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미국은 노후소득 보장 강화를 위해 퇴직연금을 자동으로 가입하게 하는 퇴직연금 자동가입제도를 시행하고 있

음. 퇴직연금 자동가입은 가입자가 소비를 줄이고 장기저축을 늘릴 것이라는 기대에 근거한 제도이지만 John 

Beshears et al(2017)의 연구는 퇴직연금 자동가입제도가 근로자의 순자산 증가로 연결되지 않을 수 있다는 

점을 지적함. 우리나라의 경우 퇴직연금 의무가입제도를 준비하고 있는데, 퇴직연금 의무가입제도 도입이 근

로자의 순자산 형성으로 이어질 수 있는 정책설계에 도움을 줄 수 있는 연구가 필요함

 최근 전미(全美)경제학 연례회의(American Economic Association 2018 Annual Meeting)에서는 퇴직

연금 자동가입제도가 근로자의 부채를 증가시킬 수 있다는 연구 결과가 발표됨

 퇴직연금 자동가입제도는 근로자의 노후소득 보장을 강화하는 정책으로 알려져 왔음

 자동가입제도를 통한 퇴직연금 가입과 추가적인 연금자산 적립이 근로자의 순자산을 증대시켜 노

후소득 증대로 연결될 것이라고 기대하기 때문임

 그러나 John Beshears et al(2017)의 연구는 퇴직연금 자동가입제도가 근로자의 순자산 증가로 

연결되지 않을 수 있다는 점을 제시함

   - 동 연구는 퇴직연금 자동가입자의 퇴직연금 적립자산이 증가함과 더불어 부채가 증가한 것을 

데이터를 이용하여 보임

 퇴직연금 자동가입제도는 근로자가 임금의 일정부분을 적립하는 퇴직연금에 자동으로 가입하도록 하

고 근로자가 이를 원하지 않을 경우 탈퇴할 수 있도록 한 제도임

 가입단계뿐만 아니라 퇴직연금 적립자산 운용 역시 일정한 스케줄에 따라 자동으로 운용되고 일정 

연령에 도달할 경우 자동으로 연금(annuity)이 지급 되도록 구성되어 있음

 이는 행동경제학에서 논의되는 현상유지 편향(status quo bias), 닻 내리기 효과(anchoring 
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Effect) 등을 활용한 퇴직연금 가입률 제고 프로그램임

 지금까지는 퇴직연금 자동가입제도가 퇴직연금 적립금의 증가를 통해 노후소득보장을 강화시킨다는 

연구가 주류를 이루어 왔음

 Chetty et al(2014)은 퇴직연금 자동가입제도 및 기본 기여율 설정에 따라 순저축이 변화하는 것

을 실증적으로 보임

   - 덴마크의 경우 퇴직연금 기본 기여율이 회사마다 다른데, 대부분의 가입자가 퇴직연금 가입이

후 기본 기여율을 변경하지 않음을 발견함

   - 은퇴저축 계좌와 일반저축 계좌의 잔액 흐름을 함께 분석한 결과 퇴직연금 적립율을 1% 상승시

켰을 때 순저축은 0.8% 증가하는 것으로 나타남

 Madrin and Shea(2001)는 퇴직연금 자동가입제도 적용 집단과 비적용 집단의 차이를 분석하여 

자동가입제도가 퇴직연금 가입률 제고에 효과가 있음을 보임

 이러한 연구들은 퇴직연금 자동가입 및 기여율 설정이 저축을 증대시켜 노후소득 증대로 이어진다

는 주장을 뒷받침하는 연구들임

 이러한 연구결과를 바탕으로 미국에서는 2006년 연금보호법(Pension Protection Act) 재정 이후 퇴직

연금 자동가입제도를 장려하고 있음1)

 John Beshears et al(2008)에 따르면 자동가입제도로 인해 퇴직연금에 가입한 근로자는 처음 선

택한 적립금 요율을 지속적으로 유지하는 것으로 나타났음

   - 퇴직연금 자동가입 근로자는 최저 연소득의 3%에서 최대 6%를 퇴직연금에 적립함

 2015년 기준으로 401(k)를 제공하는 기업 중 58%가 퇴직연금 자동가입제도를 도입 ․ 운영 중임2)

 John Beshears et al(2017)은 퇴직연금 자동가입제도가 노후자산 적립 증가와 순자산 증가로 이어진

다는 가설을 검증하기 위해, 개인의 저축 및 자산포트폴리오 조정 행위를 종합적으로 고려하여 분석하

였음

 경제주체가 소비수준을 유지한다면 강제 저축이 증가할 경우 부채를 발생시킬 수밖에 없다는 것이 

동 연구의 기본적인 가정임

1) John Beshears et al(2008)
2) Plan Sponsor Council of America(2016)
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   - Gelman et al(2015)의 연구에 따르면, 중위 소득계층 연방정부 공무원들이 급여일 전날 기준

으로 보유하고 있는 현금성 자산은 5일치 생활비 수준인 것으로 나타나 소비를 줄이지 않는다

면 저축이 증가할 경우 부채가 증가할 수밖에 없는 상황임

 동 논문에서는 최소 연소득의 3%를 퇴직연금에 적립하는 프로그램(Thrift Saving Plan)이 시행

된 2010년 8월 전후 임용된 군무원들의 자산 및 부채 데이터를 분석하였음

   - 2010년 8월 이전 임용자들은 자동가입대상이 아니며, 이후 임용자들은 프로그램에 자동가입됨

 퇴직연금 자동가입 43~48개월 이후 자산 및 자산포트폴리오 조정 행위 분석 결과 신용대출은 특별히 

증가하지 않았으나 자산취득을 수반한 담보대출은 증가한 것으로 나타남

 퇴직연금 자동가입 43~48개월 이후 퇴직연금 납입액은 첫해 연소득 대비 5.8%로 증가함  

 부채 분석결과 자동차 관련 부채(auto-loan)와, 주택담보대출(mortgage)을 제외한 기타 총부채

가 증가한 정도는 통계적으로 의미 있는 변화를 보이지 않음

 반면, 자동차 관련 부채는 초년도 연소득의 2% 정도가 증가하였으며, 주택담보대출은 초년도 연소

득 대비 7.4% 증가한 것으로 분석되었음

   - 퇴직연금 자동가입으로 인한 연금자산의 증가가 추가적인 대출을 가능하게 했기 때문으로 보임

 이러한 자산 취득을 수반한 부채 증가는 단기적으로 순자산 증가를 상쇄하는 수준이며, 장기적으로

는 자산평가 금액 변화 등으로 인해 개인 순자산 증감에 미치는 효과는 명확하게 판단하기 어려움

 우리나라는 퇴직연금 의무가입제도 시행을 준비 중에 있으므로 퇴직연금 의무가입제도 도입이 근로자

의 순자산 형성에 미치는 영향에 관한 연구가 이루어질 필요가 있음

 우리나라 퇴직·개인연금과 관련 연구는 경제주체 스스로가 가입하는 Opt-In 제도하에서 연금 

가입·납입유인 제공이 연금자산 적립에 미치는 영향을 분석한 연구 등으로 한정되어 있음

   - 퇴직연금 세제변화에 따른 IRP 납입금액 변화에 관한 연구(정원석 강성호 2017), 연금저축 세

액공제 변화에 따른 연금저축 납입효과 분석 연구(문성훈 김수성 2014, 정원석 강성호 2015) 

등이 있음

 이와 관련해 해외에는 퇴직연금 가입자격과 적립금 증가 효과, 세제혜택 효과 등을 분석한 연구가 

존재함

   - Gelber(2011)는 퇴직연금 가입 자격에 따라 퇴직연금 적립금 규모가 달라질 수 있음을 보임

   - Ramnath(2013)는 저소득층을 위한 퇴직연금 보조금 수령을 위해 퇴직연금 가입자가 소득 수

준을 조정하여 신고하는 행태가 있음을 발견하였음
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