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논문초록 1) 본 연구에서는 2007년 국민연금법 개정 당시 논의되었던 연금제도의 대안들의 

재정건전성과 경제에 미치는 장기적인 효과를 종합적으로 비교 평가한다. 이를 

위해 60세대 중첩 일반균형모형을 설정하고 의태분석을 통해 각 대안이 채택되어 

운영될 경우 예상되는 연금재정의 추이, 주요거시변수의 장기평균증감률, 그리고 

경제변동성(파도효과)의 강도를 추계하였다. 추계 결과를 바탕으로 비교 평가한 

결과 개정이전의 기존의 연금제도, 열린우리당안, 정부안(2006), 그리고 2007년 

국회에서 통과된 현행제도의 네 가지 대안 중 정부안(2006)이 ‘상대적으로’ 나은 

대안이었던 것으로 판단된다. 국회에서 통과된 현행제도는 기존의 제도보다는 우

월한 개선책임이 분명하지만 부결된 정부안에 비해서는 열등한 안이어서 2007년

에 이루어진 국민연금개정과 관련한 국회의 선택이 가장 바람직한 결정이었다고 

볼 수는 없다.
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Ⅰ. 여는 말   

한국의 국민연금제도는 지나치게 후하게 설계된 연금수익률, 연금가입대상자의 

갑작스러운 확대, 그리고 인구구조의 급속한 고령화 등의 요인들이 복합적으로 작

용하여 장기적으로 연금재정이 심각하게 악화될 수밖에 없는 구조적인 문제를 안고 

있다.1) 이와 같은 구조적인 문제를 일부 완화시키기 위한 국민연금제도 개정안이 

지난 2007년 7월 마침내 국회에서 통과되었다. 연금제도 개정안이 국회에서 통과되

자 마치 국민연금제도가 갖고 있는 구조적인 문제가 완전히 해결이나 된 듯이 국민

연금에 대한 뜨거운 사회적인 관심과 정치적 논쟁 그리고 연금제도가 경제에 미치

는 효과에 대한 활발한 학술적 논의들은 바로 수면 아래로 가라앉았다.  

그러나 엄존하는 현실은 국회에서 통과된 개정안으로 인해 국민연금제도의 구조

적인 문제가 본질적으로 해결된 것이 아니라, 연금재정의 위기 시점이 뒤로 미뤄졌

을 뿐이라는 것이다. Feyzioglu, Skaarup, & Syed(2008)는 2007년에 이루어진 

한국의 국민연금제도 개정은 연금기금고갈시점을 13년 정도 뒤로 미루는 역할을 할 

뿐 본질적인 문제를 해결하지는 못한다는 점을 지적하고, 장기적으로 정부의 통합

재정건전성을 높이고 성장잠재력을 유지하기 위해서는 가능한 한 빠른 시일 내에 

연금제도를 다시 개정하여 연금제도의 구조적인 지속가능성을 확보해야 한다고 주

장한다.2) 국민연금재정의 구조적인 문제가 한시적으로 완화되었지만 그 본질은 여

전히 남아 있기 때문에 가깝게는 10년 멀게는 30년 후에 국민연금재정의 위기를 막

기 위한 국민연금제도 개정에 대한 논의가 또 다시 이루어질 수밖에 없을 것으로 예

 1) 연금법 개정 이전의 제도 하에서는 연금보험료율은 9%인 반면 20년 이상 연금보험료 불입 시 

수령하는 완전노령연금의 소득대체율은 60%에 이르도록 수익률이 매우 높게 설계되어 있었

다. 1997년 금융위기가 발생하자 사회안전망을 확충하는 과정에서 이와 같이 지나치게 높은 

수익률 구조는 그대로 둔 채 1999년 4월부터 국민연금가입대상자를 자영업자를 포함한 도시

지역주민으로 확대한 결과 국민연금가입자 수가 약 일 년여 사이에 780만 명에서 1,670만 명

으로 두 배 이상 급증하였다. 한편, 한국통계청의 인구추계에 따르면 15세∼65세 인구 대비 

65세 이상 인구비율은 2000년 9.03%에서 2050년 67.53%로 급격히 상승할 것으로 전망된

다. 즉, 현재와 같은 낮은 출산율이 지속된다면 2000년에는 65세 이상 노인인구 한 명을 부양

하는데, 10명의 노동가능인구가 있었지만, 2050년에는 노인인구 2명당 3명의 노동가능인구가 

존재하는 구조로 급격히 전환될 것이다. 

 2) 이 연구에서 사용된 모형은 Botman, Laxton, Muir, Romanov(2006)의 개방거시경제 재정

정책평가모형이다.
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상된다. 

본 연구의 목적은 한국경제의 특수한 맥락 속에서 연금제도에 대한 정책평가 차

원의 연구공백과 이론적 차원의 연구공백을 보완하는 것이다. 첫째, 정책평가 차원

에서는 지난 2007년 국회에서 통과된 개정안이 당시 논의되었던 다른 대안들에 비

해 상대적으로 나은 것이었는지에 대해 종합적으로 평가하고자 한다. 2007년 국회

에서 이루어진 정책적 선택이 얼마나 바람직한 것이었는지에 대한 종합적인 평가가 

국회의 정책결정 이전이나 이후에도 이루어진 적이 없는 것으로 보인다. 본 연구에

서 비교평가의 대상으로 선택한 연금제도들은 개정 이전의 기존 연금제도, 열린우

리당의 개정안, 정부가 2006년 국회에 제출한 개정안, 그리고 2007년 7월 국회에

서 최종 통과된 현행제도라는 네 가지이다.3) 각 연금제도가 연금재정의 건전성 및 

거시경제에 미치는 장기적인 영향을 종합적으로 비교하여 이 네 가지 대안 중 어떤 

것이 ‘상대적으로’ 나은 대안이었는지에 대한 판단근거를 제공하고자 한다. 

대안적인 연금제도를 비교평가를 위해 설정한 세 가지 범주는 첫째 각각의 대안

적인 연금제도하에서의 연금재정의 건전성, 둘째 연금이 없는 경우에 대비한 주요 

변수의 장기적 증감 폭, 그리고 셋째 막대한 규모의 연금기금이 급속히 축적되었다

가 소진되는 과정에서 국민경제의 장기적 흐름을 출렁이게 만드는 파도효과의 강도

이다. 연금재정의 건전성을 평가하기 위해서는 연금기금의 고갈시점, 연금기금의 

평균 축적속도와 고갈속도를 고려하였다. 연금제도의 시행이 주요변수에 미치는 장

기효과의 크기를 평가하기 위해서는 자본장비율(본 연구에서 설정한 모형의 틀 속에

서는 자본장비율은 실질임금, 실질이자율, 일인당 실질GDP, 일인당 실질자산 등과 1대1 

대응관계를 갖고 있음)과 총수요(총소비와 총투자의 합)가 연금이 없는 경우에 비해 

연평균 얼마나 증가 또는 감소하였는가를 계산하고, 각 변수의 장기평균증감률을 

다시 가중 평균하는 방식으로 지표를 구성하였다. 파도효과의 강도를 추계하기 위

 3) 한나라당안의 개혁안은 기초연금과 소득비례연금을 분리하고 기초연금 부분만 강제가입을 유

도하고 소득비례연금 부분은 개인의 선택에 맡기도록 하고 있다. 이 안에 따르면 60세 이상 

노인인구가 조건 없이 모두 기초연금의 수혜자가 되기 때문에 시행과 동시에 막대한 적자가 

발생하는 구조를 갖고 있다. 기초연금부분에서 발생하는 적자는 조세에 의한 재정의 수입으

로 충당할 수밖에 없기 때문에 한나라당안의 기초연금제도는 외견상으로는 기여율과 소득대

체율이 각각 7%와 20%로 되어 있으나, 세금부담과 보조금을 포함한 실질적인 기여율 및 소

득대체율이 얼마나 되는지를 판단하기 어려운 면이 있다. 따라서 한나라당안은 본 연구에서 

제시하는 모형을 통해 분석하는데 한계가 있어 분석의 대상에서 제외하였다. 
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해서는 각 연금제도 하에서의 주요 경제변수의 시계열이 연금제도가 없는 경제에서

의 시계열을 중심으로 파도치는 정도를 측정한 다음 이를 다시 가중 평균하는 방식

으로 지표를 구성하였다. 

연금제도들을 비교 평가함에 있어 파도효과를 독립적인 평가범주로 고려하는 이

유는 본 연구에서 설정한 60세대 중첩모형에서는 세대별 후생의 가중합계라고 볼 

수 있는 총사회후생함수가 정의되거나 계측되지 않기 때문이다. 평균수준은 일정하

더라도 GDP와 동조하는 거시경제변수들의 부침이 심해질수록 경제주체들은 균일

한 소비의 흐름(consumption smoothing)을 유지하기 어려워지고 한계효용이 체감

하는 선호체계를 가지고 있는 경제주체들로 구성된 경제에서 세대별 후생 그리고 

나아가 총사회후생을 감소시키는 요인으로 작용한다. 각 세대의 생존기간이 일반적

으로 분석기간과 일치하지 않으므로 세대별 후생의 변동을 통해 연금제도로 인해 

분석기간 전체에 걸쳐 발생하는 거시경제의 부침이 미치는 효과를 총체적으로 파악

하는 데는 한계가 있다. 따라서 총사회후생함수가 정의되지 않는 모형의 특성상 거

시경제의 부침이 경제전체에 미치는 부정적 효과의 강도를 반영하는 지표를 따로 

설정하여 비교평가의 일부로 반영할 필요가 있다. 이상 세 가지 범주를 모두 고려

한 비교평가는 각 대안적 연금제도가 갖고 있는 상대적인 장단점을 종합적으로 판

단할 수 있는 하나의 근거를 제공할 수 있을 것으로 기대된다. 

둘째 이론적 차원에서 본 연구가 기여하는 바는 한국경제와 한국의 연금제도가 

갖고 있는 특수성을 감안하여 연금제도가 경제에 미치는 장기적인 영향을 종합적으

로 평가할 수 있는 분석모형과 분석방법을 제시하는 것이다. 국민연금제도가 한국

경제에 도입되고 확대되는 과정에서, 그리고 연금제도 개혁이 논의되는 과정에서 

국민연금이 경제에 미치는 영향에 대한 다양한 분석이 이미 이루어져왔다. 그러나 

선행연구들은 연금제도가 경제에 미치는 영향을 종합적으로 평가하기 보다는 소득

분배, 저축률, 노동공급, 또는 연금재정 각각에 미치는 영향을 부분적으로 분석하

고 있다. 이와 같은 부분적 접근방식은 연금이 특정 부분에 미치는 영향을 집중적

으로 조명하는 데는 효과적이겠지만 다양한 연금제도의 대안들이 경제 전반에 미치

는 영향을 종합적으로 비교 평가하는 데는 한계가 있다. 국민연금제도의 개정이 다

시 논의될 때, 불필요하고 소모적인 논쟁을 줄이고 더 나은 선택을 하기 위해서는 

한국경제의 특수한 환경 속에서 대안적인 연금제도가 경제에 미치는 장기적인 효과

를 종합적으로 평가할 수 있는 분석 방법을 많은 사람들이 동의할 수 있는 방식으로 
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구축할 필요가 있다. 

이와 같은 문제의식 하에서 본 연구에서는 60세대 중첩 일반균형모형을 설정하고 

이 모형을 이용한 의태분석(simulation)을 통하여 대안적인 연금제도가 경제에 미치

는 장기적인 영향을 종합적으로 비교 평가하는 분석 방법을 제시한다. 설정된 모형

의 외형은 재정정책 평가를 위한 의태분석에서 자주 활용되는 Auerbach & 

Kotlikoff(1987)의 모형과 매우 유사하지만 설정된 모형을 이용한 의태분석은 이들

과 다른 방식을 취한다. Auerbach & Kotlikoff의 분석방법에 따르면 연금제도 도

입 이전과 이후에 경제가 지속상태에 있다고 가정해야 하는데, 이 방법은 인구구조

가 급속히 고령화되고 현행연금제도가 오랜 기간 동안 지속될 수 없는 한국경제의 

특수성에 비추어 적합하지 않다고 판단되기 때문이다. 따라서 본 연구에서는 특정 

제도 또는 정책의 도입 직전의 실제 경제 상태에서 출발하여 제도도입 후 분석대상 

기간 동안 경제가 움직이는 경로를 추적하여, 서로 다른 제도 및 정책의 장기적인 

효과를 비교 평가하는 최근 경제발전론 분야에서 개발되어 활용되고 있는 동태적 

일반균형모형을 이용한 의태분석 방식을 따른다(Townsend(2009) 참조). 이 방법을 

이용하면 분석기간을 지속상태로 수렴할 때까지 (통상 백년 이상) 길게 잡을 필요가 

없다. 본 연구에서는 분석기간을 통계청의 인구추계 시계열의 길이와 현행 연금제

도의 지속가능성을 고려하여 2000년부터 2050년까지로 한다. 

제2장에서는 선행연구를 개관하고, 제3장에서는 모형을 설정하며, 제4장에서는 

모형을 이용한 의태분석 방법과 결과를 요약하고 제5장에서는 의태분석의 결과를 

이용한 연금제도의 종합적 비교평가를 위한 지표를 구성하여 대안적인 연금제도에 

대한 비교 평가의 근거를 제공한다. 마지막으로 제6장에서는 평가결과를 요약하고 

본 연구의 한계와 후속연구의 필요성과 방향을 제시한다. 

Ⅱ. 선행연구 개관

1. 국민연금제도가 한국경제에 미치는 영향에 대한 선행연구

국민연금제도가 경제에 미치는 영향을 분석하는 선행연구들에서는 연금제도의 

도입이나 개정이 소득분배, 저축률, 노동공급의 평균수준 및 연금재정에 미치는 장

기적 효과를 부분적으로 파악하는데 관심을 집중하고 있다. 전영준(1997, 1999)은 
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60세대 중첩 일반균형모형을 이용한 의태분석을 통해 인구성장률이 급감하는 상황

에서 국민연금제도의 도입은 노동공급 및 저축을 감소시켜 미래세대의 후생을 악화

시키는 효과가 있으며 소득포착률이 낮은 도시자영업자를 국민연금에 대거 가입시

킴으로써 기존가입자 (사업장 가입자)로부터 신규가입자(도시 자영업자)에게로의 생

애소득으로 평가한 소득이전이 발생한다는 결과를 도출하였다. 한편, 김상호

(2002)는 대우패널을 이용해 추계한 생애소득을 근거로 세대별 지니계수를 계산한 

결과 젊은 세대일수록 연금으로 인한 소득재분배 효과가 작다는 것을 발견하였으

며, 유사한 분석 방법을 국민연금관리공단의 패널 데이터에 적용한 또 다른 연구에

서는 (김상호(2004)) 당시 논의되던 국민연금개정안이 시행될 경우 젊은 세대의 소

득분배가 상대적으로 크게 개선될 수 있다고 전망하였다. 지니계수를 이용한 국민

연금의 소득재분배 효과에 대한 더 심층적인 연구는 김준영, 강성호(2005)와 강성

호, 김준영(2007)의 연구에서 찾아볼 수 있다. 통계청 가계조사자료를 이용하여 사

업장 가입자 1세대를 분석한 전자의 연구에서는 국민연금제도의 시행은 지니계수를 

약 5.8% 개선시키는 효과가 있는 것으로 추정하였고, 사업장 가입자와 지역가입자

에 대한 원자료를 이용하여 10분위 소득계층별로 분석한 후자의 연구에서는 국민연

금을 통한 지니계수의 개선은 거의 대부분(97.4%)이 소득계층간 재분배를 통해 이

루어진다는 것을 발견하였다. 

국민연금이 개인 저축률에 미치는 영향에 대해서는 임경묵, 문형표(2003)가 대

우패널 데이터를 이용한 분석을 통해 특수직역연금가입자의 경우 연금이 개인저축

을 대체하는 정도가 매우 크지만(62% 정도) 국민연금의 경우 유의한 대체효과를 

찾기 어렵다는 결과를 발표한 바 있다. 강성호, 임병인(2005)은 통계청의 도시가계

조사 데이터를 이용한 분석에서 흑자가구와 비공무원가구의 경우 연금에 의한 개인

저축의 대체효과가 적자가구나 공무원가구에 비해 크다는 결론을 도출하였다. 김상

호(2007)는 한국노동패널을 이용하여 가계의 생애소득과 연금 및 비연금자산의 규

모를 주의 깊게 추계한 후 행한 회귀분석을 통해 연금자산의 가계저축에 대한 구축

효과가 29.8%～39.7%에 이르는 것으로 추정하였다. 

연금이 노동공급에 미치는 영향에 대해서는 전영준(1997)이 OG 모형을 이용한 

분석을 통해 연금의 도입은 노동의 공급을 감소시키는 효과가 있음을 보인 바 있

다. 이승렬, 최강식(2007)도 한국노동패널을 이용한 분석에서 50세이상 임금근로

자의 경우 연금자산이 은퇴시점을 앞당기는 경향이 있으며, 연금으로 인해 이들이 
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노동시장에 잔존하는 확률 역시 그 폭은 작지만 감소하는 경향이 있음을 발견하였

다. 가장 최근에 발표된 강성호, 전승훈, 임병인(2008)의 연구에서는 2007년 7월

에 이루어진 국민연금법 개정으로 인하여 소득불평등도가 약간 악화되고 노동공급

확률이 약 1.12% 감소할 것으로 추정한 바 있다.

이상의 연구결과들은 대체로 국민연금의 도입 내지 확대가 소득분배 측면에 있어

서는 젊은 세대와 미래세대의 생애소득 또는 후생을 악화시키며, 연금자산은 개인

저축을 대체하고 노동공급을 감소시키는 경향이 있다는 것으로 요약할 수 있다.

2. 국민연금재정의 지속가능성에 대한 선행연구  

지난 10년 동안 연금제도가 확대시행 되는 과정에서 정치적으로 가장 큰 쟁점이 

되고 많은 관심이 집중된 부분은 연금재정의 지속가능성이다. 연금가입자의 수가 

급격히 증가한 직후에는 연금수령 유자격자에 비해 연금보험료 납입자의 수가 현저

히 많기 때문에 연금기금이 지속적으로 누적되지만, 일정 시간이 지나 연금수급자

의 수가 증가하기 시작하면 수익률이 지나치게 높게 책정된 연금제도하에서 연금기

금은 급속히 소진되어 갈 수밖에 없다. 국민연금발전위원회(2003)는 기존의 국민연

금제도 하에서는 국민연금기금의 규모가 계속 증가하여 2035년에는 1,716조대로

(GDP대비 40% 중반 수준) 정점에 이르렀다가 그 이후 급격히 감소하여 2047년경에

는 기금이 완전 고갈될 것이라고 추계하였다. 또한 국민연금발전위원회는 연금기금

이 고갈된 이후 연금기금의 부족분을 전부 부과방식에 의한 보험료 징수를 통해 충

당할 경우, 필요 보험료율은 2050년에는 30.0%, 2070년에는 39.1%로서 현실적

으로 감당하기 어려운 과도한 보험료 부담이 미래세대에 전가되는 결과를 초래하게 

될 것이라고 경고하였다. 그리고 시뮬레이션을 통해 소득대체율을 낮추고 보험료율

(기여율)을 인상함으로써 국민연금기금의 고갈시점을 20～30년 연장할 수 있음을 

보여준 바 있다.  

박무환(2006, 2007)은 2000～2080년의 기간을 몇 개의 구간으로 나누어 실질 및 

명목경제성장률, 실질임금상승률 및 기술진보율, 인구성장률 및 물가상승률의 값

을 구간별로 가정하고, 연금제도 개정 당시 논의되던 각 연금제도의 대안들이 제시

하는 기여율과 소득대체율을 국민연금재정모형에 적용하여 연금기금의 장기 시계열

을 추계하였다. 이 추계 결과를 보면, 각 개정안이 도입될 경우 연금기금의 고갈시
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점이 상당 부분 뒤로 늦추어지는 효과가 있다. 기존의 제도 하에서는 예상되는 기

금의 고갈시점이 2047년인 반면, 정부안이 시행될 경우 고갈시점은 2070년 이후로 

늦추어지며 열린우리당안이나 현행제도 하에서의 고갈시점도 2052년, 2060년으로 

각각 늦추어지는 것으로 추정되었다. 그러나 연금기금이 급속히 축적되다가 정점을 

지나면서 급속히 고갈되어 가는 장기적인 추이는 각종 개정안이 실행된다하더라도 

달라지지 않는다. 다만 연금기금의 규모가 정점에 이르는데 걸리는 시간, 정점의 

높이, 그리고 연금기금이 완전 고갈되는데 걸리는 시간에 차이가 있을 뿐이다. 박

무환이 추계한 정점에서의 연금기금의 규모는 기존의 제도 하에서 1,715조원(경상

가격), 정부안(2006)이 시행될 경우 5,768조원, 열린우리당안 하에서는 2,107조

원, 그리고 현행제도 하에서는 2,690조원인 것으로 추계되었다. 

연금기금의 시계열을 보면 고갈 시점이 늦춰지는 만큼 정점에서의 연금기금의 누

적규모가 커지고 누적 및 고갈 속도 역시 더욱 빨라지는 경향이 있다. 이태정, 허

현승(2007)은 정점에서의 연금기금의 규모는 GDP성장률에 대한 시나리오에 따라 

해당시점의 GDP 대비 32%～58%에 이르는 높은 수준인 것으로 추정하였다. 그러

나 이는 OECD국가들의 경험에 비추어 볼 때 비정상적으로 높은 수준은 아닌 것으

로 판단하였다. 서승환, 양준모, 김태완(2007)은 연금기금이 소진되어 가는 기간 

동안의 연평균 감소율이 기존의 제도 하에서 -30.9%였던 것이 정부안 하에서는 

-27%, 열린우리당안 하에서는 -40.6%, 현행제도 하에서는 -53.8%로 추계되어 

정점을 지난 이후의 연금기금의 고갈 속도가 전반적으로 매우 빠를 것으로 예측하

고 있다.  

Ⅲ. 모형의 설정 

본 장에서는 한국 연금제도의 구조적 특성을 반영하기 위하여 경제주체들의 수명

이 60년이고 첫 30년은 경제활동을 하지만 후반기 30년 동안은 경제활동을 하지 않

고 개인저축과 연금소득에 의존해 생활하는 60세대 중첩 성장모형을 설정한다.  

시점에 출생한 인구수를 라 하고  세대별 인구는 외생적으로 주어진 것으로 가정

한다. 경제주체들의 수명이 60년으로 주어졌다고 가정했으므로  시점의 총인구수

는   
 



  이며  시점의 노동력은   
 



  이다.4) 
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생산함수는   
∙  ∙ 

 로 Cobb-Douglas 함수를 가정한다.   

는 총생산량,   는물적 자본의 투입량, At 는 노동에 체화된 외생적 기술진보, 그

리고   는 노동의 투입량을 나타낸다. 완전경쟁적인 생산요소시장을 가정하면 1-

는 노동소득분배율을 나타낸다. 생산함수의 양변을 효율단위로 측정한 노동투입

량 로 나누면,   
이다. 여기서    ∙ ,    ∙ 

이다. 기업의 이윤극대화 조건으로부터 자본의 균형임대가격과 균형임금은 다음과 

같이 쓸 수 있다. 

   ∙ 
 ,      

 (1)

여기서 는 자본의 임대가격, 는 효율단위로 측정한 노동 한 단위당 임금을 

의미한다. 따라서 노동 한 단위당, 또는 일인당 임금은  ∙이다.

수명이 60년인 각 경제주체는 인생의 전반 30년 동안은 매년 한 단위의 노동을 

완전비탄력적으로 공급하여 임금소득을 취득하지만 인생의 후반 30년 동안은 자신

이 저축해 놓은 재원과 연금소득으로 소비지출 비용을 충당한다. 노동을 완전비탄

력적으로 공급한다는 가정은 경제주체들이 여가의 효용을 느끼지 못한다는 것과 같

은 의미이며, 이 가정 하에서는 노동의 공급이 시간에 걸친 소득의 흐름과 무관하

게 일정하게 이루어진다. 또한 이 모형에서는 경제주체들의 수명에 불확실성이 없

으므로 연금의 보험으로서의 기능은 존재하지 않는다. 따라서 본 연구에서 설정된 

모형의 틀 속에서는 국민연금제도의 변화가 노동의 공급에 미치는 효과와 보험이라

는 기능의 변화를 통해 후생에 미치는 효과를  분석할 수 없는 한계가 있다.

한국에서 시행되고 있는 정률부과방식 국민연금제도 하에서는 경제주체들이 경

제활동기에 소득의 일정비율을 연금보혐료로 납부하고 노후에 경제활동기에 받던 

소득의 일정 비율만큼을 연금으로 받게 된다. 단순화를 위하여 연금의 지급은 20년 

이상 연금보험료를 지급한 사람에게만 은퇴 후부터 사망 시점까지 이루어진다고 가

정한다.  

이 가정에 따르면 연금제도가  시점에 시작되었다면,  시점의 경제활동인구 

 4) 따라서  시점의 노동참여율은 









 로 외생적으로 결정된다. 
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 명 중 20년 이상 연금보험료를 납부할 수 있는 노동시장에 진입한지 10년 미만

의 경력을 가진 젊은 세대인 
 



   명만이 연금에 가입할 수 있고 이들만이 연

금보험료를 납부한다. 연금이 도입된 후 20년 동안은 ( ≤ ≤   ) 연금에 

가입한 세대가 점점 확대되므로 연금보험료납입자 수도 
 

    

  명으로 지속

적으로 증가한다. 연금이 도입된 후 20년이 지나면서부터는, 즉,  ≥   에 대

해서는 전체 노동력 명이 연금에 가입되어 연금보험료를 납부한다. 정책적으로 

결정된 기여율을 라 하면 (단     ),  시점의 노동자 일인당 임금은 

이므로  시점에서의 연금가입자 일인당 연금보험료 납부액은 이다. 따라서 

 시점에 ( ≥ ) 연금가입자들이 납부하는 연금보험료 납부총액은  


 



  이다. 단, 여기서       이다. 

연금도입 후 20년째인      시점까지는 연금지급대상자가 없으나,    

시점에는 연금수급자격자 중   세대가 은퇴하여 연금을 수령하기 시작하며 그 

후 20년 기간인    ≤ ≤   에는 연금수령세대가 확대되어 연금지급대상

자가 
 

    

   명으로 계속 증가한다. 연금도입 이후 40년이 지난 시점부

터는, 즉,  ≥   에 대해서는 전체 비경제활동 노령인구 (  )명이 연금

을 수령한다. 정책적으로 결정된 소득대체율이 은퇴 직전 시점의 소득대비  (단, 

   )라 하면 최초의 연금수령 세대인 (  )년 출생세대는 (  )년부

터    의 연금을 향후 30년 동안 받게 되며 그 다음 세대인 (  )년 

출생세대는 (  )년부터     의 연금을 향후 30년 동안 받게 된다.  

이와 같은 연금지급구조 하에서 ≥    시점의 연금수령액 총액은  


 



         이다. 단, 여기서      이

다.  

주어진 기여율과 대체율 하에서 연금기금의 규모가 변화하는 추이는 세대간 인구

성장률, 임금상승률, 그리고 경제성장률에 따라 달라진다. 연금제도 도입 직후 20

년 동안은 연금수령대상자 없이 연금 보험료만 징수되므로 연금기금은 급격히 누적

되지만 20년 후 연금수령이 시작되면 기여율 보다 지나치게 높게 책정된 소득대
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체율 와 인구감소 등의 영향으로 연금기금이 빠르게 소진된다. 즉, 한국의 연금제

도의 틀 속에서는 연금제도 도입 초기에는 연금제도가 강제저축의 역할을 수행하지

만 일정 기간이 경과한 뒤에는 연금보험료징수액보다 연금지급액이 더 커져서 연금

재정적자가 발생하게 되고 총저축이 연금제도가 없는 경우에 비해 오히려 작아질 

수 있다. 연금기금의 규모가 계속 감소한다면 결국 어느 순간부터 연금재정은 파탄

을 맞게 된다. 시점까지 누적된 연금기금의 크기를 라 할 때 연금기금이 음의 

값을 갖게 되는    시점부터는 정부가 조세를 통해서 연금재정의 부족분인 

(  )를 보전해야 한다. 조세의 형태는 여러 가지를 생각할 수 있으나, 본 

연구에서는 조세가 경제주체들의 의사결정에 미치는 영향이 가장 작은 인두세 (per 

capita lump-sum tax)의 형태로 부과된다고 가정한다.5) 즉, 

           
(1)

연금기금이 고갈되기 전까지는  시점의 연금기금 규모 는  시점에 발생한 연

금보혐료납부액과 연금수령액의 차이에 기존의 기금의 원리금을 더한 것과 같다. 

연금기금이 고갈된 이후의 누적 적자는 고갈 이후의 연금재정적자를 합한 값이다. 

        ∙     ≥                ≥        
(2)

연금기금이 남아 있는 동안은  시점의 연금기금 변화분 은  시점의 연금보

 5) 본 연구에서는 정부의 역할이 최소화되어 있다. 정부는 연금기금을 관리하는 역할만을 한다. 

연금기금이 남아 있는 동안은 ( ≥ ) 시장이자율 만큼의 수익률을 올릴 수 있도록 기금을 

운용하고, 연금기금이 고갈된 이후부터는 (  ) 연금지급액의 부족분만큼을 세금으로 거

두어 연금재정을 보전하는 역할을 한다. 따라서 연금기금이 쌓여 있는 동안은 조세수입과 정

부재정지출은 0이다. 연금기금이 고갈된 후에는 조세수입과 재정지출은 연금보험료납입액을 

웃도는 연금지급액의 초과분 만큼이다. 따라서 정부의 일반재정은 매 시점 균형을 유지한다. 

그러나 일반재정과 기금재정을 합한 통합재정은 연금기금이 증가하는 동안에는 ( ≥ ) 

흑자, 감소하는 동안에는( ≤ ) 적자, 완전히 고갈된 이후에는 (  ) 균형을 유지한

다. 
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혐료납부액과 연금수령액의 차이에 기존의 연금기금 운영으로부터 얻는 이자수입을 

더한 것과 같다. 연금기금이 고갈된 이후의 연금재정적자는 매시점 조세로 보전되

므로 연금재정적자에 다른 금융비용은 없고 누적적자는 시점의 연금재정적자만큼

씩 늘어난다. 

       ∙     ≥            ≥      
(3)

정률부과방식 연금제도 하에서  년에 경제활동을 시작하는 수명이 60년인 경제

주체들의 평생에 걸친 효용극대화 문제는 다음과 같이 정의된다. 

    
  



   
    

 
  

     

       
    

                 
    

                      ≤ ≤ 

       
    

                
    

                      ≤ ≤ 

       
              

    

여기에서   
 는  세대 경제주체의   시점에서의 소비,   

 는  세대 경

제주체가   시점에 소유하고 있는 자산,   는   시점에 부과된 세금, 

   는 시간할인인자 (는 시간할인율), 는 보험료율(기여율)이며 는 

소득대체율이다. 효용함수는 CRRA형태를 가정하였으며, 여가는 효용에 직접적인 

영향을 주지 못하는 것으로 가정하였다.

효용극대화 문제의 1차 조건(Euler equation)은 다음과 같다.





  






   

    



    

 





 단  ≤  ≤  (4)
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   인 경우 식 (4)는 다음과 같이 단순화된 형태로 표시된다. 





    


 
      



(4’)

오일러 방정식(Euler equation)과 효용극대화 문제의 연령별 소득제약식을 통합

한 평생에 걸친 소득제약식으로부터  세대 경제주체의  시점에서의 소비 
를 식

(5)와 같이 도출할 수 있다. 


   




  

  




  



 

     

      
  




  



  

      



  



  

    

    
  

 



  



    
    




 (5)

식 (5)를 식 (4’)에 대입하면, 세대 경제주체의 평생의 걸친 소비의 흐름을 이

자율과 임금의 함수로 계산할 수 있고, 이렇게 계산된 소비의 흐름을 연령별 소득

제약식에 대입하면 세대 경제주체의 연령별 자산의 흐름 역시 이자율과 임금의 함

수로 계산할 수 있다.   

연금기금이 남아 있는 동안에는  시점의 총자산은 이 시점에 생존해 있는 모든 

경제주체들의 개인자산의 합에  시점의 연금기금잔액을 더한 것과 같다. 연금기금

이 고갈된 이후의 총자산은 단순히 생존해 있는 경제주체들의 개인자산의 합과 같

다. 따라서  시점의 총자산은 식 (6)와 같이 표시할 수 있다. 

 










  




           


  




         

(6)
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여기서 
  는  세대 경제주체의 시점에서의 자산의 크기이고   는 

 세대의 인구를 나타낸다.

연금기금이 남아 있는 동안의 총저축은 세대별 개인저축의 합에 연금기금의 변화

분을 더한 것과 같고 연금기금이 고갈된 이후의 총저축은 단순히 세대별 개인저축

의 합과 같으므로 식 (7)과 같이 표시할 수 있다.

 










  




      

          


  




      

           
(7)

실물자본은 민간경제주체들 또는 연금기금을 운용하는 정부가 소유하므로 실물

자본의 가치는 자산가치와 일치한다. 즉,   이며 이 식은 시점에서의 실물

자산시장의 균형조건으로 이해할 수 있다. 또한 총저축은 총자산의 변화분과 같고

(      ) 총투자는 자본스톡의 순변화분에 감가상각을 더한 것과 같으므

로(        ) 시점의 금융시장 균형조건으로부터 ∆  라고 

표시할 수 있다. 따라서 실물자본시장의 균형조건과 금융시장의 균형조건을 결합하

면,        라는 일반적인 실물자본스톡의 동태방정식을 도출할 수 

있다. 여기서, 는 감가상각률을 의미한다.  시점의 자본장비율 는 시점의 자

본스톡과 시점의 효율단위로 측정한 노동투입량의 비율로 정의한다. 즉, 

   ∙      ∙ .

Ⅳ. 의태분석 (simulation)

본 장에서는 위에 설정된 60세대 중첩 일반균형모형을 이용한 의태분석을 통하여 

네 가지 연금제도(개정 이전의 기존제도, 정부개정안(2006), 열린우리당의 개정안, 그

리고 2007년 7월 국회에서 최종 통과된 현행제도)가 제시하고 있는 보험료율()과 소

득 대체율()이 실행된다면 그에 따라 연금기금규모와 여타 거시경제변수들의 장

기적인 흐름에 어떤 영향을 미치는지를 파악한다.  
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1. 모수의 설정

각 연금제도가 제시하고 있는 연금보험료율과 소득대체율은 <표 1>에 요약된 바

와 같다.6)

<표 1> 국민연금제도개정대안들의 기여율과 소득대체율

기여율()  소득대체율()

기존제도

(2007년 개정 이전 제도)
9% 60%

정부안

(2006년 국회제출) 
2017년까지 12.9%로 인상 50%(2008～2030), 40%(2031～  )

열린우리당안 9% 50%(2008～  )

현행제도

(2007년 국회통과)
9%

50%(2008), 

매년 0.5%씩 감소(2009～2030), 

40%(2029～  )

60세대 중첩모형을 이용한 의태분석을 위해서는 연금제도의 특성을 나타내는 보

험료율과 소득대체율 뿐 아니라 모형의 주요 모수들의 값을 외생적으로 정할 필요

가 있다. 이들 모수 값에 대한 가정은 <표 2>에 요약된 바와 같다. 노동소득이 

GDP에서 차지하는 비중은 67%로 가정하였는데, 이는 한국의 노동소득분배율은 

2007년 현재 약 61.5%이지만 소득수준의 증가와 함께 노동소득분배율이 높아질 

것으로 예상되기 때문이다. 참고로 2002년도의 일본과 미국의 노동소득분배율은 

각각 71.6%와 73%였다. 노동집약적 외생적 기술진보율이 3%라는 가정은 한국경

제의 총요소생산성의 중․장기 성장률이 기간의 설정이나 표본의 선택에 따라 

-3.5%～2.6%의 범위에 있다는 최근의 미시 데이터를 이용한 실증분석 결과를 반

영한 것이다(Han & Shin(2008), S. Lee(2007), 이태정(2008)). 노동소득분배율이 

67%일 때 노동집약적인 외생적 기술진보율이 3%라면 이는 Solow 중립적인 기술

진보율(성장회계방식을 통해 추산된 총요소생산성의 장기성장률)이 약 2%정도임을 가

정하는 것과 같다. 한국경제에서 관찰되는 전반적인 실질이자율의 흐름을 감안하여 

 6) 앞서 언급한 바와 같이 한나라당 안은 다른 대안들과 달리 그 특성을 기여율 및 소득대체율이

라는 두 가지 모수로 쉽게 요약할 수 없기 때문에 본 연구에서는 비교분석의 대상에서 제외하

였다.  
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시간할인율은 0.05로 가정하였다. 따라서 시간할인인자    는 약 0.95

의 값을 갖는다. 감가상각율은 선진국의 3%보다 약간 높은 5%라고 가정하였다. 

시간에 걸친 소비의 대체탄력성은 0.5라고 가정한다.  

60년 동안의 수명 중 전반 30년은 노동을 하고 후반 30년은 은퇴한다는 본 연구

에서 설정된 모형의 가정에 부합하도록 1세부터 25세까지는 경제활동이 전혀 없고, 

26세부터 55세까지 노동시장에 참여하며, 56세부터 85세까지의 인구는 은퇴한 노

후세대로 생존한다고 인구구조를 단순화하였다. 여기서 <표 2>의 세대별 인구수 

는 통계청이 작성한 26세 인구에 대한 실측치 및 예측치를 그대로 사용하였다. 

왜냐하면 연금기금의 시계열이 연령별 인구분포의 추이에 매우 민감하게 반응하므

로 세대별 인구성장률이 일정수준이라는 인위적인 가정에 의존하기 보다는 통계청

의 실측 및 예측 결과에 의존하는 편이 더 나은 방법이라고 판단되었기 때문이다. 

그러나 본 연구에서 설정한 모형에서는 경제주체들의 수명이 60년으로 정해졌다고 

가정하였으므로 각 연도별 26세 인구는 이후 60년 동안 모두 생존하다가 61년째에 

(86세가 되는 해에) 모두 사망하는 것으로 간주하여야 한다. 이와 같은 가정을 반영

하여 통계청 데이터베이스에서 제공되는 1960년～2050년까지의 연도별 26세 인구

데이터를 이용하여 성인인구 및 노동력을 재구성하면 <그림 1>와 같이 요약된다. 

연금제도가 도시자영업자까지 포함하도록 급속히 확대된 시점이 2000년경이고 통

계청의 인구추계가 2050년까지만 되어 있는 점을 고려하여 본 연구의 분석기간은 

2000년부터 2050년까지로 한다. 

<표 2> 의태분석을 위한 모수 값의 설정

모수 모수 값 모수 모수 값

노동소득의 비중() 67%
노동집약적 

기술진보율()
3%

시간할인율() 5% 감가상각률() 5%

시간에 걸친 소비의 

대체탄력성()
0.5 세대별 인구()

통계청 추계 26세 

인구

각 연금제도가 시행되는 시점은 실제로는 기존의 연금제도는 이미 90년대 초에 

도입되어 몇 차례의 개정을 거쳐 시행되고 있는 중이었고 다른 개정안들은 채택될 

경우 기존제도의 뒤를 이어 2007년 후반부터 시행될 일정을 갖고 있었다. 그러나 
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의태분석의 목적상 2000년부터 2007년까지는 기존제도가 시행되고, 개정안들은 

2008년부터 시행되는 것으로 가정하였다. 의태분석에 사용된 소프트웨어는 

Matlab7.1이며 앞 장에서 도출한 경제주체들의 행태방정식과 시장의 균형조건, 그

리고 항등식들로 구성된 의태분석을 위한 연립방정식체계의 해를 구하는 프로그램

을 작성하여 실행시켰다. 

<그림 1> 60세대 중첩모형에서의 인구구조

0
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노동력 (26-55) 성인인구(26-85) 세대별인구(26세)

2. 의태분석 방법

본 연구에서는 제도도입 이전에도 경제가 지속상태(steady state)에 있었고, 제도

도입 이후에도 경제가 지속상태로 수렴할 것이라는 가정에 바탕을 둔 Auerbach & 

Kotlikoff와는 다른 방식으로 의태분석을 시도한다. 우선 압축성장과 산업화를 이룩

한 한국경제가 해방이후 2000년까지의 기간 동안 지속상태에 있었다고 가정하기 어

렵다. 뿐만 아니라 한국의 경우 분석 대상 기간인 2000년부터 2050년 사이에 인구

성장률이 지속적으로 감소하고 연금제도에 대한 네 가지 대안 중 어떤 것이 선택되

어도 일정기간 후에는 연금제도의 재개정이 불가피한 상황이므로 2050년대 이후에 

한국경제가 지속상태로 수렴할 것이라고 가정할 수 없다. 따라서 한국경제의 맥락 

속에서 대안적인 국민연금제도가 일정기간동안 경제에 미치는 영향을 종합적으로 

평가하기 위해서는 최근 경제발전론 분야에서 개발되어 개발도상국 경제분석에 활
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용되고 있는 일반균형모형을 이용한 정책평가 방식이 더 유용하다고 판단된다.7)  

예를 들어, 이중구조를 갖고 있는 개발도상국에서 금융제도가 경제성장과 소득분배

에 미치는 장기효과를 분석 평가하는 Lloyd-Ellis & Bernhardt(2000), Gine & 

Townsend(2004), Jeong & Townsend(2008)의 연구에서는 새로운 금융제도가 도

입되기 이전에 경제가 지속상태에 있었다고 가정하지 않으며, 새로운 금융제도가 

도입된 이후에도 경제가 새로운 지속상태를 향해 수렴해 간다고 전제하지 않는다. 

다만 금융제도가 도입된 시점의 경제상황(일반적으로 지속상태가 아님)에서 출발하

여 제도도입 이후에 경제가 어떤 일반균형 이행경로를 따라 변해 가는지를 추적하

는데 분석의 초점을 맞추고 있다.8) 그런데, 경제발전론에서 주로 사용하는 일반균

형모형은 각 경제주체가 한 기간만 생존하고 각 기간 말에 자신의 후손인 다음 세대

에게 유산을 상속하고 사라지는 세대 비중첩모형(Non-overlapping generation 

model)이어서 연금의 문제를 분석하기에는 적합하지 않은 구조를 갖고 있다. 따라

서 본 연구에서는 연금문제를 논의하기 적합한 60세대 중첩 일반균형모형을 설정하

고 이 모형에 경제발전론에서 최근 활용되고 있는 분석방식을 적용한다. 이와 같은 

분석방식은 IMF에서 최근 개발한 개방거시경제 재정정책평가 모형(25세대 중첩모

형)에서도 사용되고 있다. 연금제도의 비교평가를 위해 설정된 60세대 중첩모형에 

이러한 분석방식을 적용한 것은 본 연구에서 처음 시도된 것으로 파악된다.

그러나 분석기간 전후에 경제가 지속상태에 있지 않다고 본다면 이 기간 동안 경

제가 어떤 경로를 따를 것인지에 대한 가정이 필요하다. 특히, 매 시점마다 60세대

가 공존하는 모형의 특성 때문에 2000년에서 2050년의 50년 동안의 기간에 대한 내

생변수의 해를 구하기 위해서는 2000년 이전의 59년 그리고 2050년 이후의 59년 동

안 경제가 어떤 상태에 있었는지도 함께 고려하여야 한다. 따라서 의태분석에서 고

려해야할 기간의 총 길이는 50년이 아니라 168년인 셈이다. 분석대상기간 이전의 

59년에 대해서는 실제 관찰된 변수의 값을 사용할 수 있지만, 분석대상기간 이후의 

59년에 대해서는 경제가 움직이는 경로에 대한 가정이 필요하다.9) 

 7) 물론 인구성장률 변동에 덜 민감하고 장기적으로 유지 가능한 경제정책이나 제도의 효과를 분

석할 때에는 지속상태를 중심으로 한 분석방법이 여전히 유용하게 사용될 수도 있을 것이다.  

 8) 최근 경제발전론 분야에서 이루어진 금융정책과 제도가 개발동상국의 경제에 미치는 영향에 

대한 연구 성과들에 대한 개관은 Townsend(2009)를 참조.

 9) 분석기간 이후에 경제가 지속상태로 수렴한다고 가정하는 것은 분석기간 이후의 이자율, 실

질임금, 경제성장율, 소비증가율 등이 상수임을 가정하는 것과 같다. 연금재정적자의 폭이 
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본 연구에서는 분석대상기간 전후의 변수들의 값을 다음과 같이 설정하였다. 우

선 2000년부터 2050년 사이의 기간에 대해서는 모형의 시장균형 조건 등으로부터 

도출한 모형의 순환적 구조(recursive structure)를 이용하여 모든 내생변수를 자본

장비율의 함수로 표시하였다. 2000년 이전의 60년 동안의 기간에 대해서는 1965년

부터 2000년까지의 추세를 반영하여 자본장비율(실물자본과 효율단위로 측정한 노동

투입량의 비율)이 연평균 1.7%씩 성장한 것으로 가정하였다. 2050년 이후의 60년 

동안의 기간에 대해서는 2001년부터 2050년까지의 50년 기간동의 추세를 따라 자

본장비율이 점진적으로 감소하는 것으로 가정하였다. 분석대상기간 내의 자본장비

율에 대한 해를 구하는 반복계산(iteration)과정에서 2000년 이전과 2050년 이후의 

자본장비율의 흐름이 2000년과 2050년 자본장비율에 연동되어 매 반복계산 단계마

다 계속 조정되도록 하였다. 반복계산은 168년동안의 시계열이 수렴할 때까지 계속

된다. 이렇게 계산된 168년 동안의 기간에 대한 자본장비율 시계열로부터 이자율과 

임금의 시계열을 계산할 수 있다.

2000년 세대를 예를 들면 2000년 세대의 평생에 걸친 소비의 흐름은 2000년부터 

2059년까지의 이자율과 임금의 흐름에 의해 영향을 받게 되는데, 이 중 2050년까지

의 이자율과 임금은 모형의 해로 계산되지만, 위에 설명한 바와 같이 2050년 이후

의 이자율과 임금은 2050년 값에 대해 매해 일정률로 증감하는 것으로 가정된 값이

다. 미래 시점에 경제활동을 시작하는 세대일수록 평생에 걸친 소비의 흐름이 모형

의 해로 계산된 이자율과 임금의 흐름보다 가정된 추세에 의해 주어진 이자율과 임

금의 흐름의 영향을 많이 받게 된다. 극단적으로 2050년 세대의 소비의 흐름은 거

의 대부분 (2051년부터 2109년) 2050년을 기준으로 가정된 이자율과 임금의 추세에 

의해 결정된다.

3. 의태분석 결과

의태분석을 통해 도출한 연금기금 규모의 추이는 <그림 2>와 같다. 여기서 연금

기금의 추이는 특정 시점에 노동을 제공하는 모든 경제주체는 동일한 임금을 받고, 

기하급수적으로 커질 것으로 전망되고 연금제도 자체가 지속가능하지 않은 상황에서 경제가 

장기적으로 지속상태로 수렴한다고 가정하는 것은 적절치 않으면 분석의 결과를 크게 왜곡시

킬 소지가 있다. 
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모든 경제주체는 60년 수명 중 전반 30년 동안은 일을 하고 후반 30년 동안은 은퇴

한 상태에서 생존한다는 가정 하에서 계산되었다. 기존의 연금제도는 2000년에 처

음 도입된 것으로 가정하였으며, 세 가지 연금제도 개정안들은 채택될 경우 2008년

도부터 시행되는 것으로 간주하였다. 같은 세대의 경제주체들은 완전히 동일하므로 

연금가입 여부는 세대별로 결정된다. 본 연구에서는 연금의 부분납부 및 부분지급

은 없고 완전 노령연금만 있는 것으로 가정하였기 때문에 연금이 처음 도입된 2000

년도에는 향후 20년 동안 연금보험료 납부가 가능한 가장 젊은 10세대만 연금가입

이 가능하며 그 다음 해부터 매년 연금가입대상 세대가 꾸준히 늘어나 20년 후에는 

30세대의 노동가능세대 전체가 연금에 가입하여 연금보험료를 납부하게 된다. 한

편, 최초의 연금수령은 연금제도가 도입된 시점으로부터 20년 후부터 시작되는데 

연금 수령세대 또한 처음에는 10세대에서 시작되어 연금수령세대가 차차 확대되어 

20년 후에는 30세대의 모든 은퇴세대가 연금을 수령하게 된다. 이와 같은 구조적인 

특성 때문에 기존의 제도, 열린우리당안, 정부안, 현행제도 모두 특정 시점까지는 

연금기금이 빠르게 누적되다가 정점을 지난 이후부터는 급속히 소진되는 형태를 보

이고 있다. 

연금제도의 개정안들은 기존의 연금제도에 비해 연금기금의 고갈시점을 뒤로 미

루는 효과가 있음을 볼 수 있다. 이와 같은 특성은 정부안이 가장 강하며, 열린우

리당안이 가장 약한 것으로 파악된다. 2007년 국회에서 통과된 현행제도는 연금제

정 건전성 제고효과 면에서 정부안과 열린우리당안의 절충안적인 특성을 보이고 있

다. 여기서 한 가지 지적할 점은 세 가지 개정안들이 모두 한국의 연금제도의 재정

건전성 문제를 본질적으로 해결하는 안이 아니라 연금재정파탄 시점을 뒤로 미루는 

임시방편의 특성을 갖고 있다는 것이다. 따라서 일정시간이 흐른 후에 연금제도 개

정에 관한 논의가 다시 이루어질 수밖에 없을 것이다. 

총저축율의 추이는 <그림 3>과 같다. 이 모형에서 총저축은 식 (7)같이 정의된

다. 연금기금이 남아 있는 동안의 총저축은 개인저축의 합에 연금기금의 변화분을 

더한 것과 같으나 연금기금이 고갈된 이후의 총저축은 연금재정의 부족분을 매 시

점 인두세의 형태로 보전하다고 가정했기 때문에 단순히 개인저축의 합과 같다. 전 

기간에 걸쳐 총저축률은 감소하는 추세를 보이지만 2020년경을 전후하여 연금기금

이 감소하기 시작하면 총저축률의 하락 속도가 더울 빨라지는 것을 볼 수 있다.  
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<그림 2> 각 연금제도하에서의 연금기금의 규모

<그림 3> 총저축률

<그림 3>을 보면, 연금제도가 없다고 가정한 경우에도 총저축률은 전반적으로 감

소하는 추세를 보이고 있다. 그러나 연금기금이 축적되는 동안에는 연금제도가 강

제저축의 기능을 수행하여 총저축률이 연금제도가 없는 경우에 비해 높지만, 연금

기금이 감소하기 시작하면 연금제도가 있는 경우의 총저축률이 더욱 빠르게 하락하
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여 2023년을 전후하여 총저축률이 연금제도가 없는 경우에 비해 오히려 낮아진다. 

한국 연금제도는 장기적인 경제의 변동성을 증폭시키는 구조를 갖고 있다는 것을 

알 수 있다.  개정안들은 기존의 제도에 비해 이와 같은 현상을 완화시키는 효과가 

있으며, 세 가지 개정안 중에 정부안의 저축률 안정화 효과가 가장 크게 나타나고 

있다. 

자본장비율, 실질이자율과 실질임금의 추이는 <그림 4>와 같다. 앞의 7쪽에서 

정의된 바와 같이 여기서 자본장비율은 효율단위로 측정한 노동 한 단위 당 자본의 

결합비율을 의미하며 따라서 실질임금 또한 효율 단위로 측정한 노동 한 단위당 실

질임금을 의미한다. 외생적 성장 모형의 특성상 자본장비율이 결정되면 실질이자율

과 실질임금은 식 (1)에 의해 결정되므로 이들 변수 사이에는 1대1 대응관계가 있

다. <그림 4>에서 실질이자율과 실질임금은 자본장비율의 추이를 그대로 반영하여 

움직이는 것을 볼 수 있다. 따라서 세 변수 중 한 변수만 보면 나머지 두 변수의 

값을 알 수 있기 때문에 연금제도가 거시경제에 미치는 영향을 분석할 때에도 이 세 

변수 중 하나만 고려하면 충분하다. 여기서 자본장비율은 실물고정자본의 실질가치

와 효율단위로 측정한 노동투입량의 비율로 정의되었으며, 실질임금도 효율단위로 

측정한 노동 한 단위당 임금을 의미한다. 

연금기금이 축적되는 초기에는 연금이 강제저축의 역할을 하기 때문에 연금제도 

하에서의 자본장비율이 연금이 없는 경우에 비해 높은 값을 갖게 된다. 일정 기간

이 경과하여 연금기금의 고갈되기 시작하면 연금제도 하에서의 자본장비율이 연금

제도가 없는 경우에 비해 더 낮아지게 된다. 이와 같은 특성은 연금재정이 불안정

할수록 더욱 뚜렷이 나타난다. 즉, 기존제도의 경우 이러한 특성이 가장 두드러지

게 나타나며, 정부안과 현행제도의 경우 가장 완화된 형태로 나타난다. 열린우린우

리당안은 그 중간적인 위치를 차지하고 있다. <그림 4>에서 정부안과 현행제도 하

에서의 자본장비율의 궤적은 식별이 잘 안될 정도로 유사함에도 불구하고 <그림 2>

에서 연금재정을 개선하는 효과는 정부안이 현행제도에 비해 눈에 띄게 크다는 점

에 유의할 필요가 있다.  

각 연금제도하에서의 실질이자율과 실질임금의 추이는 자본장비율의 추이를 그

대로 반영하고 있는 것을 볼 수 있다. 
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<그림 4> 각 연금제도하에서의 자본장비율, 실질이자율, 실질임금
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<그림 5> 각 연금제도하에서의 총수요 

본 모형은 정부의 역할이 연금운영으로 국한된 폐쇄경제를 가정하고 있기 때문에 

총수요는 총소비와 총투자의 합으로 정의된다. 총소비는 각 시점에 생존해 있는 60

세대의 개인소비에 세대별 인구수를 곱하여 합한 것과 같으며 총투자는 금융시장의 

균형조건으로부터 총저축과 같다. 의태분석을 통해 도출한 총수요의 추이는 <그림 

5>와 같다. 연금이 없는 경우 총수요는 지속적으로 증가하는 추세를 보인다. 연금

제도 하에서의 총수요는 연금기금이 고갈되기 이전에는 연금제도가 없는 경우보다 

크지만 연금기금이 고갈되는 무렵부터는 총수요가 급격히 감소하여 연금제도가 없

는 경우보다 작아진다. 연금기금이 고갈된 이후의 총수요의 감소는 총저축의 감소

로 인한 투자 위축과 자본장비율 감소로 인한 개인소득의 감소 그리고 그로 인한 개

인소비의 감소가 복합적으로 작용한 결과로 해석할 수 있다. 총수요의 장기추세가 

큰 폭으로 출렁일 경우 단기적인 경기변동과 결합되어 국민경제의 흐름에 불확실성

을 증폭시키는 기제로 작용할 수 있어 이에 대한 특별한 주의가 요구된다.  총수요

의 변동 폭 역시 기존제도 하에서 가장 크게 나타나며, 정부안과 현행제도 하에서 

가장 작게 나타난다. 정부안과 현행제도하에서의 총수요의 궤적은 눈으로 구분하기 

어려울 정도로 유사한 모양을 갖고 있다. 
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Ⅴ. 의태분석결과를 이용한 연금제도 대안들에 대한 평가 

각각의 연금개정안은 기존의 연금제도가 갖고 있는 근본적인 문제를 해결하기 보

다는 연금재정의 고갈문제를 완화시키는 것을 주요 목표로 하고 있기 때문에 기여

율을 높이거나 소득대체율을 낮추거나 두 가지를 동시에 추진하는 것 등이 핵심적

인 내용으로 되어 있다. 그러나 특정 연금개정안이 선택되어 시행된다면 연금재정

의 건전성 뿐 아니라 주요 경제변수의 흐름도 영향을 받게 된다. 따라서 대안적인 

연금개정안에 대한 평가는 연금재정의 건전성만을 기준으로 이루어져서는 안 되며 

경제에 미치는 효과를 총체적으로 반영할 필요가 있다.  

그러나 기존의 연구들은 연금제도가 특정 경제변수에 어떤 영향을 미치는지에 관

심을 집중하고 있어, 연금제도의 시행이 경제에 미치는 장기적인 영향을 총체적으

로 평가하려는 선행연구는 찾아보기 어려운 실정이다. 본 장에서는 앞의 의태분석

결과를 이용하여 i) 연금재정의 건전성, ii) 연금제도로 인한 주요경제변수의 장기 

평균 증감의 크기, 그리고 iii) 연금이 거시지표에 미치는 파도효과의 강도라는 세 

가지 부분을 종합적으로 고려하여 연금제도의 대안들을 평가하고자 한다. 

1. 연금재정의 건전성

각 연금제도 하에서의 연금재정의 건전성을 종합적으로 비교 평가하기 위해서는 

정점에서의 연금기금의 규모, 연금기금이 축적되고 고갈되는 속도, 그리고 연금기

금이 완전히 고갈되는 시점을 고려하여야 한다. <표 3>은 본 연구에서 60세대 중첩

모형을 이용하여 추계한 연금기금 시계열의 특성을 요약한 것이다(<그림 2> 참조).

본 연구에서 60세대 중첩모형을 이용해 추계한 연금기금의 시계열의 전체적인 모

양은 박무환(2006,2007)의 추계와 동일하나 박무환의 추계에 비해 빠르게 증가하다 

빠르게 감소하는 경향이 있고, 연금기금의 고갈시점은 박무환의 추계에서보다 훨씬 

앞당겨져 있다. 본 연구에서 추계한 연금기금의 축적속도가 박무환의 추계보다 빠

른 이유는 세대내 소득격차가 없다고 가정한 모형의 특성으로 인하여 연금가입대상 

세대의 구성원 전원이 연금보험료를 세대별로 동일하게 납부하기 때문이다. 또한 

본 연구에서는 경제주체들의 수명이 확실하게 60년으로 주어졌다고 가정하였으므

로 연급보험료를 납부한 모든 경제주체들은 한 사람도 사망하지 않고 은퇴 후 30년 
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동안 연금을 수령하기 때문에 연금지급이 일단 시작되면 연금기금은 박무환의 추계

에서 보다 훨씬 빠른 속도로 소진되어 가고 연금기금이 바닥나는 시점도 박무환의 

추계보다 빠르게 나타난다. 이러한 측면에서 보면 본 모형에서 행한 의태분석은 연

금제도의 파도효과를 일정부분 과장되어 보이게 하는 측면이 있다. 그러나 이러한 

현상이 특정 연금제도에 비대칭적으로 작용하지는 않으므로 의태분석의 결과를 이

용한 연금제도의 대안들에 대한 비교평가는 여전히 유효하다고 판단된다.

<표 3> 각 연금제도하에서의 국민연금기금 시계열의 특성 

(60세대 중첩모형을 이용한 연금기금 추계기준)

고갈시점
정점에서의 

기금규모

축적기의 

연평균 증가율

고갈기의 

연평균 감소율

기존제도 2038 1,872조원 14.7% -20.4%

열린우리당안 2041 1,983조원 14.4% -13.9%

정부안(2006) 2050 2,508조원 14.2% -4,8%

현행제도(2007) 2045 2,073조원 13.6% -8.7%

60세대 중첩모형을 이용해 추계한 연금기금의 시계열을 통해 볼 때, 정부안

(2006)이 상대적으로 가장 건실하게 연금재정을 유지시키는 것으로 보인다. 정부안 

하에서 연금기금의 완전 고갈 시점이 가장 뒤로 미뤄져 있으며 축적기와 고갈기의 

변화율 또한 다른 제도를 도입했을 때에 비해 완만한 것으로 추계되고 있기 때문이

다. 다만 정점에서의 연금기금의 크기는 다른 제도를 도입했을 때에 비해 정부안을 

도입했을 때 가장 큰 값을 갖게 된다. 국회에서 통과된 최종개정안(현행제도)은 정

부안과 열린우리당안의 중간적인 성격을 갖고 있는 것으로 보인다. 이와 같은 연금

기금 시계열의 특성은 박무환이 추계한 연금기금의 시계열에서도 동일하게 유지된

다. 

2. 연금제도의 시행으로 인한 주요 경제변수의 장기 평균 증감 효과 

  

연금제도가 도입되면 거시경제의 흐름이 영향을 받게 된다. 본 연구에서는 연금

제도가 자본장비율과 총수요에 미치는 장기적인 효과를 통하여 연금제도가 경제에 
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미치는 장기적 효과를 분석한다. 본 연구에서 설정한 60세대 중첩모형에서는 실질

이자율, 실질임금, 일인당 소득의 크기가 자본장비율()에 의해 결정되므로 연금

제도의 변화가 이들 변수에 미치는 영향을 따로 분석할 필요가 없다. 반면, 총소비 

및 총투자의 합으로 정의되는 총수요()의 장기적인 변동은 단기적인 충격과 결

합하여 단기경기변동에 민감한 영향을 미칠 수 있으므로 연금제도가 총수요의 흐름

에 어떤 영향을 미치는지를 따로 고려할 필요가 있다. 

연금제도가 없는 경우를 비교의 기준(Baseline)으로 삼는다. 특정 연금제도가 시

행될 경우 년 동안 자본장비율과 총수요가 평균적으로 얼마나 증가 또는 감소하

는지를 다음과 같이 측정할 수 있다. 

• 주요 경제변수에 미치는 영향에 대한 평점 = 

    
  

 









  

 




×

 

  

 









 

 




×


여기서, 상첨자 는 연금제도가 있는 경우(Pension)의 변수 값, 상첨자 는 연

금제도가 없는 경우(Baseline Case)의 변수 값을 의미하며, 는 연금제도를 평가

함에 있어 라는 변수에 부여하는 가중치이다. 

분석 대상기간인 2000년부터 2050년까지의 기간 동안 기존의 제도, 정부안, 열

린우리당안, 국회를 통과한 개정안의 시행으로 인한 자본장비율, 총수요 및 후생수

준의 평균 변화율은 <표 4>와 같다. 이 표에 요약된 바에 의하면 기존의 연금제도

가 개정 없이 지속될 경우 50년 기간 동안의 자본장비율은 연금이 없는 경우에 대

비해 약간 높아지지만 총수요는 약간 낮아진다. 그러나 기존제도가 2008년부터 열

린우리당안, 정부안, 또는 현행제도로 개정될 경우 자본장비율의 50년 평균치는 연

금이 없는 경우에 비해 2.3%∼3.9% 높은 값을 갖고 총수요는 0.6%∼1.2% 높은 

값을 갖는다. <그림 4>와 <그림 5>에서 각 연금제도 하에서의 자본장비율과 총수요

가 연금기금이 고갈된 이후에 급격히 감소하는 모양을 보이고 있어 각 연금제도 하

에서의 주요 변수의 평균 증감율의 절대적인 크기는 분석기간의 길이에 따라 달라

질 수 있지만, 이 변수들의 추이가 서로 교차하지 않기 때문에 장기평균증감율의 

순위는 달라지지 않을 것이다. 따라서 <표 4>에 요약된 분석결과의 순위는 분석기

간의 길이에 관계없이 유효하다고 판단된다. 또한 향후 50년 이전에 연금제도가 반
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드시 재개정될 것으로 예상되며, 분석기간을 50년 이상으로 잡는 것은 현실적으로 

무의미하다. 

<표 4> 연금제도가 없는 경우에 대비한 주요 경제변수의 장기평균 증감율

기존제도 열린우리당안 정부안(2006) 현행제도(2007)

자본장비율 0.4% 2.3% 3.9% 3.8%

총수요 -0.05% 0.64% 1.24% 1.19%

위의 두 가지 경제변수에 대한 가중치를 다르게 선택했을 때 연금으로 인한 주요

변수의 장기평균변화율의 가중평균은 <표 5>에 요약된 바와 같다. 자본장비율에 미

치는 효과만을 고려한다면, 즉, 가중치를   ,   으로 둔다면 정부안이 

다른 대안들에 비해 경제에 미치는 효과가 긍정적이라고 볼 수 있다.  총수요에 미

치는 영향만을 보아도 즉, 가중치를   ,   으로 두어도 역시 정부안이 

다른 대안들에 비해 상대적으로 우수한 것으로 보인다.  두 가지 변수의 중요성이 

동등하다고 가정하고, 즉 가중치를     이라고 두고 연금제도가 이 두 

변수에 미치는 효과를 동시에 고려할 경우에도 네 가지 제도 중 정부안이 ‘상대적으

로’ 바람직하다는 판단을 내릴 수 있다. 순위를 볼 때 정부안이 현행제도에 비해 앞

서지만 실질적으로 두 가지 제도 하에서의 50년 기간 동안의 평균 증감율의 크기에

는 거의 차이가 없다. 

<표 5> 가중치 선택에 따른 연금제도에 대한 평점 변화

판단기준 기존제도 열린우리당안 정부안(2006) 현행제도(2007)

      0.4% 2.3% 3.9% 3.8%

      -0.05% 0.64% 1.24% 1.19%

     0.17% 1.47% 2.57% 2.50%

3. 연금기금의 축적 및 고갈 과정에서 발생하는 파도효과 

한국의 연금제도는 연금기금의 급격한 축적과 고갈이라는 구조적인 문제점을 안

고 있으며 이와 같은 연금기금의 움직임은 경제의 주요변수에도 영향을 미쳐 경제
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전체를 장기적으로 출렁이게 하는 파도효과를 발생시킨다. 장기적인 경제의 출렁임

은 경제주체들의 소비의 흐름을 부드럽게 만들기 어려운 환경을 조성할 수 있으며, 

단기적인 불확실성과 결합될 경우 경기변동을 심화시킬 수 있는 가능성이 있다. 따

라서 연금제도별로 연금기금에 의한 파도효과가 얼마나 강하게 작용하는지를 파악

할 필요가 있다.

비교의 기준은 연금제도가 없는 상태에서의 경제의 움직임이다. 즉, 각 연금제도 

하에서 주요 경제변수가 연금이 없는 상태에서의 시계열을 중심으로 파동치는 정도

를 파악하여 파도효과의 크기를 측정한다. 이와 같은 측정을 위해 설정한 일반식은 

아래와 같다. 

• 파도효과에 대한 평점 = 

   



 









  














여기서 


는 변수 x의 연금제도가 없는 경우에 대비한 라는 연금제도 하에서

의 시점에서의 변화율을 의미한다. 시점에서 자본장비율의 경우를 예로 들면 



   ∙ 로 나타낼 수 있다. 여기서 상첨자 는 연금제도가 없는 

경우를 의미한다.  

는 변수 의 연금제도가 없는 경우에 대비한 라는 연금제

도 하에서의 변화율의 평균값을 의미한다. 예를 들어 라는 연금제도하에서의 연

금이 없는 경우 대비 기간 동안의 평균 변화율은 

 

  




이다. 는 변수 

에 주어진 가중치이다. 따라서 여기서 제시된 파도효과의 강도를 측정하는 방식

은 각 변수의 연금이 없는 경우 대비 라는 연금제도 하에서의 변화율의 표준편차

를 가중 평균한 것이다. 여기서 분석대상 기간 는 2000년부터 2050년까지의 50년

이다.  

<표 6> 연금제도가 없는 경우에 대비한 주요 경제변수별 파도효과

기존제도 열린우리당안 정부안(2006) 현행제도(2007)

자본장비율 12.4% 9.4% 6.4% 6.7%

총수요 4.5% 3.2% 2.1% 2.2%
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자본장비율, 총수요 및 세대별 후생수준의 연금이 없는 경우 대비 각 연금제도 

하에서의 변화율의 표준편차는 <표 6>에 요약된 바와 같다. <표 6>에 의하면 정부

안 하에서의 연금이 없는 경우에 대비한 자본장비율 및 총수요 변화율의 표준편차

가 가장 낮다.  

세 가지 경제변수에 대한 가중치를 다르게 선택했을 때 연금제도가 주요변수에 

미치는 파도효과의 크기에 대한 평점 변화는 <표 7>에 요약된 바와 같다. 자본장비

율(  ,   ) 및 총수요(  ,   )을 개별적으로 판단의 기준을 

삼는다면 정부안이 기존제도, 열린우리당안, 현행제도의 세 가지 대안에 비해 파도

효과가 약하다는 것을 알 수 있다. 따라서 두 변수를 동시에 동일한 가중치로 고려

해도(    ) 네 가지 대안 중에서 정부안의 파도효과가 가장 약하다. 

즉, 네 가지 연금제도 중 연금제도로 인해 유발되는 거시경제의 장기 변동성이 정

부안이 시행될 경우 가장 작아진다는 것을 뜻한다. 따라서 파도효과라는 측면에서

도 정부안이 다른 대안들에 비해 ‘상대적으로’ 바람직하다는 판단을 내릴 수 있다. 

순위 상으로는 정부안이 현행제도에 비해 앞서지만 실질적으로 두 가지 제도가 발

생시키는 변동성의 크기에는 거의 차이가 없다는 것을 알 수 있다.  

<표 7> 가중치 선택에 따른 연금제도에 대한 파도효과 평점 변화   

판단기준 기존제도 열린우리당안 정부안(2006) 현행제도(2007)

      12.4% 9.4% 6.4% 6.7%

      4.5% 3.2% 2.1% 2.2%

     8.45% 6.30% 4.25% 4.45%

4. 종합평가 

이상에서는 연금재정의 건전성, 연금으로 인한 주요경제변수의 장기 평균 변동률 

그리고 연금의 파도효과의 강도라는 세 가지 측면에서 기존제도, 열린우리당안, 정

부안(2006), 그리고 국회를 통과한 현행제도라는 네 가지 연금제도를 비교 평가하

였다. 이상의 비교 평가결과를 종합하면 <표 8>과 같이 요약할 수 있다. <표 8>에

서 O는 네 가지 대안 중에서 가장 좋은 것을 X는 네 가지 대안 중에서 상대적으로 

안 좋은 것을 그리고 △는 가장 나은 대안과 차이가 거의 없는 차선을 의미한다.
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<표 8> 연금제도에 대한 평가결과 종합 

판단기준 기존제도 정부안(2006) 열린우리당안 현행제도(2007)

재정건전성 X O X X

주요경제변수에 

대한 장기효과
X O X △

파도효과 X O X △

재정건전성, 주요경제변수의 장기평균 변동률, 그리고 파도효과라는 세 가지 범

주 모두 정부안(2006)이 네 가지 대안 중에서 상대적으로 우수한 것으로 보인다. 

현행제도는 경제에 미치는 장기효과 면에서는 정부안과 거의 비슷한 효과가 있으

나, 연금재정 건정성을 제고하는 효과는 정부안에 비해 유의적으로 작은 것으로 판

명되었다. 이상의 결과를 종합해 볼 때 국회가 2007년 초에 정부안을 부결시키고 

대안으로 상정된 현행제도를 같은 해 7월에 통과시킨 것은 바람직하지 않았다고 평

가할 수 있다. 

Ⅵ. 맺는 말 

한국은 지나치게 수익률이 높게 설계되어 있는 연금제도를 단 기간에 급격히 확

대 실시함으로써 연금제도 시행 초기에는 연금기금이 빠르게 축적되다가 정점을 지

나면서 연금기금이 급속히 고갈되어 결국 연금재정이 파탄을 맞게 되는 구조를 갖

고 있다. 2007년 7월 국회에서 현행제도가 통과될 때까지 이와 같은 문제점을 완화

시키기 위한 다양한 연금 개정안들이 제안되고 토론되었다. 그러나 이러한 논의과

정에서 연금제도의 대안들이 경제에 미치는 장기적인 효과를 종합적으로 비교 평가

하는 작업은 제대로 이루지지 않았다는 아쉬움이 있다.  

본 연구의 분석 결과를 바탕으로 평가해 보면, 2007년 7월에 국회를 통과한 현행

제도는 연금재정의 건전성, 주요경제변수의 장기평균 변화율, 그리고 파도효과의 

크기라는 세 가지 기준 모두에서 기존의 제도에 비해서는 우월하여 2007년의 국민

연금제도개정은 연금제도를 개선하는 효과가 분명히 있었다고 볼 수 있다. 그러나 

비교 대상으로 선택된 네 가지 대안들(기존 제도, 열린우리당안, 정부안, 현행제도) 

중에서 세 가지 기준 모두에 대해 정부안이 상대적으로 가장 우수한 것으로 평가되

었다. 따라서 2007년 3월 정부안을 부결시키고 같은 해 7월에 현행제도를 입안하여 
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통과시킨 국회의 선택이 바람직한 것이었다고 평가할 수는 없다. 

개정된 현행제도 하에서도 연금재정의 지속가능성이 보장되지 않기 때문에 시간

이 지나면 연금제도의 개정에 대한 논의가 또 다시 제기되고 대안들에 대한 논쟁이 

불붙을 것이다. 연금제도를 다시 개정해야 하는 시점이 오면 그 때는 대안들에 대

한 지엽적인 평가 뿐 아니라 연금제도가 경제전반에 미치는 장기적인 효과에 대한 

종합적인 비교 평가를 통해 보다 나은 의사결정이 이루어져야 할 것이다. 이를 위

해서는 연금제도를 종합적으로 평가하는 분석방법에 대한 논의가 지속적으로  이루

어져야 할 필요가 있다. 

본 연구에서 제안된 종합적인 비교 평가 방식은 모형을 설정하는 과정에서 도입

된 여러 가지 단순화를 위한 가정과 평가기준 설정에 도입된 일부 주관적 판단 등으

로 인해 제한적일 수밖에 없다. 향후의 연구에서는 다음과 같은 면에서 발전이 이

루어져야 할 것이다. 첫째, 모형의 일반화가 요구된다. 모형의 일반화를 위해서는 

내생적인 노동의 공급, 수명의 불확실성, 세대내 소득분포, 보다 현실적인 재정구

조 등이 명시적으로 고려되어야 한다. 둘째, 더 복잡하고 현실에 가까운 모형을 분

석할 때 계산시간이 너무 늘어나지 않도록 효율적인 계산방식도 개선할 필요가 있

다. 셋째, 평가기준의 설정에 대한 검토가 필요하다. 본 연구에서 제안한 연금재정

의 건전성, 주요변수의 장기평균 변화율, 파도효과의 강도라는 세 가지 측면에서의 

평가 기준이 대안적인 연금제도를 평가함에 있어 합당한 것인지, 이 보다 더 나은 

방법은 없는지에 대한 검토도 이루어져야 할 것이다. 이와 관련하여 사회후생을 극

대화하는 연금제도(적정 연금제도)의 특성을 이론적으로 규명하고 이를 바탕으로 

연금제도에 대한 평가기준을 설정하는 작업도 이루어질 필요가 있다. 
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A Comparative Evaluation of the National Pension 

Reform Proposals in 2007

Tae Jeong Lee*

Abstract10)

  In this study, we set up a 60-generation overlapping model and conduct a 

simulation analysis to compare and evaluate the four alternative proposals for 

the national pension reform in 2007: the existing national pension plan, the 

reform proposed by the Woori Party, the reform drafted and submitted to the 

congress by the government in 2006, and the current national pension plan 

passed by the Congress in 2007. Taking into consideration the soundness of 

the balance of pension account, the long-term effect of the pension on the 

level of the major economic variables, and the long term effect of the pension 

on the variability of the major economic variables, we found that the proposal 

made by the government was a better alternative. Though the current pension 

system improves upon the existing system, it is inferior to the Government’s 

proposal. The decision made by the Congress in 2007 regarding the pension 

reform may not have been the most desirable.

Key Words: national pension, overlapping generation model, simulation
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