
세계주요지역의경기동향과 전망

□세계경제개관

- (동향) 2000년중반부터시작된全세계적인경기둔화로부터벗어나 2001년 4/ 4분기이후
미국을중심으로경기회복이가시화되고있으나, 지역별·국가별로속도의차이를보임
·미국이적극적인경기부양책의영향으로가장빠른회복세를보이고있으며, IT에특화
된 東아시아 신흥공업국들도 同산업의 회복세와 미국내 수요 확대에 따른수출 증가

로빠른회복세를보이고있음

·유로 지역 국가들은 완만한 회복세를 시현 중인 반면, 구조적 장기 침체를 겪고 있는
南美일부국가및일본등은본격적인회복조짐이아직안보임

- (전망) 2002년중대부분의선진국과신흥공업국의경기회복속도가가속화될전망임

- (불안 요인) 미국 경제의 경상수지 적자와 저축률 감소 등 불균형 문제 및 금융시장의
버블우려, 일본경제의장기침체, 중동지역의정세불안등위험요인이상존하고있
어세계경기회복을낙관할수만은없음

□주요지역및주요국경기동향과전망

- (미국) GDP성장률이 2001년 4/ 4분기의 1.7%에서 5.8%로 급등하며 예상보다 빠른 회복
세를보이고있으나, 2/ 4분기이후성장세는소폭둔화될전망임

- (일본) 소비를중심으로침체가다소완화되는모습을보이고있음. 세계경제가회복됨
에 따라 해외 부문의 對GDP 성장기여율이 증가할 것이나, 2001년에 이어 2002년에도
負의성장에그칠전망임

- (유로 지역) 2001년 4/ 4분기에 저점(-0.2%성장)을 통과하고 2002년 1/ 4분기에 경기 회
복국면에진입한것으로추정됨. 2002년하반기본격적인경기확장국면에진입예상

- (동남아) 2002년회복국면에진입할전망이지만국가별성장속도의차이가존재

□시사점

- (정부) 한국 경제도 최근 경기 회복 지연에 대한 우려가 제기되고 있는 상황을 감안할

때, 한은의통화정책은보다신중을기할필요가있음

- (가계) 자산에집중되어있는투자행태에서벗어나다양한포트폴리오를구성하는지혜

가필요

- (기업) 신경제 패러다임에서 투자의 중요성이 높으므로 지식 기반 산업의 생산 능력을

확충해야할것임
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최근 세계 경제의특징과시사점

- 이번 세계 경기 회복의 주된 동인은 정부의 적극적 통화·재정정책에 의한 경기

연착륙으로 분석됨

·최근미국의금리정책의가장큰특징은인플레이션타겟팅정책에근거한금리의

잦은변동에있음

·인플레이션타게팅정책은유연하고잦은금리변동을통해서, 실물부문의변동성

을 축소시키는데 그 목적이 있으며, 경기수축기와 확장기에 정책금리 변동이 대칭

적으로이루어져야한다는점이핵심임

·그럼에도불구하고현재미연준의금리인상이지연되고있는이유는, 세계및미

국의경기회복속도에대한낙관적이지못한전망때문임

·우리경제도최근경기회복지연에대한우려가제기되고있는상황을감안할때,

지난한은의금리인상은신중하지못한면이있음

·향후통화정책은경기회복기조를약화시키지않는범위내에서이루어져야할것

임

- 세계경제동반침체시우리나라에미치는 영향 : 소비·투자·수출의동시침체

·(수출의침체) 미국경제의 Double Deep이현실화될경우, 비록현재수출의대미

의존도가과거보다낮은수준이지만우리나라의수출증가율이급격히감소할것임

·(자산 가격폭락) 최근高평가논쟁의대상인 美주가가폭락할것이고 국내증시

에도영향을미쳐, 주가를비롯한자산가격의하락을가져옴. 이러한경우富의효

과(wealth effect)를통해가계소비와기업의설비투자가급격히위축됨

·만약, 세계경제회복의지연또는침체가발생할경우이미가계부채가위험수

위에달했고통화량이한은감시범위를벗어나있는현실을감안할때, 소비가더

이상우리경제의안전판역할을하지못할것임
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- 시사점

·(정부) 한국경제도 최근경기회복지연에대한우려가제기되고 있는 상황을 감

안할때, 한은의통화정책은보다신중을기할필요가있음

·(가계) 한경제의유동성흐름이善순환구조에서벗어나있는경우외부충격에대

한민감도가 높다는 점을 감안할 때, 자산에 집중되어있는투자 행태에서벗어나

다양한포트폴리오를구성하는지혜가필요함

·(기업) 아직세계경제가불확실한측면이있기는하지만, 신경제패러다임에서투

자의 중요성이 높기 때문에 생산 능력을 확충하지 않고서는 세계 경제 회복의 수

혜에서벗어날수밖에없음. 따라서보다적극적인투자·생산활동이요구됨

세계 경제 개관

①동향

- (개관) 2000년 중반부터 시작된 全세계적 경기 둔화에서 벗어나, 2001년 4/4분기

이후 경기 회복세가가시화

·경기회복의동인

▲세계경제회복의선도국인미국의재정·통화정책을통한총수요확대

▲ 2000년중반이후경기침체의주된원인이었던 IT(Information Technology) 산

업경기의회복

▲ 2002년초까지지속된유가를비롯한원자재가격의안정

- 지역별경기회복속도의 차이 존재

·(선도국) 미국이 정부의 적극적인 재정·통화정책의 영향으로 가장 빠른 회복세를

보이고 있으며, IT에 특화된 東아시아 신흥공업국들이 同산업의 회복세와 미국 내

수요확대에따른수출증가로빠른회복세를보임

·(후발국) 유로 지역 국가들은 ECB(유럽중앙은행)의 소극적 정책에도 불구하고, 안

정된인플레기조속에완만한회복세시현중

·(침체지속국) 구조적 장기 침체를 겪고 있는南美일부국가 및일본은 세계경제

의회복추세에도불구하고가시적인회복조짐이없음
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< 주요선진국 실질 GDP 성장률추이 >
(전년동기대비, %)

②전망

- (회복의가속화) 2002년중선진국및신흥공업국들의 회복이가속화될 전망

·(2002년미국의 성장 주도) 빠른 경제 회복에 따른 미국내수요증가가 세계 경제

를선도할전망

·(2003년 이후 유로 지역·신흥공업국 약진) 2003년 이후 세계 경제 성장은 신흥공

업국및유로지역국가들이주도할전망

·이번경기순환기에는유로지역의국가들이시너지효과가가시화될전망

·현재 세계 경제의 성장 동인의 가장 중요한 축은 IT부문의 효율성과 그 파급효과

(Spillover Effect)에 있기 때문에, 同산업에 특화된 신흥공업국들의 성장세가 두드

러질것임

- 세계경제회복의불안요인

·(미국경제의불균형) 미국경제가직면한대규모재정수지적자및경상수지악화

문제는 세계 경제 회복에 걸림돌이 되고 있으며, 향후 미국정부의 재정·통화정책

에대한제약요인으로작용할것임

·(금융 시장의 버블) 미국을 비롯한 주요 선도국의 자산시장(기대)의 가격 상승이
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실물 부문(현실)의 회복 속도를 과도하게 앞질러 가고 있으며, 조만간 두 섹터의

가치차이가좁혀질전망임. 만약실물부문이기대이하의회복속도를보인다면,

이미 상승했던 자산 가격이 폭락하는 사태에 직면하고 세계 경제는 다시 침체 국

면에빠질것임

·(일본 경제의 장기 침체) 戰後최악의구조적 장기불황에 직면한 일본 경제는 뚜

렷한 회복조짐을 보이지 않고 있을뿐더러, 부실채권문제 해결을위한 일본 정부

의정책이부재한상황은세계경제에잠재적불안요인이되고있음

·(중동 정세 불안) 이스라엘과 팔레스타인 분쟁·미국의 아프카니스탄 분쟁의 확대

에대한현실화우려가상존함

주요 기관의세계경제전망

구 분 1999 2000 2001
2002(E) 2003(E)

IMF OECD WEFA IMF OECD WEFA

경
제
성
장
률

세계 3.6 4.7 2.5 2.8 - 2.0 4.0 - 4.0
선진국 3.3 3.9 1.2 1.7 1.8 0.8 3.0 3.0 3.2
미국 4.1 4.1 1.2 2.3 2.5 0.6 3.4 3.5 3.7
일본 0.7 2.4 -0.5 - 1.0 -0.7 - 1.1 0.8 0.3 1.8
유로지역 2.6 3.4 1.5 1.4 1.3 1.3 2.9 2.9 3.0

실
업
률

선진국 6.4 5.9 6.0 6.4 6.9 7.8 6.2 6.7 7.6
미국 4.2 4.0 4.8 5.5 5.6 6.2 5.3 5.3 5.9
일본 4.7 4.7 5.0 5.8 5.8 5.8 5.7 6.0 6.1
유로지역 9.8 8.8 8.3 8.5 8.2 - 8.2 8.1 -
물
가
상
승
률

선진국 1.4 2.3 2.2 1.3 2.3 1.5 1.8 1.8 2.1

미국 2.2 3.4 2.8 1.4 1.5 1.9 2.4 1.6 2.6

일본 -0.3 -0.8 -0.7 - 1.1 - 1.4 -0.5 -0.5 - 1.7 0.3

유로지역 1.1 2.4 2.6 1.9 2.1 - 1.6 1.8 -

자료: IMF- World Economic Outlook (2002. 4).
OECD- OECD Economic Outlook No. 71 - Preliminary Edition (2002. 4).
WEFA- World Economic Outlook (2002.1/4).

주: 1) 실적치는 IMF 기준.
2) 물가상승률은 IMF와WEFA는소비자물가상승률, OECD는 GDP디플레이터기준.
3) 유로지역은WEFA기준.
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주요 지역 및주요국 경기 동향과전망

①미국 : 2002년 4/4분기 저점 통과 후 Double Dip 가능성대두

- (동향) 2002년 1/4분기중 예상보다빠른회복세

·GDP성장률이 2001년 4/ 4분기의 1.7%에서 5.8%로급등

·그러나최근들어경제회복의지속가능성에대한회의적시각이대두

·3월이후중동정세불안에따른유가급등으로, 1/ 4분기기업수익의부진이예상됨

·주식시장 및 부동산시장 등 자산시장의 가격 상승이 실물 경제의 성장 속도를 과

도하게앞질러감

- (부정적 경제 지표) 3~4월 경기 관련 지표들의 증가세 둔화 및 감소세 반전, 특
히실업률악화가 두드러짐

·(실업률) 4월실업률은 6.0%를기록함으로써, 1984년이후 8년내최고를기록

·(일부실물지표들의증가세둔화) 소비및투자지표들의증가세가현격히둔화

·(심리지표) 4월 소비자신뢰지수 및 제조업 구매 관리자지수(PMI)가 하락세로 전환

(소비자신뢰지수: △1.9, PMI:△1.7)

- (Double Dip 가능성) 2001년 4/4분기 저점을 통과하고, 2002년 1/4분기 중 상승세
를 보이던미국경제가재차침체조짐을 보임

·(Double Dip의근거) 최근실업률이 8년이래최고치인 6%를기록하는등그동안회

복세를보여왔던경제지표들의증가세둔화또는감소세반전을보이고있기때문임

·즉경제가좋아질것이라는예상을한다면, 기업은경기확장기의수요증가에대비

하여자본과노동의생산능력을확충하는것이일반적인관점이지만, 인원감축현

상이이루어지고있는현상은모순이라는논리임

·(반론) 그러나, 1990년대 초반의 경기확장기에도 기업들의 인원 감축으로 인한 실

업률증가현상이관찰되었음. 이는기업들의경기대응방식이과거의단순한「생

산능력확충」에서, 「조직및설비정비→생산능력확충」의단계분화로변

화되고있기때문임
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·(가능성) 미국 기업들의 감원이 지속되고 소비가 급격히 위축될 경우 Double Dip

이발생할개연성은존재하지만, 현재의회복추세를분석해볼때, 제어불가능한

외부충격이없는이상그가능성은희박함

미국의주요경기관련지표(전기대비, %)

구 분
2001 2002

7월 8월 9월 10월 11월 12월 1월 2월 3월 4월

산업생산 -0.1 -0.7 - 1.1 - 1.2 -0.3 -0.4 0.5 0.3 0.7 -

개인소비지출 0.1 0.3 - 1.7 2.9 -0.3 0.1 0.5 0.6 0.4 -

내구재수주 -0.7 -0.6 -9.2 12.8 -6.2 0.4 0.9 2.7 -0.6 -

주택착공호수 167.2 154.8 157.2 155.2 161.6 157.9 171.3 178.5 164.6 -

실 업 률(%) 4.5 4.9 4.9 5.4 5.6 5.8 5.6 5.5 5.7 6.0

경기선행지수 109.9 109.7 109.1 109.4 110.3 111.5 112.2 112.2 112.3 -

소비자신뢰지수 116.3 114.0 97.0 85.5 84.9 94.6 97.8 95.0 110.7 108.8

제조업 P M I 43.6 47.9 47.0 39.8 44.7 48.1 49.9 54.7 55.6 53.9
자료 : 美 FRB, BEA, BLS, ISM.
주： 1) 주택착공호수: 단위만호 2) 경기선행지수 : Conference Board(1996년=100)

3) 소비자신뢰지수: Conference Board(1985년=100) 4) PMI(舊 NAPM): 기준치=50

- (전망) 2/4분기 이후 성장세가둔화, 회복세는 지속

·(성장세 둔화) 4월 제조업 PMI가 하락세로 전환되었으나, 수준(level: 53.9)은 1995

년이후호황기평균(약 52)을상회하는등최근심리지수들은여전히기준치를상

회함. 따라서성장세둔화이상의의미는부여할수없음

·(실업률) 비록실업률은높은수준이나 4월중비농업부문의신규고용건수가 4만

3,000건으로 9개월만에증가세로 돌아섰으며, 회복의가속화가시작되는하반기이

후실업률은점차감소할전망임

·(대외여건의안정기미) 이라크의석유수출재개선언(embargo 철회) 등중동지

역정세가미약하나마안정성을찾고있기때문에, 국제유가가하락세로전환됨
※최근미경제지표들의악화및중동정세의불안정에도불구하고, 4월에발표된주요경제예측기관들
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의전망치는여전히미국의고성장을시사하고있음 - Morgan Stanley는미국의 2002년경제성장률을
3월 전망치보다 0.1%p 증가한 2.7%를예상(2002.4.29), Merill Lynch와 J .P. Morgan은각각 3월 전망치
인 3.2%와 3.1%를유지(각각 2002.4.29, 4.26)

②일본 :수출감소폭 축소로경기회복기대

- (동향) 일본경제는침체가 다소 완화되는모습

·(소비) 2001년 4/ 4분기중개인소비를중심으로회복세를나타냄

·(투자) 설비투자를중심으로지속적으로침체

·(생산) 일본의 3월 산업 생산(계절조정 반영)이 2월에 비해 0.5% 증가하며, 두 달

연속증가세를보임 (경제산업성)
※ 그러나 전년동기비로는 광공업생산이 2월 -11.5% → 3월 -10.0%, 소매판매액이 2월 -6.2% → 3월

-5.4%, 자본재출하가 2월 -21.4% → 3월 -16.8%로감소세가소폭둔화되고있을뿐임

·(수출) 엔화 약세, 미국내 수요 증가 등으로 자동차, 철강, 화학 제품 등의 수출이

호전되며, 감소폭이축소
※ 물량 기준 수출증감률: -11.5%(01 .11월) → -15.0%(01 .12월) → -1.5%(02 .1월) → -4.1%(02 .2월) →

-3.1%(02 .3월)

일본의 총수요구성항목증가율의 추이(전기대비, %)

항 목
2000 2001

3/4 분기 4/4 분기 1/4 분기 2/4 분기 3/4 분기 4/4 분기

실질 GDP -2.9 1.1 4.1 -4.8 -2.1 -4.8

(전년동기) -0.7 0.3 1.0 - 1.2 -0.5 - 1.2

개인소비 - 1.4 0.6 1.9 - 1.1 - 1.7 1.9

정부소비 0.2 0.1 1.1 1.6 -0.3 0.4

설비투자 1.7 3.3 -2.7 2.6 1.6 - 12.0

주택투자 -0.5 1.8 -4.1 -6.4 1.0 -0.2

공공투자 -3.1 -4.6 8.9 - 10.3 3.2 -2.0

수 출 1.0 -0.3 - 1.8 -4.9 -3.0 -2.6

수 입 1.1 4.4 -0.4 -2.6 -4.2 -2.0

자료 : 일본내각부.
주 : (전년동기)를제외한모든수치는계절조정자료에대한전기대비증감율임.
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- (경제현안) 디플레와 高실업률의 지속

·(실업률) 3월중실업률은전년동기비 5.2%를기록하며, 여전히높은수준을유지함

·(디플레 지속) 2002년 2월까지 지속·심화되던디플레이션이, 3월중완화되는 모습

(2월: -1.6% → 3월: -1.2%)을 보이고는 있으나 여전히 負(negative)의 증가율을 기

록함

< 일본의실업률및물가상승률추이 >

- (전망) 해외 부문의 기여율 증가로경기가 다소 회복 조짐을 보일 것이나, 2001년
에이어 2002년에도負의성장이 지속될전망

2002년일본경제성장률전망

2002년실질 GDP 성장률 자료출처
국내 일본은행 -0.5 ∼ 0.1 경제·물가전망보고서(2002.4)

국외
IMF - 1.0 World Economic Outlook (2002. 4)

OECD - 1.0 OECD Economic Outlook (2002. 4)
WEFA - 1.1 World Economic Outlook (2002.1/4)

주: 일본은행은최근실질 GDP성장률전망치를 2001년 10월 -1.1∼0.1%에서 -0.5∼0.1%로상향조정.
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·(내수) 민간소비는 소폭 회복세가 예상되나, 투자는 설비투자를 중심으로 2002년
상반기까지침체가지속될전망임

·(수출) 세계 경제 회복의 영향으로 수출이 회복될 전망이나, 동시에 수입 부문도
상당폭증가할전망이어서해외부문의對GDP 기여율은크지않을것임

·(디플레이션의완화, 高실업률의지속) 경기가회복조짐을보임에따라디플레이션의
완화가예상되나, 부실채권문제가경제의발목을잡고있는상황에서경기회복여
부와는상관없이기업도산이이어지며, 실업률은여전히높은수준을유지할전망임

③유로지역: 2002년 1/4분기저점통과예상

- (동향) 완만한회복움직임

·(개관) 2000년 3.3%의성장률을기록했던유로지역경제는 2001년 1.5%의성장을보
이며, 미국과 더불어 세계 경제의 동반 침체를 주도했음. 그러나, 최근 유로지역은
2001년 4/ 4분기(-0.2%)에저점을통과하였고 2002년 1/ 4분기에소폭회복세가추정됨

·(수출) 2001년 4/ 4분기이후의감소세가지속됨

·(내수) 2월중소매판매(0.2%) 및산업생산(0.5%)이증가세로돌아섬

·(심리지표) 경기체감지수 및 구매관리자지수(PMI) 등 심리지표는 호전을 지속하여
기준치에근접함

유로지역의 주요 심리 지표 추이(전기대비, %)

구 분
2000 2001 2002

4/4 3/4 4/4 11월 12월 1월 2월 3월 1/4

경기체감지수 103.6 100.3 98.9 98.6 98.9 99.1 99.2 99.5 99.3

제조업PMI 54.5 46.9 43.6 43.6 44.1 46.3 48.6 50.0 48.3

자료 : 한국은행
주 : 1) 경기체감지수: 1995=100

2) 제조업PMI: 기준치=50
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유로지역경기회복의긍정적 요인과부정적요인

긍정적요인 부정적요인

- 미국이 2001년중 40년만의최저인 금리 수준을
유지했던부작용으로 자산 가격이 급등하여통
화정책의 운신 폭이 축소된 반면, ECB는 침체
기에도 물가 안정이라는목표를 지속적으로유
지하였기 때문에, 정책의 재량 범위가 상대적
으로넓은편임

- 유로통합의효과가 이번경기회복기에 가시화
될 전망이어서, 시너지 효과가 세계 어느 경제
블록보다도뚜렷할전망임

- 유로지역 최대경제인 독일의 성장률이예상외
로낮아질전망

- 유로지역의高실업률문제가지속될전망
- 미국은 재정·통화정책의 충격(shock)으로부터
시차 효과가 발생하고 있는 반면, 상대적으로
미약한정책으로일관했던유로지역은완만한
회복세가예상

- (전망) 경기회복국면에진입하나, 그속도는 미국에비해늦어짐

·(ECB의 소극적 경기 대응) 미국과의 경기회복 속도 차이가 예상되는 가장 근본적

인원인은, 2001년동안의美 FRB와유럽 ECB의경제를바라보는관점과대응방

식의차이임

·(효율성의차이) 유로지역은▲유로지역고유의노동시장의특성▲미국에비해
뒤떨어진정보통신 투자 등의요인때문에, 경제효율성이 미국에뒤지고있는것
으로판단됨

·따라서 미국에 비해 상대적으로 완만한 회복 속도가 예상되며, 이 속도의 갭(gap)
은 2002년동안지속될전망임

④동남아시아 : 2002년 중국가별 차이를보이며회복세 시현

- (동향) 국가별로 침체 수준의차별화가 뚜렷함

·(저성장국: 태국, 말레이시아, 싱가포르) 외환위기의영향을직접받았던국가들과

IT부문에특화된국가들이이번침체기에저성장을기록함

·(후발 고성장국: 베트남, 라오스, 캄보디아, 미얀마 등의 舊 공산권 국가들) 자본주

의경제질서에늦게편입된국가들은대략 6~7%의고성장을기록, 이번경기침체

기에도평균약 5.5%의고성장을기록함

- (전망) 2002년 동남아 지역은 회복 국면에 진입할 전망이지만 국가별 성장 속도
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의차이가존재

·(저성장국) 2002년 하반기를 기점으로 회복세가 뚜렷해질 전망이나, 이들 국가의

성장수준은상당부분해외부문에의존하고있기때문에, 세계경제가얼마나빠

른속도로회복되느냐의 여부에 달려 있음. 또한이들국가내에서도 내수가 튼튼

하거나 정부가 적극적인 재정정책을 시행하고 있는 국가들이 상대적으로 빠른 회

복세를나타낼전망임

·(舊공산권국가) 2002년에도평균 5%를상회하는비교적높은성장이예상됨

주원선임연구원 juwon@hri.co.kr ☎ 3669-4030

동남아시아주요국경제전망

구 분 1997 1998 1999 2000 2001 2002(E) 2003(E)

경
제
성
장
률

고
성
장
국

베트남 8.2 4.4 4.7 6.1 5.8 6.2 6.8

라오스 6.9 4.0 7.3 5.9 5.5 5.8 6.1

캄보디아 3.7 1.5 6.9 5.4 5.3 4.5 6.1
미얀마 5.7 5.8 10.9 6.2 - - -

필리핀 5.2 -0.6 3.4 4.0 3.4 4.0 4.5
저
성
장
국

태국 - 1.4 - 10.8 4.4 4.6 1.8 2.5 3.0

말레이시아 7.3 -7.4 6.1 8.3 0.4 4.2 5.8

싱가포르 8.5 0.0 6.9 10.3 -2.0 3.7 6.5

물
가
상
승
률

고
성
장
국

베트남 3.6 9.2 0.1 -0.6 0.8 3.0 4.0

라오스 19.3 87.4 134.0 27.0 7.8 6.5 6.0

캄보디아 9.1 12.6 0.0 0.5 0.0 2.0 3.0

미얀마 33.9 49.1 11.4 - - - -

필리핀 5.9 9.7 6.7 4.4 6.1 5.0 6.0
저
성
장
국

태국 5.5 8.1 0.3 1.6 1.7 2.0 2.2

말레이시아 2.7 5.3 2.8 1.6 1.4 2.3 2.8

싱가포르 2.0 -0.3 0.1 1.3 1.0 0.4 1.4
자료 : Asian Development Outlook 2002, 2002.4.
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