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Ⅰ. 제안경위

가. 발 의 자 : 박정의원 등 28인

나. 발 의 일 : 2025. 12. 23.

다. 회 부 일 : 2025. 12. 24.

Ⅱ. 제안이유 및 주요내용

대한민국은 4차 산업혁명, 인구절벽, 저성장 등 복합적 위기에 직면

해 과거 대기업 중심 성장전략의 한계를 넘어 신성장 동력 발굴 등

새로운 국가 임무의 정립이 필요함.

한편 2024년 기준 67개 법정기금은 자산 3,050조 원이고 여유자금은

1,400조 원 규모임. 그러나 여유자금의 대부분을 예금이나 국채 등 안

전자산에 묶어두고 있어 벤처 스타트업에 대한 투자가 부족해 국가재

정의 잠재력이 사장되고 있음.

여유자금의 일정 비율을 혁신형 벤처에 의무 투자를 하게 한다면,

연간 수십조 원 규모의 공공 모험자본이 공급되어 청년창업, 고용확

대, 지역균형, 산업 다변화, 수출 강화로 이어질 수 있음.

이에 국가 신산업을 키우고 그 성과를 국민과 나눌 수 있도록 법정

기금 여유자금의 100분의 10을 벤처ㆍ스타트업 등에 투자하도록 하고

자 함(안 제63조제2항 신설 및 제81조).
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Ⅲ. 검토의견

1. 기금 여유자금의 벤처투자 의무화(안 제63조)

현 행 개 정 안

○ 기금자산운용의 원칙

- 기금관리주체는 안정성·유동성·수익

성 및 공공성을 고려하여 기금자산을

투명하고 효율적으로 운용하여야 함

< 신 설 >

- 기금관리주체는 자산운용지침에 따

라 자산을 운용하여야 함

○ 기금자산운용의 원칙

- (현행과 같음)

- 기금관리주체는 기금 여유자금의

100분의 10을 벤처투자를 하거나, 벤처

투자조합, 신기술사업투자조합에 출자

하여야 한 함

- (현행과 같음)

현행법1)은 기금관리주체가 기금자산을 운용함에 있어 안정성ㆍ유동

1) 「국가재정법」 제63조(기금자산운용의 원칙) ①기금관리주체는 안정성ㆍ유동성ㆍ수익성 및

공공성을 고려하여 기금자산을 투명하고 효율적으로 운용하여야 한다.

②기금관리주체는 제79조의 규정에 따라 작성된 자산운용지침에 따라 자산을 운용하여야 한다.

③기금관리주체는 「자본시장과 금융투자업에 관한 법률」에 따른 기관전용 사모집합기구의

무한책임사원이 될 수 없다.

제74조(기금운용심의회) ①기금관리주체는 기금의 관리ㆍ운용에 관한 중요한 사항을 심의하기

위하여 기금별로 기금운용심의회(이하 “심의회”라 한다)를 설치하여야 한다. 다만, 심의회를 설치할

필요가 없다고 인정되는 기금의 경우에는 기획재정부장관과 협의하여 설치하지 아니할 수 있다.

②다음 각 호의 사항은 심의회의 심의를 거쳐야 한다.

4. 제79조의 규정에 따른 자산운용지침의 제정 및 개정

제76조(자산운용위원회) ① 기금관리주체는 자산운용에 관한 중요한 사항을 심의하기 위하여

다른 법률에서 따로 정하는 경우를 제외하고는 심의회에 자산운용위원회(이하 “자산운용위원

회”라 한다)를 설치하여야 한다. 다만, 「외국환거래법」 제13조에 따른 외국환평형기금이나 기

획재정부장관과 협의하여 자산운용위원회를 설치할 필요가 없다고 인정되는 기금의 경우에는

자산운용위원회를 설치하지 아니할 수 있다.

②다음 각 호의 사항은 자산운용위원회의 심의를 거쳐야 한다.

1. 제77조의 규정에 따른 자산운용 전담부서의 설치 등에 관한 사항

2. 제79조의 규정에 따른 자산운용지침의 제정 및 개정에 관한 사항

3. 자산운용 전략에 관한 사항

4. 자산운용 평가 및 위험관리에 관한 사항

5. 그 밖에 자산운용과 관련된 중요한 사항

③자산운용위원회의 위원장은 기금관리주체의 장이 기금의 여건 등을 고려하여 해당 기금관리

주체 및 수탁기관의 임ㆍ직원 또는 공무원 중에서 선임한다.

제79조(자산운용지침의 제정 등) ①기금관리주체는 기금의 자산운용이 투명하고 효율적으로
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성ㆍ수익성 및 공공성을 고려하여 투명하고 효율적으로 운용하여야

하며, 자산운용지침에 따라 자산을 운용하도록 하고 있음.

자산운용지침은 기금의 자산운용업무를 수행할 때 준수하여야 하는

지침으로, 투자결정 및 위험관리, 투자자산별 배분, 자산운용 실적의

평가 및 공시 등에 관한 사항을 포함하고 있음. 동 지침은 현행법상

자산운용위원회의 심의 및 기금운용심의회의 심의를 거쳐 정해짐.

개정안은 기금의 자산을 운용함에 있어 기금 여유자금의 10%를 벤

처투자를 하거나 벤처투자조합, 신기술사업투자조합에 투자하도록 의

무화하려는 내용임.

참고로, 박정의원이 기발의한 「국가재정법 일부개정법률안」(의안

번호 제2211093호)에서 대통령령으로 정하고 있는 의무 투자비율을 법

률에 직접 구체적으로 규정하고, 투자대상의 범위를 넓히려는 것임.

이루어지도록 하기 위하여 자산운용업무를 수행할 때에 준수하여야 할 지침(이하 “자산운용지

침”이라 한다)을 심의회의 심의를 거쳐 정하고, 이를 14일 이내에 국회 소관 상임위원회에 제

출하여야 한다. 이 경우 자산운용위원회가 설치되어 있는 기금은 심의회의 심의 전에 자산운용

위원회의 심의를 거쳐야 한다.

② 제1항에도 불구하고 제74조제1항 단서의 규정에 따라 심의회를 설치하지 아니한 기금의 경

우에는 기금관리주체가 직접 자산운용지침을 정하여야 한다.

③자산운용지침에는 다음 각 호의 사항이 포함되어야 한다.

1. 투자결정 및 위험관리 등에 관련된 기준과 절차에 관한 사항

2. 투자자산별 배분에 관한 사항

3. 자산운용 실적의 평가 및 공시에 관한 사항

4. 보유주식의 의결권 행사에 대한 기준과 절차에 관한 사항

5. 자산운용과 관련된 부정행위 등을 방지하기 위하여 자산운용업무를 수행하는 자가 지켜야 할 사항

6. 그 밖에 자산운용과 관련하여 기금관리주체가 필요하다고 인정하는 사항
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[박정의원이 발의한 국가재정법 개정안 비교]

구분
기존 박정의원안

(의안번호 제2211093호)

본 개정안

(의안번호 제2215535호)

의무투자비율 대통령령에 위임 여유자금의 10%

투자대상 벤처기업
벤처투자를 하거나 벤처투자조합,

신기술사업투자조합에 출자

개정안과 같이 기금별 여유자금 중 10%를 벤처기업 등에 투자하는

것으로 의무화할 경우, 전체 기금의 여유자금이 1,222조원2) 규모에 달

한다는 점을 고려할 때 상당한 규모의 벤처투자가 활성화될 것으로

기대되므로, 개정안의 취지는 타당한 측면이 있음.

특히 정부는 벤처기업에 대한 투자를 활성화하기 위하여 2005년부터

벤처투자모태펀드 출자를 통해 중소·벤처기업에 투자하는 벤처펀드를

결성하여 중소·벤처기업의 투자 활성화 및 성장을 지원하고 있으며,

「벤처투자 촉진에 관한 법률」(이하 “벤처투자법”이라 함) 제66조3)에

따라 설립된 한국벤처투자4)가 이러한 모태펀드를 운용하고 있음.

벤처투자 활성화를 목적으로 2025년에 동 모태펀드에 출자를 위해

편성된 예산은 총 1조 446억원으로, 중소벤처기업부(5,000억원), 문화

체육관광부(3,430억원), 과학기술정보통신부(1,255억원) 등 7개 부처에

2) 2024년 연간 평균 잔액을 기준으로 69개 기금의 여유자금은 총 1,222조원 규모이며, 사회보험성

기금(6개)의 여유자금이 총 1133조원, 금융성기금(8개)의 여유자금이 총 38조원, 계정성기금(4

개)의 여유자금이 총 13조원, 사업성기금(50개)의 여유자금이 총 37조원인 것으로 나타남. 특히

이 중 1,063조원은 국민연금기금의 여유자금으로, 전체의 87%를 차지하고 있음(구체적인 사항

은 [참고1] 참조)

3) 「벤처투자 촉진에 관한 법률」 제66조(한국벤처투자의 설립 등) ① 창업기업, 중소기업 및

벤처기업 등의 성장ㆍ발전을 위한 투자의 촉진 등을 효율적으로 추진하기 위하여 한국벤처투자

를 설립한다.

4) 2025년 기준 기타공공기관으로 지정되어 있음
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편성되어 있음.

또한, 동 모태펀드가 처음 결성된 2005년부터 2025년까지 해당 모태

펀드에 출자하기 위하여 편성·집행된 예산은 총 10조 9,063억원로, 벤

처투자를 활성화하기 위해 각 부처 예산으로 매년 상당한 재정을 편

성하여 투입하고 있음.

구분 ∼2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 계

중기부 22,491 4,500 2,900 10,000 10,700 5,200 3,135 4,540 5,000 68,466

문체부 7201 910 940 1,770 2,178 2,528 2,475 3,450 3,430 24,882

과기부 1670 150 150 245 395 250 165 515 1,255 4,245

국토부 - - 200 500 300 200 150 150 150 1,650

특허청 1,600 200 100 200 200 200 -　 114 80 2,694

복지부 800 - - - - 500 200 50 - 1,550

교육부 120 150 150 150 120 100 75 75 75 1,015

환경부 200 130 280 200 300 200 450 585 456 2,801

해수부 - - 200 200 100 200 130 170 - 1,000

고용부 100 75 - - - - 35 - - 210

계 34,182 6,115 4,920 13,265 14,293 9,378 6,815 9,649 10,446 109,063

자료: 한국벤처투자

[중앙부처별 연간 모태펀드 예산 출자 현황]

(단위: 억원)

이러한 상황에서 기금별 여유자금 중 10%를 벤처기업 등에 투자하

는 것을 의무화할 경우, 중앙부처별로 별도의 예산을 편성하여 벤처투

자를 위한 모태펀드에 투입하지 않아도 기금의 여유자금만으로도 상

당한 규모의 모태펀드 출자가 가능할 것으로 보이는바, 예산 절감 효
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과도 발생하는 등 긍정적 측면이 있음.

기획예산처는 개정안에 대하여 현행법은 기금운용주체가 안정성･유

동성･수익성 등을 감안하여 자율적으로 투자를 결정하도록 규정하고

있으므로, 기금 여유자금의 특정 분야･자산에 대한 투자 의무화는 자

율적･독립적 자산운용을 보장하는 법체계와 배치될 우려가 있어 신중

한 검토가 필요하며, 기금의 벤처투자 의무화보다 인센티브 부여를 통

하여 기금 여건･실정에 맞춘 투자 유도가 바람직하다는 입장5)임.

그러나 현행법6)은 기금관리주체에게 자산운용시 공공성도 함께 고

려하도록 하고 있다는 점과, 개정안은 벤처기업 등에 투자하는 방식을

한정하지 않고 그 최소한의 비율(기금 여유자금의 10%)만을 정하고

있어 벤처투자 방식 등을 기금운용주체가 자율적으로 선택할 수 있다

는 점 등을 고려할 때 개정안이 기금운용주체의 자산운용 자율성을

과다하게 제한하여 현행법과 배치된다고 보기에는 어려운 측면이 있

음.

5) 이와 관련하여 기획예산처는 ‘2026년 기금 자산운용 기본방향’을 수립(2026.1.29.)하여 기금의 여

유자금 투자 시 수익률 제고와 함께 공적역할 강화를 위한 주요 정책방향 중 하나로 ‘혁신생태

계 제고를 위한 국내 벤처투자’를 제시하고, 기금의 벤처투자 인센티브를 강화하는 내용 등으로

「2026회계연도 기금운용평가 지침」을 개정(2026.1.29.)하였음.

6)「국가재정법」 제63조(기금자산운용의 원칙) ①기금관리주체는 안정성ㆍ유동성ㆍ수익성 및

공공성을 고려하여 기금자산을 투명하고 효율적으로 운용하여야 한다.
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다만, 벤처기업에 대한 투자는 고위험고수익의 특성을 갖는다는 점

을 고려할 때, 기준수익률 이상의 고수익이 발생하여 기금 여유자금

운용의 수익성을 높일 수 있는 반면, 음(-)의 수익률이 발생하는 경우

기금 여유자금의 손실을 발생시킬 수 있다는 점도 고려하여 벤처투자

의무화 여부 및 그 적정 비율에 대해 입법정책적으로 결정할 필요가

있을 것으로 보임.

참고로, 중소기업모태펀드의 계정·분야별 실제수익률 현황에 따르면

보건계정 내 글로벌제약분야는 실제 수익률이 40.99%로 크게 높은 것

으로 나타났으며, 중소기업진흥계정(이하 “중진계정”) 내 바이오 분야

(16.05%), 미래창조분야(15.75%), R&D사업화분야(13.62%), 청년계정

내 청년창업분야(14.69%), 지방계정 내 지방기업분야(13.45%) 등이 높

은 수익률을 낸 반면, 문화계정과 영화계정의 경우 실제수익률이 전부

음(-)의 수익률을 기록하였으며, 특히 문화계정의 글로벌콘텐츠분야의

경우 그 수익률이 △16.23%였음을 고려할 필요가 있겠음.

계정명 출자분야 주요 투자대상 수익률

중진

1인창조 1인 창조기업, 창업후 3년 이내 창업기업 3.37

LP지분유동화 벤처펀드의 LP 지분 인수 12.10

R&D사업화
R&D기술사업화기업, 기술혁신형기업, 경영

혁신형기업 등
13.62

대학창업
대학 및 대학생이 보유한 특허, 아이디어

사업화지원 관련 창업기업
13.11

미래성장
방송통신융합산업, IT융합시스템, 콘텐츠

-SW 분야의 중소벤처기업
7.88

미래창조 국내 중소벤처기업이 발행하는 신주 등 15.75

[중소기업모태펀드 계정·분야별 청산펀드 수익률 현황]

(단위: %)
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계정명 출자분야 주요 투자대상 수익률

바이오 바이오 분야 중소벤처기업 16.05

성장사다리 설립 7년 미만 중소벤처기업 및 중견기업 6.47

세컨더리 중소벤처기업의 구주 인수 14.7

소재부품장비 소재부품장비 기업 △0.06

스마트대한민국 비대면, 바이오, 그린뉴딜 분야 1.08

신성장동력
녹색기술, 첨단융합, 고부가서비스분야 등

신성장동력 분야 기업
7.29

인큐베이팅
창업 2년 이내 기업으로 창업보육센터 입

주기업 또는 입주예정 기업
△2.49

일반 국내 중소벤처기업이 발행하는 신주 등 10.92

일자리
매출 또는 종업원 수가 3개년 연평균 20%

이상 증가한 기업 등
1.69

창업초기
창업 3년 이내 혹은 창업 후 매출 20억 이

내의 창업초기기업
7.01

해외진출
해외기업 또는 비상장 국내중소 또는 벤처

기업중 해외진출기업
13.73

지방 지방기업
수도권 외 지역에 본점 또는 주된 사무소

를 두고 있는 중소벤처기업 등
13.45

청년 청년창업
대표이사가 청년 혹은 임직원 중 청년 비

중 50% 이상인 중소벤처기업 등
14.69

중진(고용) 사회적기업 사회적기업 등 5.26

문화

CG/3D CG/3D △6.69

게임 게임 △7.94

공연예술 공연예술 △0.93

글로벌콘텐츠 글로벌콘텐츠 △16.23

문화산업 문화산업 △8.71

문화산업투자 KVF 결성목적 △7.33

융합콘텐츠 융합콘텐츠 기획개발 △6.83

제작초기 제작초기 △9.64

영화 한국영화 기획개발단계 영화, 중저예산 영화 등 △4.05

과기 디지털콘텐츠 디지털콘텐츠 산업육성 14.48

특허 특허기술사업화 특허기술사업화 7.02

보건 글로벌제약 제약, 헬스케어 40.99

주: 1. 내부수익률(IRR) 기준

2. 실제수익률은 출자대상별 자펀드들의 중위수

3. 최근 5년간 청산된 펀드 기준

자료: 「중소기업모태펀드 등 정책펀드 종합평가」, 국회예산정책처, 2024.11.
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또한, 투자 회수기간이 긴7) 벤처투자의 특성을 감안하였을 때 중장

기자산 비중이 높은 국민연금 등 사회보장성 기금 위주로 벤처투자가

가능8)할 것으로 보이는데, 이에 대해 기획예산처는 충분한 투자기간에

대한 고려 없이 투자 시 손실 가능성9)이 높아 단기자산 위주의 대부

분의 중소형･사업성 기금은 벤처투자에 부적합하며, 책임준비금 성격

의 사회보험 기금의 여유자금을 벤처투자에 의무화하는 경우 투자 손

실에 대한 책임 논란이 발생할 우려가 있다는 입장임.

참고로, 개정안 및 동 위원이 기발의한 국가재정법 개정안(의안번호

제2211093호) 외에도, 유사한 취지로 기금별 여유자금의 5%를 벤처투

자에 우선적으로 활용할 수 있도록 하는 국가재정법 개정안(윤준병의

원 대표발의, 의안번호 제2212257호)이 우리 위원회에 계류되어 있다

는 점을 고려할 필요가 있음.

7) 모태펀드로 조성된 모펀드의 청산기간은 평균 8년 내외

8) 기획예산처에 따르면 연기금 벤처투자액(3.1조원)의 98.6%를 사회보험성 기금에서 투자 중

9) 벤처투자펀드 결성 초기의 투자기간에는 운영비, 관리비 등만 발생하여 음(-)의 수익률이 발생

하며, 추후 중장기 투자 회수를 통해 수익이 발생
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2. 연기금투자풀 운용주체로 한국벤처투자 추가(안 제81조)

현 행 개 정 안

○ 여유자금의 통합운용

- 기재부장관은 기금 여유자금의 효율

적인 관리·운용을 위하여 각 기금관

리주체가 예탁하는 여유자금을 대통

령령으로 정하는 기준과 절차에 따

라 선정된 금융기관으로 하여금 통

합운용하게 할 수 있음

○ 여유자금의 통합운용

- 기재부장관(現 기획예산처장관)은 기금

여유자금의 효율적인 관리·운용을

위하여 각 기금관리주체가 예탁하는

여유자금을 대통령령으로 정하는 기

준과 절차에 따라 선정된 금융기관

및 한국벤처투자로 하여금 통합운용

하게 할 수 있음

현행법10)은 기획예산처장관이 기금 여유자금의 효율적인 관리·운용

을 위하여 각 기금의 여유자금을 대통령령으로 정하는 기준 및 절차

에 따라 선정된 금융기관으로 하여금 통합운용할 수 있도록 하고 있

음.

이러한 규정은 기획예산처가 2001년부터 운영하던 연기금투자풀을

법률로 제도화한 것으로, 연기금투자풀은 각 연기금들의 여유자금을

통합적으로 운용함으로써 여유자금의 운용수익률을 제고하고 안정적

으로 관리하기 위하여 도입된 제도임.

10) 「국가재정법」 제81조(여유자금의 통합운용) 기획예산처장관은 기금 여유자금의 효율적인

관리ㆍ운용을 위하여 각 기금관리주체가 예탁하는 여유자금을 대통령령으로 정하는 기준과 절

차에 따라 선정된 금융기관으로 하여금 통합하여 운용하게 할 수 있다.

「국가재정법 시행령」 제37조(여유자금의 통합운용을 위한 금융기관의 선정 등) ①법 제

81조에 따라 각 기금관리주체가 예탁하는 여유자금을 통합운용하는 금융기관은 관계 전문가의

자문을 거쳐 기획예산처장관이 선정하되, 다음 각 호의 선정기준을 고려하여야 한다.

1. 재무상태 및 경영지표의 건전성

2. 수익률 등 자산운용의 성과

3. 자산운용 전략 및 계획의 적정성

4. 그 밖에 효율적이고 안정적인 자산운용을 위하여 기획예산처장관이 필요하다고 인정하는 사항

② 제1항에서 규정한 사항 외에 법 제81조에 따른 기금 여유자금의 통합운용에 관하여 필요한

사항은 기획예산처장관이 정한다.
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연기금투자풀은 재간접투자방식(Fund of funds)으로 운영되는데, 여

유자금을 통합 관리할 통합펀드(상위펀드)와 금융시장에서 실제 운용

되는 운용펀드(하위펀드)로 구성되어 있음. 개별 연기금은 투자기간, 투자

상품 유형을 지정하여 통합펀드에 자금을 예치하고, 통합펀드의 주간운용

사는 개별 연기금에서 기간과 유형을 결정하여 예치한 자금을 통합

관리하며, 기금이 제시한 조건을 가장 잘 수행할 수 있는 개별운용사

에 자금을 배정함. 또한 개별운용사는 주간운용사에서 자금을 수탁받

아 주간운용사가 제시한 조건에 맞게 자산을 운용함.

자료: 기획재정부 보도자료

[연기금투자풀 구조]

2024년 기준으로 연기금투자풀의 규모를 살펴보면, 총 61개 기금이

연평잔 기준 46.0조원을 연기금투자풀에 위탁하였으며, 54개 공공기관

이 16.1조원을 위탁한 것으로 나타남. 특히 이러한 위탁규모는 연기금

투자풀이 도입되어 처음 운용된 2002년에 비해 위탁규모의 경우 약

30배(2002년 1.9조원→2024년 62.1조원), 위탁기관의 경우 약 2.4배
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(2002년 43개→2024년 115개) 증가하는 등11) 그 규모가 크게 증가하고

있음.

자료: 기획재정부 보도자료

[연기금투자풀 위탁규모 추이(조원)]

이러한 연기금투자풀의 2024년 운용수익률은 5.28%이며, 2024년 기

준으로 벤치마크12)(BM) 대비 초과수익률은 MMF 0.14%p, 채권형

0.30%p, 혼합형 0.66%p, 주식형 1.17%p으로 모든 통합펀드에서 초과

수익률을 달성하고 있음.

연도 전체 MMF 채권형 혼합형 주식형

2020 3.56 1.03(+0.12) 2.47(+0.35) 8.32(+0.96) 18.47(+1.06)

2021 1.49 0.83(+0.11) △0.20(△0.12) 2.97(+0.87) 19.14(+2.50)

2022 △2.16 2.33(+0.12) △1.92(△0.33) △6.76(+0.18) △15.24(+1.79)

2023 6.67 3.91(+0.16) 5.99(+0.59) 10.89(+0.97) 21.44(+1.44)

2024 5.28 3.73(+0.14) 4.96(+0.30) 6.61(+0.66) 16.93(+1.17)

주: 괄호 안은 벤치마크 대비 초과수익률

자료: 기획예산처 보도자료

[최근 5년간 연기금 투자풀 운용수익률]

(단위: %, %p)

11) “연기금투자풀 제도 개편 방안”, 기획재정부 보도자료,

12) 펀드의 투자 성과(수익률)를 비교･평가하는 기준수익률 (예: KOSPI 지수)
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개정안은 이러한 연기금투자풀을 통합운영하는 주간운용사에 한국

벤처투자를 추가함으로써 연기금투자풀의 재원으로 벤처기업에 투자

하는 것을 활성화하려는 것으로, 벤처 투자를 활성화하고 혁신 성장에

기여한다는 점에서 긍정적인 측면이 있음.

다만, 개정안과 관련하여 다음과 같은 점을 고려할 필요가 있음.

첫째, 연기금투자풀 운용은 집합투자에 해당하므로 「자본시장과 금

융투자업에 관한 법률」(이하 “자본시장법”이라 함) 상 집합투자업자

만 운용이 가능하나, 한국벤처투자는 현재 집합투자업자가 아니므로

주간운용사로 연기금투자풀을 운용할 수 없으며, 근거 법률상 업무에

도 집합투자에 관한 사항은 포함되어 있지 않다는 점을 고려할 필요

가 있음.

자본시장법 상 집합투자13)란 2인 이상의 투자자로부터 모은 금전

등을 투자자로부터 일상적인 운용지시를 받지 않으면서 투자대상자산

을 취득ㆍ처분하거나 운용하고, 그 결과를 투자자에게 배분하여 귀속

시키는 것을 말함.

연기금투자풀 운용의 경우 여러 기금이나 기관의 여유자금을 통합

13)「자본시장과 금융투자업에 관한 법률」 제6조(금융투자업) ⑤ 제4항에서 “집합투자”란 2인

이상의 투자자로부터 모은 금전등을 투자자로부터 일상적인 운용지시를 받지 아니하면서 재산

적 가치가 있는 투자대상자산을 취득ㆍ처분, 그 밖의 방법으로 운용하고 그 결과를 투자자에게

배분하여 귀속시키는 것을 말한다. 다만, 다음 각 호의 어느 하나에 해당하는 경우를 제외한다.

1. 대통령령으로 정하는 법률에 따라 사모(私募)의 방법으로 금전등을 모아 운용ㆍ배분하는 것

으로서 대통령령으로 정하는 투자자의 총수가 대통령령으로 정하는 수 이하인 경우

2.「자산유동화에 관한 법률」 제3조의 자산유동화계획에 따라 금전등을 모아 운용ㆍ배분하는 경우

3. 그 밖에 행위의 성격 및 투자자 보호의 필요성 등을 고려하여 대통령령으로 정하는 경우



- 14 -

펀드에 통합 관리하고, 재간접투자를 한 후 그 수익을 각 기금이나 기

관에게 배분하여 귀속시키므로 이러한 집합투자에 해당함.

자본시장법14)에 따르면 집합투자업을 하기 위해서는 인가를 받아야

하나, 현행 한국벤처투자는 집합투자업에 대한 인가를 받은 상황이 아

님. 특히 한국벤처투자는 벤처투자법15)에 따라 벤처투자모태펀드를 결

성하여 운용 중이나, 자본시장법 및 동법 시행령16)은 이러한 벤처투자

법에 따른 펀드의 운용·배분을 집합투자에서 제외하고 있어 한국벤처

투자를 집합투자업자로 볼 수 없음.

또한, 벤처투자법17) 상 한국벤처투자의 사업은 벤처투자모태조합의

14)「자본시장과 금융투자업에 관한 법률」 제11조(무인가 영업행위 금지) 누구든지 이 법에

따른 금융투자업인가(변경인가를 포함한다)를 받지 아니하고는 금융투자업(투자자문업, 투자일

임업 및 일반 사모집합투자업은 제외한다. 이하 이 절에서 같다)을 영위하여서는 아니 된다.

15)「벤처투자 촉진에 관한 법률」 제67조(한국벤처투자의 사업 등) ① 한국벤처투자는 제66조

제1항의 목적을 달성하기 위하여 다음 각 호의 사업을 한다.

1. 제70조제1항에 따른 벤처투자모태조합의 결성과 업무의 집행

2. 벤처투자조합 결성과 업무의 집행

16)「자본시장과 금융투자업에 관한 법률」 제6조(금융투자업) ⑤ 제4항에서 “집합투자”란 2인

이상의 투자자로부터 모은 금전등을 투자자로부터 일상적인 운용지시를 받지 아니하면서 재산

적 가치가 있는 투자대상자산을 취득ㆍ처분, 그 밖의 방법으로 운용하고 그 결과를 투자자에게

배분하여 귀속시키는 것을 말한다. 다만, 다음 각 호의 어느 하나에 해당하는 경우를 제외한다.

1. 대통령령으로 정하는 법률에 따라 사모(私募)의 방법으로 금전등을 모아 운용ㆍ배분하는 것

으로서 대통령령으로 정하는 투자자의 총수가 대통령령으로 정하는 수 이하인 경우

2.「자산유동화에 관한 법률」 제3조의 자산유동화계획에 따라 금전등을 모아 운용ㆍ배분하는 경우

3. 그 밖에 행위의 성격 및 투자자 보호의 필요성 등을 고려하여 대통령령으로 정하는 경우

「자본시장과 금융투자업에 관한 법률 시행령」 제6조(집합투자의 적용배제) ① 법 제6조제5

항제1호에서 “대통령령으로 정하는 법률”이란 다음 각 호의 법률을 말한다.

5. 「벤처투자 촉진에 관한 법률」

17)「벤처투자 촉진에 관한 법률」제67조(한국벤처투자의 사업 등) ① 한국벤처투자는 제66조

제1항의 목적을 달성하기 위하여 다음 각 호의 사업을 한다.

1. 제70조제1항에 따른 벤처투자모태조합의 결성과 업무의 집행

2. 벤처투자조합 결성과 업무의 집행

3. 벤처투자

4. 해외벤처투자자금의 유치 지원

5. 창업기업, 중소기업 및 벤처기업 등의 해외진출 지원

6. 벤처투자회사의 육성

7. 벤처투자 성과의 관리

8. 그 밖에 대통령령으로 정하는 사업
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결성 및 집행, 벤처투자조합 결성 및 집행, 벤처투자 등 벤처투자와

관련된 업무로만 규정되어 있어 근거 법률에서도 벤처투자모태조합

외에 집합투자를 할 수 있다는 규정이 없는 상황임.

이처럼 연기금투자풀의 운용은 현재 자본시장법 상 인가를 받은 집

합투자업자만 가능하나, 한국벤처투자는 인가받은 집합투자업자가 아

니라는 점 및 한국벤처투자의 설립 근거 법률에 벤처투자를 제외한

집합투자업을 할 수 있다는 근거가 없다는 점을 고려할 필요가 있겠

음.

둘째, 공개경쟁을 거쳐 주간운용사로 선정되는 민간 금융회사와 달

리 한국벤처투자를 주간운용사로 법률에 명시함으로써 공정성 논란

및 특혜 논란이 발생할 여지가 있음.

2025년 기준 연기금투자풀을 통합운용하는 주간운용사는 삼성자산

운용 및 미래에셋자산운용 두 곳으로, 2021년부터 연기금투자풀의 주

간운용사로 선정되어 있음.

연기금투자풀의 주간운용사는 과거 기획재정부 소속의 투자풀운영

위원회가 추천한 평가위원들로 구성된 평가위원회의 심의를 거쳐 기

획재정부장관이 선정하였으나, 이러한 주간운용사 선정의 투명성과 공

정성 논란이 지속적으로 발생함에 따라 기획재정부는 2013년 9월 투

자풀 운영기관인 주간운용사 선정을 조달청에 위탁하여 선정하는 것
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으로 변경18)하였음. 이에 따라 주간운용사는 기획재정부가 조달청에

위탁하여 공개경쟁을 통해 선정되어 왔음.

또한 기획재정부는 최근(2025.7.) 투자풀운영위원회에서 주간운용사

선정을 위한 경쟁을 확대하도록 평가 기준·절차를 개선하였음19). 기존

에는 주간운용사 선정 기준이 사실상 자산운용사에게만 적용됨에 따

라 자산운용사들만이 주간운용사로 선정되기 위해 경쟁하는 제한 경

쟁입찰이었으나, 제한된 경쟁 구조에 따른 주간운용사 성과제고 유인

약화 등이 우려된다는 이유로 기획재정부는 자산운용사 뿐만 아니라

증권사도 입찰이 가능하도록 평가 기준 및 절차를 개선하였음.

개정안은 연기금투자풀 주간운용사에 한국벤처투자를 추가하고 있

는데, 이처럼 민간의 경우 공개경쟁을 통해 주간운용사로 선정되고 있

다는 점을 고려할 때 한국벤처투자를 이러한 공개경쟁에 따르지 않은

채 주간운용사로 명시하는 것은 민간 자산운용사, 증권사 등과의 형평

성 및 공정성 논란이 발생할 여지가 있으며, 경쟁 절차를 거치지 않음

에 따라 연기금투자풀의 성과 제고 유인이 약화될 우려도 있다는 점

을 고려할 필요가 있음.

다만, 한국벤처투자는 벤처기업 등의 성장ㆍ발전을 위한 투자의 촉

진 등을 효율적으로 추진하기 위하여 설립된 중소벤처기업부 산하의

기타공공기관으로, 동 기관의 설립 목적 및 성격을 함께 고려할 필요

18) “연기금투자풀 운영기관 선정제도 개선”, 기획재정부 보도자료, 2013.9.

19) “연기금투자풀 01년 출범 이후 최초 벤처투자 시행”, 기획재정부 보도자료, 2025.7.
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가 있어 보임.

셋째, 한국벤처투자를 주간운용사에 포함하지 않아도 개별펀드의 운

용사로 지정하는 경우 벤처투자를 활성화할 수 있으므로 현행법 개정

없이도 개정안의 취지는 어느정도 달성할 수 있을 것으로 보임.

개정안은 한국벤처투자를 연기금투자풀의 주간운용사로 지정함으로

써 연기금투자풀 내 여유자금의 벤처투자를 활성화하려는 취지임. 그

러나 현행법률 체계 하에서도 연기금투자풀에 여유자금을 예탁한 기

금이 벤처투자를 위한 개별 펀드에 투자하기로 하는 경우 한국벤처투

자가 이러한 개별 펀드의 운용사로 지정되어 벤처·스타트업 기업에 대

한 투자가 가능한 상황이라는 점을 고려할 필요가 있음.

실제 최근 무역보험기금은 연기금투자풀 내 여유자금 200억원을 중

소기업모태펀드(200억원)와 공동 출자하여 벤처기업에 투자하는 것을

내용으로 하는 405억원20) 규모의 ‘LP 첫걸음 펀드’를 조성하기로 하였

으며, 한국벤처투자가 해당 펀드의 개별운용사로 운용할 예정임21).

참고로, 동 개정안 및 동일 의원이 기발의안 국가재정법 개정안(의

안번호 제2211093호) 외에도 유사한 취지의 국가재정법 개정안(윤준병

20) 무역보험기금의 연기금투자풀 내 여유자금 200억원 + 중소기업모태펀드 200억원 + 한국벤처

투자(GP; 위탁운용사) 5억원

21) 참고자료2 참조
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의원 대표발의, 의안번호 제2212257호)이 우리 위원회에 계류되어 있

다는 점을 고려할 필요가 있음.
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현 행 개 정 안

제63조(기금자산운용의 원칙) ①

(생 략)

제63조(기금자산운용의 원칙) ①

(현행과 같음)

<신 설> ② 기금관리주체는 기금 여유

자금의 100분의 10을 「벤처투

자 촉진에 관한 법률」 제2조

제2호에 따른 벤처투자를 하거

나, 제11호에 따른 벤처투자조

합, 같은 법 제70조 제1항 제3

호에 따른 신기술사업투자조합

에 출자하여야 한다.

② ∼ ③ (생 략) ③ ∼ ④ (현행 제2항 및 제3

항과 같음)

제81조(여유자금의 통합운용) 기

획재정부장관은 기금 여유자금

의 효율적인 관리ㆍ운용을 위

하여 각 기금관리주체가 예탁

하는 여유자금을 대통령령으로

정하는 기준과 절차에 따라 선

정된 금융기관으로 하여금 통

합하여 운용하게 할 수 있다.

제81조(여유자금의 통합운용) ---

----------------------------

----------------------------

----------------------------

----------------------------

----------------------------

--금융기관 및 「벤처투자 촉

진에 관한 법률」 제66조에 따

른 한국벤처투자로-----------

-------------------------.

※ 신·구조문 대비표



- 20 -

문 의 처

02)6788-5152
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참고1참고1 최근 3년간 기금별 여유자금 현황(연평잔 기준)

기금명 2022년 2023년 2024년

총계(69개) 1,130,095 1,081,684 1,221,967

사회보험성기금(6개) 1,028,054 993,016 1,133,141

고용보험기금 6,647 7,273 8,462

공무원연금기금 8,785 8,579 10,556

국민연금기금 966,044 931,097 1,063,037

군인연금기금 1,176 965 902

사립학교교직원연금 23,630 21,695 24,246

산업재해보상보험및예방기금 21,772 23,407 25,938

금융성기금(8개) 32,361 35,762 38,415

기술보증기금 3,642 3,737 3,736

농림수산업자신용보증기금 1,862 1,929 1,904

농어가목돈마련저축장려기금 1 4 3

무역보험기금 4,353 4,966 6,133

산업기반신용보증기금 896 943 1,049

신용보증기금 11,775 12,692 13,265

예금보험기금채권상환기금 1,403 1,843 1,251

주택금융신용보증기금 8,428 9,650 11,073

계정성기금(4개) 11,455 16,105 12,982

공공자금관리기금 10,896 15,835 12,731

공적자금상환기금 256 32 26

복권기금 218 168 173

양곡증권정리기금 85 70 53

사업성기금(50개) 58,226 36,802 37,429

과학기술진흥기금 22 24 29

관광진흥개발기금 496 220 140

(단위: 십억원)
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기금명 2022년 2023년 2024년

국민건강증진기금 484 797 492

주택도시기금 42,971 20,141 18,648

국민체육진흥기금_국민체육진흥계정 1,235 1,696 2,575

국민체육진흥기금_

사행산업중독예방치유계정

15 21 26

국유재산관리기금 924 1,333 1,746

국제교류기금 62 77 80

군인복지기금 664 729 794

근로복지진흥기금 123 103 82

금강수계관리기금 31 34 18

낙동강수계관리기금 6 6 6

남북협력기금 154 175 181

농산물가격안정기금 104 89 51

농어업재해재보험기금 140 350 313

농지관리기금 1,059 280 318

대외경제협력기금 155 207 130

문화예술진흥기금 127 97 76

문화재보호기금 15 14 17

방사성폐기물관리기금 3,366 3,863 4,329

방송통신발전기금 133 153 156

범죄피해자보호기금 18 43 40

보훈기금 129 113 103

사학진흥기금 76 101 104

석면피해구제기금 6 5 10

수산발전기금 135 134 222

순국선열애국지사사업기금 80 88 52

농업농촌공익기능증진직접지불기금 66 186 520

언론진흥기금 22 25 20



- 23 -

기금명 2022년 2023년 2024년

양성평등기금 31 55 66

영산강섬진강수계관리기금 47 56 64

영화발전기금 60 55 25

원자력기금_연구개발계정 11 7 29

원자력기금_안전규제계정 149 181 184

응급의료기금 135 170 370

임금채권보장기금 641 556 61

자유무역협정이행지원기금 145 94 1,593

장애인고용촉진및직업재활기금 1,381 1,420 855

전력산업기반기금 589 671 267

정보통신진흥기금 145 204 101

중소기업창업및진흥기금 101 103 8

지역신문발전기금 6 7 9

청소년육성기금 13 9 89

축산발전기금 149 163 40

산업기술진흥및사업화촉진기금 33 44 16

한강수계관리기금 71 54 1,718

소상공인시장진흥기금 1,346 1,476 203

사법서비스진흥기금 57 87 123

국제질병퇴치기금 8 9 -

자동차사고피해지원기금 142 102 106

기후대응기금 151 177 227

자료: 기획재정부
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참고2참고2 LP 첫걸음 모펀드 개요 (기획재정부 보도자료)

□ (펀드개요) 한국벤처투자가 국내 벤처투자 시장 참여 주체 

확충*을 위해 조성 예정인 최초출자자 전용 벤처펀드

    * (선진 벤처투자 시장 도약 방안(’24.10.2, 경제관계장관회의)) 벤처투자조합 출자 경험이 

없는 연기금, 금융사, 기관 투자자 등이 참여할 수 있는 ‘LP 첫걸음 펀드’ 신설

ㅇ (규모) 총 405억원* 모펀드 결성 목표

     * 모태펀드 200, 최초출자자(연기금, 금융사, 기관투자자 등) 200, 한국벤처투자(GP) 5억원

(모태펀드 출자금은 최대 200억원이며, 최초출자자 모집금액에 1:1 비례할 예정)

ㅇ (존속기간 / 투자기간) 12년 / 5년

ㅇ (기준수익률) 7%

ㅇ (보수율) 관리보수0%, 성과보수기준수익률(7%) 초과수익의 10%

     * 연기금투자풀 통합펀드 보수율은 4.8307bp

ㅇ (인센티브) 최초출자자 대상으로 손실 가능성을 낮추고 

수익률을 제고할 수 있는 인센티브* 제공

     * 손실가능성 감소를 위한 ➀모태펀드 우선손실충당,
➁풋옵션 기본 제공 및 

수익률 제고를 위한 ➂초과수익이전 또는 ➃콜옵션 제공

□ (투자방식) 공동출자 및 모펀드 결성 후 한국벤처투자(GP)가

출자사업 공고･제안서 접수 및 투자대상 벤처투자조합 선정


