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서  언

2009년 발생주의 회계제도가 도입되고 2011년 최초로 국회에 제출된 이

래로 국가재무제표를 통해 제공되는 정보수준은 크게 변경된 바가 없다. 재

정에 관한 유용하고 적정한 정보를 생산·제공하려는 목적에 따라, 발생주

의 회계제도를 도입한 것을 고려할 때, 실제 국민들이 알기 쉽도록 정보를 

제공하고 있는지 검토가 필요한 시점이다. 

2019회계연도 말 기준 국가자산은 2,299.4조원, 부채는 1,734.7조원이며, 

순자산은 555.7조원에 달한다. 이 중 장·단기투자증권은 901.6조원으로 국

가자산의 39.2%를 차지하는 매우 중요한 항목으로 지분증권(주식, 출자 등) 

관련 정보가 충분하게 공시될 필요가 있다. 국회 역시 국가재무제표의 주석 

등의 양적, 질적 정보 강화를 요구하였고, 특히 투자증권에 관한 충분한 정

보 제공이 필요하다고 보고 있다. 현재 정부투자 및 출자 사업에 대해 국가

재무제표 이외의 부처별 또는 공공기관에서 제공되는 자료가 더 신뢰성과 

공신력을 얻고 있으며, 국가재무제표를 통해 파편화된 정보가 제공되다보니 

오히려 국가재정에 대한 올바른 이해를 저해하고 있어 개선이 필요하다. 

본 연구는 현재 국가회계기준에 따라 제공되고 있는 ‘장·단기투자증권’의 

정보 공시사항을 파악하고, 민간 또는 발생주의가 성숙된 주요국과 비교 분

석함으로써 충분한 공시정보를 제공하기 위한 목적으로 수행되었다. 국회 

및 정보이용자들의 요구에 대응하고, 국가자산에 중요한 비중을 차지하고 

있는 투자증권에 대해 정확한 정보를 제공함으로써 국가재정의 투명성과 책

임성을 강화할 수 있을 것으로 기대한다. 
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끝으로 본 연구의 내용은 각 연구자의 개인적인 의견이며, 한국조세재정

연구원의 공식적 견해가 아님을 밝혀둔다. 

2021년 6월

 

한국조세재정연구원

원장 김 재 진
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요약 및 정책적 시사점

발생주의에 의한 국가재무제표가 작성된 지도 9년여의 기간이 지났으나, 

2011년 최초 작성 시 제공되는 정보수준에서 크게 달라진 사항은 없다. 국

가재무제표가 재정에 대한 유용한 정보를 생산·제공하고자 하는 원래의 목

적을 달성하기 위해서는 회계정보의 목적적합성과 표현 충실성이 담보되어

야 할 것이다. 무엇보다도 회계정보를 이용하는 국민들의 이해가능성을 높

일 수 있는 충분한 정보제공이 이루어져야 할 것이다.

본 연구는 ① 국가자산 중에 큰 비중을 차지하고 있는 장·단기투자증권과 

관련된 회계기준과 정보공시 현황을 살펴보고, ② 해외 주요국의 관련정보 공

시 현황 및 ③ 관련 이해관계자들과의 심층인터뷰를 통하여 향후 우리나라 국

가재무제표에서 제공해야 할 정보항목과 공시 개선방안을 제시하였다.

먼저, 장·단기투자증권 보유금액이 가장 높은 중앙부처인 보건복지부, 

기획재정부 그리고 국토교통부의 장·단기투자증권의 공시 현황을 살펴보았

으며 다음과 같은 사항이 확인되었다. 첫째 보건복지부, 기획재정부, 국토교

통부의 결산보고서에 포함된 재무제표의 장·단기투자증권의 주석에는 감액

과 관련된 의무공시 사항을 공시하였으며 이외 다른 공시는 없었다. 부속명

세서에서 장·단기투자증권에 대한 내역이 공시되고 있는데, 장·단기투자

증권이 대분류 차원으로 분류되어 세부 내역이 제시되어 있었으며 3개 부처 

모두 유사한 양식으로 보고되고 있었다. 그리고 투자증권의 기중 취득과 처

분에 대한 내역은 제시되지 않아 기중 변동사항을 정확히 파악하기 어려운 

측면도 있었다. 출자금의 경우 출자금명세서를 공시하는데 출자금은 취득원

가로 평가하는 것이 원칙임에도 불구하고 3개의 중앙부처 모두 출자금명세

서상에 ‘투자유가증권평가손익(누계) 칸이 따로 제시되어 정보이용자에게 혼

란을 줄 우려가 있다. 또한 출자금명세서에 기중 출자금의 증가와 감소에 
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대한 정보가 제공되지 않아 해석에 어려움을 줄 수 있는 부분도 확인되었

다. 종합하면 중앙부처 결산보고서에 포함된 재무제표에서는 장·단기투자

증권을 대분류 차원으로 분류하여 해당 공시내용을 통해 의미 있는 정보를 

얻는 데 한계가 있었다. 이러한 분류는 국가회계기준에 따른 분류방식이지

만 정보이용자를 위한 배려와 가독성을 적극적으로 고려하지 않아 내부 작

성자와 외부 정보이용자 간의 정보 비대칭의 문제가 발생할 수 있다. 

둘째, 각 중앙부처 내 어떤 개별 회계실체가 장·단기투자증권을 보유하

고 있는지 알 수 없었으며 보유할 가능성이 높은 회계실체인 기금 위주로 

추적할 필요가 있다. 중앙부처 내 장·단기투자증권을 보유하고 있는 개별 

회계실체에 대한 내역을 공시하여 정보이용자가 개별 회계실체를 추적하는 

수고로움은 덜어줄 필요가 있다. 또한 장·단기투자증권을 과도하게 보유할 

필요가 없는 개별 회계실체임에도 불구하고 보유하고 있다면 지속적으로 모

니터링하고 피드백을 제공받을 필요가 있다.

셋째, 각 중앙부처의 장·단기투자증권을 보유할 가능성이 높을 것으로 

판단되는 회계실체인 기금에 대해 기금재무제표를 확인하였다. 기금재무제

표의 주석과 부속명세서는 각 중앙부처 결산보고서에 포함된 재무제표 주석

과 부속명세서의 형식과 내용이 동일했으며 단지 기금별로 금액이 안분되어 

있을 뿐 장·단기투자증권에 대한 추가적인 정보를 얻을 수 없었다. 기금재

무제표의 유용성을 제고하기 위해서는 각 중앙부처별 결산보고서와는 차별

화된 정보를 제공할 필요가 있다. 

넷째, 일부 기금의 경우 기금재무제표에 대한 감사보고서 또는 검토보고

서를 통해 장·단기투자증권 공시에 대한 추가적인 정보를 얻을 수 있었으

며, 감사보고서의 주석공시정보가 검토보고서에 비해 장·단기투자증권에 

대한 더 의미있는 정보를 제공하는 것으로 확인되었다. 감사보고서 주석에

는 결산보고서의 재무제표 부속명세서에 비해 장·단기투자증권 분류를 더 

세분화하였으며, 피투자회사의 개별 내역, 기중 취득 및 처분 내역, 주식 수, 

지분율에 대한 정보를 공시하였다. 

다음으로 민간 및 해외사례를 살펴보았다. 한국채택국제회계기준을 적용

하고 있는 민간기업과 해외 국가들의 투자증권 공시 기준을 확인하기 위하
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여, ㈜SK, 삼성전자와 미국, 캐나다, 뉴질랜드, 영국, 호주의 재무결산보고서

와 회계기준을 검토하였다. 민간부문에서 적용하고 있는 K-IFRS에서는 연결

대상 종속회사, 관계기업 및 공동약정으로 분류하는 경우와 금융상품으로 

분류하는 경우로 구분할 수 있다. 연결실체 관점에서 연결대상의 현황, 재

무정보, 비지배지분 귀속 현금흐름 등을 중심으로 공시를 하고 있었고, 금융

상품 관점에서는 자산의 증감 내역, 재무정보, 시가총액 등의 정보를 공시하

고 있었다. 두 관점 모두 주요 피투자회사에 대한 지분율, 재무정보를 제공

하여 정보이용자가 투자에 대해 평가를 할 수 있도록 기초적인 정보를 주고 

있다. 해외 국가들은 자체적인 정부회계기준을 적용하거나(미국, 캐나다) 

IPSAS(뉴질랜드), IFRS(영국), AeIFRS(호주)를 적용하고 있었다. 

해외 및 민간부문의 투자증권 공시 현황에 대한 연구결과를 요약하면 다

음과 같다.

첫째, 한국채택국제회계기준을 적용하고 있는 민간기업의 경우 종속회사, 

관계회사 등의 재무정보와 지분정보를 제공하고 있다. 삼성전자의 경우 시

장성 있는 주요 관계회사에 대해서는 시가총액 정보를 추가로 제공한다. 이

는 정보이용자들에게 피투자회사의 경영상태와 시장에서의 평가를 제공하는 

것으로, 피투자회사가 상장사나 외감법 적용을 받는 기업의 경우에 재무정

보는 공시시스템을 통해 확인할 수 있음에도 주석으로 작성하고 있다. 이는 

정보이용자의 편의 등을 고려한 것이다. 국가재무제표에서는 현재 출자금 

등의 피투자회사에 대한 재무정보를 별도로 제공하지는 않는다. 공기업, 공

사의 경우 감사보고서를 공공기관 경영정보 공개시스템을 통해 공시하고 있

어 재무정보를 확인할 수 있다. 그러나 국가재무제표를 활용하는 정보이용

자에게 좀 더 유용한 정보를 제공하기 위해서는 주요 출자금 투자회사에 대

해서 재무정보를 함께 제공하는 것을 고려할 필요가 있다. 캐나다 사례를 

보면 대한민국 재무보고서의 출연금명세서와 유사하게 캐나다 크라운 기업

과 기타 정부 기업에 투자한 잔액을 회사별로 구분하여 나타내고 있으나 요

약 재정상태표를 함께 표기하도록 하여 재무 정보를 확인할 수 있도록 하고 

있다. 뉴질랜드도 지분투자 주석에서 정부 보고 대상 법인들의 요약된 재무 

상태에 대해 공시하고 있다.
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둘째, 미국의 국가재무제표를 보면 정부가 직접 투자한 출자금에 대하여 

해당 출자를 실행한 기관별로 투자금액을 표기하고 있다. 연금 보장 공사

(Pension Benefit Guaranty Corporation), 국가 철도 퇴직 신탁(National 

Railroad Retirement Investment Trust), 테네시강 유역 개발공사(Tennessee 

Valley Authority) 및 스미스소니언 협회(Smithsonian Institution)의 채권·지

분증권을 공정가치 계층에 따라 총 4가지 분류로 기말 금액을 표시하고 있

으며, 표 하단에 그 구분과 투자 유형을 보다 자세하게 설명하고 있다. 이는 

우리나라의 출연금명세서 분류 수준과 비슷하나 미국은 증권 가격의 측정 

시 공정가치법을 사용하므로 해당 방법에 따른 세부 분류를 나누어 기재한 

것으로 보인다.

셋째, IFRS를 적용하는 영국, 호주의 경우 공정가치평가체계에 대한 정보

를 제공하고 있다. 공정가치 수준을 3단계로 구분하고, 특히 영국 통합재정

보고서에는 수준 3 공정가치 정보에 대해서는 서술형 부연 설명이 존재하지

만 호주 국가재무보고서는 추가로 수준 3 금액의 변동을 표 형식으로 자세

히 보여주고 각주에서 가장 큰 변동 금액을 서술하였다. 해당 각주 정보는 

별도로 주석9. 사업결합(Business combinations)에서 자세히 설명하여 정보 

이용자에게 유용한 정보를 제공함을 확인할 수 있다. 

마지막으로 심층인터뷰를 통하여 장·단기투자증권에 대한 공시정보의 

충분성과 접근성에 대하여 살펴보았다. 인터뷰 대상자를 정보생산자와 정보

이용자 및 감독기관그룹으로 구분하고, 모든 그룹의 공통질문과 그룹별 별

도질문으로 구성하여 진행하였다. 공통질문은 현행 정보에 대한 만족도에 

대한 내용으로 ① 현재 공시되고 있는 장·단기투자증권에 대한 정보 충분

성, ② 장·단기투자증권 정보의 활용 여부, ③ 장·단기투자증권정보의 문

제점, ④ 국가재무제표정보의 신뢰성에 대한 질문으로 구성되어 있다. 공통

질문에 대하여 모든 그룹에서 현재 공시되고 있는 장·단기투자증권에 대한 

정보는 불충분하다고 응답하였으며, 장·단기투자증권정보의 문제점으로 대

분류 차원의 정보제공, 이해하기 어려움, 기타로 분류되는 정보의 내용파악 

어려움, 변동 내역에 대한 정보 미흡 등이 제시되었다. 이는 인터뷰 대상자

들이 장·단기투자증권과 관련된 정보가 불충분하다는 공통된 의견을 보여
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주고 있음을 나타낸다. 별도질문은 업무관련 사항과 추가공시사항에 대한 

내용으로 구성되어 있다. 인터뷰 내용을 살펴보면, 정보생산자는 국가결산

보고서에서 제공하는 정보 이외에도 연도별 기금현황, 출자금 내역, 투자 상

세내역에 대한 정보를 생산하고 있었다. 그러나 정보이용자 및 감독기관에

서는 장·단기투자증권에 대한 상세정보 부족으로 연구 및 업무목적에 이용

하는 데 어려움이 있으며, 결산보고서 내에 관련 정보의 확대 및 상세정보 

제공이 필요하다는 의견을 제시하였다. 이는 정보생산자 입장에서는 국회 

및 감사원의 정보요구에 대응하여 상세정보를 생산하고 있으나 국가결산보

고서에는 제공되지 않기 때문에 정보이용자들 입장에서는 관련정보의 제공

이 미흡하다고 보고 있음을 알 수 있다. 

추가공시사항에 대한 인터뷰에서는 정보생산자와 정보이용자 및 감독기

관의 의견이 상이하게 나타나는 부분이 발견되었다. 특히 투자유가증권 감

액손실 인식 여부에 대하여 정보생산자들은 담당자의 회계전문성 및 관련정

보의 신뢰성으로 관련 정보생산에 부정적이였다. 반면에 정보이용자 및 감

독기관은 긍정적인 의견을 제시하였다. 국민연금운용자산의 분리공시에 대

해서도 정보생산자들은 이미 국민연금기금보고서에서 제공하고 있는 정보이

기 때문에 별도의 분리공시에 부정적인 반면에, 정보이용자 및 감독기관에

서는 긍정적인 의견을 제시하였다. 이외에도 추가공시정보로 투자 내역 및 

시장가치에 대한 변동 내역 제시, 출자대상기관에 대한 상세정보 공시, 국가

가 보유한 개별주식에 대한 지분율 공시 등이 제시되었다.

이를 바탕으로 본 연구는 국가결산보고서에 공시되어야 할 정보의 내용과 

공시정보의 접근성을 제고시키기 위한 개선방안을 제안하고자 한다. 

장·단기투자증권과 관련된 정보의 충분성을 개선하기 위하여, 첫째, 각 

중앙부처의 재무제표 부속명세서의 정보를 확대할 필요가 있다. 현재의 부

속명세서는 채무증권과 지분증권에 대한 변동 내역 및 세부정보를 파악하기 

어렵다. 따라서 최소한 개별 회계실체별(기금, 일반회계, 특별회계)별로 

장·단기투자증권의 보유금액, 기중 증감 내역, 평가손익, 감액손실에 대한 

정보를 제공하는 것이 필요하다. 더불어 해당 금액의 참조표시를 통하여 지

분율, 보유주식 수, 국민연금기금에 대한 추가정보를 제시함으로써 정보의 
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충분성을 확보할 수 있을 것이다. 한편 국가 장·단기투자증권에 추가적인 

상세한 내역은 여러 공시채널에 산재되어 있다. 산재되어 있는 많은 정보들

을 국가결산보고서에 모두 포함하는 경우 국가결산보고서의 정보 양이 너무 

방대하여 오히려 정보이용자의 이해가능성을 저해할 수도 있다. 따라서 추

가적인 정보들에 대해서는 국가결산보고서에 공시채널을 참조표시하여 정보

이용자의 정보요구를 만족시키는 방안도 고려할 수 있을 것이다.

둘째, 출자금명세서의 양식 개선이 필요하다. 출자금은 취득원가로 평가

함에도 불구하고 출자금명세서 양식에는 투자증권평가손익(누계)란이 있어 

정보이용자들에게 혼란을 줄 수 있다. 따라서 투자증권평가손익란을 삭제하

고 기중의 증감 내역을 파악할 수 있는 정보를 제공하고, 출자대상기관의 

출자일자 및 보유지분율에 대한 정보도 함께 공시함으로써 이용자들에게 상

세정보를 제공할 수 있다.

셋째, 현재의 공시정보로는 장·단기투자증권이 당기 증가와 감소가 어떻

게 발생하였는지 파악하기 어렵기 때문에 투자증권순자산 조정명세서를 통

하여 평가손익에 대한 추가적인 정보를 제공하는 것이 필요하다.

넷째, 장·단기투자증권에 대한 상세정보를 제공하기 위하여 신규 주석사

항을 개발하고 확대해야 한다. 현재 공시되고 있는 장·단기투자증권 관련 

정보는 국가의 회계 책임성(accountability)을 파악하는 데 한계가 있기 때문

에, 유용한 주석공시정보에 대한 논의가 필요하다. 

다음으로 국가보유 장·단기증권에 대한 공시정보의 접근성을 제고하여 

정보의 충분성을 만족시킬 수 있는 방안을 제시하고자 한다. 공시정보의 접

근성을 개선하기 위해서는 첫째, 중앙부처가 보유하고 있는 장·단기투자증

권에 대한 정보를 국가재무제표의 부속명세서에 제공하는 것이 필요하다. 

현재는 장·단기투자증권의 상세내역을 파악하기 위해 각 부처의 결산서 정

보를 추적하여 파악해야 하기 때문에 이용자들이 국가가 보유하고 있는 

장·단기투자증권에 대한 정보를 쉽게 찾기가 어려운 상황이다. 따라서 국

가재무제표의 부속명세서에 주요 중앙부처가 보유하고 있는 장·단기투자증

권의 내역을 함께 제공함으로써 정보 접근성을 높일 수 있을 것이다. 물론 

위에서 언급한 각 중앙부처의 재무제표 부속명세서의 정보가 개선된다는 점
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이 전제되어야 할 것이다.

둘째, 국가재무제표의 보고양식에 대해 논의되어야 할 것이다. 현재 국가

결산보고서는 1,000페이지가 넘는 방대한 분량이며, 그중에서 재무제표도 

300페이지가 넘는다. 이는 해외 및 민간기업의 재무제표보다 방대한 분량으

로 정보이용자들이 관심있는 정보를 파악하는 데 어려움을 주고 있다. 장·

단기투자증권에 대한 정보도 주석과 부속명세서에서 파악할수 있으나 각 중

앙부처별로 찾아가서 관련정보를 추적해야 한다. 따라서 국가 재무보고 개

선의 일환으로 주석과 부속명세서의 보고양식에 대한 논의가 필요하다. 예

를 들면, 재정상태표 본문의 금액 옆에 주석번호를 표기하고, 주석에 관련정

보를 제공한다면 이용자들이 장·단기투자증권과 관련된 정보를 좀 더 용이

하게 파악할 수 있을 것이다. 

셋째, 별도의 사회보험상태표의 작성을 고려하는 것도 필요하다. 현재 국

가회계재정통계센터에서는 국가결산보고서의 재무보고 개선과 관련하여 사

회보험상태표의 작성을 논의하고 있다. 이는 재무상태표의 순자산에서 사회

보험을 제외한 금액과 사회보험 순자산금액을 별도의 항목으로 제시함으로

써 현재 장·단기투자증권에 대한 지적을 개선할 수 있는 방안이다. 더불어 

주요 사회보험과 관련된 국민연금, 사학연금, 고용보험, 산재보험에 대한 자

산, 부채, 순자산, 당기수익, 그리고 순자산변동에 대한 정보를 하나의 표로 

제시하는 방안이다. 이를 통하여 국가 장·단기투자증권의 대부분을 보유하

고 있는 국민연금기금과 관련된 정보가 구분 표시되어, 국가 장·단기투자

증권 내역에 대한 상당 부분의 정보를 파악할 수 있을 것이다. 물론 사회보

험상태표에 국민연금기금이 보유하고 있는 장·단기투자증권에 대한 추가적

인 정보는 주석에서 제공되어야 할 것이다. 국민연금기금이 보유하는 대부

분의 자산이 장·단기투자증권으로 금액적으로 중요하기 때문이다. 다만, 

본 연구의 심층인터뷰에서 나타났듯이, 정보생산자들은 이미 국민연금기금

보고서에서 제공하고 있는 정보를 추가 분리공시하는 것에 대한 실익이 없

다고 보고 있다. 따라서 국민연금기금에 대한 단순한 분리공시가 아니라 사

회보험에 대한 통합적인 정보 제공을 통하여 정보의 질적 개선을 이루는 것

이 필요할 것이다. 
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발생주의에 의한 국가재무제표가 작성된 지도 9년여의 기간이 지났으나, 

2011년 최초 작성 시 제공되는 정보수준에서 크게 달라진 사항은 없다. 국

가재무제표가 재정에 대한 유용한 정보를 생산·제공하고자 하는 원래의 목

적을 달성하기 위해서는 회계정보의 목적적합성과 신뢰성이 담보되어야 할 

것이다. 무엇보다도 회계정보를 이용하는 국민들의 이해가능성을 높일 수 

있는 충분한 정보 제공이 이루어져야 할 것이다. 국가재무제표에서 국가자

산과 국가부채는 중요한 정보이며, 2019회계연도 말 기준 재정상태표상 

장·단기투자증권은 국가자산의 39.2%를 차지한다. 이 중에서 지분증권이 

81.5%를 차지하고 있어, 지분증권에 대한 이해는 무엇보다도 중요하다. 한

편 장·단기투자증권의 대부분을 국민연금기금이 보유하고 있는데 미래연금 

지급을 위해 사용이 제한되어 있기 때문에 현재 공공서비스 제공을 위해 지

출할 수 있는 여유자금으로 볼 수 없어 지속적인 관리와 모니터링이 필요할 

것이다.

또한 장·단기투자증권을 구성하는 항목 중 출자금이 있는데, 각 중앙관

서의 일반회계 예산으로 취득한 출자금과 관련하여 제공되는 정보가 부실하

다는 지적이 제기되고 있다. 해당 출자내역을 출자금이 아닌 ‘주식’ 등 다르

게 처리하고 있으며(19개 정부출자기업체에서 약 25조 1,013억원이 주식으

로 처리), 출자금명세서에 포함되지 않고 관련정보의 공시도 되지 않은 상

황이다. 비록 출자금으로 처리했다고 할지라도 출자금명세서의 정보가 불충

분하기 때문에 장·단기투자증권에 대한 구체적인 내용을 파악하기 어려운 

상황이다. 이로 인하여 국가결산 출자금 관련 국회 지적사항이 지속적으로 

제기되고 있으며, 출자대상기관의 주요 재무정보에 대한 보완 공시가 필요

하다고 지적하고 있다.
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본 연구는 국가자산 중에서 큰 비중을 차지하고 있는 장·단기투자증권과 

관련된 회계기준과 정보공시 현황을 살펴보고, 해외 주요국의 관련정보 공

시 현황 파악을 통하여 향후 우리나라 국가재무제표에서 제공해야 할 정보

항목과 주석내용을 제시하고자 한다. 구체적으로 다음과 같은 사항들을 수

행하는 것을 연구목적으로 한다. 첫째, 장·단기투자증권과 관련된 회계기

준을 살펴보고, 국가결산서 및 국가 장·단기투자증권을 보유할 가능성이 

높은 회계실체인 기금의 감사보고서나 검토보고서, 홈페이지 정보 등을 바

탕으로 장·단기투자증권의 공시 현황을 파악한다. 둘째, 민간 또는 해외 주

요국의 관련정보 공시 현황을 파악한다. 셋째, 장·단기투자증권과 관련된 

정보생산자, 정보이용자 및 감독기관을 대상으로 심층인터뷰를 시행하여 공

시정보의 충분성과 추가공시사항에 대한 의견을 청취한다. 마지막으로 위의 

논의사항을 바탕으로 공시 개선방안을 제시한다. 
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Ⅱ. 국가결산보고서 및 관련 선행연구

1. 국가결산보고서에 대한 이해

가. 국가결산보고서

국가회계정보를 제공하는 국가결산보고서는 [그림 Ⅱ-1]과 같이 구성되어 

있다(국가회계법 제14조). 본 연구는 국가결산보고서 내에 재무제표 중 재

정상태표의 장·단기투자증권과 주석 및 부속서류를 중심으로 살펴보고자 

한다.

[그림 Ⅱ-1] 국가결산보고서 구성 서류

출처: ｢국가회계법｣ 제14조에 따라 저자 작성

국가결산보고서의 부속서류의 종류는 다음과 같다.
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구분 부속서류

세입, 세출결산

1. 계속비 결산명세서
2. 총액계상 사업집행명세서
3. 수입대체경비 사용명세서
4. 이월명세서
5. 명시이월비 집행명세서
6. 정부기업특별회계 회전자금운용명세서
7. 성인지 결산서
8. 예비금 사용명세서
9. 현물출자명세서
10. 재정증권의 발행 및 한국은행 일시차입금의 운용명세서
11. 전년도 세계잉여금의 처리명세서
12. 그밖에 대통령령으로 정하는 서류

1. 통합 재정수지표
2. 통합계정자금 운용 및 수익금사용명세서

수입, 지출결산
1. 재원조성실적표
2. 성인지 기금결산서
3. 그밖에 대통령령으로 정하는 서류

재무제표
1. 국가채무관리보고서
2. 국가채권현재액보고서
3. 그 밖에 대통령령으로 정하는 서류

<표 Ⅱ-1> 국가결산보고서 부속서류 종류

출처: ｢국가회계법｣ 제15조의2에 따라 저자 작성

재정상태표에 나타난 국가의 순자산은 2011회계연도 750조원 대비 2019

회계연도 555조원으로 195조원 감소한 것으로 나타났다. 순자산(자산-부채)

은 자산과 부채의 균형을 파악하여 향후 재정부담 증가 여부를 가늠하는 데 

도움이 된다. 2019회계연도 국가재정상태표상 국가자산은 총 2,299조원으로 

유동자산, 투자자산, 일반유형자산, 사회기반시설, 무형자산, 기타비유동자산

으로 구성되어 있다1). 

국가자산 중 투자자산이 40%로 가장 높은 비중을 나타내고 있다 (일반유

형자산 25%, 유동자산 20%, 사회기반시설 15% 등). 일반적으로 유동자산과 

투자자산은 미래 현금창출이 기대되는 금융자산으로 여겨지지만, 금융자산 

중 장·단기투자증권이 가장 크게 증가한 것으로 나타났다. 장·단기투자증

1) ｢국가회계기준에 관한 규칙｣ 제9조(자산의 정의와 구분)
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권은 국민연금을 포함한 4대 연금기금이 742조원을 보유하고 있는 것으로 

파악되며, 이는 연금지급을 위한 것이기 때문에 사용이 제한된 금융자산으

로 볼 수 있다. 

구분  금액

사립학교교직원연금기금 18.0

군인연금기금 1.0

국민연금기금 714.8

공무원연금기금 8.2

합계 742.0

출처: 2019회계연도 각 기금결산보고서

<표 Ⅱ-2> 4대 연금기금의 장·단기투자증권 보유 현황

(단위: 조원)

1) 국유재산과의 연계

국유재산의 취득은 dBrain상 성격에 따라 물품계약, 공사계약, 용역계약, 

기타계약으로 구분된다. 국유재산 중 유가증권이 국가회계기준에서는 투자

자산(중분류), 장단기투자증권(회계과목(관리과목))에 해당된다. 따라서 국유

재산보고서에 유가증권의 회계처리가 오류 없이 기록되는 것이 중요한 시작

점이라고 할 수 있다.

[그림 Ⅱ-2] 국유재산과 국가회계기준 연계

출처: 기획재정부·한국조세재정연구원, 󰡔국가회계편람󰡕, 2020, p.579
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2) 국가회계편람 수정사항

최근 국가회계재정통계센터는 국가회계편람을 수정하였는데, 주요 수정사

항은 다음과 같다. 

- 금융자산과 금융부채 회계처리지침 실무해설에서 신종자본증권과 투자

일임계약2)을 지분증권으로 회계처리하도록 상품종류별 계정분류 예시

로 추가하였다.

실무해설10. (☞ 관련문단 5~7) 상품종류별 계정분류

상품종류 현금 장단기금융상품
유가증권

채무증권 지분증권

투자일임계약 ○

신종자본증권 ○

<표 Ⅱ-3> 금융자산과 금융부채 회계처리지침 실무해설 개정

* 주계약과 내재파생상품으로 이루어진 복합계약은 이 지침의 적용범위에 

해당하는 금융자산을 주계약으로 포함하는 경우 내재파생상품을 주계약

과 분리하지 않음

- 피투자기관의 무상증자 시 출자금 회계처리 해설 신설: 출자금은 국가

회계실체가 현금 또는 현물 등 유상으로 출자하는 경우에만 증가함을 

실무해설로 기재

실무해설27. (☞ 관련문단 22) 출자금의 인식 후 평가

출자금은 취득원가로 평가하는 것이 원칙이다. 따라서 출자금은 국가회계

실체가 현금 또는 현물 등 유상으로 출자하는 경우에만 발생(증가)하므로 

피투자기관에 100% 출자한 경우라도 피투자기관의 자본금과 다를 수 있

다. 피투자기관의 자본전입 등(예: 잉여금의 자본전입)으로 인하여 자본금

이 증가하는 경우 국가회계실체의 출자금은 증가되지 않는다.

2) 투자일임계약 관련 회계처리 개정사항은 현재 논의가 진행 중인 사항이므로 추후 변경될 

가능성이 있음.
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- 공무원 연금충당부채의 국가직, 지방직 구분 정보제공: 국가직, 지방직

으로 세분화한 상세정보를 주석에 추가 공시

실무해설8. (☞ 관련문단 40) 공무원연금 및 군인연금 주석공시 예시

상기 연금충당부채에는 지방직 XX조원과 교육직 XX조원의 연금충당부채

가 포함되어 있습니다. 

2. 국가자산 및 투자증권에 대한 선행연구

가. 국내 연구 

1) 최연식·이지연(2019) 연구

본 연구는 지방자치단체가 보유한 지방공기업에 대한 출자, 투자 지분증

권의 현황을 살펴보고, 관련 회계기준과 민간부문의 회계기준, 국제공공부문

회계기준을 검토하였다. 지방자치단체가 보유하고 있는 출자, 투자지분증권

은 대부분 취득원가로 재정상태표의 장기투자증권으로 계상되어 있으며, 일

부는 감액손실을 인식한 장부가액으로 보고되어 있다. 이러한 회계처리는 

지방공기업의 재무상태와 경영성과가 지방자치단체의 재무제표에 정확하고 

충실하게 반영되지 못하는 문제점을 지적하고 있다.

민간기업 및 국제공공부문회계기준에서는 투자기업의 지분율이 50%를 넘

는 등 피투자기업에 대한 지배력을 갖는 경우, 연결회계를 적용하도록 하고 

있다. 일반적으로 지방자치단체가 지방공기업의 지배구조 구성에 있어 실질

적인 인사권을 갖고 있거나 예산 혹은 재무의사결정에 직·간접적으로 관여

할 수 있기 때문에 지배력을 갖는다고 볼 수 있다. 따라서 지방공기업에 대

한 지분증권의 회계처리는 연결회계 관점에서 이루어져야 한다. 그러나 연

결회계에 대한 이해가능성 등의 문제는 해결해야 할 과제이다. 연구자들은 

지방자치단체가 보유한 지방공기업 지분증권은 지배력 혹은 유의적 영향력

을 보유한 경우 지분법회계를 적용하고, 그렇지 못한 경우 공정가치로 측정
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할 것을 제안하고 있다. 더불어 지분법회계는 완전한 연결회계가 아니므로 

지방자치단체의 재무제표에서 산출되는 재정통계 일부는 여전히 정확하지 

못할 수 있으므로, 주요 연결재무정보를 주석으로 공시할 필요가 있다고 주

장하였다. 예를 들면, 지방공기업을 연결하였을 경우 지방자치단체의 총자

산, 부채비율, 차입금 및 충당부채, 현금흐름, 약정사항과 우발채무 등이 주

석에 포함될 필요가 있다.

2) 김상노(2019) 연구

본 연구는 2017회계연도 국가재무제표를 대상으로 특징적인 회계처리를 

분석하고, 각각의 재무정보의 관계 및 특성을 통하여 재정상태표와 재정운

영표에서 산출되는 정보의 의미를 검토하였다. 더불어 미국 등 해외에서 활

용하는 재무정보 분석보고서를 조사하였고, 우리나라의 예산과 결산 분석 

시 활용될 수 있는 시사점을 제공하였다. 연구자는 재정상태표와 재정운영

표 내의 항목들에 대하여 전반적으로 검토하고 있으나, 본 연구와 관련성이 

있는 장·단기투자증권을 중심으로 살펴본다. 국가재무제표가 최초 작성된 

2011회계연도와 2017회계연도를 비교한 결과, 서비스자산의 비중은 유사한 

반면에 금융자산의 비중은 크게 증가하였다. 특히 금융자산으로 분류한 항

목들을 살펴보면, 장·단기투자증권이 2011회계연도 415조원에서 768조원으

로 증가하였다. 부속명세서에 의하면 단기투자증권 229조원과 장기투자증권 

539조원으로 구성되어 있으며, 채무증권보다 지분증권의 비중이 더 높게 나

타났다(주식 146.8조원, 출자금 111.32조원, 기타 지분증권 314.97조원). 연

구자는 이러한 장·단기투자증권의 증가가 국가의 재정운영에 활용될 수 있

는 여유자금인지에 대하여 살펴보기 위하여 주요 부처의 장·단기투자증권

의 합계액(893.4조원)과 국가재무제표의 장·단기투자증권(768조원)의 내역

을 검토하였다. 분석결과 부처가 계상한 장·단기투자증권 821조원 중 국민

연금을 포함한 4개 연금기금이 633조원을 보유하고 있었다. 이는 향후 연금 

가입자에게 연금 지급에 사용되는 것으로 특정목적의 사용이 제한된 금융자

산으로 볼 수 있다. 따라서 국가재무제표에 포함된 금융자산 중 연금 지급
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을 위한 금액은 별도로 표시하여 재무제표 이용자가 재무정보를 잘못 해석

(misreading)하는 것을 방지해야 한다고 주장하였다.

이와 함께 출자금은 정부가 공익사업 또는 민간경제 운용상 필요한 사업

을 운용하는 민간법인의 주식 또는 출자증권을 취득하기 위해 법률 등에 의

해 출자하여 취득한 지분증권으로 국가가 투자수익을 위해 보유하는 것이 

아님을 지적하고 있다. 현재 출자금은 출자한 금액을 장부가액으로 하고 있

으며, 감액손실을 인식하기 전에는 출자한 기관의 재무상태 및 경영성과를 

반영하지 못하고 있다. 특히 기관과의 거래관계가 별도로 공시되고 있지 않

기 때문에 출자금 외의 거래에 대한 내용을 파악하기 어렵다. 출자금이 많

은 기획재정부와 산업통상자원부 및 국토교통부와 중소벤처기업부의 현황을 

살펴본 결과, 기획재정부의 경우 유동화전문회사에 투자한 18개 피투자회사

에 대한 장부가액이 110,500원에 불과하며, 피투자회사가 어떤 회사인지 파

악하기 어려웠다. 중소벤처기업부의 투자처는 구조조정조합 및 투자펀드 등

으로 해당 재무제표를 파악하기 어렵고 펀드의 자산운영 현황을 볼 수 있는 

재무정보가 전무한 상황이었다. 따라서 출자금외에 지원하고 있는 자금의 

성격 파악을 위해서는 출자금에 대한 추가적인 정보공시가 필요하다고 주장

하고 있다.

3) 한국조세재정연구원(2016)

재정의 지속가능성 및 건전성 제고의 중요성이 부각됨에 따라 국가의 부

채뿐만 아니라 채권·자산통계의 구축과 관리가 요구되고 있다. 그러나 관

련법령에 따라 적용범위와 제외범위가 상이하여 자산을 하나의 범위로 규정

하는 것이 필요하다. 자산관련 법령은 ｢국유재산관리법｣과 ｢국가회계법｣에 

근거를 두고 있으며, 관련통계는 국유재산관리보고서와 국가결산서에 보고

하고 있다. 정부자산은 국가채권, 국유자산, 물품으로 구분하고, 국가채권은 

｢국가채권관리법｣, 국유재산은 ｢국유재산법｣, 물품은 ｢물품관리법｣에 근거

하여 관리되고 있다. 국가채권은 재정상태표상 현금 및 현금성자산, 미수채

권, 대여금, 무형자산 등 기타로 구분되며, 국유재산은 8종(토지, 건물, 공작
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물, 기계기구, 입목죽, 선박·항공기, 유가증권, 무체재산)으로 구분하여 국

유재산운용총보고서에 보고하고 있다. 재정상태표상으로는 투자증권, 일반

유형자산 및 사회기반시설로 계상되고 있다. 본 연구는 국가채무에 대응되

는 국가채권·자산의 산출기준을 다음과 같이 제시하고 있다.

[그림 Ⅱ-3] 국가채무에 대응되는 국가채권·자산의 산출기준

출처: 저자 작성

또한 재정상태표상의 국가자산과 개별법 보고서상의 항목 간의 차이를 살

펴보면, 투자증권의 경우 2014년 재정상태표상 551.8조원으로 기록되어 있

으나, 국유재산으로는 167.0조원이 보고되고 있어 차이금액은 384.8조원에 

이른다. 이러한 차이는 포괄범위의 차이에서 기인한다. 재정상태표상 자산

은 국가회계실체가 경제적 실질에 의해 소유하는 자산을 포괄하지만, 개별

법 보고서는 국가가 법적으로 소유하는 재산만 포함하기 때문이다. 예를 들

면, 중앙관서의 장이 관리하지 않는 기금(공공기관관리기금)은 ｢국가회계법｣ 
제3조에 의한 국가회계실체에 해당하므로 기금의 자산은 국가재정상태표에 

포함되지만, 자산의 법적 소유권이 국가가 아닌 해당 공공기관에 있으므로 

개별법 보고서 작성대상에서는 제외된다(단, 4대강 수계관리기금은 공공기

관관리기금임에도 불구하고 법적소유권이 해당 공공기관이 아닌 국가에 존

재하는 국유재산에 대해서 국유재산관리운용보고서를 작성). 또한 정부기금 

자산은 법적 소유권이 국가에 있으므로 개별법 보고서 작성대상에 포함된다

(단, 국민연금기금은 정부기금임에도 불구하고 국유재산관리운용보고서에서 



Ⅱ. 국가결산보고서 및 관련 선행연구 • 11

포함되지 않음).

투자증권을 좀 더 살펴보면, 국민연금기금이 보유하고 있는 유가증권은 

장·단기투자증권에 포함되어 재정상태표에 계상되고 있으나, 국유재산관리

운용보고서에는 미계상되고 있다. 또한 국민연금기금이 보유한 ‘예금 및 예

탁금’은 국가채권으로 채권현재액보고서에 계상되고 있다. 이러한 논의를 바

탕으로 본 연구는 자산관련 법률의 개정안을 제시하고 있다. ｢국유재산관리

법｣ 제2조 (국가소유로 된)를 (국가회계법 제11조에 따른 국가회계기준에서 

정하는 국가회계실체 소유로 된)으로 법개정이 이루어져야 국가자산에 대한 

충실한 정보가 제공될 수 있다고 주장하고 있다. 또한 국가부채에 대응되는 

국가자산의 통계와 ｢자산관리통합법｣의 제정 및 자산전문관리조직의 신설을 

제시하고 있다.

4) 김주희·정아름(2016) 연구

본 연구는 국가결산보고서의 방대한 분량에도 불구하고 유용한 정보의 제

공이라는 관점에서 개선이 필요한 부분에 대하여 살펴보았다. 정보이용자를 

대상으로 인식조사한 결과 재무제표 관련 정보가 부족하고, 특히 재정운영

표와 순자산변동표에 대한 정보가 부족하며, ‘결산검사보고’는 충분성과 용

어 및 분량의 적절성이 부족하다고 인식하고 있었다.

국가재무보고서의 개선안을 파악하기 위하여 추가 필요 정보내용을 조사

한 결과, 이해관계자들은 지적사항정보, 재정관련정보, 비교정보 순으로 필

요성을 인식하고 있었다. 주석사항 정보의 충분성에 대한 조사에서는 이해

관계자들은 연금, 각종 사업과 금융 및 외화 관련 정보를 가장 필요로 하는 

것으로 나타났다. 이러한 조사를 통하여 본 연구는 국가재무보고서의 개선

방안으로 ① 예산회계정보와 재무회계정보를 분리보고, ② 수익, 비용 성질

별 재정운영표의 주 재무제표화, ③ 총잉여금, 재정운영 결과조정표의 주 재

무제표화, ④ 재무제표 구조와 표시방법 개선 및 주석번호 등 원하는 정보

에 대한 접근성 개선을 제시하고 있다.
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나. 장·단기투자증권의 공시와 관련하여 지적된 사항

2019회계연도 국회 지적사항을 살펴보면, 예결위는 출자기관에 대한 경영

성과 및 재무성과를 파악할 수 있도록 공시 개선을, 국회 예산정책처는 국민

연금기금 등 4대 연금 유동자산 및 투자자산과 관련한 주석공시 필요를 지적

하고 있다. 

먼저 출자금 공시와 관련하여, 국가회계실체의 출자금은 법령 또는 정책

적 목적에 의해 국가의 업무를 수행하는 기관에 대한 출자지분으로서 다른 

자산과는 성격이 상이한 측면이 있으므로, 출자한 기관의 경영성과 및 재무

상태를 파악할 수 있도록 공시를 개선하고 정보이용자에게 목적적합한 정보

를 제공할 필요가 있다고 지적하였다.

또한 국민연금기금 및 사립학교교직원연금기금 등 4대 연금의 유동자산 

및 투자자산 등은 향후 연금 수급자에 지급될 부분이므로 주석사항 등으로 

별도 표기하여 정보이용자에게 적정 재무정보를 제공할 필요가 있다고 지적

하였다. 또한 국가재정상태표에 반영된 유동 및 투자자산과 관련된 연금충

당부채는 반영이 되지 않고 있음을 지적하였다. 
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Ⅲ. 국가 장·단기투자증권의 현황

1. 국가 장·단기투자증권에 대한 회계처리기준

가. 국가회계기준에 관한 규칙

1) 장·단기투자증권의 정의 및 분류

국가 장·단기투자증권에 대한 정의 및 분류는 ｢국가회계기준에 관한 규칙｣
(이하 국가회계기준)에 제11조(유동자산)와 제12조(투자자산)에 규정되어 있

다.

제11조(유동자산) ①에 따르면, 유동자산은 재정상태표일부터 1년 이내에 

현금화되거나 사용될 것으로 예상되는 자산으로서, 현금 및 현금성자산, 단

기금융상품, 단기투자증권, 미수채권, 단기대여금 및 기타 유동자산 등을 말

한다. 그리고 단기투자증권은 만기가 1년 이내이거나 1년 이내에 처분 예정

인 채무증권, 지분증권 및 기타 단기투자증권을 말한다(제11조 ②).

제12조(투자자산) ①에서 투자자산은 투자 또는 권리 행사 등의 목적으로 

보유하고 있는 자산으로서, 장기금융상품, 장기투자증권, 장기대여금 및 기

타 투자자산 등을 말한다. 그리고 장기투자증권은 만기가 1년 후이거나 1년 

후에 처분 예정인 채무증권, 지분증권 및 기타 장기투자증권을 말한다(제12

조 ②).

국가회계기준에서 규정한 장·단기투자증권은 채무증권, 지분증권 및 기

타 장기투자증권을 포함하고 1년을 기준으로 장·단기를 구분하고 있다. 

2) 장·단기투자증권의 취득 및 평가

장·단기투자증권에 대한 취득 및 평가는 제33조(유가증권의 평가)에 규
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정되어 있다. 그리고 장·단기투자증권을 포함하여 자산 전반에 적용되는 

자산 감액과 관련된 기준은 제32조(자산의 평가기준) ③에서 규정된다. 

유가증권은 매입가액에 부대비용을 더하고 종목별로 총평균법 등을 적용

하여 산정한 가액을 취득원가로 하며, 유가증권은 자산의 분류기준에 따라 

단기투자증권과 장기투자증권으로 구분한다(제33조 ① 및 ②). 

제33조 ③에서 구체적인 유가증권 기말평가와 관련된 기준이 규정되어 있

다. 해당 규정을 살펴보면, 채무증권은 상각후취득원가로 평가하고 지분증권

과 기타 장기투자증권 및 기타 단기투자증권은 취득원가로 평가한다. 다만, 

투자목적의 장기투자증권 또는 단기투자증권인 경우에는 재정상태표일 현재 

신뢰성 있게 공정가액을 측정할 수 있으면 그 공정가액으로 평가하며, 장부가

액과 공정가액의 차이금액은 순자산변동표에 조정항목으로 표시한다. 그리고 

제33조 ④에서 유가증권의 회수가능가액3)이 장부가액 미만으로 하락하고 그 

하락이 장기간 계속되어 회복될 가능성이 없을 경우에는 장부가액과의 차액

을 감액손실로 인식하고 재정운영순원가에 반영하도록 규정한다. 

한편 제32조 ③에서도 자산 전반에 적용되는 감액기준이 규정되어 있다. 

해당 규정에서는 자산의 물리적인 손상 또는 시장가치의 급격한 하락 등으

로 해당 자산의 회수가능가액이 장부가액에 미달하고 그 미달액이 중요한 

경우에는 장부가액에서 직접 빼서 회수가능가액으로 조정하고, 장부가액과 

회수가능가액의 차액을 그 자산에 대한 감액손실의 과목으로 재정운영순원

가에 반영하며 감액명세를 주석으로 표시한다. 다만, 감액한 자산의 회수가

능가액이 차기 이후에 해당 자산이 감액되지 아니하였을 경우의 장부가액 

이상으로 회복되는 경우에는 그 장부가액을 한도로 하여 그 자산에 대한 감

액손실환입 과목으로 재정운영순원가에 반영한다. 

특히 본 연구와 관련하여 제32조 ③에서는 자산의 감액이 있는 경우 감액

과 관련된 명세를 주석으로 표시하도록 하고 있어, 장·단기투자증권에 대

한 감액 관련 명세가 주석으로 충분히 공시되었는지 살펴볼 필요가 있다.

3) ‘금융자산과 금융부채 회계처리지침 문단 3’에서 회수가능액은 해당 금융자산으로부터 회

수할 수 있을 것으로 추정되는 금액으로 정의한다. 
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3) 장·단기투자증권의 공시 규정

｢국가회계기준｣ 제55조(주석)에서 구체적으로 나열하고 있는 주석사항은 

아래와 같다.

① 중요한 회계처리방법

② 장기차입부채 상환계획

③ 장기충당부채

④ 외화자산 및 외화부채

⑤ 우발사항 및 약정사항(지급보증, 파생상품, 담보제공자산 명세를 포함

한다)

⑥ 전기오류수정 및 회계처리방법의 변경

⑦ 순자산조정명세

⑧ 제1호부터 제7호까지에서 규정한 사항 외에 재무제표에 중대한 영향을 

미치는 사항과 재무제표의 이해를 위해 필요한 사항

주석사항으로 열거하고 있는 사항 중에 장·단기투자증권에 대한 주석은 

구체적으로 명시되어 있지는 않다.

나. 금융자산과 금융부채 회계처리지침(국가회계예규)

1) 장·단기투자증권의 정의 및 분류

문단 4에서 금융자산은 현금및현금성자산, 단기금융상품과 장기금융상품, 

유가증권(단기투자증권과 장기투자증권), 미수채권(미수채권과 장기미수채

권), 대여금(단기대여금과 장기대여금) 그리고 기타의 금융자산으로 제시하

고, 만기일이나 회수일이 재정상태표일로부터 1년 이내에 도래하는지 여부

에 따라 장·단기로 구분한다.

유가증권(단기투자증권과 장기투자증권)은 시장에서 거래되거나 투자의 

대상이 될 수 있는 재산권을 나타내는 증권으로 그 형태에 따라 채무증권과 

지분증권으로 구분한다(문단 7). 채무증권은 발행자에 대하여 금전을 청구

할 수 있는 권리를 표시하는 유가증권 및 이와 유사한 유가증권으로서 국
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채, 공채, 지방채 및 회사채를 말한다. 지분증권이란 유가증권 중 채무증권

을 제외한 것으로서 주식, 출자금 등을 말한다(문단 7. (2)).채무증권 또는 

지분증권을 자금운용목적 또는 법령·정책적 목적에 의해 취득한 경우에는 

“채무증권” 또는 “지분증권”으로 처리하고, 그 외의 목적에 의해 취득한 경

우에는 “기타 장·단기투자증권”으로 처리한다.4) 

2) 장·단기투자증권의 취득 및 평가

문단 18의 유가증권 취득관련 규정을 살펴보면, 유가증권은 매입가액에 

부대비용을 더하고 종목별로 총평균법 등을 적용하여 산정한 가액을 취득원

가로 한다. 유가증권의 매입가격은 제공한 대가의 시장가격으로 하고, 제공

한 대가의 시장가격이 없는 경우에는 취득한 유가증권의 시장가격을 유가증

권의 매입가액으로 한다. 제공한 대가의 시장가격과 취득한 유가증권의 시

장가격을 모두 알 수 없는 경우에는 제공한 대가 또는 취득한 유가증권의 

공정가액을 신뢰성 있게 추정하여 매입가액을 산정한다. 

문단 22에 유가증권의 취득 후 평가기준이 제시되어 있다. 우선 채무증권

은 상각후취득원가로 평가하고 취득원가와 만기액면가액의 차이는 상환기간

에 걸쳐 유효이자율법에 따라 상각하여 취득원가와 이자수익에 가감한다. 

지분증권과 기타 장기투자증권 및 기타 단기투자증권은 취득원가로 평가

한다. 다만, 투자목적5)의 단기투자증권 또는 장기투자증권인 경우에는 재정

상태표일 현재 신뢰성 있게 공정가액을 측정할 수 있으면 그 공정가액으로 

평가하며, 장부가액과 공정가액 차이금액은 순자산변동표에 조정항목 중 

“투자증권평가손익”으로 표시한다(문단 22 (1)). 

한편, 지분증권 중 출자금은 취득원가로 평가하는 것이 원칙이다(실무해

설 27). 따라서 출자금은 국가회계실체가 현금 또는 현물 등 유상으로 출자

하는 경우에만 발생하므로 피투자기관에 100% 출자한 경우라도 피투자기관

의 자본금과 다를 수 있다. 피투자기관의 자본전입 등(예: 잉여금의 자본전

4) 기타 장·단기투자증권의 대표적인 예로 ｢상속세 및 증여세법｣ 등에 따른 국세 물납으로 

취득한 유가증권 등이 있다(금융자산과 금융부채 회계처리지침 실무해설 9)

5) 유가증권을 매매차익목적으로 보유함을 의미한다.
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입)으로 인하여 자본금이 증가하는 경우 국가회계실체의 출자금은 증가되지 

않는다.

단기투자증권 또는 장기투자증권에 포함된 수익증권으로서 투자신탁계약

기간 내에 이익분배금의 명목으로 현금을 수취하거나 이를 재투자하는 경우

에는 동 금액을 “단기투자증권처분이익” 또는 “장기투자증권처분이익”으로 

당기수익으로 처리한다. 이 경우 당기수익으로 처리할 수 있는 금액은 현금

을 수취하는 시점의 기준가격이 장부가액을 초과하는 금액에 해당 수익증권

과 관련된 “투자증권평가이익”은 가산하고 “투자증권평가손실”은 차감한 금

액으로 하며 나머지는 투자원본의 반환으로 처리한다(문단 22 (4)) 

문단 28은 유가증권의 감액과 회복을 규정하고 있다. 유가증권의 회수가

능가액이 장부가액 미만으로 하락하고 그 하락이 장기간 계속되어 회복될 

가능성이 없을 경우에는 장부가액과의 차액을 “감액손실”로 인식하고 재정

운영순원가에 반영한다. 다만, 투자목적으로 보유하는 유가증권의 경우 순

자산변동표에 조정항목으로 인식한 “투자증권평가손실” 또는 “투자증권평가

이익”을 감액손실에 더하거나 뺀다(문단 28 (1)).

취득원가 또는 상각후취득원가로 평가한 유가증권의 경우 회복된 금액을 

재정운영표상 당기 수익으로 인식하되, 회복 후 장부가액이 당초에 감액손

실을 인식하지 않았더라면 회복일 현재의 취득원가 또는 상각후취득원가가 

되었을 금액을 초과하지 않도록 한다. 공정가액으로 평가한 유가증권의 경

우 이전에 인식하였던 감액손실을 한도로 하여 회복된 금액을 재정운영표상 

당기 수익으로 인식한다(문단 28 (2)).

유가증권 중 채무증권에 대한 감액손실을 인식한 경우, 해당 시점부터 유

효이자율법에 의한 상각을 중지하고 현금을 수취하는 시점에 이자수익을 인

식한다. 이후 감액손실이 환입되어 채무증권의 장부가액이 당초에 감액손실

을 인식하지 않았더라면 회복일 현재 인식되었을 상각후취득원가까지 회복

된 경우 당해 시점부터 상각을 개시한다.
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2. 국가 장·단기투자증권의 공시 현황

국가 장·단기투자증권의 공시 현황을 중앙부처 재무제표 및 관련 부속서

류를 통해 파악하기 어려웠던 점을 고려하여 본 연구는 다음의 접근법을 사

용하여 그 현황을 살펴보았다. 

1단계: 결산보고서의 재무제표 본문 및 주석

2단계: 결산보고서의 재무제표 부속명세서

3단계: 해당 중앙부처의 개별 회계실체 중 장·단기투자증권을 보유할 가

능성이 높은 중앙부처 소속의 기금재무제표(국가결산보고서의 첨

부서류로 의무공시사항은 아니지만 참고용으로 제공하고 있음) 

4단계: 해당 연·기금의 홈페이지(또는 알리오)에 공시된 연·기금 감사

보고서(또는 검토보고서) 및 인터넷 공시사항

<표 Ⅲ-1>은 장·단기투자증권 보유현황을 분석하기 위한 각 단계별 접근

법을 정리한 것이다.

단계 공시채널 공시수단 주요 내용

1단계 열린재정 중앙부처 결산보고서
재무제표 본문 및 주석에 공시된 장·단기
투자증권 내역

2단계 열린재정 중앙부처 결산보고서
재무제표 부속명세서에 공시된 장·단기투
자증권 내역

3단계 열린재정 국가결산보고서 첨부서류
기금재무제표 본문, 주석, 부속명세서에 공
시된 장·단기투자증권 내역

4단계
홈페이지 

또는 알리오
연기금 감사(검토)보고서 

및 홈페이지 공시
재무제표 본문 및 주석 및 홈페이지 경영공
시에 공시된 장·단기투자증권 내역

출처: 저자 작성

<표 Ⅲ-1> 장·단기투자증권 보유 현황 분석의 단계별 접근법

<표 Ⅲ-2>에는 중앙부처의 2019년 장·단기투자증권의 보유 현황이 제시

되어 있다. 2019년 장·단기투자증권은 총 901.6조원이며, 단기투자증권이 

270.9조원이며 장기투자증권이 630.7조원이다. 2019년 국가재무제표에 인식

된 총자산(2,299조원)의 39.22%를 장·단기투자증권이 차지하고 있다. 장·

단기투자증권 보유금액이 가장 높은 중앙부처는 보건복지부(714.9조원)이며 
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기획재정부(119.3조원), 국토교통부(97.4조원)의 순서로 높다. 본 연구는 중

요성 차원에서 장·단기투자증권 보유금액이 가장 높은 중앙부처인 보건복

지부, 기획재정부, 국토교통부 및 소속 기금들의 장·단기투자증권 공시 현

황을 분석한다.

구분 총합계

단기투자증권 장기투자증권

채무
증권 

지분
증권 

기타투자
증권

채무
증권 

지분
증권 

기타투자
증권

총계 901.6 270.9 34.1 236.6 0.1 630.7 131.7 498.2 0.7

 보건복지부 714.9 176.8 41.1 135.7 0.0 538.1 236.3 301.8 0.0

 기획재정부 119.3 45.9 0.0 45.9 0.0 73.4 1.9 71.0 0.6

 국토교통부 97.4 35.8 0.0 35.8 0.0 61.6 0.0 61.6 0.0

 고용노동부 29.3 0.9 0.0 0.9 0.0 28.4 0.0 28.4 0.0

 교육부 18.0 8.1 0.2 7.9 0.0 9.9 5.7 4.2 0.0

산업통상
자원부 

15.4 4.1 0.1 4.1 0.0 11.2 0.3 10.9 0.0

 금융위원회 9.7 4.8 1.0 3.8 0.0 4.9 1.8 3.1 0.0

 인사혁신처 8.2 1.3 0.3 1.0 0.0 6.9 2.2 4.7 0.0

중소벤처
기업부 

4.4 0.8 0.1 0.6 0.0 3.6 0.1 3.5 0.0

문화체육
관광부 

2.7 0.7 0.0 0.7 0.1 1.9 0.0 1.9 0.1

농림축산
식품부 

2.5 0.3 0.0 0.2 0.1 2.2 0.0 2.2 0.0

 해양수산부 1.9 0.0 0.0 0.0 0.0 1.9 0.0 1.9 0.0

 국방부 1.7 0.0 0.0 0.0 0.0 1.7 0.0 1.7 0.0

 환경부 0.6 0.0 0.0 0.0 0.0 0.5 0.0 0.5 0.0

기타
(7개 부처)

0.8 0.0 0.0 0.0 0.0 0.8 0.0 0.8 0.0

출처: 󰡔국가결산보고서󰡕를 참고하여 국가회계재정통계센터 작성

<표 Ⅲ-2> 중앙부처 장·단기투자증권 보유 현황(2019년)

(단위: 조원)

가. 보건복지부

보건복지부의 2019년 기준 장·단기투자증권은 714.9조원이며, 보건복지
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부 총자산(740조원)의 약 97%로 매우 큰 비중을 차지하고 있다. 보건복지부 

결산보고서 재무제표상의 장·단기투자증권과 관련된 주석에는 장·단기투

자증권에 대한 일반적인 회계정책이 기술되어 있고 감액손실에 대한 정보가 

다음과 같이 공시되어 있다. 

출처: 󰡔보건복지부 결산보고서(2019년)󰡕

[그림 Ⅲ-1] 결산보고서 재무제표 주석공시(보건복지부, 2019년)

장·단기투자증권이 차지하는 금액적 중요성에도 불구하고 장·단기투자

증권에 대한 다른 주석공시 사항은 없다. 

<표 Ⅲ-3>은 장·단기투자증권과 관련된 부속명세서이다.6) 장·단기 채

무증권의 내역 및 금액, 평가손익(누계액)과 감액손실(누계액)이 국채, 공채, 

지방채, 회사채로 구분하여 제시되어 있다. 지분증권을 살펴보면, 단기 지분

증권은 주식과 기타지분증권으로 구분하였으며 장기 지분증권은 주식, 출자

금, 기타지분증권으로 구분하였다. 특히 장기 지분증권 중 ‘기타지분증권’은 

296조원으로 상당히 큰 금액인데 그 구성 내역이 공시되어 있지 않다. 물론 

다른 지분증권들에 대한 세부 내역도 명세서를 통해서는 확인할 수 없었다. 

한편 출자금 명세서의 경우, 출자금은 취득원가로 평가하는 것이 원칙임(실

무해설 27)에도 불구하고 투자증권평가손익(누계) 칸이 따로 존재하여 정보

이용자에게 혼란을 줄 우려가 있다.

보건복지부 결산보고서를 통해 보건복지부 내 어떤 회계실체가 장·단기

투자증권을 보유하고 있는지 알 수 없었으며 보유할 가능성이 높은 회계실

체인 기금 위주로 추적할 필요가 있었다. 

6) 전기와 당기 비교하는 형식으로 제시되어 있으나 여기서는 당기만 표시한다.
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단기 채무증권명세서

구분 취득가액 장부가액
투자증권평가손익

(누계)
투자증권감액손실

(누계)

합계 40,892 41,119 227 -

국채 8,001 8,054 53 -

공채 280 282 2 -

지방채 219 220 1 -

회사채 32,392 32,563 171 -

장기 채무증권명세서

구분 취득가액 장부가액
투자증권평가손익

(누계)
투자증권감액손실

(누계)

합계 223,857 236,343 12,586  (100)

국채 103,583 112,048 8,465 -

공채 1,271 1,292 21 -

지방채 4,139 4,215 76 -

회사채 114,863 118,787 4,024 (100)

단기 지분증권명세서

구분 취득가액 장부가액
투자증권평가손익

(누계)
투자증권감액손실

(누계)

합계 104,498 135,672 31,302 (127)

주식 104,496 135,672 31,302 (125)

기타지분증권 2 - - (2)

장기 지분증권명세서

구분 취득가액 장부가액
투자증권평가손익

(누계)
투자증권감액손실

(누계)

합계 216,417 301,771 85,619 (265)

주식 4,871 5,468 733 (136)

출자금 80 80 - -

기타지분증권 211,466 296,223 84,886 (129)

출자금명세서

출자대상기관 취득가액 장부가액
투자증권평가
손익(누계)

투자증권감액
손실(누계)

당기배당금
수익

합계 80 80 - - -

한국모태펀드 80 80 - - -

출처: 󰡔보건복지부 결산보고서(2019년)󰡕를 토대로 저자 작성

<표 Ⅲ-3> 장·단기투자증권 부속명세서(보건복지부)
(단위: 십억원)
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장·단기투자증권에 대한 내역을 더 확인하기 위해 국가결산보고서 첨부

서류인 기금재무제표를 확인하였다. 이를 통해 보건복지부의 장·단기투자

증권을 보유하고 있는 회계실체를 추적한 결과는 <표 Ⅲ-4>와 같다. 여기서 

‘기타’에 해당하는 금액 800억원은 보건복지부 내 국민연금기금 이외의 회계

실체가 한국모태펀드에 출자한 출자금 800억원인 것으로 추적된다. 국민연

금기금 재무제표에서 장·단기투자증권에 대한 정보를 추가로 확인하기 위

해 주석과 부속명세서를 살펴본 결과, 보건복지부 결산보고서의 재무제표 

주석과 부속명세서의 내용과 동일하여 추가적인 정보를 확인할 수 없었다. 

위의 내용을 종합하면, ‘보건복지부 결산보고서의 재무제표 및 부속명세서’

(이하 보건복지부 결산보고서)와 ‘국가 결산보고서의 첨부서류로 공시되는 국

민연금기금 재무제표 및 부속명세서’(이하 국가 결산보고서)를 통해 차별화된 

정보를 확인할 수 없었으며, 다만 국민연금기금 장·단기투자증권 대부분이 

보건복지부의 장·단기투자증권을 구성한다는 사실만 파악할 수 있었다.

부처명 회계실체
금액

단기투자증권 장기투자증권 합계액 비중

보건복지부 176,790,816,686 538,114,924,939 714,905,741,625 100

국민연금기금 176,790,816,686 538,034,924,939 714,825,741,625 99.9

기타 - 80,000,000 80,000,000 0.1

출처: ｢국민연금기금 재무제표｣(국가결산보고서의 첨부서류)를 토대로 저자 작성

<표 Ⅲ-4> 보건복지부 장·단기투자증권 보유 회계실체

(단위: 천원, %)

1) 국민연금기금

국민연금기금의 위탁관리 주체는 국민연금공단이다. 국민연금공단 홈페이

지7)에서 국민연금기금 감사보고서를 입수하였으며 장·단기투자증권에 대

한 공시내역을 살펴보았다. <표 Ⅲ-5>는 2019년 말 기준 국민연금기금이 보

유하고 있는 장·단기투자증권 규모 및 총자산 대비 비중을 보여주고 있다. 

7) 국민연금기금 홈페이지(https://www.nps.or.kr)에 탑재된 국민연금기금 감사보고서는 공

공기관 경영정보 공개시스템(ALIO)을 통해서도 얻을 수 있다.
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국민연금기금의 자산은 2019년 말 기준 약 737조원이며 장·단기투자증권

이 약 715조원으로 나타나 자산대비 장·단기투자증권의 비중이 97%에 달

하는 것으로 확인되었다.

단기투자증권(A) 장기투자증권(B) 합계액(A+B) 총자산(C)
총자산 대비 

비중((A+B)/C)

176,790,817 538,034,925 714,825,742 736,775,355 0.9702

출처: 저자 작성

<표 Ⅲ-5> 국민연금기금 보유 장·단기투자증권 규모(2019년)

(단위: 백만원)

출처: 국민연금공단, 󰡔국민연금기금 감사보고서(2019년)󰡕, 국민연금기금 홈페이지(또는 알리오)

[그림 Ⅲ-2] 감사보고서 재정상태표의 장·단기투자증권 (국민연금기금, 2019년)
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[그림 Ⅲ-2]를 보면 재정상태표 본문에 주기로 주석에 대한 참조를 표시하

고 있으며, 해당 항목에 대한 주석공시 사항을 확인할 수 있다.

[그림 Ⅲ-3]부터 [그림 Ⅲ-8]까지는 감사보고서의 장·단기투자증권에 대한 

주석을 보여주고 있다. 장·단기투자증권에 대한 주석이 총 20페이지로 앞

에서 살펴본 보건복지부 결산보고서나 국가 결산보고서에 공시된 주석과는 

양적인 측면에서 큰 차이가 있다. 우선 [그림 Ⅲ-3]은 감사보고서 주석에 공

시된 장·단기투자증권의 구성 내역과 변동 내역이다. 해당 내용의 경우 ‘보

건복지부 결산보고서 및 국가 결산보고서’(이하 결산보고서)에서는 부속명세

서로 공시되고 있지만, 감사보고서상에는 주석공시에 해당된다. 감사보고서

에서는 장부가액 기준의 장·단기투자증권의 기초금액, 기중 취득과 처분, 

평가손익, 손상, 기타, 기말금액으로 장·단기투자증권의 기중 증감 내역을 

이해하기 쉽게 보여주고 있다. 하지만 결산보고서의 ‘취득가액(원가)’은 기중 

취득과 처분사항이 모두 반영된 이후의 금액으로 기중 투자증권의 취득과 

처분에 대한 정보가 제공되어 있지 않다. 그리고 결산보고서의 ‘취득가액’과 

감사보고서의 ‘평가전 장부가액’은 모두 원가에 해당되는 금액이라는 공통점

이 있다. 하지만 결산보고서의 ‘취득가액’은 평가손실(누계) 및 감액손실(누

계)이 반영되기 전의 금액이며, 감사보고서의 ‘평가전 장부가액’은 감액손실

(누계)은 반영되고 평가손실(누계)이 반영되기 전의 금액으로 두 개의 보고

서 간 비교가능성을 위해 일관성 있는 정보로 제공될 필요가 있다. 한편 감

사보고서 공시에서 ‘기타’로 나타난 금액이 채무증권인 경우 유동성 대체로 

추정되며 지분증권은 무엇인지 파악하기 어렵다.

[그림 Ⅲ-4]는 감사보고서 주석에 공시된 국민연금기금 단기투자증권 구성 

내역과 변동 내역이다. 결산보고서의 채무증권은 국채, 공채, 지방채, 회사

채로 분류된 것에 비해 감사보고서의 채무증권은 국채, 공채, 지방채, 특수

채, 금융채, 여신금융채, 회사채, 해외채권, 전자단기채권으로 세분류되어 있

으며 기중 변동 내역을 상세히 제시하고 있다. 지분증권의 경우도 결산보고

서에서는 주식, 기타지분증권으로 분류하였으나, 감사보고서에는 거래소주

식, 코스닥주식, 해외주식으로 구분하여 기중 변동 내역을 상세히 제시하고 

있다. 
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[그림 Ⅲ-5]는 감사보고서 주석에 공시된 국민연금기금 장기투자증권 중 

채무증권의 구성 내역, 만기구조 그리고 변동 내역으로 [그림 Ⅲ-4]의 설명과 

크게 다르지 않다. 한편 감사보고서 주석에는 채무증권의 잔존만기에 따른 

만기구조가 공시되어 보유채권의 위험에 대한 정보가 제공된다. 
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[그림 Ⅲ-6]에서 [그림 Ⅲ-8]까지는 감사보고서 주석에 공시된 국민연금기금 

장기투자증권 중 지분증권의 구성 내역 및 변동 내역과 그 세부항목(일임계

약자산, 시장성 없는 주식, 출자지분, 수익증권, 해외지분증권)에 대한 내역

과 변동을 보여주고 있다. 우선 [그림 Ⅲ-6]을 보면 장기 지분증권은 일임계

약자산, 시장성 없는 주식, 출자지분, 수익증권, 해외지분증권으로 구성됨을 

알 수 있다. 결산보고서에서는 지분증권이 주식과 기타지분 증권으로 분류된 

것에 비해 더욱 세분화되어 있다. 그리고 일임계약 자산의 주요 구성 내역 

및 변동 내역을 공시한다. 또한 시장성 없는 주식, 출자지분, 수익증권의 세

부 구성 내역 및 변동 내역이 [그림 Ⅲ-7]과 [그림 Ⅲ-8]에 공시되어 있다.

국민연금기금의 자산포트폴리오 구성에 대한 세부 내역을 더 살펴보기 위

해 국민연금기금 홈페이지 ‘경영공시’ 부분의 연간공시를 살펴보았다. [그림 

Ⅲ-9]를 보면 국민연금기금의 연도별 투자 내역을 확인할 수 있다. 2020년 7

월 말 기준으로 살펴보면, 총자산의 대부분이 금융부문에 투자되었으며 세

부적으로 국내주식 18.2%, 해외주식 22.8%, 국내채권 42%, 해외채권 4.9%, 

대체투자 11.8%, 단기자금 0.3% 그리고 기타부문 0.1%로 구성되어 있다. 

출처: 국민연금기금 홈페이지(https://www.nps.or.kr) 경영공시

[그림 Ⅲ-9] 국민연금기금 투자 내역
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[그림 Ⅲ-10]에는 국민연금기금의 국내·외 주식 투자현황이 구체적으로 

제시되어 있다. 국내주식 투자현황(Panel A)을 살펴보면, 전기전자 업종에 

37.4%, 다음으로 금융업에 12.9%로 높게 투자하고 있음을 알 수 있다. 개별 

종목으로 삼성전자에 대한 투자가 자산군 내 비중이 1위(27.1%)이며 국민연

금기금의 삼성전자에 대한 지분율이 10.6%이다. 다음으로 SK하이닉스 비중

이 5.4%로 높았으며 지분율이 10.2%로 나타났다. Panel B에 제시된 해외주

식은 주로 북미지역 기업들이 58.32%로 대부분이며, 마이크로소프트와 애플

이 자산군 내 비중이 각각 2%, 1.89%이고 지분율은 0.24%, 0.21%이다. 

[그림 Ⅲ-11]은 국민연금기금의 국내·외 채권 투자현황이 제시되어 있다. 

국내채권으로는 국채의 비중이 43.73%로 가장 높았으며, 해외채권도 국채의 

비중이 높은 것으로 제시되었다. [그림 Ⅲ-12]는 국민연금기금의 대체투자 

현황으로 부동산, 인프라 그리고 사모펀드에 투자한 내역이 제시되어 있다. 

부동산의 경우 주로 해외투자의 비중이 높으며 특히 북미지역 부동산

(42.8%)에 대한 투자에 집중되어 있다. 인프라 및 사모펀드에 대한 대체투

자도 해외투자 비중이 높다는 것을 확인할 수 있다.

이상 보건복지부의 장·단기투자증권에 대한 공시 현황을 살펴본 결과를 

종합하면, 보건복지부 결산보고서의 장·단기투자증권 관련 정보 공시는 해

당 투자증권을 대분류 차원으로 분류하여, 취득가액, 장부가액, 투자증권평

가손익(누계), 투자증권감액손실(누계) 금액을 제시하는 것으로 그쳐 해당 

공시내용을 통해 의미 있는 정보를 얻는 데 한계가 있었다. 또한 투자증권

의 기중 취득과 처분에 대한 내역은 제시되지 않아 기중 변동사항을 정확히 

파악하기 어려웠다. 특히 보건복지부 내 어떤 회계실체가 장·단기투자증권

을 보유하고 있는지 알 수 없었으며 보유하고 있는 회계실체를 기금 위주로 

그 합계액을 추적해서 파악해야 했다. 

이에 보건복지부 장·단기투자증권의 대부분을 보유할 것으로 판단되는 

회계실체인 국민연금기금과 관련된 정보를 살펴보았다. 국민연금기금의 감

사보고서 주석을 살펴본 결과, 결산보고서에 비해 해당 증권에 대한 좀 더 

상세한 정보를 얻을 수 있었다. 채무증권과 지분증권의 분류를 좀 더 세분

화하여 금액정보를 제공하였으며, 기중 취득 및 처분, 평가손익, 손상 등의 
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정보를 제공하여 기중 변동 사항을 파악하기 용이하였다. 하지만 투자증권

을 구성하는 개별 종목에 대한 정보는 공시되지 않았다. 

최종적으로 국민연금기금 홈페이지 ‘경영공시’를 통해서 국민연금기금이 

투자한 채무증권 및 지분증권의 개별 내역을 상세히 알 수 있었다. 특히 지

분증권의 경우 개별 피투자회사에 대한 국민연금기금의 지분율에 대한 정보

도 제공되었다. 
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Panel A: 부동산

Panel B: 인프라

Panel C: 사모투자

출처: 국민연금기금 홈페이지(https://www.nps.or.kr) 경영공시

[그림 Ⅲ-12] 국민연금기금의 대체투자 투자 내역(2019년 말 기준)
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나. 기획재정부

기획재정부의 2019년 기준 장·단기투자증권은 119.3조원이며, 기획재정

부 총자산(412.1조원)의 28.9%를 차지하고 있다. 기획재정부 결산보고서의 

장·단기투자증권과 관련된 주석공시 사항을 살펴보면, 일반적인 회계정책

이 기술되어 있고 [그림 Ⅲ-13]의 장기투자증권 감액에 대한 정보 이외에 다

른 주석공시는 없는 것으로 확인되었다. 

출처: 󰡔기획재정부 결산보고서(2019년)󰡕

[그림 Ⅲ-13] 결산보고서 주석공시(기획재정부, 2019년)

<표 Ⅲ-6>은 장·단기투자증권과 관련된 부속명세서이다.8) 기획재정부가 

보유하고 있는 채무증권은 지방채이며 장·단기 채무증권의 내역 및 금액, 

평가손익(누계액)과 감액손실(누계액)이 제시되어 있다. 지분증권을 살펴보

면, 단기지분증권은 46조원 규모의 기타지분증권만 존재한다. 적지 않은 규

모의 단기지분증권을 기타지분증권으로 분류하였으며 그 내역에 대한 추가

적인 공시는 없었다. 장기지분증권은 지분증권와 기타장기투자증권으로 구

분되어 있다. 지분증권은 주식, 출자금, 기타지분증권으로 분류되어 있고, 기

타장기투자증권은 주식과 기타지분증권으로 분류되어 있다. 지분증권과 기

타장기투자증권의 세부분류 항목에 주식9) 및 기타지분증권이 동일 세부항목

으로 분류되어 있어 정보이용자 입장에서는 지분증권과 기타장기투자증권으

로 분류한 방식을 명확하게 이해하기 어렵다. 이러한 분류는 국가회계기준에

서 정하는 바에 따른 것으로 국가회계기준에 대한 전문적인 지식 없이는 이

해하기 어려운 측면이 있다. 물론 현행의 분류가 국가회계기준에 따른 분류

8) 전기와 당기 비교하는 형식으로 제시되어 있으나 여기서는 당기만 표시한다.

9) 지분증권의 주식과 달리 기타지분증권의 세부분류 항목의 주식은 국세를 물납으로 받은 

유가증권을 표시한 것이다.
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방식이지만 정보이용자를 위한 배려와 가독성을 적극적으로 고려하지 않아 

내부 작성자와 외부 정보이용자 간의 정보 비대칭의 문제가 발생할 수 있다. 

따라서 향후 근본적인 계정과목의 재정비를 통해 정보이용자 입장에서 이해

가능성을 제고하기 위한 방식으로 개선할 필요가 있을 것이다. 

단기 채무증권명세서

구분 취득가액 장부가액
투자증권평가손익

(누계)
투자증권감액손실

(누계)

합계 1.8 1.8 - -

지방채 1.8 1.8 - -

장기 채무증권명세서

구분 취득가액 장부가액
투자증권평가손익

(누계)
투자증권감액손실

(누계)

합계 1,899 1,899 - -

지방채 1,899 1,899 - -

<표 Ⅲ-6> 장·단기투자증권 부속명세서(기획재정부, 2019년)

(단위: 십억원)

단기 지분증권명세서

구분 취득가액 장부가액
투자증권평가손익

(누계)
투자증권감액손실

(누계)

합계 45,455 45,904 449 -

기타지분증권 45,455 45,904 449 -

장기 지분증권명세서

구분 취득가액 장부가액
투자증권평가
손익(누계)

투자증권감액
손실(누계)

합계 72,270 71,541 17,073 (746)

지분증권

소계 71,083 70,951 17,073 (149)

주식 24,325 24,325 - -

출자금 46,059 45,910 - (149)

기타 지분증권 699 716 17,073 -

기타
장기투자

증권

소계 1,187.2 590.1 - (597.1)

주식 1,186.8 590.1 - (596.7)

기타지분증권 0.4 - - (0.4)

출처: 󰡔기획재정부 결산보고서(2019년)󰡕를 토대로 저자 작성
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출자금 45조 9,040억원에 대한 출자금명세서가 <표 Ⅲ-7>에 제시되어 있

다. 출자금명세서에는 기획재정부가 출자한 피투자기관에 대한 세부 내역이 

있으며, 다른 지분증권들에 비해서는 비교적 상세한 내역이 공시되고 있다. 

심지어 장부가액 10,000원이나 100원의 내역도 제시하고 있다. 하지만 4,490

억원의 출자금(45조 9,100억원)을 제외한 나머지 지분증권은 71조 5,390억원

으로 전체 지분증권의 약 61%로 중요한 비중을 차지하지만 상세 내역을 부

속명세서를 통해 파악할 수 없다. 한편 출자금명세서의 경우, 출자금은 취

득원가로 평가하는 것이 원칙임(실무해설 27)에도 불구하고 투자증권평가 

손익(누계) 칸이 따로 존재해 정보이용자에게 혼란을 줄 우려가 있다. 

출자대상기관 취득가액 장부가액
평가손실
(누계)

감액손실
(누계)

배당금
수익

합계 46,059,327,593,661 45,910,247,022,781 - (149,080,570,880) 26,176,575,135

ADB미래탄소펀드출자 22,065,500,000 14,585,129,120 - (7,480,370,880) -

농수산물유통공사 68,337,825,550 68,337,825,550 - - -

대한무역투자진흥공사 16,000,000,000 16,000,000,000 - - -

부산항만공사 2,878,965,273,155 2,878,965,273,155 - - -

산업기반신보산성터널
유동화전문회사(유)

10,000 10,000 - - -

산업기반신보옥산오창
고속도로유동화전문회사(유)

10,000 10,000 - - -

산업기반신보제구차
유동화전문회사(유)

10,000 10,000 - - -

산업기반신보제사차
유동화전문회사(유)

10,000 10,000 - - -

산업기반신보제십사차
유동화전문회사(유)

100 100 - - -

산업기반신보제십삼차
유동화전문회사(유)

10,000 10,000 - - -

산업기반신보제십오차
유동화전문회사(유)

10,000 10,000 - - -

산업기반신보제십육차
유동화전문회사(유)

10,000 10,000 - - -

산업기반신보제십이차
유동화전문회사(유)

100 100 - - -

산업기반신보제십일차
유동화전문회사(유)

10,000 10,000 - - -

<표 Ⅲ-7> 출자금명세서(기획재정부, 2019년)

(단위: 원)
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출자대상기관 취득가액 장부가액
평가손실
(누계)

감액손실
(누계)

배당금
수익

산업기반신보제십차
유동화전문회사(유)

10,000 10,000 - - -

산업기반신보제십칠차
유동화전문회사(유)

10,000 10,000 - - -

산업기반신보제십팔차
유동화전문회사(유)

100 100 - - -

산업기반신보제육차
유동화전문회사(유)

10,000 10,000 - - -

산업기반신보제이십사차
유동화전문회사(유)

10,000 10,000 - - -

산업기반신보제이십삼차
유동화전문회사(유)

10,000 10,000 - - -

산업기반신보제이십오차
유동화전문회사(유)

10,000 10,000 - - -

산업기반신보제이십이차
유동화전문회사(유)

100 100 - - -

산업기반신보제이십일차
유동화전문회사(유)

10,000 10,000 - - -

산업기반신보제이십차
유동화전문회사(유)

10,000 10,000 - - -

산업기반신보제이차
유동화전문회사(유)

10,000 10,000 - - -

산업기반신보제칠차
유동화전문회사(유)

100 100 - - -

산업기반신보제팔차
유동화전문회사(유)

100 100 - - -

여수광양항만공사 598,639,977,835 598,639,977,835 - - -

울산항만공사 384,306,124,021 384,306,124,021 - - -

인천항만공사 1,230,535,732,892 1,230,535,732,892 - - -

한국광물자원공사 141,600,200,000 - - (141,600,200,000) -

한국교육방송공사 39,263,534,242 39,263,534,242 - - -

한국농어촌공사 1,431,528,643,363 1,431,528,643,363 - - -

한국방송공사 206,191,584,736 206,191,584,736 - - -

한국석유공사 22,300,000,000 22,300,000,000 - - -

한국수자원공사 8,292,549,915,834 8,292,549,915,834 - - -

한국수출입은행 7,760,648,780,120 7,760,648,780,120 - - -

한국조폐공사 6,623,370,000 6,623,370,000 - - -

한국주택금융공사 1,260,000,000,000 1,260,000,000,000 - - -

한국철도공사 9,236,400,016,048 9,236,400,016,048 - - -

한국토지주택공사 12,363,370,945,265 12,363,370,945,265 - - -

한국투자공사 100,000,000,000 100,000,000,000 - - 26,176,575,135

출처: 󰡔기획재정부 결산보고서(2019년)󰡕

<표 Ⅲ-7>의 계속
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장·단기투자증권에 대한 내역을 더 확인하기 위해 국가결산보고서 첨부

서류인 기금재무제표를 확인하였다. 기획재정부 산하 기금은 국유재산관리

기금, 대외경제협력기금, 공공자금관리기금, 외국환평형기금, 복권기금, 산업

기반신용보증기금이 있다. <표 Ⅲ-8>은 각 기금이 보유하고 있는 장·단기

투자증권의 내역이다. 6개 기금이 보유하고 있는 장·단기투자증권 합계액

은 48조 6,344억원으로 40.75%를 차지하고 있다. 나머지는 공시된 정보로 

확인할 수 없는 기타 회계실체가 보유하고 있는 70조 7,110억원이 59.25%를 

차지하고 있다. 기획재정부 장·단기투자증권의 절반 이상을 차지하는 개별 

회계실체와 그 세부 내역은 공시된 정보로 확인할 수 없는 상황이다. 다행

히 기금의 경우 기금재무제표를 참고용으로 따로 공시하고 있어 각 기금이 

보유하고 있는 내역을 어느 정도 확인할 수 있다. 국가재무제표의 첨부서류

로 공시되는 각 기금재무제표의 주석과 부속명세서를 살펴본 결과, 기획재

정부의 주석과 부속명세서의 내용과 형식을 그대로 사용해 각 기금별로 제

시된 것 이외의 추가적인 정보를 확인하기는 어려웠다.

부처명 회계실체
금액

단기투자증권 장기투자증권 합계액 비중

기획재정부 45,905,649,941 73,439,698,370 119,345,348,311 100

국유재산
관리기금

-  714,566,449 714,566,449 0.599

대외경제
협력기금

3,094,829 15,599,736 18,694,564 0.016

공공자금
관리기금

1,818,000  1,898,539,877 1,900,357,877 1.592

외국환
평형기금

 45,076,384,330  100,000,000 45,176,384,330 37.853

복권기금 346,150,566 - 346,150,566 0.290

산업기반신
용보증기금

 478,202,216 171 478,202,387 0.401

기타 - 70,710,992,137 70,710,992,137 59.249

출처: 󰡔기획재정부 재무제표󰡕(국가결산보고서의 첨부서류)를 토대로 저자 작성

<표 Ⅲ-8> 기획재정부 장·단기투자증권 보유 회계실체

(단위: 천원)
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위의 내용을 종합하면, ‘기획재정부 결산보고서의 재무제표 및 부속명세

서’(이하 기획재정부 결산보고서)와 ‘국가 결산보고서의 첨부서류로 공시되

는 각 기금 재무제표 및 부속명세서’(이하 국가 결산보고서)를 통해 차별화

된 정보를 확인할 수 없었다. 

2) 국유재산관리기금

국유재산관리기금은 한국자산공사가 위탁관리한다. 알리오에 게시된 국유

재산관리기금 검토보고서의 장·단기투자증권에 대한 주석공시 사항을 살펴

보았으나, 결산보고서의 주석 및 부속명세서 공시사항과 동일하였다. 이후 

한국자산공사 홈페이지10)에 공시된 담당자와의 유선 통화로 장·단기투자

증권의 대부분은 연기금투자풀에서 위탁운용되고 있으며 일부는 정기예금의 

형태로 투자되고 있음을 확인하였다.

3) 대외경제협력기금

대외경제협력기금은 한국수출입은행에서 위탁관리한다. 알리오에 게시된 

대외경제협력기금의 감사보고서의 장·단기투자증권 주석공시가 [그림 Ⅲ

-14]에 있다. 장기투자증권이 미래탄소펀드와 연기금투자풀(신성장동력)에 

투자되고 있었으며 취득가액, 공정가액, 장부가액이 각각 공시되어 있다. 또

한 미래탄소펀드에 대한 추가설명이 공시되어 있다. 감사보고서 주석공시가 

결산보고서에 비해 투자증권에 대한 상세내역이 더 잘 공시되어 있다는 것

을 알 수 있다.

10) www.kamco.or.kr
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출처: 기획재정부, 󰡔대외경제협력기금 감사보고서(2019년)󰡕

[그림 Ⅲ-14] 감사보고서 주석공시(대외경제협력기금, 2019년)

4) 공공자금관리기금, 외국환평형기금, 복권기금, 산업기반신용보증기금

공공자금관리기금은 한국은행에서 위탁관리한다. 외국환평형기금은 기획

재정부가 직접 관리하지만 기금의 사무처리는 한국은행에서 하고 있다. 공

공자금관리기금 관련 정보를 한국은행 및 기획재정부 홈페이지에서 입수할 

수 없었으며, 장·단기투자증권에 대한 공시 현황을 파악할 수 없었다. 특히 

외국환평형기금은 기획재정부 장·단기투자증권의 37.853%에 해당되는 비

중을 차지한다. 

복권기금은 기획재정부 복권위원회에서 직접관리하고, 산업기반신용보증

기금도 기획재정부에서 직접관리한다. 복권기금과 산업기반신용보증기금에 

대한 장·단기투자증권에 대한 정보를 홈페이지에서 확인할 수 없었다.

이상 기획재정부의 장·단기투자증권에 대한 공시 현황을 살펴본 결과를 

종합하면, 열린재정에 탑재된 기획재정부 결산보고서의 장·단기투자증권 

관련 정보 공시는 해당 투자증권에 대한 대분류 차원의 정보만을 제공하여, 

해당 공시내용을 통해 의미 있는 정보를 거의 얻을 수 없었다. 또한 기획재

정부의 어떤 회계실체가 장·단기투자증권을 보유하고 있는지 알 수 없었으
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며 보유하고 있는 회계실체를 기금 위주로 그 합계액을 추적해서 파악해야 

했다. 기획재정부의 경우 기금에서 인식되지 않은 장·단기투자증권이 59%

에 달하고 있지만 해당 내역에 대한 공시를 확인하기 어려웠다. 

기획재정부의 기금 중 유일하게 감사보고서가 존재하는 대외경제협력기

금의 감사보고서 주석공시는 장·단기투자증권에 대한 구체적 내역을 공시

하고 있었다. 이외 다른 기금에서는 결산보고서 공시사항 이외의 추가적인 

정보를 얻을 수 없었거나 존재하더라도 결산보고서 공시내용과 동일하였다. 

다. 국토교통부

국토교통부의 2019년 기준 장·단기투자증권은 97.4조원이며 총자산

(669.4조원)의 14.55%를 차지하고 있다. 국토교통부 결산보고서의 장·단기

투자증권과 관련된 주석공시에는 일반적인 회계정책이 기술되어 있다. 그리

고 2019년에 장·단기투자증권에 대한 감액은 없어 관련 주석공시 사항은 

없다.

장·단기투자증권과 관련된 부속명세서가 <표 Ⅲ-9>에 제시되어 있다.11) 

국토교통부는 단기채무증권은 보유하고 있지 않으며 장기채무증권으로 회사

채를 보유하고 있다. 지분증권을 살펴보면, 단기 지분증권으로 35.8조원 규

모의 주식이 있으나 세부 내역을 파악할 수 있는 정보는 없다. 장기 지분증

권은 주식, 출자금, 기타지분증권으로 구분하여 취득금액, 장부금액, 평가손

실(누계), 감액손실(누계), 배당금수익의 정보를 표시하고 있다. 위에서 살펴

본 다른 중앙부처와 마찬가지로 취득원가로 평가하는 출자금에 대해 출자금

명세서에 투자증권평가손익(누계) 칸이 따로 존재해 정보이용자에게 혼란을 

줄 우려가 있다.

출자금 59조원에 대한 출자금명세서가 <표 Ⅲ-10>에 제시되어 있다. 출자

금명세서에는 국토교통부가 출자한 피투자기관에 대한 세부 내역이 나타나 

있으며, 다른 지분증권들에 비해서는 비교적 상세한 내역이 공시되고 있다.

11) 전기와 당기 비교하는 형식으로 제시되어 있으나 여기서는 당기만 표시한다.
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장기 채무증권명세서

구분 취득가액 장부가액
투자증권평가
손익(누계)

투자증권감액
손실(누계)

합계 15 15 - -

회사채 15 15 - -

단기 지분증권명세서

구분 취득가액 장부가액
투자증권평가
손익(누계)

투자증권감액
손실(누계)

지분증권
소계 34,865 35,830 965 -

주식 34,865 35,830 965 -

장기 지분증권명세서

구분 취득가액 장부가액
투자증권평가
손익(누계)

투자증권감액
손실(누계)

지분증권

소계 61,660 61,592 (69) -

주식 2,458 2,387 (72) -

출자금 59,002 59,002 - -

기타 지분증권 200 203 3 -

출처: 󰡔국토교통부 결산보고서(2019년)󰡕를 토대로 저자 작성

<표 Ⅲ-9> 장·단기투자증권 부속명세서(국토교통부, 2019년)

(단위: 십억원)

출자대상기관 취득가액 장부가액
평가손실
(누계)

감액손실
(누계)

배당금
수익

합계 59,002,605,475,141 59,002,605,475,141 - 617,492,550,434

(주)경기리츠공공임대제1호
위탁관리부동산투자회사

41,600,000,000 41,600,000,000 - -

㈜국민희망임대주택
위탁관리부동산투자회사

6,000,000,000 6,000,000,000 - -

(주)뉴스테이허브제1호
위탁관리부동산투자회사

428,960,000,000 428,960,000,000 - -

(주)뉴스테이허브제2호
위탁관리부동산투자회사

234,989,000,000 234,989,000,000 - 2,060,615,553

(주)뉴스테이허브제3호
위탁관리부동산투자회사

584,933,000,000 584,933,000,000 - 1,891,303,393

(주)대한제1호뉴스테이
위탁관리부동산투자회사

133,421,000,000 133,421,000,000 - -

<표 Ⅲ-10> 출자금명세서(국토교통부, 2019년)

(단위: 원)
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<표 Ⅲ-10>의 계속

출자대상기관 취득가액 장부가액
평가손실
(누계)

감액손실
(누계)

배당금
수익

(주)도시재생앵커제1호
위탁관리부동산투자회사

98,564,000,000 98,564,000,000 - -

(주)동탄2대우코크렙뉴스테이
기업형임대개발전문위탁관리

부동산투자회사
52,500,000,000 52,500,000,000 - -

(주)마스턴제11호
위탁관리부동산투자회사

21,750,000,000 21,750,000,000 - -

(주)민간임대허브제4호
위탁관리부동산투자회사

268,067,000,000 268,067,000,000 - -

(주)민간임대허브제5호
위탁관리부동산투자회사

60,384,000,000 60,384,000,000 - -

(주)민간임대허브제6호
위탁관리부동산투자회사

269,759,000,000 269,759,000,000 - -

(주)산단재생1호서대구지식산업
센터위탁관리부동산투자회사

13,100,000,000 13,100,000,000 - -

(주)서울리츠임대주택제1호
위탁관리부동산투자회사

7,971,000,000 7,971,000,000 - -

㈜서울사회주택토지지원
위탁관리부동산투자회사

40,300,000,000 40,300,000,000 - -

(주)엔에이치에프제10호
공공임대개발전문위탁관리

부동산투자회사
100,200,000,000 100,200,000,000 - -

(주)엔에이치에프제11호
공공임대개발전문위탁관리

부동산투자회사
83,400,000,000 83,400,000,000 - -

(주)엔에이치에프제12호
공공임대개발전문위탁관리

부동산투자회사
71,600,000,000 71,600,000,000 - -

(주)엔에이치에프제13호
공공임대개발전문위탁관리

부동산투자회사
82,500,000,000 82,500,000,000 - -

(주)엔에이치에프제14호
공공임대개발전문위탁관리

부동산투자회사
63,600,000,000 63,600,000,000 - -

(주)엔에이치에프제15호
공공임대개발전문위탁관리

부동산투자회사
72,800,000,000 72,800,000,000 - -

(주)엔에이치에프제16호
공공임대개발전문위탁관리

부동산투자회사
42,600,000,000 42,600,000,000 - -
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<표 Ⅲ-10>의 계속

출자대상기관 취득가액 장부가액
평가손실
(누계)

감액손실
(누계)

배당금
수익

(주)엔에이치에프제1호
공공임대개발전문위탁관리

부동산투자회사
122,800,000,000 122,800,000,000 - -

(주)엔에이치에프제2호
공공임대개발전문위탁관리

부동산투자회사
176,500,000,000 176,500,000,000 - -

(주)엔에이치에프제4호
공공임대개발전문위탁관리

부동산투자회사
112,400,000,000 112,400,000,000 - -

(주)엔에이치에프제5호
공공임대개발전문위탁관리

부동산투자회사
92,000,000,000 92,000,000,000 - -

(주)엔에이치에프제6호
공공임대개발전문위탁관리

부동산투자회사
88,300,000,000 88,300,000,000 - -

(주)엔에이치에프제7호
공공임대개발전문위탁관리

부동산투자회사
109,700,000,000 109,700,000,000 - -

(주)엔에이치에프제8호
공공임대개발전문위탁관리

부동산투자회사
98,500,000,000 98,500,000,000 - -

(주)엔에이치에프제9호
공공임대개발전문위탁관리

부동산투자회사
57,300,000,000 57,300,000,000 - -

㈜예미지뉴스테이기업형임대개
발전문위탁관리부동산투자회사

91,600,000,000 91,600,000,000 - -

㈜위례뉴스테이기업형임대개발
전문위탁관리부동산투자회사

38,240,000,000 38,240,000,000 - -

㈜인천도화공공임대개발
전문위탁관리부동산투자회사

12,600,000,000 12,600,000,000 - -

㈜인천도화뉴스테이기업형임대개
발전문위탁관리부동산투자회사

107,600,000,000 107,600,000,000 - -

㈜인천도화
위탁관리부동산회사

25,500,000,000 25,500,000,000 - -

㈜천안미드힐타운
위탁관리부동산투자회사

5,000,000,000 5,000,000,000 - -

㈜청주문화제조창
위탁관리부동산투자회사

5,000,000,000 5,000,000,000 - -

㈜케이비동자민간임대
위탁관리부동산투자회사

34,200,000,000 34,200,000,000 - 1,538,999,998

(주)토지지원리츠제2호
위탁관리부동산투자회사

54,303,000,000 54,303,000,000 - -
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<표 Ⅲ-10>의 계속

출자대상기관 취득가액 장부가액
평가손실
(누계)

감액손실
(누계)

배당금
수익

㈜패시브하우스순환형임대주
택위탁관리부동산투자회사

10,900,000,000 10,900,000,000 - -

(주)하나스테이제1호개발전문
위탁관리부동산투자회사

61,000,000,000 61,000,000,000 - -

(주)해피투게더스테이제1호
위탁관리부동산투자회사

19,000,000,500 19,000,000,500 - 984,780,050

㈜고양성사혁신지구재생사업
위탁관리부동산투자회사

300,000,000 300,000,000 - -

㈜국민행복주택제1호
위탁관리부동산투자회사

13,733,000,000 13,733,000,000 - -

㈜국민행복주택제2호
위탁관리부동산투자회사

19,800,000,000 19,800,000,000 - -

㈜서울창동창업문화도시재생
위탁관리부동산투자회사

131,000,000,000 131,000,000,000 - -

㈜천안역세권혁신지구재생
사업위탁관리부동산투자회사

300,000,000 300,000,000 - -

㈜청년희망임대주택위탁관리
부동산투자회사

96,907,865,000 96,907,865,000 - -

국민임대출자금 6,597,910,790,248 6,597,910,790,248 - 176,873,338,730

다가구매입임대출자금 5,291,543,520,171 5,291,543,520,171 - -

리츠출자금_(주)국민행복주택
제1호위탁관리부동산투자회사

- - - -

리츠출자금_(주)국민행복주택
제2호위탁관리부동산투자회사

- - - -

리츠출자금_㈜국민희망임대
주택위탁관리부동산투자회사

- - - -

리츠출자금_(주)뉴스테이허브
제2호위탁관리부동산투자회사

- - - -

리츠출자금_(주)뉴스테이허브
제3호위탁관리부동산투자회사

- - - -

리츠출자금_(주)대한제1호뉴스
테이위탁관리부동산투자회사

- - - -

리츠출자금_(주)동탄2대우코
크렙뉴스테이기업형

임대위탁관리부동산투자회사
- - - -

리츠출자금_㈜마스턴제십일
호위탁관리부동산투자회사

- - - -

리츠출자금_(주)민간임대허브
제4호위탁관리부동산투자회사

- - - -
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<표 Ⅲ-10>의 계속

출자대상기관 취득가액 장부가액
평가손실
(누계)

감액손실
(누계)

배당금
수익

리츠출자금_(주)민간임대허브
제5호위탁관리부동산투자회사

- - - -

리츠출자금_(주)민간임대허브
제6호위탁관리부동산투자회사

- - - -

리츠출자금_(주)산단재생1호
서대구지식산업센터위탁관리

부동산투자회사
- - - -

리츠출자금_㈜서울리츠
임대주택제1호위탁관리부동

산투자회사
- - - -

리츠출자금_(주)서울창동창업
문화도시재생위탁관리부동산

투자회사
- - - -

리츠출자금_(주)엔에이치에프제10
호공공임대위탁관리부동산투자회사

- - - -

리츠출자금_(주)엔에이치에프제11
호공공임대위탁관리부동산투자회사

- - - -

리츠출자금_(주)엔에이치에프제12
호공공임대위탁관리부동산투자회사

- - - -

리츠출자금_(주)엔에이치에프제13
호공공임대위탁관리부동산투자회사

- - - -

리츠출자금_(주)엔에이치에프제14
호공공임대위탁관리부동산투자회사

- - - -

리츠출자금_(주)엔에이치에프제15
호공공임대위탁관리부동산투자회사

- - - -

리츠출자금_(주)엔에이치에프제16
호공공임대위탁관리부동산투자회사

- - - -

리츠출자금_(주)엔에이치에프제1호
공공임대위탁관리부동산투자회사

- - - -

리츠출자금_(주)엔에이치에프제2호
공공임대위탁관리부동산투자회사

- - - -

리츠출자금_(주)엔에이치에프제3호
공공임대위탁관리부동산투자회사

- - - -

리츠출자금_(주)엔에이치에프제4호
공공임대위탁관리부동산투자회사

- - - -

리츠출자금_(주)엔에이치에프제5호
공공임대위탁관리부동산투자회사

- - - -

리츠출자금_(주)엔에이치에프제6호
공공임대위탁관리부동산투자회사

- - - -

리츠출자금_(주)엔에이치에프제7호
공공임대위탁관리부동산투자회사

- - - -
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<표 Ⅲ-10>의 계속

출자대상기관 취득가액 장부가액
평가손실
(누계)

감액손실
(누계)

배당금
수익

리츠출자금_(주)엔에이치에프제8호
공공임대위탁관리부동산투자회사

- - - -

리츠출자금_(주)엔에이치에프제9호
공공임대위탁관리부동산투자회사

- - - -

리츠출자금_(주)예미지뉴스테이기
업형임대위탁관리부동산투자회사

- - - -

리츠출자금_(주)위례뉴스테이기업
형임대위탁관리부동산투자회사

- - - -

리츠출자금_(주)인천도화공공
임대위탁관리부동산투자회사

- - - -

리츠출자금_(주)인천도화뉴스
테이기업형

임대위탁관리부동산투자회사
- - - -

리츠출자금_(주)인천도화
위탁관리부동산투자회사

- - - -

리츠출자금_(주)천안미드힐타
운위탁관리부동산투자회사

- - - -

리츠출자금_(주)청년희망임대
주택위탁관리부동산투자회사

- - - -

리츠출자금_(주)청주문화제조
창위탁관리부동산투자회사

- - - -

리츠출자금_(주)케이비동자민간
임대위탁관리부동산투자회사

- - - -

리츠출자금_(주)토지지원리츠
제2호위탁관리부동산투자회사

- - - -

리츠출자금_(주)패시브하우스
순환형임대주택

위탁관리부동산투자회사
- - - -

리츠출자금_(주)펨코제7호민
간임대주택

위탁관리부동산투자회사
- - - -

리츠출자금_(주)하나스테이제
1호위탁관리부동산투자회사

- - - -

리츠출자금_(주)해피투게더스테
이제1호위탁관리부동산투자회사

- - - -

리츠출자금_뉴스테이허브제1
호위탁관리부동산투자회사

- - - -

영구임대출자금 1,662,352,360,901 1,662,352,360,901 - -

인천국제공항공사 3,617,845,480,000 3,617,845,480,000 - 375,532,360,820

주택금융공사출자금 106,600,000,000 106,600,000,000 - 4,717,596,180
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<표 Ⅲ-10>의 계속

출자대상기관 취득가액 장부가액
평가손실
(누계)

감액손실
(누계)

배당금
수익

펨코제7호민간임대주택
위탁관리부동산투자회사

8,100,000,000 8,100,000,000 - 364,500,000

한국공항공사 1,138,838,916,400 1,138,838,916,400 - 16,627,048,150

한국도로공사 30,209,666,030,000 30,209,666,030,000 - 25,885,491,320

한국모태펀드(도시재생계정) 20,000,000,000 20,000,000,000 - -

한국산업은행 1,377,064,530,000 1,377,064,530,000 - 11,016,516,240

한국철도공사 1,531,533,410,921 1,531,533,410,921 - -

행복주택출자금 3,077,668,571,000 3,077,668,571,000 - -

출처: 󰡔국토교통부 결산보고서(2019년)󰡕

한편 취득가액 및 장부가액이 ‘-’으로 공시된 것은 전기 말 잔액이 있었으

나 당기에 잔액이 0원인 것으로 기중 감액손실로 인식된 금액은 전혀 없었

다([그림 Ⅲ-15]). 이는 전기에 잔액이 있었으나 당기에 출자금을 피투자회사

로부터 전액 환수한 것으로 추정된다. 출자금명세서의 취득가액이 기중 취

득 및 처분이 반영된 이후의 금액이기 때문에 기중 출자금을 전액 처분한 

경우 당기 말 취득가액이 0원이 된다. 애초에 정보를 공시할 때 출자금의 

기중 취득 및 처분과 관련된 정보를 제공하고, ‘취득가액’이라는 용어 대신 

‘감액손실 반영 전 장부가액’으로 명확히 제시하는 것이 정보이용자의 혼란

을 줄일 수 있을 것이다.

출처: 󰡔국토교통부 결산보고서(2019년)󰡕를 토대로 저자 작성

[그림 Ⅲ-15] 부분 출자금 명세서(국토교통부, 2019년)

장·단기투자증권에 대한 내역을 더 확인하기 위해 국가 결산보고서 첨부
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서류인 기금재무제표를 확인하였다. 국토교통부 산하 기금은 주택도시기금

과 자동차사고피해자지원기금이 있다. <표 Ⅲ-10>은 각 기금이 보유하고 있

는 장·단기투자증권의 내역이다. 국토교통부의 2개 기금이 보유하고 있는 

장·단기투자증권 합계액은 59조 5,619억원으로 국토교통부 장·단기투자증

권의 61.13%를 차지하고 있다. 나머지는 공시된 정보로 확인할 수 없는 기

타 회계실체가 37조 8,750억원(38.87%)을 보유하고 있다. 국가재무제표의 

첨부서류로 공시되는 각 기금재무제표의 주석과 부속명세서를 살펴본 결과, 

국토교통부의 주석과 부속명세서의 내용과 형식을 그대로 사용해 각 기금별

로 제시된 것 이외의 추가적인 정보를 확인하기는 어려웠다. 위의 내용을 

종합하면, ‘국토교통부 결산보고서의 재무제표 및 부속명세서’(이하 국토교

통부 결산보고서)와 ‘국가 결산보고서의 첨부서류로 공시되는 기금 재무제표 

및 부속명세서’(이하 국가 결산보고서)를 통해 차별화된 정보를 확인할 수 

없었다.

부처명 회계실체
금액

단기투자증권 장기투자증권 합계액 비중

국토교통부 35,830,042,528 61,606,801,455 97,436,843,983 100

주택도시기금 35,830,042,528 23,529,210,350 59,359,252,878 60.921

자동차사고
피해자지원기금

- 202,642,738 202,642,738 0.208

기타 37,874,948,367 38.871

출처: 재무제표(국가결산보고서의 첨부서류)를 토대로 저자 작성

<표 Ⅲ-11> 국토교통부 장·단기투자증권 보유 회계실체

(단위: 천원, %)

1) 주택도시기금

주택도시기금은 주택도시보증공사에서 위탁 운용한다. 주택도시보증공사

의 홈페이지12)에 주택도시기금 감사보고서가 있었으며 감사보고서의 공시 

현황을 살펴보았다.

12) http://www.khug.or.kr/
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출처: 󰡔주택도시기금 감사보고서(2019년)󰡕, 주택도시보증공사 홈페이지

[그림 Ⅲ-16] 감사보고서 재정상태표 장·단기투자증권 (주택도시기금, 2019년)
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출처: 󰡔주택도시기금 감사보고서(2019년)󰡕, 주택도시보증공사 홈페이지

[그림 Ⅲ-19] 감사보고서 주석공시(3) (주택도시기금, 2019년)
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출처: 󰡔주택도시기금 감사보고서(2019년)󰡕, 주택도시보증공사 홈페이지

[그림 Ⅲ-20] 감사보고서 주석공시(4) (주택도시기금, 2019년)

재정상태표 본문에 주기로 주석에 대한 참조를 표시하고 있으며([그림 Ⅲ

-16]), 해당 항목에 대한 주석공시 사항을 확인할 수 있다.

[그림 Ⅲ-17]부터 [그림 Ⅲ-20]까지는 주택도시기금의 2019년 장·단기투자

증권에 대한 감사보고서의 주석공시를 보여주고 있다. 우선 [그림 Ⅲ-17]은 

감사보고서 주석에 공시된 단기투자증권의 구성 내역이며 단기투자증권의 

대부분은 연기금투자풀로 운용되고 있고 일부 랩어카운트로 운용되고 있다. 
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연기금투자풀과 랩어카운트의 운용사도 공시되고 있음을 알 수 있다. [그림 

Ⅲ-18]부터 [그림 Ⅲ-20]은 감사보고서 주석에 공시된 장기투자증권의 구성 

내역 및 변동 내역, 그리고 각 구성증권에 대한 내역을 비교적 상세히 공시

하고 있다. 장기투자증권은 지분증권, 출자금, 채무증권으로 구성되며 각각

에 대한 기초잔액, 증가, 감소 그리고 기말잔액을 보여준다. 또한 장기투자

증권(채무증권) 중 유동성대체에 의해 유동성 장기투자증권으로 재분류되는 

금액을 차감항목으로 따로 공시한다.

[그림 Ⅲ-18]의 지분증권의 공시사항을 살펴보면 주택도시기금이 보유하고 

있는 피투자회사의 개별 내역, 주식 수, 지분율, 취득원가, 장부가액에 대해 

공시되어 있다. [그림 Ⅲ-19]에는 출자금에 대한 정보가 제시되어 있다. 주택

도시기금의 피투자회사내역, 기초잔액, 증가, 감소 그리고 기말잔액이 피투

자회사별로 공시되어 있다. 또한 피투자회사에 대해 보유하고 있는 증권의 

종류(우선주, 보통주, 출자지분)도 하단에 주석으로 제공한다. [그림 Ⅲ-20]은 

채무증권의 내역이 제시되며 보유 채무증권의 발행일, 만기일, 표면이자율, 

유효이자율, 액면가액, 유효이자율법에 의해 조정된 가액, 장부가액 정보가 

상세히 제시되어 있음을 알 수 있다. 또한 채무증권의 만기도래현황에 대한 

정보가 공시되어 있다. 이처럼 주택도시기금 감사보고서 주석공시는 결산보

고서에 비해 비교적 상세한 정보를 이해하기 쉽게 공시하고 있음을 알 수 

있다.

2) 자동차사고피해자지원기금

자동차사고피해자지원기금은 손해보험협회에서 위탁 운용하고 있다. 국토

교통부 및 손해보험협회 홈페이지에 자동차사고피해자지원기금에 대한 재무

제표를 입수하기 어려웠으며 해당 항목에 대한 추가적인 정보를 파악할 수 

없었다.
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Ⅳ. 장·단기투자증권에 대한 국내·외 현황

1. 민간기업의 장·단기투자증권 

가. K-IFRS

한국거래소에 상장된 민간기업은 한국채택국제회계기준(이하 “K-IFRS”)를 

적용하고 있으며, K-IFRS 제1112호 ‘타기업에 대한 지분의 공시’에서 타 기

업 지분의 공시에 관한 사항을 규정하고 있다. K-IFRS 제1112호에서 정보이

용자들이 타 기업에 대한 지분의 성격과 타 기업의 지분과 관련된 위험, 지

분이 기업의 재무상태, 재무성과 및 현금흐름에 미치는 영향에 대하여 평가

할 수 있도록 정보를 공시할 것을 요구하고 있다. 또한 이러한 목적을 달성

하기 위하여 공시하여야 할 사항을 정의하고 있다. 

주요 공시항목으로 지분의 성격과 공동약정의 유형, 투자기업의 정의를 

충족하는지 여부의 판단과 그 가정, 종속기업, 공동약정과 관계기업, 기업이 

지배하고 있지 않는 구조화기업(비연결구조화기업)이 있다. 

<표 Ⅳ-1> K-IFRS 제1112호 공시 목적 및 공시사항
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유의적인 판단과 가정은 연결재무제표 대상인 피투자자에 대하여 지배력

을 보유한다는 결정, 약정에 대하여 공동지배력을 보유하거나 타 기업에 대

하여 유의적인 영향력을 보유한다는 결정, 약정이 별도 기구를 통하여 구조

화된 경우 공동약정의 유형에 대한 결정 시 판단과 가정을 의미한다.

<표 Ⅳ-2> K-IFRS 제1112호 유의적인 판단과 가정

금융감독원에서는 기업이 주석공시 사항을 작성할 때에 편의를 제공하기 

위해 참고 목적으로 2013년 주석공시 모범사례를 발표하였다. K-IFRS 주석

공시 모범사례(2013-2)에서 타 기업에 대한 지분공시 사례를 제시하고 있다. 

모범사례를 보면 종속기업에 대한 지분, 관계기업과 종속기업에 대한 지분
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에 대한 사례가 있다. 

종속기업에 대한 지분에서는 연결작성 대상으로 연결실체의 구성, 현금흐

름 중 비지배지분이 갖는 몫에 대하여 공시한다. 연결실체에 대한 구성은 

소유지분율과 소재지, 재무제표일, 업종에 대한 정보를 제공한다. 그리고 요

약재무제표를 통해 종속 대상 기업의 재무상황을 확인할 수 있도록 하고 있

다. 또한 종속기업으로 인한 유의적인 제약사항에 대한 내용과 자산, 부채

의 영향 정보를 제공하여 제약사항을 확인할 수 있다. 

<표 Ⅳ-3> 금감원 모범공시 사례_종속기업
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<표 Ⅳ-3>의 계속
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<표 Ⅳ-3>의 계속

출처: 금융감독원, ｢‘타 기업에 대한 지분의 공시’관련 주석공시 모범사례｣, 2013

공동약정과 관계기업에 대한 지분도 종속기업의 지분과 유사하게 관계기

업 등에 대한 정보와 재무정보를 제공하도록 하고 있다. 재무정보의 경우 

유동자산, 비유동자산, 유동부채, 비유동부채, 수익, 계속영업손익, 세후중단

영업손익, 기타포괄손익, 총포괄손익을 제시하도록 하여 종속기업에서의 재

무정보보다 좀 더 세부적인 정보를 확인할 수 있다. 필요한 경우 좀 더 세

부적인 항목을 추가로 작성할 것을 요구하고 있다. 
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<표 Ⅳ-4> 금감원 모범공시 사례_관계기업과 공동약정
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<표 Ⅳ-4>의 계속
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<표 Ⅳ-4>의 계속

출처: 금융감독원, ｢‘타 기업에 대한 지분의 공시’관련 주석공시 모범사례｣, 2013

비연결대상 종속기업의 지분을 공정가치로 측정하여 당기손익에 반영하

는 투자기업은 이러한 사실을 공시한다. 공시항목으로는 종속기업의 명칭, 

종속기업의 주된사업장, 투자기업이 보유한 의결권비율(소유지분율과 다른 

경우)이 있다.
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K-IFRS 제1112호의 공시기준 분석 결과, 기본적으로 피투자회사에 대한 

재무상태와 재무성과에 대한 정보를 제공하고 있다. 연결실체 대상인 경우 

피투자회사의 자산이 지배회사에 포함되기 때문에 제외되는 항목인 피지배

지분에 대한 현금흐름 등을 공시하도록 한다. 그러나 비연결구조화기업, 공

동약정, 관계기업은 피투자회사의 재무상태나 성과 중 투자회사로 귀속될 

수 있는 부분에 초점이 맞추어져 있다. 따라서 투자회사로 귀속의 제한 등

에 대한 공시가 추가되어 있다. 

<표 Ⅳ-5> 금감원 모범공시 사례_비연결구조화기업
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<표 Ⅳ-5>의 계속

출처: 금융감독원, ｢‘타 기업에 대한 지분의 공시’관련 주석공시 모범사례｣, 2013
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나. 공시 현황

민간기업의 공시 현황을 검토하기 위하여 피투자회사의 지분을 다량 보유

하고 있는 ㈜SK의 연결재무제표와 삼성전자의 개별재무제표를 검토 대상으

로 선정하였다. 

1) 연결재무제표_(주)SK

연결재무제표에서 지분상품에 대한 항목은 연결대상 종속기업에 대한 설

명이 있는 ‘주석1 회사의 개요’와 투자증권에 대해 공시하고 있는 ‘주석9 투

자증권’, ‘주석10 관계기업및공동기업투자’가 있다. 

먼저 ‘주석1 회사의 개요’에서 연결대상 종속기업과 소재지, 주요영업활동, 

최대주주, 연결실체 소유지분율 정보를 확인할 수 있다. ㈜SK는 289개의 연

결대상 종속기업을 보유하고 있다. 각 종속기업의 최대주주 정보를 확인하

면 연결실체간 지분관계 또한 분석이 가능하다. 

[그림 Ⅳ-1] ㈜SK 공시 분석_연결대상 종속기업 및 현황(1)

출처: (주)SK 연결재무제표
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‘(4) 주요 종속기업의 요약 재무정보 항목’에서는 주요 종속기업의 자산총

액, 부채총액, 매출액, 당기순이익의 요약 재무정보를 확인할 수 있다. 요약 

정보에는 자산총액, 부채총액, 매출액, 당기순손익을 제시한다. ㈜SK는 289

개의 연결종속회사 중 32개 회사를 주요 종속기업으로 선정하여 요약 재무

정보를 제공하고 있다. 

[그림 Ⅳ-2] ㈜SK 공시 분석_연결대상 종속기업 및 현황(2)

출처: (주)SK 연결재무제표

또한 연결실체 중 중요한 비지배지분에 대해서는 연결대상기업별로 비지배

지분율과 현금흐름을 포함한 재무정보를 제시하고 있다. 중요한 비지배지분이 

있는 종속회사로는 SK이노베이션(주), SK텔레콤(주), SK네트웍스(주), SKC

(주), SK E&S(주), SK건설(주)로 6개 회사가 있으며, 대부분 SK가 대주주이기는 

하나 비지배지분이 50% 이상인 회사이다. SK E&S(주)만 SK의 지분율이 90%임
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에도 중요한 비지배지분을 공시하였는데, 그 판단 근거는 확인할 수 없다. 

[그림 Ⅳ-3] ㈜SK 공시 분석_연결대상 종속기업 및 현황(3)

출처: (주)SK 연결재무제표

다음으로 ‘주석9 투자증권’, ‘주석10 관계기업및공동기업투자’를 살펴보면, 

‘주석9 투자증권’에서는 투자증권의 범주별 내역, 당기말 투자증권 내역, 활

성화 시장에서 거래되지 않는 지분증권 내역, 출자금 내역, 투자증권 변동 

내역을 공시하고 있다. 

범주별 내역에서는 당기손익 공정가치 측정 금융자산, 기타포괄손익 공정

가치 측정 금융자산, 상각후원가 측정 금융자산으로 구분하여 취득원가와 장

부가액 정보를 제시한다. 채무증권 중 옵션이 있는 전환사채에 대해서는 주석

으로 부연 설명을 하고 있다. ㈜SK는 쏘카 등에 대한 전환사채를 보유하고 있

으며, 이 중 173억원은 단기투자증권으로 분류하고 있어 다음 회계연도에 전
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환권을 실행할 경우 쏘카의 지분을 획득할 수 있음을 예측할 수 있게 한다.

[그림 Ⅳ-4] ㈜SK 공시 분석_주석9 투자증권

출처: (주)SK 연결재무제표
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당기말과 전기말 현재 투자증권 내역에서는 지분증권을 활성시장에서 거

래 여부를 추가로 구분하여 제시하고 있다. 활성시장에서 거래되지 않는 지

분증권으로 분류한 금액이 전체 지분증권 금액과 일치하는 것으로 보아 회

사가 투자증권으로 보유한 지분증권은 전부 활성시장에서 거래되지 않고 있

고 매각 등 처분 시에 유동성이 풍부한 지분증권은 아니라는 것을 확인할 

수 있다. 해당 지분증권의 세부 내역은 회사별로 지분율, 취득원가, 장부가

액을 제시하고 있다. 

[그림 Ⅳ-5] ㈜SK 공시 분석_주석10 관계기업및공동기업투자의 내역

출처: (주)SK 연결재무제표
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‘주석10. 관계기업 및 공동투자기업’에서는 연결대상 종속기업이 소유하고 

있는 지분율을 포함하여 유의적인 영향력을 행사할 수 없는 관계기업 및 공

동투자기업에 대하여 공시하고 있다. 공시항목으로는 회사별로 소재지, 업

종, 소유지분율, 취득원가, 장부가액 정보를 공시하고 있다. 또한 주석의 주

기사항으로 관계기업및공동기업투자로 분류 변동 이유, 당기 손실 인식 금

액, 취득/처분 내역, 유의적인 영향력 행사 여부 등이 있다.

2) 개별재무제표_삼성전자

삼성전자의 개별 재무제표 주석에서는 ‘주석8 공정가치금융자산’, ‘주석11 

종속기업, 관계기업 및 공동기업 투자’항목에서 투자증권에 대해 공시하고 

있다. 

먼저 ‘주석8. 공정가치금융자산’을 보면, 수익인식 기준에 따라 기타포괄

손익과 당기손익 인식 자산으로 구분하여 지분상품과 채무상품의 구성을 보

여주고 있다. 삼성전자는 지분상품으로 1조 2,061억원, 채무상품으로 32억원

을 보유하고 있다. 그리고 기중 취득, 처분, 공정가치평가, 기타 등 증감 내

역을 확인할 수 있는데, 기타포괄손익인식 금융자산은 당기 취득으로 67억

원이 증가하고 처분으로 3억원이 감소하였다. 1,014억원이 공정가치평가로 

인해 증가하였다. 기타로 3억원이 감소하였으나 그 내역은 확인할 수 없다.

당기손익으로 인식하는 채무증권은 당기 취득은 없고 처분으로 28억원이 

감소하였으며, 공정가치평가로 15억원이 감소하였다. 기타포괄손익으로 인

식한 투자증권평가손익은 당기공정가치평가로 인한 증가와 처분으로 인한 

이익잉여금 대체, 그리고 자본에 가감하는 법인세효과를 제공한다. 
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[그림 Ⅳ-6] 삼성전자 공시 분석_주석8 공정가치금융자산(1)

출처: 삼성전자 개별제무제표
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공정가치금융자산 중 상장주식에 대해서는 개별 주식별로 보유주식 수와 

지분율, 취득가액과 장부금액 정보를 공시하고 있다. 삼성전자는 2019년도 

말 10개의 상장주식을 보유하고 있으며, 10개 상장주식의 평가손익은 2,079

억원이다. 기타포괄손익에 계상된 평가손익 기말잔액인 1,341억원과는 738

억원의 차이를 보이는데, 이는 비상장주식에서 발생한 평가손실로 보인다. 

그러나 평가손실이 발생한 내역에 대한 정보는 확인할 수 없다. 

[그림 Ⅳ-7] 삼성전자 공시 분석_주석8 공정가치금융자산(2)

출처: 삼성전자 개별제무제표

‘주석11 종속기업, 관계기업 및 공동기업’에서는 금융상품이 아닌 종속기

업, 관계기업, 공동기업에 대한 정보를 제공하고 있다. 먼저 당기 변동 내역

을 취득, 처분, 손상으로 구분하여 제시하는데, 삼성전자는 당기 9,251억원

에 취득하고, 587억원을 처분하였으며, 손상으로 2,550억원을 인식하였다. 

주요 관계기업으로 삼성전기(주), 삼성에스디에스(주), 삼성바이오로직스

(주), 삼성SDI(주), ㈜제일기획이 있으며, 5개 회사에 대한 지분율과 주사업

장 소재지, 결산월을 확인할 수 있다. 
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[그림 Ⅳ-8] 삼성전자 공시 분석_주석11 종속기업, 관계기업 및 공동기업투자(1)

출처: 삼성전자 개별제무제표

주요 종속기업과 관계기업 투자의 요약 재무정보를 제공하는데, 주요 종

속기업은 기업명과 자산, 부채, 매출액, 당기순이익 정보를 확인할 수 있다. 

관계기업은 요약재무상태표와 요약포괄손익계산서 주요 항목을 공시하여 종

속기업보다 세부적인 재무정보를 확인할 수 있다.



Ⅳ. 장·단기투자증권에 대한 국내·외 현황 • 79

[그림 Ⅳ-9] 삼성전자 공시 분석_주석11 종속기업, 관계기업 및 공동기업투자(2)

출처: 삼성전자 개별제무제표

시장성 있는 주요 관계기업에 대해서는 주식 수, 시장가치, 장부금액을 

공시하고 있어 관계기업의 재무제표 금액뿐만 아니라 시장에서의 평가도 확

인할 수 있다. 삼성전자의 주요 5개 관계기업의 2019년도 말 시장가치는 18

조 5,079억원으로 장부금액 3조 1,835억원보다 15조 3,244억원 크다. 



80 • 국가 장·단기투자증권 정보공시 개선연구

[그림 Ⅳ-10] 삼성전자 공시 분석_주석11 종속기업, 관계기업 및 공동기업투자(3)

출처: 삼성전자 개별제무제표

다. 시사점

한국채택국제회계기준에서의 투자증권 공시 기준을 확인하고, 실제 민간

기업에서 어떻게 적용하고 있는지를 확인하기 위하여 ㈜SK, 삼성전자의 사

례를 검토하였다. 민간부문에서 적용하고 있는 K-IFRS에서는 연결대상 종속

회사, 관계기업 및 공동약정으로 분류하는 경우와 금융상품으로 분류하는 

경우로 구분할 수 있다. 연결실체 관점에서 연결대상의 현황, 재무정보, 비

지배지분 귀속 현금흐름 등이 중심으로 공시를 하고 있었고, 금융상품 관점

에서는 자산의 증감 내역, 재무정보, 시가총액 등의 정보를 공시하고 있었

다. 두 관점 모두 주요 피투자회사에 대한 지분율, 재무정보를 제공하여 정

보이용자가 투자에 대한 평가를 할 수 있도록 기초적인 정보를 주고 있다. 

삼성전자의 경우 시장성 있는 주요 관계회사에 대해서는 시가총액 정보를 

추가로 제공한다. 정보이용자들에게 피투자회사의 경영상태와 시장에서의 

평가를 제공하는 것으로, 피투자회사가 상장사나 외감법 적용을 받는 기업

의 경우에 재무정보는 공시시스템을 통해 확인할 수 있음에도 주석으로 작

성하고 있다. 이는 정보이용자의 편의 등을 고려한 것으로 보인다. 국가재

무제표에서는 현재 출자금 등의 피투자회사에 대한 재무정보를 별도로 제공

하지는 않는다. 



Ⅳ. 장·단기투자증권에 대한 국내·외 현황 • 81

2. 공공부문의 장·단기투자증권

가. 회계기준

국가회계기준에서 투자증권의 회계처리와 관련된 기준은 ｢금융자산과 금

융부채 회계처리지침｣과 각 계정과목에 대한 설명인 󰡔계정과목 해설서󰡕가 

있다. 

｢금융자산과 금융부채 회계처리지침｣에서 유가증권의 형태에 따라 채무

증권과 지분증권으로 구분하고 있다. 또한 취득 목적이 자금운용목적 또는 

법령, 정책적 목적에 의할 경우에는 채무증권이나 지분증권으로, 그 외 목적

인 경우에는 기타 장·단기투자증권으로 처리하도록 하고 있다.

금융자산과 금융부채 회계처리지침

7. (유가증권) (1) 유가증권(단기투자증권과 장기투자증권)은 시장에서 거래되거

나 투자의 대상이 될 수 있는 재산권을 나타내는 증권을 말한다.

(2) 유가증권은 그 형태에 따라 채무증권과 지분증권으로 구분한다.

 (가) 채무증권이란 발행자에 대하여 금전을 청구할 수 있는 권리를 표시하는 유가

증권 및 이와 유사한 유가증권으로서 국채, 공채, 지방채 및 회사채 등을 

말한다.

 (나) 지분증권이란 유가증권 중 채무증권을 제외한 것으로서 주식, 출자금 등을 

말한다.

(3) (2)에 따른 채무증권 또는 지분증권을 자금운용목적 또는 법령·정책적 목적에 

의해 취득한 경우에는 “채무증권” 또는 “지분증권”으로 처리하고, 그 외의 목적

에 의해 취득한 경우에는 “기타 장·단기투자증권”으로 처리한다.

한편 󰡔계정과목 해설서󰡕에서는 장·단기투자증권에 대해 정의하고 있다. 

주식, 출자금, 기타지분증권으로 구분하여 정의하고 있다. 이 중 출자금은 

정부가 공익사업 또는 민간경제 운용상 필요한 사업을 운용하는 민간법인의 



82 • 국가 장·단기투자증권 정보공시 개선연구

주식 또는 출자증권을 취득하기 위해 법류 등에 의해 출자하여 취득한 지분

증권으로 장기투자증권으로 정의하고 있다.

계정과목 해설서

󰊱 장·단기투자증권

(2) 지분증권 

국가회계실체가 자금운용목적 또는 법령·정책적 목적에 의해 당해 유가증권의 

소유가 필요하여 취득한 유가증권으로 지분증권은 주식, 출자금, 기타지분증권으

로 구분한다.

 ① 주식: 자본을 구성하며 주주의 권리를 표명하는 지분증권

 ② 출자금: 정부가 공익사업 또는 민간경제 운용상 필요한 사업을 운용하는 민간

법인의 주식 또는 출자증권을 취득하기 위해 법률 등에 의해 출자하여 취득한 

지분증권으로, 장기투자증권에 포함

 ③ 기타지분증권: 주식 및 출자금을 제외한 지분증권으로, 수익증권, 자산유동화

출자증권, 소유지분을 처분할 수 있는 권리를 나타내는 지분증권 등을 포함

출자금은 단순히 법률에 근거하여 지분증권을 취득한 경우로 한정하고 있

으나 개별 공사법 등 세부 법률을 의미하는지 명확하게 정의하고 있지 않

다. 정부기관의 자금운용이 법률, 지침 등에 근거하여 이루어진다는 점을 

보았을 때 분류 기준을 좀 더 명확하게 할 필요가 있다. 

한편 출자재산은 ｢국유재산법｣에서도 정의를 하고 있는데, 국유재산법에

서는 정부가 출자하였거나 출자할 기업체로서 대통령령으로 정하는 기업체

를 정부출자기업체와 정부배당대상기업을 출자대상으로 본다.
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국유재산법

제2조(정의) 이 법에서 사용하는 용어의 뜻은 다음과 같다. <개정 2011. 3. 30.>

1. “국유재산”이란 국가의 부담, 기부채납이나 법령 또는 조약에 따라 국가 소유로 

된 제5조제1항 각 호의 재산을 말한다.

6. “정부출자기업체”란 정부가 출자하였거나 출자할 기업체로서 대통령령으로 정

하는 기업체를 말한다.

제65조의2(정부배당대상기업 및 출자재산의 적용범위) 이 절은 국유재산으로 관

리되고 있는 출자재산으로서 국가가 일반회계, 특별회계 및 기금으로 지분을 가지

고 있는 법인 중 대통령령으로 정하는 기업(｢상속세 및 증여세법｣에 따라 정부가 

현물로 납입받은 지분을 가지고 있는 기업은 제외한다. 이하 이 절에서 “정부배당

대상기업”이라 한다)으로부터 정부가 받는 배당(이하 이 절에서 “정부배당”이라 

한다)에 대하여 적용한다.

국유재산법 시행령

제2조(정부출자기업체의 범위) ｢국유재산법｣(이하 “법”이라 한다) 제2조제6호에서 

“대통령령으로 정하는 기업체”란 별표 1에 규정된 기업체를 말한다.

제67조의2(정부배당대상기업의 범위) 법 제65조의2에서 “대통령령으로 정하는 기

업”이란 별표 2에 따른 기업을 말한다.

｢국유재산법 시행령｣에서는 정부출자기업체 33개13)와 정부배당대상기업 

6개를 정의하고 있다. 

13) ｢국유재산법 시행령｣ 별표1에서 26. ｢항만공사법｣에 따른 항만공사는 인천항만공사, 부

산항만공사, 여수광양항만공사, 울산항만공사 4개를 포함하기 때문에 법률에 의한 정부

출자기업체는 총 33개임
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국유재산법 시행령 [별표 1] 정부출자기업체의 범위(제2조 관련)

1. ｢금융회사부실자산 등의 효율적 처리 및 한국자산관리공사의 설립에 관한 법률

｣에 따른 한국자산관리공사

2. ｢한국농수산식품유통공사법｣에 따른 한국농수산식품유통공사

3. ｢대한무역투자진흥공사법｣에 따른 대한무역투자진흥공사

4. ｢대한석탄공사법｣에 따른 대한석탄공사

4의2. ｢방송광고판매대행 등에 관한 법률｣에 따른 한국방송광고진흥공사

5. ｢방송법｣에 따른 한국방송공사

6. ｢인천국제공항공사법｣에 따른 인천국제공항공사

7. 주식회사 서울신문사

8. ｢한국감정원법｣에 따른 한국감정원

9. ｢중소기업은행법｣에 따른 중소기업은행

10. ｢한국가스공사법｣에 따른 한국가스공사

11. ｢한국공항공사법｣에 따른 한국공항공사

12. ｢한국관광공사법｣에 따른 한국관광공사

13. ｢한국광물자원공사법｣에 따른 한국광물자원공사

14. ｢한국교육방송공사법｣에 따른 한국교육방송공사법

15. ｢한국농어촌공사 및 농지관리기금법｣에 따른 한국농어촌공사

16. ｢한국도로공사법｣에 따른 한국도로공사

17. 삭제 <2011.10.14.>

18. ｢한국석유공사법｣에 따른 한국석유공사

19. ｢한국수자원공사법｣에 따른 한국수자원공사

20. ｢한국수출입은행법｣에 따른 한국수출입은행

21. ｢한국전력공사법｣에 따른 한국전력공사

22. ｢한국산업은행법｣에 따른 한국산업은행

23. ｢한국조폐공사법｣에 따른 한국조폐공사

24. ｢한국철도공사법｣에 따른 한국철도공사

25. ｢한국토지주택공사법｣에 따른 한국토지주택공사

26. ｢항만공사법｣에 따른 항만공사
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27. ｢한국주택금융공사법｣에 따른 한국주택금융공사

28. ｢한국해양진흥공사법｣에 따른 한국해양진흥공사

29. ｢새만금사업 추진 및 지원에 관한 특별법｣에 따른 새만금개발공사

30. ｢해외건설 촉진법｣에 따른 한국해외인프라·도시개발자원공사

국유재산법 시행령 [별표 2] 정부배당대상기업의 범위(제67조의2 관련)

1. 별표 1에 따른 기업체

2. 88관광개발주식회사

3. 삭제 <2014.12.30.>

4. 주식회사 대한송유관공사

5. ｢주택도시기금법｣에 따른 주택도시보증공사

6. ｢집단에너지사업법｣에 따른 한국지역난방공사

7. 코레일공항철도주식회사

8. 삭제 <2015.10.29.>

9. ｢한국투자공사법｣에 따른 한국투자공사

｢국유재산법｣에 따르면 일반회계 예산으로 취득한 출자금은 총괄청인 기

획재정부(일반회계)에서 사무총괄하여 국유재산에 등재하고, 특별회계와 기

금의 예산으로 취득한 출자금은 해당 중앙부처의 장이 관리하며, 해당 특별

회계, 기금의 국유재산에 등재한다. 따라서 국가회계기준에서는 별도로 정

의되어 있지는 않지만 ｢국유재산법｣에 따라 기획재정부가 아닌 부처의 일반

회계 예산으로 출자한 출자금인 경우에도 기획재정부의 국유재산대장에 등

재하고 재정상태표에 계상되어야 한다.



86 • 국가 장·단기투자증권 정보공시 개선연구

금융자산과 금융부채 회계처리지침

22.(유가증권의 인식 후 평가) (1) 유가증권 중 채무증권은 상각후취득원가로 평가

하고 취득원가와 만기액면가액의 차이는 상환기간에 걸쳐 유효이자율법에 따라 

국유재산법

제8조(국유재산 사무의 총괄과 관리) ① 총괄청은 국유재산에 관한 사무를 총괄하

고 그 국유재산(제3항에 따라 중앙관서의 장이 관리·처분하는 국유재산은 제외한

다)을 관리·처분한다. <개정 2011. 3. 30>

② 총괄청은 일반재산을 보존용재산으로 전환하여 관리할 수 있다.

③중앙관서의 장은 ｢국가재정법｣ 제4조에 따라 설치된 특별회계 및 같은 법 제5조

에 따라 설치된 기금에 속하는 국유재산과 제40조제2항 각 호에 따른 재산을 관

리·처분한다. <개정 2011. 3. 30.>

④ 중앙관서의 장은 제3항 외의 국유재산을 행정재산으로 사용하려는 경우에는 대

통령령으로 정하는 바에 따라 총괄청의 승인을 받아야 한다. <신설 2011. 3. 30.>

⑤ 총괄청은 제4항에 따른 사용승인을 할 때 제40조의2에 따른 우선사용예약을 

고려하여야 한다. <신설 2020. 3. 31.>

⑥이 법에 따른 총괄청의 행정재산의 관리·처분에 관한 사무는 그 일부를 대통령

령으로 정하는 바에 따라 중앙관서의 장에게 위임할 수 있다. <신설 2011. 3. 30., 

2020. 3. 31.>

투자목적 유가증권은 취득기간 동안 평가를 하여 평가손익을 인식하고, 

만약 현저하게 공정가액이 낮아진 경우 감액손실을 인식하도록 하고 있다. 

그러나 출자금은 원칙적으로 취득원가로 평가하기 때문에 현금 또는 현물 

등 유상출자를 제외하고 출자금액은 증가하지 않는다. 특히 잉여금의 자본

전입의 경우 지분율에 따른 자본금은 증가하나 출자금액은 변동하지 않게 

된다.
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상각하여 취득원가와 이자수익에 가감한다. 지분증권과 기타 장기투자증권 및 기

타 단기투자증권은 취득원가로 평가한다. 다만, 투자목적의 단기투자증권 또는 장

기투자증권인 경우에는 재정상태표일 현재 신뢰성 있게 공정가액을 측정할 수 있

으면 그 공정가액으로 평가하며, 장부가액과 공정가액 차이금액은 순자산변동표에 

조정항목 중 ‘투자증권평가손익’으로 표시한다.

(2) (1)의 투자목적이란 유가증권을 매매차익목적으로 보유함을 의미한다.

(3) (1)의 공정가액은 다음과 같이 측정한다.

  (가) 시장가격이 있는 경우에는 시장가격을 사용하고 시장가격이 없는 경우에는 

공정가액의 신뢰성 있는 추정액을 사용한다.

  (나) 지분증권의 경우 시장가격은 재정상태표일 현재의 종가로 하되, 재정상태표

일 현재의 종가가 없는 경우에는 다음의 순서에 따라 시장가격을 산정한다.

    1) 재정상태표일과 해당 유가증권의 직전 거래일 사이에 중요한 경제적 상황

의 변화가 없는 경우에는 직전 거래일의 종가를 사용한다.

    2) 중요한 경제적 상황의 변화가 있는 경우에는 그 변화의 영향을 직전거래일

의 종가에 적절히 반영하여 공정가액을 추정하여 적용한다.

실무해설27.(문단22의 해설) 출자금은 취득원가로 평가하는 것이 원칙이다. 따라

서 출자금은 국가회계실체가 현금 또는 현물 등 유상으로 출자하는 경우에만 발생

(증가)하므로 피투자기관에 100% 출자한 경우라도 피투자기관의 자본금과 다를 

수 있다. 피투자지관의 자본전입 등(예. 잉여금의 자본전입)으로 인하여 자본금이 

증가하는 경우 국가회계실체의 출자금은 증가되지 않는다.

결산작성지침에 투자증권 중 출자금 양식은 출자대상기관별로 취득가액, 

장부가액, 투자증권평가손익(누계), 투자증권감액손실(누계), 당기배당금수익

을 기재하도록 구성되어 있다. 취득가액에서 평가손익 누계와 감액손실 누

계를 가감하면 장부가액과 일치하여야 한다. 당기배당금수익을 제외한 각 

항목의 합계는 장기투자증권의 출자금 금액과 일치하고, 장부가액은 재정상

태표의 출자금 금액과도 일치하여야 한다.
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출자대상
기관

취득가액 장부가액
투자증권 

평가손익(누계)
투자증권 

감액손실(누계)
당기

배당금 
수익　당기말 전기말 당기말 전기말 당기말 전기말 당기말 전기말

합계

<표 Ⅳ-6> 출자금명세서 양식

출처: 결산작성지침

나. 39개 공공기관의 공시 현황

부처별 부속명세서의 장·단기투자증권명세서 중 출자금 내역은 출자대

상별로 별도의 표로 추가정보를 제공하고 있다. 출자금명세서에는 취득가

액, 장부가액, 평가손익(누적액), 감액손실(누적), 당기 배당액 정보를 제공

하고 있다. 이에 출자금 양식 및 공시 현황에 대하여 작성 대상의 적정성, 

공시금액의 정확성, 공시 항목의 적정성에 대하여 검토를 수행하였다.

1) 작성 대상의 적정성

2019회계연도 결산보고서 기준 출자금명세서를 작성한 부처는 55개 부처 

중 15개 부처이며, 기타장기투자증권의 출자금을 포함하여 123조 7,349억 

원을 보고하였다.

(단위: 원)

중앙관서 출자대상기관
장부가액

2019회계연도 2018회계연도

합계 123,734,883,368,007 117,604,235,162,584 

교육부 한국모태펀드 등 57,368,460,000 31,428,450,000 

금융위원회 유동화회사 47,900 46,600 

농림축산식품부 새만금개발공사 등 1,522,700,000,000 1,487,700,000,000 

문화체육관광부 한국모태펀드 등 842,253,806,972 758,253,806,972 

보건복지부 한국모태펀드 80,000,000,000 80,000,000,000 

산업통상자원부 한국석유공사 등 10,693,805,780,075 10,660,233,780,075 

<표 Ⅳ-7> 부처별 출자대상기관 및 출자금 현황
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중앙관서 출자대상기관
장부가액

2019회계연도 2018회계연도

인사혁신처 (주)상록골프앤리조트 100,000,000 -

고용노동부 한국모태펀드 17,500,000,000 17,500,000,000 

과학기술정보통신부 한국벤처투자㈜ 등 252,246,765,514 237,508,574,044 

국토교통부 한국도로공사 등 59,002,605,475,141 54,362,247,290,141 

기획재정부 한국토지주택공사 등 45,910,247,022,781 45,285,439,016,471 

특허청 한국모태펀드 190,000,000,000 180,000,000,000 

해양수산부 한국해양진흥공사 등 1,647,196,763,426 1,720,196,763,426 

환경부 한국수자원공사본사 등 517,481,000,000 71,818,000,000 

중소벤처기업부 한국모태펀드 등 3,001,378,246,198 2,711,909,434,855 

<표 Ⅳ-7>의 계속

출처: 2019회계연도 국가결산보고서 참고, 저자 작성

대상 분류 기준을 보면 양식상으로는 ‘출자대상기관’으로 기관명을 작성하

도록 되어 있다. 그러나 공시 내역을 보면 기관명, 펀드명, 사업명 등 다양

한 형태로 작성되어 있다. 특히 11개 부처에서 투자한 모태펀드의 경우, 한

국모태펀드, 농식품모태펀드 등 계정을 포함한 펀드명을 작성하거나 모태펀

드운영기관인 한국벤처투자로 작성하였다. 

부처 출자대상기관

국토교통부 한국모태펀드(도시재생계정)

농림부 농식품모태펀드

문화부 한국모태펀드

해수부 수산모태펀드

환경부 한국벤처투자(환경)

과기부 한국벤처투자㈜

중소벤처기업부 한국모태펀드

특허청 한국모태펀드

고용노동부 한국모태펀드

보건복지부 한국모태펀드

교육부 한국모태펀드

<표 Ⅳ-8> 부처별 모태펀드 출자대상기관 표시 현황

출처: 2019회계연도 국가결산보고서 참고, 저자 작성
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동일한 기관에 출자한 경우에도 기획재정부는 토지주택공사로 작성하였

으나 국토교통부는 토지주택공사가 아닌 세부 사업명인 국민임대출자금, 다

가구매입임대출자금, 영구임대출자금, 행복주택출자금으로 사업명으로 기재

하였다. 공사의 사업명을 모를 경우 정보이용자 입장에서 세부 내역을 알 

수 없으므로 공사에 투자한 내역을 과소 인식할 수 있다.

부처 출자대상기관

기획재정부 한국토지주택공사

국토교통부

국민임대출자금

다가구매입임대출자금

영구임대출자금

행복주택출자금

<표 Ⅳ-9> 부처별 한국토지주택공사 출자금 공시 현황

출처: 2019회계연도 국가결산보고서 참고, 저자 작성

과거 출자대상을 개별 기관명이 아닌 기타로 합쳐서 작성하는 경우가 있

었다. 그러나 2019회계연도 결산보고서상 출자금 공시 내역을 확인한 결과 

기획재정부, 국토교통부 등 대부분의 부처는 기타를 분리하여 대상별로 공

시하는 방식으로 개선이 이루어졌다. 그러나 산업통상자원부는 기타거래처

로 540억원을 분류하여 여전히 기타거래처로 구분하고 있어 세부 내역을 확

인할 수 없었다. 

(단위: 억원)

출자대상
기관

취득가액 장부가액
투자증권 

평가손익(누계)
투자증권 

감액손실(누계)　
당기

배당금 
수익　당기말 전기말 당기말 전기말 당기말 전기말 당기말 전기말

합계 129,846 129,239 106,938 106,602 - - -22,908 -22,637 -

기타거래처 540 540 540 540 - - - - -

대한석탄공사 4,351 4,080 - - - - -4,351 -4,080 -

산업단지
환경개선펀드

1,470 1,470 1,470 1,470 - - - - -

한국광물자원공사 18,557 18,557 - - - - -18,557 -18,557 -

한국석유공사 104,928 104,592 104,928 104,592 - - - - -

<표 Ⅳ-10> 산업통상자원부 출자금 현황

출처: 2019회계연도 산업통상자원부 결산보고서
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2) 공시 금액의 정확성

39개 정부출자기업체 및 정부배당대상기업 출자금 중 12개 기관은 국유

재산과 국가회계의 출자금 잔액이 일치하였다. 그러나 나머지 27개 기관은 

두 금액이 일치하지 않아 추가적인 검토를 수행하였다.

(단위: 억원)

구분 
출자금

차이
국유재산 국가회계

한국토지주택공사 289,928 289,928 -

한국주택금융공사 13,666 13,666 -

한국수출입은행 78,856 78,856 -

울산항만공사 3,846 3,846 -

부산항만공사 28,790 28,790 -

한국조폐공사 66 66 -

한국농수산식품유통공사 683 683 -

한국교육방송공사 889 889 -

인천국제공항공사 36,178 36,178 -

한국투자공사 1,000 1,000 -

한국석유공사 105,151 105,151 -

한국방송공사 2,062 2,062 -

<표 Ⅳ-11> 국유재산과 국가회계 출자금 일치 기관

출처: 2019회계연도 국가결산서, 월간재정동향 참고, 저자 작성

차이가 발생한 기관 중 3개 기관이 국유재산대장과 국가회계의 회계처리

가 일치하지 않아 차이가 발생하였다. 

국가회계기준에서는 평가를 통해 공정가액이 현저하게 낮아진 경우 감액

손실을 인식하도록 되어 있고, 출자금 명세서에는 이를 당기까지의 누적 금

액을 기재한다. 대한석탄공사와 한국광물자원공사의 경우 전액 감액손실이 

발생하여 장부가액이 0원이 되었다. 그러나 국유재산대장은 감액손실을 인

식하지 않아 국유재산대장의 출자금액과 국가회계의 출자금 장부가액이 일

치하지 않고 차이가 발생했다.

대한무역투자진흥공사의 경우 미처분이익잉여금을 자본으로 가산하였는
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데, 국유재산대장에는 이를 반영하였으나 국가회계에서는 유상출자한 금액

만 출자금으로 반영되므로 동 금액만큼 차이가 발생하였다. 

(단위: 억원)

구분 
출자금

차이
국유재산 국가회계

대한석탄공사 4,351 - 4,351

한국광물자원공사 19,973 - 19,973

대한무역투자진흥공사 550 160 390

<표 Ⅳ-12> 회계처리 차이에 의한 불일치 기관

출처: 2019회계연도 국가결산서, 월간재정동향 참고, 저자 작성

또한 장부가액과 국가회계 출자금이 일치하지 않는 19개 기관은 출자금 

잔액 전체 또는 일부를 국가회계에서 주식으로 계상하였다. 이에 출자금 내

역에는 동 금액이 누락되어 차이가 발생하였다. 이는 주식, 출자금의 계정

과목 정의 및 구분이 명확하지 않아 업무 담당자가 계정과목을 잘못 선택함

에 따라 발생한 오류로 보인다.

(단위: 억원)

구분 
출자금

차이
국유재산 국가회계

한국도로공사 303,439 302,097 1,342

한국해양진흥공사 15,500 3,458 12,042

한국공항공사 23,578 11,388 12,190

새만금개발공사 11,970 10,970 1,000

한국산업은행 186,631 15,021 171,610

88관광개발주식회사 20 - 20

주택도시보증공사 18,124 - 18,124

공항철도주식회사 922 - 922

한국해외개발지원공사 450 - 450

한국감정원 44 - 44

중소기업은행 17,607 - 17,607

<표 Ⅳ-13> 불일치 사례_주식으로 계상
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구분 
출자금

차이
국유재산 국가회계

한국자산관리공사 4,888 - 4,888

한국관광공사 179 - 179

서울신문사 127 - 127

한국방송광고진흥공사 3,000 - 3,000

한국전력공사 5,842 - 5,842

한국가스공사 1,207 - 1,207

대한송유관공사 219 - 219

한국지역난방공사 200 - 200

<표 Ⅳ-13>의 계속

출처: 2019회계연도 국가결산서, 월간재정동향 참고, 저자 작성

또 39개 기관 중 5개 기관인 한국철도공사, 여수광양항만공사, 인천항만

공사, 한국수자원공사, 한국농어촌공사는 국유재산대장과 국가회계 금액이 

일치하지 않았다. 

(단위: 억원)

구분 
출자금

차이
국유재산 국가회계

한국철도공사 103,957 107,679 -3,722

여수광양항만공사 11,053 11,335 -282

인천항만공사 16,680 16,398 282

한국수자원공사 82,925 87,490 -4,565

한국농어촌공사 14,315 14,665 -350

<표 Ⅳ-14> 불일치 사례_기타

출처: 2019회계연도 국가결산서, 월간재정동향 참고, 저자 작성

여수광양항만공사와 인천항만공사는 동일한 금액인 282억원의 차이가 발

생하였다. 두 공사의 자본금 금액과 정부출자비율을 고려할 경우 국유재산

대장 금액과 일치하고, 최근 공사의 재무제표를 통해 확인한 결과 이익잉여

금의 자본전입은 발생하지 않았다. 따라서 두 항만공사의 차이는 국가회계

에서 회계처리 시 거래처를 잘못 기재하여 동 금액만큼 차이가 발생한 것으

로 보인다. 
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한국수자원공사와 한국농어촌공사는 차이금액만큼이 환경부와 농림부 일

반회계에서 보유하고 있는 금액으로 기재부에서 회계처리하여야 함에도 각 

부처에서 자산으로 계상함에 따라 오류가 발생하였다. 

기타 출자금 내역도 9조 3,573억원이 존재하는데, 세부 내역을 보면 유동

화회사, 리츠회사, 모태펀드 등이 있다.

(단위: 억원)

구분 
출자금

차이
국유재산 국가회계

정부출자기업체등 외 - 93,573 -93,573

<표 Ⅳ-15> 불일치 사례_정부출자기업체 외

출처: 2019회계연도 국가결산서, 월간재정동향 참고, 저자 작성

금융위원회의 출자금명세서를 보면 유동화회사로 취득가액과 장부가액 4

조 7,900억원이 계상되어 있다. 계정과목 해설서를 보면 자산유동화출자증

권은 기타지분증권으로 정의하고 있는데, 유동화회사가 자산유동화출자증권

에 해당하면 계정과목 분류 오류에 해당한다. 만약 출자금으로 분류가 맞다

고 하더라도 현재 공시된 항목으로는 정보이용자에게 의미있는 정보를 제공

한다고 볼 수 없다. 출자대상 기관명인 ‘유동화회사’ 만으로는 어떤 자산을 

왜 유동화하는지의 사업내역을 파악하기 어렵고, 투자금액 4조 7,900억원으

로는 사업의 규모를 확인할 수 없다. 따라서 정보이용자에게 실질적인 도움

이 되는 공시를 위해 항목의 개선이 필요하다고 판단된다. 

(단위: 억원)

출자대상
기관

취득가액 장부가액
투자증권 

평가손익(누계)
투자증권 

감액손실(누계)

당기
배당금 
수익
　당기말 전기말 당기말 전기말 당기말 전기말 당기말 전기말

합계 47,900 46,600 47,900 46,600 - - - - -

유동화회사 47,900 46,600 47,900 46,600 - - - - -

<표 Ⅳ-16> 금융위원회 출자금명세서

출처: 2019회계연도 국가결산서, 월간재정동향 참고, 저자 작성
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3) 공시 항목의 적정성

국가회계기준에서는 출자금은 공정가액으로 평가를 하지 않고 취득가액

으로 평가하고 있다. 그러나 출자금명세서에는 ‘투자증권평가손익’란이 존재

한다. 따라서 출자금명세서상 투자증권평가손익 금액은 매년 ‘0’으로 작성되

고 있다. 이는 출자금명세서의 장·단기투자증권명세서의 항목과 통일시키

기 위해 출자금명세서 양식을 만들었기 때문이라고 판단된다. 그러나 발생

할 수 없는 평가손익 항목을 유지하는 것보다는 좀 더 의미있는 항목을 표

와 함께 작성하는 것이 더 유용한 공시가 될 수 있을 것으로 보인다. 

예를 들면 출자대상회사의 지분율, 자산규모 등의 기재가 필요하다. 또한 

해당 출자대상 회사가 어떠한 사업을 하고 정부가 어떤 사업을 위해 출자를 

하였는지를 기재하는 것이 정보이용자에게 좀 더 명확한 정보를 제공할 수 

있다. 투자증권명세서에는 평가손익 항목이 있으나 출자금명세서에는 평가

손익 항목이 없는 것에 대하여 정보이용자가 혼란을 겪을 수도 있으므로, 

주석의 ‘중요한 회계처리방법’에 출자금을 취득가액으로 평가한다는 사실을 

기재하는 것으로 정보이용자의 혼란을 방지할 수 있을 것으로 보인다.



96 • 국가 장·단기투자증권 정보공시 개선연구

문단 67. 연방 및 비연방 증권에 대한 별도의 회계처리 및 보고

미국 증권(재무부 및 연방 기관에서 발행한 증권)에 대한 연방기관의 투자

는 정부 내 투자이다. 이러한 미국 증권은 또한 증권을 발행하는 재무부 

3. 해외 주요 국가들의 장·단기투자증권에 대한 회계기준과 

공시 현황

가. 미국

1990년에 설립된 연방회계기준자문위원회(Federal Accounting Standards 

Advisory Board)는 미연방재무보고개념서(SFFAC)와 미연방재무보고기준서

(SFFAS)로 구성된 미국연방정부회계기준을 제정하여 회계기준을 권고할 수 

있는 권한을 가지고 있다. 연방회계기준자문위원회의 회계기준은 미국 연방

재무관리개선법(Federal Financial Management Improvement Act of 1996)

에 따라 연방정부에 적용되는 포괄적인 회계기준임을 인정받고 있다.

미국 연방정부 및 정부부처의 재정상태표(Balance sheet)에 공시되는 투

자자산에 대한 정의는 다음과 같다.

연방기관은 투자 권한이 있지만 일반적으로 재무부 또는 기타 연방기관에

서 발행한 증권에 대한 투자로 제한된다. 그러나 기관이 주로 금전적 수익

을 얻기 위해 주 또는 지방정부, 민간기업 또는 정부후원기업이 발행한 

자산이나 증권을 소유하는 경우가 있을 수 있다.

(출처: 2020 FASAB handbook, 109p)

미연방재무보고기준서(SFFAS) 1: 자산과 부채(Accounting for Selected 

Assets and Liabilities) 중 투자증권과 관련한 내용은 다음과 같다.
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또는 기타 연방기관의 정부 내 부채를 나타낸다. 미국 재무부 또는 기타 

연방기관이 발행한 증권 투자는 비연방기관이 발행한 증권 투자와 별도로 

회계처리 및 보고해야 한다.

문단 142. 연방기관, 특히 사회보장 및 퇴직신탁기금은 정부 계정 시리즈

에서 발행된 특별 재무부 증권에 현재 필요 이상으로 사용 가능한 기금을 

투자한다. 재무부 증권의   조건은 일반적으로 정부 계정의 현금 요구를 충

족하도록 설계되었다. 투자의 대부분은 연방기관에 독점적으로 발행한 시

장성이 없는 재무부 증권이다. 대부분은 액면가 증권이고 일부는 가격과 

금리가 시장 조건을 반영하는 시장 기반 증권이다. 따라서 권장 표준의 

범위는 제한적이지만 연방기관 투자의   90% 이상을 포함한다.

문단 143. 일부 연방기관은 공개 시장에서 시장성 있는 국채를 매매할 수 

있다. 공공과 사업을 수행하거나 민간부문에 보험을 제공하는 일부 연방

기관은 유가증권을 일부로 취득할 수 있다. 구조 및 인수 거래. 이 기준

은 유가증권이 만기일 것으로 예상되는 경우에만 시장성 있는 국채에 적

용된다.

(출처: SFFAS 1. Accounting for Selected Assets and Liabilities)

1) 공시 현황

미국 연방정부 재무보고서는 8개의 장 및 부록과 GAO 감사보고서로 구

성되어 있으며 재무제표는 제4장에 공시하고 있다.

구분 주요 내용

Chapter 1. Executive Summary 요약

Chapter 2. Management’s Discussion and Analysis 경영진 논의사항 및 분석

Chapter 3. Statement of the Comptroller General of the 
United States

감사관 보고서

<표 Ⅳ-17> 미국 연방정부 재무보고서 구성
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구분 주요 내용

Chapter 4. Financial Statement 재무제표

Chapter 5. Notes to the Financial Statements 주석

Chapter 6. Required Supplementary Information (Unaudited) 보충정보

Chapter 7. Other Information (Unaudited) 기타 정보

Chapter 8. Required Supplementary Stewardship Information 
(Unaudited)

필수 추가 관리 정보

Appendices 부록

U.S. Government Accountability Office Independent Auditor’s 
Report.

GAO(미국회계감사원) 
감사보고서

<표 Ⅳ-17>의 계속

출처: 미국 연방정부 재무보고서(The Financial Report of the United Stated Government), 2019 참고, 
저자 작성

미국의 국가재무제표는 발생주의 회계기준을 적용하고 있으며 순원가표, 

순자산변동표, 재정상태표 등으로 구성되어 있다.

구분 주요 내용

순원가표(Statement of Net Cost) 순원가표

순자산변동표(Statement of Operations and Changes in Net 
Position) 

재정운영과 기타포괄손익으로 인
한 순자산의 변동 효과 공시

순운영원가 및 통합 재정적자 조정표(Reconciliations of Net 
Operating Cost and Budget Deficit)

순운영원가 및 통합 재정적자 조
정표

현금예산 및 기타활동으로부터의 현금잔액변동표(Statements of 
Changes in Cash Balance from Budget and Other Activities )

현금예산 및 기타활동으로부터의 
현금잔액변동표

재정상태표(Balance Sheets)
자산과 부채, 순자산의 내역 공
시

장기 재정추정표(Statements of Long-Term Fiscal 
Projections)

장기 재정추정표

사회보장보험계산서(Statements of Social Insurance) 사회보장보험계산서

사회보장보험금액변동표(Statement of Changes in Social 
Insurance Amounts)

사회보장보험금액변동표

주석(Notes to the Financial Statements)
적용된 회계원칙과 각 계정별로 
추가적인 정보 제공

<표 Ⅳ-18> 미국 국가재무제표 구성

출처: 미국 연방정부 재무보고서(The Financial Report of the United Stated Government), 2019 참고, 
저자 작성
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장·단기투자증권과 관련해서는 연방정부 재무보고서 제1장 요약

(Executive Summary)의 자산 파트에서 분리되어 표기되지는 않으며, 기타

(Others) 항목에 포함되어 당해연도와 직전년도 기준 금액으로 나타난다. 

[그림 Ⅳ-11] 미국 연방정부 재무보고서 제1장 재정상태 요약 예시

출처: 미국 연방정부 재무보고서(The Financial Report of the United Stated Government), 2019
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연방정부 재무보고서 제4장 재무제표의 재정상태표에서는 장·단기투자

증권을 채권 및 지분증권 수준으로 분리하여 공시 중이며 주석7을 참고하도

록 표시되어 있다.

[그림 Ⅳ-12] 미국 연방정부 재무보고서 제4장 재정상태표 예시

출처: 미국 연방정부 재무보고서(The Financial Report of the United Stated Government), 2019

주석7 ‘채권 및 지분증권(Debt and Equity Securities)’에서는 미국 정부가 

보유중인 채권 및 지분증권을 공정가치 계층에 따라 HTM, AFS, Trading 

Securities, Fair value로 나누어 설명하고 있다.

공정가치란 시장가격을 기반으로 측정하는 것으로, 자산의 공정가치 계층

은 다음과 같이 분류할 수 있다. 

• 레벨 1: 보고 주체가 측정일에 액세스할 수 있는 동일한 자산에 대해 

시장에서 조정되지 않은 견적 가격
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• 레벨 2: 자산에 대해 직접 또는 간접적으로 관찰 가능한 레벨 1에 포함

된 견적 가격 이외의 입력값

• 레벨 3: 자산에 대해 관찰할 수 없는 입력값

• 기타: 주당 순자산가치를 활용한 공정가치로 측정된 투자나 공정가치 

계층 구조에 분류되지 않은 혼합 펀드, 파트너십, 부동산 및 부동산 투

자 신탁

주석에 따르면 원칙적으로 특정 주요 통합법인은 FASB의 회계기준을 적

용하나, 예외적으로 SFFAS no. 47 Reporting Entity에서 허용하는 법인은 

FASB의 회계기준으로 전환하지 않고 국가재무제표에 통합할 수 있다. 연금 

보장 공사인 PBGC(Pension Benefit Guaranty Corporation), 국가 철도 퇴직 

신탁인 NRRIT(National Railroad Retirement Investment Trust), 테네시강 유

역 개발공사인 TVA(Tennessee Valley Authority) 및 워싱턴 문화기관의 집

합체인 스미스소니언 협회(Smithsonian Institution)의 부채 및 지분증권은 

FASB ASC section 820. Fair Value Measurement에 따라 공정가치로 기록 

및 분류된다고 한다.

이때 SFFAS no. 47 Reporting Entity에서 허용하는 기관의 채무증권 및 

지분증권은 공정가치계층에 따라 레벨 1, 레벨 2, 레벨 3, 기타로 구분되어 

주석7에 표 형태로 공시된다. 우리나라의 출자금명세서는 출자대상기관에 

출자한 금액만을 공시하는 반면 미국 국가통합보고서의 주석에서는 개별 기

관의 투자증권을 공정가치평가 방법에 따라 계층별로 공시한다는 점에서 차

이가 있다. 이는 특정 기관의 투자 현황을 일정 분류에 따라 공시함으로써 

국가통합보고서에 연관된 투자활동에 대한 정보를 더욱 세부적으로 제시할 

수 있다는 장점이 있다.

순자산가치 방법으로 측정된 PBCG의 기타 투자는 부동산, 사모펀드 및 

풀링된 펀드로 구성되며, 대부분의 PBGC 투자는 증권 대출 담보, 고정 만

기상품, 상업어음, 자산 담보상품, 풀링된 펀드, 회사채 및 국내 주식으로서 

레벨 2로 분류된다고 한다.

전국 철도 노동자 퇴직급여를 지급하는 데 사용되는 철도 퇴직 자산을 관리 
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및 투자하는 NRRIT는 크게 미국 주식과 비미국 주식에 투자한다고 한다.

TVA는 원자력 해체 신탁, 자산 퇴직 신탁, 추가 임원 퇴직 계획, 지연된 

보상 계획 등에 대해 투자하며 이는 미국 및 국제 주식과 부동산 투자신탁, 

고정 수입 투자, 파생상품 등으로 이루어져 있다고 한다.

또한 2019회계연도에 스미소니언 협회(Smithsonian Institution)와 관련된 

잘못된 진술로 인해 트레이딩 증권(Trading security)이 19억달러 증가하였

고 이외의 증권 및 2018회계연도의 기타 자산 부분이 같은 금액만큼 감소하

였다고 설명한다.

[그림 Ⅳ-13] 미국 재무제표 주석7 채권 및 지분증권 예시

출처: 미국 연방정부 재무보고서(The Financial Report of the United Stated Government), 2019
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[그림 Ⅳ-14] 미국 재무제표 주석7 채무 및 지분증권 예시

출처: 미국 연방정부 재무보고서(The Financial Report of the United Stated Government), 2019

주석8 ‘정부후원기업에 대한 투자(Investments in Government-Sponsored 

Enterprises)’에서는 미국 정부의 투자를 받은 기업 중 공시 조건을 충족하는 

정부후원기업에 대한 내용을 공시한다. 이러한 기업은 미국 정부의 통합 재무

제표에 포함되지는 않으나, 기업의 투자 가치, 가치 변동 및 관련 활동에 대해 

주석에 기재하도록 되어 있다.



104 • 국가 장·단기투자증권 정보공시 개선연구

현재 주석8에서는 SFFAS 47에 따라 미국 의회가 모기지 대출을 지원하기 

위해 설립한 Fannie Mae과 Freddie Mac에 대해 공시되어 있으며, 선순위 

우선주 구매계약(SPSPA, Senior Preferred Stock Purchase Agreements)에 의

해 주식을 발행하여 자금을 조달하는 구조에 대해 설명하고 있다. 

주석에서는 투자증권의 공정가치 측정 방법과 증감 사유 등에 대해 기술

하며 이후 해당 금액을 표로 제시하고 있다. 이때 해당 표에서는 회계연도 

말 정부후원기업에 대한 지분증권을 배당 청구 순위에 따라 선순위 우선주

와 보통주 인수권으로 나누어 각각의 공정가치, 총투자금, 누적 평가손익 금

액을 요약하여 나타낸다. 반면 우리나라 국가결산보고서의 부속명세서 중 

장·단기투자증권명세서 및 출자금명세서에서는 지분증권을 우선주와 보통

주로 구분하지 않고 모두 통합하여 공시하고 있다. 

[그림 Ⅳ-15] 미국 재무제표 주석8 정부후원기업에 대한 투자 예시

출처: 미국 연방정부 재무보고서(The Financial Report of the United Stated Government), 2019
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2) 시사점

미국 연방정부 재무보고서의 재정상태표에서는 장·단기투자증권에 대한 

금액을 채권 및 지분증권 항목에 포함하여 제시하므로 재무제표 본문상 투

자증권에 대한 표기수준은 우리나라 국가재무제표보다 상세하다고 볼 수 없

다. 

그 외 주석7에서 공정가치 계층에 따라 지분증권을 구분하여 상세히 표기

하고 있다는 차이점이 있다. 그중 연금 보장 공사(Pension Benefit Guaranty 

Corporation), 국가 철도 퇴직 신탁(National Railroad Retirement Investment 

Trust), 테네시강 유역 개발공사(Tennessee Valley Authority) 및 스미스소니

언 협회(Smithsonian Institution)의 부채 및 지분증권은 공정가치 계층에 따

라 총 4가지 분류로 기말 금액을 표시하고 있으며, 표 하단에 그 구분과 투

자 유형을 보다 자세하게 설명하고 있다. 그러나 각 투자 유형에 따른 금액

에 대한 내용은 나와 있지 않다. 이는 우리나라의 출연금명세서 분류 수준

과 비슷하나 미국은 증권 가격의 측정 시 공정가치법을 사용하므로 해당 방

법에 따른 세부 분류를 나누어 기재한 것으로 보인다.

나. 캐나다

1) 회계처리 기준

캐나다는 공공부문회계기준위원회(PSAB: Public Sector Accounting Board)

에 의해 제정된 캐나다공인회계사회 공공부문회계규정집(CICA PSA 

Handbook: CICA Public Sector Accounting Handbook)을 사용하고 있다. 이는 

캐나다의 연방·주·지방정부 및 비영리공공기관에 광범위하게 적용한다.

캐나다 연방정부 재무보고서의 재무제표 표시에 따른 분류에서 금융자산

에 대한 정의는 다음과 같다. 이 중 장·단기투자증권에 대한 부분은 포트

폴리오 투자(Porfolio investments), 정부기업에 대한 투자(Investments in 

government business enterprises), 파트너십 투자(Investment in business 

partnerships) 항목에 포함되어 있다.
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[그림 Ⅳ-16] 캐나다 연방정부 재무보고서의 재무제표 표시 분류

출처: Section PS 1201. Financial Statement Presentation_PSAB at a glance book, 2019

2) 공시 현황

캐나다의 연방정부 재무보고서는 11개의 장으로 구성되어 있으며 재무제

표(Consolidated financial statements of the Government of Canada and re-

port of the Auditor General of Canada)는 제2장에서 재무보고서의 한 부분

으로써 함께 공시하고 있다.

구분 주요 내용

Financial statements discussion and analysis 재무제표 논의 및 분석

Consolidated financial statements of the Government of 
Canada and report of the Auditor General of Canada 

국가 통합 재무제표 및 감사보고서

Revenues, expenses and accumulated deficit 수익, 비용 및 누적 적자

Consolidated accounts 통합 계정

Accounts payable and accrued liabilities 미지급금 및 미지급 부채

Interest-bearing debt 이자부 부채

Cash and accounts receivable 현금 및 미수금

Foreign exchange accounts 외화 계정

Loans, investments and advances 투자 및 대출

Non-financial assets 비금융 자산

Contractual obligations, contractual rights and 
contingent liabilitie 

계약상의 권리와 의무, 우발 책임

<표 Ⅳ-19> 캐나다 연방정부 재무보고서 구성

출처: 캐나다 연방정부 재무보고서(Public Accounts of Canada) 2018-2019 참고, 저자 작성
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캐나다의 국가재무제표는 연결 재정상태표, 연결 순부채변동표, 연결 현

금흐름표, 주석 등으로 구성되어 있다. 장·단기투자증권과 관련한 내용은 

연결 재정상태표 및 주석에 설명되어 있다.

구분 주요 내용

책임보고서(Statement of responsibility) 책임보고서

감사원의 재무제표 검사보고서(Auditor General of Canada
—Independent Auditor’s Report)

감사원의 재무제표 검사보고서

연결 재정운영 및 누적 재정적자보고서(Consolidated financial 
statements of the Government of Canada Consolidated 
Statement of Operations and Accumulated Deficit)

연결 재정운영 및 누적 재정적자
보고서

연결 재정상태표(Consolidated Statement of Financial 
Position)

자산과 부채, 순자산의 내역 공시

연결 순부채변동표(Consolidated Statement of Change in 
Net Debt)

재정운영과 기타포괄손익으로 인
한 순자산의 변동 효과 공시

연결 현금흐름표(Consolidated Statement of Cash Flow) 
운영, 투자, 재무활동 현금흐름을 
직접법으로 공시

주석(Notes to the consolidated financial statements of the 
Government of Canada)

적용된 회계원칙과 각 계정별로 
추가적인 정보 제공

<표 Ⅳ-20> 캐나다 국가재무제표 구성

출처: 캐나다 연방정부 재무보고서(Public Accounts of Canada) 2018-2019 참고, 저자 작성

먼저 연방정부 재무보고서 제1장 재무제표 논의 및 분석(Financial state-

ments discussion and analysis)의 현금흐름 분석파트에서 금융자산의 종류

와 금액에 대해 설명하고 있다. 

캐나다의 국가재무제표에 포함된 금융자산에는 캐나다은행 예금 현금, 공

인은행 및 기타 금융기관, 미수금, 외환 계정, 투자 및 대출, 통합 크라운(캐

나다) 법인 및 기타 법인의 공공부문 연금 자산이 포함되며, 정부의 외환 계

좌에는 외화 예금, 유가증권에 대한 투자, IMF 가입 및 대출이 포함된다고 

기술되어 있다.

또한 2018회계연도 결산시점인 2019년 3월 31일 금융 자산은 4,130억캐

나다달러로 2018년 3월 31일 기준의 4,285억캐나다달러보다 증가한 상태임

을 금액적으로 표현하고 있다. 전년 대비 증가한 금융자산 156억캐나다달러
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1) 2019년 3월 31일에 현금 및 미수금은 총 1,770억캐나다달러로 2018년 

3월 31일보다 50억캐나다달러 증가했습니다. 

 - 이 중 현금 및 현금 등가물은 30억캐나다달러 증가했습니다. 현금 및 

현금 등가물 잔액에는 건전성 유동성 관리와 관련하여 예치금으로 지정

된 200억캐나다달러가 포함됩니다. 정부의 전체 유동성은 쿠폰 지급 및 

부채 재 융자 요구를 포함하여 최소 1개월의 순 예상 현금흐름을 충당하

기에 충분한 수준으로 유지됩니다.

 - 미수금은 2019년에 45억캐나다달러가 증가한 1,276억캐나다달러로 세

수 증가와 더 많은 분쟁 체납을 반영했습니다. 기타 미수금은 25억캐나

다달러 감소했는데, 이는 주로 미결제 교차 통화 스왑 계약과 관련하여 

International Swaps and Derivatives Association 계약에 따라 현금 담보

가 16억캐나다달러 감소하고 캐나다 모기지 및 주택 공사에서 매년 받

을 배당금이 10억캐나다달러 감소했기 때문입니다. 

2) 크라운 기업 및 기타 정부 기업의 대출, 투자 및 발전은 2019년에 74억

캐나다달러 증가했습니다.

 - 기업 크라운 기업 및 기타 정부 기업에 대한 투자는 6억캐나다달러 감소했

습니다. 이는 2019년 이들 기관이 기록한 순이익 59억캐나다달러가 기타 

포괄적 손실 2억캐나다달러와 정부에 지급된 배당금 64억캐나다달러를 

상쇄했기 때문입니다.

 - 순대출 및 대출은 80억캐나다달러 증가했습니다. 이는 주로 통합 차입 

프레임워크하에서 크라운 기업에 대한 대출이 32억캐나다달러 증가했

으며 Trans Mountain 법인의 인수 자금을 조달하기 위해 캐나다 계정에

서 캐나다 개발투자공사(CDEV)에 48억캐나다달러 자금을 조달한 것을 

반영합니다. 이는 확장 프로젝트를 위한 건설 활동에 자금을 지원하고 

는 현금 및 미수금, 외환 계정, 투자 및 대출, 공공부문 연금 자산의 증가를 

반영하였기 때문이라고 하여 전년 대비 증가한 사유도 함께 기재되어 있다. 

이는 현금 및 현금 등가물, 미수금, 정부기업에 대한 투자 및 대출, 순대출

로 구분되어 각 항목의 당해연도 금액과 직전연도 금액을 비교하며, 증감의 

사유를 아래의 예시와 같이 더욱 세부적으로 설명한다. 
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기타 기업 목적에 알맞은 자금을 지원하기 위한 목적입니다. 

 - 기타 대출, 투자 및 대출, 공공부문 연금 자산은 각각 10억캐나다달러와 

3억캐나다달러 증가했습니다. 외환 계좌는 2019년에 28억캐나다달러 

증가하여 2019년 3월 31일에 총 990억캐나다달러에 이르렀습니다. 

출처: Public Accounts of Canada 2018–2019

장·단기투자증권에 대한 설명은 정부의 투자 및 대출(Loans, investments 

and advances) 파트에 포괄적으로 설명되어 있는데 이는 크라운 기업에 대한 

투자 및 대출, 주로 재정 지원 및 수출 무역 개발을 위한 국가 정부에 대한 

대출, 캐나다 학자금 대출 프로그램에 따른 대출로 구성되어 있다고 한다. 직

전년도 대비 당해연도의 증감 내역 또한 차트 하단에 기술되어 있다.

[그림 Ⅳ-17] 캐나다 연방정부 재무보고서 제1장 금융자산 분석 예시 1

출처: Public Accounts of Canada 2018-2019
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[그림 Ⅳ-18] 캐나다 연방정부 재무보고서 제1장 금융자산 분석 예시 2

출처: Public Accounts of Canada 2018-2019

연방정부 재무보고서 제2장 재무제표의 연결 재정상태표(Consolidated 

Statement of Financial Position)에서는 장·단기투자증권을 금융상품 중 투

자 및 대출(Loans, investments and advances) 수준에서 공시 중이다. 이는 

다시 캐나다 크라운 기업과 기타 정부 기업(Enterprise Crown corporations 

and other government business enterprises)과 기타 투자 및 대출(Other 

loans, investments and advances) 항목으로 구분하여 금액을 표기하며 세부

사항은 각각 주석15와 주석16을 참고하도록 되어 있다.
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[그림 Ⅳ-19] 캐나다 연방정부 재무보고서 제2장 재정상태표 예시

출처: Public Accounts of Canada 2018-2019

주석15 ‘캐나다 크라운 기업과 기타 정부 기업(Enterprise Crown corpo-

rations and other government business enterprises)’에서는 크라운 기업 및 

기타 정부 기업의 순자산 및 부채에 대해 설명하고 있다. 이는 크게 해당 

기업에 관한 중요한 회계 정책과 측정 불확실성, 캐나다 정부의 투자와 대

출에 대한 표, 크라운 기업과 기타 정부 기업에 대한 요약 재정상태표로 구

성되어 있다. 크라운 기업과 기타 정부기업에 대하여 수정된 지분법을 적용

하여 회계처리하고 있으며, 해당 기업에 대한 순자산과 부채는 캐나다 정부

가 투자로 인식한다는 점에서 본 연구와 관련이 있다. 주석15에서는 정부가 
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크라운 기업과 기타 정부 기업에 투자한 것을 회사별로 당해연도와 직전년

도 투자금액을 표로 나타내고 있다. 

[그림 Ⅳ-20] 캐나다 재무제표 주석15 크라운 기업과 기타 정부 기업 예시 1

출처: Public Accounts of Canada 2018-2019
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[그림 Ⅳ-21] 캐나다 재무제표 주석15 크라운 기업과 기타 정부 기업 예시 2

출처: Public Accounts of Canada 2018-2019

주석16 ‘기타 대출 및 투자 (Other loans, investments and advances)’에 

따르면 기타 투자 및 대출은 크라운 기업 및 기타 정부 기업에 대한 투자를 

제외하고, 정부 및 국회 세출을 통해 취득한 소유권 지분으로 인해 다른 사

람이 보유한 채무 상품에 대한 재정적 청구라고 설명되어 있다. 주석16은 

중요한 회계 정책, 측정 불확실성, 카테고리별 투자 및 대출 항목의 잔액, 

통화별 투자 및 대출 잔액, 목적별 투자 및 대출에 대한 설명으로 구성되어 

있다.
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[그림 Ⅳ-22] 캐나다 재무제표 주석16 기타 투자 및 대출 예시

출처: Public Accounts of Canada 2018-2019

2018회계연도 주석16에서 목적별 투자 및 대출에 대한 설명은 국가 정부

에 대한 대출, 개발 도상국에 대한 국제기관에 대한 투자 및 대출, 수출 무

역 발전을 위한 대출, 학자금 대출, 고정 수입 증권에 대한 투자 등 세부적

으로 나누어져 있으며 항목별 총금액과 일부 대출 금리에 대해서 기술하고 

있다.



Ⅳ. 장·단기투자증권에 대한 국내·외 현황 • 115

3) 시사점

캐나다 정부 재무보고서의 연결 재정상태표(Consolidated Statement of 

Financial Position)에서는 장·단기투자증권을 금융상품 중 투자 및 대출

(Loans, investments and advances)수준에서 공시 중이며, 주석15 ‘캐나다 

크라운 기업과 기타 정부 기업(Enterprise Crown corporations and other 

government business enterprises)’와 주석16 ‘기타 투자 및 대출(Other 

loans, investments and advances)’에서 더욱 자세하게 설명하고 있다. 

주석15에서는 캐나다 정부가 캐나다 크라운 기업과 기타 정부 기업에 투

자한 잔액을 회사별로 구분하여 나타내는 표가 있는데 이는 우리나라의 출

연금명세서와 유사한 형태이다. 그러나 캐나다는 수정된 지분법을 적용함에 

따라 주석15에서 캐나다 크라운 기업과 기타 정부 기업에 대한 요약 재정상

태표를 함께 표기하도록 되어 있는데 이는 해당 기업의 자산을 캐나다 정부

가 투자로 인식하기 때문인 것으로 보인다.

주석16에서는 기타 투자 및 대출에 대해 카테고리별(개발도상국과 국제기

구를 포함한 국가 정부, 그 외 기타 투자 및 대출) 잔액표, 통화별(캐나다달

러, 미국달러, 특별인출권, 기타) 잔액표 그리고 목적별 투자 및 대출 사항

에 대한 설명을 상세하게 나타내고 있다. 이는 목적에 따른 구분을 다양화

하여 정보이용자들이 편리하게 내용을 이해할 수 있도록 한 부분이다.

다. 뉴질랜드

1) 회계처리 기준

정부통합실체는 공공재정법(Public Finance Act 1989)에 따라 재무제표를 

작성해야 한다. 공공재정법(Public Finance Act 1989)은 일반적으로 인정된 회

계 원칙(GAAP)에 따라 재무제표를 작성하고 보고하도록 규정하고 있고, 뉴질

랜드 채택 국제회계기준(NZ IFRS: New Zealand equivalents to International 

Financial Reporting Standards) 및 재무보고기준(FRSs: Financial Reporting 

Standards)로 구분된다.
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2) 공시 현황

뉴질랜드의 국가 재무보고서는 총 7개의 장으로 구성 되어 있으며, 제5장

에 국가재무제표(Audited Financial Statements of the Government of New 

Zealand)가 공시되어 있다.

구분 주요 내용

Ministerial Statement 장관 성명

Statement of Responsibility 책임 보고서

Commentary on the Financial Statements 재무제표 해설

Independent Audit Report of the Controller and 
Auditor-General 

감사관 및 감사총장의 감사보고서

Audited Financial Statements of the Government of 
New Zealand 

국가재무제표

Supplementary Statements 보충 정보

Additional Financial Information 추가 재무 정보

<표 Ⅳ-21> 뉴질랜드 국가재무보고서 구성

출처: 뉴질랜드 국가재무보고서(Financial Statements of the Government of New Zealand for the year 
Ended 30 June 2019) 참고, 저자 작성

뉴질랜드의 국가재무제표는 재무성과표, 순자산변동표, 재정상태표, 현금

흐름표 등으로 구성되어 있으며 부문별 재무제표를 따로 표기하고 있다.

구분 주요 내용

재무성과표(Statement of Financial Performance) 연간 재무성과에 대한 요약

기능별 지출 분류에 따른 비용분석표(Analysis of 
Expenses by Functional Classification)

기능별 지출 분류에 따른 비용분석표

포괄손익계산서(Statement of Comprehensive 
Revenue and Expense)

재정운영과 기타포괄손익으로 인한 순자산
의 변동 효과 공시

순자산변동표(Statement of Changes in Net Worth) 순자산변동표

현금흐름표(Statement of Cash Flows) 운영, 투자, 재무활동 현금흐름을 공시

재정상태표(Statement of Financial Position) 자산과 부채, 순자산의 내역 공시

부문별 재무제표(Statement of Segments) 부문별 재무제표

주석(Notes to the Financial Statements)
적용된 회계원칙과 각 계정별로 추가적인 
정보 제공

<표 Ⅳ-22> 뉴질랜드 국가재무제표 구성

출처: 뉴질랜드 국가재무보고서(Financial Statements of the Government of New Zealand for the year 
Ended 30 June 2019) 참고, 저자 작성
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장·단기투자증권과 관련해서는 제3장 재무제표 해설(Commentary on 

the Financial Statements) 중 대차대조표(Total Crown Balance Sheet) 부분

에서 먼저 제시된다. 대차대조표에서 금융자산 항목에 투자증권에 대한 내

용이 포함되며, 금융자산에 대한 주요한 내용은 표 하단에 기술되어 있다. 

이는 전년 대비 증가한 금액과 증가한 사유를 상세하게 나타내는 것으로, 

우리나라 결산개요 보고서의 재정상태 분석에서 표와 표 하단에 주요 내역

을 기재하는 구성과 유사하다.

[그림 Ⅳ-23] 뉴질랜드 국가 재무보고서 제3장 자산 구성 비중

출처: Financial Statements of the Government of New Zealand for the year Ended 30 June 2019
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재무제표 제6장 재정상태표에서는 장·단기투자증권에 관련된 항목으로 

시장성 있는 유가증권, 예금 및 파생상품(Marketable securities deposits and 

derivatives in gain)과, 주식 투자(Share investments), 지분 투자(Equity ac-

counted investment) 등이 있다.

[그림 Ⅳ-24] 뉴질랜드 국가재무제표 제6장 국가통합 재정상태표

출처: Financial Statements of the Government of New Zealand for the year Ended 30 June 2019
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재무제표 제7장 부문별 보고서에서는 금융자산(Financial assets)에 포괄적

으로 장·단기투자증권에 대한 내용이 포함되어 있다. 이는 국가, 국가 기

업, 주 소유 기업, 내부거래 제거 항목으로 구분되며 당해연도 추정예산과 

실제 잔액을 비교하여 나타내는 특징이 있다.

[그림 Ⅳ-25] 뉴질랜드 국가재무제표 제7장 부문별 보고서

출처: Financial Statements of the Government of New Zealand for the year Ended 30 June 2019

주석13 ‘시장성 있는 유가증권, 예금 및 파생상품(Marketable securities 

deposits and derivatives in gain)’에서는 유형별로 당해연도와 직전년도의 

추정 예산과 실제 잔액을 표로 제시한다. 이 중 유가증권(Marketable secur-

ities) 항목에 장·단기투자증권이 포함되며, 유가증권이란 자본 이득 또는 

이자 수익을 실현하기 위해 정부가 보유한 채권, 상업 어음, 사채 및 유사한 

거래 가능한 금융자산이라고 설명하고 있다.
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[그림 Ⅳ-26] 뉴질랜드 국가재무제표 제8장 주석13 
시장성 있는 유가증권, 예금 및 파생상품 예시

출처: Financial Statements of the Government of New Zealand for the year Ended 30 June 2019

주석14 ‘주식 투자(Share investments)’에서는 1년 이내 실현될 것으로 예

상되는 단기투자와 실현에 1년을 초과하여 걸릴 것으로 예상되는 장기투자

로 나누어서 표기하고 있다. 따라서 장·단기투자증권으로 구분하는 우리나

라의 유가증권 주석 내용과 가장 유사하다. 

[그림 Ⅳ-27] 뉴질랜드 국가재무제표 제8장 주석14 주식 투자 예시

출처: Financial Statements of the Government of New Zealand for the year Ended 30 June 2019
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주석17 ‘지분 투자(Equity accounted investment)’에서는 NZ GAAP을 정부 

보고 법인을 구성하는 법인의 조합 기반을 결정하고 공익법인이 다른 법인

을 지배하는지 여부를 결정하는 데 사용한다고 설명한다. 그리고 뉴질랜드 

재무부는 정부가 고등 교육기관의 운영 및 자금 조달 정책을 결정할 수는 

없지만, 이러한 기관과 관련하여 많은 권한을 가지고 있기 때문에 그들을 

Associate로 취급하는 것이 적절하다고 판단한다. 이러한 정부 보고 법인인 

City Rail Link 및 Kaingaroa Timberlands Partnership은 정부가 합작 투자 

파트너와 공동으로 관리하는 합작 사업 또는 벤처이며, 각각의 요약된 재무

상태에 대해 이어서 설명하고 있다.

[그림 Ⅳ-28] 뉴질랜드 국가재무제표 제8장 주석17 지분 투자 예시 1

출처: Financial Statements of the Government of New Zealand for the year Ended 30 June 2019
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[그림 Ⅳ-29] 뉴질랜드 국가재무제표 제8장 주석17 지분 투자 예시 2

출처: Financial Statements of the Government of New Zealand for the year Ended 30 June 2019

주석26 ‘금융상품(Financial Instruments)’은 뉴질랜드 정부의 파생상품이 

아닌 금융상품 정책, 금융자산과 금융부채의 분류, 공정가치 측정, 파생상품 

공시, 위험 관리, 민감도 분석에 대한 세부 정보를 제공한다. 

[그림 Ⅳ-30] 뉴질랜드 국가재무제표 제8장 주석26 금융상품 예시 1

출처: Financial Statements of the Government of New Zealand for the year Ended 30 June 2019
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금융상품 정책에서는 주요 금융자산 유형별 측정방법을 표로 나타내며, 

상각 후 원가 측정방법 등 상세 방법에 대해 표 하단에 기술하고 있다.

[그림 Ⅳ-31] 뉴질랜드 국가재무제표 제8장 주석26 금융상품 예시 2

출처: Financial Statements of the Government of New Zealand for the year Ended 30 June 2019
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금융자산과 금융부채의 분류에 대한 내용으로는 금융자산을 조금 더 세부

적으로 구분하고 있으며 이때 유가증권(Marketable Securities)과 주식 투자

(Share Invetment)에 대한 실제 기말 잔액을 확인할 수 있다.

[그림 Ⅳ-32] 뉴질랜드 국가재무제표 제8장 주석26 금융상품 예시 3

출처: Financial Statements of the Government of New Zealand for the year Ended 30 June 2019
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추가적으로 측정 방법에 따른 계층별 공정가치 금융상품을 나타내는 표에

서는 금융자산을 호가, 관찰 가능한 시장 요소, 관찰 불가능한 주요 요소들

로 구분하여 잔액을 나타낸다. 또한 그 다음 표에서 관측 불가능한 유의적

인 투입 변수를 사용하여 측정한 금융상품의 공정가치 변동을 설명하는 등 

다양한 관점으로 금융자산을 분석한다. 

3) 시사점

뉴질랜드 국가 재무보고서에서 장·단기투자증권에 관련된 항목으로 시

장성 있는 유가증권, 예금 및 파생상품(Marketable securities deposits and 

derivatives in gain)과, 주식 투자(Share investments), 지분 투자(Equity ac-

counted investment) 등이 있다. 이들은 각각 주석13, 14, 17에 자세하게 설

명되어 있으며 주석26 ‘금융상품(Financial Instrument)’에서 측정 방법에 따

른 계층에 따라 공시한 부분도 있다. 따라서 여러 주석 내용을 통해 유가증

권에 대해 다양한 관점에서 설명하고 있다. 

주석13 ‘시장성 있는 유가증권, 예금 및 파생상품(Marketable securities 

deposits and derivatives in gain)’에서는 유가증권(Marketable securities)에 

대해 당해연도와 직전년도의 추정 예산과 실제 잔액을 표로 나타낸다. 주석

14 ‘주식 투자(Share investments)’에서는 장기와 단기 투자 항목을 나눠서 

공시하기 때문에 우리나라의 단기투자증권명세서 및 장기투자증권명세서의 

내용과 유사하다. 주석17 ‘지분 투자(Equity accounted investment)’에서는 

정부 보고 대상 법인들의 요약된 재무 상태에 대해 공시하고 있다. 주석26 

‘금융상품(Financial Instrument)’에서는 공정가치 측정 방법에 따른 계층 분

류 및 관찰 불가능한 요소에 의한 공정가치 변동 금액에 대해 공시한다. 

이 중 유가증권을 장기와 단기로 나누어서 공시하는 것은 우리나라의 주

석 내용과 유사하나, 기말 시점 잔액을 예산 추정액과 비교하여 공시하는 

것과 공정가치 측정 방법에 따라 계층별로 분류하는 것은 우리나라의 공시 

항목과 다르므로 그 필요성을 검토할 수 있을 것이다. 
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라. 영국

1) 회계처리 기준

영국 재무성이 2000년 자원회계법(Government Resources and Account 

Act 2000)에 근거하여 설치한 재무보고자문위원회(Financial Reporting 

Advisory Board)는 독립된 기구로서 국제회계기준(IFRS)을 전면 적용한다는 

원칙하에, 공공부문의 특성을 반영하여 국가회계기준을 수정하고 있다. 그 결

과 영국 정부는 현재 국제회계기준(IFRS)을 적용한 재무제표를 포함하는 통합

재정보고서(Whole of Government Accounts, 이하 WGA)를 공시하고 있다.

2) 공시 현황

영국의 통합재정보고서(WGA)는 5개의 장 및 부속명세서로 구성되어 있으며 

재무제표는 제4장에서 통합재정보고서의 한 부분으로서 함께 공시하고 있다.

구분 주요 내용

Chapter 1. Overview and performance analysis
통합재정보고서 소개 및 COVID-19, 
EU와의 무역 결과 등 주요 관심 사항
의 영향 분석

Chapter 2. Statement of Accounting Officer’s 
responsibilities

회계기준 및 회계 책임자의 책임 범위

Chapter 3. Governance Statement WGA 작성 방법 등

Chapter 4. Financial Statement 국가재무제표

Chapter 5. Certificate and Report of the Comptroller 
and Auditor General to the House of 
Commons

감사보고서

Annex A. Comparison to the National Accounts 국민 계정과의 비교

<표 Ⅳ-23> 영국 통합재정보고서(WGA) 구성

출처: 영국 통합재정보고서(Whole of Government Accounts) 참고, 저자 작성

영국의 국가재무제표는 국제회계기준(IFRS)에 따른 발생주의 회계기준을 

적용하고 있기 때문에 재정운영표, 포괄재정운영표, 재정상태표, 순자산변동

표, 현금흐름표, 주석 등 일반기업과 동일하게 구성되어 있다.
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구분 주요 내용

재정운영표(Statement of Revenue and Expenditure) 발생주의에 따른 연간 재정수지 공시

포괄재정운영표(Statement of Comprehensive Income 
and Expenditure)

기타포괄손익 항목을 포함한 연간 재
정수지 공시

재정상태표(Statement of Financial Position) 자산과 부채, 순자산의 내역 공시

순자산변동표(Statement of Changes in Taxpayers 
Equity)

재정운영과 기타포괄손익으로 인한 
순자산의 변동 효과 공시

현금흐름표(Statement of Cash Flows)
운영, 투자, 재무활동 현금흐름을 직
접법으로 공시

주석(Notes to the accounts)
적용된 회계원칙과 각 계정별로 추가
적인 정보 제공

<표 Ⅳ-24> 영국 국가재무제표 구성

출처: 영국 통합재정보고서(Whole of Government Accounts) 참고, 저자 작성

장·단기투자증권과 관련해서는 통합재정보고서(WGA) 제1장 기타금융자

산(Other financial assets) 부분에서 금액(약 56.3억파운드)과 구성 비중을 

시각적으로 보여주고 있으며 주요 변동 원인으로 스코틀랜드 왕립은행(RBS) 

주식 7.7%를 공정가치인 25억파운드에 매각하여 잔여 지분이 62.1% 존재한

다고 설명하고 있다.

[그림 Ⅳ-33] 영국 통합재정보고서(WGA) 제1장 기타금융자산 예시

출처: Whole of Government Accounts 2018-2019
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통합재정보고서(WGA) 제4장 재무제표의 재정상태표에서는 장·단기투자

증권을 기타금융자산 수준에서 유동(Current), 비유동(Non-Current)으로 구

분해 공시하고 있으며 주석16(Note 16)을 참고하라고 되어 있다. 

순자산변동표에서는 장·단기투자증권의 평가손익을 당기손익(Revaluation 

of available for sale financial assets)과 기타포괄손익 - 공정가치(Revaluation 

of assets measured at Fair value through Other Comprehensive Income) 항목으

로 나누어 다른 금융자산들과 함께 순자산변동의 효과로 공시하고 있다. 
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[그림 Ⅳ-34] 영국 통합재정보고서(WGA) 제4장 재정상태표 예시

출처: Whole of Government Accounts 2018-2019
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[그림 Ⅳ-35] 영국 통합재정보고서(WGA) 제4장 순자산변동표 예시

출처: Whole of Government Accounts 2018-2019
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주석16 ‘기타 금융자산(Note16. Other financial assets)’에서는 영국 정부가 

보유중인 장·단기투자증권의 구성을 스코틀랜드왕립은행(RBS), 유럽투자은

행(EIB)과 기타로 구분해 변동 내용을 세 가지 분류로 구분해 설명하고 있

다.

먼저 스코틀랜드왕립은행(RBS) 주식이 32억파운드 감소한 원인은 정부 

소유 은행을 민영화하는 정책의 일환으로 2018년 6월 7일 재무성이 주식을 

25억파운드에 판매한 것과 금융상품 기준서인 IFRS 9 도입에 따른 공정가치 

조정으로 7억파운드 증가한 것이라고 설명하고 있다. 그 결과 영국 정부 소

유의 스코틀랜드왕립은행(RBS)의 지분은 2019년 3월을 기준으로 62.1%까지 

감소했다.

그리고 유럽투자은행(EIB)에 대한 지분 가치의 상승 원인을 환율 변동 효

과와 유럽투자은행의 순자산 증가에 기인한 것이라고 설명하고 기타 지분 

투자에 대해서는 가장 규모가 큰 3가지에 대해서만 설명하고 있다. 

영국 재무제표 주석16상의 장·단기투자증권 공시 내용과 우리나라의 

장·단기투자증권 관련 공시 내용을 비교할 때 가장 특징적인 부분은 서술

형으로 표현된 부분이다. 우리나라는 주석7 ‘순자산조정명세’에서 표 형식으

로 장·단기투자증권의 전기말 금액, 증가, 감소, 당기말 금액의 숫자를 보

여주고 있지만, 영국은 각 회계연도말 잔액만을 보여준 뒤 해당 표 밑에서 

자세한 서술을 통해 변동 원인 및 금액, 결과를 설명하고 있다. 

우리나라 국가재무제표의 부속명세서에서도 주석과 마찬가지로 표 형식

으로만 취득가액, 장부가액, 투자증권평가손익(누적), 투자증권감액손실(누

적)의 금액만 알 수 있어 주요 변동 원인 및 어떠한 정책의 결과로 변동되

었는지에 대해서의 서술은 알기 어려운 측면이 존재한다. 

또한, 우리나라는 장·단기투자증권에 대한 서술이 주석과 부속명세서 두 

부분으로 나뉘어 서술되어 정보 이용자가 장·단기투자증권에 관련한 내용

만 파악하려고 하면 국가재무제표의 앞, 뒤 부분을 모두 참고해야 하는 번

거로움이 있지만 영국은 모두 주석 부분에서만 장·단기투자증권 관련 내용

을 참고할 수 있는 편의성이 존재한다. 
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[그림 Ⅳ-36] 영국 재무제표 주석16 장·단기투자증권 공시 내용 예시

출처: Whole of Government Accounts 2018-2019
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주석23 ‘금융상품(Financial instruments)’에서는 장·단기투자증권에 적용되는 

금융상품에 대한 회계처리 기준을 부연 설명하고 있고, 주목할 만한 부분은 공정가

치 서열체계14)에 따라 장·단기투자증권을 가치평가 한다는 점이다. 

공정가치 서열체계는 수준 1, 2, 3으로 구분한다. 수준 1은 유가증권 시장

과 같이 시장에서 동일한 자산과 부채가 거래될 때, 관찰 가능한 거래가격

에 의해 공정가치가 평가되는 경우이다. 수준 2는 시장에서 거래되는 동일

한 자산이 없을 때, 유사한 자산/부채로부터 유추된 가격을 사용해서 공정

가치를 평가하거나, 동일 자산/부채가 비활성화된 시장에서 거래될 때의 가

격을 사용해서 공정가치를 평가하는 경우 등에 해당된다. 마지막으로 수준 

3은 거래시장이 존재하지 않을 때, 시장에서 관측 가능하지 않은 자료, 즉 

주관적인 자료를 바탕으로 주로 수학적인 가치평가 모형을 이용해 공정가치

를 결정하는 경우다. 이는 가장 낮은 신뢰도의 공정가치 정보라 할 수 있다.

영국 정부는 가장 신뢰성이 낮은 수준 3 금액에 대해서 주석16과 마찬가

지로 서술 형식으로 부연 설명을 한다. 가장 유의적인 수준 3 자산 금액은 

학자금 대출로 관측 가능한 시장 데이터가 존재하지 않는다. 두 번째로 큰 

부분은 CfD 계약으로 할인된 현금흐름법(Discounted cash flow method-

ology)으로 평가한다. 마지막으로 장·단기투자증권이 포함된 지분 투자 부

분 중 수준 3 금액의 가장 유의적인 부분은 유럽투자은행(EIB) 금액이다. 

해당 부분의 가치 평가는 EIB의 순자산 변동과 환율 변동 효과로 측정된다. 

영국 정부가 수준 3 금액에 대해서만 부연 설명을 하는 것은 수준 3 금액을 

단순히 금액 정보만 공시한다면 정보 이용자들이 해당 금액을 무시할 가능

성이 존재하기 때문이다.

14) 공정가치 서열체계: 공정가치 측정 및 관련 공시에서 일관성과 비교 가능성을 높이기 위하

여, 이 기준서는 공정가치를 측정하기 위하여 사용하는 가치평가기법에의 투입변수를 수

준 3으로 분류하는 공정가치 서열체계를 정한다. 공정가치 서열체계는 동일한 자산이나 

부채에 대한 활성시장의 (조정하지 않은) 공시가격(수준 1 투입변수)에 가장 높은 순위를 

부여하며 관측할 수 없는 투입변수(수준 3 투입변수)에 가장 낮은 순위를 부여한다. 수준 
1 투입변수: 측정일에 동일한 자산이나 부채에 대해 접근할 수 있는 활성시장의 (조정하지 

않은) 공시가격, 수준 2 투입변수: 수준 1의 공시가격 외에 자산이나 부채에 대해 직접적

으로나 간접적으로 관측할 수 있는 투입변수, 수준 3 투입변수: 자산이나 부채에 대한 관

측할 수 없는 투입변수(삼일 : 회계 K-IFRS 제1113호 공정가치측정 문단 72 및 부록)
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[그림 Ⅳ-37] 영국 재무제표 주석23 공정가치 서열체계 예시

출처: Whole of Government Accounts 2018-2019

3) 시사점

영국은 통합재정보고서(WGA) 제1장에서 기타 금융자산 중 장·단기투자

증권이 차지하는 비중을 시각적으로 표현하고 전년도와 비교해 금액의 중요

성 및 변동 정보를 제공하고 있다. 그 결과 정보 이용자는 재무제표에서만 

해당 정보를 얻는 것뿐만 아니라 손쉽게 해당 정보를 얻을 수 있을 것으로 

보인다.
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통합재정보고서(WGA) 제4장 국가재무제표 중 주석16은 장·단기투자증

권 공시 관련 정보 이용자들에게 너무 많은 정보를 제공하려 하기보다는 주

요 변동 사항을 세 가지 부분으로 나누어 간략하게 보여주고 있다. 국가재

무제표의 주요 정보이용자가 일반 국민인 점을 감안하여 알기 쉽게 표현한 

것으로 보인다. 그 결과 우리나라의 장·단기투자증권과 관련한 주석 및 부

속명세서의 표 형식보다는 서술 형식을 도입한 듯 보인다. 영국 정부도 표

를 제시하고는 있지만 각 회계연도 말 잔액을 10억파운드 단위로 간단히 제

시하고 표 하단 부분에 주요 변동 원인을 정부 정책, 회계 정책의 도입, 환

율변동 효과 및 순자산의 증가 등으로 세부적으로 서술하고 있다.

영국은 국가재무제표에도 국제회계기준(IFRS)을 적용하고 있으므로 재무

제표에서의 장·단기투자증권에 대한 정보 공시 수준 역시 일반 기업과 동

일한 수준이라고 할 수 있다. 주석23에서는 공정가치 서열체계에 따라 장·

단기투자증권을 공시하고 있어 정보 이용자는 공정가치 서열체계별 금액이 

얼마인지의 정보를 한눈에 파악할 수 있다. 

정부 부문에서 투자 중인 장·단기투자증권은 유가증권 시장같은 활성시

장이 존재하는 수준 1 금액이 정보 이용자에게 가장 신뢰성 있는 금액으로 

평가되고 수준 2, 수준 3으로 변동될수록 신뢰성이 저하된다고 볼 수 있다. 

그 결과 정보이용자는 가장 신뢰성이 높은 금액과 신뢰성이 낮은 금액을 구

분해 장·단기투자증권에 대한 정보를 이용할 수 있을 것이다. 

합리적인 정보 이용자라면 수준 1 공정가치 정보에 가장 높은 가중치를 

부여하고 수준 3 공정가치 정보에 가장 낮은 가중치를 부여할 것이다. 단순

히 공정가치 정보를 수준 1, 2, 3으로 표 형식으로 구분 공시한다면 정보 이

용자는 수준 3 정보에 대해서는 무시할 수도 있다. 그러므로 수준 3 공정가

치 정보에 대해서는 서술형 정보를 추가하는 방법도 정보 이용자에게 유용

한 정보를 제공하는 방법이 될 수 있을 것이다. 
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마. 호주

1) 회계처리 기준

호주는 연방정부가 지배하고 있는 모든 경제적 실체의 재무제표를 통합하

여 연결재무제표를 작성하고 있고, 적용하고 있는 회계기준은 호주회계기준

위원회(Australian Accounting Standards Board)가 제정한 회계기준인 

AeIFRS(Australian equivalents to IFRS)이다.

호주회계기준위원회가 제정하고 있는 AeIFRS는 기본적으로 국제회계기준

(IFRS)을 기초로 하고 있지만 정부 및 비영리기관의 특수한 상황 및 국제회계

기준위원회(IASB)가 국제회계기준(IFRS)을 제정하지 않은 주제에 대해서는 

관련된 국제공공회계기준(International Public Sector Accounting Standards)

을 참고하고 있다.

2) 공시 현황

호주의 국가 재무보고서는 총 5개의 장으로 구성되어 있으며, 재무제표와 

관련해서는 제3장 연결 재무제표(Consolidated financial statements)를 기본

으로 하며 각 부문별 세부적인 정보를 제공하기 위해 제4장 부문별 재무제

표(Sector Statements)를 포함해서 공시하고 있는 특징이 있다.

구분 주요 내용

Chapter 1. Preface 서문, 주요 경제 및 재무제표 지표

Chapter 2. Commentary on the Consolidated Financial 
Statements

연결재무제표 작성 기준 등

Chapter 3. Consolidated Financial Statements, including 
the Australian government and general 
government sector financial reports

연결재무제표

Chapter 4. Sector Statements 부문별 재무제표

Chapter 5. Notes to the Financial Statements 주석

<표 Ⅳ-25> 호주 국가재무보고서 구성

출처: 호주 국가재무보고서(Commonwealth Consolidated Financial Statements) 참고, 저자 작성
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호주 정부는 국제회계기준(IFRS)에 기반을 둔 AeIFRS를 적용하고 있기 때

문에 연결재무제표를 기본으로 하며 일반 기업과 동일하게 재정운영표, 재

정상태표, 현금흐름표, 순자산변동표, 주석 등 5가지로 구성되어 있다.

구분 주요 내용

재정운영표(Opertating Statement) 발생주의에 따른 연간 재정수지를 보여줌

재정상태표(Balance Sheet) 자산과 부채, 순자산의 내역을 보여줌

현금흐름표(Cash Flow Statement) 운영, 투자, 재무활동 현금흐름을 직접법으로 공시

순자산변동표(Statement of Changes 
in Equity)

재정운영과 기타포괄손익으로 인한 순자산의 변동 효과
를 보여줌

주석(Notes to the accounts) 적용된 회계원칙과 각 계정별로 추가적인 정보 제공

<표 Ⅳ-26> 호주 국가재무제표 구성

출처: 호주 국가재무보고서(Commonwealth Consolidated Financial Statements) 참고, 저자 작성

장·단기투자증권과 관련해서는 제2장 연결재무제표 해설(Commentary 

on the Consolidated Financial Statements)의 ‘자산(Assets)’ 부분에서 지분 

투자 구성 비중(약 679억호주달러, 9.2%)을 시각적으로 보여주며 주로 호주

의 국부 펀드인 미래 기금(Future Fund)의 투자로 88억호주달러만큼 증가했

다고 부연 설명하고 있다.

[그림 Ⅳ-38] 호주 국가 재무보고서 제2장 자산 구성 비중

출처: 2018-2019 Commonwealth Consolidated Financial Statements
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제3장 연결재무제표의 재정상태표에서는 자산을 금융자산(Financial as-

sets)과 비금융자산(Non-financial assets)으로 구분 공시하고 있으며 장·단

기투자증권은 금융자산의 세부 항목으로 주석5C를 참고해야 한다.

[그림 Ⅳ-39] 호주 국가재무제표 제3장 국가통합 재정상태표

출처: 2018-2019 Commonwealth Consolidated Financial Statements
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호주 국가재무제표에서 주목할 만한 부분은 일반 정부(General Government), 

상장 비금융공기업(Public non-financial corporations), 상장 금융공기업(Public 

financial corporations)으로 세분화한 것을 별도로 공시하고 더한 뒤, 내부거래 

제거(Eliminations)를 한 국가 통합(Australian Government) 수준 재무제표를 

산출하고 있다는 점이다. 이를 통해 정보 이용자는 공공부문을 금융(상장 금융공

기업)부문과 비금융(일반 정부, 상장 비금융공기업) 부문으로 나누어 파악할 

수 있다. 

[그림 Ⅳ-40] 호주 국가재무제표 제4장 부문별 재정상태표

출처: 2018-2019 Commonwealth Consolidated Financial Statements

주석5C ‘지분 투자(Equity investments)’에서는 일반 정부(General 

Government)와 국가 통합(Australian Government)을 기준으로 사모 펀드 및 

기업 투자, 상장 주식 투자, 주식 계정 투자로 구분해 공시하고 있다. 

또한 2019회계연도부터 개정된 금융상품 기준서 AASB 9(IFRS 9)을 적용

해 공정가치 변동을 당기손익으로 인식하는 당기손익-공정가치(FVPL: Fair 

value through profit and loss), 기타포괄손익으로 인식하는 기타포괄손익-

공정가치(FVOCI: Fair value through other comprehensive income)와 기타

(Other)로 범주화해서 공시하고 있다. 
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[그림 Ⅳ-41] 호주 국가재무제표 제5장 주석5C 지분 투자

출처: 2018-2019 Commonwealth Consolidated Financial Statements

또한 호주 정부는 영국 국가재무제표와 마찬가지로 공정가치 서열체계 수

준에 따라 지분 투자 정보도 공시하는데, 영국 국가재무제표와의 차이점은 

수준 1, 2, 3에 따른 공정가치를 일반 정부(General Government)와 국가 통

합(Australian Government)으로 구분해 공시한다는 점이다.

추가적으로 정보이용자에게 공정가치 서열체계 중 수준이 가장 낮은 수준 

3 지분 투자에 대해서는 기초 공정가치(Opening balances), 구입/지출

(Purchases/Payments), 매각/재구매(Sales/Repayments), 영업 결과로 인한 

손익(Gains/(Losses) recognised in the operating result), 자본으로 인한 손

익(Gains/(Losses) recognised in equity), 수준 3으로의 분류 또는 제거

(Transfers in/(out) of level 3), 총공정가치(Total fair value)로 조정하는 부

분을 상세하게 공시 중인 것을 확인할 수 있다. 
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[그림 Ⅳ-42] 호주 국가재무제표 제5장 주석5C 공정가치 서열체계

출처: 2018-2019 Commonwealth Consolidated Financial Statements

[그림 Ⅳ-43] 호주 국가재무제표 제5장 주석5C 수준 3 지분투자 변동

출처: 2018-2019 Commonwealth Consolidated Financial Statements

3) 시사점

호주는 영국 정부와 마찬가지로 동일한 국제회계기준(IFRS)을 기초로 하

여 국가재무제표를 작성 중이다. 따라서 영국 정부와 마찬가지로 장·단기

투자증권에 대한 공시 수준은 일반 기업 수준인 것을 확인할 수 있다. 이에 

반해, 영국 정부와의 차이점은 국가재무제표에서 부문별 재무제표를 포함하

여 공시한다는 점이다. 
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주석1.8 부문(Sectors)에서는 호주 정부부문(Total public sector)을 금융 

부문(Public financial corporations sector)과 비금융부문(Total non-financial 

public sector)으로 구분한 뒤, 비금융부문은 일반 정부부문(General govern-

ment sector)과 비금융공기업부문(Public non-financial corporation sector)으

로 구분한다. 그 결과 국가재무제표를 일반정부, 상장 비금융공기업, 상장 

금융공기업별로 공시하고 있다. 

[그림 Ⅳ-44] 호주 국가재무제표 제5장 주석1.8 부문(Sectors) 예시

출처: 2018-2019 Commonwealth Consolidated Financial Statements

호주 정부가 ‘일반 정부’, ‘상장 비금융공기업’, ‘상장 금융공기업’, ‘내부거

래제거’, ‘국가 통합’별로 재무제표를 공시하므로 정보 이용자는 각 부문별 

장·단기투자증권의 보유 수준을 파악할 수 있다. 

더 나아가, 공정가치 서열체계에 따라 공시하는 수준은 영국보다 더욱 유
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용한 정보를 공시하고 있다. 호주 정부는 공정가치 금액을 ‘일반 정부’와 ‘국

가 통합’으로 구분 공시하며 공정가치 서열체계가 가장 낮은 수준 3에 대해

서는 호주 국가재무제표 제5장 주석5C 수준 3 지분투자 변동에서 기초 잔

액부터 기말 잔액까지의 변동 내용을 표 형식으로 공시하고 있다. 

수준 3 금액 변동 내용 중 가장 큰 금액을 차지하는 ‘수준 3으로의 분류 

또는 제거’는 각주에서 2018~2019년에 일반 정부부문의 SHL(Snow Hydro 

Limited) 투자가 수준 2에서 할인된 현금흐름법에 기초한 공정가치를 갖는 

공정가치 서열체계의 수준 3으로 이전되었다고 부연 설명하고 있다. 해당 

정보는 추가적으로 주석9 ‘사업 결합(Business combinations)’에서 비교 투자 

가치로 공시하였다. 

국제회계기준(IFRS)을 적용중인 일반 기업은 신뢰성이 높은 공정가치 정

보인 수준 1이나 수준 2뿐만 아니라 신뢰성이 낮은 수준 3의 공정가치 정보

도 기업가치 결정에 유용하게 이용되고 있다. 그렇지만 수준 3의 공정가치

와 기업가치의 관계는 수준 3의 신뢰성으로 인해 수준 1, 2의 영향력보다 

상대적으로 낮다. 즉, 투자자는 신뢰도가 낮은 수준 3의 정보에 대해서는 낮

은 가중치를 부여한다. 따라서 수준 3 공정가치 정보가 수준 1, 2와 같은 가

중치를 갖기 위해서는 추가적인 부연 설명이 필요함을 확인할 수 있다. 

영국 통합재정보고서에도 수준 3 공정가치 정보에 대해서는 서술형 부연 

설명이 존재하였지만 호주 국가재무보고서는 이에서 더 나아가 수준 3 금액

의 변동을 표 형식으로 자세히 보여주고 각주에서 가장 큰 변동 금액을 서

술하였다. 해당 각주 정보는 별도로 주석9 ‘사업결합(Business combina-

tions)’에서 자세히 설명하여 수준 1, 2와 마찬가지로 정보 이용자에게 유용

한 정보를 제공함을 확인할 수 있다. 
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[그림 Ⅳ-45] 호주 국가재무제표 제5장 주석9 사업결합 예시

출처: 2018-2019 Commonwealth Consolidated Financial Statements
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Ⅴ. 장·단기투자증권에 대한 심층인터뷰

1. 심층인터뷰 설계

가. 인터뷰설계

국가 장·단기투자증권에 대한 공시내용의 충분성 및 접근성에 대한 실무

진 및 정보이용자의 인식을 파악하기 위하여 심층인터뷰를 실시하였다. 먼

저, 인터뷰 대상을 정보생산자, 정보이용자, 관리 및 감독기관으로 구분하

고, 각 그룹별로 2~3인의 인터뷰 대상자를 섭외하였다. 정보생산자는 장·

단기투자증권의 비중이 높은 부처를 중심으로 기획재정부, 보건복지부와 출

자금 중 기타거래처 공시가 많은 산업통상자원부의 회계담당자를 인터뷰하

였으며, 정보이용자는 학계 및 회계법인, 그리고 경제지 기자를 인터뷰하였

다. 관리 및 감독기관은 감사원과 국회예산정책처의 담당자를 섭외하였다. 

집중인터뷰는 사전에 질문 내용을 메일로 전달하고, 일정을 조율하여 전화

인터뷰를 진행하였다. 

구체적인 심층인터뷰 진행사항은 다음과 같다. 

질문지 송부: 2020년 11월 10일

질문지 회수: 2020년 11월 11~17일 

나. 질문 내용

국가결산서에 제공하고 있는 장·단기투자증권에 대한 정보에 대하여 알

고 있는지, 알고 있다면 공시정보가 유용한지에 대한 내용을 중심으로 인터

뷰를 진행하였다. 구체적인 질문 내용은 <부록1>을 참조하기 바란다. 

각 그룹별로 질문 내용을 공통질문과 별도질문으로 구분하여 제시하였으



146 • 국가 장·단기투자증권 정보공시 개선연구

며, (1) 현행 정보에 대한 만족도, (2) 업무관련 사항, (3) 추가공시 사항으로 

구성되어 있다. (1) 현행 정보에 대한 만족도는 공통질문으로 모든 그룹에 

동일한 질문이 제시되었으며, (2) 업무관련 사항은 그룹별로 다른 질문이 제

시되었다. (3) 추가공시사항의 경우, 정보생산자그룹과 정보이용자 및 감독

기관그룹으로 구분하여 유사한 질문이 제시되었다. 다만, 정보생산자보다는 

정보이용자 및 감독기관그룹에게 공시와 관련된 질문 내용이 추가되었다.

먼저, 공통질문인 현행 정보에 대한 만족도는 ① 현재 공시되고 있는 장·

단기투자증권에 대한 정보 충분성, ② 장·단기투자증권 정보의 활용 여부, 

③ 장·단기투자증권 정보의 문제점, ④ 국가재무제표 정보의 신뢰성에 대한 

질문으로 구성되어 있다.

별도질문인 (2) 업무관련 사항은 정보생산자에게는 ① 업무관련 요구되는 

정보, ② 투자유가증권 관련 정기적으로 관리하는 정보 여부, ③ 추가적으로 

필요한 관련 정보, ④ 정보생산 시 어려움에 대한 질문을 제시하였다. 정보

이용자 및 감독기관에는 ① 장·단기투자증권 정보의 이용 여부, ② 정보파

악의 어려움, ③ 정보 활용성을 높이기 위한 방법에 대해 질문하였다. 

마지막으로 (3) 추가공시사항에서는 ① 투자유가증권 감액손실 인식 여부

에 대한 공시, ② 투자유가증권을 여유자금목적과 출자사업목적으로 구분공

시, 국민연금운용자산 분리공시, ③ 주요경영사항에 대한 공시, ④ 투자유가

증권의 공정가치정보 주석공시, ⑤ 추가적으로 국가재무제표에 공시해야 하

는 정보에 대한 질문으로 구성되어 있다. 정보이용자 및 감독기관그룹에 대

해서는 위의 5개 질문사항에 추가하여 ① 투자유가증권 감액손실 인식 여부

에 대한 공시, ② 투자유가증권을 여유자금목적과 출자사업목적으로 구분공

시, 국민연금운용자산 분리공시, ③ 주요경영사항에 대한 공시, ④ 국가가 보

유하고 있는 개별 주식에 대한 지분율 주석공시, ⑤ 지분증권 내의 출자금 

관련 추가 공시사항, ⑥ 투자유가증권의 공정가치정보 주석공시, ⑦ 개별 주

식, 개별 채권, 대체투자의 세부 내역 주석공시, ⑧ 추가적으로 국가재무제표

에 공시해야 하는 정보에 대한 질문이 제시되었다. 
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2. 심층인터뷰 분석결과

가. 정보생산자

심층인터뷰에 참여한 정보생산자그룹은 현행 국가회계기준에 대한 이해

도가 높으며, 국가 장·단기투자증권에 대한 정보를 파악할 수 있다고 응답

하였다. 장·단기투자증권과 관련된 업무를 수행하고 있는 정보생산자로서 

관련정보의 이해도와 관심도가 높게 나타났다. 공통질문과 별도질문에 대한 

정보생산자의 답변 내용은 다음과 같다.

질문 내용 답변 내용

현행 
정보에 
대한 

만족도

① 현재 공시되고 있는 장·단
기투자증권에 대한 정보 충
분성

응답자1) 불충분하다
응답자2) 불충분하며, 투자 내역 및 손익자료가 
추가공시 필요
응답자3) 불충분하며, 공공의 특성을 반영한 정보
공시 필요

② 장·단기투자증권 정보의 
활용 여부

응답자1) 결산보고서 작성 시 이용하나, 통합국가
재무제표를 업무수행 시 활용하는 경우는 거의 
없음
응답자2) 활용한 적 없음
응답자3) 기금평가 시 투자유가증권 정보를 이용
하고 있으나, 별도의 엑셀양식 이용으로 기금담당
자의 업무가중 및 검증되지 않은 정보로 인한 기
금평가 왜곡문제

③ 장·단기투자증권 정보의 
문제점 

응답자1) 대분류 차원의 정보를 주로 제공하고 있
으며, 보유목적에 대한 정보는 파악하기 어려움
응답자2) 이해하기 어렵고 세부 내용 파악도 어려움
응답자3) 정보이용자의 범위가 넓고 이용목적, 이
해수준의 편차가 큼/공공의 특성을 반영한 공시
필요

④ 국가재무제표정보의 신뢰성

응답자1) 국가재무제표를 더 신뢰
응답자2) 월간 재정동향15)을 더 신뢰
응답자3) 월간재정동향은 담당자가 작성하는 반
면에 국가재무제표는 디브레인에서 자동추출/동
일 항목 간 차이가 있다면 원인분석 후 조정할 
필요가 있음

<표 Ⅴ-1> 정보생산자/공통질문에 대한 답변 내용

출처: 인터뷰를 바탕으로 저자 작성
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질문 내용 답변 내용

업무 관련 
사항

① 업무 관련 요구되는 정보 

응답자1) 주식, 채권, 대체투자 등으로 구분하여 각 
투자군의 연도별 수익률 자료/일정 지분율 이상 기금
이 투자한 기업의 개수, 특정한 기업에 대한 주식, 
채권 투자현황자료
응답자2) 출자금 내역 및 사용현황/투자 내역 및 
투자상세내역
응답자3) 없음

② 투자유가증권 관련 
정기적으로 관리하는 
정보 여부 

응답자1) 연도별 투자증권의 구성 내역 및 변동 내
역/자금순환통계조사표를 위한 유가증권보유명세
서
응답자2) 없음
응답자3) 연기금투자풀 월간보고

③ 추가적으로 필요한 관련 
정보 

응답자1) 각 기금의 투자유가증권에 대한 실제 평
가방법
응답자2) 없음
응답자3) 기금의 자산운용현황(운용종목 상세, 운
용사, 금액, 기간, 수익률 등)

④ 정보생산 시 어려움

응답자1) 정보공시기한의 차이(국민연금기금의 디
브레인 업로드 기한은 2월초인 반면에 사기업의 
제출기한은 3월)로 인한 수정작업의 어려움
응답자2) 없음
응답자3) 펀드의 경우 입출고금액과 평가금액의 
구분이 용이하지 않음

추가공시
사항

① 투자유가증권 감액손실 인식
여부에 대한 공시 

응답자1) 감액손실의 구체적 내용 기재 시, 시장에 
미칠 영향 우려/중요성에 따라 제한적으로 내용 
기재
응답자2) 상세하게 기재되는 것은 바람직하지 않
음
응답자3) 결산담당자의 전문성 우려 및 비상장사
에 대한 합리적 평가의 어려움, 정보이용자의 낮
은 이해도로 정보가 왜곡될 우려가 있으므로 관련
공시는 부정적

<표 Ⅴ-2> 정보생산자/별도질문에 대한 답변 내용

15) 󰡔월간 재정동향󰡕은 기획재정부(재정건전성과)가 매월 발간하는 보고서로 재정운용동향, 

주요 관리대상사업 집행실적, 기타 부문별 현황에 대한 정보를 제공하고 있다. 
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질문 내용 답변 내용

추가공시
사항

② 투자유가증권을 여유자금목
적과 출자사업목적으로 구분
공시, 국민연금운용자산 분리
공시 

응답자1) 투자목적별로 유가증권을 분리공시하는 
것이 유용/재정정보공개시스템에서 확인가능하므
로, 통합재무제표에서 국민연금운용자산을 분리할 
필요는 없음
응답자2) 분리공시하는 것이 바람직함/국민연금이 
공시하고 있으므로 추가분리공시는 필요없음
응답자3) 분리공시하는 것이 바람직함/국민연금은 
연금기금보고서를 참고하면 되기 때문에 통합재무
제표에 분리공시하는 것은 필요없음

③ 주요경영사항에 대한 공시 

응답자1) 제공되면 좋을 수 있으나 정보생산비용
이 클 것 같음
응답자2) 제공되면 좋을 것 같음
응답자3) 제공되면 좋을 수 있으나 정보생산비용
이 클 것 같음

④ 투자유가증권의 
공정가치정보 주석공시 

응답자1) 유용함
응답자2) 유용함
응답자3) 유용함

⑤ 추가적으로 국가재무제표에 
공시해야 하는 정보

응답자1) (무응답)
응답자2) 투자 내역 및 시장가치에 대한 변동 내역
응답자3) (무응답)

<표 Ⅴ-2>의 계속

출처: 인터뷰를 바탕으로 저자 작성

1) 현행정보에 대한 만족도

정보생산자들이 답변한 내용을 요약하면, 

- 현재 공시되고 있는 장·단기투자증권에 대한 정보는 불충분하며, 공공

의 특성을 반영한 추가적인 정보공시가 필요

- 장·단기투자증권 정보의 활용에 대해서는 국가통합재무제표를 활용하

는 경우는 미미하며, 기금평가 시 별도의 양식을 이용하고 있음

- 장·단기투자증권 정보의 문제점으로 이해하기 어려우며, 세부 내역 파

악이 어렵다. 또한 정보이용자의 범위가 넓고 이해수준에 대한 편차가 

크므로 이를 고려한 공시가 필요

- 국가재무제표는 신뢰성 측면에서 우수하나, 담당자가 이용하는 데에 월

간 재정동향이 더 유용. 동일 항목에 대해 차이가 있다면 원인분석 후 

조정하는 것이 필요
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2) 업무관련 사항

- 업무관련 요구되는 정보로는 주식, 채권, 대체투자 등 구분된 투자군의 

연도별 수익률 자료와 기금현황, 출자금 내역 및 현황, 투자 상세내역 

등이 제시됨. 이는 업무상으로는 각 투자군별로 상세 현황 정보가 필요

함을 보여줌

- 투자유가증권 관련 정기적으로 관리하는 정보로는 연도별 투자증권 구성 

및 변동 내역, 유가증권보유명세서, 연기금투자풀 월간보고 등이 있음

- 기금의 실제 평가방법과 자산운영현황(운용종목 상세, 운용사, 금액, 기

간, 수익률)에 대한 구체적인 정보가 추가적으로 필요하다고 제시

- 정보생산 시 어려움으로 정보공시기한의 차이(기금자료 업로드는 2월초, 

민간기업 제출기한은 3월), 펀드의 입출고금액과 평가금액의 구분 어려

움

3) 추가공시 사항

- 투자유가증권 감액손실 인식 여부에 대한 공시와 관련하여 응답자 모두가 

부정적으로 평가. 손실정보의 왜곡, 결산담당자의 전문성 및 비상장사에 

대한 평가 어려움 등으로 감액손실 정보의 유용성이 담보되기 어려움

- 투자유가증권을 투자목적별로(여유자금/출자사업) 분리공시하는 것은 

모두가 긍정적인 반면에, 국민연금운용자산을 분리공시하는 것에는 부

정적임. 국민연금기금보고서가 이미 제공되고 있기 때문에 추가분리공

시는 필요 없다고 판단

- 주요경영사항에 대한 공시와 관련하여 대부분이 제공에는 긍정적이나, 

정보생산비용에 대한 우려가 제기

- 투자유가증권의 공정가치 정보 주석공시에 대해서는 모두가 유용하다고 

판단

- 추가적으로 공시해야 하는 정보에는 투자 내역 및 시장가치에 대한 변

동 내역이 제시
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나. 정보이용자 및 감독기관

심층인터뷰에 참여한 정보이용자 및 감독기관그룹은 현행 국가회계기준

에 대한 이해도가 있으며, 국가 장·단기투자증권에 대한 정보를 파악할 수 

있다고 응답하였다. 응답자의 대부분이 국가회계와 관련된 연구 및 평가와 

관련되어 있어 장·단기투자증권과 관련된 정보의 이해도와 관심도가 높게 

나타났다. 공통질문과 별도질문에 대한 정보이용자 및 감독기관의 답변 내

용은 다음과 같다.

질문 내용 답변 내용

현행 
정보에 
대한 

만족도

① 현재 공시되고 있는 
장·단기투자증권에 
대한 정보 충분성

응답자1) 매우 부실하며, 현재의 정보로 미래 현금흐름, 
위험, 재정에 미치는 영향을 분석하는 것은 불가능
응답자2) 불충분하며, 국가가 투자하고 있는 자산에 대
한 구체적인 정보 필요
응답자3) 매우 부족함
응답자4) 충분하지 않음
응답자5) 충분하지 않음
응답자6) 충분하지 않으나, 모든 투자증권에 대한 공시
가 이루어지지 않으면 혼란이 될수 있음

② 장·단기투자증권 
정보의 활용 여부

응답자1) 연구목적으로 정보조사를 하였으나, 자료 한계
로 중단
응답자2) 교육자료 작성 및 국가재무제표 분석 시 활용
응답자3) 활용한 적 있음
응답자4) 활용한 적 없음
응답자5) 국가결산검사
응답자6) 활용한 적 없음

③ 장·단기투자증권정보
의 문제점 

응답자1) 정보의 구체성과 다양성, 충분성 등이 부족
응답자2) 취득목적, 공정가치 평가, 세부적 피투자상품
에 대한 정보가 미흡
응답자3) ‘기타’로 분류되어 공시되는 정보의 경우 충분
한 정보 확보가 어려움
응답자4) 자세한 내역이 부족하고 변동이유 정보가 부족
응답자5) 구체적인 내역정보 미흡
응답자6) 취득목적을 구분하여 정보제공/정보공시대상
의 기준 및 공시정보의 체계화 

<표 Ⅴ-3> 정보이용자 및 감독기관/공통질문에 대한 답변 내용
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질문 내용 답변 내용

현행정보에 
대한 

만족도

④ 국가재무제표 정보의 
신뢰성

응답자1) 월간 재정동향을 더 신뢰/대외적으로 공표하
는 자료이며, 적시성이 높고 수정보완될 여지가 많아 
정확성이 높을 것으로 예상
응답자2) 국가재무제표를 더 신뢰
응답자3) 월간재정동향을 더 신뢰
응답자4) 국가재무제표를 더 신뢰
응답자5) 국가재무제표를 더 신뢰, 차이가 있다면 원인
파악후 수정필요
응답자6) 국가재무제표를 더 신뢰

<표 Ⅴ-3>의 계속

출처: 인터뷰를 바탕으로 저자 작성

질문 내용 답변 내용

업무관련 
사항

① 장·단기투자증권정보의 
이용 여부 

응답자1) 연구목적으로 사용한 적이 있음
응답자2) 교육자료 및 국가재무제표 작성 시 사용
응답자3) 국가재무제표 분석보고서 작성 시 사용
응답자4) 이용한 적 없음
응답자5) 이용한 적 없음
응답자6) 이용한 적 없음

② 정보파악의 어려움 

응답자1) 총액정보만 제공되고 있어, 구체성이 낮음/
정보원천에 따라 장·단기투자증권 정보의 불일치
문제(국가결산보고서의 지분, 출자증권내역과 기재
부 홈페이지 게재자료(정부출자현황)의 불일치)
응답자2) 정보가 매우 제한적
응답자3) ‘기타’로 공시된 부분은 세부 내역을 파악
하기 어려움
응답자4) 상세내역 부족
응답자5) 상세내역 부족
응답자6) 국가회계실체에 따라 정보 상이

③ 정보활용성을 높이기 위한 
방법 

응답자1) 국가결산보고서의 주석항목 상세화/월별, 
분기별로 다양한 공시주기별로 정보공시
응답자2) 분류 및 평가방법의 개선, 추가공시정보 확
대
응답자3) 구체적인 공시정보 확대, 정보의 정확성 제
고
응답자4) 투자증권에 대한 상세내역의 제공과 가격
변동원인정보 제공
응답자5) 국가결산보고서의 주석공시 항목 확대
응답자6) 범정부 종합적인 관점에서 장단기투자유가
증권 정보 공시

<표 Ⅴ-4> 정보이용자 및 감독기관/별도질문에 대한 답변 내용
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질문 내용 답변 내용

추가공시
사항

① 투자유가증권 감액손실 
인식 여부에 대한 공시

응답자1) 공시 필요/구체적인 감액사유 제시
응답자2) 공시 필요/추가적인 논의를 위한 의사결정자료 
제공
응답자3) 일정규모 이상의 손실 및 자본잠식에 대한 정
보 제공은 필요
응답자4) 공시 필요
응답자5) 공시 필요
응답자6) 감액손실 인식에 대한 규정이 명확하지 않으면 
근거는 일률적인 답변이 제공될 것임

② 투자유가증권을 여유자
금목적과 출자사업목적
으로 구분공시, 국민연
금운용자산 분리공시 

응답자1) 투자목적별 분리공시/국민연금운용자산 분리공
시 및 공적연금 전체를 분리공시
응답자2) 투자목적별 분리공시/국민연금운용자산을 필수
보충정보로 공시
응답자3) 투자목적별 분리공시/국민연금운용자산 분리공
시
응답자4) 투자목적별 분리공시/국민연금운용자산 분리공
시
응답자5) 투자목적별 분리공시/국민연금운용자산 분리공
시
응답자6) 투자목적을 여유자금운용, 출자사업, 물납, 구
상권 행사, 스타트업기관 투자 등 상세한 별도의 구분절
차가 필요/정보공시의 제약이 있으면 공시수준에 문제
가 발생할수 있음

③ 주요경영사항에 대한 
공시

응답자1) 종속기업 또는 타기업 지분투자정보 공시
응답자2) 종속기업 또는 타기업 지분투자정보 공시
응답자3) 종속기업 또는 타기업 지분투자정보 공시
응답자4) 제공되면 좋을 것 같음
응답자5) 국가회계실체의 특성이나 규모가 상이하므로 
이를 고려하지 않은 정보공시는 정보왜곡을 초래

④ 국가가 보유하고 있는 
개별 주식에 대한 지분
율 주석공시

응답자1) 공시 필요
응답자2) 공시 필요(중요성 관점)
응답자3) 공시 필요
응답자4) 공시 필요
응답자5) 공시 필요, 단 정보생산비용 고려
응답자6) 공시 필요

⑤ 지분증권 내의 출자금관
련 추가 공시사항

응답자1) 출자대상기관에 대한 정보/사업내용, 주요 재무
상태 및 경영성과, 향후 경영 및 재무적 전망/우선순위별
로 공시(핵심사업순위, 정책우선순위, 금액적 중요성)
응답자2) 출자대상기관에 대한 정보/출자금 변동 내역, 
출자기업의 요약 재무제표/총자산기준 1% 이상의 출자
기관

<표 Ⅴ-4>의 계속
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질문 내용 답변 내용

추가공시
사항

⑤ 지분증권내의 출자금 
관련 추가 공시사항

응답자3) 출자대상기관에 대한 정보/출자목적, 취득가액, 
장부가액, 평가손실, 감액손실, 배당금수익정보 등 출자
자별로 세부정보 제공/자산총액의 일정비율 등을 고려
하여 주석공시
응답자4) 출자대상기관에 대한 정보/초기출자금과 출자
목적/지분율기준으로 공시
응답자5) 출자대상기관에 대한 정보/가능한 많은 정보공
시/총자산기준 중 일정출자금 비율이상
응답자6) 출자금의 관점으로 접근하면 전체 공공기관이
라는 개념과 출자된 공공기관 사이에 차이가 발생하여 
정보이용자에게 혼란/전체 공공기관을 대상으로 출자형
태(무자본 포함)을 구분하여 공시/일정기준보다는 전체
에 대해 공시하는 것이 필요

⑥ 투자유가증권의 
공정가치정보 주석공시 

응답자1) 매우 유용함
응답자2) 매우 유용함
응답자3) 보통
응답자4) 유용함
응답자5) 유용함
응답자6) 민간부문의 주석을 참고하는 것은 바람직하지 
않음

⑦ 개별 주식, 개별 채권, 
대체투자의 세부 내역 
주석공시

응답자1) 필요함
응답자2) 필요함
응답자3) 필요함(일정규모 이상)
응답자4) 필요함
응답자5) 필요함
응답자6) 모든 형태의 주식이나 채권을 공시해야 함

⑧ 추가적으로 국가재무제
표에 공시해야 하는 정보

응답자1) 공기업 등에 대한 투자주식(혹은 출자금) 등을 연
결회계를 적용하여 평가할 경우 투자유가증권의 가치, 국
가 부채비율 등 주요 재무지표의 변동 등을 주석공시
응답자2) 국가의 투자목적을 반영할 수 있는 분류체계 
개발
응답자3) 지방채의 상세내역
응답자4) 각 국가회계실체의 모든 형태의 투자증권에 대
한 정보공시 필요/ 공시기준과 공시대상에 대한 규정마
련

<표 Ⅴ-4>의 계속

출처: 인터뷰를 바탕으로 저자 작성
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1) 현행정보에 대한 만족도

정보이용자 및 감독기관들이 답변한 내용을 요약하면, 

- 현재 공시되고 있는 장·단기투자증권에 대한 정보는 불충분하며, 모든 

투자증권에 대한 공시 필요 의견도 제시

- 장·단기투자증권 정보의 활용 여부로는 연구목적, 국가재무제표 분석 

등에 활용하였으며, 활용한 적이 없는 응답자가 과반수

- 장·단기투자증권 정보의 문제점으로 정보의 세부 내역 미흡, 기타로 

분류된 정보파악 어려움

- 대부분이 국가재무제표를 더 신뢰

2) 업무관련 사항

- 장·단기투자증권정보의 이용 여부로는 대부분이 이용한 적 없으며, 연

구 및 국가재무제표 분석 시 이용

- 정보파악의 어려움으로 상세내역이 부족하고, 정보의 구체성과 불일치 

문제

- 정보활용성을 높이기 위한 방법으로 결산보고서의 주석공시항목 확대, 

다양한 공시주기별 정보 공시, 정보의 정확성 제고

3) 추가공시 사항

- 투자유가증권 감액손실 인식 여부에 대한 공시와 관련하여 응답자 대부

분이 긍정적으로 평가. 감액손실 인식에 대한 규정 명확화가 필요

- 투자유가증권을 투자목적별로(여유자금/출자사업) 분리공시하는 것은 

모두가 긍정적이며, 국민연금운용자산을 분리공시하는 것에도 긍정적

임. 투자목적을 구체화할 필요(물납, 구상권 행사, 스타트업기관 투자 

등)

- 주요경영사항에 대한 공시와 관련하여 대부분이 종속기업 또는 타기업 

지분투자정보 공시가 필요하다고 평가하였으며, 국가회계실체의 특성이

나 규모를 고려한 정보공시가 필요하다고 제시
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- 국가가 보유하고 있는 개별 주식에 대한 지분율 주석공시와 관련하여 

대부분이 공시가 필요하다고 평가

- 출자대상기관에 대한 정보공시가 필요하며, 출자금 관련 상세정보(재무

상태, 재무적 전망, 배당금수익정보 등)가 제공되어야 한다고 평가

- 공시 대상기준으로 우선순위, 총자산기준 1%, 자산총액기준, 지분율기

준, 전체공시가 제안됨

- 투자유가증권의 공정가치 정보 주석공시에 대해서는 대부분이 유용하다

고 판단. 일부 의견으로는 민간부문 주석을 참고하는 것은 바람직하지 

않다는 의견이 제기됨

- 개별 주식, 개별 채권, 대체투자의 세부 내역 주석공시에 대해 대부분이 

필요하다고 평가 

- 추가적으로 공시해야 하는 정보에는 국가의 투자목적을 반영할 수 있는 

분류체계 개발, 각 국가회계실체의 모든 투자증권에 대한 정보공시 규

정 마련, 지방채의 상세내역이 제시
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Ⅵ. 결론

1. 국가 장·단기투자증권에 대한 공시 검토

가. 현행 공시정보의 문제점 

2019년 국가재무제표에 인식된 총자산(2,299조원)의 39.22%를 장·단기투

자증권이 차지할 정도로 중요성이 있지만 장·단기투자증권에 대한 공시가 

부실하다는 지적이 지속적으로 제기되어 왔다. 이에 본 연구에서는 장·단

기투자증권 보유금액이 가장 높은 중앙부처인 보건복지부(714.9조원), 기획

재정부(119.3조원) 그리고 국토교통부(97.4조원)의 장·단기투자증권의 공시 

현황을 살펴보았다. 특히 보건복지부의 장·단기투자증권은 국가 전체 장·

단기투자증권의 79.3%를 차지하여 가장 높은 것으로 나타났다.

장·단기투자증권의 공시 현황을 살펴보기 전에 공시에 대한 접근성을 논

의할 필요가 있다. 중앙부처 및 국가의 결산보고서는 열린재정(www.openfi

scaldata.go.kr)을 통해 공식적으로 얻을 수 있다. 하지만 해당 사이트에 대

한 정보를 전혀 모르는 정보이용자 입장에서는 각 중앙부처의 홈페이지를 

통해 중앙부처 결산보고서를 검색할 가능성이 높다. 하지만 본 연구대상인 

3개 중앙부처의 결산보고서를 각 부처 홈페이지를 통해 얻기 어려웠다. 최

소한 각 중앙부처 홈페이지상에 결산보고서 란을 만들어 ‘열린재정 사이트’

를 링크할 수 있도록 하여 결산보고서에 대한 접근가능성을 높이기 위한 세

심한 배려가 필요한 것으로 판단된다.

국가재무제표의 장·단기투자증권 공시 현황에 대한 연구결과를 요약하

면 다음과 같다. 

첫째, 보건복지부, 기획재정부, 국토교통부의 결산보고서에 포함된 재무제

표의 장·단기투자증권의 공시 현황을 살펴보았다. 재무제표 주석에는 감액
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과 관련된 의무공시 사항을 공시하였으며 이외 다른 공시는 없었다. 부속명

세서에 장·단기투자증권에 대한 내역이 제시되었으며 3개 부처 모두 유사

한 양식으로 보고되고 있었다. 구체적으로 살펴보면, 장·단기투자증권 투

자증권을 채무증권과 지분증권으로 구분한다. 그리고 채무증권은 국채, 공

채, 지방채, 회사채로 분류되며 지분증권은 주식, 출자금, 기타지분증권으로 

분류하여 각각에 대한 취득가액, 장부가액, 투자증권평가손익(누계), 투자증

권감액손실(누계)를 공시하였다. 보건복지부의 경우 ‘기타지분증권’의 금액이 

상당히 큰 금액임에도 그 구성 내역을 파악할 수 없었다. 출자금의 경우 출

자금명세서를 공시하는데 출자금은 취득원가로 평가하는 것이 원칙임에도 

불구하고 3개의 중앙부처 모두 출자금명세서상에 ‘투자유가증권평가손익(누

계) 칸이 따로 제시되어 정보이용자에게 혼란을 줄 우려가 있다. 또한 출자

금명세서에 기중 출자금의 증가와 감소에 대한 정보가 제공되는 부분이 없

어 해석에 어려움을 줄 수 있는 부분도 확인되었다. 결론적으로 중앙부처 

결산보고서에 포함된 재무제표에서는 장·단기투자증권을 대분류 차원으로 

분류하여 해당 공시 내용을 통해 의미 있는 정보를 얻는 데 한계가 있었다. 

또한 투자증권의 기중 취득과 처분에 대한 내역은 제시되지 않아 기중 변동

사항을 정확히 파악하기 어려웠다. 

둘째, 각 중앙부처 내 어떤 개별 회계실체가 장·단기투자증권을 보유하

고 있는지 알 수 없었으며 보유할 가능성이 높은 회계실체인 기금 위주로 

추적할 필요가 있었다. 중앙부처 내 장·단기투자증권을 보유하고 있는 개

별 회계실체에 대한 내역을 공시하여 정보이용자가 개별 회계실체를 추적하

는 수고로움은 덜어줄 필요가 있다. 또한 장·단기투자증권을 과도하게 보

유할 필요가 없는 개별 회계실체임에도 불구하고 보유하고 있다면 지속적으

로 모니터링하고 피드백을 제공받을 필요가 있다.

셋째, 각 중앙부처의 장·단기투자증권을 보유할 가능성이 높을 것으로 

판단되는 회계실체인 기금에 대해 기금재무제표를 확인하였다. 기금재무제

표의 주석과 부속명세서는 각 중앙부처 결산보고서에 포함된 재무제표 주석

과 부속명세서의 형식과 내용이 동일했으며 단지 기금별로 금액이 안분되어 

있을 뿐 장·단기투자증권에 대한 추가적인 정보를 얻을 수 없었다. 기금재
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무제표의 유용성을 제고하기 위해서는 각 중앙부처별 결산보고서와는 차별

화된 정보를 제공할 필요가 있다. 

넷째, 보건복지부의 장·단기투자증권은 대부분 국민연금기금이 보유하고 

있지만, 기획재정부나 국토교통부의 경우 기금들이 보유하고 있지 않은 

장·단기투자증권의 비중이 상당히 높은 것으로 나타났다. 기금들이 보유하

고 있지 않은 장·단기투자증권 관련 정보는 공시된 정보로 더 이상 파악할 

수 없었다.

다섯째, 일부 기금의 경우 기금재무제표에 대한 감사보고서 또는 국가 결

산보고서를 통해 장·단기투자증권 공시에 대한 추가적인 정보를 얻을 수 

있었으며, 감사보고서의 주석공시정보가 국가 결산보고서에 비해 상대적으

로 장·단기투자증권에 대해 더 의미있는 정보를 제공하는 것으로 확인되었

다. 감사보고서 주석에는 장·단기투자증권을 결산보고서의 재무제표 부속

명세서에 비해 해당 증권 분류를 더 세분화하였으며, 기중 취득 및 처분 내

역을 공시하였다. 특히 국토교통부의 주택도시기금의 감사보고서 주석에는 

다음과 같은 정보가 공시되었다.

① 위탁 운용되는 증권의 경우 위탁운용사

② 장기지분증권이 경우 기중 증감 내역, 개별 피투자회사, 주식 수, 지분

율, 취득원가, 장부가액

③ 출자금의 증감 내역

④ 장기채무증권의 경우 기중 증감 내역, 개별 채무증권의 발행일, 만기

일, 표면이율, 유효이자율, 액면가액, 장부가액, 만기도래 현황 

여섯째, 국가재무제표 장·단기투자증권의 대부분을 차지하는 국민연금기

금에 대해서는 추가적으로 국민연금공단 홈페이지의 경영공시를 통해 장·

단기투자증권에 대한 정보를 살펴보았다. 장·단기투자증권을 국내주식, 해

외주식, 국내채권, 해외채권, 대체투자 등으로 구분하여 정보이용자들이 훨

씬 이해하기 쉬운 방식으로 분류되어 있었다. 참고로 2020년 7월 말 기준 

국민연금기금의 자산포트폴리오는 국내주식 18.2%, 해외주식 22.8%, 국내채
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권 42%, 해외채권 4.9%, 대체투자11.8%, 단기자금 0.3% 그리고 기타부문 

0.1%로 구성되어 있다. 국내주식의 경우 개별 종목으로 삼성전자에 대한 투

자가 자산군 내 비중이 1위(27.1%)이며 국민연금기금의 삼성전자에 대한 지

분율은 10.6%이다. 다음으로 SK하이닉스 비중이 5.4%로 높았으며 지분율이 

10.2%로 나타났다. 해외주식은 마이크로소프트와 애플이 자산군 내 비중이 

각각 2%, 1.89%로 높았으며 지분율은 0.24%, 0.21%이다. 국내채권으로는 

국채의 비중이 43.73%로 가장 높았으며, 해외채권도 국채의 비중이 높은 것

으로 제시되었다. 대체투자는 해외투자 비중이 높았으며 부동산, 인프라 그

리고 사모펀드로 구성되어 있었다. 

나. 해외 및 민간부문 시사점

한국채택국제회계기준을 적용하고 있는 민간기업과 해외 국가들의 투자

증권 공시 기준을 확인하기 위하여, (주)SK, 삼성전자와 미국, 캐나다, 뉴질

랜드, 영국, 호주의 재무결산보고서와 회계기준을 검토하였다. 민간부문에서 

적용하고 있는 K-IFRS에서는 연결대상 종속회사, 관계기업 및 공동약정으로 

분류하는 경우와 금융상품으로 분류하는 경우로 구분할 수 있다. 연결실체 

관점에서 연결대상의 현황, 재무정보, 비지배지분 귀속 현금흐름 등이 중심

으로 공시를 하고 있었고, 금융상품 관점에서는 자산의 증감 내역, 재무정

보, 시가총액 등의 정보를 공시하고 있었다. 두 관점 모두 주요 피투자회사

에 대한 지분율, 재무정보를 제공하여 정보이용자가 투자에 대해 평가할 수 

있도록 기초적인 정보를 주고 있다. 해외 국가들은 자체적인 정부회계기준

을 적용하거나(미국, 캐나다) IPSAS(뉴질랜드), IFRS(영국), AeIFRS(호주)를 

적용하고 있었다. 

해외 및 민간부문의 투자증권 공시 현황에 대한 연구결과를 요약하면 다

음과 같다.

첫째, 한국채택국제회계기준을 적용하고 있는 민간기업의 경우 종속회사, 

관계회사 등의 재무정보와 지분정보를 제공하고 있다. 삼성전자의 경우 시

장성 있는 주요 관계회사에 대해서는 시가총액 정보를 추가로 제공한다. 이
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는 정보이용자들에게 피투자회사의 경영상태와 시장에서의 평가를 제공하는 

것으로, 피투자회사가 상장사나 외감법 적용을 받는 기업의 경우에 재무정

보는 공시시스템을 통해 확인할 수 있음에도 주석으로 작성하고 있다. 이는 

정보이용자의 편의 등을 고려한 것이다. 국가재무제표에서는 현재 출자금 

등의 피투자회사에 대한 재무정보를 별도로 제공하지는 않는다. 공기업, 공

사의 경우 감사보고서를 공공기관 경영정보 공개시스템을 통해 공시하고 있

어 재무정보를 확인할 수 있다. 그러나 국가재무제표를 활용하는 정보이용

자에게 좀 더 유용한 정보를 제공하기 위해서 주요 출자금 투자회사에 대해

서 재무정보를 함께 제공하는 것을 고려할 필요가 있다. 캐나다 사례를 보

면 우리나라 재무보고서의 출연금명세서와 유사하게 캐나다 크라운 기업과 

기타 정부 기업에 투자한 잔액을 회사별로 구분하여 나타내고 있으나 요약 

재정상태표를 함께 표기하도록 하여 재무 정보를 확인할 수 있도록 하고 있

다. 뉴질랜드도 지분투자 주석에서 정부 보고 대상 법인들의 요약된 재무 

상태에 대해 공시하고 있다.

둘째, 미국의 국가재무제표를 보면 정부가 직접 투자한 출자금에 대하여 

해당 출자를 실행한 기관별로 투자금액을 표기하고 있다. 연금 보장 공사

(Pension Benefit Guaranty Corporation), 국가 철도 퇴직 신탁(National 

Railroad Retirement Investment Trust), 테네시강 유역 개발공사(Tennessee 

Valley Authority) 및 스미스소니언 협회(Smithsonian Institution)의 채권. 지

분증권을 공정가치 계층에 따라 총 4가지 분류로 기말 금액을 표시하고 있

으며, 표 하단에 그 구분과 투자 유형을 보다 자세하게 설명하고 있다. 이는 

우리나라의 출연금명세서 분류 수준과 비슷하나 미국은 증권 가격의 측정 

시 공정가치법을 사용하므로 해당 방법에 따른 세부 분류를 나누어 기재한 

것으로 보인다.

셋째, IFRS를 적용하는 영국, 호주의 경우 공정가치 평가체계에 대한 정

보를 제공하고 있다. 공정가치 수준은 3단계로 구분하고, 특히 영국 통합재

정보고서에는 수준 3 공정가치 정보에 대해서는 서술형 부연 설명이 존재하

지만 호주 국가재무보고서는 추가로 수준 3 금액의 변동을 표 형식으로 자

세히 보여주고 각주에서 가장 큰 변동 금액을 서술하였다. 해당 각주 정보
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는 별도로 주석9 사업결합(Business combinations)에서 자세히 설명하여 정

보 이용자에게 유용한 정보를 제공함을 확인할 수 있다. 

다. 심층인터뷰 시사점

국가결산보고서에서 제공하고 있는 장·단기투자증권에 대한 공시정보의 

충분성과 접근성에 대하여 정보생산자, 정보이용자, 관리 및 감독기관을 대

상으로 심층인터뷰를 진행하였다. 장·단기투자증권의 비중이 높은 주요 부

처를 중심으로 인터뷰 대상자를 선정하였으며, 학계 및 회계법인, 그리고 경

제지 기자를 대상으로 진행하였다. 인터뷰 대상자를 (1) 정보생산자와 (2) 정

보이용자 및 감독기관으로 구분하고 그룹별로 공통질문과 별도질문으로 제

시하였다. 공통질문은 현행 정보에 대한 만족도에 대한 내용이며, 별도질문

은 업무관련 사항과 추가공시 사항에 대한 내용으로 구성되었다. 

먼저, 공통질문인 현행 정보에 대한 만족도는 ① 현재 공시되고 있는 장·

단기투자증권에 대한 정보 충분성, ② 장·단기투자증권 정보의 활용 여부, 

③ 장·단기투자증권 정보의 문제점, ④ 국가재무제표 정보의 신뢰성에 대한 

질문으로 구성되어 있다. 공통질문에 대하여 모든 그룹에서 현재 공시되고 

있는 장·단기투자증권에 대한 정보는 불충분하다고 응답하였으며, 장·단

기투자증권 정보의 문제점으로 대분류 차원의 정보 제공, 이해하기 어려움, 

기타로 분류되는 정보의 내용 파악 어려움, 변동 내역에 대한 정보 미흡 등

이 제시되었다. 이는 인터뷰 대상자들은 장·단기투자증권과 관련된 정보가 

불충분하다는 공통된 의견을 보여주고 있음을 나타낸다.

별도질문인 (2) 업무관련 사항은 정보생산자에는 ① 업무관련 요구되는 정

보, ② 투자유가증권관련 정기적으로 관리하는 정보 여부, ③ 추가적으로 필요

한 관련정보, ④ 정보생산 시 어려움에 대한 질문을 제시하였다. 정보이용자 

및 감독기관에는 ① 장·단기투자증권 정보의 이용 여부, ② 정보파악의 어려

움, ③ 정보활용성을 높이기 위한 방법에 대한 질문을 제시하였다. 인터뷰 내

용을 살펴보면, 정보생산자는 국가결산보고서에 제공하는 정보 이외에도 연

도별 기금현황, 출자금 내역, 투자 상세내역에 대한 정보를 생산하고 있었다. 
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그러나 정보이용자 및 감독기관에서는 장·단기투자증권에 대한 상세정보 부

족으로 연구 및 업무목적에 이용하는 데 어려움이 있으며, 결산보고서 내에 

관련 정보의 확대 및 상세정보제공이 필요하다는 의견을 제시하였다. 이는 

정보생산자 입장에서는 국회 및 감사원의 정보요구에 대응하여 상세정보를 

생산하고 있으나 국가결산보고서에는 제공되지 않기 때문에 정보이용자들 입

장에서는 관련정보의 제공이 미흡하다고 보고 있음을 알 수 있다.

마지막으로 (3) 추가공시사항에서는 ① 투자유가증권 감액손실 인식 여부

에 대한 공시, ② 투자유가증권을 여유자금목적과 출자사업목적으로 구분공

시, 국민연금운용자산 분리공시, ③ 주요경영사항에 대한 공시, ④ 투자유가

증권의 공정가치정보 주석공시, ⑤ 추가적으로 국가재무제표에 공시해야 하

는 정보에 대한 질문으로 구성되어 있다. 정보이용자 및 감독기관그룹에 대

해서는 위의 5개 질문사항에 추가하여 ① 투자유가증권 감액손실 인식여부

에 대한 공시, ② 투자유가증권을 여유자금목적과 출자사업목적으로 구분공

시, 국민연금운용자산 분리공시, ③ 주요경영사항에 대한 공시, ④ 국가가 보

유하고 있는 개별 주식에 대한 지분율 주석공시, ⑤ 지분증권 내의 출자금관

련 추가 공시사항, ⑥ 투자유가증권의 공정가치정보 주석공시, ⑦ 개별 주식, 

개별 채권, 대체투자의 세부 내역 주석공시, ⑧ 추가적으로 국가재무제표에 

공시해야 하는 정보에 대한 질문이 제시되었다. 인터뷰 결과, 추가공시사항

에 대하여 정보생산자와 정보이용자 및 감독기관의 의견이 상이하게 나타나

는 부분이 발견되었다. 특히 투자유가증권 감액손실 인식 여부에 대하여 정

보생산자들은 담당자의 회계전문성 및 관련정보의 신뢰성으로 관련 정보생

산에 부정적이었다. 반면에 정보이용자 및 감독기관은 긍정적인 의견을 제

시하였다. 국민연금운용자산의 분리공시에 대해서도 정보생산자들은 이미 

국민연금기금보고서에 제공하고 있는 정보이기 때문에 별도의 분리공시에 

부정적인 반면에, 정보이용자 및 감독기관에서는 긍정적인 의견을 제시하였

다. 이외에도 추가공시정보로 투자 내역 및 시장가치에 대한 변동 내역 제

시, 출자대상기관에 대한 상세정보 공시, 국가가 보유한 개별 주식에 대한 

지분율 공시 등이 제시되었다. 

본 연구는 심층인터뷰를 통하여 장·단기투자증권에 대한 공시정보가 불
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충분하다는 공감대를 파악하였다. 또한 이를 개선하기 위한 추가공시사항에 

대해서는 다소 의견의 차이가 있는 부분도 있지만, 장·단기투자증권에 대

한 충분성과 접근성을 개선하기 위해서는 장·단기투자증권의 변동 내역에 

대한 정보공시 및 접근성을 높힐 수 있는 방안이 모색되어야 할 것이다.

2. 공시 개선방안

본 연구는 국가재무제표에서 공시하고 있는 장·단기투자증권에 대한 현

황을 살펴보고, 민간 및 해외사례, 그리고 관련 이해관계자들과의 인터뷰를 

통하여 장·단기투자증권에 대한 공시정보가 충분하지 않음을 확인하였다. 

한국채택국제회계기준(K-IFRS)에서는 재무정보가 유용하기 위해서는 목적적

합해야 하고 나타내고자 하는 바를 충실하게 표현해야 한다고 언급하고 있

다. 또한 재무정보가 비교가능하고, 검증가능하며, 적시성 있고, 이해가능한 

경우 그 재무정보의 유용성은 보강된다. 민간부문의 회계기준과 국가회계기

준과의 차이를 고려한다고 해도 공시정보의 질적 특성은 재무정보의 작성주

체가 누구든지 담보되어야 할 것이다. 재무정보의 유용성이 담보되지 않은 

정보의 제공은 이해관계자들의 의사결정을 잘못된 방향으로 유도할 수 있으

며, 나아가 보고실체에 대한 신뢰성에도 큰 타격을 줄 수 있다. 특히 국가결

산보고서에서 제공하는 정보는 국가가 국민이 납부한 세금을 어떻게 사용하

고 있는지를 보여줌으로써 회계 책임성(accountability)을 높일 수 있다는 점

에서 중요하다.

현재 국가결산보고서에서 제공하고 있는 장·단기투자증권에 대한 정보

는 목적적합성과 표현 충실성의 관점에서 매우 미흡하다고 판단된다. 목적

적합한 정보는 예측가치, 확인가치 또는 이 둘 모두를 가짐으로써 의사결정

에 차이가 나도록 하는 질적 특성을 의미한다. 현재 이용자들이 국가결산보

고서에서 확인할 수 있는 장·단기투자증권에 대한 정보는 본문의 유동자산

과 투자자산의 금액, 주석의 감액관련 의무공시사항, 그리고 부속명세서의 

장·단기투자증권에 대한 내역으로 파악할 수 있다. 따라서 이용자들이 
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장·단기투자증권에 대한 추가정보를 파악하기 위해서는 부속명세서를 살펴

보아야 하나, 부속명세서의 내용은 부처별로 동일하며, 제공하는 정보도 대

분류 차원으로 의미있는 정보를 파악하는 데 한계가 있다. 본 연구는 민간 

및 해외사례와 이해관계자들과의 심층인터뷰를 바탕으로 장·단기투자증권

의 공시개선을 위한 방안을 다음과 같이 제안하고자 한다.

[그림 Ⅵ-1] 이슈사항 및 개선방안 도출

출처: 저자 작성

가. 공시정보의 충분성

1) 각 중앙부처의 재무제표 부속명세서의 정보 확대

현재 중앙부처의 부속명세서를 살펴보면, 각 중앙부처가 보유하고 있는 

자산의 특성과 상관없이 공통된 양식을 이용하고 있다. 이는 각 부처별 재

무정보의 비교가능성에는 유용하겠지만, 부처가 보유하고 있는 자산에 대한 

세부정보를 파악하는 데에는 한계가 있다. 특히 장·단기투자증권에 대한 

부속명세서는 채무증권과 지분증권에 대한 세부 분류 및 변동 내역에 대한 

정보를 파악하기 어렵다. 따라서 중앙부처의 부속명세서에 개별 회계실체별

(기금, 일반회계, 특별회계) 장·단기투자증권의 보유금액, 기중 증감 내역, 
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평가손익(누계), 감액손실(누계)에 대한 정보를 제공하는 것이 필요하다. 예

를 들면, 아래의 양식과 같이 개별 회계실체별로 지분증권, 채무증권에 대한 

상세한 변화금액을 보여준다면 장·단기투자증권에 대한 이해도를 높일 수 

있을 것이다. 또한 지분증권의 경우 지분율, 보유주식 수에 대한 정보도 참

조표시를 통해 추가적으로 공시하는 것에 대한 고려도 필요하다.

개별
회계
실체

증권 기초금액 취득 처분 평가손익
감액손실
(손상)

기말금액

기금

지분증권

채무증권

기타투자증권

소계

일반
회계

지분증권

채무증권

기타투자증권

소계

특별
회계

지분증권

채무증권

기타투자증권

소계

<표 Ⅵ-1> 공시양식 개선_중앙부처 장·단기투자증권명세서

출처: 저자 작성

다만, 투자증권을 지분증권과 채무증권으로 분류하는 것에 대해서는 고민

할 필요가 있다. 현행대로 지분증권(주식, 출자금, 기타지분증권), 채무증권

(국채, 공채, 사채, 지방채)의 분류를 유지한다고 하면 좀 더 세부적인 증권

의 보유 현황을 파악하기 위해 다른 사이트 참조표시를 통해 정보의 충분성

을 만족시킬 수는 있을 것이다. 국가 장·단기투자증권에 추가적인 상세한 

내역은 여러 공시채널에 의해 산재되어 있다. 산재되어 있는 많은 정보들을 

국가결산보고서에 모두 포함하는 경우 국가결산보고서의 정보 양이 너무 방

대하게 되어 오히려 정보이용자의 이해가능성을 저해할 수도 있다. 따라서 
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추가적인 정보들에 대해서는 국가결산보고서에 공시채널을 참조표시하여 정

보이용자의 정보요구를 만족시키는 방안도 고려할 수 있을 것이다.

2) 출자금명세서의 양식 개선

현재의 출자금명세서는 투자증권평가손익(누계)란이 있는데, 이는 출자금

은 취득원가로 평가하는 원칙하에서는 무의미한 정보가 된다. 따라서 금융

자산과 금융부채 회계처리기준(실무해설 27)에 따라 투자증권평가손익(누계)

란을 삭제하고, 기중의 증감 내역을 반영할 수 있는 정보를 제공하는 것이 

바람직할 것이다. 또한 출자대상기관의 출자일자 및 보유지분율에 대한 정

보를 공시함으로써 각 부처에서 출자하고 있는 기관에 대한 상세정보를 제

공할 수 있다. 출자금명세서의 양식을 다음과 같이 제안한다. 

출자대상
기관

(출자일자)
기초 취득 처분 감액손실 기말

순자산
가액

보유
지분율

배당금
수익

<표 Ⅵ-2> 공시양식 개선_출자금명세서

출처: 저자 작성

3) 투자증권 순자산조정명세서

장·단기투자증권과 관련된 정보에서 평가손익과 관련된 정보는 미래현

금흐름을 예측할 수 있다는 점에서 유용한 정보가 된다. 현재의 공시정보로

는 장·단기투자증권의 당기 증가와 감소가 어떻게 발생하였는지에 대한 정

보가 미흡하므로 다음의 양식을 이용하여 평가손익에 대한 추가적인 정보를 

제공하는 것이 필요할 것이다. 다만, 평가손실과 감액손실의 금액을 누계로 

공시할지 당기증감을 공시할지는 논의할 필요가 있다.
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구분 전기말 증가 감소 조직개편 당기말

순자산조정 계               

투자
증권
평가
손익

소 계               

단기
투자
증권

소 계               

채무증권               

지분증권               

기타단기투자증권               

장기
투자
증권

소 계               

채무증권               

지분증권               

기타장기투자증권               

파생상품평가손익               

자산재평가이익               

기타순자산의증감                 

<표 Ⅵ-3> 공시양식 개선_순자산조정명세

출처: 저자 작성

4) 장·단기투자증권의 신규주석 개발

현재 장·단기투자증권에 대한 상세 정보는 부속명세서에 제공되고 있으

나, 국가의 회계 책임성(accountability)을 파악하는 데에는 한계가 있다. 본 

보고서에서 살펴본 대부분의 해외사례들은 장·단기투자증권에 대한 정보를 

주석을 통하여 상세하게 제공하고 있다. 예를 들면, 뉴질랜드의 경우, 부문

별 보고서에서 금융자산에 대한 정보를 당해연도 추정예산과 실제잔액을 비

교하여 제시할 뿐만 아니라, 주석에 유가증권, 예금 및 파생상품 등 유형별

로 당해연도와 직전년도의 추정예산과 실제잔액을 표로 제시하고 있다. 

미국의 경우에도 미국 정부의 투자를 받은 기업 중 공시조건을 충족하는 

정부 후원기업에 대한 정보를 공시하고 있다. 이러한 기업은 미국정부의 통

합 재무제표에 포함되지는 않으나, 기업의 투자가치 및 가치변동과 관련된 

활동에 대하여 주석 기재하고 있다(미국 재무제표 주석8). 이는 국가가 소유 

및 투자하고 있는 투자자산에 대한 충분한 정보를 제공함으로써 국가의 회

계 책임성을 높이는 것이다. 국가가 어디에, 얼마만큼 투자하였는지, 그리고 
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투자이유가 무엇인지를 파악할 수 있는 정보를 제공함으로써 장·단기투자

증권에 대한 이해도를 높이고 정보의 유용성도 향상될 수 있다. 

따라서 향후 우리나라의 국가재무제표가 정보의 충분성과 함께 회계 책임

성을 높이기 위해서는 장·단기투자증권에 대한 주석사항을 개발·확대하

고, 유용한 주석공시정보에 대한 논의가 필요할 것이다.

나. 공시정보의 접근성

1) 장·단기투자증권을 보유하고 있는 중앙관서에 대한 정보공시

현재 장·단기투자증권에 대한 추가정보는 장·단기투자증권을 보유하고 

있는 중앙부처의 부속명세서에서 제공하고 있는데, 이용자들이 이러한 정보

를 파악하는 데 어려움이 있다. 따라서 국가재무제표의 장·단기투자증권 

부속명세서에 주요 중앙부처가 보유하고 있는 내역을 함께 제공하는 것이 

필요하다. 다만, 이러한 정보를 주석과 부속명세서 중에 어디에서 제공하는 

것이 바람직한지 고민해야 할 것이다. 주석1 중요한 회계처리 원칙에서 나

오는 감액손실 현황은 자산감액손실에 대한 요약설명으로, 중앙부처가 보유

한 장·단기투자증권 현황은 회계처리와 관련된 부분이 아니므로 주석1의 

성격과는 다른 정보가 될 것이다. 부속명세서의 성격이 재정상태표의 주요 

계정과목에 대한 상세 설명이므로, 명세서의 성격을 고려할 때도 부속명세

서가 적합해 보인다. 또한 주석에 공시할 경우 투자증권에 대한 정보가 주

석과 부속명세서로 양분되어 정보이용자에게 불편을 초래할 수 있으므로, 

현재의 결산보고서체계하에서는 부속명세서에 중앙부처의 보유 현황 정보를 

제공하는 것이 바람직할 것으로 판단된다.
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구분 총합계

단기투자증권 장기투자증권

합계
채무
증권 

지분
증권 

기타투자
증권

합계
채무
증권 

지분
증권 

기타투자
증권

총계

 보건복지부 

 기획재정부 

 국토교통부 

:
:
:

<표 Ⅵ-4> 공시양식 개선_투자증권명세서(국가통합)

출처: 저자 작성

2) 국가재무제표의 보고양식 개선

현행 국가결산보고서는 세입·세출결산과 재무제표를 하나의 보고서로 

작성 및 공시하고 있으며, 세입세출결산에 대한 내용이 1,000페이지를 넘어 

방대한 분량으로 제공되고 있다. 또한 재무제표도 300페이지가 넘는 분량으

로 제공되고 있는데, 해외 및 민간기업의 재무제표와 달리 재무제표 본문에

서 필요 이상의 많은 양의 정보를 제공하고 있다는 지적이 제기되고 있

다.16) 또한 기본 재무제표로 제공되어야 할 주요 정보를 부속서류로 제공하

고 있어 이해관계자들이 관심있는 정보를 파악하는 데에 어려움이 있다. 주

요 선진국에서는 재정상태표 본문에서 약 20~53개의 계정을 사용하여 주요 

계정과목의 금액만을 공시하고 각 계정에 대한 세부 내용은 주석에서 설명

하고 있다. 재정상태표에 대한 공시 페이지도 우리나라는 8페이지에 걸쳐 

정보를 제공하고 있는 반면에 대부분의 주요 나라들은 1페이지에 재정상태

표를 제공하고 있다.

현재의 장·단기투자증권에 대한 정보도 주석과 부속명세서에서 파악할 

수 있으나, 부속명세서의 정보를 파악하기 위해서는 방대한 분량의 자료를 

검색해야 한다. 따라서 본문의 장·단기투자증권 금액 옆에 주석번호를 표

16) 정도진·김종현(2015)의 연구에 의하면, 주요 선진국의 국가결산보고서는 재무제표를 

중심으로 미국 271쪽, 영국 224쪽, 뉴질랜드 188쪽, 호주 218쪽(2013회계연도 기준)을 

공시하고 있다. 
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기하고, 주석에 관련 정보를 제공한다면, 이용자들이 장·단기투자증권과 관

련된 정보를 파악하는 데 좀 더 용이할 것으로 판단된다. 이는 국가결산보

고서의 체계와 관련된 부분이기 때문에 장·단기투자증권의 공시 개선에 한

정되기보다는 재무보고의 전반적인 개선방안을 논의할 때 함께 고려되어야 

할 것이다.

3) 별도의 사회보험상태표 작성 

국가회계재정통계센터에서는 국가결산보고서의 재무보고 개선과 관련된 

논의를 진행하고 있으며, 결산보고서 체계 정비의 일환으로 사회보험상태표

의 작성을 고려하고 있다. 이는 재무상태표의 순자산에서 사회보험을 제외

한 금액과 사회보험 순자산금액을 별도의 항목으로 제시함으로써 현재 장·

단기투자증권에 대한 지적을 개선할 수 있는 방안이다. 더불어 주요 사회보

험과 관련된 국민연금, 사학연금, 고용보험, 산재보험에 대한 자산, 부채, 순

자산, 당기수익, 그리고 순자산변동에 대한 정보를 하나의 표로 제시하는 방

안이다. 이를 통하여 장·단기투자증권에 포함되어 있던 국민연금과 관련된 

정보가 구분표시되어 제공되는 효과가 있을 것이다. 다만, 본 연구의 심층

인터뷰에서 나타났듯이, 정보이용자와 감독기관에서는 국민연금과 관련된 

정보 제공에 찬성하는 반면에 정보생산자들은 추가정보의 생산비용 대비 효

익이 크지 않을 것으로 보고 반대하였다. 이미 국민연금기금보고서에서 제

공하고 있는 정보를 추가 분리공시하는 것에 대한 실익이 없다고 보는 것이

다. 그러나 국민연금 관련정보에 한정되지 않고, 사회보험과 관련된 정보를 

모아서 사회보험상태표로 작성·공시한다면 이용자들이 관련정보를 파악하

는 데 유용할 것으로 판단된다. 또한 재정상태표에 사회보험 제외 순자산을 

별도로 구분하여 제시함으로써 장·단기투자증권의 대부분을 차지하고 있는 

국민연금에 대한 정보가 구분되어 이용자들이 적정한 재무정보를 파악할 수 

있을 것이다.
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다. 본 연구의 한계점

본 연구는 국가결산보고서에서 제공하고 있는 장·단기투자증권에 대한 

정보공시 현황을 살펴보고, 공시정보의 충분성과 접근성을 개선하기 위한 방

안을 제안하였다. 국가가 제공하는 재무정보는 정보이용자의 의사결정에 유

용한 정보를 제공한다는 점에서도 중요하지만, 회계 책임성(accountability)을 

보여준다는 점에서도 의의가 있다. 즉, 민간부문의 회계정보가 기업가치평가

를 위한 정보일 뿐만 아니라 경영진의 수탁책임에 대한 평가를 위해서도 중

요하듯이 국가결산보고서는 국민이 납부하고 있는 세금(재정)이 어떻게 사용

되고 있는지 보여주고, 각 회계실체들의 회계 책임성을 파악할 수 있는 정보

가 제공되어야 할 것이다. 특히 2019회계연도 말 기준 재정상태표상 장·단

기투자증권은 국가자산의 39.2%를 차지하고 있으며, 장·단기투자증권의 대

부분이 국민연금이 보유하고 있다는 점에서 볼 때 회계 책임성의 중요성이 

더욱 높아질 것이다. 다만, 본 연구는 장·단기투자증권의 공시정보와 관련

된 내용을 중심으로 살펴보았기 때문에, 관련 회계기준의 검토 및 개선에 대

한 내용을 포함하지 않았다. 예를 들면, 금융자산의 취득원가 평가가 적절한

지, 연결회계 및 지분법회계에 대한 논의는 본 연구에서 검토하지 않았다. 

향후 국가결산보고서에서 제공하는 정보가 회계 책임성을 높이고, 정보이용

자들에게 유용한 정보를 제공하기 위해서는 공시정보의 충분성과 접근성의 

개선과 함께 관련 회계기준의 개선도 논의되어야 할 것이다. 회계기준 및 주

석공시와 관련된 개선방향은 단기간에 결정하기보다는 여러 회계 유관기관

들과 전문가들의 깊이있는 논의를 통하여 결정되어야 할 것이다. 따라서 

장·단기투자증권에 대한 회계기준 검토(국가회계예규 포함) 및 재무보고양

식의 개선방향은 향후 연구과제로 검토되어야 할 것이다.
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부록

<심층인터뷰 질문지>

1. 국가 장·단기투자증권의 공시개선 연구

안녕하십니까?

발생주의에 의한 국가재무제표가 작성된 지도 9년여의 기간이 지났으나, 

2011년 최초 작성시 제공되는 정보수준에서 크게 달라진 사항은 없습니다. 

국가재무제표가 재정에 대한 유용한 정보를 생산·제공하고자 하는 원래의 

목적을 달성하기 위해서는 회계정보의 목적적합성과 신뢰성이 담보되어야 

할 것입니다. 그러나 국가재무제표가 제공하는 장·단기투자증권17)에 대한 

공시정보를 살펴보면, 투자자산으로 판단하는 데 충분한 정보가 제공되지 

않고 있습니다(참고 1. 장·단기투자증권 공시 현황). 정보이용자들에게 국

가투자증권에 대한 이해를 높이고 유용한 정보를 제공하기 위해서는 좀 더 

구체적이고 다양한 정보공시가 요구됩니다. 본 연구는 장·단기투자증권의 

비중이 높은 주요 부처(정보생산자), 정보이용자, 그리고 관리 및 감독기관

을 중심으로 장·단기투자증권에 대한 공시정보의 인식과 문제점에 대하여 

인터뷰하고자 합니다.

인터뷰 결과는 전적으로 국가회계재정통계센터의 국가 장·단기투자증권

의 공시개선연구에만 사용되며 익명성은 철저히 보장됩니다. 업무에 분주하

심에도 불구하고 인터뷰에 응해주셔서 진심으로 감사드립니다.

17) 국가회계기준에서 규정한 장·단기투자증권은 채무증권, 지분증권 및 기타 장·단기투

자증권을 포함하고 1년을 기준으로 장·단기를 구분하고 있음
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국가 장·단기투자증권 연구진 (남혜정, 이아영, 김동수, 강홍석)

* 소속부처(기관)

* 근무하고 계시는 부서와 직급

* 현재 업무를 담당한지는 얼마나 되셨습니까?       년       개월

* 연령대    30대/ 40대/ 50대                     성별    남 / 여

* 현행 국가회계기준에 대하여 얼마나 알고 계십니까?

(1) 국가회계기준에 대하여 잘 알지 못 한다.

(2) 국가회계기준의 내용에 대하여 알고 있으며, 어느 정도 이해하고 있다.

(3) 국가회계기준의 내용에 대하여 잘 알고 있으며, 충분히 이해하고 있다.

* 국가 장·단기투자증권에 대한 재무정보를 쉽게 얻을 수 있다고 생각하

십니까?

(1) 국가 장·단기투자증권에 대한 정보를 어디서 파악할 수 있는지 모른다.

(2) 국가 장·단기투자증권에 대한 정보에 대해 모르지만, 어디서 파악할 

수 있는지 알고 있다.

(3) 국가 장·단기투자증권에 대한 정보를 본적이 있으며, 어디서 파악할 

수 있는지 알고 있다.
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* 다음은 국가재무제표에 공시되고 있는 장·단기투자증권에 대한 질문입니

다. 각 그룹에 해당되는 질문지에 의견을 적어주시길 바랍니다.

<정보생산자>

현행 
정보에 
대한 

만족도

① 현재 국가F/S에 공시되고 있는 장·단기투자증권 정보는 충분하다고 보시나요? 
   (참고1. 재무제표 본문 및 관련주석, 필수보충, 부속명세서 내역자료)

② 관련 업무 수행시 국가F/S의 투자유가증권 정보를 활용한 바 있습니까? 

③ 국가F/S 투자유가증권 정보의 한계는 무엇입니까?
   (예: 이해하기 어려움, 종합적이 아닌 단편적 정보제공, 타 정보와 비교 불가)

④ 월간 재정동향 등과 국가F/S 정보 간 차이가 존재할 경우 어느 자료를 보다 신뢰
하시나요?

업무관련
사항

① 업무와 관련하여 외부에서 출자금, 채권 등에 대해 자주 요구되는 정보는 무엇입
니까?

② 관리하시는 투자유가증권 관련 정기적으로 취합 및 분석되는 정보가 있습니까? 

③ 업무수행을 위하여 추가적으로 취합 및 분석되어야 할 정보가 있습니까?

④ 장·단기투자증권과 관련된 정보 생산시 어려움은 무엇입니까? 
(예: 회계처리와 관련된 실무해설 미흡, 관련계정과목의 모호성, 국유자산과 국가
회계간의 연계성 미흡 등)

추가공시
사항

① 정부출자기업 중 손실발생 또는 자본잠식이 이루어진 기업에 대해 ‘투자유가증권 
감액손실 인식 여부’ 및 그 근거에 대해 상세하게 기재하는 방안에 대해 어떻게 
생각하십니까? 

② 현행 장·단기투자유가증권 정보는 ‘지분증권’, ‘채무증권’ 등 그 형태로 제공됩
니다.

  ②-1. 기금의 여유자금운용 목적으로 투자관리하는 유가증권과 출자사업 목적으
로 관리하는 유가증권을 분리 공시 할 필요가 있다고 생각하십니까?

  ②-2. 현행 투자유가증권의 가장 큰 비중은 ‘국민연금운용자산’입니다. 이를 분리 
공시할 필요가 있다고 생각하십니까? 

③ 민간부문에는 주요 경영사항에 해당하는 사실 또는 결정이 있는 경우 그 내용을 
공시하도록 하고 있습니다(예를 들면, 주식 등을 5% 이상 보유하게 되거나 이후 
보유비율이 1% 이상 변동된 경우 등). 국가회계에도 관련정보의 공시가 필요하다
고 생각하십니까? (참고2. 삼성전자 공시 현황)

 - 국가의 출자사업은 종속기업 또는 타 기업 지분 투자에 해당하므로 꼭 필요하다.
 - 제공되면 좋을 것 같다.
 - 제공되면 좋을 수 있으나 정보생산비용이 클 것 같다. 
 - 제공될 필요가 전혀 없다.

④ 국가회계는 취득원가를 원칙으로 하되, 투자목적의 투자유가증권의 경우 ‘공정가
치’로 평가하도록 규정하고 있습니다. 다만 공정가치로 평가하는 유가증권을 별
도로 주석 제공하지는 않습니다. 민간의 주석을 참고하여 공정가치로 평가되는 
항목은 별도 주석공시하는 것이 유용하다고 생각하십니까? 

 - 매우 유용하다 /유용하다 /보통 /대체로 유용하지 않다 / 매우 유용하지 않다

➄ 국가F/S에 추가적으로 공시되어야 할 장·단기투자증권 정보는 무엇이라고 생각
하십니까?
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현행 
정보에 
대한 

만족도

① 현재 국가F/S에 공시되고 있는 장·단기투자증권 정보는 충분하다고 보시나요? 
   (참고1. 재무제표 본문 및 관련주석, 필수보충, 부속명세서 내역자료) 

② 관련 업무 수행시 국가F/S의 투자유가증권 정보를 활용한 바 있습니까? 

③ 국가F/S 투자유가증권 정보의 한계는 무엇입니까?
   (예: 이해하기 어려움, 종합적이 아닌 단편적 정보제공, 타 정보와 비교불가)

④ 월간 재정동향 등과 국가F/S 정보 간 차이가 존재할 경우 어느 자료를 보다 신뢰
하시나요?

업무관련
사항

① 연구 및 의사결정에 장·단기투자증권 정보를 이용하신 적이 있습니까? 

② 장·단기투자증권에 대한 정보를 파악하는 데 어려움은 무엇입니까? 

③ 장·단기투자증권에 대한 정보의 활용성을 높이기 위한 방법은 무엇이라고 생각
하십니까? (추가공시정보의 확대, 정보접근성의 증대, 정보 활용성 증대를 위한 
정책마련 등) 

추가공시
사항

① 정부출자기업 중 손실발생 또는 자본잠식이 이루어진 기업에 대해 ‘투자유가증권 
감액손실 인식 여부’ 및 그 근거에 대해 상세하게 기재하는 방안에 대해 어떻게 
생각하십니까? 

② 현행 장·단기투자유가증권 정보는 ‘지분증권’, ‘채무증권’ 등 그 형태로 제공됩
니다.

  ②-1. 기금의 여유자금운용 목적으로 투자관리하는 유가증권과 출자사업 목적으
로 관리하는 유가증권을 분리공시할 필요가 있다고 생각하십니까? 

  ②-2. 현행 투자유가증권의 가장 큰 비중은 ‘국민연금운용자산’입니다. 이를 분리 
공시할 필요가 있다고 생각하십니까? 

③ 민간부문에는 주요 경영사항에 해당하는 사실 또는 결정이 있는 경우 그 내용을 
공시하도록 하고 있습니다(예를 들면, 주식 등을 5% 이상 보유하게 되거나 이후 
보유비율이 1% 이상 변동된 경우 등). 국가회계에도 관련정보의 공시가 필요하다
고 생각하십니까? (참고2. 삼성전자 공시 현황)

 - 국가의 출자사업은 종속기업 또는 타 기업 지분 투자에 해당하므로 꼭 필요하다.
 - 제공되면 좋을 것 같다.
 - 제공되면 좋을 수 있으나 정보생산비용이 클 것 같다. 
 - 제공될 필요가 전혀 없다.

④ 개별 주식(국내주식 또는 해외주식)의 보유로 인해 국가가 개별 기업(국내기업 또
는 해외기업)에 대해 가지게 되는 지분율 정보를 주석에 공시할 필요가 있다고 
생각하십니까? (예: 지분율 **% 이상인 경우 공시, 지분율이 **% 이상 증가하면 
공시, 정보생산비용이 크므로 공시실익이 없다) 

➄ 장·단기투자증권 중 지분증권내의 출자금은 취득원가로 평가하고 있습니다(실
무해설 27). 출자금명세서에는 출자대상기관의 취득가액, 장부가액, 평가손실, 감
액손실, 배당금수익정보가 제공되고 있습니다.

 ⑤-1. 출자금과 관련하여 출자대상기관에 대한 정보를 주석에 공시할 필요가 있다
고 생각하십니까? 

<정보이용자 및 감독기관>
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 ⑤-2. 주석공시를 한다면 어떤 정보들이 공시되어야 한다고 생각하십니까?
(예를 들면, 초기출자금, 당해추가출자금액, 출자목적 등) 

 ⑤-3. 주석공시를 해야 하는 출자대상기관과 관련하여 어떤 기준으로 대상을 결정
하는 것이 바람직하다고 생각하십니까?(예를 들면, 총자산기준 % ) 

➅ 국가회계는 취득원가를 원칙으로 하되, 투자목적의 투자유가증권의 경우 ‘공정가
치’로 평가하도록 규정하고 있습니다. 다만 공정가치로 평가하는 유가증권을 별
도로 주석제공하지는 않습니다. 민간의 주석을 참고하여 공정가치로 평가되는 항
목은 별도 주석공시하는 것이 유용하다고 생각하십니까? 

 - 매우 유용하다 /유용하다 /보통 /대체로 유용하지 않다 / 매우 유용하지 않다

➆ 장·단기투자증권의 개별주식, 개별채권, 대체투자의 세부 내역을 주석으로 공시
할 필요가 있다고 생각하십니까? 

➇ 국가F/S에 추가적으로 공시되어야 할 장·단기투자증권 정보는 무엇이라고 생각
하십니까?

지금까지 성의있게 답변해주셔서 감사합니다. 답변해 주신 내용에 대해서

는 익명성이 보장됩니다. 전체 설문결과에 관심이 있으시면 아래에 √를 표

시하시고 E-mail주소를 기입하여 주시면 분석결과를 보내드리겠습니다.

분석결과에 관심 있음: 

E-mail address: 

감사합니다.
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