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Ⅰ. 개요

1. 안도걸의원 대표발의안(의안번호 제2216254호)

가. 제안경위

(1) 제 안 자 : 안도걸의원 등 12인

(2) 제 안 일 : 2026. 1. 22.

(3) 회 부 일 : 2026. 1. 23.

나. 제안이유 및 주요내용

일반 국민의 투자를 통한 첨단산업 지원 및 벤처ㆍ혁신기업 지원을

위해 국민참여형 국민성장집합투자증권저축에 대한 소득공제 및 배당

소득 분리과세 특례를 신설하고, 기업성장집합투자기구에 대한 배당소

득 과세특례 제도를 신설하려는 것임(안 제89조의2, 제91조의26, 제91

조의27, 제129조의2 및 제132조의2).
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Ⅱ. 주요 내용별 검토

1. 국민참여형 국민성장펀드에 대한 소득공제 및 배당소득 과세

특례 신설 (안도걸의원안)

현 행 개 정 안

□ <신 설> □ 국민참여형 국민성장펀드에 대한 소득공제 및 배당소득 과세특

례 신설(안 제91조의27)

- 국민성장집합투자기구: 다음 각 요건을 모두 충족

①「자본시장과 금융투자업에 관한 법률」제9조제18항에 따른

집합투자기구(사모집합투자기구 제외)로서 대통령령으로 정하

는 집합투자기구일 것

② 대통령령으로 정하는 투자 대상에 집합투자재산의 50% 이

상으로서 대통령령으로 정하는 비율 이상을 투자할 것

③ 집합투자기구의 계약기간 또는 존속기간이 5년 이상일 것

- 전용저축: 다음 각 요건을 모두 충족

① 납입 한도가 1명당 2억원 이하(전용저축 납입한도의 합계액)

② 국민성장집합투자기구의 증권등에만 투자

◦ (대상자) 전용계좌 가입일 직전 3개 과세기간 중 1회 이상 금

융소득종합과세 대상자 제외

◦ (배당소득) 거주자가 2030년 12월 31일까지 전용저축에 가입하

고 국민성장집합투자기구의 증권등에 투자하여 발생하는 배당

소득(투자일로부터 5년 이내 지급받는 경우에 한함)은 9%의 세

율을 적용하고, 분리과세

◦ (소득공제) 거주자가 2030년 12월 31일까지 전용저축에 가입하

고 국민성장집합투자기구의 증권등에 투자하는 경우 소득공제

특례(단, 신규발행 집합투자증권에 투자한 경우만 적용)

- 단, 소득공제 종합한도(연간 2,500만원) 적용

1명당 투자금액 공제액
3천만원 이하 투자금액의 100분의 40
3천만원 초과

5천만원 이하

1,200만원 +

(3천만원을 초과하는 금액의 100분의20)
5천만원 초과

7천만원 이하

1,600만원 +

(5천만원을 초과하는 금액의 100분의 10)
7천만원 초과 1,800만원
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* 안도걸의원안 2026. 1. 22. 제출(의안번호 16254)

□ 개정안은 ‘국민참여형 국민성장펀드’에 대해 소득공제 및 배당소득

분리과세 등 과세특례를 신설하는 내용임.

구체적으로 살펴보면, 2030년 말까지 전용계좌에 가입하여 국민참

여형 국민성장펀드 증권등에 투자하는 경우 소득공제와 배당소득

분리과세의 과세특례를 적용하도록 하는 것임.

소득공제의 경우 투자금액이 3천만원 이하는 40%, 3천만원∼5천만

원의 경우 20%, 5천만원∼7천만원 이하는 10%로 하여 최대 1,800

만원까지 소득공제를 할 수 있는 특례를 신설하되, 연간 2,500만원

의 종합한도가 적용되며, 신규발행 펀드에 투자하는 경우에만 적용

됨. 또한, 배당소득의 경우 투자일로부터 5년까지 9%의 세율이 적

용되며 분리과세하는 것을 내용으로 함.

이러한 과세특례는 직전 3개년도 간 1회 이상이라도 금융소득종합

과세 대상자가 아닌 거주자에게만 적용될 예정이며, 납입한도는 1

인당 최대 2억원임.

또한, 동 과세특례의 의무투자기간은 3년으로, 3년 내에 양도나 환

현 행 개 정 안

◦ (추징) 투자일로부터 3년이 되기 전에 국민성장집합투자기구의

증권등을 제3자에게 양도하거나 환매(일부 환매 포함)하는 경우

과세특례를 적용받은 소득세에 상당하는 세액 추징, 미납·지연

납부시 가산세(10%) 규정

◦ 시행일: 공포일

◦ 적용례: 법 시행 이후 최초로 설정 또는 설립되는 국민참여형

국민성장집합투자증권저축에 가입한 분부터 적용
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매(일부환매 포함)하는 경우 과세특례를 적용받은 세액이 추징됨.

□ 개정안에서 과세특례를 두는 ‘국민참여형 국민성장펀드’는 2026년

부터 새롭게 조성되는 국민성장펀드의 간접투자방식 중 하나임. ‘

국민성장펀드’는 이재명정부 국정기획위원회는 123대 국정과제1)로

당초 100조원을 조성하여 미래전략산업과 생태계 전반을 지원할

계획이었으나, 정부는 2025년 하반기에 국민성장펀드 규모를 150조

원으로 상향조정하는 것으로 발표2)하였음.

정부가 발표한 계획에 따르면, 국민성장펀드는 한국산업은행에 설

치되는 첨단전략산업기금 75조원과 민간·국민자금 75조원으로 총

150조원 규모로 조성될 계획이며, 재정은 후순위 참여 등을 통하여

민간의 적극적인 참여를 유도할 계획으로, 2026년 예산에 정부재정

후순위 보강을 위한 한국산업은행 출자 1조원이 편성되었음.

국민성장펀드 150조원+@

첨단전략산업기금 75조원

(정부보증채권 투자자 → 이자)
+

민간·국민자금 75조원

(금융회사·연기금 및 국민 → 투자이익)

[산은 출연(비용보전 목적)] 
[정부재정 후순위 보강]

(`26년 1조원 예산반영)

자료: “대한민국 경제 재도약 150조원 국민성장펀드가 함께합니다.”, 관계부처합동, 2025.9.10.

국민성장펀드는 산업파급효과가 크고 상징성이 높은 메가프로젝트

1) 46. 진짜 성장을 뒷받침하는 생산적 금융(국민성장펀드 100조원 조성)

2) 관계부처합동, 대한민국 경제 재도약 150조원 국민성장펀드가 함께합니다., 2025. 9. 10.



- 5 -

를 중심으로 지원할 예정이며, 미래 신성장동력이 될 첨단전략산업

(첨단전략기술 및 국가전략기술 10개 산업 90개 기술) 및 첨단전략

산업의 생태계 전반, 지역 소멸 위기를 타개할 수 있는 지역성장

프로젝트 등을 지원할 계획임3).

□ 또한, 금융위원회는 최근(2026.1.) 2026년 국민성장펀드의 구체적인

운용계획을 ① 직접투자 3조원, ② 간접투자 7조원, ③ 인프라투융

자 10조원, ④ 초저리대출 10조원으로 발표4)하면서, 이 중 간접투

자 7조원의 경우 i) 일반정책성펀드 6조 4,000억원과 ii) 국민참여형

펀드 6,000억원을 조성할 계획을 밝힘.

이에 따르면 국민참여형 국민성장펀드는 첨단전략산업기금 300억

원과 민간자금 5,700억원으로 구성된 국민성장펀드 재원 총 6,000

억원에 재정투입액 1,200억원을 포함한 7,200억원 규모로 조성될

예정이며, 재정 비율 20%는 후순위 출자로 손실 발생시 손실을 우

선적으로 부담하여 국민의 투자 손실 위험을 줄일 계획임.

금융위원회는 3월 중으로 재정모펀드를 선정하고, 공모펀드 및 자

펀드 운용사를 2026년 2분기 중으로 선정하여 6∼7월경 국민참여

형 국민성장펀드를 출시·판매할 계획임.

3) 참고자료 참조

4) “국민성장펀드 운용사 공모”, 금융위원회, 2026.1.16.
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방식별 직접투자 간접투자 인프라투융자 초저리대출

규모

(30조원)

3조원

첨단기금 1.5조원 

+민간 1.5조원 

7조원

첨단기금 1.5조원 

+민간 5.5조원

10조원

첨단기금 2조원

+민간 8조원

10조원

첨단기금 10조원

(산은 역마진 감수)

재정

(총 

1조원)

1,500억원 4,500억원 4,000억원 -

                                                                ⇓간접투자방식 운용계획(안)

구분
(펀드조성목적)

재정투입액
(후순위 or

마중물)

첨단전략
산업기금

(A)

민간자금
유치목표

(B)

조성목표
(A+B)

재정 포함
합계액

간접투자방식 전체 4,500 15,000 55,000 70,000 74,500

� 일반정책성펀드 3,300 14,700 49,300 64,000 67,300

재정투입펀드 3,300 10,600 32,900 43,500 46,800

산업전반지원 ① 1,600 2,400 22,000 24,400 26,000

스케일업전용

②

300 600 4,100 4,700 5,000

개별산업지원 400 1,100 3,500 4,600 5,000

지방지원 200 500 1,300 1,800 2,000

초장기 기술투자 ③ 800 6,000 2,000 8,000 8,800

부처사업지원 - 400 3,100 3,500 3,500

프로젝트펀드 - 3,700 13,300 17,000 17,000

� 국민참여형펀드 ④ 1,200 300 5,700 6,000 7,200

(단위: 억원)

[2026년 국민성장펀드 운용계획]

자료: “국민성장펀드 운용사 공모”, 금융위원회 보도자료, 2026.1.16.

□ 한편, 재정경제부는 2026년 1월 20일 이러한 국민참여형 국민성장

펀드에 대한 국민 투자를 유도하기 위하여 국민참여형 국민성장펀

드에 투자하는 경우 소득공제 및 배당소득 분리과세 등의 과세특

례를 신설할 예정이라고 발표5)하였으며, 개정안은 이러한 일환으로

5) “국내시장 복귀계좌(RIA), 국민성장펀드 등 투자 세제지원을 위한 조세특례제한법 등 개정 추진”, 재정경
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국민참여형 국민성장펀드에 대해 세제혜택을 부여하기 위해 발의

된 것으로 보임.

□ 개정안은 다음과 같은 점에서 입법취지가 긍정적 측면이 있음.

첫째, 국민참여형 국민성장펀드에 대한 세제혜택 지원을 통하여 국

민의 투자를 유도함으로써 첨단전략산업 육성에 기여할 수 있을

것으로 보임.

최근 첨단전략산업과 국가전략기술 분야에 대한 지원을 하기 위하

여 한국산업은행에 50조원 규모의 첨단전략산업기금을 설치하도록

「한국산업은행법」이 개정되어 시행6) 중임. 반도체‧이차전지‧바

이오 등 첨단전략산업은 국가 경제 안보의 핵심으로 부상하고 있

고 경제 성장과 미래 일자리 창출 등 높은 경제적 가치를 지니고

있어 국가 간 경쟁도 갈수록 치열해지고 있는 만큼 국민성장펀드

를 조성하여 첨단전략산업에 대규모 자금을 지원함으로써 첨단전

략산업분야의 경쟁력을 강화할 필요성이 있음.

둘째, 국민성장펀드에 대한 국민의 투자를 유도함으로써 첨단전략

산업 육성에 있어서 재정 부담을 완화할 수 있을 것으로 보이며,

소수 투자자(사모) 중심의 펀드를 제외한 공모 펀드에만 세제혜택

제부 보도자료, 2026.1.20.

6) 2025년 12월 10일 시행
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을 부여함으로써 첨단전략산업 육성 성과를 특정 계층이 아닌 대

다수 국민과 폭넓게 공유할 수 있을 것으로 보임.

개정안은 국민성장펀드의 정의에 있어서 사모펀드는 제외하도록

규정하여 공모펀드에만 세제혜택을 부여하고 있음. 공모펀드의 경

우 소수 투자자 중심의 사모펀드와 달리 일반 국민이 쉽게 참여할

수 있는 방식으로, 국민성장펀드의 수익률 등을 보다 광범위한 국

민들이 향유할 수 있게 할 것으로 보임.

셋째, 국민참여형 국민성장펀드에 세제혜택을 부여하여 시중의 유

동성을 국가 경제와 밀접한 연관이 있는 첨단전략산업에의 투자를

유도함으로써 경제의 선순환에 기여하고, 시중 유동성이 부동산 시

장 등으로 유입되어 부동산과 같은 자산시장의 불안정 요인으로

작용하는 것을 방지할 수 있을 것으로 보임.

□ 다만, 개정안과 관련하여 다음과 같은 점을 고려할 필요가 있을 것

으로 보임.

첫째, 국민성장펀드에 가입하여 소득공제 및 배당소득 분리과세와

같이 세제혜택을 받을 수 있는 총 소득요건이 정해져있지 않아 그

지원혜택이 일부 고소득자에게 집중되는 등 소득계층 간 과세형평

성 문제가 발생할 수 있음.
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개정안은 국민성장펀드에 가입하여 소득공제 등의 세제혜택을 받

을 수 있는 소득요건을 규정하고 있지 않음. 특히 개정안은 투자금

액에 따라 40%, 20%, 10%의 소득공제 혜택을 부여하고 있는데,

이러한 소득공제 혜택은 면세점 이하의 저소득자(2023년 기준

33%)나 한계세율이 낮은 저소득자는 소득공제의 확대에도 불구하

고 세부담에 변화가 거의 없는 반면 고소득자의 경우 소득공제의

확대에 따른 수혜를 상대적으로 더 크게 받게 되어 소득세의 소득

재분배기능이 약화될 수 있음.

일례로, 총급여가 5천만원인 자와 총급여가 1억원인 자가 총 급여

액의 10%를 국민참여형 국민성장펀드에 투자한다고 가정할 경우,

투자에 따라 감면되는 세액은 총급여가 5천만원인 자의 경우 30만

원인 반면, 총급여가 1억원인 자의 경우 96만원으로 보다 세액감면

혜택이 큰 것으로 나타남7).

총급여액
평균

소득공제
과세표준 세액(A)

투자시

추가

소득공제

투자시

세액(B)

감면세액

(A-B)

5천만원 1,050 3,950 466.5 200 436.5 30

1억원 1,670 8,330 1,423.2 400 1,327.2 96

[총급여액에 따른 소득공제 감면세액 비교]

(단위: 만원)

주1: 평균소득공제 금액은 국세통계포털에 따른 총급여구간별 인당 평균소득공제액임

주2: 총급여액의 10%를 국민참여형 국민성장펀드에 투자한다고 가정

주3: 과세표준구간별 세율은 5천만원 이하의 경우 15%(누진공제액 126만원), 8,800만원

이하의 경우 24%(누진공제액 576만원임)

7) 참고로, 같은 조건하에서 총급여가 5천만원인 자와 총급여가 1억원인 자가 동일하게 500만원을 국민참여

형 국민성장펀드에 투자한다고 가정한다면, 감면되는 세액은 총급여가 5천만원인 자의 경우 30만원인 반

면, 총급여가 1억원인 자의 경우 48만원으로 나타남.
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이에 대하여 재정경제부는 소득계층 간 과세형평성 측면에서 가입

직전 3개연도 중 1회라도 금융소득종합과세 대상인 가입자는 세제

혜택에서 제외하였으며, 연간 소득공제 종합한도인 연간 2,500만원

도 적용된다는 입장이나,

이는 금융소득종합과세 대상자에 한정된 것으로, 여전히 금융소득

종합과세 대상이 아닌 고소득자들에게 혜택이 상대적으로 크게 귀

속되는 문제가 있음.

또한, 연간 소득공제 종합한도(연간 2,500만원)가 적용되는 인원은

2024년 종합소득세 확정신고 기준 999명로 전체의 0.008%에 불과

하여, 연간 소득공제 종합한도를 적용하더라도 극히 일부만 제외될

뿐 대다수의 고소득층은 소득공제 확대에 따른 수혜를 받게된다는

사실을 감안할 필요가 있음.

구분 종합소득세 확정신고 근로소득 연말정산 신고

전체 신고 인원(a) 11,932,469 21,078,535

소득공제 종합한도

초과 인원(b)
999 859

비율(b/a) 0.008 0.004

[2024년 소득공제 종합한도 초과 인원 현황]

(단위: 명, %)

주: 종합소득세 확정신고와 근로소득 연말정산 신고 중복 인원 존재

자료: 재정경제부

특히, 특정 펀드에 대하여 최대 40%의 소득공제 혜택을 준 사례는

‘소득공제장기펀드(2014∼2015년)’ 및 ‘청년형 소득공제장기펀드

(2021년∼2025년)’가 있는데, 두 펀드 모두 총급여액 5천만원 이하
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만이 가입대상이며, 가입 이후에도 총급여액이 8천만원을 초과하거

나 종합소득금액 6천7백만원을 초과하는 과세연도는 세제혜택이

미적용되는 등 소득요건에 대한 규정이 적용되었다는 점을 고려할

필요가 있음.

펀드명 소득공제 장기펀드 청년형 소득공제 장기펀드

근거조문 조특법 제91조의16 조특법 제91조의20

가입대상 총급여 5천만원 이하
총급여 5천만원 (종합소득

3.8천만원) 이하 청년(19∼34세)

가입기한 ‘14.1.1. ∼ ’15.12.31. ‘22.1.1. ∼ ’25.12.31.

계약기간 10년 이상 3년 이상 5년 이하

납입한도 연 600만원 연 600만원

세제혜택

가입일로부터 10년간

납입금의 40% 소득공제

(총급여액 8천만원 초과하는

과세연도는 미적용)

계약기간동안 과세기간에

납입금의 40% 소득공제

(총급여액 8천만원 또는

종합소득금액 6천7백만원

초과하는 과세연도는 미적용)

추징

5년 미만의 기간 내 해지 시

납입금 누계액의 6%를 추징

* 감면세액이 추징세액에 미달시

실제 감면세액 상당액 추징

3년 미만의 기간 내 해지 시

납입금 누계액의 6% 추징

* 감면세액이 추징세액에 미달시

실제 감면세액 상당액 추징

[최대 40%의 소득공제 혜택을 부여하였던 펀드 사례]

자료: 재정경제부

특히, 재정경제부는 국내주식에 투자하는 펀드에 대해 소득공제 및

배당소득 저율 분리과세 등 과세특례를 신설하는 타 개정안8)에 대

하여 투자 여력이 있는 고소득층에 감세 혜택이 귀착될 우려가 있

으므로 동의하지 않는다는 의견을 밝힌 바 있는데, 이러한 문제는

개정안의 국민참여형 국민성장펀드에도 동일하게 적용될 것임.

8) 조세특례제한법(이언주의원 대표발의, 의안번호 제2215701호)
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둘째, 납입한도가 인당 2억원으로 상대적으로 높게 책정된 점 및

의무투자기간이 3년이라는 점 역시 소득계층 간 과세형평성 논란

을 야기할 우려가 있음.

2025년 12월 기준 ISA에 가입한 1계좌당 평균 투자금액은 632만원

이고, 누적 투자금액이 8천만원을 초과하는 계좌의 수는 약 5만계

좌로 전체의 0.7%에 불과한 것으로 나타남.

구 분 신탁형 일임형 중개형 합 계

가입계좌(만좌, A) 92.0 13.9 659.2 765.2

전체 투자금액(억원, B) 152,666 13,087 317,938 483,691

1계좌당 투자금액(만원, B/A) 1,659 944 482 632

[ISA 가입자 및 투자현황]

(2025. 12월말 기준)

자료: 금융투자협회

[투자금액 수준별 인원]

(2025. 12월말 기준)

구 분 계좌수(천좌) 비중

1만원 이하 4,221 55.2%

1만원∼10만원 337 4.4%

10만원∼3백만원 974 12.7%

3백만원∼5백만원 237 3.1%

5백만원∼1천만원 382 5.0%

1천만원∼2천만원 818 10.7%

2천만원∼4천만원 421 5.5%

4천만원∼6천만원 146 1.9%

6천만원∼8천만원 64 0.8%

8천만원 초과 51 0.7%

합계 7,652 100.0%

자료: 금융투자협회
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이러한 ISA 평균 투자금액을 고려할 때, 납입한도 인당 2억원은

상당히 높은 수준으로, 높은 가입한도에 따른 세제혜택이 자금 여

력이 있는 일부 고소득자에게 집중될 가능성이 높음.

또한, 개정안은 동 펀드 가입 이후 3년 전에 양도나 환매·일부환매

를 하는 경우 감면 세액을 추징하도록 규정하고 있어 의무투자기

간이 3년으로 정해져 있는데, 이 경우 자금여력이 충분하지 않고

장기투자의 여력이 상대적으로 미흡한 저소득층의 경우 가입 유인

이 떨어질 가능성이 높음.

셋째, 개정안은 가입자의 소득 요건이나 나이 요건을 제한하고 있

지 않아 펀드 투자에 대한 세제혜택 등을 위하여 소득이 없는 배

우자나 부모, 미취업 자녀 등의 명의로 자산을 분산예치하는 등 과

세특례를 남용하는 사례가 발생할 가능성을 배제할 수 없음. 이 경

우 개정안에서 1인당 2억원의 납입한도를 제한한 규정을 우회할

가능성이 있으며, 기존 자산이나 소득에 따른 형평성 문제를 더욱

심화시킬 가능성이 있음.

참고로, 현재 ISA 가입대상의 경우 19세 이상 거주자 또는 15세

이상 근로소득자로 나이 요건의 제한이 설정되어 있는 반면, 과거

뉴딜 인프라펀드(가입한도 인당 2억원), 공모인프라펀드(가입한도

인당 1억원), 공모부동산펀드(가입한도 인당 5천만원)의 경우 나이

요건을 제한하지 않은 사례도 존재함.
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하지만, 나이 요건 제한이 없는 경우 근로소득자가 아닌 미성년자

등에게 증여 유인으로 작용하여 근로 없는 재산의 세대간 이전을

촉진할 우려가 있음.

넷째, 국민성장펀드라는 특정 펀드에 대해서만 세제혜택을 지원하

는 것이 투자상품 간 과세형평성을 저해할 우려가 있음.

정부는 특정 펀드에의 과세특례 부여 여부는 정책목적 등을 감안

하여 선별적으로 운영할 필요가 있다는 입장임. 그러나 특정 펀드

에 과세특례를 부여할지 여부를 결정하는 정책목적의 판단 기준이

명확하지 않으며, 타 정책펀드 등에 우선하여 국민참여형 국민성장

펀드에만 과세특례를 부여할 정책적 우선성이나 필요성 등이 명확

히 소명되지 않는 측면이 있음.

또한, 개정안에 따르면 국민성장펀드의 증권등에 투자하는 경우 소

득공제와 배당소득 분리과세라는 과세혜택이 부여되어 가입자가

예금이나 적금, 타 분야 증권등이나 기타 투자상품에 투자할 유인

이 떨어지게 되므로 투자상품간 과세형평성을 저해할 우려가 있으

며, 비효율적인 투자 포트폴리오를 구성하게 될 가능성도 있다는

점을 감안할 필요가 있음.

다섯째, 개정안은 세제혜택이 되는 국민성장펀드의 요건을 구체화

하지 않은 채 모두 대통령령으로 정하도록 위임하고 있어 포괄위
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임에 해당될 여지가 있으며, 세제지원 대상의 구체성이 부족하여

세제지원의 목표가 국민성장펀드의 조성액 제고에만 한정되는 문

제가 있음.

특정 펀드에 대한 세제혜택의 목표는 당해 펀드가 투자하는 대상

에의 투자 활성화로 인한 정책적 필요성 및 공익 목적을 위해 설

정되어 있어야 하나, 투자 대상, 주목적 투자 비율 등이 구체화되

지 않은 채 단순 펀드 조성액 제고라는 정책목표를 위해 소득공제

와 배당소득 저율 분리과세 혜택을 동시에 부여하는 것은 바람직

하지 않음.

개정안은 ‘국민성장펀드’를 ‘「자본시장과 금융투자업에 관한 법

률」에 따른 집합투자기구로서 대통령령으로 정하는 집합투자기구’

로 정의하고 있으며, 투자 대상 역시 ‘대통령령으로 정하는 투자

대상’으로 규정하여 그 요건 및 투자대상을 구체화하지 않은 채 일

괄 대통령령으로 위임하여 해당 규정만으로는 세제지원 요건을 구

체적으로 파악하기 어려운 문제가 있음. 또한 이처럼 세제지원의

대상 및 요건 등이 불명확하여 개정안만으로는 세제지원을 하고자

하는 목적이 명확하게 드러나지 않는 한계가 존재함.

따라서 개정안에서 지원하고자 하는 국민참여형 국민성장펀드의

투자 대상, 주목적 투자비율 등 구체적인 투자 계획 마련이 선행될

필요가 있으며, 이를 근거로 세제지원이 적정한지를 판단하는 것이

바람직할 것으로 보임.
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참고로, 개정안 중 ‘기업성장펀드에 대한 과세특례’의 경우에는 그

지원 대상을 ‘「자본시장과 금융투자업에 관한 법률」에 따른 기업

성장집합투자기구’로 구체적으로 특정하여 규정하고 있음.

여섯째, 개정안에 따르면 국민성장펀드의 계약기간 또는 존속기간

은 5년 이상이나, 배당소득에 대한 과세특례는 투자일로부터 5년까

지만 적용되어, 펀드의 청산일이 5년을 초과하는 경우 배당소득 과

세특례를 적용받지 못하는 문제가 발생할 수 있음.

국민성장펀드는 정책펀드의 특성상 펀드 초기 혹은 중간 과정에서

의 배당보다는 펀드가 청산한 후에야 비로소 수익이 발생될 확률

이 높음. 개정안 및 정부 발표에 따르면 국민참여형 국민성장펀드

의 만기는 최소 5년 이상의 장기로 설정될 예정이므로, 동 펀드의

수익은 청산 이후인 최소 5년 이후에 실현될 가능성이 높음. 그러

나 개정안은 배당소득에 대한 과세특례를 투자일로부터 5년 이내

에 지급받는 경우로 한정하여 사실상 과세특례가 적용되는 배당소

득이 크지 않을 수 있어 과세특례를 부여하는 목적 및 효과가 크

지 않을 수 있다는 점을 감안할 필요가 있음.

일곱째, 과거 국민참여형 정책펀드의 수익률 등을 고려할 때, 국민

참여형 국민성장펀드에 세제혜택을 부여하더라도 그 효과성에 대

한 논란이 있을 수 있으며, 손실이 발생하는 경우 국가 재정으로
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사실상 원금을 보장하게 될 수 있다는 점을 고려할 필요가 있음.

개정안에서 규정하는 국민참여형 국민성장펀드는 과거 2021년에

추진한 국민참여 뉴딜펀드9)와 유사하게 일반 국민이 정책펀드에

출자하고 재정이 후순위로 출자하는 구조임.

그러나 과거 국민참여 뉴딜펀드의 연간 수익률을 살펴보면, 후순위

출자한 재정이 손실을 우선적으로 부담하였음에도 불구하고 10개

의 자펀드 중 7개의 수익률이 5%에도 미치지 못하는 것으로 나타

났으며, 2개 자펀드의 경우 음(-)의 수익률이 나타난 바 있음.

자펀드명
약정

총액

일반국민
실수익률주1)

(공모펀드)

자펀드
수익률
(뉴딜펀드)

재정 기준

수익률

디에스 N-01 일반 사모투자신탁 200 0.00 -1.35 -4.37

밸류시스템 뉴딜 일반 사모투자신탁 200 -1.02 -6.95 -25.22

신한 뉴딜 일반 사모투자신탁 제1호 200 4.78 4.11 2.68

안다 뉴딜 일반사모투자신탁 제1호 200 7.79 10.48 13.39

오라이언 뉴딜 디딤돌 일반
사모투자신탁 제1호

201 1.14 0.89 0.38

지브이에이 뉴딜성장 알파 일반
사모투자신탁

200 0.00 -1.84 -6.07

타임폴리오 혁신성장 그린뉴딜 일반
사모투자신탁

207 -6.18 -12.62 -29.12

타임폴리오 혁신성장 디지털뉴딜
일반 사모투자신탁

207 5.23 5.65 6.19

파인밸류 성장뉴딜 POST IPO 4호
일반 사모투자신탁

200 5.22 5.65 6.14

포커스 뉴딜 플러스 일반
사모투자신탁 제1호

203 4.61 3.62 1.60

[국민참여 뉴딜펀드(청산 기준) 연간 수익률(IRR)]

(단위: 억원, %)

자료: 금융위원회

주1) 실제 분배는 10개 자펀드의 손익을 합산하여 이루어짐[일반국민수익률 연간 2.37%]

9) 일반국민은 민간 공모펀드에 투자하고, 민간공모 펀드는 정책형 뉴딜펀드의 자펀드(사모펀드) 조성에 투자

하는 구조임



- 18 -

이처럼 과거 유사한 정책펀드의 수익률이 낮았다는 점을 고려할

때, 동 펀드에 세제혜택을 부여한다고 하더라도 낮은 수익률 및 손

실 가능성 등으로 인하여 투자 매력 자체가 감소하여 세제혜택의

효과성이 떨어질 가능성이 있다는 점도 고려할 필요가 있음.

문 의 처

02)6788-5157
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참고 첨단전략산업기금 조성 및 운용계획(관계부처합동 보도자료)

국민성장펀드 150조원 이상

첨단전략산업기금 75조원
(정부보증채권 투자자 → 이자) +

민간·국민자금 75조원
(금융회사·연기금 및 국민 → 투자이익)

[산은 출연(비용보전 목적)] 
[정부재정 후순위 보강]

(`26년 1조원 예산반영)

산업경쟁력강화장관회의

정책금융협의회(금융위 부위원장주재)

기금운용심의회(개별건 심의)

집중
지원

메가프로젝트 /밸류체인 /지역

투자 중심̇̇ ̇ 의̇ 다양한 지원방식

지분
투자

인프라
투융자

간접
투자

국민
참여

산업 파급효과가 큰 범부처 “메가 프로젝트” 중심으로 지원

(대규모 자금 + 규제·재정·세제·지자체·인력 토탈솔루션)

   * 예) GPU 10만장 이상의 AI데이터센터 및 관련 전력망 구축

글로벌 탑티어 바이오시밀러(신약 위탁생산) 종합제약사 육성

➊ 미래 20년 新성장동력이 될 “첨단전략산업” Target

- 첨단전략산업기술 및 국가전략기술 10개 산업 90개 기술

   * 반도체, 이차전지, 백신, 디스플레이, 수소, 미래차, 바이오, 인공지능, 방산,

로봇 + 미래전략과 경제안보에 필요한 산업(시행령 - 예: 컨텐츠‧핵심광물 등)

➋ 첨단전략산업의 “밸류체인”을 구성하는 생태계 전반 포괄

- R&D, 중소·중견 및 장비·설비기업, 에너지 등 인프라, 해외진출 및 

구매자 금융 등 첨단전략산업 전·후방을 포괄 지원

➌ 지역 소멸 위기를 타개할 수 있는 “지역성장 프로젝트”

- 5극·3특 전략 등을 고려한 지역특화 성장 프로젝트를 적극 발굴하고,

지역 우대 정책과도 연계

   * 예) 경남 방산 프로젝트, 호남 AI데이터센터, 경북 이차전지 프로젝트 등
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2. 기업성장집합투자기구(BDC)에 대한 배당소득 과세특례 신설

현 행 개 정 안

<신 설> □ 기업성장집합투자기구(BDC)에 대한 과세특례(안 제91조의26 신설)

◦ 적용대상: 거주자가 아래 요건을 갖춘 BDC 전용계좌를 통하여 「자본

시장과 금융투자업에 관한 법률」에 따른 기업성장집합투자기구*에

투자하여 받는 배당소득

<요 건>

① 1명당 1개의 전용계좌만 가입할 것

② 납입한도가 2억원 이하일 것

③ 전용계좌 가입일 직전 3개 과세기간 중 1회 이상 금융소득

종합과세 대상인 자 제외

* 기업성장집합투자기구(BDC) 개요

◦ (상품구조) 만기 5년 이상 환매금지형 펀드, 거래소 시장에 상장

◦ (투자대상) 펀드자산의 60% 이상을 성장가능성 높은 비상장기업,

코스닥 시총 2천억원 이하‧코넥스 상장 기업, 벤처조합 등에 투자

◦ (투자자보호) 운용사의 시딩투자 의무, 분기별 공정가치 평가, 성장

가능성 등에 대한 사전평가 등 규정

기존 공모펀드 규제 대비 벤처투자 특성을 감안한 별도 운용규제

(대출 허용, 안전자산 10% 보유 등) 적용

◦ 내용: 9% 세율로 분리과세

◦ 적용기한: 2028년 12월 31일까지

□ 개정안은 펀드 자산의 일정 비율 이상을 성장 가능성이 높은 벤처‧혁

신기업 등에 분산투자하는 기업성장집합투자기구(Business Develop

ment Company, BDC)10)로부터 투자자가 지급받는 배당소득에 대해

투자금액 2억원까지 9%의 세율로 분리과세하려는 것임.

10)「자본시장과 금융투자업에 관한 법률」

제229조(집합투자기구의 종류) 집합투자기구는 집합투자재산의 운용대상에 따라 다음 각 호와

같이 구분한다.

6. 기업성장집합투자기구 : 집합투자기구의 자산총액 중 100분의 50 이상으로서 대통령령으로

정하는 비율을 초과하는 집합투자재산을 주투자대상기업에 금전의 대여, 증권의 매입 등 대통

령령으로 정하는 방법으로 투자하는 집합투자기구
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□ 우리나라 현행 주요 모험자본 투자기구의 경우 ① 정책금융 및 벤

처캐피탈은 모태펀드 등의 재정지원을 받거나 창업초기기업 위주

로 소규모 자금을 지원하는 경우가 많고, ② 공모펀드는 환금성이

떨어지는 비상장기업에 대한 투자에 소극적이며, ③ 사모펀드의 경

우 높은 최소투자금액11)에 따른 제한이 있거나(일반사모펀드) 일반

투자자의 참여가 금지되는(기관전용사모펀드) 등 각각 일정한 한계

를 갖고 있음.

이에 국회는 2025년 9월 「자본시장과 금융투자업에 관한 법률」

(이하 「자본시장법」이라 함) 개정을 통해 일반투자자가 벤처, 비

상장기업 등에 보다 쉽게 투자할 수 있도록 기업성장집합투자기구

에 대한 법적 근거를 마련하였고, 2026년 3월 시행을 앞두고 있음.

기업성장집합투자기구는 거래소 상장을 통해 투자금 회수가 용이

하도록 하고, 금전차입과 대출을 허용하는 등 기존의 공모펀드에

비해 규제를 완화함과 동시에 운용사의 시딩투자 의무, 분기별 공

정가치 평가 등 투자자 보호 장치를 두도록 하는 등 기존 투자기

구와는 아래와 같은 차이가 있음.

11) 「자본시장과 금융투자업에 관한 법률」

제249조의2(일반 사모집합투자기구의 투자자) 일반 사모집합투자기구인 투자신탁이나 투자익명조합의 일반 사

모집합투자업자 또는 일반 사모집합투자기구인 투자회사등은 다음 각 호의 어느 하나에 해당하는 투자자(이하

이 장에서 “적격투자자”라 한다)에 한정하여 집합투자증권을 발행할 수 있다.

2. 1억원 이상으로서 대통령령으로 정하는 금액 이상을 투자하는 개인 또는 법인, 그 밖의 단체(「국가재

정법」 별표 2에서 정한 법률에 따른 기금과 집합투자기구를 포함한다)

「자본시장과 금융투자업에 관한 법률 시행령」

제271조(일반사모집합투자기구의 투자자) ② 법 제249조의2제2호에서 “대통령령으로 정하는 금액”이란 다음 각

호의 구분에 따른 금액을 말한다.

1. 법 제249조의7제1항 각 호의 금액을 합산한 금액이 일반사모집합투자기구의 자산총액에서 부채총액을 뺀

가액의 100분의 200을 초과하지 않는 일반사모집합투자기구에 투자하는 경우: 3억원

2. 제1호 외의 일반사모집합투자기구에 투자하는 경우: 5억원
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[참고: 기업성장집합투자기구와 기존 투자기구 비교]

구 분 기업성장펀드(안) 벤처투자조합 사모펀드 공모펀드

운용목적
벤처‧혁신기업 투자,

중소기업 스케일업

주로창업초기기업에

모험자본 공급
제한없음 제한없음

진입규제 집합투자업 인가 등록
등록

(일반사모, 기관전용

사모 업무집행사원)

집합투자업 인가

운용주체
자산운용사,

벤처캐피탈 등
벤처캐피탈

자산운용사,

업무집행사원
자산운용사

운용대상

성장 가능성이 높은

벤처기업 등
(자산의 60%

이상 투자)

중소‧벤처기업 제한없음
펀드 종류별로 상이
(증권/부동산/혼합)

펀드설정

환매 폐쇄형 폐쇄형 개방형‧폐쇄형 개방형‧폐쇄형

상장 거래소 상장 비상장 비상장 통상 비상장

규모 300억원 이상 20억원 이상 규모제한 없음

규모제한 없음

※ 단, 50억원 미만 소규모

펀드는 일부 규제

존속기간 5년 이상 5년 이상 제한없음

제한없음

※ 단, 폐쇄형은 존속 

기간 설정

회수방법 거래소 시장매매 만기상환/양도 환매/지분양도 환매

투자자

보호장치

•의무출자
(비율) 모집가액별

1∼5% 투자

(기간) 펀드 만기별

5∼10년

•의무출자

: 업무집행조합원
출자지분 1% 이상

(공모벤처조합 5%

이상)

없음

•의무출자

: 고유재산 2억원,

3년 이상 투자

•안전자산 보유
: 10% 이상

없음 없음 없음

•공시

투자내역 변동 등
없음 없음

•공시
부실자산명세‧상각률등

* 자본시장법 시행령 입법예고안(금융위원회 공고 제2025-844호) 기준
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□ 개정안은 동 기업성장집합투자기구(이하 “기업성장펀드”라 함)의

활성화를 위해 정부가 발표한 「2026년 경제성장전략」(2026. 1.

9.)에 포함된 생산적 금융 활성화 정책 방향을 반영한 세제조치로,

아래와 같은 점에서 긍정적인 측면이 있음.

첫째, 세후 투자 수익률을 제고함으로써 벤처·혁신기업에 대한 개

인의 투자를 활성화하고, 벤처투자 성과의 공유 및 재투자를 촉진

하여 선순환적인 벤처투자 생태계 조성에 기여하려는 취지가 있음.

현재 배당소득은 14%(지방세 포함 15.4%)의 세율로 원천징수되고,

이자소득과 배당소득의 합이 연 2천만원을 초과하는 경우 종합소

득에 합산되어 소득 수준에 따라 최대 45%(지방세 포함 49.5%)의

한계세율12)을 적용받게 되는데, 개정안의 저율(9%) 분리과세 조치

는 투자자들의 세후 수익률을 제고할 수 있음.

둘째, 투자 수익률의 제고는 시중의 유동성을 모험자본의 공급 등

생산적 투자처로 유도하여 우리나라 벤처·혁신기업 등의 자본조달

비용을 감소시키고 이들 기업의 투자확대를 통한 성장을 기대할

수 있음.

12) 「소득세법」 제55조(세율) ① (생 략)

종합소득 과세표준 한계세율

〜1,400만원 6%
1,400만원〜 5,000만원 15%
5,000만원〜 8,800만원 24%
8,800만원〜 1.5억원 35%
1.5억원〜3억원 38%

3억원〜5억원 40%
5억원〜10억원 42%
10억원〜 45%
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우리나라의 경제 활력 제고와 일자리 창출을 위해서는 혁신적인

아이디어나 기술을 바탕으로 성장하는 벤처기업 등에 대한 적극적

인 육성이 필수적이며, 이를 위해 기업의 성장 단계에 부합하는 충

분한 모험자본의 공급이 뒷받침될 필요가 있음.

□ 다만, 아래와 같은 점을 함께 고려할 필요가 있음.

첫째, 개정안의 2028년까지의 한시적인 배당소득 분리과세 혜택은

벤처투자의 특성(배당 여력, 회수기간 등) 고려 시 그 효과가 제한

적일 것으로 예상되며, 일반투자자들이 선택 가능한 ISA 등 다른

투자상품에 비하여도 투자 유인이 크지 않을 것으로 보임.

(제한적인 적용기한) 2028년까지로 한정된 배당소득 분리과세 혜

택은 벤처투자의 회수기간 고려 시 그 실효성이 제한적일 수 있음.

동 펀드의 주 투자대상은 비상장기업, 코스닥 시총 2천억원 이하·

코넥스 상장기업, 벤처조합 등으로, 이들은 신기술에 대한 연구개

발과 설비 확충 등 적극적인 투자가 필요한 기업들로 일반적으로

초기 배당 여력이 없고13), 기업공개(IPO) 혹은 M&A, 제3자 매각

등을 통한 자본차익 실현은 단기간 내 기대하기 어렵기 때문임.

최근 5년 평균 IPO 소요기간은 14.9년, 2024년 신규 상장기업의

IPO 소요기간은 16년으로 나타나고, 과거 중소벤처기업부가 실시

13) 배당의 생애주기 이론에 따르면, 기업이 신생단계에 있을 때보다 성숙단계에 접어들었을 때 내부적으로

투자활동에 필요한 자금보다 더 많은 잉여현금흐름이 발생하기 시작하기 때문에 업력과 배당성향은 정의

관계가 있음.



- 25 -

하였던 한 조사결과에 따르면 벤처펀드의 평균 투자금 회수기간14)

은 적게는 6.1년에서 많게는 7.8년이 소요되는 것으로 나타남.

[연도별 IPO 소요기간]

(단위 : 개, 년)

자료: 한국벤처캐피탈협회

[ ’12년 ∼ ’21년 청산 벤처펀드 현황 ]

(단위 : 개, 억원, 배, 년, %)

구 분 ‘12년 ‘13년 ‘14년 ‘15년 ‘16년 ‘17년 ‘18년 ‘19년 ‘20년 ‘21년

청산펀드 수 42 27 34 26 43 51 57 54 48 50

(운용사 수) (29) (23) (26) (19) (31) (36) (36) (39) (38) (38)

출자금액(A) 6,692 3,417 7,975 5,342 7,710 11,102 11,156 9,749 9,952 11,956

분배금액(B) 7,886 5,211 10,104 7,281 8,186 14,284 16,235 13,509 14,448 20,382

수익배수(B/A) 1.2 1.5 1.3 1.4 1.1 1.3 1.5 1.4 1.5 1.7

평균회수기간 6.1 6.1 7.1 6.9 7.8 6.6 7.3 6.9 7.0 7.4

수익률 3.8 8.7 5.5 7.7 1.1 5.6 7.2 7.4 8.9 12.4

자료: 중소벤처기업부 보도자료. 2022.4.8.

이러한 점에서 과세특례가 적용되는 초기 기업성장펀드의 분배금

은 채권 등 안전자산(10% 이상 보유의무)으로부터 발생하는 이자

수익 등에 주로 국한되어 많지 않고, 개정안의 한시적인 배당소득

분리과세 혜택은 그 실익이 크지 않을 것으로 보임.

14) 스타트업에 투자한 자금을 IPO, M&A, 3자 매각 등의 방법으로 회수하는 데 소요되는 기간

구분
2020 2021 2022 2023 2024

기업수 기간 기업수 기간 기업수 기간 기업수 기간 기업수 기간

전체 63 15.4 74 14.3 66 13.5 77 15.5 70 16.0

VC피투자 46 14.7 57 14.4 50 12.6 50 15.2 57 14.4

VC미투자 17 17.1 17 13.9 27 16.4 27 16.1 13 23.2
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(다른 투자상품과 비교) 개정안의 세제혜택은 개인종합자산관리계

좌(Individual Savings Account, 이하 “ISA”)나 국민성장펀드 등에

비하여 세제혜택이 크지 않아 투자유인이 떨어질 수 있음.

금융소득종합과세 대상자가 아닌 자는 ISA를 통해 다양한 금융상

품으로 포트폴리오를 구성하여 200만원(저소득15)·농어민 400만원)

까지 비과세(초과분은 9% 분리과세) 혜택을 받을 수 있는데,

2025년 12월 기준 ISA에 가입한 1계좌 당 평균 투자금액은 632만

원으로, 납입한도 1억원에 크게 미치지 못하는 상황에서 일반투자

자가 상대적으로 투자 위험도가 높고 세제 혜택은 적은 기업성장

펀드에 투자 결정을 하는 것은 쉽지 않기 때문임.

또한, 국민성장펀드의 경우 9% 저율 분리과세 혜택에 더하여 최대

40%까지 소득공제 혜택을 부여하고 있음.

[ISA, 국민성장펀드, BDC펀드 세제혜택 비교]

15) 총 급여 5,000만원(종합소득 3,800만원) 이하

구 분 개인종합자산관리계좌(ISA)
국민성장

펀드(안)
BDC(안)

과세특례

① 일정소득 이하 비과세

② 초과분에 대하여 9% 분리과세

소득액
대상

200만원
이하

200만원 ∼
400만원

400만원 ∼

저소득*
농어민

비과세 9% 분리과세

일반 비과세 9% 분리과세

* 총 급여 5,000만원(종합소득 3,800만원) 이하

① 9% 분리과세

② 소득공제:

투자금액에 따라

10∼40% 공제

(최대 1,800만원)

9% 분리과세

납입한도 1억원 2억원 2억원

의무가입 3년 3년 없음

적용기한 계속 적용 2030년 말 2028년 말
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[참고: 주요 집합투자기구 과세특례 비교]

구분
투융자집합투자지구

(조특법§27)

기회발전특구
집합투자기구
(조특법 §121의35)

BDC(안)

분리과세 세율 14% 9% 9%

한도 1억원 3억원 2억원

금융소득
종합과세대상자
가입 여부

허용 허용 제한

구 분 신탁형 일임형 중개형 합 계

가입계좌(만좌, A) 92.0 13.9 659.2 765.2

전체 투자금액(억원, B) 152,666 13,087 317,938 483,691

1계좌당 투자금액(만원, B/A) 1,659 944 482 632

[ISA 가입자 및 투자현황]

(2025. 12월말 기준)

자료: 금융투자협회

[투자금액 수준별 인원]

(2025. 12월말 기준)

구 분 계좌수(만좌) 비중

1만원 이하 4,221 55.2%

1만원∼10만원 337 4.4%

10만원∼3백만원 974 12.7%

3백만원∼5백만원 237 3.1%

5백만원∼1천만원 382 5.0%

1천만원∼2천만원 818 10.7%

2천만원∼4천만원 421 5.5%

4천만원∼6천만원 146 1.9%

6천만원∼8천만원 64 0.8%

8천만원 초과 51 0.7%

합계 7,652 100.0%

자료: 금융투자협회
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둘째, 기업성장펀드는 정부재정을 후순위 투자하여 펀드 자산 손실

중 일정부분을 정부가 우선 부담하는 국민성장펀드와 달리, 자본시

장에 상장하여 펀드 투자 리스크를 일반투자자가 전적으로 부담하

는 구조이므로, 이에 대한 세제혜택은 일반투자자들의 투자 포트폴

리오 구성에 있어 리스크를 가중시킬 우려가 있음.

기업성장펀드는 운용주체의 책임 있는 운용을 유도하기 위해 의무

보유(시딩투자)16), 자산에 대한 분기별 공정가치 평가17), 투자심의

위원회 구성 및 주 투자대상기업에 대한 사전 평가18) 등 일정한

투자자 보호장치를 마련하고 있으나, 벤처투자는 특성상 높은 수익

률과 동시에 손실의 위험이 큰 투자에 해당함.

16) 「자본시장과 금융투자업에 관한 법률」

제229조의2(기업성장집합투자기구) ② 기업성장집합투자업자는 자기가 설정ㆍ설립한 각

기업성장집합투자기구 집합투자증권 총수(추가설정 또는 신규발행된 증권 수를 포함한다)의

100분의 10 이하로서 대통령령으로 정하는 비율 이상의 집합투자증권을 3년 이상의 범위에서

대통령령으로 정하는 기간 동안 보유하여야 한다.
「자본시장과 금융투자업에 관한 법률 시행령 일부개정령(안)」(금융위 공고 제2025-844호)

제241조의2(기업성장집합투자기구) ⑦ 법 제229조의2제2항에서 “대통령령으로 정하는
비율”이란 100분의 5를 말한다. 다만, 기업성장집합투자기구의 모집가액이 600억원을 초과하는
경우, 초과분에 한하여 100분의 1을 말한다.

17) 「자본시장과 금융투자업에 관한 법률」

제229조의2(기업성장집합투자기구) ③ 기업성장집합투자업자는 대통령령으로 정하는 방법에

따라 집합투자재산을 시가에 따라 평가하되, 평가일 현재 신뢰할 만한 시가가 없는 경우에는

분기별로 1회 이상 대통령령으로 정하는 공정가액으로 평가하여야 한다.
「자본시장과 금융투자업에 관한 법률 시행령 일부개정령(안)」(금융위 공고 제2025-844호)

제241조의2(기업성장집합투자기구) ⑩ 법 제229조의2제3항에서 “대통령령으로 정하는
공정가액”이란 제260조제2항에 따른 가격을 말한다. 다만, 제260조제2항 각 호 외의 부분
후단에도 불구하고, 기업성장집합투자기구의 집합투자재산에 속한 자산에 대한 평가는
금융위원회가 정하여 고시하는 기준에 따라 분기에 한 번 이상 해야 한다.

18) 「자본시장과 금융투자업에 관한 법률」

제81조(자산운용의 제한) ⑤ (생 략)

6. 성장가능성 등에 대하여 대통령령으로 정하는 방법에 따른 평가를 거치지 아니한

주투자대상기업에 투자하는 행위
「자본시장과 금융투자업에 관한 법률 시행령 일부개정령(안)」(금융위 공고 제2025-844호)

제81조의2(기업성장집합투자기구의 자산운용의 제한 및 예외 등) ⑨ 법 제81조제5항제6호에서
“대통령령으로 정하는 방법”이란 기업성장집합투자업자가 금융위원회가 정하여 고시하는
외부평가 결과를 기초로 금융위원회가 고시하는 방법에 따라 투자심의위원회를
구성ㆍ운영하고, 투자심의위원회가 성장가능성, 투자자 보호 또는 집합투자재산의 안정적 운용
등을 위해 필요한 사항을 평가하는 것을 말한다.
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1987년 벤처투자조합 제도화 이후 2024년 6월까지 청산된 벤처펀

드(1,107개)에 대한 중소벤처기업부의 전수 분석 결과 펀드 수 기

준 66%의 펀드는 수익을 창출하였으나, 34%의 펀드는 손실이 발생

한 것으로 나타남.

[ 벤처펀드 수익률 전수 분석 결과19) (’87∼’24)]

구 분 수익률 구간 비중 (%) 평균 수익률(%)

수 익

30% 초과 9

15.7
20 ~ 30% 6

0 ~ 20% 51

소 계 66

손 실

△10 ~ 0% 21

△10.8
△20 ~ 10% 8

△20 초과 5

소 계 34

참고로, 정부가 추진 중인 국민성장펀드의 경우 정부 재정을 후순

위 투자하여 펀드 자산의 손실 중 일정 부분을 정부가 우선 부담

하는 구조를 갖추고 있는 반면, 기업성장집합투자기구는 투자에 따

른 손실이 전적으로 일반투자자에게 귀속되는 구조임.

리스크 부담이 상대적으로 큰 동 펀드에 대한 과세혜택 공시는 과

세혜택이 없는 예·적금 및 국채 등 안전자산보다는 유인효과가 있

으므로 일반투자자들의 투자 포트폴리오 구성에 있어 위험부담을

가중시킬 우려가 있음.

19) 관계부처 합동, 벤처·스타트업 글로벌화를 위한 선진 벤처투자 시장 도약 방안. 2024.10.
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문 의 처

02)6788-5161
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참고 기업성장집합투자기구(BDC) 개요

1. 개 요

□ 벤처‧혁신기업에 투자하는 상장 공모펀드(BDC : Business Development

Company) 도입 추진

    * 미국은 ‘80년 도입되어 ’24년 $1,590억(235조원) 규모, 50개 BDC가 상장 거래 중

   ** (국정과제46) “벤처‧혁신기업 집중 투자기구(BDC) 신설”

※ ‘25.8.27. 관련 자본시장법 개정안 국회 통과 → ‘26.3.17. 시행

⇒ BDC 도입시 일반국민의 벤처투자 성과공유-재투자를 통해 

‘민간자본 중심의 선순환적 기업 생태계’ 조성 기대

2. 상품 특징

□ (상품구조) 만기 5년 이상 환매금지형 펀드로서 거래소 시장에 상장

□ (투자대상) 펀드자산의 60% 이상을 성장가능성 높은 비상장기업,

코스닥시총2천억원↓‧코넥스기업, 벤처조합등구주에 투자*

    * 쏠림 방지를 위해 코스닥기업, 벤처조합등은 60% 비율 산정시 각각 30%까지만 인정

ㅇ 기존 공모펀드 규제 대비 벤처투자 특성을 감안한 별도 운용

규제(대출 허용, 안전자산 10% 보유 등) 적용

□ (투자자보호) 운용사의 시딩투자 의무, 분기별 공정가치 평가, 

성장가능성 등에 대한 사전평가, 추가 공시의무 등 규정

□ (운용주체) 기존 공모 자산운용사, VC․신기사(인가심사 필요)

3. 향후 계획

□ 「자본시장법」 시행일(‘26.3.17.) 전 시행령 등 하위법령 정비 완

료

□ 「자본시장법」 시행 이후 운용사 인가 등을 거쳐 상품 출시 지원


