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금융과 금융정책

유일호



금융은 온갖 인간의 활동을 촉진하면서 가장 
순수한 아름다움을 발하는 것이다—로버트 
실러



 1980년 이후 몇 차례의 ‘금융개혁’이 추진되어 온 결과,

 현재 은행, 증권, 보험 등 전통금융 외에도 파생상품, 부동
산, 기술 투자 등 ‘새로운’ 영역까지 우리나라 금융산업은 
그 질과 양에 있어 비약적 발전을 이루어 왔음 



 이러한 질적, 양적 발전에도 불구하고 우리나라의 금융산
업은 실물부문에 비해 ‘상대적으로’ 낙후 (금융산업은 통화신용
정책으로 대표되는 거시금융에 구별되는 미시적 부문)

 이에는 일천한 역사등 여러 요인이 있을 수 있으며 과도한 
규제도 그 중 하나임 



 금융산업은 대표적 규제산업

 이렇게 규제가 많은 이유는 금융이 기본적으로 사람들간의 
신용(신뢰)에 바탕하고 있기 때문이며,

 아울러 이른바 정보의 비대칭성 (Information Asymmetry)
이 특히 두드러져 시장의 실패 가능성이 크기 때문임



 금융산업 발전의 역사는 규제완화의 역사라고 볼 수도 있
음 (동시에 새로운 규제도 생성)

 2009년부터 시행된 자본시장법에 의해 많은 규제가 철폐
되었으나 아직도 금융업의 설립, 인가, 등록, 감독 등에 많
은 규제 존재



 금융의 속성상 이와 같은 기능은 (즉, 규제)는 향후에도 어
느 정도 유지되어야 함

 특히 금융 소비자의 보호기능은 일정부분 강화되어야 할 
것임

 그러나 ‘과도한’ 규제가 존재하는 것 역시 사실이므로 이를 
개혁하는 것이 향후 금융산업 발전을 위해 중요; 최근 대구
은행이 시중은행으로 진입하게 된 것은 진입완화의 좋은 
예

 



정책금융

 우리나라에서는 전통적 금융기능외에도 금융당국이 이른
바 ‘정책금융’의 기능을 광범위하게 수행함

 정책금융의 활용은 개발연대에는 필수불가결

 그 이후 현재까지도 정부정책의 뒷받침을 위한 많은 역할 
수행



 그러나 정책금융은 금융자원 배분의 왜곡이라는 영향이 있
어  금융산업, 나아가서는  국가경제에 부정적 영향을 미치
는 측면이 있음

 따라서 장기적으로는 이를 축소해 나가야 함



미래와 디지털 경제

 AI, 메타버스, 블록체인기술의 발달은 금융산업의 신세계를 
여는 열쇠인가?

 아직은 불확실성이 많은 것이 사실

 예를 들어 AI가 금융업무에 적용되는 것은 초기단계이고, 
블록체인 기술의 활용 역시 마찬가지여서 이들이 어디까지 
발전해 나갈지 모름 



디지털 금융 

 현재 금융의 디지털화는 급속히 진행되어 핀테크 등 이미 
실용되고 있는 부분이 많음

 그러나 데이터에 기반한 컴퓨터 기술의 활용을 넘어서는, 
사람을 대신한 판단이 가능한 인공지능의 활용은 아직 초
기단계

 금융에 있어서의 핵심 리스크 (예; 대출소객의 예측, 투자
의 미래수익률 예측 등)관련업무를 인간을 대신한 기계가 
수행할 수있을까? 



AI

 현재 많은 분야에서 머신러닝이 성과를 내듯이 궁극적으로
는 이 분야도 AI에 의해 수행될 수 있을 것

 그러나 ‘언제’의 문제는 남음 ; 예를 들어 뉴럴 네트워크 기
술은 1950년대 후반부터 개발되었으나 실용성이 확인된 
때는 2006년 무렵



AI

 디지털 금융의 본격화 과정 중에서도 인공지능은 특히 혁
명적 변화를 수반할 것임

 그 중 가장 핵심적 변화는 고용에 대한 문제 ; 미래에 대한 
불안으로 연결

 아울러 디지털 금융은 데이터에 기반하는 것인데 이의 관
리에 문제가 생기는 것 역시 현실적인 문제; 이와 같은 데
이터의 독과점에 대한 규제는 또다른 과제



블록체인 기반 금융

 블록체인, 분산원장 기술에 기반한 가상화폐, NFT, 스마트 
계약 등이 대표적

 블록체인 기술의 특성상 중앙화된 기관이 없이도 구성원간 
신뢰할 수 있는 가치교환 가능; 탈중앙화 금융(De-Fi)

 만약 이것이 가능하다면 가상화폐가 국가의 보증을 필요로 
하지 않는 일반적 교환수단이 됨



블록체인 기반 금융

 그러나 블록체인 기술이 이를 완전하게 보장할 수 있는지
에 대해서는 아직도 의구심이 있는 것이 사실

 전술한 탈중앙화 기술은 일반 조직에도 적용될 수 있음 ; 
탈중앙화 자율조직 (DAO)등

 다음으로 중개기관이 필요없기 때문에 금융거래비용을 대
폭 낮출 수 있음



블록체인 기반 금융

 이와 같은 장점들에도 불구하고 블록체인 기술이 기존의 
금융시스템의 기반이 되는 확고한 신용의 기반이 되는지는 
아직 불확실

 개발자와 일반 소비자 (이용자)간의 정보의 비대칭성 존재
가 그러한 불확실성의 한 예가 될 것임



 확실한 것은 미래를 대비하기 위한 금융개혁이 필요하다는 
것이며 금융규제개혁은 이 중심에 있을 것이라는 점 (다가
오는 세상을 그저 받아들여야 할지 아니면 능동적으로 만
들어 나아가야 할지 결정- 김한성) 



금융위기 

 과연 2008년 금융위기와 같은 위기가 발생할 것인가?

 현재의 ‘위기’는 순전히 금융현상인가?

 현재의 스태그플레이션은 2008년 금융위기와 같은 금융요
인만에 의한 것이 아님

 그럼에도 기준금리 인상 등 통화적 수단이 주요 대응수단
이며 이는 금융산업에 지대한 영향을 미칠 수 밖에 없음  



금융위기 

 공급측면의 요인이 같이 존재하며 단순히 인플레이션이 아
닌 스태그플레이션이므로통화적 수단만으로는 대처에 한
계가 있음

 완화적 재정정책은 현재의 재정여건상 사용이 곤란

 기업부문에 대한 규제완화 등 장기적 경쟁력 강화책을 병
행해야 하며 이런 측면에서 금융 규제완화의 중요성이 높
아짐  



금융위기는 사람들이 금융 안전성에 대한 의
구심을 가질 때 발생한다—더글러스 다이아
몬드
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1. 부산엑스포와 금융중심지(1)
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런던 하이드파크 수정궁(Crystal Palace)

 1851년 런던박람회(The Great Exhibition of the Works of Industry of All Nations)

Queen Victoria & Prince Albert 

출처 : Sovereign Hill Education Blog출처 : 위키백과
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 개최 의의

• 국내 첫 ‘등록 엑스포‘ 개최로 국가지역 브랜드 제고

※ 등록 엑스포: 인류의 진보를 주제로 BIE(국제박람회기구)에 등록되는 5년 주기의 대규모 박람회

※ 인정 엑스포: 등록 엑스포 사이에 개최되는 중규모 박람회(특정 주제)

• 1893년 시카고 엑스포 첫 참가*이후 137년 만에 첫 개최

– 세계박람회위원회 초정으로 참가, 이후 1900년 파리 엑스포에서 첫 국가관 마련

• 세계 12번째*(아시아에서는 4번째) 등록 엑스포 개최

– 벨기에, 프랑스, 미국, 아이티, 캐나다, 일본, 스페인, 독일, 중국, 이탈리아, UAE

• 3대 행사(올림픽·월드컵·등록엑스포)를 모두 개최하는 세계 7번째* 국가

– 프랑스, 미국, 캐나다, 일본, 독일, 이탈리아



1. 부산엑스포와 금융중심지(3)
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 개최 의의

• 2030년 스마트 혁신강국으로서 대한민국 위상을 전세계에 알리는 계기

– ICT 제조업 강점을 바탕으로 인공지능, 차세대 모빌리티, 6세대 통신(6G) 등 혁신기술이 이끄는 초연결 미래사회 모습을 구현

– 마스(MaaS*), 스마트공항·항만, 스마트도시 관련 기술 주도권 확보

* 비행기, 버스, 택시 등을 하나의 플랫폼으로 통합시킨 교통수단 공유서비스 

•  부산의 소프트파워를 기반으로 한류 글로벌 확산

– 부산국제영화제, 부산불꽃축제, 웹툰 게임 가상현실 등 부산 컨텐츠와 한류의 글로벌 확산 계기

– 동북아 해양수도의 이점을 활용하여 부산에서 시작되는 한반도 동북아 평화의 해상문화교류 거점도시 역할 강화

• 동남권 제2 경제권의 부흥과 국가 균형발전 촉진

– 세계박람회가 북항 재개발*, 부산대개조를 견인하여 원도심 개발 모범사례 창출

* 북항 일대에 세계 수준의 해양산업클러스터, 전시컨벤션 타운 조성

– 부산,경남,창원,울산 등 동남권이 동북아 핵심경제권으로 부상



1. 부산엑스포와 금융중심지(4)
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 추진 현황

• 행사개요

- 개최기간: 2030.5.1 ~ 10.31.(6개월간)

- 개최장소: 북항일원 344만m2(육지 283만 m2, 수역 61만m2)

- 예상관람객: 3,218만명

• 유치대상기구

- 국제박람회기구(BIE*)

* BIE(Bureau International des Expositions)

※ 의장: 최재철(한국), 사무총장: 드미트리 케르켄테즈(그리스), 

집행위원장: 알랭 베르제(프랑스) 

출처 : 부산시

2030 부산월드엑스포(북항일원) 조감도



1. 부산엑스포와 금융중심지(5)
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대한민국의 새로운 도약 선언장

• EXPO는 국가 총역량과 부산시의 

매력을 보여줄 수 있는 기회의 장

• EXPO는 한국사회의 미래를 여는 

이그나이터(IGNITER)

선진국 대한민국으로 포지셔닝

• 한국이 과학기술, ICT, 혁신, 산업

뿐 아니라 최근 K-방역, 한류 등 

소프트파워로 세계에 표준 제시 

기회

• 한국은 강대국과 약소국의 이해

를 중재하는 가교 국가 

대한민국의 새로운 성장축 부산

• 부울경 제조업의 4차산업혁명 및 

스마트화를 통한 재도약

• 수도권 과밀화, 청년의 기회 문제

에 대한 현실적 대안

• 한국의 새로운 성장축 확보 및  

국가 균형발전 계기 마련

Why Korea Why BusanWhy EXPO



1. 부산엑스포와 금융중심지(6)
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대전환, 공존의 플랫폼

물류, 교통의 허브 스마트경제의 허브 상생, 문화의 허브

바다, 육지, 창공의 연결

• 가덕신공항 및 철도망 확장을 통해 

바다,육지,창공을 잇는 연결성 부각

• 세계 2위의 환적항, 한국의 제1항구 

위상 명확히 전달

미래를 여는 脫탄소기술

• 脫탄소경제를 향한 뉴딜과 미래 사회

를 향한 스마트기술의 실천장으로  

부울경에 대한 관심 조명

한국전쟁에서 세계로

• K-Culture를 비롯, 세계의 생각들을 

모으고, 연결하는 부산의 가치 부각

인류의 현재와 미래를 연결하는 허브포트 부산, 부산(in Korea) EXPO



2. 금융중심지란 무엇인가?(1)
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-

Business 
Environment

Human
Resource

금융중심지

Infrastructure
Financial 
Sector

Development

Reputation

금융중심지 요건
( 국제금융센터지수의 경쟁력 평가요소 )

다수의  시장참가자가  모여  대량의  금융거래가  이루어지는  곳



• 미국(8): 뉴욕(1), 샌프란시스코(5), LA(6), 시카고(8), 보스턴(9), 워싱턴DC(11), 미니애폴리스(29), 애틀랜타(30)

• 영국(2): 런던(2), 에딘버러(27)

• 독일(3): 프랑크푸르트(17), 뮌헨(18), 베를린(26)

• 프랑스(1): 파리(14)

• 일본(1): 도쿄(21)

• 캐나다(2): 토론토(25), 밴쿠버(32)

• 스위스(2): 취리히(20), 제네바(23) 

• 여타 유럽(5): 암스테르담(16), 룩셈부르크(19), 코펜하겐(24), 스톡홀름(31), 오슬로(33)

• 중국(6): 홍콩(4), 상하이(7), 베이징(13), 선전(12), 광저우(34), 칭다오(36)

• 호주(2): 시드니(15), 멜버른(28)

• 기타(4): 싱가포르(3), 서울(10), 두바이(22), 아부다비(35)
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 부산(37위)보다 GFCI 순위가 높은 36개 도시(’23.3월 기준)

2. 금융중심지란 무엇인가?(2)



2. 금융중심지란 무엇인가?(3)

• 금융중심지를 육성하는 이유

• 2009년 1월 금융중심지 지정 이후 성과 

• 대한민국 신성장동력으로서 부산엑스포와 금융중심지가 나아가야 할 방향 
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(참고 1) 부산 금융중심지 관련 추진 경과

‘07.12

36

금융중심지의 조성과 발전에
관한 법률 제정

‘22.03

BIFC 3단계 착공

‘09.01

금융중심지 지정
서울, 부산

‘14.08

BIFC 1단계 조성
63층 업무시설/판매시설

‘14.09

해양금융종합센터 설립
산업은행 수출입은행

무역보험공사

‘03.12

동북아 금융허브 
추진전략수립

‘20.04

부산국제금융진흥원 설립

‘21.07

한국씨티은행 부산사무소
BIFC 63층 입주

‘19.07

부산 블록체인규제
자유특구 지정

‘18.07

한국해양진흥공사 설립

‘18.04

BIFC 2단계 조성
2개동 업무시설

문화 및 집회시설

‘14.11~12

BIFC 본사이전
한국거래소(KRX) 한국예탁결제원

한국자산관리공사 
한국주택금융공사 등



3. 금융중심지 추진 경과(1)
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 BIFC 부산국제금융센터 조성 현황

 특화금융 단계별 추진계획

구      분 1 단 계 2 단 계 3 단 계

토지면적 24,856㎡ 12,276㎡ 10,293㎡

용   도 금융유관기관, 판매시설
오피스 및 오피스텔, 호텔, 

공연장, 상업시설 등
스타트업, 핀테크기업

공공생활시설, 이전 공공기관

건축규모 197,169㎡, 지하 4층, 지상 63층 183,132㎡, 지하 7층, 지상 49층, 36층 147,000㎡, 45층

사업기간 2008년 4월 ~ 2014년 6월 2015년 8월 ~ 2018년 10월 2022년 상반기 ~ 2025년 하반기

개발현황 2014년 12월 입주완료 2018년 11월 준공 2022년 초 착공

1단계 2단계 3단계

금융허브 기반 구축 특화금융 육성 및 국제금융 인프라 구축

- 영어, 주거, 의료 등 생활환경 인프라 구축
- 파생상품거래소를 통한 파생상품시장의 활성화
- 금융IT 집적화를 통한 핀테크 허브 구축

금융 IT , 기술창업 허브 조성

- 문현기술창업타운 조성
- 블록체인 기술연구소 설립
- 디지털 금융 플랫폼 기반 구축

- 금융산업 육성 마스터 플랜 수립
- 문현 혁신도시의 완공 및 공공기관 이전
- 금융인력 양성, 네트워크 강화



3. 금융중심지 추진 경과(2)

32개 기관 / 3,673여명 근무 (2023.4월 말 기준)

161.5 

73.2 

8.7 

8.1 

4.7 

6.4 

9.9 

한국주택금융공사

BNK부산은행

주택도시보증공사

한국거래소

기술보증기금

한국예탁결제원

한국자산관리공사

272.5조원

부산국제금융센터 입주기관별 자산 규모(2022.12월 말 기준)

금융
공기업

민간
금융기관

금융
관련기관

국제기구 기타기관
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2014 2018 2022~



3. 금융중심지 추진 경과(3)

▶ 지난 10여년 간 외형적 성장을 이룩하였으나, ①디지털 금융 확산 ②글로벌 금융환경에 부합하는 금융인프라 구축 ③자본시장 

국제화 ④금융중심지 내실화 측면에서 개선 필요

▶ 금융산업이 발전하기 위해서는 배후지(hinterland)의 산업 성장이 선행되어야 하고 금융중심지 역할을 위해서는 금융기관의 

집적도 필수적

▶ 지속가능 금융, 디지털 금융, 포용적 금융 등 미래금융 발전을 위해서는 필요한 여러 부문의 경쟁력 제고에 더욱 노력해야 함
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GFCI
37위

GGFI
26위

2023 2023

세계 금융도시 경쟁력평가 세계 금융도시 지속가능 금융 평가 '17.
3월

'17.
9월

'18.
3월

'18.
9월

'19.
3월

'19.
9월

'20.
3월

'20
.9월

'21.
3월

'21
9월

'22.
9월

'23.
3월 

부산 국제금융센터지수(GFCI) 변화국제금융센터지수 국제녹색금융지수



(참고 2) 지역별 경제규모(GRDP 기준) 추이 (지역내총생산 기준)

(명목, 조원, %)

2009 2015 2021

전  국 1,207.7(100.0) 1,660.8(100.0) 2,076.3(100.0)

서  울 293.7(24.3) 370.2(22.3) 471.7(22.7)

인  천 56.3(4.7) 80.1(4.8) 97.9(4.7)

경  기 248.0(20.5) 382.0(23.0) 527.0(25.4)

충  남 73.5(6.1) 110.6(6.7) 138.5(6.7)

부  산 63.7(5.3) 82.7(5.0) 98.7(4.8) 

울  산 51.2(4.2) 72.9(4.4) 77.7(3.7)

경  남 86.0(7.1) 106.6(6.4) 112.0(5.4)

경  북 79.1(6.6) 103.1(8.5) 112.8(5.4)

대  구 37.9(3.1) 51.8(4.3) 60.9(2.9)

전  남 53.0(4.4) 68.9(5.7) 88.3(4.3)

광  주 25.2(2.1) 34.8(2.9) 43.5(2.1)

전  북 35.7(3.0) 47.0(3.9) 55.5(2.7)

주: 1) 세종시는 충남에 포함
2) ( )내는 전국에서 차지하는 비중

자료 : 통계청
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(참고 3) 지역별 1인당 GRDP 추이

(명목, 천원)

2009 2015 2021

전  국 24,493 32,556 40,125   

서  울 28,967(05) 37,236(05) 49,648(03)

인  천 20,871(09) 27,798(10) 33,287(10)

경  기 21,731(08) 30,748(08) 38,720(07)

충  남 36,024(02) 48,279(02) 54,466(02)

부  산 18,208 (14) 23,956(14) 29,649(14)

울  산 46,624(01) 62,605(01) 69,133(01)

경  남 26,942(06) 32,007(07) 33,782(08)

경  북 30,021(03) 38,510(03) 42,706(06)  

대  구 15,289(16) 20,991(16) 25,492(16)  

전  남 29,695(04) 38,339(04) 49,506(04)  

광  주 17,031(15) 23,139(15) 29,583(15)  

전  북 19,926(11) 25,621(12) 30,912(12)  

주: 1) 세종시는 충남에 포함
2) ( )내는 전국 순위

자료 : 통계청
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 대내외 여건 변화

• 글로벌 거시경제 환경의 변화

–  세계적으로 低성장, 高물가, 高금리 추세 지속

–  기후변화에 대한 대응 확대

–  러시아의 전쟁, 중국의 양안문제 등 불안한 국제정세 

• 4차 산업혁명이 금융산업에도 파급

–  기술 변화와 혁신의 속도가 매우 빠르게 진행되면서 

디지털과 데이터에 기반한 연결, 융합, 개방 및 금융혁신이 진행

–  경제성장, 경제회복을 위해서는 금융 부문에서도 성장 동력 확보가 필수적이라는 인식이 확산

• 국제 금융중심지 간 경쟁이 심화

4. 대내외 여건 변화와 부산금융중심지 발전 여건(1)



• 가덕신공항, 북항 통합개발
 - 트라이포트 복합물류체계 완성

• 문현 블록체인특구 지정
 - 핀테크 육성기반 선점

• 전통 주력산업인 조선·해양산업 녹색투자 확대 
및 경쟁력 강화

•  지역내 금융산업비중 미비
* 부산의 금융보험업 GRDP비중은 5.2%로 

수도권(34.9%), 서울(50.5%) 대비 저조

•  저출산 고령화, 인구유출 심화
 - 지역경제 성장의 제약으로 작용

* 부산 고령화율(’22) 21.5%, 순유출 인구(’22) 1.4만명
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강점요인 Strength

기회요인 Opportunity

약점요인 Weakness

위협요인 Threat

•  신흥금융중심지*를 포함하여 
   글로벌 금융중심지간의 경쟁 격화

* 샌프란시스코, 에든버러, 베를린, 토론토, 제네바,광저우,
                         칭다오, 멜버른, 아부다비, 카사블랑카, 구자라트

 

• 2030 월드엑스포 부산 유치 추진

• 핀테크 확산 및 비대면 활성화

• 공공기관 2차 이전 추친

부산

금융중심지 

발전여건

4. 대내외 여건 변화와 부산금융중심지 발전 여건(2)



5. 미래의 금융중심지 추진전략(1)
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 추진과제

• 디지털 금융 서비스의 적극 활용

– 핀테크, 빅데이터, AI, 블록체인 등을 활용한 금융서비스 활성화

‣ 핀테크 허브센터 U-Space BIFC, 블록체인 벤처 컨벤션 센터 등 구축

– 자산의 디지털화 및 지속가능 금융관련 신규 금융상품의 발굴과 공급 장려

• 신공항, 항만 재개발 등 인프라 조성에 있어서 금융부문 역할의 성공적 수행

– 재원조달 방법의 다변화, 선진화



5. 미래의 금융중심지 추진전략(2)
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• 외국금융기관 등 유치를 통한 글로벌 금융클러스터 확대

– (현재) 부산국제금융센터 3단계 45층 글로벌 금융클러스터 조성 중

– (미래) 국제기구,  외국금융기업 유치 확대로 부산국제금융센터를 동북아 금융허브로 육성

• 해양금융 및 동남권 산업 생태계 발전

–  산업은행 등 정책금융기관 본사 부산 이전을 통한 지역 금융생태계 육성

–  한국해양진흥공사의 기능 확대

–  조선, 자동차 등 동남권 산업 생태계 발전 및 전·후방 산업 활성화



5. 미래의 금융중심지 추진전략(3)
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• 지속가능 발전을 위한 탄소저감정책을 금융 측면에서 적극적으로 지원

– 해양/조선업의 지속가능 발전을 위한 금융부문의 역할 수행

– 탄소금융, 특히 탄소중립 경제로 전환하는 경우 탄소배출권 시장의 역할, 가격 결정, 거래 표준 및  금융업계의 

지원방식 등을 적극적으로 모색

• 각종 규제, 세제 등을 국제적 기준에 부합하도록 정비하고, 정주여건 등 

각종 인프라를 지속적 개선

• 초연결, 초융합사회에 협업을 위한 관련 전문성, 역량, 지식 개발 및 함양

– 지자체-산업계-대학의 협력 강화



(참고 4)Tri-pot
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트라이포트

부산신항

원스탑 물류

해운물류단지

신공항

산업단지

항공물류단지

대륙철도기지
신항철도 인프라 확충

철도물류단지

항만 공항

철도



(참고 5) 부산국제금융진흥원 개요
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• 설립시기: 2020.4월

• 운영형태: 민법상 비영리 사단법인

• 사원기관(8) : 부산광역시, 한국거래소, 한국예탁결제원,   

한국자산관리공사, 한국주택금융공사, 한국해양진흥공사, 

BNK부산은행,기술보증기금

• 설립목적: 

민간-중앙-지자체(부산시)-유관기관 간 협력을 주도하

여 부산 금융산업의 발전과 금융중심지 성장 동력의 

핵심축 역할을 수행, 대내외 여건 변화에 탄력적으로 

대응하고 실효성 있는 금융기관 유치 정책을 추진

부산국제
금융진흥원

Busan 
Finance 
Center

금융-전문
Think-Tank

부산금융중심지 육성 
중장기 발전전략의 효율적 

수립·시행

금융정책 당국 ·국내외 
금융기관 해외금융도시간

 네트워크 구축

국내외 금융기관 유치
·원스톱서비스 지원

사원기관·지역경제 주체와의 
협업을 통한 자생적 금융중심

지 발전 모델 도출



감사합니다
Ｑ＆Ａ

부산국제금융진흥원
금융정책실장 박영호
yhpark@kbfc.or.kr
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오늘 강의 중 사례로 보여주는 종목들은

추천 종목이 아니며 강의의 이해를 돕기 위한 사례입니다.

시황 및 투자 노하우, 전략, 매매의 기술 등은 개인적인

의견이며 교보증권의 의견이 아닙니다



박 병 창 의  마 켓  인 사 이 드
현 명 한  주 식  투 자

이투데이 제 10회 대한민국 금융대전 





박 병 창 의  마 켓  인 사 이 드금융시장에  영향을  주는  지표들



이자 ( 국채수익률 / 시중 금리 ) / 물가

환율 

경기 지표 : 경기선행지수 / GDP ( C+I+G+net EXP ) / 고용 / PMI / 

CPI / PPI / 산업생산 / 소매판매 / 주택지수 

주식 시장 : 양적완화 / 출구전략 / 인덱스 / ETF / MSCI / FTSE / 

외국인 수급 / 패시브 vs  액티브

선물 시장, 채권 시장

금융시장에 영향을 주는 지표들





박 병 창 의  마 켓  인 사 이 드환 율  



원화 강세 / 평가 절상 /  환율 하락 :

경제적 측면 :  국가 경쟁력 강화 / 경상수지 흑자 / 성장률 상승

                      수출 주도 기업 가격 경쟁력 및 원화 수익 감소 / 수입 많은 기업 유리

자본의 수급적 측면 : 글로벌 자금의 환차익 발생으로 수급 유입

   한 국가의 경제가 호황으로 기업 이익이 증가하면 국가 경쟁력이 강화되고 환율이 

하락한다. 환율 하락 시 외국인은 환차익과 주식 거래 차익을 위해 추세적 순매수 

유입되며 선순환

원화 약세 / 평가 절하 /환율 상승 :  

경제적 측면 : 수출 주도 기업 유리 / 가격 경쟁력과 원화 환산 이익 증가

자본의 수급 : 글로벌 자본의 환차손 발생으로 빠른 매도 발생

경제적 위기가 오면 환율이 급등하고 외국인은 환차손을 피하기 위해  매도하여 악순환 

 환율은 국가간 수출입을 통해 적정 환율로 수렴해야 하는 것이 이론적 

 달러 인덱스를 중요한 상대적 지표 판단 / 위안화에 연동하는 성향 

 각국의 이해관계와 자국 산업 보호를 위해 조작적 환율 전쟁 진행









박 병 창 의  마 켓  인 사 이 드금 리
( 국 채 수 익 률 / 물 가  ) 











월가, “연준의 인플레이션 2% 목표달성은 헛된 꿈” 

CPI 2%를 실현하기 위해 경기 침체 우려에도 금리 인상 정당화

경기 침체에 빠져도 인플레이션이 수년동안 3~5% 유지 될 수도..

→ 미국 근로자들의 임금 소득이 높은 상태를 유지하고 있기 때문 

→ 상품, 서비스, 주택 가격이 하락하는 정도에 한계가 있기 때문 

→ 이미 올라간 임금 및 상품 가격 쉽게 하락 하지 않음

여름 잭슨홀 미팅 관심

→ 과거 잭슨홀 미팅에서 중요한 정책 변경

→ 기준금리, 물가 목표, 환율 관련 정책 관심





박 병 창 의  마 켓  인 사 이 드경 제  전 망







5월 22일 - 한은총재, 국회 현안 질의 증언

→ 기준금리 인상으로 자영업자 연체율 상승은 불가피, 그러나

연체율 상승 금융권 전체에 큰 영향 미치지 않을 것

→ 현재 물가가 목표 수준보다 높기 때문에 앞으로도 물가 중심 통화정책

소비자 물가 3.7%로 떨어졌고 앞으로도 하향 트렌드 전망

그렇지만 연말까지 3%대 남아있을 것

→ 한미 금리 격차로 환율 상승 우려는 하나의 원인일 뿐

다른 원인으로도 안정될 것으로 기대

→ 올해 ‘상저하고’ 전망 완전히 아니라고 보기는 어려워

수출 나빠도 소비는 1.5% ~2% 성장 수준

→ 지난 전망 올해 GDP 1.6% → 25일 수정경제전망에서 소폭 낮출 것

→ 올해 미국 금리인하 가능성 크지 않다

→ 중국 기업의 경쟁력 높아지며, 10년간 특수 사라졌다



한국은행, 6월 금통위 – 금리 동결

기준금리 3.5% 동결 / 올해 성장률은 기존 1.6% → 1.4%로 하향

( 성장률, 기재부.OECD 1.6% / KDI.IMF.ADB.무디스 1.5% )

→ 한국은 이미 장기 저성장에 진입했다. 빨리 대응해야 한다.

근원물가 부담 ( 전망 3.3%로 상향 )으로 추가인상 가능성 인정

→ 3%로 이하로 내려갈 것에 대해선 확신이 줄었다

최근 주담보 증가 → 단기적으로 부동산 과열 가능성 작다 

금리 정책에서 가계 부채 문제를 고려하지 않을 수 없다

→ 향후 가계 부채를 어떻게 디레버리징 할지 고려하고 있다

반도체 시장은 올해 4분기가 저점이라고 본다

미국의 디폴트 우려는 해결될 문제로 본다 





박 병 창 의  마 켓  인 사 이 드주 식  투 자  전 략





시황 분석

시장 주도 섹터 분석

주도 종목 분석

거래 전략 

거래타이밍 



시황 :  금리  +  환율

주가 :  기업 이익  + 수급(차트) 



PER / PBR : 판단자의 주관 주의

( 고 PER에 매수 → 저 PER에 매도 이해해야… )

효율성 시장 가설 : 수익 구간 없음

미래의 수익을 반영

주가 기울기는 영업이익의 기울기

조정 하락의 폭과 이후 주가 움직임의 이해

달리는 말, 쉬는 말, 노쇠한 말의 판단





주가가 오르고 내리는 이유는? 

주가가 오르는 이유는 : 누군가 사기 때문

주가가 내리는 이유는 : 누군가 팔기 때문

사는 이유는? 파는 이유는? 시황 판단, 이슈 판단 등을 하는 이유

윌리엄 오닐 : “ 주가가 오르거나 내릴 때 투자자들은 오르는 이유와

내리는 이유를  알아내려고 시간을 허비한다“











체리 피킹 

→진마샬 : 패닉 리스트

장중 변동성  : 스캘핑, 데이트레이딩 ( 테마, 수급 )

중단기 변동성 : 추세 매매 ( 시황, 산업사이클 )

장기 변동성 : 장기 가치 투자 ( 경제적 해자 )













성장 가치주로 저축하기

→ 짐 슐레이트  





















박 병 창 의  마 켓  인 사 이 드펀 드  시 장



공모 펀드 / 사모 펀드

ETF

변액 보험 ( 펀드 ) / 연금 보험  ( 펀드 )

주식형 펀드, 채권형 펀드, 혼합형 펀드

인덱스형 펀드 / 액티브형 펀드 / 스타일 펀드

성장주, 가치주, 배당주, 대형주, 중소형주, 테마주, 리츠 펀드

레버리지 / 리버스 펀드







박 병 창 의  마 켓  인 사 이 드참 고

















































































































채권 투자는 그들 처럼

NH투자증권 Premier Blue강북센터
박종철 상무

자산가들의 투자 노트



• 예금은 은행에게 맡겨서 불특정 회사에 대출: “간접 금융”

투자 판단과 리스크 관리를 은행에 전적으로 위임

• 채권은 내가 직접 회사를 골라서 대출: “직접 금융”

투자 판단과 리스크 관리를 내가 직접 수행

• 예) 2023년 6월 기준
- 3년 만기 정기예금 3.5%
- 3년 만기 은행채 금리 4.1%
- 3년 만기 현대캐피탈(AA+) 4.3%

• 돈이 많을수록 자연스럽게 채권도 투자하게 됨

예금도 하지만 채권도 하라.



• 직·간접 금융이라는 차이 말고 예금과 채권투자의 큰 차이는 매매 가능성

• 예금은 거래 불가. 채권은 거래, 즉 매도가 가능 → 채권은 시가가 있음

• 국내채권의 발행가격은 10,000원이며 매일 가격이 변동

• 만기까지 보유하면 10,000원을 받지만 가격이 올랐을 때 매도 가능

• 이때 차익은 현재 비과세(2025년 이후 금투세 시행 여부에 따라 변경 가능)

• 그렇다면 이자소득세율이 높은 사람일 수록 채권 투자 불가피

• 채권 가격이 오를 수 있는 환경속에서는 적극적으로 채권 비중 확대

• 전반적 시장금리가 내리는 환경이 채권 가격이 오르는 환경임

예금과 다르게 채권은 비과세 수익 창출 가능하다.



예금과 다르게 채권은 비과세 수익 창출 가능하다.

자본차익 비과세로
저쿠폰 채권투자가 

세후 수익률 측면에서 유리,

※ 예시 금액의 예금 

가입만으로도
금융소득종합과세 대상

이자수익에 

최고세율(49.5%)이 적용되는 

고객의 경우에도               

저쿠폰채권의 세후 성과 우수

• 저쿠폰 채권 가정 : 국고01125-3909(19-6), 매수수량 1,000,000,000(매수 금액 
724,700,000원), 1년후 시장금리 80bp 하락후 매도

• 은행 예금상품 가정 : 채권과 동일 금액 예금, 시중 5대 은행 1년 예금 최고 금리 4%

15.4%

이자수익 11,221,655 28,988,000

세금 1,728,135 7,529,060

세후 총 이자수익 9,493,520 21,458,940

자본차익 98,928,345 -

세후 수익 108,421,865 21,458,940

세후 수익률 14.96 % 2.96 %

최고세율 구간

49.5%

이자수익 11,221,655 28,988,000

세금 5,554,719 14,349,060

세후 총 이자수익 5,666,936 14,638,940

자본차익 98,928,345 -

세후 수익 104,595,281 14,638,940

세후 수익률 14.43 % 2.02 %



금리는 이제 대세 하락 반전을 앞두고 있다.

한국 10년간 금리 추이
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한국 1년간 금리 추이
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금리는 이제 대세 하락 반전을 앞두고 있다.
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미국 기준금리 미국 2년 금리 미국 10년 금리 미국 30년 금리

미국 10년간 금리 추이

금리는 이제 대세 하락 반전을 앞두고 있다.
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미국 1년간 금리 추이

금리는 이제 대세 하락 반전을 앞두고 있다.



채권도 포트폴리오로 구축하라.
◆ 채권의 신용평가 및 등급

◆ 채권의 등급별 정의

구분 역할 기관명

등급 정의 투자/투기 등급



달러로 통화분산은 필수적이다.

출처: BIS 2022 3Q
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글로벌 채권발행 잔액



해외채권, KP부터 시작하자.
자동차 직구

특성 국내 구매시 해외 구매시

※ 상기 내용은 2021.12. 네이버에서 조사한 단순 참고목적 자료입니다. 단순 참고목적으로 작성되었기 때문에 향후 결과에 대한 법적 책임 추궁을 위한 증빙자료로 사용될 수 없습니다. 

현대 제네시스 G90 풀옵션 가격비교



해외채권, KP부터 시작하자.
◆ 국내 신용등급 VS 국제 신용등급

- 국제 신용등급은 전세계 국가, 글로벌 기업들을 대상으로 동일한 기준을 적용하므로, 훨씬 엄격한 기준으로 매겨지고 있어

동일 기업의 국내 신용등급에 비해 매우 낮은 등급이 부여되고 있음

- 따라서 국제 신용등급 BBB+ 등급 이상의 채권은 국내 포스코, 현대차 정도의 신용도를 보유한 것으로 볼 수 있음

회사(선순위기준) 국내 신용등급 국제신용등급(무디스 기준)

※ 금융투자협회, S&P



해외채권, KP부터 시작하자.

※ 상기 예상수익률은 세전 예상수익률로서 단순 참고목적이며, 달성이 보장되지 않습니다. 또한 상기 목표수익률 달성 조건을 충족하는 경우에도 펀드의 최종 수익률은 운용역 재량에 따른 

운용결과에 따라 제시된 예상수익률과 상이할 수 있습니다. 그리고 상기 수익률은 단순 참고목적으로 작성되었기 때문에 향후 결과에 대한 법적 책임 추궁을 위한 증빙자료로 사용될 수 

없습니다. 

상품명 기간 만기수익률(%) 이자지급일 신용등급

정기예금 

상품명 만기 만기수익률(%) 이자지급일 신용등급

정기예금 



출처: Bloomberg
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채권 지형도를 참고하여 채권 포트를 구성하라.

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

UST 3.24 3.20 2.76 1.78 2.34 2.53 2.13 1.84 2.33 2.91 2.14 0.89 1.43 2.94 3.58

1
미국 투기
등급 회사채

(58.21)

신흥국 로컬
(15.43)

미국 지방채
(10.70)

신흥국 달러
(18.54)

미국 투기
등급 회사채

(7.44)

미국 지방채
(9.05)

미국 지방채
(3.30)

미국 투기
등급 회사채

(17.13)

신흥국 로컬
(14.66)

미국 지방채
(1.28)

미국 투자
등급 회사채

(14.54)

미국제외 
선진국

(10.11)

미국 투기
등급 회사채

(5.28)

시니어론
(-0.77)

신흥국 로컬
(5.64)

2
시니어론
(51.62)

미국 투기
등급 회사채

(15.12)

미 국채
(9.81)

신흥국 로컬
(17.48)

시니어론
(5.29)

미국 투자
등급 회사채

(7.46)

미국 주택
담보부채권

(1.51)

신흥국 달러
(10.19)

미국제외 
글로벌

(10.51)

미국 주택
담보부채권

(0.99)

신흥국 달러
(14.42)

미국 투자
등급 회사채

(9.89)

시니어론
(5.20)

미 지방채
(-8.53)

시니어론
(4.21)

3
신흥국 달러

(28.17)
신흥국 달러

(12.04)
신흥국 달러

(8.46)

미국 투기
등급 회사채

(15.81)

미국 주택
담보부채권

(-1.41)

미국 주택
담보부채권

(6.08)

신흥국 달러
(1.23)

시니어론
(10.16)

신흥국 달러
(9.32)

미 국채
(0.86)

미국 투기
등급 회사채

(14.32)

미 국채
(7.11)

미지방채
(1.52)

신흥국 로컬
(-10.18)

미국 투기등급 
회사채
(3.71)

4
신흥국 로컬

(21.72)
시니어론
(10.13)

미국 투자
등급 회사채

(8.15)

미국 투자
등급 회사채

(9.82)

미국 투자
등급 회사채

(-1.53)

신흥국 달러
(5.53)

미 국채
(0.84)

신흥국 로컬
(9.95)

미국 투기
등급 회사채

(7.50)

시니어론
(0.44)

신흥국 로컬
(10.14)

미국 투기
등급회사채

(5.88)

미국 투자
등급 회사채

(-1.04)

미국 투기등급 
회사채

(-11.19)

미 국채
(2.00)

5
미국 투자
등급 회사채

(18.68)

미국 투자
등급 회사채

(9.0)

미국 주택
담보부채권

(6.23)

시니어론
(9.67)

미국 지방채
(-2.55)

미 국채
(5.05)

미국 투자
등급 회사채

(-0.68)

미국 투자
등급 회사채

(6.11)

미국 투자
등급 회사채

(6.42)

미국 투기
등급 회사채

(-2.08)

시니어론
(8.64)

신흥국 달러
(5.88)

미 MBS
(-1.04)

미 MBS
(-11.81)

미국 투자등급 
회사채
(1.97)

6
미국 지방채

(12.91)
미 국채
(5.87)

미국 투기
등급 회사채

(4.98)

미국 지방채
(6.78)

미 국채
(-2.75)

미국 투기
등급 회사채

(2.45)

시니어론
(-0.69)

미국 주택
담보부채권

(1.67)

미국 지방채
(5.45)

미국제외 
글로벌
(-2.15)

미국 지방채
(7.54)

미 지방채
(5.21)

신흥국 달러
(-1.51)

미 국채
(-12.46)

미 지방채
(1.75)

7
미국제외 
글로벌
(7.53)

미국 주택
담보부채권

(5.37)

미국제외 
글로벌
(4.36)

미국제외 
글로벌
(4.09)

미국제외 
글로벌
(-3.08)

시니어론
(1.60)

미국 투기
등급 회사채

(-4.47)

미국제외 
글로벌
(1.49)

시니어론
(4.12)

미국 투자
등급 회사채

(-2.51)

미국 국채
(6.86)

미 MBS
(3.87)

미 국채
(-2.32)

미국 투자
등급 회사채

(-15.76)

미 MBS
(1.50)

8
미국 주택
담보부채권

(5.89)

미국제외 
글로벌
(4.95)

시니어론
(1.51)

미국 주택
담보부채권

(2.59)

신흥국 달러
(-6.58)

미국제외 
글로벌
(-3.08)

미국제외 
글로벌
(-6.02)

미 국채
(1.04)

미국 주택담보
부채권
(2.47)

신흥국 달러
(-4.61)

미국 주택
담보부채권

(6.35)

신흥국 로컬
(3.46)

미국제외 
선진국
(-7.30)

신흥국 달러
(-16.45)

신흥국 달러
(1.41)

9
미 국채
(-3.57)

미국 지방채
(2.38)

신흥국 로컬
(-1.97)

미 국채
(1.99)

신흥국 로컬
(-8.30)

신흥국 로컬
(-5.19)

신흥국 로컬
(-14.27)

미국 지방채
(0.25)

미 국채
(2.31)

신흥국 로컬
(-6.90)

미국제외 
글로벌
(5.09)

미국 뱅크론
(3.12)

신흥국 로컬
(-9.23)

미국 제외 
선진국

(-18.70)

미국 제외 
선진국
(1.29)

연간 채권 지수 수익률 추이

주: 2023년은 5/21 종가 기준
자료: Bloomberg, NH투자증권 리서치본부



달러로 통화분산은 필수적이다.

• 자산배분의 첫번째 원칙이 통화 분산. 자산가 대부분은 환헤지를 하지 않음

• 국내 회사채는 종목에 따라 매도 불가, 해외채권은 대부분 매도 가능하여 

유동성 관리 차원에서 결정적으로 유리

• 국내채권보다 해외채권이 같은 등급 대비 수익률(yield)이 높을 경우가 있으며 

현재 그러한 상황임. 예) 미국 2년 국채 4.9% vs 한국 3년 국채 3.6%

• IMF 때 뼈저린 경험: 집, 건물 등 부동산, 주식, 채권, 예금 등 무형자산도 

모두 원화로 투자된 부자는 패망. 달러로 표시된 자산을 가지고 있던 부자는 

절호의 기회



그리고 원화는 추세적 약세를 피하기 어렵다.
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자산가 채권 투자 노트의 결론

1. 현재는 자산가들도 실제 액션을 취하는데 신중해진 시장이며 기회를 

놓치더라도 지켜보는 등 목돈을 베팅하지 않는 시기

2. 단, 가격이 낮아져도 계속 이자가 나와 안정적인 캐시플로우를 창출할 수 있는 

채권의 장점이 부각되는 시점이기 때문에 채권에 대한 투자와 관심이 높음

3. 또 자산가들은 채권은 팔지 않고 만기까지 보유하는 롱 듀레이션 투자 전략도 

가능하기 때문에 채권 투자의 적기로 판단하고 있고 지속적으로 매수 중






