
Ⅱ . 最近 國內 金融市場의 環境 變化

1 . 金融市場內 資金移動

가 . 金融機關 受信高 變化

최근 국내 金融市場은 지난 97년말의 IMF 사태이후 금융시장내 信用

梗塞이 심화되면서 자금흐름의 기준이 과거 收益性 爲主에서 해당 금융

기관의 安全性도 동시에 고려하는 方向으로 변모하고 있다. 특히 종금·

증권·은행·보험 산업내 일부 不實機關에 대한 市場退出 이후에 이러한

현상은 더욱 분명해지고 있다.

<表 Ⅱ-1>의 각 금융기관별 受信高 增減 動向에서 알 수 있듯이 금년

상반기중에는 전년에 비하여 은행 금전신탁 및 종금사의 수신고가 급격

히 減少한 반면 투신사의 수신고는 현저하게 增加하는 현상을 보였다.

<表 Ⅱ -1> 金融機關別 受信動向 (末殘增減額 )

(단위 : 억원)

구 분
1997 1998

1/ 4분기 2/ 4분기 7월 1/ 4분기 2/ 4분기 7월

예금

은행

요구불예금 - 25,963 12,961 - 18,751 - 42,189 12,637 10,081

저축성예금 56,163 68,512 23,360 43,500 110,316 70,463

CD , RP 등 43,251 31,265 12,944 62,406 - 57,805 54,389

(전체) 73,451 112,738 20,553 63,717 65,148 75,975
금전신탁 39,401 59,595 15,171 - 62,638 - 78,708 - 65,745

투신

단기공사채 21,602 16,866 22,194 155,840 62,971 132,744

장기공사채 11,077 26,368 24,928 60,817 44,543 53,177
(전체) 39,395 37,443 53,555 237,412 104,917 184,024

종금

발행어음 8,366 30,757 - 870 9,861 13,674 24,475

CMA 6,838 9,600 - 3,763 - 14,754 10,576 4,859

어음매출 63,045 - 54,022 4,282 - 58,537 - 57,108 - 16,186
(전체) 78,249 - 13,665 - 351 - 14,754 10,576 4,859

생보 수입보험료 8,924 12,885 2,745 69,964 9,214 9,533
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이러한 資金移動 趨勢속에서 銀行退出 등 금융기관 構造調整이 본격

화되면서 같은 금융업종내의 여러 금융상품 사이에서도 대대적인 자금이

동이 발생하고 있다. 특히 은행퇴출과 관련하여 信託資金의 元利金 保障

에 대한 不信感 증폭으로 인하여 金錢信託 殘高가 줄고 있는 반면, 優良

銀行의 貯蓄性 預金 및 投信社 공사채형 수익증권으로 시중자금이 대거

流入되고 있다.

1) 銀行 信託商品의 資金離脫 深化

지난 6월말 不實銀行 退出이후 7월들어 銀行信託商品 잔액이 6조 5,745

억원 減少하여 6월 감소액 2조 2,916억원에 비해서 資金離脫 規模가 거의

3배 수준에 달하고 있는 실정이다.

이는 퇴출은행의 信託商品 처리과정에서 實績配當型 信託商品이 預金

者保護對象에서 제외된다는 사실이 일반 소비자에게 알려지면서 퇴출은

행 신탁상품의 中途引出이 불가능해짐에 따라 여타 은행의 신탁상품에서

도 資金이 急激히 離脫하였기 때문인 것으로 해석된다.

반면에 銀行計定의 총예금은 7월에 7조 5,975억원이 증가하여 금년 상

반기중 1/ 4분기 및 2/ 4분기 기간동안의 受信增加額 수준을 상회하고 있

는 바, 특히 6월중 감소했던 要求拂 預金 및 貯蓄性 預金이 優良銀行을

중심으로 급속히 유입되는 양상이 나타나고 있다.

이와같이 銀行計定의 수신이 호조를 보이는 것은 信託計定의 元利金

保障에 대한 不安感으로 인해 金利가 다소 낮더라도 원리금이 보장되는

우량은행의 定期預金등 저축성 예금으로 신탁자금들이 전환되고 있기 때

문인 것으로 판단된다.

2) 投信社의 短期公社債 受託高 急增

旣存 投信社에 비해 금리가 2∼3% 포인트 높은 新設 投信運用社에 시
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중자금이 급속히 流入되고 있다. 특히 銀行退出이후 각 금융기관의 構造

調整이 본격화되면서 은행신탁계정 자금의 대부분이 元利金 保護가 확실

한 銀行 固有計定이나 또는 상대적으로 不實規模가 적고 高收益을 제시

하는 大企業 및 銀行系列의 新說 投信社에 몰리고 있다.

이러한 현상은 투자자들이 금융산업 構造調整 과정에서 리스크가 수반

되는 短期 高收益 商品보다 점차 安全性 爲主로 資金運用을 하는 양상을

보여주는 것이며, 결과적으로는 금융상품의 需要 자체가 收益性과 함께

安全性 및 流動性이 확보되는 상품으로 이동되는 특징을 반영하고 있는

것으로 판단된다.

나 . 信用梗塞 및 資金移動 歪曲化 深化

1) 資金市場의 信用梗塞 持續

최근 정책당국은 원貨換率의 원만한 下向安定勢를 바탕으로 하여 伸縮

的인 通貨運用을 遂行하면서 시중금리의 하락 및 시중 流動性 확보에 노

력을 기울이고 있다. 이에 따라 시중 자금사정은 金融市場내의 外形 指標

上으로 신용경색이 상당수준 解消된 것으로 판단할 수 있는 만큼 호전되

었으나, 실제로는 金融機關內에서만 資金이 돌고 있을 뿐 實質的인 通貨

乘數 效果가 미미하여 여전히 신용경색이 해소되지 않은 상태가 지속중

인 것으로 評價되고 있다.

이러한 자금시장내 신용경색 현상은 각 금융기관별로 감독당국이 財務

健全性 評價를 위해서 중시하고 있는 각종 基準比率의 安全한 確保가 현

안 과제로 등장했기 때문이다. 즉 예를 들어서 은행의 경우는 危險資産

對比 自己資本比率(BIS비율), 증권사의 營業用 純資本比率, 보험사의 支給

餘力比率 등이 財務 健全性의 판단기준으로 이용되고 있다. 이에 따라 심

지어 우량 금융기관에서도 危險資産 縮小를 위해서 환매체(RP) 또는 통
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안채 등의 매입에 치중함으로써 방출된 자금이 다시 韓國銀行으로 還流

되어 신용창출 기능이 斷絶되는 惡循環이 반복되고 있다.

<그림 Ⅱ -1> 最近의 金融市場 資金移動

5대 그룹

RP매입

회사채매입부실금융기관우량은행 투신사

5대 그룹

일반기업자금난

기업간에도 5대그룹을 제외하고는 대부분의 중견·중소기업들은 극심

한 資金難을 겪고 있고, 일반 가계 및 개인의 경우는 貸出延長 中止 및

回收 등으로 深刻한 資金壓迫을 받고 있다. 이러한 신용경색의 주원인은

不實債權 增加로 인한 自己資本比率 下落에 대해서 일정수준 이상의 BIS

비율 유지를 위하여 貸出運用을 급격히 위축시키고 있기 때문이다.

2) 信用梗塞 現況

다음의 <表 Ⅱ-2>에서 보듯이 銀行貸出(信託貸出 포함)은 기업의 信用

危險 增大 및 銀行의 BIS비율 유지를 위한 與信取扱 抑制로 인해 98년

들어 크게 위축되고 있음을 알 수 있다.

우량 대기업의 주요 資金調達手段인 CP 및 회사채 발행은 1/ 4분기중

대폭 증가, 상반기 전체로 전년동기 대비 直接金融을 통한 조달규모가 약

2배로 擴大되었으며 4월 이후에는 우량 대기업들의 流動性確保가 일단락
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되고 向後의 金利下落 기대감으로 그 규모가 축소되고 있다. 하지만 98

년 상반기중 企業들의 直接金融이 호조를 보이고 있으나 이는 주로 優良

大企業 중심으로만 이루어지고 中小企業 비중은 여전히 미미한 수준이다.

<表 Ⅱ -2> 最近 企業金融 推移

(단위 : 증감액, 억원)

구분 97.1∼6월 98. 1/ 4분기 4월 5월 6월 7월p

은행대출 153,97621) 79,065 12,442 - 1,728 - 4,919 84,8601)

신탁대출
2 ) 2,9471) - 6,661 - 7,937 - 12,484 - 9,936 - 37,0181)

CP할인 71,203 168,267 - 13,627 - 30,600 8,396 193,636

회사채순증 54,749 52,677 2,017 - 2,571 2,832 54,749

주 : 1) 6월 15일까지의 증감액. 2) CP할인 제외
자료 : 한국은행, 『한은정보』, 각월호

3) 向後 豫想

향후 國內 金融市場은 金融機關 會計處理의 透明性 및 健全性 提高를

위하여 제시되고 있는 각종 制度改善中 BIS비율 등 財務健全性 基準比率

의 제고, 貸損充當金積立 强化, 時價主義 會計原則 導入 등으로 인하여

여전히 시중 자금운용의 限界點이 해소되지 못할 것으로 예상된다. 더불

어 預金者保護法 改正效果 및 우량 금융기관으로의 資金移動 등 시장내

부적인 不確實性이 상존하는 상황이 당분간 계속될 것으로 판단된다.

따라서 金利引下를 목적으로 한 통화공급이 伸縮的으로 이루어지더라

도 構造的인 신용경색 문제가 해결되지 않는 한 자금이 金融圈內에서만

유통될 뿐 實物部門으로 원활하게 공급되지 못할 것이며, 이로 인해 實物

經濟의 沈滯도 장기간 지속될 가능성이 높다.
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2. 最近의 主要金利 推移 1)

가 . 銀行圈

1) 受信金利

지난 6월에는 定期預金 및 相互賦金 金利가 각각 15.13% 및 14.70%로

전월에 비하여 각각 1.58%p 및 0.81%p 하락하였으며, 여타 대부분의 預

金金利도 전월에 비해 하락하는 추세를 보인바 있다. 특히 定期預金 金利

의 경우는 연초 高金利 추세를 주도했던 主力商品으로서 지난 3월말을

고비로 하여 下落勢가 가장 두드러지고 있다.

<表 Ⅱ -3> 銀行 預金金利 推移
(단위 : %)

구 분 97.6 12 98.3 4 5 6

저 축 예 금 3.0 5.13 4.78 4.82 4.72 4.73

(시장금리부 : MMDA) — 8.79 8.85 8.93 8.68 8.48

정기예금
종합 10.16 14.19 17.56 17.48 16.71 15.13

1년이상
2년미만

10.33 12.08 17.09 17.23 16.46 15.06

정기적금 (3- 4년미만) 10.33 10.26 11.11 11.28 11.27 11.24

상호부금 (3- 4년미만) 11.34 10.49 16.44 16.52 15.51 14.70

한편 은행권의 確定附商品들의 금리가 하향 추세를 보임에 따라 CD,

表紙어음 및 RP 등 市場型 金融商品의 금리도 市場金利 下落의 영향으로

지난 3월을 高點으로 하여 일제히 하락하는 趨勢를 보이고 있다.

1) 이 부분은 한국은행의 『조사통계월보』 및 『한은정보』최근호를 참고하여

작성됨.
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<表 Ⅱ -4> 市場型 金融商品 金利 推移

(단위 : %)

구 분 97.6 12 98.3 4 5 6

양도성예금 (CD ) 10.52 14.21 18.48 17.38 16.23 15.11

표지어음 10.57 14.05 18.59 17.78 16.51 15.23

환매채 (RP ) 10.43 13.29 18.28 17.39 16.15 14.97

콜금리 (1일) 11.17 21.29 22.47 21.31 18.63 16.32

회사채수익률 (3년) 11.65 24.31 18.98 18.10 17.89 16.64

2) 與信金利 (銀行 平均貸出金利 )

98년 6월중 예금은행의 平均貸出金利 (신규취급액 기준, 당좌대출 제외)는

16.49%로 전월(16.87%)에 비해 0.38%p 하락하였다. 하지만 이러한 대출금

리의 하락추세는 受信金利의 하락추세에 비해서 시기적으로 늦고 하락폭

도 낮아 은행들의 預貸마진이 適正水準 이상으로 확대되는 양상을 보이

자, 하반기들어서 貸出金利 하락이 빠르게 이루어지고 있다.

<表 Ⅱ -5> 銀行 平均貸出金利 推移

(단위 : %)

96.12 97.6 12월 3월 4월 5월 6월

11.12 11.43 14.58 16.94 17.00 16.87 16.49

주 : 신규취급액 기준(당좌대출 제외)

3) 金錢信託金利

金錢信託의 평균배당률은 신종적립신탁이 包含되어 있는 적립식목적신탁

과 가계, 기업금전신탁 및 개발신탁 등이 모두 前月에 비해 하락하였다.

한편, 신탁대출금리도 17.74%로 전월(17.80%)에 비해 0.06%p 하락하였다.
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<表 Ⅱ -6> 金錢信託 金利 및 銀行 與受信 金利
(단위 : %)

구 분 97.6 12 98.3 4 5 6
1. 수탁금리
가계금전신탁 12.24 12.50 13.59 13.63 13.58 13.44

기업금전신탁 11.39 11.74 11.88 13.44 11.13 11.11

적립식목적신탁 11.80 16.34 17.85 17.36 16.57 16.12

개발신탁 10.81 13.24 15.15 14.73 14.99 13.90

2. 신탁대출금리 13.35 16.51 18.10 18.58 17.80 17.74

주요금리 97.8 12 98.3 4 5 6

은행

수신

정기예금

(1년∼2년)
10.62 12.08 17.09 17.23 16.46 15.06

수신평균금리 9.09 11.08 14.67 14.65 13.96 12.97

은행

여신

상업어음할인 11.55 15.53 17.53 17.54 17.30 16.76

기업대출 11.52 14.98 17.14 17.19 17.04 16.52

가계대출 12.30 13.22 16.24 16.33 16.50 16.45

여신평균금리 11.64 14.58 16.94 17.00 16.87 16.49

나 . 非銀行圈 (第2金融圈 )

한편 제2금융권인 綜金社, 投信社, 및 生命保險會社의 여·수신금리를

살펴 보면 다음 <表 Ⅱ-7> 및 <表 Ⅱ-8>과 같다. 또한 <그림 Ⅱ-2>는 최

근의 주요 市場金利 推移를 나타내고 있다.

<表 Ⅱ -7> 綜金社 主要 與受信金利 推移
(단위 : %)

주 요 금 리 97.8 12 98.2 3 4 5 6

수 신

발행

어음1)

7일
이하

12.25 25.30 28.71 24.99 20.92 17.65 16.59

8∼29일 12.31 22.22 24.04 23.20 21.54 17.77 17.12

CP매출(91일) 12.00 16.89 18.77 19.06 18.73 18.32 17.19

CMA 1) 91일 11.43 13.97 18.23 22.14 22.59 21.79 19.77

180일 12.00 13.42 16.39 18.75 19.06 20.04 20.83

여 신 CP할인(91일) 12.52 19.34 20.98 20.85 20.48 20.35 18.60

주 : 1) 신규실현수익률 기준
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<表 Ⅱ -8> 投信社 受益證券 및 保險圈 收益率 1 )
推移

(단위 : %)

주 요 금 리 97.8 12 98.2 3 4 5 6

<공사채형 수익증권*> 11.47 13.47 16.29 17.31 17.57 17.08 16.59

MMF형 (30일미만) 10.97 14.57 20.71 20.24 20.18 18.62 17.69

단기형 (180일미만) 10.82 16.92 18.60 19.65 20.05 19.31 18.30

중기형 (1년미만) 11.31 12.95 15.22 16.90 16.99 16.56 16.49

장기형(18개월미만) 11.70 12.28 13.38 14.67 14.94 14.62 14.50

생보사 97.8 98.1 2 3 4 5 6

공시기준이율 (수신)* * - 13.7 15.0 15.8 15.8 15.2 14.9

약관대출금리 (여신)* * * 12.45 14.65 16.34 17.23 17.35 17.35 17.35

주 : * 공사채형 수익증권의 ( )내는 중도해지시 환매수수료가 부가되는 기간
** 슈퍼재테크보험의 공시기준이율 기준
*** 공시기준이율산출시 적용된 이율로서 상위 5개사 평규치
자료 : 한국은행, 『조사통계월보』, 최근호
보험개발원 , 『보험통계월보』, 최근호

<그림 Ⅱ -2> 最近의 主要金利 推移
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