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< 요 약 >

◉ 2차 대전 당시 ‘기적의 탈출’이라 불린 덩케르크 철수작전을 살펴보면 은퇴자의 

노후자금 인출전략에 대한 시사점을 얻을 수 있음.

― 덩케르크 철수작전은 2차 대전 당시 40만 여명의 연합군이 독일에 의해 고립됐을 때, 

여러 난관에도 불구하고 34만 여명의 병력이 영국으로 무사 귀환한 작전임.

― 덩케르크 철수작전에서 병력을 최대한 지키면서 안전하게 퇴각한 것처럼 은퇴자 역시 

노후자금을 최대한 지키면서 안정적으로 생활비를 인출해야 함.

<덩케르크 철수작전과 노후자금 인출전략>
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Ⅰ. 덩케르크 철수와 노후자금 인출

◉ 전쟁에서 철수, 퇴각를 의미하는 영단어 ‘withdrawal’은 근로자가 노후를 위해  

모아둔 자금을 은퇴 후 인출할 때에도 쓰임.

◉ 전쟁에서 적진으로 진격하는 것 못지않게 빠져나오는 철수전략이 중요한 것처럼 

은퇴 전 노후자금을 적립하는 것 못지않게 은퇴 후 인출전략도 중요함.

― 철수전략의 목표가 병력을 최대한 잃지 않으면서 안전하게 퇴각하는 것이라면 노후자

금 인출전략의 목표는 노후자금이 고갈되지 않도록 지키면서 필요한 만큼의 노후소득

(생활비)을 인출하는 것임.

◉ ‘역사상 가장 위대한 철수작전’으로 불리는 덩케르크 철수작전에서 인출전략에 대

한 시사점을 얻을 수 있음.

― 덩케르크 철수작전은 2차 대전 초기 영국 및 프랑스 연합군 40만 여명이 독일군에  

포위되어 전멸위기에 처했을 때 기적적으로 34만 여명이 영국 본토로 귀환한 사건으

로, 2017년 크리스토퍼 놀란 감독에 의해 영화화됨.

※ 덩케르크 철수작전이란?

자료 : 1940년 당시 덩케르크 인근 지도, 

       독일군이 영국과 프랑스 연합군을 

       사방에서 포위하고 있음.

       위키피디아

2차 세계대전 중인 1940년 5월, 연합군 40만

여 명은 독일군에게 퇴로를 차단당한 채 프랑

스 북부 덩케르크 해안에 고립되고 말았다. 

연합군은 영국으로 탈출계획을 세웠고, 여러 

난관을 극복한 끝에 기적적으로 병력 대부분

이 생환한다. 덩케르크 철수작전은 한국전쟁

의 흥남 철수작전과 함께 흔히 ‘기적의 탈출’

이라 불린다. 이 때 귀환한 약 34만 명의 전

력은 이후 연합군 반격의 발판이 되었고, 이 

작전은 2차 세계대전의 향방을 좌우한 위대

한 작전으로 평가받고 있다.
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Ⅱ. 덩케르크 철수작전에서 얻는 3가지 교훈

1. 가용자원을 최대한 활용하라

◉ 덩케르크 해안에서 기적적인 철수가 가능했던 것은 영국 해군성이 군함 외에도 

민간 어선의 현황을 평소에 파악해두고 적시에 동원했기 때문임. 

― 덩케르크 해안 지형은 거대 구축함이 가까이 접근하기 어려웠고 접안 시설 역시 열악

하였음. 대규모의 군사를 해안에서 구축함까지 실어 나르기 위해서는 많은 수의 소형 

선박이 필수적이었음.

― 이에 영국 해군성은 개인이 소유한 길이 9미터~30미터 사이의 모든 동력 선박을   

징발하기로 결정했고, 이 요청에 응답해 모여든 민간 선박의 수는 665척에 달함.

· 이 때 동원된 민간 선박의 희생과 용기를 기려 이들을 민간함대(Little Ships) 또는 모기함대

(Mosquito Armada)라 칭하였고, 현재까지도 이 선박들은 5년에 한 번 해군의 호위를 받으

며 영국에서 덩케르크까지 기념 항해를 하고 있음.

― 빠른 시간 안에 대규모의 함대를 급조하는 일이 가능했던 이유는 영국 해운부가 모든 

연안 선박에 대한 허가 제도를 갖춰 항시 선박들의 동태를 파악하고 있었기 때문임.

<도표1> 덩케르크 철수작전 당시 동원된 연합군 선박

종류 투입된 숫자 침몰된 숫자 손상된 숫자

영국 군함 순양함 및 구축함 40 6 20

소형 군함(포함, 고속정 등) 21 7 미상

소해정(기뢰제거함) 36 5 7

영국 민간 선박

트롤선(어선) 113 17 2

대형 수송선 및 해안 순시선 19 2 1

범선, 요트, 개인용 선박 111 15 미상

병원선, 예인선 42 4 미상

기타 311 170 미상

프랑스, 네덜란드, 벨기에 등 
기타 국가의 선박(군함 및 민간 선박)

168 17 미상

총계 861 243

자료: 에드워드 채터턴(2017), 덩케르크
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◉ 은퇴자 역시 노후소득을 마련하기 위해 자신이 보유한 소득원을 체계적으로 파악

하고 가능한 모든 자원을 동원해 소득을 마련해야 함.

― 은퇴 후 소득원은 성격에 따라 확정소득원(Guaranteed Income Resource), 미확정 

소득원(Non-Guaranteed Income Resource), 기타소득원(Other Income Resource)으

로 나누어 볼 수 있음.

· 소득의 성격에 따른 소득원 분류는 미국 자산컨설팅사 등에서 널리 활용하고 있는 방식임.

① 확정소득원 : 국민연금, 일정액을 지급하는 연금, 임대소득 등 현금흐름이 확정된 소득원

▶ 기초 노후생활비로 활용할 수 있음. 확정소득원만으로는 생활비가 

   모자라다면 부족분은 미확정소득원·기타소득원에서 인출하여 충당해야 함.

② 미확정소득원 : 자유롭게 인출 가능한 사적연금, 펀드, 예금 등 개인이 원하는 시기에 필요

한 현금흐름을 창출할 수 있는 소득원 

▶ 모자란 노후생활비를 보충하거나 은퇴 후~국민연금 수령 사이의 

   소득공백기에 유용하게 활용할 수 있음.

③ 기타소득원 : 동산 처분소득, 스톡옵션, 유산 등 비정기적이거나 일시적으로 소득이 발생하

는 소득원

▶ 질병, 사고 등 만약의 경우에 여유자금으로 활용할 수 있음. 

   처분이 어렵거나 가격이 변동할 수 있으므로 꾸준히 관리할 필요가 있음.

◉ 소득원을 파악할 때 소득원 체크리스트(<도표2> 참조)를 활용하면 내가 가진 재원

을 한눈에 살펴보고 체계적인 인출 전략을 세울 수 있음.

― 소득은 해당 소득원을 통해 창출되는 월 금액을 기준으로 기입하고, 수령기간이 정해

져 있는 경우 함께 기입하도록 함.

― 임대소득이나 근로소득처럼 소득의 형태가 다양한 경우, 소득원의 분류는 개인의 상황

에 맞게 적용되어야 함. 

· 예를 들어 부동산 임대소득이 꾸준히 발생한다면 확정소득원에 해당하지만 임대료가 불규칙

하게 발생하거나 중단될 가능성이 높다면 미확정소득원이나 기타소득원으로 분류해야 함.

· 근로소득도 마찬가지로 꾸준히 발생한다면 확정소득원으로, 그렇지 않다면 미확정소득원이나 

기타소득원으로 분류해야 함.

― 소득원의 현금흐름이 정해지지 않았다면 자산의 평가금액을 원하는 기간으로 나누어 

대략적인 월 소득을 산출할 수 있음. 이 경우 정기적으로 자산의 가격변동 여부 등을 

점검해야 함.

· 예를 들어 동산 중 자동차는 매년 감가상각이 필요하며, 부동산의 경우 시가평가액을 파악해

두어야 함.
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<도표2> 노후소득 창출을 위한 소득원 체크리스트

종류 소득원
본인

(월 기준)

배우자

(월 기준)

확정소득원

공적연금 원 원

사적연금(일정액 지급) 원 원

임대소득 원 원

근로소득 원 원

미확정소득원
사적연금(일시금 또는 자유 인출) 원 원

주식, 펀드 등 투자자산 원 원

현금, MMF 등 현금성자산 원 원

기타소득원

자동차, 귀금속 등 처분 가능한 동산 원 원

토지 등 소득 없는 부동산 원 원

상속 유산 원 원

스톡옵션 등 금전적 권리 원 원

[소득원 체크리스트를 활용한 인출 전략 설계법]

<1> 자신이 보유한 소득원을 열거하고 3가지로 분류한다.

확정소득원·미확정소득원·기타소득원으로 분류하고 금액을 각각 합산한다.

<2> 확정소득원이 필요생활비와 비교해 충분한지 확인한다.

본인에게 필요한 노후생활비를 식비·주거비 등 항목별로 계산해보고, 확정소득원으

로 이를 전부 확보할 수 있는지 검토한다.

<3> 확정소득원이 필요생활비보다 적을 경우, 

    미확정소득원이나 기타소득원을 확정소득원으로 전환한다.

예를 들어 가입한 펀드를 월지급식 상품으로 전환하거나, 거주주택을 담보로 주택 

연금에 가입하는 방법을 고려해볼 수 있다.
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2. 퇴로를 분산하라

◉ 연합군이 병력을 철저히 분산하여 퇴각했기 때문에 덩케르크에서 무사히 탈출할 

수 있었음.

― 민간 어선과 군함을 합쳐 총 861척의 배를 투입, 병력을 분산하여 수송했기에 작전이 

진행된 9일간 하루 1만~7만여 명에 이르는 병력을 무사히 구출할 수 있었음.

(자료: ‘덩케르크’, 에드워드 채터턴)

― 독일군이 칼레 해역을 지나가는 직선 항로(<도표3> ROUTE X)에 포격을 시작하자 영

국군은 새로운 항로를 2개 찾아내어 총 3개의 항로를 활용함.

<도표4> 1940/5/27~6/4 날짜별 구조 현황

5월 27일 28일 29일 30일 31일

7,669 17,804 47,310 53,823 68,014

6월 1일 2일 3일 4일 계

64,429 26,256 26,746 26,175 338,226

자료: 에드워드 채터턴(2017), 덩케르크

주: 33만 8천명 중 영국군이 19만 명, 프랑스군이 13만 명, 그 외에 벨기에와 네덜란드, 폴란드 

군인들이 1만 여명임.

<도표3> 덩케르크 철수작전에 활용된 3가지 항로

출처: John Richards(2008), Dunkirk revisited
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◉ 은퇴자도 이처럼 노후소득을 조달하는 원천과 방법을 분산해야 함. 

― 노후 소득원의 종류에는 공·사적연금, 근로, 금융자산, 임대소득, 주택연금 등이 있음.

― 금융자산으로 소득을 창출하는 방법에는 연금보험 가입, 프로그램 인출(Systematic 

Withdrawal Program), 인컴 투자 등이 있음.

· 프로그램 인출이란 일정한 규칙에 따라 금융자산을 인출하는 것을 의미하며, 인컴 투자는  

배당주나 리츠 등 현금흐름이 발생하는 자산에 투자하여 일정한 소득을 얻는 것을 의미함.

◉ 노후소득원을 분산하면 한 가지 노후소득원에만 의존했을 때의 위험을 피할 수 

있을 뿐 아니라 다양한 기준에서 안정성을 확보할 수 있음.

― 스탠포드 장수연구센터(Stanford Center on Longevity)는 안정적인 노후소득의 기준

을 7가지로 제시하고, 소득원별 속성을 분석함.(<도표5> 참조)

① 장수위험 헷지(Can’t outlive) : 장수하더라도 생활비 부족에 시달리지 않아야 함.

② 소득 극대화(Maximize income) : 한정된 자산으로 가능한 높은 소득을 확보해야 함.

③ 여유자금 확보(Access to savings) : 비상시에 사용 가능하도록 유동성이 있어야 함.

④ 성장 가능성(Growth potential) : 인플레이션에 대응할 수 있도록 성장이 가능해야 함.

⑤ 하방위험 방어(Downside protection) : 경제상황이 악화되어도 자산가치가 지켜져야 함.

⑥ 상속 가능성(Potential for legacy) : 은퇴자가 소비하고 남은 자금을 상속할 수 있어야 함.

⑦ 활용 용이성(Ease to use) : 은퇴자가 쉽게 이해하고 활용할 수 있어야 함.

<도표5> 노후소득원의 종류와 속성

  종류

속성    

공적연금

(Social

Security)

사적연금

(Annuity)

근로소득

(Work)

주택연금

(Reverse

Mortgage)

임대소득

(Rental

Property)

프로그램

인출

(Invest 

SWP)

인컴 투자

(Invest 

for

Income)

장수위험
헷지

O O X O O X O

소득 
극대화

O O O X X X X

여유자금
확보

X X X X X O O

성장
가능성

O X O O O O O

하방위험
방어

O O X O X X X

상속
가능성

X X X O O O O

활용
용이성

O O O X X X X

출처: Stanford Center on Longevity(2015), A Portfolio Approach to Retirement Income Security

주: 노후소득원의 속성은 구체적 상황에 따라 다를 수 있으며, 본 표는 대략의 방향을 제시한 것임.
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― <도표5>를 살펴보면 각 소득원은 3~5개의 안정성 기준을 만족하며, 한 번에 모든 조

건을 만족하는 소득원은 없음. 즉 소득원을 2개 이상으로 분산하여야 포괄적인 의미

에서 소득의 안정성을 확보할 수 있음.

※ 노후소득원 중 ‘공적연금’의 속성 예시

① 장수위험 헷지(O) : 가입자가 장수하더라도 사망시점까지 지급됨.

② 소득 극대화(O) : 연금수령 시작 시기를 늦추면 생애 총 소득이 증가함.

③ 여유자금 확보(X) : 비상시에 인출할 수 있는 여유자금 기능은 없음.

④ 성장 가능성(O) : 인플레이션에 대응할 수 있도록 연금액이 매년 증가함.

⑤ 하방위험 방어(O) : 경제상황이 나빠지더라도 연금액은 유지됨.

⑥ 상속 가능성(X) : 은퇴자가 인출하고 남은 자금을 상속할 수 없음.

⑦ 활용 용이성(O) : 은퇴자가 쉽게 이해하고 활용할 수 있음.

[노후소득원의 속성을 활용한 60세 은퇴자의 노후소득 설계 사례]

◎ 노후계획

필요한 노후 생활비(월) : 237만원 (노후보장패널 2015년 기준 부부 적정생활비 기준)

노후기간 : 30년 (60세에 은퇴하여 90세가 되는 시점)

◎ 재무현황

국민연금 : 월 85만 원 (가입기간 20년 이상 평균 국민연금월액 기준, 2016년)

보유자산 : 2억 5천만 원 (우리나라 60대 가구의 평균 금융자산 9천만 원과

                         거주주택 이외 부동산 자산 1억 6천만 원, 가계금융복지조사)

<1> 본인이 가진 노후소득원의 속성을 파악하고, 부족한 점을 인식한다.

국민연금은 장수위험 헷지, 소득 극대화 등의 장점을 가졌지만 ‘여유자금 확보’가 

불가능하고 ‘상속 가능성’이 없음.

<2> 자신에게 부족한 속성을 가진 노후소득원을 찾는다.

금융자산을 자유롭게 운용하면서 일정한 규칙을 가지고 인출(프로그램 인출)하거나 

배당주 등에 투자(인컴 투자)하면 비상시에 여유자금을 확보할 수 있을 뿐 아니라 

향후 상속이 가능함. 임대소득 역시 상속이 가능한 소득원임.

<3> 각 노후소득원에 필요한 만큼의 자산을 배분한다.

금융자산 9천만 원은 프로그램 인출과 인컴 투자로 배분하고, 1억 6천만 원의 부동

산 자산으로는 임대소득을 추구할 수 있음.
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3. 핵심위험을 제거하라

◉ 영화 덩케르크에서 영국 공군은 자국 지상군을 크게 위협하는 독일 폭격기를   

집중적으로 쫓아가 격추함.

― 당시 덩케르크에 투입된 독일의 급강하 폭격기 슈투카(Stuka)는 정확한 폭격 능력 뿐 

아니라 급강하시 발생하는 소음과 무시무시한 사이렌 굉음으로 영국 지상군을 공황 

상태에 빠트림. (자료: 두산백과)

· 슈투카의 주익(날개) 밑 부분에는 풍압식 사이렌이 달려 있어 폭탄 투하를 위해 급강하를 할 

때면 이른바 ‘예리코 나팔(Jericho-Trompete)’, ‘악마의 사이렌’이라 불리는 사이렌 소리가 

울림. 예리코 나팔은 구약성서의 한 일화에서 따온 이름으로, 소리만으로 예리코 성을 무너

트린 나팔임. 

― 영화 덩케르크에서 영국 전투기 조종사는 연료가 얼마 남지 않은 상황에서도 독일  

폭격기를 최종 한 기까지 극적으로 격추함으로써 아군이 위기를 모면하도록 도움.

· 영화에서 영국 공군의 주력 전투기로 등장하는 스핏파이어(Spitfire) 기종은 2차 대전 당시 

놀라운 활약으로 ‘영국을 구한 전투기’로 불렸으며, 유려한 외형 덕에 ‘세계에서 가장 아름 

다운 전투기’라 불리기도 함. 

<도표6> 덩케르크 철수작전 당시 전투기

<독일 폭격기 슈투카(Stuka)> <영국 전투기 스핏파이어(Spitfire)>



9

◉ 은퇴자 역시 노후의 경제적 안녕을 위협할 수 있는 5대 은퇴리스크를 인식하고 

사전적으로 방어해야 함.

― 5대 은퇴리스크란 은퇴자에게 경제적 충격을 안기는 5가지 사건으로 ‘성인자녀·금융사기·

중대질병·창업실패·황혼이혼’ 리스크를 말하며, 이로 인한 손실은 평균 9천여 만 원에 

달함.

① 성인자녀 : 자녀의 독립시기가 늦어지고 결혼비용까지 부담하면서 경제적 부담 가중

             ▶ 자녀 지원 금액을 제한하여 경제적 영향을 줄여야 함(축소)

② 금융사기 : 금융지식이나 투자경험이 부족해 고수익을 보장하는 투자사기 등에 피해

             ▶ 금융지식 함양을 통해 발생 위험을 줄여야 함(회피)

③ 중대질병 : 본인 또는 배우자의 중대질병(암·뇌혈관·심혈관질환)으로 경제적·신체적 고통

             ▶ 실손보험 등을 활용해 경제적 영향을 전가해야 함(이전)

④ 창업실패 : 퇴직 후 창업했다가 실패하여 노후자금 손실

             ▶ 발생 확률을 줄이고(회피) 경제적 영향은 줄여야 함(축소)

⑤ 황혼이혼 : 50대 이후 배우자와 결별하며 경제적·심리적 곤란

             ▶ 부부관계 관리를 통해 발생 확률을 줄여야 함(회피)

<도표7> 5대 은퇴리스크의 발생확률, 경제적 영향 및 방어전략

은퇴리스크 발생확률 경제적 영향 방어전략

성인자녀 55.5% 1억 2천만 원 축소
경제적 영향을 줄여라

자녀 지원을 위한 예산을 별도로 세우고 
지원금액을 제한하자

금융사기 23.7% 1억 2천만 원 회피

발생 위험을 회피하라

금융사기의 유형을 알아두고

과도한 수익률을 욕심내지 말자

중대질병 18.8% 2천 3백만 원 이전

경제적 영향을 이전하라

보장성 보험(실손보험 및 정액보험) 가입으로

리스크를 이전하자

창업실패 6.2% 7천만 원
축소

회피

발생 위험은 피하고 경제적 영향은 줄여라

고정자산이 필요한 소자본 창업은 지양하자

생활을 위한 최소 자산은 남겨두자

황혼이혼 2.9% 1억 1천만 원 회피

발생 위험을 회피하라

은퇴 후 부부관계 변화에 대해

은퇴 이전부터 심도있게 고민하자

 ※ 자료 : 미래에셋은퇴리포트 32호(2017), ‘5060 은퇴리스크 매트릭스’
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Ⅲ. 성공적인 인출을 위하여

◉ 은퇴자는 덩케르크 철수작전에서 얻은 3가지 시사점을 자신의 상황에 맞게 적용

할 필요가 있음.

<끝>
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