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요  약  퇴직연금은 노후소득 보장체계중 하나이다. 한국은 2016년부터 종업원 수 300인 이상 기업의 경우 의무적으로 

퇴직연금을 도입하도록 되어있어 대기업의 퇴직연금 도입비율은 높은 편이나 중소기업의 도입비율은 매우 낮다. 본 연

구는 중소기업 퇴직연금 도입의사에 영향을 주는 재무적속성이 무엇인지 살펴봄으로써 정부의 퇴직연금 도입 유도 정책

수립에 방향을 제시해 보고자 한다. 분석결과, 재무적속성중 매출액순이익률은 양(+)의 방향, 자기자본비율은 음(-)의 

방향으로 중소기업 퇴직연금 도입의사에 영향을 주는 유의미한 요소로 밝혀졌다. 이에 따라 중소기업 퇴직연금 도입 

활성화를 위해 매출액순이익률과 자기자본비율을 우선적으로 고려한 퇴직연금 도입유도 정책 실시가 필요함을 본 연구

는 시사하고 있다.
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Abstract  The retirement pension is one of the security systems for retirement income. In Korea, since 

2016, companies with 300 or more employees are obligated to introduce retirement pensions, so the 

rate of introduction of retirement pensions by large companies is high, but the rate of introduction of 

small and medium-sized enterprise(SME) is very low. This study aims to suggest a direction for the 

government's policy establishment to introduction of a retirement pension plan by looking at what 

financial attributes affect the intention to introduction of retirement pension plan. As a result of the 

analysis, it was found that among the financial attributes, Return on Sales in the positive (+) direction 

and Equity Capital Ratio in the negative (-) direction were significant factors influencing the intention 

to introduce a SME retirement pension. Accordingly, the government policy to induce the introduction 

of the retirement pension for SMEs needs to be implemented in stages with priority to SMEs with large 

Return on Sales and Equity Capital Ratio.
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1. 서론

국민의 노후소득 보장을 위하여 퇴직연금제도를 도입

한지 15년이 흘렀다. 퇴직연금은 근로자의 노후생활을 

보장하기 위하여 회사가 근로자에게 지급해야 할 퇴직급

여(퇴직금)를 회사가 아닌 금융회사(퇴직연금사업자)에게 

맡기고 기업 또는 근로자의 지시에 따라 운용하여 근로

자 퇴직 시 일시금 또는 연금으로 지급되는 제도이다. 이

는 회사가 파산하는 등의 문제가 발생하더라도 근로자는 

금융회사로부터 퇴직급여를 안정적으로 받을 수 있고 기

업은 사내유보충당금과 사외예치 적립금의 손금산입으로 

비용처리 되어 법인세 감면효과 등이 있다[1]. 즉, 근로자

에게 퇴직 후 노후준비 재원마련 기회를 주고 기업에는 

근로복지를 통해 생산성 제고를 도모할 수 있는 수단을 

제공하며, 정부에게는 개인의 자발적 노후소득 보장으로 

인해 재정 부담을 줄일 여지를 마련해 주는 등 여러 가지 

장점을 가진 노후소득보장체계라 할 것이다. 퇴직연금제

도는 확정급여형 퇴직연금제도(Defined Benefit 이하 

DB형), 확정기여형 퇴직연금제도(Defined Contribution 

이하 DC형), 개인형 퇴직연금(Individual Retirement 

Account) 등의 다양한 형태로 운영되고 있다[7]. 퇴직연금

제도로 전환하고자 하는 경우 기업은 근로자대표(노조원

의 과반수 또는 노조가 없는 경우 근로자의 과반수)의 동

의를 얻어야 한다[2].

정부는 2005년에 ‘근로자퇴직연금보장법’을 제정하고 

퇴직연금 도입 장려정책을 적극적으로 펼쳐왔다. 이에 따

라 2018년 말 37만 8천개의 사업장(27.3%)과 561만 명

(51.3%)의 근로자가 퇴직연금에 가입하였고, 적립금은 

190조원으로 성장하였다[3]. 그러나 종업원 수 10인 미

만 소규모 사업장의 도입비율은 17.7%에 그치고 있다

[3]. 이로 인해 취약계층 근로자의 경우에는 재직 중 임금 

및 복지의 차이뿐 아니라, 퇴직이후 노후소득의 격차도 

심각할 것으로 우려되는 상황이다[3]. 따라서 퇴직연금제

도가 국민의 노후소득 보장체계로서 기능을 수행하기 위해

서는 중소기업에서의 퇴직연금제도 도입확대가 시급하며, 

이를 위한 정부의 제도개선 및 적극적 노력이 필요하다.

그런데도 퇴직연금제도 도입에 관한 연구는 대기업을 

중심으로 이루어져 왔으며, 중소기업을 대상으로 한 연구

는 매우 미흡한 실정이다. 기업은 퇴직연금제도 도입에 

따른 비용 및 이익을 고려하여 도입여부를 결정하게 된

다. 퇴직연금제도 도입의 효과는 기업의 규모에 따라 달

라지므로, 중소기업의 도입 확대를 유도하기 위해서는 중

소기업을 대상으로 하는 실증연구가 필요하다. 또한 대기

업을 중심으로 한 선행연구에서는 퇴직연금제도 도입에 

영향을 미치는 요인으로 기업의 재무 요인, 정치비용 및 

계약변수 요인, 노동관계 요인 등 다양한 관점에서 영향

요인을 연구하였다. 그러나 중소기업의 경우에는 실증연

구의 부족으로 영향요인이 무엇인지 파악하기 어렵다. 기

업의 재산과 영업상태를 나타내는 재무상황은 중소기업 

퇴직연금도입 영향요인 연구의 중요사항이나 관련 연구

가 거의 없는 점을 감안할 때 이에 대한 실증연구가 매우 

필요한 실정이라 할 것이다.

이에 따라, 본 연구에서는 중소기업의 재무 요인과 퇴

직연금제도 도입의사의 관계에 관한 실증연구를 수행하

고자 한다. 이를 위해 중소기업 300개의 대표자를 대상

으로 재무정보 및 퇴직연금제도 도입의사에 관한 설문조

사를 실시하고 통계분석을 통하여 중소기업의 퇴직연금

제도 도입의사에 영향을 미치는 재무 요인을 규명하고자 

하였다.

대기업을 중심으로 이루어진 대다수 선행연구는 사업

체패널 조사 데이터를 토대로 연구를 수행하는 간접조사 

방식을 취하고 있다. 기업의 재무적 속성을 토대로 퇴직

연금 도입 영향요인을 연구한 반정호(2005) 및 주헌

(2018)의 연구에서는 사업체패널 조사 데이터에서 추출

한 재무자료를 바탕으로 연구가 진행되었다[1,2].

이에 비해 본 연구는 중소기업을 대상으로, 재무정보

를 직접 수집하여, 재무 요인과 퇴직연금제도 도입의사의 

관계를 실증분석 했다는 점에서 기존 연구와 차별성이 

있다. 본 연구의 목적은 중소기업 퇴직연금 도입에 영향

을 주는 재무요인을 규명하여 퇴직연금 도입 확대 유도

를 위한 정책수립에 시사점을 제공하는데 있다.

2. 선행연구

2.1 퇴직연금제도의 의의 및 도입 현황

한국은 저 출산과 평균 수명의 증가로 급속한 인구절

벽 및 인구 고령화를 겪고 있다. 특히 전 세계에서 유래

를 찾아볼 수 없을 만큼 인구 고령화의 속도가 급진적이

다. 이처럼 인구구조의 변화가 급속하게 진행됨에 따라 

국민의 노후소득을 보장하기 위한 체계의 정비가 요구되

며, 그 중 하나인 퇴직연금제도의 도입이 시급히 요구되

고 있다[4].

국내의 인구증가율(전년대비 인구 증가비율)은 1997년

에 1%대 미만으로 진입한 후, 2010년 0.5%, 2019년 0.2%

를 기록하고 있다. 2030년에는 –0.03%, 2050년에는 –
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0.66%, 2060년에는 –1.2%로 낮아질 것으로 추정되어 인

구의 감소가 예상된다[5]. 또한, 인구자연증가율(출생률-사

망률)은 2018년에 1%대 미만으로 떨어진 후, 2019년 11

월부터 2020년 9월 현재까지 마이너스 상태를 기록함에 

따라 인구의 자연감소가 11개월째 이어지고 있다[6]. 

인구구조를 살펴보면, 2000년에 65세 이상 인구의 비

중이 7%를 넘어서며 고령화 사회로 진입하였고, 2018년

에는 고령 인구의 비중이 14.2%를 차지하면서 고령사회

에 진입하였다. 2025년에는 65세 이상 고령 인구가 인구

의 20%이상을 차지하는 초 고령사회가 될 것으로 전망되

고 있다[5]. 특히 25년 만에 고령화 사회에서 초 고령사회

로의 전환이 예상되고 있는 바, 국내의 인구고령화 속도는 

전 세계에서 유래를 찾아볼 수 없을 만큼 매우 빠르다.

인구구조의 변화는 필연적으로 개인과 국가에 영향을 

미칠 수밖에 없다. 특히 국민들이 ‘100세 시대’를 살아내

기 위해서는 경제력이 필요하며, 이를 위한 개인과 국가 

차원의 준비가 중요하다. 그러나 초고령사회가 눈앞에 다

가왔지만 국민의 노후대비 수준은 매우 미흡한 실정이다

[7]. 2017년 현재 국민의 50%이상이 노후준비에 미흡하

고, 연금소득 대체율은 OECD 평균치 58.7%에 못 치는 

39.3%에 머무르고 있으며, 노인 빈곤율은 45.7%에 달하

는 점 등으로 볼 때 알 수 있다[3].

국민의 노후소득 문제를 해결하고자 정부에서는 다층

적 노후소득 보장체계를 마련하고 있다. Table 1은 국내 

소후소득 보장체계를 보여 주고 있다.

3F Personal Pension

2F Retirement Pension

1F National Pension

0F Public Assistance

Table 1. Multi-layered Old Age Income Security System

0층은 국민의 최저생활을 보장하려는 공공부조 성격

의 기초연금 및 국민기초생활보장제도이다. 이는 빈곤층 

국민에게 최저한도의 생활을 보장해주기 위한 제도로서 

공공복지 보장제도에 해당된다[8]. 1층은 국민의 기본적

인 생활보장을 목적으로 하는 국민연금제도로, 연금재정

의 한계로 인해 1988년 도입당시의 소득 대체율 70%에

서 점차 감소하여 2028년에는 40%로 하향 조정될 예정

이다[9]. 또한 연금수령 연령도 당초 60세에서 점차 늦춰

져 1969년생 이후 출생자는 65세에 수령하도록 변경됨

에 따라[9], 국민연금만으로는 노후가 보장되기 어려운 

것이 현실이다. 이러한 공적연금제도의 미비점을 보완하

고 실질적인 노후생활을 보장하기 위하여 자기부담 원칙

에 따라 자발적으로 준비하는 연금체계가 3층인 개인연

금제도이다[9]. 그러나 개인연금은 개인이 스스로 도입여

부를 결정하는 상품으로 강제성이 없으며[10], 세제혜택

이 일부 여유계층에만 집중되어, 저소득층의 노후소득을 

보장하는 제도로 그 한계를 보이고 있다[10].

이러한 국민연금과 개인연금의 한계를 보완할 수 있는 

노후소득 보장체계가 1961년 근로자의 노후 생계와 소

득을 보장하기 위해 마련된 연금체계가 2층인 퇴직금제

도이다. 그렇지만 퇴직금제도 또한 퇴직금을 일시불로 지

불해야 하는 특성상 기업에게는 비용부담이 크다. 게다가 

기업 도산 시 근로자의 수급권이 보장되지 않고, 중간정

산 등의 확산으로 인해 후불임금의 성격으로 변질됨에 

따라 근로자의 노후소득 보장이라는 취지를 구현하지 못

하는 한계를 드러냈다[11].

퇴직금제도의 이러한 한계를 극복하기 위해 정부는 

2005년에 「근로자퇴직급여보장법」을 제정하고 퇴직연금

제도의 도입을 장려하였으며, 2014년도에는 퇴직연금제도 

도입의 확대를 위해 ‘사적연금 활성화 대책’을 발표하였다, 

이에 따라 2016년부터 300인 이상 사업장의 도입이 의무

화 되어[11], 2018년 기준으로 종업원 수 300인 이상 기

업의 91.4%가 퇴직연금을 도입하였다. 그러나 정부의 여

러 대책에도 불구하고「근로자퇴직급여보장법」상 퇴직연금 

미 도입에 따른 벌금 및 과태료 규정이 아직 없어, 전체 기

업의 72.7%가 아직 퇴직연금제도를 도입하지 않고 있다. 

특히 규모가 영세한 중소기업일수록 퇴직연금 미도입시 벌

금, 과태료 규정이 없다는 점 이외에 퇴직연금 도입에 따른 

추가비용 발생 우려 및 관리와 절차의 복잡함, 퇴직연금제

도에 대한 불신(수익률 저하)등의 사유[10]로 도입률이 낮

아, 종업원 수 10인 미만 소규모 사업장의 도입 비율은 

17.7%에 불과하다. 이로 인해 취약계층 근로자의 재직 중 

임금 및 복지의 차이가 퇴직이후 노후소득의 격차로 이어

지는 문제는 계속될 것으로 예상된다. 국내 기업의 종업원 

수에 따른 퇴직연금 도입비율 현황은 Table 2와 같다[3].

employee size Introduction rate df retirement pension

more than 300 people 91.4%

100-299 people 84.6%

30-99 people 75.0%

10-29 people 55.3%

less than 10 people 17.7%

Table 2. Introduction Rate of Retirement Pension by 

Employee Size 
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2.2 퇴직연금제도 도입의 영향요인

기업의 퇴직연금제도 도입에 영향을 미치는 요인에 대

한 선행연구는 대부분 대기업 위주로 이루어져 왔으며, 

대기업의 퇴직연금제도 도입에 영향을 미치는 요인은 재

무요인, 정치비용 및 계약변수 요인, 노동관계 요인 등이 

대표적이다[2]. 재무요인은 자산 및 부채 규모, 매출 및 

수익성이 높은 기업들이 퇴직금제도 보다는 퇴직연금제

도를 선호할 가능성이 높다는 것이다[2]. 정치비용요인은 

기업의 규모가 클수록 정부로부터 규제나 과도한 세금부

과 등의 정치적 손실을 줄이기 위해 이익을 줄이려는 목

적으로 퇴직연금제도를 선택한다는 것이다[12]. 계약요

인은 퇴직연금이 중요한 노동계약으로 기업의 경쟁력을 

나타내주는 중요한 의미를 가지는 요소라고 설명하고 있

다[2]. 노동관계요인은 기업의 퇴직연금 제도 도입은 중

요한 노사 간 계약이기 때문에 노동조합의 역할, 노사관

계, 임금 및 고용보장 수준, 복지후생 등 다양한 노동관계 

변인의 영향이 매우 크게 작용 할 것이라는 것이다[2]. 

퇴직연금 도입 영향요인 중 재무요인은 기업의 재산과 

영업 상태를 나타내면서 전반적인 기업 상황과 사업성과

를 보여주는 중요한 요인이다. 이러한 중요성으로 재무요

인은 퇴직연금 도입 영향요인 연구에 있어 가장 우선적

으로 다루어져야 할 요인이라 할 것이다. 퇴직연금 도입 

관련 국내 연구는 주로 대기업 중심으로 이루어지고 있

어 중소기업 관련 연구는 미미한 실정이며, 중소기업 퇴

직연금 도입 관련 연구를 위해서는 퇴직연금 도입 중요 

영향요인이면서 우선적으로 다루어져야할 재무요인에 대

한 고찰이 필요하다 하겠다. 

본 연구는 중소기업을 대상으로 재무요인에 한정하여 

퇴직연금 도입 영향요인을 분석함을 통해 중소기업 퇴직

연금 도입 확대 유도를 위한 정부정책에 대한 시사점을 

주고자 하였다. 그러나 기존 연구 중 중소기업 퇴직연금 

도입에 영향을 주는 재무요인 관련 연구가 거의 없어 기

존 선행연구 자료인 대기업 중심의 퇴직연금 도입 재무

요인 연구 자료를 고찰하고 이를 바탕으로 중소기업에 

관한 재무적 요인을 추출 하였다. 기존연구는 주로 대기

업을 대상으로 분석함을 통해 재무요인 중 수익성, 매출

액, 총자산, 부채규모 및 영업레버리지가 큰 기업이 퇴직

연금제도 도입을 선호하는 것으로 연구되었다.

퇴직연금 도입 재무적 속성 관련 대표적 기존연구는 

Stone(1987)의 여유현금가설이다[12]. Stone(1987)은 

연구를 통해 여유현금 및 수익성이 높은 기업의 경우, 일

시금 형태로 지급하는 퇴직금제도 보다는 매월 적립하는 

퇴직연금제도를 선호할 가능성이 높다고 주장하였다

[12]. 나영·송도영(2003)은 퇴직연금제도를 조기에 도입

한 기업과 그렇지 않은 기업을 비교한 결과, 현금흐름이 

우수한 기업이 퇴직연금제도를 더 빨리 도입하였음을 확

인하였다[13]. 주헌(2018)은 당기순이익이 기업의 퇴직

연금제도 도입에 양(+)의 영향을 주고 있음을 확인하였

다[1]. Alexander, Marina, Aidai, & Andrey(2018)도 

기업의 재무 요인이 퇴직연금제도 도입에 가장 큰 영향

을 미치며, 특히 수익성이 높은 기업이 퇴직금제도 보다

는 퇴직연금제도를 더욱 선호한다고 주장하였다[14]. 여

유현금과 수익성은 엄밀하게는 다르지만 수익성 높은 기

업이 여유현금이 풍부하다는 점에서 유사한 개념으로 볼 

수 있고 선행연구에서도 혼용하는 경우가 많았다. 이에 

본 연구에서는 이를 수익성으로 통일하고 재무제표 상 

수익성을 대표하는 당기순이익을 중심으로 살펴보겠다. 

Picconi(2006)는 미국 기업의 1988년에서 2001년까지

의 재무상태표, 손익계산서 분석을 통하여 기업의 재무상

황과 퇴직연금과의 관련성을 연구하였다[15]. 박원주·임

두빈·전용일(2011)과 김대환·류건식(2011)은 사업체 패

널 조사 자료를 활용하여 퇴직연금 제도 도입 실증분석

을 통해 매출액이 퇴직연금 도입에 중요 요인임을 밝혔다

[16,17]. 또한 반정호(2005), 주헌(2018) 및 Alexander, 

Marina, Aidai, & Andrey(2018)는 기업의 매출액이 클

수록 퇴직연금제도를 도입할 가능성이 높다고 주장하였

다[1,2,14]. 

Francis(1987)는 기업의 규모가 클수록 정부의 규제

나 과다한 세금부과를 피하기 위해 퇴직연금제도를 도입

하여 이익을 감소시키는 선택을 할 것이라고 하였다[18]. 

그 외에도 Peterson(1995)은 영업 레버리지이론에서 

전체 비용 중 감가상각비와 같은 고정영업비가 차지하는 

비중(영업레버리지)이 높은 기업일수록 퇴직연금제도 도

입에 적극적이라고 주장하였다[19]. 퇴직연금 적립금은 

매출액과 상관없는 고정비용의 성격이 강하기 때문에 기

업이 퇴직연금제도를 도입하면 영업현금흐름에 따라 적

립금 규모를 조절할 수 있다고 보았다[19].

한편 부채규모가 클수록 퇴직연금제도 도입을 선호한

다는 주장도 있다. 기업이 퇴직연금을 도입하게 되면 재

무제표 상 당초 부채로 계상되었던 퇴직급여 충당금이 

일부 축소(DB형)되거나 전부 감소(DC형)되는 효과를 기

대할 수 있다. 이러한 사유로 부채규모가 큰 기업은 부채

규모 축소 목적으로 퇴직연금 도입을 선호한다는 것이다

[1]. Dong-xu(2017)도 비용-편익 분석도구를 사용하여 

장래의 기회비용과 위험비용에 관한 실증적 분석을 한 

결과, 부채비율이 높을수록 퇴직연금제도의 도입을 선호
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하고 있음을 확인하였다[20].

2.3 선행연구와 본 연구의 차이점

퇴직연금은 여유현금이나 수익성이 좋은 기업이 부채

규모 축소 및 이익감축을 통한 세금 감면 등의 목적을 위

해 도입하고 있어 기업의 재무상항에 상당한 영향을 미

치게 된다. 이에 따라, 기업은 재무적 요인을 고려하여 퇴

직연금제도의 도입여부를 결정한다는 것이 퇴직연금 재

무적 속성 관련 선행연구 결과이다. 

선행연구와 본 연구의 차이점은 퇴직연금 관련 연구에

서 소외 되었던 중소기업을 대상으로 간접조사 방식이 

아닌 직접조사 방식으로 수집한 재무자료 및 재무비율을 

분석했다는 점이다. 국내 대부분의 선행연구는 대기업을 

대상으로 사업체 패널 조사 자료를 통해 추출된 재무적 

요인을 바탕으로 간접조사 방식 연구가 주로 진행되었다. 

이는 재무자료 공개를 꺼리는 국내 기업들의 속성에 따

른 불가피한 연구방법으로 여겨진다. 이러한 한계로 국내 

기업의 대다수를 차지하는 중소기업 재무적 속성 관련 

퇴직연금 도입 연구는 많지 않았던 것이 현실이다. 이에 

본 연구는 중소기업 재무자료를 설문조사 방식으로 직접 

수집하고 중소기업 퇴직연금 도입에 영향을 주는 재무요

인을 분석해 선행연구와 동일한 결과가 도출되는지 알아

보고자 하였다. 본 연구 진행 시 대기업과 중소기업은 그 

규모나 처한 상황이 다를 수 있다는 점을 고려할 필요가 

있어 선행연구에서 사용한 재무제표 및 재무제표 항목에

서 산출되는 재무비율을 활용해 퇴직연금 도입의사와의 

관련성을 실증분석 하였다. 이를 통해 중소기업의 퇴직연

금제도 도입 확대 유도를 위한 정부 정책수립에 시사점

을 제공하고자 하는데 본 연구의 목적이 있다.

3. 연구방법론

3.1 연구모형

선행연구를 고찰한 결과, 기업의 재무항목 중 총자산, 

매출액, 당기순이익, 부채총액이 클수록 퇴직연금제도 도

입에 긍정적인 영향을 주는 것으로 나타났다[1,2, 

12,13,14,18,20]. 이러한 연구 결과에 따라, 본 연구는 

자산, 부채, 매출, 이익 등의 재무요인과 퇴직연금제도 도

입의사 간의 관계를 고찰하고자 한다. 

선행연구는 자산, 부채 및 이익의 총액을 독립변수로 

사용하였다. 선행연구의 대부분은 대기업을 대상으로 한 

연구로서, 중소기업을 대상으로 한 본 연구에 그대로 적

용하기에는 한계가 있다. 중소기업은 대기업에 비해 인

력·자원·신용이 낮고 각 기업의 규모 및 상황이 다양하기 

때문이다. 이에 본 연구는 현행법상의 기업규모 분류기준

인 자산과 매출액은 총액을 사용하고, 부채와 이익부문은 

재무비율을 활용하여 분석하고자 한다. 재무비율은 기업

에 내재된 구조적이고 기본적인 경영추세와 관계를 파악

할 수 있고 상이한 기업규모를 가진 기업의 상호평가가 

가능한 재무속성이다. 따라서 다양한 기업규모 및 상황에 

처한 중소기업을 대상으로 하는 본 연구에서는 재무비율

을 사용함이 적합하다고 판단하였다. 선행연구 결과와 중

소기업의 특성을 고려하여 Fig. 1.과 같은 연구모형을 설

정하였다. 이를 토대로 중소기업의 퇴직연금제도 도입 활

성화를 위한 시사점을 도출하고자 한다.

Independent Variable

→

Dependent Variable

Total Asset
Intention to introduce 

retirement pension
for SME

( yes : 1, 0 : no )

Sales

Equity Capital Ratio

Return On Sales

Fig. 1. Research model

3.2 연구대상 및 조사방법 

2018년 말 현재 국내 중소기업 업체 수는 소상공인을 

포함해 약 660만개이고 이중 서울·인천·경기지역에 소재

하는 업체는 전체의 51.05%인 339만개이다[21]. 

본 연구는 정책금융기관을 이용하는 서울, 인천, 경기

지역 소재 중소기업 중 편의표본 방식으로 추출한 300개 

중소기업체 대표자를 대상으로 2020년 11월말 실시한 

설문결과를 spss(ver.21)를 활용하여 분석하였다.

3.3 변수의 조작적 정의

중소기업의 퇴직연금제도 도입에 영향을 주는 재무적 

요인을 살펴보기 위해 대표자의 3년 이내 퇴직연금제도 

도입의사를 종속변수로 선정하였다. 이는 현행법상 퇴직

연금제도 도입에 노사합의가 반드시 필요하며 노동조합 

설립이 미미한 중소기업의 실상을 고려할 때 대표자의 

퇴직연금제도 도입의사가 중소기업 퇴직연금제도 도입에 

있어 가장 중요하기 때문이다 종속변수는 명목척도를 사

용하였으며, 3년 이내에 퇴직연금제도를 도입하려는 대

표자의 의사가 있는 경우에는 1, 의사가 없는 경우에는 

0으로 분류하였다.
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독립변수인 기업의 재무항목 중 자산과 매출액은 총액

을 사용하고 부채와 이익부분은 재무비율을 활용하였다. 

재무비율의 유형은 크게 수익성, 안정성, 생산성, 유동성, 

활동성 등으로 나누어진다. 본 연구에서는 부채 관련해서

는 안전성 비율인 자기자본비율을, 이익 관련해서는 수익

성 비율인 매출액순이익률을 독립변수로 선택 하였다. 각 

변수에 대한 구체척인 변수 값과 변수에 대한 설명은 

Table 3과 같다.

Category Variable Name Operational Definition

Dependent

Variable

Intention to 
Introduce

retirement 
pension

CEO’s Intention to Introduce 

Retirement Pension System within 3 
years ( 1 : Yes, 0 : No ) 

Independent

Variable

Total Asset Total Assets of the Enterprise

Sales Total Sales of the Enterprise

Equity Capital 

Ratio
Eqiuty Capital / Total Aeset

Return On Sales Net Profit / Sales

Table 3. Operational Definition of Study Variables

4. 실증분석

4.1 표본의 기술통계량 및 상관관계 분석

본 연구대상 중소기업의 총자산, 매출액, 종업원 수로 

분류한 설문 대상기업의 현황은 Table 4와 같다.

본 설문 대상 중소기업 300개 중 46.3%인 139개 중

소기업 대표가 3년 내 퇴직연금 도입의사가 있다고 답변 

하였으며, 나머지 53.7%인 161개 중소기업 대표는 3년 

내 퇴직연금 도입의사가 없다고 응답하였다. 

Category Total Asset Sales Employ size

less than 10 113 57 218

10 - 49 130 142 73

50 - 100 36 61 7

more than 100 21 40 2

Table 4. Classification of Total Asset, Sales, Employ 

size From sample
( Unit : 100 million won, people )

현행법 상 퇴직연금제도 미 도입에 따른 벌금 및 과태

료 규정이 없고 노조설립이 미미한 중소기업의 실상을 

고려 시 본 연구대상 중소기업의 퇴직연금 가입의사는 

대표의 자발적 의사만이 반영된 결과라 할 수 있다. 퇴직

연금 도입의사 관련 설문결과로 볼 때 중소기업의 퇴직

연금 도입의사는 현재 긍정·부정 의견으로 혼재되어 나

타나는 것으로 평가할 수 있다.

본 연구 독립변수인 총자산과 매출액의 경우 Table 5

에서 보는 바와 같이 설문기업의 총자산 평균은 32.5억 

원, 매출액 평균은 55억 원 이었다. 

( Unit : 100 million won, % )

Category
Mean standard

deviationTotal(c) Yes(a) No(b)

Total Asset 32.6 40.1 26.1 47.6

Sales 56.3 75.4 39.8 82.0

Equity Capital Ratio 36.8 33.4 39.8 37.7

Return On Sales 0.5 3.2 △1.8 26.1

Total(c) : yes(a) + no(b)

yes(a) : Intention to introduce retirement pension within 3 years

no (b) : Not intention to introduce retirement pension within 3 years

Table 5. Descriptive Statistics From Sample

설문기업 중 3년 이내 퇴직연금제도 도입의사를 가진 

중소기업은 그렇지 않은 중소기업보다 총자산과 매출액 

평균이 높은 것으로 확인되었다(이하 3년 이내 퇴직연금

제도 도입의사를 가진 중소기업을 ‘yes 기업’, 도입의사

가 없는 중소기업을 ‘no 기업’으로 칭함). 부채 관련 재무

비율인 자기자본비율의 경우, 설문기업 자기자본비율 평

균은 36.8%였고 이 중 yes 기업이 no 기업보다 자기자

본비율 평균이 낮은 것으로 나타났다. 이익 관련 재무

비율인 매출액순이익률 평균은 0.5%이었고, yes 기

업이 no 기업보다 평균이 높은 것으로 나타났다. 

이상과 같은 기술통계량 분석 결과로 볼 때, 설문기업 

중 퇴직연금제도를 3년 이내에 도입하려는 의사를 가진 

중소기업이 그렇지 않은 중소기업보다 자기자본비율을 

제외한 재무상태가 우량한 것으로 보여 진다. 

본 연구의 통계분석을 위해 spss(ver.21)을 활용하여 

상관관계 분석을 실시하고 다중공선성 확인 및 이항로지

스틱 분석을 하였다. 상관관계 분석은 변수들 간 연관성 

및 상호의존성을 확인하는 통계분석으로 변수의 인과성

을 확인할 수는 없다. Table 6에서 나타나고 있는 본 연

구 독립변수 간 피어슨상관계수는 총자산-매출액(.639), 

총자산-자기자본비율(-.094), 총자산-매출액순이익률

(-.114), 매출액-자기자본비율(.011), 매출액-매출액순

이익률(.017), 자기자본비율-매출액순이익률(.014) 등으

로 확인되어 상관계수가 .75이상이 없는 점으로 볼 때 독

립변수 간 상관관계는 높지 않은 것으로 보여 진다.
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1 2 3 4 Tolerance VIF

1 1 .566 1.766

2 . 639** 1 .578 1.729

3 -.094 . 011 1 .983 1.018

4 -.114* . 017 .014 1 .973 1.028

1.Total Asset, 2.Sales, 3.Equity Capital Ratio, 4. Return On Sales
* p<.05, ** p<.01

Table 6. Correlation & Multicollinearity Analysis Results

4.2 이항로지스틱 분석결과

이항로지스틱 회귀분석을 실시하기에 앞서 변수들 간 

다중공선성 문제가 발생하고 있는지 확인하기 위해 공차

한계(tolerance) 및 분산팽창요인(Variance Inflation 

Factor : VIF)을 살펴보았다. Table 6에서 보는 바와 같

이 독립변수의 공차한계(tolerance)는 모두 0.1이상이며 

VIF값 또한 모두 10미만으로 본 연구 모형의 다중공선성 

문제는 없었다.

본 연구에서는 명목척도인 퇴직연금 도입의사를 종속

변수로 설정하였다. 3년 내 퇴직연금제도 도입의사 있음

을 1, 도입의사 없음을 0으로 구분한 후, 독립변수와 종

속변수 간의 인과관계를 확인하고자 이항 로지스틱 회귀

분석을 실시하였다.

B S.E, Wald df p-value Exp(B)

Asset .000 .000 .023 1 .880 1.000

Sales .000 .000 7.811 1 .005 1.000

Equity Capital Ratio -1.240 .490 6.409 1 .011 .289

Return On Sales 4.277 2.153 3.945 1 .047 71.988

Constant -.220 .231 .908 1 .341 .803

chi-squared(df)=28.201(4), p-value=.000

-2 Log likelihood=396.073a, Cox&Snell's R²=0.090, Nagelkerke's 
R²=0.120

chi-squared(df)=5.251(8), p-value of Hosmer-Lemeshow test=.730

Table 7. Binary Logistic Regression Analysis Results

Table 7에서 확인한 것과 같이 본 연구의 이항 로지

스틱 회귀분석 모형전체 테스트 상 유의확률은 .000으로 

.05보다 작아서 본 연구모형이 유의하다고 할 수 있다. 

Hosmer와 Lemeshow 검정 값은 모형의 예측력을 나타

내는 것으로 유의확률이 0.05보다 클 때 예측력이 있는 

것으로 해석된다. 본 연구 Hosmer와 Lemeshow 검정 

값 유의확률은 .730으로 .05보다 커서 모형의 예측력이 

있다 할 것이다.

이항 로지스틱 회귀분석 결과, 매출액(p=.005)과 자기

자본비율(p=.011), 매출액순이익률(p=.047)이 유의확률 

.05미만으로 종속변수인 퇴직연금제도 도입의사에 유의

한 영향을 미치는 것으로, 총자산(p=.880)은 .유의한 영

향을 미치지 못하는 것으로 나타났다. 또한, 독립변수의 

영향력을 나타내는 Exp(B)값을 보면, 매출액의 Exp(B)

값은 1로서, 이는 매출액 1단위가 증가하더라도 중소기

업 퇴직연금 도입의사에는 영향을 주지 않는 것으로 나

타나고 있다. 자기자본비율 Exp(B)값은 .289로서 자기

자본비율 1단위 증가 시 중소기업 퇴직연금 도입의사는 

3.46배(1/.289=3.46) 감소하는 것으로, 매출액순이익률

은 1단위 증가 시 중소기업 퇴직연금 도입의사가 71.99

배 증가하는 것으로 나타났다.

결국, 중소기업의 퇴직연금 가입의사에 유의한 재무요

인은 매출액, 자기자본비율, 매출액순이익률이며, 이중 

매출액은 퇴직연금 도입의사에 별다른 영향을 주지 못하

는 것으로, 자기자본비율은 음(-)의 영향, 매출액순이익

률은 양(+)의 영향을 준다는 것이 본 연구 결과이다.

4.3 선행연구와의 비교분석

본 연구 결과 자기자본비율(음의 영향) 및 매출액순이

익률(양의 영향)이 중소기업 퇴직연금 도입의사에 유의

한 영향을 미치는 것으로, 총자산은 퇴직연금 도입의사에 

유의한 영향을 미치지 않고 매출액은 중소기업 퇴직연금 

도입의사에 영향을 미치지 않는 것으로 밝혀졌다.

선행연구에서는 대기업의 경우 총자산, 매출액, 부채 

및 이익규모가 클수록 퇴직연금 도입의사가 높다고 하였

는데, 중소기업의 경우 자기자본비율은 낮을수록(=부채

규모가 클수록), 매출액순이익률은 높을수록(=이익규모

가 클수록) 퇴직연금 도입의사가 높아지는 것으로 본 연

구에서 밝혀져 유사하면서도 다소 다르게 나타냈다. 선행

연구와 본 연구는 기업 규모, 조사대상, 조사방법, 조사항

목, 조사결과 등에서 차이점을 보이고 있으며 Table 8에

서 이를 확인할 수 있다. 선행연구는 대기업의 인사담당

자를 대상으로 간접조사 방식을 통해 재무제표를 분석하

여 퇴직연금 도입의사에 영향을 주는 재무요인이 자산, 

매출, 부채, 이익 규모임을 밝혔다. 본 연구는 중소기업의 

대표자를 대상으로 직접조사 방식을 통해 재무제표 및 

재무비율을 분석하여 안정성과 수익성이 퇴직연금 도입

에 영향을 주는 재무 요인임을 규명 하였다. 본 연구는 

선행연구에서 소외되었던 중소기업을 연구 대상으로 인

사담당자가 아닌 대표자에게 직접 설문방식으로 수집한 

재무항목 및 재무항목에서 추출한 재무비율을 분석에 추

가하였다는 점에서 기존 연구의 한계점을 극복하기 위해 

노력하였다 할 것이다.
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Category Previous Study This Study

Company Size Big Small & Medium

Survey Target HR Manager CEO

Data Extaction Indirect Direct

Survey Items Financial Statement
Financial Statement 
& Financil Ratio

Result

Asset & Debt & Sales & 

Net Profit ↑ ⇒
Intention to introduce  
retirement pension ↑

Stability Ratio ↓ &

Profitability Ratio ↑ ⇒
Intention to introduce  
retirement pension ↑

Table 8. Previous Studies vs This study

4.4 선행연구 결과와 차이 발생 요인

선행연구와 본 연구 결과의 차이 발생요인은 대상 기

업 규모의 차이 및 재무제표 신뢰성 차이에서 비롯되었

다고 볼 수 있다. 우선, 선행연구는 대기업을 중심으로 연

구가 진행되었고 본 연구는 중소기업을 대상으로 진행되

었다는 점에 큰 차이가 있다. 이는 대기업과 중소기업의 

본질적 차이로 인해 재무적 속성에 따른 기업규모별 퇴

직연금 도입의사 차이가 발생한 것으로 볼 수 있을 것이

다. 또 하나의 원인으로 여겨지는 중소기업 재무자료의 

신뢰성 저하는 중소기업 재무제표와 퇴직연금 도입 관련 

연관성을 연구한 선행연구에서 그 근거를 찾아 볼 수 있

다. 윤명진(2018)은 ‘기업의 퇴직연금 가입이 경영성과에 

미치는 영향에 관한 연구’에서 퇴직연금과 중소기업 재무

성과 간 인과관계가 불명확하게 나타난 사유를 중소기업 

재무제표의 신뢰성 부족에 있다고 보고 있다. 이 연구에

서 중소기업 재무제표는 기업에 유리한 방향으로 작성되

는 경향이 있어 신뢰성이 부족하다고 분석하고 있다[22]. 

이와 다르게, 대기업의 재무자료를 분석한 선행연구 

재무자료는 외부감사나 회계자료 공시와 같은 절차를 통

해 신뢰성을 어느 정도 확보하고 있다고 볼 수 있기 때문

에, 대기업과 중소기업의 재무자료 신뢰성 차이가 본 연

구와 선행연구의 결과 차이를 발생시킨 주요 요인 중 하

나로 여겨진다. 

5. 결론

5.1 연구결과 및 시사점

초고령화 사회를 목전에 두고 있는 국내 상황 속에서 

노후소득을 보장하는 다층적 노후보장체계 중 하나인 퇴

직연금은 중요한 의미를 가진다. 

본 연구는 중소기업 퇴직연금 도입의사에 영향을 미치

는 재무요인이 무엇인지 규명하여 중소기업 퇴직연금 도

입 유도를 위한 효과적인 정부 정책에 대한 시사점 제시

를 목표로 하였다. 

총자산, 매출액, 자기자본비율, 매출액순이익률이 중

소기업 퇴직연금 도입의사에 영향을 주는 재무요인으로 

보고, 이를 검증하기 위해 수도권 소재 중소기업에 대한 

설문조사를 실시 후 이를 분석하였다.

분석결과, 중소기업 퇴직연금 도입의사에 유의한 영향

을 주는 재무적 요인은 매출액순이익률(양의 영향)과 자

기자본비율(음의 영향)이며, 총자산과 매출액은 영향을 

주지 않는 것으로 나타났다. 

이에 따라, 중소기업 퇴직연금 도입 유도를 위한 금융

지원 지원 확대나 세액 감면 같은 인센티브제도 실시 시 

매출액순이익률이 높거나 자기자본비율이 낮은 중소기업

에 우선적으로 정책을 실시한다면 중소기업의 퇴직연금 

도입률 향상을 기대해 볼 수 있을 것이다.

이러한 효과적인 정부정책 실시를 통한 중소기업의 퇴

직연금 도입확대가 이루어진다면 노후소득 준비가 미흡

한 국민들 특히 취약계층 근로자의 재직 중 임금 및 복지

의 차이가 퇴직이후 노후소득의 격차로 이어지는 문제를 

해결할 수 있는 중요한 수단이 될 것이다. 

본 연구의 의의는 기존의 종업원 수를 기준으로 하는  

획일적인 퇴직연금 도입 유도 관련 정책기준을 매출액순

이익률 및 자기자본비율과 같은 재무비율 측면으로 정책

기준의 다변화 필요성을 제시 하였다는 점에 있다. 

또한, 기존 선행연구에서 퇴직연금 도입관련 재무 요

인으로 사용한 총자산, 매출액, 부채, 이익과 같은 총액기

준 보다는 개별기업의 상황을 반영하고 상호 비교가 수

월한 재무비율 활용의 중요성을 보여 주었다는 점에 본 

연구의 의의가 있다. 아울러, 선행연구에서 사용한 사업

체 패널 조사 자료와 같이 대기업 재무자료를 간접 수집

하여 분석한 것이 아니라 중소기업 재무자료를 설문방식

을 통해 직접 수집하여 분석했다는 점에 본 연구의 또 다

른 의의가 있다 할 것이다. 

5.2 연구의 한계점 

본 연구의 한계점은 다음과 같다.

첫째, 본 연구는 대상기업 선정에 있어 정책금융기관

을 이용하는 서울, 경기, 인천지역 소재 중소기업 중 편의

표본 방식으로 추출함으로써 전체 중소기업에 대한 대표

성 문제를 갖고 있다. 이는 기업의 내부정보 특히 재무정

보 공개를 꺼리는 중소기업 대표자들의 속성을 감안할 

때 불가피한 측면이 있었다. 향후 연구에서는 국내 전체 

중소기업의 대표성을 확보할 수 있는 표본선정 및 자료
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수집이 요구된다. 

둘째, 본 연구는 중소기업 대표자의 퇴직연금 도입의

사에 영향을 미치는 요인 중 재무요인만을 분석함으로써 

비 재무요인의 영향 분석을 제외하였다. 대표자 퇴직연금 

도입의사에 중소기업의 비 재무요인 또한 중요한 요소임

을 감안 시 향후 연구에서는 중소기업의 재무요인과 비 

재무요인을 종합적으로 분석할 필요가 있다.

위와 같은 한계점에도 불구하고 본 연구는 퇴직연금 

도입 관련 중소기업 연구 자료라는데 그 의의가 있다.

이제 인구고령화는 한국에게 숙명적으로 다가오는 현

상이며 노후보장 체계를 든든히 구축하는 것이 개인뿐만 

아니라 국가에도 반드시 필요한 작업이다. 더구나, 사회

적 약자이면서 취약계층인 중소기업 근로자들의 노후소

득 보장을 위한 퇴직연금 도입은 정부의 재정지원 부담

을 줄일 수 있는 필수 수단이다. 이러한 점을 감안하여 

중소기업 퇴직연금 도입 의사결정에 어떠한 요소가 중요

한지 규명하는 것은 매우 필요하다 할 것이다.
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