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우리 민족은 남북한의 공동발전을 도모하고 동북아 협력에 기여하면서 국제사회

의 지지를 받는 한반도 통일을 이루어내야 하는 시대적 소명을 안고 있습니다. 그러

나 최근 북한의 핵실험과 장거리 미사일 발사 등 연이은 도발로 인해 남북한간 교류

협력이 전면 중단된 상황입니다. 그렇다고 하여 한반도 통일은 결코 포기할 수 없는 

민족의 과제이기 때문에 우리가 염원하는 통일의 구체적인 비전과 이를 실현하기 

위한 정책대안을 꾸준히 모색해나가는 노력이 필요할 것입니다.

KIEP는 지난 3년 동안 중장기 통일연구사업을 통하여 한반도 통일의 전략과 비

전에 대한 심도 있는 연구를 계속해왔습니다. 2014년에는 ‘통일편익비용 분석과 남

북한 경제통합방안’ 프로젝트를 통하여 한국의 새로운 성장 동력으로서 남북한 경

제통합의 효과와 방안을 분석하였습니다. 연구 결과 한반도 통일은 한국만이 아니

라 주변 4강에게도 막대한 경제적 편익을 가져온다는 결론이 도출되었습니다. 이를 

바탕으로 2015년에는 ‘북한 개혁개방 지원과 해외 통일재원 조달방안’ 프로젝트를 

추진하여 한국을 포함한 국제사회가 북한의 개혁개방과 경제개발을 촉진할 수 있는 

종합적인 방안과 재원조달 전략을 제시하였습니다. 

2016년에는 분석 수준을 한 단계 높여서 ‘통일 후 남북한경제의 한시적 분리운

영방안’ 프로젝트를 진행하였습니다. 현재 우리 사회에서는 남북한간 통일이 이루

어지더라도 경제통합은 점진적으로 이루어나가야 한다는 암묵적 합의가 형성되어

있습니다. 이러한 차원에서 이번 연구에서는 통일 이후 남북한 경제를 일정 기간 분

리운영하는 방안을 노동·사회복지, 통화·금융·재정, 국유재산 관리 등 세부 분야별

로 분석하였습니다. 또한 한시적 분리운영 상황에서 미·중·일·러 등 주변 4강의 대

한반도 경제정책을 전망하고자 하였습니다. 

이번 프로젝트는 기존에 급진 통일과 점진 통일로 양극화되어 있던 통일방안 논

의를 절충하고, 주요 분야별 운영방안을 구체적으로 모색했다는 측면에서 통일연

구의 새로운 지평을 여는 뜻 깊은 연구로 생각됩니다.

서언



연구를 마무리하면서 그동안 연구 프로젝트에 참여해주신 국내외 전문가들의 노고

에 진심으로 감사드립니다. 아울러 이 프로젝트를 총괄한 임호열 동북아경제본부

장, 연구와 실무를 맡은 임수호 통일국제협력팀장, 최장호 부연구위원, 김영찬 초

청연구위원, 최유정·임소정·김범환 연구원에게도 감사드립니다. 마지막으로 8개 

연구가 성과를 거둘 수 있도록 열정적으로 심의해주신 심의위원들께도 감사의 말

을 전합니다.

이번 연구가 남북한 경제통합을 촉진하는 초석이 되었으면 하는 바램입니다. 아

울러 한반도 통일을 위한 우리의 역량을 결집하여 진일보한 통일전략을 수립하는 

데 기여함으로써 통일을 향한 열망을 차근차근 현실로 만들어가는 계기가 되기를 

바랍니다.

2016년 12월

대외경제정책연구원 원장 현정택



남북한간의 통일·통합에 관한 논의는 급진적 통합과 점진적 통합 두 축을 중심으

로 진행되어왔다. 이에 더하여 최근에는 정치적 통합이 이루어지더라도 경제적 통

합은 시간을 두고 추진하는 것을 내용으로 하는 연구도 활성화되고 있다. 특구식, 절

충형 통합 혹은 한시적 분리운영이라고 불리는 이 연구는 우리의 의지와 관계없이 

정치적 통합이 이루어질 때 급진적 경제통합이 야기할 문제들, 즉 북한의 생산·고용 

불안, 남한의 지원 부담, 외환·자본시장에 대한 압력, 재정시스템 작동의 어려움 등

을 인식하면서도 급속한 통합을 수용해야 하는가 하는 문제의식에서 출발한다. 

정치적 통합이 되더라도 북한지역을 한시적으로 분리할 수 있다면 사회보장과 

노동시장에서의 긴장을 크게 줄이는 한편 북한특구의 빠른 성장을 뒷받침하는 방

향으로 독자적인 통화정책, 환율·외환제도, 금융시스템 및  재정정책을 운용할 수 

있을 것이다. 남한의 지원도 사회보장이 아닌 경제발전 목적에 집중적으로 투입하

여보다 효율적으로 사용될 수 있을 것이다.

본 보고서에서는 통화·금융·재정 분야에서 통합과 한시적 분리의 의미, 한시적 

분리의 필요성을 살펴보고 각 부문별로 한시분리 운영방안을 제시한 후 각 부문의 

상호연관성과 한시적 분리에서 통합으로 이어지는 과정을 제시하고자 하였다. 다만 

한시적 분리의 경제적 우위성, 법적 타당성에 대한 검토는 이 연구시리즈의 별도 연

구에서 다루므로 본 연구에는 포함되지 않았다. 분리기간은 명시적으로 설정하지 

않았는데 북한특구의 독자적인 경제정책이 효과를 충분히 발휘할 수 있으며 분리가 

고착되는 것으로 인식되지 않을 정도의 기간으로 상정할 수 있을 것이다. 그 범위 내

에서 세부 분야별로 분리에서 통합으로 이어지는 기간이 달라질 수 있을 것이다. 

통화부문의 통합은 단일통화가 사용되고 단일 중앙은행에 의해 통화정책이 시행

되는 것을 뜻한다. 금융부문의 통합은 금융기관, 예금대출·자본시장 등 금융시장, 

지급결제·금융감독·예금보험 등의 금융인프라를 포괄하는 금융시스템 전반이 통합

되는 것을 뜻한다. 재정부문의 통합은 남북한 양 지역의 조세 징수 및 재정지출 체계

국문요약



가 단일한 재무기구를 통해 통합 운영된다는 의미이다. 남북한 재정이 통합되면 양

자가 국가의 재정운영과 관련된 권한과 책임을 공유한다. 따라서 한시적으로 통화·

금융·재정이 분리된다는 것은 이러한 통합이 이루어지기 이전의 단계를 말한다. 이

러한 전제하에서 통화·금융·재정 각 부문별 한시분리 운영방안을 살펴보았다. 

통화부문에서는 신화폐, 통화정책, 환율제도, 외환시장 및 외환제도 등을 검토한

다. 북한 화폐에 대한 신뢰회복, 자국 화폐를 통한 통화정책의 시행을 위해서는 북

한지역에 새로운 화폐를 도입하는 것이 타당한 것으로 보인다. 통화정책에 있어서

는 관련 이론, 한국의 경험, 초기 금융제도 등을 고려할 때 신용총량 규제에 이어 통

화량 목표제, 그리고 통합을 앞두고 남한의 인플레이션  타게팅으로 전개되는 것이 

합리적이다. 환율 측면에서는 먼저 공식환율과 시장환율이 단일화되고 실세화되어

야 한다. 환율제도는 초기 물가안정, 화폐에 대한 신뢰확보 등을 위해 고정환율제

도를 택할 경우 환율 유지를 위한 대비장치가 마련되어야 하며 초기 환율수준 설정

에는 수출경쟁력, 소득수준이 고려되어야 한다. 변동환율제로 이행할 경우 단일변

동환율제, 복수통화바스켓제도, 시장평균환율제도로의 순차적인 발전과 변동허용 

폭의 점진적 확대도 고려할 수 있다. 마지막 단계에서는 유럽연합(EU)에서의 환율

조정메커니즘(ERM) 혹은 통화위원회제도를 거쳐 통합으로 이어질 수 있을 것이

다. 현실을 제대로 반영하는 시장환율을 위해서는 외환시장이 잘 형성되어야 한다. 

외환제도는 경상거래부터 점진적으로 자유화해나가되 자본거래의 자유화가 북한

경제의 불안정으로 이어지지 않도록 속도를 조절하도록 한다.

금융부문에서는 북한의 기존 금융제도, 사금융·달러라이제이션의 확산 등을 고

려하며 금융기관, 금융시장, 금융인프라 각 분야별로 한시분리 운영방안을 제시한

다. 특구 중앙은행은 초기에는 독자적인 통화정책 권한을 갖는 중앙은행의 위상을 

갖다가 점차 한국은행으로 통합한다. 상업금융기관에 대한 자금공급은 재할인제도 

등 개발연대의 방식을 원용하다가 공개시장운영 등을 활성화한다. 상업금융기관의 



구축은 조선은행으로부터 상업은행기능 분리, 조선무역은행 및 대외결제은행, 저

금소, 협동농장 신용부 등을 활용하는 한편 남한·외국계은행도 적극 유치하도록 한

다. 자생적, 지역밀착형 금융기관 양성방안을 모색하고 사금융의 주축인 돈주, 돈

장사꾼의 제도권 흡수 방안도 고려한다. 

금융시장 중 자금·예대시장에서는 남한·외국계은행의 자금공급이 적정 수준에

서 이루어지도록 유의한다. 자본시장은 정부채 발행을 시작으로 형성될 가능성이 

높은데 별도의 시장 개설보다는 남한의 시장을 이용하는 것을 고려한다. 외환시장

은 변동환율제도로의 이행, 북한화폐의 제대로 된 가치 형성을 위해 중요하므로 외

국환은행이 활성화되어야 한다. 

금융인프라에서 지급결제제도는 가능한 빨리 남한제도를 이식하도록 한다. 금융감

독제도는 초기에는 회계제도 미정비, 규정에 대한 미 숙지 등 여건을 고려해 다소 완

화된 규정을 적용할 수도 있을 것이다. 예금보험제도는 남한제도로의 통합을 염두에 

두고 설계하되 보험기구, 보호 한도 등에서 과도기적으로 적용을 달리할 수도 있다. 

재정부문의 한시분리 운영방안에서는 특구의 자율성을 강화하되 향후 통합을 위

해서 특구의 재정정책이 지켜야 할 원칙과 조세제도의 구조에 대해 논의한다. 재정

정책의 원칙으로는 재정건전성의 유지, 시장에서 자금조달 곤란 시 중앙정부의 개

입에 의한 채무불이행 방지가 경제적으로 효율적일 수 있으며, 중앙정부 혹은 남한

정부는 특구 정부 부채에 대한 공동보증에 신중해야 하며, 특구 정부에 대한 재정이

전에 대해 사전적으로 계획을 세워야 한다는 점 등을 들 수 있다.

이러한 원칙하에서 특구 정부가 과세 및 정부지출에 대한 자율권을 부여받는 것

으로 한다. 중앙정부로부터의 재정 지원에 더해 특구는 자체적으로 조세율을 정하

고 재정지출 계획을 수립할 수 있다. 현재 한국에서는 국세의 비중이 압도적으로 높

으며, 중앙정부가 지방으로 교부금을 제공한다. 북한 특구의 경우 국세의 비중을 

낮추고 지방세의 비중을 높여서 조세 자율성과 효율성을 제고하고 조세부담을 경



감하여 성장친화적인 조세·재정정책을 시행할 수 있는 여건을 제공한다. 특구는 중

앙정부로부터의 교부금을 주민복지에 활용하고 역내에서 확보된 조세원은 투자활

성화에 사용한다. 

특구의 조세제도는 향후 통합을 염두에 두고 남한의 조세제도를 기본으로 하되, 

성장에 필요하다면 자율적으로 조세부담을 경감할 수 있도록 한다. 특구가 정부 주

도의 산업정책과 임금억제를 통해 경쟁력 있는 기업을 육성하는 경제성장 전략을 

채택한다면 이를 뒷받침할 수 있는 조세제도를 확립해야 한다. 초기 고속성장기에 

임금이 억제될 경우 개인에 부과되는 조세부담도 낮은 수준으로 유지되어야 한다. 

따라서 주요한 조세원은 정부정책의 지원 속에서 성장하는 기업군이 될 수밖에 없

다. 기업의 과중한 조세부담을 막기 위해서 북한 특구는 초기에 작은 정부를 유지하

면서 중앙정부로부터 받는 지원금을 효율적으로 사용해야 한다. 한편 간접세는 안

정적인 세원이 될 뿐만 아니라 기업의 세 부담을 낮출 수 있는 여건을 마련하는 데 

중요하다. 향후 원활한 통합을 위해 초기부터 북한 특구에 남한과 동일한 부가가치

세율을 적용하는 것을 고려해야 한다. 

결론 및 시사점 부문에서는 통화·금융·재정 각 부문의 상호연관성과 초기 분리

운영을 거쳐 후기에 통합이 이루어지는 과정을 정리하였다. 먼저 초기에는 북한지

역에 신화폐가 도입되고 독자적인 통화정책 운용체제하에서 통화량목표제를 적용

하며 금리수준은 다르게 설정될 수 있다. 고정환율제도를 택할 경우 자본이동은 제

한된다. 이원적 은행제도로의 전환과 함께 특구 중앙은행에 독자적 통화정책권한

을 부여한다. 정부채의 발행으로 자본시장의 필요성이 제기되고 외환시장의 초기 

모습이 구축되게 된다. 지급결제제도는 남한시스템을 신속히, 금융감독제도는 다

소 완화된 형태로 도입하되 예금보험제도는 기금의 미축적, 예금유인 제공 등을 감

안해 정부가 보증하는 방안 등을 고려한다. 재정정책에서는 경제발전을 위한 자금

을 적극 지원하고 북한지역에는 투자유치를 위한 조세특례 등을 검토한다.



중기가 되면 금리의 점진적 자유화와 함께 변동환율제로 이행하면서 외환제도도 

점차 자유화한다. 금융기관의 종류가 늘어나고 상장주식이 등장할 수도 있다. 거래

소는 남한의 기존 시스템을 활용하도록 한다. 금융감독제도, 예금보험기금 등 금융

인프라는 남한 시스템에 점차 수렴하도록 한다. 재정정책에 있어서는 특구의 재정

균형이 중요하며 점진적으로 자체적인 조세원 확보를 강화해 나가도록 한다.

후기는 통합을 준비하는 시기이다. 화폐는 남한원화로의 교환을 준비하고 통화

정책은 한국은행의 물가안정목표제로 수렴하며 금리 자유화 폭도 확대한다. 시장

에서 형성된 환율을 기반으로 하여 남한원화와 엄격한 고정환율제를 거쳐 통합한

다. 북한특구 중앙은행을 한국은행으로 통합하는 작업과 함께 공개시장운영을 통

한 자금공급을 일반화한다. 자본시장은 기왕의 통합 정도를 높이고 예금보험제도

도 기금을 통합하면서 단일 보험제도로 출범한다. 재정부문에서는 국세와 지방세, 

지방교부금 등을 남한의 기존 체제로 편입하며 조세제도도 수렴시킨다.
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16 • 통일 후 남북한경제 한시분리운영방안: 통화·금융·재정 분야

1. 연구의 배경 및 목적

독일에서 동서독간 통화·경제·사회통합은 급진적인 통합이 야기할 문제들

에 대한 인식에도 불구하고 정치적 통합을 이루기 위한 발판으로 추진되었다. 

1990년 7월 1일 통화·경제·사회 통합에 바로 뒤이어 같은 해 10월 3일에 정치

적 통일도 이루어졌다. 그러나 독일은 막대한 이전지출 부담의 지속, 오랜 기간

의 경기침체를 겪었다.

독일의 통일과 그 후의 경제상황과 전개를 보면서 우리나라에서는 급진적 

통합과 점진적 통합을 두 축으로 통합에 대한 논의가 진행되었다. 한편 정치적 

통합과 경제적 통합이 같은 속도로 진행되는 것을 상정하는 급진형, 점진형 통

합방안 논의와 아울러 정치적 통합이 이루어지더라도 경제적 통합은 시간을 두

고 추진할 것을 제안하는 연구들도 제시되었다. 이 방안은 최근 들어 연구가 활

성화되는 단계라고 할 수 있다.1) 

특구형, 절충형 혹은 한시적 분리방안이라고 불리는 이 연구는, 우리의 의지

와 관계없이 정치적 통합이 이루어질 경우 급진적인 경제통합이 야기할 많은 

문제를 알면서도 이를 받아들여야 하는가 하는 문제의식에서 출발한다고 할 수 

있다. 북한경제는 과연 생산과 고용을 유지할 수 있으며 빠른 성장이 가능할까, 

남한경제는 노동시장, 사회보장제도 통합에 따른 부담과 막대한 이전지출을 감

당할 수 있는가, 그 과정에서 외환·자본시장의 안정적 유지는 가능한가, 현 재

정제도에 북한지역을 바로 포함할 경우 재정시스템이 원활히 작동할 수 있는가 

하는 등이 그것이다. 

그런데 정치적 통합이 되더라도 북한지역을 특구형태로 한시적으로 분리할 

수 있다면 사회보장, 노동시장에서의 긴장을 크게 줄이는 한편 북한특구의 빠

른 성장을 지원하는 방향으로 독자적인 통화신용정책, 환율제도, 재정정책, 외

1) 문성민, 민준규(2016)는 지금까지의 통합·통일 방안 논의를 종합하여 논의의 틀을 제공하고 있다.
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환제도 및 금융시스템을 운용할 수 있을 것이다. 또한 정치적 통합이 이미 이루

어졌기 때문에 북한의 경제체제 전환과 함께 남한의 경제·금융제도가 바로 이

식될 수 있고 분리기간이 한정되어있으므로 통합을 전제로 한 보다 정교한 시

스템과 정책의 설계·운용이 가능하게 된다. 남한의 지원도 독일에서처럼 사회

보장지출이 대부분을 차지하는 대신 경제발전을 위한 목적에 집중적으로 투입

되어 보다 효율적으로 사용될 수 있을 것이다. 남한의 지원을 받기는 하지만 자

체적인 정책과 노력에 기반한 특구의 경제발전은 북한지역 주민의 자존감 형성

에도 도움이 될 수 있다. 

물론 한시적 분리가 가능하기 위해서는 법적 타당성이 뒷받침되어야 하고 

이 방안이 급진적 통합에 비해 남북한 모두에 경제적으로 크게 유리하다는 공

감대가 형성되어야 한다. 또한 통합의 방향은 남한의 제도를 따르는 것으로 정

해지더라도 분리되는 분야, 한시적 분리기간 등에 관해서도 합의가 이루어져야 

한다. 

이번의 「통일 후 남북한경제 한시분리운영방안」 연구시리즈에서 경제적 필

요성과 법적 타당성 및 특구의 성격, 노동 및 사회복지 부문, 국유자산 부문의 

분리운영은 각각 별도의 보고서로 다루어지기 때문에 본 보고서에서는 통화·

금융·재정 분야를 대상으로 분리운영방안을 다룬다. 즉 통화·금융·재정 분야

에서 통합과 분리의 의미, 남북한의 현실에 기반을 둔 분리의 필요성을 살펴보

고 각 분야별로 분리운영방안을 제시하기로 한다. 다만 분리기간은 명시적으로 

설정하지는 않고, 전체적으로는 북한특구의 독자적인 경제정책이 효과를 충분

히 발휘할 수 있으며 분리가 고착되는 것으로 여겨지지 않을 정도의 기간으로 

상정한다. 그러한 범위에서 각 세부분야별로 분리에서 통합으로 이어지는 기간

은 달라질 수 있게 된다. 

보고서 작성에는 기존 연구들을 광범위하게 인용하였으며 특히 독일에서의 

급진적 통합이 주는 시사점을 제대로 도출하기 위해 독일의 일차 자료를 적극

적으로 활용하였다. 그 바탕에서 통화통합 시기를 둘러싼 논쟁과 기능주의적 
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입장에서 이루어진 급속한 통합, 동서독간 통화통합 협상의 전개, 재정제도의 

근간을 이루는 재정균등화 제도 등을 상세히 소개하였다. 아울러 논의의 전개

에 있어서 사금융의 확산, 달러라이제이션과 같은 북한의 통화·금융 분야에서

의 현황도 고려하였다.

한시적 분리방안에 대해 과연 그것이 현실에서 적용 가능한가 하는 의문이 

제기되는 것이 사실이다. 그러나 그 적용상의 어려움이 급속한 통합이 야기할 

막대한 부담에 비해 감당할 만하다는 것을 설명할 수 있다면 연구를 진전시킬 

가치가 충분하다고 생각한다. 또 경제가 통합되는 일정 기간에 분야별로 단계

적인 통합을 설정했기 때문에 기존의 점진적 방안에서 기간의 모호함을 제거하

고 급진적 방안 연구에서 축적된 연구들도 활용할 수 있을 것이다. 역으로 한시

적 분리방안에서는 양자간 합의에 의해 통합 방향과 기간이 정해질 것이므로 

그 내용들이 구체적으로 제시되어 실제 통일과정에서 통합이 점진적 혹은 급진

적 방식으로 이루어지더라도 상당 부분 활용이 가능할 것이다.

2. 선행연구

정치적 통합과 분리된 경제의 한시적 분리방안 혹은 특구 방안은 1990년대 

초반에 이미 제기된 바 있지만 본격화된 것은 비교적 최근이라고 할 수 있다.2) 

그리고 연구에 따라 통화·금융·재정 부문을 명시적으로 거론한 경우도 있고 그

렇지 않은 경우도 있다. 

먼저 일반적인 특구 방안에 대한 연구를 살펴본다. 안두순(1992)은 북한체

제가 예측불허의 상황 대두로 인하여 일시에 붕괴된다면 독일식 통일이 불가피

하겠지만 그렇더라도 경제적으로는 과도기적인 준비기간을 거친 후에 경제를 

하나로 통합하자는 ‘경제특구’를 제안했다. 안예홍, 문성민(2007)은 북한을 특

2) 김근수(2016, p. 70)는 이러한 초기의 논의 후에 특구식 혹은 한시적 분리방안은 별다른 관심을 끌지 못하다
가 최근 다시 본격적인 논의의 영역으로 진입했다고 언급하고 있다.
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수경제지역으로 구분하여 통일 이후 일정 기간 노동 및 상품의 이전을 제한하

고 임금과 물가를 통일 이전 수준으로 유지하는 ‘특구식 경제통합방식’을 제안

했다.3) 문성민, 문우식(2009)은 남·북 베트남, 남·북 예멘, 홍콩·중국 등을 대

상으로 한 연구에서 홍콩·중국 사례가 남북한에 가장 적합하다고 분석하면서 

정치통합이 이루어진 후에라도 노동이동의 법적 제한, 자본이동의 선별적 허

용, 상품교역에서 일정 정도의 관세 부과 등을 통해 경제통합을 단계·점진적으

로 추진할 필요성이 있다고 주장하였다.4) Mun and Yoo(2012)는 단일국가, 

연방국가, 특별행정구역(SAR)에서 상이한 임금정책을 시행한다고 가정한 연

구에서 SAR 유형에서 동독의 경우보다 높은 성장과 낮은 실업률을 보인다고 

분석하였다.5) 한편 전홍택 편(2012)에서는 노동시장, 사회보장제도, 보건의료

제도 및 화폐·금융 등 전반적인 분야에서 한시적 분리운영방안을 제시했으며 

이 분야에 관한 가장 포괄적인 연구라고 할 수 있다. 이 연구에서는 급진적 통

일시나리오에서 북한정부가 주민에 대한 통제력을 유지하는 가운데 남북한 정

부가 남한 중심으로의 즉각적인 정치통합과 함께 점진적인 경제통합에 합의하

는 시나리오를 상정하면서 분야별 방안을 제시하는 한편, 이에 대한 본격적인 

연구가 필요하다고 지적했다. 

한편 통화·금융 부문의 한시적 분리를 다룬 연구를 살펴보면, Kwon(1997)

은 급속한 통일과정이 시작될 때 그 초기에는 적절한 경제정책을 수반한 공동

통화 도입의 일시적 연기가 경제통합에서 야기될 수 있는 문제들을 완화시켜줄 

것이라고 제안했다. 윤덕룡, 정형곤, 남영숙(2002)은 점진적 통합이 바람직하

지만 통화통합 시기를 조절할 수 없을 경우 주로 경제적 유인을 통해 북한지역 

노동력의 남한지역 이동을 억제하는 안을 제시했다.6) 앞의 안예홍, 문성민

3) 안예홍, 문성민(2007).

4) 문성민, 문우식(2009). 홍콩·중국은 통합 당시 경제력 격차가 남북한과 유사하며 경제통합 이후 경제적 성과
도 동서독에 비해 양호하다. 따라서 남북한이 정치통합을 이루더라도 홍콩·중국 사례와 같이 1국 2통화 체제
를 장기간 유지하여 통화통합을 단계·점진적으로 추진할 필요성이 있다는 것이다.

5) Mun and Yoo(2012).

6) 윤덕룡(2004). 이 연구에서는 노동력이동 제한 방안으로 물리적 방안보다는 인민재산의 분배 등 경제적 인센
티브 활용이 바람직하다고 보았다. 
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(2007)은 특구식 경제통합방식에서 “화폐교환 비율의 합리적 결정: 남북한간 

노동생산성 및 구매력 등을 고려하여 북한의 임금과 물가가 크게 상승하지 않

도록 화폐교환 비율을 결정한다”라고 언급했다.7) 이영섭, 전홍택(2012)은 화

폐·금융부문에 대해 상세한 분리운영 방안을 제시하면서 이 분야는 다른 어떤 

분야보다도 그 영향이 경제 전체적으로 파급되고 장기적으로 지속되므로 매우 

정교하고 세밀한 분리방안을 설계할 필요가 있다고 강조하였다. 현재 남북한의 

화폐·금융제도가 너무 이질적임을 고려할 때 통일 이후 북한특구의 화폐·금융 

분야의 개혁 및 운영은, 일상적인 금융거래가 가능하도록 제반 여건을 갖추는 

제도정비기, 제도 정비 이후 실질적인 금융거래가 남한과 유사한 형태로 수렴

되도록 유도하는 수렴기의 두 단계를 거치는 것이 바람직하다고 보았다. 

재정통합과 관련한 선행연구의 경우 계량적 모의 실험을 통해 통일비용의 

규모를 추정하고, 통일비용을 조달할 수 있는 방안을 논의하는 데에 집중하였

다. 안예홍, 문성민(2007)은 남북한의 급진적 통합에 비해 특구식 분리운영을 

통해 통일 정부가 감당해야 할 재정부담의 총량을 축소할 수 있다고 보았다. 최

준욱(2008)은 급진적 통합이 미치는 재정 충격을 고려할 때 급진적 통합이 재

정건전성의 측면에서 무리가 될 수 있으므로 재정의 지속가능성을 유지할 수 

있는 방안을 모색하는 것이 중요하다는 점을 강조하였다. 통일 비용과 관련하

여 중요한 쟁점의 하나는 남북한간 인구이동을 통제할 수 있는가의 문제이다. 

최준욱(2015)은 점진적 통합방식을 채택하더라도 현실적으로 인구이동을 통

제하기 어렵다는 관점에서 재정과 관련된 쟁점들을 분석하였다. 

그런데 이 선행연구들에서는 ‘한시적 분리방안’ 혹은 ‘특구식’의 큰 전제로 

되어 있는 법적 타당성, 한시적 분리방안이 북한 경제 및 주민에 이익이 됨을 

설파할 수 있는 근거, 특구설치를 위한 남북한간의 협상에 대한 검토 등이 구체

7) 안예홍, 문성민(2007), p. 17. 남북한간에 경제력 격차가 크고 서로 이질적인 경제체제를 유지한 상태에서 급
속한 정치통일이 이루어질 경우 북한지역을 남한과 구분하여 ‘특수경제지역’으로 지정하는 것으로 경제체제와 
제도 등 기본 틀은 남한지역과 동일하게 운영하되 북한지역이 지니고 있는 비교우위를 최대한 활용할 수 있도
록 남한지역과는 분리된 독자적인 경제발전정책을 시행한다는 것이다. 
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화되어 있지 않다. 통화·금융 분야에서도 통화신용정책, 환율제도의 분리가 필

요한 이유, 분리기간 중 통화·환율 운용방안, 금융시스템의 구축 및 운용, 남한

의 재정 지원 및 그 조건 등에 대해 구체적인 검토는 많지 않은 것으로 보인다. 

특히 재정부문에 대한 분리운영방안에 대한 연구는 희소한 것으로 파악되고 있

다. 본 연구에서는 이 총서의 별도 보고서에서 다루는 법적 타당성 및 경제적 

우위성 논의는 제외하되, 가능한 한 기존연구에서 깊이 다루지 않은 부분의 검

토에 중점을 두기로 한다. 

3. 연구의 구성

제1장 서론에 이어 제2장 통화·금융·재정 부문의 통합과 한시적 분리에서는 

이 분야의 한시적 분리에 대한 개요, 통합과 분리의 의의, 한시적 분리의 필요

성 등을 다루었다. 제3장에서는 한시적 분리운영방안을 통화, 금융, 재정 부문

별로 구체적으로 살펴보았다. 제2장과 제3장 각 절의 말미를 각각 소결로 정리

했으며 제4장에서는 결론과 시사점으로 마무리하였다.



제2장
통화·금융·재정 부문 한시적 

분리의 의의

1. 개요

2. 부문별 통합 및 한시적 분리의 의미

3. 한시적 분리의 필요성과 협상

4. 소결
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1. 개요

본 장에서는 통화·금융·재정 부문에서 한시적 분리의 성격, 필요성과 수용

성 등 분리운영방안 검토에 앞선 전반적인 내용을 다룬다. 통화부문에는 통화

정책 외에 환율제도 운용도 포함되는데 통화통합이란 궁극적으로는 양 화폐의 

환율이 비가역적으로 고정되는 것을 의미하기 때문이다. 그리고 통화와 금융 

부문 간의 구분이 명확하지 않은 경우도 존재한다. 북한에 새 화폐를 도입한다

고 할 때 통화량 측면에서는 통화부문으로 볼 수 있지만 지급결제수단으로서 

지폐로 보면 금융부문에 해당된다. 또한 북한지역의 상업은행들이 제공하게 될 

예금금리는 통화신용정책과 금융기관의 자금조달이라는 양면성을 갖는다. 이 

분야의 검토는 논의 전개의 편의에 따랐다. 

한편 재정부문에는 조세정책과 정부의 예산 편성 및 지출이 포함된다. 재정 

부문은 재정정책과 조세제도로 나누어 검토한다. 재정정책은 중앙정부와 특구

정부 사이에 조세 징수 및 재정지출의 권한을 배분하는 방식과 재정건전성의 

유지라는 두 가지 문제에 초점을 둘 것이다. 조세제도는 특구 내부적으로 법인

세·자본세와 개인소득세 그리고 부가가치세 등 간접세의 세 가지 주요 조세원 

간에 조세부담을 배분하는 방식에 대해 다룬다. 

‘한시적 분리’라는 용어에는 일정 기간 분리 후 통합이 이루어진다는 것이 전

제되어있으므로 먼저 통화·금융·재정에서의 통합의 의미를 구체적으로 살펴

본다. 통합의 의미가 제대로 정의되어야 분리의 의미, 통합으로 가는 과정도 명

확해지기 때문이다. 

분리기간은 앞에서도 언급했지만 명시적으로 설정하지는 않기로 한다. 다만 

분리 후 통합시기를 어떤 식으로 설정하고 합의할 것인가에 대해서는 ‘일정 수

렴조건이 충족될 때’와 같이 향후 해석에 논란의 여지가 있는8) 방식보다는 ‘몇 

8) 유럽경제통화동맹(EMU) 출범 시 각 회원국의 수렴조건 충족 여부를 두고 많은 논란이 있었고, 요건을 충족하
지 못한 국가의 EMU 가입은 2010년 유로지역 회원국의 재정위기가 불거지면서 사후적으로 다시 많은 비판
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년 후’ 혹은 ‘특정 연도’를 적시하는 것이 바람직하다고 본다.9) 예를 들어 유럽

경제통화동맹(EMU) 출범을 결정한 마스트리히트 조약은 1992년 2월 조인 시

에 EMU의 출범을 1999년 1월 1일로 적시했었다. 다만 남북한도 통합시점에

서의 경제적 불균형을 제거하기 위해 EMU에서와 마찬가지로 통합에 따른 일

정 제도적, 경제적 수렴조건을 제시하고 이를 위해 공동 노력을 펼 수는 있을 

것이다. EMU에서 회원국이 유로화를 도입하기 위한 제도적 조건은 각국의 중

앙은행이 독립성을 가져야 한다는 것이었고 경제적 수렴조건은 높은 정도의 물

가안정, 건전한 재정상태, 환율의 안정 및 장기금리의 수렴이었다.10) 일단 통

화통합이 이루어지면 별도의 정책수단으로 국내금리나 환율정책을 사용할 수 

없기 때문이다. 특히 재정건전성이 EMU 가입을 위한 통과의례에 그쳐서는 안 

되며 지속적이어야 한다는 주장에 따라 재정적자 및 정부채무를 각각 GDP의 

3%, 60% 이내로 하고 이를 어길 경우 벌과금을 부과한다는 「안정·성장 협약」

이 채택되었다. 재정은 통화량, 환율안정성에도 바로 영향을 미치기 때문에 북

한특구의 분리기간 중 많은 주의를 기울여야 한다.

2. 부문별 통합 및 한시적 분리의 의미

가. 통화부문

통화부문의 통합을 표현하는 용어로는 ‘통화통합’ 외에 화폐통합, 통화동맹, 

의 대상이 되었다. 

9) Schlesinger 독일연방은행 총재는 EMU 출범일을 미리 확정짓지 말자는 독일의 의견이 받아들여지지 않은 
것은 독일의 패배였다고 아쉬워했다(Deutsche Bundesbank 2012). 그러나 이는 통합이 언제 올 수 있을까 
하는 불확실성, 지속적인 연기 가능성을 내포한다. EMU에서와 마찬가지로 중국·홍콩특구 간에도 통합일자가 
확정되어 있다. 

10) 이러한 원칙은 1992년 2월에 조인(1993년 1월 발효)된 마스트리히트조약에서 명문화되었다. 경제적 수렴기
준으로는 물가상승률(HICP)에서는 가장 양호한 3개국 평균보다 1.5%이상 높지 않을 것, 재정적자와 정부채
무가 각각 GDP의 3%, 60%를 넘지 않을 것, 환율 면에서는 ERM제도에 2년 이상 참여해있을 것, 금리 면
에서는 10년물 국채금리가 물가상승률이 가장 낮은 3개국의 같은 금리보다 2.0% 이상 높지 않을 것 등이다
(ECB 2011, p. 14). 이러한 법적, 경제적 수렴기준의 충족 여부는 ECB의 ‘수렴보고서(Convergence 
Report)’를 통해 평가되며 EU 정상회의에서 조건 충족여부를 확정하게 된다.
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화폐동맹이, 영어로는 monetary(currency) union 혹은 integration 등이 

다양하게 사용되고 있으며 연구자에 따라 표현뿐 아니라 그 정의도 상이한 경

우가 적지 않다.11) 즉 ‘monetary union’이라는 용어는 동서독 통화통합이나 

EMU처럼 단일통화를 도입한 경우에 사용되기도 하지만 각국 화폐가 존속하

는 가운데 환율은 고정되는 등 다소 느슨한 의미에서 사용되기도 한다.12)

본 연구에서 사용하는 ‘통화통합’은 서독의 도이치마르크화(DM)를 동독에

서도 유일한 법정통화로 사용하고 독일연방은행이 독일 전체의 통화정책을 관

할하는 것으로 한 동서독간 통화통합,13) 유로화가 공동통화로 도입되고 유럽

중앙은행이 유로지역 전체의 통화정책을 관할하는 ｢유럽 경제·통화 동맹

(EMU: Economic and Monetary Union)」14)의 형태를 의미한다. 

즉 ‘화폐에 관한 한 단일국가의 개념이 적용되는 것으로 서로 다른 화폐를 사

용하던 경제권이 단일 화폐를 사용하고, 단일 중앙은행에 의해 결정되고 시행

되는 화폐정책의 적용을 받는 것’15) 혹은 ‘통화통합은 협의로는 화폐동맹만을 

의미하며 화폐동맹은 단일통화 사용과 하나의 중앙은행에 의한 통화 및 외화정

11) 이에 관해서는 김영찬(2016), pp. 51~55 참고.

12) Mayer(2012, pp. 44-45)는 monetary union의 핵심 특성을 환율의 고정을 통한 통화의 공동 발행으로 
보고 있다. 다만 원칙적으로 통화는 각국의 단위로 존속할 수가 있으며 공동화폐(currency)는 통화동맹의 바
람직한 특성(feature)일 뿐이지 필요조건은 아니라는 것이다. 그는 이러한 특성을 기준으로 역사적으로 존재
했던 통화동맹의 예를 ① 각국 중앙은행 혹은 재무부가 상호조절하에 주화를 발행하고 이를 지불수단으로 상
호 인정했던 라틴, 스칸디나비안 통화동맹 ② 각국 중앙은행이 존속하는 가운데 각국 통화 간 환율을 합의된 
교환비율(numéraire)로 고정한 금본위제도 혹은 미 달러화를 기준통화로 하는 브레튼우즈 체제 ③ 공동통화 
발행의 권한·책임을 갖는 단일 중앙은행을 창설했던 오스트리아·헝가리 동맹 등으로 들고 있다. 한편 문성
민, 문우식(2009)에서는 “통화통합(monetary integration)의 개념은 연구논문에 따라 다르게 정의되기도 하
나 대체적으로 보면 협의로는 화폐동맹(currency union)만을 의미하며 광의로는 환율동맹(exchange rate 
union)까지 포함하는 개념으로 정의된다. 화폐동맹은 단일 통화 사용과 하나의 중앙은행에 의한 통화 및 외
화정책 집행을 주요 특징으로 하며 환율동맹은 동맹 내 국가 통화간의 환율을 고정시키고 이를 위해 각 중앙
은행이 협력하는 경우를 의미한다”고 소개하고 있다. 

13) 1990년 7월 1일 발효된 ｢독일연방공화국(서독)과 독일민주주의공화국(동독) 간 통화·경제·사회 동맹의 창설
을 위한 조약｣. ｢Vertrag über die Schaffung einer Währungs-, Wirtscahfts- und Sozialunion 
zwischen der Bundesrepublik Deutschland und der Deutschen Demokratischen Republik｣, 영어
로는 ｢Treaty between the Federal Republic of Germany and the German Democratic Republic 
Establishing a Monetary, Economic and Social Union｣. 이 밖에 German Economic, Monetary 
and Social Union(GEMSU)으로 약해서 표현하기도 한다. 

14) 통칭으로 European Monetary Union으로 사용하기도 하나 정식 명칭은 ‘Economic and Monetary 
Union’이다. 그리고 언론에서는 유로존(Euro Zone)과 유로지역(Euro Area)을 혼용하나 ECB가 사용하는 
공식용어는 유로지역이다(ECB 2011). EU 조약 제3조 4항은 “EU는 EMU를 창설하며 그 통화는 유로
(Euro)이다”라고 규정하고 있다.

15) 전홍택, 이영섭(2002), pp. 26~27.
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책 집행을 주요 특징으로 한다’16)는 설명과 같이 단일통화와 단일 중앙은행에 

의한 통화정책을 특징으로 하는 엄격한 정의를 적용한다. 

이는 ① 유럽의 유럽통화제도(EMS: European Monetary System) 체제 

하에서 각국간 환율이 일정 범위에서 움직일 것을 합의한 환율메커니즘(ERM: 

Exchange Rate Mechanism)과 같은 환율연맹 ② 동맹 내 국가 통화간의 환

율을 고정하고 이를 위해 각 중앙은행이 협력하는 환율동맹(exchange rate 

union)이나 환율통합17) ③ 두 국가간에 안정적인 환율을 유지할 것을 합의하

고 이를 법으로 규정한 화폐동맹 ④ 혹은 한 나라가 일방적으로 적용하는 통화

위원회(currency board)제도 혹은 달러라이제이션 ⑤통화정책은 통일되나 

화폐는 병존하는 통화동맹 등도 통화통합 이전의 분리 단계 즉, 통합으로 가는 

한 과정으로 본다는 것이다. 

이는 본고의 논의 전개를 위해서도 중요한데 북한지역이 상이한 통화정책 

운영체제(통화량  타게팅, 인플레이션  타게팅)를 갖거나, 같은 통화정책 운용

체계라도 상이한 기준금리나 목표인플레이션이 다른 경우와 같이 통화정책이 

상이할 경우, 양 통화가 고정환율로 고정되거나 한 지역이 상대방의 통화를 기

초로 한 통화위원회제도 등을 택하더라도 분리된 단계로 보는 것이다. 

나. 금융부문

금융통합은 단일 통화정책의 수행에 있어서 매우 중요하다. 잘 통합된 금융

시스템은 통화정책의 원활하고 효과적인 파급을 향상시키기 때문이다. 또한 금

융안정, 지급결제시스템의 원활한 작동에도 중요하다.18) 

통화통합에 대한 정의가 연구자나 연구목적별로 다양하듯이 금융통합

16) 문성민, 문우식(2009), pp. 21~51. 

17) 한편 전홍택, 이영섭(2002, p. 26)은 환율통합(exchange unification)은 두 국가간에 안정적인 환율을 유지
할 것을 합의하고 이를 법으로 규정한 화폐·금융 통합의 초기형태라고 정의하고 있다.

18) ECB(2008), Financial Integration in Europe, p. 6. 
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(financial integration)에 대한 정의도 다양하게 나타나고 있다. 전홍택, 이

영섭(2002)은 금융적 측면에서 화폐·금융통합은 동일한 금융서비스가 제공되

고 동일한 규제가 적용되는 단일금융시장이 되는 것을 의미한다고 보았다. 덧

붙여서 자유로운 자본이동이 이루어지는 금융시장의 통합뿐 아니라 금융당국

의 단일화 그리고 금융상품, 금융관행 및 서비스도 동질화되는 것을 의미한다

고 정의했다.19) Gros and Thygesen(1998, p. 92)도 금융통합을 자본통제를 

제거하고 금융서비스를 자유화하는 것으로 보았다. 윤덕룡, 정형곤, 남영숙

(2002)은 금융통합에서 은행제도의 통합을 주로 논하였다.20) 

한편 독일 통일과정에 금융통합이라는 용어는 통화통합과 명시적으로 구분

되어 사용되지는 않은 것으로 보인다. 독일연방은행은 동독과의 통화통합을 다

룬 보고서에서 새로운 통화정책의 도전으로 동독에서 독립된 상업은행의 형성

을 포함한 이원적 은행제도의 확립, 동독 금융기관에 대한 초기 자금공급 등을 

들고 있는데 이를 동독 지역에서 연방은행의 통화정책이 제대로 작동하기 위한 

금융부문의 필요조건이라고 본 것이다. 아울러 통화통합의 기술적 측면을 다룬 

보고서에서는 동독 지역에 대한 연방은행 조직의 구축, 지급결제수단으로서 동

독 지역에 대한 DM화 지폐·주화의 공급, 초기 은행계좌의 전환, 비현금지급결

제 등을 소개하고 있다. Streit(1999)도 통화통합을 다룬 글에서 동독 금융제

도의 전환을 포괄하여 기술하고 있다.21)

ECB는 금융통합을 금융시장의 통합으로 보고 모든 시장참가자들이 ① 금융

상품(instrument)이나 서비스를 다루는 결정을 할 때 단일한 규정의 적용을 

받고 ② 위의 금융상품이나 서비스에 대한 동등한 접근이 가능하며 ③ 시장에

서 활동할 때 동등하게 대접받는다면 통합이 완전히 이루어진 것이라고 보았

다.22) 한편 ECB는 단일감독기구, 단일청산기구를 축으로 하는 이른바 은행동

19) 전홍택, 이영섭(2002), p. 27.

20) 윤덕룡, 정형곤, 남영숙(2002), pp. 140~142.

21) 김영찬(2016), p. 135.

22) 다만 금융(시장)통합에서 금융기관이나 시장 등을 포함하는 금융구조가 동질할 필요는 없다고 언급했다. ECB
는 매년 유럽에서의 금융통합을 다룬 연차보고서(Financial Integration in Europe)를 발간하고 있으며 자체
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맹(banking union)을 추진하고 있는데 이것이 유로지역에서 좀 더 지속적인 

금융통합에 기여할 것이라고 지적하고 있다.23) 즉 금융인프라의 뒷받침을 강

조한 것이다. 

이처럼 금융통합에 대한 정의가 다양한 것은 통합에 대한 출발점과 관련이 

있다고 볼 수 있다. 이미 시장경제로 운용되는 경제권간의 금융분야 통합에서

는 금융시장과 감독시스템 등의 통합이 중요하지만 사회주의 계획경제를 취했

던 지역과의 통합에는 금융기관 자체의 통합부터 시작되어야 하기 때문이다. 

본 연구에서는 사회주의 계획경제의 북한 금융시스템이 자본주의 시장경제

하의 남한 금융시스템으로 통합되는 것을 금융통합이라고 본다. 금융시스템은 

금융시장, 금융기관과 금융인프라를 포괄하는 개념이다. 금융시장은 금융거래

가 이루어지는 곳으로 대출시장, 주식시장, 채권시장, 외환시장, 파생금융상품

시장 등으로 구분된다. 금융기관은 금융시장에서 경제주체가 원활하게 금융거

래를 할 수 있도록 하는 역할을 수행한다. 금융인프라는 금융시장과 금융기관

이 원활히 기능하도록 하는 각종 금융규제 및 감독제도, 금융안정망, 지급결제

시스템 등을 총칭한다.24) 

금융부문의 한시적 분리는 이 기간 중 금융시스템을 북한의 경제상황에 맞

추어, 금융의 역할을 극대화할 수 있도록 필요한 부문을 일정 기간 분리하여 운

영하는 것을 의미한다. 금융통합은 사건이 아닌 과정이며25) 이식과 함께 운영

이 중요하다는 측면에서 은행제도의 이원화, 금융시장 및 인프라 등의 제도 자

체는 남한에 맞추어 신속히 구축하지만 북한의 경제상황, 통화·환율정책 등을 

반영해 당분간 별도로 운영하는 분야가 있을 수 있다는 것이다. 

적으로 개발한 금융통합지표(financial integration indicators)를 사용해 통합 정도를 평가하고 있다. 

23) Draghi(2014).

24) 한국은행 홈페이지, ｢금융시스템｣, http://www.bok.or.kr(검색일: 2016. 10. 13) 설명을 따름. 여기서 금
융안정망에는 예금자보호제도와 중앙은행의 긴급유동성 지원제도(최종대출자 기능)가 포함된다. 한편 한국은
행(2011)에서는 금융제도를 상세히 설명하고 있다. 최근에는 금융제도가 금융기관과 혼동될 수가 있어 금융
시스템을 일반적으로 사용한다. 

25) Robins(2000), p. 150, “제도의 변화는 점진적인 과정이다. 공식적인 법규는 하루 아침에 부과될 수가 있지
만 시스템은 이에 적응해 가야 하다. 이러한 관점에서 통화·경제·사회통합은 단일 사건이 아니라 학습과 적
응을 포함하는 과정으로 보아야 한다.”
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그러나 금융시스템은 통화정책 수행의 기반이 되며, 초기 구축과 운용 그리

고 남한 제도로의 수렴까지 남한 및 외국의 자본, 기술, 인적 지원이 상당 부분 

필요할 것이므로 통화통합과 같은 정도의 분리기간을 설정할 필요는 없다고 본

다. 다만 금융시장을 통한 자본이동의 자유화는 통화·환율정책, 경제여건과 맞

물려 진행되어야 할 것이다. 

다. 재정부문

남북한 경제통합의 관점에서 볼 때 재정통합이 이루어지면 과거 독립성을 

가졌던 남한과 북한의 조세 징수 및 재정지출 체계가 단일한 재무기구를 통해 

통합 운영된다. 남북한의 재정이 통합되면 양자는 국가의 재정운영과 관련된 

권한과 책임을 공유하게 된다. 통합된 남북한 공동체의 일원으로서 조세 징수 

및 정부지출에 대한 제반 사항을 결정할 권한을 부여받음과 동시에 건전한 재

정정책을 통해 국가 재정의 지속 가능성을 확보해야 하는 책임 또한 갖게 된다. 

재정통합은 통합 참여 주체들을 포괄하는 상위 정부 또는 기구의 존재를 전제

로 한다는 점에서 통상적인 국가간 경제통합과는 차별성이 있다. 무역자유화, 

자본시장 자유화 등을 통한 국가간 경제통합은 공동의 경제정책을 통해 경제통

합에 참여하는 국가의 사회적 후생을 증진시킬 수 있다는 경제적 유인의 측면

에서 참여 동기가 형성되고 경제적 교류확대를 위한 통합이 진행된다. 경제통

합은 정치적 통합을 전제로 하지 않지만, 재정통합은 정치적 통합과 분리하여 

생각할 수 없다. 조세부담률을 결정하고, 사회 집단간 조세부담을 배분하는 방

법은 개별 국가마다 고유한 정치과정을 통해 법률로 결정된다. 정부의 예산 편

성과 집행은 의회의 승인을 받아 행사하는 정부의 고유권한으로 주권의 영역과 

직결되어있다. 따라서 재정통합은 공동 조세, 정부예산 편성 및 집행과 관련된 

권한 배분의 문제와 밀접하게 연관되어있다. 
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예를 들어 자유무역협정(FTA)의 경우, 한미자유무역협정이 체결되었다고 

해서 한국과 미국 사이의 정치적 통합이 필요할 것이라고 추론할 이유는 없다. 

하지만 남한과 북한 사이에 재정통합이 진행되어서 공동의 조세정책을 수립하

고 예산 지출계획을 수립하는 과정은 남한과 북한 사이의 일정 수준의 정치적 

통합을 전제로 한다. 남한의 납세자들에게 부과되는 조세율이 북한의 주민들에

게 동일하게 적용되고 북한 지역의 재정 정책에 대해 남한 정부가 관여하는 상

황은 남한과 북한 간의 일정 수준의 정치적 통합이 없다면 생각하기 어려운 일

이다. 

실제로 국가의 통합이 없는 재정통합은 그 사례를 찾기가 어렵다. 경제적 통

합이 상대적으로 높은 수준으로 진전된 유럽연합(EU) 내부 유로존(Eurozone) 

국가의 경우에도 공동의 통화를 사용하지만 각국의 재정정책은 국가별로 독립

성을 유지하고 있다. 재정통합 혹은 재정동맹(fiscal union)이 여의치 않아 현

재는 유로지역 재정위기를 계기로 엄격한 재정규율에 합의하여 공동으로 적용

하고 있는 상태이다. 반면 독일은 통독 후 동독 지역에 구서독의 조세제도 및 

재정정책을 적용하는 재정 통합을 신속히 추진하였다. 통일 이후 중앙 정부가 

구동독 지역 정부의 부채 해결에 적극 개입하였고 서독의 제도를 이식하였다. 

다만 정치적 통일과 함께 신속한 재정통합을 달성한 독일의 경우에도 일부 영

역에서 단계적 접근법을 취하였다. 독일 특유의 재정균등화제도에 동독지역이 

편입되기까지 5년의 과도기를 거쳤으며 그 기간 중에는 독일통일기금을 통해 

지원하였다. 

이러한 재정통합의 개념을 남북한의 맥락에 적용하면 남북한간 정치적 통합

에 이어 재정이 통합될 경우 양 지역에 중앙정부에서 정한 조세와 재정 운용에 

관한 규칙이 동일하게 적용된다는 의미이다. 즉 남북한의 재정이 통합되면 북

한 지역의 납세자는 남한 지역의 납세자에게 적용되는 규칙에 따라서 중앙 정

부에 국세를 납부하고 지방정부에 지방세를 납부한다. 북한지역의 지방정부는 

중앙정부로부터 남한지역에 적용되는 규칙에 따라 교부금을 받게 된다. 예산 
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총액이 중앙 정부의 지원금 규모에 따라 정해지기 때문에 예산 편성상의 제약

을 받게 되고, 재정 지출 방법 및 규모 또한 중앙정부의 재정정책의 영향을 받

게 된다. 중앙 정부의 입장에서 볼 때에는 남한 지역의 지방정부에 배분하는 중

앙정부의 지원금 지원방식과 동일한 원칙에 입각해서 북한의 지방정부를 지원

해야 한다. 

한시적 분리기간 중 재정이 분리된다는 것은 국세와 지방세의 부과, 지방교

부금의 지원, 예산편성 등에서 남한과 북한에 다른 방식이 적용될 수 있다는 의

미이다. 본 연구에서는 남북한 경제의 분리운영의 중요한 부분으로 북한특구가 

독립적 화폐를 갖는 것으로 상정하고 있다. 이를 반영하여 독립적인 재무 기구

가 설치되고, 북한특구에서 거둬들인 조세 수입은 특구에서 사용하는 것을 가

정한다. 다만 한시적 분리운영에도 불구하고 남북한의 재정이 완전히 독립적이

라고 보기는 어려운 측면이 있다. 북한이 시장경제로의 이행을 완수하고 향후 

남북한 경제통합을 준비하기 위해 남한 정부 또는 통일한국의 중앙정부로부터 

북한 특구정부로 재정이전이 지속적으로 이루어질 것이기 때문이다. 따라서 남

북한 재정의 분리운영은 특구 재정운영의 자율성을 확보해주고 남한에서 북한

으로 재정이전의 부담을 현실화한다는 개념으로 이해할 수 있다. 

라. 점진·급진·특구형 통합에서의 예

현실에서 구현된 점진적, 급진적, 특구형 통합 각각의 예로서 유럽경제·통화

동맹(EMU), 동서독 통화·경제·사회 통합, 중국·홍콩특구(SAR) 간 특구형 통

합을 살펴보면 한시적 분리의 의미를 좀 더 분명하게 확인할 수 있으며 통화·금

융·재정 통합이 어떻게 진행되었는지 혹은 진행되고 있는지를 참고할 수 있다. 
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 표 2-1. 점진・급진・특구형 통합의 비교

점진적 통합(EMU) 급진적 통합(독일)
특구형 

통합(중국·홍콩SAR)

정치통합 미정
통화통합 직후 정치통합: 사실

상 동시 진행
기 통합(1997)

통화통합 -

공동통화 공동통화 ‘유로’ 신규도입 서독 DM의 사용 별도 통화(50년간)

중앙은행 공동 중앙은행 ECB 신설 서독의 독일연방은행 별도 중앙은행

도입방식

공동시장/ERM → 마스트리

히트조약: 수렴기준 제정, 유

로 도입시기 확정

동서독 협상 → 통합
홍콩의 중국 반환 및 통

합시기 확정

금융통합 -

금융기관 금융기관 구조 동질 합작, 합병, 지점, 기존망 복구 통합 진행

금융시장
자금시장, 채권·주식시장 통

합 진전
서독시장에 통합 통합 진행

금융인프라

지급결제: 통합망 구축 서독시스템으로 통합 통합 진행

금융감독: 통합 진행 서독제도로 통합: 경과규정 적용 협력 단계

예금보험: 추진 중 서독제도에 편입 별도 운용

재정통합 -

재정규율 부과

·유로 도입 시 「안정·성장협

약」도입, 회원국 상호간 재정

지원 불가

·유럽 재정위기 시 재정지원기

구(ESM) 설립, 재정규율 강화

이전 지출에 대한 자금용도 비

엄격
재정 분리

재정통합 미정: 현재는 재정규율로 대체

단계적 통합

·1990: 독일통일기금

·1995: 재정균등화제도 편입

·∼2019: 연대협약 I, II 병행

2047년 예정

자료: ECB(2011), pp. 43-47; 김영찬(2016); 한국은행 현지정보(2012, 2015a, b)에서 저자 정리; 

Hong Kong Deposit Protection Board 홈페이지(2016), “About the Board”(검색일: 2016. 

11. 18)에서 저자 정리; Hong Kong Monetary Authority 홈페이지(2016a, b, c, 검색일: 2016. 

11. 18)에서 저자 정리.
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(유럽경제·통화동맹: EMU)

EMU의 경우 EU 통합의 점진적인 과정을 거쳐 공동통화, 공동중앙은행이 

출범하였다. 금융부문도 거의 통합되었으나 금융인프라 중 중요한 의미를 갖는 

금융감독·예금보험제도는 재정위기를 겪으면서야 은행동맹(banking union)

이라는 이름 아래 추진되고 있다. 단일감독규정을 기초로 한 단일감독제도

(SSM)와 단일청산제도(SRM)가 2014년에 시작되었고26) 공동예금보험제도

(EDIS)는 재보험, 공동보험 단계를 거쳐 2024년까지 완전한 공동보장으로 발

전하는 것을 목표로 하고 있다.27) 

1993년에 상품·자본·노동시장이 통합되어 단일시장이 출범하였으며 마스

트리히트 조약(1992년 조인)에서 단일통화, 단일중앙은행의 출범이 확정되고 

1999년에 유로화가 도입되었다.28) EMU는 출범했지만 재정통합이 이루어지

지 않고 조세·재정정책에 관한 권한은 회원국이 보유하고 있다. 이에 따라 통

화동맹에서 방만재정을 방지하기 위해 유로화 도입의 자격조건이라고 할 수 있

는 수렴조건에 재정건전성 조항(재정적자 및 정부채무 GDP의 각각 3%, 60% 

이내)이 포함되었다. 그리고 이것이 가입을 위한 의례적인 문턱(hurdle)이 되

어서는 안 되고 방만 재정이 지속적으로 억제되어야 한다는 취지에서 「안정·성

장 협약」이 도입되었다. 

그러나 이 재정규율이 제대로 작동하지 못한 가운데 글로벌 금융위기에 이

은 유럽 재정위기를 겪으면서 유로지역의 분할 혹은 자국통화 시절로의 복귀까

지 운위되었다. 이에 대응해 통화정책 측면에서 ECB는 국채매입 등 다양한 비

26) ECB는 “은행동맹의 필요성은 2008년 금융위기와 이어진 재정위기를 통해 제기되었으며 은행동맹은 진정한 
경제-통화동맹을 향한 중요한 단계이다. 은행동맹은 단일감독기구와 단일청산기구로 구성되며 모든 EU 회원
국에 적용되는 단일감독규정(Single Rule Book)에 근거한다. 단일감독기구(SSM: Single Supervisory 
Mechanism)는 ECB와 회원국의 감독당국으로 이루어지며 단일청산기구는 실패한 은행의 청산이 이루어질 
때 납세자들과 실물경제의 피해를 최소화하기 위한 제도이다. 단일청산기금(SRM: Single Resolution Fund)
은 은행들의 기여금으로 조성되며 청산조치를 위해 사용된다. 단일감독규정은 모든 회원국에서 금융부문을 규
제하고 감독하며 관장(govern)하는 법적, 행정적 기준을 제공한다”고 설명하고 있다. ECB, https://www. 
bankingsupervision.europa.eu/about/bankingunion/html/index.en.html(검색일: 2016. 10. 23).

27) European Commission Press Release(2015. 11. 24), EDIS: European Deposit Insurance Scheme.

28) 1999년 1월 1일에는 우선 장부상의 통화로 도입되고 유로화 현찰(지폐, 주화)은 2002년 1월 1일에 도입되었다. 
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전통적 통화정책을 시행했고 재정측면에서는 위기국에 대한 지원, 상설 구제금

융기구(ESM)29)의 설치 등이 있었고 그 대가로 재정규율이 강화되었다.30) 사

실 최종대부자 기능의 부재, 위기 시 재정지원시스템의 미비는 유로지역 출범

부터 지적되었던 부분이나 뒤늦게 보완이 이루어진 것이다.

EMU는 유로지역 재정위기를 통해 통화통합과 재정통합 간의 관계, 위기관

리기구의 중요성을 극명하게 보여주었다. 정치적 통합이 없는 통화의 통합은 

방만한 재정 운영에 대해 통제할 수 있는 방안이 취약한 가운데 재정위기의 부

정적 외부효과가 확대되는 결과를 초래하였다. 하지만 EMU 회원국간에 재정

통합에 대한 의견이 엇갈리고 회의적인 시각을 가진 국가가 적지 않아 조세정

책 및 예산편성권 등 주권국가 고유의 권한을 유럽연합 수준의 상위 기구로 위

임하는 대신 재정규율을 강화하는 방향으로 타협이 이루어졌다. 

(동서독 통합)

동서독의 경우 통화통합이 급진적으로 이루어진 것과 마찬가지로 금융시스템도 

서독시스템으로 빠르게 통합되었다. 재정은 서독의 재정제도가 도입되었으나 

동독지역이 서독 특유의 재정균등화제도에 편입하는 데에는 과도기를 두었다.

통화통합으로 아직 통일이 되기 전 동독지역에 서독의 DM이 도입되고 서독

의 중앙은행인 독일연방은행이 통화정책권을 확보하였으며 이는 동독으로서

는 커다란 주권 포기를 의미했다. 당시 전환비율이 동독기업의 경쟁력보다는 

29) 공식명칭은 유럽안정기구(European Stability Mechanism). 유로회원국은 자국이 재정위기에 처하거나 금
융부문이 불안해져 자본확충을 필요로 할 경우 ESM에 지원을 요청할 수가 있다. ESM의 개입은 조건부로 
회원국이 금융안정 회복을 위해 시행할 개혁이나 재정건실화프로그램을 포함한 양해각서에 서명해야 한다.

30) 재정동맹(fiscal union)이 건전재정을 담보하는 명확한 대안이지만 현 단계에서는 불가능하다는 판단 하에 구
제금융지원의 전제조건으로 재정건전성 부과와 그 제도적 보완이 이루어졌다. 이에 따라 식스팩(six pack), 
신재정협약, 투팩(two pack)이 잇달아 시행되었다. 식스팩(2011년 12월 발효)은 회원국의 재정감시, 과다부
채 감축의 신속화 등 안정·성장 협약상의 규제관련 내용을 강화하고 거시경제 불균형에 대한 감독을 강화하
는 것을 내용으로 담고 있다. 이어서 2013년 1월에는 회원국이 재정수지를 균형 또는 흑자로 하는 내용을 
법, 가능하면 헌법으로 규정하도록 한 이른바 신재정협약(fiscal compact)이 발효되었다. 투팩 규정은 최근
에 발효되었으며 이는 유로지역 국가가 예산계획을 사전적으로 EU 집행위원회에 제출하도록 하는 것이다. 
김영찬(2013), p. 44.
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동독주민의 소득을 중시하는 방향으로 결정되면서 동독지역의 실업을 양산한 

주요인의 하나로 많은 비판을 받기도 했다. 

금융기관은 일원적 제도하에서 중앙은행과 일부 특수은행만이 존재했는데 

1990년 4월 동독 시절에 이원적 은행제도로의 전환이 이루어졌고 이어서 통화

통합을 통해 서독식의 금융제도로 재편되었다. 여기에는 기존 금융망의 복구, 

서독·외국계 은행의 지점 설치, 신설 및 동독 금융기관의 인수·합병 등이 병행

되었다. 금융시장은 은행을 통한 예대시장 외에는 존재하지 않고 금융인프라도 

취약했으므로 사실상 통합이라기보다는 서독제도의 이식이라고 표현하는 것

이 적합할 것이다.

재정측면을 보면 독일에는 국민의 균등한 생활수준 보장을 위해 연방정부와 

주정부 간, 주정부간, 주정부와 지자체 간 등 세수를 수직, 수평적으로 배분하는 

특유의 재정균등화제도가 있다.31) 그런데 동독지역이 이 제도에 바로 편입하면 

전체 재정분배에 문제가 생김에 따라 동독지역 주들이 ‘재정균등화제도’에 편입

되기까지의 과도기(5년)에는 ‘독일통일기금’을 통해 지원하였고 편입 이후에도 

연대협약 Ⅰ, Ⅱ를 통해 연방정부, 주정부 간 세수 배분비율 조정, 연방정부의 

특별지원 등이 이루어지고 있다. 연대협약 Ⅱ의 종료기한은 2019년이다.

(중국-홍콩특구)

중국-홍콩특구는 1997년에 정치적으로 통합이 되었으나 통화·금융·재정 분

야는 50년 후인 2047년에 통합되기로 되어있어 현재는 분리운영되고 있는 상

황이다. 홍콩 행정특구(SAR: Special Administrative Region, 이하 SAR)의 

자치권은 헌법과 특구기본법에 의해 직접적으로 보장32)되고 있으며 이는 통화

31) 상세한 내용은 <참고 9> 독일의 재정균등화제도 참고.

32) 중국은 일국양제 구상을 헌법규범화하는 차원에서 홍콩반환전인 1982년에 헌법에 특별행정구의 근거를 마련
하였다(｢중국헌법｣ 제31조, “국가는 필요한 때에는 특별행정구를 설립하여야 한다. 특별행정구 내에서 시행
하는 제도는 구체적인 상황에 따라 전국인민대표대회가 법률로 제정한다”). 이후 특별행정구 자체에 대한 법
제화 문제가 추가로 부각되면서 1990년에 ｢홍콩특별행정구기본법｣을 제정하게 된다. 법무부(2009), p. 29
에서 저자 정리. 
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정책과 재정에서도 마찬가지이다. 즉 SAR는 법에 의해 자체적인 통화정책 수립·

시행과 금융시장의 관리·감독, 법정화폐의 발행권을 명시적으로 인정받고 있다.33)

분리기간이 장기간이고 통합시기까지 오랜 기간이 남아 아직 가시적인 통화

통합 추진 움직임은 없는 것으로 보이나 주기적인 CEPA34) 조항 개정을 통해 

금융기관의 상호진출, 자본시장에 대한 참여, 금융감독기구간 상호협력 등 금

융부문의 통합이 진전되고 있음을 알 수 있다. 금융기관은 2004년 3월 Wing 

Lung Bank(永隆銀行) 등 5개의 홍콩 은행이 CEPA의 우대조건을 활용하여 

처음으로 중국 선전(深圳)에 지점을 개설한 것을 시작으로, 지금까지 다수의 

홍콩 은행이 중국본토에서 영업 중이며, 중국 역시 2016년 기준 32개의 은행이 

홍콩에 진출하여있다. 

금융시장의 경우 상호 자본시장에 대한 참여를 통해 통합이 진전되고 있다. 

2007년 중국개발은행이 최초로 홍콩에서 딤섬본드35)를 발행한 이후, 중국은 

2011년 RQFII36)제도를 통해 홍콩 기관투자자에게 중국 본토 자본시장에 투

자할 수 있도록 하는 자격을 부여한 데 이어 후강퉁·선강퉁37) 제도를 시행하여 

일반 개인투자자에게도 주식시장 참여 자격을 부여하고 있다. 

양측은 금융감독기구를 통해 자체적인 금융안전망을 형성하고 있으나 양자 

간 금융통합에 따른 새로운 리스크 발생 가능성을 주시하고 있다. 그에 따라 홍

33) ｢홍콩기본법｣ 제110조, 홍콩특별행정구의 화폐금융제도는 법률로 규정한다. 홍콩특별행정구 정부는 자체적으로 
화폐금융정책을 제정하여 금융기업과 금융시장의 경영의 자유를 보장하고 법에 따라 관리와 감독을 실시한다.
제111조, 홍콩달러는 홍콩특별행정구의 법정화폐이며 계속 유통된다. 홍콩달러의 발행권은 홍콩특별행정구의 
정부에 속한다. 홍콩달러의 발행은 반드시 100%의 준비금이 있어야 한다. 홍콩달러의 발행제도와 준비금제
도는 법률로 규정한다. 홍콩특별행정구의 정부는 홍콩달러의 발행기초가 건전하고 발행의 안배가 홍콩달러의 
안정화 목표를 유지하는 데 부합하다는 조건하에서 지정은행에 법정권한에 따라 홍콩달러를 발행하거나 계속 
발행하도록 수권할 수 있다. 세계법제정보센터(2016), p. 30, 온라인 자료(2016. 11. 18).

34) 중국-홍콩 경제긴밀화협정(CEPA: Closer Economic Partnership Arrangement)은 2001년 11월 홍콩 
특별행정장관 도날드 창(Donald Tsang)이 중국 중앙정부에 제출한 ‘유사 자유무역지대’ 구상에 의해 기초가 
마련되었고, 2003년 1차 협정 이후, 2013년 8월 11차 협정을 체결하기까지 10년 동안 10차례의 보충협정
을 체결하며 상품 및 서비스를 포함한 투자 개방범위를 확대해왔다. 여지나, 박민숙(2012), p. 21.

35) 외국계기업이 홍콩 채권시장에서 발행하는 위안화 표시 채권.

36) RQFII는 위안화 적격기관투자가 제도(Renminbi Qualified Foreign Institutional Investor)의 약자이다. 
중국은 홍콩의 최초(2011년 12월 말) 투자한도를 200억 위안으로 설정하였으나 현재 2,700억 위안으로 확
대하였으며 이는 중국이 해외 기관 투자자에게 부여한 투자한도 중 가장 큰 규모이다.

37) 주식 교차매매(후강퉁·선강퉁)뿐만 아니라 펀드판매 상호 허용(MRF: Mainland-Hong Kong Recognition 
of Fund)에 합의하여 중국-홍콩특구 간 금융시장 통합을 가속화하고 있다.
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콩통화청과 중국 은행업감독관리위원회(CBRC)는 양해각서를 체결하고38) 실

무자 회의를 정기적으로 개최하여 긴밀한 협력을 유지하고 있다. 예금보험제도

는 홍콩은 예금보험제도법(Deposit Protection Scheme Ordinance), 중국

은 예금보험조례(存款保险条例)를 통해 2006년, 2015년에 각각 도입하였으며 

대상 부보금융기관, 관리기구 등을 비교해볼 때 통합의 움직임은 아직 확인되

지 않고 있다.

한편 재정부문에서도 홍콩은 독립성을 보장받고 있다. 홍콩은 중앙정부와 

독립하여 조세제도를 형성하고 조세를 징수할 수 있으며 독자적 예산을 편성하여 

운용할 수 있다. 중국 중앙정부는 특구에서 세금을 징수하지 아니하며 특구는 

재정의 독립을 유지하고 세금과 재정수입을 독자적으로 사용하며 중앙정부에 

상납하지 않고 독자적 조세제도를 시행한다. 즉 독자적으로 세금의 종류, 세율, 

세금감면 및 기타 세무사항을 결정하고 집행한다고 되어 있다.39) 

3. 한시적 분리의 필요성과 협상

가. 독자적 통화·환율·재정 정책

1) 독자적 통화정책 운용: One size fits all?

남북한 통일 시 가장 시급한 과제는 전환기의 거시경제를 안정시키고 북한의 

경제력, 주민의 소득수준을 가능한 이른 시일 내에 남한 수준으로 수렴하는 것

38) 홍콩통화청(HKMA: Hong Kong Monetary Authority)과 중국 은행업감독관리위원회(CBRC: China Banking 
Regulatory Commission)는 2003년 기관간 협력체계 등과 관련한 양해각서(MOU)를 체결하였다. 양해각서는 
다양한 방면의 정보공유, 은행의 지사나 자회사 설립 시 사전 약정, 은행의 지사나 자회사 현지 조사 시 사전 
통보, 정기적 실무자 회의 개최 등의 내용을 담고 있다.

39) 홍콩기본법｣ 제106조, 홍콩특별행정구는 재정의 독립을 유지한다. 홍콩특별행정구의 재정수입은 모두 자체수
요에 충당하고, 중앙인민정부에 상납하지 아니한다. 중앙인민정부는 홍콩특별행정구로부터 세금을 징수하지 
아니한다. 제108조, 홍콩특별행정구는 독립적인 조세제도를 시행한다. 홍콩특별행정구는 홍콩에서 시행하던 
기존의 저세율 정책을 참조하여 자체적으로 세금의 종류, 세율, 세금의 감면 및 기타 세무사항을 법으로 제정
하여 시행한다.
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이다. 이때 북한의 빠른 성장과 남한의 부담 경감, 남북한의 경제여건을 고려할 

때 정치가 통합되었다고 통화정책, 환율제도, 금융시스템, 조세·재정 정책을 

바로 단일화해서 적용하는 것이 과연 바람직한가 하는 문제에 직면하게 된다.

통화·금융 측면에서 먼저 제기될 수 있는 것은 남북한간 금융시스템이 너무 

다르며, 통합과정에서 북한의 금융시스템이 신속하게 시장경제형으로 전환하

더라도 경제발전 단계가 다르고 성장속도가 크게 차이 나는 상황에서 남한의 

통화정책을 그대로 적용하기는 어렵다는 것이다. 

현재 한국은행이 택하고 있는 금리 중심의 인플레이션 타게팅하에서 한국은행

이 기준금리를 결정하면 이것이 금리·자산가격·환율·신용·기대경로 등 다양한 

파급경로를 거쳐 소비, 투자, 생산, 물가 등 실물경제에 영향을 미치게 된다.40) 

이는 잘 발달된 금융시장을 전제로 하는데 북한의 금융제도는 일원적 은행제도

를 취하고 있으며 그나마도 제대로 작동이 되지 않고 있는 것으로 알려져 있다. 

그리고 남한의 적극적인 지원으로 북한에 남한식의 금융시스템이 빠르게 구

축된다 하더라도 통화정책의 지향점을 성장과 안정 어디에 둘 것인가 하는 문

제는 여전히 남는다. 2015년 기준으로 남한의 1인당 GNI는 3,094만 원, 북한은 

그 4.5%에 불과한 139만 원으로 현격한 격차를 보이고 있다.41) 현 수준에서 

북한의 1인당 소득을 20년 내에 남한의 30~50% 수준으로 끌어올리려면 북한의 

연평균성장률은 남한보다 10%p 이상 높아야 한다.42) 남한에서도 지역 간 격차가 

상당함을 인정해 북한에서 양호한 지역이 남한의 취약지역에 접근하는 것을 목표로 

한다 하더라도43) 상당한 성장률 격차가 이어져야 하는 것은 마찬가지이다. 

40) 한국은행(2012b), pp. 13~24, 제2장에서 저자 정리.

41) 한국은행 경제통계시스템(ECOS), 남한, 북한 1인당 GNI(온라인 자료, 검색일: 2016. 11. 20).

42) 소득격차 완화기간에 관한 보다 상세한 시산은 이영섭, 전홍택(2012), pp. 47~53 참고.

43) 독일에서는 최근 동서독간 평균과 아울러 각 주(州)별 혹은 그보다 더 세부적인 단위에서 소득의 분포, 접근
을 분석하는 연구가 늘어나고 있다. 다음 그림을 보면 서독지역 주(州) 간의 소득에도 상당한 격차가 있는데 
동독 지역 주들이 서독 취약지역 주에 상당 정도 접근했음을 알 수 있다. 
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더욱이 한시적 분리기간 후기에 통합시기가 가까워오면 남북한간 경제지표

들이 어느 정도 수렴되거나 적어도 안정적인 관계를 보여야 한다. 이는 분리기

간 초기의 성장률 격차가 분리기간 중의 연평균 격차보다 더 크다가 점차 축소

되어야 함을 의미한다. [그림 2-2]는 통독 후 동서독간 성장률 격차가 컸던 시

기에 급속한 수렴이 이루어지다가 격차가 좁혀지면서 수렴도 정체된 상황을 보

여준다. 남북한간에는 현격한 소득 격차로 인해 성장률 격차가 큰 기간이더 오

래 이어져야 하는 것이다. 

 그림 2-2. 동서독지역 성장률 추이

(단위: %)

자료: BBNB(2016), p. 75.

 그림 2-3. 동독지역 1인당 GDP의 대 서독비율 추이

(단위: %)

자료: BBNB(2015), p. 24.
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이렇게 성장률이 차이 나는 상황에서 동일한 통화정책을 적용할 수 있는가 

하는 문제가 제기된다. 통독 직후 독일의 물가상승률이 높아지면서 독일연방은

행은 금리를 인상했고 물가는 안정되었지만 경기침체를 야기했다는 비판을 받

기도 했다. 이러한 상황은 유로화 출범 시, 그리고 유로지역 재정위기를 겪으면

서 다시 논란이 된, 상이한 성장과 물가상승을 보이는 지역에 동일한 중앙은행

금리를 적용하는 것이 맞는가 하는 ‘One size fits all?’ 논란을 상기시킨다. 

미 연준의 Wyne and Koech(2012)는 두 지역간 경제여건이 뚜렷이 차이

가 나고 특히 자원을 재분배할 수단이 제한되어있을 때 단일 통화정책은 적합

하지 않다고 조심스럽게 회의적인 입장을 표했고44) Economist는 아예 ‘One 

size fits none’이라고 비판했다.45) 물론 ECB는 자신들의 정책을 옹호하는 입

장을 취했다. 독일경제가 상대적으로 침체를 보일 때, 당시 수석이코노미스트

였던 Issing(2005)은 성장률 격차의 안정화, 기대인플레이션의 수렴, 실질금

리 차이의 축소, 금리안정화 장치의 작동 등을 들면서 ‘One size fits all’이 가

능하다고 주장했다. 독일경제는 회복되고, 주변국은 어려움을 겪던 재정위기 

시기에 Smaghi(2011)는 “취약국의 소득수준 수렴을 위한 빠른 성장, 경제충

격의 상이한 영향, 통화정책 파급효과의 차이 등에 따라 국가간 성장과 인플레

이션에 차이가 날 수 있지만 금리와 함께 비전통적 방식의 활용을 통해 ‘one 

size fits all’ 문제가 보완될 수 있다”고 주장했다.46) 

44) “통화동맹의 회원국이 상이한 거시경제 여건에 있을 경우 단일 통화정책이 모든 상황에서 제대로 작동할 수
는 없을 것이다. 자본·노동과 같은 생산요소의 자유로운 이동은 호황과 불황을 겪는 지역간의 갭을 줄일 것
이다. 그러나 유로지역에서와 같이 테일러 룰에 의한 추정치보다 갭이 넓고 두 지역간 경제여건이 뚜렷이 차
이가 나고 특히 두 지역간 자원을 재분배할 수단이 제한되어있을 때 단일 정책이 모두에 적절한 것은 아니
다.” Wyne and Koech(2012), p. 4. 

45) “One Size Fits None”(2009. 6. 11), http://www.economist.com/node/13767363(검색일: 2016. 10. 14).

46) "유로지역 내 국가간 혹은 지역간에 경제 차이(divergencies)가 발생하고 지속될 수 있다. 이처럼 성장과 인
플레이션에 차이가 생기는 이유는 ① 출발점의 차이로 인해 일부 국가는 보다 빠른 성장을 통해 지역평균을 
따라 잡아야 하고 이 과정에서 상대적인 가격의 변화도 발생할 수 있다 ② 어떤 경제충격은 국가간에 상이하
게 영향을 미칠 수 있다 ③ 통화정책의 파급(transmission)이 경제·금융구조의 다양성에 따라 국가간, 지역
간에 다르게 나타날 수 있다. 유로화 도입 이전 경제학 논문들은 비대칭적 충격의 중요성을 강조했지만 최근 
국가간 성장과 인플레이션의 차이는 공동의 충격, 즉 금융위기에 의해 발생되었다. 독일의 통화정책에 연동하
는 ERM 체제에서라면 물가불안이 더 커졌을 수도 있다. ECB의 통화정책 체제는 유로지역 전반의 거시경제
와 물가전개에 따라 금리를 조정하지만 비전통적 방식을 통해 이를 보완하고 있다. Smaghi(2011), Smaghi
는 당시 ECB 집행위원회 위원.
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EMU 회원국에서보다 훨씬 크게 나타날 남북한간 성장률 및 물가상승률 차

이, 금융제도의 발전단계 격차, 본 연구에서 전제로 하는 노동이동의 제약 등을 

고려하면 특히 통합 초기에 ‘one size fits all’을 합리화하기는 어렵다고 판단

된다. 남한의 저금리 기조가 고성장하는 북한에 적용될 경우 경기 과열에 따른 

불안정을 야기할 수 있고 북한지역을 위한 상대적인 고금리는 남한의 경제에 

적합하지 않을 것이다. 북한지역에서 고성장을 지원하면서 물가도 안정적으로 

유지할 수 있는 독자적인 통화정책이 적용되어야 한다는 것이다. 

2) 정책수단으로 환율의 활용

통화통합은 양 통화간의 교환비율이 비가역적으로(irreversibly) 혹은 무기한

(indefititenly) 고정된다는 것을 의미한다. 그래서 동서독 통화통합이나 EMU 

출범 시에는 양독 마르크화간 혹은 유로지역 회원국 화폐와 유로화 간이 교환

에서 일반적인 환율(exchange rate)이라는 용어 대신 전환비율(conversion 

rate)이라는 표현이 사용되었다.47) 

그런데 대량실업을 겪은 동독이나 재정위기를 겪은 유로지역 국가들이 환율

을 경기조절수단의 하나로 활용할 수 없다는 것이 통화통합이 야기한 단점으로 

지적되고는 했다. 동독의 경우는 급속한 통합과정에서 정치적으로 결정된, 경

쟁력보다는 동독주민의 소득수준을 우선시한 전환비율이 문제로 지적되었다. 

EMU의 경우에는 상당 기간을 거쳐 전환비율이 결정되었으나 명목환율을 조

정할 수 없을 때 실질환율의 조정을 통한 경쟁력 회복에는 많은 어려움이 있음

을 보여주었다. 임금동결 혹은 디플레이션을 통해 실질환율을 절하한다는 것은 

상당한 정치적 부담을 동반하기 때문이다. 통화통합, 즉 환율의 고정은 경제적

47) 동서독간 통화통합 시 동독 마르크화와 서독 마르크화 간의 교환비율에는 환율(Wechselkurs, exchange 
rate) 대신 전환비율(Umstellungssatz, conversion rate)을 사용. Deutsche Bundesbank(1990b). 
EMU 출범 시 독일 마르크화, 프랑스 프랑화 등과 유로화와의 비율은 ‘fixed euro conversion rates’로 표
기. European Central Bank, http://www.ecb.europa.eu/euro/intro/html/index.en.html(검색일: 
2016. 7. 8). 우리나라에서는 전환율, 교환비율 등이 혼용되고 있다. 
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으로 큰 여파를 미치므로 신중하게 추진되어야 함을 시사한다. 

현재의 경제·금융 여건에서 남북한 화폐가 통합된다고 하면 동서독 통합 이

상의 어려움이 따를 것이다. 북한 화폐의 대외가치를 추정하는 것이 어려운 데

다 어떤 전환비율이 적용되던 북한지역에서 급속한 임금인상을 예상할 수 있기 

때문이다. 직장에서의 공식적인 보수 수준이 매우 낮고, 배급제도 제대로 작동

되지 않는 상황에서 통화통합으로 바로 임금격차가 드러나게 되면 임금상승 요

구는 거세질 수밖에 없을 것이다.

환율제도를 독자적으로 운용하면 초기에 경쟁력을 확보할 수 있는 수준으로 

환율을 설정하고 필요시 충격 흡수장치로서의 활용할 수가 있다. 분리기간 중 

북한지역의 금융·경제상황 및 통화정책하에서, 경제안정 및 성장효과를 최대

화하고 경제개발을 위한 외화자금의 원활한 공급을 뒷받침하는 역할을 할 수가 

있는 것이다. 

아울러 빠른 성장을 지속하고 국제수지가 안정적으로 움직인다면 환율절상

을 통해 남한과의 소득격차 수렴이 당겨질 수도 있을 것이다. 권구훈(Kwon 

2009)은 실질성장률 격차에 더해 북한화폐가 빠르게 절상된다면 소득수렴 기

간을 크게 단축할 수 있을 것이라고 지적했다.48) 환율 절상을 경쟁력 향상이 

얼마나 뒷받침할 수 있는가에 달려 있지만 소득수준 수렴을 추정할 때 고려사

항으로 의미는 있다고 할 수 있다. 다만 우리나라의 장기환율 추이를 보면 투

자·수입 수요가 많았던 경제발전기에는 환율이 계속 절하되었다. 이후 경상수

지가 흑자를 보이던 기간에 환율이 절상되기도 했으나 내외여건에 따라 급격한 

절하를 경험한 기간도 있어 지속적인 절상에 의한 수렴기간 단축을 기대하는 

데는 신중할 필요가 있다. 

궁극적으로 환율이 시장에서 제대로 된 가치를 찾아가면 분리단계 후기에서 

화폐가 통합될 때 적용될 전환비율의 결정도 한결 용이해질 수 있을 것이다.

48) 권구훈(Kwon 2009, pp. 276~277)은 북한통화와 남한원화 간의 20년간 연평균 절상률 갭이 10%p가 되
면 그것만으로도 20년 만에 북한의 소득수준이 남한의 50%에 달할 것이라고 추정했다.
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 그림 2-4. 원화/USD 장기 환율 추이

(단위: 원화/USD)

자료: 한국은행(2016), ECOS(검색일: 2016. 12. 10).

3) 독자적 재정정책의 활용

남북한 재정의 한시적 분리운영은 정치적 통합과 함께 신속하게 재정통합이 

이루어지는 상황과 비교할 때 남북한 모두에게 도움이 될 수 있다. 

먼저 정치통합 이후 중앙정부의 재정부담을 줄일 수 있다. 잘 알려진 대로 독

일 통일과 유사한 급진적 경제통합의 방식이 남북한의 경제통합에 적용될 경우 

통일한국의 중앙 정부는 독일에서보다 훨씬 큰 부담을 져야 한다. 독일은 서독

과 동독 간 인구비가 4:1, 소득비는 대체로 3:1이었던 것으로 알려져 있다. 그

런데 남한과 북한의 경우는 인구비가 2:1, 소득비는 앞에서 본 바와 같이 20:1 

이상이다. 독일과 같은 정도의 사회보장, 행정비용 등 지원이 이루어지지 않더

라도 부담이 막대하리라는 것은 쉽게 판단할 수 있다. 

북한특구의 입장에서는 고도성장을 목적으로 하는 조세 및 재정정책을 채택

할 수 있다. 고도성장기 한국 정부는 성장을 통한 복지의 실현이라는 정책적 관

점에서 복지지출과 조세부담률을 낮추며 경제성장을 추진하였다. 하지만 최근 
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들어서는 성장률이 3% 내외로 크게 낮아진 가운데 인구 고령화 추세로 복지수

요는 늘어나고 있다. 남북한 재정이 급진적으로 통합된다면 남북한 지역간 경

제 여건의 차이에도 불구하고 차별적인 조세 및 재정정책을 적용하는 데에 어

려움이 따르게 된다. 재정 통합은 동일한 조세 및 재정정책의 운용을 전제로 하

기 때문이다. 이때 북한특구의 고도성장기에 남북한 재정을 분리운영한다면 북

한지역의 성장을 최대한 지원할 수 있는 효율적인 조세제도와 재정지출정책을 

채택할 수 있을 것이다. 특구의 경제활동을 활성화하기 위해 남한에 비해 조세

부담을 낮추고, 성장을 통한 복지의 실현을 목표로 사회복지 지출을 자제하고 

경제성장을 위한 인프라 투자에 재원을 집중한다면 경제성장을 촉진할 것으로 

기대된다. 

북한특구가 독자적인 화폐를 보유하고 독자적인 통화정책을 취한다면 재정 

또한 독자적으로 운영되는 것이 바람직하다. 화폐 단위가 다른 상황에서 단일

한 재무 기구를 통해 재정을 일원화하는 것은 상식적으로 생각하기 어려운 일

이다. 다만 화폐 단위가 다르더라도 향후 통합을 위해 재정균형 유지를 위한 원

칙은 공유할 수 있으며, 재정의 분리운영을 통해 북한특구의 여건에 맞는 재정

균형 유지 방안을 마련할 수 있다. 

나. 통합 여건

1) 외환·자본 시장의 안정

통독 후 독일의 경상수지 및 재정수지가 적자로 전환되고 동독지역에 대한 

이전지출 등을 위해 정부의 대규모 자금차입이 이루어졌다. 자본시장에서 독일

국채수익률이 미국의 국채수익률을 일정 기간 상회하기는 하였지만 자금조달 

자체에는 문제가 없었고 독일마르크화(DM)는 대체로 안정적인 움직임을 보였다. 

연방은행은 통일비용 재원의 상당부분이 정부의 채무증가에 의해 조달되었음

에도, 외국인 투자가의 적극적인 독일 자본시장 참여로 대규모 차입이 별다른 
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어려움 없이 이루어졌다고 평가했다. 1989년 말 기준으로 독일 정부채권의 외

국인 보유비중은 20%를 약간 상회하는 수준이었는데 1990~96년에는 연도별 

차이는 있지만 순차입액의 약 40%가 외국인에 의해 소화되었다고 분석했

다.49) 이는 통독 직전 서독 경제가 성장, 고용, 경상수지, 대외투자포지션, 재

정 등 거의 모든 측면에서 양호한 상태에 있었던 데다 독일경제에 대한 신뢰가 

뒷받침되었기 때문이다. 

우리나라는 경상수지의 대규모 흑자 지속으로 외환보유액이 확대되고, 순대

외투자포지션(Net IIP)이 순자산으로 전환되어 상당 규모에 달하고 있다. 그러

나 성장률 둔화, 정부부채의 확대, 고령화 진전 등 부정적 요소도 상존하고 있

다. 통일 한국에서 급속한 통합으로 북한에 대한 투자 및 이전지출 등이 크게 

늘어나 경상·재정수지가 악화될 경우 국제통화 발행국이 아닌 우리나라에서 

독일에서와 같이 외환·자본시장이 안정적인 움직임을 보일 것을 기대하기는 

쉽지 않을 수 있다. 급변 상황에서 외국인자본의 유출입 변동성이 커지면 환율, 

자본시장 수익률도 영향을 받을 수가 있다. 경제 기초여건의 견실화는 물론 필

요시 활용할 수 있는 대외자산의 확충, 건전재정의 유지와 함께 통화스왑 등 글

로벌 금융안정망(global safety net)의 구축 등이 필요한 이유이다(<참고 4> 

남북한의 경제여건 참고).

49) 물론 가장 중요한 투자가는 여전히 국내은행부문으로 1990~96년간 50%를 약간 밑도는 비중을 차지했다. 
김영찬(2016, p. 129, 재인용).
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 그림 2-5. 독일의 경상수지/GDP 추이

(단위: %)

주: 1990년까지는 서독, 1991년부터는 독일.

자료: OECD(2016a), 온라인 자료(검색일: 2016. 11. 3); EU AMECO(2016), 온라인 자료(검색일: 

2016. 10. 15) 참고하여 저자 작성.

 그림 2-6. 독일의 재정수지/GDP 추이

(단위: %)

주: 1990년까지는 서독, 1991년부터는 독일.

자료: OECD(2016a), 온라인 자료(검색일: 2016. 11. 3); Deutsche Bundesbank(2016), 온라인 자료

(검색일: 2016. 10. 13) 참고하여 저자 작성.
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 그림 2-7. DM/USD 환율(지수) 및 실효환율 추이

주: USD/DM 환율을 1990. 1월=100으로 하여 지수화 실효환율도 1990=100. 상승은 DM의 절상을 의미.

자료: Deutsche Bundesbank(2016), 온라인 자료(검색일: 2016. 10. 13).

 그림 2-8. 독일・미국의 기준금리 및 정부채(10년물) 수익률 추이

(단위: %)

자료: Deutsche Bundesbank(2016), 온라인 자료(검색일: 2016. 10. 13).
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2) 금융통합 소요 기간

금융부문에서 분리의 필요성은 통화부문에서보다는 덜하다고 할 수 있다. 

또한 독일의 사례는 금융통합은 상대적으로 빠르게 이루어질 수도 있음을 보여

주고 있다. 동독 전역에 대한 DM의 공급은 2개월이 안 되는 준비기간, 상대적

으로 열악한 인프라, 아직은 주권국가인 동독에서 별다른 문제없이 진행되었

다. 그리고 중앙은행망, 상업은행 제도의 구축은 독일연방은행, 서독 금융기관

의 진출, 구 동독 기층금융망에 대한 지원 등으로 원활하게 이루어졌다. 지급결

제제도, 금융감독제도도 그리 길지 않은 기간에 통합되었다. 

그러나 훨씬 열악한 로지스틱스 여건에서 북한에 한국원화를 지급결제수단

으로 충분히 공급하는 것은 동독에서보다 많은 어려움을 수반할 것이다. 북한

의 화폐 및 금융기관에 대한 불신, 사금융, 달러라이제이션, 기층금융망의 사실

상 부재 등을 고려할 때 독일에서처럼 신속한 금융제도 구축이 쉽지는 않을 것

이다. 또한 북한지역에서 예금 촉진을 위해 금리가 상대적으로 높아야 하며, 담

보평가, 신용평가를 기반으로 하는 대출제도가 정착되기에는 상당한 시간이 소

요될 것이다. 북한특구의 정부채, 회사채, 주식의 발행 가능성을 고려할 때 자

본시장이 형성되는 데에도 적지 않은 시간이 걸릴 것이다. 그리고 예대시장, 자

본시장의 이른 통합은 일방적인 대규모 자금의 흐름을 초래해 북한지역 경제에 

불안정을 초래할 수도 있을 것이다. 상이한 여건에서 금융감독제도, 예금보험

제도의 신속한 통합도 용이하지는 않을 것이다. 

물론 통화정책의 원활한 수행을 위해서는 남한 체제로의 신속한 금융시스템 

구축은 필요하나 금융통합을 동일한 금융상품, 서비스의 제공이라고 본다면 급

격한 자금유입 등의 피해를 막기 위해서 단기간이라도 한시적인 분리는 필요할 

것이다. 제도 구축은 빨리 이루어지더라도 제도의 운영에서는 분리가 필요한 

부문이 있다는 것이다.
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3) 최적통화지역 조건 미충족50) 

통화동맹 혹은 통화통합을 택하는 이유는 무엇인가를 규명하려는 대표적인 

이론이 최적통화지역(OCA: Optimum Currency Area)이론이다. OCA이론

의 목적은 한 국가가 독립적인 통화를 포기하고 다른 나라와의 통화동맹에 참

가할 경우, 그 적합성 여부를 판단할 수 있도록 경제적 기준들을 규명하고자 하

는 것이다. 즉 이 이론은 어느 나라가 통화동맹에 가입함으로써 환율조정을 통

한 대외불균형의 조정기능을 상실한 경우 환율을 대신하여 대외불균형을 교정

할 수 있는 경제적 조정기능이 있는지를 파악하는 데 중점을 두고 있다. 

OCA이론에서 실물경제적 기준은 ① 지역간의 노동이동성 ② 가격과 임금

의 신축성 ③ 금융시장의 통합 정도 ④ 무역개방의 정도 ⑤ 경제구조의 수렴 ⑥ 

경기 동조화 등이었으며 제도적 기준으로는 ⑦ 재정이전시스템 ⑧ 정치통합의 

정도 등이 거론되었다. 이처럼 다양한 OCA 이론들은 통화동맹의 형성과 유지

에 관한 이론적 틀을 제공해 주었지만, 이론들이 모호하며 이론간의 일관성이 

결여되어있다는 비판을 받았다. OCA 이론이 재조명을 받게 된 계기는 EMU의 

추진과정에서 등장한 OCA의 내생성(endogeneity)이 주목을 받게 되면서부

터이다. 내생성 논의의 초점은 일부 국가가 통화통합을 위한 OCA의 조건을 충

족하지 못하더라도 단일통화의 사용이 실물경제 흐름과 경제구조의 변화를 가

져오며, 국가간의 수렴을 촉진하여 사후적으로 OCA 기준을 충족할 것이라는 

것이다.51) 

한편 Issing(2005)은 EMU 출범 전 단일통화정책 아이디어가 경제전문가들

로부터 회의적인 평가를 받은 것은 최적통화지역 이론에 근거한 것으로, 환율을 

비가역적으로 고정하는 것은 탄력적인 시장, 자유로운 요소(노동, 자본)이동, 비

대칭적 충격의 제한적인 발생 등을 요건으로 하는데 유로지역에서 이것이 해당

50) 별도의 주가 없는 한 김영찬(2016), pp. 56~58을 참고하여 작성. 최적통화이론은 전홍택, 이영섭(2002), 
pp. 30~36; 김흥종 외(2010), pp. 57~79에서 상세히 다루어지고 있다. 

51) 이와 관련한 ECB의 연구서는 Grauwe and Mongelli(2005) 참고.



52 • 통일 후 남북한경제 한시분리운영방안: 통화·금융·재정 분야

되지 않았다고 인정했다. 노동·제품 시장의 경직성, 제한된 노동이동, 국가간의 

상이한 산업구조와 생산성증가율의 차이, 의미 있는 중앙 재정이전제도의 결여, 

재정정책과 여타 경제정책에 대한 책임의 분산화 등이 그것이다.52) 

여기서 여타 조건들이 남북한 경제에 해당되는가의 판단에는 의견이 갈릴 

수도 있지만 주요 요건에 해당되는 자유로운 노동력이동과 재정이전은 본 연구

의 기본 전제와 상치된다. 한시적 분리에서는 노동력 이동 제한을 염두에 두고 

있기 때문이다. 이것은 동서독 통화통합이 급진적으로 통합되었지만, 그 의도

가 동독지역 주민의 서독으로의 이전을 억제하려는 것이었기 때문에 최적통화

지역의 조건의 하나가 성립되지 않는다고 지적한 Zatlin(2009, p. 340)의 견

해와 상통한다.

다. 기능주의적 관점

EMU로 이어지는 유럽통합의 역사에서 통화통합이 이루어질 순서 혹은 시

점을 놓고 많은 논란이 있었다. 독일의 입장은 통화통합은 가능한 통합의 마지

막 단계에서 와야 한다는 것이었고 이는 동서독 통합의 경우에도 마찬가지였다

(<참고 1> 유럽·독일에서 통화통합 시기를 둘러싼 논쟁과 독일의 입장 참조). 

그러나 DM을 원하는 동독주민의 움직임에서 통일의 기회를 포착한 서독의 

콜 총리는 경제학계, 독일연방은행 등의 반대에도 불구하고 동독 측에 급속한 

통화통합을 제안했다. 그는 1990년 2월 초 동독에 통화통합을 제안하면서, 

“... 정상적인 상황에서라면 단계적 개혁과 조정을 거쳐 나중에 공동통화가 도

입되어야 한다. 이런 측면에서 전문가들의 비판은 이해할 수 있다. 그러나 동독

에서의 극적인 상황 악화는 원대하고 용기 있는 대응을 원하고 있다. 급변하는 

정치적 시계(視界: time frame)에서 그 정의나 경제적 정당성이 어떻든 단계

52) 물론 그는 유로화 도입 후 시간이 흐르면서 성장률 격차의 안정화, 기대인플레이션의 수렴, 실질금리 차이의 
축소, 금리안정화 장치의 작동 등을 들면서 ‘one size fits all’이라고 옹호했다. Issing(2005).
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론은 설 땅을 잃었다.”53)고 천명했다. 

이것은 경제적인 측면에서 급속한 통합이 야기할 수 있는 문제는 충분히 이

해하면서도 통화통합이 정치적 통일을 위한 방안으로 사용되었다는 것을 의미

한다. 이른바 (신)기능주의적 입장에서 통화통합이 택해진 것이다. 따라서 급속

한 통화통합, 동서독 마르크화간 1:1 전환비율이 후에 경제적 어려움을 불러오

기는 했지만 정치적 통일의 견인차가 되었다는 점에서 이를 경제적인 측면에서

만 평가할 수는 없다는 의견도 적지 않다. 

한편 독일에서는 콜 총리의 제안에 이은 통화통합 협상과정에서는 물론 통

일 후 상당기간이 흐른 후에도 ‘조기 통화통합’은 어쩔 수 없었지만 노동, 사회, 

환경 분야에서의 급속한 통합은 문제가 있다는 의견이 계속 제시되기도 했다. 

그러나 그 의견들은 받아들여지지 않았다(<참고 2> 독일에서 ‘특구형’ 분리 제

안 참조).

우리나라의 경우 우리가 급속한 통일을 원하는가, 그 경우 북한원화를 남한

원화로 신속히 통합하는 것이 북한 주민에게 통일의 유인으로 작용할 수 있는가 

하는 의문이 제기될 수 있다. 더욱이 이 연구에서 전제로 하는 정치적 통합이 

선행된 상황에서 굳이 독일에서와 같은 이유로 통화통합을 서두를 이유는 없게 

되는 것이다. 

라. 협상

1) 남한에서의 공감대 형성

한시적 분리를 한다고 해서 통합에 따른 문제나 부담이 모두 덜어지는 것은 

아니며 분리기간 중에도 북한지역, 특구에 대한 상당한 물적, 인적 지원이 필요

하다. 다만 재정, 사회보장부문에서 한시적 분리가 이루어진다면 급속한 통합

53) Jarausch and Gransow(1994). 
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에서보다는 남한의 부담이 상당히 줄어들고, 북한특구는 독자적인 통화신용 재

정정책의 수행을 통해 보다 빠른 경제성장을 이룰 수 있을 것이다. 

이러한 경제적 우위성에 대해서는 임수호(2016)에서와 같이 이를 뒷받침할 

수 있는 연구의 축적이 필요하다. 이를 바탕으로 한시적 분리의 시행이 급속한 

통합에서 직면할 어려움보다는 경제적 측면에서 유리하다는 공감대가 형성되

어야 하고, 그의 현실화를 위해 분리기간 중의 통화, 금융, 재정정책의 정교한 

설계가 뒷받침되어야 한다. 또한 법적인 타당성에 논거 확보도 정치적 추진력

의 마련에서 중요하다. 

2) 북한과의 협상

남한에서 한시적 분리의 필요성 및 유용성에 대한 인식이 공유되고 법적인 

적용문제가 해결된다 하더라도 이 방안이 실현되기 위해서는 북한 측의 수용이 

있어야 한다. 사실 한시적 분리는 남한으로의 노동력 이동 제한, 남한 사회보장

제도의 적용과 재정제도 편입 연기 등 통일된 남북한에서 북한주민들의 혜택을 

제약하는 내용을 담고 있다. 이러한 상황에서는 북한 측이 이를 수용하고 주민

들을 설득할 수 있는 명분이 제공되어야 할 것이다. 

그 내용으로는 특구방식이 남한의 부담을 경감하려는 것뿐이 아니라 북한의 

빠른 경제발전을 위한 것이라는 점, 독일에서와 같이 사회보장지원이 대부분을 

차지하는 대규모 이전지출보다는 경제발전을 위한 자본(인프라, 초기 금융자

본 등)과 기술·인적 지원이 중점적으로 지원될 것이라는 점, 노동력의 유지는 

북한의 생산력과 소비시장 확보를 위해 절실하다는 점 등을 부각할 수 있을 것

이다. 아울러 향후 사회통합 차원에서 사회보장제도에 의한 소득 제공보다는 

기본적으로 자력에 의한 경제성장이 주는 자부심이 중요하다는 것도 거론할 수 

있을 것이다. 
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형식적인 측면에서는 북한 측이 이를 수용하는 과정에서 명분 혹은 체면도 

고려할 필요가 있다고 생각된다. 흡수통일이라는 표현에 가려졌지만 동서독간 

통화·경제·사회통합 조약은 양자간 치열한 협상의 결과로 이루어졌고 통일은 

동독의회의 서독편입(가입) 결정이라는 형식을 취했다.54) 통화통합 조약 및 통

일조약 당시 동독의 총리였던 드메지에르((Lothar de Maizière)는 그의 회고

록에서 통독 과정에서 중점을 두었던 것 중의 하나는 ‘통일을 계약에 의해 합의

함으로써 항복처럼 보이지 않게 하는 것’이었다고 술회했다.55) 동서독간 통화

통합 협상 과정을 살펴보는 것은 적지 않은 도움이 될 것이다.

당시 협상은 1990년 2월 6일 콜 총리가 ‘통화동맹과 경제공동체 형성’56)을 

위한 협상을 제안한 이후 동독에서 과도정부 시절에 시작되어 민선정부 출범 

후에 마무리되었다. 협상은 양독 정부 각 부서 및 중앙은행의 고위관리들이 참

여한 가운데 동서독을 오가며 전개되었다. 동서독뿐 아니라 서독 및 동독 내부

적으로도 의견조율을 위한 협의가 연이어졌고 최종 합의에서는 서독식 사회보

장제도의 도입, 임금의 1:1 전환 등 동독 측의 주장이 상당 폭 반영되었다.57) 

5월 18일 「통화·경제·사회 통합을 위한 조약｣이 조인되고 7월 1일에 발효되었

다(<참고 5> 동서독간 통화·경제·사회 통합 협상 참조). 

남한 중심으로 통일이 된 상황에서 특구와의 협상이라는 형식에 대해 의문

이 제기될 수 있으나 앞에서 언급한 것처럼 형식논리는 갖추는 것이 의미 있다

54) 1990년 8월 23일 동독의회는 동독이 서독의 기본법(헌법)이 적용되는 영토에 가입(accession: 편입으로도 
표현)할 것을 의결했다(BBNB 2015, p. 11) ; “통독일이 한국에는 ‘흡수’ 통일로 알려져 있다. ... 그러나 
동서독 통일은 흡수 통일이 아니다. 동독인 스스로가 서독에 편입하겠다고 결정을 내렸다. 서독 정부도 동독
에게 통일을 강요한 적이 없다. 합법적으로 구성된 동독 국회가 법 절차에 따라 서독 편입을 의결했다”(이기
식 2016, p. 12). 

55) de Maizière(1996), p. 79. “통일 과정에서 정부 프로그램의 주안점은 ① 혁명의 평화성 유지 ② 동독주민의 
서독으로의 대량 이주 중단 ③ 통일을 외교적으로 보장하고 특히 고르바초프를 위험에 빠지지 않게 하는 것 ④ 
동독의 재정적 붕괴를 막고 동독주민이 평생을 걸쳐 모은 저축을 통화통합과정에서 지켜내는 것 ⑤ 통일을 계
약에 의해 합의함으로써 항복처럼 보이지 않게 하는 것 ⑥ 반환 대신 보상원칙을 관철하는 것 이었다.” 

56) 최초 제안 후 2월 13~14일 동독의 모드로(H. Modrow) 총리가 서독을 방문했을 때 콜 총리는 통화동맹과 
경제공동체의 창설을 위한 협상을 즉각 개시할 것을 공식적으로 제안했다. 이때까지는 경제동맹이 아닌 경제
공동체(monetary union and economic community)라는 표현을 썼으며 아직 사회통합(social union)은 
포함되지 않았다. 

57) 여기에는 통화통합을 통일의 디딤돌로 활용하려는 서독의 의사가 많이 반영되었다. 
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고 생각한다. 이 경우 협상에서는 협상주체, 분리 기간 및 분리 내용, 같은 기간 

중의 지원 내용 같은 쟁점이 될 것이다.58)

북한의 협상 주체는 ‘북한체제에서 등장한 새로운 정부’59)일수도 있겠지만 

다른 협상 주체가 등장하거나 중간에 변경될 가능성은 상존한다.60) 그리고 이

들은 자신들의 정치적 이해관계를 바탕으로 협상에 임할 것이라고 보는 것이 

현실적이다. 초기 협상주체는 향후 일정 시기에 북한에서 선거가 치러지게 될 

경우, 득표를 위해 주민에게 유리한 방안을 협상안으로 내세우거나 주요 쟁점

사안의 해결은 민선정부 출범 후로 미루어질 수도 있다.61) 

경제적 이익의 측면에서 북한특구의 대표는 일단 ‘현재의 가시적인 이익’을 

추구할 가능성이 크다. Alexander(1994)는 통화통합을 전후해 양독 정부 및 

중앙은행, 노조, 산업계 등 각 이해관계자들의 태도를 공공선택이론62)의 입장

에서 파악했다. 그는 “동독정부는 정치적인 상황으로 인해 서독 콜 정부의 이해

와 관련해 일정 측면에서만 자신의 독자적인 이해를 표출했다. 동독에서의 지

지표를 유지하기 위해 동독 정부는 통일에 따른 동독 주민의 희생을 최소화하

려 했고 우호적인 전환비율, 높은 수준의 사회·노동보장 기준을 요구하였다. 

그리고 동독지역의 장기적인 이해는 동독 정치인의 향후 정치적 입지를 감안

58) 특구설치 자체에 대해서는 합의가 된 것으로 본다. 한편 이영섭, 전홍택(2012, p. 7)에서는 한시적 분리를 
위한 남북한 협상과 함의에 대해 다음과 같이 설명하고 있다. “통일 후 점진적 경제통합 시나리오에서는 자
유·민주선거에 의해 선출된 북한 정부가 아니라 기존의 북한체제에서 등장한 새로운 정부가 통일 및 경제통
합 협상의 대표가 될 가능성이 크며, 그렇게 된다면 북한정부는 선의의 독재자 입장에서 현 집권층과 북한의 
이익을 위해, 그리고 남한정부는 통일비용을 완화하고 북한경제의 성장을 촉진하기 위해 상호 윈-윈 할 수 
있는 정치통합 후 점진적 경제통합에 합의할 수 있을 것이다. 통일정부 및 국회 구성을 위한 북한의 자유·민
주 선거는 통일 및 경제통합 협약이 체결된 후 실시하는 것으로 통일협상에서 합의하면 될 것이다.”

59) 위의 책, p. 7.

60) 전홍택(2013, p. 3)은 “북한정부가 김일성 일가인지, 대체 집권한 개혁정부인지, 북한주민에 의해 선출된 정
부인지 등이 시나리오 전개의 주요 변수가 될 수 있다”고 언급하고 있다. 

61) 동서독 통화통합 협상에서, 동독의 총선 전 열렸던 예비협상(전문가위원회)에서는 개략적인 통합 방향에 대한 
합의만 있었고 전환비율, 서독의 독일연방은행(혹은 동독의 동독국립은행)의 권한, 사회보장제도의 적용 등 
민감한 부분은 총선 후 집권한 정부에 의해 임명된 대표단과의 본 협상에서 합의되었다. 

62) 공공선택이론은 정부의 의사결정과정을 경제학적으로 분석하여 공공재 공급의 최적규모를 결정하기 위한 이론
으로 경제학 분야에서 발전하여왔다. 전통적인 경제학이 간과하여 온 문제인 비시장적 의사결정, 즉 정치적 의
사결정이 어떻게 이루어지고 그 결과가 자원배분 및 소득분배를 포괄하는 경제적 효율을 달성하는데 어떤 영향
을 미치며 또한 정치적 의사결정이 이루어지는 과정에서 개인, 정치가, 행정인 등이 어떻게 행동하는가와 같은 
정치현상을 대상으로 경제학적인 분석방법을 적용하여 발전해 왔다... 공공선택이론은 ‘비시장적 결정에 관한 
경제적 연구’라고 할 수 있는 것으로서 정치과정에 대한 경제적 분석을 시도한다(장행준 2005, p. 226).
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해, 그것이 서독 정부와 양립될 때만 부상되었다”고 분석했다.63) 

분리기간은 앞에서 언급했듯이 수렴조건을 부과하면서 ‘몇 년 후’ 혹은 ‘특

정 연도’를 적시하는 것이 향후 일정을 명확하게 하는 데에 도움이 될 것이다. 

내용적으로는 한시적 분리기간 중 단기적으로는 혜택이 적어보일지 몰라도 중

장기적으로는 북한경제에 훨씬 이익이 된다는 점을 북한 측이 확신할 수 있도

록 해야 한다. 단기적인 안정책 제공과 신속한 경제발전을 위한 다양한 지원을 

제시하되 남한 내에서도 그것이 급진적 통합에서보다는 부담을 경감한다는 논

리를 제공해야 한다.

협상에서는 이처럼 분리분야, 분리기간, 통합으로 가는 청사진, 분리기간 중 

남한의 지원 내용64) 등 쟁점이 될 수 있는 부분에 대한 명확한 입장과 방안을 

가지고 제시할 수 있어야 한다. 

사회주의 금융은 자본주의 시장경제와 극명한 차이를 갖는 분야로 초기 통

화정책, 금융시스템 구축을 위해 충분한 인적·기술적 지원이 필요하다. 재정적 

지원도 적지 않게 소요될 수 있으므로 관련 정책당국간의 협의를 통한 방안 마

련이 긴요하다. 협상준비 및 진행과 관련하여 경제, 사회복지, 노동, 법률 등을 

담당하는 정부 각 부처, 중앙은행 등이 참여하고 주무부서의 선정, 각 부서의 

역할 부여, 남한 내부적인 조율(정부부처, 중앙은행, 의회, 대국민)을 위한 정비

가 필요하다.

4. 소결

본 장에서는 통화·금융·재정 부문에서 한시적 분리의 의의, 필요성, 시행을 

위한 협상·합의 등에 대해 살펴보았다. 분리기간을 명시적으로 설정하지는 않

63) 김영찬(2016, p. 85, 재인용).

64) 예를 들면 금융시스템 구축을 위한 자본, 인력, 기술지원, 환율안정을 위한 개입, 정부의 재정부족 충당을 위
한 채권 발행에 대한 보장, 지원조건 등이 거론될 수 있을 것이다.
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았지만 ‘일정 수렴조건이 충족될 때’보다는 ‘몇 년 후’ 혹은 ‘특정 연도’를 적시

하는 것이 바람직하다고 보았다. 

한시적 분리를 논하기 위해서는 먼저 통합의 의미를 명확히 할 필요가 있다. 

그래야 분리의 의미, 통합 방향으로 가는 과정이 명확해질 수 있기 때문이다. 

통화통합은 동서독 통화통합이나 EMU에서와 같이 단일통화와 단일 중앙은행

에 의한 통화정책을 특징으로 하는 엄격한 정의를 적용한다. 이는 엄격한 고정

환율로 양 통화가 연동되더라도 중앙은행과 통화정책이 상이하면 통합 이전 단

계라고 본다는 것이다. 

금융부문의 통합은 금융기관, 금융시장, 금융인프라 등 금융시스템 전반이 

통합되는 것으로 정의했다. 즉 남한의 이원적 금융제도가 정착되고, 예대·자

금·자본 시장이 단일화되며 지급결제·금융감독·예금보험제도 등 금융인프라

가 동일하게 작동하는 것을 말한다. 이때 한시적 분리는 금융의 역할을 극대화

할 수 있도록 필요한 부문을 일정 기간 분리운영하는 것을 말한다. 다만 금융시

스템은 통화정책 수행의 기반이 되며, 초기 구축과 운용 그리고 남한 제도로의 

수렴까지 남한 및 외국의 자본·기술·인적 지원이 상당 부분 필요할 것이므로 

통화부문과 같은 정도의 분리기간을 설정할 필요는 없다고 본다. 

남북한간에 재정이 통합된다는 것은 양 지역에 중앙정부에서 정한 조세와 

재정 운용에 관한 규칙이 동일하게 적용된다는 의미이다. 이 경우 북한 지역의 

납세자는 남한 지역의 납세자에게 적용되는 규칙에 따라서 중앙정부에 국세를 

납부하고 지방정부에 지방세를 납부한다. 북한지역의 지방정부는 중앙정부로

부터 남한지역에 적용되는 규칙에 따라 교부금을 받게 된다. 한시적으로 재정

이 분리된다는 것은 국세와 지방세의 부과, 지방 교부금의 지원, 예산편성 등에

서 남북한에 다른 방식이 적용될 수 있다는 의미이다. 다만 한시적 분리운영에

도 불구하고 남북한의 재정이 완전히 독립적이라고 보기는 어려운 측면이 있

다. 북한특구로 재정이전이 지속적으로 이루어질 수밖에 없기 때문이다. 따라

서 남북한 재정의 분리운영은 북한특구의 재정운영의 자율성을 확보해주고 남
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한에서 북한으로 재정이전의 부담을 현실화한다는 개념으로 이해할 수 있다. 

이러한 통화·금융·재정 통합이 독일식 급진적 통합, 유럽에서의 점진적 통

합, 중국·홍콩특구 간 절충형 통합의 실제 사례에서 어떻게 나타나고 있는지도 

살펴보았다.

한시적 분리의 필요성은 남북한 통일 시 가장 시급한 과제인 전환기 북한지

역 거시경제의 안정과 빠른 성장이라는 측면과 남북한의 현실적인 경제여건에

서 찾아볼 수가 있다. 남북한 격차 해소를 위한 북한지역의 빠른 성장을 위해서

는 특구에서 그를 뒷받침할 수 있는 통화·재정·환율 정책과 외환제도, 금융시

스템이 시행될 수 있어야 한다는 것이다. 특히 성장속도가 크게 차이 나는 상황

에서 남한의 통화정책을 그대로 적용하기는 어려우며 재정은 성장을 위해 중점

적으로 투입하고 환율을 정책변수로 활용할 수 있을 것이다. 또한 급속한 통합 

시 자본·외환 시장의 안정 여부, 금융시스템 구축에 소요되는 기간, 최적통화

지역 요건 미충족 등도 한시적 분리의 근거가 되며 기능주의적 측면에서도 정

치적 통합을 위해 통화통합을 서둘러 추진할 요인이 없다는 것이다. 

한편 한시적 분리가 실제로 적용될 수 있기 위해서는 급속한 통합에 비해 갖

는 경제적 우위성과 법적 타당성이 뒷받침되고 양측에서 공감대가 형성되어야 

한다. 아울러 이를 받아들여야 하는 북한 측과의 협상 합의도 필요하다.
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<참고 1> 유럽·독일에서 통화통합 시기를 둘러싼 논쟁과 

독일의 입장65)

EMU로 이어지는 유럽통합의 역사에서 통화통합의 시점을 놓고 많은 논란

이 있었다. 이는 자유무역지대, 관세동맹, 단일시장에서 경제·통화동맹으로, 

궁극적으로는 재정 및 정치 통합을 추진하는 과정 중 어느 단계에 통화통합이 

이루어지는 것이 바람직한가 하는 것이다. 통화동맹에 참여하는 국가간에 수렴

이 확보되어야 한다는 데에는 합의가 있었지만 그 수렴이 어떻게 최선으로 달

성될 것인가에 대해서는 선·후의 입장이 갈리는 것이다.

논란은 크게 통화통합이 통합 과정의 초기단계에 이루어져야 한다는 주장과 

마지막 단계에서 통합의 정점으로 이루어져야 한다는 입장으로 나뉜다. 전자는 

통합과정의 첫 단계에서 통화동맹을 출범하여 다른 경제적 통합 등을 견인하는 

역할을 하도록 해야 한다는 입장으로 통화론자, 통화주의자(monetarists) 그

룹 혹은 엔진이론(Lokomotivtheorie)66)으로 불린다.67) 후자는 통화통합이 

경제적 수렴, 혹은 재정·정치적 수렴까지 이루어진 후68) 최종적으로 이루어져

야 한다는 입장으로 경제론자, 경제주의자(economists group)적 입장 혹은 

‘대관(戴冠)이론69)으로 불린다. 

65) 별도의 주가 없을 때는 김영찬(2016), pp. 60~64를 이용하여 요약 정리.

66) 독일에서 Lokomotivtheorie를 말하며 우리나라에서는 엔진이론(황의각, 장원태 1997, pp. 138~139)으로 
소개되었다. 의미상으로는 앞에서 주도한다는 면에서 ‘기관차이론’이 더 가까운 것 같으나 통칭을 따르기로 
한다. 

67) 김흥종 외(2010)는 통합은 경제정책의 수렴화를 추진해나가는 과정에서 점진적으로 이루어진다는 의미에서 
행태주의적 접근(econominists approach), 국가간의 경제정책을 수렴화하기 위해서는 통화통합의 근간을 
이루는 제도적 틀을 사전적으로 마련해야 한다는 의미에서 제도주의적 접근(monetarists approach)이라는 
표현을 사용했다(김흥종 외 2010, pp. 35~36).

68) 통합이 어디까지 포함하는가는 매우 다양하게 사용된다. 광범위한 정의로는 “대관이론에서는 공동통화를, 국
민경제의 수렴이 완성되고 정치적 통합이 이루어진 후에, 즉 통합과정을 마무리 짓는 대관식으로 본
다”(Weske 2011, p. 124), “유럽에서 정치적 통일이 이루어진 후 비로소 유럽중앙은행이 세워질 수 있
다”(Die Zeit 1990, 온라인 자료, 검색일: 2016. 3. 16)라는 푈 총재의 언급처럼 정치적 통일까지 염두에 
둔 입장을 들 수 있다. 

69) 문자 그대로는 관을 씌우는 것이지만 형상적인 의미로는 마무리하다, 정점을 찍다 등이 더 의미에 가깝다고 
보인다. Coronation(Eichengreen and Wyplosz 1993, p. 61), final stage(James 2012, p. 74) 혹은 
crowning step(Stark op. cit.)으로, 독일어로는 Krönugnstheorie로 표현한다.
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James(2012, p. 93)는 유럽의 양 그룹에 대해 “통화론자라는 용어는 특별

히 유럽적인 것으로 프리드먼을 중심으로 하는 시카고학파의 ‘통화주의

(monetarism)’와는 완전히 뜻이 다르다. 유럽의 통화론자들은 일련의 통화규

칙을 통해 전반적인 경제수렴을 가능하게 하는 틀을 형성할 수 있을 것이라 보

았다. 반면 경제론자 그룹은 단일통화의 틀을 만들기 전에 경제수렴이 선행되

어야 한다고 강조한다. 전자는 프랑스에서 후자는 독일에서 지배적인 철학이었

다.” 고 설명하고 있다. 

즉 통화론자 그룹은 조기 통화통합(확정적 고정환율의 도입)을 통해 경제, 

혹은 재정·정치 통합까지를 포함한 통합을 촉진하자는 입장으로 프랑스와 벨

기에가 여기에 속했다. 반면 경제론자 그룹은 통화동맹 이전에 이를 뒷받침할 

경제성과의 수렴, 재정통합 혹은 규율이 충족되어야 한다는 의견이었으며 이는 

독일과 네덜란드가 주장했다. 

유럽의 통화동맹에 대한 아이디어는 독일 학계에서 회의론에 부딪혔었다.70) 

결과적으로 마스트리히트조약은 재정, 정치 통합 전에 통화통합이 이루어진 경

우이지만 물가, 금리, 환율 등 경제수렴조건, 그리고 재정건전성을 규제하는 안

정·성장 협약을 전제로 했기 때문에 양자의 의견이 절충된 것이라 볼 수 있다. 

독일에서도 특히 연방은행은 대관이론, 경제론자적 입장을 주창한 것으로 

알려져 있다. “1970년대에 대관이라는 단어가 특히 독일연방은행에 의해 자주 

사용되었는데 이는 통화동맹은 경제가 수렴되고 다른 제도가 통합된 후에 마지

막 단계에 상징적으로 이루어져야 한다는 것을 강조한 말이었다.”고 

James(2012, p. 93)는 언급하고 있다. Eichengreen and Wyplosz(1993, 

p. 61)도 “연방은행은 오랫동안, 통화동맹은 각국 통화정책의 오랜 수렴과정의 

마지막 단계라는 대관이론의 강한 지지자였다”고 지적했다. 

70) Weske(2011), p. 124.
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그런데 장벽이 붕괴되고 얼마 지나지 않은 1990년 2월 초 콜 총리는 경제수

렴 후의 통화통합이라는 독일의 일관된 입장을 포기하고 동독 측에 급속한 통

화통합을 제의했다. 이에 Zatlin(2009, p. 341)은 “어리둥절한 것은 콜 총리가 

서독에 대해서는 허용하지 않으려던 것을 동독의 경우에는 옹호했다는 것이다. 

EC 회원국과의 협상에서 콜 총리와 연방은행은 공동통화는 정치적·경제적 수

렴의 마지막에 와야 한다고 지속적으로 주장했다. 그러나 1990년 2월, 양독간 

수렴의 핵심(main point)에 DM의 정치적 효용성이 포함되었다”고 지적했다. 

독일이 지금까지의 입장을 바꾸어 동서독간의 관계에서는 통화론자적 입장, 즉 

통화를 통합 촉진의 매개로 보았다고 판단한 것이다.71) 

71) 황의각, 장원태는 앞서 engine theory와 crown theory를 바탕으로 독일은 통화통합의 엔진적 기능을 기대
했던 것으로 볼 수 있으며, 독일의 화폐통합은 정치적 목적에서 혹은 완전한 경제통합을 추진하고자 하는 목
적에서 그 수단인 징검다리 역할을 한 것으로 볼 수 있다고 평했다(황의각, 장원태 1997, pp. 138~139). 
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<참고 2> 독일에서 ‘특구형’ 분리 제안

독일에서 통화·경제·사회통합은 정치적 통일로 가는 디딤돌로 여겨졌기 때

문에 통합과정에서 제기된 급속한 통합의 문제점은 주목받지 못하거나 의도적

으로 무시되었다. 그리고 통일 후 10여 년이 지난 후에도 다시 특구 방식과 유

사한 제안이 제기되기도 했다. 

동서독 통화·경제·사회 통합 협상에서 서독 측 대표였으며 후에 독일연방은

행 총재를 지낸 티트마이어(H. Tietmeyer)는 협상과정 중 특히 ① 동서독 통

화간 전환비율의 결정 ② 동독 지역에 대한 연방은행의 통화정책권한 부여 ③ 

서독의 경제관련 법제(시장경제로의 구조개혁, 노동법·임금협약제도의 전면도

입)와 서독 사회보장시스템의 동독 이식 ④ 재산권 문제의 명확화 ⑤ 국영기업

의 민영화를 담당할 신탁관리청의 설립 ⑥ 코메콘(CMEA) 국가들과의 무역거

래 청산 ⑦ 동독의 기존 채무, 금융기관의 신규 채무의 통독 정부로의 이양 등

이 쟁점사항이었다고 설명했다.72) 

이 중 ③과 관련해 1990년 2월 13~14일 당시 동독의 모드로(H. Modrow) 

총리에게 콜(H. Kohl) 총리가 제안했던 것은 ‘통화동맹·경제공동체’로 사회분

야는 빠져 있었다. 그러나 동독에서 총선이 치러지는 과정에서 사회통합이 추

가되었고 최초 민선 연정정부 합의에서 통화·경제·사회 통합이 중심내용이 되

었다. 따라서 총선 후 열린 본 협상에서 사회 통합을 일단 유보하려던 서독 측 

협상단의 의도는 관철될 수가 없었다. 티트마이어는 사회통합이 점진적으로 이

루어졌다면 후에 나타난 경제적 충격은 완충될 수 있었을 것이라는 점에서 이

를 유감이라 평했다. 그는 고도로 발전된 서독의 노동법, 사회보장 관련법 중 

일부에 대해서라도 적용을 한시적으로 유예하고자 했던 모든 노력은 수포로 돌

아갔다고 아쉬움을 표했다.73)

72) Tietmeyer(2000), pp. 53-54; Tietmeyer(1994), pp. 65-66.

73) Tietmeyer(1994), p. 66.
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통독 직후인 1990년 11월, 당시 외무장관으로 독일 통일에서 큰 역할을 했

던 겐셔(H-D. Genscher)74)는 동독지역 할레(Halle)에서 행한 연설에서 “차

고를 만들 때, 다른 나라에서 고층건물을 지을 때보다 더 많은 인가를 받는 것

이 과연 필요한가”라고 물으며 “동독지역에 대한 세금경감을 통해 투자를 유치

하고 일자리를 만들 것” 즉 특별경제구역을 제안했다. 겐셔가 속한 자민당

(FDP)은 12월 총선에서 11%라는 역대 가장 높은 득표율을 기록했으나 콜 총

리가 이끄는 기민당(CDU)과의 연정협상에서 겐셔의 아이디어는 좌초되었다. 

신탁관리청의 구조조정정책, 임금인상 억제, 예산을 통한 임금보조, 임금인상 

포기를 대가로 한 동독지역 주민에 대한 동독기업 지분 제공 등은 모두 거부되

었다. 대신 동독주민의 생활수준 향상을 위해 막대한 비용이 투입되었다.75) 

한편 통독 후 일시적 호황을 보였던 독일경제가 오랜 침체를 겪으면서 실업

문제가 고조되던 2000년대 전반에는 지금이라도 동독지역을 특구 형식으로 

지원하자는 제안들이 나왔다. 

서독시절 총리를 지낸 슈미트(H. Schmidt)는 2002년 통독 후 10년이 지나

도 동독의 경제부흥이 보이지 않는 상황에서, 기왕에 이루어진 1:1 통화통합, 

토지의 원소유주 반환, 동독기업의 부채를 탕감하지 않은 것 등은 어쩔 수 없더

라도 노동, 환경, 건설 부문 등에 있어서 과도한 관료적 법규를 동독지역에 한

시적으로 적용하지 말 것을 제안했다.76) 

74) 그는 통일 시기를 포함해 1974~92년간 역대 최장 외무장관 및 부총리를 지냈다. 아울러 1974~85년간은 
자민당(FDP) 대표를 역임했는데 자민당은 자유시장경제를 옹호하는 중도우파 정당으로 분류된다. 

75) “Die neuen Ost-Zonen”(2004년 10월 4일), 온라인 자료(검색일: 2016. 5. 8); Portes(1993, p. 150)
는 서독제도의 급속한 이식이 유연성을 제약했으며 이것이 동독지역의 발전을 둔화시켰다며, 통합 초기 동독
지역에 새로 도입된 제도가 서독에 비해 덜 복잡하고 요구수준이 낮았다면 경제회복은 더 빨랐을 것이라고 
지적했다.

76) ① 동독지역에 지금까지 통용되던 연방법의 일련의 규정들을 각 연방주의 영역에 한하여 철폐하거나 대폭 간
소화할 수 있는 권한을 부여한다 ② 임금계약법에서는 노사간 맺은 계약이 ‘보편적 구속력을 갖는다’고 선언
할 수 있는 권한을 연방노동사회부에 부여했던 항목을 삭제한다 ③ 임금, 근로시간, 근로조건의 결정에서 기
업 경영진과 이사회를 배제하는 경영체 규칙법의 조항을 삭제한다 ④ 연방 임금지불법의 1조와 기타 조항은 
지방공무원의 급료에 관련된 경우에 한해 일시적으로 효력을 정지시킨다 ⑤ 건설법에서는 광범위한 절차적 
요건을 규정하고 있는 조항들 몇 개만이라도 최소한 그 효력을 정지시킨다 ⑥ 현행 환경법은 30여 개의 개
별 연방법을 가진 비곗덩어리 규범이다. 중소기업의 대다수가 900페이지에 달하는 난해하고 복잡다단한 규
정에 무기력하게 손을 놓고 있을 수밖에 없다 ⑦ 수공업부문 규범 중 1조와 기타조항의 효력을 정지시킨다 
⑧ 모든 업체에 의무적인 회원가입과 회비 납부를 강요하는 상공회의소법 규정의 효력을 정지시킨다 ⑨ 고등
교육기관법 중 연구와 강의, 학생선발을 규정한 모든 조항의 효력을 정지시킨다. 동독 지역의 주 의회는 대학 
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실업률이 최고에 달한 2004년에 정부의 요구에 의해 작성된 ‘도나니 보고

서’는 통독 후 10여 년이 지나도 동독지역 경제의 수렴이 지지부진하자 낮은 

세율, 임금보조, 규제완화 등을 내용으로 동독지역을 경제특구로 제정할 것을 

건의한 바 있다.77) 그러나 이미 통일이 15년 가까이 경과한 시점에서 이 보고

서의 제안은 수용되기 어려웠다. 

운영 자율권을 도입하여 대학들이 완전한 경쟁력을 갖추도록 해야 할 것이다(슈미트 2005, 오승우 역, 
pp.154-156). 

77) 이른바 도나니 위원회 보고서를 말한다(Dphnanyi et al. 2004). 이 보고서 최종본에서는 명시적으로 특별경
제구역이라는 말을 사용하지는 않고 있지만 중간보고서에서는 동 용어가 사용되었으며 시사주간지 Spiegel은 
이를 인용해 이 보고서가 ‘동독 특별경제구역’의 제안으로 논쟁을 불러일으켰다고 보도했다(“Die neuen 
Ost-Zonen”(2004), Nr. 16, 온라인 자료, 검색일: 2016. 5. 8). 이 보고서는 전 함부르크 시장 도나니
(Klaus von Dohnanyi)와 전 동독국립은행 부총재를 지낸 모스트(Edgar Most)를 중심으로 하는 ‘동독 대화
그룹’이 정부의 의뢰에 의해 「동독 재건의 경로 수정에 대한 건의」라는 보고서로 제출했으며 세제, 노동, 규
제, 투자 등의 건의를 담고 있다.
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<참고 3> 독일에서 급진적 통화통합의 세부 내용78)

(양독의 통합 전 경제·통화·금융 여건)

서독의 독일 마르크화는 국내적으로는 물가안정과 번영의 상징으로, 대외적

으로는 유럽통화제도에서 기준 통화 역할과 세계 제2의 외환보유 통화로 국내

외적으로 높은 위상을 누렸다. 또한 동독 주민에게는 그들이 향유하지 못한 자

유와 번영을 상징했다. 동독 주민의 DM에 대한 갈구는 통화통합, 통일로 가는 

발판이 되었다. 한편 동독 마르크화는 태환성이 없었고 가치도 지속적으로 하

락했다. 동독의 금융제도는 중앙은행인 동독국립은행이 상업은행 기능을 병행

하는 사회주의 계획경제의 전형적인 일원적 은행제도를 채택하고 있었다. 

통독 직전 동서독의 경제상황은 뚜렷한 대조를 보였다. 동독은 설비낙후 등

으로 성장이 정체되고 생산이 소비를 뒷받침하지 못하는 가운데 대외지불능력

은 한계에 달해 있었다. 단순한 서독과의 경제력 격차가 문제가 아니라 경제가 

붕괴 위기에 있었다는 사실은 당시 동독 고위당국자들의 증언으로 뒷받침되고 

있다. 반면 서독 경제는 성장, 고용, 경상수지, 대외투자포지션, 재정 등 거의 

모든 측면에서 양호한 상태를 보이고 있었다. 이는 통독 과정에서 양독의 협상

력에 영향을 미치고, 서독이 통일 후 대규모 부담을 감당할 수 있는 기초가 되

었다고 할 수 있다. 

(통화통합의 특징과 쟁점)

동서독간의 통화통합은 급진적인 방식으로 이루어졌다. DM이 동독에서 유

일한 법정통화로 유통되고 독일연방은행이 전적인 통화정책권한을 행사하는 

통화통합이 정치적 통일에 선행했다. 

78) 김영찬(2016), pp. 205~210을 요약하여 정리.
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동독 주민의 대량 이주 억제와 통일기회 포착을 위해 서독의 콜 총리는 

1990년 2월 6일 연방은행과 경제학계의 의견에 반하여 급작스럽게 통화통합

을 제안했다. 협상 제안 얼마 후 2월 20일부터 통화통합 협상이 시작되어 예비

협상(전문가위원회 회의)과 본 협상으로 나뉘어 진행되었다.79)  5월 18일 양측 

재무장관이 ｢통화·경제·사회동맹 창설을 위한 국가조약」에 서명함으로써 7월 

1일 통화통합이 발효되었다. 

급속한 통화통합에서는 양 지역간의 환율을 비가역적으로 결정하는 전환비

율이 매우 중요한 의미를 갖는다. 전환비율은 개인의 소득·금융 자산, 기업의 

경쟁력, 인플레이션, 정부의 재정부담 등 개별 경제주체나 정책당국에 통합의 

초기 조건을 규정하기 때문이다. 동독 시절에는 공식환율과 환전상환율, UN 

적용환율, 구매력 평가, 외환수익개념 등 다양한 환율 혹은 준거 틀이 있었으나 

전환비율로 사용하는 데는 한계가 있었다. 전환비율은 다양한 모형에 의해 추

정될 수가 있는데 요구되는 기초자료의 제약으로 정확한 추정에 제한이 있고 

추정모형별로 상이한 비율이 나올 경우 정치적 선택문제에 봉착할 수가 있다. 

서독 정부는 내부적으로 추정한 결과 1:1 전환에 별 무리가 없다는 판단을 내

렸던 것으로 보인다. 다만 동독의 빠른 임금상승 가능성, 외환수익개념상의 

4.4:1 등이 충분히 고려되었는지는 불분명하다. 동독 최초 총선의 지원 유세에

서 서독 정치인들은 1:1 전환을 암시했고 이것이 동독 내 좌파 정당의 승리에 

적지 않은 영향을 미쳤다고 할 수 있다. 독일연방은행의 전환비율 제안은 동독 

총선 후인 3월 말에 이루어졌다.80)  주 내용은 동독 기업의 경쟁력유지와 인플

레이션 중립을 위해 2:1을 기본으로 하되 예금 중 일정액을 1:1로 우대 전환할 

수 있다는 것이었다. 그러나 특히 임금의 2:1 전환은 동독 주민의 강한 반대에 

부딪혔고 서독 정치가들로부터도 동의를 얻지 못했다.

79) <참고 3> 동서독간 ｢통화·경제·사회통합｣ 협상 개요 참고.

80) Deutsche Bundesbank(1990a).
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동독의 신정부가 연정협약을 통해 임금의 1:1 전환을 협상 의제로 확정한 상

태에서 통화통합 본 협상이 시작되었고 동독 측은 이것이 양보할 수 없는 사안임

을 강조했다. 이를 반영해 동독주민에 대한 1:1 우대 전환금액을 연령별로 차등 

적용하는 선에서 합의가 되었고 비거주자의 예금 전환비율은 3:1, 부채는 2:1로 

전환되었다. 우대 전환으로 금융기관의 자산과 부채가 상이한 비율로 전환됨에 

따라 그 차이에 대해 평형청구권이 제공되었는데 이는 후에 연방은행이 동독 금

융기관에 초기 자금을 공급하는 데 담보증권 등으로 유용하게 활용되었다. 

플로(flow) 특히 임금의 1:1 전환은 통화통합 직전·후 임금이 생산성을 상회

하는 수준으로 급격히 상승하면서 동독 기업의 경쟁력을 상실하게 한 주 요인

으로 지적되었다. 다만 경제 논리로는 많은 비판을 받았으나 정치적으로는 통

일로 이끈 실마리로 작용했다는 긍정적인 평가를 받기도 했다. 한편 전환비율 

결정에 동독 측의 의사가 대부분 반영된 것과 달리 연방은행은 동독에서 독자

적인 통화정책 권한의 확보를 관철했다. 동독에서 유일한 법정통화와 통화정책

기구로서 DM과 연방은행의 출범은 동독으로서는 커다란 주권 포기였고 이는 

통일로 들어서는 길이 되었다.

통화통합 협상 조인으로 DM이 동독에서도 유일한 법정통화로 통용되게 됨

에 따라 연방은행은 불과 6주라는 기간에 동독 전역의 주민에게 DM화를 공급

해야 했다. 지폐·주화의 수송, 보관, 교환으로 이어지는 로지스틱스는 아직 별

개의 주권국가인 동독에서, 열악한 도로망과 금고상태 등을 극복하고 이루어진 

걸출한 작업이라는 평을 받았다. 
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<참고 4> 남북한의 경제 여건81)

(북한) 

2015년 북한의 1인당 국민소득(GNI)은 139만 원으로 남한(3,094만 원)의 

4.5%에 불과하다(한국은행 ECOS).82) 한국은행 통계가 북한의 현실을 제대로 반

영하는가에 대해 논란이 있지만83) 북한 통계의 입수와 평가의 어려움 때문에 ‘정

확한’ 추정은 사실상 불가능하다고 할 수 있다. 다만 원화기준 북한 GNI를 World 

Bank의 World Development Indicator나 IMF의 World Economic Forum

에서 제시하는 한국의 PPP 환율을 이용해 환산해보더라도 PPP 기준 추정치가 

1,597~1,800달러(2011년 기준)로 한국의 수준에 크게 미치지 못하며 전 세계적

으로 소득수준이 매우 낮은 국가에 속한다.84) 인구가 남한의 절반 수준임을 고려

하면 2015년 북한의 GNI 규모는 남한의 2.2%에 불과하며 역으로 남한의 GNI는 

북한의 45배에 달한다.

더욱이 아래 [그림 2-9]에서 보이는 대로 근래 북한의 성장률은 남한에 못 미

치고 있다. 북한의 최근 성장률 추정치가 과소평가되었을 수 있다는 의견을 반영

해 성장률을 몇 %p 높인다고 해도 소득 격차의 결과가 크게 달라지지는 않는다. 

81) 김영찬(2016), pp. 180~184를 참고하여 작성.

82) 한국은행, ECOS. 과거 한국은행은 한국 가격 기준의 명목 국민소득 추정치에 한국 환율을 적용하여 달러화 
표시로 전환한 통계수치를 발표하였다. 그러나 2007년부터는 오해의 소지를 없애기 위해 한국 원화로만 발표
하고 있다. 이는 한국 가격 및 환율을 적용한 북한 국민소득 통계는 여타 국가와 비교할 수 있는 동일한 기준
의 통계가 없기 때문에 비교가 불가능함에도 불구하고 한국 가격·환율 기준의 통계수치를 여타 빈곤국과 비교
할 경우 과대 또는 과소 평가됐다는 오해를 불러일으킬 수 있다는 판단에 따른 것이다(문성민 2014, p. 17).

83) 문성민(2014), 이석(2015) 등에서는 이에 관한 논의와 평가를 소개.

84) 문성민(2014), p. 24.
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 그림 2-9. 남북한의 경제성장률 추이

(단위: %)

자료: 한국은행(2016), ECOS(검색일: 2016. 12. 10).

(한국)

한국은 글로벌 금융위기 이후 국채수익률이 하락하고 환율은 대체로 안정적인 

움직임을 보여왔다. 이는 상대적으로 낮은 정부채무 비율, 대규모의 경상수지 

흑자, 순대외채권국 위상 지속 및 대외순투자포지션(Net IIP)의 플러스 전환, 

높은 신용등급 유지 등에 기인한다. 

한국의 GDP 대비 국가채무비율은 2015년 37.9%(통계청)로 OECD 회원국 

평균(2013, 118%)에 비해 크게 낮은 수준이다. 경상수지는 외환위기 이후 지

속적으로 흑자를 이어오면서 최근에는 그 규모가 확대되어 2015년에는 GDP 

대비 7.7%인 1,059억 달러에 달했으며 2016년에도 987억 달러에 달했다. 이

를 반영하여 외환보유액도 크게 늘어나 2016년 12월 말 현재 3,711억 달러를 

기록했다. 경상수지 흑자 지속에 따라 대외 채권·채무 기준으로는 2000년부터 

순채권국으로 전환되었고 2014년 3/4분기부터는 국제투자대조표(IIP: Net 

International Investment Position) 기준 순국제투자잔액도 플러스로 돌아

섰다. 국가신용등급은 2015년 9월 15일에 S&P가, 같은 해 12월 18일에는 

Moody’s가 한 등급씩 상향 조정하면서 우리나라는 한·중·일 3개국 중에 가장 
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높은 등급을 보유하게 되었다.85) 이는 독일에서 본 바와 같이 충격이 발생할 

경우의 완충장치로서 적잖은 의미가 있다고 할 수 있다. 

 그림 2-10. 주요국의 국채(5년물) 수익률 추이

(단위: %)

자료: 한국은행(2016), ECOS(검색일: 2016. 12. 10).

 그림 2-11. 원화의 명목실효환율과 USD/원화 추이

자료: BIS Statistics(2016), 온라인 자료(검색일: 2016. 10. 13); 한국은행(2016), ECOS(검색일: 

2016. 12. 10).

85) 기획재정부(2015a), 보도자료(12월 19일).  
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 그림2-12. 한국의 순IIP, 순대외채권・채무 추이

(단위: 억 달러)

자료: 한국은행(2016), ECOS(검색일: 2016. 12. 10).

 그림 2-13. 한국의 정부채무/GDP 비율 추이

(단위: %)

자료: 통계청(2016), e-나라지표(온라인 자료, 검색일: 2016. 9. 10).

자본시장에서 외국인투자비중이 적지 않고 국제수지상 증권투자의 변동성

이 과거보다 확대되어 있는 상황에서 자본유출입이 크게 변할 경우 환율이나 

채권금리가 영향을 받을 수 있으므로 유의해야 한다.86) 현재 중국, 호주 등과 

86) 2016년의 경우 외국인 자금은 채권시장에서는 순유출을 보였는데 주식자금은 순유입을 기록해 증권 전체로는 
거의 균형을 이루었다. 외국인 증권투자 동향은, 금융감독원의 월별 외국인 증권 투자동향(보도자료) 참고.
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통화스왑 계약이 맺어져 있지만 미국 및 일본 등 국제통화 발행국과의 통화스

왑은 종료된 상태이므로 글로벌 안정망 강화에 노력할 필요가 있다.87) 

더욱이 보다 구조적인 측면에서도의 취약점에도 관심을 가져야 한다. 정부

채무가 늘어나고 있다는 점과 성장률 둔화, 고령화에 따른 복지수요 증가 등도 

감안할 필요가 있다.88) 재정수지도 통합재정수지는 흑자를 보이나 사회보장기

금을 제외한 관리재정수지는 적자를 보이고 있다. 성장잠재력 약화가 우려되는 

가운데 내수보다는 수출에 크게 의존하는 경제구조, 대기업과 중소기업 간 그

리고 정규직과 비정규직 근로자 간 소득의 양극화, 가계부채 누증, 청년실업 등 

여러 부문에 걸쳐 누적된 불균형이 쌓여 있음에 유의해야 한다.89)

 그림 2-14. 국제수지상 증권투자 추이

(단위: 백만 달러) 

자료: 한국은행(2016), ECOS(검색일: 2016. 12. 10).

87) 2016년 12월 현재 우리나라는 중국과 3,600억 위안(약 560억 달러), UAE와 약 54억 달러, 호주와 약 45
억 달러에 상당하는 해당국 화폐와의 통화스왑계약을 체결하고 있으며 치앙마이 이니셔티브를 통한 다자화 
스왑에서 수혜규모는 384억 달러이다. 미국과의 300억 달러 스왑계약은 2010년 2월, 일본과의 동액 계약
도 2012년 10월 말로 종료된 상태이다. ‘다자간 통화스왑 등 글로벌 금융안전망을 통한 위기 예방 강화’(기
획재정부(2015c), 보도자료(10월 9일)), ‘통화스왑을 포함한 국제금융안전망이 확충’(Lee 2015) 제안은 통
일 시 우리나라의 금융시장 안정을 기하는 데도 해당된다고 할 수 있다.

88) 기획재정부(2015b), 보도자료(9월 11일).

89) 이주열(2016. 1. 4), 온라인 자료(검색일: 2016. 4. 6).
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 그림 2-15. 외국인 보유 주식/채권 비중 추이

(단위: %)

자료: 한국은행(2016), ECOS(검색일: 2016. 12. 10).
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<참고 5> 동서독간 ｢통화·경제·사회 통합｣ 협상 개요90)

(1) 협상 과정

1990년 2월 6일 콜 총리가 통화통합 협상을 제안한 이후 동서독간 ｢통화·

경제·사회 통합｣을 위한 협상은 빠르게 전개되었다. 2월 13~14일 모드로 동

독 총리의 서독 방문 시 예비회담 격인 전문가위원회의 창설이 합의되었고 바

로 2월 20일 첫 회의가 열렸다. 이 위원회는 수차례에 걸친 전체 회의와 산하 

분과위원회 회의를 거쳐 3월 13일 중간보고서를 제출했다. 이 보고서에서는 

통화통합과 동독에서의 경제개혁을 동시에 시행한다는 원칙을 확인하고 이는 

통일을 위한 걸음이라는 것을 밝혔다.91) 

협상은 동독에서의 총선을 위해 1개월여 중단되었다. 3월 18일 최초 자유총선

에서 서독 집권당 측의 지원을 받은 ‘독일을 위한 연대(Allianz für Deutschland)’

가 집권하고 로타 드메지에르(Lothar de Maizière)가 초대 총리로 취임하였다. 

4월 19일에 통화통합 협상과 관련 입장 등을 담은 신정부의 정책기조연설이 

있었고, 1990년 4월 25일 본 협상으로 협상이 재개되었다. 회의는 예비회담에

서와 마찬가지로 동베를린과 서독의 수도 본(Bonn)을 오가며 이루어졌다. 5월 

18일 서독의 본에서 ｢통화·경제·사회 동맹｣ 창설을 위한 국가조약92)이 조인

되고 7월 1일 발효되었다. 매우 짧은 기간에 많은 내용을 담은 협상이 타결되

었다. 대표단은 여름휴가 이전에 조약이 발효되도록 하자는 양측 수뇌들의 압

박이 협상타결에 많은 도움이 되었다고 술회했다.93)

90) 김영찬(2016), pp. 78~83을 참고하여 작성. 

91) Köhler(1994), pp. 118-134.

92) Treaty between the Federal Republic of Germany and the German Democratic Republic 
Establishing a Monetary, Economic and Social Union.

93) Deutschlandradio Kultur(2015), 당시 총리실 국장이었던 Ludewig 인터뷰(온라인 자료, 검색일: 2016. 2. 10); 
Sarrazin(1994), p. 206.
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(2) 협상단 구성

전문가위원회에서 서독 측 협상대표는 재무차관, 동독 측은 재무장관이었

다. 네 개의 분과위원회가 구성되었는데 이 중 통화담당 분과위원회는 서독 측

은 독일연방은행 부총재, 동독 측은 동독국립은행 총재가 대표를 맡았다. 나머

지 경제개혁·경제정책, 재정, 사회보장 분야는 해당부서 장관 또는 차관들이 

대표를 담당했다.

동독의 총선 후 재개된 본 협상에서 서독 측 대표는 총리실 자문관으로 파견

된 티트마이어(H. Tietmeyer) 연방은행 이사, 동독 측은 총리실의 크라우제

(G. Krause) 차관으로 변경되었다. 서독 측 대표단에는 통화, 경제, 사회보장

과 직접 관련된 재무부, 경제부, 노동·사회부 차관 외에 협상 후반으로 갈수록 

법적 문제가 중요해짐에 따라 법무부차관이 가세했다. 안건에 따라서는 외무부

에서도 참가했으며 독일연방은행에서는 슐레징어(H. Schlesinger)  부총재가 

계속 참석했다. 동독 측에서도 재무, 경제, 노동, 사회부의 차관 및 동독국립은

행 대표가 협상단으로 참가했다. 

(3) 중간합의 및 최종합의 내용

중간보고서의 요점은 ① 양측은 동독 주민이 이주를 막는 중심적인 요소는 

‘통화동맹, 경제공동체’의 창설이라는 데 견해를 같이 하며 이를 위해 동독은 

국가계획경제에서 서독식 ‘사회적 시장경제’로 조속히 전환해야 한다 ② 특정

일에 DM이 동독 마르크화를 대체하며 동시에 동독은 사회적시장경제의 도입

에 필요한 법적 조건을 마련한다 ③ 사회연합에 의해 지원되는 통화동맹·경제

공동체는 통일국가로 가는 결정적 걸음이라는 데 인식을 같이 한다 등이었다. 

이처럼 예비회담에서는 통화통합이라는 큰 방향에 합의가 되었고 본 협상에

서는 쟁점사항들에 대한 협상이 진행되었다. 협상 과정 중 특히 쟁점이 되었던 

분야는 앞의 <참고 2> 독일에서 ‘특구형’ 분리 제안에서 소개한 바 있다.94) 
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이 쟁점들 중 전환비율 결정에는 동독 측의 의사가 크게 반영되어 동독기업 

경쟁력에 대한 고려보다는 동독 주민의 소득에 대한 고려를 우선한 임금 1:1, 

예금은 연령대별로 일정 금액까지 1:1의 비율이 적용되었다. 대신에 동독 측이 

주권과 관련하여 주저했던 통화정책권한에서는 서독 측의 의사가 반영되어 연

방은행의 동독지역에 대한 통화정책 권한 확보가 관철되었다. 이 밖에 사회보

장시스템은 동독에도 전면적으로 적용되는 것으로 하였다. 

전환비율은 동독 기업의 경쟁력, 개인의 소득, 통화가치의 안정과 관련된 첨

예한 문제였으며, 동독에서 연방은행에 대한 통화정책권한 부여와 연방은행 본

부·지점의 설립은 동독의 주권과 관련된 예민한 부분이었다.

94) Tietmeyer(2000), pp. 53-54; Tietmeyer(1994), pp. 65-66.
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1. 개요

한시적 분리 혹은 특구 설치에 따른 통합의 이연이 급진적 통합에 따른 문제

점을 자동적으로 해결해주는 것은 아니며 분리기간을 제대로 활용하기 위해서

는 통화, 환율, 재정정책 수립과 시행, 금융시스템 구축과 운용에 관한 정교한 

설계가 있어야 한다. 통화·환율·재정 정책과 금융시스템은 서로 밀접하게 연계

되어있음을 염두에 두어야 하며 모든 부문이 같은 시기에 통합될 필요는 없고 

순서와 속도에 차이가 있을 수 있다.

상호연관성은 [그림 3-1]의 트릴레마(tilemma) 혹은 3불원칙95)을 통해 개

략적으로 살펴볼 수 있다.96) 분리기간 초기에 독자적인 통화정책과 고정환율을 

택한다면 3불원칙에 의해 자본이동 자유화를 동시에 택할 수는 없다. 그리고 중

간에 통화정책의 독자성을 유지하는 가운데 변동환율을 택하게 되면 자본이동

은 자유화되고, 마지막 통합단계가 되면 한국은행 통화정책과의 수렴, 남한원화

에 대한 고정환율 및 자본자유화의 조합이 이루어질 것이다. 이러한 연관관계는 

특정 분야에서 어떤 정책이 취해질 때 다른 분야의 정책이 어떻게 조화되어야 

하는가를 제시한다. 물론 통화·외환 정책이 제대로 작동하기 위해서는 그에 상

승하는 금융시스템이 구축되어야 하고 재정정책도 이를 뒷받침해야 한다. 

95) 트라이렘마, 부정한 삼각관계(unholy trinity) 혹은 삼위일체 불가론(impossible trinity) 등으로도 표현한다. 

96) 그림을 두 가지로 제시한 것은 하나는 통화정책에, 다른 하나는 환율제도에 주안점을 두고 있기 때문이다. 



제3장  통화·금융·재정 부문의 한시적 분리운영 방안 • 81

 그림 3-1. 트릴레마

자료: 한국은행(2012b), p. 162; 한국은행(2012a), p. 124를 참고하여 저자 작성.

또한 고정환율을 택할 때 혹은 변동환율을 택하더라도 북한 환율의 안정적 

움직임을 위해 남한이 시장개입 등을 통해 지원해야 할 필요가 있을 것이다. 이

는 남한에도 상당한 부담이 될 수 있으므로, 지원의 부담이 크지 않도록 상호 

노력을 해야 하지만 지원 시 조건, 즉 북한지역의 통화·환율·재정 정책에 대한 

간여 정도 등도 미리 합의되어야 한다. 재정은 통화·환율에 직접적인 영향을 

미친다는 점을 고려해야 한다. 

한편 세부 분야별로 통합의 속도나 순서가 달라질 수 있을 것이다. 이영섭, 

전홍택(2012)은 화폐·금융 분야의 한시적 분리방안을 화폐와 금융부문으로 구

분하고 제도정비단계와 수렴기로 나누어 진행할 것을 제안하였다. 먼저 제도정

비기는 일상적인 금융거래가 가능하도록 하기 위한 제반여건을 갖추는 기간으

로 아직 남한의 화폐·금융 제도와 완전히 통합하지는 않더라도 가능한 한 북한

의 화폐·금융 제도를 남한의 제도와 유사하게 정비하는 기간으로 설정했다. 수

렴기는 제도정비 이후 실질적인 금융거래가 남한과 유사한 형태로 수렴화될 수 

있도록 노력하는 단계로 보았다. 아울러 정책의 우선순위, 사안별 통합속도와 

통합 강도를 고려해야 한다고 지적했다.
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 표 3-1. 한시적 분리기 화폐・금융 분야 통합의 기본구도

화폐부문
금융부문

금융기관 금융인프라

제도정비기

∙ 사회 인프라 설치: 전기, 전산화, 도로 등 모든 통합작업에 전제되는 인프라 확보 필요

∙ 인력파견 즉시 시행: 정보파악, 회계제도 정비, 조직 정비, 경영노하우 전수 등을 위해 필요

∙ 북한지역 화폐개혁

 - 신화폐 도입

∙ 북한지역 단일 환율제도로 

전환

∙ 남북 긴급유동성 지원 합의

∙ 북한 통화정책에 한국은행 

참여

∙ 북한지역 중앙은행 설립

 - 중앙은행기능과 상업은행 

기능을 분리해 이원적 은

행제도 도입

∙ 상업은행제도 도입 

 - 신규 설립, 신규 진출 과감

히 허용

 - 구부채 신속정리

∙ 기타 금융기관

 - 기존 금융기관 활용

 - 개발은행, 중소기업 전담

은행 등 신규 설립

∙ 금융시장

 - 직접금융을 활성화하되 별

도의 증권시장 불필요

∙ 금융감독

 - 초기에는 조선중앙은행이 

수행하도록 함

∙ 예금보험제도

 - 기본체제는 남한과 동일하

게 하지만 처음에는 유인

책 일부 포함

∙ 지급결제제도

 - 기본구조는 남한과 동일하

게 설립하지만 북한 현실

을 고려해 일부 결제부터 

완전 기능하도록 함

수렴기

∙ 남북고정환율제도

∙ 한국은행이 전체 통화정책 

결정

∙ 필요한 경우 화폐 통합

∙ 통일중앙은행 추진기구 설립

∙ 상업은행 경쟁을 통해 정리

되도록 함

 - 투자은행의 서비스 활성화

∙ 점차 남한의 금융제도에 수

렴되도록 인수합병 유도

∙ 금융감독기능: 남한체제로 

통합

∙ 예금보험제도: 초기의 우대

를 점차 축소하고 완전히 

수렴시킴

∙ 지급결제제도: 화폐단일화

와 함께 시스템을 일원화

자료: 이영섭, 전홍택(2012), pp. 246~247.

윤덕룡(2016)은 통화관리, 환율제도, 금융시스템을 아우르는 북한 금융개혁의 

단계별 추진 순서를 제시했는데 한시적 분리방안을 전제한 것은 아니지만 통합 

속도, 순서를 설정함에 있어 참고가 될 수 있다. 첫 단계로 이원적 은행제도, 정책

금융기관 설립, 부실채권 정리, 과잉통화 흡수, 환율 단일화, 중기 과제로 통화량

조절 정책, 보험회사 독립 및 예금보험제도 도입 등을, 장기과제로 자본시장 도

입, 금융기관 사유화, 통화관리 간접관리시스템, 통화가치 안정화 등을 제시했다.
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 표 3-2. 금융개혁의 단계별 추진 순서

개혁분야 개혁과제 우선순위

금융기관 개혁

금융, 재정 분리 1

이원적 은행제도 도입 1

보험회사 독립 2

정책금융기관 설립 1

자본시장 도입 3

금융제도 개혁

부실채권정리, 자본 확충 1

예금보호제도 도입 2

금융기관 설립 자유화 3

금융기관 사유화 3

대외부채 상황 -

금융정책 개혁

통화관리 -

 - 간접관리시스템 도입 3

 - 과잉통화 흡수 1

 - 통화량조절정책 도입 2

이중환율제도 개혁 -

 - 환율단일화 1

 - 통화가치 안정화 3

주: 1-초기과제, 2-중기과제, 3-장기과제.

자료: 윤덕룡(2016), p. 445.

여기서 초기 이원적 은행제도의 구축은 통화정책 수행을 위한 기본 요건이 

되며 부실채권정리는 금융기관의 원활한 작동을 위한 전제가 되는 등 어느 분

야는 다른 분야가 시행되기 위한 전제조건이 된다. 초기를 지나 통화정책이 남

한과 같은 궤도에 오르기 위해서는 자금·자본 시장 등 금융시장이 발전해야 하

고 변동환율제도가 도입되기 위해서는 외환시장도 활성화되어야 한다. 상호연

계성과 우선순위에 많은 고려가 따라야 하는 이유이다. 

그리고 제도와 운영으로 보면 초기에는 제도의 이식과 구축에 중점을 두고 
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점차 운용도 남한 시스템에 맞추어나가다가 분리기간 종료가 가까워오면서 단

일 통화, 단일 금융시스템, 단일 재정정책을 위한 단계로 들어가게 된다. 이때

는 제도는 거의 수렴이 되었다고 볼 수 있으므로 앞의 EMU 수렴조건에서 보았

던 것처럼 금융,  남북한간에 실물경제지표들이 안정적 관계를 보이는 것이 중

요하게 될 것이며 이를 바탕으로 통화, 재정통합이 이루어질 수 있을 것이다.

2. 통화부문 분리운영

가. 신화폐 도입

1) 현용 화폐

북한의 화폐단위는 원으로 한국의 원과 같으나 ISO 코드가 한국원화는 

KRW이고 북한원화는 KPW이며 원 외에 보조단위로 전을 사용하고 있다. 현

용화폐로는 지폐 9종, 주화 5종이 조선중앙은행에 의해 발행되고 있다.97) 지

폐는 5000원, 2000원, 1000원, 500원, 200원, 100원, 50원, 10원, 5원권, 

주화는 1원화, 50전,  10전, 5전, 1전이다.98)

지폐의 도안은 김일성 일가의 초상화 또는 생가, 북한을 상징하는 기념물 및 인

물 등을 사용하고 있고99) 주화의 도안은 김일성화, 김정일화 및 진달래꽃, 목란

꽃, 철쭉꽃과 북한의 국장으로 되어 있다. 주화의 재질은 모두 알루미늄이다.100)

97) 한국은행(2015), p. 168; ISO 4217 Currency Codes. 

98) 외국인이 사용할 수 있는 ‘외화와 바꾼돈표’ 제도는 1979년부터 시행하였으나, 2002년 7·1 경제관리 개선
조치로 폐지되었다. 

99) 2009년 화폐개혁 시 은행권의 도안으로는 5,000원권 앞면에 북한의 국화인 목란꽃으로 장식한 김일성 초상
을, 뒷면에는 김일성 생가를 사용하였다. 2,000원권 앞면에서는 김정일의 출생지로 알려지고 있는 백두산 일
영 정일봉과 고향집을, 뒷면에는 백두산을 사용하였다. 1,000원권 앞면에는 김정일의 생모인 김정숙의 생가
인 회령 고향집을, 뒷면에는 삼지연 연못을 사용하였다. 저액면권인 500원권, 200원권, 100원권의 앞면에는 
평양에 있는 개선문, 천리마동상, 목란꽃을 각각 사용하였다. 50원권 앞면에는 노동자, 농민, 사무원의 모습
을, 10만 원권 앞면에는 육군, 해군, 공군의 군인상을, 5원권 앞면에는 과학자와 대학생을 주된 소재로 사용
하였다. 한편 2014년 7월 말 북한은 5000원권을 새로 발행하면서 구 5000원권의 유통을 금지하는 화폐교
환을 실시하였다. 신권 도안으로는 구권 앞면에 있던 김일성 초상화 대신 김일성 생가를 사용하였고, 뒷면의 
만경대를 국제친선전람관으로 변경하였다(한국은행 2015, p. 174). 
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 그림 3-2. 북한의 지폐 및 주화

자료: 한국은행 화폐박물관 홈페이지, http://museum.bok.or.kr(검색일: 2016. 10. 15).

북한의 화폐발행액(통화량)은 중앙은행과 여타 예금수신 금융기관의 대차대

조표를 확인할 수 없어 간접적인 방식에 의한 추정이 시도된 바 있다. 현금통화

량 혹은 M1, M2를 사회주의 국가의 재정지출과 현금통화, 경상국민소득 등 변

수를 차용해 추정하거나 탈북민의 설문조사를 통해 추정한 것이 그 예이다.101) 

그런데 2009년의 화폐개혁 이후 외화의 통용이 확산되면서 이를 포함한 북한

의 화폐량 추정은 더욱 어려워졌다고 할 수 있다.102) 

100) 한국은행(2015), pp. 308~309. 한국의 주화는 500원, 100원화는 구리와 니켈, 50원화는 구리, 아연과 
니켈, 10원화는 구리와 알루미늄, 아연, 현재 발행되지 않는 5원화는 구리와 아연, 1원화는 알루미늄이다. 

101) 이원기, 이대기(1998); 박석삼(2002), pp. 24~29.

102) 거주자 외화예금은 한국은행의 통화 정의상 M2에 포함된다. 그런데 현재 북한에서 통용되는 외화는 거의 
금융권 외에 머물고 있어 통화량 추정을 어렵게 하고 있다.
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한편 북한은 1947년 12월 최초의 화폐개혁(교환)을 실시한 이후 [표 3-3]에

서와 같이 4차례(1959, 1979, 1992, 2009년)에 걸쳐 추가적으로 화폐개혁을 

실시했다. 화폐개혁(교환) 조치의 횟수가 잦았던 데다 1947년의 몰수적 개혁, 

1979년의 강제 저축 및 인출 제한, 1992년 화폐교환 시의 실질적인 교환 한도 

설정, 2009년의 몰수적 화폐개혁 등에서 북한 주민들은 축적한 화폐자산이 상

당 부분 사라지는 경험을 했다. 특히 2009년의 경우 [그림 3-3]에서와 같이 물

가와 환율이 급등하는 등 심각한 후유증이 나타나면서 북한원화에 대해 신뢰를 

상실하는 결정적 계기가 되었다. 당시 일부 특권층들은 금, 달러, 유로, 위안화 

등을 보유하고 있어 부담이 크지 않았던 반면, 일반 상인들은 상대적으로 북한

화폐를 많이 보유하여 피해가 컸다.103)

 표 3-3. 북한의 화폐개혁 역사

시기 교환비율(구/신), 한도 목적 효과 

1차 1947년 12월

1:1

- 계층별, 소유형태별로 교

환한도 설정. 교환한도 

초과금액은 예금으로 동

결. 동결된 예금 중 일정 

한도 이상은 사실상 몰수

- 일본이 패망 전까지 남

발한 과잉화폐로 인한 

물가상승 억제

- 반공주의자 재산 몰수수단

- 일원적 금융제도 구축수단

- 중앙은행에 발권사업기

능 강화를 통한 일원적 

금융제도 구축

- 지주, 반동주의자들의 생

산수단 수탈

- 산업자원 재원 조성

2차 1959년 2월

100:1

- 모든 상품가격, 채권·채

무도 100:1로 재평가

- 교환 한도 없음

- 북한원화 가치 상승 선

전 목적

- 무현금결제시스템 도입

으로 중앙은행에 의한 

통제 강화

- 60년대 경제개발 투자

재원 확보

- 산업자금 재원조성

- 중앙은행 통제기능 강화

3차 1979년 4월

1:1

- 지폐에 김일성 초상화 

등장

- 외채상환불능으로 외자

조달이 불가능하여 주

민·기업체의 자금을 산

업자금화 목적

- 사장된 자금의 산업자금

화 효과 의문시

103) 한국은행(2015), pp. 173~174.
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 표 3-3. 계속

시기 교환비율(구/신), 한도 목적 효과 

4차 1992년 7월

1:1 

- 일정한도(가구당 신권

기준 399원) 설정 후 

한도초과액은 전액 은

행에 강제 저금. 3만 

원 이상은 저금 불가

- 사장된 자금의 흡수

- 화폐의 명목가치와 암시

장 가치 괴리로 인한 화

폐유통질서 교란 억제

- 원에 의한 통제 강화로 

각 기관들의 탈법적 경

제활동 방지

- 현금유통량 축소로 암시

장을 다소 위축시킴

- 민간에 사장된 자금의 산

업자금화에 일조

2002년 - 1,000, 5,000원권 발행

- 2002년 7·1 경제관리

개선조치에 따른 물가

폭등 대응

- 화폐발행량이 추가로 증

대되면서 인플레이션 악

순환

5차 2009년 11월

100:1(저금소 저금 10:1) 

- 가구당 신화폐 1,000원

*(기업예금과 정부예산 

적용 제외)

- 임금과 국정가격은 종전

수준과 유사(1:1)

- 시장경제에 대한 통제 

강화, 인플레이션 압력 

해소, 재정능력 회복, 

공식환율과 시장환율의 

격차 해소 

- 물가·환율 급등

- 외화통용현상 확대

주: 연구자별로 구화 20만 원, 50만 원 등으로 차이가 있는데 민준규, 정승호(2014)를 인용.

자료: 안형익, 박해식(2014), p. 97; 이용화(2013), p. 76; 전홍택, 이영섭(2002), p. 65; 민준규, 정승호

(2014), 한국은행(2015), pp 169~174.

 그림 3-3. 북한의 환율과 쌀값 추이(분기)

(단위: %)

자료: Daily NK, 「北장마당 동향」(온라인 자료, 검색일 2016. 12. 21).
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또한 공식환율은 시장환율104)과 큰 괴리를 보이고 있어 공식적인 대외가치

로서의 역할을 상실한 형편이다. 2009년 화폐개혁과 함께 외화사용을 금지하

고 외화를 북한 화폐와 교환하도록 강제한 조치가 실패로 돌아가면서 이중환율 

구조가 심화되었다. 국정환율과 실생활에서 사용되는 시장환율을 나타낸 [그

림 3-4]를 보면 국정 환율은 100원/달러 전후에 고정되어있는 상태이나 시장

환율은 2010년 초에 비해 수십 배 상승하며 8,000원/달러대에서 움직이고 있

음을 알 수 있다. 

 그림 3-4. 북한의 공식환율과 시장환율 추이

(단위: 북한원/USD)

자료: Daily NK, 「北장마당 동향」(온라인 자료, 검색일 2016. 12. 21); Deutsche Bundesbank(2016), 

온라인 자료(검색일: 2016. 10. 13).

104) 북한의 국정환율은 독일연방은행에서 달러화, 유로화의 매입·매도율을 월단위로 제공(Bundesbank, Statistical 
Supplement, Exchange Rate Statistics, 현재는 2010년 이후의 시계열 제공)하고 있는데 조선무역은행이 
제공하는 공식환율을 사용하고 있는 것으로 추정된다. 시장환율은 Daily NK에서 제공하는 평양, 신의주, 혜산 
3개 시장의 환율을 평균한 것이다. 



제3장  통화·금융·재정 부문의 한시적 분리운영 방안 • 89

2) 신화폐의 발행

북한원화에 대한 신뢰가 크게 손상되어 화폐로서의 기능이 취약한 상황이지

만 경제적 분리기간이 2~3년 정도로 짧다면 기존의 북한원화를 계속 사용하는 

것이 현실적일 것이다. 그러나 본 연구에서와 같이 독자적인 통화정책과 환율

을 사용하는 어느 정도 긴 기간을 상정하는 상황에서는 새로운 화폐를 도입하

는 것이 화폐에 대한 신뢰회복, 자국 화폐를 통한 통화정책의 시행이라는 측면

에 부합된다. 

독일연방은행은 “화폐(currency)에 대한 신뢰는 현금(cash: 지폐 및 주화)에

서 시작된다”라며 “독일에서 고품질의 유로화 지폐와 주화를 어느 때나 충분하게 

공급하는 것은 연방은행의 과제이다”105) 라고 언급하고 있다. Gabriel(2012)은 

여기서 ‘충분함’은 금고에 충분한 양의 현금 보관과 원활한 현송 등 로지스틱스

를, 품질은 기술적인 내구성과 위조방지, 그리고 심미적인 측면까지를 포함한다

고 설명하고 있다. 또한 주화의 경우 재질도 중요하다고 지적하고 있다.106) 이는 

화폐에 대한 존중이나 신뢰에는 교환수단 및 가치저장수단이라는 추상적인 가치

도 중요하지만 가시적으로 보이고 잡히는 지폐와 주화 그 자체도 화폐에 대한 신

뢰를 강화하는 데 의미가 있음을 지적하는 것이다.

이처럼 화폐(지폐, 주화)가 갖는 상징성, 신뢰 형성을 고려해 신화폐 발행 시

에는 화폐 단위, 도안, 권종, 인쇄처, 교환방식 등 다양한 검토가 선행되어야 한

다. 특히 분리기간이 끝난 후 궁극적으로 한국원화와 통합된다는 점을 염두에 

두어야 한다. 

화폐단위는 변경하는 것을 원칙으로 하고 남한원화와 구분이 되도록 정하

105) Deutsche Bundesbank(2016). 온라인 자료(검색일: 2016. 8. 26)의 화폐(Currency) 부분 서두. 연방은
행은 “독일에서 고품질의 유로화 지폐와 주화를 어느 때나 충분하게 공급하는 것은 연방은행의 과제이다”라
고 언급하고 있다.  

106) 동독의 주화는 상대적으로 값싼 알루미늄을 사용하면서 ‘알루미늄 칩(Alu-Chips)’이라는 냉소적인 이름을 
얻었다. 알루미늄 동전은 동독이 과거 위기 시에만 사용했던 재료였다는 상징적인 의미가 있었던 것이다. 
북한의 경우는 주화가 모두 알루미늄 소재로 만들어져 있어 동독과는 상황이 다르다고 할 수 있다. 
Gabriel(2012).
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되107) 남한과 화폐체계의 일관성을 위해 보조단위 ‘전’은 없애도록 한다. 화폐

의 이름은 그 자체가 상징적인 의미를 가지며 북한의 경우 신뢰 상실로 북한

‘원’을 다른 이름으로 바꾸는 데 저항은 크지 않을 것으로 상정한다. 다만 화폐

단위의 이름이 열등재로 보일 소지가 있거나 부정적인 의미를 갖는 일이 없는

지에 주의할 필요가 있다. 

액면, 권종은 소득 및 가격수준,108) 화폐가치 등을 고려하여 정하되 지폐와 

주화의 종류는 단순화할 필요가 있다고 보인다. 현재 최고액권이 5,000북한원

인데 시장환율(2016년 10월 현재 8,200북한원/USD)을 적용하면 미화 1달러

에 못 미치지만 쌀 1㎏이 5,300북한원, 급여수준이 수천~수십만 원인 점을 감

안할 필요가 있다.109) 또한 초기에 비현금결제가 정착되기 전에는 고액현금이 

필요하리라는 점, 향후 남한 화폐와의 통합 시 비율이 크게 되면 저항감이 있을 

것이라는 점도 고려해야 할 것이다. 

도안은 정치적으로 통합된 상황에서 김일성 초상 및 그 일가의 생가 등이 도

안된 북한화폐를 사용할 수는 없으며 구체제와의 결별을 위해서 통일한국 등을 

나타내는 도안으로 변경하도록 한다.110) 

107) 우리나라의 화폐단위는 1950년 ‘원’에서 1953년 ‘환’으로 바뀌었다가 1962년에 다시 ‘원’으로 바뀌어 현
재에 이르고 있다. 한국은행(2015), pp.108~123. 독일에서 서독은 도치이마르크(Deutsche Mark)를, 동
독은 독일민주주의공화국 마르크(Mark der Deutschen Demokratischen Republik)를 사용했다. 동독마
르크는 통상적으로 Ostmark로 표기했다. 

108) 통독 당시 화폐 수송 업무를 담당했던 연방은행 직원은 지폐 수요를 서독 주민의 패턴에 근거하여 추정함에 
따라 소액권 수요 및 공급에 불일치(mismatch)가 발생하기도 하였다고 언급했다. 즉 동독 지역의 가격 및 
소득 수준이 서독보다 낮아 소액권에 대한 수요가 많을 것이라는 점을 간과했다는 것이다(한국은행 북한경
제연구실 2014). 이와 관련하여 드메지에르 총리는 다음과 같은 일화를 소개했다. “(화폐 교환에 대한) 며
칠간의 평가 후 독일연방은행의 슐레징어 부총재로부터 동독의 많은 지역에서 20DM 지폐가 부족하다는 
보고가 들어왔다. 연방은행은 서독에서와 같은 비율로 권종을 공급했는데 이유가 무엇인가라고 물었다. 나
는 그에게 소득도 적고 가격도 낮은 만큼 소액권이 더 필요하다는 것을 알려주었다”(de Maizière 2010, 
pp. 255-256).

109) 베트남은 1인당 소득이 2,321달러(PPP 6,414, 2015년), 대미달러 환율은 22284VND/USD인데 현재 지
폐는 12종류 1,000~50만 동으로 최고 권종의 가치는 약 23달러에 해당한다(Current banknotes have 
12 denominations: 500,000, 200,000, 100,000, 50,000, 20,000, 10,000, 5,000, 2,000, 1,000, 
500, 200 and 100 VND. Coins have 5 denominations: 5,000, 2,000, 1,000, 500 and 200 
VND, State bank of Vietnam 2016, http://www.sbv.gov.vn/(검색일: 2016. 11. 15).

110) 한시적 분리운영기간 초기에는 당분간 북한지역에 별도의 화폐를 통용시킬 필요가 있다. 그러나 이미 북한
체제가 붕괴되었으므로 이 기간 중 통용되는 화폐는 상징적인 의미에서라도 김일성 또는 김정일의 얼굴이 
나와 있지 않은 새로운 화폐여야 한다(이영섭, 전홍택 2012, p. 258). 북한지역의 조선중앙은행은 한시적 
분리기간이 시작되자마자 즉시 새로운 화폐를 발행해 기존의 화폐와 1:1로 교환해주는 작업에 착수해야 한
다(상동, pp. 258~259).
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신화폐는 화폐의 질, 위조방지 및 보안 등 화폐발행 과정의 통제를 위해 남한

에서 인쇄하여 북한 중앙은행에 공급한 후 현지 금융망을 통해 배포하는 것으

로 한다. 이때 북한의 로지스틱스, 금고, 배포 금융망 등 여건을 충분히 고려해

야 한다.111) 특구 중앙은행 지점(215개), 저금소(922개) 조직을 활용하되 북

한의 도로망, 금고 등이 동독의 경우에서보다 상당히 열악할 수 있음을 감안하

고 특히 치안 확보에도 유의해야 한다.

신화폐의 도입은 남북한 화폐를 통합하는 것이 아니고 기존 북한화폐를 새

로운 북한화폐로 교환하는 것이므로 1:1로 전액을 교환하도록 한다.112) 임금, 

상품가격 등은 기존대로 유지하면서 ‘과잉통화’ 흡수 차원에서 보유화폐액의 

일정 비율을 삭감할 수도 있겠으나 그간의 화폐개혁에서 기존의 저축이 상당부

분 소멸되었던 데 대한 부정적 기억, 현실적으로 외화에 접근할 수 없어 북한원

화만을 소지하고 있는 층의 불이익이 없도록 한다는 점을 배려한 것이다.

통화량 파악의 전제가 되는 전체 교환 규모와 1인당 교환액에 관한 정확한 

집계를 위해 은행계좌를 통한 교환을 원칙으로 한다. 그 과정에서 북한주민의 

은행이용도를 높이는 데에도 기여할 수 있을 것이다.113) 다만 은행들이 그 많

은 계좌를 단기간에 개설할 수 없어 현금교환을 허용할 경우에는 개인별 교환

장부 등 1인당 교환액이 파악될 수 있는 장치를 마련할 필요가 있다. 교환의 편

의를 위해 kit 방식 활용도 검토한다. 

신화폐 유통의 조기 정착, 혹 있을 수 있는 부정행위를 방지하기 위해 교환기

간은 3개월 등 일정기간으로 설정하며114) 교환 전 북한 구화폐의 증발을 막기 

111) 김영찬(2016), pp. 198~199.

112) 이영섭, 전홍택(2012)도 같은 의견.

113) 낮은 금리와 인출의 불확실성, 화폐개혁의 경험 등으로 금융기관에 대한 불신이 높아 일반 주민의 은행이용
은 상당히 저조한 것으로 알려져있다. “은행 거래에 관한 2009년 설문조사에서는 은행 거래 경험이 있다고 
응답한 탈북자는 전체의 3.8%에 불과하여 북한 주민의 은행 이용률이 매우 낮음을 시사하고 있다. 반면에 
고리대금업자로부터 돈을 빌린 경험이 있는 사람들은 18%를 차지하였다. 이는 금융제도의 측면에서도 공
식 기관보다 시장적 경로가 선호되고 있음을 시사한다(김병연, 양문수 2012, p. 37).”

114) 유로화 도입의 경우 각국 화폐와의 병용은 2~3개월로 제한되었지만 기존 화폐와의 교환은 영구적으로 허용
한 나라가 많다. 그러나 북한의 경우는 새로운 화폐의 정착을 위해 교환기간을 가능한 한 신속히 하는 것이 
바람직할 것으로 생각된다. 
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위한 구화폐 제조장치의 봉쇄 등 통제장치를 마련한다. 

교환된 구 북한원화의 회수, 신화폐 정사 업무 시행, 위조지폐 방지115) 등의 

대비책도 마련한다. 회수된 구화폐에 대한 보관, 소각을 정확히 함으로써 회수

된 구화폐가 다시 교환에 활용되는 일도 방지되어야 한다. 

3) 남한원화와의 교환

분리기간이 종료되면서 북한화폐를 남한원화로 교환할 때는 EMU에서 

2002년 유로화 지폐·주화 도입 시의 사례가 도움이 될 것이다. 당시 최대 3개

월까지 유로화와 자국통화의 유통이 병행되었으며116) 교환은 DM이나 프랑스

프랑화 등 자국화 표시 예금을 유로화 지폐로 ATM기에서 인출하는 방식이 주

로 활용되었다. 남북한간 화폐통합이 이루어질 무렵에는 북한에도 ATM기 보

급이 일반화되어있을 것으로 기대되어 기계적인 문제는 없을 것으로 기대되지

만 북한화폐 표시 예금의 남한원화로의 전환 작업은 미리 이루어져야 한다. 

창구를 통한 인출이나 현금대 현금 교환도 허용될 경우에는 일정액을 키트

(kit)로 만들어 교환하는 방안을 활용할 수 있을 것이다. 유로화 주화는 상당수 

국가에서 종별 주화를 포장한 스타터 키트(starter kits)에 담아 교환해주었

다.117) 지폐에서 키트 방식의 교환은 없었으나 현찰도입 직전 ECB 건물 내에

서 진행된 축하행사에서는 참석자들이 100DM이나 500FRF 등 미리 정해진 

회원국 화폐 일정액을 내면 그에 해당하는 유로화 팩으로 교환해주는 이벤트가 

115) 향후 남한원화와의 통합이 예정되어있으므로 위조지폐 발생의 개연성을 고려해야 한다.

116) 유로화의 경우 1999년 1월 1일 유로화의 장부상 통화 도입 후 현찰 지폐·주화가 통용되기 시작한 2002년 
1월 1일까지 3년간의 사전 준비기간이 있었고 그 기간 중에는 예금통장, 영수증에 양 통화가 병기되었다. 
또한 ATM기의 일반화, 동서독 통화통합 시와는 다른 단일 전환비율, 예금 외에 현금 대 현금의 장기·무기
한 교환 보장 및 2~3개월간의 자국화의 병용 사용기간 등이 적용되어 독일 통화통합 시와는 여건이 달랐다
(상세한 내용은 한국은행 프랑크푸르트사무소 2001, pp. 8~18 참고).

117) 유로화 현찰 통용 2주 전부터 각국의 금융기관을 통해 사전배포(front loading)라는 이름으로 교환되었다. 
스타터 키트로 제공되는 주화의 금액 및 개수는 각국에서 교환하기 쉬운 단위로 포장되었는데 독일은 20마
르크(10.23유로에 해당, 동전 20개: 2유로 2개, 1유로 3개, 50 및 20센트 각 4개, 10센트 3개, 5센트 2
개, 2 및 1센트 각 1개), 프랑스는 100프랑(15.24유로, 40개), 스페인은 2000페세타(12.02유로, 37개)에 
해당하는 주화를 한 키트로 포장했다. 
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있었다.118) 이러한 방식을 활용하면 창구에서 직접 현금을 세어서 교환해줄 때의 

소요 시간, 동독에서 나타났던 교환 장소별·권종별 불균형 문제, 소액권 부족 

등의 문제를 피할 수 있을 것이다.

나. 통화정책 

1) 남북한의 통화정책 현황

한국은행의 통화정책은 물가안정을 목표로119) 금리중심의 인플레이션  타게

팅을 운용체제로 하며 통화정책수단으로는 지급준비제도, 공개시장운영,120) 

여수신제도를 사용하고 있다. 한국의 통화정책은 경제·금융발전 단계를 반영하

며 지속적인 변화를 거쳐 현재에 이르렀다.121) 

북한에서 금융은 ‘국가은행을 중심으로 하여 화폐자금을 계획적으로 융통하

는 과정에서 이루어지는 경제관계’로 정의된다.122) 북한에서 일원적 은행시스

템을 통해 공급되는 화폐자금은 정부의 계획에 따라 국가 전체의 경제활동을 

통제하기 위한 수단으로 활용되고 있어 북한경제를 ‘원(북한원화)에 의한 통제’

라고 부르기도 한다. 정부가 국가경제의 운용계획을 수립하면 이 계획의 집행

에 필요한 화폐자금을 공급하기 위한 재정계획도 동시에 수립되며 조선중앙은

행은 이에 따라 화폐자금을 조성하여 기업에 분배하는 역할을 담당한다.123) 현

재 북한의 현실이 이와 상당 폭 괴리되어있다고 해도 기본 틀을 구성한다는 의

118) 100DM이나 500FRF 등 미리 정해진 회원국 화폐 일정액을 내면 그에 해당하는 유로화가 든 비닐 팩을 
교환. 100DM에 대해서는 51.2유로(1유로=1.95583DM)가 20유로, 10유로, 5유로 지폐와 액면별 주화로 
구성된 포장으로 교환.

119) 현행 한국은행법 제1조(목적) ① 이 법은 한국은행을 설립하고 효율적인 통화신용정책의 수립과 집행을 통
하여 물가안정을 도모함으로써 국민경제의 건전한 발전에 이바지함을 목적으로 한다 ② 한국은행은 통화신
용정책을 수행할 때에는 금융안정에 유의하여야 한다.

120) 한국은행은 그간 사용되던 공개시장조작(open market operation)이라는 용어를 2016년 1월부터 공개시
장운영으로 변경하였다. 한국은행(2016a), 보도자료. (1월 28일) 

121) 상세한 내용은 한국은행(2012), 「한국의 통화정책」 참고.

122) 문성민(2000), p. 3.

123) 북한 금융제도 작동의 기본적인 틀에 대해서는 안형익, 박해식(2014), pp. iii~iv; 임호열 외(2015), pp. 
21~25; 안예홍(2004), pp. 3~5; 김영찬(2016), pp. 166~168 참고.
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미에서 이해할 필요가 있다.

2) 초기 북한특구의 통화정책 

한시적 분리기간 중 북한의 빠른 경제성장을 위해서는 독자적인 통화정책의 

수행이 유용하다고 했는데,124) 북한이 어떠한 통화정책을 택해야 하는가는 통

화정책의 역사, 우리나라에서 통화정책의 변화 과정, 은행 중심으로 편성될 초

기 금융제도 등을 고려해 상정해 볼 수가 있다.

중앙은행은 물가안정을 위해125) 물가와 관련이 깊은 명목기준지표를 선택

하여 이를 중점 관리하는 방식으로 통화정책을 수행한다. 명목기준지표는 경제

구조와 금융시장 발달 정도를 감안하여 선택하며 그에 따라 통화정책의 운용체

제(monetary policy regime)도 환율목표제, 통화량목표제, 물가안정목표제 

등으로 나뉘게 된다.126)

1970년대에 브레튼우즈 체제(환율목표제)가 붕괴된 이후 환율의 자유변동

을 허용한 다수의 중앙은행들은 통화량목표제를 채택하였다. 1980년대 들어 

금융혁신 등으로 통화량과 물가와의 관계가 불안정해지자 1990년 뉴질랜드를 

필두로 물가상승률 자체를 명목기준지표로 삼는 물가안정목표제를 도입하기 

시작하였다. 

선진국 가운데 통화량목표제를 활용하고 있는 나라는 없으나 동구의 체제전

환국이나 중국 및 일부 아시아와 아프리카 국가들은 아직도 통화량목표제를 유

지하고 있다. 이는 이 국가들의 경우 통화수요함수를 교란시킬 만큼 금융혁신

이 광범위하게 진전되지 않았다는 점, 은행대출을 직접 통제하면 통화량목표 

달성이 비교적 쉽다는 점, 통화량 조절이 인플레이션 기대심리를 낮추는 데 효

124) 이영섭, 전홍택(2012, pp. 259~263)도 한시적 분리기간의 초기 단계에서는 조선중앙은행이 한국은행의 도
움을 받아 북한지역에서 독자적인 통화정책을 수행해나가야 한다고 제안하고 있다.

125) 이는 현대의 중앙은행이 거의 대부분 가장 기본적인 목표로 ‘물가안정’으로 설정하고 있는데 따른다. 물론 
이와 병행하여 고용(미국), 금융안정(한국) 등을 병행 혹은 부차적인 목표로 설정하기도 한다. 

126) 한국은행(2012b), p. 41. 
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과적이라는 점, 그리고 다른 정책대안을 활용할 만큼 국내 금융시장이 발달되

지 못했다는 점 등을 꼽을 수 있을 것이다.127)

이러한 맥락에서 북한이 시장경제로 전환한 후 경제개발이 시작되는 한시적 

분리기간에는 신용총량 규제에 이어 통화량 목표제로 이행하는 가운데 초기에 

불가피할 경우 중앙은행 대출의 활용, 특정 산업부문에 대한 선별 지원, 총신용 

통제 등을 활용할 수도 있을 것이다. 윤덕룡(2016, p. 435)도 북한의 금융개혁 

초기에는 통화정책을 위한 기초 통계자료들이 준비되어 있지 않으므로 통화량 

관리정책을 사용하는 것이 효과적인 방법이며, 개별은행에 대출할당량의 상한

선을 지정하여 관리하고 물가가 안정되면 점차 지급준비율을 조정하여 통화량

을 간접 관리하는 방식으로 전환해나가는 것이 현실적으로 적절한 방안인 것으

로 보인다고 제안하고 있다.

다만 고도성장 과정에서 나타났던 사실상 정부에 의한 금리결정, 자금배분

에 대한 정부·중앙은행의 직접적인 간여, 특정부문에 대한 저리의 대규모 대출 

등 부정적인 측면을 어떻게 최소화할 것인지를 강구해야 한다.128) 

중앙은행이 정하는 금리수준은 북한 특구에서 경제성장의 지원과 물가안정

이라는 두 측면을 고려하며 설정하고 시중금리는 우리나라나 여타 체제전환국

의 사례에서 보듯이 점진적으로 자유화해나가도록 한다. 다만 초기의 막대한 

투자자금 공급과 예금·정부채 등을 통한 자금조달 사이에서 금리수준을 놓고 

갈등이 발생할 수도 있을 것이다. 중요한 것은 북한주민에 대한 예금유인 확보

를 위해서는 초기부터 실질금리가 어느 정도 보장되어야 한다는 것이다.129) 이

는 금융부문에서 은행의 자금조달과도 관련된 사안이다. 

통화정책은 환율은 물론 재정과도 깊은 관계가 있다. 북한은 자본주의 시장

127) 위의 책, p. 57.

128) 이와 관련된 사항은 『한국경제 60년사』(2011), 「금융정책 60년의 발자취」, pp. 24~150에 상세히 소개되
어 있다. 

129) 윤덕룡(2016, p. 435)은 “개혁 초기에는 금리를 통제하는 것이 필요하지만 실질금리가 어느 정도 플러스를 
유지하도록 관리해야 한다. 금리가 예금을 유인할 수 있는 인센티브가 될 수 있어야 하기 때문이다. 금리를 
완전히 시장에 맡겨서 결정하려면 금융분야가 안정된 이후라야 가능하므로 다른 나라 사례를 고려할 때 개
혁 이후 적어도 10년 이상 경과된 후라야 가능하다”라는 견해가 참고될 수 있다. 
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경제에서 이러한 연관관계를 고려하며 통화정책을 운용한 경험이 없으므로 남

한의 지원이 절대적으로 필요할 것이다.130) 이때 북한에서 심화되고 있는 외화

통용현상 즉, 달러라이제이션이 초기 통화정책 수립 시 고려되어야 한다. 현재 

외화는 상당부분이 금융권 밖에 머물고 있어 통화량 추정을 위해서도 외화유통

량에 대한 파악은 중요한 문제이다(<참고 6> 북한의 외화통용현상 참고).

3) 통합의 준비 

경제가 발전하고 분리기간이 후기로 갈수록 점차적으로 남한의 인플레이션  

타게팅으로 전환해가도록 한다. 이를 위해서는 북한특구에서도 다양한 금융기

관이 제대로 갖추어지고 공개시장운용을 위한 시장이 형성되어야 한다. 아울러 

금리도 점차 남한 수준으로 수렴해가도록 하되 여기에는 물가안정이 전제되어

야 한다. 이는 통화정책이 초기에는 성장을 뒷받침하는 방향으로 운영되었더라

도 후기로 갈수록 안정지향적으로 변화되어야 함을 의미한다. 

다. 환율제도

독자적인 환율제도를 갖는다는 것은 단순히 전환비율의 결정을 이연한다는 

것이 아니라 분리기간 중에 환율제도를 설정, 운용하고 필요할 경우 남한의 지

원과 그 조건에 관해 규정하는 등 급속한 통합에서와는 다른 방식의 다양한 검

토를 요함을 의미한다. 

1) 환율의 단일화·실세화

앞서 살펴본 대로 북한에서 국정환율은 거의 의미를 상실했으며 실생활에서

130) 이영섭, 전홍택(2012, p. 253)은 북한지역의 조선중앙은행은 한국은행과의 긴밀한 협조하에 북한지역 내에
서 과도한 화폐량이 통용되지 않도록 적절히 조절하는 것이 무엇보다 중요하다고 강조하고 있다.
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는 시장환율이 일반적으로 사용되는 것으로 알려져 있다. 동독마르크화를 비롯

해 사회주의 국가에서 이중환율은 일반적인 현상이었다. 중국에서도 개혁개방

은 1970년대 말에 시작되었지만 1994년에야 공식환율과 시장환율이 통합되

었으며 베트남은 1986년의 도이모이 정책 공표 이후 1992년에 양 환율이 수

렴되었다.131)

이영섭, 전홍택(2012, p. 259)은 북한지역에 새로운 화폐가 도입될 때 어떠

한 노력을 해서라도 단일환율제도를 채택해야 하고 그 환율이 실세화되어야 한

다고 지적했다. 이것은 북한에 팽배한 달러라이제이션 현실에서 최소한 달러화

가 금융권으로 유입되게 하는, 그리고 점진적인 달러라이제이션 해소를 통해 

자국화가 화폐로서의 기능을 할 수 있도록 하는 첫걸음이 될 것이다. 

2) 환율제도 채택

공식환율이 현실과 크게 괴리되어있는 상황에서 전환 초기에 어떤 환율제도

를 택하고 분리기간에 어떤 단계를 거쳐 한국원화(KRW)와의 통합에 이르도록 

할 것인가가 주요 과제가 된다. 

한시적 분리방안을 다룬 이영섭, 전홍택(2012)에서는 북한지역이 시장경제

로 전환하는 과정에서 큰 무리가 발생하지 않는다면 한시적 분리기간 초기단계

에서 환율을 다소 자유화하는 방향으로 나아가는 것이 바람직하겠지만 초기 전

환과정에서 상당한 불안정이 유발된다면 처음부터 고정환율제도를 택할 수도 

있다고 보았다. 고정환율제도일지라도 기초경제여건의 변화에 따라 환율을 조

정할 수 있도록 하는 것이 필요하지만 경제여건의 움직임과 지나치게 불균형적

인 수준에서 환율이 정해지도록 해서는 안 된다고 지적했다. 단일환율제도, 태

환성 보장 등으로 북한 화폐의 가치가 외환시장에서 충분히 현실화되었을 때 

보다 엄격한 고정환율제도를 통해 남북한간 화폐의 가치를 고정시키는 환율제

131) 임호열 외(2015), p. 83, pp. 121~122.
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도를 시행해나가는 것을 제안했다.132)

권구훈(Kwon 1997)은 체제전환 초기 남북한간에 과도기적으로 화폐의 분

리를 제안한 바 있는데 권구훈(Kwon 2009)에서는 전환기 북한의 환율제도를 

보다 구체적으로 제시하고 있다. 초기 가격자유화에 따른 격변 후에는 고정환

율제가 초기의 안정화나 정치적 지지를 얻는 데 유리하며 가격안정이 달성되면 

고정환율제에서 변동환율제로 이행한다는 것이다.

김병연(2014, pp. 26~28)은 시장경제에 부합하는 환율제도의 수립이 북한

의 체제이행 중 가장 초기에 해야 할 정책 중의 하나이며 화폐의 태환화와 시장

의 수요·공급을 반영하는 자국화폐 가치의 결정이 필수적이라고 지적했다. 인

플레이션 기대심리가 높은 경제에서는 당국의 물가안정 의지를 확실히 전달할 

필요가 있다는 점에서 북한의 체제이행 초기에는 고정환율제도가 바람직하

며,133) 인플레이션 기대심리가 약화되고 경제 내 불확실성이 줄어든 시점에서 

변동환율제도로 이행하고 남북통합시점이 근접해지면 남한 화폐와의 잠정적

인 전환율을 중심으로 한 크롤링 페그 제도를 거쳐 남북한 화폐통합을 이루는 

방안을 제안했다. 

김근수(2016), 윤덕룡(2013,  pp. 44~47; Yoon 1996)은 인플레이션 극

복, 금융시장의 안정성 제공 측면에서 준비통화에 연동하여 통화를 발행하는 

통화위원회제도를 제시했다.134) 

한편 체제전환국들의 경우를 보면 동구권 국가들은 체제전환 직후 초기에는 

고정환율제도를 도입한 후 변동환율제도로 이행해 점차 변동 폭을 넓혀간 것으

로 나타나고 있다. 다만 초기 고정환율제를 엄격히 지키는 데는 어려움이 있어 

132) 신축성 있는 고정환율제도는 기준환율의 변경을 인정해주는 조절가능한 고정환율제도(adjustable peg), 일
정한 환율변동폭만을 인정하는 목표환율대제도(target zone system)를 고려할 수 있다. 엄격한 고정환율
제도로 접근한다는 것은 조절가능한 고정환율 제도의 경우 기준환율의 변경을 가능한 자제하고, 목표환율대 
제도를 택하는 경우 목표환율대 범위를 좁혀감으로써 궁극적으로 엄격한 고정환율제도를 정착시키고 화폐정
책을 공조화시키는 체제를 형성하는 것이다(이영섭, 전홍택 2012, pp. 259~262).

133) 고정환율제가 명목적 닻으로 기능함으로써 경제의 불확실성이 감소한다고 소개. 동유럽, 구소련 체제이행국 
경험 기초 연구 결과에서도 고정환율제도를 택한 국가들의 성장률이 그렇지 않은 국가보다 더 높았으며 인
플레인션율도 낮았다. 

134) 윤덕룡(2013)에서는 준비통화로 위안화를, 김근수(2016)는 남한원화를 기축통화로 제시했다.
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잦은 변경이 이루어지기도 했다. 중국이나 베트남도 체제전환과 함께 이중환율

제도를 없애고 환율을 점진적으로 자유변동환율로 접근시키고 있다. 

 표 3-4. 동구권 국가의 체제전환 초기 환율제도 변화

국가 기간 환율제도

체코
1990. 12~1997. 5 고정환율제

1997. 5~ 관리변동환율제

에스토니아 1992. 6~ 통화위원회제도

헝가리

~1995. 3 조정가능 고정환율제

1995. 3~2001. 9 크롤링 밴드

2001. 10~ 변동환율제

폴란드

1990. 1~1991. 10 고정환율제

1991. 10~1995. 5 크롤링 페그

1995. 5~2000. 4 크롤링 밴드

2000. 4~ 변동환율제

주: 기간은 체제전환 초기기간을 대상으로 함. 

자료: Ryszard(2001), p. 12; Ibolya(2003), p. 4; 김병연(2014), p. 20을 참고하여 저자 정리.

한국의 경우 고정환율제도에서 출발해 단일변동환율제도, 복수통화바스켓

제도, 시장평균환율제도를 거쳐 현재의 자유변동환율제도로 이행해왔으며135) 

현재 원/달러환율은 은행간 시장에서 외환수급에 따라 자유로이 결정된다.

북한특구 지역에 적합한 환율제도는 이러한 기존연구, 체제전환국 사례, 한

국에서의 환율제도 변천 과정, 북한지역의 경제발전 전략 등을 감안할 때 고정

환율제에서 변동환율제를 통해 적정 환율을 모색한 후 엄격한 고정환율제도 혹

은 통화위원회제도를 거쳐 통화통합에 이르는 단계를 고려해볼 수 있다.

초기의 고정환율제도는 북한에서 자국 화폐에 대한 불신이 팽배한 상황에서 

새로 도입될 화폐의 신뢰 구축, 통일과정 초기 인플레이션 억제 및 초기 경제발

135) 한국은행(2016b), pp. 116~119.
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전에 필요한 해외자본 유입 촉진을 위한 환리스크 제거를 위해서도 타당성을 

갖는다.136) 다만 고정환율의 강도, 기간, 조건 등에 관해서는 구체적인 연구가 

필요하다. 이후 거시경제 안정, 시장경제 기능 작동, 빠른 경제성장 등의 시기

에 진입하면 보다 유연한 변동환율제로 이행하고 정해진 분리기간 후기에는 한

국원화와의 통합 단계에 들어가는 것이다. 

한편 독일에서는 급속한 통화통합이 공식화되기 직전까지도 단계적인 통화

통합론이 제안되었었다. 동독 계획경제의 시장경제로의 이행과 함께, 동독화

의 태환성 보장, 고정환율 도입 시 서독의 지원, 경제상황 수렴 후 그 동안에 조

정된 환율에 따라 DM이 단일통화로 도입되어야 한다는 것 등을 주 내용으로 

한다(<참고 7> 통화통합 직전 독일에서 제시되었던 환율제도 참고). 

3) 고정환율제

북한 특구 내의 최초 환율제도로 고정환율제를 채택할 경우 페그 통화, 환율 

수준, 환율유지를 위한 장치에 대한 엄밀한 검토와 대비가 필요하다.

가) 페그 통화

페그 통화로는 미 달러화 유로화 등 국제통화, 교역관계가 깊은 위안화 및 한

국원화 등 단일통화와의 페그 혹은 복수통화 바스켓 등을 고려할 수 있는데 그 

시점의 상황을 충분히 고려하여 선택하도록 한다.137) 

미달러화는 제1의 국제통화로서 기축통화로서의 장점, 인플레이션 기대 안

정화 역할, 현재 북한지역 내 유통에 따른 익숙함 등이 고려 요인이 될 수 있다. 

위안화는 북한 내에서의 광범위한 통용, 향후 국제통화로서의 성장 가능성, 무

역·투자에서 중국과의 긴밀한 관계 등을 고려할 수 있다. 다만 국제통화로서는 

아직 위상이 취약하며 홍콩달러도 아직 위안화가 아닌 미달러화에 페그하고 있

136) 김병연(2014); Kwon(2009) 참고.

137) 이영섭, 전홍택(2012, p. 276)에서는 한국원이나 미 달러에 페그될 수 있다고만 언급.
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음을 감안할 필요가 있다. 한국원화와는 궁극적으로 통합되어야 하지만 현재로

서는 국제통화가 아니고 북한에서도 통용되지 않고 있으며, 남북한 한쪽에서 

일어난 경제·금융의 변동이 양측에 영향을 미칠 가능성도 고려해야 한다. 또한 

한국원화와 연동될 때 상대적인 소득, 급여가 바로 비교되는 것이 바람직한가

에 대해서도 생각해 볼 필요가 있다.

고정환율의 엄격성을 어느 정도로 할 것인가도 고민할 필요가 있다. 고정환

율제를 택하되 처음부터 조정가능성을 열어놓을 것인가는 경쟁력 유지와 고정

환율제도에 대한 신뢰가 상충관계에 있는 만큼 민감한 문제이다. 

나) 초기 환율 수준

초기 환율 수준은 수출경쟁력, 상대적 소득수준, 고정환율제에 대한 신뢰성, 

수입물가 부담 등을 고려해야 하며 이는 모순된 요구이기도 하다. 어느 수준을 

정할 것인가는 당시 적정환율 산출 근거의 존재여부, 가장 중점을 두어야 할 경

제정책 목표 등을 기준으로 한다. 

가격경쟁력을 확보하고 상당기간 안정된 환율을 유지할 수 있다는 측면에서

는 북한원화의 가치를 충분히 낮은(평가절하된) 수준으로 결정하는 것이 도움

이 될 것이다.138) 그러나 이 경우 빠른 성장과정에서 수입수요가 상당할 북한

경제에 물가부담을 야기할 수 있고, 남한과의 초기 소득격차가 더 벌어질 수 있

어 저항감을 불러올 수도 있다. 또한 대외부채를 직접 상환해야 하는 상황이 된

다면 부담이 확대될 수도 있다.139)

그런데 가격경쟁력을 가진 환율 혹은 균형환율보다 높거나 낮은 환율 수준

을 추정하는 것은 급속한 통화통합에서 ‘전환비율’의 산정에서와 마찬가지로 

138) 김병연(2009), p. 51. 이행 초기 북한의 경제성장의 원동력은 수출에 있을 것이다. 따라서 북한은 북한원화
를 크게 저평가하여 페그시킴으로서 세계 시장에서 북한 제품의 가격경쟁력을 높여야 한다. 그리고 저평가
된 북한 화폐는 고정환율제의 신뢰성을 제고할 수 있을 것이다. 

139) 북한의 대외부채가 상당한 수준으로 추정되고 있는데 이를 상환해야 한다고 가정할 경우 페그 수준이 크게 
저평가되면 대외부채 상환부담이 가중되는 어려움도 존재한다. 대외부채는 북한특구에서 재정자금 조달을 
위해 정부채 발행 시에도 문제가 될 수 있는 만큼 조기 해결방안 마련이 필요하다(안형익, 박해식 2014, 
p. 110)은 북한의 외채를 약 155억 달러로 추정). 
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큰 어려움이 따른다. [표 3-5]는 김병연(2014)에서 각 전환비율 추정방법, 그

에 요구되는 통계자료와 추정의 용이성 등을 정리한 것인데 북한의 경우 기초 

자료, 통계 파악이 곤란해 이러한 어려움은 가중된다.140)

 표 3-5. 전환비율 추정방법에 대한 평가

(단위: %p)

추정 방법
요구되는 
통계자료

통계자료의 
용이성

체제이행과 
통화통합시기와의 관계

시장

접근법

시장에서 결정된 환율을 전환비

율로 이용

시장에서 관찰된 

환율
용이함 후기 통화 통합에 적합

구매력

평가법

남한과 북한의 구매력을 일치시

키는 전환비율

소비자의 재화와 

서비스지출, 가격

자료

비교적

어려움
체제이행 이후에 적절

단위요소

비용법

남한과 북한에서 노동생산성과 

임금의 비율을 일치시키는 환율
임금과 노동생산성

매우

어려움

체제이행과 경제회복 이

후에 적절

통화량 

접근법

통화통합 결과 인플레이션이 유

발되지 않도록 생산량과 통화량

을 조율시키는 전환율

통화량, 화폐유통

속도, 실질생산량
보통임 금융부문 개혁 이후에 적절

실물지표

추정법

다른 국가의 자료를 이용, 실물

지표와 1인당 국민소득을 추정

하고 이를 북한에 적용하는 방법

실물지표, 북한 원

화표시 소득

비교적

용이함
조기 화폐통합에 사용가능

주: 원문의 제목은 ‘화폐전환율 추정법의 평가.’ 화폐는 통화, 전환율은 전환비율로 변경.

자료: 김병연(2012), p. 318.

사실 북한의 현실을 고려할 때 전환비율을 정교하게 추정하는 것은 동서독

의 경우에서보다 의미가 크게 작을 수 있다. 공식적인 임금·급여의 절대 수준

이 매우 낮아 전체 소득에서의 의미가 많이 상실되었고 달러라이제이션의 진행

으로 원화 금융자산의 의미도 상당 정도 퇴색했기 때문이다.141)

임금은 개인에게는 소득이며 기업에는 비용이라는 양면성을 갖는다. 동독에

140) 초기에 고정환율제를 택한다면 페그 대상이 되는 화폐와의 환율을 결정할 필요가 있다. 북한의 균형환율을 
도출하기 위해 페그 대상 국가와 북한의 가격데이터를 활용하여 구매력을 평가하는 구매력평가법이나 통화
량 접근법 모두 문제가 있다(김병연 2014, pp. 26~28).

141) 김영찬(2016), pp. 194~198 참고.
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서 1:1로 전환된 임금은 바로 동독 근로자들의 소득규모를 결정했다.142) 그런

데 북한에서는 공식급여가 지극히 형식적인 수준이어서 전체 소득, 혹은 생활

비에서 차지하는 비중이 매우 낮은 것으로 알려져 있다.143) 현재 공식적으로 

알려져 있는 북한 근로자의 월 임금수준 자료는 2002년 7.1조치 이후 임금인

상 내역을 근거로 한 것이다. 이 자료에 따른 월 최저 임금은 공장·기업소 사무

원의 1,200북한원이며 최대는 군인 소장 6,670북한원이다. 그 후 일부 단편적

인 정보가 제공되고는 있으나 인상 내역이 잘 알려져 있지 않으므로144) 추정에 

다소 무리가 있을 수 있으나 최근의 쌀 1kg 가격 5,400북한원, 시장환율 1달

러당 8,200북한원 내외를 고려하면 매우 비현실적이다.145) 따라서 전환 후 임

금인상 요구가 분출되지 않도록 하려면 시장경제 기준과 유사하게 지급되는 임

금, 북한의 실제 최저 생계비를 파악하고 이것이 제도적으로 지급되는 것을 전

제로 전환비율을 산출해야 의미가 있을 것이다.

한편 주민의 소득은 기업에는 비용이 되어 가격경쟁력에 직접적인 영향을 

미친다. 공식 임금이 비현실적이기 때문에 이를 토대로 전환비율을 적용해 임

금수준을 정하는 것보다는 기업의 경쟁력을 유지할 수 있는 임금수준을 찾아 

이를 적용하는 것이 합리적일 수 있다. 이러한 차원에서 북한의 적정 임금수준 

연구에 개성공단 임금이나 북중 국경, 중국 지역의 임금이 활용되고 있다.146) 

여기서 최저 생계비라는 소득을 중심으로 산정한 금액과, 경쟁력 있는 인건비

를 중심으로 산정한 금액에 괴리가 있을 경우 이를 어떻게 조화시킬 것인가도 

142) 물론 동독 시절 수리공 등의 경우 어느 정도의 비공식 소득이 있었던 것으로 알려져 있으나 그것이 공식소
득 통계를 무시할 정도는 아니었고 과외 소득을 감안해야 한다는 문제가 제기된 적도 없는 것 같다.

143) 김병연, 양문수(2012, p. 33)는 탈북자를 대상으로 조사에서 가계의 총소득에서 시장소득이 차지하는 비중
은 1996~2003년 중 70%, 2006~07년 중에는 74.6%로 나타났다고 밝히고 있다. 

144) 2013년에는 함경북도에 소재한 제강·제철·광산기업소 노동자의 임금이 3,000북한원에서 30만 북한원으로 
대폭 인상된 것으로 알려졌다. Daily NK(2014. 7. 21), 「북한, 3~6월 무산광산 배급 중단 … 7월 들어 
재개」, 온라인 자료(검색일: 2016. 12. 5); Tudor and Pearson(2015), p. 23. 

145) Daily NK, 「北장마당 동향」(온라인 자료, 검색일 2016. 12. 21)2016년 12월 1일 기준(www.dailynk.com, 
검색일: 2016. 12. 21). 이것은 훨씬 높은 가치를 가진 것으로 발표되는 공식환율(2016년 11월, 110원/달
러, Deutsche Bundesbank 2016, p. 30)을 사용하더라도 큰 차이는 없다. 

146) 개성공단의 최저임금은 2012년 기준 67.0달러(2015년에는 73.9달러), 북한의 해외파견근로자들이 많이 
일하는 것으로 알려진 동북3성의 평균 최저임금은 2012년 기준 163.6달러이다(이근, 최지영 2014, 
p.14). 물론 사회보장비, 기타 수당·복지비용 등을 합하면 실제 비용은 이보다 높아진다. 
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쉽지 않은 과제이다. 

문제는 어떤 전환비율을 적용하더라도 남북한간 임금수준의 절대적인 차이

는 존재하게 되며, 통합 후 본격적 시장경제화 과정에서 물가가 상승할 경우 임

금-물가 악순환이 나타날 수 있다. 이러한 현실 여건은, 정치통합이 되더라도 

경제는 점진적으로 통합되어야 한다는 절충형 혹은 한시적 분리방안을 제안하

는 주요 근거로 작용한다. 

한편 화폐자산의 전환은 중앙은행으로서는 통화량, 개인에게는 초기 금융자

산, 기업에게는 부채규모를 규정한다. 독일에서는 동독의 상대적인 경제력에 

상응하는 통화량, 고령자의 금융자산에 대한 배려, 기업 부채의 부담 등을 고려

하여 전환비율이 다양하게 결정되었다. 

북한의 경제규모가 남한의 1/45에 불과하기 때문에 통화량 증가에 따른 물

가상승 압력은 큰 문제는 아닐 것으로 판단할 수 있다.147) 그러나 달러라이제

이션으로 인해 북한주민 금융자산의 상당 부분이 외화로 보유되어있다면 영향

은 달라질 수가 있다. 외화자산은 바로 남한원화 자산으로 교환될 수 있기 때문

이다. 문제는 외화에 접근할 수 없던, 주로 저소득층으로 추정되는 주민에 대한 

초기 금융자산 제공이다. 즉 외화와 북한원화 보유 집단이 상이할 경우 북한원

화를 어떤 전환비율로, 어느 한도까지 교환해주는 것이 사회적 불균형을 줄일 

수 있을지를 고민해야 한다. 

북한의 경우 주목해야 하는 것은 시장환율 데이터가 상당 기간 축적되어있

고 최근 수년간 안정적인 움직임을 보이고 있다는 점이다. 이 환율을 지속적으

로 모니터링하고 전환비율 결정이 필요할 경우 활용하는 방안을 모색한다. 

다) 환율안정 유지

고정환율제도는 정부가 외환시장에 개입하여 환율을 특정 단일통화나 복수

147) 현금통화/GDP 비율은 2012년 기준으로 우리나라가 4.3%, 미국 7.2%, 유로지역 9.8%, 일본 19.3% 등으로 
큰 차이를 보이는데 북한의 이 비율이 일본 이상으로 높다고 해도 GDP 규모가 기본적으로 크게 차이가 나므
로 통화량에 미치는 영향을 우려할 수준은 아니라고 할 수 있다. 조재현, 강규호(2014), p. 4, [그림 4] 참고.
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통화에 대해 일정수준으로 고정시키는 제도이다. 고정환율제에서 국제수지 적자가 

발생하면 외환시장에서 외환이 초과수요가 발생하고 정해진 환율 수준을 유지

하려면 중앙은행이 외환시장에 개입해 외환부족액만큼을 공급해야 한다.148) 

북한지역에서 통합 초기에 대규모 투자, 소비 증가 등으로 경상수지 적자가 

발생할 경우라도 고성장, 상대적 고금리 등의 유인과 적절한 외환제도가 시행

된다면 자본수지를 통해 국제수지가 균형을 이룰 가능성은 있다. 또한 외환보

유액이 충분하다면 일시적 충격은 버텨낼 수가 있을 것이다.149)

그러나 어떤 연유에서건 북한의 환율이 큰 압력을 받고, 외환보유액 부족 등

으로 북한지역 중앙은행이 외환시장에 개입할 여력이 없을 경우에 남한 측의 

지원 여부, 정부와 중앙은행 중 지원 주체의 설정,150) 특구 중앙은행에 대한 외

화당좌대월151)이나 스왑 제공 등 지원 방식을 미리 검토해놓을 필요가 있

다.152) 이때 한국은행의 외환보유액 혹은 재정투입 여부를 비롯해 남한의 대외 

신뢰에 대한 부정적 영향을 최소화하기 위해 노력해야 한다. 

그리고 지원이 이루어질 경우 용도제한, 한도 설정 여부, 지원 시 조건 부여

도 미리 검토되고 합의되어야 한다. 통화증발, 방만 재정을 방지하기 위한 재정

규율 조건 등이 고려될 수 있는데153) 이는 특구정부가 민감하게 받아들일 수 

있는 문제이지만 거시경제의 안정을 위해 필요한 부분이다. 또한 남한의 입장

148) 정운찬, 김영식(2012), pp. 260~261.

149) 물론 역으로 경상수지 적자하에서도 자본이 과다 유입되어 물가상승, 자산가격 상승에 이은 경제불안으로 
이어질 가능성도 있다. 유로화 도입 후 그리스의 경우에서 이를 확인할 수 있다.

150) Mattäus-Maier(1990)는 통화통합 논의 초기에 동독과의 통합단계를 제안하면서 “고정환율의 유지를 위해서
는 DM의 개입이 불가피하며 이는 서독 정부에서 지원하되 독일연방은행은 연방정부의 요청과 부담을 전제로 
기술적인 개입은 할 수 있을 것이다”고 제시했다. 이는 중앙은행의 신뢰성과 관련된 문제이기 때문이다. 

151) 동서독 분리시절 서독의 독일연방은행은 동독국립은행에 대해 당좌대월 개념의 스윙(Swing)자금을 제공했
다(J. Plassmann 1999, pp. 623-625).

152) “안정적인 환율 유지를 위해 충분한 구제유동성의 확보가 중요하다. 또한 무역자유화 및 태환성 보장을 위
해서도 필요하다. 현실적으로 이 단계(초기)에서 북한이 경상거래 및 단기자본이동에 대비한 충분한 유동성
을 확보하기는 곤란할 것으로 보인다. 따라서 한시적 분리기간 중 남북한간에 통화스왑과 같은 긴급유동성 
지원제도를 확립해 놓는 것이 필요할 것으로 보인다.” 이영섭, 전홍택(2012), p. 261. 

153) 이는 우리나라가 국제수지 적자 보전을 위하여 1965년 3월 IMF와 대기성차관 협정(Stand-By Arrangement)
을 맺을 때 협정의 조건에 따라 통화량 목표를 설정했던 예, 1997년 외환위기시 지원 대가로 고금리정책을 수
용했던 예 등을 들 수 있다. 한편 1992년 EU에서 ERM 동요 사태 당시 연방은행은 영국파운드화의 환율유지
를 위한 개입에 나서지 않았는데 영국이 평가절하를 거부한 가운데 자국통화 발행을 통한 상대방 통화 매입의 
경우 독일의 통화증발이라는 부정적 영향이 나타날 것을 우려했기 때문이다. Deutsche Bundesbank(1992), 
Annual Report, p. 83.
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에서도 한국은 국제통화 발행국이 아니며 북한 환율의 안정적 유지와 이를 위

한 개입가능성이라는 것이 우발채무 성격으로 남한의 외환·자본시장의 안정에

도 영향을 미칠 수 있기 때문이다. 

역사적으로 환율동맹의 붕괴는 대부분 일방 회원국의 방만 재정(통화 증발)에 

따른 것으로 알려져 있다.154) EMU 출범으로 단일통화가 도입될 때 회원국에 

재정건전성을 요구하는 「안정·성장 협약」이 채택되고 유로지역 재정위기 시에 

위기국에 대한 지원에 있어 다양한 재정 규제가 부과된 것도 이를 반영한다.

4) 변동환율제

인플레이션 기대심리가 충분히 약화되고 경제의 불확실성이 줄어드는 가운

데 외환시장이 어느 정도 구축되면 고정환율제에서 변동환율제도로 점진적으

로 이행한다. 변동환율제는 시장이 적정환율을 찾도록 하는 과정으로 볼 수 있

으며 이렇게 시장에서 검증된 환율을 기초로 북한화폐와 남한화폐와의 잠정적 

교환비율을 정해 다음의 통합 준비단계로 넘어갈 수 있을 것이다.

변동환율제로 이행함에 있어서는 우리나라에서 밟아온 것과 같이 단일변동환

율제도, 복수통화바스켓제도, 시장평균환율제도 등과 같이 순차적으로, 그리고 

변동 허용폭도 점차적으로 넓혀가는 방식을 고려할 수 있다. 변동환율은 경제적 

충격이 왔을 때 절하를 통해 이를 흡수하는 역할뿐 아니라 절상이 된다면 실질성

장률과 더해져 남북한간 소득격차를 더 빠르게 줄이는 기능도 할 수 있다.

한편 고정환율의 경우에서보다는 약하지만 환율이 급변할 경우에 대비해 남

한 혹은 국제적인 지원시스템을 구축해놓을 필요는 있다고 생각된다. 글로벌 

금융위기 시에 우리의 기초 경제여건과 관계없이 외자유출입에 의해 환율이 급

변하는 것을 경험했으며 이의 방지를 위해 스왑계약을 체결하는 등 글로벌 안

전망(global safety net)을 주창하는 것과 같은 맥락이다. 

154) Mayer(2012), pp. 71-77.
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5) 통합 단계

변동환율제도의 정착을 통해 북한화폐의 가치가 시장에서 결정되어 움직이

는 가운데 통합 시기가 가까워오면 통화통합(환율 고정)을 위한 구체적인 단계

로 들어가야 한다. 이 단계에서는 EMU 가입 시의 ERM을 통한 환율수렴 방

식155), 더 강하게는 통화위원회 제도를 활용할 수 있을 것이다. 

ERM은 1979년 도입된 EMS에서 환율의 움직임을 결정하는 제도로 두 회원

국 간 통화간의 환율변동 폭은 통화간 중심환율(bilateral central rate)로부

터 ±2.25%를 유지(이탈리아는 ±6%)하도록 했다. 이때 과거 스네이크 시스템

에서와 달리 미달러화에 대한 변동폭의 제약은 없다. 즉 회원국 통화간에만 변

동폭의 제한을 둔 것이다. 그리고 유로화에 가입하기 위한 수렴조건으로는 “최

소 2년간 ERM에서 허용된 변동폭을 ‘유로화’ 대비 평가절하 없이 준수할 것”

으로 정하고 있다.156) 유로화가 도입되기 전에는 ‘유로화’ 대신 ‘각 회원국 통

화(currency of any other Member State)’를 기준으로 했다.157) 아울러 

ECB는 “환율이 안정되기 위해서는 시장에서 현재·기대 인플레이션이 현 환율

수준에서 경쟁력을 유지할 수 있을 정도로 충분히 낮으며, 통화당국이 인플레

에 대응하는 신뢰를 구축했다고 인정해야 한다. 마찬가지로 건전 재정정책은 

신뢰를 구축함으로써 환율안정에 기여할 수 있을 것이다”158)라고 언급함으로

써 환율 안정에는 물가, 재정의 안정이 필수적임을 지적하고 있다. EMU 가입

조건에서 재정건전성, 낮은 물가상승률과 금리수준을 규정한 것은 이 때문이

다. 또한 적어도 2년간은 인위적인 절하가 없어야 함을 강조하고 있다. 이러한 

내용은 이미 1992년 1월 마스트리히트 조약이 조인될 때 정해진 것으로 1999

년 1월에 EMU 출범에 대비해 충분한 시간을 준 것이다. 

155) 김병연(2014, pp. 26~28)도 통합단계에서 이 방식을 제안했다.

156) ECB(2016), Convergence Criteria, https://www.ecb.europa.eu/ecb/orga/escb/html/convergence- 
criteria.en.html(검색일: 2016.  9. 18). 한편 ECB는 그 전신인 유럽통화기구(EMI) 시절부터 유로화 도입을 
위한 수렴조건 충족여부를 평가하는 Convergence Report를 매년 발간하고 있다. 

157) EMI(1998), p. 44.

158) EMI(1995), p. 4.
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남북한의 경우도 통합시기를 상당 정도 남겨 놓은 시기에 미리 ERM에서와 

같이 환율변동폭 허용, 최종적인 수렴 조건을 정해 놓는 것이 원활한 통합에 도

움이 될 것이다. 

그리고 ERM보다 더 공고한 통합 방식을 원한다면 통합시기가 근접할 때 한국

원화를 기반으로 하는 통화위원회제도를 도입하는 방안도 고려될 수 있다.159) 

원화를 기준통화로 하는 상세한 방안은 김근수(2016)를 참고할 수 있다. 

6) 외환시장, 외환제도와의 관계

1997년 12월 우리나라가 자유변동환율제로 이행한 이후 원/달러 환율은 은

행간 시장에서 외환수급에 따라 자유로이 결정되고 있다. 변동환율이 제대로 

작동하기 위해서는 외환시장이 활성화되어야 함을 의미하며 외환거래 자유화

의 진전과도 밀접하게 연관되어 있다. 북한이 초기 시점에서 자유변동환율제를 

채택하기 어려운 것은 발달된 외환시장의 부재, 자유로운 자본이동이 제약되기 

때문이다. 우리나라의 경우도 외환시장은 1970년대까지는 환율의 경직적 운

용과 강력한 외환집중제 실시로 초보단계에 머물렀으나 1980년대 들어 복수

통화바스켓제도가 도입되고 대외거래도 늘어나면서 점차 발전하게 되었다. 특

히 1990년 도입된 시장평균환율제도를 거쳐 1997년 12월 자유변동환율제도

로 이행하면서 환율의 시장기능이 지속적으로 제고되었다.160) 

외환시장은 외환의 수요와 공급이 연결되는 장소뿐 아니라 외환거래의 형

성, 유통, 결제 등 외환거래와 관련된 일련의 메커니즘을 포괄한다. 외환시장에

는 기업이나 개인 등 고객, 외국환은행, 브로커 및 중앙은행 등이 다양한 목적

을 위해 참가한다. 이 중 중추적인 역할을 하는 것은 외국환은행으로 고객에 대

해 외환거래 상대방으로서의 역할을 할 뿐만 아니라 대고객거래 결과 발생하는 

159) 이영섭, 전홍택(2012, pp. 256~257), “북한지역의 전체적인 통화량을 조절하기 위해서는 통화위원회제융 
제도를 도입해 북한지역의 통화량이 남한 원화량의 크기에 따라 자동 조절되도록 하는 방안도 한시적 분리
기간 후반부에는 충분히 고려할 만하다고 판단된다.”

160) 한국은행(2010), p. 263.
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은행 자신의 외환포지션(외화자산-외화부채) 변동을 은행간 시장을 통하여 조

정하는 과정에서 적극적으로 외환거래를 하게 된다. 중앙은행은 외환당국으로

서 외환시장의 안정을 위해 노력하며 경우에 따라서는 외환시장 참가자의 일원

으로 외환시장에서 자국통화를 대가로 외환을 매매하기도 한다.161) 

이처럼 외환시장이 제대로 작동하려면 대외거래와 관련된 외화가 외국환은

행에 예치되고 외국환은행간에 외환거래가 이루어지며 필요시 중앙은행의 개

입이 있어야 한다. 그런데 북한에서는 제도권 금융에 대한 외화예금은 거의 없

는 것으로 파악되며 여타 기관보유 외화도 대외부문 금융을 담당하는 조선무역

은행의 관할권 밖에 있는 것으로 보인다. 따라서 우선적으로 외화를 제도권으

로 흡수하고 대외거래가 외국환은행을 통해 이루어지도록 해야 한다.

한편 우리나라의 외환제도는 「대외무역규칙」이 제정(1946년 1월)된 이후 

부족한 외환의 효율적 사용에 중점을 두고 운영하다가 경제개발계획의 착수와 

함께 외화획득이 늘어나면서 1961년 12월 「외국환관리법」을 제정하여 외화

획득과 사용에 대한 관리를 시작했다. 1980년대 이후 무역규모가 확대되고 개

방 압력이 증대되는 등 경제여건이 변화함에 따라 외환거래에 대한 제한을 일

부 완화하기 시작하였으며 1988년 11월 경상지급에 대한 제한을 폐지하였다. 

1990년대에 들어서도 외환자유화를 지속적으로 추진하여 1996년 12월 

OECD에 가입하였으며 1997년 12월 외환위기를 계기로 1999년 4월 「외국환

관리법」을 폐지하고 「외국환거래법」을 시행하였다. 단계적으로 자본거래도 자

유화되어 현재 우리나라 외환제도는 필요한 부분만 예외적으로 규제하는 방식

(negative system)으로 원칙적으로 외환거래가 자유화되어있으며 외국환은

행 등 외국환업무취급기관 중심의 운영체제를 갖추고 있다.

이러한 우리나라에서 외환시장과 외환제도의 발전단계를 참고할 때 북한특구

에서는 초기에 나타날 것으로 예상되는 외자 부족을 고려해 외자의 유입을 촉진

161) 한국은행(2016b), pp. 97~99.
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하고 유출을 통제하는 장치가 일정 기간 시행될 수밖에 없을 것이다. 초기에는 

외환업무는 중앙은행으로 단일화하고, 외국환 집중제와 실수요 원칙(수출용원자

재 도입 등)을 엄격히 적용하는 등 제도의 구축 및 운용에 있어 한국의 경험을 충

분히 활용한다. 이어서 태환성 확보와 함께, 점진적인 경상거래 자유화에 이어 

자본거래는 변동환율제로의 전환과 연계하여 점진적으로 허용하도록 한다.162) 

이는 앞의 트릴렘마에서 살펴본 고정환율하에서의 자본 이동 제약, 변동환율제

로 이행에 수반한 자본거래의 점진적 자유화의 맥락에서도 이해할 수 있다. 

한편 외환업무를 점차 외국환은행에 이양하고 시중 외화의 흡수, 대외거래가 

외국환은행을 통해 이루어지도록 함으로써 외환시장을 구축해나가도록 한다.

라. 소결

이번 절에서는 특구에서 통화부문의 분리운영에 관해 살펴보았다. 

먼저 독자적인 통화정책과 환율을 사용하는 어느 정도 긴 분리 기간을 상정

하는 상황에서는 새로운 화폐를 도입하는 것이 북한 화폐에 대한 신뢰회복, 자

국 화폐를 통한 통화정책의 시행이라는 측면에 부합된다고 보았다. 화폐(지폐, 

주화)가 갖는 상징성, 신뢰 형성을 고려해 신화폐 발행 시의 화폐 단위, 도안, 

권종, 인쇄처, 로지스틱스, 교환방식 등 다양한 분야를 검토하였다. 

통화정책에 있어서는 특구가 한국은행이 취하고 있는 금리중심의 인플레이

션  타게팅을 바로 채택하기는 어려울 것이다. 통화정책 운영체계에서의 논리, 

우리나라의 통화정책 변화 단계, 은행 중심으로 편성될 초기 금융제도 등을 고

려하면 직접적인 신용총량 규제에 이어 통화량 목표제 그리고 통합을 앞두고 

162) 이러한 환율, 제도 및 외환제도와 관련해 앞의 통화정책과의 연관성을 다시 살펴볼 수 있다. 만약 초기 독자
적인 통화정책(통화량, 금리)하에서 고정환율제도를 택한다면 3불원칙에 의해 자본이동은 제약되게 된다. 특
구 초기에 나타날 것으로 예상되는 외자부족을 고려할 때 외자의 유입을 촉진하고 유출을 통제하는 상황이 
일정 기간 시행될 수밖에 없을 것이다. 이후 경제발전, 외환사정 개선에 따라 경상거래, 자본거래 순으로 자
본이동의 자유화가 점진적으로 이루어지는 흐름을 상정할 수 있다. 변동환율 도입기에는 독자적인 통화정책
하에서 자본이동이 점차 자유화되고 마지막 통화통합으로 이루는 단계가 되면 통화정책은 남한(한국 전체)으
로 수렴되고 환율은 고정되며 자본이동은 자유화되게 된다. 이는 EMU에서 유로화 도입의 단계에 해당된다. 
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인플레이션  타게팅으로 전개되는 것이 합리적이라고 보았다. 물론 여기에는 

잘 발달된 금융시스템의 뒷받침이 있어야 하며 후기로 갈수록 성장에서 안정으

로의 정책목표 변환도 필요하다. 한편 우리나라 고도성장 과정에서 나타났던 

물가불안, 정책금융의 부정적 측면, 재정과의 갈등을 잘 관리할 수 있어야 하며 

북한에서 확산된 달러라이제이션과 사금융을 어떻게 제도권으로 흡수할 것인

가에 대한 고민도 있어야 한다. 

특구의 환율제도는 매우 중요한 의미를 갖는다. 통화부문을 분리한다는 것

을 독자적인 환율을 정책변수로 활용할 수 있다는 뜻이기 때문이다. 환율제도

에 있어서는 먼저 공식환율과 시장환율이 단일화되고 실세화되어야 한다. 환율

제도는 초기 물가안정, 화폐에 대한 신뢰확보 등을 위해 고정환율제도를 택할 

경우 페그 통화, 환율수준, 엄격성 정도가 결정되고 환율의 안정적 유지를 위한 

대비장치가 마련되어야 한다. 초기 환율수준은 경쟁력, 초기 소득수준을 고려

해서 정한다. 전환비율 연구에 있어서 기존의 여러 방식 외에 북한 시장환율도 

지속적으로 모니터링하여 활용여부를 검토한다. 환율안정 유지를 위해 남한의 

지원이 이루어지는 경우 그에 대한 조건도 명확해야 한다. 변동환율제로 이행

할 경우 우리나라가 밟아왔던 단일변동환율제, 복수통화바스켓제도, 시장평균

환율제도로의 순차적인 발전과 변동허용폭의 점진적 확대도 고려할 수 있다. 

마지막 단계에서는 시장에서 가치가 결정되는 가운데 EU에서의 ERM 혹은 통

화위원회제도를 거쳐 통합으로 이어질 수 있을 것이다. 

환율과 밀접한 관련을 갖는 것이 외환시장과 외환제도로 현실을 반영하는 

시장환율을 위해서는 외환시장이 잘 형성되어야 한다. 외환제도는 경상거래부

터 점진적으로 자유화해나가되 자본거래의 자유화가 북한경제의 불안정으로 

이어지지 않도록 속도를 조절하도록 한다.

북한은 자본주의 시장경제에서 통화정책, 환율제도, 외환제도 등에 관한 노

하우와 경험, 초기에 필요한 외환, 자본 등이 크게 부족할 것이므로 남한의 전

폭적인 인적·물적·기술적 지원이 필요하다. 
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<참고 6> 북한의 외화통용현상(dollarization)163)

외화통용현상(달러라이제이션) 중 공식적 달러라이제이션은 외화가 법정통

화로의 지위를 갖는 경우를, 비공식적(사실상의) 달러라이제이션은 외화가 자

국화와 함께 가치저장수단(자산대체) 혹은 교환수단(통화대체)으로 병용되는 

것을 말한다.164) 외화통용현상이 낮은 단계에서는 주로 가치저장수단으로 기

능하지만 진행정도가 높은 나라에서는 교환수단으로서도 기능을 하게 된다. 이 

현상이 발생하는 배경으로는 악성 인플레이션, 화폐자산 몰수정책, 외화의 충

분한 공급, 외환집중제의 무력화 등을 들 수 있다. 

북한에서는 위에 든 원인들이 복합적으로 작용하면서 외화가 자국화폐를 대

체하는 외화통용현상, 비공식적 달러라이제이션이 심화되고 있다. 유통되는 

외화는 주로 달러화와 위안화이다. 위안화는 북·중 무역 활성화와 함께 사용이 

확산되어 북한 내 일상거래에서도 보편적으로 사용되고 있으며 특히, 접경지역

과 북부지역을 중심으로 유통이 활발한 것으로 보인다.165) 북한에서 일정 규모 

이상의 화폐자산을 북한원으로 보유하는 것이 예외적인 현상이라고 해도 과언이 

아닐 정도로 자산대체는 광범위하게 이루어지고 있으며, 고가품 거래에서부터 

외화가 거래의 수단이 되는 통화 대체현상도 확산되고 있다. 인플레이션의 심

화와 환율의 급변으로 외화는 회계수단의 기능까지 부분적으로 담당하고 있다. 

북한 달러라이제이션의 원인은 수요 측면에서는 급격한 인플레이션과 몰수

적 화폐개혁에 따른 북한원화 및 금융기관에 대한 신뢰 상실이 영향을 끼친 것

으로 볼 수 있다. 공급 측면에서는 대외경제 관계의 확대에 따른 비정부 부분에

의 외화공급 확대, 제도적으로는 외환집중제의 약화 등을 들 수 있다.166) 외화

163) 김영찬(2016), pp. 175~178을 이용하여 작성(원자료는 별도의 주가 없는 한 이석기, 김석진, 양문수 2012, 
pp. 12~15; 이석기, 양문수 2013, p. 47 참고).

164) Alvarez-Plata and Garcia-Herrero(2007), p. 3.

165) 임호열 외(2015), p. 42.

166) 이석기, 양문수(2013), p. 47.
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통용현상은 외화의 지속적 혹은 충분한 공급을 전제로 하는데 1991~2012년

간 북한이 막대한 무역적자에도 불구하고 경상이전, 서비스, 자본수지 흑자 등

을 통해 외환수급 흑자 규모가 28억 달러에 달했으며,167) 2013년 현재 북한 

내에 존재하는 외화의 규모가 전체 경제규모의 약 10%에 달하는 20억 달러에 

이른다는 연구결과는 이를 뒷받침한다.168) 

그런데 문제는 상당 부분의 외화가 제도권에 유입되지 않고 있다는 것이

다.169) 북한에서 제도권금융에 대한 외화예금은 거의 없는 것으로 파악되며 여

타 기관보유 외화도 대외부문 금융을 담당하는 조선무역은행의 관할권 밖에 있

는 것으로 보인다. 과거에는 조선무역은행을 통한 중앙 집중적 외환관리가 이

루어졌으나 1970년대 이후 무역의 분권화, 특히 군, 당 소속 무역회사의 급증 

및 부문별 은행의 출현으로 이 외환전문은행의 독자성이 강화되면서 조선무역

은행의 입지는 약화되어왔다.170) 이러한 외화의 제도권 외 유통은 앞서 언급했

듯이 외화유통량 파악, 이를 포함한 전체 통화량의 추정을 어렵게 만든다.171) 

동독의 경우에도 서독의 DM이 상당액 유입되어 병용통화로 사용된 것으로 알

려졌으나172) 이는 서독의 독일연방은행에서 발행된 화폐액에 포함된 것으로 

성격이 다르다. 

조선무역은행 등 북한 당국이 시중에 유통 중인 외화를 제도권 내로 흡수하

기 위해 많은 노력을 기울이고 있으나 가장 기본적인 수단인 외화예금으로의 

167) 장형수(2013), pp. 165~190.

168) “2013년 현재 북한 내에 존재하는 외환규모는 20억 달러 수준으로 추정되고 있으며 이는 북한 총경제규모
의 10%에 달하는 것으로 전해진다. 북한주민의 외환사용은 50%가 달러화, 40%는 위안화, 10%는 일본
의 엔화가 차지하고 있는 것으로 알려지고 있다(윤덕룡 2013, pp. 42~43)”; 한편 그전에 박석삼(2002)은 
탈북주민에 대한 설문조사를 바탕으로 북한경제에서 민간보유 외화규모를 추정하였다. 이 연구에서는 응답
자의 약 40% 정도는 외화를 보유한 적이 있다고 답하였으며 당시 민간보유 외화규모는 유통현금 총액의 
2.7배에 해당하는 9.6억 달러로 추정하였다(박석삼 2002, p. 33).

169) 외화통용현상 설명에서 종종 언급되는 베트남, 캄보디아의 경우 달러라이제이션 정도는 전체예금 혹은 M2
중에서 외화예금의 비율로 파악한다. 베트남중앙은행은 매년 연차보고서에서 총예금중 외화예금의 비중으로 
달러라이제이션 추이를 분석하고 있다(예: The State Bank of Vietnam, Annual Report 2013, p. 11).

170) 이석기, 김석진, 양문수(2012), pp. 177~178; 김광진(2007), p. 56.

171) 내국인 보유 외화가 금융기관에 예금으로 들어오면 ‘거주자 외화예금’으로 계상되어 통화량(M2)에 포함된다
(한국은행 2014, pp. 143~144). 

172) Gutmann(2000), pp. 1304-1307.
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흡수는 제도권금융에 대한 주민의 불신으로 쉽지 않은 현실이다. 아울러 기존 

시스템에서 독자성을 확보한 군, 당 등 특수부문 경제기구들의 외화관리권한이 

내각으로 이관될 가능성이 높지 않은 현 상황에서 통일적인 외화관리시스템 구

축에는 한계가 있는 것으로 보인다.173)

달러라이제이션은 북한 내 보편적인 현상으로 자리잡았으며 북한경제의 작

동 메커니즘을 제대로 설명하기 위해서는 외화의 통용실태를 이해하는 것이 중

요하게 되었다. 이는 신뢰를 상실한 북한원화 대신 화폐의 기능을 부분적으로 

담당함으로써 시장을 중심으로 경제활동을 활성화하는 긍정적인 영향을 미치

기도 한다. 174) 그러나 일부 긍정적인 측면에도 불구하고 독자적인 통화정책을 

펴는 데 큰 제약요인으로 작용하거나 외화보유·비보유 계층 간의 위화감 유발 

소지 등 부정적인 측면도 상당하다. 전환비율 결정시 외화에 접근할 기회를 갖

지 못해 북한원화만을 보유한 이들에 대한 배려 문제가 대두될 수도 있다.175)

173) 임호열 외(2015), p. 43.

174) 이석기, 김석진, 양문수(2012), pp. 12~15 참고.

175) 외화 보유의 이점으로는 외화상점 이용 가능성, 화폐개혁에서 외화는 피해를 입지 않은 점, 인플레이션 발
생 시 외화표시 금액의 안정성 등을 들 수 있다. 통일 전 동독의 경우에도 1980년대 들어 경제의 많은 분
야에서 서독 마르크화(DM)가 교환수단 및 가치저당수단으로서 동독 마르크화를 대체했고 자본주의 화폐에 
접근할 수 있었던 사람과 그렇지 못한 주민들 간에 차등화가 가속되었다(Zatlin 2009, p. 325). 한편 통화
통합 시 동독국립은행의 부총재였던 E. Most는 동독 마르크화로는 할 수 있는 일이(고급 물건 구입, 해외
여행 등) 별로 없던 상황에서 다른 사람들의 DM 보유는 열심히 일해 동독 마르크화를 버는 이들에게 무기
력감을 안겨주었다고 지적했다(“Gelernt, mit dem Kapital zu tanzen”(2010. 5. 17), 온라인 자료, 검
색일: 2016. 5. 8). 
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<참고 7> 통화통합 직전 독일에서 제시되었던 환율제도

(마테우스-마이어 제안)176)

독일에서 조기 통화통합 논의는 콜 총리의 제안(1990. 2. 6) 전인 1990년 1

월 19일에 야당 사민당(SPD) 측으로부터 제기되었다. 마테우스-마이어

(Ingrid Matthäus-Maier) 원내부총무의 제안은 동독 주민의 이탈을 막고 그

곳에 ‘머물 수 있는 시그널’을 주기 위해 동독 마르크화의 태환성을 확보하고, 

고정환율(통화연맹)의 도입 및 그의 유지를 위해 서독 측이 지원하고, 마지막 

단계로 통화동맹을 이루자는 것이었다. 이 제안은 5:1의 전환비율을 제시했다

는 예로 자주 인용되고 있는데 동 비율은 한 예로 든 것이며, 그보다는 통화통

합을 어떤 단계를 거쳐 도입할 것인가에 대한 견해로서 더 의미가 있다고 생각

된다. 

이 제안은 다음과 같은 7항으로 되어있다. ① 동독에서 동독 마르크화가 국

내외에서 원하는 것을 살 수 있는 ‘돈’으로 받아들여지지 못하면 DM의 사용이 

확산되고 동독 마르크화를 구축할 것이다. ② 동독 마르크화는 태환성을 확보

해야 한다. 특정 환율로 외화와 교환할 수 있는 태환성 개혁이 목적에 포함되어

야 한다. ③ 독자적인 태환성 확보에는 상당 시간이 걸리는데 동독에는 시간이 

없다. 태환성 있는 동독 마르크화의 환율 지지를 위해서는 외환보유액이 있어

야 한다. 그러나 동독의 낮은 경쟁력으로 인해 이는 중기에나 가능할 것이다. 

④ 빠르고 효과적인 해결방안은 양독간 통화연맹이다. 이는 통일로 가는 결정

적 걸음이 될 것이다. 통화연맹의 첫 단계는 동독 마르크화의 DM에 대한 고정

환율 도입이며 이때 동독에서의 가격제도 개혁, 독립적인 중앙은행 및 시장경

제에 적합한 은행시스템의 도입이 수반되어야 한다. ⑤ 통화연맹에서는 DM이 

주 통화가 되어야 성공을 보장할 수 있다. 고정환율의 유지를 위해서는 DM의 

176) 김영찬(2016), pp. 69~70을 참고하여 작성.
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개입이 불가피하며 이는 서독 정부에서 지원한다. 연방은행은 연방정부의 요청

과 부담을 전제로 기술적인 개입은 할 수 있을 것이다. ⑥ 통화연맹은 궁극적으

로 단일통화를 사용하는 통화동맹으로 발전할 수 있을 것이다. ⑦ DM과의 통

화동맹은 동독 주민에게 경제가 빠르게 개선될 것이라는 가시적이고 확정적인, 

동독에 머물 수 있는 신호가 될 것이다.177)

(하우스만 제안)178)

콜 총리가 통화통합을 제의한 당일 서독 경제장관 하우스만(Helmut 

Haussmann)은 ｢동독과의 경제·통화 통합을 위한 하우스만 계획｣ 3단계 안을 

발표했다.179) 이는 ① 1단계: 동독은 시장경제로의 근본적 개혁, 환율결정 구

조의 변경 및 실제 환율로의 이행, 동독 마르크화에 대한 제한적인 태환성 부여

를 실시하고 서독은 응급지원, 저리신용, 무역제한의 철폐, 안정자금 지원 등으

로 이를 뒷받침 ② 2단계: 모든 가격의 자유화 및 동독 마르크화에 대한 완전한 

태환성 부여 ③ 3단계: 경제적 수렴 및 동독 지역에 단일통화로서 DM 도입으

로 이루어져 있다. 

177) Mattäus-Maier(1990). 

178) 김영찬(2016), p. 66.

179) Bundeswirtschaftsministerium(1990). 이 계획의 상세한 내용은 주독 한국대사관 편(1993), pp. 186~190 
참고. 
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 그림 3-5. 북한의 금융기관 체계

자료: 안형익, 박해식(2014), p. 9.

북한 금융제도 작동의 틀은 ① 공장·기업소의 정상적인 경영활동에 필요한 모

든 자금을 국가가 책임지고 공급하는 유일적 자금공급체계 ② 기업에만 특정용도 

등에 단기의 대출이 허용되는 신용제도의 제한적 운용 ③ 기업간의 무현금거래와 

주민이 포함된 경우의 현금거래를 분리하는 이중적 화폐유통제도 ④ 일반 거래에

서의 외화사용을 금지하는 유일적 외환관리시스템 등을 특징으로 한다.181)

그러나 이러한 기본 틀은 고난의 행군, 7.1 경제관리 개선조치,182) 화폐개혁 

등을 거치면서 국가통제력의 약화, 시장경제 영역의 확대와 함께 적잖은 변화

를 겪었다. 예산을 통한 자금공급이 위축되면서 기업들의 대출이나 자기자금 

의존도가 높아지게 되었다. 그러나 재원조달의 한계로 인해 중앙은행의 자금공

급(대출) 기능은 약화되었으며 사금융이 영역을 확장하고 있다. 북한 원화와 금

181) 안형익, 박해식(2014), pp. iii~iv; 임호열 외(2015), pp. 21~25; 안예홍(2004), pp. 3~5를 참고하여 작성.

182) 2002년 7월 1일, ‘7.1 경제관리개선조치’를 전후해 시행된 일련의 정책들로 개별 경제주체의 자율성에 기
반을 둔 경제활동을 제도적으로 수용하고, 임금의 차등지급 등 시장경제적인 메커니즘을 도입한 경제정책의 
전환점이라고 할 수 있다(임호열 외 2015, pp. 28~29).
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융기관에 대한 신뢰 추락으로 외화 통용현상, 즉 달러라이제이션이 심화되고 

있다. 낮은 금리와 인출의 불확실성, 화폐개혁의 경험 등으로 금융기관에 대한 

불신이 높아 일반 주민들의 은행이용은 상당히 저조한 것으로 알려져 있다.183)

이처럼 위의 기본 틀에서 상정한 제도들이 거의 모두 이완되면서 정부의 자

금이나 민간부문의 저축을 통해 기업에 투자자금을 제공한다는 금융 본연의 기

능이 공공금융부문에서는 제대로 작동하지 못하고 있다.184) 또한 중앙은행법

(2004), 상업은행법(2006) 등을 제정하여 이원적 은행제도로 이행 의지를 내

비치기도 했으나 실행은 되지 않고 있는 것으로 보인다.185) 

2) 북한의 사금융

북한에서 공식 금융시스템이 제대로 작동하지 않으면서 사금융이 발전하고 

있다. 이 사금융은 북한의 경제, 금융상황을 이해하는 데 매우 중요한 요소라고 

할 수 있다. 박영자(2016)는 북한 사금융시장의 구조를 [그림 3-6]에서와 같이 

설명하고 있다.186) 북한 사금융시장의 구조는 두 가지로 하나는 자금공급자와 

자금수요자가 직접 거래하는 유형이고 다른 하나는 자금공급자와 자금수요자

가 중개인으로 연결되어있는 형태이다. 자금수요는 상인, 자영업자, 중소기업, 

기타 자금부족자이며 중개자는 직업적 돈장사꾼·환전상, 고리대금업자, 송금

브로커, 기관간부·간부가족이다. 자금공급자는 권력형 돈주, 자생형 돈주, 외

화벌이·무역일꾼·해외근무자, 기타 자금잉여자(화교, 재일교포, 탈북민 가족) 

등이다. 

183) “은행 거래에 관한 2009년 설문조사에서는 은행 거래 경험이 있다고 응답한 탈북자는 전체의 3.8%에 불
과하여 북한 주민의 은행 이용률이 매우 낮음을 시사하고 있다. 반면에 고리대금업자로부터 돈을 빌린 경험
이 있는 사람들은 18%를 차지하였다. 이는 금융제도의 측면에서도 공식 기관보다 시장적 경로가 선호되고 
있음을 시사한다(김병연, 양문수 2012, p. 37).”

184) 임호열 외(2015), p. 16.

185) 상업은행법은 기존의 단일 은행시스템에서는 없던 상업은행을 설립하여 기업소에 대한 대출 업무를 담당하
도록 하는 것을 핵심 골자로 하고 있다. 다만 제도적 틀은 마련되었으나 실질적인 시스템 개선으로 이어지
지는 못한 것으로 보인다. 

186) 박영자(2016), pp. 209~210.
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 그림 3-6. 북한 사금융시장의 구조

자료: 박영자(2016), p. 209.

김영희(2016a, 2016b)는 사금융이 30년의 역사를 가지면서 시스템이 구축

되어 대출의 경우 무담보에서 주택입사증, 생산수단 등을 담보로 하는 담보부

로 바뀌었고 이자율이 대출금액이 크면 낮아지는 식으로 규모에 따라 차등화되

었다고 설명하고 있다. 예금주들은 돈장사꾼들에게 돈을 맡기고 이들은 대출을 

통해 수익을 거두어 이자를 지급하고 있다. 월 이자가 대출금리는 2,000달러 

미만에 대해서는 월 10%, 2,000~3만 달러에 대해서는 4~7%(담보가 확실한 

경우) 정도라고 소개하고 있다. 예금이자는 이보다 낮은 월 5% 정도이다. 중앙

은행의 예금이자가 2015년에 3개월 2.8%, 6개월 5.6%, 1년 12%로 인상되었

는데 위 사금융과 비교하면 공공부문으로의 유입에는 역부족이며 이는 남북한

간 통합이 되었을 때 북한주민의 금리에 대한 기대가 남한에 비해 매우 높을 것

임을 시사한다.
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한편 남한의 콜시장과 유사하게 돈장사꾼간 대부행위가 이루어지고 있으며 

원격지 물자거래에 있어서 돈장사꾼을 매개로 자금결제가 이루어지고 있다고 

밝히고 있다. 이는 공식부문 밖에서 자금시장, 자금결제시스템이 가동되고 있

음을 의미하며 북한의 금융시스템 구축에 있어서 돈주, 돈장사꾼을 제도권으로 

유입하는 것이 유용할 것임을 시사한다.

3) 남한의 금융시스템

이처럼 매우 초보적이고 그나마도 제대로 작동하지 않고, 사금융이 심화되

고 있는 북한의 금융시스템과 달리 남한의 금융시스템은 [표 3-6]에서와 같이 

다양한 금융기관 및 금융시장 그리고 이를 뒷받침하는 수많은 금융인프라로 구

성되어있다. 이는 실물·금융 경제의 발전을 반영한 것으로 북한지역에 이러한 

제도를 구축하고 작동하는 데에는 적지 않은 시간이 소요될 것임을 알 수 있다. 

사금융시장을 여하히 제도권으로 흡수하는가도 중요한 관건이다. 

 표 3-6. 한국의 금융시스템 개요

금융기관

은행

일반은행 시중은행, 지방은행, 외은지점

특수은행
KDB산업은행, 한국수출입은행, 중소기업은행, 

농업협동조합중앙회, 수산업협동조합중앙회

비은행 예금취

급기관

상호저축은행

신용협동기구 신용협동조합, 새마을금고, 상호금융

우체국예금

종합금융회사

금융투자업자

투자매매중개업자 증권회사, 선물회사

집합투자업자

투자일임자문업자

신탁업자 은행/증권/보험/부동산 신탁회사
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 표 3-6. 계속

금융기관

보험회사

생명보험회사

손해보험회사 손해보험회사, 재보험회사, 보증보험회사

우체국보험

공제기관

기타 금융기관

금융지주회사 은행지주, 비은행지주

여신전문금융회사
리스회사/카드회사/할부금융회사/신기술사업금

융회사

밴처캐피탈회사, 증권금융회사, 한국무역보험공사, 한국주택금융공사, 

한국자산관리공사, 한국투자공사

금융보조기관
금융감독원, 예금보험공사, 금융결제원, 한국예탁결제원, 한국거래소, 

신용보증기관, 신용정보회사, 자금중개회사,

금융시장

간접금융시장 예대시장, 집합투자시장(펀드시장), 신탁업시장, 보험시장

직접금융시장

자금시장

콜시장, 기업어음시장, 양도성예금증서시장, 환매

조건부매매(RP)시장, 통화안정증권시장, 표지어

음시장

자본시장 주식시장, 채권시장, 자산유동화증권시장

외환시장

파생금융상품시장
주식·금리·통화 관련 파생상품시장, 신용파생상품

시장, 파생결합상품시장

금융하부구조

중앙은행제도 한국은행

지급결제제도 은행·우체국·카드회사, 금융결제원, 한국은행

금융감독제도 금융위원회, 금융감독원, 한국은행, 예금보험공사

예금보험제도 예금보험공사, 신용협동조합, 농·수업 협동조합, 새마을금고

자료: 한국은행(2011), pp. 27~33을 이용하여 저자 작성.

나. 금융기관

1) 중앙은행

가) 조선중앙은행 현황

일원적 은행제도하에서 조선중앙은행은 내각에 소속된 국가기관으로 화폐
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의 발행 및 관리 등 중앙은행 고유 업무와 더불어 기업 여수신, 기업 재산등록 

및 관리, 정책자금 지원 등의 상업은행 업무도 함께 수행하고 있다. 다만 대외

결제, 환율 및 외환관리, 외화예금 및 대출 등 외화와 관련된 업무는 조선무역

은행이 수행한다. 이처럼 상업은행업무와 재정자금의 입·출금 및 재정통제업

무도 수행하고 있기 때문에 조선중앙은행은 본점 이외에 11개의 총 지점과 

210여 개의 지점 등 대규모의 조직을 갖추고 있다.187) 북한은 2004년에 중앙

은행법을 제정하여 금융기관을 대상으로 한 업무를 조선중앙은행의 주된 역할

로 제시하고 있다. 즉 ‘은행의 은행’으로서의 역할을 명시함으로써 이원적 은행

제도의 도입을 밝혔으나 아직 그 시행이 되고 있지는 않는 것으로 보인다.188) 

따라서 분리기간 초기에는 우선적으로는 이원적 금융제도로의 전환이 이루

어져 특구 중앙은행에서 상업은행 기능을 분리해내야 한다.189) 아울러 내각 소

속에서 벗어나 독자적으로 통화정책을 수행할 수 있는 법적 요건이 만들어져야 

한다. 조직 측면에서는 상업은행 기능이 분리되는 만큼 지점망의 축소가 불가

피하겠지만 북한의 도로망 등 로지스틱스 여건이 열악한 데다, 통계기능 구축, 

재할인제도 활용, 수동 지급결제, 취약한 인프라에서의 발권기능 수행 등을 위

해서는 한국은행보다는 인구, 면적에 비해 많은 직원, 많은 지점이 필요할 것으

로 보인다. 한국은행의 경우 지역본부는 1997년 이후 16개로 변화가 있다. 하

지만 1997년에는 지역본부 산하에 지점이 7개에 사무소도 13개에 달했으나 

교통·통신의 발달로 지리적 장애요인이 극복되는 등의 여건변화를 반영하여 

각각 2007년과 2009년까지 모두 폐쇄된 바 있다.190) 

187) 통일부 북한정보포털(2016), 온라인 자료(검색일: 2016. 9. 10). 한편 한국은행은 한국은행법에 의해 설립
되었으며 화폐 발행, 통화신용정책 수립, 은행의 은행, 정부의 은행, 지급결제제도의 운영·관리, 외국환업무 
및 외환보유액 관리, 경제조사 및 통계작성 등 광범위한 업무를 수행하지만 상업은행 업무는 취급하지 않는
다. 금융통화위원회가 최고 의사결정기구로서 본점 외에 16개 지역본부를 두고 있다(한국은행 2016, 한은
소개, http://www.bok.or.kr/broadcast.action?menuNaviId=387, 검색일: 2016. 10. 13).

188) 임호열 외(2015), p. 134; 윤덕룡(2013), pp. 18~19. 2004년 제정된 중앙은행법에서는 금융기관을 대상
으로 한 업무를 조선중앙은행의 주된 역할로 상정하고 있다. 즉 ‘은행의 은행’으로서의 역할을 명시함으로써 
이원적 은행제도의 도입을 밝혔다. 그리고 기업의 경영관련 비용을 재정대상에서 제외하는 등 기업운영에 
관한 자금흐름을 재정으로부터 최대한 분리하려는 의도가 보이기도 한다. 

189) 동독의 경우는 통화통합이 시행(1990. 7. 1)되기 전 동독 시절인 1990년 4월 1일에 이원적 금융제도로의 
전환이 이루어졌다. 
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나) 특구 중앙은행의 위상

한편 북한 특구에 설립되는 중앙은행의 성격(위상)을 한국은행과의 관계에서 

보면 ① 중국인민은행과 홍콩통화청에서와 같이 독자적인 통화정책권한을 갖는 

중앙은행 ② 유로지역에서 유럽중앙은행(ECB)과 회원국 중앙은행((National 

Central Bank) 간 관계에서와 같이 독자적인 통화정책 결정권한은 없으나 한국

은행 금융통화위원회의 정책결정에 참여하고, 북한지역에서 그의 집행을 관장하

는 중앙은행191) ③ 현 한국은행 지역본부와 마찬가지로 의사결정 권한은 없이 

본부에서 취급하는 사무의 전부 또는 일부를 수행192)하는 기구 등을 고려할 수 

있다. 본 연구에서는 한시적 분리기간 중, 특히 후기 통합단계로 나가기 전까지

는 북한특구의 독자적인 통화·환율정책을 전제하고 있으므로 초기에는 ①안을 

택하는 것이 논리적으로 합당한 것으로 판단된다.193) 

다만 ①의 경우에도 조선중앙은행 등이 자본주의 시장경제하의 통화정책 수

행경험이 전무하거나 부족하며, 궁극적으로 한국은행과 통합되어야 한다는 측

면에서 한국은행이 특구 중앙은행의 의사결정 구조에 참여하거나 옵서버, 자문

관 형식으로 지원할 수 있을 것이다. CFA 프랑존 중앙은행 이사회에 프랑스 측 

이사가 참여하고 있는 사례도 참고할 수 있다.194) 이 경우 상호주의 혹은 경험 

및 지식 습득 차원에서 북한특구 중앙은행에서도 한국은행의 의사결정 과정에 

배석하도록 하는 것을 검토할 수 있다.195) 이러한 상호간의 교류와 이해의 증

190) 한국은행(2016), 한은소개, http://www.bok.or.kr/broadcast.action?menuNaviId=387(검색일: 2016. 
10. 13).

191) ECB에서는 회원국 중앙은행총재가 ECB 최고 의사결정기구인 정책위원회(Governing Council)에 참여한
다. 정책위원회는 ECB 총재 부총재 등 집행이사(Executive Board)와 회원국 중앙은행총재로 이루어진다. 

192) 한국은행(2010), p. 91.

193) 이영섭, 전홍택(2012, pp. 259~300)은 “구체적인 환율제도가 어떤 형태가 되든 한시적 분리기간 초기 단
계에서는 북한지역의 조선중앙은행이 한국은행의 도움을 받아 북한지역에서 독자적인 통화정책을 수행해나
가야 한다”고 제안하고 있다. 

194) 프랑스프랑화(현재는 유로화)와 환율동맹 관계에 있는 CFA 프랑존 중앙은행 이사회에는 프랑스 측 이사가 
참여하고 있다(문성민, 문우식 2009, pp. 41~45). CFA 프랑존은 북한의 환율 안정방안에 대해 적지 않은 
시사점을 제공한다.

195) 이영섭, 전홍택(2012, p. 255)은 “궁극적으로 조선중앙은행이 한국은행 체제에 편입되겠지만, 한시적 분리
기간안에는 일부 독립적인 중앙은행 역할을 하기도 하므로 양자간의 협력관계에 대한 구상도 마련해야 할 
것이다. 한시적 분리기 두 지역 중앙은행간의 관계를 조율하기 위한 기구로 통일중앙은행 추진기구를 도입
하는 것을 고려할 수 있을 것이다. 이는 남북한 지역의 중앙은행들 상위에 존재하는 독립적인 기구라기보다
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진은 분리기간의 환율, 통화정책 운용은 물론 통합이 가까워올수록 양자간 긴

밀한 협력이 필요하다는 점에서 적극적으로 고려할 필요가 있다. 

물론 이러한 의사결정기구뿐 아니라 회계제도 정비, 통계자료 구축, 발권, 

조사, 지급결제 등 중앙은행 업무 전반에서도 많은 교류가 필요하다. 현재 북한

중앙은행은 자본주의 시장경제에서 경험이 전무하므로 초기에는 한국은행에

서 본점뿐 아니라 지역본부에서 상당수의 인력을 파견하여 중앙은행 기능 수행

을 위한 지원을 하도록 한다. 특히 개발연대, 현재의 통화정책 방식이 시행되기 

이전의 리파이낸싱 경험을 보유한 인력의 활용도 유용할 것이다. 동시에 조선

중앙은행 직원을 가능한 한 승계하되 이들을 대상으로 현지 혹은 남한 본점·지

역본부에서의 집중적인 교육 훈련을 실시해야 한다.196)

분리 기간이 경과하고 통합단계로 나아감에 따라 ②단계와 같이 북한특구의 

통화정책 권한을 한국은행에 귀속시킨 후, 통합이 완성되면서 ③단계에서와 같

이 지역본부화하는 방안을 검토할 수 있다. 

독일의 경우 통화통합조약에 따라 서독의 독일연방은행이 전적인 통화정책 

권한을 부여받아 통화통합과 동시에 동독에 임시관리본부와 15개 지점을 설치

해 중앙은행 업무를 수행했다. 이는 한시적으로 독자적인 중앙은행 설립을 상

정하는 본 연구와 상황이 다르지만 연방은행 파견인력과 현지 기존 인력의 공

동 근무, 시설의 활용 등 초기에 직면할 상황을 이해하는 데 참고가 될 수 있다. 

당시 서독의 주중앙은행들은 각각 동독지역 주들을 담당해 지원했다(<참고 8> 

독일연방은행의 동독지역 임시관리본부 구축).

는 한국은행과 조선중앙은행의 협력을 강화하는 협의기구로서의 기능을 부여받는다. 그러나 북한지역이 화
폐정책 및 화폐·금융 통합과 관련해 한시적 분리기간에 수행하기로 합의한 사항들에 대해 이를 준수하는지 
감시, 감독할 권한을 부여하는 것도 필요하다”고 언급하고 있다. 

196) 이영섭, 전홍택(2012, p. 255)도 유사한 의견을 내고 있다. “조선중앙은행의 인력은 대부분 수용하는 방향
으로 추진한다. 일부는 조선중앙은행이 직접 활용할 수도 있고, 나머지는 상업은행기능을 분리해낼 때 해당 
상업은행에서 수용하도록 유도할 수 있다. 비록 자본주의 금융기능에 익숙하지는 않지만 금융과 관련된 여
러 다양한 업무를 그나마 수행할 수 있기 때문이다. 조선상업은행의 인력도 대부분 수용하는 것이 꼭 불리
하지만은 않을 텐데, 추후 금융서비스가 더욱 확대될 것이므로 예상되는 인력수요에 미리 대비해놓을 수 있
기 때문이다. 그러나 이 인력들을 지속적으로 사용하기 위해서는 어떤 형식으로든 인력재교육이 필요하다.”
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다) 특구 통화정책 수행

통화정책에 일반에 관해서는 앞에서 설명이 되었으므로 여기서는 자금공급 

측면을 언급하기로 한다. 중앙은행이 한시적으로 분리된 상황에서는 통합된 체

제 내에서라면 시행하기 어려웠을 중앙은행의 자금공급, 신용정책을 독자적으

로 활용할 수 있을 것이다. 즉 금융시장 미 구축으로 공개시장운용이 어려운 상

황에서, 우리나라가 개발연대에 적극 활용했던 재할인제도를 우선적으로 활용

하는 것이다. 초기에는 기업 활동의 미진으로 재할인 대상 어음도 충분치 않을 

것이므로 국가의 보증 등을 바탕으로 한시적으로 자발어음도 받아들이는 것을 

고려할 수 있다. 독일연방은행은 통화정책권역으로 편입된 동독지역 금융기관

의 초기 자금부족을 보전하기 위해 자체어음의 적격증권 인정, 평형청구권의 

활용 등과 함께 상대적으로 많은 리파이낸싱 쿼터를 배정하여 상업은행들의 영

업활동을 지원한 바 있다. 이는 구 동독은행의 재할적격어음 보유가 많지 않아 

재할인제도를 이용하기 어려운 점을 감안한 것으로 연방은행은 당시 초기 여건

상 ‘비전통적 방식’을 채택할 수밖에 없었다고 밝히고 있다.197) 다만 자체어음 

할인한도는 각 은행이 보유한 평형청구권 금액 이내로 제한하였다.198)

아울러 정책금융의 제한적인 사용도 고려할 수 있다. 개도국의 경우 중앙은

행 대출정책은 고도성장을 뒷받침하기 위한 통화공급 창구로 종종 활용되어 왔

으며 특정산업에 대해 금리 또는 한도를 우대 적용하는 등 산업정책을 위한 선

별금융수단으로 이용되기도 하였다. 그러나 이로 인해 통화가 늘어나고 인플레

이션 압력이 증대되는 등 부작용이 나타남에 따라 대부분 나라에서는 중앙은행 

대출의 정책금융적인 성격을 없애나가고 있다.

고도성장기 중 한국은행의 대출정책은 통화조절수단으로서보다는 특정 산업

을 지원하기 위한 정책금융의 공급창구로 주로 활용되기도 하였다. 만성적인 자

금의 초과수요가 지속되는 상황에서 은행이 전략산업에 자금을 지원하면 한국

은행은 그중 일부(30~60%)를 시중금리보다 낮은 금리로 은행에 대출해주었다. 

197) Deutsche Bundesbank(1991), p. 20. 

198) Deutsche Bundesbank(1990), Annual Report, p. 123. 
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이러한 시스템하에서는 통화가 과도하게 공급되어 인플레이션의 원인이 되었

을 뿐 아니라 금리가 낮은 수준에서 장기간 고정되고 대출규모도 한국은행의 정

책의지와는 무관하게 결정되어 능동적인 통화정책 수단으로서의 기능을 기대

하기 어려웠다.199) 이러한 측면에서 정책금융이 비판적 평가를 받을 여지가 있

는 것이 사실이지만 불가피한 경우 부작용을 최소화할 수 있다면 긴요한 부문에 

자금을 공급하는 통로로 활용하는 방안을 신중히 고려해볼 수 있을 것이다. 

그리고 중앙은행이 과다한 재정자금 공급창구가 되어서는 안 되며 대정부 

대출규모 혹은 정부채 매입에 관해 엄격한 통제장치가 마련되어야 한다. 

한편 분리기간이 경과하면서 중앙은행의 정책금융을 줄여나가고, 통화정책 

운영체제도 통화량목표제에서 인플레이션목표제로, 통화정책 수단도 공개시

장운영, 지급준비금제도를 중시하는 방향으로 접근해나가도록 한다.

2) 상업금융기관

북한의 금융기관은 [표 3-7]에서와 같다. 얼핏 보면 다양한 금융기관이 다수 

존재하는 듯이 보이지만 상업은행 업무도 수행하는 조선중앙은행, 조선무역은

행 외에 소속이 다른 다수의 대외결제은행, 보험회사 및 합영금융기관 등 단순

한 구조로 이루어져 있다. 최근에 지방은행으로 함경북도은행이 설립된 것으로 

언론에 보도되기도 했지만200) [표 3-6] 한국의 금융시스템에서 볼 수 있는 생

명보험회사, 증권회사, 금융보조회사 등 여타 금융기관은 물론 자본시장 등 금

융시장, 금융감독기구나 예금보험제도 등 금융하부구조도 존재하지 않는다. 

따라서 남북한의 금융시스템을 급속히 통합하는 데는 어려움이 있음을 인식할 

수 있다. 물론 한국의 지원이 충분히 이루어진다면 경제 발전단계에 따라 구축 

시간이 단축될 수는 있을 것이고 통화나 환율정책에서처럼 인위적으로 분리기

간을 늘릴 분야는 많지 않다고 보인다.  

199) 한국은행(2012b), p. 90.

200) 「북한에도 지방은행 생겼다」( 2016), 『국민일보』(1월 28일), 온라인 자료(검색일: 2016. 10. 11).
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 표 3-7. 북한의 금융기관

구분 금융기관명 설립연도 소속 주요업무 비고

중앙은행
조선

중앙은행
1946 내각

화폐발행, 통화조절

운영·시설자금 공급

여수신 업무

예산출납, 국가수입금 징수

임금지불통제

상업은행 

업무수행

대외결제은행

조선

무역은행
1959 내각

대외무역 결제

환율 결정

귀금속 거래

청산결제 담당

조선

대성은행
1978 당39호실 대성총국 등의 대외결제

단천

상업은행
1986 제2경제위

용악산상사 등의 대외결제

제2경제위 자금관리, 무기거래

황금의 

삼각주은행
1995 내각

나진·선봉 지대 투자업무

전신은 무역은행 나진지점

조선통일발전은행 1991 당
대외결제

조선노동당 지시·통제

고려은행 1994 당38호실
노동당의 외화벌이 전문부서의 

대외결제업무

외자은행
국가개발은행->

합영은행
2009 국무위원회

국제금융기구, 국제상업은행과 

거래

국가정책에 따른 중요 대상에 대

한 투자

비은행금융기관

조선민족보험총

회사
1957

국제 보험업무

화물, 선박, 항공 화재 등에 대한

비생명보험

해외보험회사들과의 재보험

조선락원금융합

영회사
1987

예금, 저축, 송금

무역회사, 교포운영회사 등에 대

한 투자

조총련과 

합작

고려금융

합영회사
1988 중개무역업무

조총련과 

합작
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 표 3-7. 계속

구분 금융기관명 설립연도 소속 주요업무 비고

비은행금융기관

제일신탁금융합

영회사
1992 인민무력성

외환거래, 대외결제

인민무력부 산하 기업소 외화관리

무력부 외화벌이 귀금속 거래

조총련과 

합작

조선대풍국제

투자그룹
2006

대외경제협

력위원회

외자유치

국가개발은행 외화조달

합영 은행

고려상업은행→

대외결제은행
1988 내각

외국투자 유치

대외결제

조선합영은행 1989 내각
대외결제 –외화송금기능 합작기

업소의 자금대부, 투자

조총련과 

합작

화려은행 1997 내각
중국과의 무역결제

인민폐 결제 및 기타 외환결제

조총련과 

합작

동북아시아은행

→대외결제은행
1999 당

ING동북아은행(1995.12)후신

민족보험총회사의 대외결제

대동신용은행 2000

페레그린 대성은행(1995.12)후신

외국환 및 송금, 무역자금 대출

업무

홍콩과

합작

고려-글로벌신

용은행
2005

기업소에 대한 설비자금대부, 투

자자문, 외화송금업무

홍콩과

합작

주: 북한 금융기관의 분류는 다양한 방식으로 가능하나 여기서는 통일부 자료를 이용.

자료: 통일부 북한정보포털(http://nkinfo.unikorea.go.kr/nkp/overview/nkOverview.do?sumry 

MenuId=EC218#page01, 검색일: 2016. 9. 10).

가) 상업금융기관 구축

금융기관 구축에서는 우선적으로 기존의 금융기관을 가능한 적극적으로 활

용하도록 한다. 중앙은행에서 상업은행 부분을 분리해내고, 이들과 기존 상업

은행적 성격의 금융기관들을 재구성해 기초적인 이원적 금융제도를 구축한다. 

이는 통일이 이루어지기 전이라도 북한이 2000년대 중반에 제정한 중앙은행

법과 상업은행법을 활용하여 실행이 가능할 것이다. 아울러 다수의 대외결제은

행을 일단 조선중앙은행 혹은 조선무역은행으로 흡수해201) 외환집중제 혹은 

201) 안형익, 박해식(2014, p. 112), “현재 북한의 은행 중 대외무역을 촉진하기 위해 설립된 다수의 대외결제
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관리가 가능한 기반을 마련하고 이후 상업은행들이 자리를 잡으면 외환취급 기

능을 부여해 외국환은행을 복수화할 수 있을 것이다.202) 중앙은행 산하의 저금

소는 신설되는 상업은행들이 인수하면 바로 전국 지점망을 갖춘 소매금융은행

으로 전환될 수 있을 것이며 농촌지역의 기층 금융조직으로 협동농장 신용부를 

활성화할 수 있을 것이다.

현재 북한에는 존재하지 않지만 북한지역의 금융기능을 활성화하고 향후 남

한 금융시스템과의 통합을 위해 필요한 금융기관들의 설립을 고려하되 경제발

전을 염두에 두고 우선순위를 정한다. 지역밀착형 금융망의 형성, 개발금융기

구의 중요성, 돈주의 존재 등을 감안할 필요가 있다. 

우선적으로 주민들의 은행 이용도 제고, 소규모 대출기능의 원활한 작동 등

을 위해 지역밀착형 금융기관망이 구축되어 기능을 해야 한다. 우리나라 지방

은행, 저축은행, 마을금고, 지역농협 등에 해당하는 금융기관의 설립이 필요하

며 중앙은행 산하의 저금소, 협동농장신용부 등도 활용할 수 있을 것이다. 남한 

혹은 외국계 은행들이 진출한다고 해도 북한의 실상에 대한 이해가 태부족하고 

신용정보가 축적되지 않은 상황에서 관계형 금융이 중요할 것이기 때문이다. 

통일 후 동독지역에서도 지역밀착형 저축은행 등이 대출시장 점유율을 높여 나

갔고,203) 중국, 베트남의 경우도 금융개혁 초기에 기층 금융기관의 구축에 많

은 노력을 기울였음을 참고할 필요가 있다.204)

다음은 개발금융기구 등 정책금융기관의 설립 문제이다. 개발금융기구는 북

한지역 경제를 활성화하고 산업인프라 구축을 지원하기 위해 전력, 항만, 철도, 

도로, 통신 등 사회간접자본 투자와 광업, 제철 등 일부 대형 투자사업에 대한 자

은행은 일반인이 이용하는 상업은행이라고 보기 어려운 기형적 구조이므로 조선무역은행으로 일원화할 필요
가 있다. 다음으로 조선중앙은행은 북한원화를 관리하고 조선무역은행은 외화를 관리하는 분리된 통화기능
을 조선중앙은행으로 일원화하고 조선중앙은행과 조선무역은행의 상업여신기능을 분리한다.”

202) 우리나라에서 한국은행의 상업적 외환기능을 한국외환은행에 이양하고 후에 외국환은행을 늘려나간 사례를 
원용할 수 있을 것이다. 

203) Robins(2000)는 통화통합 후 동독지역의 저축은행, 신협 등 지역금융기관들이 지방정부의 지원, 지역에 대
한 이해, 관계 형성 등을 기반으로 중소기업에 대한 자금제공 등에서 역할이 늘어났음을 설명하고 있다(6. 
Hausbank System in the East after GEMSU 참고).

204) 임호열 외(2015).
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금공급을 지원하게 된다.205) 그런데 개발금융기구는 오랜 자본회임기간의 부담, 

국제금융시장에서의 자금조달을 위한 신뢰206) 및 노하우 축적 등의 측면에서 독

자적인 기관 설립보다는 KDB산업은행, 한국수출입은행이 북한지역에서 남한 

개발연대의 역할을 수행하는 것이 합리적인 것으로 보인다.207) 독일의 경우 개

발금융기구에 해당하는 경제재건공사(KfW)208)는 통독 초기 동독지역의 주택개

량, 중소기업·스타트업 지원, 지자체 인프라 구축 등에서 막대한 금액을 지원하

며 중요한 역할을 수행했다.209) 연방정부는 직접적인 이전지출의 부담을 더는 

대신 저리 융자에 따른 이자차액을 KfW에 지급했다. 한편 KfW가 중소기업, 스

타트업에 대한 지원을 온-렌딩을 활용해 제공했는데 중소기업 금융전담은행을 

설립해 북한주민에 의한 창업을 적극 지원하는 것도 필요하다.210)

나) 상업금융기관 설립

북한특구에 상업금융기관을 설립하는 방식으로는 ① 기존 북한 은행(중앙은

행의 상업은행부문, 협동농장 등)의 활용·재건 ② 북한주민(또는 북한 은행)에 

의한 신규 설립 ③ 남한·외국 은행의 북한지역에 대한 지사·지점 개설 혹은 북

한은행 인수 등 여러 대안을 생각해볼 수 있다.

205) 이영섭, 전홍택(2012), p. 270. 

206) 산업은행의 신용등급은 우리나라의 국가신용등급과 동일하게 움직여왔다. 

207) 이영섭, 전홍택(2012, p. 270)도 북한개발은행은 자금을 독립적으로 조달하기 어려우므로 반드시 남한 개
발금융기관의 자금지원을 받아야 하며 따라서 별도의 은행이라기보다는 남한의 개발금융기관(예: 한국산업
은행)의 북한지역 자회사(또는 지점)의 형태로서 기능하도록 해야 할 것이라고 지적했다. 한편 북한은 2009
년 1월 20일, ‘조선대풍국제투자그룹’ 이사회 1차 회의에서 국가개발은행 설립을 발표한 바 있다. 이 은행
은 국제금융기구, 국제상업은행들과 거래하며 국가정책에 따른 중요 대상들에 대한 투자업무를 수행할 예정
이었으나(통일부 븍한정보포털 2010, 온라인 자료, 검색일: 2016. 5. 10) 실적 부진으로 해체된 것으로 
알려졌다(연합뉴스 2013, 온라인 자료, 검색일: 2016. 7. 30).  

208) Kreditanstalt für Wiederaufbau(Credit Institute for Reconstruction). 연방정부가 80%, 주정부가 
20%의 지분을 보유하고 있으며 전후인 1948년 Marshall Plan의 일환으로 설립되었다. 

209) 통독 후 동독에 대한 이전지출에 있어서 주된 비판은 인프라 건설과 경제발전 촉진용으로 사용된 비중이 
20% 미만에 불과하다는 것이었다. 그런데 이 지출에 포함되지 않지만 KfW는 1990~99년간 1,590억DM
을 저리로 대출했다(KfW 2000, p. 2). 이는 총이전지출액 대비 13%에 해당하는 규모이다. 그리고 KfW
는 정부와 동일한 신용도를 바탕으로 국제금융시장에서 대규모 자금을 저리로 조달했다. 

210) 김병연(2014, pp. 23~24)도 체제이행 초기, 소규모의 기업과 자영업자를 상대로 기업의 경영과 창업활동
을 지원하는 특수은행의 설립을 제안했다.
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그런데 북한의 시장경제에서 은행업무 수행, 업무에 필요한 자본 및 경영능

력 부족 등을 고려할 때 남한 및 외국 은행들과 어떤 형태로든 연결되지 않으면 

정상적인 업무 수행이 어렵고 생존도 힘들 것이다. 다만 자생적이고 지역밀착

적인 금융기관을 육성한다는 차원에서 정부가 자본금을 제공하고, 남한이나 외

국인 지분을 제한하는 방법이 고려될 수 있다. 이 경우 취약한 재정상황에서 자

본금 확충방안이 선결 과제이다. 

남한·외국 은행들의 북한은행 인수, 즉 중앙은행 상업부문 및 여타 국유은행

의 사유화에 의한 매각도 북한 자생금융기관의 발전, 합리적인 부실채권 정리, 

적절한 매각대금의 환수 등을 고려하면서 추진되어야 한다. 독일에서는 서독 금

융기관들의 동독 은행 매입 시 기존의 부실채권을 정부가 평형청구권으로서 보

상하고 은행의 대출자산 위험을 제거해준 것을 감안하면 매각대금이 너무 적었

다는 비판이 제기되기도 했다.211) 물론 서독계 은행들이 직원훈련, 건물 및 설비

에 많은 투자를 한 것은 인정하지만 시내 중심가에 위치한 건물, 영업망의 인수

는 후일 시장점유율 등을 고려할 때 커다란 영업권으로 볼 수 있었기 때문이다. 

한편 금융기관 구축에 있어서 북한 사금융의 주체인 돈주 혹은 돈장사꾼을 

제도권으로 흡수해 활용하는 방안을 적극적으로 강구할 필요가 있다. 사금융은 

공공부문이 제공 못하는 자금중개를 수행한다는 측면에서 긍정적 기능을 하는 

것이 사실이다.212) 그러나 대차관계에서 법적 뒷받침을 못 받는 등 제도적으로 

취약하여 확대에 제약이 있고 그 이익이 경제발전으로 이어지기보다는 개인의 

이익으로 귀속되는 부분이 크기 때문이다. 이들의 자금 운용은 재정지원이나 

211) Giacché(2014, pp. 67-74)는 국가에 의해 대출채권이 보증된 것을 고려하면 동독 은행 매입자들이 지불한 
가격과 은행들이 제공한 신용의 가치 간에 터무니없는 불일치가 있다고 지적했다. 예를 들어 동독국립은행
(Staatsbank)에서 분리된 베를린 시립은행(Berliner Stadtbank)은 115억 DM에 해당하는 대출자산으로 가
지고 있었음에도 불구하고 서독의 Berliner Bank에 겨우 4,900만 DM에, 토지농업은행(BLN)은 155억 DM
의 신용자산에도 DG(독일신협중앙회)에 1,200만 달러에 매각되었고 West LB는 독일대외무역은행(DAB)을 
4,300만 DM에 인수하고 70억 DM의 신용자산을 취득했다고 지적했다.

212) 김영희(2016a)는 사금융 발생 이후 주민에게 시대별 조건과 환경에 맞는 금융을 제공하였으며, 이를 통해 
기업활동이 증대하고 기업소득이 늘어나면서 현금과 물질 분배가 증가한 점, 그리고 물자거래 촉진과 전국
적인 물자가격 격차 축소 등으로 가격이 안정화되어 구매력이 낮은 주민생활에 기여하고 있다고 평가하고 
있다. 
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공공대출에서보다는 신중하게 이루어졌을 것이므로 금융기관의 자본금이나 

거버넌스, 대출심사 등에 참여시켜 경험을 활용할 수 있을 것이다. 1972년 한

국에서 사채시장의 정리를 위한 ‘8.3 경제긴급조치’에서 당시 사금융 시장을 

제도금융권 내로 흡수하기 위해 단기금융업법, 상호신용금고법, 신용협동조합

법 등이 제정된 사례를 참고할 수 있을 것이다.213)

다) 상업금융기관 작동

한편 금융부문의 통합은 사건(event)이 아니라 과정(process)이며 이식

(transplant)뿐 아니라 제대로 된 그 운용 혹은 작동(implementation)이 중

요하다는 인식에서 분리기간 중 금융부문이 북한지역의 빠른 경제발전, 주민들

의 재산형성에 도움이 되도록 운용해야 한다. 금융기관의 자금조달, 운용에는 

초기의 자금, 노하우, 기술적 기반, 제도적 뒷받침이 필요하므로 남한으로부터

의 지원도 적극적으로 이루어져야 한다. 

(1) 초기 여건 마련

우선적으로 모든 금융기관의 시장경제 회계에 맞는 대차대조표가 만들어져야 

한다. 그를 통해 금융기관의 자산 부채 상황이 파악되고, 자산 중 부실채권이 존

재할 경우 이에 대한 처리방안, 자본금 확충방안을 마련할 수 있다. 윤덕룡(2013)

도 부실채권 정리와 자본확충, 이영섭, 전홍택(2012)도 회계제도 정비를 최우선 

과제로 제시했다. 여타 사회주의 국가에서와 마찬가지로 대출이 상당부분이 부실

화되어있을 가능성이 있으나214) 북한에서 현황, 규모는 알 수 없는 상태이다. 

독일의 경우 연방은행은 동독지역의 상업은행제도 확립을 위해 우선 ｢DM

표시 개시대차대조표 및 자본금 정산법｣을 제정하여 은행이 새로 대차대조표

213) 8·3 조치 이후 사금융 양성화방안은 한국은행(2010), pp. 381~384 참고. 물론 사채동결 등 당시의 조치
가 반시장적인 조치라는 점도 고려되어야 한다(「44년 전 ‘8.3조치’서 배울 점, 시장원리 벗어난 빚 탕감은 
곤란」 2016, 8. 5, 온라인 자료, 검색일: 2016. 9. 11). 

214) Wagner(1993), p. 1002. 이것은 사회주의 계획경제에서 일반적인 현상으로 기업대출의 결정이 금융기관의 
자체적 판단보다는 중앙계획기구나 정치적 영향력이 더 큰 경우가 많은 데다 기업의 파산이 존재하지 않기 
때문에 기업이 비효율적으로 운영될 가능성이 높고 그로 인한 부담은 은행으로 전가될 가능성이 높았다(김병
연 2014, p. 3)는 것으로 은행대출의 상당부분이 부실채권화할 수 있음을 뜻한다.



134 • 통일 후 남북한경제 한시분리운영방안: 통화·금융·재정 분야

를 작성하도록 하였다. 이때 각 자산 및 부채에 적용되는 전환비율의 차이로 발

생되는 손실과 은행들이 보유하고 있는 대출채권 중 부실화된 채권에 대해 연

방정부가 평형청구권을 제공했다. 이를 자본금 형태로 자본금/자산 비율이 4%

를 넘도록 하는 규모로 제공했다.215) 

문제는 북한특구 당국에 이러한 자금을 제공할 능력이 있는가이며 여의치 

않을 경우 금융부문 민영화 대금을 담보조로 특구 정부가 자본시장에서 조달하

거나 남한에서 북한 금융기관 복구 차원에서 지원하는 방안 등을 고려할 수 있

을 것이다. 

기업의 부채에 관해서는 이를 기업과 해당 금융기관이 그대로 안고 가는 방

안, 선별해서 탕감하는 방안, 혹은 일괄적으로 기업부채를 제3기관이 인수해 

처리하는 방안을 고려할 수 있다. 금융기관이 부실채권을 떠안고 갈 경우에는 

금융기관의 초기 영업이 크게 제약을 받게 된다. 이 판단은 부실채권은 규모도 

문제이지만 사회주의 계획경제 체제에서 기업의 부채를 어떤 시장경제에서 은

행의 차입과 같은 성격으로 볼 것인가 하는 근본적인 질문과 연결된다. 구체적

인 정리방안에 대해서는 이 분야에 관한 노하우가 축적된 자산관리공사 등의 

지원이 도움이 될 것이다. 

(2) 자금조달

(예금) 

은행부문의 원활한 작동을 위해서는 우선적으로 충분한 자금조달이 선행되

어야 한다. 자금조달원으로는 예금과 차입, 채권발행 및 자본금을 들 수 있는 

데 가장 중요하고 기본적인 것은 예금이며 이는 투자재원으로서뿐 아니라 개인

215) 한국은행(1993), p. 14. 통화통합조약에서 은행의 자산·부채에 대해 원칙적으로 2동독 마르크: 1DM이 적
용되나 개인의 예금 일정한도까지는 1:1이 적용되었다. 이에 따라 결과적으로 은행부채(예금)는 1.8:1, 자
산(대출금)은 2:1로 전환이 되면서 부채가 더 많이 발생하게 되었다. 당시 추정액은 260억 DM으로 이 차
액과 대출채권 중 부실화된 채권에 대한 보상으로 평형청구권이 제공되었다. 이에 대해서는 정부가 지급을 
보증하며 시장금리를 제공하고 대부분이 ‘소지인부 채권(債券)’으로 전환해 자본시장에서 유동화가 가능하도
록 했다. 따라서 이는 초기에 시중은행들이 연방은행으로부터 자금을 공급받는 중요한 자산 역할을 하였고, 
연방은행으로서도 통화정책을 수행하는 데 있어서 담보로 제공받거나 공개시장운용에 활용할 수 있는 수단
이 되었다(Deutsche Bundesbank 1996). 
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의 자산형성에 있어서 매우 중요한 의미를 갖는다. 예금 촉진을 위해서는 금융

기관의 신뢰 회복이라는 기본 바탕 위에 경제적 유인은 물론 제도·정책적인 뒷

받침도 필요하다. 

예금 흡수의 기본요건은 물론 적정한 실질금리의 보상이다. 그러나 북한에

서 제도금융권에 대한 신뢰 상실은 충분치 않은 예금금리 외에, 필요할 때 저금

한 돈을 찾을 수 없던 경험, 축적된 금융자산이 노출되는 데 대한 불안감, 화폐

개혁에 대한 박탈감 등이 복합적으로 작용했기 때문으로 보인다.216) 따라서 우

리나라 저축 장려시기의 근로자재산형성저축과 같은 다양한 종류의 고금리 예

금을 개발하고, 인출권을 보장하도록 한다. 다수의 국민이 금융기관에 접근하

고 익숙해질 수 있도록 우리나라는 물론 중국과 베트남에서 활용했던 은행계좌

를 통한 급여지급방식의 조기 도입도 고려해볼 수 있을 것이다.217) 급여수준이 

낮더라도 일단 은행과 친숙하도록 만들려는 노력은 필요한 시도로 생각된다. 

또한 은행을 통한 자금이체가 용이하게 이루어질 수 있도록 지급결제기능을 신

속히 구축하는 것도 금융기관 예치의 촉진방안이 될 것이다. 

예금금리는 북한특구의 독자적인 통화정책, 높은 성장률을 가정하면 남한보

다 상당폭 높은 금리를 제공할 수 있을 것이다. 다만 초기 금리차가 클 때는 외

부자금의 과다한 유입이 금융안정을 해치는 것을 방지하기 위해 대규모, 급속

한 유입은 제어하는 장치를 만들어놓아야 한다.218) 

한편 금융권 외에 있는 외화를 제도권으로 흡수하는 것은 통화량, 초기의 외

환집중제 구축 및 외환시장 발전 등 여러 측면에서 중요하다. 현실적이고 효율

적인 방법은 외화예금을 통한 흡수이다. 이를 위해 초기에는 인출의 보장은 물

론, 예금 출처 불문 등의 조치도 경과적으로 적용해볼 수 있을 것이다. 정부 또

는 예금보호제도를 통한 인출 보장 장치도 명확하게 제시되어야 한다. 이후 외

216) 임호열 외(2015), p. 138. 예금금리에 관해서는 김영희(2016b) 참고.

217) 임호열 외(2015), p. 138.

218) 남한 금융기관에서 일정 규모 내로 북한은행예금 펀드 등을 판매할 수도 있을 것이다. 
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화예금을 원화예금으로 전환하는 것(de-dollarization)은 시간과 정책적 노력

을 요하는 또 다른 차원의 문제이다. 물가와 환율의 안정은 물론 외화예금에 대

한 상대적 저금리 유지, 필요한 경우 원화를 대가로 외화를 매입할 수 있다는 

확실한 태환성이 보장되어야 한다. 

(차입 및 채권발행)

은행들은 차입이나 채권발행을 통해서도 자금을 조달할 수 있다. 일반은행

으로부터의 차입은 초기에는 남한·외국은행으로부터의 차입이 주를 이룰 것이

다. 물론 상업금융기관이 활성화되면 자금시장에서의 일시적 차입이 활성화될 

것이다. 중앙은행으로부터의 자금조달(refinancing)은 초기에는 상업어음재

할인이 보편적일 것이며 한국 개발연대 시 무역어음 등 재할인이나, 최근의 금

융중개지원대출 등을 응용할 수 있을 것이다. 시간 경과에 따라 정부채 등 국공

채가 발행되고 자본시장에서 활발하게 유통되면 RP(환매조건부 매매) 등 공개

시장운영을 통해 조달할 수도 있을 것이다. 

채권발행은 양도성예금증서(CD), 금융채 등을 들 수 있다. 우리나라의 금융

채로는 산업금융채권, 중소기업금융채권, 은행채 등이 있다. 이 중 장기자금 지

원을 위한 산금채 등의 발행을 위해서는 정부보증 및 그에 대한 신뢰, 국제금융

시장 접근 가능성, 장기채권 소화를 위한 국내제도 정비 등이 선행되어야 한다. 

따라서 이는 앞서 언급했듯이 별도의 개발금융기구보다는 기존 남한의 기관이 

담당하는 것이 효율적이라고 할 수 있다. 

한편 북한의 사금융 양성화 차원에서 과도기적으로 무기명 양도성예금증서

나 은행채의 발행 등도 고려해볼 수 있을 것이다.

(자본금)

BIS(Bank for International Settlement)에서 금융기관에 요구하는 자기

자본 비율을 어느 정도로 엄격하게 북한특구 은행들에 요구할 것인지는 별도의 

검토 대상이지만 충분한 자본금은 금융업의 기본요건이다. 북한에 진출하는 남

한이나 외국은행, 기존의 합영은행을 제외하면 북한의 금융기관은 모두 국영이
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므로 중앙은행에서 상업은행부문 분리를 민영화와 동시에 추진하지 않는 한 초

기자본금은 정부가 제공해야 한다. 그러나 북한특구의 재정이 이를 감당할 수 

있을지 의문이며 또한 자금 회수를 위해 매각을 서두를 경우 충분한 매각대금

을 받지 못할 수도 있다. 따라서 초기 자본금 제공을 위한 정부채 발행, 중앙은

행의 지분 참여, 남한의 지원 등을 고려할 수 있다. 

매각 시에는 금융부문의 공공적 성격, 토착 금융자본의 육성 등을 고려해 외

부자본의 지분 한도 설정이 필요할 수도 있다. 이는 신속한 금융기관 구축 및 

운용과 배치될 수도 있는데 한국에서의 단계적 금융기관 구축 경험을 활용할 

수 있을 것이다.

아울러 북한에서 활성화된 사금융의 ‘돈주’ 혹은 ‘돈장사꾼’을 자본금과 지

배구조에 참여시키는 방안도 고려해볼 수 있다. 이들은 적지 않은 자금을 축적

하고 신용평가 등의 경험을 쌓았으며 투하자본에 대한 ‘이익’을 우선적으로 고

려하므로 자산운용(대출 등)에 신중을 기할 것이기 때문이다. 다만 일반적인 상

업은행보다는 투자금융회사 등 다른 형태의 금융기관 설립을 통해 흡수하는 것

도 대안이 될 것이다.219) 

(3) 자금운용

금융기관의 자금운용은 기본적으로 대출과 채권매입으로 이루어지는데 관

건은 경제발전에 필요한 부문에 대한 대출, 자영업자, 주택부문 지원, 부실화의 

방지와 금융부문의 적정 이익 확보가 될 것이다. 제한된 자금을 운용함에 있어

서는 자금공급 분야, 대출 건전성 확보, 위험도에 따른 금리 차등화라는 경제발전 

논리와 금융의 시장원리의 조화 사이에 갈등이 빚어지는 상황이 발생할 수 있다.

경제개발 초기에는 시장원리보다는 정부 정책에 의해 특정 산업분야에 지원

이 집중될 수 있다. 사회주의 체계에서의 자금공급에 익숙한 상황에서 대출자

산이 부실화될 위험성이 높으며 이 경우 취약한 재정에 큰 부담을 줄 수 있기 

219) 임호열 외(2015), p. 140.
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때문이다. 따라서 초기부터 대출에 있어서 엄격한 경제적 잣대에 따른 우선순

위 선정, 위험 평가 등을 위한 역량 확보와 함께 은행건전성을 도모하기 위한 

자체 역량 강화와 금융감독제도의 확립도 필요하다. 

필수 분야에 대한 저리 대출, 주민에 대한 실질 금리의 보장이라는 모순, 대

출관련 제도의 미비 등으로 대출 운용은 적지 않은 어려움에 직면할 수가 있다.

일반적으로 대출금리(Loan pricing)는 「조달금리 + 관리비용(중개마진) + 

위험프리미엄(시스템, 신용, 기간)」으로 구성된다.220) 조달금리는 예금금리 혹

은 은행간 차입금리가 된다. 그런데 북한 주민에게 저축을 유인할 수 있는 금리

를 제공하려면, 특히 고성장기에는 상당한 수준의 금리를 제공해야 할 것이다. 

반면 경제개발을 위해서는 많은 부분에 가능한 낮은 금리로 자금이 공급되어야 

한다. 따라서 재정자금 혹은 남한의 개발금융기구를 통해 자금이 투입되는 부

분과 민간이 어느 정도 금리를 감수해도 투자를 할 수 있는 분야에 대한 분리가 

적절히 이루어져야 한다. 개발금융기구에 의한 대출은 외부의 저리자금으로 민

간에 대한 일반자금은 자체 조달된 자금으로 제공하는 이원적 운용이 필요할 

수도 있다.

관리비용 혹은 중간마진은 북한지역의 임금수준 등을 감안해 설정될 수 있

을 것이다. 문제는 초기 상황에서 위험프리미엄을 산정하기가 매우 어렵다는 

것이다. Robins(2000, pp. 136)는 동독지역에 진출한 서독의 은행들이 특히 

초기에, 동독지역 차입자들에 대한 위험을 측정(measure)하고 관리(manage)

하고 위험프리미엄을 부과할(price)할 수가 없었다고 했는데 이는 북한지역에

서도 마찬가지일 것이다. 

현 상태라면 북한에서 담보권이나 신용평가를 통해 대출가능성을 판단하고 

위험도를 산출해 가산금리를 책정할 수단이 부재하다. 가장 손쉬운 위험 회피 

방법은 담보를 확보하는 것인데 자산이 국유화되어있는 상황에서는 담보권을 

220) Robins(2000), p. 139; 임호열(2006), pp. 73~75. 
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행사하기가 어렵고 또한 담보권이 가능하다 하더라도 자산시장이 제대로 형성

되지 않은 상황에서 자산에 대한 적정 가격을 확인할 수 없다는 것이다.221) 

따라서 사유화를 통해 토지나 주택에 대한 소유권이 확인될 때까지는 점유권 

혹은 사용권을 활용하는 방법 등을 강구하고222) 신용정보가 축적되어있지 않

은 상황에서는 계량적인 신용평가제도를 구축해나가는 한편에서 관계형 금융

(relationship banking)을 활용할 필요가 있다.223) 이를 위해서도 지역밀착

형 금융기관의 신속한 구축과 지역 상황을 이해하는 인력의 확보, 양성이 필수

적이다. 돈주들의 사금융시장 경험도 어느 정도 도움이 될 것이라 할 수 있다.

이처럼 전환·통합 초기의 어려움과 분리된 금융시장을 고려해 금융기관 대

출에서 위험분담구조(risk sharing scheme)를 잘 설정할 필요가 있다. 토지·

주택 사용권 혹은 점유권의 보장, 보증기구의 설립, 독일에서 경제재건공사 

(KfW)의 대출 시 활용되었던 전대대출(on-lending) 등이 그것이다. KfW는 

인프라 외에 주택자금, 중소기업·스타트업(start-up)에 대한 자금도 적극적으

로 지원했는데 지점망이 없는 KfW는 현지 금융기관에 저리로 자금을 제공하

고 대출에 따른 손실과 이익을 일정비율로 분할하는 방식을 택했다. 이 방식을 

잘 활용하면 북한지역에서 영업을 시작한 현지밀착형 금융기관으로서도 자금

원을 확보할 수 있고 국내 금융기관으로서도 지점설치에 따른 비용을 절감하고 

위험을 분산할 수 있을 것이다. 

221) 독일에서도 반환을 우선한 재산권의 불확실성 등 소유권 문제가 초기 투자에 큰 걸림돌이 되었음을 기억할 
필요가 있다. 

222) 토지가 사유화되지 않은 중국과 베트남에서는 토지사용권, 시설재에 대한 소유권을 담보로 활용하고 있다. 

223) 통독 초기 동독 금융기관들의 애로에 관해서는 Robins(2000), pp. 135~177에 상세히 소개.
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 그림 3-7. 독일 KfW의 인프라분야 대출 구조

자료: 박이현(2015), p. 73.

 그림 3-8. 독일 KfW의 on-lending 구조

자료: 정승일(2009), p. 11.

다. 금융시장

1) 금융시장의 구축

한국의 금융시장은 간접금융시장(예금·대출금 시장)은 물론 자금시장, 자본

시장, 외환시장, 파생금융상품시장으로 이루어진 직접금융시장 등 다면적으로 

이루어져 있다. 금융시장은 경제주체들이 금융상품 거래를 통하여 필요한 자금
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을 조달하고 여유자금을 운용하는 조직화된 장소를 말하며 초보 단계에서도 금

융시장이 작동하기 위해서는 경제주체, 금융상품, 자금조달과 운용 필요성, 조

직화된 장소 등 제반 여건이 갖추어져야 한다. 현재 북한에는 간접금융시장에

서도 일원적 은행제도하에서의 초보적인 예금대출시장만 존재하고 시장경제

적 의미에서의 간접금융시장이나 직접금융시장은 존재하지 않는다. 

시장경제로의 이행에 따라 금융시장들이 형성되어가는 데 이 시장들을 통해 

정부의 부족한 재정자금이나 기업의 투자자금이 원활하게 조달되고 채권이나 

주식 유통이 활성화되며, 외환시장을 통해 북한 통화가치가 적절히 평가되고 

개인들의 자산형성에도 기여할 것을 기대할 수 있다. 여기서 시장제도 자체는 

남한을 따르지만 설립 시기 및 운용형태 등은 체제전환국의 경험, 북한의 경제

여건 등을 고려하여 한시적 분리의 이점이 발휘될 수 있도록 설계한다. 

2) 자본시장 및 외환시장

증권시장에서는 상장가능 기업의 출현을 기다려야 하는 주식시장보다는 채

권시장이 먼저 형성될 것으로 예상할 수 있다. 특히 체제전환 및 개발초기에는 

취약한 세수 기반, 막대한 행정·개발 자금 소요로 인해 북한특구에 상당 정도 

재정지원이 이루어진다 하더라도 차입수요는 클 것으로 추정된다. 이때 중앙은

행 차입 외에 정부채 발행이 활용될 수 있다.

북한은 2003년 인민생활공채를 발행한 이후 국공채 발행이 중단되었는데 

적절히만 활용된다면 국채는 안정적인 중장기 자금조달원이 될 수 있을 것이다. 

또한 베트남의 경우에서와 같이 자국화표시 채권과 함께 외화표시 채권을 함께 

발행한다면 유효한 외화 흡수·유입의 수단이 될 수도 있을 것이다.224) 

정부채의 소화는 저리에 의무적으로 인수시키는 방안과225) 시장금리로 발

행하는 방안을 병용할 수 있을 것이며 소화 가능한 규모, 북한주민의 재산형성 

224) 임호열 외(2015), p. 142.

225) 주택매입, 자동차매입 시 강제되는 국채 지방채 매입 의무 부과 등.
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차원을 고려한다. 채권 소화에 있어서 초기에 시장이 제대로 형성되기 전에는 

장외거래 등으로 시작할 수 있지만 점차 거래소를 통해 이루어지도록 한다. 

특구채 발행은 통화량, 시중금리, 환율 등 여러 분야에 영향을 미치므로 많은 

관심이 두어져야 하고 발행과 유통에서 남한의 지원이 필요하다. 또한 정부채

는 특구 금융기관들의 중요한 자산운용 수단이자 파생적인 자금조달수단으로 

활용할 수 있고 중앙은행으로부터의 리파이낸싱에 사용할 수 있다는 측면에서 

그리고 중앙은행으로서는 통화정책 수단을 확보한다는 측면에서도 활용방안

이 깊이 있게 검토되어야 한다. 

특구채의 발행에는 북한에 대한 정치적, 경제적 신뢰 형성이 전제되어야 하

며 초기 소화는 용이하지 않을 수가 있다. 이 채권의 원활한 발행·유통, 채권금

리 상승이나 환율 불안을 줄이기 위해 묵시적으로라도 보증이 이루어지는 경우 

혹은 시장이 그렇게 받아들이는 경우에는 남한의 금융시장도 영향을 받을 수가 

있다. 따라서 시장경제에서 경험이 없는 북한에 발행한도, 발행방식에 대한 자

문은 물론 원활한 소화를 위한 적절한 지원이 이루어져야 할 것이다. 만약의 경

우 실제 보증이 이루어진다면 유로지역 재정위기에서 보듯 엄격한 조건이 부여

되어야 하고 중앙은행 차입에 대한 통제 장치도 마련되어야 한다. 또한 북한이 

상환하지 않은 과거 대외채권에 대해 정리가 되지 않으면 북한특구 채권의 소

화에 문제가 있을 수도 있으므로 그 해결방안에 대해 자체적으로 혹은 국제사

회와의 협의도 미리 검토할 필요가 있다. 

주식시장은 북한기업의 민영화 과정에서 혹은 북한의 기업들이 어느 정도 

성장한 후에야 형성될 수 있을 것이며 채권시장이 형성되고 일정 시간이 지난 

후에 가능할 것이다.226) 

채권·주식 시장의 원활한 작동을 위해서는 증권거래소는 물론 예탁결제원, 

전산시스템, 증권금융 등의 종합적인 인프라가 필요하며 이 기관들에 대한 신

226) 임호열 외(2015), pp. 141~142.
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뢰, 충분한 수의 상장증권이 필요하다. 한시적 분리기간 중에 효율적인 인프라

의 구축이 용이하지 않은 만큼 남한의 시스템을 활용하는 것이 합리적일 수 있

다고 판단된다.227) 이를 위해 한국거래소에서의 상장, 북한에서도 거래가 가능

한 시스템 구축 작업이 이루어져야 한다. 

초기 시장발달을 위해서는 북한주민의 참여도 의미가 있지만 현실적으로는 

외부자금이 중요한 역할을 할 것이다. 다만 초기 고정환율이 채택된다면 자본

유입이 적절히 제어되어야 한다. 변동환율제로 이행할 때에도 한국이 취했던 

점진적 한도 확대를 활용할 수 있을 것이다. 이때 외부자금 유입에서 가능하면 

남한 자본이 우선적으로 들어올 수 있도록 하는 조치도 고려할 수 있다.228) 

외환시장은 변동환율제로의 이행과 함께 활성화되어야 한다. 이를 위해서는 

외환시장에 참가할 외국환은행이 활성화되어야 하고 시중의 외화를 자국화예

금으로 전환하지는 못하더라도 적어도 외화예금 형태로라도 흡수해야 한다. 

라. 금융인프라

금융인프라는 금융거래가 원활히 이루어지도록 금융시장 및 금융기관을 지

원·감시하는 법률체계 또는 기관을 의미하며 지급결제제도, 금융감독제도, 예

금보험제도 등이 해당된다. 

1) 지급결제제도

지급결제제도는 실물 및 금융 거래에서 발생한 채권·채무를 완결시키는 기

능을 수행하며 지급수단, 참가기관 및 결제시스템으로 구성된다. 지급수단에

227) 이영섭, 전홍택(2012), pp. 272~273도 같은 견해.

228) 이영섭, 전홍택(2012, pp. 272~273)은 초기부터 최소한 남북간 자본이동에 대해서는 기본적으로 자유로운 
보장을 해줌으로써 북한지역의 금융거래가 활성화되고 궁극적으로 금융기관, 금융상품, 금융상품 가격, 금융
서비스 등 모든 기능이 수렴해갈 수 있도록 유도해야 한다고 보았는데 초기 독자적 통화정책(상대적 고금
리), 고정환율제를 시행하는 기간에도 이것이 바람직하며 가능한가에는 검토의 여지가 있다.
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는 현금과 비현금지급수단인 어음, 수표, 신용카드 등이 있다. 우리나라에서 참

가기관은 은행, 우체국, 카드회사 등 비현금 지급수단을 제공하는 금융기관, 금

융기관간 채권과 채무를 상계처리하는 금융결제원 등 청산기관, 그리고 금융기

관의 당좌계정간 차액이체를 통해 지급결제를 완결시키는 한국은행 등이 있다.

북한의 지급결제시스템은 조선중앙은행을 중심으로 한 중앙집권적 결제제

도로 모든 기업소, 은행, 저금소 등이 조선중앙은행에 의무적으로 한 개의 계좌

만을 보유하는 유일계좌 원칙이 시행되고 있어 지급결제가 매우 단순하다.229)

기관과 기업이 기계설비 및 자본재 등을 거래할 때는 기본적으로 무현금결

제 방식이 적용되지만 현재 이 방식이 제대로 작동하지는 않는 것으로 알려져 

있다. 개인의 경우 조선중앙은행이나 저금소에 계좌를 개설하는데 저축성 계좌

로 입금과 출금만 가능하여 개인에 대한 지급결제 서비스 제공은 거의 없다고 

할 수 있다. 은행간 지급결제의 경우 북한에서는 일원적 은행제도에 따라 은행 

상호간의 자금결제 수요가 거의 존재하지 않는다. 또한 대외거래은행들이 북한 

권력기관의 비밀목적 자금을 운용함에 따라 이에 대한 노출 염려와 함께 은행 

상호간 불신 경향이 있어 은행간 결제시스템 구축 필요성을 거의 못 느끼고 있는 

실정이다. 따라서 외환거래, 정부의 자금이동 등과 관련된 한정된 부분에 한해

서만 은행간 결제가 발생한다. 대신에 앞에서 살펴본 것처럼 돈장사꾼들을 통한 

사적인 지급결제는 상당 정도 활성화되어있는 것으로 보인다(김영희 2016a).

조선중앙은행은 각 도의 지점과 네트워크를 구축하여 관련 자료를 DB화하

는 것으로 알려져 있으나 네트워크 구성 및 전산화 수준에 대해서는 외부에 공

개되어 있지 않다. 다만 북한 내 정보통신망 부족으로 전신문이나 팩스 등을 통

한 정보 송수신도 많이 발생하는 것으로 추정된다. 

그런데 이원적 은행시스템이 도입되고 은행서비스가 다양화되면 은행간 자

금시장, 개인, 기업간 지급결제 수요가 늘어 거액결제, 소액결제 수요가 크게 

229) 이하 북한의 지급결제에 관해서는 별도의 주가 없는 한 최재영(2013), pp. 1~6을 이용하여 정리.
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확대될 것이다. 이를 위해 북한에서 지급결제시스템 구축 시 남한의 시스템을 

조기에 도입해 향후 통합에 대비하는 것이 효율적이다. 교류확대에 따라 지급

결제수요가 급증할 것이고 한시적 분리기간 중 상이한 시스템을 운용할 이유가 

없으므로 가능한 신속한 시스템 통합이 바람직하다고 생각된다. 

한편 동서독의 경우 동독의 전산 지급결제시스템이 서독과 상이해 초기에 

어려움이 있었으며, 서독 측의 지원을 통해 양독간 시스템이 1년 6개월 만에 

통합되었다. 

2) 금융감독제도

금융감독제도는 금융기관으로 하여금 금융중개를 공정하게 하고 경영건전

성을 유지하도록 함으로써 금융소비자의 재산을 보호하고 금융거래를 활성화

하는 것을 목적으로 한다. 금융감독기관은 이를 위해 금융기관의 설립을 인가

하고 금융기관이 업무수행 시 지켜야 할 각종 규칙을 제정하며 이의 준수 여부

를 감시하는 기능을 수행한다. 한국의 금융감독제도는 금융위원회 및 금융감독

원이 거의 모든 금융기관을 감독하는 통합형 금융감독제도이며 한국은행과 예

금보험공사도 부분적으로 금융감독기능을 수행하고 있다.230) 

금융감독은 금융 산업의 건전한 발전을 위해 필수적이다. 초기 금융제도 정

착 과정에서 불건전한 금융행위를 방지하고 원활한 통합과정이 진행될 수 있도

록 금융규제 및 감독기능도 신속하게 정착되어야 한다. 금융감독제도 자체는 

남한제도로 신속히 통합하되 감독규정은 북한의 금융 발전단계에 맞추어 탄력

적으로 설정·적용할 수 있을 것이다. 동서독 통화통합의 경우 시장경제로의 전

환으로 어려움을 겪는 동독 금융기관들의 초기 부담을 덜어주기 위해 감독당국

은 한시적으로 일부 보고의무를 면제해주기도 했었다.231) 

230) 한국은행(2011), p. 34.

231) Deutsche Bundesbank(1992), pp. 5-11. Meinecke(1993, p. 93)는 “효율적인 감독, 회계감사
(auditing), 예금보험제도는 은행부문의 다양한 위험을 회피하는데 필수적이다. 이런 측면에서 동독 은행들
은 동구권 은행들에 대해 우위를 가졌다. 서독의 기존 시스템에 바로 통합되었기 때문이다”라고 평했는데 
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북한지역 금융기관 직원들이 시장경제 은행 업무에 대한 지식이 얕고, 금융

법규에 익숙하지 않으며 회계제도도 정비되어있지 않기 때문에 초기 은행감독

은 어려움에 직면할 수밖에 없을 것이다. 우선 금융기관의 현황 파악이 중요하

므로 개시대차대조표가 신속히, 제대로 작성되도록 해야 한다. 이를 위해 통합 

초기에 남한의 감독기구 및 금융·회계전문 인력을 특구에 파견해 기존의 채권·

채무의 규모 및 내용을 파악해야 한다. 

초기에는 상업은행의 예금, 대출이 금융거래의 대부분을 차지할 것이므로 

우선 은행부문을 담당할 감독기구를 설치하고232) 남한의 금융감독체계에 맞

추어 보험, 증권 부분의 발전과 함께 여타 감독기관을 확충해나간다.

3) 예금보험제도

예금보험제도는 금융기관이 경영부실 등으로 예금 원금이나 이자를 지급할 

수 없을 때 예금보험기구가 해당 금융기관을 대신하여 예금주에게 원리금의 전

부 또는 일부를 지급하는 일종의 보험제도이다. 이 제도는 소액 예금주들을 금

융기관의 경영부실로부터 보호하고 예금인출 사태가 발생하지 않도록 방지하

는 금융안전망 구실을 한다. 한국의 예금보험제도는 1996년 예금보험공사의 

설립을 계기로 체계화되었는데 현재 은행예금은 물론 증권사, 보험회사 등의 

일부 금융상품도 예보 대상에 포함되어있다. 한편 신용협동조합,233) 새마을금

고, 농·수업협동조합, 산림조합 등의 서민금융기관은 조합원간 상호부조를 목

적으로 하는 기관이라는 점에서 금융권별로 자체 예금보험제도를 두고 있다. 

그리고 우체국 예금·보험은 관련 법령에 의거 국가가 지급을 보장하고 있어 예

보의 부보 대상에는 포함되지 않는다.234) 

북한의 경우도 남한에서의 금융감독 발전단계를 압축적으로 적용하면 많은 도움을 받을 수 있을 것이다. 

232) 초기 은행부문을 통한 금융거래가 주를 이룰 때는 경과적으로 특구 중앙은행이 감독기능을 담당할 수도 있
을 것이다. 우리나라의 경우도 은행감독원은 1998년 분리 시까지 한국은행 내 조직이었다.

233) 신협중앙회에서는 자체 신협예금자보호기금을 설치·운영해 조합원의 예금을 보호하고 있다(http://www.cu. 
co.kr/CPSI040800.jsp, 검색일: 2016. 9. 8).

234) 한국은행(2011), p. 34. 
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북한의 경우 2006년 제정된 상업은행법에서는 ‘원금과 이자를 제때에 지불

하여야 한다’, ‘예금을 정상적으로 지불하기 위하여 규정된 지불준비금을 보유

하여야 한다’고 규정하고 있다.235) 그러나 이는 지불관계에서 예금의 인출 등

을 보장하는 내용에 가깝고 금융기관에 문제가 발생했을 때 국가 혹은 타 기구

가 예금을 보호해주는 장치라고 보기에는 어려운 조항이다. 예금과 이자의 지

불에 대한 의무를 해당 상업은행에 대해 부과할 뿐 국가차원에서 안정장치의 

도입에 대해서는 언급이 없기 때문이다.236) 물론 일원적 은행제도하에서 체신

소와 저금소, 협동농장 신용부는 조선중앙은행의 위임을 받아 예금을 취급하고 

있으므로 ‘묵시적 예금보장’이 존재한다고 볼 수도 있을 것이다. 그러나 인출의 

불확실성이 북한에서 예금이 부진한 이유의 하나로 거론되는 것처럼 그러한 장

치가 작동한다고 보기는 어려울 것이다. 

민영은행이 활성화되고 주민의 예금을 증대시키는 여건을 만들려면 예금보

호는 필수조건이라고 할 수 있다. 북한주민의 은행 이용 부진이 낮은 금리와 인

출의 불확실성, 자금출처 조사, 화폐개혁의 경험 등 복합적인 요인에 기인하지

만 국가 혹은 예금보험기구에 의한 보장을 통해 ‘내가 맡긴 예금이 안전하다’는 

인식을 갖도록 하는 것은 은행의 자금조달원 확보를 위한 기본 요건이기 때문

이다. 그런데 예금보험제도가 제대로 의미를 갖기 위해서는 당국, 금융기관에 

대한 기본적인 신뢰가 전제되어야 하므로 북한당국 자체만의 힘을 기대하기는 

어렵다고도 할 수 있다.

예금보험제도의 구축은 남한 제도로의 통합을 염두에 두고 설계하되, 보험

기구 설립, 예금보험기금의 적립, 금융감독 체계의 구축, 부실기관 정리제도 등 

다양한 요건이 충족되어야 하므로 보험기구, 보호한도 등에서 과도기적으로 적

용을 달리하는 것을 고려할 수도 있다. 즉 한국의 예금보험제도는 국가에 의한 

235) 북한 상업은행법 제20조(예금의 지불과 비밀보장) 상업은행은 거래자가 예금에 대한 지불을 요구할 경우 원
금과 리자를 제때에 정확히 지불하여야 한다. 예금에 대한 비밀을 철저히 보장하여야 한다. 제21조(지불준
비금의 보유) 예금의 정상적인 지불을 위하여 상업은행은 정한 지불준비금을 보유하여야 한다. 지불준비금
은 다른 용도에 리용할 수 없다. 비밀을 철저히 보장하여야 한다.

236) 2006년 상업은행법 제정 이후 상업은행 설립이 없어 예금보험제도를 논할 상황이 아닌 것으로도 볼 수 있다.
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무한 보장 외에 예금보험공사 혹은 신협 등의 자체 기금에 의해 실적형 금융상

품을 제외한 ‘예금’에 대해, 1인당 5,000만 원(금융기관별) 한도로 보호하고 있

다. 그런데 분리기간 초기에는 금융상품이 다양하지 않고, 보험기금이 축적되

어있지 않은 점과 예금 유입을 촉진한다는 의미에서 국가가 보험책임을 담당하

고 보호대상 예금과 한도를 확대 혹은 무제한으로 하는 것도 고려한다. 현실적

으로 대부분 주민의 금융자산 규모가 작은 상황에서, 상징적으로 일정 기간 무

제한 보호가 크게 무리는 아닐 수도 있다. 이때 원화뿐 아니라 외화의 경우도 

외화 흡수 차원에서 동일하게 처우할 수 있을 것이다. 

또한 민간은행의 예금보호는 일반적으로 예금보험기금의 적립에 의해 이루

어지는데 민영화 이전 혹은 초기에는 적립된 기금이 없으므로 정부 예산 등을 

통해 보호하는 한편, 향후 남한과의 통합 시 갈등이 없도록 보험기금을 합리적

으로 적립하도록 한다. 그리고 한국의 금융기관이 북한에 지점 형식으로 진출

할 경우 이 지점이 북한주민으로부터 수령하는 예금, 북한에서 소득을 올리는 

남한주민이 북한의 금융기관에 예금을 할 경우 등에 보험적용 여부 등에 대한 

검토도 필요하다. 물론 북한주민의 예금 금액이 작을 것이라는 점, 연대감 발휘 

측면에서 남한에서 진출한 은행들의 경우 초기부터 예금보험기구에 편입시키

는 것을 고려할 수도 있을 것이다. 

북한의 예금 촉진을 위해 남한정부가 북한지역에서의 예금을 보호하는 방안

도 생각해볼 수는 있으나 이 경우 북한 금융기관에 대한 감독권이 주어져야 하

는 문제는 발생한다. 

독일의 경우 동독 금융기관이 서독의 예금보험제도에 바로 편입된 것으로 

알려져 있다. 이는 저축은행들은 지역은행으로서 최종적으로 주정부의 보호를 

받고, 민간 상업은행은 거의 대부분이 동독에 진출한 서독계 은행들이어서 자

체 예금보험기금의 적용을 받기 때문에 가능했던 것으로 보인다. 
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마. 소결

금융시스템은 금융기관, 금융시장, 금융인프라로 이루어지는데 북한은 중앙

은행이 상업은행업무를 겸하는 단일은행제도를 택하고 있어 중앙은행 외에는 

대외결제 등을 담당하는 소수의 은행만 있으며 자금시장, 자본시장, 외환시장

은 존재하지 않는다. 금융인프라에서 지급결제는 기초적인 단계에 머물고 있으

며 금융감독, 예금보험제도 등은 사실상 부재하다. 더욱이 화폐·금융 부문에 

대한 신뢰 저하로 공식적인 금융부문의 자금중개기능은 크게 위축되고 사금융, 

달러라이제이션이 확산되는 것으로 알려져 있다. 반면에 남한의 금융시스템은 

고도로 발달한 복잡한 구조여서 북한 시스템이 완전히 통합되는 데는 적지 않

은 노력이 소요될 것으로 보인다. 다만 금융제도는 통화정책 수행의 기반이 되

고 경제성장의 필수 기제이므로 일부 분야에서 운용은 분리한다 하더라도 가능

한 한 조기에 남한의 제도에 상응하는 시스템을 구축할 필요가 있다. 

분리기간 중 특구 중앙은행은 신화폐를 발행하고 초기에는 독자적인 통화정

책을 보유하다가 점차 한국은행으로 통합되는 것으로 한다. 상업금융기관에 대

한 자금공급은 재할인제도 등 개발연대의 방식을 원용하다가 공개시장운영 등

을 활성화해나가도록 한다. 다만 정책금융, 재정, 대외부문 자금 유입에 따른 

통화량증가가 인플레이션으로 이어지지 않도록 유의한다. 

이원적 은행제도에 기반한 상업금융기관의 구축에서는 조선은행으로부터 

상업은행기능 분리, 조선무역은행 및 대외결제은행, 저금소, 협동농장 신용부 

등 기존망을 활용하는 한편 남한·외국계 은행도 적극 유치하도록 한다. 자생

적, 지역밀착형 금융기관의 양성에 주의를 기울이고 사금융의 주축인 돈주, 돈

장사꾼의 제도권 흡수 방안도 고려한다. 개발금융기구는 신용도, 자본조달 능

력 등을 고려할 때 남한의 지점 자회사 형식이 바람직한 것으로 보인다. 

제도 구축 못지않게 북한계 금융기관들이 제대로 영업을 할 수 있는 여건이 

신속히 마련되어야 한다. 초기 자본금 투입, 예금을 통한 자금조달 여건 형성, 
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대출을 위한 담보권, 신용평가제도 등이 신속히 확립되어야 한다. 과도기에는 

보증은행 등을 통한 위험분담제도를 구축할 필요가 있다. 

금융시장 중 자금시장에서는 남한·외국계 은행이 자금공급자가 될 가능성이 

높은데 자금이 과다유입이 되지 않도록 유의한다. 자본시장은 채권시장을 시작

으로 점진적으로 형성해나가되, 정부채 발행은 통화량, 시중금리, 환율안정 등

에 영향을 미치므로 신중해야 한다. 거래소는 남한의 시스템을 이용하는 것으

로 한다. 외환시장은 변동환율제도로의 이행, 제대로 된 북한화폐 가치 형성을 

위해 중요하므로 외국환은행이 활성화되어야 한다. 

금융인프라에서 지급결제제도는 가능한 빨리 남한제도를 이식하고 통합하도

록 한다. 북한지역에서 은행서비스가 다양화되면 지급결제수요가 크게 늘어날 

것이고 남한과의 교류확대에도 대비해야 하기 때문이다. 금융감독제도는 건전

한 금융제도 정착을 위해 필수적이다. 다만 초기에는 회계제도 미정비, 규정에 

대한 미숙지 등 여건을 고려해 다소 완화된 규정을 적용할 수도 있을 것이다.

예금보험제도는 북한주민들의 예금흡수, 이를 통한 투자재원 확보에 있어서 

매우 중요하다. 예금보험제도는 남한 제도로의 통합을 염두에 두고 설계하되 

보험기구, 보호 한도 등에서 과도기적으로 적용을 달리할 수 있을 것이다. 대부

분 남한 은행들의 예금보험이 축적된 기금에 의하고 있으므로 북한 금융기관들

의 가입 시점, 초기의 정부 보증 여부 등을 검토해야 한다.
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<참고 8> 독일연방은행의 동독지역 임시관리본부 구축237) 

독일연방은행은 통화통합조약이 조인(1990. 5. 18)되면서 동베를린에 ｢임

시관리본부｣238)와 15개 지점을 설치하여 구 동독 지역에서의 중앙은행업무를 

주관하도록 했다. 임시관리본부는 당시 연방은행이 각 주에 주중앙은행을 두고 

있었던 맥락에서 동독 지역에서의 주중앙은행과 유사한 역할을 했다고 볼 수 있다.

연방은행 본점에 설치된 임시관리본부 설치를 위한 팀은 동베를린 공산당 

중앙위원회 건물에 사무실 및 금고를 확보한 후 통화통합일(1990. 7. 1) 전인 

1990년 6월 18일에 이전하였다. 임시관리본부 및 지점은 대체로 동독국립은

행의 건물을 사용했는데 대부분의 건물이 낡고 사무자동화를 위한 기본설비가 

갖추어져 있지 않아 많은 어려움이 따랐다. 

임시관리본부는 초기의 어려움에도 불구하고 통화통합일 전에 업무태세를 

갖추었다. 사무실 공간 및 기술적인 기초설비가 부족했지만 연방은행의 전반적

인 서비스, 특히 리파이낸싱, 지로계좌 처리, 현금공급, 화폐정사·감사 및 비현

금결제 도입을 지원한다는 목표 아래 필요한 기계설비 등의 설치작업과 아울러 

은행감독 및 통계작성을 위해 필요한 준비 작업을 진행했다. 서독과의 전화·팩

스연결, 데이터 통신망도 통화통합일을 전후해 구축되었다. 

당시 서독의 주중앙은행들은 동독 지역에 설치된 지점에 대한 설립준비 및 

기술·조직·인사상의 자문·지원을 담당했으며 이들의 역할이 조기 업무망 구축

에 결정적이었다.239) 한편 약 250명의 연방은행 파견 직원만으로는 동독 지역 

조직의 필요 인원을 충당할 수 없었고, 동독국립은행 직원에 대한 고용기회를 

제공하기 위해 이보다 훨씬 많은 국립은행 직원을 일단 우선 한시계약으로 고

용하였다.240) 

237) Deutsche Bundesbank(1990c), pp. 25-32; Deutsche Bundesbank(1992), pp. 36-40; 김영찬(2016), 
pp. 146~147을 참고하여 작성.

238) Deutsche Bundesbank(1990c), p. 25.

239) Tietmeyer(2000), p. 42.
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임시관리본부 설립 초기에 서독에서 한시적으로 파견된 직원들은 직원 채

용, 교육과 일반 업무를 동시에 수행했다. 시간이 경과하면서 구 서독 출신 직

원 수는 임시관리본부에서는 늘어나고 지점에서는 줄어들었다. 지점업무 지

원, 교육 등을 위해 파견되었던 직원들이 감소했기 때문이다. 1992년 9월, 임

시관리본부 활동 종료 직전에 서독에서 파견된 직원의 비율은 본부 25%, 지점

은 10%에 불과했다. 동독 출신 직원들은 동독국립은행으로부터 승계되었거나 

베를린 고용시장에서 공모를 통해 충원되었다. 

 표 3-8. 동독지역 임시관리본부 등의 독일연방은행 직원 수

1990.7 1991.7 1992.9

구 동독 구 서독 소계 구 동독 구 서독 소계 구 동독 구 서독 소계

지점 887 274 1,161 1,443 143 1,586 1,466 122 1,588

임시관리본부 5 22 27 143 48 191 182 62 244

소계 892 296 1,188 1,586 191 1,777 1,648 184 1,832

자료: Deutsche Bundesbank(1992), p. 33.

240) 인력에 관한 내용은 Deutsche Bundesbank(1992), pp. 33-34 참고.
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4. 재정부문 분리운영

가. 개요

본 절은 남한과 북한의 정치적 통합이 이루어진 상황에서 남북한의 재정을 

통합하되 북한특구 설정 등의 방법을 통해 한시적으로 분리운영하는 방안을 다

룬다. 기존의 연구들이 지적하고 있는 바와 같이 남북 경제통합 과정에서 특구

식 분리운영방안에 관심을 갖는 주된 이유는 독일식의 급진적 통합은 단시일 

내에 대규모 통일비용 수요를 유발하여 재정의 지속가능성에 큰 부담을 줄 수 

있기 때문이다. 

본 연구에서 다루는 남북한의 통화, 금융, 재정 통합 방안은 정치적 통합을 

이미 전제로 한다는 점에서 보다 높은 단계의 정치적 통합을 추구하는 유로존 

국가들의 사례와는 차이점이 있다. 하지만 통일비용의 합리화를 위해 남북한 

경제를 한시적으로 분리운영하는 경우 남북한 정부가 해결해야 할 과제에는 독

립적인 조세·재정 정책을 유지하는 가운데 재정건전성을 강화한다는, 유로지

역 국가들이 직면한 문제와 유사한 측면이 존재한다. 분리운영은 독립성과 자

율성을 전제로 하는데, 북한특구가 통일 이후 어려운 정치·경제적 여건 속에서 

과도한 지출로 재정적자를 누적시킬 경우 여기에서 촉발된 재정위기를 예방 또

는 해결하기 위해 중앙정부가 취할 수 있는 정책적 선택이 무엇인가를 미리 고

민할 필요가 있다. 

1) 남북한 재정 분리운영의 조건

중앙정부하에서 지방정부들이 재정정책의 독립성을 갖게 되는 경우를 상정

하는 재정연방주의(fiscal federalism)에 대한 연구들은 남북한 재정의 한시

적 운영 방안을 제시하는 데 시사점을 제공한다. Musgrave(1959)는 정부 재
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정의 역할을 효율적인 자원의 배분, 소득 재분배, 거시경제 안정화 등 세 가지

로 정의하였고, Oates(1999)는 재정연방주의의 주요 연구주제로 위 세 가지 

재정의 역할이 중앙정부와 지방정부 간에 분담되는 방식을 꼽았다. 남북한의 

재정 분리운영 방안을 마련하는 데 있어서 기존의 재정연방주의 연구의 성과들

을 적극 받아들일 필요가 있으나 남북한 재정 통합의 맥락에 맞추어 적용하기 

위해 주의를 기울여야 한다. 

재정연방주의를 채택하고 있는 국가들과 남북한 재정의 분리운영에는 큰 차

이점이 있다. 재정 연방주에 관한 연구들은 연방의 회원국 또는 지방정부들이 

공동의 통화를 사용하는 통화 동맹의 일원이며, 자본과 노동이 회원국 또는 지

방정부들 간에 자유롭게 이동한다는 전제에서 출발한다. 미국, 캐나다, 독일 등 

재정연방주의의 전통이 강한 나라들은 모두 이 전제들을 충족하며, 유럽연합의 

유로존 회원국들 또한 이 조건에 부합한다. 

하지만 본 연구에서는 1) 북한 특구의 독립적 화폐 사용 2) 남북 간 노동력 

이동의 통제 3) 자본이동의 선택적 제한 등을 통일 이후 남북한 경제의 분리운

영의 전제로 한다. 남북한간의 정치적 통합이 이루어진 뒤 경제통합을 달성하

는 방법으로서 본 연구는 절충형 방식을 상정하고 있음을 서두에서 밝힌 바 있

다. 절충형 방식을 채택하는 전제조건은 북한의 주민과 북한주민으로부터 선출

된 북한 지역의 정치 지도자가 남북한 경제의 한시적 분리운영을 받아들인다는 

것이다. 남북한 경제의 상이한 여건을 고려할 때 북한에 특구를 설치하여 특구 

정부가 특구의 경제발전을 촉진할 수 있는 독립적인 통화·금융 정책을 채택하

고, 이에 합당한 재정 독립성을 확보하도록 하는 것이 남한과 북한 모두에 합리

적인 해결책이다. 

한시적 분리운영이 성공하기 위해서는 위의 세 조건이 충족되어야 한다. 특

구는 독립적 화폐 보유를 통해 특구 상황에 걸맞는 통화 및 외환 정책을 펼칠 

수 있어야 하고, 체제 전환 이후 고성장 환경에 적합한 통화정책이 달성될 수 

있도록 자본의 이동을 선택적으로 제한할 수 있어야 한다. 이와 같은 독립적 경제 
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운용을 통해 북한 특구는 고도의 경제성장을 달성함으로써 남한으로의 대규모 

노동력 이동을 억제할 수 있을 것이다. 따라서 재정연방주의에서 상정하는 중

앙정부와 지방정부의 역할분담이라는 문제의식은 공유해야 하지만, 연구 결과를 

정책에 반영하는 데 있어서는 전제조건이 서로 다르다는 점에 유의해야 한다. 

2) 남북한 재정 분리운영의 내용

남한과 북한의 재정을 분리운영하는 취지는 궁극적으로는 중앙정부의 재정

건전성을 유지하는 가운데 남한과 북한의 재정통합을 달성하는 것이다. 분리운

영 초기 재정여력이 취약할 것으로 예상되는 북한특구에 중앙정부의 재정건전

성을 해치지 않는 선에서 재정지원을 제공하는 방안이 마련되었다는 가정하에 

분리운영 과정에서 중앙 정부가 해결해야 할 주요 과제는 다음과 같다.

첫째, 북한의 재정건전성을 유지할 수 있는 방안을 마련해야 한다. 분리운영 

방안은 기본적으로 남한에서 북한으로의 재정이전의 규모를 제한해서 남북한 

통합 재정의 건전성을 확보하자는 것이다. 하지만 북한으로 유입되는 재정이전

의 규모가 제한될 경우 남북한간의 경제격차를 고려할 때 북한 주민에게 제공

되는 복지의 수준이 남한보다 낮게 유지될 수밖에 없다(최준욱 2008, 2015). 

본 연구가 전제하고 있는 바와 같이 북한 노동력이 대규모로 남한으로 유입되

는 상황을 통제할 수 있다면 특구 정부는 가능한 최대한의 자원을 경제성장에 

집중하기 위해 북한 주민에게 제공되는 복지의 수준을 남한에 비해 낮게 유지

할 수 있을 것이다.  

비록 북한 주민이 남한으로의 이주나 노동시장 참여 자유를 제한받더라도 

남북한의 정치적 통합으로 북한 주민이 참정권을 가지고 있다는 점을 감안한다

면 북한의 재정건전성 유지는 중요한 정책 목표가 되어야 한다. 북한특구 정부

는 재정 적자를 감수하고서라도 특구 내 주민의 정치적 지지를 동원하기 위해 

재정 지출을 늘릴 유인을 가지고 있다. 중앙정부에서 이전되는 재정지출 규모
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를 통제하더라도 특구 내에서 재정 적자가 누적된다면 향후 통합 정부의 재정

건전성에 큰 위협이 될 것이다. 만일 과도한 부채로 재정 위기가 발생한다면 특

구의 정치적 안정이 위협받을 수 있으며 재정위기 극복을 위해 막대한 재원이 

소요될 것이다. 따라서 재정의 분리운영을 보장하면서도 특구의 재정적자 확대

를 막을 수 있는 방안을 마련하는 것이 필요하다. 

둘째, 북한특구가 시장에서 자금 조달에 어려움을 겪을 때 중앙정부가 개입

해서 지원할 수 있는 방안이 필요하다. 또한 특구가 부채상환에 실패하여 재정

위기가 발생할 경우 중앙정부에서 재정위기를 해결할 수 있는 수단을 준비해야 

한다. 시장에서 특구 정부에 대한 신뢰가 무너지고 금융비용이 증가하여 채무

불이행 사태가 벌어지는 상황에 비해서는 중앙정부가 개입하는 것이 오히려 경

제적으로 효율적일 수가 있다. 

셋째, 특구 정부의 부채에 대해 중앙정부 또는 남한 정부에서 공동 보증을 제

공할 것인가에 대해 결정을 내려야 한다. 만일 특구의 정부 부채에 대해 공동으

로 보증한다면 그 범위에 대해서도 구체적인 대안을 마련해두어야 한다. 공동

보증은 특구의 자본조달 능력을 보강한다는 점에서 유용성이 있으나 도덕적 해

이를 불러올 수 있다는 점에서 주의가 필요하다. 이를 막기 위해 중앙정부가 채

무 구조조정에 개입할 수 있는 근거를 마련해야 한다. 

넷째, 중앙정부와 특구 정부, 남한 정부와 특구 정부 간에 재정이전에 대한 계

획을 수립해야 한다. 특구로의 재정이전은 특구의 재정 위기를 막을 수 있는 보

험으로서의 성격과 함께 재분배의 기능도 지니고 있다. 남북한 재정 분리운영의 

취지가 중앙정부로부터 북한지역으로 재정이전의 부담을 합리적 수준으로 제

어하자는 것이라는 점에서 재정이전에 대해 보수적으로 접근하여야 하겠으나, 

특구 정부의 통화 및 환율정책에 따라 재정이전의 중요성이 커질 수가 있다. 

특구가 고정환율제를 채택한다면 실질적으로 통화정책을 통해 경기에 대응

할 수 있는 능력이 제한된다. 따라서 재정정책의 중요성이 증대되고, 중앙정부

로부터 재정이전의 역할이 중요하다. 하지만 특구가 변동환율제를 채택한다면 
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특구 정부가 경제상황의 변화에 대응하기 위해 재정정책과 함께 통화정책도 활

용할 수 있으므로 중앙 정부의 재정이전 부담이 상대적으로 경감될 수 있다.

종합하면 중앙정부의 재정부담을 완화하면서 분리운영을 거쳐 완전한 재정

통합을 달성하기 위해서는 특구의 재정이 방만하게 운영되는 사태를 미연에 방

지하고 건전하게 운영될 수 있도록 재정운영의 규율을 확립하는 방법이 필요하

다. 동시에 위기가 발생할 경우 중앙정부가 개입하는 위기해결 메커니즘도 확

보해야 한다. 경제가 분리운영되고, 남한으로의 이주가 제어되는 상황에서 재

정건전성을 이유로 긴축정책만을 강요한다면 북한의 입장에서는 남북한 재정

통합에 적극 참여할 유인이 사라진다. 단기적 분리운영을 성공적으로 마무리하

고 완전한 통합을 달성하기 위해서는 특구에서 재정위기가 발생했을 때 중앙정

부가 개입해서 위기 해결을 지원할 것이라는 유인책이 필요하다. 

일례로 스코틀랜드 분리독립 운동의 배경에는 영국 중앙정부의 재정정책에 

대한 스코틀랜드의 불만이 자리잡고 있다. 2008년 글로벌 금융위기 이후 영국 

정부는 긴축재정을 강력히 추진하였고, 스코틀랜드에도 긴축정책을 실시하도

록 압박하였다. 하지만 스코틀랜드 유권자들은 긴축정책보다는 재정확장을 통

한 위기극복을 선호하였다. 새먼드(Alex Salmond) 스코틀랜드 행정수반은 스

코틀랜드 의회가 재정확장 정책을 위해 자금을 빌리고, 법인세를 낮춰서 해외

투자를 유치할 수 있도록 해야한다는 공약을 내걸고 2011년 총선거에서 스코

틀랜드국민당(SNP)의 압승을 이끌었다.241) 한편 부결되기는 하였지만, 2014

년에 스코틀랜드는 영국으로부터 독립하기 위한 국민투표를 실시한 바 있다. 

스코틀랜드 독립 국민투표는 정치적 통합과 재정통합이 달성된 상황에서도 

재정정책의 분배적 효과로 인해 정치적 통합이 무너지는 위기가 올 수 있음을 

잘 보여주는 사례이다. 재정통합은 정치적 통합과 긴밀히 연계되어있다. 따라

서 남한과 북한의 재정통합은 재정건전성 유지를 위한 재정규율을 유지하는 가

241) “Scotland: Voting to escape austerity, not the United Kingdom?”(2011. 5. 6), 온라인 자료(검색일: 
2016. 11. 5).
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운데 통합 참여주체들이 재정통합에 참여하고 통합된 재정구조를 유지할 유인

을 제공해야 한다. 단기적 분리운영 단계에서 이와 같은 원칙이 충족될 때 완전

한 통합으로 원활하게 나아갈 수 있다. 

이러한 관점에서, 절충형 모형은 정치적 통합이 급작스럽게 찾아왔으나 통

일비용 부담완화를 위해 재정통합을 한시적으로 유예한다는 방어적 접근법이

라는 관점에서 벗어날 필요가 있다. 유럽연합의 사례로 보면 정치적 통합이 없

기 때문에 위기극복을 위한 공동의 재정정책을 구사하지 못하고 있다. 하지만 

점진적 재정통합의 경우 남북한의 정치적 통합이 이룩된 상태라면 분리운영을 

통해 완전통합으로 가는 과정을 적극적으로 통제할 수 있는 정치적 역량이 있

으므로 오히려 기회로 볼 수 있는 측면이 있다. 

나. 재정정책

1) 과세 및 정부지출 권한의 배분

남한과 북한이 한시적으로 재정을 분리운영하는 경우 절충형 통합모형을 채

택하게 될 것이다. 하지만 남북한의 재정 운영은 절충형 모형의 사례로 언급되

었던 홍콩의 모형과는 차별성을 갖는다. 홍콩은 중국 반환 이전에 이미 높은 국

민소득을 달성하였고, 일국양제의 원칙하에 기존의 자본주의 경제체제를 유지

하였다. 홍콩 경제특구의 재정은 중국 본국 정부로부터 철저한 독립성을 확보

하였다. 따라서 홍콩에서 징수되는 조세 수입은 홍콩 정부의 재정자원으로 활

용되며, 홍콩특구 정부는 본국으로부터 보조금을 받지도 않는다. 재정적으로

는 상호간에 철저한 독립이 보장된 상황인 것이다. 

하지만 북한의 경우 정치적 통합 이후 사회주의 경제제도의 자본주의 이행

과 빈곤으로부터의 탈출이라는 두 가지 과제를 달성해야 한다. 따라서 소득 상

승과 체제 이행의 필요성이 없었던 홍콩과 달리 북한은 분리운영을 하더라도 

정부간 재정이전에 대한 수요가 높을 것으로 예상된다. 따라서 중앙정부와 특
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구 사이에 재정정책의 권한을 배분하는 문제가 대두된다. 

중앙정부와 특구는 조세정책 및 재정지출에 대한 권한배분을 분명히 할 필

요가 있다. 중앙정부에서 일정한 재정적 지원을 한다는 가정을 하면 결론적으

로 정부재정이전 방식으로 중앙정부에서 북한정부로 지원금이 투입되는 것이

다. 북한특구의 재정이 홍콩과 유사하게 분리운영되고 중앙정부에서 지원금이 

투입된다면, 북한특구가 자체적인 조세 및 재정정책을 수립하고 여기에 중앙정

부의 지원금을 더해 재정을 독립적으로 운영하는 방안을 생각해볼 수 있다. 하

지만 장기적으로 통합을 지향하며 중앙정부에 대한 소속감을 높인다는 차원에

서 중앙정부에서도 특구에 대한 과세권한을 일부 보유하여 국세를 징수하고, 

이를 기존에 준비된 지원금에 더해 북한경제특구로 이전하는 방안이 있다. 결

론적으로는 특구로 재정이 투입된다는 점에서는 동일하지만 ‘한시적’ 재정분

리 후 최종적 통합을 목표로 한다는 점을 감안한다면 국세의 비중이 작더라도 

중앙정부에서 과세 권한을 확보하는 것이 바람직하다고 생각된다. 

중앙정부와 북한특구가 과세권한을 분장한다면, 특구가 체제이행과 경제성

장이라는 목표를 달성해야 한다는 점을 고려할 때 특구의 독립성을 높이되 경

제성장에 친화적인 조세제도를 확립할 필요가 있다. 전통적인 재정학의 접근법

에서는 중앙정부와 지방정부 간 재정정책의 권한배분에 있어서 통상적으로 고

려해야 할 기준으로 효율성, 지역간 형평성, 개인간 형평성 등을 들고 있다

(Gruber 2015). 

일반적으로 효율성과 형평성이 서로 상충관계에 있기 때문에 딜레마가 발생

한다. 북한특구의 경우는 중앙정부와의 관계에서 볼 때는 지역간 형평성에 있

어 문제의 여지가 많지 않다. 남북한을 비교한다면 북한은 수혜지역이며, 중앙

정부에서 특구로 재정이전을 실시하는 것이 전제되어 있기 때문이다. 

하지만 효율성과 개인적 형평성은 특구의 성공에 중요한 요소가 될 것이다. 

체제이행의 성공과 경제성장의 달성을 위해 효율성이 제고되어야 한다는 데에

는 이론의 여지가 없다. 아울러 특구 내 주민간의 형평성 문제도 간과할 수 없
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는 부분이다. 특구가 통일한국 내에서 지속성을 가지고 정치적 공동체의 일원

으로 존재하기 위해서는 특구 내 주민의 지지가 필수적이다. 역내 주민간에 형

평성의 훼손과 고도의 부의 집중 현상이 발생한다면 특구의 정치적 안정에 큰 

위협으로 작용하여 그 성공을 가로막는 내부의 장애가 될 것이다. 

여기서 효율성과 개인간 형평성의 두 가지 목표를 달성하기 위해서 효율성

과 관련된 조세정책은 특구에서 담당하고, 개인간 형평성을 추구하는 조세정책

은 중앙정부에서 맡는 방법을 제시하고자 한다. 적정 재정연방주의의 관점에서 

볼 때 지방세와 지방세출 혜택 간 연계성이 높은 정책을 지방정부가 맡고 연계

성이 낮은 정책들을 중앙 정부에서 맡는 역할 분담을 통해 조세제도의 효율성

을 높일 수 있다. 인구 이동의 자유를 전제로 하는 재정연방주의에 대한 선행 

연구들은 지방세와 지방세출의 혜택 사이의 연계가 높은 정책을 지방정부에서 

맡는 것이 바람직하다고 본다. 지방정부의 세입과 세출이 연계되지 않고 세출

혜택보다 세 부담이 높은 경우 지역 주민은 이탈하게 되고, 세 부담보다 세출 

혜택이 큰 경우는 인구가 그 지역으로 유입되는 현상이 발생하기 때문이다(김

정훈 2007, p. 81). 

본 연구에서는 특구에서 남한지역으로 인구가 유출되는 현상을 통제할 수 

있다는 가정하에서 한시적 재정분리를 제안하는 것이지만, 위 결론을 남북한의 

재정 운영에도 적용할 수 있다고 생각된다. 제도적으로 인구의 이동을 통제하

더라도 북한 주민이 남한으로 이주할 경제적 유인이 클수록 인구이동을 통제하

는 행정비용이 증가할 것이다. 따라서 주민의 신뢰를 확보하고 투자를 장려하

여 빠른 경제성장을 달성하기 위해서 효율성을 추구하고, 형평성의 문제는 중

앙정부로부터의 재정이전 자원을 활용하여 해결하는 것이 바람직하다. 이를 통

해 특구의 경제 성장을 달성하고 북한 주민의 중앙정부에 대한 소속감과 정체

성을 고취할 수 있을 것이다.

또한 체제 이행과 경제성장을 달성하기 위해서는 외부로부터의 투자유치가 

중요한 역할을 담당할 것이다. 외부 기업과 투자자들의 투자의욕을 고취할 수 
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있는 효율적인 조세제도를 구축하는 것은 성공의 필요조건이다. 따라서 특구라

는 장점을 극대화하여 세 부담과 세출혜택의 연계성이 높은 효율적인 지방세 

구조를 구축하고, 이 연계성이 낮은 누진적 조세정책 등의 재분배 정책은 상위 

정부가 맡는 것이 바람직하다. 누진적 조세를 중앙정부에서 징수한 뒤, 조세수

입과 특구에 대한 재정지원금 이전을 통해 특구 내 주민간의 형평성을 확보하

는 재분배정책에 사용하는 것이다. 

재정지출과 관련하여서도 중앙정부와 특구의 권한 배분이 필요하다. 앞서 

지적한 바와 같이 재분배정책은 대표적으로 세 부담과 세출혜택의 연계성이 낮

은 정책분야이다. 따라서 기초생활 보장, 사회안전망 확보 등 영역의 경우 중앙

정부 차원에서 가이드라인을 제시하는 것이 필요하다. 특구 내 기초생활 보장

과 사회안전망 확보에 소요되는 비용을 중앙정부로부터의 이전수입을 통해 충

당한다면, 특구의 재정에 대한 중앙정부의 개입이 정당화될 수 있다. 또한 환경

보호 등 외부효과가 큰 공공재는 남한지역 주민에게도 혜택을 준다는 점을 감

안할 때, 재정적 여력이 된다면 중앙정부가 환경보호 분야의 재정지출을 보조

하는 것이 바람직하다. 

2) 재정균등화: 북한특구로의 재정이전

정부재정의 세 가지 목표-효율성, 지역간 형평성, 개인간 형평성- 중 효율성

과 개인간 형평성을 확보하기 위한 중앙정부와 북한경제특구 사이의 조세 및 

재정지출 정책의 권한배분 방안에 대해 살펴보았다. 나머지 지역간 형평성은 

정부간 재정이전, 또는 재정균등화 정책을 통해 확보될 수 있다. 남북한의 정치적 

통합이 달성된 상황에서 지역간 형평성 유지를 위한 필수적인 정책목표는 남한

지역과 북한지역 간의 격차 해소이다. 재정균등화의 관점에서 볼 때에 지역간 

형평성이라는 목표를 달성하기 위해서는 경제적으로 발전되고 인구도 두 배에 

달하는 남한지역에서 북한특구로 재정이전이 이루어져야 한다. 
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남북한 지역간 형평성의 달성은 북한인구의 대규모 남한 유입을 방지하기 

위해서뿐만 아니라 북한지역의 주민이 통일된 한국의 일원으로 참여하도록 유

도하기 위해서도 반드시 필요하다. 서독정부는 동독정부와의 통일 협상과정에

서 화폐·경제·사회 통합을 받아들이는 조건으로 동독지역으로 대규모의 재정

이전을 실시할 것임을 천명하여 동독이 급진적 통일을 받아들일 유인을 제공하

는 한편 동독의 정책입안자와 주민에게 통일 독일의 일원으로 참여할 동기를 

부여하였다. 

우리의 경우도 재정건전성을 지속시킬 수 있는 범위에서 북한특구로 재정이

전을 실시하여 남북한 지역간 불평등을 완화시켜야 한다. 현재 남한에서도 지

방재정조정제도를 통해 지방자체단체간의 재정적 불균형을 완화시키기 위해 

중앙정부와 상위 지방자치단체에서 재정 여력이 취약한 지방자치단체에 재원

을 이전하고 있다. 실제로 2014년의 경우 총 조세에서 지방세가 차지하는 비중

은 23.1%이며, 광역시와 특별시를 제외한 광역자치단체의 재정자립도는 

33.2%이다(행정자치부 2016, p. 258). 하위 자치단체로 갈수록 재정자립도는 

더욱 낮아진다. 같은 시기 중앙정부의 재정총액에서 지방정부로의 재정이전이 

차지하는 비중은 62.5%에 이른다.242) 앞서 논의한 바와 같이 특구로의 재정이

전금이 특구 내의 재분배 및 사회복지정책 분야에 사용될 수 있도록 한다면 특

구 조세정책의 효율성을 제고하는 동시에 지역간 형평성을 높여 북한 주민이 

통일한국의 일원으로 적응하는 데에 기여할 수 있으며, 향후 완전한 재정통합

을 위한 기틀이 될 것이다. 

하지만 본 연구에서 논의하는 남북한 경제의 한시적 분리라는 관점에서 볼 

때 북한 특구가 현재 남한의 지방재정조정제도에 바로 편입되는 방안은 시기상

조라고 판단된다. 첫째, 화폐통합이 없는 상황에서 통합적인 지방재정조정제

도에 편입되는 것은 어렵다. 화폐통합은 재정통합의 전제이기 때문이다. 둘째, 

242) 통계청(2016), 「국가지표체계」, http://www.index.go.kr/potal/main/EachDtlPageDetail.do?idx_cd=1 
043(검색일: 2016. 10. 20).
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독일의 경험에서 추론할 수 있듯이 북한 특구가 남한의 지방재정조정제도로 급

속히 편입될 경우 통일 정부의 과중한 재정부담이 발생하여 통일정부 재정의 

지속가능성에 큰 위협이 될 수 있다. 한시적 분리운영의 취지에 부합하도록 분

리기간 동안 특구는 중앙정부로부터 제한적으로 재정 이전을 받지만 독립적으

로 재정을 운영하여야 한다. 이후 특구 경제가 성장하면 화폐통합을 먼저 실시

한 뒤 북한 지역을 지방재정조정제도에 완전히 편입시키는 방안을 모색할 필요

가 있다.243)

통독 후 독일통일기금에 의한 지원과 함께 동독 지역으로의 대규모 공공이

전지출, 이른바 통일비용이 현실화되면서 그 재원조달 방안으로 채무증가, 세

금·사회보장분담금 인상, 기존 지출의 축소, 항목간 조정 등이 복합적으로 활

용되었다. 각 조달방안의 비중을 정확히 추정하는 것은 현실적으로 어려운 일

이지만 정부, 연방은행 및 학자들에 의하면 가장 큰 비중을 차지한 것은 채무증

가에 의한 조달로 판단된다.244) 한국의 경우 통일 남한의 경제규모, 인구 비율, 

소득수준 격차 등을 고려할 때 독일에서보다 경제규모 대비 재정수요가 더욱 

클 가능성이 높다. 따라서 한국 정부도 기금 형성, 긴축정책 등을 통해 재정 여

력을 확보하고, 재정건전성을 높여서 향후에 필요하다면 시장에서 자금을 용이

하기 조달할 수 있는 조건을 조성해두어야 한다. 

재정이전 규모와 관련하여 고려할 사항은 특구로의 재정이전은 지역간 형평

성을 제고하는 수단일 뿐만 아니라 북한특구의 재정건전성을 확보할 수 있는 일

종의 보험 역할을 한다는 점이다. 북한특구의 재정건전성이 결국 통일한국 중

앙정부의 재정건전성 및 경제상황 전반에 큰 영향을 미친다는 사실은 통일 비

용을 부담해야 하는 남한 주민을 설득할 수 있는 근거로 사용될 수 있다. 

재정이전의 규모는 북한지역의 재정수요와 중앙정부 재정능력의 함수이겠

으나, 앞서 논의한 바와 같이 북한의 통화 및 환율정책과도 관련이 되어있다. 

243) <참고 9> 독일의 「재정균등화제도」 참고.

244) 김영찬(2016), p. 238.
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본 연구는 북한특구가 독자적 환율정책을 구사할 수 있으며 초기에는 고정환율

제를, 이후 북한특구의 경제가 안정적인 성장국면에 접어들면 변동환율제를 채

택하는 것이 바람직하다는 입장이다. 북한이 초기 불안정한 상황 속에서 고정

환율제를 채택한다면 통화정책을 통한 경기 대응 능력이 제한될 수밖에 없다. 

따라서 필요에 따라 중앙정부로부터의 재정이전 규모가 확대가 불가피할 수가 

있다. 하지만 북한 경제가 성장기에 접어들고 안정화되어 변동환율제를 채택한

다면 북한특구는 통화정책을 활용할 수 있기 때문에 경기대응의 측면에서 재정

부담이 경감될 수 있다. 

3) 재정규율의 확립을 통한 재정위기 예방

특구의 재정이 중앙정부와 분리운영될 경우 재정적자 누적으로 인한 재정위

기 등 우발적 사태가 벌어질 수 있다. 중앙정부는 우발적 사태의 발발을 예방하

고, 사태가 벌어질 경우 수습할 수 있는 정책수단을 확보해야 한다. 

재정위기를 막기 위한 최선의 방책은 균형재정을 유지하는 것이다. 남한과 

북한의 정치적 통합 이후 북한경제특구가 재정을 분리운영하는 상황을 상정해 

보자. 북한지역에서는 특구 운영에 필요한 충분한 재정을 내부적으로 확보하기 

위한 조세원이 부족할 것이다. 경제 상황이 신속히 호전되지 않는 상황에서 특

구가 경기활성화를 위해 부양책을 펼치고 주민의 지지를 얻기 위해 선심성 복

지정책을 편다면 재정적자가 누적될 수 있다. 이는 경제성장에 장애가 될 뿐만 

아니라 향후 재정이 완전 통합되는 시점에서 중앙정부의 재정건전성에도 부정

적 영향을 미치게 된다. 따라서 특구의 재정이 분리운영되더라도 재정적자 누

적을 억제할 수 있는 규율장치가 마련되어야 한다. 이에 더해 만일에 특구에 재

정위기가 발생할 경우에 대비한 위기해결 메커니즘 또한 필요하다. 

유럽연합은 2008년 세계금융위기 및 유럽 재정위기를 계기로 유럽안정화기

구(European Stabilization Mechanism)를 출범시켰다. 유럽안정화기구는 
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재정위기국에 대한 긴급 융자, 재정위기국의 국채인수, 예방적 지원 차원의 융

자, 은행의 자본 확충을 위해 정부를 통한 금융지원 실시 등의 기능을 수행한

다. 북한경제특구에 재정위기 발생 시 중앙정부에서 긴급 융자를 제공하고, 북

한특구의 채무지급을 보증하여야 하는 문제가 제기된다. 중앙정부의 자금 지원

과 채무지급 공동보증은 북한특구의 재정위기를 해소하는 데에 도움이 될 수 

있으나, 중앙정부가 개입하여 도울 것이라는 기대감으로 말미암아 북한경제특

구 당국자의 도덕적 해이를 불러올 가능성이 크다. 게다가 중앙정부의 지원이 

기대된다면 지방정부뿐만 아니라 금융기관 또한 도덕적 해이에 빠질 가능성이 

있다. 지방정부의 부채가 중앙정부에 의해 보장될 것이므로 금융기관들은 신용

에 대한 고려를 하지 않고 지방정부에 자금을 공급할 가능성이 있기 때문이다. 

유럽 재정위기가 한창일 때 유로지역 회원국의 연대보증에 의한 공동명의 유로

본드를 발행해 재정위기를 극복하자는 제안이 나오기도 했다. 하지만 유로지역

의 재정통합이 진행되지 않은 상황에서 참여국이 재정을 방만하게 운영하는 도

덕적 해이를 줄일 수 있는 장치가 실질적으로 없는 상태에서 연대보증제도의 

도입은 사실상 기대하기 어려운 상황이다.

도덕적 해이 예방과 재정위기 회피를 위해서는 균형재정 유지를 통한 위기 

예방이 최선의 방책이다. 실제로 독일, 미국 등 해외 사례를 살펴보면 지방정부

의 채무에 대한 상환 보증여부를 정하기보다는 지방정부의 재정위기 발생을 예

방하기 위한 조치를 마련해두고 있다. 

독일의 관련 법률은 지방자치단체의 개별 채무에 대한 연방정부의 구체적인 

상환의무를 정하지 않고 있다. 다만 이상경(2014)에 따르면 연방에서 정치적

인 결단을 통해 개개의 지방자치단체를 재정적으로 지원하거나 보충교부금을 

지급할 가능성을 배제할 수는 없다. 지방자치단체의 상환의무에 대해서 정하고 

있지 않는 만큼 독일은 예산상 긴급사태를 예방하기 위한 절차를 마련해두고 

있다. 권형둔과 최유(2012)는 긴급한 예산상의 사태가 임박한 경우 연방의 안

정성위원회에서 재정상태 개선 프로그램이 협의되어 주정부 정책에 반영되도
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록 정해놓고 있다. 독일 기본법(헌법) 제143d조245)는 동독지역 주의 어려운 

재정상황을 고려하여 2011년부터 2019년까지 연방의 예산건전화지원금을 교

부할 수 있으며, 교부금을 받은 주들은 2020년까지 예산균형을 이루고 연방에

서 정한 예산건전화과정을 준수해야 한다고 규정하고 있다. 

미국의 경우는 주정부와 지방정부의 재정규율을 확보하기 위해 지방정부 파산

제도를 운영하고 있다. 미국의 지방정부 파산 제도의 목적은 부채에 허덕이는 

개인이나 기업의 파산제도와 달리 지방정부의 재정규율을 유지하는 데에 목적을 

두고 있다. 지방정부의 적자가 누적되어 파산이 예상되는 상황이라면, 해당 지

방정부는 시장을 통한 자금조달에 어려움을 겪을 것이므로 파산 상황을 회피하

기 위해 재정 규율을 지킬 것이라는 논리이다(Gelpern 2012, pp. 919-920). 

통일한국의 중앙정부도 북한 특구에서 발생할 수 있는 예산상의 긴급사태가 

발발되는 것을 막으면서, 특구 재정당국의 도덕적 해이를 예방하기 위해 독일

식 제도를 도입하는 것을 고려해볼 수 있다. 특구의 재정상황이 악화될 경우 중

앙정부에서 재정 여건을 호전시킬 수 있는 지원금을 교부하고, 지원금을 받는 

경우 중앙정부에서 개입하여 재정균형을 이룰 수 있는 규율을 부과하는 등 중

앙정부가 특구의 재정적자 감축을 위해 개입할 수 있는 장치를 마련하여 재정

상의 긴급사태가 발생하는 것을 미연에 방지하는 것이다. 

다. 조세제도

북한특구의 조세제도는 남북한 재정 분리운영이라는 원칙에 입각해서 특구 

정부가 과세의 자율성을 가지는 것을 전제로 한다. 하지만 재정분리는 한시적

이며 장기적으로 통합을 목표로 한다는 점을 고려하여 재량권의 범위를 설정해

야 한다. 조세 자율권을 통해 독자적인 조세제도를 수립하여 한시적으로 분리

운영한 뒤 남북한의 재정을 통합할 경우 세 유형의 통합경로를 상정해볼 수 있

245) 세계법제정보센터(2016), 온라인 자료(검색일: 2016. 11. 18).
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다. 첫째, 현재 남한의 조세제도를 기본으로 하여 특구의 조세제도가 장기적으

로 남한의 조세제도로 수렴하도록 통합하는 것이다. 둘째, 북한특구에서 새로

운 조세제도를 통한 실험이 성공할 경우 남한의 조세제도를 북한의 조세제도로 

수렴하도록 통합하는 것이다. 셋째, 남한 지역과 북한특구에서 채택한 제도와 

다른 새로운 조세 제도를 수립하여 남북한의 재정을 통합 운영하는 것이다. 본 

연구는 첫째 경로를 전제로 한다. 

북한특구에 경제성장을 촉진할 수 있도록 조세부담을 경감하고 효율성을 추

구하는 조세제도를 채택하는 것이 남북한 재정 분리운영의 중요한 취지이다. 

따라서 특구에서 채택될 조세제도는 투자를 활성화하기 위해 조세 부담을 줄이

는 방향으로 계획되어야 한다. 남한지역에서 현행 조세제도의 틀이 유지된다고 

가정할 때, 재정통합 시기에 남한의 조세부담률을 낮추어 특구의 제도로 수렴

하는 방안은 현재로서는 실현 가능성이 낮다고 볼 수 있다. 다른 선진 산업민주

주의 국가들의 경우와 마찬가지로 1997년 외환위기 이후 한국의 소득불평등

이 심화되고 있다. 정부의 복지 지출에 대한 국민의 수요가 증가하는 상황에서 

남한 정부의 재정 규모를 북한특구의 수준으로 축소하는 것은 국민의 합의를 

필요로 하는 변화로 현실성이 낮다. 게다가 [그림 3-9]에서와 같이 경제규모 대

비 한국의 재정은 여타 OECD 회원국과 비교해 매우 낮은 수준임을 감안할 때 

재정 규모를 축소하는 것은 어려울 것으로 예상된다. 따라서 둘째 경로를 따르

는 경우는 제외하였다. 

남북한 재정통합을 계기로 새로운 조세제도를 마련하는 것은 국가적으로 논

의해볼 만한 사안이다. 앞서 검토했던 바와 같은 이유로 남북한 통일정부의 새

로운 조세제도는 현재 남한의 재정규모보다 확대되는 방향으로 논의될 가능성

이 크지만, 이 문제는 본 연구의 범위를 벗어나는 주제이기 때문에 상세한 논의

는 생략한다. 첫째와 셋째 경로 모두 북한의 재정능력을 확장하는 것을 전제로 

하고 있으므로 분리운영 방안 및 향후 통합을 위한 조세제도의 수렴이라는 측

면에서 유사하다고 볼 수 있다. 따라서 본 연구는 첫째 경로를 전제로 하되, 남
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북한 경제 통합 시점에서 국민이 합의한다면 정부의 적극적 역할을 강조하는 

새로운 조세제도를 채택할 수도 있다고 본다. 

 그림 3-9. 국별 총 조세/GDP 추이

(단위: %)

자료: OECD Tax Database(검색일: 2016. 11. 20).

궁극적으로는 북한의 조세제도가 남한의 제도로 수렴·통합되는 것을 전제로 

하므로 북한특구의 조세 주권은 일단 각종 세율을 포함한 남한의 조세제도를 

북한에 적용하되 특구 정부에서 조세부담을 경감할 수 있는 권한을 갖게 된다

는 것을 의미한다. 예를 들어 국내 자본투자를 활성화하고 해외투자를 유치하

기 위해 남한에 비해 법인세율을 상당 정도 인하할 수 있도록 허용하는 것이다.

1) 특구의 경제성장 전략과 조세제도

조세제도를 설계하기 위해서는 두 가지에 대한 결정이 필요하다. 조세부담

률과 정부재정의 규모는 어느 정도가 적절하며, 조세부담은 어떤 방식으로 분

배되어야 하는가이다. 이 두 질문은 서로 연결되어있으며, 또한 개별 국가의 정

치경제 제도와도 연관되어있다. 북유럽의 복지국가들은 조세부담률이 높고 정

부 재정이 경제에서 차지하는 규모가 크다. 정부의 규모가 큰 만큼 높은 수준의 
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복지제도를 통해 정부가 적극적으로 사회안전망을 제공한다. 반면 미국식 자유

주의 국가들은 정부의 규모가 상대적으로 작으며 포괄적인 사회안전망보다는 

노동시장의 유연성 제고를 중시한다.246) 이 경우 전자의 조세부담률이 후자에 

비해 높을 것이라는 점은 자명하다. 뿐만 아니라 이 국가들에서 조세부담을 배

분하는 방식은 차이점을 보여준다. 

한국과 일본 등 동아시아 국가는 서구와 북미의 시장경제와는 또 다른 차별

적인 유형을 보여주고 있다. 만일 북한이 일본의 영향을 받아 한국이 채택하였

던, 산업정책을 통한 정부주도의 경제성장 전략을 추진한다면 북한의 조세제도 

또한 산업정책을 뒷받침할 수 있는 한국형 조세제도를 채택하는 것이 합리적이

다. 이 제도의 특징으로는 대기업 집단의 조세 기여도가 여타 사회집단에 비해 

높지만, 낮은 조세부담률과 작은 정부의 유지로 해외 기업들의 조세부담에 비해

서 한국의 대기업들은 법인세 부담이 상대적으로 낮다는 점을 들 수 있다. 

 그림 3-10. 각국의 조세부담 배분방식

(단위: %)

(가) 미국 (나) 독일

246) 에스핑-앤더슨(Esping-Anderson 1990, pp. 23-29)은 복지국가에 대한 연구에서 북유럽의 사회민주주
의적 복지국가, 서유럽형 보수주의적 복지국가, 영미식 자유주의적 복지국가로 현대 복지국가의 유형을 나
누고, 사회민주주의적 복지국가, 보수주의적 복지국가, 자유주의적 복지국가의 순서로 정부재정의 규모가 차
이를 나타냄을 보여주었다. 또한 자본주의의 다양성(varieties of capitalism) 논의에 따르면 유럽대륙형 
조정시장경제(coordinated market economy)는 정부의 포괄적 사회안전망과 산별노조의 성장을 통해 경
제적 안정성을 확보하는 반면, 영미형 자유시장경제(liberal market economy)는 시장의 유연성을 강화하
여 혁신을 추구한다고 분석하였다(Hall and Soskice 2001, pp. 36-44). 이 저작들은 이후 정치경제 유
형에 대한 비교 연구에 지대한 영향을 미쳤으나 유럽과 북미 중심의 접근법이라는 한계를 갖는다. 실제로 
일본, 한국, 대만 등 동아시아 국가의 정치경제 유형은 이들이 분류한 유형의 한 가지로 귀속시키기 어렵다. 
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 그림 3-10. 계속

(단위: %)

(다) 스웨덴 (라) 일본

(마) 한국

주: 법인세는 법인소득세와 법인의 사회보장기여분을, 소득세는 개인소득세와 개인의 사회보장기여분을 

합산하여 계산하였다. 간접세는 부가가치세 또는 소비세가 총 조세에서 차지하는 비중을 의미한다.

자료: OECD Tax Database(검색일: 2016. 11. 20). 

[그림 3-10]에서 확인할 수 있듯이 자유주의 복지유형을 채택하고 있는 미

국은 전체 조세에서 개인소득세의 비중이 절반 가량을 차지하며 법인세가 차지

하는 비중이 낮고 간접세의 비중도 상대적으로 낮다. 반면 보수적 복지국가의 

대표적 사례인 독일은 개인소득세의 비중이 크게 유지되고 간접세의 비중이 높

다는 특징을 보여준다. 사회민주주의적 복지국가인 스웨덴 역시 개인소득세와 

간접세의 비중이 미국에 비해 높게 나타났다. 반면 한국과 일본은 총 조세에서 

법인세가 차지하는 비중이 높다는 것을 확인할 수 있다. 한국과 일본의 큰 차이

점은 간접세가 차지하는 비중이 한국이 월등히 높다는 점이다. 

한국과 일본은 정부가 산업정책과 임금억제 정책을 통해 대기업 중심의 경
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제성장을 달성하였다. 임금억제로 인해 개인소득세 증세를 통해 조세수입을 확

보할 수 있는 여력이 유럽 및 북미 국가에 비해 낮으며, 정부의 전폭적 지원을 

바탕으로 대기업이 고속 성장하였기 때문에 이 기업들의 조세기여도가 상대적

으로 높게 나타난다. 북한특구도 수출을 통한 고도 경제성장을 달성하기 위해 

일본, 한국 등 동아시아 국가가 택했던 성장전략을 추구한다고 하면, 조세제도 

역시 한국과 일본 유형을 택하는 것이 타당하다고 볼 수 있다. 남한 및 해외자

본의 투자와 저임금 노동력을 기반으로 가격경쟁력을 확보하여 경제성장을 도

모하는 한편, 정부지원과 저임금을 통해 고도성장을 달성한 기업들의 조세기여

도를 높여 특구 정부 운영의 재원으로 삼는 것이다. 한시적 분리운영 방안은 이

처럼 북한특구가 고도 경제성장을 달성하여 남북한간 경제여건이 일정부분 수

렴한 뒤에 통합을 이루자는 것이다. 

조세경쟁이론의 입장에서 볼 때 상대적으로 자본이 희소하고 노동력이 풍부

한 북한특구의 입장에서는 국내투자를 활성화하고 해외투자를 유치하기 위해 

기업의 조세부담을 줄여주어야 한다는 우려가 제기될 수 있다(Hays 2003, 

pp. 80-83; Ganghoff 2006, pp. 1-2). 기업으로부터의 조세 수입을 정부의 

주요 조세원으로 삼다보면 조세인하경쟁에서 낙오할 수 있다는 것이다. 조세경

쟁이론에 따르면 1980년대 이후 신자유주의의 확산으로 자본시장이 자유화되

고 다국적 기업의 해외 투자가 급증하면서 투자를 유치하기 위해서는 기업의 

조세부담을 경감해야 하며, 그 결과 각국이 조세인하 경쟁에 뛰어들게 된다. 그

런데 일본과 한국 등 동아시아 국가는 조세인하경쟁 속에서 어떻게 기업의 조

세기여도가 높은 경제를 유지할 수 있었는가? 북한이 법인세를 주요 조세원으

로 삼는다면 경제개방 이후 조세인하 경쟁 속에서 투자를 유치하여 경제성장을 

달성할 수 있을 것인가 하는 문제가 제기된다. 

일본과 한국은 총 조세에서 법인세가 차지하는 비중이 높게 나타났지만, 한편

으로는 조세부담률이 낮아 정부의 크기가 작았기 때문에 기업의 입장에서 볼 때

에는 서구와 미국의 기업과 비교할 때 조세부담이 오히려 작았다고 볼 수 있다.
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 그림 3-11. 주요국의 조세부담률

(단위: %)

(가) 총조세/GDP (나) 법인세/GDP

자료: OECD Tax Database(검색일: 2016. 11. 20). 

[그림 3-11]은 주요국의 총 조세와 법인의 세 부담을 GDP 대비 비율로 보여

주고 있다. (가)에서 확인할 수 있듯이 스웨덴, 독일과 비교할 때, 한국과 일본

은 미국과 함께 조세부담률이 낮은 편으로 정부의 크기 자체가 작다. 따라서 총 

조세 대비 법인의 세 부담이 높을지라도 법인의 실질 조세부담률은 상대적으로 

높지 않다. 특히 한국은 그림 (나)에 나타난 바와 같이 기업의 조세부담률이 가

장 낮은 편에 속한다. 일본이 한국에 비해 법인의 실질 조세부담률이 높게 나타

나는 이유로는 한국의 직접세가 차지하는 비중이 일본에 비해 크기 때문이다. 

북한특구의 설치는 남한 및 해외의 자본과 북한 지역의 저임금 노동력의 결

합을 통한 빠른 경제 성장을 전제로 하고 있으므로, 이전 초기에는 조세부담률

을 낮춰서 효율성을 극대화하는 방향으로 조세제도를 확립하는 것이 경제성장

이라는 목표를 달성하는 데에 부합한다. 한국의 경제성장 모델을 북한 특구에 

적용하기 위해서는 초기에는 성장을 통해 빈곤층의 소득 향상에 집중하고 북한 

특구의 경제수준이 향상된 뒤에 정부 재정의 역할을 확장하여 남한 수준의 복

지 및 사회안전망을 제공하는 방향으로 조세제도를 설계할 것을 제안한다. 정

부 재정에 대한 기업의 기여도를 높여 조세원을 확보하되, 정부의 크기를 소규

모로 유지하여 조세인하 경쟁 속에서 기업의 세 부담을 낮춰 기업친화적인 환
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경을 마련하는 것이다. 

간접세의 경우는 특구 초기에 남한 수준의 간접세-부가가치세-를 도입할 것

을 제안한다. 역진성으로 인해 간접세에 대해 우려의 목소리가 있으나 안정적

인 조세원의 확보를 위해서는 간접세 도입이 필수적이다. 서유럽과 스칸디나비

아의 복지국가들은 간접세의 비중이 높으며, 동아시아 국가들 사이에서도 한국

이 일본에 비해 낮은 실질법인세율을 유지할 수 있었던 바탕의 하나로 부가가

치세의 존재를 들 수 있다. 일본은 [그림 3-10]의 (라)에서 확인되듯이 1980년

대 후반에야 소비세를 도입했으며, 최근에도 정부의 재정적자 해소를 위해 소

비세 인상을 시도하였으나 유권자들의 반대로 소비세 인상을 연기하고 있는 상

황이다(이정환 2016, pp. 233~242). 

1977년 한국에서 부가가치세가 도입될 당시 많은 반대가 있었다. 간접세 도

입 및 인상은 정치적 반대로 인해 실패할 가능성이 높기 때문에 북한특구에서

는 초기에 남한 수준의 부가가치세를 도입하는 것이 필요하다. 부가가치세를 

국세의 일환으로 중앙정부에서 징수하고 교부금을 통해 환급해줄 수도 있을 것

이다. 초기에 간접세를 도입하지 않으면 이후에 이를 도입하고 인상하는 것은 

어려움에 봉착할 가능성이 높으며, 간접세의 기여가 없다면 결국 기업의 세 부

담이 늘어나 성장에 부담이 될 수 있기 때문이다. 

2) 남북 경제교류와 관세

지금까지 북한특구의 조세자율성을 높여서 경제성장을 추구하는 방안에 대

해 논의하였다. 요약하면 특구의 풍부한 저임금 노동력을 바탕으로 빠른 경제

성장을 추진하도록 남한 및 통일한국의 중앙정부에서 물적, 제도적 지원을 해

야 한다는 것이다. 본 연구는 분리기간 중 남한 및 해외 자본의 북한 유입이 통

제 혹은 관리되고, 북한 노동력의 남한으로의 자유로운 유입은 유예되는 것을 

가정하고 있으나, 남북한 간 상품교역은 관세 없이 자유롭게 실시되는 것을 가
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정하고 있다. 북한경제의 성장전략을 한국과 유사한 수출주도형 성장으로 상정

하고 있다는 점에서 남북한간의 경제교류는 활성화해야 한다. 다시 말해 북한

에서 생산된 노동집약적 상품들이 남한으로 자유롭게 ‘수출’될 것이며, 남북한 

교역은 북한경제의 성장에 기여할 것이다.

하지만 남북한간 노동력의 이동이 통제되더라도 상품교역이 자유화된다면 

결국은 노동력이 직접 이동하는 것과 유사한 결과를 가져올 수 있다. 북한에서 

생산된 값싼 상품들이 남한으로 수출되어서 남한 지역의 비숙련 노동력의 일자

리가 줄어들고 임금에 압박을 받을 수가 있다. 남한 정부의 재정 부담은 남북한 

재정 분리운영을 통해 완화될 수 있으나 남북간 교역의 자유화를 추진할 경우 

통일의 사회적 비용은 피할 수 없게 된다. 남북간의 지리적 접근성을 고려할 때 

남북간 무역자유화의 여파가 남한 경제에 미치는 영향이 적지 않을 것으로 예

상된다. 본 연구는 북한의 경제성장을 촉진하여 통일비용을 절감시키기 위한 

목적으로 특구를 설립, 운영하는 방안에 초점을 맞추고 있기 때문에 남북간 자

유 교역으로 인해 발생할 수 있는 남한 지역에서의 추가적 재정 수요에 대해서

는 다루지 않는다.

라. 소결

재정 부문을 다룬 본 절에서는 독일식의 급진적 통합이 통일한국의 정부 재

정에 감당하기 힘든 큰 부담을 줄 수 있으므로 한시적으로 분리운영하는 방안

에 대해 검토하였다. 남북간 재정을 분리운영한다는 의미는 북한특구 정부에 

재정 자율성을 부여한다는 것이다. 특구와 남한 지역은 경제 여건이 다르기 때

문에 특구의 경제성장을 달성하기 위해서는 특구의 독자적인 조세 및 재정정책

이 뒷받침되어야 한다. 본 연구는 특구의 자율성을 강화하되 향후 통합을 위해

서 특구의 재정정책이 지켜야 할 원칙과 조세 제도의 구조에 대해 논의하였다. 

특구 정부가 지켜야 할 재정 정책의 원칙은 다음과 같다. 첫째, 특구 정부는 
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재정건전성을 유지해야 한다. 과도한 재정지출 및 부채로 인해 특구의 재정건

전성이 악화되고 재정 위기가 발생한다면 특구의 정치적 안정이 위협받게 되

며, 재정 위기 해결을 위한 막대한 재원을 마련해야 하므로 중앙정부에 미치는 

부정적인 효과 또한 크다. 둘째, 특구 정부가 시장에서 자금 조달에 어려움을 

겪는다면 중앙정부가 개입하여 특구의 채무불이행을 막는 것이 경제적으로도 

효율적일 것이다. 셋째, 특구 정부의 부채에 대해 중앙정부 또는 남한 정부에서 

공동 보증을 제공하는 데에는 신중하게 접근해야 한다. 도덕적 해이의 가능성

으로 인해 지방정부의 부채에 대해 중앙정부에서 지급 보증을 하는 사례는 찾

기 어렵다. 하지만 중앙정부는 지방 정부의 부채 구조조정을 적극 지원하여 재

정위기를 적극적으로 막아야 한다. 넷째, 중앙정부와 특구 정부, 남한 정부와 

특구 정부 사이에 재정이전에 대해서 계획을 세워야 한다. 특구로의 재정이전

은 단순한 지원을 넘어서 재분배 및 재정위기 예방을 위한 보험으로서의 성격

을 지닌다. 

이와 같은 원칙하에서 특구 정부는 과제 및 정부지출에 대한 자율권을 부여

받는다. 중앙정부로부터의 재정 지원에 더해 특구는 자체적으로 조세율을 정하

고 재정지출 계획을 수립할 수 있다. 일반적으로 남한 지역에서는 국세와 지방

세가 8:2의 비중으로 국세의 비중이 압도적으로 높으며, 중앙정부가 지방으로 

교부금을 지원한다. 북한특구의 경우 국세의 비중을 낮추고 지방세의 비중을 높

여서 특구의 조세자율성과 효율성을 높이고 조세부담을 경감하여 성장친화적

인 조세 및 재정정책을 펼 수 있는 여건을 제공한다. 특구는 중앙정부에서 받은 

교부금을 개인간 형평성 증진을 위한 주민 복지에 활용하고 역내에서 확보된 조

세원은 성장친화적으로 사용하여 투자를 활성화한다. 북한에 대한 지원을 유지

하되 도덕적 해이로 인한 재정위기를 예방하기 위해서 특구의 재정상황이 악화

될 경우 중앙정부가 개입하여 재정균형을 이룰 수 있는 규율을 부과하는 등 재

정상의 긴급사태가 발생하는 것을 미연에 방지해야 한다. 
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특구의 조세제도는 남한의 조세제도를 출발점으로 삼는다. 향후 통합을 목

표로 한다는 점에서 특구의 조세제도는 남한의 조세제도를 기본으로 하되, 특

구 정부가 자율적으로 성장에 필요하다면 조세 부담을 경감하도록 하는 것이 

필요하다. 특구가 정부 주도의 산업정책과 임금억제를 통해 경쟁력 있는 기업

을 육성한다는 과거 남한의 경제성장 전략을 채택한다면 이를 뒷받침할 수 있

는 조세제도를 확립해야 한다. 초기에 고속성장을 한다는 가정하에 임금인상이 

억제된다면 개인에 부과되는 조세부담 또한 낮은 수준으로 유지되어야 한다. 

따라서 주요한 조세원은 성장하는 기업군이 될 수밖에 없다. 

하지만 해외자본의 유치 및 수출시장 경쟁력을 확보하기 위해서는 국제 조

세인하 경쟁에서 살아남을 수 있을 만큼 기업의 조세부담이 경감되어야 한다. 

기업을 주요 조세원으로 하되 기업의 세 부담을 줄여주기 위해서는 결국 정부

의 규모를 작게 유지하는 동아시아형 조세제도를 채택하여야 한다. 한국과 일

본은 총 조세에서 법인세가 차지하는 비중이 크지만 정부의 재정을 소규모로 

유지하여 법인이 과도한 조세부담을 지지 않도록 하는, 법인세를 주된 세원으

로 하는 작은 정부를 유지해왔다. 북한특구는 이와 같은 과거의 사례를 참고할 

필요가 있다. 

이에 더해 북한특구에 남한과 동일한 부가가치세율을 적용하는 것을 고려해

야 한다. 간접세는 안정적인 세원이 될 뿐만 아니라 기업의 세 부담을 낮출 수 

있는 여건을 마련하는 데 중요하다. 간접세의 도입 및 인상에는 상당한 정치적 

반발이 따르므로 특구는 남한과 동일한 부가가치세율을 처음부터 적용할 필요

가 있다. 
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<참고 9> 독일의 「재정균등화제도」247)

독일의 「재정균등화제도」는 헌법에 규정되어있으며 재정능력이 취약한 주

(州)248)들도 주 정부에 부여된 임무를 제대로 수행할 수 있도록 적정한 재정능

력을 부여해주는 것이다. 이를 위해 취약 주들이 전체 주정부의 평균수준에 해

당하는 1인당 재정능력을 갖추도록 연방정부와 주정부, 주(州)정부간에 몇 단

계를 거쳐 세수가 배분된다. 서독지역 주정부·지자체가 동독지역에 대한 이전

지출에 참여한 것은 대부분 이 제도에 기인한다. 이 제도를 통한 세수 배분에 

있어서 규모나 용도, 효과에 대해서는 비판이 제기되기도 하지만 제도를 통한 

이전 그 자체는 당연한 것으로 인식되고 있다. 

「독일통일기금」도 재정균등화제도의 맥락에서 설치된 기금이다. 이 기금은 

통독 직후 동독지역 주들이 바로 이 제도에 편입하는 것을 일정 기간 유예하기 

위한 경과조치로 설치되었다. 동독지역이 바로 편입되면 기존 서독지역 주들의 

세수가 줄어들고 주간(州間) 재정조정에서 서독지역의 모든 주들이 동독지역 

주를 지원하는 상황이 발생하기 때문이다. 이 기금은 1994년 말까지 존속했으

며 연방정부와 서독지역 주정부(지방자치단체 포함)가 비용을 분담했다. 한편 

1995년부터 동독지역주가 재정균등화제도에 편입됨에 따라 이른바 통일세의 

재도입,249) 연방정부와 주정부 간 부가가치세 배분에 있어서 주정부 몫의 상향 

조정(37%→44%), 동독지역주에 대한 연방정부의 특별보조금 지원 등을 내용

으로 하는 연대협약(Solidarpakt) I, Ⅱ가 시행되었다.250) 

247) Der bundesstaatliche Finnzausgleich. 연방재무부는 이를 Federal Financial Equalisation System으
로, 독일연방은행은 Tax sharing and federal equalisation으로 번역하고 있다. 정형곤 외(2016), p. 32
를 참고하여 작성.

248) 여기서 주(Länder)는 헤센, 바이에른, 브란덴부르크 등의 주와 베를린, 함부르크, 브레멘 등 독립 도시를 말
한다.

249) 통상 통일세로 불리는 연대부가세(Solidaritätszuschlag: Solidarity surcharge)는 1991년 7월~1992년 6
월간 소득세·법인세의 7.5%로 한시적으로 부과되었다. 1995년에 재도입되어 1997년까지는 7.5%, 이후에
는 5.5%가 부과되고 있다. 현재 종료일은 미정이며 동서독주민 모두가 부담하고 목적세가 아닌 일반세이다.  

250) 동독지역의 재정능력이 여전히 크게 취약함에 따라 이를 보완하기 위한 연방정부의 추가보조금이 신설되었
고 이에 더해 10년간 매년 동독지역 주 전체를 대상으로 206억 DM을 지원하는 것 등을 내용으로 하는 
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재정균등화제도는 구체적으로는 조세수입을 연방정부와 주정부 간, 또는 주

정부들간에 단계적으로 재분배함으로써 1인당 세수로 표시되는 주간(州間)의 

재정능력이 적절히 균형을 이루도록 하는 제도를 말한다.251) 이 제도에 의해 

소득세, 법인세 및 부가가치세가 연방정부와 전체 주정부 간에 분배되며(1단

계), 전체 주정부 몫이 다시 각 주정부에 배분되고(2단계), 이어 재정능력이 강

한 주와 취약한 주 간에 조정이 이루어진다(3단계). 마지막으로 특히 취약한 주

에 연방정부의 추가지원이 이루어진다(4단계). 여기서 1단계를 수직적 분배라

고 하고 2-4단계를 넓은 의미에서의 수평적 분배라고 한다. 

 표 3-9. 재정균등화제도의 4단계

1단계: 수직적 세수 분배 모든 세수의 연방정부, 주정부, 지방자치단체 간 배분

광의의

수평적

분배

2단계: 수평적 세수 분배 
전체 주정부 몫의 세수를 각 주에 배분

(재정능력이 취약한 주에 유리하게 배정)
5.0

3단계: 주(州)간 재정조정 재정능력이 강한 주와 취약 주 간의 조정 5.8

4단계: 연방정부 특별보조금 취약 주에 대한 연방정부의 추가 지원 6.4

자료: BMF, The federal financial equalisation system in Germany(검색일: 2016. 2. 10).

첫 단계에서는 연방제 국가인 독일의 특성을 반영하여 공동세인 소득세, 법

인세, 부가가치세가 일정비율로 각급 정부간에 배분되고 연방세, 주세, 지자체

세는 각급 정부에 귀속된다. 두 번째 단계에서는 전체 주정부 몫의 세금을 각 

주정부에 배분한다. 그 기준은 원칙적으로 주민의 세납부액이지만 부가가치세의 

경우는 일부가 취약 주에 추가적으로 배분된다. 세 번째 단계에서는 재정능력

이 양호한 주들이 취약주에 세수 일부를 이전하는 주간 재정조정이 이루어진다. 

예를 들어 뮌헨을 주도(州都)로 하는 바이에른주는 1인당 세수 비율이 평균보

연대협약 I이 체결되었다(2004년까지 적용). 연대협약 Ⅱ에서는 2019년까지 동독지역 주에 연방정부가 
1,565억 DM을 지원하는 것을 주 내용으로 한다.

251) 독일헌법 제107조: “...각 주의 상이한 재정능력은 적절히 균등화되어야 한다.” 
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다 상당히 높은 115.6%였는데 주간 재정조정을 거친 결과 105.5%로 낮아진 

반면 작센(Sachsen)주는 88.3%에 불과하다가 주간 조정을 거친 후 95.6%으로 

높아져 양 주간의 차이가 크게 줄어들게 된다(2010년 기준). 동독지역 주들이 

1995년에 재정균등화제도에 편입되면서 주간 재정조정 금액(기여 및 수혜)이 

크게 늘어났다(그림 3-12). 4단계에서 추가적으로 연방정부의 보조금이 지원

됨으로써 취약 주의 1인당 재정능력은 평균의 99% 가까이로 올라가게 된다.

 그림 3-12. 독일의 주간(州間) 재정조정 

(단위: ± 100만 유로)

자료: BMF(2015), p. 51; BMF(2012), Ausgleichsbeiträge; BMF(2014), Zusammenfassung 참고

하여 저자 작성.
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지금까지 남북한 통합과정에서 통화·금융·재정 부문의 한시적 분리방안에 

대해 살펴보았다. 부문별 통합과 분리의 의미를 설명하고 한시적 분리가 필요

한 이유를 북한의 빠른 경제발전, 남북한 경제여건 등의 측면에서 검토했다. 이

어서 통화, 환율, 금융, 재정 각 부문에서 한시적 분리운영 방안을 가능한 구체

적으로 제시했다. 이 내용은 본문과 각 장 혹은 절 말미의 소결을 통해 제시했

으므로 반복 기술은 생략하기로 한다. 

본 연구를 진행하면서 특히 주의를 기울인 것은 각 부문의 상호연관성, 그리

고 분리에서 통합으로 이어지는 과정이었다. [표 4-1]은 통화, 금융, 재정 각 부

문에서 초기의 분리운영에서 점진적인 과정을 거쳐 후기로 가면서 통합이 이루

어지는 과정을 예시적으로 정리하여 본 것이다.

먼저 초기의 예를 보면 북한지역에 신화폐가 도입되고 독자적인 통화정책 

운용체제하에서 통화량목표제를 택하고 금리수준은 남한과 다르게 설정한다. 

이때 환율제도에서는 물가안정, 화폐가치에 대한 신뢰제고를 위해 고정환율을 

택한다고 하면 외환제도에서 자본이동은 제한되어야 한다. 이것은 초기 경제개

발단계에서 자연스러운 일이기도 하지만 투자재원으로서 남한의 자본 유입에 

대해서는 상당 범위에서 허용을 할 수 있을 것이다. 금융기관은 중앙은행에서 

상업은행 기능을 분리해 이원적 은행제도로 전환한다. 중앙은행은 특구에 대한 

통화정책권한을 갖으며 주로 재할인제도를 통해 금융기관에 자금을 공급

(refinancing)하게 될 것이다. 자본시장은 정부채의 발행부터 출발할 것으로 

예상되며 외환시장의 초기 모습이 구축되게 된다. 금융인프라에서 지급결제제

도는 남한 시스템을 신속히 도입하고 금융감독제도는 다소 완화된 형태로 도입

하되 예금보험제도는 기금의 미축적, 예금유인 제공을 위해 정부가 보증하는 

방안 등을 고려한다. 재정정책에서는 경제발전을 위한 자금을 적극 지원하고 

북한특구는 투자유치를 위한 조세특례 등을 검토한다. 
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 표 4-1. 한시적 분리에서 통합으로의 이행

초기 중기 후기

통화

부문

화폐 ·북한 신화폐 발행 ·남한원화와 교환 준비

통화정책

운용체제
·통화량목표제 ·물가안정목표제

금리
·예금 실질금리보장

·정책금융 활용
·점진적 자유화 ·금리 자유화

환율 ·고정환율제 ·변동환율제
·남한원화와의 엄격한 고정

환율제

외환제도
·자본이동 제한

 - 남한자본 활용
·점진적 자유화 ·외환거래 자유화

금융

부문

기관

·이원적 은행제도로 전환

 - 중앙은행의 재할인, 남

한 정책금융기관 활용

·다양한 금융기관 구축

·중앙은행의 한국은행으로 

통합 준비

 - 공개시장운영 활성화

시장
·특구채 발행 등 채권시장 

조성
·주식시장 형성 ·자금, 자본 시장 통합

인프라

·남한의 지급결제 시스템 도입

·남한 금융감독제도 탄력 적용

·예금보험 분리적용

·금융 감독기관 확충

·예금보험기금 적립

·감독제도 통합

·예금보험제도 통합

재정

부문

재정정책 ·적극적 재정지원 ·특구정부 재정균형 관리 ·재정통합 수렴조건 충족

조세제도
·적극적 조세특례(감세)

·남한 수준의 간접세 도입
·점진적 조세원 확보 ·남한 조세제도로 수렴

자료: 저자 작성.

중기가 되면 금리의 점진적 자유화와 함께 변동환율제로 이행하면서 외환제

도도 점차 자유화한다. 금융기관의 종류가 늘어나고 상장주식이 등장할 수도 

있다. 금융감독제도의 구축, 예금보험기금의 적립 등 금융인프라는 남한 시스

템에 점차 수렴하도록 한다. 재정정책에 있어서는 특구의 재정균형이 중요하며 

점진적으로 자체적인 조세원 확보를 강화해나가도록 한다.

후기는 통합을 준비하는 시기이다. 화폐는 남한원화로의 교환을 준비하고 

통화정책은 한국은행의 물가안정목표제로 수렴하며 금리 자유화 폭도 넓힌다. 

환율제도에서는 시장에서 형성된 환율을 기반으로 하여 남한원화와 엄격한 고
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정환율제를 거쳐 통합한다. 외환거래는 남한 수준으로 자유화한다. 금융제도

에서는 북한특구 중앙은행을 한국은행으로 통합하는 작업과 함께 공개시장운

영을 통한 자금공급을 일반화한다. 물론 이는 그간의 과정에서 원활히 작동하

는 금융시스템이 구축되었음을 전제로 한다. 자본시장은 남한의 채권, 주식 시

장과 통합 준비를 하고 예금보험제도도 기금을 통합하면서 단일 보험제도로 출

범한다. 재정부문에서는 국세와 지방세, 지방교부금 등을 남한의 기존 체제로 

편입하며 조세제도도 수렴시킨다. 

누차 언급한 것처럼 한시적 분리가 지향하는 바는 현격한 격차를 보이는 북

한지역의 빠른 경제성장과 남한의 부담 경감이다. 한시적 분리라고 해도 북한

지역에 대한 상당 정도의 지원은 불가피하겠지만 급속한 통합에서와는 달리 북

한의 경제발전 지원의 초점을 맞춤으로써 급진적 통합에서보다 부담을 경감할 

수 있을 것이다. 그러나 외부에서 명시적인 지원 외에 묵시적 지원도 있을 것으

로 인식한다면 남한으로서는 우발적 부담까지도 질 수 있으므로 지원에 따른 

조건 부여가 어느 정도는 필요하게 된다. 이는 단지 조건으로서의 성격만이 아

니라 북한이 자본주의 시장경제로 전환하는 데 대한 인적·기술적, 정책적 지원

이자 궁극적인 통합에 대비해 교류를 늘리는 차원이라고 해석해도 될 것이다. 

또한 경제발전에서 통화·재정 정책만으로는 한계가 있으며 실물경제부문의 

정책, 구조 개혁이 뒷받침되어야 한다. 아울러 중앙과 지방 간의 세수 배분 등 

재정제도를 포함해, 통일이라는 변화된 여건하에서 통화 금융 부문에 개선 여

지가 있다면 분리기간을 개혁의 기회로 활용할 수 있을 것이다. 

본 연구에서는 한시적 분리방안의 종합적인 접근, 기존 연구의 진전을 위해 

노력을 기울였지만 여러 한계가 있음은 사실이다. 급속한 정치통합이 닥쳤을 

때 본 연구에서 제기된 방안들의 현실 적용을 위해서는 법적인 타당성과 함께 

남북한 정치권, 경제주체들을 설득하기에 충분한 정도로 특구식 방안의 경제적 

우위성, 보다 정교한 정책방안 등이 마련되어야 한다. 북한특구가 독자적인 통

화신용정책, 재정정책, 환율·외환 제도를 운용했을 때 얻을 수 있는 효과와 손
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익의 계량적 파악, 학계·정책실무 담당자들과의 협조를 통한 보다 정교한 통화

정책, 재정정책 및 금융시스템 운영방안이 강구되어야 한다. 현재 진행 중인 중

국·홍콩특구 간의 통합과정을 보다 면밀히 살펴보고 CFA 프랑존의 실제 운영

상황, 동독지역에서 상업은행들이 영업 초기에 겪었던 경험 등 본 연구에서 미

진했던 부분을 상세히 분석하는 것도 도움이 될 것이다.

한시적 분리방안의 특징은 정치통합이 이미 이루어져 있고 주어진 기간에 북

한의 경제발전과 남한의 부담 경감을 위한 최적의 정책조합을 만드는 것이다. 

구체성을 가질 수밖에 없는 이 분야의 연구가 축적된다면 상이한 방식의 통합에

서도 활용이 될 수 있다는 측면에서 계속적인 관심이 필요하다고 생각된다

마지막으로 통합에 대한 가장 기본적인 대비는 북한의 소득수준이 향상되

고, 우리의 경제역량을 강화하며 국제사회와 협력하에 금융안전망을 확충하는 

한편 모든 경제정책 수립 시 통일·통합을 주요 고려사항으로 넣는 것이라는 점

을 염두에 두어야 할 것이다. 
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Temporary Separate Operation of South and 

North Korean Economies after Unification: 

Monetary, Financial and Fiscal Aspect

KIM Youngchan, KIM Bumhwan, HONG Seokki, and PARK Hyeonseok

When it comes to the unification and integration of North and South Korea, 

discussions have been mainly focused on either radical integration or 

gradual integration. Coming into recent years, another direction of research 

is being  explored as well, suggesting that even if political integration is 

achieved, economic integration should proceed over time. This approach 

to the unification issue, which is referred to as special administrative region 

(SAR) type integration or temporary separate operation, is based on 

awareness of the problems that will result from radical economic integration 

should political unification be carried out irrespective of our will, such as 

production and employment unstability in North Korea, the burden on South 

Korea, pressure on the foreign exchange and capital market, and difficulties 

in operating the fiscal system.

Even should political integration take place, it will be possible to reduce 

pressure to the social security and tensions in the labor market if the North 

Korean region can temporarily remain in a state of separate operation. Such 

an approach would enable the North to implement its own monetary policy, 

exchange rate scheme, fiscal policy, foreign exchange system and financial 

system to support rapid growth within the North Korean region. In this case, 

South Korea's support could be utilized more efficiently by concentrating 

Executive Summary



on the goals of economic development rather than social security.

This report examines the implications of integration and temporary 

separation, the necessity of temporary separation in the monetary, 

financial, and fiscal sectors and suggests temporary separate operation by 

each sector. We also illustrate the interconnected relationship between 

each sector and propose a process that leads to integration from a state 

of temporary separation. However, the economic advantage and legal 

validity of temporary separation are not included in the scope of this study, 

as they are discussed in a separate study within this series. While the 

separation period cannot be explicitly set in advance, it could be set as a 

period sufficient for economic policies of its own in the North Korean region 

to fully take effect but not so long that the state of segregation comes to 

be perceived as a permanent one. Overall, the period from separation to 

integration for each sector may vary.

The integration of the monetary sector means that a single currency is used 

and unitary monetary policy is implemented by a single central bank. Integration 

of the financial sector signifies the overall integration of the financial system, 

which includes financial institutions, the financial market (e.g. credit, capital 

markets), financial infrastructure (e.g. payment infrastructure), financial 

supervision and deposit insurance). The integration of the fiscal sector means 

applying the same taxation system and principles of government expenditure 

to both the North and South Korean regions and sharing responsibility to maintain 

the sustainability of the government finance through the sound fiscal policies. 

Therefore, the separation of monetary, financial, and fiscal sectors refers to the 



stages until such integration is achieved. Based on this premise, we examine the 

temporary separate operation of the monetary, financial, and fiscal sectors.

From the perspective of the monetary sector, we examine new currency, 

monetary policies and the foreign exchange system. It seems reasonable 

to introduce a new currency in the North Korean region (SAR) in order to 

restore confidence in the North Korean currency and implement monetary 

policies through its own currency. In terms of monetary policy, academic 

theories and the experiences of the South Korea and initial financial system 

of the North suggest it would be reasonable to begin by regulating the supply 

ceiling for money followed by monetary targeting and leading on to inflation 

targeting for South Korea in advance of the integration. As for the exchange 

rate, the official exchange rate and the market exchange rate should be 

unified and reflect the real values first. If the fixed exchange rate system 

is adopted for the stabilization of the initial price and the securing of 

confidence in the currency, measures should be prepared to maintain the 

exchange rate level. The setting of the initial exchange rate level should 

take into account competitiveness in exports and income levels. Should 

the transition be made to a floating exchange rate system, sequential 

development into a single floating exchange rate system, multi-currency 

basket system and market average exchange rate system can be considered, 

while the range of fluctuation can be expanded gradually. At the final stage, 

a monetary system similar to the ERM of the EU or a currency board system 

could be implemented up to the point of integration. For a market exchange 

rate that reflects real values well, proper formation of the foreign exchange 



market will be necessary. The foreign exchange system should be gradually 

liberalized beginning from the current account, but regulated at a pace 

where the liberalization of capital transactions does not lead to instability 

in the North Korean economy.

In the financial sector, we propose a temporary separate operation 

system for the areas of financial institutions, financial markets, and 

financial infrastructures, while considering the current financial system of 

North Korea, expansion of the private finance and dollarization. The 

Central Bank of the North Korean region should initially establish itself as 

a central bank with its own monetary policy authority and gradually 

integrate with the Bank of Korea. The refinancing measures to the 

commercial financial institutions should gradually transit from rediscount 

system to open market operations. The commercial financial institutions 

should be established by separating commercial banking from the Central 

Bank of DPRK and utilizing the Foreign Trade Bank of the DPRK and other 

settlement banks, savings banks, cooperative farm credit departments, etc. 

At the same time, South Korean and foreign-owned banks should be actively 

attracted. It will be important to pay close attention to nurturing self-reliant, 

local-based financial institutions and consider how to absorb private 

money-lenders (the “donju”), and other money merchants who currently 

serve as the main axis of private financial system, into the system.

In the money and credit markets, it is important that the supply of funds 

from South Korean and foreign-owned banks be maintained at an 

appropriate level. The capital market is likely to be formed from the issuance 



of government bonds, but we consider using the South Korean market rather 

than opening a separate market. The foreign exchange market is important 

for the transition to the floating exchange rate system and the proper 

formation of the North Korean currency value, so foreign exchange banks 

should be activated.

The payment system of the financial infrastructure should be integrated 

into the South Korean system as soon as possible. In the beginning, the 

financial supervisory system can apply a somewhat relaxed form of 

regulation in consideration of various conditions in the North Korean 

region, such as the lack of an accounting system and its inexperience dealing 

with such regulations. The deposit insurance system must be designed while 

keeping in mind the eventual integration into the South Korean system, 

but can apply different policies in terms of the insurance mechanism and 

protection limit during the transition period.

For temporary separate operation in the fiscal sector, we consider 

strengthening autonomy in the North Korean region and discuss the 

principles of fiscal policy and the structure of the tax system to be applied 

after integration. The principles of fiscal policy are as follows: fiscal 

soundness must be maintained; it would be economically efficient for the 

central government to monitor budget performances and intervene if 

necessary to prevent a default; the central government or the South Korean 

government should be cautious about joint guarantees for government’s 

liabilities; and the fiscal transfer to the government in the North Korean 

region must be planned in advance. The application of ‘Local Finance 



Equalization System“ to the SAR shall be postponed.

Under these principles, the SAR government will be granted autonomy 

for taxation and government expenditure. In addition to fiscal support from 

the central government, the government in the North Korean region can 

set its own tax rate and establish government expenditure plans. Currently 

in South Korea the share of national tax is much greater than local taxes, 

and the central government provides fiscal transfer to the local authorities. 

As for the SAR, the proportion of national tax could be lowered and that 

of local tax increased, thereby improving the autonomy of the region. By 

reducing the tax burden, an environment for growth-friendly tax and fiscal 

policies could be provided. The government uses grants from the central 

government for the welfare of its residents, and taxes collected from within 

the SAR are used for investment promotion.

The tax system of the SAR should be based on the South Korean tax system 

while keeping in mind the future integration, but it could reduce tax burdens 

on its own discretion if this is deemed necessary for growth. If the government 

adopts an economic growth strategy that fosters competitive enterprises 

through government-led industrial policies and wage restraints, a tax system 

should be established to support this. The tax burden imposed on individuals 

should also be kept low too. Therefore, the major tax sources will inevitably 

become the business sectors growing within the support of government 

policies. In order to prevent the tax burden of these enterprises from 

becoming too heavy, the government of the SAR should maintain a small 

government at the beginning and make efficient use of funds received from 



the central government. Meanwhile, indirect taxation will be important not 

only as a stable tax source but also to create conditions for lowering the tax 

burden on enterprises. To ensure smooth integration in the future, we should 

also consider applying the same value-added tax rate as South Korea to the 

SAR from the outset.

In the last section, we describe the interconnected relationship between 

the monetary, financial, and fiscal sectors, and summarize the process of 

integrating these sectors in the later stages following initial separate 

operations. In the early stages, a new currency should be introduced into 

the SAR, while monetary targeting is adopted under an independent 

monetary policy system, and the interest rate level is set differently from 

that of South Korea. If a fixed exchange rate regime is adopted, capital 

transactions are restricted in the foreign exchange system. Together with 

a switch to a two-tier banking system, the central bank of the SAR should 

be granted its own authority for monetary policies. The issuance of 

government bonds will raise the need for capital markets and the initial 

shape of the foreign exchange market will be established. The payment 

system of the South Korean system should be transplanted quickly, while 

the financial supervision system can be introduced in a somewhat relaxed 

form. The deposit insurance scheme takes into account the lack of fund 

accumulation and considers measures to provide deposit incentives by the 

government. As for fiscal policy, the government should actively support 

funds for economic development, and consider special tax exemptions in 

the SAR to attract investment.



In the intermediate stages of integration, together with a transition toward 

a floating exchange rate system, the government will gradually liberalize 

the foreign exchange control along with the gradual liberalization of interest 

rates. The number of financial institutions may increase and listed stocks 

may emerge. The Stock Exchange of South Korea can be used as a capital 

market platform. The financial infrastructure, such as the financial 

supervision system and the deposit insurance fund, should gradually 

converge into the South Korean system. As for fiscal policies, it will be 

important to maintain the fiscal soundness of the government in the North 

Korean region, and assist it to gradually expand its own tax sources.

The final stage will be to prepare for integration. Preparations should 

be made for the conversion of the SAR’s currency to the Korean Won, while 

monetary policies converge to the inflation targeting regime of the Bank 

of Korea, and the liberalization of interest rates is expanded. The SAR 

exchange rate should be based on the exchange rate formed in the market, 

and follow a strict fixed exchange rate regime pegged to the South Korean 

won before eventually being integrated. In addition to the task of integrating 

the central bank of the SAR into the Bank of Korea, refinancing through 

the open market operation should be generalized. The capital markets 

should increase the existing degree of integration and the deposit insurance 

scheme should be launched as a single system while integrating funds of 

both South and North Korea. In the fiscal sector, the tax system should 

converge into the existing South Korean system by incorporating national 

taxes, local taxes, and local grants. 
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