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【 주간포커스】

주요국 환  쟁에 한 소고

아 연 원

남 럽  정  여   약 가 고 미  경제  보

다 낮게 실  미 , 본,  등 주 간에  러싼 힘겨루 가 격

해 고 다. 그 고  똥  나라  튀어 년 6월  원  가 가 

매  가 게 승하 다. 그러나 본  엔   안 는 달  원  

경  실   가 가 2008년 8월   전 수 보다 아  낮  

문에 원  강 가  가능  높아 보 다. 미  경 복  플  

 문에 가적  양적 정책  계 하고 다. 그러나 미 에   

가 미  내 투  비  하  보다는 다  가  흘러들어감에 라 다  

가에 미 는 정적  향  커 고 는  문에 적  정책/

정책 보다는 제적  공조가 절실하다고 하겠다.  

□ 2010년 하  들어  미  양적 정책  해 달러  약  하고 

고 에 해 본,  등   어에 적극적  개 함에 라 시

 실  

□ 미  보다 낮  경 복  플   문에 가적  양적

정책  시 하는 등 달러  약   

      o 미  경제연  NBER  2009년 6월 미 경제가 경 저점  과하 고  

2010년에는 경 복 에 들어 다고 하 나 근 경 복 가 

 블  가능  제  

  - 미  경제  2009년 4/4  5.0%에  2010년 2/4  1.7%  하

락하 고 실업  개  않고 

o 미  근원 비 물가 수는 7월  전년동 비 1.4% 승하는  그쳤

, 동  시  체가 고 고 고 정  개 고  않아 플

 가능  거  시

o 달러  약  해  수  늘 는 한  수 물가  승시  경   

플 에 처하 는 시
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□  무역수  흑  해 본 에  안  절 압 에 해 안  

 연    본 등 해   매  등  해 

      o  2010년 5월 고정 제 에  동 제  전 하 고 9월 

29  안  탄  향조정한다고  

      o  함께 본 채  규  매 함에 라 본  무  노다 시

는  본 채 매  엔  강  하고 다고 비난

 □ 본  엔 가 강  보  2010년 9월 2조엔  미  달러  매 하 고, 

2010년 10월 5  정책  0~0.1%  하하  결정하 , 또한 

 매 하는 등 양적 정책  병행

o 엔  가 는 럽  정  미  블  논란   달러  가

가 안정해  1995년 래 가  높  수  승

    

□ 러한 전  에  미  달러  실 가 (실 실 )는 하락하여 2008

년 8월   전 수  복 하 고,  가 는 2008년 8월 

전 보다 하락한  엔  안  가 는 승

o 실 실   달러 에 한  가할   가 는 2008년 

8월 전보다 하락한  엔  안  가 는 2008년 8월 전보다 승

  

<그  1> 주  실 실 과  

                 (미  달러 )      (EU  )
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( 본 엔 ) (  안 )
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  주: 1. 미  달러   실 실 . 

2. 미  달러    하락하는 것  가 가 높아 는 것  미. 

3. 본 엔   안   하락하는 것  가 가 하락하는 것  미. 

4. 실 실  2005년 100 

          료: BIS, St. Louis Fed

□ 미  양적 정책  고   본  어에 적극적  함에  

라  여 가 신흥시  고 는 , 특히 나라가 적  큰 

향  고  

      o 근 미 ,   본  본  거 에 라 원 가  

승압   크게 나타남
1)
. 

  - 나라 원/달러  6월 15  1250원에  10월 1  1130원  하락

하  9.6% 절

  - 같  간 본 엔   안 는 각각 달러 비 8.7%(91.25→83.30), 

2.2%(6.83→6.68) 절

o 그러나 원  실   가 는 여전히 2008년 8월    

전 수 보다는 낮  문에 주   전  해결  할 경  원  

절 압   가능

  - 나라 원 는 2010년 10월 1   달러당 1,120원   전 

1,046원(2008년 8월 월 균)보다 높고 실 실   전보다 

높  

1)  나라 주식  채 에 투 하는 규 가 빠 게 가하고 . 2010년 9월  내 주식 순매수 규 는 976

억원  는 2010년  순매수 규  488억원  2  수 . 또한 2010년 9월  내 채  순매수 규 는 

4,070억원에 달하  보  액  전년 비 1.75  가. 한  2010년 9월말 본  나라 고채 보 액  7,468억원

 전년 비 1.58  가
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<그  2> 나라 원  실 실    

900

1,000

1,100

1,200

1,300

1,400

1,50060

65

70

75

80

85

90

95

100

105

2008 Jan 2008 Jul 2009 Jan 2009 Jul 2010 Jan 2010 Jul

실질실효환율(좌) KRW/USD(우)

             주: 1.  하락하는 것  원 가 가 높아 다는 것  미

                   2. 실 실  2005년 100 

             료: BIS, St. Louis Fed

□ 미  에 는 경 복  플   해 양적 정책  필 하나 

다  가에 미 는 정적  향  크  문에 각  정책/ 정책에 

한 제적  공조가 절실  

o 미  양적 정책  늘어난 가 미 내 투   비  제고하  보다

는 다  가  흘러들어가 들 가  시  개  

o 또한 들 가  경  본  늘어남에 라 량  가하여 가격 

 플  승하게 만 가적  본 에 한  

 가 어 워 는  생

o 라  미  적  정책/ 정책 보다는 제적  공조가 절실한 한

 나라는 원 강   가능 에 비해야 할 것 . KiRi




