
Ⅰ . 經濟 ·金融 環境 變化

1. 巨 視經 濟 展望

가 . 國內經濟

1) 經濟成長

금융위기 이후 民間消費 및 投資萎縮勢가 심화되어 1998년의 성장률은

-6∼-7%대로 급락할 것으로 전망되지만, 1999년에는 금융시장의 안정

과 구조조정효과의 가시화로 인해 1%대의 성장을 달성할 수 있을 것

으로 전망됨.

- 정부가 擴張的 巨視政策을 지향함에 따라 민간소비가 소폭이나마 회

복될 것이며 기업 및 금융기관 구조조정이 진전됨에 따라 소폭의

성장을 달성할 수 있을 것으로 보임. 특히 1998년에 급락하였던 在庫

投資가 다소 안정되어 성장률 상승에 큰 기여를 할 것으로 전망됨.

- 다만, 기업ㆍ금융부문의 구조조정이 원활히 이루어지지 못해 경제 전

반에 걸쳐 不確實性과 信用 塞이 계속된다면 內需沈滯가 계속되는

가운데 고정투자의 급락세도 지속되어 1999년의 성장률도 -1% 내외

를 유지할 것으로 예상됨.

民間消費支出은 1998년의 급격한 위축에 대한 반등과 불확실성의 해

소, 정부의 경기진작 정책에 따라 다소 회복될 것이나 실업 및 소득감

소에 대한 불안감으로 소폭 증가세에 그칠 것으로 예상됨.

- 정부소비 역시 社會安全網 확충과 경기진작을 위한 재정지출의 확대

로 인해 증가세로 반전될 것임.
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<표 Ⅰ- 1> 1999年度 巨視經濟 展望

(단위: %)

구 분

KDI
KIET

LG

경제

연구원

현대경제연구원
1998 1999

낙관 비관 낙관 비관 낙관 비관

G D P 성 장 율

최 종 소 비 지 출

(민간소비지출)
총고정자본형성

(건 설 투 자 )
(설 비 투 자 )

총 수 출 증 가 율

총 수 입 증 가 율

경 상 수 지(억$)
소비자물가상승률

생산자물가상승률

시 장 금 리

원 / 달러 환 율

실 업 율

-6.4
-10.9
-11.5
-28.7
-15.8
-47.4
10.9

-21.0
373
7.6

12.6
-
-

-

-6.6
-11.0
-11.6
-29.3
-16.4
-48.1
10.6

-21.5
380
7.4

12.6
-
-

-

2.0
0.8
0.9

-6.7
-7.4
-5.1
0.8
6.5

294
3.0
0.5

-
-

-

-1.5
-1.0
-1.2

-12.9
-12.0
-15.0

-6.3
-0.5
309
1.7
1.2

-
-

-

2.1
0.9
0.9

2 1.7
-1.3
1.9
0.8
9.2
193
1.6
2.0

-
1,250∼

1,300
-

-1.7
-4 .6
-4 .8

-16.4
-14.7
-19.9

1.3
-0.8

254.4
3.2
0.2

-
-

9.0

0.3
1.0
0.5
2.5
3.4
0.6
1.6

21.1
129
2.1

-
11.0*

1,300*

8.0

-2.7
-

-2.4
-
-

-3.9
-0.3
15.8
119
3.0

-
15.0

1,550

8.8

註: 1) 시장금리는 3년만기 회사채 수익율 기준임.

2) *는 기말기준임.

3) KDI를 제외한 기관은 1999년 전망임.
資料: LG경제연구원, 분기별 국내경제전망 , 1998. 10.

산업연구원, 98/ 99 국내경제전망 , 1998. 9.
한국개발연구원, KDI경제전망 , 1998. 10.
현대경제사회연구원, 99년 국내외 경제전망 , 1998. 10.

1999년에는 대외여건의 개선으로 수출증가가 기대되지만 수입이 경기

회복과 올해의 급락에 대한 반등으로 크게 증가할 것으로 예상됨.

- 수출은 세계 경제가 침체양상을 보이고 국제 금융시장의 불안정성이

東歐圈 및 中南美 地域 등으로 점차 확산될 것으로 예상되어 소폭

증가에 그칠 전망임.

- 그러나 수입증가로 商品收支에서 흑자규모가 올해보다 줄어들 것이
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며, 換率安定과 경기회복 등으로 서비스 수지도 적자를 기록할 것으

로 예상되어 경상수지의 흑자폭은 올해보다 크게 감소할 것임.

2 ) 失業率

1999년의 실업율은 경기가 회복기에 접어든다 하더라도 증대된 勞動供

給을 충분히 흡수할 수 있는 수준에는 못미칠 것이므로 올해보다 높은

수준을 기록할 전망임.

- 기업들의 구조조정 지속에 따른 신규채용 기피와 소득감소를 보전하

기 위한 非經濟活動人口의 노동시장 진입으로 8%대(약 160만명)의

高失業이 지속될 전망임.

- 경기가 다소 회복세를 보이더라도 이로 인한 고용창출 효과는 時差

를 두고 나타날 것이므로 내년에도 실업률이 낮아지지는 않을 것임.

3 ) 物價

1999년의 消費者物價는 內需의 회복속도가 느리고 원화환율이 절상될

것으로 예상됨에 따라 2∼3% 상승에 그칠 전망임.

- 최근의 금리하락 추세와 이에 따른 통화량 증가가 물가상승으로 연

결되기까지는 상당한 時差가 있을 것이므로 1999년 상반기에는 물가

상승 압력이 그리 크지 않을 것으로 예상됨.

- 그러나 하반기에 들어 景氣振作策의 효과가 가시화되면서 물가상승

압력이 나타날 것으로 예상됨.
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4 ) 金利 및 換率

1999년 중 市中金利는 정부가 금리불안에 따른 부작용을 완화하기 위

해 신축적인 통화정책을 통해 금리하락을 지속적으로 유도할 것이며

구조조정의 효과도 가시화될 것으로 예상됨에 따라 안정세를 되찾을

것으로 기대됨.

- 그러나 國際金融市場 不安, 신용경색 지속, 대외신인도 회복 지연 등

과 같은 불안요인도 상존할 것으로 예상됨에 따라 실세금리의 하락

폭은 그다지 크지 않을 것으로 전망됨.

1999년의 對美달러 換率은 경상수지 흑자 지속, 국제외환시장에서의

달러화 약세 현상 등으로 인해 切上壓力을 받을 것으로 예상됨.

- 원화절상 폭은 경상수지 흑자 규모가 금년에 비해 축소되고 환율이

적정수준으로 수렴해 감에 따라 큰 폭으로 이루어지지는 않을 것이

므로 1,300원대에서 변동할 것으로 예상됨.

나 . 世界經濟

1999년의 世界經濟는 미국과 유럽국가들이 점차 신흥시장의 금융위기

의 영향을 받게 되어 성장이 둔화되고 일본과 開途國의 저성장이 지

속됨에 따라 2% 내외의 低成長勢가 지속될 전망임.

- 1998년에는 아시아의 위기, 중남미, 러시아 등의 위기가 신흥시장 중

심으로 영향을 주었으나 1999년에는 주요 선진국에도 직접적인 영향

을 미칠 것임.
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美國經濟는 신흥시장 불안에 따른 수출 감소, 내수 둔화 등과 같은 요

인으로 성장이 둔화되겠으나 延着陸이 가능할 것으로 전망되어 2%대

의 성장을 시현할 것으로 예상됨.

日本經濟는 대규모 경기부양 정책과 금융구조조정 정책의 추진에도 불

구하고 내수부진과 기업투자 위축으로 상승 국면에는 이르지 못하고

1% 미만의 소폭 회복세를 보일 것으로 예상됨.

유럽국가들의 성장추세는 내년에도 지속될 것으로 전망되며 EMU는

新興市場의 위기와는 관계없이 추진될 전망이어서 유럽경제의 효율성

증대와 성장잠재력 확충이 기대됨.

- 독일은 세제개혁 및 수출 증가 등으로 인한 內需好調에 힘입어 2%대

의 堅調한 성장을 지속할 전망이며 영국도 1∼2%대의 성장을 시현

할 것으로 보임.

開途國은 아시아 신흥 국가들의 침체가 지속되고 러시아 금융위기 이

후 해외자금 유입이 감소되어 중남미 국가들의 성장이 둔화되면서 전

반적으로 沈滯局面을 지속할 것임.

- 아시아 新興經濟國家들은 외환ㆍ금융위기가 다소 진정되면서 소폭의

회복세를 보일 것으로 예상됨.

- 中國은 수출둔화에도 불구하고 물가안정과 洪水復舊로 인한 내수증

가로 인해 견조한 성장이 지속될 것으로 전망됨.
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<표 Ⅰ- 2> 主要國의 經濟成長率 展望

(GDP기준, %)

구 분
1998 1999

WEFA IMF DRI WEFA IMF DRI

전 세 계 1.9 2.0 1.7 2.5 2.5 1.9

선 진 국

미 국

일 본

독 일

영 국

2.1
3.4

-2.4
2.4
2.5

2.0
3.5

-2.5
2.6
2.3

-
3.4

-2.7
2.3
2.1

2.1
2.4
0.4
2.2
1.8

1.9
2.0
0.5
2.5
1.2

-
1.8

-0.8
2.2
2.4

N I E s
중 국

중 남 미

-
7.0
2.7

-2.9
-
-

-2.9
5.0

-

-
8.0
3.2

0.7
-
-

0.7
3.8

-

시장경제전환국 - -0.2 - - -0.2 -

資料: DRI, World Economic Outlook, 1998. 3rd quarter .
IMF, World Economic Outlook, 1998. 9.
WEFA, World Economic Outlook, 1998. 4th quarter.

- 市場經濟 轉換國들은 경제시스템의 전환에도 불구하고 러시아 외환

위기의 영향으로 마이너스 성장을 보일 것으로 예상됨.

- 中南美 國家들은 외환위기로 인한 고금리와 긴축재정으로 내수가 위

축되고, 원자재 가격이 하락되어 수출이 부진해져서 성장이 크게 둔

화될 것으로 예상됨.

世界交易量은 미국 및 서유럽의 견조한 수입 증가에도 불구하고 일본

및 개도국의 경기침체에 따른 수입 수요의 감소로 1999년에도 둔화될

것으로 예상됨.
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2 . 金 融經 濟 環境

가 . 金融構造調整 持續

금년에 이어 내년에도 금융산업 구조조정이 지속될 것이며 금융기관

구조조정을 촉진시키는 각종 제도가 導入ㆍ變更될 것임.

- 금융위기 이후 1998년 9월 말까지 금융구조조정을 1차 마무리하였으

며 債權金融機關의 주도하에 기업구조조정을 추진하여 왔음. 1999년

에도 금융기관 정상화 추진 상황이 지속적으로 점검되는 등 후속작

업이 지속될 것임.

구조조정으로 시장경쟁이 촉진됨에 따라 금융기관의 강도 높은 자구노

력이 지속될 것이며 영업전략도 외형중심의 경쟁에서 收益性ㆍ效率性

중심으로 변화될 것임.

- 이와 병행하여 金融消費者의 의식도 전환되어 금융기관 선택기준이

수익성에서 안전성과 건전성 중심으로 전환될 것임.

금융구조조정 촉진을 위한 각종 법률 개정 등으로 인해 금융기관의 퇴

출 및 진입, 引受ㆍ合倂이 활발해질 것으로 예상됨.

- 금융기관 진입규제 완화방안으로 각종 금융기관의 設立資本金 요건

이 대폭 낮아질 것으로 예상됨.

- 올해안에 신용카드업에 대한 신규진입이 허용될 것이므로 내년에는

국내 대기업체 및 유통업체, 외국업체의 진출이 활발해질 전망임.
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1999년 1월 統合監督機關인 금융감독원의 출범으로 건전성 감독을 강

화하는 대신 기타의 규제는 縮小ㆍ廢止될 전망임.

- 금융기관 설립기준의 透明性이 제고되어 퇴출과 신규진입의 장벽이

낮아져 경쟁력 제고의 여건을 제공할 것임.

- 금융기관의 감독정책은 구조조정을 촉진하기 위해서 적기시정조치

(prompt corrective action) 제도를 확립하고 시장규율을 강화하는 방

향으로 이루어질 것임.

- 금융의 統合化ㆍ兼業化 추세에 부응하여 업무영역 및 방식에 대한

규제는 완화될 것이며 기능위주의 감독도 병행하여 실시될 것임.

나 . 金融産業 制度變更

外換管理를 국제적인 수준으로 자유화하여 외국투자가와 대외신인도를

높이고, 外換自由化로 금융기관의 금융비용을 낮추기 위해 외환규제가

철폐될 예정임.

- 1999년 4월 1일부터 실시되는 1단계 자유화는 기업과 금융기관의 대

외영업 원활화와 관련된 거래의 자유화에 중점을 둠.

- 자본거래를 원칙규제ㆍ예외허용 체제(p ositive system)에서 원칙자유

ㆍ예외규제체제(negative system)로 전환함.

- 외환부문의 競爭提高를 위하여 모든 금융기관이 外國換業務를 취급

할 수 있도록 認可制에서 登錄制로 전환함.
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- 2000년 말까지 시행되는 2단계 자유화에서는 외환거래를 완전자유화

할 예정임.

1999년에는 외국 투자신탁업의 국내진출이 자유화되고 뮤추얼펀드가

도입될 예정임.

- 投信運用會社가 뮤추얼펀드의 자산운용을 대행할 것으로 예상되므로

신설 투신운용회사들의 입지가 강화될 것으로 전망됨.

1999년 중에 주택저당채권(MBS) 流動化를 전담할 중개기구가 설립될

예정이어서 금융기관의 유동성 향상에 도움이 될 것으로 기대됨.

1999년에는 증권사 직원이 가정이나 회사를 방문해 委託賣買 등을 할

수 있는 제도가 도입됨에 따라 증권회사 본ㆍ지점이 아닌 장소에서도

영업활동을 할 수 있게 됨.

내년에는 國債가 채권시장에서 차지하는 비중이 발행물량 측면과 유통

측면 모두에서 높아질 것으로 예상됨.

- 은행에도 國債賣買가 허용되고 일반인의 국채 입찰 참여도 가능해져

개인의 재테크 수단으로 각광을 받을 것임.

- 내년 하반기 이후에는 국채전문딜러(primary dealer) 제도가 도입됨

에 따라 유통시장도 활성화되어 국채의 중요성은 한층 높아질 것임.
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