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Ⅰ. 개요

1. 박수민의원 대표발의안(의안번호 제4874호)

가. 제안경위

(1) 제 안 자 : 박수민의원 등 12인

(2) 제 안 일 : 2024. 10. 24.

(3) 회 부 일 : 2024. 10. 25.

나. 제안이유 및 주요내용

현행법은 상호출자제한기업집단에 속하는 내국법인에 대하여 투자

ㆍ상생협력 촉진세제를 적용할 때 공제하는 항목에서 배당금은 제외

하고 있음.

그러나 개인투자자의 주식투자 참여와 가계 금융자산 구성에서 주

식이 차지하는 비중이 크게 증가한 현 시점에서 낮은 기업 배당성향

을 끌어올려 기업소득이 가계와 국민경제에 환류될 수 있도록 유도하

는 노력이 필요함. 또한, 자본시장의 건전성과 주주가치 제고 및 환원

측면에서 우리 기업의 배당성향 확대를 위한 금융당국과 정부의 노력

이 이어지고 있는 시점에 우리 증시에 대한 주요 저평가요인인 배당

성향을 제고할 수 있는 세제장치의 도입이 시급함.

이에 투자ㆍ상생협력 촉진세제를 적용할 때 내국인에게 지급되는

배당 금액은 기업소득에서 공제하도록 하려는 것임(안 제100조의32제2
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항제1호라목 신설 등).
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Ⅱ. 주요 내용별 검토

1. 투자·상생협력 촉진세제 환류대상에 배당 추가 및 적용기한

연장 (김정호의원안, 박수민의원안)

현 행 김정호의원안 박수민의원안

□ 투자·상생협력 촉진세

제(제100조의32)

□ 적용기한 연장 □ 환류대상에 배당 추가

및 적용기한 연장

◦ 적용대상

- 상호출자제한기업집단

에 속하는 법인

◦ (현행과 같음) ◦ (현행과 같음)

◦ 과세방식: 투자포함형

또는 투자제외형 중

선택

- 투자포함형: [당기소득

×70%-(투자+임금증가

+상생협력)]×20%

- 투자제외형: [당기소득

×15%-(임금증가+상

생협력)]×20%

◦ (현행과 같음) ◦ (현행과 같음)

◦ 환류 대상 범위 ◦ (현행과 같음) ◦ 환류 대상 범위

- 투자: 사업용자산에 대

한 투자금액 등

- (현행과 같음)

- 임금증가: 총급여 7,000

만원 미만 상시근로자

임금증가액

- (현행과 같음)

- 상생협력: 대·중소기업

상생협력기금 출연금 등

- (현행과 같음)

- 내국인에게 지급된 배

당: 자본준비금 또는

이익준비금을 감액하

여 받는 배당은 제외

하며, 금전배당에 한정

◦ 초과환류액이월기간: 2년

* 기업소득을 초과하여 환

◦ (현행과 같음) ◦ (현행과 같음)
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* 김정호의원안 2024. 7. 12. 발의(의안번호 1648), 박수민의원안 2024. 10. 24. 발의(의안

번호 4874)

□ 김정호의원안은 투자·상생협력 촉진세제의 적용기한을 2025년 말에

서 2028년 말까지 3년 연장하려는 것임.

박수민의원안은 기업소득이 가계와 국민경제에 환류되는 효과를

높이기 위해 투자·상생협력 촉진세제상 상호출자제한기업집단의 미

환류소득 산정 시 고려하는 환류 대상에 내국인에게 지급된 배당

을 추가하고, 적용기한을 2025년 말에서 2028년 말까지 3년 연장하

려는 것임.

환류 대상으로 추가하는 배당에는 자본준비금 또는 이익준비금을

감액하여 받은 배당은 제외되고 금전배당만 포함됨.

□ 법 제100조의32에 따른 투자·상생협력 촉진세제는 2014년 12월 세법

개정으로 「법인세법」에 규정되어 2015년부터 2017년까지 시행되던

기업소득 환류세제1)가 2018년부터 투자·상생협력 촉진세제로 명칭

1) 2015년부터 시행된 기업소득 환류세제는 기업소득을 투자․임금증가․배당으로 환류하지 않고 사내에 유

현 행 김정호의원안 박수민의원안

류한 금액은 다음연도로
이월하여 다음연도의 미
환류소득에서 차감

◦ 적용기한: 2025.12.31. ◦ 적용기한: 2028.12.31.
(차기환류적립금의 경우
2030.12.31.)

◦ (좌 동)

◦ 시행일: 공포한 날부터

시행

◦ 시행일: 2025.1.1.

◦ 적용례: 이 법 시행 이

후 과세표준을 신고하

는 분부터 적용
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이 변경되고 「조세특례제한법」에 규정되어 시행되고 있는 제도임.

투자·상생협력 촉진세제는 기업의 소득을 환류하지 않고 사내유보

금을 지나치게 늘리는 것에 대한 비판적 목소리가 높아짐에 따라

신설된 가계소득증대세제 3대 패키지(근로소득증대세제·배당소득증

대세제·기업소득환류세제) 중 하나로 2014년 세법개정을 통해 도입

되었음.

투자·상생협력 촉진세제는 2015년 시행 이후 현재까지 제도의 큰

틀은 변화하지 않았으나, 미환류소득을 산출할 때의 공제항목에서

배당 및 토지에 대한 투자를 제외하고 임금증가분에 대한 가중치

와 상생협력에 대한 가중치를 상향하여 투자와 임금증가, 상생협력

에 대한 인센티브를 강화하는 방향으로 일부 변화가 있었음.

2017년 세법개정에서는 투자·상생협력을 위한 과세특례로 세제명을

변경하면서, 고용, 임금증가 및 상생협력출연금 항목에 대한 환류

가중치를 확대하고, 토지와 배당을 환류대상 항목에서 제외함.

제도 도입 당시에는 주주에 대한 배당이 임금 지급과 동등하게 기

업 사내유보금의 환류 방식으로서 권장되었으나, 배당금 대부분이

일부 대주주와 해외투자자들에게 지급되어 가계소득으로 환류되는

효과가 크지 않다는 비판과 함께 기업소득의 환류가 당초 의도한

바와 달리 배당 위주로 치우친다는 문제가 지적되자 2017년에는

보할 경우 이에 대하여 추가로 법인세를 과세하여 기업의 과다한 사내유보를 방지하고 기업소득을 가계

부문으로 환류하기 위한 취지에서 도입되었음. 일반적인 조세특례가 일정한 요건을 충족하는 경우 소득·

세액공제 등의 혜택을 부여하는 것과는 달리, 기업소득 환류세제는 일정한 요건을 충족하지 못하는 경우

추가로 법인세를 과세한다는 측면에서 차이가 있음.
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배당금의 환류 인정비율을 50%로 축소하였고,2) 2018년부터는 제도

를 재설계하면서 환류대상에서 배당금 전액을 제외시켰음.3)

2022년 세법개정에서는 투자·상생협력 촉진세제의 적용대상을 상호

출자제한기업집단으로 한정하고 2025년말까지 적용기한을 연장한

바 있음.

2) 기획재정위원회, ‘「조세특례제한법」 일부개정법률안 검토보고’, 2016. 11.

3) 기획재정위원회, ‘「조세특례제한법」 일부개정법률안 검토보고’, 2017. 11.

시행시기 투자·상생협력 촉진세제 주요연혁

2015년

◦ 2015년 제도 신설: 기업소득 환류세제 (「법인세법」제56조)
◦ 적용대상: ① 자기자본 500억원 초과법인(중소기업, 비영리법인 제
외), ② 상호출자제한기업집단 소속 법인

◦ 과세방식: A, B 중 선택
- A: [기업소득 × ◯α - (투자+임금증가+배당+상생)] × 10%
- B: [기업소득 × ◯β - (임금증가+배당+상생)] × 10%
※ 60%≤◯α ≤80%, 20%≤◯β ≤40%로 세부기준율은 시행령에서 규
정, ◯α =80%, ◯β =30%

◦ 적용기한: 2017년 12월 31일

2017년
◦ 배당액 인정비율을 50%로 하향, 상시근로자·청년상시근로자 고용증가
시 각 근로자의 임금증가금액 50% 가산

2018년

◦ 세제명을투자·상생협력촉진세제로변경(「조세특례제한법」제100조의32)
◦ 미환류소득 산출을 위하여 시행령에서 정하는 ◯α ,◯β을 하향조정(◯α :
65%, ◯β : 15%)하고, 세율을 10%에서 20%로 상향 조정

◦ 투자에서 토지에 대한 투자 제외, 배당 삭제, 고용증가시 임금증가
금액 가중치 상향, 상생협력에 대한 가중치 3배 적용

◦ 적용기한 연장: 2020년 12월 31일

2020년
◦ 적용대상에서 유동화전문회사 등 제외
※ 2020년 1월 1일 이후 과세표준 신고하는 분부터 적용

2021년

◦ 투자포함형의 당기소득 비율 상향조정(65%→70%)
◦ 임금증가 대상범위액 인상(7,000만원→8,000만원)
◦ 초과환류액 이월기간 연장(1년→2년)
◦ 적용기한 연장: 2022년 12월 31일

[투자·상생협력 촉진세제 주요연혁]
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조세부담 현황을 살펴보면, 2019년에 신고된 투자·상생협력 촉진세

제에 따른 법인세액은 978개 법인이 총 8,544억원을 부담하였으며,

2022년에 신고된 투자·상생협력 촉진세제에 따른 법인세액은 1,580

개 법인이 총 1조 3,339억원을 부담하여 납부기업 수와 납부세액

모두 증가하였음.

그런데 2022년 세법개정에 따라 적용대상이 축소되면서 납부기업

은 877개로 감소하고, 납부세액은 5,818억원으로 감소하였음.

구분 2019 2020 2021 2022 2023

납부기업 수 978 1,325 1,535 1,580 877

납부세액 8,544 10,658 11,857 13,339 5,818

[투자·상생협력 촉진세제 연도별 납부현황]

(단위: 개, 억원)

자료: 국세청, 국세통계포털

시행시기 투자·상생협력 촉진세제 주요연혁

2023년
◦ 적용대상을 상호출자제한기업집단으로 한정
(자본금 500억원 초과기업 제외)

◦ 적용기한 연장: 2025년 12월 31일
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가. 투자·상생협력 촉진세제 환류대상에 내국인에게 지급된 배당

추가(박수민의원안)

□ 개정안은 내국인에게 지급된 배당을 투자·상생협력 촉진세제 상 환

류 대상에 포함시키려는 것으로서 다음과 같은 효과가 기대됨.

첫째, 주주에게 지급하는 배당은 기업 사내유보금을 가계소득으로

환류시키는 효과가 있으므로, 기업의 배당을 장려하여 가계의 가처

분소득 증가와 내수 활성화를 통한 경제성장에 기여할 수 있음.

2019년 이후 주식투자 열풍으로 개인 주식투자자가 크게 증가하였

는데, 2019년에는 611만 6,481명이었던 상장법인의 개인소유자가

2020년에는 910만 7,228명으로 증가하고, 2021년에는 1,373만 6,703

명으로 증가하였음. 개인의 소유 주식수도 2019년 441억 6,700만주

에서 575억 4,400만주로 증가하였음.

구 분 소유자수 비율 소유주식수 비율
평균소유

종목

평균소유

주식

2019년 6,116,481 98.9 44,167 46.8 4.19 7,221

2020년 9,107,228 99.1 49,672 50.2 5.23 5,454

2021년 13,736,703 99.2 54,369 50.7 5.9 3,958

2022년 14,241,206 98.8 56,110 50.7 5.86 3,940

2023년 14,034,097 99.1 57,544 50.7 5.97 4,100

[연도별 결산 상장법인 개인소유자 현황]

(단위: 명, %, 백만주, 종목, 주)

자료: 한국예탁결제원 자료 재구성

이와 같이 가계의 주식투자가 활발해지는 가운데, 배당을 환류대상
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에 포함시킬 경우 기업의 배당을 촉진하여 가계소득 증대에 긍정

적인 영향을 미칠 것으로 보임.

둘째, 국내기업들의 배당성향을 제고하여 기업의 밸류업과 코리아

디스카운트 해소를 통한 기업의 자본조달비용 감소에 기여할 수

있음.

우리나라 주식시장의 주가순자산비율(Price to Book-value Ratio,

PBR)4)은 장기간 낮은 수준으로 유지되고 있는 양상으로, 다른 주요

국에 비해 주가가 저평가되는 ‘코리아 디스카운트(Korea Discount)’

현상이 나타나고 있음.

2023년 말 기준 PBR은 1.05였고, 이전 10년 평균 PBR은 1.04였음.

2023년 이전 10년 평균 PBR은 신흥국 평균은 1.58이고, 선진국 평

균은 2.50으로, 우리나라보다 높은 수준임.

[주요국 PBR 현황]

구 분
신흥

평균

선진

평균한국 대만 중국 인도 미국 일본 영국

PBR
2023년 말 1.05 2.41 1.13 3.73 1.61 4.55 1.42 1.71 3.10

10년 평균 1.04 2.07 1.50 3.32 1.58 3.64 1.40 1.71 2.50

자료: 유관기관 합동 보도자료(‘기업 밸류업 지원방안’, 2024. 2.).

그런데 회귀분석을 통해 코리아 디스카운트의 원인을 분석한 결과,

주주환원 수준이 높을수록 가치평가 수준이 높은 것으로 나타나

우리나라의 낮은 주주환원 수준이 코리아 디스카운트의 한 원인임

4) PBR은 시가총액을 순자산으로 나눈 값으로서, PBR이 높을수록 기업이 고평가되어 있다는 것을 의미함.
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을 시사하는 연구결과가 있었음.5)

우리나라 배당성향6)은 최근 10년 평균이 26.0%로, 신흥국 평균

(39.6%)과 선진국 평균(49.5%)에 비해 저조한 수준인데, 기업의 배

당을 촉진하여 기업의 가치제고 및 한국 주식시장의 저평가 해소

에 긍정적인 영향을 미칠 수 있음.

□ 다만, 개정안에 대하여는 다음과 같은 점을 고려할 필요가 있음.

첫째, 동 제도의 과세대상은 2022년 세법개정으로 상호출자제한기

업집단만 해당되므로, 환류대상에 배당을 추가하면 감세효과가 모

두 상호출자제한기업집단에 귀속되어 대기업에 대한 감세효과로

귀착된다는 점을 고려할 필요가 있음.

둘째, 개정안에 따라 기업이 배당을 늘리는 유인효과가 발생하는

경우, 대주주의 지분율이 높은 기업의 경우에는 배당 확대로 기업

의 소득이 대주주에게 주로 환류되고, 외국인 주주 비율이 높은 경

우에는 기업의 부가 해외로 유출될 가능성이 있음.

즉, 기업의 사내유보금을 가계소득으로 환류하려는 제도의 목적 달

성이 어려워질 가능성이 있음.

셋째, 환류대상에 배당이 추가되면 투자·임금증가·상생협력 등 환

류가 배당을 통한 환류로 대체되어 투자·임금증가·상생협력을 통한

기업의 환류가 감소하고, 주식을 많이 보유하여 배당소득 비중이

5) 자본시장연구원, ‘코리아 디스카운트 원인 분석’, 2023. 5.

6) 배당성향은 배당금을 당기순이익으로 나눈 값임.
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높은 자산가 집단에 환류되는 기업소득이 커질 수 있다는 점을 고

려할 필요가 있음.

현행 투자·상생협력 촉진세제는 지원이 필요한 집단에 기업소득이

환류되도록 유도하는 특성이 있음. 환류대상 중 투자는 경제 전반

의 활성화에 기여하고, 임금증가는 소득이 일정금액 이하인 근로자

의 소득 증대에 기여하며, 상생협력은 중소기업 등의 동반성장 기

여함.

그런데 기업이 배당을 확대하면 보유 주식규모가 큰 주주일수록

배당소득도 더 크게 늘어남. 따라서, 배당을 환류대상에 포함시키

면, 투자·임금증가·상생협력을 통한 기업소득의 환류가 배당을 통

한 환류도 대체되어 주식을 많이 보유하는 자산가 집단이 주로 혜

택을 받게 될 가능성이 있음.
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나. 적용기한 연장(김정호의원안, 박수민의원안)

□ 개정안은 투자·상생협력 촉진세제의 적용기한을 2025년 말에서

2028년 말까지 3년 연장하려는 것으로서, 기업이 투자 및 임금 인

상 등을 통해 소득을 환류하도록 지속적으로 장려할 수 있음.

기업이 투자 등을 통해 소득을 환류하지 않으면 기업의 세부담이 증가

하기 때문에 기업은 세부담을 줄이기 위해 투자 등을 늘릴 유인이 있음.

사내유보금은 통상 재무상태표상 자본잉여금과 이익잉여금을 합한

금액으로 보는데, 대기업의 사내유보금 변동 추이를 살펴보면 2017

년 이후 지속적으로 증가하고 있는 추세임.

2023년 대기업7)의 사내유보금은 1,972조 6,420억원으로 2017년 대

비 637조 390억원 증가하였음.

[연도별 대기업의 사내유보금 변동 추이]

(단위: 십억원)

연도 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

자본
잉여금
(A)

369,166 392,228 390,155 435,341 513,759 593,916 617,413

이익
잉여금
(B)

966,438 1,041,083 1,046,733 1,064,265 1,220,216 1,308,704 1,355,228

합계
(A+B)

1,335,603 1,433,311 1,436,888 1,499,605 1,733,975 1,902,620 1,972,642

자료: 한국은행

7) 국세청 법인세 신고 기업 중 아래 업체들을 제외한 비금융 영리기업을 포함함.

① 결산월 1∼5월 업체

② 공공부문 중 비금융공기업을 제외한 일반정부 및 금융공기업 등 비영리법인

③ 임업, 수도업, 금융 및 보험업, 연구개발업, 공공행정·국방 및 사회보장행정, 초·중·고등 교육기

관, 보건·사회복지서비스업, 협회·단체, 가구내 고용활동 및 달리 분류되지 않는 자가소비생산활

동 등 제외업종 영위업체

④ 비사업지주회사

⑤ 매출액 또는 자산이 (-)인 업체
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이와 같이 대기업의 사내유보금이 증가하며 기업의 소득이 투자

및 임금 증가 등을 통해 가계소득으로 충분하게 환류되지 못하고

있다는 지적이 있음.

따라서, 투자·상생협력 촉진세제의 적용기한을 연장하여 기업이 사

내유보금을 적극적으로 환류하도록 지속적으로 장려할 필요가 있음.

□ 다만, 개정안에 대하여는 다음과 같은 점을 고려할 필요가 있음.

첫째, 동 제도에 따른 투자·임금증가·상생협력의 확대 효과에 대해

상반된 연구결과가 있다는 점을 고려할 필요가 있음.

종전 기업소득 환류세제에 대한 연구에 따르면, 기업소득 환류세제

의 시행이 투자포함형 신고방식을 선택한 기업의 투자와 유의한

양(+)의 관계가 있다고 분석된 바 있음.8)

반면, 2020년에 수행된 동 제도에 대한 KDI의 조세특례 심층평가9)

에 따르면 정책대상자의 투자가 비정책대상자보다 유의하게 증가

했다는 실증적 근거는 투자포함형 신고방식을 선택한 제조업 영위

기업들뿐이었고, 그 외의 경우에는 투자 증가 효과가 대체로 유의

하지 않았음. 또한, 무형자산에 대한 투자의 경우 유의한 감소효과

가 관측되었음.

임금증가의 경우에도 대체적으로 동 제도가 정책대상기업들의 임

금증가에 큰 영향을 미치지 못하였고, 투자포함형을 선택한 비제조

8) 이용주·윤태화, ‘기업의 유보소득 과세제도가 투자, 배당 및 임금 증가에 미치는 영향-기업의 미환류소득

에 대한 법인세를 중심으로’, 세무와회계저널 제19권 제6호, 한국세무학회, 2018.12.

9) KDI, ‘2020 조세특례 임의심층평가: 투자상생협력 촉진을 위한 과세특례’, 2020 9.
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업 영위 기업들의 임금은 오히려 유의하게 감소하는 것으로 나타

났음. 상생협력의 경우에도 유의한 긍정적 정책효과가 관측되지 못

했음.

동 제도의 목적은 기업의 소득을 사외로 충분히 유출시켜 미환류

소득을 발생시키지 않는 것인데, 미환류소득이 증가하고 그에 따른

납부세액도 증가하고 있어 목적이 달성되지 못하는 것으로 평가되

었음.

둘째, 투자 등을 통한 기업 소득 환류의 적정 수준은 기업이 직면

한 경영 여건 등에 따라 차이가 있는데, 동 제도와 같이 일률적으

로 일정 비율을 설정하고 해당 금액을 기준으로 기업의 투자를 유

인하는 것은 기업의 자원배분을 왜곡할 우려가 있다는 점을 고려

할 필요가 있음.10)

셋째, 동 특례의 적용대상이 상호출자제한집단에 속하는 법인으로

변경되어 시행된지 2년이 경과하였는데, 동 특례의 운용성과에 대

한 체계적인 평가를 위해 적용기한이 만료되는 2025년에 과세특례

의 효과에 대한 평가를 거쳐 제도의 연장 여부를 검토하는 것이

바람직한 측면이 있다는 점도 고려할 필요가 있음.

문 의 처

02)6788-5155

10) 김빛마로, ‘현안분석: 조세제도가 기업 투자에 미치는 영향: 기업소득환류세제 및 투자·상생협력 촉진세제

를 중심으로’, 「한국조세재정연구원 재정포럼 2024년 4월호」


