는 효과가 나타날 수

있는 것이며, 향후 다양한 주체에 의한 도로자본 서비스

제공은 경쟁시장으로 유도하는 것이 국가 경쟁력뿐만

아니라 비용대비 양질의 도로자본 서비스를 제공할 수

있게 되는 것이다. 

하지만, 1996~2000년대에 민간수익률에 비해서 도

로에 대한 수익률이 53.8% 이상 도로자본수익률이 높

은 것으로 나타났다. 1991~1995년대의 회사채 수익률

대비 45.7%에서 1996~2000년대 53.8%로 증가하 다

는 것은 시대별로 도로의 사회적 순 수익률 감소의 의미

이상으로 중요한 의미를 가지는 것이다. 

이는무조건적인도로자본서비스주체의다양화를통해

자유경쟁시장으로 유도하는 것을 지양해야 한다는 것이

다. 도로자본 서비스 주체의 조정은 완급이 필요하며, 무

조건적인 도로자본 서비스 제공의 주체 이관보다는 보다

면 한관찰을통해점차적으로이루어져야할것이다. 

6.3. 최적 도로자본스톡 수준

산업별 한계편익의 합계를 이용하여 각 년도에 대한

도로자본의 최적수준을 계산하 다. 도로자본의 실제스

톡에서 최적 스톡의 비율은 Table 10에 의 평균

비율을 통해 산정하 다. 

결과를 살펴보면, 한국의 비율은 1970년대에

매우 높았다. 하지만, 1970년대 후반으로 갈수록 비율

은 급격하게 감소하 지만, 아직까지 도로자본은 투자

가 부족한 것으로 나타났다. 

도로투자가 시간이 경과함에 따라 점차적으로 최적

수준에 도달하는 것으로 나타났다. 한국의 도로 최적 수

준은 한국의 경제성장과 함께 성장하 으며, 외국 선진

국에 비해 한국의 최적 자본스톡과 실제 자본스톡 사이

의 간격이 급격하게 감소하 다. 

한국의 도로자본스톡은 1970년대 23%, 1980년대

15%, 그리고 1990년대 18%로 성장하 다. 1970년부터

2000년까지 도로자본스톡의 성장률은 18% 정도 으

나, 1978~1982년의 성장률은 8%, 1983~1987년의 성

장률은 11%로 10년간 도로자본스톡 성장률은 9% 다.

Fig. 2에서도 1980년 이후 최적 도로자본과 실제 도

로자본의 비율이 1970년대 감소하다가 다시 상승하는

것으로 나타났다. 한국의 도로자본스톡 성장률이 1978

년 이후 감소한 후 1980년대 이후 다시 도로자본스톡

성장률이 다시 상승하여 최적 도로자본과 실제 도로자

본의 비율간격이 다시 감소하 다. 

도로자본 투자가 1980년대 중반 이후 도로자본스톡

의 증가가 둔화되어 1988년 이후 도로투자 증가로 의해
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Table 10. The of Optimal to Actual Stock of Road Capital

Year

1971~1975 5.91
4.22

2.41
(1.71)

1976~1980 2.53

1981~1985 1.46
1.57

1986~1990 1.67

1991~1995 1.41
1.45

1996~2000 1.48

(   ) : Year-1976-2000

Fig 2. Ratio of Optimal to Actual Road Capital

(1970~2000)
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도로자본스톡이 증가하 지만, 최적도로자본스톡과 실

제도로자본스톡의 비율은 급격하게 감소하지 않은 것으

로 나타났다.

이 결과로 보건대 합리적이고 계획적인 도로투자가

이루어지지 않는다면, 다시 최적도로자본스톡과 실제도

로자본스톡의 비율의 간격을 줄이기 위해서는 향후 더

많은 투자와 시간이 필요한 것을 반증하는 것이다. 

도로자본스톡은 단기간 투자에 의해 축적되는 것이

아니라 장기간에 걸쳐 지속적인 투자를 통해서만 활용

될 수 있는 특수한 공공재이다. 이는 한정된 자원을 통

해 정책결정자가 공공기반시설 투자를 결정할 때 아주

유의할 사항으로 판단된다. 

현재의 정책결정자의 결정에 의해 일부 기반시설의

투자가 감소하면, 이를 회복하기 위해서 향후에 더 많은

시간과 투자가 필요할 것이며 이를 막기 위해서는 공공

기반시설에 대한 지속적인 투자와 계획적인 도로투자가

이루어져야 할 것이다.

7. 결론

정책결정자들에게 더 좋은 정보를 제공하기 위해서는

연구를 통해 지역의 사회기반시설의 투자가 국가경제

성장과 경쟁력의 긍정적인 향을 제공한다는 것을 제

시하여야 하며, 산업과 공공자본 투자의 비용과 편익을

파악하기 위한 연구가 필요하다. 하지만, 대부분 연구는

투자자금의 흐름으로써 사회기반시설을 한정한 연구이

며, 이는 공공자본의 투자가 사회기반시설에 대한 수요

에 향을 줄 수 있다는 가정을 간과하고 있는 것이다.

본 논문은 민간부문 생산성 성장에서 총 도로자본에

의해 계산되어지는 도로자본의 공헌도를 추정하고 분석

하는 것이며, 이 연구에 이용된 접근방법은 생산성에

향을 주는 도로자본의 공헌도를 포함할 뿐만 아니라 수

요와 공급을 명확하게 구체화할 수 있었다.

1970~2000년까지 우리나라의 전체 경제를 10개 산

업으로 구분하여 비집계자료를 이용하여 실증적으로 추

정하 으며, 산출물, 중간재, 민간자본, 그리고 노동의

척도를 포함하여 각 산업에 대해서 수요와 공급 함수를

추정하 다. 

또한, 도로자본의 공헌도를 포함한 각 산업에 대한 생

산성 성장률 결정인자에 대해서 규정하 으며, 각 산업

에서 도로자본의 한계편익을 계산하 다.

전 산업에 대한 집합적인 추정은 개별산업의 탄력성

을 산업별로 가중평균한 집합분석(aggregated)과 국가

적 자료로 총산업을 재 추정한 집계분석(aggregate)을

통해 추정하 다. 두 접근방법의 결과를 서로 비교하

고, 기존 연구와도 비교하 다. 

이를 통해 집합분석의 결과로 도로 자본에 대한 순 사

회적 수익률(the net social rate of return)과 도로자

본이 과투자 됐는지 아니면 부족한지를 평가하기 위해

도로자본의실제비율에대한최적비율을계산하 다.

본 연구 결과를 요약하면 다음과 같다.

도로자본의 총요소 생산성 성장률의 공헌도는 주요산

업에서 양(+)으로 나타났으며, 도로자본의 주요 공헌도

는 제조업에서 가장 큰 것으로 나타났다. 산업별로 다양

한 결과가 나타났으며, 총산업에서 총요소 생산성에 공

헌정도는 외생수요, 비체화적 기술변화, 그리고 도로자

본 효과 순으로 나타났다.

도로자본의 공헌도는 산업과 국가경제 수준에서 경제

성장률과 생산성에 공헌을 하 으며, 공헌도는 시₩공간

(산업)적으로 다양하게 나타났다. 집합적 수준에서 도로

자본에 대한 산출물의 탄력성 크기는 5.4%로서 기존문

헌(Nadiri)과 유사하게 나타났다.

도로자본의 순 사회적 수익률로 산업별 한계편익을

이용하 으며, 1976년에서 1980년까지의 수익률은

67%로 아주 높게 나타났다. 하지만, 시간이 지나면서

급격하게 수익률이 감소하여 1981년에서 1990년까지의

수익률은 27.5%, 1991년에서 2000년까지의 수익률은

20%로 점차 감소하는 것으로 나타났으며, 1997년 이후

20%이하로 감소한 것으로 나타났다. 

한국의 회사채 수익률은 1976년에서 1980년까지

23.7%에서 1996년에서 2000년까지 11.7%로 도로자본

의 순 사회적 수익률과의 차이가 40% 정도에서 6.3%

로 간격이 감소하 으며, 이는 독점시장에서 자유경쟁

시장으로 도로자본 서비스 제공주체를 점점 이관시켜

어느 정도의 경쟁시장으로 유도하는 것이 도로자본 서

비스의 수익률이 증가하는 효과가 나타날 수 있다는 것

이다. 

하지만, 민간수익률에 비해서 도로에 대한 수익률이

1991~1995년대의 회사채 수익률 대비 45.7%에서

1996~2000년대 53.8%로 증가하 다는 것은 시대별

로 도로의 사회적 순 수익률 감소의 의미 이상으로 중요

한 의미를 가지는 것이다. 이는 도로자본 서비스 주체의

조정은 완급이 필요하며, 무조건적인 도로자본 서비스

제공의 주체 이관보다는 보다 면 한 관찰을 통해 점차

적으로 이루어져야 한다는 것이다.



집합분석의 결과를 이용하여 1970~2000년까지의

도로자본의 실제 수준과 최적 수준을 계산하 으며, 도

로자본은 아직 최적 수준에서 부족한 것으로 나타났다. 

분석결과를 통해 검토해 보면 한국의 1970년대에는

매우 부족한 것으로 나타났으며, 1970년대 후반으로 갈

수록 비율은 급격하게 감소하 지만, 분석기간 동안 도

로자본의 투자는 부족한 것으로 나타났다. 즉, 합리적이

고 계획적인 도로투자가 이루어져야만 향후 투자와 시

간을 절약할 수 있는 것으로 나타났다. 이는 도로를 위

해 지속적이고 계획적인 도로투자가 필요하다는 것을

반증한 것이다.
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