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국문요약

한국은OECD가입이후에도 IMF 프로그램및 자발적인추가자유화

추진에따라 금융·자본시장이대폭 자유화되었다. OECD는 신규회원

국의가입이후 2년이경과할시점에가입당시약속한자유화규약에대

한 이행상황을검토하고 있는데, 1999년 2월 CIME /CMIT 합동회의를

개최하여한국의양대자유화규약의이행상황을심사한바 있다. 여기

에서미국, 일본, 프랑스, 영국등 OECD 회원국은한국이외환위기의과

정에서도과감한자유화조치를취한데대해높이평가하였다.

그러나OECD는 금융·자본분야에서비거주자에의한국내외화증

권 발행허용, 거주자의해외예금거래한도폐지등에대해서는시정조

치를 촉구했다. 예를 들면, 비거주자에의한 국내외화증권발행은원

래 1997년 1월 자유화할예정이었으나외환위기로이행이지연되다가

1999년 4월 1단계외환자유화에따라허용되었다. 또한거주자해외예

금한도도1998년말자유화될예정이었으나, 이역시 2000년말로연

기되었다. 한편, 일정에없는은행및 투자서비스와자산관리분야에서

의국경간거래의개방을촉구하였다.

대외개방과자유화폭의확대는국경의의미가퇴색하는21세기경

쟁환경에서우리나라가선진국으로도약하기위한불가피한과정이다.

자본자유화는국내외여건이호전될경우국내기업이해외의저리자금

을 활용하여생산비용을절감할수 있는기회가될수있는반면, 국제

적 경쟁이강화되고과도한해외자본의유입으로거시경제가불안해질

수있는점도지니고있다. 따라서금융산업내의경쟁을촉진하고시장

기능이원활히작동되도록노력해야하며, 해외자금의급격한유출입에

대비하여조기경보제도등위험관리수단을확보해야한다. 



목 차

Ⅰ. 서론 7

Ⅱ. OECD의 권고사항 9

1. 금융산업의개방(직접투자분야) 9

가. 은행및 금융서비스 9

나. 보험 10

2. 자본이동 분야 12

가. 포트폴리오거래 12

나. 신용거래 14

3. 경상무역외거래자유화분야 16

가. 보험 17  

나. 은행및 금융서비스 18

Ⅲ. 한국의이행사항 19

1. 금융산업개방(직접투자) 19

2. 자본이동자유화 20

가. 포트폴리오투자 22

나. 신용거래 24

3. 경상무역외거래자유화 28

Ⅳ. 평가및 향후추진과제 29

1. 국내금융기관에대한외국인진출현황 29

4 O E C D의 권고이행평가 및 향후 과제



2. 자유화에대한평가 30

가. OECD 자체의평가 30

나. 일반적평가 32

3. 향후주요이슈: 국경간금융서비스제공 33

참고문헌 35

부록 1 : 양대자유화규약의조기·지연이행사항 37

부록 2 : 자본이동자유화리스트 38

부록 3 : DRAFT DECISION OF THE COUNCIL AMENDING

ANNEXES B TO THE CODES OF LIGERALISATION OF

CAPITAL MOVEMENTS AND THE CURRENT 

INVISIBLE OPERATIONS                                   55

Executive Summary 70



표목차

<표 1 > 금융서비스분야 쟁점과 자유화조치 11

<표 2 > 자본거래에 대한 주요 쟁점 및 합의내용 14

<표 3 > 신용거래에 대한 주요 쟁점 및 합의내용 15

<표 4 > 금융산업 분야 직접투자 자유화규약 및 이행상황 21

<표 5 > 포트폴리오 투자 자유화규약 및 이행상황 23

<표 6 > 국내증권의 해외시장 발행(외화증권)및 비거주자의

국내증권발행 자유화규약 및 이행사항 25

<표 7 > 신용거래의 자유화규약 및 이행상황 26

<표 8 > 경상무역외 거래 자유화규약 및 이행상황 28

<표 9 > 연도별 외국은행 진출 현황 29

<표 10 > 국내 금융산업의 개방 현황(공급 형태별)          34



Ⅰ. 서론

한국의OECD가입과관련한금융자본분야의핵심사항은양대자

유화(자본이동자유화및 경상무역외거래자유화) 규약에근거한규

제에대한심사와자유화계획의제출에있었다.  OECD 측은국내증

권시장의 개방 확대, 외국인 직접투자(FDI) 규제업종의축소, 외국금

융기관의국내설립및 영업규제완화등과아울러외국에의한국내

기업의M&A, FDI 성격의장기차관, 비거주자에의한국내부동산취

득, 무역신용거래등의자유화를권고하였다. 그러나, 협상의마지막단

계에서부각된사항은M&A 허용의확대, 채권시장개방, 무역신용및

장기현금차관의자유화 등이었으나, OECD 측은 향후 자유화의 구체

적인일정제시와이것의이행을보다중요하게여겼다.     

한국은OECD 가입이후에도IMF 프로그램및 자발적인추가자유

화 추진에 따라 금융·자본시장이대폭 자유화되었다. OECD는 신규

회원국의가입이후 2년이경과할시점에가입당시약속한자유화규

약에 대한 이행상황을검토하고있는데, 1999년 2월 CIME/CMIT 합

동회의를개최하여한국의양대자유화규약의이행상황을심사한바

있다. 여기에서 미국, 일본, 프랑스, 영국 등 OECD 회원국은 한국이

외환위기의과정에서도과감한자유화조치를취한데 대해높이평가

하였다. 

그러나OECD는금융·자본분야에서비거주자에의한국내외화증

권발행허용, 거주자의해외예금거래한도폐지등에대해서는시정조

치를 촉구했다. 예를 들면, 비거주자에의한 국내외화증권발행은원

래 1997년 1월 자유화할예정이었으나외환위기로이행이지연되다가
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1999년 4월 1단계외환자유화에따라허용되었다. 또한거주자해외예

금한도도1998년말자유화될예정이었으나, 이역시 2000년말로연

기되었다. 한편, 일정에없는은행및 투자서비스와자산관리분야에서

의국경간거래의개방을촉구하였다.

본고에서는 우리가 1996년 12월 OECD에 가입하면서금융·자본

분야에서OECD측과합의한양대자유화규약부문과금융산업의직

접투자개방 부문을중심으로OECD의 권고내용(즉, 합의내용), 그후

의 이행상황또는추가적인자유화현황및 이에대한평가등을살펴

보도록한다.
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Ⅱ. OECD의 권고 사항

1. 금융산업의 개방(직접투자 분야)

가. 은행및 금융서비스

금융산업개방과관련된가장중요한쟁점은은행과증권회사의현

지법인설립을허용하는문제였다. 과당경쟁을제한하고자하는것이라

는 우리측의논리는, 국내은행의예대금리차가외국은행에비해작지

않기 때문에, 신규진입(거주/비거주) 허용이 가능하다는O E C D측의

논리에 대해 상대적으로설득력이약했다. 정부는 국내금융산업개편

일정을감안하여1998년 말부터은행및 증권회사의현지법인설립을

허용한다는계획을밝혔으며, 외국금융기관이국내에지점을설립하기

위한요건의하나인해당업종에서의영업경력의최소연한을규정하

는 산업요건을완화하였다. 또한증권업과투자자문업의경우지점설

립을위해각각최소 5년 및 10년의영업경력을부과할계획이었으나,

그에상응하는전문적경험이있다면설립을허가해주도록규제를완

화한다고밝혔다. 

외국증권회사는 내국인의 외국증권투자와 관련한 외환거래 업무를

수행할수없었으나, 1996년중증권거래법을개정하여외국증권회사의

지점에대해서도동 업무를허용할계획을밝혔다. 또한외국증권회사

가 국내에상업적주재소설치를신청하면, 시장여건을감안하여인가

1)
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1) ‘OECD의권고사항’의관련 문헌은 OECD에서발표한C(96)180와 C(96)256

/ FINAL를 주로참조함.



를 내주는경제적수요심사(ENT)를 폐지하였다. 은행과증권회사의지

점 설치시적용되던ENT는 각각 1993년과 1995년에폐지된바 있으

며, 투자신탁회사에대한 ENT도 1997년부터폐지했다. 외국의투자신

탁회사나투자자문회사가국내에지점설립을인가받기위해서는먼저

대표사무소를1년 이상 설치(전치요건)해야 하나, 동 규제는 1997년

초와 1998년말에각각폐기하기로하였다.

나. 보험

외국보험회사의자회사및 지점설립에관한규제는OECD 가입이

전에이미완화되어있었다. 즉, 항공보험및 재산보험에대한재보험

은 1993년 4월 자유화되었고, 선박보험, 장기저축성손해보험, 산업재

해보험, 자동차보험, 적하보험, 보증보험및 보증보험에대한재보험은

1996년 4월에자유화되었다. 한편, 재보험및 재재보험은1997년 4월

부터완전자유화키로하였다.

거주자가외국의보험회사와국경간거래가가능한보험업종을확대

했다. 생명보험은국내에소재한보험회사와만계약체결이가능했으나

1997년부터 국경간 거래가 자유화되었고, 장기저축성 손해보험, 여행

보험및 선박보험의경우 1997년부터국경간거래가자유화되었다. 그

리고거주자가해외에체류하는동안 비거주보험회사와계약을체결

할 수 있으며, 국내에서의잔여계약기간 동안 보험계약을지속할수

있도록하였다.
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Ⅱ. OECD의 권고사항 11

<표 1 >  금융서비스 분야 쟁점과 자유화 조치

업 종

은행

은행업

쟁 점 규 제 합의 내용

현지법인설립
자회사 설립은 법적으로 가능하
지만허가해주지않고있음

’98말자유화

종합금융회사 시장진입
기존회사에 대한 지분참여(5 0 %
미만)를제외하고규제

’9 7기존회사에
대한 지분참여
시제한폐지

증권회사

증권업및 기타금융업

자회사설립 외국인지분이50%미만이어야함 ’98말자유화

투자신탁회사

자회사설립 불허 ’98말자유화

기존회사의
지분참여

외국인지분이50%미만이어야함 ’98말자유화

기존회사의지분참여 외국인지분이50%미만이어야함 ’97말자유화

지점 1년이상의대표사무소전치필요 ’98말자유화

투자자문회사

자회사설립 불허 ’97말자유화

합작회사비율 외국인지분이50%미만이어야함 ’97말자유화

기존회사의지분참여 외국인지분이50%미만이어야함 ’98말자유화

은행간금융중개회사 시장진입 불허 일정없음

신용평가회사 시장진입 불허 ’97허용

신용판매금융회사 시장진입 신용카드및할부금융업불허 ’97허용

신용정보회사 시장진입 불허 ’97소수지분참여허용

합작비율
외국인 지분이 40%이상 50%미
만이여야함

일정없음

보험회사

보험업

시장진입 ENT ’97ENT 폐지

보험브로커
보험브로커의
도입

불허
’97. 4월국내도입
’98. 4월대외개방

재보험업
국경간거래
완전자유화

60%만개방
’97. 4월
완전자유화

보험계리업, 
손해사정업

시장진입 불허 ’98. 4월 개방

생명보험회사합작비율외국인지분이49%이상이어야함 ’96. 5월 폐지

국경간거래
완전자유화

항공보험, 수출입적하보험만
자유화

자료: OECD, C(96)180 및 C(96)256/FINAL.
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2. 자본이동 분야

자본의국경간거래와관련한대부분의유보는자본의유입과관련

한항목으로서, 외국인의국내증권투자, 거주자의해외증권발행, 비거

주자로부터의신용제공, 예금거래등에대한규제를존치하였다. 우선,

해외 증권투자등 자본유출은대부분 자유화되어있었으나, 자본도피

우려가큰 해외 부동산투자및 원화 국제화관련 사항은 유보하였다.

자본이동자유화규약의총 91개소항목중 1997년 1월 1일기준으로

41개를 유보하였다. 한국이완전한자본자유화를시행하지못했던주

된 근거는국내외금리차였는데, 국제금리와국내금리간의차이가 2%

정도로좁혀지는시점에서잔존규제의완전자유화를하겠다는논리를

개진하였고, 이에대해 OECD측은국내금리의안정적하향을위해서

는 먼저외국자본이국내시장으로유입될수 있도록해야한다는의견

이었다.

점진적자유화를지향하는우리정부의기존계획이대체적으로수

용되는방향에서기존 계획을보다 구체화하고완전자유화에대한대

략적인청사진을제공하는수준에서심사가종결되었다. 따라서 2000

년 이후에내외금리차가충분히좁혀진다면자본이동에대한잔존규

제의전면적자유화를고려한다는우리정부의입장이충분히전달되

었다. 

가. 포트폴리오거래

OECD측은국채및회사채에대한외국인투자를허용하여국내채

권시장의개방폭을확대할것을요구하였는데, 이것은개방에따른부

정적효과를감안하여점진적개방정책을갖고있는우리측과이해가
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첨예하게대립된사항이었다. 우리측은내외금리차로인한채권시장에

의급격한자본유입, 채권의국내유통시장의미비를들어점진적자유

화를 주장했는데, 결국 외국인에 대해 1996∼97년과 1998∼99년의

기간동안각각중소기업과대기업이발행하는무보증채권을중심으로

제한적으로허용한다는점을구체화하여, 전환사채에대한투자를장기

채권투자보다앞서허용하도록했다.

즉, 1996년 말에중소기업이발행하는무보증전환사채에대한외국

인투자를일정 한도내에서허용하고, 만기 5년 이상 무보증장기채에

대한투자는1997년 말에제한적으로허용할계획이었다. 또한대기업

이 발행하는무보증전환사채와장기채에대해서도1998년말과 1999

년말에각각한도내의투자를허용하게되었다.

거주자의해외증권발행에대해OECD측은기업의자금조달과관련

된 사항임을감안하여대폭적인완전자유화를요구하였으나, 우리측은

해외자본이과다하게유입될경우거시경제에미치는불안요인을사전

에 방지하기위하여기존자유화계획의기조유지가불가피함을주장

했다. 그러나기업의국제경쟁력향상을위하여자본재수입등을위한

증권발행만허용하고있었으나, 1999년 말에발행한도의폐지 계획을

표명했다. 원칙 규제-예외 허용 방식으로되어 있던 발행자격 요건은

1999년 한도폐지시원칙자유-예외규제방식으로전환하여“한국신

인도에악영향을줄우려가있는자”이외에는발행을허용키로하였다.

그러나발행자금용도는내외금리차를감안하여기존과같이 유지했

으나, 1997년중 SOC 민자유치제1종사업중대형국책사업에대해서

도 국내공사비조달용도의현금차관도입을허용함에따라해외증권

발행을통해서도자금을조달할수있게하였다.
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나. 신용거래

OECD측은무역등실물부문과직접적으로관련된자본거래를제한

하는것은체코를제외한어떤 OECD국가도규제하지않고있으므로

조속한자유화가필요하다고주장하였으나, 우리측은자유화에따른자

본유입효과가크기때문에기존계획을거의그대로유지했다. 연지급

수입의경우허용기간확대에따른자본유입규모의증가효과가크

기 때문에신중한자유화가필요하다는우리측주장이관철되었다. 따

라서 1999년까지180일로확대한다는기존계획이재확인(중소기업은

1997년까지, 대기업은1999년까지)되었으며, 2001년부터는180일 이

상의연지급수입에대해서도실질적으로필요한경우부분적으로허용

할 계획이었다. 기존계획에따라대기업에적용되는수출선수금의한

도는 1999년에 30%로 확대되는데, 이는실질적으로는자유화됨을의

미하며, 1999년까지완전자유화한다는방침을정했다.
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<표 2>  자본거래에 대한 주요 쟁점 및 합의내용

쟁 점 입 장 차 이 합 의 내 용

주식투자

OECD: 외국인주식투자 한도의
확대및폐지

한국: 점진적확대

· 2000년까지한도의단계적확대
및폐지계획확정(1인당한도는
10%까지)

채권투자

OECD: 국채 및 우량기업의회
사채투자허용

한국: 내외간 수익률의 차이가
크므로 단기차익을 노린 대규모
자금의유입을우려제한

·국내유통시장의육성등여건이
성숙된후에자유화고려
·기존자유화계획을유지하되, 전
환사채와장기채를구분하여허
용일정을제시

국내증권의

해외시장발행

OECD: 완전자유화

한국: 과도한 외화자금 유입을
방지하기위하여발행용도를자
본재수입용등으로의제한필요

·발행자격요건의원칙자유-예외
금지로전환
·’99년중발행한도폐지

자료: OECD, C(96)180 및 C(96)256/FINAL.



상업차관의자유화도첨단기술을수반한대기업에대한허용( 1 9 9 7

년부터)을 제외하고는기존계획을재확인했다. 이에따라 1 9 9 7년부

터 외국인투자기업이모기업으로부터만기 5년 이상의차입을 하고

자 할 경우 외국인 투자금액 이내에서 허용될 것이므로, 외국인

투자기업은 상업차관과 F D I성격의 장기차입을 선택적으로 이

용할 수 있게 되었다.

2)
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<표 3>  신용거래에 대한 주요 쟁점 및 합의내용

쟁 점 입 장 차 이 합 의 내 용

연지급수입, 수출

선수입, 상업차관

등의완전자유화

OECD: 실물거래에수반되는거
래이고, OECD내에서는 극히 예
외적이기때문에자유화필요

한국: 자유화로인한자본유입의
효과가크기때문에단계적자유
화추진

·대체로기존의자유화계획을고수
·2 0 0 1년부터1 8 0일이상의연지급
수입부분적허용
·’99년까지수출선수금영수한도( % )
폐지
·’97년첨단기술영위대기업의상업
차관도입허용

자료: OECD, C(96)180 및 C(96)256/FINAL.

2) 이는규약상외국인직접투자로분류된다.

무역신용

FDI 성격의

장기해외차입

OECD: 모기업과자회사간의장
기적인 신용공여는 직접투자의
성격을 갖기 때문에, 현금차관과
달리우선적자유화필요

한국: 국내기업과의 형평성 및
내외금리차를감안하여단계적으
로규제를완화

·’97년 외국인투자 기업이 모기업
으로부터 만기 5년 이상 차입
하는것에 대해 일정 한도내
허용
·’99년 용도제한 완화

장기현금차입의

자유화

O E C D: 단기 교란요인이 작고,
직접투자 성격이 강하므로 우선
적자유화가가능

한국: 통화증발 등 거시경제에
미치는 영향을 감안하여 원칙적
으로제한

·’97년 SOC참여 국내기업의
현금차관 도입 부분적 허용
·’99년 제조업분야 외국인투자
기업 제한적 허용

장기차관



OECD측은무역과관련되지않은신용거래에대해서도장기차관을

단기차관에우선하여자유화할것을요구하였으나, 내외금리차를감안

한우리의점진적인자유화계획을수용했다. 따라서실물거래와관련되

지 않은현금차관의도입은내외금리차가충분히좁혀지는시기에자

유화할계획이었고, 1997년부터SOC 민자유치제1종사업중대형국

책사업에참여하는국내기업에대해서는물류비용절감을위해현금차

관 도입을부분적으로허용키로했다. 또한외국인직접투자를촉진시

키기위하여, 1999년말까지제조업분야외국인투자기업에한하여일

정 한도내에서 차관의 용도제한 규제를 완화하여 외국인투자 기업의

원화자금조달기회를확대하는계획을밝혔다.

3. 경상무역외거래 자유화 분야

경상무역외거래자유화규약은경상거래에따른 자금의자유로운이

전(송금및 지급)을 지향하였다. 동규약은동시에부분적으로송금및

지급의원인행위자체에대한 자유화를규정하였다. 예컨대계약체결,

운송서비스, 보험및은행등금융서비스, 여행및관광, 영화, 전문직

서비스등에관해서는원인이되는거래자체를자유화하도록하였다.

보험, 은행 및 기타 금융 서비스에대해서는자유화의무를추가적인

부속서에서보다자세하게규정하였으며, 이는경상거래에따른자금이

전, 국경간거래및상업적주재를통한서비스교역의자유화를지향한

다고할 수 있다. 한국은총 57개의소항목중에서 46개 항목을자유

화하고 1 1개 항목에 대해서는 유보하였다. 경상무역외거래 규약은

1992년에은행및금융서비스에대한적용항목을새로이추가했기때

문에다른분야에비해OECD 회원국의유보가많은편이었다.
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가. 보험

한국은연금보험, 의료보험등 사회보장및 사회보험에대한유보를

하지않았다<D/1>. 이에따라거주자가사회보장기여금혹은사회보

험료를타회원국의보험당국에자유롭게지불할수 있었다. 또, 거주자

는 수입적하보험등 교역상품에대한보험을국내에상업적주재를하

지 않는비거주보험업자와계약할수 있었다<D/2 부속서 1(a)>. 따

라서국내에상업적주재를하고있는외국보험회사가자사의본사혹

은 타회원국에주재하는보험회사를대행하여거주자와보험계약을체

결하는것은금지되어있었으나(국내법에따라보험회사는보험중개를

할 수 없음), 외국에 소재하는보험회사는직접 국경간 거래를할 수

있으므로유보가필요없었다<D/2 부속서 1(b)>. 생명보험은국내에

소재한보험회사와만계약체결이가능하나, 1997년부터국경간거래를

자유화하기로함에따라유보가필요없었다<D/3>.

거주자는외국의 보험회사와장기 손해보험, 여행보험및 선박보험

등에가입할수없었다<D/4>. 국내에서보호되지않는위험(보험종목

이 없거나 3개 이상의보험회사가계약을거부한위험)의 경우에는외

국의 보험회사와의국경간 거래가 가능했다. 그러나 거주자가 해외에

체류하는동안비거주보험회사와계약을체결할수 있었으며, 국내에

서 잔여계약기간동안보험계약을지속할수 있었다. 재보험및 재재

보험의경우, 1996년 말현재한국재보험및재재보험시장의60%가

개방되어있었다<D/5>. 

외국보험업자의지점및대리인의사무소설치및 영업조건의경우,

원칙적으로외국의보험회사는국내에서국내보험회사와동등한조건

하에서지점을설치·영업할수 있었으나, ENT(경제적수요심사), 정

직도및 영업경력요건등에서자격요건을갖추어야만영업허가를받
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을 수 있었다<D/6>. ENT는 보험시장의여건상추가적인시장진입을

허용할필요가있는지를당국이심사하여외국보험회사의신규진입을

허용하는제도인데, 1997년부터폐지하기로했다. 또한보험업의건전

한 영위를위한 정직도를갖추어야한다. 이와 더불어보험업에서10

년 이상의영업경력요건을갖고있어야한다. 이는 1996년말까지폐

지하기로했다. 

나. 은행및 금융서비스

한국은원칙적으로금융서비스의국경간거래를허용하지않았기때

문에, 외국금융기관은국내에설립한상업적주재를통해서만거주자

에게서비스를제공할수 있었다. 단, 허용된자본거래와관련하여거

주자가비거주금융기관으로부터여행자수표, 신용카드등을포함한지

불서비스를받을수 있었다<E/1>. 또한요금, 수수료및 기타부과금

과관련한자금의이전에대한제한이없었다<E/6>. 

국경간 거래의 제한 때문에 은행 및 투자 서비스<E/2>, 자산관리

<E/4>, 자문및 대리서비스<E/5> 등은유보를필요로했는데, 자문

및대리서비스의국경간거래와관련한규제는1998년말까지폐지하

기로계획되었다. 

금융서비스의국경간거래를단기간내에자유화할수 없는이유중

가장 중요한 것은 국내 금융감독 기능의 미숙 때문에 외국에 설립된

금융기관을필요한만큼감시할수없다는점이었다. 따라서이분야의

자유화를점진적으로실행하겠다는계획을밝혔다. 끝으로, 외국은행이

국내에지점을설치하려면세계 500대 은행에속해야만했으나, 1996

년에동요건을폐지하였다.
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Ⅲ. 한국의이행사항

1. 금융산업 개방(직접투자)

한국의금융산업의개방수준은외환위기후 크게 진전되어 1998년

을 기해 금융산업의 전분야에 대한 개방이 이루어졌다. 이는 당초

OECD 가입시개방을약속한시기를앞당긴경우도있고, 유보업종을

과감히 개방한 경우도 있다. 예를 들면 1998년 3월부터 외국은행에

대하여 국내에 자회사 설립을 허용했으며, 1998년 6월에는 외국인의

부동산소유에관한규제를철폐하였다. 외국금융기관도국내금융기관

에 대한 우호적내지적대적M&A에 참여할수 있게되었으며, 1998

년말부터외국금융기관의국내현지법인설립을자유화했다. 

은행을제외하고는지분참여에대한제한은없다. 즉, 시중은행의지

분참여는4%까지금감위에의보고의무가없으나, 4∼10%까지는보고

의무가있으며, 지분참여10%, 25%, 33% 초과시마다금감위의허가를

얻도록하였다. 결국실질적으로외국기관의국내은행에대한 100% 인

수가 가능하게 되었다. 한편, OECD 회원국들은 은행에 대한 외국인

지분참여절차및요건이복잡하며, 특히외국인지분율에따라단계별

(25%, 33% 등)로 별도의 허가를요구하고있는 제도를지적했다. 한

편, 이러한정부의개방정책으로종금사의지점설치, 보험업의합작법

인 등에 대한 제한만이남게 되었다. 이러한 외국종금사지점 불허는

우리나라가단점주의(Unit Banking System)를채택하고있기때문이

며, 내국인에게도 지점설치는 제한하였다. 구체적으로, 외국인이 기존

보험사의주식을취득하는데는아무런제한이없으며, 외국인이보험

사를신설하는경우에는보험사의설립허가기준에서정하는요건을
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갖추면되었다. 다만기존보험사와의합작법인을신설하는것은제한

되었다. 이는 우리나라의생명보험산업은상위 3개사의 시장점유율이

70%를 초과하고있어합작생명보험사를허용할경우과점현상이심

화되고, 3개사 외의 생보사들의 경영이 악화되어 보험가입자 보호에

문제가발생할수있기때문이었다.

증권분야는국내기존사에대한외국인투자가의비율을폐지하였

으며, 증권사 영업경력요건을 폐지하였다. 1998년 7월 신용정보회사

현지법인설립 및 100% 지분참여를허용하였는데, 이는 OECD 자유

화약속사항인지분참여50%미만보다추가적으로확대한것이었다. 

보험분야에서는개방 약속대로 1997년 4월부로보험 독립대리점업

을 허용했으며, 보험대리, 중개업보험감정업을허용했다. 그러나투자

자 보호를위해 내인가및 본인가를중복 실시하고있으며, 보험사간

과다한모집인스카웃경쟁을방지하기위해보험모집인제한을두고

있다. 따라서 2000년 현재 유보조항에는단자·종금사, 상호신용금고

의 지점설립에관한유보가존속되고있으며, 보험사는완전개방으로

되었다. 그러나실제로는보험사의경우아직합작법인설립이개방되

어있지않은상태이다. 

2. 자본이동 자유화

OECD 사무국은1997년 말 한국의외환위기에대해서위기가주식

시장에서가아니라은행부문에서발생하였으며, 한국의OECD 가입시

OECD는 단기금융시장에 대한 개방을 권유하지 않았음을 표명했다.

또한현지금융차입에대한자격요건, 비거주자의국내통화에대한진

입제한규정이필요했는데, 이를규정하지않은점을지적하였다. 
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<표 4>  금융산업 분야 직접투자 자유화 규약 및 이행상황

분 야 자유화 약속 사항 개방일정 이행상황 2 0 0 0년유보

(List A1)
1. 은행업

2. 투신사

3. 단자·종금사

4. 증권회사

5. 투자자문회사

6. 보험회사

7. 상호신용금고

8. 신용판매금융업

9. 신용정보회사

10. 은행간 금융중
개회사

11. 선물거래

1)

- 현지법인설립허용

- 국내기존증권투신사에대한외국인투자
가1인당투자비율(10% 이내) 폐지
- 국내기존증권투신사에대한외국인투자
비율(50% 미만) 폐지
- 신설·합작법인·지점설립허용
- 외국사지점설치시사무소전치주의폐지

- 국내 기존사에 대한 외투비율(50%이하)
폐지
- 신설허용

- 국내기존사에대한외국인 투자가 1인당
투자비율(10% 이하) 폐지
- 신설현지법인설립허용및 국내기존사
외투비율제한(50% 이하) 폐지

- 국내기존사외국인투자가 1인당 투자비
율(10% 이내) 폐지
- 신설·현지법인·합작회사허용
- 국내기존사외투비율제한(50%미만) 폐지

- 보험독립대리점업허용
- 보험대리및중개업, 보험감정업허용
- 합작법인

- 특정다수인대상상호금융업허용
- 기타금융업불허

- 신용카드업및할부금융업허용

- 신용정보업허용
- 현지법인설립및 100% 지분참여허용

- 신설허용

- 신설허용

’98. 12

’97. 1

’97.12

’98. 12
’98. 12

’97. 1

일정없음

’97. 1

’98. 12

’97. 1

’97. 12
’98. 12

’97. 4
’98. 4
일정없음

’97. 1
일정없음

’97. 1

일정없음
일정없음

일정없음

일정없음

’98. 4

’97. 1

’97. 12

’98. 5
’98. 12

’97. 1

-

’97. 1

’98. 5

’97. 1

’97. 12
’98. 12

’97. 4
’98. 4

-

’97. 1
-

’97. 1

’98. 7
’98. 7

’98. 5

’98. 7

일정없음

일정없음

일정없음

일정없음

일정없음

-

-

자료: OECD, C(96)256/FINAL, DAFFE/INV/IME(99)2/REV2 및 D A F F E / I N V / I M E ( 2 0 0 0 ) 4 .
주: 1) 신용정보업의 경우 1 9 9 8년에 이미 개방되었으나 유보 리스트상에는 반영되지 않았다.



가. 포트폴리오투자

2000년말로예정된주식투자에대한외국인투자제한이1998년 5

월 철폐되었다. 비거주자의주식시장에대한투자는종목당및 개인당

투자한도가가입 당시 각각 20%, 5%에서 1998년 5월에 폐지되었다.

또한공기업의종목당투자한도도가입당시 15%에서 1998년 5월에

30%로 상향조정되었다. 채권시장부문에있어서 대기업 무보증 상장

전환사채에대해서는종목당및개인당한도가1998년말개방이예정

되어있었으나, 1997년말에채권시장이완전개방되었다. 전면개방에

대한일정이없던중소기업의경우도같은시기에완전개방되었다. 장

기채(5년 이상)의 경우중소기업무보증장기채는1997년 말에, 그리

고대기업은1999년말로예정되어있었다. 

개방일정이없던비거주자의단기금융상품에대한투자에있어서

도 1998년 2월에비금융기관이발행하는CP, 무역어음, 상업어음등을

개방했으며, 1998년 5월에는 금융기관이발행하는CD, RP, 표지어음

등을개방했다. 또한 1998년 5월주가지수선물및옵션시장의투자한

도 폐지에따라비거주자의주가지수선물투자도종목당 15%, 개인당

3% 한도가폐지되었다. 수익증권의경우도 1997년 12월 주식형수익

증권의 해외발행에대해 연간 발행한도를 폐지하였으며, 1998년 5월

비거주자의수익증권투자를완전개방하였다. 

따라서 2000년 현재유보조항에는, 비거주자유가증권투자의경우

‘공기업의민영화과정에서현행관련법의투자한도를초과한공기업

주식매입및증권시장에서거래되지않은주식매입’이유보되어있고,

비거주자의단기금융상품투자의경우‘단기금융상품의경우는유보

가 없으나기타의경우는비거주은행과거주외국환은행간의거래만

허용’요건으로되어있다. 
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<표 5 >  포트폴리오 투자 자유화 규약 및 이행 상황

가입시유보사항 자유화약속사항 이행상황 2 0 0 0현재유보

- 비거주자의국내유가증권투자(List Ⅳ/C1)
ⅰ) 종목당투자한도20%

ⅱ) 개인당투자한도50%

ⅲ) 공기업종목당투자한도15%

ⅳ) 중소기업: 무보증상장전환사채종목당투자한도50%
대기업: 무보증상장전환사채개방

v) 중소기업: 무보증상장전환사채개인당투자한도10%
대기업: 무보증상장전환사채개방

ⅵ) 중소기업: 무보증장기채(만기5년이상) 개방
대기업: 무보증장기채(만기5년이상) 개방

ⅶ) 컨트리펀드의일정한도내에서상장주식, 채권투자및
펀드순자산의2 5 %이내에서비상장주식투자

ⅷ) 공인된거주 외국환은행의포트폴리오 재산으로부터
의금융기관의취득

- 비거주자의단기금융상품투자(List V/C)

- ’97말 23%
’98말 26%
’99말 29%
2000말폐지

- 2000말폐지
10%로확대

일정없음

일정없음
- ’98말

일정없음
- ’98말

- ’97말
- ’99말

일정없음

일정없음

일정없음

- ’97. 5. 2: 23%
’97.11. 3: 26%
’97.12.11: 50%
’97.12.30: 55%
’98. 5. 25:폐지

-’97 5. 2: 6%
’97. 11. 3: 7%
’97.12.11: 50%
’98. 5. 25: 폐지

-’97. 5. 2: 18%
’97.11. 3: 21%
’97.12.11: 25%
’98. 5. 25: 30%

-’97.12. 30채권
시장완전개방

-’97. 12.30 채권
시장완전개방
-’97. 12. 30채권
시장완전개방
-

-

- 공기업의
민영화과
정에서 현
행관련법
의 투자한
도를 초과
한 공기업
주식매입
및 증권시
장 에 서
q u o t e되지
않은 주식
매입

- 단기금융산품
의 경우는 유
보가 없으나
기타의경우는
비거주은행과
거주 외국환
은행간의거래
만허용

- ’98. 2.16 비금
융기관발행CP,
무역어음, 상업
어음개방
- ’98. 5. 25 금융
기관발행 CP, RP,
표지어음개방

- 비거주자의비시장증서투자(List Ⅵ/A1∼C1)
·주가지수선물투자종목당1 5%, 개인당3%

일정없음

- 주가지수선
물 및 옵션
매입허용

- ’98. 5.25 주가
지수선물및 옵
션시장투자한도
폐지

- 수익증권
·주식형수익증권해외발행(List Ⅶ/A)
·비거주자의수익증권(주식투자비율80%이상) 종목당
투자한도 20%(List Ⅶ/C)

- ’98말폐지
- 2000말폐지

- ’97. 12 수익증권
연간발행한도폐지
- ’98. 5 비거주자의
국내수익증권 투자
완전개방

자료: OECD, C(96)256/FINAL, DAFFE/INV/IME(99)2/REV2 및 D A F F E / I N V / I M E ( 2 0 0 0 ) 4 .



한편, 1999년 말 철폐하기로 예정된 외화증권의 발행자 요건을

1997년 1월에철폐하였다. 또한외화증권의발행자금용도도역외금

융자금, 자본재및 신기술도입자금, 3년 이상연불수출용자본재구입

자금, 해외투자자금, 민자 참여 주요 인프라사업, 외채 조기상환자금,

기타 재경부장관이인정하는용도로규제를하였는데, 3년 이상의발

행자금과1년 이상의발행자금을각각 1997년 12월과 1998년 7월에

자유화하였다. 1년 미만의발행자금경우는외채조기상환자금, 재경부

장관이인정하는용도 및 원자력발전연료수입자금에한하여허용하

였다. 더불어1999년말에자유화가예정된외화증권발행자금한도관

리를 1997년 4월에폐지하였다. 

1996년말로예정된비거주자의국내원화증권발행및거주자의해

외 원화증권투자는 1997년 1월에자유화되었고, 비거주자의국내외

화증권 발행은 1999년 4월에 자유화되었으나, 단기 원화증권 발행과

관련하여일부제한이생겼다. 즉, 1999년 4월 외환거래자유화시1

년 미만의국내원화증권발행은제약을두었고(2001년 자유화예정),

또한외환거래건전성차원에서재무불건전기업이나금융기관은단기

해외원화증권투자를못하도록하는 규정이신설됨에따라비거주자

의 단기 국내 원화증권 발행과 거주자의단기 해외 원화증권 투자는

유보되어있다.

나. 신용거래

기업의 외화차입의 경우, 부분적으로 한도가 폐지될 예정이었지만,

3)
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3) OECD 가입시 비거주자의 원화 및 외화증권 발행과 거주자의 해외 원화증권

투자는 1996년 말 자유화하기로 약속했으므로, 가입시 유보리스트에는 유보조

항이없었다(C(96)180 참조).



중소기업의경우는 1996년 10월에 자유화되었으며, 첨단기술 대기업

은 1997년 1월에 자유화되었다. 또한 1997년 12월 상업차관 용도가

자유화되었으며, 3년 미만의차입용도는1998년 7월에 자유화되었다.

그러나 1999년 4월 외환거래자유화시재무불건전기업혹은 외국환

은행의외화차입을제한함에따라 2000년 현재 유보조항이존재하고

있다. 연지급수입, 수출선수금, 수출착수금등 무역신용관련제한들은

1998년 7월 폐지되어전면자유화되었다. 한편, 거주자해외신용공여,
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<표 6>  국내증권의 해외시장 발행(외화증권) 및 비거주자의 국내 증권
발행 자유화 규약 및 이행상황

가입시유보사항 자유화약속사항 이행상황 2000 현재유보

(List Ⅳ/A1, List Ⅴ/A1)
- 외화증권 발행자요건

a)외국환은행
b)국제신용등급BBB 이상
c)고도기술산업
d)국영기업
e)국제금융시장에서한국의 신인도에
부정적영향을미치지않는기업

(List Ⅳ/B1, List Ⅴ/B1)
- 비거주자의 국내 외화증권 발행
- 비거주자의 국내 원화증권 발행
(List Ⅳ/D1, List Ⅴ/D1)
- 거주자의 해외원화증권 투자

’99.말절폐
(negative
list)

- 개인 또는 비영
리법인의 증권
발행

- 단기는유보*

- 단기는유보*

자료: OECD, C(96)256/FINAL, DAFFE/INV/IME(99)2/REV2 및 D A F F E / I N V / I M E ( 2 0 0 0 ) 4 .

주: *1999년 4월 외환자유화시 비거주자의 단기(1년미만) 원화증권 발행은 허용하지 않았고(List
V/B1), 거주자인 경우재무불건전 기업이나 금융기관의 단기 해외원화증권 투자를 제한(List
V/D1) 함에따라유보조항이신설되었음.

◦
◦
◦
◦

’97. 1. 절폐
(negative
list)

◦
◦
◦
◦

- 외화증권 발행자금 용도
a)역외금융자금
b)자본재및신기술도입자금
c) 3년이상연불수출용자본재부품구입
자금

d)해외투자자금
e)민자참여주요인프라사업
f)외채조기상환자금
g)기타재경부장관이인정하는용도

- 외화증권 발행자금 한도관리

일정없음

-’99.말폐지

-’96.말자유화
-’96.말자유화

-’96.말자유화

- ’99. 4. 자유화
- ’97. 1. 이행

- ’97. 1. 이행

- ’97. 4.11. 폐지

-’97.12.16. 3년이
상자유화
-’98. 7. 1.
·1년이상: 자유
화
·1년미만: f), g)및
원자력 발전연
료 수입자금 등
의용도허용



거주자의해외예금거래는2000년 말에한도가폐지되어완전자유화

될예정이다.

다른한편, 未이행분야의경우, 금융상의신용및 대부, 담보·보증,

예금계정거래등은가입당시의유보조항이계속유지되고있다(부록

참조). 거주자해외예금은1998년 말까지자유화하기로약속하였으나,

외환위기과정에서외화유출방지차원에서자유화약속이행이불가피

하게 지연되었으며, 2001년부터 자유화할예정이다. 또한 제2단계 외
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<표 7>  신용거래의 자유화규약 및 이행상황

가입시유보사항 자유화약속사항 이행상황 2000 현재유보

(List Ⅷ/A)
- 기업의 외화차입
·상업차관 (1백만불 이상·3년초과
자본재도입자금)
◦중소기업, SOC, 고도기술보유외
국인투자기업, 외국자본5 0 %이상
기업, 첨단기술영위대기업등
: 일정한도내허용

- 부분적한도폐지

·’96.말중소기업
·’97.말 첨단기술영위
대기업
·’99.말여타기업

·’9 6 . 1 0 . 중소기업
자유화
·’97. 1. 첨단기술대
기업자유화
·’9 7 .12 . 1 6: 상업차
관용도자유화
·’98. 7. 1: 1∼3년 차
입용도자유화

- 무역신용
·연지급수입
대기업: 60∼180일
중소기업: 90∼180일
·수출선수금: 대기업의경우수출

가액의15%
·수출착수금: 80%

·180일까지연장
’97.말: 중소기업
’99.말: 대기업
·’97.말: 2 0 %확대
’99.말: 폐지
·’99.말: 한도폐지

- ’98. 7. 1.전면자유화

- 차용자가 재무
불건전기업 혹
은 외국환은행
이아닌한무역
신용을 제외한
만기 1년이하의
상업신용

(List Ⅷ/B)
- 거주자 해외신용 공여
·종합무역상사: 1천만달러
·기타기업: 30만달러

일정없음
일정없음

·2000.말한도폐지
·2000.말한도폐지

가입시와
동일

(List ⅩⅠ/B2)
- 거주자 해외예금거래
·기업당: 3백만달러
·개인당: 연간 5만 달러(국내은행

해외지점 및 현지법인에
개설한것에한함)

·’98.말까지한도폐지
·’9 8 .말까지 적격 비거
주자 금융기관에 대한
한도폐지

·2000.말한도폐지
·2000.말한도폐지

·기업당: 5백만달러
·개인당: 5만달러

자료: OECD, C(96)256/FINAL, DAFFE/INV/IME(99)2/REV2 및 D A F F E / I N V / I M E ( 2 0 0 0 ) 4 .



환자유화 조치에서는 개인의 경상지급을자유화하고, 1단계에서 자유

화하지않은자본거래를자유화할예정이다. 4)
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< 1단계자유화조치 (1999. 4. 1) >

□ 기업의대외경상지급자유화확대

- 기업경영관련용역(컨설팅) 대가지급자유화

- 현지법인의R&D 사업에직접수반되는활동비지급자유화등

- 국내재산반출교포자격확대(시민권자→ 영주권자포함)

다만, 여행경비·증여성송금등개인거래는2단계에서자유화

□ 자본거래의원칙자유·예외규제체계( negative system)로전환

- 기업의만기 1년이하단기외화차입허용

(무역관련단기자본거래는이미자유화됨)

- 기업과금융기관의해외부동산투자및해외지사설치자유화

- 선물환·파생금융상품거래에 대한 실수요 원칙 폐지-비거주자의 국내에서의

증권발행허용

- 비거주자의만기 1년이상의예금과신탁상품투자허용

□ 외국환업무취급기관인가제를등록제로전환

- 비은행금융기관의경우업무와 직접 관련된범위안에서외국환거래취급을

허용하되, 외환부문건전성규제를강화

- 환전상인가제를등록제로전환

< 2단계자유화조치 (2000년말까지) >

□ 개인의경상지급자유화

- 개인의여행경비, 증여성송금, 해외이주비, 교포재산반출등개인의경상지급

도자유화하여경상지급을완전자유화

□ 1단계에서자유화되지않은자본거래의자유화

- 비거주자의국내 1년미만예금(신탁포함) 거래

- 기업의해외예금및신용공여

- 해외예금·차입·신용공여·부동산투자등개인의모든자본거래

- 기타국내증권사를 경유하지않는대내외 증권투자및 외국환업무취급기관

및외환중개회사를경유하지않는파생금융거래등

〈Box 1. 외환자유화조치의주요내용〉

4) 단, 대외채권회수의무와비거주자의원화펀딩등에대한규제는존속될예정임.



3. 경상무역외거래 자유화

현재 보험 부문에 있어서 항공, 장기 상해, 여행 및 선박과 관련된

위험이외의보험은유보되어있는상태이다. 재보험및재재보험의국

내사우선출재제도는예정대로1997년 4월부터개방되었다. 국경간

재보험은1997년 4월에개방하기로약속되었으나, 1년이늦춰진1998

년 4월에개방되었다. 

그러나은행및금융서비스에있어서은행및투자서비스, 자산관리

서비스에대해서는아직일정이없으며, 자문및대리서비스는예정대

로 1998년 12월에개방되었다. 이에대해 OECD는 일정이없는은행

및 투자 서비스, 자산관리서비스에대한 국경간거래에대해 개방을

촉구했는데, 특히 비거주자가solicitation 없이 제공하는서비스에대

해서는당연히개방해야한다는의견을표명하였다.
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<표 8>  경상무역외 거래 자유화 규약 및 이행상황

가입시유보사항분야 이행상황 2000 현재유보

D/4 항공, 장기상해, 여행 및 선박과 관련된 위
험 이외: 유보

D/5 재보험 및 재재보험의 국내사 우선출재제
도: 유보

D. 보험 - 

’97. 4. 1

개방일정

일정없음

’97. 4. 1

일정없음

E/2 은행 및 투자서비스: 채권인수 업무와 중개
서비스

E/4 자산관리 서비스
E/5 자문 및 대리서비스: 신용정보, 신용평가,
투자자문

E/7
- 신용정보회사, 상호신용금고, 단자회사, 중개
인 및 종금사의 지사설립 불허
- 투신사 사무소 전치주의
- 외국은행 대표사무소 설립 사전승인제
- 비거주자기관의 최초 지사설립 요건 충족

E. 은행 및
금융
서비스

- 

-
’98.12. 1

-

’98.12. 1
’97. 1
-

일정없음

일정없음
’98.12. 1

일정없음

’98.12. 1
일정없음
일정없음

일정없음

일정없음

일정없음

일정없음

자료: OECD, C(96)256/FINAL, DAFFE/INV/IME(99)2/REV2 및 D A F F E / I N V / I M E ( 2 0 0 0 ) 4 .



Ⅳ. 평가및 향후 추진과제

1. 국가금융기관에 대한 외국인 진출 현황

외환위기이후부실금융기관의해외매각추진으로국내금융기관의

외국인지분참여가이루어지고있다. 최근외국금융기관들의기존사

무소나지점외에합작및 지분참여등으로국내시장점유율이증가하

는 추세인데, 이는 외국계금융기관의안전성에대한신뢰제고, 선진

투자기법적용, 다양한서비스제공등이효율적으로이루어지고있는

점을의미하고있는것이다. 1999년 말 현재외국은행의진출현황은

지점이61개, 사무소가26개이다.

증권업계도 외환위기 이전까지는 주로 지점과 사무소 등 신규개설

방식으로 외국인 투자가 이루어졌으나, 이후부터는기존사 인수 또는

지분참여가활발해지고있다. 외국증권사수는 1999년 7월말현재 21

개사(정회원4, 특별회원1 7)인데 1997년 이후정체상태를보이고있
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<표 9>  연도별 외국은행 진출 현황

연도별

구분
1991

6
5

1

5
6

△1

-

5
2

3

2
2

-

3

2
1

1

4
3

1

2

1
3

△2

-
1

△1

△3

-
1

△1

2
-

2

1

-
4

△4

1
2

△1

△5

5
4

1

3
4

△1

-

2
4

△2

2
2

-

△2

1
6

△5

3

3

△2

99
38

61

43
17

26

87

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 계

주: 설치기준.

자료: 금융감독원 내부자료.

(단위:개)

지

점

신설
폐쇄(-)

소 계

사
무
소

신설
폐쇄(-)

소 계

합 계



다. 그러나외환위기이후증권업진입장벽철폐, 외자유치노력등에

따라기존사에대한자본참여나경영참여가진전되고있으며, 1998년

4월부터증권사설립자유화로외국자본의국내증권사M&A가 가능

해졌다. 

그리고 외국자본의보험업 진출도활발한 편인데, 외국 생보사들은

직접진출의형태를보이고있다. 예를들면, 뉴욕생명(미국), 메트로폴

리탄(미국), 프랑스생명(프랑스)은 현지법인 형태로 들어왔고, 알리안

츠(독일)는 제일생명을 인수하여 국내에 진출하였으며, 아메리카생명

(미국) 등은지점형태로들어와있다. 또한, 외국손해보험회사들도세

계 12위규모의국내시장진출을시도하여미국 Reliance사는 1999년

2월부터 본격적인 영업을 시작하였다. 그러나 아랍계 재보험사인

ARIGA는서울사무소를개설했으나최근철수하였다.  

2. 자유화에 대한 평가

가. OECD 자체의평가

외국인직접투자와관련하여, OECD의 CMIT/CIME는 한국이외국

인 투자촉진법(Foreign Investment Promotion Act)을 도입한 것에

대해환영하며, 또한한국당국이 FDI제도의투명성을향상시키고외

국인 투자자에게 장애가 되는 행정관행을 개선시키기를 권고했다.

M&A의 허용과외국인투자제한업종의대폭적인감소에대해서도환

영했으며자본이동규약(Capital Movements Code)하의유입 FDI 및

내국민대우규정(National Treatment instrument)하의예외에관한

한국의유보가적절하게수정되어야함에대해동의했다. 외국인의금
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융기관설립과참여에대한한국의자유화조치를환영하고, 한국당국

이 건전성감독 등의 핵심분야에서의개혁을포함해효과적인금융개

혁의이행에착수할것을권고했다. 이는금융시스템의현대화및효율

성 향상에있어외국금융기관의긍정적기여를위한여지를개선시키

게될것이다. 

자본이동과관련해서는1999년 4월 한국의新외환거래법채택을환

영하며, 세이프가드조항의적용을포함해양대자유화규약하의약속

과 의무에따라 관련 규제를적용해줄 것을 권고했다. 간접투자유입,

비거주자에의해제공된상업적금융적대출및 외국증권시장에서거

주자에의한발행과무역신용에대한제한및 상한의철폐를환영하면

서, 또한관련항목에따른한국의유보가적절히수정되어야함에동

의했다. 한편, 한국 당국이기업및 개인투자가에의해 해외에서이루

어진해외예금의상한폐지에대해 1998년 말까지하기로동의했으나

유보를지속함으로써약속을未이행한것에대해서는유감을표시했다

(2000년 말 폐지예정임). 또한한국 거주자에의한 해외에서의원화

표시단기증권에대한투자및 비거주자에의한단기금융증권(money

market securities)의 국내 발행뿐만아니라非은행에의한 해외에서

의 단기외화차입에대해새로운제한을도입한것에관해유감을표시

했다. OECD는 한국 당국이적극적인구조개혁과경제정책을추진하

면서 2단계 외환자유화에따라 이들 제한과 잔존 제한을 폐지하도록

권장했다. 

국경간서비스와관련하여, OECD는 한국 당국이국경간금융서비

스의자유화를확대하도록권장했으나, 최근의외환거래자유화조치와

외국환거래법의 제정·시행에도 불구하고 외국은행의 경쟁력이 높은

새로운 금융기법의 도입에 대해서는 아직도 규제가 잔존하고 있다고

지적했다. 이에대해외국자본의유입에대한규제는해소되었으나외
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환위기가 진정되면서 규제완화 의지가 다소 퇴색하고 있다는 의견도

제시되었다. 

나. 일반적평가

대외개방과자유화폭의확대는국경의의미가퇴색하는21세기경

쟁환경에서우리나라가선진국으로도약하기위한불가피한과정이다.

자본자유화는국내외여건이호전될경우국내기업이해외의저리자

금을활용하여생산비용을절감할수있는기회가될수 있는반면, 국

제적경쟁이강화되고과도한해외자본유입으로거시경제가불안해질

수있는점도지니고있다. 따라서금융산업내의경쟁을촉진하고시장

기능이원활히작동되도록노력해야하며, 해외자금의급격한유출입에

대비하여조기경보제도등위험관리수단을확보해야한다. 또한급격한

환위험을회피할수있도록선물시장의활성화가이루어져야한다.

이러한점을고려할때, 현지법인의설립허용등은행분야의개방확

대에따른직접적인영향은크지않을것으로보인다. 외국은행현지법

인의장점으로지점설치가용이한점을예로들 수 있으나, 소매금융

을 중시하는시티은행의경우도인가받은수만큼지점을설치하지않

고 있는실정이다. 그러나, 자본자유화로인해국제영업분야의비중이

커지고있으므로, 국내 금융기관은이 분야에 대한 전문인력배양 및

위험관리기법이필요하다. 특히취약한금융기관의경우대형화, 전문

화를유도해야한다.  

보험분야에서독립대리점과보험브로커제도의도입은보험료인하

와 보험서비스 향상 등 보험계약자의이익을 증대시키는 기대효과를

가져올수 있으나, 국내보험사의언더라이팅기법과위험관리기법이

선진 보험사에비해 떨어지고있어 경쟁의 어려움이가중될수 있다.
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정부는단기자금조달에대한규제를완화하고, 자산운용의자율성을확대

함으로써위험관리능력과수익성제고를유도하고, 타금융기관과의업무

제휴확대허용등규제완화를지속적으로추진할필요가있다. 

한편 OECD 가입에 따른 금융자유화와 외환위기의 상관관계에

대해 짚고 넘어갈 필요가 있다. OECD의 존스턴 사무총장은 1 9 9 9

년 초 국내에서 가진 경제강연회에서 OECD의 자본시장 개방 요

구가 한국의 외환위기를 촉발시킨 것이 아니라, 외환보유고에 비

해 지나치게 많았던 한국의 단기외채가 외환위기를 초래했다고

밝혔다. 하지만, OECD 가입을 위해 한국은 금융시장의 자유화를

확대하게 된 측면도 있으며, 무엇보다도 단기 외화부채 급증에 대

한 금융감독의 결함과 기업투자에 대한 사전 심사 및 사후 감시

기능의취약 등으로 외환위기가 발생했다고 볼 수 있다. 

3. 향후 주요 이슈: 국경간 금융서비스 제공

OECD는 국경간금융거래에대한장애를제거하고동 거래를촉진

하기위해적절한수준의규제모색및 각국간조화를향후과제로제

시하고있다. 특히국경간금융서비스는물리적실체가없으며, 더욱이

전자금융 형태의 서비스가 수반될 경우 이에 대한 감독이 어려울 수

있어감독기능을강화할수있는제도적장치마련이필요하다. 한국의

경우현재상업적주재를통한금융서비스제공은전 업종에걸쳐개

방되어있지만, 국경간거래를통한금융서비스제공은대부분개별입

법으로금지하고있다. 따라서은행, 증권, 투신, 일부손해보험에대한

국경간서비스는개방되어있지않다. 은행업의경우은행법령이열거

주의(Positive system)를 택하고있어은행법령상국경간거래는금지
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되어있다. 그러나외환거래법에서는일반법인또는개인의해외예금

및 법인의외화차입과외화증권발행을제한적으로허용하고있다. 동

시에각국의감독당국은국제적협력및 정보공유를통해신뢰도를

높이는노력을지속적으로추진할필요가있다. 따라서앞으로금융소

비자보호를위한규제문제와각국금융감독의법 집행문제, 전자금

융거래에대한결제제도, 청산제도등에관한추가연구가필요할것으

로보인다.
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<표 10>  국내 금융산업의 개방 현황(공급 형태별)

구분

자료: 한국금융연구원( 2 0 0 0 ) .

지 점

현지법인신설

현지법인신설

국경간공급

은행

개방

개방

개방

미개방

증권

개방

개방

개방

미개방

투신

개방

개방

개방

미개방

투자자문

개방

개방

개방

개방

생명보험

개방

개방

미개방

개방

손해보험

개방

개방

미개방

해상항공
관련만개봉
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부록 1

부록 37

분야

주: 1) 경상무역외거래 자유화 부문은 일정대로 진행되었다.

①금융산업개방(직접투자)

항목 조기 예정 지연

은행업 현지법인설립허용 ’98. 4

②자본이동자유화

’98. 12

전산사채등외국인채권투자개방 ’97말 ’9 7∼9 9말

외화증권발행자요건폐지 ’97. 1 ’9 9말

외화증권발행자금용도
- 3년이상
- 1년이상

’9 7. 1 2
’9 8. 7

-

외화증권발행자금한도관리 ’9 7. 4 ’9 9말

비거주자국내외환증권발행 ’9 6말 ’9 9. 4

외국인수익증권투자 ’9 8 . 5 2 0 0 0말

비거주자원화예금(1년이상)허용 ’9 9. 4 -

비거주자원화예금(1년이상)허용 ’9 9 . 4 -

무역신용연지급수입전면자유화 ’9 8. 7 ’9 7말∼9 9말

거주자해외예금 ’9 8말 2 0 0 0말

신탁업 외국사지점설치시사무소전치주의폐지 ’98. 5 ’98. 12

증권업
신설현지법인설립허용및국내기존사
외투비율제한(5 0 %이하)폐지

’98. 5 ’98. 12

포트폴리오
투자

주식투자에대한외국인투자제한 ’98. 5 2 0 0 0말

신용거래
첨단기술보유대기업의외환차입
(상업차관)

’9 7 . 1 ’9 7말

양대자유화규약의조기·지연이행상황1)
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부록 55

부록 3

DRAFT DECISION OF THE COUNCIL AMENDING
ANNEXES B TO THE CODES OF LIGERALISATION OF
CAPITAL MOVEMENTS AND THE CURRENT INVISIBLE

OPERATIONS

Having regard to the Report by the Committee of Capital

Movements and Invisible Transactions and the Committee on

International Investment and Multinational Enterprises on the

examination of Korea s posit ion under the OECD Codes of

Liberalisation and the Declaration and Decisions on International

Investment and Multinational Enterprises [C(96)180];

1) The list of reservations by Korea in Annex B to the
Code of Liberalisation of Capital Movements shall be
amended to read as follows:

List A I/A, B

Direct investment

-- In the country concerned by non-residents

Remark: The reservation applies only to:

i) investment in primary sectors, as follows:

*)

부록 55

*) 자료: OECD, “korea: Examination of Position under the Cokes of
Liberalisation and The Dedaration and Decisions on In ternational
Investment and Mulitinational Enterprises, DAFFE/INV/IME(2000) 4,
February 2000.



a) the growing of rice and barley;
b) cattle husbandry and the wholesale selling of meat except if

foreign investors hold less than 50 per cent of the share
capital;

c) fishing in inland waters and within 12 nautical miles of the
shoreline;

d) electric power generation via state enterprises if foreign
investors hold 50 per cent or more of the share capital or a
foreign investor would become the single largest
shareholder;

ii) establishment of financial institutions, as follows:

a) branches of mutual savings and finance companies, short-
term investment and finance companies and merchant
banks;

b) subsidiaries or joint ventures providing credit information
services, when foreign investors , other than foreign
financial institutions, own 50 percent or more of the
companies  shares; as well as acquisitions bringing foreign
ownership by investors other than foreign financial
institutions at or above 50 percent of the share capital of
such a company.

iii) investment in the transport sector, as follows:

a) airline companies if foreign investors hold 50 per cent or
more of the share capital;

b) shipping companies engaged in cabotage if foreign investors
hold 50 per cent or more of the share capital;

iv) investment in the communications sector, as follows:

a) news agencies if foreign investors hold 25 per cent or more
of the share capital;
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b) enterprises publishing newspapers if foreign investors hold
30 per cent or more of the share capital;

c) enterprises publishing periodicals if foreign investors hold 50
per cent or more of the share capital;

d) broadcasting companies, except in an enterprise supplying
non-news programmes, or a system or network operator, for
cable television if foreign investors hold 33 per cent or less of
its share capital;

e) telecommunications companies, except in wireless
telecommunications as long as 49 per cent or less of the
voting rights are in foreign hands;

v) investment in designated resident public-sector utilities in the
process of privatisation, in cases where the investment in
question would bring individual or aggregate holdings of foreign
investors above the respective percentages of a firm s outstanding
shares allowed by the relevant laws.

-- Abroad by residents.

Remark: The reservation applies only to:

i) Investment by individual entrepreneurs in excess of 30 per cent of
their previous accounting year’s total sales or more than US$1
million, whichever is greater;

List B, III/ B1

Operations in real estate:

-- Building or purchase abroad by residents.

Remark: The reservation does not apply to the acquisition of:

i) Residences whose prices do not exceed US$0.5 million and do not
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entail capital transfers from Korea of more than US$0.3 million,
by resident natural persons who have resided or will reside
abroad for at least 2 years for business or official purposes;

ii) Real estate by resident enterprises for business purposes.

List A, IV/A1, and C1

Operations in securities on capital markets:

-- Issue through placing or public sale of domestic securities on a

foreign capital market.

Remark: The reservation only applies to the issue of securities by
either individuals or non-profit legal entities.

-- Purchase in the country concerned by non-residents.

Remark: The reservation applies only to the purchase of listed shares
issued by designated resident public-sector utilities in the
process of privatisation in cases where the investment in
question would bring individual or aggregate holdings of
foreign investors above the respective percentages of a firm s
outstanding shares allowed by the relevant laws and to the
purchase of securities not quoted on a recognised securities
market which may be affected by laws on inward direct
investment and establishment;

List B, V/A1, B1, C3 and 4,

Operations on money markets:

-- Issue through placing or public sale of domestic securities and

other instruments on a D1, 3 and 4 foreign money market
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Remark: The reservation does not apply to the issue of securities
denominated in foreign currency by authorised resident
foreign exchange banks or by resident companies with a
debt/equity ratio below the average level of the respective
industry which have been rated investment grade by
domestic and international credit rating agencies;

-- Issue through placing or public sale of foreign securities and

other instruments on the domestic money market.

Remark: The reservation does not apply to the issue of securities
denominated in foreign currency

-- Lending through other money market instruments in the country

concerned by non-residents.

Remark: The reservation does not apply to operations in foreign
currency between non-resident banks and authorised
resident foreign exchange banks.

-- Borrowing through other money market instruments in the

country concerned by non-residents.

Remark: The reservation does not apply to operations in foreign
currency between non-resident banks and authorised
resident foreign exchange banks.

-- Purchase of money market securities abroad by residents

Remark: The reservation only applies to the purchase of securities
denominated in domestic currency

-- Lending through other money market instruments abroad by

residents.

Remark: The reservation does not apply to lending in foreign
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currency by authorised resident foreign exchange banks.

-- Borrowing through other money market instruments abroad by

residents.

Remark: The reservation does not apply to operations between non-
resident banks and authorised resident foreign exchange
banks.

List B, VI/A1 and 2, C1 and 3, D1 to 3

Other operations in negotiable instruments and non-securitised claims:

-- Issue through placing or public sale of domestic instruments and

claims on a B1 and 2, foreign financial market.

-- Introduction of domestic instruments and claims on a recognised

foreign financial market.

-- Issue through placing or public sale of foreign instruments and

claims on a domestic financial market.

-- Introduction of foreign instruments and claims on a recognised

domestic financial market.

-- Purchase in the country concerned by non-residents.

Remark: The reservation does not apply to the purchase of stock
index futures and options.

-- Exchange for other assets in the country concerned by non-

residents.

Remark: The reservation does not apply to transactions where one

of the parties is a resident authorised foreign exchange
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bank

-- Purchase abroad by residents.

Remark: The reservation does not apply to transactions where a
resident authorised foreign exchange bank is a party.

-- Sale abroad by residents

Remark: The reservation does not apply to transactions to which a
resident authorised foreign exchange bank is a party.

-- Exchange for other assets abroad by residents.

Remark: The reservation does not apply to transactions where a
resident authorised foreign exchange bank is a party.

List A, VII/ B1

Operations in collective investment securities:

-- Issue through placing or public sale of foreign collective

investment securities on the domestic securities market.

Remark: The reservation does not apply to the issue of collective
investment securities by foreign investment trust companies
which invest their funds only in foreign securities.

List A, VIII(i) /A

Credits directly linked with international commercial transactions or
the rendering of international services, in cases where a resident
participates in the underlying commercial or service transaction:
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-- Credits granted by non-residents to residents.

Remark: The reservation applies to commercial credits, other than
trade credits (including deferred payments, instalment
payments, export advances, export down payments), with
an original maturity of one year or less unless the borrower
is an authorised resident foreign exchange bank or a
resident company with a debt/equity ratio below the average
level of the respective industry which has been rated
investment grade by domestic and international credit
rating agencies.

List A, VIII(i) /B

Credits directly linked with international commercial transactions or
the rendering of international services, in cases where a resident
participates in the underlying commercial or service transaction:

-- Credits granted by residents to non-residents.

Remark: The reservation does not apply to:

i) Credits in the form of deferred receipts or advanced payments;

ii) Other credits:

a) in domestic currency granted by authorised foreign
exchange banks and institutional investors, up to 100
million Won per borrower;

b) in foreign currency granted by authorised foreign exchange
banks, institutional investors, general trading companies up
to US$10 million, and other enterprises up to US$300 000.
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List B, VIII(ii) /B

Credits directly linked with international commercial transactions or
the rendering of international services, in cases where no resident
participates in the underlying commercial or service transaction:

-- Credits granted by residents to non-residents.

Remark: The reservation does not apply to:

i) Credits denominated in foreign currency;
ii) Credits denominated in domestic currency granted by

authorised foreign exchange banks and by institutional
investors, up to 100 million Won per borrower.

List B, IX/A, B

Financial credits and loans:

-- Credits and loans granted by non-residents to residents.

Remark: The reservation applies to credits and loans with an original
maturity of one year or less unless the borrower is an
authorised resident foreign exchange bank or a resident
company with a debt/equity ratio below the average level of
the respective industry which has been rated investment
grade by domestic and international credit rating agencies.

-- Credits and loans granted by residents to non-residents.

Remark: The reservation does not apply to:

i) Credits and loans denominated in foreign currency by
authorised resident foreign exchange banks;

부록 63



64 OECD의 권고 이행평가및 향후과제: 금융·자본시장부문

ii) Credits and loans denominated in domestic currency granted by
authorised foreign exchange banks and by institutional investors,
up to 100 million Won per borrower.

List A, X(ii)/A2 

Sureties, guarantees and financial back-up facilities in cases not
directly related to international trade, international current invisible
operations or international capital movement operations, or where no
resident participates in the underlying international operation
concerned:

-- Sureties and guarantees given by residents in favour of non-

residents.

Remark: The reservation applies only to sureties and guarantees
denominated in domestic currency;

List A, XI/A1

Operation of deposit accounts:

-- By non-residents in domestic currency with resident institutions.

Remark: The reservation applies only to:

i) The conversion into foreign currency and transfer abroad of
deposits from accounts other than  free-won  accounts and won-
accounts opened specifically for purposes of portfolio investment;

ii) Deposits on  free-won  accounts for purposes other than the



settlement of current transactions and reinsurance contracts;

iii) The use of funds deposited on  free-won  accounts for purposes
other than the settlement of current transactions in Korea,
settlement of reinsurance contracts and investment in domestic
shares.

List B, XI/B1 and 2

Operation of deposit accounts:

-- By residents of accounts in domestic currency with non-resident

institutions.

Remark: The reservation does not apply to deposits with non-resident
banks up to the amount of domestic currency which can be
carried out of the country by resident travellers.

-- By residents of accounts in foreign currency with non-resident

institutions.

Remark: The reservation does not apply to the operation of deposit
accounts by:

i) Foreign exchange banks;

ii) Institutional investors;

iii) Corporate investors for amounts not exceeding US$5 million per
company. This ceiling will cease to apply as from 1 January
2001;

iv) Individual persons, with branches and subsidiaries abroad of
Korean foreign exchange banks, up to US$50 000 (per person
and per year). This ceiling, as well as the limitations on eligible
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non-resident financial institutions will cease to apply as from 1
January 2001;

v) Residents working abroad;

List B, XII/B1, 2 and 3

Operations in foreign exchange:

-- Purchase of foreign currency with domestic currency abroad by

residents.

Remark: The reservation applies only to the purchase of foreign
currency with domestic currency abroad, in excess of the
amount of domestic currency that resident travellers are
allowed to take out of the country.

-- Sale of foreign currency for domestic currency abroad by

residents.

Remark: The reservation applies only to:

i) The sale of foreign currency for domestic currency abroad in
excess of the amount of domestic currency that resident travellers
are allowed to take out of the country;

ii) Foreign currency acquired abroad which must be repatriated to
the country by residents except:

a) Enterprises engaged in international construction and
services business, for amounts up to 30 per cent of their total
acquired foreign exchange from the previous year or US$3
million, whichever is greater;

b) General trading companies and other enterprises whose
trade value for the previous year exceeds US$5 million, for
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amounts up to 50 per cent of this value within US$500
million;

c) For amounts less than US$50 000 per transaction.

-- Exchange of foreign currencies abroad by residents.

Remark: The reservation does not apply to:

i) Resident authorised foreign exchange banks;

ii) Operations by other residents which are linked with a permitted
underlying current or capital transaction;

iii) Foreign currencies allowed to be held abroad.

List A, XV/B1 and 2 

Physical movements of capital assets

-- Import of means of payments.

Remark: The reservation applies only to the import of domestic means
of payments in excess of the equivalent of US$10 000;

-- Export of means of payments.

Remark: The reservation applies only to the export of domestic means
of payments in excess of the equivalent of US$10 000;

2) The list of reservations by Korea in Annex B to the Code of

Liberalisation of Current Invisible Operations shall be

amended to read as follows

A/4. Contracting(construction and maintenance of buildings, roads,

bridges, ports, etc., carried out by specialised firms, and,
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generally, at fixed prices after open tender).

Remark: The reservation applies only to the extent that a
commercial presence in Korea is required prior to the
final conclusion of a contract except in the field of
site investigation work.

D/4. All other insurance.

Annex I to Annex A, Part I, paragraph 5

Remark: The reservation applies only to insurance contracts
entered into in Korea by residents for risks other than
those relating to aviation, long-term accidents, travel
and hull.

E/2. Banking and investment services

Remark: The reservation applies only to underwriting and
broker/dealer services provided in Korea by non-
residents.

E/4. Asset management

Remark: The reservation applies only to asset management
services provided in Korea by non-residents.

E/7. Conditions for the establishment and operation of branches,

agencies, etc. of non-resident investors in the banking and

financial service sector.

Annex II to Annex A, paragraphs 1 and 8 b)

Remarks:
- The reservation on paragraph 1 concerns only the fact that

the establishment of branches by mutual savings and finance
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companies, short term investment and finance companies,

merchant bank, broker/dealers and credit information

companies is not permitted.

- The reservation on paragraph 8b) concerns only the fact that

financial requirements for the establishment of the first

branch by a non-resident institution must be met in foreign

exchange brought from abroad.

H/1. Exportation, importation, distribution and use of printed films

and other recordings   whatever the means of reproduction

for private or cinema exhibition, or for television broadcasts.

Remarks: The reservation applies only to:

i) Screen quotas for foreign printed films and other recordings for

cinema exhibition and television broadcasts;

ii) The import of foreign printed films and other recordings for

cinema exhibition and television broadcasts, which is subject to

prior approval or recommendation.

L/6. Professional services (including services of accountants, artists,

consultants, doctors, engineers, experts, lawyers etc.)

Remark: The reservation applies only to the provision in Korea
of services by foreign lawyers.
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Executive Summary

The Assessment & Implication of OECD

Recommendation on Korea’s Financial and Capital

Market

Sang In Hwang
Hyong Kun Lee

After joining into OECD, Korea voluntarily adopted IMF pro g r a m s

and additional liberalization measurements, and thereby, the Korean

financial and capital markets have been liberalized to a great extent.

OECD examines the implement conditions on liberalization which

the new member country promised to undertake, after two years

later the new member country entered OECD. In February 1999,

OECD hosted CIME/CMIT joint meeting, in order to examine the

implement condition of the two major commitments that Kore a

made at the time of its entry. The OECD member countries including

United States, Japan, France and the U.K. evaluated highly the

K o rean efforts to challenge to liberalization, given that Korea was

troubled in financial crisis.

However, OECD urged to Korea that the allowance of non-residents

security issuance denominated in foreign currency and the

abolishment of overseas deposit limit of  residents should be

introduced. For example, domestic security issuance denominated in

foreign currency by non-residents was originally scheduled to allow

in January 1997. However, this plan was delayed due to the financial

crisis and finally implemented in April, 1999 by foreign exchange
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transaction act. Additionally, the overseas savings limit of the

residents was expected to be removed in the late 1998. However, its

implementation was postponed until the late 2000. Also, the cross-

b o rd e r-trade in the financial service, as well as asset management

service was urged to be liberalized, which is not scheduled yet. 

Under the domestic and international market condition, the financial

liberalization gives a good opportunity of making available of low-

i n t e rest capital and improvement of management skill and

competition. Yet, it also has a possibility of making the Kore a n

m a c roeconomic condition unstable by falling into excessive

i n t e rnational competition and overly inflow of overseas capital.

Therefore, appropriate efforts should be made in order to promote

competition in the financial industry, to operate well-functioning

market conditions, and finally to have institutional risk management

measurements including early warning system in case of unexpected

capital outflow. 
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