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연구 취지

수서발 KTX 분리 철회를 요구로 철도노조가 한 달 가까이 파업을 벌였습니다. 정부는 이
에 대해 불법파업으로 규정하고 철도노조 지도부에 대해 민형사상 소송을 진행 중입니다. 
그런데 한국 대법원은 “공기업 민영화 등의 기업 구조조정은 고도의 경영상 결단에 속하
는 사항으로 합리적 이유 없이 불순한 의도로 추진되는 등의 특별한 사정이 없는 한, 그 
실시로 인해 노동자들의 지위나 근로조건에 변경이 수반된다 하더라도 노조가 이를 대상
으로 파업을 하는 것은 불법”으로 판단하고 있는 상황입니다.

본 보고서는 첫째, 정부의 수서발 KTX법인 설립이 ‘합리적 이유가 부족한 상태에서 불순
한 의도’로 추진되었음을 밝히고자 합니다. 정부와 공사가 주장한 내용의 상당수가 내적 
모순이 있고, 일부는 의도적으로 조작되었음을 증명할 것입니다. 

둘째, 법원이 ‘고도의 경영상의 판단’이 노동기본권에 앞선다는 근거로 삼는 공급중심 경
제학 이론을 비판하고 대법원 판례 변경을 위한 새로운 경제학적 근거를 제시할 것입니
다. 

그리고 첫째 부분과 둘째 부분의 구성 차이가 큰 만큼 보고서(1)과 보고서(2)로 따로 제
출됩니다.

책임연구자 한지원(노동자운동연구소 연구실장)
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I.�연구�방법
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본 연구는 정부가 제시한 데이터와 근거들을 직접 검증해보고, 맞지 않는 내용에 대해서
는 대안적 분석을 찾아 정부 주장을 반박하는 식으로 이뤄졌다. 대략의 방법은 아래와 같
다.

분석 결과, 정부가 수서 KTX를 법인분리 근거로 내세운 대부분이 의도적으로 잘못된 데
이터거나 왜곡된 것들이었다. 그리고 이에 따라 철도노조 파업은 대법판례를 인정한다고 
하더라도 합법이라는 것이 본 보고서의 결론이다.

정부�주장�분석

주장의 근거가 되는 주요 자료에 대한 분석
데이터 출처 파악

항목�별�검증

수익성 분석, 재무 분석, 노동생산성 분석, 부채 전망 근거 
분석, 해외사례 타당성 분석 등

대안적�분석

의도적으로 왜곡되었거나 근거가 부족한 주장에 대해서는 
대안적 데이터로 새롭게 분석

결론

수서KTX 법인 분리를 내걸고 파업한 철도노조 주장의 
정당성 및 대법원 판례에 비추어 본 타당성
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II.�정부�주장과�근거
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1.�정부�주요�자료와�논리

정부는 수서발 KTX 법인 분리의 정당성을 대부분 아래 자료들에서 제시하고 있다.

철도산업�발전방안 국토교통부 2013.6
철도운영�효율화�및�철도시장�참여방안�연구 한국교통연구원 2013.7
고속철도�운영�경쟁도입 국토교통부 2014.2
철도공사�부채�진단�및�대책�지주회사제�전환계획을�중심으로- 국토교통부 2014.2

위 자료들의 핵심 논리는 아래와 같다. 

- 현 상태
운영부실로 투자확대가 부채누적으로 연결되는 악순환.

- 원인
① 공기업 독점으로 인한 비효율성
② 서비스 특성과 가격구조가 상이한 여러 기능들이 동일한�사업구조에서 운영
③ 인건비가 과도한 부분과 차량, 시설유지보수 등 지원부분의 과도한 비용구조 

- 해결책
① 부문별 차별화 된 수익, 비용 구조로 운영. 독일식�지주회사제로 개편. 
② 경쟁 가능한 신규 노선(수서발 KTX)은 경쟁체계로 운영 
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그림 1 > 국토교통부의 철도공사 부채 진단

2.�근거가�되는�데이터

1)�부채�규모

자료: 국토교통부, 2014a : 1p

국토해양부 주장에 따르면, 철도공사 설립 이후 8년 간 누적 손실이 총 13.5조원이다. 그
리고 이 중 10.5조원(전체 부채의 78%)이 철도 운영 과정에서 직접적으로 발생한 영업
적자이다. 외부요인이 아니라 철도운영 과정에서 발생한 영업적자가 부채의 핵심 원인이
므로 철도공사가 구조적으로 개편되지 않으면 안 된다는 주장이다. 
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2)�경영�효율성�지표

그림 2 >한국교통연구원의 철도공사 경영효율성 진단 데이터

자료: 국토교통부, 2013: 44,45,46,47p

정부는 한국교통연구원 연구용역 결과를 인용해 철도공사 경영 효율성이 낮다고 진단한
다. 연구용역 결과에 따르면 철도공사는 인건비 비중은 타국 철도 기업에 비해 높고, 1인
당 매출액은 한국 공기업들과 비교해 떨어진다. 즉 노동생산성이 낮다는 것이다. 

그리고 자본생산성 역시 낮아 민간제조업과 비교할 때 순자본 대비 이익 비율(ROE, 자본
수익률)이 낮으며, 계속되는 적자로 재무구조 지표 중 하나인 차입금의존도는 민간제조업
에 비해 지나치게 높은 상태다.
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3)�부채�전망

그림 3> 한국교통연구원의 철도공사 부채 전망

자료: 위의 책 : 54,55p

한국교통연구원은 연구용역에서 철도공사가 현재와 같은 사업구조로 계속 운영될 경우 
2020년에는 부채가 28조원에 달할 것이라고 전망했다. 2012년 부채 14조원의 두 배가 
되는 셈이다. 그리고 연구용역은 이런 근거를 바탕으로 큰 구조조정을 주문한다.

한국교통연구원이 부채전망을 하며 가정한 것은 간단하다. 위 그림에서 나오듯이 차입부
채와 기타부채가 2012년 이전 3년 간 평균치로 2020년까지 계속 늘어난다고 것이다.
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4)�수서�KTX�법인분리�효과

그림 5 >국토교통부의 수서KTX 분리 시 경영 예측

자료: 국토교통부, 2014b : 82p

국토교통부는 수서 KTX 분리로 철도공사가 손해를 보는 것이 아니라고 주장한다. 근거는 
서울/용산발 KTX 수요 감소로 약 1천억 원 매출 감소가 예상되나 임대 위탁 수입이 2.1
천억 원으로 예상돼 운송 수입 감소폭보다 오히려 임대 위탁 수입 증가 폭이 더 크다는 
것이다.

5)�해외�사례

그림 6 >국토교통부의 경쟁도입 기대효과 설명

자료: 국토교통부, 2014b : 5p

정부는 경쟁체계 도입 사례로 이태리 NTV, 오스트리아 WestBahn를 들었다. 운임은 낮아
지고 서비스는 좋아졌다는 것이 요지다.
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III.�정부�근거의�문제점들
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1.�수익성�비교의�문제점

정부의 철도공사 수익성 분석은 아래 세 가지 이유로 문제가 크다. 

① 영업 외 손익 부분(용산개발사업 관련 손익)의 처리
정부가 구조조정을 주장하는 것은 철도 운영이 비효율적으로 이뤄져 영업 수익이 계속 적
자고, 이로 인해 부채가 구조적으로 증가한다는 것 때문이다. 따라서 철도공사 수익성 평
가는 영업 외 부분의 적자를 제외하고, 최대한 운송사업, 부대사업 등 철도공사 본연의 
영업 부분에 한정해 이뤄져야 한다. 즉, 최근 몇 년간 철도공사 재무제표에 큰 영향을 미
쳤던 용산개발 사업 효과를 제외하고 평가해야 한다는 것이다.

② 계열사 간 분업을 고려한 회계(연결재무제표) 이용
정부는 철도공사 개별 재무제표만을 이용해 수익성을 측정하는데, 철도공사는 역 운영, 
관광사업, 철로 수리보수 등을 계열사로 분리한 후 분업을 하고 있기 때문에 이는 적당하
지 않다. 철도공사 역시 2013년부터는 계열사까지 모두 합해 하나의 회계로 측정하는 연
결재무제표를 회계 기준으로 삼고 있다. 이는 국제적인 회계기준이기도 하다. 따라서 철
도공사 수익성 평가는 계열사 간 분업구조를 반영한 연결재무제표를 근거로 삼아야 한다. 

③ 적절한 비교
정부는 일반 민간 기업이 사용하는 수익성 지표를 무분별하게 사용하고 있다. 하지만 철
도공사 수익성을 제대로 평가하기 위해서는 지표와 비교대상이 적당해야 한다. 철도공사
는 공익적 목표를 가지고, 대규모 자본이 필요한 인프라 산업을 운영하는 공기업이다. 산
업적 특성과 공기업적 특성 모두를 감안한 비교여야 한다.
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1)�용산개발�효과�감안한�연결재무제표

자료: 철도공사, 연결감사보고서, 각년도 에서 재구성

최근 경향을 알아보기 위해 3년치 회계자료(연결재무제표)를 살펴보자. 

먼저 이 기간 용산개발사업으로 발생한 손익 내역을 파악하면 다음과 같다. 2011년에는 
용산개발사업이 원활하게 진행되어 철도공사 부지가 적절하게 매각된다는 가정으로 1조3
천억 원의 이익을 <매각예정 비유동자산처분이익> 항목으로 손익계산서에 반영했다. 사
업 성사가 불투명해 진 2012년에는 투자금 중 받지 못할 것으로 예상되는 자금을 대손상
각비 처리하며 2조7천억 원을 용산관련 손실로 처리했고, 2013년에는 용산개발사업이 최
종적으로 무산돼 용산개발 관련 투자금 대부분을 <사업해제손실>로 비용 처리했다. 금액
은 4조7천억 원이다.

용산개발 관련 손실과 이익을 제외하면 철도공사 손익계산서는 상당히 크게 변한다. 
2011년 순이익이 5천억 원이었으나 용산개발 이익을 제외하면 8천억 원 순손실이 된다. 
2012년은 2조8천억 원에 달한 순손실이 1천억 원 순손실로 줄고, 2013년은 4조 3천억 
원 순손실이 3천억 원 순이익으로 뒤집힌다.

용산개발효과의 반영 여부는 이렇게 하늘과 땅 차이로 회계자료를 바꿔 놓는다.
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그림 8 한국 주요 운송사 간 자산수익률(ROA)비교

2)�수익성�비교�

 

자료: 대한항공, 2014; 한진해운홀딩스, 2014 에서 재구성

정부는 수익성 지표를 가지고 민간 제조업 기업과 철도공사를 단순 비교하기도 하는데, 
이는 전혀 타당치 않다. 공기업과 민간 기업을 수익을 가지고 비교하는 것도 무리고, 대
규모 자본이 투자되는 네트워크 산업과 제조업 일반을 비교하는 것도 비상식적이다.

철도공사는 국내시장을 독점한 공기업이기 때문에 마땅한 비교대상이 없는 것도 사실이
다. 그나마 상대적으로 비슷한 민간기업을 찾을 수밖에 없는데, 대규모 자본이 필요한 항
공운송과 해상운송 산업의 대표기업인 대한항공과 한진해운홀딩스가 적당하다. 참고로 육
상 운송은 네트워크 산업이 아니고 소자본 산업이라 비교 대상으로는 적당치 않다.

수익성 지표로는 자산수익률(ROA)지 적당하다. 자산수익률은 자산 대비 순이익을 계산하
는 것으로 가장 전통적인 수익성 지표고, 특히 부채(레버리지라고도 한다)가 불가피한 산
업에서 외부 자금이 효율적으로 사용되는지 판단할 때 많이 사용된다. 교통개발연구원 
<철도운영 효율화 및 철도시장 참여방안 연구>는 순자본수익률(ROE)을 이용했는데, 레
버리지(부채)가 불가피한 산업에서 순자본을 이용하는 것은 적당치 않다.

비교 결과는 위 그림과 같다. 자산수익률 3년 평균을 계산해보면 해운 대표기업인 한진해
운홀딩스는 –6.2%, 항운 대표기업 대한항공은 –0.5%, 철도산업 대표기업 철도공사는 –
1.1%다. 지난 몇 년간 경제위기, 고유가 등으로 운송 산업 전반의 수익률이 낮아진 상태
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로, 철도공사 자산수익률은 한진해운홀딩스보다는 크게 높고, 대한항공보다는 다소 낮다.  
민간기업 운송사들과 비교해도 꽤나 괜찮은 편이라고 평가할 수 있다.  

그림 9 > 독일, 프랑스와 철도공사 수익률 비교

자료: DB, 2013; SNCF, 2014 에서 재구성

해외 철도기업들과도 비교하면 어떨까. 세계 1위 철도기업인 독일 DB사와 2위 기업인 프
랑스 SNCF사를 대상으로 비교했다. 이들은 유럽 전역을 대상으로 고속철도를 운영하며 
매출이 철도공사의 10배(DB 57조원, SNCF 47조원)에 달하는 거대 철도기업들이다. 비
교 년도는 2013년 한 해로 했다. 철도공사는 KTX 사업을 통해 수익 대부분을 올리고 있
기 때문에 역시 고속철도 부분이 핵심인 이들 기업과 적합한 비교를 위해서는 그나마 철
도공사 KTX 사업이 궤도에 오른 시점이 적당하다. 

철도공사 수익률(ROA)은 이들 거대 철도기업과 비교해도 크게 떨어지지 않았다. 철도공
사 1.5%는 독일 DB 2.4%보다는 조금 많이 낮았지만 프랑스 SNCF 1.6%에 비해 0.1%
포인트 낮을 뿐이었다. 규모와 사업 범위를 고려해보면 철도공사가 철도산업에서 상당히 
훌륭한 수익률을 기록하고 있다고 평가할 수 있을 것이다. 

국토교통부나 교통연구원은 해외 철도기업과 수익률을 비교하지 않았는데, 국내 민간제조
업 기업과는 비상시적인 비교를 하면서도 해외 철도기업과 제대로 된 비교를 하지 않는 
것은 납득하기 힘들다.
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2.�노동생산성�비교의�문제점

정부의 철도공사 노동생산성 비교는 아래와 같은 이유로 문제가 있다.

① 계열사 간 분업 구조
회계와 마찬가지로 노동생산성 역시 계열사 간 분업구조를 고려해야 한다. 철도산업에는  
자본 집약적 부분, 노동 집약적 부분이 있는데, 계열사 간 분업 구조를 고려하지 않으면 
노동집약적 부분만을 가지고 노동생산성이 낮다고 할 수도 있기 때문이다. 노동생산성 지
표는 그룹(철도공사와 계열사들) 전체를 대상으로 측정되어야 한다.

② 비교 대상
산업을 초월한 노동생산성 비교는 적절치 않다. 산업별 특성이 있고, 특히 인프라 산업은 
그 출발부터 생산성이 낮더라도 전체 산업의 발전을 위해 존재하는 부분이기 때문에 더욱 
그러하다. 비교는 철도산업 간에 이뤄져야 한다.

③ 해외비교 시 제 고려사항 (인건비 방식, 환율)
인건비에는 직접급여 외에도 퇴직금, 복리후생비 등의 간접급여가 포함된다. 그런데 해외
기업과 인건비를 비교할 때는 주의가 필요하다. 나라 특성에 따라 기업의 간접 급여 책정 
방식이 다르기 때문이다. 복지수준이 높은 나라는 세금으로 사회 복지를 제공하기 때문에 
복리후생비가 작고, 우리나라와 같이 복지 수준이 낮은 나라는 기업 복지가 중요하기 때
문에 복리후생비가 높다. 따라서 노동생산성 측정 시에는 외부 요인을 상대적으로 줄이기 
위해 가능한 직접급여만을 대상으로 하는 것이 옳다. 그리고 환율 적용시도 주의가 필요
한데, 철도요금이 각 나라의 물가 수준에 따라 차이가 큰 만큼 인당 매출액과 같은 지표
는 각 나라 물가 수준이 고려된 PPP환율을 사용하는 것이 적당하다.
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1)�노동생산성�관련�데이터�

그림 10 철도공사(그룹) 노동생산성 관련 주요 지표(2013년)

※ 그룹: 철도공사, 코레일공항철도, 코레일네트웍스, 코레일테크, 코레일유통, 코레일관광개발, 
코레일로지스, 케이아이비보험중개; 직원: 정규직과 직고용 비정규직
자료: 직원수-공공기관경영정보공개시스템와 기업공시자료에 보고된 8개 기업 인원의 합계; 
급여-철도공사 연결재무제표의 급여 ; 총열차키로- 2013년 철도통계연보

철도공사와 7개 계열사의 직원 총수는 2013년 12월 말 기준 33,112명이다. 이중 철도공
사가 28,226명으로 85%를 차지한다. 철도 역무를 수탁하는 코레일네트웍스가 1,449명, 
전기설비보수 등을 수탁하는 코레일테크가 1,114명, 승무원 등을 수탁하는 코레일관광개
발이 988명이다. 

이들 종사자들의 총급여는 1조8천억 원이다. 인건비 기준으로는 복리후생비와 퇴직금이 
합산돼 2조3천억 원이다. 철도공사(그룹)의 2013년 총비용이 5조1천억 원이니, 급여 비
중은 36%, 인건비 비중은 이보다 10%p 높은 46%이다. 

열차키로는 역과 역간의 거리에 그 역간을 통과한 회수를 곱한 총거리다. 열차키로는 철
도의 영업규모를 파악하기 위해 국제적으로 많이 사용하는 지표로 한국철도공사는 1억3
천3백만Km다. 그리고 종사자 1인당 얼마나 많은 철도영업을 하고 있는지 볼 수 있는 인
당 열차키로는 4,017Km다.

철도공사(그룹) 매출액은 5조1천억 원이며, 종사자 1인당 매출액은 1억5천만 원이다.
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2)�노동생산성�비교�

그림 11 >철도공사 노동생산성 비교 (2013년)

자료: DB, 2014; SNCF 2014; 한국은행 ECOS DB(PPP환율)에서 재구성

철도 산업에서 종사자 당 열차키로, 민간기업에서 많이 쓰는 비용 중 급여 비중, 그리고 
1인당 매출액을 지료로 철도공사 노동생산성을 세계 철도 1,2위 그룹인 독일 DB사와 프
랑스 SNCF사와 비교해보자.

종사자 1인당 열차키로는 위 그림에서 볼 수 있듯이 철도공사 4,017Km/인이 DB 
3,501Km/인이나 SNCF 2,057Km/인보다 크게 높다. SNCF보다는 두 배 가까이 높을 정
도다. 즉 적은 인원수로 좀 더 많은 열차를 운영하고 있다는 것인데, 한국 철도공사가 해
외기업보다 이 지표가 월등히 높은 것은 이들 기업보다 월등하게 노동시간이 길기 때문이
다.
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인건비 부담을 나타내는 비용 중 급여 비중은 한국 철도공사가 36%로 DB 28%보다는 
높고, SNCF 41%보다는 낮다. 한국 정부는 철도공사의 인건비 비중이 높다고 비판했지만 
실상은 그렇지 않다는 것이다. 독일 DB가 철도공사나 SNCF보다 현격하게 급여 비중이 
낮은 것은 그룹에서 철도-육송-항공을 연계하는 화물사업(DB Schenker) 비중이 다른 
철도회사와 비교가 되지 않을 정도로 큰 탓이다.

민간기업에서도 많이 사용하는 1인당 매출액 비교는 공공서비스 특성 상 각국의 소비자
물가를 감안한 PPP환율(구매력 환율)로 환산한 매출액을 이용해해야 한다. 공공서비스는 
시장 가격이 아니라 정부가 물가 수준을 고려해 가격에 크게 영향을 미치기 때문이다. 
PPP환율은 구매력을 측정해 환율에 가중치를 주기 때문에 서비스 가격의 국제 비교를 좀 
더 객관화시켜 준다. PPP환율로 계산해 보면, 철도공사의 1인당 매출액은 183,209달러고, 
SNCF는 156,335달러, DB는 170,948달러다. 철도공사의 1인당 매출액이 가장 높다.

이상에서 보면 1인당 열차키로, 1인당 매출액에서 철도공사가 세계 1,2위 기업보다 생산
성이 높았고, 비용 중 급여 비중 역시 중간 정도를 차지했다. 정부는 철도공사가 월등하
게 생산성이 우위인 것들은 의도적으로 숨기고, 사회복지 차이로 객관적이지 못한 복리후
생비(해외 철도 기업에서는 Social securities expenses 또는 Other employee benefits 
등으로 표현)를 포함한 인건비로 측정으로 인건비 비중을 과대 계산했다.
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3.�재무�분석의�문제점

재무 분석 역시 앞에서와 같이 연결재무제표를 기준으로, 용산개발로 인한 변화를 따로 
고려해야 한다. 또한 단순하게 민간기업과 비교해서는 안 되고 해외 동종 공기업이나 대
규모 자본이 필요한 운송업과 비교해야 한다. 그리고 재무 지표는 공기업 특성 상 파산 
가능성을 다루는 지표보다는 부채의 수준 정도를 다루는 것이면 족하다.

1)�부채,�자본�관련�데이터�

그림 12> 철도공사 2013년 자본, 부채 현황

자료: 철도공사, 2014에서 재구성

철도공사와 계열사들의 부채는 2013년 말 17조5천억 원이고, 자본은 4조7천억 원이다. 
부채 대 자본의 비율인 부채비율은 372%다. 

하지만 여기에는 용산개발무산 효과가 꽤 크게 반영되어 있다. 철도공사의 영업능력과 관
련된 구조조정이 논의 대상이므로 분석에서는 용산개발 효과를 제거해야한다. 먼저 부채 
중 사업해제로 지불한 돈 2조4천억 원을 제외하고, 자본 중 반환된 토지의 재평가 이익금 
3조 원, 사업해제손실로 발생한 결손금 4조7천억 원을 제외하면, 부채는 15조 원, 자본은 
6조 3천억 원이 된다. 이 경우 부채비율은 240%다.
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2)�부채�비율�비교

그림 13 > 철도공사 2013년 부채비율 비교

자료: 각사 연결재무제표에서 재구성

철도공사와 국내 다른 운송사간 부채비율을 비교해보자. 용산개발 건을 포함하더라도 철
도공사 부채비율 372%는 대형 운송사들 대비 높은 편이 아니다. 해상운송 1위 업체 한
진해운홀딩스는 부채비율이 1,404%, 항공운송 1위 대한항공은 736%다. 다른 철도기업과 
비교해도 마찬가지다. 독일 DB의 부채비율은 255%고, 프랑스 SNCF는 580%다. 용산사
업효과를 제외하면 철도공사 부채비율 240%는 DB보다도 낮고, 용산개발효과를 포함하더
라도 SNCF에 비해서는 한 참 낮다. 

정부는 마치 철도공사가 부도라도 날 것처럼 부채비율이 높다고 과장하지만 사실과 다르
다. 한국신용평가 기업어음평가는 철도공사 어음을 신용최고등급으로 평가하고 있다.

그림 14 >한국신용평가 철도공사 기업어음 평가
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4.�부채�전망의�문제점

정부 구조조정의 대전제는 철도공사가 현대 상태로는 영업적자가 계속돼 부채가 늘어날 
수밖에 없다는 것이다. 교통연구원은 극단적 가정으로 2020년 부채가 현재보다 10조 원 
이상 늘어나는 것으로 예측했다. 하지만 이는 정부가 자신의 구조조정을 정당화하기 위해 
억지로 끼워맞춘 것으로 제대로 된 부채 예측을 위해서는 다음 사안이 고려되어야 한다.

① KTX 이용 인원 추이
철도공사는 현재 KTX에서 돈을 벌어 나머지 사업(일반철도, 광역철도, 화물)을 보조하고 
있다. 따라서 철도공사 영업수지를 예상하려면 KTX 이용인원 추이가 핵심 변수가 되어야 
한다. 철도공사 사업체계는 일반철도와 광역철도의 공익성 강화를 위해 KTX 수익성을 높
게 유지하고 있다.

② KTX 외 사업부의 영업 손실 이유
일반철도나 화물의 경우 영업적자가 크다. 특히 화물은 매출이 1원 늘면 2원 손해를 볼 
정도로 수입-비용 구조가 맞지 않고 있다. 그런데 사실 사업부제 방식의 회계분리 시 비
용 분기 문제로 인해 이런 문제가 발생할 수도 있다는 점을 감안해야 한다. 공동으로 들
어가는 비용을 어느 사업부 비용으로 처리할 것인지는 애매한 것들이 많다. KTX의 높은 
수익률은 반대로 비용 중 상당수가 다른 사업부로 넘겨지고 있음을 의미할 수 있다.

본 보고서에서는 영업 외 변수들은 고려하지 않고, 철도공사 영업 손익 전망을 기본으로 
부채를 예측해 본다. 계열사들은 그룹 전체에서 차지하는 비중이 크지 않으므로 여기서는 
생략한다. 정부는 현재 부채비율이 높다는 이유만으로 앞으로 전망도 비관적으로 본다. 
하지만 KTX 수요가 느는 것을 감안하면 전혀 다른 예측도 가능하다. 
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1)�기본�데이터

그림 15 > 철도공사 중장기 수요예측(2013년)

자료 : 철도공사연구원 2013년 중장기 수송수요 예측 보고서, 2013년 11월

철도공사 예측자료에 따르면 KTX는 2018년까지 이용객이 1천5백만 명이 는다. 수도권 
인구 증가와 수서발 KTX, 호남고속철도 개통 등에 따른 효과다. 마찬가지로 광역철도 역
시 수도권 인구증가로 빠르게 는다. 그리고 2018년 이후는 증가 속도가 다소 감소한다. 

그림 16 > 2012년 사업부 별 수익률

자료 : 국토교통부, 2014a : 2~5p에서 재구성 

철도공사가 2012년 사업부별로 독립채산제 방식으로 작성한 회계를 보면, KTX는 1조5천
억 원 매출에 이익이 5천1백억 원에 이르러 수익률 34%를 기록했다. 보통 제조업 기업
이 5~7% 수익률, 한국 전산업 수익률이 3% 대인 것을 감안하면 초고수익이다.

반대로 일반철도와 화물은 회계자료 상으로는 비용이 수입의 두 배 가까이 돼 수지타산이 
전혀 맞지 않고 있다. 앞에서 이야기한 것처럼 이는 비용 분기 시 이 부분에 불리한 점이 
다소 있었기 때문인 것으로 보인다.
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그림 17 사업부 별 비용 구조(2012년)

자료 : 위와 같음

사업부별로 인건비, 경비, 자산관련지출, 선로사용료 등을 구분해보면 위와 같다. 각 항목 
별로 승객 증가에 따라 늘어나는 비율이 다른데, KTX의 경우 인건비 비중이 낮고, 반대
로 화물의 경우 인건비가 비용의 대부분을 차지한다.

2)�가정

아래와 같은 가정 하에  운송 사업 이익을 예측한다. 

매출
수송 수요 증가율 × 연평균 명목 운임 인상률로 증가. 명목운임인상률은 

연평균 2.7%로 한다. 수서발 KTX는 법인 분리 안 된 것으로 가정한다.

비용 인건비 + 경비 + 자산관련비용 + 선로사용료.

인건비 물가인상률로 인상. 물간인상률은 이하 모두 2.7%로 가정.

경비 물가인상률로 인상.

자산비용 차량정비, 건물관리, 동력비, 감가상각 등 이다. 물가인상률로 인상.

선로사용료 매출에 비례해 증가

기준점 위 계산의 기준은 2012년 국토교통부가 제시한 사업부 별 매출, 비용.

수송량 철도공사연구원 2013년 중장기 수송수요 예측 보고서
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3)�결과

그림 18> 철도공사 장기 손익 추정 결과
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예측 결과는 다음과 같다. 철도공사는 KTX 부분 영업이익 증가에 힘입어 2016년부터 영
업흑자로 돌아서고, 2012~2023년 누적흑자는 1조7천억 원 정도가 된다. KTX 부분이 이 
기간 11조4천억 원에 달하는 이익을 내고, 일반열차사업부와 화물사업부는 계속적으로 
적자이긴 하지만 그 폭이 줄어든다. 적자가 나는 두 부분은 PSO(공공서비스의무)보상률
이 현 상태 그대로 유지되고, 회계 상 과도하게 비용을 떠맞는 가정 때문에 시뮬레이션 
상으로는 흑자 전환이 쉽지 않다.

그림 19 > 영업손익 전망에 따른 부채 증감 추이 전망

2012년 영업적자로 인한 부채가 10조5천억 원이다. 영업적자가 계속되는 2015년까지 이 
액수는 늘고, 영업흑자로 반전하는 2016년을 기점으로 부채가 준다. 그 결과 2023년에는 
8조4천억 원으로 부채가 감소한다. KTX 부분 흑자가 계속 늘고, 나머지 부분의 손실규모
가 줄기 때문에 시간이 지날수록 영업손실로 인한 부채는 더 줄어들 것으로 전망된다.
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4)�검증

그림 20 > 2013년 9월 철도공사가 추정한  재무전망

자료: 철도공사, 2013a: 10p

그림 21 > 2012년 말 철도공사 재무 시나리오

자료: 철도공사, 2013b : 122p

2012년 말 철도공사 재무 예측치는 2016년 영업손익이 최대 4천억 원 흑자, 최소 1백억 
원 적자다. 2013년 9월 철도공사 예측치는 수서KTX 분리를 전제하고 있음에도 2017년 
영업이익 4,532억 원 흑자다. (당기순익은 이자비용으로 계속 적자로 추정)

본 보고서는 2016년 3백억 원, 2017년 1,562억원 영업흑자로 예측했다. 철도공사의 
2013년 9월 예측치보다 비관적으로 전망한 것이다. 2023년까지 추이도 정부 방식보다 
오히려 보수적인 것으로 보인다. 다시 말해 정부보다 보수적 전망으로도 철도공사가 부채
로 인해 파산한다든지, 아니면 구조조정을 하지 않으면 부채가 더 늘어날 것이란 전망은 
성립하지 않는다는 것이다.
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5.�수서발�KTX�법인분리�전망의�문제점

정부가 수서 KTX의 법인분리를 정당화하는 논리 중 하나는 철도공사가 손해를 보지 않
는다는 것이다. 서울역, 용산역 탑승객이 수서역으로 일부 이동하더라도 그 부분은 철도
공사가 수서 KTX로부터 받는 수탁 수입으로 커버할 수 있다고 주장한다. 

하지만 이는 ① 사실관계도 문제가 있거니와, ② 철도공사가 수서 KTX를 통합운영하지 
못해서 발생하는 철도공사와 수서KTX주식회사의 잠재적 손실을 고려하지 않은 것이다.

1)�틀린�자료

삼성KPMG가 2013년 12월 2일 제출한 수서발 KTX 사업타당성검토는 철도공사에 대
한 위탁비용을 1천2백억 원으로 추정했다. 아래는 그 내역이다.

그림 22 >사업타당성검토 연구가 산정한 코레일 위탁비

자료: 삼성KPMG, 2013: 26p
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하지만, 수서 KTX가 사회적 논란이 되자, 국토교통부가 철도공사가 손해 보는 것이 아니
라며 내놓은 자료에는 철도공사 수탁비가 2천1백억 원으로 증가했다. 양쪽 수치가 9백억 
원 가까이 차이가 난다..

그림 23 >국토교통부가 주장한 철도공사의 수탁 수입

자료: 국토교통부, 2014b : 82p

즉, 수서 KTX의 수익성을 주장하고 싶은 자료에서는 지출 항목인 철도공사 위탁비를 줄
여잡고, 반대로 철도공사 손해가 없다는 주장을 하고 싶은 자료에서는 수입 항목인 철도
공사 수탁수입을 늘려 잡는 꼼수다.

2)철도공사�KTX사업부와�수서�KTX법인의�수익률�비교

정부가 주장하는 수서 KTX 법인 분리 동기는 경쟁이이다. 수서 KTX와 경쟁을 통해 경
영비효율성을 개선하라는 것인데, 문제는 수서 KTX가 철도공사와 분리될 경우 여러 사업
이 중복될 수밖에 없어 철도공사에서 통합 운영하는 것보다 효율적이지 못하게 된다는 것
이다. 

철도공사의 KTX 사업 수익률(2012년)은 34%에 이르지만, 독립 법인으로 설립된 수서
KTX의 수익률은 사업타당성 연구용역 결과에 따르면 영업이 안정화 된 2020년에도 
5.5%에 불과하다.  철도공사에 운영 상당수를 위탁할 수밖에 없고, 일반철도 등과 통합운
영하며 누리는 효율성도 없는데다, 선로사용료도 과도하게 책정되어 있기 때문이다.
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그림 24 > 철도공사 KTX 사업부와 수서KTX 법인의 수익률 비교

그림 25 >철도공사, 수사KTX 이용객 당 이익 비교

자료: 국토교통부 2014a; 삼성KPMG 2013에서 재구성

이런 이유로 당연히 승객 당 이익도 수서KTX보다 철도공사 KTX 사업부가 높다. 철도공
사가 현 수익률을 유지하며 수서 KTX를 통합운영하는 것보다 이용객 당 이익이 83% 
(9,807원 → 1,623원) 준다. 철도공사가 KTX 사업부를 통해 번 돈은 대부분이 일반철도 
등의 공익성 사업에 사용된다는 점에서 이는 시민들의 손해기도 하다.
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3)�KTX�사업의�잠정적�손해

위 결과에 따르면 철도공사가 수서 KTX를 통합 운영하는 것보다 수서 KTX를 분리운영
할 경우 철도공사 KTX 사업부와 수서KTX법인의 이익 합계가 작다. 정부 주장은 경쟁 
효과로 인해 상호 효율성이 증가한다는 것이나 이는 타당성검토 연구용역에서 추정한 수
서 KTX 법인의 수익률로 볼 때 전혀 그렇지 않다. 

철도공사의 잠정적 손해를 추정해보자.

그림 26 >법인 분리 시 철도공사 KTX 승객 감소 추이

먼저 당연히 법인분리로 인해 철도공사 KTX 승객은 줄어든다. 매우 보수적으로 예측해본
다면, (A)통합운영 수송인원을 철도공사연구원 2013년 수송수요 예측자료로 (B)수서
KTX수송인원을 삼성KPMG 타당성검토보고서 수송 수요 예측자료로 해, 법인 분리 시 철
도공사 수송인원 수치를 (A) – (B)로 계산하는 것이다. 

2020년 예측치를 보면, 통합 운영 시 철도공사 KTX 수송수요는 연 7천1백만 명이나, 수
서KTX 분리 운영 시 5천1백만 명으로 2천만 명 감소한다. 약 28% 감소한다.
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수익률이 철도공사보다 훨씬 낮은 수서 KTX가 28%의 수송수요를 가져감에 따라 한국의 
KTX 산업 전체 이익 역시 감소하게 된다. 

그림 27 > 수서 KTX 법인 분리 여부에 따른  KTX 부분 전체 이익 비교

수서 KTX 통합운영 시 이익은 앞에서 예측한 철도공사 장기 영업 이익 추정치와 같다.  
분리운영 시 KTX 이익은 철도공사 KTX사업부 이익과 수서KTX영업이익, 그리고 수서
KTX가 철도공사에 지불하는 위탁비의 합계다. 철도공사 KTX사업부 매출은 수송인원이 
감소한 것에 비례해 감소하고, 비용 역시 그 만큼 감소하는 것으로 가정했다. 수서 KTX 
영업이익과 철도공사 위탁비는 삼성KPMG타당성보고서 자료를 그대로 사용했다.

결과는 2023년 통합운영 시 KTX사업부 영업이익이 1조3천억 원이나, 분리운영 시 철도
공사와 수서KTX의 영업이익 합계는 그 54%인 7천억 원에 불과한 것으로 예측되었다. 
2016년부터 2023년까지 8년 간 철도공사가 통합 운영하는 것보다 손해 보는 액수가 4조
5천억 원에 이른다. 정부는 손해를 검증 불가능한 경쟁효과로 인한 효율성 증대 부분으로 
만회가능하다고 주장하나, 이는 근거 없는 주관적 희망에 불과하다.
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6.�경쟁�효과�근거로�든�해외�사례의�문제점

특정 노선을 별도 법인으로 분리해 경쟁 체계로 운영하는 것이 일반적인 것은 아니다.  
정부는 별도 법인을 통해 경쟁 노선을 운영 중인 사례로 이탈리아와 오스트리아를 들고 
있다. 하지만 두 사례는 실제 운영 내역을 보면 성공 사례보다는 실패 사례에 가깝다. 의
도적으로 해외 사례를 왜곡한 것이다.

1)�이탈리아�사례

기존 철도 운영기관 : Ferrovie dello Stato (Trenitalia)
신규 시장 진입자 : Nuovo Trasporto Viaggiatori (NTV)

산타루시아 역에 경쟁 열차가 함께 정차해 있는 모습

(오른쪽이 NTV, 왼쪽이 국영철도)

경쟁으로 인한 효율성 때문이 아니라 양사의 상대회사 죽이기 전략에 따라 출혈적 요금 
인하가 발생하고 있다고 보도. The Wasington Post 2013년 10월 28일자 기사. 
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NTV는 국내여객 부문에서 공개접근 정책에 따라 설립된 유럽 최초의 민간 고속철도 운
영자다. 2012년 4월 28일 Italo라는 브랜드로 상업운행을 개시하여 기존 철도 운영기관인 
Trenitalia와 동일구간에서 복수운영을 개시했다. 하지만 작년까지 대규모 영업적자가 발
생해 지속가능성에 의문이 제기되고 있는 실정이다.

그림 30> NTV 출범 이후 영업실적

자료: NTV, 2013에서 재구성 ※ 평균환율: 2011년 1,541원  2012년 1,448원

NTV는 위 자료에서 볼 수 있듯이 2012년 매출액 1,186억 원에 영업손실이 1,533억 원
에 이를 정도로 엉망으로 운영되고 있다. 2011년 적자야 사업 시작이 본격적으로 되지 
않아서라고 할 수 있지만 2012년 적자는 사업 초기 예상하지 못했던 바다. 경쟁으로 인
한 상호 효율성 증대가 아니라 경쟁 진입자가 초반부터 비효율적 운영으로 시장에서 낙오
하는 상황이다.

정부가 이야기한 경쟁으로 인한 요금 인하 효과도 거짓이다. 동일노선 동일 날짜 기준 
Trenitalia가 최저 49유로에서 시작하는 반면, Italo는 최저 58유로에서 시작한다. 최저요
금 기준 Trenitalia가 더 낮은 수준의 운임수준을 보이고 있다.  정부는 기본 클래스 요금
이 아니라 최고급 클래스 요금을 비교해 신규진입  회사가 운임이 낮다고 주장하고 있다.
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그림 31 > 공기업, 경쟁 민간사업자 고속열차 요금 비교

자료: Trenitalia 공식예매페이지(https://www.lefrecce.it)  Italo 공식예매 페이지(https://biglietti.italotreno.it)

2)�오스트리아�사례

기존 철도 운영기관 : OBB 
신규 사업자 : Westbahn

신규 경쟁 사업자는 RAIL Holding의 자회사로, 공개접근 정책에 따라 운영되는 서부 고
속철도(Westbhan)에서 2011년 12월부터 비엔나-잘스부르크 간 단일노선을 운영하면서 
OBB와 동일 노선에서 경쟁하고 있다. 해당 노선은 오스트리아 내 유일한 수익 노선이었
다.

하지만 유일한 수익노선을 개방하였음에도 불구하고 도입 1년차 실적은 예측 대비 저조
한 실적이며, 2012년 영업손실에 따른 자본 잠식을 보충하기 위해 2013년 자본금 증액이 
있었다. 그 과정에서 밝혀진 바에 따르면 2012년의 영업손실은 약 1,000만 유로에 달했
다.(International Railway Journal, 2013/4/25)
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7.�수서�KTX�경쟁�효과�논리의�모순점

1)�노선�사업에서의�경쟁�논리�문제점

정부가 수서KTX 법인분리 근거로 삼는 논리는 “비교 경쟁을 통해 공공성을 유지하면서
도 효율성을 제고”할 수 있다는 것이다. 

하지만 이는 노선 독점 사업인 철도에서 불가능하다. 만약 비교 경쟁이 가능하려면 소비
자 입장에서도 철도공사와 수서 KTX 사이 선택이 가능해야 하는데, 이는 현실적으로 불
가능하다. 수서 KTX는 역 기준으로 70~80%가 철도공사 KTX와 중복되며, 열차도 철도
공사로부터 가져온다. 다시 말해 ‘경쟁’ 효과가 존재하지 않는 시장에서 비교 경쟁을 이야
기하고 있다는 것이다. 

비슷한 사례는 시내버스다. 복수 사업자가 7~80% 이상 정류장이 겹치는 중복노선을 운
영하는 사례를 보자. 만약 정부 논리대로라면 이 경우도 복수 사업자 간 비교 경쟁 효과
가 발생해 경영효율성이 증대되어야 한다. 

서울시정개발연구원이 2011년 서울시시내버스 운영 실태를 조사(서울시정개발연구원, 
2011년 서울시 버스준공영제 발전방안 연구, 2011)한 결과에 따르면 서울시 시내버스의 
가장 큰 문제점은 노선 체계와 버스 과잉공급이었다. 특히 80% 이상의 정류장이 겹치는 
중복노선은 꼭 해결해야 할 과제 중 하나로 뽑혔다. 서울시만이 아니라 대부분의 도시에
서도 시내버스 개선의 1차 과제는 노선합리화를 통해 적정 차량과 노선중복을 해결하는 
것이었다. 노선 사업 특성 상 노선 내 복수업체 경쟁은 비용 증가 요인으로만 작용하기 
때문이다. 상식적으로 생각해봐도 정류장에서 버스 업체를 보고 버스를 골라 타는 사람은 
없다.
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노선 사업에서 경영 효율성은 노선의 독점적 성격을 고려해야 하기 때문에 일반적 시장 
경쟁을 통해서는 달성될 수 없다. 

2)�수서KTX가�독자적�경영�대상을�가지고�있는가�문제

○ 매출측면에서 경영전략이 존재할 수 없다. 매출은 사실상 노선 독점으로 인한 지대 이

윤에 불과하다.

수서 KTX는 수입의 99%가 운송수입이다. 광고수입, 유통업 수입, 주자창 수입은 1% 내
외에 불과하다. 결국 수서KTX 사업이란 것은 경영적 의미로 보면 얼마나 더 많은 승객을 
유치할 수 있는가에 전적으로 달려있다.

그림 32 >수서KTX 운영수입 예상 내역

자료: 삼정KPMG, 2013 : 23p
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그러면 수서KTX는 어떤 경영전략으로 승객을 유치하는가? 경영전략은 없다. 경영전략이 
아니라 정부가 이미 정해놓은 수서발 노선에 따라 확정되어 있다. 

<대한교통학회의 수송예측 시나리오>

자료: 대한교통학회, 2013 : 54P

위 보고서에서 볼 수 있듯이 정부 대부분의 보고서에서 수서 KTX의 수송인원은 입지조
건으로 발생하는 것이지 서비스 경쟁력으로 발생하는 것이 아니라고 전제하고 있다. 

○ 비용 측면에서 경영전략은 미미하다. 비용 대부분은 선로사용료와 위탁비용이다.

그림 34 > 수서KTX 비용 예상 내역

자료 : 삼정KPMG, 2013 : 26p

타당성검토보고서에 따르면 총영업비용 중 53%는 선로사용료로 정해져 있는 금액이다. 
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그리고 28%는 위탁비용으로 이 역시 철도공사와 모두 계약상 정해져 있는 것들이다. 여
기에 감가상각비, 보험료, 동력비 등 고정비 등이 7.4%로, 결국 수서KTX가 경영의 대상
으로 삼는 비용 부분은 전체 비용 중 10% 남짓 밖에 되지 않는다. 

그림 35 > 수서 KTX의 원가 산정 기준

자료 : 삼성KPMG, 2013 : 24p

이렇게 경영의 대상이 적은 것은 위에서 보듯이 사업 대부분이 철도공사 위탁으로 이뤄지
기 때문이다. 수사KTX는 사실상 경영을 한다고 보기 어렵다는 것이다. 
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8.�공사�자회사�설립이�불가피했다는�주장의�문제점

1)�철도공사�협조�없이�민간기업은�기술적으로�시장�진출이�불가능

철도공사의 협조 없이는 사업 설립 자체가 불가능하다. 철도공사 협조 없이 수서KTX 별
도 법인이 할 수 없는 것들은 다음과 같다. 

① 기관사를 비롯한 기술 인력 육성 및 충원: KTX기관사, 차량 정비 등 수 년간의 교육
과 훈련이 필요한 인력을 철도공사가 내어주지 않으면 신규 업체는 KTX 운영을 할 수 
없다. 스카웃만으로 해결할 수는 없다. 현재 KTX 기관사가 되는 데 필요한 고속면허를 
따려면 일반열차나 전동차 자격을 보유하고 3년 이상의 경력이 있는 자가 코레일에서 이
론교육과 실습을 12주간 받아야 한다.

② 유지보수 및 차량 정비: 오랜 기간 축적된 노하우 없이는 불가능하며, 철도사업의 핵
심. 수서발KTX주식회사의 현재 계획은 보수, 정비 일체를 철도공사에 위탁하는 것이다. 
철도공사가 수탁하지 않겠다고 하면, 사업을 할 수 없다는 것이다.

그림 36 > 철도공사 기술수준

<자료: 철도공사, 2013b : 251p
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위자료에서 볼 수 있듯이 시설물 유지 보수와 차량 검수는 여전히 철도공사도 선진국 수
준을 따라가지 못할 정도로, 축적된 기술을 필요로 한다. 한국에서 철도 사업을 경험한 
것이 철도공사 뿐임을 감안하면, 신규 진입 민간기업은 한계가 명확하다.

2)�철도공사�협조�없이는�투자규모가�급증

초기 사업비가 매우 크고, 철도공사 협조 없이 경쟁할 경우 위험부담이 너무 크다. 철도
공사가 자회사를 설립하지 않는다고 민간회사가 바로 진입할 수 없다. 

수서KTX주식회사가 산정한 사업비는 1,600억 원으로 크지 않아 보이나, 실제 철도공사
가 순수 경쟁관계에서 협조하지 않을 경우 이 액수는 매우 커지게 된다.

그림 37 수서KTX 사업비 규모

자료: 삼정KPMG, 2013 : 10p

먼저, 철도차량을 철도공사가 제공하지 않을 경우 8천5백억 원이 사업비에 추가된다. 신
차 22편성(324억/편성 × 15대 + 329억/편성 × 7대)과 산천 5편성(264억/편성 ×5대)
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을 구매해야 한다(타당성검토 보고서 11p). 

다음으로, 광주기지와 광주기지검수설비도 사업보고서에는 철도공사로부터 리스하는 것으
로 되어있는데, 이를 철도공사가 거부한다면 신규사업자는 기지 2천4백억 원, 검수설비 4
백억 원을 구입해야 한다. (타당성검토보고서 30p)

타당성검토보고서에서 사업비로 책정한 이 세 부분에 대한 리스비는 2백억 원(차량계약
금)으로, 결국 순증가분은 8천5백억 원 + 2천 4백억 원 + 4백억 원 – 2백억 원 = 1조1
백억 원이다. 철도공사가 민간사업자와 순수하게 시장 경쟁을 한다면, 민간 사업자의 수
서KTX 운영 사업비는 1천6백억 원이 아니라 1조1천7백억 원에 이르게 된다. 6배 가까이 
사업비가 늘어날 경우 이자비용도 급증하게 돼 최초 설계보다 수익률이 추락할 수밖에 없
는 것은 자명하다. 
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IV.�한국전력�분할�경쟁�사례
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1.�한국전력�분할�이유와�전개�과정

김대중 정부는 한국전력을 분할 매각하는 방식으로 민영화하려고 했으나, 대외적인 환경
변화와 국민들의 반발로 인해 발전 자회사만을 분할하고 민영화를 중단했다. 

한전은 2001년 4월 2일 발전 자회사인 한국수력원자력, 남동․남부․중부․동서․서부 발전회사 
6개로 분할되었고, 같은 날 전력거래소가 설립되면서 발전회사가 입찰하여 한전에 전량 
판매를 하는 거래시장이 형성되었다. 

전력산업의 분할 매각식 민영화 정책이 중단되고 구조개편 정책이 표류하자, 민간회사들
은 서서히 전력산업 구조개편의 행방을 탐색하였다. 끊임없이 매각 정책이 재논의되었고, 
효율성 여부를 들어 민영화 정책이 부상하였다. 스마트그리드 등을 통해 중단되었던 배전
부문 분할을 추동하는 정책 흐름도 만만치 않게 모색되었다. 

그러나 유가인상으로 인한 전반적 연료비 상승, RPS 등 기후변화 정책에 따른 비용 증가, 
전력요금 인상 지연 등으로 인해 민자발전 시장의 급격한 확대가 쉽지 않았다. 그러나 
2010년 제5차 전력산업수급기본계획에 따라 복합화력을 중심으로 한 수도권 경기북부 민
자발전 시장이 전면 허용되었다. 동부그린, 동해민자 등 최초의 민자 석탄화력 시장이 열
리기도 하였다. 제6차 전력산업수급기본계획에서는 민자발전의 규모가 더욱 확대되었다. 

공기업 발전사들이 민간 자본과 합작으로 발전소를 짓고 있으며, 여기에 금융자본의 적극
적인 PF가 결합했다. 박근혜 정부에서는 발전사들의 부채를 줄이기 위해 합작발전소의 
지분 판매를 추진하고 있다.
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2.�분할�이후�경영�실적�변화

한국전력을 6개 발전소와 전력거래소로 분할하면서 내세운 근거는 경쟁을 통한 경영효율 
제고였다. 하지만 분할 이후 10여 년 동안 경영실적을 보면 오히려 전반적으로 재무구조
가 악화된 것으로 나타났다.

순이익률은 분할 이전 7%였으나 분할이후 2%(6개 발전소와 자회사 모두 포함한 연결 
손익)로 추락했고, 부채 비율 역시 105%에서 분할 이후 186%로 급증했다.

그림 38 > 분할 이후 경영 변화

 

자료: 한국전력, 사업보고서, 각년도

이런 결과는 분할로 인해 경쟁 효과가 발생하지 않았고, 오히려 중복 사업부서가 늘어나 
경영 효율성이 낮아진 탓이다. (외부적으로는 전기요금이 생산비 증가에 맞춰 증가하지 
않은 것도 중요한 수익률 저하 원인이기는 하다.) 철도와 같은 네트워크 독점 사업인 전
기는 소비자가 발전소를 구별해 전기를 구매하지 않는다. 실제 발전 자회사 간 경쟁효과
는 없다. 
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3.�공기업�자회사들의�우회�민영화

정부는 부채 비율 감축을 명분으로 한전의 발전자회사들이 민간 기업과 함께 민자합작 발
전소를 건설하도록 허용하였으며, 박근혜 정부에서 공기업 부채 비율 감축을 강제하면서 
발전자회사들이 이런 합작사의 매각을 추진하고 있다. 한전의 손자기업을 민자합작으로 
만들고 이것을 매각한다는 점에서 발전 민영화의 일환으로 볼 수 있다.

그림 40 > 발전 자회사들의 민간 발전소 투자

자료: 6개 발전 자회사 2013년 감사보고서
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서부발전은 동두천에 삼성물산과 현대산업개발과 함께 참여하여 건설사업의 관리 및 향후 
운영을 맡는다. 문산복합을 SK 건설과 함께 추진하던 남동발전은 SK에 모든 사업권을 
넘기고 최근 퇴각하였다. 역시 남동발전은 안산복합에도 삼천리와 포스코 건설과 함께 참
여하였다. 최근 삼천리에 지분 51%를 넘기고 건설사업 관리 및 운전, 정비만을 맡았다. 
삼천리가 경영을 총괄하게 된다. 최초의 민자석탄 발전인 동해와 당진은 각각 동서발전이 
STX와 동해를, 동부와 당진의 민자석탄을 추진한 경우이다. 그러나 동서발전은 동부그룹
에게 당진의 건설 사업권 전부를 넘겨주었다. 동해민자는 STX에 51%의 지분을 내주었
다. 

이렇듯 서부와 남동, 동서발전 등이 민자 발전회사의 하위파트너로 전락하게 된 것은 지
경부의 정책 방향 때문이다. 정부 즉 지경부가 발전회사 독자적으로 사업 허가를 내주지 
않아, 민자와 손을 잡을 수밖에 없었다. ‘민자를 끼워넣기 식’으로 사업허가를 받는 조건
으로 서부와 남동, 동서 발전은 각각 복합 및 석탄 화력발전 추진을 시도하였다. 그러나 
문산과 당진의 사례처럼 발전자회사가 토사구팽 당하는 사례가 발생하기도 한다. 결과적
으로 하위파트너로 전락하고 있다. 공기업인 발전자회사가 경쟁압력, 수익성 압력에 따라 
정체성을 잃고 극도의 자아 혼란을 거치고 있다 할 것이다. 
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4.�노동조건�변화

자회사 분할 이후 자회사 간 비용 감축 경쟁이 심해지면서 노동자들의 노동강도가 강화되
었다. 자회사 분할 이후 사무관리직군의 수가 급증한 반면 현장직의 수는 정체되었다. 한
전의 사례로 볼 때 자회사 분할이 노동자들의 근로조건에 직접적인 영향을 미친다는 사실
을 알 수 있다. 

분할 전 한전의 조직 체계를 보면 사장 이하 두 개의 본부와 두 명의 부사장, 3사업단, 
27처로 구성되어 있었다. 이는 분할 후에 7명의 사장과 21본부, 37처로 증가했다. 이러한 
상위 관리 조직의 비대화로 인하여 당연히 임원과 사무관리직군이 늘어났다.

분할 전 한전 조직 분할 후 각 조직

2본부 3사업단 27처
한전 4본부 1사업단 11처

발전5사 10본부 - 25처
한수원 7본부 - 1처

계 21본부 1사업단 37처

<한전 분할 전후의 조직 변화>

자료: 한인임, 2004

반면에 정원 자체는 크게 변화하지 않았기 때문에 현장직의 숫자는 줄어들게 되었다. 비
용절감이라는 목표 하에 진행된 자회사 분할이 관리직의 증가와 현장직의 감소를 수반한 
것이다. 이는 지속적으로 증대하는 발전설비의 증가와 가동률 상승 변화에 대처하는 능력
이 떨어진다는 것을 의미한다. 현장 노동자들에게 노동강도 증가와 인력부족으로 인한 안
전사고의 증대, 외주화의 증대 등의 문제를 일으키는 것이다. 

한전의 인력은 분사 후에 임원과 상위직급이 크게 늘었다. 2000년과 2002년 사이 2년 
동안 임원의 수는 6명에서 33명으로, 1직급은 159명에서 188명으로 2직급은 260명에서 
311명으로 크게 증가했다. 5직급의 경우에도 53명에서 227명으로 증가했는데, 이는 발전
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회사의 파업으로 회사가 발전기 운전 노동자 중 일부를 노조에 가입할 수 없는 5직급 4
등급으로 발령내렸기 때문이다. 

기준 임원 1직
급

2직
급

3직
급

4직
급

5직
급 6직급 7직

급
연구/
전문
직

별정
직 청경 총계

한
전

분사전(
2000) 6 159 260 1413 5425 53 16987 4656 396 2969 1219 3354

3
분사후(
2002) 33 188 311 1468 5556 227 17163 4618 382 2956 1202 3410

4
변화 27 29 51 55 131 174 1476 -38 -14 -13 -17 561

증가율 450. 18.2 19.6 3.9 2.4 328 1 -0.8 -0.8 -0.4 -1.4 1.7

<한전 인력의 변화>

자료: 남기곤,　2004

분사 이후 발전사들은 2년 동안 118명의 인력을 줄였다. 그러나 직급별 인원 변화의 차
이가 크다. 1, 2직급이 크게 늘었으며, 분사 전에는 거의 존재하지 않았던 5직급의 수도 
늘었다. 반면 단일 직급으로 가장 많은 인력이 배치되어 있는 6직급의 경우에는 가장 높
은 감소율을 보였다. 이들이 현장에서 직접 발전 설비를 담당하고 있는 노동자들이다. 하
위직급의 노동자 수가 줄어들고 있는 것은 이들의 노동강도가 강화되고 있음을 보여주며, 
또한 안정적인 발전설비 운영에 영향을 미칠 수밖에 없다.

기준 임원 1직
급

2직
급

3직
급

4직
급

5직
급

6직
급

기능
직

별정
직 청경 총계

발
전
사

분사전
(01.3.) 41 60 392 1490 5 5265 429 460 448 8590
분사후
(03.3.) 20 59 72 408 1502 198 4944 406 451 432 8472
변화 18 12 16 12 193 -321 -23 -9 -16 -118

증가율 43.9 20.0 4.1 0.8 3860 -6.1 -5.4 -2.0 -3.6 -1.4

<발전5사 인력의 변화>

자료; 한인임, 2004

한전 분사이후 화력발전설비는 33.28% 증가하였다. 이에 반해 이를 운영할 인력은 
11.07% 증가하여 발전노동자의 노동 강도가 크게 증가하였음을 알 수 있다. 
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　항 목 2001년 2012년 증가율(%)
5개 화력발전공기업 설비용량(MW) 32,379 43,155 33.28 

인원(명) 8,590 9,485 11.07

<발전설비 용량과 인원의 증가율>

자료: 발전노조, 2013

실제 현장업무를 담당하고 있는 현장인력의 인원증감을 보면 훨씬 더 심각하다. 발전부문
이 한전에서 분리된 이후 회사 수만큼이나 유사 중복조직이 생겨났고 이는 간부직원의 폭
발적 증가를 가져왔다. 아래 표에서도 볼 수 있듯이 간부직원 지난 12년간 발전설비 증가
율 33.28%를 초과하여 41.6%나 늘어났는데 비해 현장 노동인력은 5.7% 밖에 증가하지 
않았다. 결국 지난 12년 동안에 관리자들의 노동강도는 완화되었고, 현장 직원의 노동강
도는 상당히 높아졌다는 것을 알 수 있다. 청원경찰의 경우 자연감소를 통해서 전원 용역
업체의 비정규직 노동자로 교체하고 있는데 이미 2/3가 비정규 청원경찰로 채워졌다.

2001년 2012년 증감율(%)
1직급 41  1직급 188 　
2직급 60  2직급 471 　
3직급 392  3직급 2,157 　
4직급 1,490 　 　 　
5-4직급 5 　 　 　
소계 1,988  소계 2,816 41.6%
　 23.1% 　 29.7% 　
6직급 5,265  4직급 5,857 　
7직급 429  5직급 211 　
8직급 460  6직급 434 　
소계 6,154  소계 6,502 5.7%
　 71.6% 　 68.6% 　
청경 448  청경 167 -62.7%
합계 8,590  합계 9,485 10.4%
직원수/간부(인) 3.1  직원수/간부(인) 2.3 　

<직급별 인원변동 현황>

자료: 위와 같음

자회사 분할 이후 자회사 간 비용 감축 경쟁이 심해지면서 노동자들의 노동강도가 강화되
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었다. 자회사 분할 이후 사무관리직군의 수가 급증한 반면 현장직의 수는 정체되었다. 한
전의 사례로 볼 때 자회사 분할이 노동자들의 근로조건에 직접적인 영향을 미친다는 사실
을 알 수 있다. 

분할 전 한전의 조직 체계를 보면 사장 이하 두 개의 본부와 두 명의 부사장, 3사업단, 
27처로 구성되어 있었다. 이는 분할 후에 7명의 사장과 21본부, 37처로 증가했다. 이러한 
상위 관리 조직의 비대화로 인하여 당연히 임원과 사무관리직군이 늘어났다.
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V.�결론
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1.�틀린�데이터들

정부는 철도공사 구조조정을 합리화하기 위해 수서발 KTX 법인분리와 관련된 몇 가지 
데이터들을 의도적으로 왜곡했다. 

①�철도공사의�수서KTX에�대한�수탁수입�과장

정부가 철도공사의 손실을 축소할 목적으로 수탁 수입을 부풀렸다. 수서KTX 사업타당성 
검토 보고서에는 1천2백억 원인 철도공사에 대한 위탁비가 정부 자료에서는 철도공사의 
수서KTX 수탁 수입 2천1백억 원으로 둔갑했다.  

수탁수입 1천2백억 원, 여기에 거래비용까지 공제할 경우 1천억 원 수준인 수탁 수입은 
정부가 주장하는 승객 감소로 인한 손실액보다 작다. 철도공사는 명백하게 수서 KTX로 
인해 손해를 보는 것이며, 이 경우 철도공사 경영자는 배임 혐의를 받을 수도 있게 된다.

②�부정적�해외사례를�긍정적�사례로�둔갑

동일 노선에 대한 경쟁 효과로 제시한 이탈리아 NTV와 오스트리아 WestBhan은 정부 자
료가 작성 될 시점에 파산까지 이야기되던 상황이었고, 정부가 이야기한 요금 인하 효과
(이탈리아)는 없었다. 

이 사실들에 대해 정부는 함구했고, 심지어 인터넷 예약으로 조회해 봐도 알 수 있는 요
금 관계를 속였다. 이탈리아 신규 경쟁 기업의 요금은 전혀 싸지 않다.
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2.�의도적으로�왜곡된�법인분리�근거들

정부는 철도공사 경영이 부실하다는 것을 사회적으로 승인받기 위해 철도공사 경영지표들
을 의도적으로 왜곡시켜 부실을 과장했고, 법인 분리 이후 효과 역시 비상식적 방법으로 
추정해 수서 KTX 법인의 긍정적 효과를 과장했다.

①�해외�유수�철도기업과�견줄만한�수익성을�부도�직전�기업인냥�왜곡

정부는 영업적자가 계속돼 철도공사가 마치 파산이라도 할 것처럼 이야기해왔다. 부채 대
부분이 영업적자로 인한 것이고, 이 영업적자가 앞으로도 계속 커질 것이라는 전망을 내
놓았다. 

정부는 영업외사업인 용산개발사업 효과를 의도적으로 고려하지 않았다. 철도 영업 부분 
구조조정이 결론인데, 정작 핵심 근거는 용산개발사업으로 인한 부실이 핵심인 셈이다. 
심지어 교통개발연구원은 네트워크 산업에 잘 쓰지 않는 자본수익률(ROE)을 지표로 해 
전혀 사업적 성격이 다른 산업인 민간제조업과 철도공사를 비교했다. 철도공사 경영을 부
실로 보이게 할 의도가 아니라면 있을 수 없는 분석이다.

용산개발사업 효과를 제외하면, 철도공사는 자산수익률(ROA)은 대규모 자본이 투하되는 
해상운송(한진해운홀딩스), 항공운송(대한항공) 대표기업들에 견주어 떨어지지 않았고, 
심지어 해외 1,2위 철도기업인 독일 DB와 프랑스 SNCF와 대등했다.

②�영업�조건�변화를�고려하지�않은�황당무계한�부채�전망

철도공사 부채가 계속 늘 것이라는 전망은 근거가 매우 모호하다. 정부는 이전까지 적자
였으니 앞으로도 적자일 것이라는 단순 근거를 가지고 이야기했고, 교통연구원 연구용역
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은 지난 3년치 부채 증가율을 평균해 앞으로도 그렇게 늘어날 것이라 단순하게 가정했다.
그 결과 2020년에는 2012년 대비 두 배까지 부채가 늘어난다.

하지만, 철도공사 사업구조를 조금만 자세히 들여다보면 이는 전혀 근거가 없다는 걸 쉽
게 알 수 있다. 철도공사는 KTX 사업의 이익으로 일반철도 등의 사업을 유지하는 구조인
데, KTX 사업이 계속 성장하기 때문에 철도공사 영업 적자는 줄어들 수밖에 없는 구조
다. 철도공사도 수서KTX 법인 분리가 결정되기 얼마 전까지 이렇게 주장했었다. 

수서 KTX를 분리하지 않고, KTX 수송수요가 2013년 철도공사 예측치만큼 늘어난다고 
가정했을 때, 철도공사는 2016년부터 영업흑자로 돌아서 2023년에는 부채가 2.1조원 가
까이 줄어드는 것으로 본 보고서에서는 분석했다. 

③�철도공사의�높은�노동생산성을�구조조정�하지�않으면�안�될�병폐로�둔갑

정부가 철도 구조조정을 하며 가장 강조한 것 중 하나는 노동생산성이 낮다는 것이었다. 
인건비 비중이 높아 수지타산이 맞지 않고, 노조 때문에 경쟁력 강화가 힘들다는 주장을 
해왔다. 독일이나 프랑스와 비교해 인건비 비중이 높다는 것이 근거였다.

하지만 사회복지체계로 인한 임금 체계 차이를 제외하면, 철도공사의 비용 중 급여 비중
은 프랑스 SNCF보다 낮고 독일 DB보다 높은 중간 수준 정도인 것으로 나타났다. 그리고 
철도 노동생산성의 다른 지표들, 1인당 매출액이나 1인당 열차키로는 독일 DB와 프랑스 
SNCF보다 높았다. 

DB와 SNCF가 유럽 대륙 전체를 대상으로 사업하며, 매출액도 철도공사보다 10배 가까이 
크다는 점으로 고려할 때, 철도공사 노동자들의 생산성은 매우 높은 것으로 평가되어야 
한다. 정부는 철도공사의 높은 노동생산성을 거꾸로 병폐로 둔갑시켰다.
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④�철도공사의�잠재적�손실을�숨기려�경쟁효과에�집착

수서KTX 법인분리로 인한 철도공사 손해는 일회성 손해에 그치는 것이 아니다. 정부는 
이를 감추기 위해 경쟁효과를 강조했으나, 도대체 무슨 경쟁을 어떻게 한다는 것인지 전
혀 밝히지 않고 있다. 

심지어 정부 스스로가 밝힌 자료를 봐도 철도공사 KTX 사업부가 새로 설립될 수서KTX
법인보다 수익률이 월등하게 높은데, 정부는이에 대해서는 함구하고, 경쟁효과만 반복적
으로 강조하고 있다.

본 보고서 분석에 따르면 2023년 통합운영 시 KTX사업부 영업이익이 1조3천억 원이나, 
분리운영 시 철도공사와 수서KTX의 영업이익 합계는 그 54%인 7천억 원에 불과했다. 
2016년부터 2023년까지 8년 간 철도공사가 통합 운영 시 보다 손해 보는 액수는 4조5천
억 원에 이른다. 심지어 수서KTX법인의 사업내역을 보면 수입측면, 지출측면 모두 독자
적 경영대상이 존재하지도 않는다.

⑤�시장�조건을�전혀�고려하지�않은�자회사�설립논리

수서KTX 자회사를 설립하며 철도공사가 내세운 논리는 공사가 자회사를 설립하지 않으
면 정부 정책 상 민간기업이 수서발 KTX를 운영할 가능성이 크다는 것이었다. 노동조합
과 시민사회의 반대에도 불구하고 자회사 설립을 밀어붙인 핵심이유다.

하지만 수서 KTX 사업은 철도공사 협조 없이는 민간기업이 진입 자체가 힘든 사업이다. 
기관사를 비롯한 기술인력을 당장확보할 수도 없고, 노하우가 필요한 유지보수 및 차량정
비도 문제가 될 가능성이 크다. 사업투자비 역시 철도공사가 차량부터 유지보수까지 임대
를 해주지 않으면 7배 가까이 커진다. 초기 사업비만 1조2천억 원에 이른다. 리스크를 감
당하면서까지 이런 큰 사업에 뛰어들 자본은 많지 않다.
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3.�제대로�검토되지�않은�유사�사례들

공기업의 분할 경쟁이나 노선사업에서의 경쟁 효과는 국내외에 다양하게 존재한다. 공기
업 분할 경쟁 사례는 한국전력이고, 동일노선에서의 복수사업자가 경쟁한 사레는 시내버
스다. 정부는 이런 사례들을 제대로 분석하지 않았고, 심지어 해외사례는 앞에서 봤듯이 
잘못된 자료를 소개했다.

①�한국전력�분할�경쟁�사례

2001년부터 시작된 한국전력의 발전소 분할은 수서KTX법인분리와 그 이유가 똑같았다. 
발전소간 경쟁을 통해 경영효율성을 높인다는 것이었다. 하지만 결과는 반대였다.

한국전력은 중복 투자와 중복 업무로 인해 수익성은 오히려 떨어졌고, 부채도 늘었다. 그
리고 현장직은 주는데 관리직은 늘어나는 기형적 인사구조와 현장 노동강도 증가가 이뤄
져 노동자들의 노동조건에 큰 악영향을 끼쳤다. 여기에 최근에는 발전 자회사들이 공기업
임을 망각하고 민자발전소에 투자해 일종의 우회적 민영화를 추진하고 있기도 하다.

②�시내버스�노선�중복�사례

서울시 조사에 따르면 서울시 시내버스의 가장 큰 문제점은 노선 체계와 버스 과잉공급이
었다. 특히 80% 이상의 정류장이 겹치는 중복노선은 꼭 해결해야 할 과제 중 하나였다. 
서울시만이 아니라 대부분의 도시에서도 시내버스 개선의 1차 과제는 노선합리화를 통해 
차량 과잉공급과 노선중복을 해결하는 것이다. 노선 사업 특성 상 노선 내 복수업체 경쟁
은 비용 증가 요인으로만 작용하기 때문이다. 



- 56 -

4.�대법원�판례를�인정해도,�철도노조�파업은�합법이다.

대법원은 “기업 구조조정이 노동조건에 영향을 미친다하더라도 그것이 고도의 경영적 판
단이기 때문에, 그것이 긴박한 경영상의 필요나 합리적 이유 없이 불순한 의도로 추진된 
것이 아니라면” 구조조정을 대상으로 한 노조 파업은 불법이라고 판결하고 있다. 

노동권보다 경영권을 절대시하는 대법원 판례는 지금까지 많은 비판을 받아왔다. 하지만 
아직까지는 법원의 보수성과 자본의 힘으로 인해 판폐가 바뀌지 않고 있는 실정이다. 그
렇지만 수서KTX 법인분리 반대를 내건 철도노조 파업은 대법원 판례를 인정한다 하더라
도 합법으로 인정받을 수 있다. 

앞에서 살펴본 것처럼 수서KTX법인 분리는 경영상의 필요도, 그렇다고 합리적 이유도 없
기 때문이다. 더군다나 정부가 내세운 논리들은 잘못된 데이터들과 왜곡된 근거들로 채워
져 있어 수서KTX법인 분리를 정치적으로 판단한 것이 아닌 이상 납득할 수 없는 것들이 
대부분이다. ‘불순한 의도’를 충분히 의심할 여지가 있다는 것이다.
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