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【 주간포커스 】

가연동국채 재 행 경과 시사

경  연 원

물가연동 채는 물가 승 에 라 원 과  조정해 채  실 매  

보 하는 채  행 에게는  절감 과 , 에게는 플

 헤  수단  제공한다. 동 채  2007년 처  행 나 만 보  담과 

동  족에 한  해  한 채 2008년 정적  행  

단 다. 최근 경 복에 한 물가 승  높 짐에 라 정 는 

6월  물가연동 채  행할 정 다.   헤  수

단  물가연동 채  거래가  다  정 가 추 하고 는 채시  

에 정적  향   수  것  다.

   □ 물가연동 채란 채  원 과   물가에 연동함  물가 동

험  제거하고 채  실 매 (purchasing power)  보 하는 채

      o 동 채   20여개 가에  행 고  나라  경  2007년 

처  10년 만 , 물가연동 식  행
1)

      o 채가 실 에 플 과 플  스크 프 미

 한  행 는  물가연동 채는 실  행

      o 10년 채수 과 물가연동 채 (실 )  차  BEI(breakeven 

inflation rate)라고하  시  플  나타냄.

   □ 물가연동 채 행  행 는  절감 , 는 플  헤  

과   수 .

      o 행 (정 )는 적  실제 물가 승   플  보다 낮  경

 물가연동 채  행함  채 보다 낮   조달  

가능
2)

1) 는 행 시 결정 고 원  매월 초 계청에  하는 물가 수에 연동 는 식
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      o (연  등)는 물가연동 채에 함  플  헤  수단  

보할 수 .

      o 에 라 플  파생 시   시  전체적  

적 가능 집합  가

   □ 러한 점에  하고 동   만 보  담에 한 수  

해 물가연동 채는 2008년 행  단

      o 2007년 3월 10년물 물가연동 채가 정규 찰 식  최초 행 나 수

 등  2008년 8월 행  정 단

      o 2007년 1.9조원(동년 채 행  3.9%), 2008년 0.8조원(동년 채 행

 3.9%)  행 , 2008년 동  제고  적  1.1조원  조

에 라    1.7조원 수

   □ 물가연동 채  해 정 는 각종 동  제고   거래개   

등  시행(2008년 조  항)

      o 물가연동채  경    문에 시가평가 시 채 가격 동  

높 는 문제점  는   개 하  해 만 보  계처  허

      o 총 행물량 가  물
3)
 거래 간 연  해 시   전  신규

행에 한 합 행
4)
 간  2년  연

      o 시 수  정, 심  개  해 물가연동 채  동  제고하고  

경과물(2007년 3월~2008년 7월 행 )에 한 조  실시

   □ 한편, 물가연동 채 시   해 는 경제적 에  만 보  시 

물가연동 고채   수  채   수 보다 높 함.

      o 채 수 과 물가연동 채 수  차  BEI(breakeven inflation 

rate)는 시  플  

      o 실제( ) 물가 승  BEI보다 높다  물가연동 채는 채에 해 

과적  플  헤  수단   수 .

        -  들   BEI가 2.47% 고 실제 물가 승  3% 라  는 

2) 물가연동 채 행 시  고채에 해 적  플  스크 프 미  만큼  절감 가능

3) 가  최근에 행 고 는 종  고채전문 러  내 가 조  물.

4) 정 간 동  행하는 채  만   시  동  종 하여 해당 종  행량  량 하는 행
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물가연동채  만 보  전략  해 채에 하는 것보다  

과적   험  헤 할 수 .

      o 래 그  한 과 미  물가(CPI) 승 과 BEI  추  보여주는

, 미 과 한 에  물가연동채  플  헤 에 과적  것  

나타남.

        -  시   경  월간  물가 승  BEI보

다 높  간 .    
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한국 CPI와 BEI 추이
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   □ 정 는 2010년 고채 행 에  물가연동 채  행  

      o 체적  행 규 는 제시하  고 나 2007년과 2008년  과거 

 고 할  물가연동 채  행  해 총 고채 행 정물량 

77.7조원  5% 내가  것  전망

   □ 물가연동 채  행  물가 승 과 정  채 시  라는 정

책적 에 하는 것  판단 .

      o 경제적 에 , 최근 경 복  해 물가 승  높 짐에 라 그

동  저조하  물가연동 채  수 가 개  가능  높 .

      o 정책적 에 , 물가연동 채처럼   험 헤 가 

가능한 플    다  정 가 추 하고 는 채시

 가 촉  수 .KiRi


