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생애주기모형(life-cycle model)에 따르면, 경제주체는 현재소득이 아니라 일생 동안의 

소득을 고려하여 적절한 소비와 저축을 결정한다. 하지만 경제주체가 현재에 기대했던 

기대수명보다 더 오래 살게 된다면, 경제주체는 부족한 노후소득으로 여생을 살아야 

하는 장수리스크(longevity risk)에 직면하게 된다. 본 연구는 국민노후보장패널조사의 

60세 미만의 개인들을 대상으로 2007년 국민연금의 급여삭감으로 인해 합리적 

경제주체가 노후소득의 감소를 인식하여 개인연금의 보험료를 추가적으로 

증대시키는지를 성향점수매칭과 이중차이분석을 통해 소득계층별로 분석했다. 

분석결과 국민연금급여의 감소라는 정책효과에 대해 1분위와 2분위는 유의한 값을 

나타내지 못했지만 3분위 해당하는 경제주체들은 오히려 개인연금보험료를 감소시키는 

반면 상대적으로 소득이 높은 4분위에서는 개인연금보험료를 증가시켰다. 이는 정부가 

국민연금의 삭감과 함께 개인연금과 퇴직연금 그리고 다른 은퇴저축에 대한 

세제혜택과 같은 자극(kick-start)을 증가할 필요가 있음을 정책적 함의로 제시한다.
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I. 서  론

Ando ‧ Modigliani(1965)의 생애주기모형(life-cycle model)에 따르면, 경제주체는 

현재소득이 아니라 일생 동안의 소득을 고려하여 적절한 소비와 저축을 결정한

다. 즉, 자신의 기대수명을 바탕으로 현재의 소비를 미래에도 유지하기 위해 저축

을 한다. 하지만 소비자가 현재에 기대했던 기대수명보다 더 오래 살게 된다면, 

소비자는 부족한 노후소득으로 여생을 살아야 하거나 빈곤층으로 전락하여 국가

로부터 국민기초생활수급과 같은 공적부조의 도움을 받아야 하는 장수리스크

(longevity risk)에 직면하게 된다. 

Yaari(1965)는 수명에 대한 불확실성을 직면하고 유산동기(bequest motive)를 갖

지 않는다면, 생애주기모형을 따르는 소비자가 노후소득을 종신연금(annuity)의 

형태로 취할 때, 생존기간의 불확실성으로 인한 장수리스크 문제를 상당부분 해

결되어 소비의 최적화가 가능하다고 주장했다. 그러나 현실적으로 소비자는 자신

의 노후소득을 모두 종신연금의 형태로 갖고 있지 않다는 점에서 이를 연금수수

께끼(annuity puzzle)라고 한다. 

연금수수께끼가 발생하는 원인은 연금시장의 역선택(adverse selection), 유산동

기, 다른 종신연금의 존재 등을 들 수 있다. 즉, 가입자 개인의 선호에 따라 연금에 

가입하다 보니 근시안적인 시각과 정보의 비대칭성(asymmetric information)으로 

인해 기대수명이 낮아 기대연금수익이 비용보다 낮은 사람들은 가입을 회피하지

만, 기대수명이 높아 기대연금수익이 비용보다 높은 사람들은 가입이 이루어진

다. 따라서 개인연금시장은 재정상의 문제가 발생하고 이를 해결하기 위해 보험

료가 계속 올라가 결국 연금시장에는 기대수익이 높은 사람만이 남게 되는 역선

택의 문제(adverse-selection problem)가 발생한다. 

1988년 이런 연금가입의 역선택의 문제를 해결하기 위해 전국민을 대상으로 강

제가입하여 위험을 공동화(risk pooling)하는 국민연금제도가 도입되었다. 그러나 

도입된 국민연금제도는 소득의 3%를 보험료로 지불하면 40년 가입시 70%의 소득

대체율을 보장하는 「저부담-고급여」체제로 이루어졌다. 따라서 도입당시부터 
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인구고령화와 「저부담-고급여」의 구조적 문제로 인해 국민연금기금의 재정고

갈이 예견되었으며 이를 막기 위해 보험료인상과 급여삭감의 모수적 개혁

(parametric reform)의 필요성이 계속 요구되어졌다. 1993년부터는 퇴직금전환금제

도가 실시되었으며 보험료율이 6%로 인상되어 사용자, 근로자 그리고 퇴직금전

환금이 각각 2%씩 적용되었다. 

그러나 1997년 출범한 국민연금제도 개선기획단의 기존의 「저부담-고급여」

체계로 인해 2020년 수지적자가 발생하고, 2031년 기금이 고갈된다는 전망에 따라 

40년 가입시 평균소득대체율을 기존의 70%에서 60%로 하향조정되었으나 여전히 

「저부담-고급여」의 구조적 문제를 내포하게 되어 국민연금 기금의 재정안정성

의 문제를 해결하지 못하는 수준에서 1차 국민연금개정이 이루어졌다. 

1999년 4월 도시지역 자영업자까지 확대적용되면서 본격적인 전국민을 대상으

로 하는 노후소득보장체계의 틀을 마련되었으나 기금고갈시점을 3년 앞당기게 

되었고 근로자가 그 부담을 떠안게 되는 결과를 초래했다. 또한 퇴직금전환금이 

폐지되고 보험료율이 9%로 인상되면서 사용자와 근로자가 각각 4.5%씩 부담하게 

되었다. 그러나 2007년에는 소득대체율을 현행 60%에서 2008년에 50%로 인하하

고 이를 다시 매년 0.5%p씩 내려 최종적으로 2028년까지 40%로 낮추는 연금개혁

안이 국회를 통과 했다. 

 문제는 이러한 계속된 소득대체율 인하에 따른 국민연금 급여삭감에 대비해 

개인연금이나 저축 등 민간노후소득대비의 증가가 이루어진다면 다행이겠지만, 

개인연금이 정상재의 성질1)을 가지고 있어 소득계층별로 개인연금이나 다른 노

후저축수단을 취할 수 있는 능력에 따라 반응이 다양하게 나타날 것이다. 경제적

으로 여유가 있는 고소득계층은 높은 급여삭감에 대해 줄어든 은퇴후 연금소득을 

보충하기 위해 개인연금이나 저축 등을 증가시킬 것이나 유동성 제약에 빠져 있

1) 정상재(normal goods)란 소득이 증가함에 따라 수요가 증가하는 재화의 성질을 의미하
며 이는 고소득계층의 개인연금가입 경향이 높음을 의미한다. 본 연구에서는 이에 대
한 검증으로 실시한 경상소득에 따른 개인연금 가입여부에 대한 로짓회귀분석 결과 경
상소득의 대수값의 계수가 0.731***으로 1%수준에서 유의하게 양의 상관관계를 나타내 
개인연금이 정상재성질을 가지고 있음을 확인할 수 있었다. 
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는 저소득층은 급여가 삭감되더라도 개인연금이나 저축 증가를 가져오지 못해 장

수리스크에 노출될 가능성이 높고 은퇴기에도 소득격차가 심화될 것이다. 특히, 

50세 이상 60세 미만의 중고령기의 가구주는 곧 다가올 은퇴를 대비해야 하기 때

문에, 국민연금급여의 삭감에 대해 개인연금이나 기타 저축을 늘려야 하지만, 이 

시기는 생애주기상 자녀의 대학학비, 결혼이 발생하는 시기로 막대한 목돈이 소

요되는 시기이다. 따라서 상당한 유동성제약을 갖게 되어 개인연금이나 노후대비 

저축이 늘어나지 않을 것이다.

따라서 본 연구에서는 2007년 국민연금개정에 따른 기대급여삭감이 개인연금

보험료에 미치는 효과를 분석한다. 개인의 유동성제약을 반영하기 위해 소득분위

에 따라 분석을 실시했다. 분석방법으로는 50세 이상 60세 미만 개인들을 국민연

금에 가입된 정책집단과 가입되지 않은 통제집단으로 나누어 비모수적

(nonparametric) 통계방법인 이중차이분석(Difference In Differences: DID)을 통해 

분석한다. 그리고 정책집단의 비교대상인 통제집단의 선택편의 문제를 해결하기 

위해 성향점수매칭(Propensity Scoring Matching)을 실시했다. 

본 연구는 Ⅱ장에서 선행연구 및 차이점을 논의하고 Ⅲ장에서 국민연금개혁의 

과정을 간단히 살펴본다. Ⅳ장에서는 분석모형인 성향점수추정과 이중차이분석

에 대해 간단히 살펴보고 Ⅴ장에서 실증분석결과를 제시하고 Ⅵ장에서는 결론 및 

연구의 한계를 제시한다.   

II. 선행연구 및 차이점 

지금까지 개인연금 가입과 국민연금과의 관계를 명시적으로 연구한 연구들은 

존재하지 않는다. 단지 개인연금의 가입결정요인으로 국민연금가입이나 국민연

금의 자산을 독립변수로 사용한 연구들이 존재한다. 전승훈 ․ 임병인 ․ 강성호

(2006)은 『노동패널』4~7차년도 개인 및 가구자료를 이용하여, 이항로짓(binary 

logit)분석을 통해 가구의 개인연금 가입결정요인과 2001~2003년 기간 중 가입상
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태 변화요인을 분석하였다. 그 결과 국민연금 가입자일수록 개인연금 가입과 유

지 가능성이 높다고 주장했다. 또한 저축성보험 불입액이 많을수록, 경제활동상

태가 취업인 상태로 지속될수록, 저축목적이 노후대비일수록, 개인연금의 신규가

입 또는 유지가능성이 높아진다는 결과를 제시하였다. 그러나 전승훈 ․ 임병인 ․ 강
성호(2006)은 2001~2003년간의 국민연금 가입유무에 따른 개인연금 가입결정 및 

가입상태 변화요인 분석으로 2007년 국민연금 급여의 삭감이라는 제도상의 국민

연금급여의 변화를 명시적으로 반영하고 있지 못하다. 반면, 전승훈 ․ 임병인

(2008)은 『국민노후보장패널자료』1차자료를 이용하여 2005년 기준 45~59세이

고 임금근로자인 가구주의 국민연금자산을 추정하여 이 국민연금 자산이 개인연

금 자산 보유여부, 개인연금 자산규모, 개인연금 월 불입액에 미치는 효과를 분석

하였다. 분석결과에 따르면, 국민연금 자산의 증가가 개인연금을 통한 저축행위

를 위축시키거나, 반대로 국민연금 자산 규모의 감소가 개인연금을 통한 저축행

위를 활성화시키는 효과를 발견하지 못했다고 보고하고 있다. 그러나 이는 2005

년 한 해를 기준으로 하는 횡단면 분석의 한계로 국민연금 수급삭감에 따른 동태

적인 변화를 반영하지 못하고 있다. 또한 이들의 연구는 2007년 국민연금 급여의 

삭감이 이루어지기 이전의 분석으로 국민연금의 기대급여의 변화를 반영하지 못

했다는 한계를 갖고 있다. 양재환 ․ 여윤경(2010)은 국민연금 급여가 존재하는 상

황하에서 개인연금의 가입전략이 가입하지 않는 가입 전략에 비해 효용가치를 증

가시키는가를 분석했다. 분석결과에 따르면, 국민연금을 가입한 경우라도 개인연

금에 가입하는 것이 그렇지 않은 경우보다 효용가치가 증가되었으며, 그 가치는 

은퇴자산이 많거나 상속동기의 강도가 낮은 경우 보다 크게 나타났다고 보고하고 

있다. 

이상의 연구에서는 개인연금의 정상재로서의 특성을 간과하여 소득수준을 고

려하지 못하고 있다. Curme ‧ Even(1995) 차입제약에 직면했을 때 기업연금에 가입

한 확률이 감소한다는 것을 실증적으로 보여주고 있다. 또한 Hubbard ‧ Judd(1987)

는 차입제약이 있는 경우에는 공적연금 제도의 도입이 후생을 감소시킬 수 있음

을 이론적으로 제시하고 있다. 홍민기(2010) 역시 국민연금은 소득재분배 기능으
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구분 1988-1998년 1999-2007년 2008-2027년 2028년 이후

소득대체율 70% 60% 50%(매년 0.5%p씩 감소) 40%

<표 1> 국민연금 소득대체율

로 소득이 낮을수록 가입률이 높을 것이라 예상되지만, 실제로 소득이 낮은 영세 

자영업자일수록 가입율이 낮게 나타나고 있음을 제시하고 있다. 

따라서 본 연구에서는 기존 연구와 달리 첫째, 예산제약을 고려하기 위해 소득

수준에 따라 각 가구를 4분위로 나누어 각 분위별로 국민연금급여 삭감전후의 개

인연금보험료의 크기를 비교한다. 두 번째, 2005년 횡단면 자료를 이용한 기존의 

연구와 달리 2005년, 2007년, 그리고 2009년의 패널자료를 이용하여 국민연금개혁 

이후 개인연금보험료의 변화를 명시적으로 비교할 수 있는 동태분석을 실시한다. 

 

III. 국민연금 소득대체율의 변화와 개인연금 가입현황

1988년 국민연금 도입시부터 1998년까지는 70%의 소득대체율이 보장되었으나 

1차 국민연금법개정으로 1999년부터는 40년 가입시 평균소득대체율을 기존의 

70%에서 60%로 하향조정되었다. 그러나 여전히 국민연금기금의 소진이 논의되어

지면서 국민연금에 대한 신뢰가 심각하게 위협받게 되어 2차 국민연금개정에서

는 2008년에는 소득대체율을 현행 60%에서 2008년에 50%로 인하하고 이를 다시 

2009년부터 매년 0.5%p씩 내려 최종적으로 2028년까지 40%로 낮추는 법이 통과 

되었다. 이밖에 다자녀 가정 연금 가입기간 추가 인정하는 출산 크레딧과 군복무

자 가입기간 6개월 추가 인정해주는 군복무 크레딧이 신설되었다. 즉, 공적 국민

연금은 「저부담-고급여」의 태생적인 구조적 모순으로 재정안정화를 위해 계속

해서 소득대체율을 감소해 오고 있다. 

개인연금은 1994년 세제적격 ‘개인연금저축’이란 명칭으로 도입되어 판매되기 

시작하여 2001년에는 ‘연금저축’으로 명칭이 변경되었다. 세제적격개인연금은 개
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구    분 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

세제적격 260,262 285,977 310,053 338,196 496,022 531,389 542,414

(증가율) (10%) (8%) (9%) (6%) (13%) (9%)

세제비적격 286,291 343,767 400,996 443,473 853,754 935,084 980,605

(증가율) (20%) (17%) (11%) (12%) (7%) (2%)

전체 546,553 629,744 711,049 781,669 853,754 935,084 980,605

<표 2> 세제적격과 비적격의 개인연금 가입현황 

구   분 영국 미국 독일 한국

개인연금 18.1 24.7 29.9 12.2

<표 3> 주요 선진국 개인연금 가입률
(단위: %)

인연금에 가입을 하면 연간 보험료 또는 저축액에 대하여 연말정산시에 소득세 산

정에서 공제를 받는 혜택을 의미한다. 이러한 소득공제 혜택은 2001년부터 연간 

240만 원 한도로 적용되다가 2006년부터 공제한도가 300만 원으로 확대 되었다. 

이순재 외(2009)에 따르면, 세제적격의 증가율은 2003년 10%에서 2008년 9% 수

준으로 유지되고 있으나 세제비적격의 증가율은 2003년 20% 수준에서 2008년 2% 

수준으로 급격히 떨어졌다. 

 

이처럼 최근 개인연금시장의 증가율이 떨어지고 있으며 이는 주요 선진국과 비

교해도 크게 낮은 상황이다. 

자료: OECD, Pensions at a glance 2011.

개인연금 수급현황과 관련하여 김원섭 ‧ 강성호(2008)는 노동패널자료(KLIPS) 4

차부터 9차자료를 이용하여 가입현황을 살펴보면 2001년부터 2006년까지 개인연

금 가입율은 지속적으로 감소하고 있는 것으로 나타났다. 2001년에 전체 가구 중 

19.9%가 개인연금에 가입하였다고 응답하였으나 2006년 현재 전체 가구 중 14.8%

만이 개인연금에 가입하고 있는 것으로 조사되었다. 반면, 개인연금 가입가구의 
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2001 2002 2003 2004 2005 2006

가입율(%) 19.9 19.3 17.6 17.6 15.2 14.8

납부액(월, 만 원) 13.6 15.5 19.5 22.1 23.0 24.6

<표 4>  연도별 가입현황 

월 납부보험료 수준은 매우 지속적으로 증가하고 있는 것으로 나타났으며, 2006

년 기준으로 월 24.6만 원 수준으로 조사되었다. 

 

우리나라의 사적연금 가입율이 낮은 이유는 무엇보다 사적연금에 대한 세제 혜

택이 미흡하기 때문이다. 현행 연금관련 세제가 사적보험 가입여력이 있는 근로

소득자 중심으로 혜택이 집중되어 있다. 따라서 소득이 없어 사적연금 가입이 어

려운 저소득층의 경우 국민연금에 가입되어 있지 못할 가능성도 높지만 개인연금 

가입율 역시 매우 낮다. 따라서 국민연금의 소득대체율 인하와 함께 저소득층과 

중산층의 자발적 노후준비를 유도하기 위해 세제지원과 함께 현금보조금 등의 정

부의 정책적 지원이 필요하다. 이를 통해 향후 국민연금 제도 급여수준 감소가 일

정수준 계속 이루어질 경우 하향하는 개인연금의 가입율의 추이가 상향으로 증가

할 가능성이 존재한다. 

IV. 분석모형

1. PSM(Propensity Scoring Matching method)

무작위실험이 아닌 관측자료를 통해 국민연금의 소득대체율 하락의 효과를 측

정하는 과정에서 성별, 연령, 학력, 가구주와의 관계, 주거지, 보육비 그리고 건강

상태와 같은 관측변수들()과 미관측변수()로 인해 발생하는 편의문제를 해결하

기 위해 PSM을 제안한 Rosenbaum ‧ Rubin(1983)에 따르면, 정책집단은 통제집단과 

체계적으로 다른 특징을 갖고 있어 직접적으로 비교하는 것은 불가능하다. 따라
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서 가능한 가장 유사한 정책집단과 통제집단을 대상으로 비교가 이루어질 때 편

의가 감소된다2). 하지만 다차원(-dimensional vector)의 성질이 모두 맞는 매칭은 

불가능하기 때문에 PSM은 정책의 대상을 결정하는 사전적 특징들을

(pre-treatments) 하나의 성향점수라는 지수변수(single index variable)로 변환시켜 

성향점수가 동일한 대상들을 매칭하여 추출한다. 성향점수는 식 (1)처럼 사전적 

특징()들이 주어졌을 경우 정책의 대상이 될 조건부 확률로 정의된다.

≡     ,                                                  (1)

이때 는 모든 에 대해     이고       일 때, 다음

의 두 가지 가정을 따르게 되면 정책의 평균 효과를 도출할 수 있다. 

가정1. ⊥  : 동일한 PSM을 갖는 대상들은 정책참여 여부와 관측변수

가 서로 독립적이라는 특징을 가져야 한다.

가정2-1.  ⊥   : 동일한 관측변수를 갖는 대상들은 정책참여 여부와 결

과가 서로 독립적이다.  

가정2-2.  ⊥  : 동일한 PSM을 갖는 대상들은 정책참여 여부와 결과

가 서로 독립적이다.   

이상의 ‘조건부 독립성 가정(conditional independence assumption)’이 성립할 경

우, 추정된 성향점수가 동일한 통제집단 구성원을 정책집단 구성원과 매칭하여 

비교하면 두 집단간의 관측가능한 특성들은 동일한 확률분포를 가지게 되어 무작

위 실험자료처럼 선택편의가 없는 정책효과 추정이 가능하다.  

2. 이중차이 분석(Difference in Differences Analysis) 

이중차이 분석은 정책시행의 시점의 전후를 비교하는 분석방법으로 비교결과

2) PSM을 통해 편의가 완전히 제거 되는 것이 아니라 감소되는 것이다. 



12 보험금융연구 제22권 제4호

국민연금
가입집단
(정책집단)

2005년 
()

2007년
2009년
()

=
정책효과, 시간효과

( )

국민연금
비가입집단
(통제집단)

2005년 
()

2007년 
2009년 
()

=
시간효과
( )

   {( )-( )} =
국민연금의 급여삭감에 
따른 개인연금보험료에 

대한 효과

<표 5>  국민연금 급여삭감에 따른 이중차이분석(DID)

가 모든 개인에게 동일하지 않기 때문에 집단의 평균을 통해 총체적으로 정책의 

효과를 분석한다. 먼저, 이중차이분석법에 따라 국민연금에 가입된 정책집단의 

국민연금의 급여삭감 이후와 이전의 개인연금의 차이( )에서 가입되어 있

지 않는 통제집단의 동일기간의 차이 ( )를 차감한 {( )-( )}

가 국민연금의 급여삭감에 따른 개인연금의 효과가 된다. 여기서, ( )는 

기와 기 사이의 시간효과와 함께 국민연금 급여삭감에 따른 정책효과의 합이며, 

( )은 여전히 비가입집단이므로 정책효과는 없고 시간효과만이 존재한다. 

따라서 {( )-( )}은 순수하게 남은 정책효과로 국민연금의 급여삭감

에 따른 개인연금의 변화를 명확하게 보여준다. 

본 연구는 2007년 국회 본회의를 통과된 국민연금의 급여삭감이 개인연금보험

료에 미치는 효과를 분석하기 위해 1단계로 개인의 성별, 연령, 학력, 가구주와의 

관계, 주거지, 보육비 그리고 건강상태를 바탕으로 성향점수를 추정한다. 그러고 

난 뒤 2단계로 국민연금의 급여삭감은 국민연금에 가입된 대상에 대해서만 적용

이 되기 때문에 본 연구에서는 국민연금 가입자를 처리집단(treated group)으로 국

민연금 비가입자를 통제집단(control group)으로 구분하여 공동지지영역에 있는 

관측치만을 대상으로 매칭을 실시한다. 마지막으로 3단계에서는 매칭된 정책집

단과 통제집단간의 개인연금보험료의 증가액을 비교하여 국민연금의 급여삭감

의 개인연금 가입과 보험료에 미치는 효과를 분석한다.
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V. 자료 및 실증분석

1. 자료 및 기술통계

본 연구에서 사용된 자료는 국민연금연구원이 격년제로 조사하는 「국민노후보

장패널(KReIS)」3차년도 본조사를 대상으로 한다. 국민노후보장패널은 우리나라 

중․고령자층의 노후준비 및 노후생활을 지속적으로 파악하여 노후 소득보장과 관

련된 정책을 위한 체계적인 자료를 구축하고자 조사가 이루어졌다. 그 대상은 2005

년 1차 조사 이후 만 50세 이상 가구원을 가진 5,000여 가구와 그 가구에 속하는 만 

50세 이상의 가구원과 그의 배우자를 개인조사의 대상으로 하여 8,600여명을 추출

하여 격년제로 조사하며 2007년 2차 조사가, 2009년에는 3차 조사가 이루어졌다. 

2005년 1차 조사에서는 5,110가구(8,689명)가 조사되었으며 2007년 2차 조사에

서는 4,590가구(7,608명), 그리고 3차 조사에서는 4,308가구(7,022명)에 대한 조사

가 이루어졌다. 이중 1차부터 3차 조사까지 모두 조사에 응답한 3차 년도 60세 미

만의3) 개인은 1,455명을 균형패널 구성하였으며 이중 2차 년도를 기준으로 국민

연금가입자는 603명, 미가입자는 852명으로 나타났다.

소득계층별로 국민연금의 급여삭감 이후 개인연금의 가입과 보험료에 미치는 

영향을 분석하기 위해 2차 조사의 경상소득을 중위소득을 기준으로 4분위4)로 나

누어 살펴보았다5). 조사에 참가한 총 4,590가구 중 4,581가구가 경상소득이 있다

고 응답했으며 9가구가 없었다고 응답했다. 하지만 있다고 응답한 가구 중 4,170

3) 본 연구에서는 국민연금의 급여삭감으로 노후소득대비 장치인 연금이 감소되고 이에 

따라 개인연금의 변화를 살펴보는 것이 목적이기 때문에 은퇴이전의 개인을 대상으로 

한다. 따라서 60세 이전 개인을 분석의 대상으로 한정했다.      

4) 본 연구에서 소득분위를 4분위로 구분하여 분석을 실시한 이유는 개인연금의 정상재 
성격으로 개인연금 가입자의 비율이 중위소득층 이상에 주로 분포하고 있으며, 외환위
기 이후 최근 소득양극화 경향이 높아짐에 따라 중산층을 좀 더 세분화하여 살펴볼 필
요가 있다고 판단하여 4분위로 나누어 분석을 실시했다. 

5) 2007년 국민연금 소득대체율 감소를 treatment로 간주하기 때문에 분석에 필요한 기초
통계는 2007년을 기준으로 제시한다. 따라서 2005년에 50세 이상 개인들은 2007년에 52

세이상이 되며 2009년에 60세미만은 2007년에 58세 미만으로 분석대상의 연령층은 2차 
조사(2007년)기준 52세 이상 58세 미만에 해당한다.  
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가입자 수
가입된 

개인연금 개수(건)
개인연금

보험료(천 원)

2005년

1분위 2
1.0

- 

185 

(21)

2분위 4
1.0

- 

144 

(73)

3분위 15
1.1

(0.3) 

194 

(122)

4분위 76
1.1

(0.3) 

171 

(110) 

2007년

1분위 2
1.0

- 

185 

(21)

2분위 3
1.3

(0.6) 

218 

(206) 

3분위 23
1.0

(0.2) 

175 

(181)

4분위 61
1.0

(0.4) 

215 

(151) 

2009년

1분위 2
1.0

- 

135 

(49)

2분위 7
1.0

- 

103 

(40)

3분위 22
1.1

(0.4) 

191 

(161) 

4분위 83
1.2 

(0.5) 

219 

(162) 

<표 6> 가입자 수, 가입된 개인연금 개수 그리고 보험료에 대한 기초통계

가구만 경상소득액에 대한 조사에 응답하고 411가구는 응답하지 않았다. 따라서 

4,170가구만을 기준으로 가중치를 이용하여 4분위를 나누었다6).   

 

<표 6>은 각 분위별 국민연금 가입여부와 가입된 개인연금 개수 그리고 보험료

에 대한 기초통계를 나타낸다. 1분위와 2분위에서는 개인연금 가입자의 수가 매

6) 국민노후보장패널은 만 50세 이상 가구원을 가진 5,000여 가구와 그 가구에 속하는 만 
50세이상의 가구원과 그의 배우자를 개인조사의 대상으로 하기 때문에 가중치를 반영
하여 소득분위를 구분하여야 한다. 소득 1분위(하위25%)는 경상소득이 746만 원 미만, 

소득2분위(25%~50%)는 746만 원 이상 1700만 원 미만, 소득3분위(50%~75%)는 1700만 원
이상 3,345만8천 원 미만, 소득4분위(75% 이상)는 3,345만8천 원 이상을 기준으로 소득
분위를 구분하였다. 
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국민연금 미가입
(정책집단)

국민연금 가입
(통제집단)

3분위 4분위 3분위 4분위

연령(세)
53.1

(3.2)

53.0 

(3.2)

54.0 

(2.7)

53.5 

(2.5)

가구원 수(명)
3.1 

(1.1)

3.7 

(1.1)

3.2 

(1.1)

3.7 

(0.9)

학력(년)
8.7 

(3.4)

10.5 

(3.6)

9.2 

(3.3)

11.0 

(3.2)

경상소득(천 원)
25,112.3 

(4,876.4)

58,914.3 

(27,172.1)

25,776.2 

(4592.5)

61,547.3 

(32422.0)

보육교육비
(천 원)

2,063.5 

(4,179.0)

4,043.1 

(6,246.1)

2,831.4 

(4585.6)

4,696.6 

(6618.0)

관측치(N) 265 338 190 272

<표 7> 국민연금 가입여부에 따른 기술통계

우 낮았으며 3분위와 4분위에서 상대적으로 가입자 수가 높게 나타났다. 이는 개

인연금이 정상재(normal goods)라는 기존의 선행연구와 일치하는 양상을 보여준

다. 특이점은 단순기술통계상에서 2005년에 비해 2009년의 개인연금 가입자의 수

가 증가하고 있으며, 가입된 개인연금의 개수 그리고 보험료의 크기도 증가하고 

있음을 확인할 수 있다. 1분위와 2분위의 경우 매우 낮은 개인연금 가입상태를 나

타냄에 따라, 유의한 분석이 불가능하였으며 분석결과 성향점수 매칭을 통해 이

질성이 통제되지 못했다. 따라서 1분위와 2분위는 소득계층별 국민연금 급여삭감

에 따른 개인연금의 변화를 분석이라는 본 연구의 목적을 달성할 수 없기 때문에 

1분위와 2분위의 분석과정은 부록으로 제시하고 분석결과만 함께 제시한다.

본 연구에서 사용된 변수들은 연령, 성별, 교육 연수, 보육교육비, 주거지, 주거

형태, 건강상태, 그리고 가구주와의 관계이다. 연령, 성별, 교육 연수는 국민연금 

가입결정요인과 관련된 기존의 연구에서 공통적으로 사용되는 변수들로써 국민

연금 가입집단과 비가입집단의 이질성을 통제하기 위한 최소의 변수들이다. 이 

변수들 이외에 보육교육비, 주거지, 주거형태, 건강상태, 그리고 가구주와의 관계

라는 기존의 연구를 바탕으로 개인연금 가입에 영향을 줄 수 있는 변수들을 추가

로 포함하여 두 집단간의 이질성을 통제했다. 특히 보육교육비는 노후를 대비해 
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국민연금 미가입(정책집단) 국민연금 가입(통제집단)

3분위 4분위 3분위 4분위

성별

남
26

(9.81)

52

(15.43)

124

(65.26)

171

(63.10)

여
239

(90.19)

285

(84.57)

66

(34.74)

100

(36.90)
가구주와의 관계

가구주
46

(17.36)

64

(18.99)

131

(68.95)

176

(64.94)

가구주배우자
206

(77.74)

262

(77.74)

52

(27.37)

93

(34.32)

기타
13

(4.91)

11

(3.26)

7

(3.68)

2

(0.74)
주거 형태

자가
206

(77.74)

278

(82.49)

155

(81.58)

227

(83.76)

전세
31

(11.70)

38

(11.28)

17

(8.95)

28

(10.33)

월세
17

(6.42)

11

(3.26)

13

(6.84)

10

(3.69)

기타
11

(4.15)

10

(2.97)

5

(2.63)

6

(2.21)
거주지

서울
48

(18.11)

74

(21.96)

40

(21.05)

76

(28.04)

광역시
95

(35.85)

106

(31.45)

60

(31.58)

86

(31.73)

도
122

(46.04)

157

(46.59)

90

(47.37)

109

(40.22)
건강 상태

매우 좋지 않다
19

(7.17)

11

(3.26)

1

(0.53)

7

(2.58)

좋지 읺다
78

(29.43)

84

(24.93)

47

(24.74)

47

(17.34)

보통
102

(38.49)

85

(25.22)

74

(38.95)

72

(26.57)

좋은 편이다
60

(22.64)

141

(41.84)

63

(33.16)

124

(45.76)

매우 좋다
6

(2.26)

16

(4.75)

5

(2.63)

21

(7.75)

관측치(N) 265 337 190 271

<표 8> 국민연금 가입여부에 따른 기술통계(계속)
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야하는 50대가 자녀의 보육교육비 부담으로 개인연금가입에 음의 영향을 발생할 

것으로 전망된다.  

<표 7>의 3분위와 4분위의 개인들을 국민연금 가입여부에 따라 정책집단과 통

제집단으로 나누어 기술통계를 살펴보면 다음과 같다. 국민연금 미가입집단과 가

입집단간의 기술통계를 비교하면, 연령은 두 집단이 평균 53, 54세로 비슷하며, 가

구원 수는 두 집단 모두 분위가 높아질수록 가구원 수가 늘어나고 있다. 학력은 

국민연금 가입집단이 미가입집단보다 상대적으로 높게 나타났으며 3분위 보다 4

분위에서 학력이 높게 나타났다. 경상소득과 보육교육비는 국민연금 가입집단이 

다소 높게 나타나고 있으며 4분위의 경상소득이 3분위의 2배를 조금 넘는 수준을 

나타낸다. 

성별의 경우 국민연금 미가입집단은 여성의 비율이 높게 나타났지만, 가입집단

에서는 남성이 비율이 월등히 높게 나타났다. 가구주와의 관계에 있어 미가입집

단은 가구주의 비율보다 가구주의 배우자의 비율이 분위와 상관없이 높게 나타났

지만, 국민연금 가입집단에서는 가구주의 비율이 가구주의 배우자 비율보다 월등

히 높게 나타나고 있다. 주거형태는 국민연금 가입여부와 상관없이 자가의 비율

이 가장 높고 전세, 월세 그리고 기타의 순으로 나타났다. 거주지는 도, 광역시, 그

리고 서울의 순으로 나타났다. 건강 상태는 국민연금 가입과 상관없이 보통을 중

심으로 정규분포를 나타내고 있다. 

2. 성향점수 추정결과

먼저, 성향점수의 추정에 대해 살펴보면, 성향점수는 일정한 독립변수()가 주

어졌을때, 정책의 대상이 될지(  ), 되지 않을지(  )에 대한 조건부 확률 

      로 나타낼 수 있고, 이때  ․는 정규누적분포함수 

또는 로짓누적분포함수이며 는 선형함수로 정의된다. 즉, 성향점수()는 

정규분포 또는 로짓누적분포이기 때문에 성향점수추정에 있어 선형확률모형을 

사용하기도 하지만 정책 참여여부를 나타내는 이변량 변수에 대해 Logit분석을 이
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용하여 추정하는 것이 일반적이다(Rosenbaum ‧ Rubin, 1983; Lee, 2005). 


  ′                                                             (2)

<표 9>는 각 분위별로 성향점수추정을 위해 국민연금의 급여삭감이 이루어지

기 전인 2차년도(2007)년도 자료를 이용하여 국민연금 가입여부에 대한 이항로짓

을 실시한 결과이다. 먼저 모형1은 국민연금 가입여부에 영향을 줄 가능성이 높은 

개인의 성, 연령, 학력만을 독립변수로 사용했다. 모형2는 모형1의 변수에 개인연

금가입에 영향을 줄 수 있는 변수들을 추가로 포함하여 두 집단간의 이질성을 통

제했다.  

1분위에서는 연령이 높을수록 그리고 서울보다 광역시와 도에 거주할수록, 건

강상태가 매우 좋지 않다보다 보통일 경우 국민연금에 가입할 가능성이 높지만 

가구주에 비해 배우자는 국민연금에 가입할 가능성이 낮게 나타났다. 2분위에서

는 여성일수록 그리고 가구주의 배우자 일수록 국민연금의 가입할 가능성이 낮게 

나타났다. 3분위에서는 여성이 국민연금가입 가능성이 남성에 비해 상대적으로 

낮았으며 건강상태가 아주 안좋다 보다는 안좋다, 보통, 좋다, 그리고 아주 좋다가 

국민연금 가입 가능성이 높았다. 가구주의 배우자는 가구주에 비해 국민연금에 

가입할 가능성이 낮게 나타났다. 4분위에서는 연령이 높을수록, 여성이 남성에 비

해 그리고 학력이 높을수록 국민연금 가입이 낮게 나타났으며 서울에 비해 광역

시가 가입할 가능성이 낮았으며, 도거주자는 더 가입할 가능성이 낮게 나타났다. 

역시 가구주의 배우자는 가구주에 비해 국민연금에 가입할 가능성이 낮게 나타났

고 기타 가구원은 더 낮게 나타났다. 전체소득계층을 대상으로 살펴보면, 연령이 

높을수록, 여성일수록 서울에 비해 도에 거주할수록 그리고 가구주의 배우자 또

는 기타 가구원일수록 국민연금가입 가능성이 낮고 건강상태가 좋을수록 국민연

금가입의 가능성이 높게 나타났다. 이는 남성가구주의 경제활동이 여성배우자 보

다 더 높기 때문에 사업장 가입자의 비율이 높은 국민연금의 특성상 가구주의 가

입가능성이 더 높게 나타난 것으로 해석된다. 특히 소득이 높을수록 은퇴시기가 
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1분위 2분위 3분위 4분위 전체

상수
-38.573** 

(15.883) 

-2.938 

(3.668) 

1.578 

(2.65)

8.101 

(2.16)

3.421** 

(1.349) 

연령
0.566** 

(0.250) 

0.065 

(0.063) 

-0.027 

(0.04)

-0.107*** 

(0.04)

-0.043* 

(0.023) 

성별(여=1)
-1.433 

(1.084) 

-0.808** 

(0.407) 

-2.277*** 

(0.36)

-2.075*** 

(0.39)

-1.645*** 

(0.189) 

교육 연수
-0.064 

(0.121) 

0.032 

(0.056) 

-0.047 

(0.04)

-0.090*** 

(0.03)

-0.033 

(0.020) 

보육교육비
0.001 

(0.000) 

0.000 

(0.000) 

0.000 

(0.00)

 

0.000 

(0.00)

0.000 

(0.000) 

주거지(서울)

(광역시=1)
8.454** 

(3.848) 

-0.348 

(0.601) 

-0.402 

(0.36)

-0.490* 

(0.27)

-0.264 

(0.182) 

(도=1)
7.392** 

(3.595) 

-0.121 

(0.554) 

-0.200 

(0.34)

-0.637** 

(0.25)

-0.331* 

(0.170) 

주거 형태(자가)

(전세=1)
1.525 

(2.483) 

-0.639 

(0.784) 

-0.581 

(0.42)

-0.495 

(0.33)

-0.306 

(0.209) 

(월세=1)
-1.066 

(1.115) 

-0.027 

(0.431) 

0.231 

(0.47)

0.053 

(0.53)

-0.284 

(0.236) 

(기타=1)
-0.663 

(2.262) 

-0.168 

(0.812) 

-0.215 

(0.72)

-0.626 

(0.63)

-0.399 

(0.374) 

건강 상태(매우 좋지 않다)

좋지 않다=1
1.309 

(1.588) 

0.109 

(0.677) 

2.279** 

(1.10)

0.279 

(0.62)

0.683** 

(0.342) 

보통=1
4.895** 

(2.451) 

-0.469 

(0.716) 

2.127* 

(1.09)

0.787 

(0.61)

0.789** 

(0.342) 

좋은 편이다=1
1.976 

(1.986) 

-0.439 

(0.721) 

2.551** 

(1.10)

0.620 

(0.60)

0.862** 

(0.341) 

매우 좋다=1 -
1.629 

(1.144) 

2.428* 

(1.37)

1.056 

(0.71)

1.210*** 

(0.444) 

가구주와의 관계(가구주)

가구주의 배우자=1
-3.113** 

(1.292) 

-1.406*** 

(0.396) 

-0.954*** 

(0.34)

-0.752** 

(0.36)

-1.089*** 

(0.178) 

기타 가구원=1 - -
-0.778 

(0.60)

-1.653* 

(0.86)

-1.067*** 

(0.397) 

주: *** 1%, ** 5%, * 10% 유의수준

<표 9> 소득분위별 성향점수추정(이항로짓분석)결과 
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구분
공동영역

합계
영역외 영역내

1분위

통제집단 0 43 43

정책집단 15 1 16

합계 15 44 59

2분위

통제집단 0 125 125

정책집단 52 17 69

합계 52 142 194

3분위

통제집단 0 265 265

정책집단 127 62 189

합계 127 327 454

4분위

통제집단 0 336 336

정책집단 179 90 269

합계 179 426 605

전체

통제집단 0 858 858

정책집단 325 272 597

합계 325 1,130 1,455

<표 10> 소득계층별 국민연금 가입의 공동영역 현황 

빨라지므로 연령과 국민연금은 음의 상관관계를 나타낸다.   

이제 성향점수를 도출하였으면, 가정1의 ‘균형가설’을 검증하기 위해 모든 성향

점수들을 특정한 개의 동일한 폭의 구간들로 나누어 각 구간 안에서 정책집단의 

성향점수와 통제집단의 성향점수가 서로 일치하는지 여부를 검사한다. 성향점수

의 추정의 균형이 달성되지 않으면 독립변수()와 함께 독립변수의 이차항()과 

교차항(interaction term)을 포함시키거나 구간을 더 작게 세분화하여 집단간의 성

향점수의 균형이 달성될 때까지 실시한다. 이 과정은 비교의 대상인 두 집단의 성

향이 동일하다는 가정1이 지지되기 위한 필수과정으로 이는 ‘공동지지(common 

support)’에 해당한다. 공공지지영역에 속한다는 것은 정책집단과 통제집단의 성

향점수의 교집합에 속한다는 의미로, 공동지지조건을 충족해야 결과의 비교에 사

용되는 매칭의 질을 높일 수 있다.  

매칭의 질을 높이기 위해 추정된 성향점수를 바탕으로 공동영역을 설정하고 공
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동영역에 포함되지 않는 성향점수를 갖는 관측치들은 삭제하고, 공동영역에 존재

하는 관측치들만 정책집단과 통제집단을 선택하여 <표 11>처럼 구성하였다. 공동

지지영역에 포함되지 않는다는 것은 집단간의 이질성이 크다는 것을 의미하기 때

문에 두 집단간의 이질성을 통제하기 위해 삭제한 것이다. 각 분위별로 독립변수

들이 국민연금가입에 미치는 효과의 차이가 발생할 수 있기 때문에 분위별로 살

펴보면, 삭제된 관측치수의 차이가 발생한다. 실제 분석에 있어 영역내에 존재하

는 대상들만을 골라 개인연금의 보험료를 비교하기 때문에 분석결과에는 영향을 

미치지 않는다. 

소득1분위에서는 43명의 통제집단 중 43명이 공동영역에 포함되었으며, 16명의 

정책집단에서는 1명만 공동영역에 포함되고 15명은 포함되지 않아 삭제되었다. 

소득2분위에서는 통제집단은 125명 중에서 125명이 공동영역에 포함되었으며, 정

책집단은 69명 중에서 17명만이 공동영역에 해당되고 52명은 해당되지 않아 삭제

되었다. 소득3분위에서는 265명의 통제집단 중 265명이 공동영역에 포함되었으

며, 189명의 정책집단에서는 62명만 공동영역에 포함되고 127명은 포함되지 않아 

삭제되었다. 소득4분위에서는 통제집단은 336명 중에서 336명이 공동영역에 포함

되었으며, 정책집단은 269명 중에서 90명만이 공동영역에 해당되고 179명은 해당

되지 않아 삭제되었다. 전체소득분위에서는 통제집단은 858명 중에서 858명이 공

동영역에 포함되었으며, 정책집단은 597명 중에서 272명만이 공동영역에 해당되

고 325명은 해당되지 않아 삭제되었다. 

이때 공동영역으로 선택된 통제집단과 정책집단과의 매칭의 질을 확인하기 위

해 균형테스트(balanced test)를 실시했다. 균형테스트는 성향점수추정에 사용된 

변수별로 매칭전후로 편의가 얼마나 줄어들었는가를 확인한다. 균형테스트와 함

께 매칭의 질을 검증하는 방법으로 널리 사용하는 방법은 매칭 전후로 정책집단

과 통제집단의 성향점수의 분포를 비교하는 것이다.  <그림 1>의 3분위의 매칭 전

후의 성향점수분포를 살펴보면, 매칭 전의 성향점수분포가 정책집단과 통제집단

간의 차이가 크게 나고 있지만 매칭 이후 성향점수분포가 정책집단과 통제집단간

의 차이가 존재하지 않는다. 따라서 매칭을 통해 두 집단간의 편의를 상당히 줄였
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매칭 전 매칭 후

<그림 1> 3분위 소득계층의 국민연금 가입여부의 성향점수분포

매칭 전 매칭 후

<그림 2> 4분위 소득계층의 국민연금 가입여부의 성향점수분포

음을 알 수 있다. 이는 <그림 2>의 4분위와 <그림 3>의 전체소득계층의 매칭 전후

의 성향점수분포 역시 매칭 전의 성향점수분포가 정책집단과 통제집단간의 차이

가 크게 나고 있지만 매칭 이후 성향점수분포가 정책집단과 통제집단간의 차이가 

존재하지 않는다. 따라서 매칭을 통해 두 집단간의 편의를 상당히 줄였음을 알 수 

있다. 

주: *0은 통제집단, 1은 정책집단임.

주: *0은 통제집단, 1은 정책집단임.
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<그림 3> 전체 소득계층의 국민연금 가입여부의 성향점수분포

주: *0은 통제집단, 1은 정책집단임.

3. 이중차이 분석결과

이제 균형된 성향점수를 갖는 통제집단을 추출하였으면, 정책집단을 구성하는 

관측치들에 대응하는 가장 유사한 성향점수를 갖는 통제집단의 관측치와 매칭을 

지어야 한다. 하위집단의 매칭방법에는 다음과 같은 방법들이 존재한다. 첫째, 최

소 근거리 매칭(nearest neighbor matching), 둘째, 반경내 매칭(radius matching), 셋

째 커널 매칭(kernel matching) 그리고 층화방법(stratification method)을 들 수 있다. 

이상의 매칭방법 중에 어떤 방법이 매칭의 편의와 효율성 면에서 더 우수하다

고 말할 수 없지만, 최소 근거리 매칭에서처럼 소수대상을 매칭하는 경우 분산이 

높아 효율성이 낮지만 잘못된 매칭으로 인한 편의가능성을 줄여준다. 추정의 효

율성을 높이기 위해서 커널매칭같은 다중매칭을 사용할 수 있지만 추정에 편의가 

발생할 가능성이 높다. 이런 이유로 다양한 매칭의 결합을 고려하는 것이 추정의 

강건성(robustness)을 높여준다. 따라서 본 분석에서는 비복원 최소 근거리 매칭을 

사용한다. 

이 중, 본 연구에서 사용한 비복원 최소 근거리 매칭은 정책집단의 성향점수

()와 통제집단의 성향점수()가   ‖   ‖을 만족할 때, 즉 추정된 
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성향점수간의 차이가 가장 작을 때 통제집단의 집합을 라고 하며 정책집단

의 매칭으로 선택된다.

<표 11>은 매칭을 했을 경우와 하지 않았을 경우의 국민연금의 급여삭감에 따

른 개인연금의 보험료의 변화를 이중차이분석을 통해 제시한다. 전체소득계층에

서 매칭을 하지 않았을 경우에는 국민연금 가입집단은 43.93천 원 증가했지만 국

민연금 비가입집단이 17.91천 원이 증가하여 이중차이 분석결과 국민연금 가입집

단이 26.02천 원의 더 높은 증가를 보였으며, 매칭을 했을 경우에는 국민연금 가입

집단이 10.58천 원 증가했지만 국민연금 비가입집단이 6.03천 원만이 증가하여 이

중차이 분석결과 국민연금 가입집단이 1.55천 원의 조금 더 높은 증가를 보여 국

민연금의 소득대체율이 감소에 대해 전체소득계층은 개인연금보험료를 미약하

게 증가시키는 효과가 있는 것으로 나타났다. 그러나 이를 분위별로 나누어 살펴

볼 경우 1분위와 2분위에서는 매칭을 했을 경우와 하지 않았을 경우 모두 유의한 

차이를 나타내지 못했다. 하지만 3분위에서 매칭을 하지 않았을 경우에는 국민연

금 가입집단은 2.39천 원 감소했지만 국민연금 비가입집단이 7.36천 원이 증가하

여 이중차이 분석결과 국민연금 가입집단이 9.75천 원의 더 낮은 증가를 보였으

며, 매칭을 했을 경우에는 국민연금 가입집단이 4.66천 원 증가했지만 국민연금 

비가입집단이 21.79천 원이 증가하여 이중차이 분석결과 국민연금 가입집단이 

17.13천 원의 더 낮은 증가를 보여 국민연금의 소득대체율이 감소하였음에도 3분

위 소득계층은 개인연금 보험료를 감소시키는 효과가 있는 것으로 나타났다. 4분

위에서 매칭을 하지 않았을 경우에는 국민연금 가입집단은 97.21천 원 증가했지

만 국민연금 비가입집단이 6.34천 원이 증가하여 이중차이 분석결과 국민연금 가

입집단이 90.87천 원의 더 높은 증가를 보였으며, 매칭을 했을 경우에는 국민연금 

가입집단이 275.46천 원 증가했지만 국민연금 비가입집단이 6.12천 원만이 증가

하여 이중차이 분석결과 국민연금 가입집단이 269.34천 원의 더 높은 증가를 보여 

국민연금의 소득대체율이 감소에 대해 4분위 소득계층은 개인연금 보험료를 증

가시키는 효과가 있는 것으로 나타났다. 
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정책집단 통제집단
차이
(SE)

t값

1분위
매칭 전 0 230.23

-230.23

(383.53)
-0.60

매칭 후 0 0
0

-
-

2분위
매칭 전 2.78 -0.4

3.182

(3.78)
0.84

매칭 후 14.41 0
14.41

(9.88)
1.46

3분위
매칭 전 -2.39 7.36

-9.75

(5.67)
-1.72

매칭 후 4.66 21.79
-17.13

(13.03)
-1.31

4분위
매칭 전 97.21 6.34

90.87

(76.85)
1.18

매칭 후 275.46 6.12
269.34

(255.65)
1.05

전체
매칭 전 43.93 17.91 

26.02 

(35.26) 
0.74 

매칭 후 10.58 9.03 
1.55 

(7.40
0.21

<표 11> 이중차이 분석결과 

 주: *caliper=0.005

VI. 결론 및 연구의 한계

본 연구는 『국민노후보장패널』3차 자료를 바탕으로 2007년 기준 52세 이상 

58세 미만의 개인들을 대상으로 2007년 국민연금의 급여삭감으로 인해 개인연금

이라는 추가적인 노후소득 대안이 마련되는지 분석하였다. 분석방법으로는 국민

연금 가입집단을 정책집단으로 비가입집단을 통제집단으로 구분하고 선택편의 

문제를 통제하기 위해 성향점수매칭을 통해 두 집단의 이질성을 통제하였다. 두 

집단으로 구분한 후 2005년과 2007년 국민연금의 급여삭감 이후 2009년의 개인연

금보험료의 변화를 서로 비교하는 이중차이분석을 실시하였다. 또한 개인연금이 

소득수준에 따라 가입능력이 차이가 있음을 고려하여 4분위 소득계층별로 개인
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연금의 보험료에 미치는 효과를 분석했다. 

분석결과는 첫째, 전승훈․임병인(2008)의 국민연금 자산의 증가가 개인연금을 

통한 저축행위를 위축시키거나, 반대로 국민연금 자산 규모의 감소가 개인연금을 

통한 저축행위를 활성화시키는 효과를 발견하지지 못했다는 주장과는 다른 결론

을 제시하고 있다. 2007년 국민연금급여의 감소라는 정책효과의 대상이 되는 국

민연금 가입자들은 1분위와 2분위에서는 유의한 결과를 얻을 수 없었다. 그러나 3

분위에서는 국민연금급여의 소득대체율이 낮아져 이후 오히려 개인연금 보험료

가 감소되었으며 상대적으로 소득이 높은 4분위에서는 개인연금보험료를 증가시

켰다. 이는 사회보장급여가 낮아지면 민간연금을 추가로 구매하여 부족한 은퇴소

득을 늘린다는 Bernheim(1991)의 주장을 제한적으로 뒷받침했다. 둘째, 1분위와 2

분위의 저소득층은 국민연금가입 뿐만 아니라 개인연금 가입비율도 매우 낮아 연

금의 정상재 성질을 확인했으며 저소득층의 노후대비를 위한 준비가 부족하다는 

점도 확인했다. 

이상의 결과를 통해 본 연구에서 살펴볼 수 있는 정책적 함의는 1분위와 2분위

의 낮은 개인연금 가입과 국민연금의 소득대체율 하락이 4분위 고소득층은 개인

연금의 보험료를 증가시키지만 3분위의 중산층은 오히려 보험료를 줄인다는 것

은 국민연금 소득대체율의 감소는 국민연금의 재정안정성만을 고려한 조치로서 

노후소득보장이라는 국민연금제도의 본연의 목적을 상당히 훼손될 수 있다고 볼 

수 있다. 따라서 향후 국민연금개혁의 논의 과정에서 중산층과 저소득층의 노후

생활불안정을 줄여줄 수 있는 방안을 모색할 필요가 있다. 이를 위해 첫째, 정부

는 국민연금의 삭감과 함께 개인연금과 퇴직연금 그리고 다른 은퇴저축에 대한 

세제혜택과 같은 적절한 보조를 통해 민간부문의 은퇴소비를 대비한 저축을 자극

(kick-start)할 필요가 있다. 따라서 공적연금 급여삭감과 함께 개인이 민간부문의 

은퇴저축을 증가시키도록 세제혜택의 유인을 제공하는 등 자발적(voluntary) 대안

을 모색할 필요가 있다. 둘째, 따라서 소득이 없어 사적연금 가입이 어려운 저소

득층을 위해 일정 요건을 충족한 개인연금상품 가입시 매년 국가에서 일정금액 

보조하여 자발적 노후준비를 유도할 필요가 있다. 특히 현금보조금은 저소득층의 
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보험료 부담을 경감시켜 저소득층의 개인연금 가입을 확대할 수 있을 것이다. 

 본 연구는 단순히 국민연금 가입여부나 국민연금자산의 크기에 따른 개인연금

보험료의 크기를 비교하는 기존의 연구와 달리 동태적인 분석을 통해 제도변화를 

명시적으로 분석하고 있다는 점에 의의를 가지고 있다. 하지만 분석의 대상이 만

50세 이상 60세 미만으로 한정함으로써 전체 연령층을 대표할 수 없다는 한계를 

가지고 있다. 또한 국민연금 가입자와 비가입자 중에 소득분위에 따라 공동지지

영역에 해당하는 표본만을 이중차이 분석하기 때문에 1분위와 2분위는 표본수가 

매우 적어 분석에서 제외되었다는 한계가 존재했다. 이는 향후 개인연금에 대한 

다양한 자료가 축적되면 충분히 보완될 수 있을 것이라고 기대한다.
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【부 록】

<부록 그림 1> 1분위 소득계층의 국민연금 가입여부의 성향점수분포
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<부록 그림 2> 2분위 소득계층의 국민연금 가입여부의 성향점수분포

주: *0은 통제집단, 1은 정책집단임.

주: *0은 통제집단, 1은 정책집단임.




