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最近 金融市場 動向

□ 개관

- 美 금리 대폭 하락세 , 국내 금리 하락 속 시장 스프레드는 오히려 확대

·美 ,日 주가 대폭 상승세, 외환 시세; 달러 약세화 조정 국면 뚜렷

·국내 금융지표 : 주가, 환율 상당폭 상승세, 경기 부진세에 따라 금리는 하락세

구 분 2002년
2003년

2월 3월 4월 5.23 5.30

금리

콜 금 리 (익일물, %) 4.52 4.26 4.25 4.26 4.00 4.01
국 고 채 (3년, %) 5.11 4.60 4.62 4.46 4.26 4.10

회 사 채 (3년, %) 5.68 5.14 5.38 5.32 5.29 5.21
장단기금리차(국고채-콜, %p) 0.59 0.34 0.37 0.20 0.26 0.09
시장스프레드(회사채-국고채) 0.57 0.54 0.76 0.86 1.03 1.11

주가

종합주가지수 627.55 575.43 535.70 599.35 611.51 633.42
일평균 거래량(만주) 82,573 58,084 71,154 45,215 44,116 47,014
일평균 거래대금(억원) 21,363 14,668 18,615 18,711 19,422 21,949

주요국

환율

원/ 달러(￦/ $) 1,186.2 1,193.7 1,254.6 1,215.3 1,194.4 1,205.9
엔/ 달러(Yen / $) 118.79 118.11 117.99 118.98 116.91 119.30
달러/ 유로($/ EURO) 1.0494 1.0801 1.0923 1.1231 1.1808 1.1785

주요국

주가

미국(Dow Jones) 8,341.6 7,891.1 7,992.1 8,480.1 8,601.4 8,850.3

일본(N IKKEI) 8,579.0 8,363.0 7,972.7 7,831.4 8,184.8 8,424.5

주요국

금리

美재무성채권(10년물) 3.81 3.69 3.80 3.84 3.34 3.37

일본 정부채(10년물) 0.91 0.79 0.71 0.62 0.58 0.54
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最近 金融市場 動向

I. 해외 금융시장 특징 및 전망

- (주가) 미 주가 큰 폭 회복세

→ 경제회복기대 지속으로 상승세

·미 감세안의 상원 통과, 시카고

PMI(구매관리자지수) 급등에 따른

제조업 경기 회복 기대감이 예상되

어 주가 급등, 달러 강세 시현

·(전망) 미 경제 실적치 발표에 따

른 변동성 클 것이나, 경제회복 기

대 지속으로 주가 상승세 예상

- (환율) 1.19→1.17$/С, 116→119￥/ $ 급변

→ 달러/유로 보합세, 엔/달러 약보합

·미국의 시카고 PMI가 대폭 상승, 제조업

경기의 회복 기대 상승 및 주가 급등, G8

에서 부시 대통령의 강 달러지지 발언

등으로 달러 강세 시현

·(전망) 미 실적치 발표, ECB의 금리 인하

여부 결정, 엔 개입 자제 등으로 주요 외

환 시세의 안정화 가능성

- (금리) 미 금리, 강보합세 시현

→ 미 금리 강보합, 독 금리 하락세

·미 감세안의 상원 통과후, 경제 회

복 지표 발표로 강보합세 시현

·(전망) 미 경기회복 기대 지속으로

미 금리 강보합, ECB 유로 금리

인하 예상 영향으로 독 금리 하락

가능성
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最近 金融市場 動向

II. 국내 금융 동향 특징 및 전망

1. 주요 금융지표

- (주가) 낙관적 경기전망 영향으로

대폭 상승 → 소폭 하락 전망

·산업생산지표의 부진 발표에도 불

구하고 카드사 문제 해결에 대한

기대와 낙관적 경기전망에 기인한

해외증시 상승 영향으로 상승

·(전망) 단기 상승에 따른 경계감

등의 영향으로 소폭 하락 전망

- (금리) 콜금리 추가 인하 가능성으

로 대폭 하락 → 상승 전망

·산업생산지표의 부진 발표, 한은

총재의 저물가, 저성장 도래 언급

으로 콜금리 인하 가능성이 제기되

며 금리가 대폭 하락함

·(전망) 금리 인하 가능성이 여전히

낮으므로 금리의 재반등 전망

- (환율) 정부개입 우려로 환율 대폭

상승 → 원화 환율 소폭 하락

·미국의 강달러 포기 기대, 월말 수

출네고 물량 출회 등에도 불구하고

강력한 정부개입 우려 및 엔 약세

영향으로 환율이 대폭 상승

·(전망) 엔화의 시세 안정화, 원화

환율 급등에 따른 경계감으로 원화

환율의 소폭 하락 가능성
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最近 金融市場 動向

2. 자금 동향

- (자금수요 측면) 만기 상환분을 상회하는 회사채 발행의 지속적 증가세

·2002년 중에는 회사채 순발행이 급감하고, 2003년 1/ 4분기 들어서는 회사채 순

발행 규모가 아예 마이너스(-)를 기록한 바 있음

※ 이는 기업들이 부채 비율을 줄이는 과정에서 나타난 현상임

·그러나 최근 CP시장이 위축된 데다 은행 대출이 어려워지면서 회사채 상환물량을

상회하는 회사채 발행이 이루어지고 있음

※ 여전히 소규모이기는 하나 회사채 순발행 물량이 전주(415억)에 이어 증가세를 지속

< 직접금융시장을 통한 기업의 자금조달 추이 >

(단위: 억 원)

구 분 2001년 2002년 2003.4 03.1∼5.29 5.1∼29 5.23∼29

주식
1 )

기업공개 2,178 22,801 0 2,376 397 0
유상증자 50,903 69,796 19,438 29,089 1,266 0
합 계 53,081 92,597 19,438 31,465 1,663 0

회사채
2 )

발 행 787,411 476,911 27,587 155,116 44,810 15,730
상 환 593,250 396,006 42,454 202,157 27,145 13,001
순 증 194,161 80,905 -14,867 -47,041 17,665 2,729

주 : 1) 거래소 상장 및 코스닥 등록기업 기준, 2) 공모기준 (ABS 포함).

- (자금공급 측면) 투신권에서 다시 자금이탈

·(은행권) 투신권 이탈자금의 은행권 유입으로 실세 총예금(요구불예금+저축성예

금)이 소폭 증가함에 따라 예금잔액-대출잔액 의 역전 현상이 완화됨 (5.20일 -0.6

조원 → 5.27일 -0.1조원)

·(투신권) 5월 중순 들어 투신권 수신이 다시 증가하는 양상이 나타났으나, 5월 하

순들어 카드채 불안 등으로 투신권 자금이 소폭이나마 재이탈하고 있음

▲ 5.21∼27일 MMF 0.6조원 감소, 투신권 총수신 0.9조원 감소

·(종금사 수신) 5월 하순 들어 CP 시장이 다소 회복 조짐을 보임에 따라 투신권

이탈 자금 등이 유입, 5.21∼27일 중 0.3조원이 순증가함

·(금전신탁) 투신권보다 상대적으로 수익률이 낮아 자금이탈이 꾸준히 지속되는

가운데 카드채 불안 등으로 자금 이탈이 계속됨(5월 21∼27일간 0.7조원 감소)
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最近 金融市場 動向

< 전월(4월) 기준 금융권의 수신고 변화 추이 (5.27일 현재) >

- 국내 주식시장 부진 우려로 외국인 주식 순매도 성향

·외국인 주식 순매수는 글로벌 달러의 약세(원화 자산가치의 상대적 상승)와 한-관

계의 개선 기대감, 긍정적인 주가 전망 등의 영향으로 대폭 증가함

※ 거래소 외국인 주식 순매수 : (+)900억원(4월 다섯째 주 및 5월 첫째 주) →
(+)3,026억원(5월 둘째 주 : 6-9일 3일간) → (-)868억원(5월 셋째 주) → (-)430억
원(5월 넷째 주) → (+)5,409억원(5월 마지막 주)

< 외국인 유가증권 투자 동향 >
(단위: 억 원)

구 분 2002년 03.1월 2월 3월 4월 5.1∼30 5.26∼30

외국인
순매수

주
식

거래소 △25,529 3,122 △6,345 △5,443 △7,446 7,618 5,409
코스닥 2,021 △346 △865 △382 △79 △52 482

채 권* 4,564 576 △142 2,226 4,703 310 191
계 △18,944 3,352 △7,352 △3,599 △2,822 7,876 6,082

* 상장채권 기준 : 외국인 채권보유 잔고는 1조 3,335억 원

** 외국인 주식 보유잔고 : 상장주식의 34.5%(90.1조 원), 코스닥주식의 10.0%(4.1조 원)
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最近 金融市場 動向

< 최근 자금 흐름 >
(단위: 조 원)

구 분 2002년말 2월말 3월말 4월말 5.20잔액 5.27잔액

예
금
은
행

실세총예금 484.7 478.6 498.5 490.0 493.8 494.3

대 출 457.9 468.6 475.3 490.9 494.4 494.4

(총예금–대출) 26.8 10.0 23.2 -0.9 -0.6 -0.1

요구불예금 43.7 39.9 41.4 39.2 38.8 39.5

저축성예금 441.1 438.7 457.0 450.8 455.0 454.8

C D 순 발 행 18.3 19.4 17.6 20.2 21.7 21.8

민 간 신 용 636.3 650.0 692.7 703.0 708.4 708.4

종

금

사

발 행 어 음 7.4 9.6 9.6 10.3 9.2 9.7

C MA 예탁금 1.4 1.3 1.8 1.6 1.8 1.7

어 음 매 출 17.1 18.0 16.9 14.6 12.5 12.4

(기업어음) 17.1 18.0 16.9 14.6 12.5 12.4

계 25.9 28.9 28.3 26.6 23.5 23.8

어 음 할 인 22.5 24.1 23.5 22.3 19.7 19.6

증

권

고 객 예 탁 금 8.1 8.0 11.0 10.0 10.0 9.5

R P 3.1 3.6 3.8 4.2 4.3 4.2

투

신

사

채권형 장기 23.9 24.1 23.6 24.8 25.1 25.1

채권형 단기 36.0 41.6 38.7 36.0 36.4 36.5

M M F 49.2 59.9 39.6 34.9 37.3 36.7

주식 혼합형 13.5 13.4 13.3 13.4 13.9 13.6

채권 혼합형 31.7 31.5 29.8 27.6 26.4 26.2

주식형 9.3 9.8 10.7 10.7 10.5 10.6

합 계 163.6 180.3 155.7 147.4 149.6 148.7

은

행

신

탁

금 전 신 탁 70.4 69.7 68.4 65.3 63.9 63.2

(특 정) 32.2 33.1 32.8 30.8 30.0 29.5

(신 종) 6.3 5.9 5.7 5.6 5.5 5.4

(단 위) 2.6 2.4 2.3 2.2 2.1 2.1

(추 가) 3.6 3.8 3.8 3.5 3.4 3.3

주 : 실세 총예금은 CD 순발행 등 시장성 예금을 제외한 것이며, (요구불 예금 + 저축성 예금)
의 합계임.
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Ⅲ . 금융시장 문제점과 해소 과제

1. 국내 이슈 : 신용카드사 및 카드채의 문제

(1) 신용카드사 문제

1) 유동성 위기설

- 7월 카드 대란설(유동성 위기설)의 대두

·(비관론) 카드사 경영 악화로 하반기 도래하는 24조 원의 카드채 만기연장 곤란

·(낙관론) 카드사의 손실흡수능력이 높은 편이며 대주주의 자금 여력도 충분

- 만기상환 금액에 비해 부채상환 능력이 부족함

·하반기 만기상환 금액이 24조 원에 육박(3/ 4분기 16조 원, 4/ 4분기 8조 원)

·연체율 상승세 지속 영향으로 카드사의 손실흡수 능력 개선 미지수

- 현재 거론되는 정부 지원 방안의 문제점

·P-CBO 발행이 거론되고 있으나 카드사의 도덕적 해이 야기 우려

·도덕적 해이의 내용 : 주주와 위험인수 채권자를 과잉 보호하는 결과

2) 능력을 초과한 소비자 신용 규모와 경기 역행적인 카드 사용의 부작용

- 능력 대비 카드·할부사 신용 규모가 미국, 일본을 빠른 속도로 추월

·미국의 GDP 대비 소비자 신용 규모가 14.6%, 일본의 GDP 대비 소비자 신용

규모가 12.6%인데 반해 우리나라 카드·할부사 신용 규모는 17.6%(2002년말)

·가계신용에서 차지하는 카드·할부사(여신전문기관) 신용 규모 확대

< 소비자 신용 / GDP 비율 >

주 : 미·일은 全금융기관 소비자신용 기준, 우리나라는 카드·할부사 여신 기준
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< 참조 : 한·미·일 소비자 신용 편제의 비교 >

미국·일본 한국

소비자신용(A)
(consumer credit)

판매신용
(Sales on Credit)

판매신용

가계
신용

소비자금융
(Consumer Finance)

여신전문기관(신용카드
및 할부사)대출(B) 가계

대출주택론
(Housing Loans, Mortgages)

여신전문기관 대출을
제외한 가계대출(C)

- 경기 역행적인 카드 사용에 따른 부작용 우려

·미국형 카드 사용 : 실질소득에 순응하는 一字형 소비자 신용 추이

▲ 실질GDP와 소비자신용/ 민간소비 간의 상관관계가 0.43 (1978∼2000)

·일본형 카드 사용 : 실질소득에 역행하는 완만한 S字형 소비자 신용 추이

▲ 실질GDP와 소비자신용/ 민간소비 간의 상관관계가 -0.47 (1978∼2000)

·우리나라 : 2000년 이후 수직 상승형 (2000년 이전 미국형, 이후 일본형)

< 미국의 소비자 신용 추이 > < 일본의 소비자 신용 추이 >

< 우리나라 소비자 신용 추이 >

- 즉, 현 유동성 위기의 근본적 원인은 과도한 카드 사업 확장임

·현 유동성 위기를 극복해도 위기가 재발될 우려가 매우 높음
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(2) 카드채의 시장 소화 문제

- 카드채 문제의 핵심과 지원의 정당성 문제

·연체율 급등으로 경영에 어려움을 겪고 있는 카드사 지원의 문제

→ 무리한 카드 발급의 결과 야기된 투신사 경영을 지원할 필요가 있는가?

·90조 원에 육박하는 카드채의 해결 문제 (금융 불안의 직접적 원인)

→ 위험 프리미엄을 제공받은 주주·채권자를 보호할 필요가 있는가?

- 과다한 카드채 규모

·신용카드사들의 위기 해결 능력과 향후 성장성이 의문시되는 상황에서 90조원

에 육박하는 카드채는 양적으로 지나치게 과다

▲ 대우사태 당시 대우관련 여신 57조 원, 현 SK글로벌의 총채무는 8.6조 원

- 일부 카드사의 도산에 따른 금융불안 시나리오

·(은행권) 20조원 규모의 카드채를 보유하고 있는 은행 재무가 악화(→대손충당

금 확대)되고, 이에 따라 은행 여신 관리가 강화되면서 실물 불안 야기

·(투신권) 역시 20조원 규모의 카드채를 보유하고 있는 투신사의 경영이 더욱 악

화될 뿐 아니라 MMF 등의 수익증권으로부터 자금이 급격히 이탈할 우려

(3) 정부 정책의 문제점

1) 현 카드사 규제의 주요 내용

- (진입 규제) 과당경쟁 방지 목적으로 높은 진입장벽 구축

·자체자금 800억원 이상 구비, 금융거래 고객 15만명 이상

·주요 출자자는 부채비율이 200% 내외일 것 등

- (영업 및 여신 건전성 규제) 신용불량자 양산 및 금융불안 방지 목적

·미성년자의 카드 발급 시 법정 대리인의 사전 동의 필요

·카드 회원의 길거리 또는 방문 모집 금지

·대손 충당금 적립 비율 강화 등

2) 카드사 규제의 문제점 및 부작용

- (진입 규제의 문제) 시장 지배력 강화를 위한 카드사들의 과당 경쟁 촉발

·외환위기 이후 은행 구조조정 과정에서 은행 수익성이 크게 개선
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·이는 수익구조 변화(가계대출 및 카드발급 확대)에 따른 반사적 효과였으나 감

독당국이 은행 구조조정의 성과와 혼동하면서 은행의 카드발급 확대를 방조함

·카드발급 확대로 카드시장이 넓어지면서 카드사들의 영업도 공격적으로 확대

·높은 진입장벽은 기존 카드사들의 무리한 시장 선점 행위를 유발함

- (여신건전성 규제의 문제) 카드사 특수성을 이해하지 못한 뒤늦은 과잉감독

·(카드 감독의 특수성) 수신 기능이 없기 때문에 보호해야 할 대상이 없으며, 카

드사 경영 악화에 따른 피해자는 주주와 위험인수 채권자에 국한됨

·(비일관적, 비논리적 카드정책) 카드사 신용규모가 문제되자 2002년 하반기 들

어 뒤늦게 여신규제만 강화함으로써 카드사의 경영을 더욱 악화시킴

3) 카드채 과다 발행의 문제

① 시장 중심적 감독체제의 未정비 문제

- 바람직한 카드사 감독 방향 : 시장에 의한 카드사 감시

·주요 감독정보의 실시각 제공 및 애널리스트·준법감시인을 활용한 시장 감독

·진입 장벽을 완화하고 건전성 감독은 적기시정조치 발동에 그쳐야 할 것임

- 감독 현실 : 유효한 정보의 독점, 또는 뒤늦은 시장 제공

·금융감독기구는 실시각 정보를 제공하지 않은 것은 물론, 카드사에 불리한 정

보공개를 외면하는 태도를 보여왔음

② 도덕적 해이와 과다한 카드채 발행

- 現금융불안의 원인은 카드사 도산 우려가 아니라 카드채가 지나치게 과다하

게 발행된 데 따른 문제이며, 과도한 카드채 발행이 가능했던 것은 시중의 도

덕적 해이 및 도덕적 해이를 가능하게 한 비일관적 카드정책 때문임

- 도덕적 해이의 주요 내용

·정부의 카드산업 육성 및 보호에 대한 기대

·정부가 카드사 도산을 좌시하지 않을 것이라는 시중의 도덕적 해이 야기
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(4) 주요 대책

1) 정책적 시사점

- 현 유동성 위기의 근본적 원인은 다음의 3가지로 파악됨

·(무리한 카드사업 확대의 문제) 소득 대비 카드신용 규모가 단기에 급격히 확대

·(과다한 시중 카드채 문제) 90조원의 카드채는 심리적 불안을 야기하기에 충분

·(불완전 시가평가제의 문제) 카드채 문제가 불거지면 채권시장 혼란이 불가피함

- 공적 자금의 투입과 재발 방지 대책이 필요함

·그러나 공적자금 투입시 도덕적 해이 우려가 있으므로, 공적자금을 투입하되

도덕적 해이를 완화하고 카드 위기의 재발을 방지하기 위한 대책이 필요함

- 무리한 카드사업 확장 및 카드채 인수는 다음과 같은 점에서 당국의 규제 및

감독정책에도 일정한 책임

·(카드사 진입규제) 진입규제로 카드사 과당경쟁을 막지 못했을 뿐 아니라 오히

려 시장 선점과 관련된 카드사간의 과당 경쟁을 조장함

·(카드사 여신 건전성 규제) 적기시정조치와 중복되는 불필요한 과잉 규제이며

오히려 정책 당국이 카드 산업을 보호할 것이라는 기대(시장의 도덕적 해이)를

야기함으로써 적절한 시장 통제를 어렵게 함

·(무리한 카드채 인수 문제) 감독기구가 카드사와 관련된 유효 정보를 시장에 제

대로 공개하지 못했으며, 카드사 보호에 대한 신호를 계속 시장에 흘려보냄으

로써 시장의 무리한 카드채 인수를 방조하는 결과를 낳았음

- 카드사 문제와 카드채 문제를 분리한 시장 개입의 필요성

·(카드사 문제) 수신기능이 없는 카드사의 문제는 카드사 경영진과 주주 및 위험

인수 채권자 사이의 문제이므로 정부가 개입할 정당성이 약함

·(카드채 문제) 필요하다면 카드채 문제 해소를 위한 공적자금 투입도 검토함

2) 보완 과제

- 기본 방향 : 현재의 유동성 문제를 해결하고 바람직한 금융감독 시스템 정립

을 통한 재발 방지 차원에서 접근

·(유동성 문제) 해결이 쉽지 않거나, 해결하더라도 추후 다시 문제가 될 소지

▲ 능력을 초과한 카드 사용과 소득에 반비례한 카드 사용의 부작용 잠복

·(금융감독 시스템 정립) 시장 중심의 감독 시스템으로 전환

11



最近 金融市場 動向

▲ 카드사의 감독은 실질적 이해 당사자인 주주와 채권자의 몫이며, 감독당국

은 정보제공과 시장 규율 확립에 최선

- 공적자금 투입(旣발행 카드채 문제 해소) 및 투신권 구조조정 동시 추진

·(공적자금 필요성) 유동성 문제가 금융시장 불안으로 전이될 가능성이 높음

▲ 소비자신용 규모의 단기 급등 정도가 심각하므로 7월 유동성 위기 극복이

어렵거나, 일단 해결되더라도 향후 반복적으로 위기 재현의 우려가 있음

▲ 합병, ABS의 낮은 부실 가능성, 대우채와의 비교 곤란성 등에도 불구하고,

심리적 불안, 채권시장의 구조적 문제점(불완전 시가평가제) 등을 고려할 때

90조원(또는, 75조원)의 카드채는 지나치게 많은 규모임

·(공적자금 투입 방식) S-CBO를 발행하거나 기존 카드채를 자산관리공사가 인수

하도록 함으로써 카드사 도산에 따른 카드채 불안을 방지함

▲ P-CBO는 직접적인 카드사 유동성 지원 방안이며, P-CBO 발행 시 현 부작

용이 오히려 더욱 확대될 우려가 있으므로 고려하지 않는 게 바람직함

▲ 카드채 보유 금융기관의 손실 산정 기준을 명확히 함으로써 도덕적 해이의

부작용을 최소화

·(보완 과제) 공적자금 투입과 투신권 구조조정 프로그램을 연계

▲ S-CBO 발행이나 자산관리공사의 카드채 인수는 일종의 공적자금 투입이므

로 공적자금 투입을 계기로 투신권에 대한 구조조정을 강화

- 재발 방지 차원에서의 시장 기능 회복 방안

·카드채 소화를 위한 공적자금 투입 시 카드사도 일정한 혜택을 볼 것으로 기대

되나, 카드사에 대한 감시는 어디까지나 시장적인 것에 그쳐야 함

▲ 카드사 진입 규제 완화 및 카드 공동이용망제의 단계적 의무화

▲ 유효 감독정보의 실시각 제공 및 금융감독기구-자율규제기구(예 : 애널리스

트, 거래소)간의 연계로 가치정보 제공

▲ 시장 규율 강화 : 예외 없는 적기시정조치 시행

▲ 합리적인 신용 파산법 제정으로 신용 파산과 회복이 용이하도록 함

·카드사에 대한 영업 규제 및 여신 건전성 규제 해제

▲ 카드사의 자유로운 활동 보장 (대손충당금 규정 등 해제)

·특별한 사유가 없는 한, 대주주는 주주로서의 책임만 지도록 하는 관행을 정착

함으로써 시중의 도덕적 해이를 차단
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2. (해외 이슈) ECB의 금융 조절 메카니즘과 금리 인하 가능성

- ECB의 금융정책 목표1)

·유로권 공통의 금융정책을 실시하는데 주도적인 역할을 수행하며, ECB의 금융

정책은 유로권의 중기적 물가안정을 목표로 실시

·ECB의 물가 안정에 대한 정의는 소비자물가(HICP; 유로권 역내 통일기준으로

산출된 소비자물가)의 상승률이 전년대비 2%를 하회한 상태

·유로권의 화폐공급(M3)의 증가율이 참고수치로 활용되며, 매년 1회 수정되는데,

전년대비 4.5%를 보이고 있음

- 운용 구조

·ECB는 매월 2회 격주 목요일에 개최되는 정책이사회에서 금융정책을 결정

※ 정책 이사회는 ECB의 총재, 부총재, 이사 4명과 각국 중앙은행 총재 12명에

의해 총 18명으로 구성

·금융정책은 원칙적으로 월 전반의 이사회에서 집중적으로 검토되고, 월 후반의

이사회에서는 금융정책 이외의 사항이 논의됨

※ ECB 업무는 ①통일된 금융정책의 실시 외에도, ②환율 조작(외환시장 개입),

③외화준비의 보유·운용, ④결제 시스템의 운영, ⑤유로 지폐의 발권 등

- ECB의 금융 조절

·정책 이사회에서 결정된 금융정책의 실제 수행은 ECB의 지시 방침에 따라 각국

의 중앙은행이 담당

·단기 시장금리를 통제 수단으로 하며, 각국 중앙은행이 설정하고 금융기관의 필

요에 따라 1일물(over-night)로 자금을 유출입하는 상설 퍼실리티의 범위내에

안정되도록 유동성 관리

·또한 시장개입 금리를 상·하한 금리 사이에 설정하여, 원칙적으로 주 1회 실시

되는 2週 만기의 환매조건부 채권(RP)에 의해 시장금리를 유도

- 금리 인하 가능성

·그동안 ECB는 정책 운영상 불협화음을 보여 시장 신뢰를 확고하게 굳히지 못한

한계를 보여 왔기 때문에, 이번 조처는 매우 신중하게 이루어질 전망

·그러나, 최근 유가 및 물가 안정화(2%대)가 나타남에 따라, 환율 초강세에 따른

경기 침체 영향을 차단하기 위해 금리 인하 가능성이 높아지고 있음

1) 1998년 6월 독일 프랑크푸르트에 설립.
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