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경제·경영 이슈

미국 기업 연금 제도의 성장과 시사점
노후소득보장 기능이 약한 현행 퇴직일시금제도를 퇴직연금제도로 전환하면 국내 자본
시장의 한 단계 도약이 예상되나, 노사가 새로운 제도에 참여할 수 있는 세제 혜택 등
의 유인책이 마련되어야만 성공 가능성이 높아짐

1. 미국의 사회보장제도와 기업연금

3층 구조로 이루어진 미국의 사회보장제도

- 공적연금(Social Security ) : 빈곤, 노후생활 등을 위해 정부후원으로 설

립

·Old- Age(노령자), Survivors(사망자 유족), Disabled(장애인) 등을 위한 공

적 보험인 OASDI와 공적 노령 의료보험제도인 Medicare로 구성

·해당자의 강제적 참여 및 사회보장세에 의한 수급권 발생

- 기업연금 (Corporate Pension ) : 기업이 독자적으로 또는 종업원과 함께

재원을 갹출하여 퇴직 이후에 연금 형식으로 지급받는 제도

·수취액이 사전에 결정되는 확정급부형(Defined Benefit Plan)과 갹출액이

사전에 결정되는 확정기여형 (Defined Contribution Plan)으로 구분

·종업원의 자발적 참여와 고용주의 후원이 필요하며, 일정액까지 세제혜택

- 개인연금 (Indiv idual Retirement Account ; IRA ) : 공적연금과 기업연금

이상의 연금을 지급받기 위해 근로자 개인차원에서 적립

·개인의 자발적인 금융저축, 또는 투자 형태로 이루어지며, 연금의 이전성이

허용되고 일정액까지 세제혜택이 주어짐
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3가지 미 사회보장 연금 중 기업연금이 가장 중추적인 위치에 놓여 있음

- 1999년 현재 기업연금의 비중이 공적연금과 개인연금을 합한 것보다 훨

씬 많은 58.2%를 차지

( 미국 연금의 추이 )
(단위 : 10억$, %)

1991 1995 1999
공적연금 n .a . n .a . 1082.2 (12.6)
기업연금

(확정급부형)
(확정기여형)

1937.7
1051.7
888.0

2900.6
1462.9
1437.7

4859.3 (58.2)
2241.2 (26.3)
2718.1 (31.9)

개인연금 779.0 1288.0 2473.0 (29.0)
합 계 n .a . n .a . 8514.5(100.0)

주 : ( )안은 구성비

- 확정급부형 기업연금 v s 확정기여형 기업연금

·확정급부형(Defined Benefit Plan) : 사전에 결정된 연금지급 공식에 의해

연금이 지급되는 것으로 자신의 연급 受給액이 미리 정해져 있음

·확정기여형(Defined Contribution Plan) : 사전에 연금 갹출액을 확정하는

반면, 연금 수급액은 갹출금의 적립 수준과 운용성과에 따라 변동함

* 401(k) plan : 미국 내국세법 조항 401(k)에 따르는 가장 대표적인 일반기업적용
연금제도 (403(b) plan : 비영리기업에 적용, 457 plan : 주정부 공무원 등에 적
용, Keogh plan : 자영업자 등을 대상으로 적용)

* 이익분배제도(profit sharing plan) : 기업이 매년 이익 중 일정 부문을 적립하여
연금재원으로 활용하는 방법

* 주식상여제도(stock bonus plan) : 연금에 상당하는 자사주식으로 지급하며 대표
적으로 종업원지주제도(ESOP)가 해당

( 확정급부형과 확정기여형 비교 )

확정 급부형 확정 기여형
갹출금 변동 가능 확정
급부액 확정 (급여액의 일부) 실적에 연동
급부자 회사 회사와 노동자

수급보장 요구됨 불필요
물가, 이자율 변동 위험 회사 부담 종업원 부담

관리 회사 종업원 계정별 관리
이동가능성 복잡 용이
연금수리 복잡 없음

선호 장기근속자, 대기업 유리 단기근속자, 중소기업 유리
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2. 확정 기여형 연금의 성장

미국의 기업연금제도는 도입초기 확정 급부형으로 발전하다가 80년대 이

후, 특히 90년대에 들면서 확정 기여형이 빠르게 성장

- 1980년대 이전까지 대부분의 기업들이 확정급여형 연금 시스템을 도입함

·미국의 기업연금은 1875년 American Express사가 최초로 도입한 이래 2차
대전 이후에 전성기를 맞이하였는바, 대부분의 기업들은 급여수준에 비례

하여 연금을 지급하는 확정급부형의 연금제도를 도입

·1963년 스투드베이커사의 연금파산 등 일련의 사건을 계기로 근로자퇴직소

득보장법(Employee Retirement Income Security Act of 1974 : ERISA)이
마련되고 연금 수급권자에 대한 보호가 강화됨

- 1980년 초반부터는 확정기여형 기업연금에 대한 수요가 빠르게 늘어남

·확정급부형은 기업 도산 시의 자금배분 규정이 허술해서 연금 납입자(근로

자) 債權 보호에 소홀한 반면, 확정기여형은 기금 운용의 독립성만 보장되

면 일정한 연금 수취(근로자의 입장에서는 채권 확보)가 가능한 제도임

·확정급부제도가 ERISA에 의하여 까다롭게 규제를 받게 되자 기업들이 규

제회피 차원에서 상대적으로 규제가 적고 융통성 있는 확정기여제를 선호

·산업구조 및 직업의식 변화, 구조조정 등으로 근로자의 이직이 잦아지면서

연금의 연속성(개인계좌의 이동)이 가능한 확정 기여형의 필요성 증가

·정부도 공적연금에 대한 정부 부담 감소 차원에서 확정 기여형 연금의 투

자 수익에 대한 소득 공제와 비과세 혜택 등의 유인책을 제시

( 미국 기업연금 p lan 추이 )
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- 확정기여형 기업연금 중에서도 IT기술의 발달과 주식시장의 활황에 힘입

어 401(k)가 급성장

·통신기술의 발달 등으로 가입자들이 무리 없이 금융상품과 금융기관의 선

택과 업무처리가 가능

·주식시장 활황에 따른 투자수익률이 제고되고, 뮤추얼펀드 등 자산관리업

이 빠르게 발달

( 확정기여형 연금 p lan 추이 )

- 2000년대 들어 주가하락으로 인한 운용자산 감소, 신규연금계획 증가율

둔화, 경기하락에 따른 노동계약 감소 등으로 확정기여형 연금자산의 성

장률이 둔화되다가 2003년 들어 다시 성장세 반전

·2001년 Enron, WorldCom 등의 파산으로 인해 자사주를 주요 투자수단으

로 선택했던 401(k)가 기업도산과 함께 지급불능으로까지 이어졌음

·보다 엄격한 401(K)제도로의 개혁과 함께 근로자에게 더 다양한 투자기회

를 제공하고 투자에 대한 양질의 정보를 얻을 수 있도록 새로운 기업연금

제도 관련 법안들이 마련

3. 확정기여형 연금의 자산운용

확정기여형 기업연금은 스폰서인 기업주가 수탁자에게 신탁을 위탁하고

수탁자는 노동자에게 다양한 투자 대안들에 대한 선택권을 제시하며 노동

자의 운용지시에 따라 투자가 결정

- 투자대상에 있어서도 별다른 제약없이 주식, 채권, 뮤추얼펀드, 생명보험

상품 등 다양하게 투자 가능
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·1999년말 현재 확정기여형 기업연금의 자산총액 2조 7,181억 달러 가운데

주식에 43.7%, 뮤추얼펀드에 26.8%를 투자 (결국 뮤추얼펀드에 의해 투자

된 주식까지를 고려하면 주식비중은 상당히 높음)

·특히 뮤추얼펀드 투자는 91년에 6.2%에 불과하였는데 90년대 들어 매일

기준가격이 공시되고, 환매가 자유로운 뮤추얼펀드에 대한 투자가 급증

( 확정기여형 기업연금의 자산운용 추이 )
(단위 : 10억불, %)

1991 1995 1999
주 식
뮤추얼펀드
회 사 채
정 부 채
기 타

348.6 (39.3)
55.0 ( 6.2)
55.1 ( 6.2)
63.9 ( 7.2)

365.4 (41.1)

579.0 (40.3)
260.8 (18.1)
63.1 ( 4.4)
88.6 ( 6.2)

446.2 (31.1)

1,187.6 (43.7)
727.6 (26.8)

61.9 ( 2.3)
98.6 (3.6)

642.4 (23.6)
합 계 888.0.(100.0) 1,437.7(100.0) 2,718.1(100.0)

주 : ( )안은 구성비, 자료 : FRB Flow of Funds Accounts of the United States

- 401(k) Plan는 2003년 주식형 펀드에 47%, 자사주에 16%, GIC(확정이자

상품)에 13%, 채권형에 10%, 혼합형 9%, 단기금융상품에 5% 투자

( 2003년도 40 1(k )의 자산운용 )

- 젊은층의 참여자일수록 주식형 펀드를 선호하고, 노년층일수록 확정이자

상품 및 채권형 펀드에 좀 더 많은 자산을 투자하는 경향

·20대 : 주식형 펀드 51.3%, 채권형펀드 9.0%
·60대 : 주식형펀드 35.1%, 채권형펀드 12.5%
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4. 시사점

우리나라에서도 2006년부터 미국의 기업연금과 유사한 퇴직연금 제도를

도입하여 단계적으로 확대 적용할 것을 추진 중임

- 현행 퇴직일시금제도를 확정급여형과 확정기여형으로 전환할 계획임

·퇴직 이후의 기간이 급속히 길어지고 있음에도 불구하고 현재의 퇴직금제

도는 잦은 이직과 조기 퇴직, 중간 정산제 도입 등으로 노후보장 측면에서

는 매우 미흡한 제도임

·도입 초기에는 확정급여형이 우세할 것이지만 점차 금융시장이 안정되고,

근로자들의 금융지식이 축적되면 확정기여형으로 전환될 것으로 판단됨

- 현재 퇴직 연금제의 도입을 앞두고 노동계, 기업 모두 반대 입장

·노동계는 퇴직금의 불안정성, 영세사업장이나 비정규직 노동자 제외, 노동

자 개인의 투자에 따른 위험성 등으로 반대 입장

·기업은 가뜩이나 퇴직금 부담을 높은 새로운 제도의 도입이 추가 부담으로

작용하고, 이것이 기업의 경쟁력을 약화시킬 것을 우려하고 있음

인구고령화가 빠르게 진행되고 있는 가운데 국민들의 노후소득보장 문제

를 해결하기 위하여 기업연금제의 도입은 필연적임을 인식하여야 함

- 퇴직 연금제, 특히 확정기여형 연금이 성장하면 자본시장이 활성화되어

은행 위주의 금융시장 왜곡 현상이 치유될 가능성이 높음

·90년대 미국의 주식시장 활황은 확정 기여형 특히, 401(k)의 성장에 크게

기인한 것으로 평가되고 있음

- (정부) 노사의 미래지향적인 대승적 합의를 유도하고, 도입에 따른 국가

책임을 명확히 하여야 할 것임

·노사가 새로운 제도에 참여할 수 있도록 유인책 마련

·세제혜택 방안 마련과 기업연금에 대한 합리적인 감독체제의 정비

·실질적인 노후소득보장 기능을 수행할 수 있도록 장기 마스터플랜 수립
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- (기업과 근로자) 건전한 국가 경제 및 사회 건설을 위하여 서로 한걸음씩

물러나 연금제도가 차질 없이 정착되도록 협력하여야 함

·기업들은 기업연금 운영에 관한 전문적인 지식 확보

·노동자들은 자신의 자기책임 하에 확정기여형 연금이 효율적으로 운용되도

록 금융지능(MQ)을 높이고 운용 감시 수준을 높여야 함

- (금융기관) 투자자들에게 다양한 상품이 제공될 수 있도록 다양한 상품개

발하고 근로자의 노후소득인 만큼 자산운영상의 위험을 줄일 수 있도록

만전을 기울여야 할 것임

·근로자의 선택폭을 넓여 적절한 포트폴리오를 구성하도록 기여

·내부통제제도의 확립과 전문가 양성

박덕배 (3669- 4009, dbpark@hri .co .kr)


