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최근 원달러 환율의 현황

원달러 환율은 년 월 이후 하락세를 지속하다 최근 하락폭이 커지

면서 원대 근접

최근 원 달러 환율의 하락세가 지속되며 원대에 근접

년 월 일 원 달러 환율은 원을 기록하며 원대가 붕괴

되었다가 년 월 일까지 원을 하회함 

년 들어서 원 달러 환율은 월 일 원까지 급등했으나 그 이

후 하락세를 지속하며 년 월 일 원까지 하락하여 년 

최고점 대비 원화가치 상승

원 달러 환율의 하락폭이 최근 확대되며 원화가치가 빠르게 상승

원 달러 환율의 변동성을 살펴보면 전월대비 월 월 월 

월 의 하락폭을 나타내며 지속적으로 하락함

원 달러 환율 및 변동성 추이    < / >  
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원달러 환율 하락의 배경

달러화 유입 지속 경상수지 흑자 지속 외국인 투자 자금 유입 증대 

등 달러화 유입 지속 

년 불황형 경상수지 흑자 지속으로 올해 들어 월까지 경상수지 흑자 

누적액이 억 달러를 달성하며 달러 유입 지속 

최근 월 경상수지는 억 만 달러 흑자로 지난 월부터 개월 연

속 흑자를 기록하며 달러 유입이 지속

무디스 피치 등 국제 신용평가사들은 한국의 국가신용등급을 상향 

조정하여 대외신인도가 개선됨에 따라 외국인 투자자금의 유입이 확대

한국의 양호한 재정 건전성 및 경기 회복세 지속 등으로 지난 월 말 무

디스를 시작으로 피치와 가 한국의 국가신용등급을 상향 조정

외국인 상장 증권 투자 현황  < >

선진국의 양적완화 미국 유럽 일본 등 선진국의 통화 양적완화 정책 

시행으로 유동성이 확대 

미국 미국 연방공개시장위원회 은 고용시장 개선을 위해 차 양적

완화 조치를 월 일 결정

고용지표 부진이 지속됨에 따라 추가 경기부양조치 없이는 고용 시장 개

선이 어렵다는 판단 하에 양적완화조치 결정

모기지담보증권 추가매입 초저금리 유지 오퍼레에션 트위스트 

지속 등 추가 경기부양조치를 실행하기로 결정
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유럽 유로존 경기 부양을 위해 유럽중앙은행 은 무제한 단기 국채 

매입을 통한 전면적 통화정책 을 월 일 결정

유럽중앙은행은 스페인 이탈리아 등 재정위기 국가의 위기 극복을 위

해 적극적인 통화 정책 완화를 발표

일본 일본 은행은 월 일 자산매입 등 기금 한도를 조엔 증대한 조 

엔으로 결정하며 추가 양적완화 시행

세계 경기둔화와 미국의 및 엔화의 과도한 강세와 경기부진 지속 

등에 따라 일본은 추가 양적완화 시행

자산매입 규모를 조 엔으로 조엔 확대장 단기 각각 조엔하고 신

용대출 조엔 규모는 유지하기로 결정

안전자산 선호 약화 최근 의 국채매입 결정 독일 헌재의 합헌 

판결 등으로 유럽의 재정위기 상황이 다소 진정됨에 따라서 안전자산 선호

가 약화되어 달러화가 약세를 나타냄

는 스페인 이탈리아 등 재정 위기 국가에 대한 무제한 국채 매입

을 시행하기로 결정함에 따라서 유럽 위기가 일단 진정 국면에 진

입하여 이들 국가의 프리미엄 하향 안정화

이에 따라 달러 인덱스는 하락세 달러 유로는 상승하며 달러 가치 하락 

프리미엄 추이 달러 인덱스 및 달러 유로 추이       < CDS >          < / >



4

전망 및 파급영향

전망 향후 원달러 환율은 한국경제의 상대적으로 양호한 경제 펀더

멘털과 경상수지 흑자 지속 및 외국인 투자 확대 등으로 하락세가 이

어질 것으로 전망됨

이 추세가 이어질 경우 원 달러 환율은 원 아래로 하락할 가능성이 

커지고 있음 

만약 원 달러 환율이 원 아래로 내려가면 원화 환율 하락 심리가 커

져서 환율 하락 속도가 더욱 빨라질 수 있음

영향 원달러 환율 하락은 자본재 수입 물가 하락으로 이어져 설비투

자 확대에 긍정적으로 작용하고 소비자 물가 안정에도 도움이 되지만

물가가 안정되고 기업투자 심리가 약화된 상황에서는 수출 기업의 채산

성 악화만을 초래하여 경기 부진 요인으로 작용할 우려가 더 높음

자본재 수입 물가 하락으로 설비투자 확대에 기여 자본재에서 수입 자

본재가 차지하는 비중이 높아 원 달러 환율 하락은 수입 자본재 가격 하

락을 유도하여 기업의 설비투자 확대에 긍정적인 영향을 미침

자본재 수입 물가 하락은 기업의 설비투자에 대한 비용 부담을 완화시켜 

설비투자가 촉진에 긍정적으로 작용 

수입 물가 하락으로 소비자 물가 안정화에 기여 원 달러 환율 하락은 

수입 물가 하락으로 이어지고 이는 생산자물가와 소비자물가 안정에 긍정

적으로 작용

원 달러 환율 하락은 수입되는 원자재 및 소비재 등의 가격 하락을 유

도하여 물가 안정에 기여

수출 기업의 채산성 악화 원 달러 하락에도 불구하고 기업은 수출 시

장점유율을 유지하기 위하여 환율 절상률만큼 달러 표시 수출 가격을 인

상하지 못함에 따라서 환율전가율 이 낮게 나타나는데 이는 기업에게 부

담으로 작용하여 채산성 악화를 초래할 수 있음 

1) 환율 전가율 달러표시 수출가격 변화율 원 달러 환율 변화율 = / /



5

분석 결과 공산품의 환율전가율은 로 이는 원 달러 환율이 변

화할 때 공산품 수출 가격은 변화함을 의미함

주력 수출 품목 위를 기록한 반도체의 환율전가율은 으로 원화가 

절상될 때 반도체 수출가격은 상승에 그침을 나타냄

주력 수출 품목인 자동차와 휴대폰의 환율전가율은 로 반도체 보다 

월등히 낮아 이들 제품의 환율 하락에 대한 채산성 악화가 더욱 우려됨

최근 월 수출 품목별 채산성을 살펴보면 전년동월대비 공산품은 

휴대폰은 의 감소율을 나타내는데 이는 원 달러 환율 하락으로 인

해 원화표시 수출가격 하락이 원인으로 작용  

 

주력 수출 품목별 환율전가율 < >       

수출 품목별 채산성 증감률 < >    

2) Vigfusson, R., N. Sheets, and J. Gagnon, 2006, “"Exchange Rate Pass-through to Export Prices : 

Assessing Some Cross-Country Evidence,”" mimeo, Federal Reserve Board, February.

   Marazzi, Mario, and Nathan Sheets. "Declining exchange rate pass-through to US import prices: The 

potential role of global factors." Journal of International Money and Finance 26.6 (2007): 924-947.

기간
공산품 반도체 자동차 휴대폰

년대

환율전가율 분석

원 달러 환율의 변화가 수출품의 가격에 미치는 영향을 분석하기 위하

여 다음과 같은 계량모형을 분석

∆ln ∆ln∆ln

수출품목별 달러기준 수출 물가지수 원 달러 환율

품목별 생산자 물가지수

기간
공산품 반도체 자동차 휴대폰

월 수출채산성 

전년동월대비 증감률
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정책 대응 원 달러 환율 하락이 지속될 경우 기업들의 수출채산성 악화 

및 수출 부진이 우려됨에 따라 정부는 급격한 환율변동 방지를 위한 대응

책을 모색

우선 정부는 환율의 급변동 방지를 위한 미세조정

을 통해 원 달러 환율 안정화를 유도

최근과 같이 환율이 하락할 경우 정책 당국은 미세 조정을 통해 원 달러 

환율의 급락에 대한 불안 심리를 해소하고 외화자금의 급격한 유출입에 

대한 모니터링 강화

기업은 채산성 악화 방지를 위해 원 달러 환율 변동에 민감하지 않은 고부

가가치 제품을 개발하고 품질 및 브랜드 개선을 통해 가격 경쟁력에서 탈

피한 고품질 수출 경쟁력 확대 

원 달러 환율 하락이 기업의 채산성에  크게 영향을 주지 않도록  기업은 

가격 경쟁력보다는 품질 경쟁력 측면에서 우월한 고부가가치 수출 주력 

상품을 개발

김민정 연구위원 


