
I. 서론

1. 연구 배경

우여곡  끝에 2005년 12월부터 퇴직연 의 근거법인 「근로자퇴직

여보장법」이 시행됨에 따라 퇴직연 제도가 도입되었다. 이에 따라 기

업은 노사 합의에 의하여 기존 퇴직  제도를 유지하거나 는 새로 도

입된 퇴직연 제도를 선택하여 운 하고 있다.

그 동안의 퇴직연  제도 도입 성과를 보면 그다지 순조로운 증가세

를 보이고 있지 못하다. 즉, 노동부 자료에 의하면 융회사들이 퇴직연

 상품을 시 한 2005년 12월 19일 이후 2006년 12월 말까지 퇴직연

에 가입한 사업장은 총 15,405개소이고, 퇴직연  립 액은 8,000억 

원에 못 미치고 있다. 기업규모측면에서 볼 때, 체 퇴직연 계약의 약 

87%가 소기업 심인 것으로 나타났다.

돌이켜보면 퇴직연 제도 도입 필요성에 한 논의는 사실 1990년  

반부터 제기되어 왔다. 이는 1953년 이후 유지되어온 퇴직 제도가 

퇴직 여 수 권의 보장이나 노후보장을 해 여러 문제 을 지닌데 기

인한다. 그러나 한국 사회의 노령화 속도가 세계에서 가장 빠르게 진행

되고 있고 이에 따라 국가 으로 장래에 많은 부정 인 향이 발생할 

수 있음을 피부로 느끼기 시작하고서야 비로소 도입되어 아쉬운 바가 

지 않다. 비록 뒤늦게 그리고 불완 하게 출발하 지만 퇴직연 제도

의 성공  정착은 근로자 노후보장 측면에서 그리고 국민경제  측면에

서 단히 요하다 할 것이다.

근로자의 퇴직 여 수 권 보장이 퇴직연 제도의 주요 목표  하나

이기에 퇴직연 제도의 설치와 운용  지 에 있어서 다양한 수 권 

보호 장치가 필요하다. 주지하듯 근로자에게 연  립 의 운용 책임

이 있는 확정기여형(defined contribution plan, 이하 DC)과는 달리 사
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용자가 연  립 의 운용책임을 지는 확정 여형(defined benefit 

plan 이하 DB)의 경우, 근로자가 퇴직 여 수 과 보장에 미칠 수 있는 

향력은 제한 이다. 따라서 확정 여형을 선택한 근로자에게는 연

립 의 운용에 있어 사용자 는 운용 리기 인 융회사가 유발하

는 정보의 비 칭  리인 문제가 보다 심각하게 작용할 가능성이 있

으므로 보다 높은 수 의 보호 장치가 필요해진다.

퇴직연 제도를 앞서 도입한 국가에서 발견되는 확정 여형 퇴직연

의 수 권 보호를 한 제도는 크게 보아 퇴직연 의 설치, 운 , 시장 

감독  사후  보장 장치로 나 어 볼 수 있다. 우리의 경우에도 근로

자퇴직 여보장법  시행령, 시행규칙 그리고 퇴직연 감독규정에서 

이를 한 다양한 규정을 두고 있다. 컨  퇴직연 을 운 하고자 하

는 퇴직연 사업자( 융기 )는 재무건 성  인 , 물  요건을 갖추

어 융감독원에 등록하도록 되어 있으며(법 제14조), 연  립 의 보

호를 하여 융기 과 계약 체결 시 근로자 명의로 립 이 보호되

는 보험계약과 신탁계약만 허용하고 있다(법 제16조). 립 의 안정  

운용을 해 이와 련한  감독은 노동부의 임을 받아 융감독 원

회가  수행하며(법 제17조), 한편 퇴직연 사업자에게는 선량한 리자

로서의 주의의무(법 제17조)  기타 성실한 업무를 수행할 책무(법 제

20조)가 지워진다. 사용자는 매년 1회 이상 가입자에게 퇴직연  운  

등 법령에서 정한 사항을 교육시킬 책무 등을 갖는다(법 제19조).

퇴직연 제도의 설치  운  상 엄격한 요건과 감독체제를 마련하여

도, 확정 여형의 경우 연 기 이 지 불능 상태에 처할 험은 항시 

존재한다. 지 불능의 표 인 사례가 사용자가 산 하는 경우인데, 

미국, 캐나다, 국 등 퇴직연  도입국가에서는 기업 산 시 근로자의 

퇴직 여를 신 지 해주는 지 보증제도를 운 함으로써 사후  보장 

장치를 확보하고 있다. 이런 맥락에서 볼 때 우리의 경우 물론 제도 도

입 기이기 때문이지만 감독체계 상 지 보증장치에 한 부분이 미흡

하다. 즉, 재  법 제21조(정부의 책무 등)3항에서 ‘정부는 퇴직연 의 
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지 보증장치 마련 등 근로자의 수 권 보호를 한 방안을 강구하도록 

노력하여야 한다’라고 규정하고 있어, 향후 정부가 근로자 퇴직 여 수

을 해 최후 보장 역할을 천명한 것으로 해석되지만 이는 구체성이 

결여된 선언  규정이다.  

사후  지 보장의 필요성은 행 규정 상 낮은 최소 립 수  때문

에 더욱 요청된다. 즉, 시행령 제4조는 확정 여형 퇴직연 제도의 책임

비  립수 을 최소 60%로 규정하고 있다. 이는 퇴직연  도입 

기에 기업 부담을 경감하기 한 조치로 알려지고 있지만, 미국이나 

국 등이 요구하는 100% 완 립에 비해 낮은 수 이라는 것 한 사

실이다. 퇴직연 제도의 재정건 성 확보 측면에서 정한 립 수 은 

핵심  요  사안이기에 행 최소 립수 은 DB형 제도 가입자의 수

권을 히 보호하는 조치와는 거리가 멀다.  부담 을 제 로 납

부하지 않을 경우에도 강제할 마땅한 방법이 없다. 따라서 향후 DB형 

제도를 선택할 유인을 제공하기 해서도 이와 련한 사후  지 보증

체제를 어떻게 구축할 것인가에 한 논의가 필요해진다(류건식․신문

식(2006)).

지 보장제도도 일종의 보험 제도이므로 이를 구축하고 운 함에 있

어 핵심 사안이 보험료율 책정에 한 것이다. 무 낮은 수 의 보험

료를 책정할 경우 이는 궁극 으로 정부의 재정 부담으로 귀결되기 십

상이다.  무 높은 수 의 보험료가 용될 경우, 기업은 부담  증

가를 우려하여 확정 여형제도로의 환을 꺼리게 된다. 즉 기업에서 

운 하는 확정 여형 연 제도로부터 얼마의 보험료를 어떤 방식으로 

부과할 것인가는 사후  지 보장제도의 핵심으로 부각된다. 그러나  

이러한 요율 수 은 최소 립규제(Minimum funding requirement), 기

업의 재무상태, 연 자산의 투자 행태 등과 한 연 을 지니고 있기

에 이런 측면과 같이 연계하여 요율산정체제가 구축되어야 한다. 본 연

구의 필요성은 이런 배경에서 제기된다.  

한편 확정기여형 퇴직연 의 경우, 액 사외 탁으로 운 되며 근로자
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가 투자 상을 선택하므로 지 보장제도는 원칙 으로 불필요하다. 그러

나 스 스, 칠 와 같은 남미 국가의 경우처럼 DC형에 해 수익률을 보

장하는 경우도 존재하며, 사실 우리의 경우도 노조 측에서 이러한 수익률 

보장을 요구하는 의견이 있기도 하다. 따라서 확정기여형이 주된 형태가 

된다 할지라도 일정 수 의 수익률 보장이 이루어져야 하는 상황이 개

된다면, 이러한 보장 제공을 해서도 지 보장제도의 역할에 한 연구

는 요구될 수 있다(Pennacchi(1999)).

2. 선행연구

확정 여형 퇴직연 제도와 련된 사후  지 보증제도에 한 선행

연구는 이순재외(2005)를 들 수 있다. 여기에서는 퇴직연 의 지 보증

제도를 운 하는 8개 국가의 제도를 비교분석하는 것을 주된 목 으로 

한 가운데 부차 으로 지 보증기구의 지배구조, 지 보증방식에 한 

방향을 제시하고 있다.  다만 최 의 연구라는 특성에 기인하지만, 일단  

‘개 ’인 차원에서 조사연구가 이루어진 것이 그 한계라 하겠다.  

3. 연구 목   범  

술한 바와 같이 근로자 수 권 확보 차원에서 확정 여형 연 제도

의 사후  지 보증제도의 필요성이 장기 으로 제기될 가능성이 높

다. 이런 맥락에서 기존의 제도  연구에서 미흡한 부분을 보강할 필요

성이 두된다. 본 연구의 목 은 우리에게 많은 교훈과 시사 을  

수 있는 선진 사례로서 미국과 국의 지 보증제도를 요율산출 측면을 

심으로 문헌조사를 통해 살펴보는데 있다.  

미국과 국을 연구의 상으로 삼는 이유는 아래와 같다. 첫째, 미국
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과 국은 오랜 퇴직연 제도의 운  역사를 갖고 있기에, 이제 시작된 

한국의 퇴직연 제도와 련하여 많은 참조의 상이 된다. 수 권의 

보호, 최소 립기 의 운용, 세제, 자산의 운용, 지배구조 등이 이에 해

당된다. 컨  류건식․신문식(2006)이 지 한 바와 같이 우리는 재 

“ 립과부족 시 기시정조치에 한 구체 인 방안이 마련되어 있지 

않은 상태이다.”(p. 85) 그리고 이러한 사항은 지 보증기구의 요율 책

정에 요한 요인으로 작용한다. 

둘째, 지 보증제도 측면에서, 미국의 연 지 보증공사(Pension Benefit 

Guaranty Corporation, 이하  PBGC)는 가장 오랜 역사를 갖는다. 1974

년 설립된 PBGC는 30년이 넘는 역사를 갖고 있어 다양한 시사 을 후

발국에 제공하고 있다. 특히 PBGC는 최근 들어 재정상태가 격히 악

화된 나머지 1980년  후반 발생한 융 기 이후 제2의 융 기를 야

기할 수 있는 잠재  진원지로 일각에서 평가할 정도이다. 이에 따라 

연 개 에 한 심각한 논의가 이루어진 결과 2006년 연 보호법(the 

Pension Protection Act of 2006)이 2006년 8월 17일 부시 통령의 법안 

서명으로  법제화되었고,  주요 내용으로 립규제의 강화, PBGC 요율

체계의 개선 등과 같은 사항이 포함되었다.  

셋째, 국도 미국과 같이 퇴직연 제도의 역사가 장구하지만 지 보

증제도를 운 하고 있지 않다가 연 법의 개정과 함께 2005년에 연 보

호기 (Pension Protection Fund, 이하 PPF)을 출범하 다. 국은 자유

방임  특성이 강한 규제환경을 견지해왔지만 퇴직연 의 사후  지

보증에 해서는 결국 미국의 모델을 채택한 것이다. 사후보증제도에 

정부가 계속 개입할 필요가 있는가라는 의견이 일각에서 제기되기도 하

지만, 국은 공 기구로서 PPF를 설립한 것이기에 특히 심의 상

이 된다.(Ippolito(2004), Bodie(1996) 등) 나아가  PBGC와 더불어 PPF는 

지 않은 여(연간 한도 26,050 운드(2005년 기 ))를 보장하고 있고, 

이런 측면에서 명목상 유지되고 있는 캐나다 온타리오주의 경우와 조

이다(이순재 외(2005)). 요컨  미국식 근 방법을 채택한 후발 주자
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이기에 국의 PPF는 우리에게 심의 상이 되지 않을 수 없다.  

넷째, 술한 근퇴법 21조3항은 향후 지 보장기구의 운 이 정부에 

의해 이루어질 가능성이 높다는 것을 내포하는데 정부가 주도  역할을 

하는 표 인 국가는 실상 미국과 국이다.  

이런 맥락에서 본 연구는 미국과 국의 경우에 을 맞춘다. 그리

고 지 보증제도의 운 에 있어 핵심 인 사안으로 두되는 것이 요율

체계 문제이기에, 이에 국한하여 PBGC와 PPF에 해 살펴보고자 한다.  

다만 요율은 보상범 , 립수  등과 히 연계되므로 이런 측면들

이 논의의 범주에 포함되지 않을 수 없다1). 

한편 지 보증기구는 경제 으로 모럴해 드, 역선택 등의 동기를 기

업에 제공시키기도 한다. 이는 이미 오래 부터 은행권의 보장기

구와 련하여 인식되어온 문제이기도 하다. 나아가 지 보증기구가 제

공하는 보험은 기업의 에서 풋옵션(put option)이라는 인식 하에 

옵션가격결정이론 체계에서 조명해온 일련의 이론  연구들이 있다. 이

러한 연구들은 모델링을 통해 보험의 가치뿐만 아니라 퇴직연  지 보

증기구와 기업의 퇴직연 재무정책 등의 상 계를 경제 으로 설명하

는데 유용하게 활용되어 왔다. 이런 맥락에서 본 연구는 이러한 이론  

연구에 해 종합 으로 조사․정리하고자 한다. 

결론 으로 퇴직연  지 보증제도를 향후 도입할 경우 어떠한 보험

료율 체계를 운 하는 것이 바람직한지를 모색하기 해 이론  측면과 

미국과 국의 사례 연구  측면을 종합 으로 살펴보는 것이 본 연구

의 범 이다. 

1) 컨  다른 조건이 동일하다면 최소 립규제가 철 해질수록 요율 수 은 낮아져

야 한다.  
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