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글로벌 은행자산은 GDP대비 상대적으로 안정적 
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Copy pasted from Global Shadow Banking Monitoring Report, FSB, 2014 

Non-Bank Financial Intermediation Assets 

그러나 비은행권의 자산은 빠른 속도로 성장  

4 



2000 2015

GDP 2000=1 

Copy pasted from Global Liquidity Indicators, BIS, February 2015 
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금융위기 이후 은행부실채권 정리및 감독강화로 비은행권의 
거래가 활성화 

Foreign Currency Assets and Liabilities of BIS reporting banks 

Sources: BIS Locational Banking Statistics Table 5A; Reproduced in Cross 
Border Banking and Global Liquidity, V Bruno and HS Shin, August 2014 
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자금흐름은 상대적 수익률 차이로 선진국 주식시장, 신흥국 

국채시장으로 쏠림현상 

(주가 수익) 
(단위: 2010년 1월=100) 

(국채 수익) 
(단위: 2010년 1월=100) 

주: 주가 수익은 MSCI 지수, 국채 수익은 BofA 글로벌 총수익 지수임. 
Sources: BIS(2014). 
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경상수지 흑자/적자에 따른 자본이동은 GDP의 5% 미만이지만 

자본계정은 2000년대되어 5-25% 수준  

Source: Gross Capital Flows: Dynamics and Crisis; F Broner et al, December 2012, World Bank 
Sources: World Economic Outlook, IMF,  April 2015; and author’s 
calculation 
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지난 20년동안 국제무역은 세계성장을 훨씬 웃도는 속도로 

성장하여 국가들의 무역의존도가 증가  
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이런 국가간의 의존도는 상품 다변화와 글로벌 가치사슬 확장의 

결과 

Global Value Chains: Challenges, Opportunities, and Implications for Policy report to the G20 Trade Ministers Meeting, 19 July 2014:  
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가치사슬의 확장은 투자흐름의 중요한 결정요인이 되었으며 

서비스 산업확대에도 기여  

Global Value Chains: Challenges, Opportunities, and Implications for Policy report to the G20 Trade Ministers Meeting, 19 July 2014:  12 
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다만 개도국의 저임금 노동력과 선진국의 고임금 노동력의 

이동으로 설자리 없는 중간계층 
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Classification of Countries with Non-reserve Currency by Financial Openness 
(using Chin-Ito openness index, 2011) 

Note: 1. average of monthly standard deviation, 2003-14. 
Sources: IMF, IFS; Bloomberg DB. 
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1. 비기축통화국의 한계  
한국은 OECD국가중 높은 금융개방과 비기축통화를 거진 소수국중 하나 
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비기축통화국의 한계를 극복하고 외환위기 우려를 잠식시키기 

위하여 무역결제를 시작으로 원의 국제화 정책 고려 필요 

Country A 
Central Bank 

Business community 

Country B 
Central Bank 

Business community 
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3개의 기축통화중심 체제 도입 

원화의 역외시장 활성화 정책 
 
아시아 중심의 화폐와 함께 국제화  
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Sources: KIEP 국제금융팀 
 

(% of GDP) 

Structural VAR (with recursive restriction); Error term decomposition. 

원의 국제화는 환율시장 개입이 어려워질수 있는 단점이 있으나 

최근 환율이 경상수지에 미치는 영향은 현저히 감소 
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위기 이후는 시장개입이 없을 경우 원화가치가 크게 영향 받지 

않을 것으로 전망 

1/ 미 국채수익률 - 한 국채수익률(1년 및 2년물) 

2/ 미 인플레이션률 - 한국 인플레이션률 

Sources: KIEP 국제금융팀 

t t+1 

원/달러(월평균) 전체 위기 전 위기 후 전체 위기 전 위기 후 

ld(외환보유액) -0.783  *** -0.696  *** -0.440  ** -0.305  *** -0.323  * -0.421  * 

외국인주식순매수 0.003  0.011  -0.024  -0.015  ** 0.002  -0.035  

내외금리차 1/ 0.001  0.001  -0.001  0.002  0.001  -0.007  

ld(산업생산) 0.159  ** 0.080  0.105  -0.062  -0.077  -0.209  

경상수지 0.014  0.036  -0.013  -0.036  0.018  -0.012  

ld(교역조건) 0.056  0.100  -0.080  0.270  *** 0.124  -0.048  

ld(국제유가) -0.065  *** -0.044  * -0.086  ** -0.020  -0.007  0.025  

인플레이션갭 2/ 0.001  -0.003  0.013  ** 0.006  0.000  0.002  

       _cons  0.003  0.003  0.005  0.003  0.001  0.022  
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다만 경상수지 흑자가 지속될 경우 시장개입없이는 원의 가치가 
절상할 가능성이 높음 
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2.  새로운 수출환경에서의 경쟁 

한국의 경우 글로벌 가치사슬에서 탈퇴현상을 보이고 있음 

Source: Korea Ex-Im Bank; Ministry of Trade, Industry & Energy. 
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모든 생산단계에서의 경쟁력 강화가 관건 
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다만 이미 높은 R&D 

투자를 하고 있는 

한국으로서 증액 

보다는 효율성 재고 

가 필요 
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3.  고령화에 따른 대외정책 
세계 인구는 급격히 증가하고 있으며 특히 노동력은 지난 40년 동안 선진국의 3배 규모로 확대 
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Sources: UN, Department of Economic and Social Affairs, Population Division (2013). World Population Prospects: The 2012 Revision, DVD Edition.  

24 

0

  100 000

  200 000

  300 000

  400 000

  500 000

  600 000

  700 000

  800 000

  900 000

1
9

5
5

1
9

6
0

1
9

6
5

1
9

7
0

1
9

7
5

1
9

8
0

1
9

8
5

1
9

9
0

1
9

9
5

2
0

0
0

2
0

0
5

2
0

1
0

2
0

1
5

2
0

2
0

2
0

2
5

2
0

3
0

2
0

3
5

2
0

4
0

2
0

4
5

2
0

5
0

2
0

5
5

2
0

6
0

2
0

6
5

2
0

7
0

2
0

7
5

2
0

8
0

2
0

8
5

2
0

9
0

2
0

9
5

2
1

0
0

Labor Force in Developed vs Less Developed Countries 
DC in stocks; and LDCs in flows; in thousands 



과거와는 달리 선진국에서 노동력을 흡수할수 있는 소비수요가 
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신흥국 중심의 노동력 공급은 최소한 20년 더 지속될 것으로 

전망; 한국은 빠른 고령화로 2050년에는 일본과 같은 수준 

Population Ageing in OECD Countries  
(population aged 65 and over  

as a share of the population aged 20 to 64) 
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Sources: UN, Department of Economic and Social Affairs, Population Division (2013). World Population Prospects: The 2012 Revision, DVD Edition.  26 



또한 중소기업의 노동생산성 향상을 통한 글로벌 가치사슬 진입이 시급 

Source: Dani Rodrik, “Rethinking growth strategy in East Asia” presented at Korea Economic Association meeting, August 2014 
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고령화에 따른 국외저축이 요구되나 현재 5%정도 수준의 

가계소득을 높여 미래를 위한 투자 시급 
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