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금융시장 



① 
코스피 

원/달러 

1961.31(15.12.30)→1918.76(16.1.4)→1894.84(16.1.11) 



China Risk 1 

2016년의 시작, 중국 금융시장 shock와 함께 

상하이 종합지수 : 1월중 25% 하락,   위안화 환율 : 6.5948위안(5년만 최저치) 

선진국 주가 급락, 신흥국 환율급등 

작년 미달러 강세기간에도 큰 변동없던 원화환율도 3% 이상 상승 



China Risk 1 

중국 경제성장 둔화 우려 확대 

5개월연속 10개월연속 

48개월연속 



China Risk 1 

구조적 불안요인 

① 기업부채 

15개월연속 



China Risk 1 

구조적 불안요인 

② 지방재정 

GRDP(명목) 대비 지방부채(37.7%) : 구이저우(90%), 충칭·윈난·칭하이(50%) 
                   * 뉴욕, 켄터키, 로드아일랜드 : 20% 초중반 

토지소유권 판매수입 2015년 이후 급감 
금융기관  

부실전이 우려 



China Risk 1 

구조적 불안요인 

③ 부동산경기 

2013년 4/4분기 이후 부동산시장 침체→부동산 관련기업 채권발행 급증                    



China Risk 1 

전세계 금융시장 요동친 이유? 

믿고 있던 구원투수의 부진 

• 2001~07년중 중국 명목GDP 증가분(A), 세계 명목GDP증가분(B)    A/B : 9.5%  

  2011~15년중 중국 명목GDP 증가분(A), 세계 명목GDP증가분(B)    A/B : 66%  

• 2010~14년중 원유소비량 증가분 38.6%, 철광석·니켈·알루미늄 생산량 50~60%, 자동차판매대수 증가분 40.6%  
 

대주주 지분매각 금지 해제, 서킷 브레이커 제도 도입 

5개월연속 10개월연속 

48개월연속 



코스피 

원/달러 

② 



WTI 
Downward Risk 2 



Downward Risk 2 -1- 

마이너스 금리 인하 효과 

중앙은행이 마이너스 금리 적용→은행은 예금금리 인하 및 대출금리 인하 

예금자의 소비지출 확대 

외국자본 유입 → 자국 통화가치 하락 유도 → 수출경쟁력 강화 

실제 효과는? 

현상황에 대한 매우 부정적인 신호로 인식 

고객이탈 우려로 금리인하 부분을 고객에게 전가하지 못하여 은행 수익성 악화 



※ 국제유가 -1- 



③ 



6.23 투표결과 
EU탈퇴 : 51.9 
EU잔류 : 48.1 

2015.9.1~2016.6.22 
EU탈퇴 : 39.8 

BREXIT Risk 3 



GBP/USD EUR/USD 

JPY/USD Dollar Index 

BREXIT Risk 3 



NEXT Britain? 

Mark Carney 

BREXIT Risk 3 









미국 금리인상 4 

- 10 - 

2015년 12월 16일 기준금리 0.25~0.5%로 인상 

2008.12월 이후 첫 인상 

-20- 



ㅈㅈ 

3월 15~16일 
FOMC 회의 결과 

∙ 금리 동결 
∙ 금년중 금리인상 횟수 2회 예상 
   (2015.12월 4회) 
∙ 글로벌 경제금융환경 여전히  
  위험에 노출되어 있다 

4월 26~27일 
FOMC 회의 결과 

∙ 금리 동결 
∙ 인상기조 지속, 시기 판단유보 
∙ 인플레이션 지표와 글로벌 경제       
  금융 상황을 더욱 신중히 모니 
  터링 하겠다 

6월 14~15일 
FOMC 회의 결과 

∙ 금리 동결 
∙ 고용시장 개선세 둔화, BREXIT 
∙ HINT 없었으나 금리수준이  
  낮아질 것으로 예상 
   * 17년(1.875%→1.625%) 
 



※ 미국 금리와 달러가치 
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Dollar Index 평균 : 90.112 

금리 인상은 달러강세 요인 

2014년 6월~2015년 7월(13개월) 중 19개 신흥경제국에서 9,400억달러 유출 

-20- 



세 계 경 제 



주요 국가별 경제 규모 

미국: 17.4 
(22.5%) 

영국: 2.9 
(3.8%) 

유로: 13.4 
(17.3%) 

호주: 1.4 
(1.8%) 

한국: 1.4 
(1.8%) 

일본: 4.6 
(6.0%) 

중국: 10.4 
(13.5%) 

전세계 GDP: 77.3조달러(2014년) 

주: (  )내는 전세계에서 차지하는 비중,  * 는 2000년 비중 

자료: IMF, World Economic Outlook Databases   

• 독일: 3.9(5.0%) 
• 프랑스: 2.8(3.6%) 
• 이태리: 2.1(2.7%) 

브라질: 2.4 
(3.1%) 

러시아: 1.9 
(2.5%) 

인도: 2.0 
(2.6%) 

1 

* 31.0% 
* 19.5% 

* 1.7% 

* 14.3% 

* 3.6% 

-1- 

미국 

22.5

%  

유로 

17.3

%  

중국 

13.5

%  

기타 

46.7

% 



세계경제 위기 진행형 

2008.10.4 2009.03.14 2011.7.16 2012.05.12 

2015.8.29 2014.2.15 2015.2.14 

2 

- 1 - 

-2- 

2016.07.02 



세계경제 성장률 3 -3- 

미국 : -2.8% 
일본 : -5.5% 
독일 :  -5.1% 

미국 : 3.2% 
일본 : 2.4% 
독일 : 2.1% 

가계자산 가치 폭락이 주요 원인           

* 2007~2009년 ¼분기 중 미국 가계의 富가 17조 달러 증발 

  (주택가격 하락 5.6조 달러, 금융자산가격 하락 11.4조 달러) 

** 2009년초 미국의 주택가격은 2006년 고점대비 32% 하락 

주: 1) 실질 국내총생산(GDP)과 잠재생산간 차이 

자료: IMF, World Economic Outlook    

선진국 미국 유로 일본 기타선진국 

GDP 갭1)  (2014년) 

(%) 



지역별 경제성장률 4 -3- 

’10년 5%대 → ’11년 4%대 → ’12년~’15년 3%대 

3.4%→3.1%→3.2% 

1.8%→1.9%→1.9% 

4.6%→4.0%→4.1% 

*2014년    2015년    2016년 

3.3→2.6→2.7 

0.1→-3.9 →-3.8 

7.3→6.9→6.5 

7.2→7.3→7.5 

0.0→0.5→0.5 

0.8→-3.7→-1.8 

2.4→2.4→2.4 0.9→1.6→1.5 



미국, 유로, 중국 성장수준 5 

미국 유로 중국 

주 : 실질GDP(전년분기대비) 

자료: 국제금융센터 

(%) (%) (%) 
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자료: IMF, World Economic Outlook    

고용 부진 

청년실업률(15~24세, 2014년, OECD Employment Outlook 2015) 

6 

실업률 

유로지역 일본 미국 

(%) 

미국 13.4%,  독일 7.8%,  프랑스 23.2%,  이태리 42.7%,  스페인 53.2%,  

그리스 52.4%,  OECD 평균 15.0% * 한국 10.0% 

실업률 급증 

미국 고용감소: 2008년 3.6백만명, 2009년 4.7백만명 
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국제 원자재 가격 

국제 원자재 가격 : 2000년대 초반 수준으로 하락 

원유(Brent) : 46.8$/bbl*  (최고 : 2008.7월,  144.5 $/bbl) : 최고가 대비  67.6% 하락 

구리 :  212.25$/lb  (최고 : 2011.2월,  462.85$/lb) : 최고가 대비  54.1% 하락 

금 :  1,135.6$/온스* (최고 : 2011.9월,  1,899.0 $/온스) : 최고가 대비  39.9% 하락 

원자재 가격 지수 

자료: bloomberg 

7 

* 2016. 7. 8 기준 
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중앙은행 통화공급 

양적완화 정책 (QE : Quantitative Easing)으로 넘쳐나는 국제 유동성 

미국 : 2008~2014년 중 국채 및 모기지증권 4조 달러 매입 

일본 : 무기한 국채매입, 연간 80조엔 

유로지역 : 2014.3~2016.9  국채, ABS, 커버드본드 매월 600억 유로 매입  

0
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미국 
(조달러) 

본원통화 증가규모 

일본 
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(조유로) 

0.2 
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229.8 

0.4 

0.7 

8 -9- 



한 국 경 제 



한국경제 성장률 둔화  

자료: 한국은행, IMF   

2015~2020년중 2%대 성장 전망 

⇒ 1.4(2010)→1.7(2011) →1.8(2012) →1.6(2013) →2.1(2014) →1.3(2015) 
 

2015년, 2010년 이후 취업자수 증가율은 최저치  
 

1 -11- 
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잠재성장률 둔화  

잠재성장률 급속한 둔화 

2050년 1.5%로 급감할 것으로 예상  

2 -11- 

자료: 한국경제연구원 

(단위: %) 
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한국경제 잠재성장률 



해외수요 위축  

수출의존도 (수출액/명목GDP, 2015년) : 38.2% 

주요 수출국 : 중국(26.0%),  미국(13.3%),  EU(9.1%)  

주요 수출품목 : 반도체, 정보통신기기, 자동차, 철강, 기계류 등 

3 -12- 
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(%) 

2000~2007년 2008~2015년 2016.1~5월 

13.3% 

5.3% 

-11.5% 

수출증가율 

자료 : 한국무역협회 



과다 가계부채  

가계부채 누적이 소비제약 요인 

LTV(담보인정비율) 및 DTI(총부채상환비율) 규제 완화 → 주택담보대출을 중심으로  

가계부채 대폭 증가 → 가계 재무건전성 저하 → 소비증가 제약 

4 -13- 



자료: IMF, World Economic Outlook    

주요 선진국 가계부채 비금융부문 기업부채 유로지역 국가 가계부채 비금융부문 기업부채 

(%) (%) (%) (%) 

선진국 가계부채 조정 

미국·영국 글로벌 금융위기 이후 가계부채 조정 

5 -14- 



요인: 인구 고령화  

자료: 통계청   

2026 

자료: 통계청   

(%) 

5.0

10.0

15.0

20.0

25.0

2000 2005 2010 2015

20.8% 

65세 이상 인구 비중 

2026 

급속한 고령화의 파급효과 
생산가능인구 축소 

소비 증가 제약  

65세 이상 인구 : 10년 후 초고령사회 진입, 5명 중 1명(20.8%) → 25년 후 

10명중 3명(32.3%) (중위연령: 31.8세(2000년)→40.8세(2015년)→52.6세(2040년)) 

사회보장 부담 급증  노인부양비율의 국제비교 

주: 노인부양비율 = 65세 이상 인구/15-64세 인구  

자료: KDI   

6 -15- 

(%) 



물가상승률  

자료: 한국은행, IMF   

2.6

2.7

2.8

2.9

3.0

소비자물가 상승률 

2000~2007년 2008~2014년 2015~2020년 

3.0% 

2.7% 2.7% 

(%) 

디플레이션 가능성은 높지 않음 

한국은행 물가안정목표 : 2.5~3.5% 

디플레이션이란? : 물가하락이 경기위축을 초래하여 다시 물가가 하락하는 

                        자기실현적 악순환이 지속되는 현상을 의미함  

일본 : 90년대 중반 이후 저물가 원인에 대한 잘못된 인식과 통화정책 대응 실패로  

        장기 경기침체와 디플레이션의 악순환 초래 (2000~2014년 연평균 소비자물가상승률 -0.01%)   

7 

※ 자기실현적 악순환 : 수요 부진 → 물가 하락 → 실질부채상환부담 증가 → 가계소비 감소 → 기업이윤 

                              축소 및 투자 감소 → 은행 부실자산 증가 → 실물경제 위축 → 물가 하락이 반복 
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경상수지  

자료: IMF, World Economic Outlook    

경상수지 
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자료: IMF, World Economic Outlook    

경상수지 흑자기조 유지 

품질 경쟁력 

최근은 불황형 흑자, 원자재 가격 급락도 일조 
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동남권 경제 



 51.2  
 54.9   57.3  

 84.4  

 81.2  

 76.8  

 88.9  

 80.2  

 72.0  

 69.0  

45

50

55

60

65

70

75

80

85

90

95

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

<동남권 수출의존도 추이> 

(%) 

주 : 수출의존도 = 수출액 / 명목GRDP 
자료 : 통계청, 한국무역협회 
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주 : 수출의존도 = 수출액 / 명목GRDP 
자료 : 통계청, 한국무역협회 

(%) 

<광역경제권별 수출의존도 현황(2014년)> 

높은 대외의존도 1 



동남권 수출비중(2015년) : 10대신흥국 13.9%, 중국 11.3%, 유로 7.0% 

수출비중:15.7% 자원최대수출국 



30.1% 

60.2% 

5.0% 4.7% 

제조업 

서비스업 

건설업 

기타 

42.0% 

48.1% 

4.8% 
5.0% 

<전 국> <동남권> 

주 : 산업별 부가가치 기준(2014) 
자료 : 통계청 

동남권 산업구조 

제조업 중심 산업구조 2 



동남권 7대 제조업,  전체 80.2% 비중 차지 

자동차(18.2%), 조선(17.4%), 화학(11.5%), 기계장비(11.2%), 금속

(10.0%), 철강(6.4%), 석유정제(5.5%) 

구분 1위 2위 3위 4위 5위 

부산 자동차 기계장비 금속 철강 조선 

울산 자동차 화학 조선 석유정제 철강 

경남 조선 기계장비 금속 자동차 철강 

주 : 산업별 부가가치 기준(2014), 표준산업분류 1차금속은 철강, 운송장비는 조선으로 대표 
자료 : 통계청 

<지역별 주력 제조업 현황> 

동남권 주력산업 



<제조업 생산지수 증가율> 

(%) 

주 : 전년동월대비 증감률, 3개월 이동평균 
자료 : 통계청 
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지역경제 동향 3 
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 자동차 

금융위기 이후 가장 빠른 성장세 

-19- 



 자동차 

동남권, 전국 자동차산업에서 30% 비중 차지 
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조선업 -19- 

글로벌 금융위기 이후 세계 교역량 증가세 큰 폭으로 둔화 

2004~08년중 연평균 7.9% → 2011~15년중 3.9% 

글로벌 금융위기 직전 크게 늘어난 선박발주로 전세계 선복량 크게 증가 

자료 : Clarksons 

주요 해운시장 지표 크게 부진 

BDI : 2014년 2월 이후 손익분기점(2000p)을 하회    · 4월 607.5p 

HRCI : 2005년 6월 8일 정점(2092p), 2012년 이후 500p 내외 횡보 
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11,793 
(2008.5.20) 

1,320 
(2000.1.4) 
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MAERSK LINE 영업이익 
(백만달러) 

- 1 - 

자료 : Bloomberg 
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해운시황 침체, 저유가 영향으로 전세계 선박 및 해양플랜트 발주 급감 

글로벌 금융위기 이후 기준으로 2013년 발주 정점(6,128만CGT) 

2014~15년중 연평균 24% 감소.  금년 1분기(발주량 232만)는 전년동기대비 71% 급감  

수주잔량, 최대치의 절반수준까지 축소 

2009년 2억CGT  →  2016년 ¼분기 1억1천만CGT   
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글로벌 선박 발주량 
(백만CGT) 
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글로벌 선박 건조량 및 수주량 

전세계 수주잔량(좌) 전세계 건조량(우) 

(백만CGT) (백만CGT) 

자료 : Clarksons 자료 : Clarksons 
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수주량 2014~15년중 연평균 27.3% 감소, 2016년 ¼분기 94.1%(전년동기비) 급감 

2014~15년중 상선 수주량은 연평균 23.0%, 해양플랜트 수주량은 연평균 71.1% 감소 

글로벌 금융위기 이후 최저 수준의 일감이 남아 

2016년 ¼분기 국내 조선업 수주잔량을 고려할 때 1.6~1.9년치 일감이 남은 것으로 추정   

자료 : Clarksons 자료 : Clarksons 
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국내 선박 건조량 및 수주잔량 

한국 수주잔량 (천CGT) 한국 건조량(천CGT) 

(천CGT) (천CGT) 
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선종별 수요대비 과잉공급 수준 
(%) 

자료 : Danish Ship Finance 

유가전망(2016.4월 발표) 
World Bank: 41달러(‘16년)→50달러(‘17년),   글로벌 10개 IB: 42달러(‘16년)→50달러(‘17년) 

해상물동량 대비 선복량 과잉공급 상황(Danish Ship Finance, 2015년 10월 발표)  
25%(2014년) → 30%(2015년)     *2018년까지 개선을 기대하기 어려운 상황 
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