
Ⅲ. 年金改革의 類型과 經濟的 效果

세계 각국은 인구의 노령화가 진전됨에 따라 대대적인 연금개혁을

시행했거나 준비하고 있다. 그러나 이들 개혁안은 각국이 처하고 있는

政治 經濟 社會的 狀況과 歷史的 經驗이 상이하기 때문에 다양하게

마련되고 있다.1) 이하에서는 각국에서 연금개혁의 방안으로 제시되고

대안들을 유형화하여 비교함으로써 우리 나라의 연금개혁방안의 마련에

시사점을 얻고자 한다.

1. 年金改革의 類型

가 . 完全民營化

완전민영화는 공적 연금제도를 없애고 民營年金制度로 운영하는 방

식이다. 이 때 민영연금은 義務加入을 전제로 하여 民間金融機關에 개

인이 개인저축계정을 설정하여 가입하는 방식으로 운영된다.2) 이러한

방식은 칠레에서 1981년도에 적용되어 어느 정도 성공을 거둔 것으로

평가되면서3) 주변의 남미 국가들은 물론 미국, 영국, 일본 등과 같은

1) 주요국의 공적연금 개혁의 동향에 대해서는 오영수(1997)를 참조할 것.
2) 이와 유사한 형태로 싱가포르, 말레이시아, 아프리카 국가들에서 운영되

는 provident pension제도가 있다. 이 제도도 강제가입을 전제로 민영연금

으로서 운영되고 있으나, 기금을 정부에서 운영함으로써 수익률 보장이

되지 않는 등 많은 문제점을 안고 있다.
3) 칠레 정부가 1981년 5월 1일부로 연금개혁을 단행했던 이유는 부과방식

의 공적연금제도를 계속 유지할 경우 1970년대 후반부터 칠레 국민의

급속한 노령화로 인하여 65세 이상의 인구비중이 1990년대에는 13%를

넘어서고 2025년경에는 20 % 정도가 될 것으로 예측되는 등 사회보험료
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선진국에서도 주목하고 있다.4)

완전민영화 방식의 연금개혁에서 핵심적 내용은 기득권과의 조화를 이

루면서 새로운 제도로 이행해갈 수 있는가 하는 것이다. 대부분의 경우

기존에 多元化되어 있던 공적연금제도를 개인저축계정(p erson al savin g

accou nt)으로 단일화시키고 재정방식을 기존의 賦課方式에서 積立方式

으로 이행시키게 된다.

칠레의 경우에는 舊制度에 참가하고 있던 가입자가 新制度로 이행하

는 것은 개인의 자유의사에 맡겨두었으나, 특정 시점 이후의 가입자에

대해서는 신제도에 강제가입시켰다. 이 때 보험료 부담은 누가 질 것인

가의 문제가 생겨나는데, 사용자 부담분을 어떻게 被傭者에게 부담시킬

것인가가 해결되어야 한다.

그리고 구제도에 가입하고 있던 가입자가 신제도로 이행할 경우 認

定公債(recogn ition bon d s)5)를 발행하였는데 이 國債는 기본적으로 年

利 4 %를 보장하고 퇴직 시에 적립보험금을 수취하는 것으로 利子는 정

부의 一般稅入計定에서 충당되며 新制度에서의 지원금은 없었다.

다음으로 고려해야 될 문제는 강제가입을 전제로 개인저축계정을 운

영한다고 할 때 어느 범위까지 확대할 것인지가 결정되어야 한다. 즉,

를 부담하는 인구의 비율이 감소함에 따라 재정적자가 발생할 것으로

예상되었기 때문이다.
4) 칠레의 민영화 사례를 좇아 영국에서도 국가기초연금과 모든 민간연금

을 대체하는 통합적립연금(Unified Funded Pension Scheme) 제도를 마련

해야 한다는 주장이 포킹햄과 존슨(Falkingham and Johnson, 1992)에 의

해 제기되었다. 이 방안도 칠레의 경우처럼 개인이 퇴직신탁기금들에

의해 관리되는 개인퇴직기금을 갖는 것으로 되어 있다.
5) 구제도 하에서의 보험료 납부를 인정하는 증서로 퇴직 시에 정부가 증

권을 현금화해준다. 이 증서는 구제도 하에서 적어도 12개월 이상 보험

료를 납부하였거나 또는 신제도 시행 전 60개월 동안 가입한 자에게 발

행되었다.
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전국민을 대상으로 할 것인지, 아니면 賃金勤勞者만을 대상으로 할 것

인지가 결정되어야 한다. 임금근로자만을 대상으로 할 경우에는 가입자

관리상의 큰 문제는 없으나, 전국민을 대상으로 할 경우에는 가입자 관

리가 제대로 되지 않아 나중에는 연금제도의 의의가 반감될 우려가 있

다. 따라서 최저한의 수준에 미달하는 사람들을 위한 별도의 제도가 요

구된다. 칠레의 경우에도 정규연금에 필요한 조건을 충족하지 못한 피

보험자에 대해서는 국가보조로 最低年金의 수급자격을 부여하였다. 失

業者, 無給家族從事者, 自營業者 등 보험비가입자에 대해서도 국가에서

보조하는 公的扶助年金(p u blic assistance p en sion )을 수급할 자격이 부

여되는 등 민영화에도 불구하고 복지의 최저수준은 여전히 국가에서 담

당하고 있다.

마지막으로 고려해야 될 문제는 연금제도 운영에 대한 監督이다. 비

록 제도의 운영은 민간금융기관들 사이의 경쟁에 맡겨둔다 하더라도 財

務健全性, 資産運用 등 전반에 걸쳐 오히려 엄격한 감독이 요청된다. 따

라서 연금제도를 감독할 수 있는 별도의 감독기구 설치가 필요해진다.

그러면 실제로 公的年金 民營化의 成果는 무엇인가. 칠레의 사회보

장 민영화 성과에 대한 논의는 매우 다양한데, 전반적인 勞動費用의 減

少, 純賃金의 增加, 退職制度의 衡平性 提高 등은 무시할 수 없는 성과

로 거론된다. 또한 투자수익률을 반영하여 급부금이 구제도에 비해 크

게 증가하고, 개인의 다양한 선호를 반영하여 업종별로 퇴직연령제도를

차별할 수 있게 되었다.6)

그러나 민영화에는 移行에 따른 문제가 생겨날 수 있다. 첫 번째 문

제는 어떻게 統合되고 一貫된 장해자 및 유족급부를 공급할 것인가 하

6) 이에 따라 法定退職年齡이 생산직 근로자가 65세, 사무직 근로자가 55세

로 되었고, 은행업 종사자는 25년 근무 후 퇴직이 가능하게 되었다.
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는 것이다. 두 번째 문제는 변화의 시기에 현재의 수급자들과 退職年齡

에 임박한 사람들을 衡平性 있게 취급할 수 있는가 하는 것이다. 세 번

째 문제는 급부금이 확정갹출형으로 전환됨에 따라 투자수익률에 의존

하여 결정되도록 되어 있어 투자수익률이 낮은 경우 적정한 노후생활이

보장되지 않을 수 있다는 점이다. 네 번째 문제는 개인들의 자발성을

유인하기 위해서는 조세혜택 등의 經濟的 誘引策을 사용하게 되는데,

그 경우 혜택이 고소득자에게 더 크게 돌아감으로 인해 저소득자에게는

실질적인 유인수단이 되지 못한다는 점이다. 다섯 번째 문제는 제도가

의무가입에 기초하여 운영된다 하더라도 경기가 好況일 때는 실업률이

낮아 加入率이 좋을 것이나 경기가 不況일 때에는 가입을 유지시킬 방

안이 없다는 점이다.7)

이러한 점을 감안할 때 전적으로 개인저축계정에 의존하여 연금제도

가 운영되는 것은 노후소득보장을 불안정하게 할 것이라는 우려를 불식

시킬 수 없을 것이다.

나. 公私混合 연금시스템

공사혼합 연금시스템(m u ltip illar system )은 베버리지 보고서에서 제

안된 이래로 가장 古典的인 방안이다. 그러나 공사혼합 연금시스템을

어떻게 구축할 것인가에 대해서는 다양한 방안이 제시되고 있으므로 이

하에서는 傳統的 構造를 유지하면서 微視的 制度調整을 통한 방안, 개

인계정 설치를 통한 부분적 민영화 방안, 적용제외를 통한 부분적 민영

화 방안, 대행을 통한 부분적 민영화 방안으로 나누어 살펴보기로 한다.

7) 이 문제는 관리비 문제와도 연결된다. 실제로 칠레의 경우 소득의 13%를

보험료로 갹출하는데, 10%는 연금기금의 퇴직계정에 귀속되고 나머지 3%

가 관리비로 지출되는 것으로 나타나고 있다. Engen and Gale(1997), p.131.
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1) 傳統的 構造 維持 : 公的年金의 微視的 制度 調整

공적연금과 민영연금을 아우른 전반적인 제도개혁을 단행하기보다는

공적 연금제도의 개혁에만 초점을 맞추는 방안이다. 이 경우 대개는 保

險料 引上, 給付 削減, 年金受給年齡 上向調整 등과 같은 수단들이 동원

된다. 대부분의 국가에서 행해지는 연금개혁은 이 범주에 속하는데 노

후소득보장에 관하여 공적연금이 중추적 역할을 하는 것을 전제로 계속

적인 개혁이 요청된다.

미국의 경우에도 대통령의 社會保障 諮問委員會가 연금환경변화로부

터 야기되는 年金財政赤字를 처리하기 위해 제시한 세개의 방안 중에서

두개의 방안이 이 범주에 속하는 것이다. 즉 정상퇴직연령을 상향시키

면서 약속된 급부의 재원을 조달하기 위해 수입을 증가시키거나, 赤字를

解消하기 위해 수입을 약간 증가시키면서 동시에 給付를 더 큰 폭으로

削減하는 案을 제시하고 있다. 수단적인 측면에서 볼 때 이 두 방안은

보험료 인상, 급부 삭감, 연금수급연령 상향조정 등을 이용하고 있다.

이러한 방식의 개혁은 상황의 변화에 맞추어 정기적으로 끊임없는

조정이 이루어져야 하는데, 그러한 조정의 과정에서 정치적 압력으로부

터 자유로울 수 없다는 문제점이 따른다. 가입자들의 입장에서는 보험

료는 되도록 적게 부담하고 급부수준은 되도록 높이려 할 것이기 때문

에 제도개혁이 어렵고 설사 가능하다 하더라도 왜곡된 결과를 낳을 가

능성이 크다. 그리고 所得再分配를 강조하여 제도가 운영됨으로써 勞動

供給이 줄어들고 資本市場 活性化에 기여하지 못함으로써 궁극적으로는

경제성장을 저해하게 된다.

2) 個人計定의 設置를 통한 部分民營化

개인계정의 설치를 통한 부분민영화 방안은 公的年金의 二元化를 전
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제로 하여 개인계정의 설치를 통해 소득비례부분을 민영화하는 것이다.

이 방식은 미국, 영국, 일본 등의 국가에서 거론되고 있는데, 미국의 경

우에는 OASDI를 二層構造로 만들어서 이층부분에 대해서는 확정갹출

형의 개인보장계정(Person al Secu rity Accou nt)으로 운영하여 부분적으

로 민영화하겠다는 것이다. 영국과 일본의 경우는 기존에 존재하는 所

得比例年金을 폐지하고 의무적인 민간연금으로 대체하자는 주장이다.

이렇듯 소득비례연금을 의무적인 民間年金으로 하자는 주장에는 다

음과 같은 兩面性이 있다. 첫째는 기초국가연금만이 점점 더 부적절해

질 우려가 있다는 점이고, 둘째는 개인에게 방임될 경우 기초국가연금

에 추가하여 퇴직 후를 위해 적절한 준비를 하려 하지 않거나 할 수 없

을 것이라는 점이다. 이러한 점들을 고려할 때 의무화가 정당화될 수

있다는 것이다. 또한 이러한 문제점 이외에도 소득비례부분을 폐지 민

영화할 경우 기존 연금수혜자에 대한 지원 뿐만 아니라 자신의 몫을 적

립해야 하는 젊은 가입자 계층에게 이중부담의 문제가 생긴다.

따라서 소득비례연금을 대체하는 민간연금의 공급을 의무화할 경우

에는 기존의 確定醵出型 또는 金融預託制度(m on ey p u rch ase p en sion

p lan s)에 의해 保障範圍를 확대하자는 방안이 고려될 수 있다. 따라서

수혜자들에게 적절한 소득비례연금을 보장할 의무적 개인연금제도의

最小料率 수준을 정하는 것이 핵심적인 문제가 될 것이다.

3) 適用除外를 통한 部分民營化

공사연금제도간 역할조정과 관련하여 적용제외(Con tractin g-ou t)라는

방법을 채택했던 최초의 국가는 영국이다. 현재 영국에서는 직역연금

(occu p ation al p en sion)8)이나 개인연금(p erson al p en sion sch em es)9)을

8) 영국에서 직역연금은 19세기 중반부터 시작되었다.
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가입할 경우 소득비례국가연금(SERPS; State Earnin g Related Pen sion

Sch em e)의 가입이 면제되도록 되어 있다. 그리하여 1995년 현재 연금가

입자의 70%가 SERPS 또는 직역연금의 가입자이며, 나머지 30%가 개인

연금의 가입자이다.

영국에서 適用除外라는 방법이 채택되게 된 배경10)에는 1959년부터

SGRPS(State Gradu ated Retirem ent Pen sion Sch em e)가 도입11)됨에 따라

기존의 직역연금과 제도간 重複되는 문제가 발생한 데 있다. 이에

SGRPS 도입 당시에는 SGRPS 이상의 급부를 행하는 직역연금에 대해서

는 국가 제도로부터의 적용제외를 인정하였다. 이러한 적용제외는

SGRPS에 대신하여 등장한 SERPS(State Earnin g Related Pen sion

Sch em e)에서도 인정되어 현재에 이르고 있다. 또한 個人年金에 대해서도

1988년도부터 SERPS로부터 적용을 제외시켰는데, 적용제외되는 개인연

금은 일반 개인연금과 구별하여 適格個人年金(App rop riate Person al

Pension)이라 불린다.

그런데 職域年金과 適格個人年金이 적용제외되기 위해서는 종신연금

이고 통상의 지급개시 연령이 65세일 것 등과 같은 質的要件이 충족되

어야 하며 물가상승에 따른 補償制度가 강화되어야 한다.12)

9) 개인연금제도는 1988년부터 시작된다. 여기에는 세 가지 유형이 있다. 즉,

재산연계연금(endowment-linked scheme), 구좌관리연금(deposit administration

schemes), 유니트연금(unit-linked schemes)이 그것이다. 이들 연금제도는

각기 보험회사, 은행, 우애조합, 주택조합, 그리고 유니트신탁회사(상호

기금)에 의해 제공된다. 그러나 연금급부금(pension annuity)은 보험회사

에 의해서만 제공된다.
10) 영국에서 연금제도의 변천과정에 대해서는 오영수(1997)를 참고할 것.
11) 영국에는 SGRPS도입 이전에는 기초국가연금제도가 존재하였다.
12) 이것은 1997년 4월부터 적용되었다.
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註: 1) 부가보험료는 GMP추가연금으로서의 기업 및 피용자로부터 갹

출, 임의부가연금으로서의 피용자로부터의 갹출로 구성됨.

2) contracted -ou t rebate

구체적으로는 근속 1년에 대해 再評價 후 임금의 1/ 80을 지급할 것,

SERPS 지급개시연령 전에 지급을 개시하지 않을 것, 유족연금을 지급

할 것, 지급개시 후 연금에 대해 최소 3 %를 한도로 한 物價連動을 실

시할 것 등이 요건으로 부과되어 있다. 그 대신에 국가에서 지급하는

국민보험료에 대해서는 기업 및 피용자는 통상의 國民保險料로부터

SERPS 충당분을 뺀 금액을 지불하도록 하고 있다. 이 免除保險料는

rebate'라 불리는데, 1997년 4월부터는 4.6%(기업부담분 3.0%, 본인부담

분 1.6%)로 되었다(圖 Ⅲ-1 참조).

적격개인연금은 확정갹출형 직역연금과 같은 종전임금을 베이스로 한

GMP의 지급을 부과하는 대신, 국가에 대한 지불이 면제되는 보험료 상

당부분(最低保證醵出: gu aranteed minimu m level of contribution)을 금융

[ 圖 Ⅲ- 1] 適用除外 職域年金 加入者의 保險料 흐름
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기관에 갹출하도록 의무화하였다. 이 最低保證醵出로부터 발생하는 給付

를 보호되는 권리(PR: Protected right)라고 한다.

실무적으로는 適格個人年金 가입자는 통상의 국민보험료를 전액 국

가에 지불하고 나중에 국가로부터 각자가 계약한 금융기관에 면제보험

료 상당분이 還給된다. 免除保險料率은 확정급부형 직역연금과 동일하

며, 당초는 노사 모두 4.8 %로 설정되었으나 1997년 4월부터는 4.6%로

바뀌었다. 나아가 각 가입자는 임의로 추가보험료를 불입하여 장래의

연금급부를 많게 할 수 있으며, 일정 한도 내에서 稅法上의 所得控除도

받을 수 있다(圖 Ⅲ-2 참조). 금융기관에 적립된 기금은 통상 면제보험

료 부분(개인기금: Person al Fu n d )으로 나뉘어 관리된다.

그리고 COMPS(Con tr acted-ou t Mon ey Pu rch ase p lan s)13)에 대해서도

1986년의 법개정으로 적용제외가 인정되고 있다. 확정갹출형 직역연금에

대한 적용제외는 確定給付型 職域年金을 가질 수 없는 중소기업에도

SERPS 적용제외의 길을 터주기 위한 조치였다. 물론 이것의 배경에는

영국 보수당의 기본철학이 국가의 역할 축소에 있다는 점 이외에도,

1960년대 이후 직역연금에 의한 적용제외자 수가 대략 전체의 50% 정

도로 한계점에 도달해 있고, 기존 제도하에서는 더 이상 공적 연금의

역할을 민간에 이행시키는 것이 곤란하다는 인식도 있었다. 그러나 管

理 運用상의 번잡함 등을 이유로 이것을 실시하는 기업은 극히 적은

상황이다.

영국에서 경험하였던 적용제외 방식의 문제점은 많은 선택지를 제공

하는 데 따른 제도의 복잡함과 이러한 제도의 복잡함이 가져오는 규제

를 위한 管理費의 過多 등이다.

13) COMPS는 적용제외 리베이트에 상응하는 최소보장갹출(GMCs; Guara-

nteed Minimum Contributions)을 제공해야 한다.
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註: 1) 부가보험료 산정의 대상이 되는 임금에는 일정의 상한이 있으며,

1996/ 97년에는 82,200파운드로 되어 있음.

2) 보험회사, 友愛組合, 은행, 주택저축조합, 투자신탁.

3) 1997년 4월부터 3.4 %∼9.0%의 年齡別 料率이 적용됨.

資料: 原 智朗 岡崎康雄 上原弘史(1997), p . 37.

4 ) 代行에 의한 部分民營化

민영연금에 의한 공적연금의 대행은 일본에서 행해지고 있는 방식이

다. 본래 일본은 영국의 적용제외 방식을 모형으로 하여 厚生年金의 소

득비례부분을 完全積立方式의 후생연금기금이 대행하도록 하고 있다.

이렇듯 일본의 후생연금기금은 영국의 適用除外를 선례로 하였으나, 도

입 경위 및 철학이 전혀 다르다. 영국에서는 기존의 직역연금이 있었던

상황에서 나중에 국가의 소득비례연금이 도입되었으므로 국가 쪽에서

기존의 職域에는 적용을 제외하였다. 그러나 일본에서는 이미 후생연금

圖 Ⅲ- 2 適格個人年金 加入者의 保險料 흐름
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이 전지역에 적용되고 있고 기업에는 대부분 퇴직일시금제도가 존재하

던 상황에서 기업연금을 도입하면서 후생연금기금에 의한 公的年金의

代行이 시작되었다. 아울러 기본철학은 영국에서는 기업이 주체가 되지

만 일본에서는 후생연금기금이라는 기업과 독립된 公法人이 대행하도록

설계되었다.

이러한 대행방식은 후생연금이라는 하나의 相互扶助의 재정단위에는

참가하나 그 재정 풀에 참가하는 것을 적용제외(기금의 경우에는 전부

가 아니고 대행부분만)시켜, 스스로가 비용을 들여서 厚生年金에 상당

하는 급부의 지불을 대행하도록 한 것이다. 그런데 후생연금의 재정은

부과방식이고 基金은 완전적립의 재정이므로, 급부지급의 대행은 국가

가 하고 있으나 재정은 기업이 부담한다. 이러한 兩者의 재정방식의 차

이 때문에 기업연금에 의한 공적연금의 대체에 곤란이 생긴다.14)

후생연금기금과 후생연금 본체간 재정방식의 차이는 또한 本體 財政

의 弱體化를 야기하는 문제점을 안고 있다. 공적연금은 부과방식에 상

당히 가까운데 이후에는 그 정도가 더욱 강해져 가는 반면에, 기금은

14) 이에 일본의 후생연금기금연합회가 1996년 11월에 낸 보고서 기업연

금의 미래상 에서는 현행 후생연금기금의 代行部分에 대해서 대행급

부와 기업 독자의 급부를 기업연금으로서 한꺼번에 관리하고 운영하는

방향에서 검토하는 것이 적당하다 라면서 민영화의 방향을 시사하고

있으며, 아울러 개인의 自助努力을 장려하기 위해 새로운 個人計定에

의한 醵出型 年金制度를 도입한다 고 주장하고 있다.

이를 좀더 구체적으로 말한다면 공적연금의 보완제도인 기금제도가 노

후의 소득보장이라는 목적을 달성할 수 있도록 하기 위해 基金財政의

安定化를 꾀함과 동시에 기금제도 전체로서 수급권 보장을 위한 계획

을 충실하게 한다는 것이다. 그리고 동시에 종래의 획일적인 제도로부

터 사회경제환경의 변화와 기금의 실정에 따라서 다양한 선택지 가운

데에서 기금이 자주적으로 선택할 수 있는 유연한 제도로 전환한다는

것이다.
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完全積立方式으로 보험료의 일부를 前世代의 연금지불을 위해 돌리지

않고 자기자신의 노후연금을 위해 저축한다. 이러한 과정에서 기금에

축적되는 부분이 많으면 많을수록 본체의 적립금은 일찍 고갈하고, 世

代間의 扶養 에 돌려지는 부분은 적어진다. 현재 예정대로 단계적으로

보험료를 인상한다고 하여도 장래 어느 시기에는 본체의 적립금은 0이

되고 연금 지불에 지장을 미칠 것이므로 그 시점에서 무언가 특별한 조

치가 취해지지 않으면 안된다. 본체와 기금을 맞추어 보면 前世代의 연

금 비용을 부과방식으로 부담하는 것에 더하여 자신들의 장래 급부비를

적립방식으로 준비하기 때문에 과도기 세대의 부담은 무거워진다. 따라

서 부과방식의 제도를 적립방식으로 돌리는 것은 극히 곤란하다. 공적

연금을 기업연금으로 대체한다는 구상도 대개는 부정적인 결론으로 끝

났는데, 그 이유는 過渡期 世代가 前世代와 자기자신을 위한 이중의 부

담을 지지 않으면 안되기 때문이다.

일본식 代行方式에는 이외에도 관리가 二重이 되고 부담이 늘어나는

문제점이 존재한다. 같은 기업연금이라 해도 적격연금과 후생연금기금

에서는 관리에 드는 경비가 전혀 다른데, 이는 대행급부를 위해 사회보

험사무를 행하기 때문이다. 피용자연금이 厚生年金과 각 共濟組合으로

나뉘어 있어 약간의 비효율과 불편이 있을지 모르나 현직에 있는 한은

동일인을 이중으로 관리하는 것은 아니다. 기금의 대행부분도 후생연금

의 일부이므로 기금의 관리경비를 포함한 것이 후생연금의 관리비이다.

2 . 年金制度 改革의 經濟的 效果

공적연금 제도의 개혁은 이상에서 살펴보았듯이 여러 가지 방법을

통해 달성될 수 있다. 연금개혁은 완전민영화, 적용제외, 대행 등의 방

법이 시도되었는데, 본 절에서는 민영화를 통한 연금제도 개혁의 理論
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的 根據를 살펴보기로 한다. 이 때 중요한 것은 공적 연금제도를 민영

화했을 때의 효과가 어떻게 나타나기 때문에 연금제도 개혁의 방법으로

채택될 수 있게 되는가이다.

이와 관련해서는 먼저 民營化 效果의 適切性 여부를 판단하기 위한

몇 가지 기준이 있어야 할 것이다. 특히 이러한 기준은 기존에 공적연

금이 갖고 있던 문제점들을 해결할 수 있는가에 초점이 맞추어져야 할

것이다. 따라서 이러한 관점에 입각하여 기준을 제시하면 다음과 같다.

▲ 人口構造에 의한 영향을 최소화할 수 있는가?

▲ 勞動力 供給을 촉진하는가?

▲ 개인저축률의 향상, 나아가서는 資本蓄積에 이바지하는가?

▲ 종합적으로 판단할 때 經濟成長에 이바지할 수 있는가?

이하에서는 이들 기준에 입각하여 과연 민영화가 공적 연금이 안고

있던 문제를 해결할 수 있는지 검토하기로 한다.

가 . 人口構造에 의한 影響의 最小化

공적 연금제도가 부과방식(Pay-As-You -Go)의 재정방식을 취하고 있

을 경우 가장 문제되는 것은 인구구조의 변화이다. 경제활동인구 중에

서 퇴직연령 이상의 노령인구의 비중이 늘어감에 따라서 경제활동에 종

사하는 인구가 지게 될 경제적 부담이 커지게 됨으로써 부담의 世代間

移轉으로 인한 갈등이 야기될 수 있다.

이러한 문제점은 다음과 같이 설명될 수 있다. 賦課方式 하에서 노

령세대의 연금급부 총액은 근로세대의 갹출료 총액과 같아야 한다. 즉,
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βw t 1N t 0 = αw t 1N t (1)

N t1 = N t 0 ( 1 + n ) (2)

단, α는 갹출률, β는 급부율, w t 1은 근로세대의 단위당 임금, N t 0

는 노령세대의 인구수, N t 1은 근로세대의 인구수, n은 인구증

가율임.

위의 (1)식과 (2)식에서 알 수 있듯이 갹출률과 급부율이 일정하다고

한다면 인구구조가 연금제도에 영향을 미치는 절대적 요소가 된다. 즉,

인구증가율이 0보다 크다면 재정상의 압박을 받지 않을 것이나, 인구증

가율이 0보다 작다면 재정상의 압박을 받아 갹출률을 올리거나 급부율

을 낮추어야 균형이 이루어지게 된다. 또한 인구증가율이 0보다 크다

하더라도 인구구조상 노령인구의 비율이 급격히 증가하면 재정상의 문

제가 생겨난다.

그러나 공적 연금제도라 할지라도 完全積立方式(fu lly fu n d ed )의 재

정방식을 취하고 있을 때에는 인구구조의 영향으로부터 자유로울 수 있

다. 적립방식 하에서 노령세대가 수취하는 연금의 규모는 자신이 갹출

한 보험료와 그것의 運用收益의 합과 같아야 한다. 즉,

B = C + I (3)

단, B는 급부의 현재가치, C는 갹출료 총계의 현재가치, I는 운용수

익의 현재가치임.

(3)식을 통해 볼 때 연금제도는 인구구조로부터 전혀 영향을 받지 않고

오히려 基金運用 收益率이나 技術進步率 등에 영향을 받도록 되어 있다.

따라서 연금의 민영화를 통해서 인구구조의 영향을 제거할 수 있을

지의 여부는 기존의 공적 연금제도의 재정방식이 무엇이었는가에 따라
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달라질 수 있다고 하겠다. 즉, 공적연금의 재정방식이 부과방식이었다면

인구구조로부터의 영향을 제거하는 효과가 있을 것이나, 적립방식이었

다면 아예 그러한 영향이 존재하지 않았을 것이므로 민영화의 의의가

없을 것이다.

나. 勞動供給의 增加

노동자들이 노동시장에 노동을 공급할 때는 자신이 받게 될 임금의

수준, 회사에서 제공하는 후생복리 수준, 직업의 특성 등을 고려하게 된

다. 그런데 여기에서는 일반적으로 總勞動供給函數는 實質賃金의 函數

라고 상정하고15), 노동공급에 영향을 미치는 사회보장제도로서 연금제

도만을 중심으로 검토하기로 한다.

먼저 총노동공급함수를 다음과 같이 정의하기로 한다.

N s = N ( W
P

) (5)

W = WG + P S (6)

단, W G는 명목임금, PS는 연금급부, P는 물가지수임.

식(5)를 전미분하면 다음 식이 얻어진다. 즉,

dN s = N ' d ( W
P

) = N ' d ( W G
P

) + N ' d ( P S
P

) (7)

단, N ′≥ 0 임.

15) 개인의 노동공급곡선은 후방굴절하는 것으로 나타나나, 일반적으로 총

노동공급곡선은 우상향하는 것으로 나타난다고 가정한다.
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식(7)에서 名目賃金 上昇의 효과를 제거하기 위해 d ( W G
p

) = 0이

라 하면 연금급부의 상승은 노동공급을 증가시킴을 알 수 있다. 그렇다

면 이제는 연금제도의 개혁이 연금급부의 증가를 통해 실질임금의 상승

을 가져오는지 여부를 밝혀야 할 것이다.

공적 연금제도의 민영화는 노동시장에서 근로노력과 생산성, 퇴직연

령, 勞動移動, 補償的 賃金調整, 그리고 富의 再分配 등에 영향을 미칠

수 있다.16)

부과방식의 공적연금을 의무가입 해야 하는 적립방식의 민영연금으

로 완전히 대체하는 경우를 상정해보자. 이 경우에는 명목임금이 고정

된 상태에서 보험료를 개인이 전적으로 부담하게 되면 실질임금이 하락

하여 결과적으로 노동공급의 감소를 초래할 가능성이 높다.17) 따라서

공적연금의 민영화는 그에 따른 賃金調整 등의 적절한 조치가 따르지

않으면 노동공급을 감소시키는 효과를 낳을 것이다18).

그러나 부과방식의 공적연금제도에서 적립방식의 민영연금제도로 전환

하게 되면 연금제도에서 소득재분배 효과가 없어지고 자신이 적립한 갹출

금의 크기와 基金運用 收益率에 의해 연금급부의 크기가 정해질 것이므로

고소득 계층의 노동공급을 확대시킬 수 있는 계기가 마련될 것이다.

한편 민영연금제도는 早期退職 趨勢에 기여하며, 65세를 넘어서까지

일하는 것을 단념시킨다.19) 실제로 Field s an d Mitch ell(1984)의 연구에

16) 연금이 노동시장에서 임금, 노동공급량, 노동의 생산성에 미치는 영향

에 대한 기존 연구들의 서베이 논문으로는 Gustman and Mitchell (1992)

을 참조.
17) 노동공급의 감소는 저소득 계층에서 더 크게 나타날 것이다.
18) 다만 실질임금 하락의 정도가 심하여 추가근로를 통해 실질임금을 기

존 수준으로 보전하려는 노력이 있을 경우에는 노동공급의 증가도 예

상된다.
19) Pesando(1992), p . 119.
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의하면 미국에서 60세에 받을 總退職所得의 現在價値를 10% 증가시키

면 약 1∼2개월 정도의 조기퇴직을 유도하는 것으로 밝혀졌다. 그리고

퇴직연기를 위해 10%의 소득을 증가시키면 1∼4개월의 퇴직연기가 유

도된다고 한다. 결국 많은 실증결과에서 알 수 있는 것은 1980년대 동

안에는 관대한 조기퇴직 급부가 좀 더 나이든 근로자들의 노동공급을

萎縮시키는 데 기여했다는 점이다.20)

다. 總貯蓄 및 投資의 增加

공적 연금이든 민영연금이든 연금은 퇴직 후의 소득을 보장함으로써

개인저축 그리고 나아가서는 國民貯蓄에 영향을 미칠 것이다21).

그런데 적립방식의 민영연금제도가 저축을 증가시킬 것인지 여부에

대해서는 완전한 합의에 도달하고 있지는 못하다. 민영연금제도가 저축

에 미치는 純效果는 이론적으로는 모호하나22), 一般的으로는 民營年金

年金資産의 增加가 民間部門의 貯蓄을 다소간 增加시키는 것으로 받아

들여지고 있다23). 따라서 실제로 연금을 민영화시켰을 경우 저축에 어떠

20) Michell(1944), p .23.

이와 같은 결론을 지지하는 연구로는 Quinn et al.(1990), Zabalza et al.(1980)

등이 있다.
2 1) 일반적으로 연금이 저축에 미치는 영향을 분석함에 있어서는 연금급부

에 대한 불확실성, 연금예상급부(pension promises)의 유동성, 퇴직유도,

조세혜택 등의 요소가 고려되어야 할 것이다. 연금 급부액이 정확하지

않은 상황에서 피고용자는 다른 저축수단을 약속된 미래의 급부증가보

다 더 많이 또는 더 적게 삭감함으로써 총 저축에 영향을 미칠 것이다.

미래의 연금급부의 유동성은 연금의 다른 개인저축에 대한 대체성을

떨어뜨리기 때문에 약속된 미래의 급부의 증가보다 더 적게 저축을 줄

임으로써 총 저축의 순증가에 기여할 것이다.
22) Pesando(1992), p. 127.
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한 영향을 미칠 것인가는 연금 민영화를 단행했던 국가들의 경험을 통

해서 확인할 수 있을 것이다.

먼저 칠레의 경우를 연구한 논문으로는 Marfan and Bosworth (1994),

Holzm ann (1996), Edw ard s(1996) 등이 있다. 칠레에서 국민저축률은 기간

별로 다음 <表 Ⅲ-1>과 같이 연금개혁 직후 3년간에 걸쳐 3.6% 하락한 후

꾸준히 상승하여 1995∼96년에는 28%까지 상승한 것으로 나타나고 있다.

M arfan an d Bosw orth (1994)은 연금 민영화로 인해 민영연금기금에

서 順貯蓄24)이 1982∼85년간에 GDP의 약 2%였으나 1985년에는 2.6%,

1990∼92년간에는 3.3 %로 증가함으로써 그와 같은 국민저축률의 증가가

가능했음을 보였다.

H olzm ann (1996)은 저축에 대한 민영화의 직접적 효과를 연금에 연금

의 투자소득을 더한 후 다시 이전에 발생한 旣得權과 민영기금으로 전

환하는 근로자들을 보상하기 위한 비용을 지불하는 데 필요한 公共支出

을 뺀 것에 유입된 자원의 합으로서 추정하였다. 그는 1981년에서 1988

23) Duskin(1992), p . 9.
24) 여기에서 순저축 = 갹출료 + 투자소득 － 인출금으로 나타난다.

<表 Ⅲ- 1> 年金 民營化 以後 칠레의 國民貯蓄率 推移

기간 국민저축률

1970년대 약 12 %

1982∼1985 8.4 %

1986∼1989 13.6%

1990∼1992 약 18 %

1995∼1996 28 %
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년까지는 저축효과가 陰으로 나타났으나, 1990년에 GDP의 약 4 %로 정

점에 도달한 후 1991년에서 1995년 사이에는 2∼3 % 사이에서 등락하였

다고 추정하였다.

물론 이러한 추정결과에 대한 반론도 존재한다. Engen an d Gale(1997)

은 다소 과장된 수치라고 지적하고 있다. 왜냐하면 다른 저축에서 생겨

날 수 있는 삭감을 고려하지 않았기 때문이라고 한다. 이들은 국민저축

의 증가는 민영화 이외에도 다른 세 가지 요소에 기인하고 있다고 지적

한다. 政府의 經濟改革 成功에 따른 경제성장이 국민저축률을 상승시켰

을 것이며, 민영화의 간접적 효과인 資本市場의 深化가 경제성장과 저

축을 자극했을 것이라는 지적이다. 또한 Edw ard s(1996)의 주장25)을 따

라 국민저축의 상당부분은 오히려 공공저축의 증가에서 기인하고 있다

고 지적하고 있다.

이러한 주장은 Kotlikoff(1996)의 주장을 고려할 때 타당성이 크다고

볼 수 있다. Kotlikoff는 칠레의 민영화는 경제의 경이적인 도약과 시기

적으로 일치하므로 민영화가 칠레의 경제성장의 핵심인 것처럼 보이게

했다는 것이다. 그러나 진실은 알 수 없는 것이며, 칠레경제의 성장은

안정된 정부와 外的 經濟條件의 改善 등과 같은 요인에 힘입은 바가 크

다는 주장이다.

이외에도 Kotlikoff(1995)는 공적연금제도의 민영화가 저축을 저해하

는 방식으로도 작용할 수 있음도 지적하였다26). 즉, 현재의 소비에 대한

代替效果가 민영화의 所得效果를 훨씬 초과하여, 소비의 순증가와 그에

부수하여 국가저축, 투자, 그리고 일시적으로나마 경제성장의 하락을 가

져올 것이다.

25) 칠레의 연금민영화가 실제 직접적으로 민간저축을 증가시켰는지는 여

전히 다소 공공연한 의문거리라는 입장을 갖고 있다.
26) Kotlikoff(1995).
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또한 Kotlikoff(1996)는 Au erbach-Kotlikoff모형을 사용하여 사회보장

의 민영화가 전체 경제의 규모, 경제적 효율성, 민간저축에 미치는 영향

을 관찰하였다. 이 모형에서 민영화의 효과는 주로 다음의 요소에 의존

한다. 즉, ① 기존에 존재하던 所得稅의 性格, ② 최초의 사회보장제도에

서 인식되는 조세-급부 연계, ③ 이용되는 移行稅(tran sition tax)의 유형,

④ 민영화시 생존해 있는 세대들의 복지가 보상책에 의해 보호되는가?

Kotlikoff는 기존의 소득세가 累進的이고 현행 사회보장제도 내에 조

세-급부 연계가 존재하지 않고, 消費課稅로 이행비용을 조달하며, 그리고

현세대의 복지가 개혁에 의해 삭감되지 않는다면 민영화는 長期效用을

4.5% 증가시킬 것이라고 주장한다. 또한 자본스톡도 10년 후에는 6.5%,

25년 후에는 14 %, 그리고 150년 후에는 21% 증가할 것이라고 한다. 그

러나 기존 사회보장 제도 내에 課稅-給付간의 연계가 완전하다면 효율성

이 3.2% 손상될 것이라고 한다.27) 그리고 민간저축과 관련해서는 만약

移行費用의 일부가 負債를 이용하여 조달될 경우에는 일반적으로 중단

기적 효과가 반감되어 나타날 것이라고 한다.

라. 經濟成長에 대한 影響

연금제도의 민영화가 경제성장에 어떠한 영향을 미칠지를 실증적으

로 규명하기는 어렵다. 실제로 연금제도의 민영화를 통해 경제의 효율

이 개선되어 경제성장을 촉진할지의 여부는 근로자들의 生産性 提高,

27) 이러한 Kotlikoff(1996)의 주장에 대해 Devine(1997)은 민영화의 긍정적

효과가 다소 과장되었다고 비판한다. 또한 Engen and Gale(1997)도 실

제로 임금리스크에 대비하여 예비적 동기에서의 저축이 존재하므로

Auerbach-Kotlikoff모형에서 기존의 사회보장제도를 없애는 것만으로도

민간저축을 대규모로 증가시킬 것이기 때문에 민영화의 효과가 과장되

었다고 비판한다.
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資本市場의 效率 정도 등과 결부되어 판단되어야 할 것이기 때문이다.

그런데 앞에서 살펴보았듯이 기존연구의 실증적 결과가 비록 확정적

으로 나타나지는 않지만, 대체적으로는 勞動供給의 增加와 貯蓄率 上昇

에 기여하는 것으로 평가된다. 따라서 일반적인 巨視模型에 의거하여

판단할 경우 일반적으로 연금의 민영화는 경제성장을 촉진한다고 판단

을 내릴 수도 있다. 또한 연금의 민영화를 실제로 단행했던 칠레의 경

우에도 경제성장에 기여한 것으로 나타나고 있다.28)

28) 칠레의 경제성장이 과연 연금제도의 민영화에서 기인하는가에는 여러

논란이 있다. 다만 칠레의 경우를 모델로 삼아 시뮬레이션 분석을 시

도했던 Giancarlo와 Klaus(1995)의 연구에서는 적립방식의 민영화가 경

제성장에 기여하는 바가 가장 큰 것으로 나타나고 있다.
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