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Әਲ਼ഥࢎ੄ 해외펀드 세제 개편 
ഝਊ ߑউ

해외੗࢑਷ ై੗ਤ೷ਸ ബҗ੸ਵ࢑࠙ ۽दఆ ࣻ ੓ח Ѫ ઺ ೞա੉ژ �׮ೠ ࣻ

੊ܫ ରਗীبࢲ 해외੗࢑ ై੗੄ ೙ਃࢿ਷ ഛغ؀Ҋ ੓׮� ೞ૑݅ Ҵղ ై੗੗
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세제 개 ߣ੉ �׮ಣоೡ ࣻ ੓ ۄ해외펀드 세제 ഌఖ਷ ੹ೱ੸੉ ػ୭Ӕ 개편 ࢲ

편੄ җपਸ ೱਬೞҊ Әਲ਼ഥࢎо ੢ӝ੸ੋ ࣻ੊ਸ ହ୹ೞӝ ਤ해חࢲ җѢ੄ ੹

୍ਸ ׹णೞ૑ ঋח Ѫ੉ ઺ਃೞࢎݒ౸ �׮৬ ਍ਊࢎо пп যځೠ ࠗޙী ҙब

ਸ ӝ਎ৈঠ ೡ ૑ ঌইࠁ੗�

해외펀드 세제 개편

해외੗࠺ ࢑઺ ഛ؀о ೤ܻ੸ੋ ੉ਬ

우리나라 투자자는 여러 여건상 해외자산 비

중을 높게 가져가는 것이 합리적이다. 왜냐하면 

우선 해외자산은 위험관리 차원에서 투자위험

을 가장 효과적으로 분산시킬 수 있는 것 중 하

나이기 때문이다. 더군다나 경제구조 특성상 우

 

	임형준 연구위원

 한국금융연구원

 pori@kcmi.re.kr 
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리나라는 대외충격이나 외환시장의 불안정성에 

가장 취약한 모습을 나타내고 있다. 

또한 수익률 차원에서도 해외자산 투자의 필

요성이 점차 확대되고 있다. 우리나라의 경제구

조가 성숙화되면서 부동산 및 금융자산 수익률

이 점차 하락하고 있기 때문이다. 코스피지수는 

2001~2007년 중 연평균 17.3% 상승하였으나,  

2007년으로부터 8년이 지난 지금까지도 당시의 

최고점을 아직도 하회하고 있다. 2000년대 초

반 7%대에 이르렀던 국채 3년물 금리도 이후 점

차 하락하며 현재는 1.6% 수준에 머무르고 있는 

상황이다.

Ҵղ੗࢑ী 편઺ػ ੗࠙ߓ࢑

하지만 아직도 국내 투자자의 자산배분은 국

내자산에 편중되어 있는 것이 사실이다. 해외주

식형 펀드 설정액도 17조원에 그치고 있으며 국

민연금 등을 포함하더라도 국내주식 대비 해외

주식 비중이 10%에 이르지 않는 상황이다. 해외

투자를 GDP로 나누어 비교해 보아도 우리나라

의 해외투자 규모는 주요 선진국뿐만 아니라 우

리나라와 국민소득 수준이 비슷한 국가에 비해

서도 매우 작은 편이다.

물론 2000년대 중반까지는 국내자산 수익률

이 높았기 때문에 해외투자 유인이 크지 않았던 

것이 사실이다. 하지만 많은 개인투자자들이 관

심을 보이기 시작한 이후에도 해외투자가 확대

되지 못한 데에는 해외투자에 불리한 세제가 크

게 영향을 미쳤다고 볼 수 있다. 

매매차익이 비과세되는 국내주식에 비해, 해

외주식은 펀드투자의 경우 매년 주가·환율을 

평가하여 개별 이익부분에 대해 15.4% 세율이 

부과되었다. 해외투자 위험관리를 위해서는 장

기투자가 필요한데, 이와 같은 세제 때문에 보

유기간이 늘어날수록 납부세금 누적으로 실질

수익률이 하락하는 효과가 있었다. 아울러 해외

주식 직접투자에도 배당 15.4%, 매매차익 22%

이라는 세율이 적용되었다.

해외펀드 세제 개편 ઱ਃ ղਊ

따라서 최근 해외펀드에 대해 부여되고 있는 

일련의 세제 혜택은 전향적이라 평가할 수 있다. 

〈그림	1〉	해외	주식형	펀드	설정액 〈그림	2〉	내국인의	국내	주식·채권	대비	해외	주식·채권	비중

੗ܐ��Әਲ਼ై੗ഈഥ���������������������������������������� � � ����੗ܐ��한Ҵ਷೯
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개편 방안은 구체적으로 첫째, 연금저축계좌

에 연동된 해외펀드의 경우, 연금수령 시까지 

과세가 이연되고 수령 시에도 다른 자산과 동일

하게 연금소득세율(3~5%)을 적용받을 수 있게 

되었다. 둘째, 신규 해외주식 투자전용펀드에 

대해 3,000만원 납입분까지 향후 10년 동안 비

과세 혜택을 부여하였다. 셋째, 국내상장 해외

지수형 ETF에 대해 해외주식투자 전용펀드 세

제 혜택을 부여하기로 하였다.

Әਲ਼ഥחࢎ җѢ੄ ੹୍ਸ ׹णೞ૑ ঋח Ѫ੉ 

઺ਃ

하지만 개인투자자가 해외펀드 세제 혜택에 

따른 과실을 향유하고 이와 함께 금융회사가 장

기적인 수익을 창출하기 위해서는 금융회사들

이 과거의 전철을 답습하지 않는 것이 중요하

다. 2006~2007년 해외주식 펀드가 크게 각광

받기 시작했을 때 당시 운용사들이 특정 국가에 

편중된 액티브 펀드들을 앞다투어 출시하였고, 

판매사들은 해당 펀드들을 기초로 단기투자 권

유에 치중했던 것이 사실이다. 결국 2008년 글

로벌 금융위기를 겪으며 해외주식 펀드는 해외

주가 폭락과 경직적인 환헤지 전략으로 인해 큰 

손실을 입었고, 이러한 트라우마는 개인투자자

가 해외주식 펀드에 선뜻 투자하지 못하게 하고 

있다.

উߑ ੄ 해외펀드 ഝਊࢎݒ౸

따라서 판매사는 과거의 실기를 거울삼아 해

외펀드를 개별적, 단기적으로 많이 판매하려 하

기보다는 개인고객의 연금관리, 자산관리의 기

초로 활용할 필요가 있다. 

첫째, 해외펀드 세제 혜택이 가장 두드러지는 

부분이 연금저축계좌 연동 해외펀드이므로, 이

를 우선적으로 활용하여야 한다. 

둘째, 해외펀드 판매사는 고객이 해외투자를 

장기적으로 접근할 수 있는지, 국내자산 치중도

는 어떠한지를 우선적으로 파악해 두어야 한다. 

개인이 해외투자의 과실을 안정적으로 향유하

기 위해서는 기본적으로 국내투자보다 긴 안목

이 요구되기 때문이다. 

셋째, 단기적으로 판매수익은 크지 않겠지만, 

고객에게 액티브펀드보다는 인덱스펀드나 ETF 

등을 추천하는 것도 바람직할 것이다. 비용을 

감안했을 때 장기적으로 인덱스펀드가 수익률

이 우월한 데다, 인덱스펀드들은 상대적으로 많

<표	1>	2013년	말	주요	OECD	국가의	GDP	대비	해외주식ㆍ해외채권	보유액

호주 캐나다 체코 독일 일본 네덜란드 노르웨이 싱가폴 스페인 영국 미국 한국
18국

평균1

해외

주식
�� �� ��� �� �� �� ��� ��� �� �� �� ��� ����

해외

채권
�� �� ��� �� �� ��� �� ��� �� �� �� ��� ����

઱����ഐ઱
�য়झ౟리ই
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은 국가, 넓은 지역 자산들에 분산 투자하는 경

우가 많으므로 고객 위험 분산에도 적합하기 때

문이다. 

넷째, 이번 개편으로 환위험 노출에 불리한 세

제가 개선되었는데, 펀드 판매 시 환위험을 헤

지하지 않는 것이 장기투자에 유리1한 측면이 있

다는 설명을 할 수 있을 것이다.

਍ਊࢎ੄ 해외펀드 ഝਊ ߑউ

한편 운용사 입장에서도 해외주식 및 채권 운

용역량 강화를 외면할 수 없을 것으로 보인다. 

2008년 이후 해외펀드 설정액이 크게 감소해 

왔기 때문에 대부분 운용사들이 해외 운용역량 

강화에 소극적으로 접근해 온 것이 사실이다. 

그러나 앞으로 해외주식, 채권 운용역량은 군

웅할거해 온 운용업계를 재편할 촉매제가 될 가

능성이 높다. 기관과 개인 모두 해외주식·채권 

투자가 확대될 수밖에 없고, 국내주식·채권과 

달리 해외주식·채권에 대해서는 운용사 간 역

량 차이가 두드러지기 때문이다.
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Әਲ਼ ನழझ

ৌঈೠ ࢚ടীܰࡅ بࢲѱ ࢿ੢ೞҊ ੓بੋ ח 

੹੗࢚Ѣې द੢

시장조사 기관 Forrester에 따르면 인도 전자

상거래 시장1은 아·태 지역에서 가장 빠르게 성

장하고 있는 시장이다. PwC와 Gartner는 인

도 전자상거래 시장규모가 2013년 23억 달러, 

2014년 35억 달러로 성장한 데 이어 2015년에

는 60억 달러에 이르러 전체 전자상거래 시장 

중 B2C의 비중이 28.2%를 차지할 것으로 예상

하고 있다.

Әਲ਼ ನழझ

ৌঈೠ ੋ೐ܳۄ ӓࠂೠ ੋب 
੹੗࢚Ѣې স҅੄ ର߹ചػ दب  


ܫәࠁ ୡҊࣘ ੋఠ֔੄ ծ਷ ߂ द੢੉ 1$ ې੹੗࢚Ѣ بੋ բറػ Үాੋ೐


ۄ ਋편ߣഐ ߂ ઱ࣗ੿࠺ ಴ળച ࠺޷
 ੹੗૑әѾ제 ࣻױ ࠗ઒ ١੄ ৌঈೠ ࢚

ടীب ࠛҳೞҊ ୭Ӕ ࢿ ܲࡅ੢세ܳ ࠁ੉Ҋ ੓׮� о੢ ௾ ࢿҕ ਃੋਵبੋ ח۽ 

द੢݅੄ ౠࣻࢿਸ ੉해ೞҊ ହ੄੸ੋ ߨߑਵ࠺ࢲ ۽झܳ 제ҕೞҊ ੓ח ੹੗࢚

Ѣې স୓ٜ੄ ֢۱ਸ Ԟਸ ࣻ ੓׮� ੉ী *$5ੋ೐ۄ

࣠ߓ  ૑әѾ제
ࢎ റ ࣠ߓ 

റҙܻ ١ ੹੗࢚Ѣې ઱ਃ ೐۽세झ ࢚੄ য۰਍ ৈѤਸ ӓࠂೞҊ द੢ਸ Ѽੋ

ೞҊ ੓بੋ ח ੹੗࢚Ѣې স୓ٜ੄ ର߹ചػ दٜبী ؀해 ࢓ಝࠁҊ੗ ೠ׮�
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그런데, 이러한 빠른 성장이 PC 및 초고속 인

터넷의 낮은 보급률, 낙후된 교통인프라, 우편

번호 및 주소정비 표준화 미비, 전자지급결제 

수단 부족 등 열악한 상황하에서 전자상거래 업

체들의 창의적인 노력에 힘입어 이루어졌다는 

점에서 관련 업계의 이목이 집중되고 있다.

이에 ICT인프라, 배송, 지급결제, 배송 후 사

후관리 등 전자상거래 주요 프로세스 상의 어려

운 여건을 극복하고 시장을 견인하고 있는 인도 

전자상거래 업체들의 차별화된 시도들에 대해 

살펴보고자 한다.

                بद ػস୓ٜ੄ ର߹ച ې੹੗࢚Ѣ بੋ

(‘픽업센터’를 통한 빠른 배송): 전자상거래 업체

들은 낙후된 교통인프라 등 열악한 배송환경을 

극복하기 위해 곳곳에 지역 자영업자들을 활용

한 ‘픽업센터(pick-up)’ 네트워크를 구축했을뿐 

아니라 우체국과의 제휴 등을 확대해 나감으로

써 당일 배송을 시현하고 있다.

인도는 비포장 도로가 많고 대중교통이 발달

되어 있지 않아 광역도시권을 벗어나면 자전거

로 배달이 이루어지는 상황이다. 또한 우편번

호 및 주소가 표준화되어 있지 않아 구매자 자

택까지 빠르고 정확한 배송이 이루어지기 어렵

다. 아마존은 2013년 인도에 진출한 이래 ‘빠른 

배송’을 핵심 경쟁력으로 내세우면서 최적의 장

소를 물색하여 물류창고를 설치하고 빵집, 꽃가

게, 여행사 대리점 등과 제휴하여 고객이 쉽게 

구매 물품을 찾을 수 있는 장소인 ‘픽업센터’ 네

트워크를 구축함으로써 당일 배송 서비스를 제

공하고 있다. 아마존 ‘픽업센터’는 뱅갈로 지역

에서 20개로 시작해 현재 45개 도시에 800여 

개로 확대되었다. 또한 조만간 자사 무인항공기 

드론을 이용한 배송 서비스도 시행할 예정이라

고 밝히고 있다.

(‘CoD’를 통한 후불결제 방식): 인도는 신용카

드·직불카드 보급률이 낮고, 온라인 자금이체

에 대한 거부감이 커 전자적 지불결제 수단이 

발달되어 있지 않다. 따라서 현금거래 선호도가 

매우 높은데, 이러한 점을 반영해 물품수령 시 

현금을 지급하는 CoD(Cash on Delivery)를 도입

<그림	1>	인도	전자상거래	시장규모


۞׳�ਤ��भরױ	
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의 교환기간을 30일로 확대하고 환불신청 90분

내 전액을 돌려주는 시스템을 도입하였다. 또한 

반품 시 ‘픽업센터’를 방문해 반품할 수 있도록 

배려하고 있다.

(Mobile-only 전략): PC 및 초고속 인터넷 보급

률이 낮은 반면 스마트폰 이용이 빠르게 확산되

고 있는 상황을 감안해 여러 기업들이 최근 PC

용 웹사이트를 폐지하고 모바일로만 거래하도

록 하는 Mobile-only 전략을 추진하고 있다.

중국산 저가(3,000루피, 약 5만 원) 스마트폰 

도입의 확대로 ’15년 현재 인도 스마트폰 사용

자 수는 1억 1천 7백만 명 정도이며, 인도에서

는 평균 모바일 데이터 요금이 MB당 0.25루피

(약 4원)로 인터넷 요금보다 저렴해 모바일을 통

한 인터넷 접속이 많다. 플립카트의 패션 포탈 

민트라(Myntra)는 모바일을 통한 트래픽 비중

이 95%를 초과하자 PC용 웹사이트를 폐쇄하고 

모바일 앱만 운영하고 있다. 스냅딜과 아마존도 

향후 1년 내 Mobile-only 전략으로 전환할 것

이라고 밝히고 있다.

ೱറ ੹߂ ݎ दࢎ੼

인도 전자상거래 시장은 높은 젊은층 비중과 

중산층의 증가세, 인터넷사용자 증가 추세와 스

마트폰 보급의 빠른 확산, 글로벌 ICT 기업들의 

투자확대, 정부의 ‘Digital India’ 정책등을 감안

할 때 향후에도 성장 잠재력이 매우 높다.

딜로이트 컨설팅 조사에 따르면 인도는 35세 

이하 젊은층이 8억 8,000만 명에 달하며 연소

득 3,000달러 이상인 중산층 인구가 2020년 2

하였다.

인도는 은행 계좌 보유율이 35% 정도이며, 신

용카드 보유자가 약 800만~900만 명에 그치고 

있으며, 직불카드 소유자는 200만~300만 명

에 불과하다. 발급된 직불카드도 약 10%만이 온

라인에서 사용되고 대부분 ATM에서 현금을 인

출하는 현금카드 용도로만 이용되고 있다. 또한 

고객조사2에 따르면 인도 전자상거래 이용 고객

의 60% 가량이 인터넷에서 결제하는 것에 대해 

신뢰하지 않는 것으로 응답했으며 특히 온라인

뱅킹을 이용한 송금, 카드결제에 있어 보안우려

가 높은 것으로 나타났다. 이에 로컬 전자상거

래 기업인 플립카트(Flipkart, M/S 44%)가 현금 

기반의 후불결제 방식인 CoD를 도입하였으며, 

이후 스냅딜(Snapdeal, M/S 32%), 아마존(M/S 

15%) 등 타 전자상거래 업체들도 잇따라 CoD 서

비스를 제공하면서 인도에서는 전자상거래 결

제의 75%가 CoD를 통해 이루어지고 있다.

(편리한 교환·환불 정책): 인도 전자상거래 고

객 행동의 특징 중 하나가 바로 고객들의 구매

후 반품이나 환불 비중이 매우 높다는 점이다. 

이를 고려해 전자상거래 업체들은 교환기간을 

연장하고 환불 프로세스를 간편화하는 등 서비

스 개선에 주안점을 두고 있다.

인도의 소비자들은 물건 구매 시 실물을 보고 

만져본 후 구매하는 습관에 익숙해져 있다. 따

라서 주문한 후 실물과 다르다는 이유로 교환하

는 경우가 많으며 특히 물품수령과 동시에 반

품되는 비중이 20%에 달한다. 스냅딜은 이러한 

소비자들의 문화적 습관을 반영해 주문한 상품
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억 명, 2027년에는 4억 7천 5백만 명으로 늘어

날 전망이다. 또한 2020년에는 스마트폰 보급

률이 45%에 달할 것으로 예상되고 있다. 지난 7

월 아마존이 올 한해 인도 시장에 50억 달러(약 

5조 9천 120억 원)를 투자하기로 밝힌 데 이어 8

월에는 중국 최대 전자상거래 업체 알리바바가 

일본 소프트뱅크, 대만 폭스콘 등과 함께 인도 

전자상거래 업체 스냅딜에 총 5억 달러(약 5천

912억 원)를 투자하였다. 이와 더불어 인도 정부

가 ‘Digital India’ 정책을 통해 인터넷 보급의 확

대, 금융거래의 전자화를 적극적으로 추진하고 

있어 앞으로 인도 전자상거래 시장의 ICT인프

라 환경이 더욱 개선될 것으로 보인다. 

한편, 인도에서 온라인 비즈니스에 관심을 갖

고 있는 타 업계 기업들도 인도의 ICT 인프라 

발전, 전자상거래의 급성장이 유발하고 있는 고

객의 행동 및 인식 변화 등 시장의 변화에 대해 

지속적인 관심을 갖고 모니터링 할 필요가 있

다. 특히 금융회사의 경우에는 ‘Digital India’ 정

책의 일환으로 추진되고 있는 금융거래의 전자

화와 관련 시장의 변화에 보다 주목해야 할 것

이다. 또한 상대적으로 열악한 인도의 온라인 

비즈니스 인프라를 극복하기 위해서는 고정 관

념에서 벗어나 창의적인 접근을 적극 시도해 볼 

필요가 있다.

੗ܐ��੉౟ۨ੉٘ૐӂ�리ࢲ஖ࠗࠄ�

일정 주요	내용

2015년	중 ୡҊࣘ�ੋఠ֔ݎਵ۽�੹Ҵ��݅�૑੗୓�োѾ

2016년	중 ����݅�૑੗୓�োѾ�୶о	୨���݅�૑੗୓�োѾ


2017년	중 ����݅�૑੗୓�োѾ�୶о	୨���݅�૑੗୓�োѾ


2018년	중 աݠ૑�૑੗୓ܳੋ�ࢶޖ�ఠ֔ݎਵ۽�োѾ��

<표	1>	‘Digital	India’	프로젝트의	단계별	연간	계획

<그림	2>	인도	인터넷사용자	비중(인터넷사용자/전체인구)


���ਤױ	
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૓ೣਵॄ۽ rҙҟೠܨs੄ ࠛॿܳ ੤੼ചೡ ࣻ ੓۱֢ ۾ب해ঠ ೡ द੼੉׮�

외Ҵ חೞޙߑ ਸࠄੌ  ੋҙҟё੉ әૐೞח ୶세

2000년대 내내 연간 500만~800만 명 수준

에 머물러 있던 방일(訪日) 외국인 관광객 수가 

엔화약세, 아시아 주요국에 대한 비자요건 완화

(2013년부터 베트남·필리핀·중국 등 12개국 대상),  

면세관련 규제완화 등 일본정부의 정책적 노력

이 결실을 거두면서 2013년부터 폭발적으로 증

가하기 시작해 2014년 처음으로 1,300만 명을 

돌파했다. 2015년의 경우도 7월 말 현재 외국인 

관광객 수가 이미 1,105만 명을 넘어선 상태여

서 연간 기준으로 사상 최고 기록을 무난히 달

성할 전망이다.

 

	장미화 선임연구원

 미래연구팀

 barajang@shinhan.com  
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<그림	1>	일본을	찾는	외국인	관광객의	수	및	외국인	관광객의	소비지출				

੗ࠄੌ��ܐ�ҙҟ୒

+/50	੿ࠗҙҟҴࠄੌ�

이 같은 관광객 수 증가의 배경에는 무엇보다 

편리한 면세쇼핑이라는 이점이 자리잡고 있다. 

일본의 경우 유럽 등과는 달리 출국할 때 공항

에서 줄을 서서 별도의 수속을 할 필요가 없다. 

면세점 등록을 한 소매점의 계산대에서 여권을 

보여주고 이름, 주소 등 몇 가지 사항을 기재하

기만 하면 소비세(8%)만큼 바로 할인을 해주거

나 현금으로 돌려주고 있어 상대적으로 외국인

의 면세쇼핑이 편리한 상황이다.

이 밖에도 일본정부는 △면세점 수 확대(2012

년 4,173개 → 2013년 4,622개 → 2014년 5,777개 → 

2015년 4월 1일 현재 1만 8,779개) △면세절차 간소

화(상점가·쇼핑몰 등에서는 점포별로 면세수속을 따

로 할 필요 없이 전용 카운터에서 일괄 처리해주는 제

도 도입, 2014.4) △면세품목 확대(식품, 음료, 약

품, 화장품, 기타 소모품 등 모든 품목으로 면세대상을 

확대, 2014.10) △면세적용 금액 인하(1만 엔 이상 

→ 5천 엔 이상, 2014.10) 등의 정책을 잇달아 시행

하였다.

관광객들의 수가 늘어났을 뿐만 아니라 이들

의 일본 내 씀씀이도 커지면서 2014년 외국인 

관광객의 일본 내 소비지출은 전년대비 43.1% 

증가한 2조 305억 엔으로 늘어났다<그림 1 참고 >. 

2015년의 경우 1~6월에만 외국인 관광객의 소

비가 1조 6,000억 엔으로 집계되고 있어, 연간 

기준으로는 사상 처음 3조 엔을 넘어설 수 있을 

것으로 예상된다. 

일본에서의 씀씀이가 가장 큰 국가는 비자

완화의 최대 수혜국인 중국으로 2014년 1인당 

28.5만 엔을 소비했으며, 그 다음이 호주(24.4만 

엔), 싱가폴(21.2만 엔) 등의 순이었다. 참고로 한

국인들은 1인당 평균 7.3만 엔을 지출한 것으로 

나타났다.

Әਲ਼ӂب 외Ҵੋ ҙҟё ਬ஖ܳ ਤೠ ࠺ࢲझܳ 

ъച

(1) 환전의 편의성 제고

대형 크루즈선의 기항이 늘어난 큐슈·오키

나와 등에서 영업 중인 지방은행들은 빠른 환전

서비스 제공을 위해 ‘자동환전기’ 설치를 늘리고 

있다. 크루즈의 경우 체재시간이 짧아 배가 기

항하면 한꺼번에 은행 점포에 관광객이 몰리기 
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때문에 빠른 환전서비스가 관건이라는 점에 착

안한 조치이다.

나가사키현의 쥬하치은행은 2015년 4월부터 

관광객이 많이 찾는 사세보지점과 본점 영업부

에 자동환전기를 설치해 신청서 작성 없이도 한

국 원화 등의 5개 통화를 엔화로 환전할 수 있게 

하였다. 후쿠오카은행도 6월부터 후쿠오카 중

앙부두의 크루즈센터에 환전기(13개 통화) 2대를 

배치하고 시내 중심가에 연중 무휴로 영업하는 

환전소를 설치하였다(직원 2명, 자동환전기 1대).

오키나와은행의 경우 2015년 들어 9대의 외

화환전기(8개 통화)를 추가 설치해 총 26대의 환

전기를 운영 중이다. 동행은 오키나와현의 ‘외국

인 대응 기반정비사업 보조금’(초기비용의 80%까

지 지원)을 활용해 외국인 관광객이 많이 찾는 쇼

핑몰, 편의점 등에 기기를 설치하였다. 2014년 

오키나와현에는 150척 이상의 크루즈선이 기항

해 이틀에 1대꼴로 새로운 배가 들어오고 있는

데, 환전기는 은행이 영업하지 않는 주말·공휴

일에도 이용할 수 있기 때문에 이용건수가 빠르

게 늘고 있다.

(2) 외국어 대응능력 제고

외국인이 영업점을 방문할 경우 언어문제가 

큰 장벽이 될 수밖에 없는데, 대형은행들은 ‘실

시간 통역서비스’ 및 다양한 외국어를 구사하는 

‘로봇 은행원’ 도입을 통해 이 문제의 해결에 나

서고 있다.

미즈호은행의 경우 금년 4월부터 긴자·시부

야 등 관광객들이 많이 찾는 도쿄시내 5개 점포

에 통역서비스인 ‘스마트콜’을 도입하였다. 이에 

따라 태블릿 화면 속의 전문 통역직원이 영어·

중국어·한국어 등의 실시간 통역을 제공하고 

있다. 동 서비스는 2020년 도쿄올림픽 주요 경

기장의 인근 지점을 중심으로 향후 대상 점포를 

확대할 계획이다.

미쓰비시도쿄UFJ은행은 4월부터 인간형 로

봇 ‘NAO’를 본점 영업부, 오사카 영업부, 신주

쿠주오지점 등에 배치했는데, NAO는 영어·불

어·중국어 등 19개국어를 구사하면서 로비매

니저의 역할을 수행 중이다. 미즈호은행도 7월

부터 ‘Pepper’라는 이름의 로봇 로비매니저를 

영업점에 투입했는데(8월까지 5대 도입) Pepper 

<그림	2>	후쿠오카은행의	자동환전기(좌)와	시내	중심가에	설치된	환전소(우)			

੗ܐ��റ௢য়஠਷೯



13

����֙���ਘഐ

역시 외국인 고객 응대를 위해 점차 사용 가능

한 외국어를 확대해 나간다는 계획이다.

(3) 외국인 관광객 특화상품·서비스 투입 

대형 손해보험사인 미쓰이스미토모해상화재

는 2015년 7월부터 지진 등 재해 발생시에 외

국인 관광객 및 유학생들을 현재 위치에서 가장 

가까운 피난장소로 유도하는 어플리케이션을 

제공하고 있다. 

한편 미쓰이스미토모해상화재는 10월부터 콜

센터 전문업체인 프레스티지 인터내셔널과 손

잡고 방일 외국인 대상의 관광안내 및 전화상

담, 외국인이 질병이나 사고를 당했을 때의 병

원수배 및 의사와의 통역 등도 지원하기로 했

다. 이 서비스는 오사카 시내 호텔의 숙박플랜 

및 여행상품의 옵션으로서 판매되는데, 향후 다

른 지역으로도 확대해 나간다는 방침이다. 전

화상담은 프레시티지사가 운영하는 콜센터에서 

24시간 365일 접수하며, 영어·중국어·한국어 

등 3개국어에서 출발해 태국어·인도네시아어 

등으로 확대해나갈 계획이다. 또한 동사는 외국

인 고객들을 위해 보험금 청구서류를 여러 나라

의 언어로 제작하는 작업도 지속적으로 추진하

고 있다.

도쿄해상니치도화재도 외국인 관광객 전용 여

행보험을 개발 중인 것으로 알려졌다. 일본 입

국 전에는 도쿄해상 홀딩스의 각국 현지법인을 

통해 여행보험을 판매하고(ex. 호주에서 일본 스

키여행 관광객 대상의 보험을 판매 중), 입국 후에는 

외국인 관광객들이 자주 이용하는 스마트폰 어

플리케이션 등을 통해 보험을 판매함으로써 여

행보험에 가입하지 않은 상태로 입국한 외국인 

관광객들의 가입을 유도한다는 계획이다.

한편 동사는 8월 초 경영기획부 내에 ‘올림픽

실’을 신설하기도 하였다. 동 부서는 국내외에서

의 브랜드 전략 및 방일 외국인 대상의 보험·

서비스 개발을 전담하고 있다.

외Ҵੋ ҙҟё ਬ஖ ഛ؀ܳ ҙ҅ഋ Әਲ਼ী ੽ݾ

ೞࠄੌ ח ਷೯ٜ

은행이 거래기업들의 외국인 관광객 유치를 

발벗고 나서서 지원함으로써 기업들의 비즈니

੗޷��ܐॳ࠺दب௡6'+਷೯�GBDFCPPL
�r1FQQFSs�GBDFCPPL�ಕ੉૑

<그림	3>	미쓰비시도쿄UFJ은행의	NAO(좌)와	미즈호은행의	Pepper(우)
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스 확대와 지역경제 활성화에 기여하는 움직임

도 확산되고 있다.

미즈호은행은 ‘외국인 관광객 유치’를 테마로 

한 비즈니스 매칭상담회를 8월 초 본점에서 개

최하였다. 은행측은 외국인 관광객의 인바운드 

수요 확대를 목표로 하는 거래기업들을 관련분

야 대기업들에게 소개시켜주는 금번 상담회를 

통해 거래기업의 판로확대를 지원하는 동시에 

은행의 대출기회 확대효과도 기대하고 있다. 상

담회에는 약 130개 미즈호은행 거래기업이 참여

했는데, 통·번역, 광고·홍보, 식자재 납품업

체 등이 소매업, 음식·숙박업, 여행업 관련 대

기업들과 자사의 제품·서비스 납품을 위한 상

담을 진행하였다.

히로시마현 소재 지방은행인 모미지은행은 

2014년 10월부터 식품·화장품 판매점 등도 면

세점 등록을 할 수 있게 된 점에 착안해 2015년 

2월 지역 내 소매점·호텔 등을 대상으로 면세

점 등록 절차, 향후의 외국인 대상 비즈니스 동

향 등을 설명하는 세미나를 개최하였다. 1차 설

명회가 정원을 초과하는 성황을 기록하자 6월에

는 2차 설명회를 개최하기도 하였다.

홋카이도의 호쿠요은행은 2013년부터 해외의 

여행사·잡지사 등을 초대하여 홋카이도 각지

의 디저트와 관광자원을 소개하는 ‘홋카이도 스

위츠로드 초청사업’을 전개해 지역경제 활성화

에 기여하고 있다. 2013년은 중국, 2014년은 태

국 기업들이 대상으로 선정되었다.

한편 미에현의 햐쿠고은행은 금년 3월부터 그

룹사인 햐쿠고컴퓨터소프트와 연계해 간판·인

쇄물 등의 QR코드를 스마트폰으로 스캔하면 해

당 내용이 자동 번역(19개국어)되는 서비스 보급

을 추진함으로써 지역 관광업계를 측면 지원하

고 있다.

दࢎ੼

일본의 경우 정부, 금융권, 관련업계가 힘을 

합쳐 외국인 관광객 유치를 이뤄냄으로써 새로

운 영업기회 창출 및 내수경기 진작효과를 거두

고 있다는 점에 주목할 필요가 있다. 일본과 경

쟁 관계에 있는 우리나라의 경우 메르스사태를 

계기로 ‘요우커’ 등의 발길이 끊겨 한때 국내 관

광업계가 큰 어려움을 겪기도 했는데, 이런 때

일수록 정부당국과 금융회사, 그리고 관광관련 

업체들이 함께 지혜를 모아 외국인 관광객의 쇼

핑 및 환전 편의성 제고, 언어장벽 극복, 다양한 

컨텐츠 확충(볼거리·먹거리·즐길거리 등)을 추진

함으로써 ‘관광한류’의 불씨를 재점화할 수 있도

록 협력해야 할 시점이다.  



Әਲ਼ ನழझ
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여러 리서치 기관들의 최근 조사에 의하면 글

로벌 자산관리 업계에서 로보 어드바이저 시

장이 급격히 성장하고 있는 것으로 나타나 관

심이 집중되고 있다. 리서치 업체 My Private 

Banking에 의하면 전세계적으로 로보 어드바

 

 오흥식 부연구위원

 경영전략팀

 hsoh@shinhan.com
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<그림	1>	로보	어드바이저에	의해	관리되는	자산	규모	전망				 <그림	2>	로보	어드바이저	시장	투자	규모			

이저에 의해 관리되고 있는 자산 규모가 2015년 

말에 200억 달러를 돌파할 것으로 보이며 2020

년에는 4,500억 달러로 급격히 성장할 전망이

다. 한편, 시장조사 업체 CB Insight는 2014년 

한 해 동안 로보 어드바이저 시장의 핀테크 스

타트업들에게 총 3억 달러 가량의 자금이 투자

되었으며 이는 전년 대비 두 배 이상 증가한 수

치라고 발표하였다.

ߓ ੉੷ ഛ࢑߄য드 ࠁ۽ স ߂҃  ೱز̔ 

로보 어드바이저가 확산되고 있는 배경은 보

다 편리하고 저렴한 비용으로 자산관리를 받고 

싶어하는 고객의 니즈와 점차 대중화되고 있는 

자산관리 시장에서 대중 부유층(mass affluent)

을 새로운 고객층으로 공략하고자 하는 업계의 

니즈가 함께 맞물린 결과로 이해할 수 있다. 

우선 고객 니즈 측면에서 살펴보면, 모바일/

온라인 디바이스를 이용한 커뮤니케이션이 일

상화됨에 따라 자산 또한 이들 디바이스를 이용

해 편리하게 관리하고자 하는 니즈가 증대되고 

있으며, 저금리 장기화로 인한 낮은 기대 수익

률로 인해 기존의 투자 상담사에게 지불하는 수

수료에 대한 고객들의 민감도가 커지고 있는 점

을 들 수 있다. 

한편, 자산관리가 점차 대중화 됨에 따라 대

중 부유층이 자산관리 업계의 핵심 고객군으로 

새롭게 부각되고 있으며, 이에 따라 이들을 대

상으로 로보 어드바이저를 적극적으로 활용하

고자 하는 업계의 니즈 또한 증대되고 있다. 즉, 

금융회사가 보유하고 있는 투자 상담사의 수가 

제한적인 상황에서, 로보 어드바이저가 자산관

리 사업을 대중 부유층으로 확대하는 데 있어 

효과적인 방안으로 인식되고 있는 것이다.

업계에서 가장 활발한 움직임을 보이고 있는 

곳은 핀테크 스타트업들로서, 이들은 대중 부유

층을 대상으로 ① 자동화된 자산관리, ② 기존 

투자성과 평가 및 리밸런싱, ③ 직접 투자자에 

대한 투자 조언 등 다양한 형태로 로보 어드바

이저를 활용하고 있다.

(자동화된 자산관리)

미국의 Wealthfront, Betterment 등은 기존 
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대형 금융회사들에 비해 저렴한 수수료율과 낮

은 최소투자금액 등의 장점을 내세운 모바일/온

라인 기반의 자동화된 자산관리 서비스를 제공

하고 있다. 고객들은 모바일/온라인 플랫폼 상

에서 주식/채권 투자 비중만을 선택하면 되며, 

포트폴리오 구성, 리밸런싱 등 이후의 모든 활

동들은 컴퓨터 알고리즘에 의해 자동으로 진행

된다(투자는 대부분 ETF를 대상으로 이루어진다). 

Wealthfront와 Betterment의 연간 운용보수율

은 0.15~0.35%로 미국 대형 금융회사들(1~2% 

수준)에 비해 낮은 수준이며, 최소투자금액은 

Wealthfront가 500 달러이며 Betterment는 제

한이 없다. 이들의 관리자산 규모는 각각 26억  

달러 및 28억 달러 수준으로 고소득 전문직 종

੗ܐ��#FUUFSNFOU�ਢࢎ੉౟

<그림	3>	Betterment의	포트폴리오	구성	예시

<표	1>	Wealthfront와	Betterment	비교

੗��8ܐFBMUIGSPOU
�#FUUFSNFOU�ਢࢎ੉౟

구분 Wealthfront Betterment
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사자가 주요 고객층인 것으로 알려져 있다.

(기존 투자성과 평가 및 리밸런싱)

미국의 Future Advisor와 Blooom 등은 투자

자가 기존에 보유하고 있던 타 금융회사의 자산

관리 계좌와의 시스템 연동을 통해 그들의 투자 

성과를 평가하고 리밸런싱을 해주는 데 로보 어

드바이저를 활용하고 있다. Future Advisor는 

Fidelity 및 TD Ameritrade와의 제휴를 통해 

고객들의 투자 성과를 수익률, 포트폴리오 다각

화, 수수료 비용 등의 관점에서 평가하고 최적

의 리밸런싱 방안을 제시한다. 또한 일부 고객

을 대상으로 일임운용 서비스도 제공하고 있다

(이 경우 운용보수율은 연 0.5%). 한편, Blooom은 

미국의 DC형 퇴직연금(401(k)) 운용사들과의 제

휴를 통해 퇴직연금 가입자들의 운용 성과를 평

가하고 포트폴리오 리밸런싱 방안을 제시한다. 

Blooom 또한 일부 고객들을 대상으로 일임운용 

서비스를 제공하고 있다(운용보수는 월 1~15 달러). 

(직접 투자자에 대한 투자 조언)

미국의 Motif Investing은 직접 투자자를 대

상으로 로보 어드바이저를 통한 투자 조언과 함

께 실제로 투자를 실행할 수 있는 모바일/온라

인 자산관리 플랫폼을 제공하고 있다. Motif 

Investing은 투자자의 투자 성향 등을 감안하여 

최대 30개의 주식 및 ETF로 구성된 투자 포트

폴리오를 제안하며, 투자자는 이를 9.95달러에 

매입하여 사용할 수 있다. 투자자 자신이 직접 

포트폴리오를 구성할 수도 있으며, 플랫폼 상의 

다른 투자자의 포트폴리오를 그대로 따라하는 

것도 가능하다.

한편, 몇몇 대형 금융회사들도 자산관리 시장

에서의 지배력을 보다 강화시키기 위해 로보 어

드바이저를 적극적으로 활용하려는 움직임을 

보이고 있다. 우선 Charles Schwab이 대형 금

융회사로는 최초로 올해 3월 대중 부유층을 타

겟으로 자동화된 자산관리를 해주는 Schwab 

Intelligent Portfolio라는 로보 어드바이저 서

비스를 출시한 바 있다. Schwab Intelligent 

Portfolio는 출시 6주만에 15억 달러의 자산

을 유치한 것으로 알려져 있다. 한편, Fidelity

੗ܐ��'VUVSF�"EWJTPS�ਢࢎ੉౟

<그림	4>	Future	Advisor의	투자	성과	평가	예시

੗ܐ��.PUJG�*OWFTUJOH�ਢࢎ੉౟

<그림	5>	Motif	Investing의	투자	포트폴리오	예시
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는 지난해 10월 Betterment와의 제휴를 통해 

Betterment의 분석 기술을 자사의 투자 상담사

가 활용할 수 있도록 하고 있다.

दࢎ੼

글로벌 자산관리 업계에서의 로보 어드바이

저 확산은 대중 부유층을 자산관리 시장의 새로

운 핵심 고객층으로 자리매김하기 위한 시도라

는 점에서 의미 있는 것으로 평가된다. 저금리 

추세 장기화 등으로 국내에서도 자산관리에 대

한 관심이 고조되고 있는 점을 감안할 때, 국내 

금융회사들 또한 자산관리 사업을 대중 부유층

을 대상으로 확대시키기 위한 다양한 방안들에 

대해 고민해 볼 필요가 있다. 일례로, 출범이 가

시화되고 있는 인터넷 전문은행의 경우에는 로

보 어드바이저를 활용한 자산관리 모델을 우선

적으로 검토해 볼 수 있을 것이다.  

੗��4ܐDIXBC�*OUFMMJHFOU�1PSUGPMJP�ਢࢎ੉౟

<그림	6>	Schwab	Intelligent	Portfolio의	투자	포트폴리오	설정	과정

੗ܐ��.PUJG�*OWFTUJOH�ਢࢎ੉౟
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최근 현 정부가 경제혁신의 핵심과제로 제시

한 공공, 노동, 교육, 금융 등 4대 분야 개혁가

운데 공공기관 개혁과 함께 국내 인적자본의 활

용 수준을 가늠해 볼 수 있는 노동시장의 구조

개혁이 가장 뜨거운 쟁점이 되고 있다. 그 중에

서도 임금피크제 도입에 대한 논란이 공공부문

과 노동부문 개혁의 최대 정책이슈로 등장하였

다. 하지만, 국가적 차원에서 인적 자원에 대한 

고민은 더욱 다양하며, 개별 쟁점들 간의 고리

가 연쇄적으로 연결되어 있어, 그 해결책을 찾

는 것은 쉽지 않은 문제이다. 

일자리 창출이 없는 저성장과 청년실업, 교육

에 대한 비효율적 투자로 인해 형성된 ‘교육거

품’ (이주호 외, 2014.10)때문에 왜곡되어 있는 노

동력 수요와 공급 메카니즘 간의 미스매치, 교

육 커리큘럼과 현장직무 간의 미스매치, 고령

화 진전과 정년 이전 조기퇴직하는 중고령층 근

로자 실업문제 등은 단편적으로 해소할 수 없는  

복합적인 문제들이다. 이는 정책에 직·간접적

으로 영향을 받는 국민의 규모가 매우 광범위하

다는 점도 암시하고 있다.

 

 박한준 연구위원

 한국조세재정연구원
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그 중에서도 특히 베이비부머 세대라고 불리

는 1955~63년대 출생한 근로자들의 은퇴시기

가 다가오면서 사회경제적인 정책문제들에 대

한 관심이 더욱 제고되고 있다. 평균수명이 연

장되면서 베이비부머 세대의 퇴직은 개인의 생

활수준을 악화시키고, 기업의 숙련된 생산인력 

부족을 야기시키며 국가의 복지재정 부담을 급

증시킬 것으로 예상된다. 이러한 가운데 2013년 

4월 30일 ‘고용상 연령차별 금지 및 고령자 고용

촉진법 개정안(이하 정년연장법)’이 통과되었다. 

정년을 60세로 연장하는 것을 주요내용으로 

하고 있는 동 법안은 다가오는 2016년 1월 1일

부터 공공기관, 지방공사, 지방공단, 300인 이

상 사업장에 우선 적용되며, 이듬해 2017년 1월 

1일부터는 국가 및 지자체, 300인 미만 사업장

으로 확대될 예정이다. 2013년 정년연장법 개정 

당시 많은 근로자들이 혜택을 빨리 볼 수 있도

록 신속하게 처리하였지만, 개정 이전에 충분히 

시간을 가지고 고용시장과 개별기업 근로자들

의 정년연장의 파급효과를 예측하여 다양한 정

책대안을 비교하는 논의가 충분히 진행되지 못

한 아쉬움이 있다. 좀 더 신중하게 접근하였다

면 정년연장법의 입법취지보다 고령자의 임금

을 삭감하려는 “임금체계 개편법”이라는 오해를 

피하고, 지금보다는 더 안정적으로 추진될 수 

있었을 것이다.

하지만, 정년연장법 적용을 앞 둔 현재 시점

에서 시급한 것은 노동시장이 당면한 제도적 변

화에 대해 다양한 주체(사용자, 근로자, 구직자 등)

들의 이해관계의 갈등수준을 낮추고 이익을 강

화할 수 있는 실효성이 높은 대응책을 모색하는 

것이다.

੐Әೖ௼제 ੑب੄ ੿଼ݾ಴৬ ੬੼� Ҋਊഛ؀

৬ ࢿҗ઱੄ ഛ࢑

현재까지 정년연장과 임금피크제 도입과 관

련하여 논란이 되고 있는 쟁점들은 다음과 같이 

정리할 수 있다. 

먼저, 정년연장에 따른 인건비 부담의 증가는 

사용자의 신규인력 채용동기를 감소시킬 수 있

다는 점이다. 과거 대비 경제규모가 현격하게 

커졌음에도 불구하고, 저성장 경제기조와 자동

화 등에 따른 업무수행 방식 변화의 인센티브는 

인건비를 효과적으로 감소시키는 방향으로 작

동하고 있기 때문에 정년연장에 따른 추가적 인

건비 부담은 신규채용에 부정적일 수밖에 없다. 

이러한 환경여건 속에서 정년연장은 결국 장

년 근로자그룹과 청년 구직자그룹간의 갈등으

로 변질된 우려가 크다. 따라서, 임금피크제 도

입에 따라 마련된 재원을 적극적으로 청년채용

을 견인하는데 사용할 필요가 있다. 청년채용으

로 기업은 새로운 아이디어와 신진대사의 활력

을 제공받을 수 있고, 갈등이 아닌 상생의 길을 

임금피크제를 통해 찾을 수 있기 때문이다.

둘째, 정년연장법 개정 법률에서는 ‘사업주와 

노조가 임금체계 개편 등을 해야 한다’고 규정

하여 임금체계 개편을 제안하고 있다. 임금피크

제를 구체적으로 임금체계 개편의 대안으로 제

시하고 있지는 않지만, 실효적인 정년보장을 확

보하기 위해서는 임금조정이 불가피한 것은 부

인할 수 없는 사실이다. 다만, 생산성에 맞는 임

금체계의 개편을 정년연장과 보장을 위한 수단



22

신한리뷰

적인 변화로 폄하하여서는 안 된다. 성과중심의 

사회로 전환되면서 생산성에 맞는 임금체계 개

편 주장은 이미 오래전부터 계속되어온 논의이

다. 

연공급적 임금체계(호봉제)가 일반적인 상황에

서 정년연장에 따라 근속기간에 비례하여 임금

이 상승하는 방식은 생산성 대비 임금수준을 왜

곡시킨다는 문제점을 가지고 있다. 국내기업들

은 일반적으로 규모와 업종에 상관없이 과거 고

성장 시기에 근속에 따라 직무숙련도가 상승한

다는 전제 아래 도입된 연공급 체계를 유지하고 

있으나, 연령에 따른 학습효과는 상대적으로 이

른 시점에 포화수준에 이르게 되어 실제 생산성

과 임금의 차이가 존재하고 있음을 부인할 수 

없다.

2013년 개정된 「고용상 연령차별 금지 및 고

령자 고용촉진에 관한 법률」 제19조에서 정년연

장 의무화와 이에 따른 임금체계 개편 동반 의

무(동법 제19조의2)를 규정하고 있다. 하지만, 업

무 및 인력관리 환경변화에 합리적으로 부합하

는 임금체계 개편은 정년연장이나 임금피크제 

도입에 따른 부차적 이슈가 아닌 보다 본질적

인 고용문화 및 환경개선 차원에서 선결되어야  

할 문제임을 인식하여야 한다. <표 1>에서 관찰

되고 있는 것과 같이 우리나라 기업들의 임금의  

연공성은 이웃나라 일본보다 강하게 반영되어 

있는 것으로 관찰되고 있다. 또한, 20년 이상 

근속 근로자의 경우 복지 선진국가인 스웨덴이

나 프랑스보다도 2배 이상 높은 것으로 나타나

고 있다는 점, 15년 미만 근로자의 경우에도 연

공성이 큰 것으로 관찰되고 있다는 점에 주목할 

필요가 있다.

셋째, 생산성에 맞는 임금체계 개편만큼 중요

한 쟁점은 중고령층 근로자들을 전문성 및 경륜

에 맞는 적합직무를 개발하여 배치하는 것이다. 

전문성과 경륜은 순환보직 등을 통해 일반관리

자(generalist)를 육성하는 환경에서는 배양될 

수 없다. 근로자들의 직무관련 배경을 고려하여 

경력이 개발될 때 가능한 것이다. 

근로자들의 연령대가 임금피크제 적용시점에 

이르렀을 때 적합 직무를 찾는 단순한 접근방식

보다는, 입사시점부터 직원들의 역량과 성과를 

차별화하여 인력을 관리할 수 있도록 직무분야, 

직무의 난이도와 책임수준에 따른 경력경로를 

만들고, 이를 밟아가도록 관리하는 과정에서 임

금피크제 적용대상 인력들에게 적합한 직무를 

개발하여야 한다. 형평성을 강조하는 인사관리

는 생산성뿐만 아니라 공정성까지 희생시킬 우

국가 한국 일본 프랑스 독일 영국 스웨덴

݅޷�֙� ����� ����� ����� ����� ����� �����

݅޷�֙��_�� ����� ����� ����� ����� ����� �����
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<표	1>	임금체계의	연공성	비교
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려가 크다. 인력운영의 기본철학이 근로자의 업

무역량과 생산성, 담당직무의 다양성의 가치와 

차이를 인정하지 않고서는 임금피크제는 오히

려 연공급 체계를 보호하고 성과주의를 차단하

는 수단으로 악용될 것이다. 

현 시점에서는 우선적으로 교육, 감사, 심의 

등 경험을 살리면서 근로자들이 독립성을 가지

고, 자율적으로 수행할 수 있는 업무들을 중심

으로 임금피크제 적용대상자 적합 직무를 개발

하는 것이 중요하다.

넷째, 장기적인 관점에서 임금피크제는 호봉

제에서 성과중심 임금체계로 전환하는 과도기

적 성격이 강하다. 따라서, 임시방편으로 단순

하게 임금을 조정하는 방식으로 제도를 설계하

기 보다는 앞서 언급한 바와 같이 중고령 근로

자들에게 적합한 직무 개발 및 관리, 장기적으

로는 본질적인 성과관리를 할 수 있는 성과시스

템의 고도화, 고령화시대에 따른 인력관리체계 

개선 작업도 함께 병행되어야 한다. 

위에서 지적한 바와 같이 연공급적 요소를 제

거하기 위해 생산성에 대응하는 임금체계로 임

금피크제를 과도기적으로 활용하겠지만, 종국

적으로는 직무성과급과 같은 좀 더 정교하고 합

리적인 임금체계로 전환되어야 하고, 이를 중심

으로 인력이 운용되어야 한다. 환언하면, 합리

성을 강화하는 임금체계의 변화과정은 임금피

크제로부터 출발하여 진화하겠지만, 성과기반

의 인력관리, 성과관리, 보수관리라는 종합적 

인력운용의 일관성은 계속 지켜져야 하기 때문

이다.

다섯째, 정년연장법 도입으로 임금피크제와 

같은 보수제도 개선작업은 고용안정이 전제되

어야 한다. 고용안정이 전제되지 않는 이상, 임

금체계 개편은 허무한 공염불에 그칠 가능성이 

크기 때문이다. 정년연장법 개정법률에서 생산

성에 대응하는 임금체계 개편을 규정하고 있는 

것은 사용자의 인건비 부담에 대한 고려만을 담

고 있는 것은 아니다. 임금체계를 개선하는 것

은 궁극적으로 개정의 가장 본질적인 입법취지

인 60세까지 정년연장과 보장 확보라는 목적을 

달성하기 위한 환경을 만들기 위한 수단이기 때

문이다. 

현재 임금피크제를 둘러싼 많은 논의들이 임

금피크제 도입에 따른 고용창출에 대한 의구심, 

결국엔 임금삭감이라는 논란에 매몰되어 있어, 

정년 60세가 선언적인 것이 아닌 실질적으로 실

현할 수 있는 방안이라는 생각은 오히려 뒷전으

로 밀려난 형국인 것 같아 안타까운 점이 있다. 

IMF 경제위기를 경험한 기업에게는 인건비를 

절감하려는 인센티브가 강하다. 하지만, 임금

피크제 도입은 정년연장과 보장을 확보하기 위

한 출발점을 제공해 준다. 기업과 근로자 모두 

정년연장법 개정의 본질을 잊어서는 안 될 것이

다. 정년60세 연장과 보장이 전제되어야 상생방

안으로서 청년고용 활성화의 정당한 근거를 강

화할 수 있기 때문이다.

݃஖ݴ

대한상의(2015) 조사에 따르면, 임금피크제를 

도입할 예정이거나 도입이 필요한 기업 164개 

가운데 125개(76.2%)가 인건비 부담이 크게 증

가할 것으로 우려하고 있다. 미 도입 기관들이 

부담증가에 대한 우려를 표시하고 있다는 점도 

그러한 해석을 간접적으로 뒷받침해준다. 실제
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로 ‘정년연장법’에 따라 인건비 부담 증가할 것

으로 응답한 기업이 67.3%에 이르렀으며, 인건

비부담 완화를 위해 임금피크제가 도입돼야 한

다는 기업은 72.6%인 것으로 발표하였다(대한상

의, 2014).

주목할 것은 중소기업의 경우에는 미도입 시

에도 부담이 거의 증가하지 않는다고 응답한 기

업의 비중이 36.0%에 이르며, 이는 대기업의 

10.3%에 비교하여 3배가 넘는 수준이다〈표 2 참

고〉. 즉, 임금피크제 도입에 따른 임금부담은 중

소기업보다 대기업이 큰 것으로 추측할 수 있

다. 이러한 관찰은 중소기업의 임금수준의 특성

이나 인력수요·공급의 미스매치로 인한 인력

난을 반영한 것으로 보인다. 

즉, 연공급 체계를 따르면서 임금수준이 높거

나 고용안정성이 높은 좋은 직장(decent job)일수

록 정년연장이 된다면, 임금증가 부담이 커지고 

임금피크제의 도입 필요성이 더 클 것으로 볼 

수 있다. 이 점에서 대기업, 금융권, 그리고 공

공기관과 같은 취업선호가 높은 기업에서는 임

금피크제의 도입 의의를 가늠해 볼 수 있다. 

최근 임금피크제 도입 논란이 뜨거워지고 있

으나, 취업 선호도가 높은 기업들은 임금피크제

와 청년고용확대를 위한 방안을 마련하고, 중소

기업은 구직자들을 유인하고 근로자들이 장기 

근속할 수 있는 기업환경 조성과 임금체계 개편

에 대한 과제를 다시금 던져주고 있다.

현재 이 시점에서는 임금피크제 도입이 큰 고

통일 수 있으나, 장기적으로는 초고령사회로 진

전되면서 반복적으로 등장할 정년 연장에 대한 

재검토, 임금체계의 합리성 제고 등 노동시장의 

많은 잠재적 정책 아젠다에 대해 과거나 현재보

다는 더 안정적으로 대응할 수 있는 기초를 닦

는 작업으로 평가받을 수 있을 것이다.

구분 매우증가 증가
거의	증가

하지	않음

전혀	증가

하지	않음
합계
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<표	2>	임금피크제	미도입	시	부담증가	체감수준
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흔히 우리가 자산관리라고 하면 먼저 떠오르

는 것 중에 하나는 위험성향분석이다. 왜냐하면 

위험성향분석을 통해 고객의 투자성향을 분석

하고 그에 맞는 투자위험의 상품을 권해야 하기 

때문이다. 실제로 자산관리를 위해 가장 먼저 

하는 일도 고객의 투자성향 분석을 통해 고객의 

현재 포트폴리오를 분석하고, 본인의 투자성향

에 맞는 합리적인 위험과 수익률을 제시하는 포

트폴리오로 제안하는 것이기도 하다.

 그러나 이렇게 자산관리의 시작점이기도 한  

고객의 투자위험성향에 대해서 과연 자산관리 

전문가로서 얼마나 분석하고 궁극적으로는 최

적의 효용을 제공하기 위해서 얼마나 애정을 가

지고 노력하는지 자문해 보고 싶다. 펀드를 가

입할 때 의무적으로 하는 간단한 설문을 가지고 

위험성향을 분석하는 것이 과연 문제가 없을까? 

고객의 효용이라는 것은 결국 단순화하면 위험

 

 최은석 과장 

 신한은행 자산관리솔루션부
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과 수익이라는 상호 배타적인 두 가지 조합을 

각 개인의 효용함수에 넣었을 때 가장 큰 만족

을 주는 효율적 자산 배분을 찾아 주는 일이라 

말할 수 있을 것이다. 

 결코 쉬운 일이 아니다. 우선 효율적 자산배

분은 이미 현대 투자론에서 CAPM모델 이후 급

속도로 발전하여 비록 여러 제한이 있기는 하지

만 수학적으로 해결이 된 부분인데 비해, 개인

의 효용함수는 단순한 가정을 통해 투자위험에 

대한 기본적인 가정들을 만들어 냈을 뿐이다. 

상식적으로 생각해봐도 절대적인 모델이 나오

기 힘들다 . 

 확실한 것은 단순한 설문을 통해서는 결코 

고객의 투자위험성향을 정확하게 알 수 없다는 

것이며, 논리적으로 생각해 봐도 몇 가지 설문

만으로 결론을 끌어 내는 것은 성급한 일반화의 

오류에 빠지기 쉽다. 

೯زबܻ೟җ ੿ࠁ੄ ؀࠺ட

행동심리학의 관점에서 보면 인간은 계산보

다는 과거의 몇 가지 경험에 근거해 복잡한 위

험과 수익 분석을 단순화시키며, 이 과정에서 

가끔 치명적인 오류가 발생한다. 가장 자주 보

는 경우가 금융은 급속도로 발전하여 더욱 합리

적인 상품들이 개발되고 있는데, 정작 본인은 

정박효과 (앵커링 효과)에 의해 자신이 과거에 들

었던 특정 정보에 집착하여 객관적인 결정을 하

지 못하는 경우이다. 정박효과란 범위를 결정하

는데 있어서 최초에 점 찍은 값에 집착하는 현

상을 말하는데, 예를 들어 처음 거래를 할 때 들

었던 원금보장이 제일 중요하다는 얘기를 듣고 

모든 판단기준을 원금보장 조건에서 벗어나지 

못하는 경우이다. 더군다나 정박효과로 훨씬 더 

넓고 다양한 상품에 대한 정보조차 듣지 않으려

고 한다. 

정보의 관점에서도 의사결정을 하기 위해서 

충분한 정보가 제공되고 있는지 검토해봐야 한

다. 흔히 정보의 비대칭을 이야기할 때 의사와 

환자의 예를 많이 들지만 개인적으로는 금융시

장과 고객이야말로 더욱 맞는 예가 아닌가 싶

다. 고객에게 의사결정을 위한 충분한 정보가 

제공되고 고객이 정확히 그에 따르는 위험과 수

익을 알아야지 합리적인 의사결정이 가능할 것

이다. 리먼 브라더스의 몰락은 어쩌면 정보의 

비대칭 때문일 수도 있다. 금융업의 발달로 인

재들이 금융업으로 유입되면서 만들어낸 복잡

한 모기지 상품들을 유동화시켜서 유통시켰을 

때, 그것이 가지고 있는 은폐된 위험에 대해서 

얼마나 충분한 정보를 고객에게 제공했을까?

੗࢑ҙܻ ੹ޙоо 해ঠೡ ੌ

자산관리 전문가로서 해야 할 일은 고객에게 

금융을 통해 최대의 효용을 주는 일일 것이다. 

하지만 고객 본인도 본인의 투자위험성향에 대

해서 잘 모르는 경우가 많으며, 또한 환경과 조

건의 변화에 따라 위험성향도 변화한다. 이 때

문에 어쩌면 자산관리 전문가가 최대한의 관심

을 통해 찾아주어야 할 최적의 신의 한 수는 언

제나 변화하고 있는 셈이다. 한 번에 되지는 않

겠지만 잘못된 행동 심리학의 오류는 계속적인 

안내와 이해를 통해 최소화 하도록 해야 할 것

이다. 정박되어 있던 배를 앞으로 나아가게 하

는 일도 자산관리 전문가의 일이다. 생각지도 

못한 상품들이 나오더라고 충분한 이해와 숙지
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를 통해 고객의 의사결정에 오류가 없도록 이해 

가능한 정보로 바꾸어서 제공해야 할 것이다. 

2011년경 프리미어 창구에 있을 때 관리 고객

중에서 지인의 권유로 ELS를 증권사에서 가입

했다던 고객이 계셨다. 어느 날 중도 상환금액

을 물어보았다가 평가금액을 보고 깜짝 놀라 증

권사 상품을 필자에게 가져오셔서 한참 동안 상

담한 적이 있었다. 연세가 있으셔서 구조도 잘 

이해 못하시고 가입을 했는데 개별 종목형 투 

스타 구조라 위험이 높은 상품이었다. 하지만 

고객은 원금 손실에 대한 지나친 걱정으로 건강

까지 많이 안 좋아지셨다. 거의 일주일에 한 번

은 오셨고 오실 때 마다 향후 전망 및 조기상환 

가능성에 대해서 얘기를 드렸고 결국 4개월 후

에 조기상환 되었다. 최 대리가 없었으면 자기

는 너무 힘들었을 거고 아마 손해를 보면서 중

도상환 했을 거라고 필자의 손을 꼭 잡고 감사

인사를 할 때 은행원으로서 보람을 느꼈었다. 

 자산관리 전문가는 시장에 판매되는 동일한 

상품을 가입했더라도, 충분한 정보와 합리적인 

의사결정 그리고 지속적인 피드백을 통해, 수학

적 위험은 변함이 없더라도 주관적인 위험은 줄

여 줄 수 있다고 생각한다. 이러한 일련의 과정 

속에서 고객에게 최고의 효용을 주는 자산배분

을 찾을 수 있을 것이다. 결국 자산관리의 시작

과 끝은 고객을 알기 위한 계속적인 여정인 셈

이다.
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성공의 비결은 성실과 정직

세상에 알려지지 않은 자기만의 뛰어

난 방법. ‘비결’의 사전적 정의다. 이런 뜻 때문

인지, 성공의 비결이라고 하면 사람들은 특별

한 방법을 떠올린다. 열정이나 자신감, 성실, 

감사같은 미덕은 너무 평범해서 싱겁다고 느낀

다. 250만 원의 사무실 보증금으로 시작해서 15

년 만에 연 매출 500억의 물류기업을 일군 다코

넷(DAKONET, Delivery Agency Korea Logistics 

Network) 최종만 대표. 그는 ‘정직과 성실’이야

말로 오히려 성공의 첫째 비

결이라고 이야기한다.

“사업은 신뢰입니다. 신뢰

를 얻는 가장 좋은 방법은 정

직과 성실입니다. 당장 손해

를 보더라도 정직하고 성실

하게 일할 때 고객사의 마음

을 얻을 수 있습니다. 다코넷

은 사업 초기부터 ‘서비스로 

승부한다’는 정신으로 뛰었

습니다. 영업보다는 일에 집

중했습니다. 아무리 접대를 잘해도 다음날 일을 

제대로 못하면 결국 물량을 받을 수가 없는 법

이니까요.”

진입 장벽이 높은 물류 사업은 계약 성사가 

관건이다. 그래서 향응이 관행이다. 그러나 최

종만 대표는 서비스로 승부한다는 초심을 잃지 

않고 정면으로 승부했다. 그는 거래를 트기 위

해 담당자를 만날 때 저녁이 아닌 점심 약속을 

잡았다. 술자리로 연결되는 저녁을 피하기 위

해서였다. 직원들에게도 ‘불필요한 접대하지 마

라, 커미션 주지 마라. 법인카드는 1차만 사용

해라’는 영업 원칙을 제시했다.

“이렇게 해서 영업이 될까 하는 불안한 마음

도 없잖아 있었습니다. 담당자들과 밥만 먹고 

돌아설 때는 왠지 뒤통수가 따가웠습니다. 실제

로 당신 같은 사람이 무슨 사업을 하느냐는 비

아냥도 들었습니다. 그래도 뜻이 있는 곳에 길

이 있고, 사람이 죽으라는 법은 없는지, 의외의 

길이 열렸습니다.”

접대 문화와는 상대적으로 거리가 먼 외국계

회사들이 최종만 대표와 손을 잡았다. 2001년 

홈플러스를 시작으로 2005

년에는 코스트코 코리아와 

돌 코리아, 스미후루 코리아 

등 유수의 업체와 차례로 수

송계약을 맺었다. 대형마트

와 홈쇼핑이 활성화되면서 

물류 수요가 급격히 증가했

다. 신생 회사 다코넷에게는 

성장의 기회였다. 

최종만 대표는 이 호재를 

자사의 이익보다는 화주사

의 이익을 높이는데 활용했다. 그는 가장 작은 

운송비로 가장 효율적인 물류 서비스를 제공할 

수 없을까를 고민했다. 화주사측 비용 절감을 

위해 신규트럭을 기존보다 큰 14톤으로 제작했

다. 적재율을 높여 동일 비용으로 더 많은 물량

을 배송할 수 있도록 한 것이다. 고객사의 반응

은 뜨거웠다.

최 대표는 운송 기사들에게도 최선을 다했다. 

중간 운송사의 잘못으로 돈 한 푼 못 받는 상황

에서도 그는 대출을 받아 기사들에게 월급을 지

급했다. 어떤 순간에도 성실과 정직을 다하는 

[	경영철학을	설명하고	있는	다코넷	최종만	대표	]
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최 대표의 모습에 신뢰는 차곡차곡 쌓였다. 결

국 다코넷이 믿고 일할 수 있는 기업으로 인정

받는 초석이 되었다.

신앙의 기본을 지키는 자세

오늘날의 다코넷이 있기까지 최종만 대

표의 인생에는 몇 번의 전환점이 있었다. 거제

도가 고향인 그의 첫 직업은 마도로스였다. 바

다 사나이로 살아가는 삶이 나쁘지 않았지만 그

는 모종의 이유로 고향에 내려와 형님과 돼지를 

쳤다. 그러다 구제역 파동으로 어쩔 수 없이 축

사를 정리하고 제약회사에 들어갔다. 유통 일을 

익히며 회사생활에 이력이 붙을 즈음 그는 또 

모종의 이유로 퇴사를 결정했다. 남들은 회사에

서 쫓겨나지 않으려고 휴일도 반납하고 일을 하

던 IMF 시절이었다. 최종만 대표에게 그 모종의 

이유는 바로 신앙이었다. 주일에 교회를 가지 

못하고, 교회학교 교사로 봉사할 수 없다는 점

이 그의 신앙 양심을 괴롭혔다. 결국 믿음을 지

키기 위해 그는 직장을 그만두고 남들이 말리는 

창업을 선택했다. 모험이었다.

외환위기의 직격탄을 맞고 한국경제가 휘청거

리던 한복판의 시기, 그는 지인의 소개로 물류

배차 회사를 인수했다. 가진 돈은 몇백만 원. 그

걸로 보증금 250만 원에 월세 50만 원 하는 사

무실을 얻었다. 다코넷 신화의 출발점이었다. 

최 대표는 신화라는 말은 가당치 않다고 말한

다. 그러나 창업 15년 만에 2만 배 이상 성장한 

다코넷의 역사를 신화 이외에 어떤 단어로 표현

할 수 있을까. 그는 다코넷의 성장을 하나님의 

인도하심으로 규정한다. 회사의 고비마다 인간

의 힘이 아닌 믿음으로만 가능한 일들이 있었다

는 것. 특히 호법물류센터가 그랬다.

“2005년이 넘어가자 운송에 한계가 왔습니

다. 화주사의 물류 전체를 위탁 받아 효율적으

로 관리하려면 물류창고가 필수적인데, 다코넷

은 그런 인프라를 전혀 갖추지 못한 상태였습니

다. 물류센터라는 하드웨어의 뒷받침 없이 사업

을 지속하기는 어렵다는 판단이 설 무렵, 호법 

부지를 소개 받았습니다. 중부나 영동고속도로

에서 잘 보이는 좋은 땅이었습니다. 그러나 당

시 회사 형편으로는 그림의 떡이었습니다. 회

사를 접을 생각을 할 만큼 어려운 상황이었습니

다. 그런데 때마침 한진택배 운송 업체로 선정

되었고, 기적적으로 땅을 매입할 수 있었습니

다. 이 모든 과정이 아주 긴박하고 절묘한 타이

밍으로 이루어졌습니다. 저의 힘이나 지혜로는 

될 수 없는 일들이었습니다.”

적시에 나타난 은인 신한은행

2012년 11월 호법물류센터가 완공됐다. 

여러 번의 고비를 넘겨 완성된 값진 신축창고였

다. 다코넷은 그 사이 기록적인 성장을 일궜다. 

6개월 만에 호법물류센터가 꽉 찰 정도였다. 제

2물류센터가 시급했다. 서둘러 토지를 매입하고 

착공에 들어가야 했지만, 문제는 자금이었다. 

사업이 숨가쁘게 확장되던 시기라 자금에 동맥

경화가 왔다. 거래 은행들은 표면적인 신용 등

급 하락을 이유로 여신을 거절했다. 돈 가뭄에 

최 대표의 마음도 사업도 바싹 타 들어가는 것 

같았다. 이때 단비가 된 곳이 신한은행이었다.

“서광이 비치는 것 같았습니다. 역삼역금융

센터 이성원 부지점장이 ‘10억을 쓰시라’고 했

을 때 어디서 이런 은인이 혜성처럼 나타났을까  
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Q A

늦은 시간까지 회사 분석 노트를 작성했다. 기

본적인 부채 비율은 늘고 있었지만, 수익구조가 

다변화되어 있는 점, 화물자동차 면허권이나 물

류IT 수수료 같은 보이지 않는 자산이 꽤 있다

는 점이 눈에 띄었다. 이 정도면 충분히 거래할 

만하다는 확신이 섰다. 결과적으로 이성원 부지

점장의 판단은 옳았다. 다코넷은 안정적인 성장 

궤도에 진입했고, 여신 상환도 성실히 이행하고 

있다. 만약 이성원 부지점장이 다른 은행들처럼 

재무제표상의 숫자에 의지하는 표면적인 평가

만 했다면 아마 흙 속에 묻힌 다코넷의 성장 가

능성을 발견하지 못했을 것이다. 

다코넷은 앞으로 신한은행의 따뜻한 금융을 

바탕으로 육지를 넘어 바다와 하늘을 향해 뻗어

나갈 계획이다. 탄탄한 육상 운송을 기반으로 

해운과 항공 운송에도 진출해 동북아 물류 중심 

국가의 핵심역할을 담당하겠다는 포부다. 성실

과 정직의 바탕 위에 무한 성장할 다코넷의 미

래가 기대된다.

싶었습니다. 그리고 뒤이어 ‘저를 은행 직원으

로 보지 말고 파트너로 봐 달라’고 말했을 땐 더

욱 놀랐습니다. 첫 만남에서 파트너십을 이야기

하기가 어디 쉽겠습니까. 더구나 다른 은행들은 

이미 대출 불가 판정을 내린 기업에게. 저희가 

작년에 완공한 백암 제2물류센터나 내년에 오픈

할 덕평 제3물류센터는 신한은행이 아니었다면

결코 지을 수 없었을 겁니다.”

역삼역금융센터 이성원 부지점장의 여신 지

원은 철두철미한 기업 분석의 결과물이었다. 다

코넷을 방문하기 전날, 이성원 부지점장은 새벽 

[	최종만	대표와	신한은행	역삼역금융센터	이성원	부지점장	]

다코넷과 신한은행은 어떤 파트너인가요?  ��
공자는 ‘가까이 있는 사람을 기쁘게 하면 멀리 있는 사람이 찾아온다(近者悅遠者來)’는 말을 했

습니다. 다코넷은 원래 타행과 돈독한 관계를 맺고 있던 기업입니다. 그런데 일시적인 손실로 

재무제표가 나빠지자 타행과의 거래가 끊어졌습니다. 그러던 중 저희 지점과 인연이 닿았습니

다. 저는 일반적인 재무제표 분석이 아니라, 다코넷의 실질적인 손실 원인과 현금 흐름, 보이지 

않는 자산을 확인하는 분석 과정을 거쳐 여신 지원을 결정했습니다. 차후 예상치 못한 공사대금

이 발생했을 때에도 추가 여신으로 사업이 원활하게 진행되게끔 했습니다. 다코넷 최종만 대표

는 동종업계 사업자에게 신한은행을 소개하여, 은행 거래 발생 시 저희 지점이 우선적으로 점유

할 수 있도록 배려해 주었습니다. 고객의 입장에서 적시에 지원한 금융이 다코넷과 신한은행 수

익창출의 기회가 되었습니다.

 

이성원	부지점장

신한은행 역삼역금융센터 
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최근 스마트폰이 대중화되고 소셜미디어가 급속히 확산되면서 핀테크는 향

후 수년 내에 글로벌 금융산업의 판도를 바꾸어 놓을 혁신적인 트렌드로 주목

받고 있다. 

가장 주목할만한 변화는 지급결제분야에서 이미 시작되었다. 페이팔

(PayPal), 스퀘어(Square) 등 핀테크 기업들은 물론 애플, 구글, 삼성 등 기존 

대기업들도 경쟁적으로 모바일 지급결제시장에 뛰어들고 있다. 모바일 지급

	지은이	:	강창호

서울대학교에서 경영학과 학사 및 석사를 취득하고 삼성SDS, 현

대경제연구원, 딜로이트컨설팅과 PwC컨설팅 등을 거쳐 현재 ㈜

쏠리드 미래전략실 상무로 재직 중이다. 기업들을 대상으로 오퍼

레이션/프로세스/IT혁신, 경영 관리 관련 컨설팅을 수행하고 있으

며, 벤처/스타트업 기업을 대상으로 창업과 경영 자문활동도 하고 

있다.

	지은이	:	이정훈

금융솔루션 전문업체 ㈜핑거 전략본부 본부장으로 재직 중이며 국

내 금융권과 비금융기업들을 대상으로 핀테크 중심의 미래 트렌드 

특강과 기업 컨설팅을 수행 중이다. 앱 기획 개발자로서 지인 기반 

모바일 거래 플랫폼인 ‘프리마켓’(핑거, 2014), 손 글씨로 채팅하

는 ‘감성 친구 Zust’(핑거, 2014) 등을 출시한 바 있다.

 

 

 

	최주혁 책임연구원

 금융시장팀

 suede@shinhan.com



33

����֙���ਘഐ

결제에서 시작된 핀테크 혁명은 향후 금융상품 

판매, 자금/자산관리 서비스 등 모든 금융 서비

스로 영역을 넓혀갈 것으로 보인다. 바야흐로 

은행이 다른 유사한 전통 은행들과 경쟁하던 시

대에서 다른 산업군에 속한 기업들과 경쟁해야 

하는 시대가 도래하고 있는 것이다. 실제 뱅킹 

소프트웨어 기업인 테메노스(Temenos)가 2014

년 전 세계 은행 경영진 198명을 대상으로 조사

한 결과, 응답자의 23%가 구글, 애플 같은 IT 

기업을 기존 은행의 가장 강력한 경쟁자로 여

기는 것으로 조사됐다. 이 수치는 2012년 11%, 

2013년 18%로 매년 크게 증가하고 있다. 비단 

IT 기업 뿐만이 아니다. 커피 체인점 스타벅스, 

대형 유통업체 월마트도 적극적으로 핀테크 기

술을 도입하여 은행의 잠재적인 경쟁자로 부상

하고 있다.

झ 제ҕҗ ૓୹࠺ࢲӘਲ਼ӝসٜ੄ Әਲ਼࠺

스타벅스는 선불카드인 스타벅스카드와 스타

벅스 e-기프트를 선보여 2014년 40억 달러 이

상의 매출을 올렸을 뿐만 아니라 이미 주간 평

균 8백만 건 이상을 모바일로 결제하는 온라인 

기업으로 변모하고 있다. 월마트는 온라인/모

바일 커머스의 공세로 매장 방문 고객이 감소하

자 모바일로 손쉽게 계좌이체, 결제 등을 할 수 

있는 고뱅크(GoBank) 서비스를 시작했다. 고뱅

크의 모바일 체킹계좌는 타행대비 수수료가 저

렴하고 미국 전역의 4만 2천여 개의 ATM에서 

수수료 없이 사용이 가능하다. 또 스마트폰의 

고뱅크 앱에서 이메일이나 문자메세지를 통해 

송금이 가능하고 수표를 사진으로 찍어 전송함

으로써 계좌에 입금할 수도 있다.

단순히 지급결제서비스를 제공하는 것에서 

벗어나 금융업으로 진출을 꾀하는 IT 기업들도 

있다. 전자상거래업체로 출발한 알리바바는 궁

극적으로 인터넷 금융그룹을 지향하면서 2015

년 3월 마이뱅크(MYBank)를 설립했고, 인터넷 

서비스기업 텐센트는 중국 최초로 온라인에서

만 운영하는 위뱅크(WeBank)를 2015년 1월 출

범시켰다. 그 외에 소셜 네트워크 기반으로 개

도국 중산층에게 대출 서비스를 제공하고 있는 

렌도(Lendo), 새로운 신용평가기법을 도입하여 

소상공인 대출의 허들을 낮춘 온덱(On Deck)1, 

고객의 소비패턴을 분석한 빅데이터를 활용, 개

인의 예산과 지출 관리를 위한 개인 맞춤화 서

비스를 지원하는 심플(Simple) 등도 모두 첨단 

IT 기술을 무기로 금융업에 진입하는 기업들이

라 할 수 있다.2 

ӝઓ ਷೯ٜ੄ ؀਽

비금융기업들이 핀테크를 기반으로 혁신적

인 금융서비스를 제공함에 따라 기존 은행들도 

오랜 금융 노하우와 고객기반에 핀테크 기술을 

더하여 이러한 도전에 대응하고 있다. BBVA

는 2014년 심플을 인수하고 행내 벤처조직인 

BBVA 벤처스를 통해 여러 핀테크 스타트업

에 투자하고 있다. 또 바클레이즈는 지난 2012

년 모바일 송금서비스 핑잇(Pingit)을 출시하였

��ৡؙ਷�신ਊಣоܳ�ೡٸ��신ਊѢېղ৉߂��਷೯�Ѣ݅ࡺ�ې�ইۄפ�੗୓�ѐߊ한�ঌҊ리્ਸ�੉ਊೞৈ�신୒੗੄�4/4�ಣ౸җࢎ�Ҋ�പࣻ�١ਸ�ઙ೤੸ਵ۽�ಣоೣ
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고 비엔피 파리바 은행은 2013년 모바일전문은

행 헬로뱅크(Hello Bank)를 설립하였다. 터키의 

데니스 은행은 일주일 24시간 내내 언제든 이용 

가능한 페이스북 지점을 개설하기도 했다.

٣૑ణ द؀੄ ਷೯

디지털 시대에 은행은 고객이 찾아오기를 

기다리는 대신 고객과 상시 연결되어(hyper-

connected), 다양한 정보와 선택 대안을 가지고 

‘지금 바로 원하는’ 고객을 직접 찾아서 효과적

으로 끌어들이는 방법을 찾아야 한다. 

이처럼 디지털 뱅킹을 통해 성공적인 혁신을 

이룬 사례로 뉴질랜드 웨스트팩 은행을 들 수 

있다. 웨스트팩 은행은 2013년 뉴질랜드 최초

로 가계대출을 온라인화해 고객이 모바일폰으

로 대출을 신청하고 바로 승인을 받을 수 있도

록 하였다. 이 같은 온라인 대출 서비스 개시 12

개월 이후 전체 가계대출 신청의 15%가 온라인

으로 이루어지고 있으며 이 가운데 15%는 신규 

고객으로부터 이루어지고 있다. 또 은행 인터넷 

홈페이지의 채팅 기능을 통해 실시간으로 고객 

요구에 대응하는 등 모든 채널을 통해 고객과의 

커뮤니케이션을 강화함으로써 관련 데이터를 

축적하고 이를 통해 고객에게 최적의 상품을 추

천하고 있다. 

디지털 시대의 은행 서비스는 고객이 언제 어

디서든 필요한 서비스를 편리하게 이용할 수 있

도록 하고, 고객과의 소통과 상호작용을 늘려 

장기적인 고객 관계를 형성하고 유지하는 것이 

중요하다. 

실제 소비자들은 하나의 채널을 통해서만 은

행과 거래하지 않고 거래 단계나 필요에 따라

서 여러 채널을 복합적으로 사용한다. 이때 소

비자에게 단절 없이 일관된 경험을 제공하는 옴

니 채널3 전략이 필요하다. 방대한 지점 네트워

크와 복잡한 IT 시스템을 갖춘 기존 은행들에

게 옴니 채널을 구축한다는 것은 결코 쉬운 일

이 아니다. 따라서 일부 은행들은 기존 은행 조

직 및 시스템과 별도로 신속한 프로세스와 유

연한 조직을 갖춘 새로운 디지털 전용(Digital-

only) 은행을 설립하고 있다. 프랑스 악사(Axa) 

은행의 ‘Soon 모바일 뱅킹’, 비엔피 파리바 은행

의 헬로뱅크, 심플과 제휴한 US 뱅코프 등이 그 

예이다. 

٣૑ణ द؀੄ ݏ୺ഋ ࠺ࢲझ

한편 디지털 뱅킹 시대에는 고객이 은행 직원

과 대면하지 않고 거래하기 때문에 은행은 상

품 포트폴리오를 단순화하여 고객이 쉽게 상품

을 이해하고 구매 의사를 결정할 수 있도록 해

야 한다. 고객 개개인의 니즈와 상황에 적합한 

맞춤형 상품을 제공하는 것도 강력한 경쟁력이 

될 수 있다. 고객이 맞춤형 상품을 선호할 것이

라는 사실을 은행이 잘 알면서도 맞춤형 상품 

제공이 쉽지 않았던 것은 맞춤형 상품이 늘어날 

경우 은행의 내부적인 리스크 관리가 어려워지

기 때문이었다. 하지만 리스크 관리 기법과 이

를 지원하는 IT 기술의 발전으로 이 같은 문제

��ਬాসীݢ�ࢲ੷ߊ�੹ػ�ѐ֛ਵ࠺ࣗ�۽੗о�ৡੋۄ
�য়೐ੋۄ
�଻ڃਸ�Ѿ೤೧�যࢿ�п�ਬా�଻օ੄�ౠחژ�
झ࠺ࢲ�ח�ೞ۾بೡ�ࣻ�੓ݒಿਸ�Ѩ࢝ೞҊ�ҳ࢚�ݴ�ֈաٜܳ۽ন한�҃׮��١ੌ߄ݽ�
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도 점차 해결 가능해지고 있다.

이처럼 디지털 시대의 은행은 고객이 있는 모

든 시간과 공간에서 고객과 함께 존재하면서 고

객의 행동과 상황을 인지해야만 한다. 그리고 

고객 데이터 분석을 통해 고객을 이해하고 고객

이 요청하기에 앞서 먼저 고객의 니즈를 예측할 

수 있어야 한다. 고객을 보다 잘 이해하기 위해 

은행은 먼저 ①고객이 필요할 때 언제든 커뮤니

케이션할 수 있는 채널을 만들어 ②고객이 일상

적으로 대화하고 상호 작용하는 공간으로 들어

가 ③고객이 직접 말하지 않는 것을 데이터를 

통해 분석해내야 한다. 

이미 많은 은행들이 이 같은 시도를 하고 있

다. 바클레이즈 은행은 2014년 12월부터 고객

들이 스마트폰이나 태블릿 PC 등을 통해 대면

(face-to-face) 자문을 받을 수 있는 비디오 뱅킹 

서비스를 시작했고, 터키의 지라트 은행은 비디

오 키오스크를 통해 고객이 언제든 화상으로 상

담을 받을 수 있도록 했다. 또 스페인의 뱅킨터

(Bankinter) 은행은 고객이 웹사이트를 이용해 

화상전화를 신청하면 컨택 센터에서 관련성 높

은 영업점 직원이 영상을 통해 상담해주는 비디

오 콜 서비스를 제공하고 있다.

٣૑ణ ਷೯ ٜ݅ӝ

디지털 은행으로 혁신하려면 지점 중심의 낡

은 프로세스와 조직 구조, 코어뱅킹 시스템에 

전면적인 변화가 있어야 한다. 그러나 재원과 

인적 자원의 한계로 단기간에 이 같은 대규모 

혁신을 실행하기는 불가능하다. 또 검증되지 않

은 운영 모델을 바로 현실에 적용하는 데는 상

당한 위험도 따른다. 따라서 먼저 디지털 은행

의 비전과 전략에 따라 목표 운영 모델을 설계

하고 이를 구현하는데 필요한 혁신과제를 도출

하여 이들 과제 간의 연관성이나 우선순위, 조

직 준비 정도 등에 따라 전체 이행계획을 세워

야 한다.

٣૑ణ ਷೯ਵ۽੄ ഄनਸ ਤೠ ై౟ۑ ੹ۚ

디지털 은행으로의 혁신을 위해 아무리 훌륭

한 이행 계획을 수립하더라도 수십 년 동안 은

행이 구축해온 고객 기반과 운영 노하우를 모두 

잃어버릴 위험이 있는 근본적인 혁신에 쉽게 나

설 은행은 없을 것이다. 한 가지 대안은 기존과

는 독립적으로 운영되는 별도의 디지털 전용 은

행을 구축하고 제한된 범위의 시장을 대상으로 

실험을 해보는 것이다. 

이 같은 투트랙 접근방법을 성공적으로 적용한 

사례로 mBank가 있다. 독일 코메르츠방크 그룹 

소속인 폴란드 BRE 은행그룹의 인터넷 전용 소매

금융사업부로 출범한 mBank는 빠르게 성장하여 

폴란드 최대 온라인 은행이 되었고 이후 BRE 은행 

브랜드는 mBank로 교체되었다. 현재 mBank의 

고객들은 모바일 대출 신청에서 승인까지 30초 내

에 확인할 수 있고, 웹사이트에서 무료 전화 스카

이프(Skype)를 통해 언제든지 영상 상담 등을 제공 

받을 수 있다. 고객의 빅데이터 분석을 통해 다양

한 금융 조언 서비스를 제공할 수도 있게 되었다.4 

����N#BOLח�ഄ신ࢿ�Әਲ਼ӝࣿ�ஶಌ۠झੋ�rೖ֢߬੉౟�ਬۣ�����	'JOPWBUF�&VSPQF�����
sীࢲ�ഄ신ࢿ�Әਲ਼؀࢚	#FTU�PG�4IPX�"XBSE
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٣૑ణ ߛఊ਷ ࢶఖ੉ ইצ ೙ࣻ

금융환경이 온라인과 모바일 등 비대면 채널

로 급격히 옮겨가면서 디지털 뱅킹은 선택이 아

닌 필수가 되었다. 특히 저금리 장기화 및 새로

운 플레이어의 진입 등으로 은행의 수익성을 확

보하고 시장 경쟁력을 뺏기지 않으려면 소비자

가 중심이 되는 디지털 뱅킹으로 전환되어야 한

다. 

디지털 은행의 핵심 역량은 고객에 대한 이해

와 경험이다. 고객의 니즈에 맞는 상품과 서비

스를 제공하기 위해 은행은 고객과 다양한 경로

를 통해 적극적으로 커뮤니케이션해야 하고 고

객에 대한 다양한 데이터를 분석, 활용하여 고

객을 입체적으로 이해해야 한다. 디지털 은행

으로의 전환 또는 디지털 은행의 구축은 단순한 

시스템 구축 프로젝트가 아니다. 은행의 새로운 

비전과 전략, 사업 모델에서부터 구체적인 운영 

모델을 수립하고 이를 실현하기 위한 장기적인 

로드맵을 수립해야 할 것이다.         



Ӗߥ۽ ನழझ Ӗߥ۽ ನழझ

37

����֙���ਘഐ

폴크스바겐은 말 그대로  ‘국민(volks)+차

(wagen)’라는 뜻이며 독일 내에서 가장 많은 매

출을 올리는 기업으로, 독일 전체 GDP의 2.7%

를 책임졌었다. 그러나 이번 배기가스 저감장

치 조작사건으로 폴크스바겐이 감내해야 할 고

통은 산술적으로 추산할 수 없을 정도로 엄청나

고 치명적이다. 크레딧스위스(CS)는 폴크스바겐

이 주가하락, 리콜 비용, 벌금 등으로 최대 780

억 유로(약 102조 원)의 손실이 발생할 것으로 전

망했다. 더 심각한 문제는 ‘클린 디젤’의 선두주

자로 친환경차 개발에 앞장서고 지속가능 경영

과 사회적 책임 활동을 적극적으로 실천한 위대

한 기업에서 하루아침에 전세계 소비자를 속인 

‘악덕기업’이  된 것이다. 폴크스바겐 사태로 드

러난 독일의 민낯, 그리고 우리에게 주는 시사

점에 대해 알아보자. 

ಫ௼झ߄Ѳ झபٜ

2010년 유럽연합이 유럽 내에서 만드는 제품에 

‘Made In EU’를 동일하게 붙이자고 했을 때 독일

은 단호하게 거절하였다.  ‘Made In Germany’

는 완벽한 품질과 안전성, 신뢰를 의미하였고, 

이는 곧 ‘프리미엄’이었기 때문이다. 

하지만 이번 폴크스바겐의 ‘사기’사건으로  

‘Made In Germany’의 위상은 무너져 내리고 있

으며, 독일 뿐만 아니라 EU의 경제성장에도 중

대한 영향을 줄 것으로 보인다. 또한, 그동안 ‘무

ಫ௼झ߄Ѳ
 .BEF  
*O (FSNBOZ੄ ୶ۅ
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결점’으로만 보였던 독일 경제의 치부와 약점이 

만천하에 드러났다. 많은 전문가들이 독일 경제

가 이뤄온 성공에 비해 이 스캔들은 작은 부분

이라고 말하면서도 이 사건의 무게를 가볍게 여

겨서는 안 된다고 덧붙이고 있다. 

 폴크스바겐 스캔들을 두고 제조업과 수출 중

심 게르만 경제의 모델의 한계가 드러난 것이라

는 분석이 나온다. 

제조업과 수출의 성장은 가격 경쟁력을 바탕

으로 하는데, 사실상 독일은 생산성을 높이는 

<그림	1>	게르만(German)	경제모델의	한계	(폴크스바겐	매출액	추이)

੗ܐ��XXX�UIFUSVUIBCPVUDBST�DPN

대신 20년간 임금 동결로 이를 지탱해왔다. 하

르츠 개혁과 함께 독일과 지리적 이점이 있는 

체코, 헝가리, 폴란드, 슬로바키아의 값싼 노동

자들을 이용하면서 독일 내 숙련 노동자들의 임

금 상승을 억제하였다. 그런데 최근의 미국 달

러화, 일본 엔화의 가치하락으로 가격경쟁력에 

문제가 생겼고, 독일에게 이는 큰 부담으로 다

가왔다. 

볼프강 매닝 함부르크대학 경제학과 교수는 

“경쟁기업인 미국의 GM과 일본의 토요타가 글

<그림	2>	2014년	미국	자동차시장	마켓쉐어(좌)와	독일의	역습(우)

੗ܐ��XXX�UIFUSVUIBCPVUDBST�DPN
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로벌 마켓에서 환율 효과를 톡톡히 보는 상황에

서  폴크스바겐이 생산비를 줄이기 위한 방법을 

찾다가 부정을 저지른 것으로 보인다”고 말했

다.

영국 버밍엄대학 독일연구소 선임연구원인 한

스 쿤드나니 수석 연구원은 최근 출간한 ‘독일

의 역습’ 저서에서  “독일 경제는 지나치게 수출

에 의존적이며, 내수가 취약한 구조적인 문제점

을 해결하지 못한채 성장했다”고 지적하며, “독

일의 수출 경쟁력이 좋아진 것은 해외 아웃소싱 

증가, 독일 내 실질임금 하락, 마르크화보다 저

평가된 유로화 도입 등 외부 효과로 인한 것이

지 독일 경제가 질적으로 성장한 것이 아니므로 

폴크스바겐 사태로 수출이 타격을 받으면, 독일 

경제가 힘든 시기를 보낼 가능성이 크다.”고 예

상했으며, “독일 GDP에서 수출의 비중이 2000

년 33%에서 2010년에는 48%까지 증가했다. 독

일의 자동차 산업은 독일 경제의 축소판인데 

2000년대부터는 자동차 생산량의 4분의 3 이상

을 수출하였다. 독일과 독일 자동차 산업은 구

조적으로 무너지기 쉬운 취약점을 가지고 있다. 

”라고 밝혔다.

ೞܰஎ 개ഄ	)BSU[ 3FGPSN
੄ যف਍ Ӓܿ੗

높은 실업률과 저성장으로 독일이 ‘유럽의 병

자(病者)’ 취급을 받던 2000년 초반 시절, 폴크스

바겐 노동이사였던 페터 하르츠의 노동시장 개

혁을 위한 제안으로 근무시간을 줄이는 대신 일

자리를 보존하는 방식의 노동 시스템을 도입했

다. 이 시스템은 실업률을 낮추는데 큰 역할을 

했지만, 비정규직 시간제 일자리를 많이 양산해 

직원들의 전문성을 낮추는 부작용을 낳았다. 폴

크스바겐이 예전까지는 문제가 발생할 경우 연

구개발을 통해 해결했지만 이번에 ‘꼼수’를 쓴 

것은 해결 방법을 찾을 기술자가 없었기 때문이 

아닐까?

੿҃ਬ଱җ ੜػޅ ੿଼

유럽연합(EU)과 민간단체들이 디젤차 대기오

염 문제를 계속 지적하고, 바로 옆 나라인 프랑

스는 이를 이유로 2020년까지 파리 내 디젤차 

운행을 금지시키겠다고 선포한 상황에서 독일 

정부는 기업 말만 듣고 방치했으며 디젤차에 세

금 감면, 보조금 지급 등의 지원책을 제공해줬

다. 안일한 대처가 일을 키웠다는 것인데, 그 주

요 원인이 자동차 업계의 강력한 로비와 정경 

유착이라는 것이다.

폴크스바겐의 본사 및 메인공장이 있는 니더

작센주(洲)의 주정부는 폴크스바겐의 지분 20%

를 가진 주요주주인 것으로 확인되며, 볼프강 

매닝 교수는 “프랑스 등 유럽 일부가 대기오염

을 이유로 디젤 차량 판매를 제한하는 상황에서 

독일만 디젤차에 친환경 명목의 세제 혜택까지 

주며 키우는 건 이상한 일”이라고 지적했다. 

환경단체 움벨트힐페 위르겐 레쉬 회장은 “독

일 정부는 오랫동안 실제 배출량을 측정하지 않

은 채 업체가 제출한 신고 서류만을 근거로 허

가를 내줬다. 아마 독일 정부도 오래 전부터 자

동차 업체들의 서류에 문제가 있음을 알고 있었

을 것”이라는 의혹을 제기했다. 

또한, 독일 정부는 ‘클린 디젤’이라는 잘못된 

환경정책을 펼쳤다. 디젤은 가솔린보다 탄소가 

더 많지만 연료를 더 적게 태우므로 디젤 엔진

은 온실가스를 줄이는 데 도움이 된다는 논리를 



40

신한리뷰

내세웠는데 사실 디젤 엔진은 환경에 더 치명적

이다. 온실가스가 나오는 비율은 낮지만, 질소

산화물과 미세먼지 등 인체에 해로운 물질은 더 

많이 나온다. 그럼에도 불구하고 독일 정부는 

오로지 온실가스만 줄이겠다며 다른 유해 물질

에 대한 규제를 느슨하게 만들어줘 디젤 엔진이 

급격히 증가하였으며, 소비자는 더 많은 자동차

를 이용하게 되어 온실가스는 더 늘어났다.

ցޖաب ҙ؀ೠ ੌة ӝস ੉ࢎഥ

폴크스바겐 감독이사회는 지난 9월 23일 마르

틴 빈터코른 최고경영자(CEO)의 사표수리를 발

표하며 빈터코른이 회사에 기여한 공로를 칭송

하며, 2,860만 유로(380억 원)의 퇴직금을 지급

하기로 했다. 회사가 191억 유로에 달하는 현금

성 자산을 그의 재임 중 일어난 사기 사건으로 

날릴 판인데도 말이다. 독일의 전통이라고도 할 

수 있는 이 광경은 독일의 기업 지배구조에 근

본적인 문제가 있다는 것을 보여준다.  

ಫ௼झ߄Ѳ ࢎక۽ ਬۣ ҃제 ঈച ਋۰

독일은 현재 풍부한 현금과 낮은 부채를 바

탕으로 이탈리아나 그리스, 스페인 등 재정 위

기에 처한 나라들에 막대한 돈을 빌려주며 유

럽 경제의 해결사 역할을 하고 있다. EU가 재

정 위기에 처한 회원국을 지원하기 위해 설립한 

비상기금인 ‘유럽재정안정기금(EFSF·European 

Financial Stability Facility)’의 부담 비율이 가장 

높은 곳도 독일일 정도로 유럽 경제의 독일 의

존도는 매우 높다. 

카스텐 브르제스키 ING 수석 이코노미스트는 

“폴크스바겐 사태가 그리스 재정위기보다 독일 

경제에 더 큰 위협이 될 수 있다.”고 지난 23일 

로이터와의 인터뷰에서 경고했고, 일부 전문가

들은 유럽 전체의 경제위기로 확대될 수 있음을 

주장했다. 한스 쿤드나니 연구원은 “폴크스바

겐의 잠재적 벌금이 180억 유로(약 24조 2000억 

원)으로 독일 국내총생산(GDP)의 거의 1%에 달

하는 규모로 벌금만 놓고 봐도 독일 경제에 미

칠 영향은 크다. 게다가 더 중요한 것은 폴크스

바겐 사태로 독일 자동차 산업이 위축되고 다른 

산업에도 여파가 미치면서 독일 경제가 큰 타격

을 입을 수 있다는 것이다. 또한 폴크스바겐 소

속 여러 공장들이 스페인, 이탈리아, 스웨덴, 벨

기에, 체코, 슬로바키아, 헝가리 등 유럽 전역으

로 흩어져 있는데 폴크스바겐이 흔들릴 경우 해

당 국가들 경제도 타격을 입을 것이다.”라고 분

석했다. 

दࢎ੼

폴크스바겐 마르틴 빈터코른 CEO는 사태를 

수습하는 차원에서 사임하면서 자신은 조작 사

<그림	3>	마르틴	빈터코른	폴크스바겐	전	CEO
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실을 사전에 전혀 알지 못했다고 주장했으며 다

른 경영진들도 동일한 입장을 밝혔다. 세계 1

위 자동차업체가 환경규제를 회피하기 위해 소

프트웨어를 조작하고 이러한 엄청난 경제범죄

를 수년에 걸쳐 저질러 왔다. 그런데 모든 최고

경영진들이 이 사실을 몰랐다는 말을 과연 누가 

믿을 수 있을까. 독일 메르켈 총리 마저 “폴크스

바겐이 완전한 투명성을 보여주고, 모든 문제를 

해결하는게 열쇠”라고 충고하고 있다. 

폴크스바겐의 배기가스 저감장치 조작 사건은 

단순히 기술적 오류에 따른 리콜 사태와는 차원

이 다른 문제다. 토요타, GM과의 글로벌 시장 

1위 경쟁을 위해 무리하게 확장 위주에 치중한 

경영방침과 점유율 확대를 위해 조급하게 환경

보호와 연비라는 두 마리 토끼를 모두 잡겠다는 

‘무리수’가 불법행위를 낳았다. 지나친 실적 경

쟁이 기본적인 통제시스템을 무너뜨렸고, 폐쇄

적인 기업문화가 이러한 참사를 빚었다.

이번 폴크스바겐 사태를 통해 글로벌시대에는 

품질이 아무리 뛰어나더라도 고객을 속이는 기

업은 순식간에 무너질 수 있다는 교훈을 명심하

고, 투명한 경영만이 살길이며, 각 기업들의 내

부 시스템을 점검하는 계기로 삼아야 한다.   

•	유럽신한은행은	1994년에	현지법인으로	설립되어	2015년	9월말	현재	총자산	320백만	유로	규모로	성장하였다.	

유럽중앙은행(ECB)이	있는	유럽의	금융중심지인	독일	프랑크푸르트에	소재하고	있으며	유럽지역에	진출한	한국

계	기업	중심으로	금융지원을	확대해	오고	있다.	작년에	폴란드	사무소를	개소하였고,	유럽	내	추가	네트워크	확

대를	진행	중에	있다.	

੗ܐ��(PPHMF

유럽	신한은행
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미국 연방준비제도이사회(이하 ‘연준’)의 출구

전략 이행 시점과 관련한 논란이 계속되는 가운

데, 중국의 주식시장 폭락과 위안화 평가절하 

등으로 올해 하반기중 글로벌 금융시장의 변동

성이 크게 확대되고 있다. 이 과정에서 글로벌 

금융위기 이후 신흥국으로 대거 유입됐던 자금

이 최근 들어 급격하게 이탈하는 조짐을 보임에 

따라 말레이시아, 인도네시아, 태국 등 일부 동

남아 신흥국들의 금융불안 가능성이 제기되고 

있다. 특히, 앞서 언급한 3개국은 美 연준의 금

리인상, 중국의 경기둔화 가능성과 자국 내 정

치적 혼란 등 주요 대내외 리스크 요인에 대부

분 노출된 것으로 평가되고 있다. 말레이시아와 

인도네시아의 경우는 최근 가격 불확실성이 크

게 확대된 원자재에 대한 경제의존도가 높다는 

점도 취약요인으로 언급되고 있다.

 

	최주혁 책임연구원

 금융시장팀

 suede@shinhan.com
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① 미국의 금리인상과 중국 경기둔화 가능성 등 

G2發 악재

글로벌 금융위기 이후에 선진국들의 양적완화

정책에 힘입어 이들 3개국을 비롯한 신흥국들로 

외국인 투자자금이 대규모로 유입되면서 3개국 

국채 잔액중 외국인 보유비중이 ①인도네시아 : 

2009년 말 20% → 2015.1분기 말 39% ②태국 : 

4% → 17% ③말레이시아 : 16% → 31%로 급격

하게 증가하였다. 그러나 올해 들어 연준의 금

리인상 전망 등으로 외국인 자금유출이 지속되

면서 최근까지 인도네시아에서는 10억 달러, 태

국에서는 30억 달러 규모의 주식자금이 유출되

었으며, 말레이시아에서도 올해 1~7월 중 84억  

달러(채권 52억 달러, 주식 32억 달러) 규모의 외국

인 증권투자자금이 이탈한 것으로 집계되고 있

다.1 

최근 경착륙 우려가 제기되고 있는 중국 경제

둔화 가능성도 이들 국가에 취약요인으로 작용

하고 있다. 2014년말 기준 3개국의 對中 수출비

중을 보면, 말레이시아 14%, 인도네시아 13%, 

태국 12% 등으로 중국에 대한 수출의존도가 높

아 중국 경기침체에 따른 부정적 영향이 클 것

으로 예상된다.

②원자재가격 하락 등으로 인한 경상수지 악화

이들 3개국은 모두 만성적인 재정수지 적자를 

기록해 왔는데, 최근에는 원자재가격 하락으로 

경상수지까지 악화될 조짐을 보이고 있다. 이런 

가운데 금융당국이 환율방어를 위해 외환시장

에 개입하는 과정에서 외환보유액도 감소세로 

전환하여 인도네시아와 말레이시아의 경우에는 

현재 외환보유액이 필요 외환보유액에도 미치

지 못하는 것으로 평가되고 있다. 특히 원자재 

의존도가 높은 말레이시아와 인도네시아는 정

부 재정수입의 상당부분을 원유에 의존하고 있

어 최근 유가하락으로 인해 재정수지 적자 압력

<그림	1>	취약요인별	신흥국	분류 <그림	2>	동남아	3개국	외환보유액	추이
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이 더욱 가중되는 모습이다. 외국인 자금이탈로 

자본수지가 악화되는 가운데 경상수지까지 부

진한 모습을 보이면서 이들 국가의 통화가치가 

급락하였고 말레이시아의 경우는 환율방어를 

위해 외환보유액이 소진되면서 지난해 말 1,159

억 달러를 기록했던 외환보유액이 올해 8월말 

현재 944억 달러로 20% 가까이 급감하였다.

③자국 내 정치적 불확실성 확대

최근에는 자국 내 정치적인 혼란까지 고조

되면서 경제/금융시장은 물론 사회 전반으로 

불확실성이 확대되고 있다. 먼저 말레이시아

는 올해 초 국영투자회사인 1MDB(1 Malaysia 

Development Berhad) 채무위기와 관련하여 現 

나집 라작 총리의 비리 연루 의혹이 제기되면서 

총리 퇴진을 요구하는 대규모 반정부 집회가 열

리는 등 정치적 혼란이 가중되고 있다.2 최근에

는 이 같은 정치적 갈등이 집권당 지지기반인 

말레이시아계(인구 60%)와 총리 사임에 적극적

인 중국·인도계와의 민족간 갈등으로 변질되

는 조짐마저 보이고 있다.

੗ܐ��#MPPNCFSH
�*.'
�пҴ�઺ঔ਷೯

<그림	3>	동남아	3개국	경상수지(좌)	및	재정수지(우)	추이

੗ܐ��**'
�0YGPSE�&DPOPNJDT

�����ա૘�୨리੄�੗Ә�ഫ۸җ੿ী�झਤझ�਷೯ٜ੉�ѐੑ೮ח׮�੿ട੉�ನ଱ࢲݶغ�झਤझ�Ѩ଴੉�ࣻࢎী�଱ࣻ한�ؘ�੉য�୭Ӕী޷�חҴࠗޖߨ�৬�োࢎࣻߑҴ	'#*
ࣁझо��.%#੄�੗Ә࢏�Ҏ٘݅ب

ఌҗ੿ী�ѐੑ೮ח૑�ৈࠗী�؀한�ࣻࢎী�଱ࣻ

<표	1>	동남아	3개국	외환보유고	현황

구분 인도네시아 말레이시아 태국

필요	외환보유액(A) �
��� �
��� �
���

3개월	수입규모 ��� ��� ���

1년내	만기외채 ��� ��� ���

외국인	투자자금	1/3 ��� ��� ���

현재	외환보유액(B) �
��� ��� �
���

외환보유액	여유분(B-A) ¦��� ¦��� ��


۞׳�ਤ��রױ	
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인도네시아도 경제/금융시장 불안이 계속되

면서 취임 당시 많은 기대를 모았던 조코 위도

도 대통령에 대한 지지율이 급락하였고(1년전 취

임 당시 71.3% → 최근 42.2%), 당내 갈등과 야당

과의 대립으로 취임 당시 공약사항으로 내걸었

던 각종 개혁정책 추진에도 차질이 빚어지고 있

다.

태국은 지난해 5월 군사 쿠데타 이후에도 친-

반(親-反) 탁신 세력간 정치적 반목이 지속되고 

있는 가운데, 반복적인 군부 쿠데타와 경기부진 

지속으로 외국인 자금유출이 계속되고 있고, 최

근에는 태국 내 이슬람교도의 방콕 시내 폭탄테

러로 사회적인 불안감이 확대되는 모습이다.

ೱറ ੹߂ ݎ दࢎ੼

IIF(국제금융협회; Institute of International 

Finance)는 아시아 신흥국 가운데 금융불안 위

험이 가장 큰 국가로 말레이시아를 꼽았고 인도

네시아와 태국도 취약 신흥국으로 분류하였다. 

IIF는 이외에도 금융불안 발생 가능성이 높은 

국가들로 터키, 브라질, 우크라이나, 남아공 등

을 언급하고 있다.

美 연준이 9월 FOMC에서 기준금리를 동결하

면서 일각의 우려했던 ‘긴축발작(taper tantrum)’

이 일어나지는 않았다. 하지만 이것이 불안요인

의 해소를 의미하는 것은 아니다. 최근까지도 

글로벌 금융시장은 연준 인사들의 말 한마디 한

마디에 민감하게 반응하면서 변동성 장세를 이

어가고 있다. 근래 들어 아시아 신흥국들의 거

시 경제상황을 보면 90년대 후반 외환위기 당시 

보다 외환보유고를 비롯한 경제 기초체력이 크

게 개선되었고 따라서 최근 상황이 외환위기로

까지 악화될 가능성은 높지 않다는 평가가 일반

적이다. 

그러나 최근과 같이 글로벌 금융시장의 변동

성이 확대된 상황에서는 한 국가의 금융불안과 

위기상황이 주변국으로 급속하게 전이될 가능

성이 매우 큰 만큼 향후에도 이 지역 경제상황

에 대한 지속적인 모니터링이 필요하다. 또한 

최근 자국 금융불안 등으로 국내 유가증권시장

에서 이들 국가의 자금회수가 지속되고 있는 만

큼 국내 자본유출입 현황과 함께 우리나라의 對

동남아 수출이 위축될 가능성 등에도 유의할 필

요가 있다.3  

������ਘ݈�അ੤�੹୓�৻Ҵੋ੄�Ҵղ�࢚੢଻ӂ�ై੗ঘ�о਍ؘز�թই��ѐҴ਷�ড����ࣻળ੉ݴ
�ৢ೧�਋리աۄ੄�੹୓�ࣻ୹ঘীࢲ�႞زթই�ࣻ୹੉�ର૑ೞ࠺�ח઺਷�ড�����ࣻળ�


ਤ��ઑਗױ	

<표	2>	국내	상장주식/채권	상위	순매도	국가

੗ܐ��Әਲ਼хةਗ

상장주식 상장채권

국적 s��֙־�੸ 국적 s��֙־�੸
�ਘ �ਘ

영국 ���� ���� 말레이시아 ���� ����

룩셈부르크 ���� ���� 태국 ���� ����

케이만제도 ���� ���� 프랑스 ���� ����

외국인	전체 ���� ���� 외국인	전체 ���� ����
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ä  �2 Ҵղ (%1ח ੹ӝ	����

ೠ편 �ࢶ؀಩ 개 ١ ח੢ೞࢿ ���� ࠺؀  ೠҴ਷೯

਷ ��ਘ ࣻ੿ ҃제੹ݎীࢲ Ә֙ ߂ ղ֙ Ҵղ ࢿ੢ܫ ੹ݎ஖ܳ �ਘী ࠺해 пп 

����Q ೞೱઑ੿

£  	�2 (%1
	수출	부진에도	불구,	메르스	여파	소멸로	인한	민간소비	개선과	추경효과에	따른	건설투자	

확대	등에	힘입어	2010.2분기(1.7%)	이후	5년만에	최대폭	성장.	전년동기대비로는	2.6%	성장


ݷझ�ৈ౵�ࣗܰݫ�חب੢ӝৈࢿ�੄࠺рࣗ޹�������੿ࠗ੄�੐दҕോੌ�૑੿߂��ѐ߹ࣗੋ�ࣁ࠺ೞ࠺�١�ࣗഝࢿച�ઑ

஖�١ী�൨ੑয�੹ӝ	�����Q
ࣻ�
ݶ߈��۾�����Q�ӝػࢶ�؀಩�ѐ࠺�؀୹੄ࢿ�੢ӝৈחب�ᬊ�҃ӝࠗ૓�١�؀

৻ৈѤ�ঈച݃�۽੉ցझ	�����Q
�੹ജ۽

£  	ೠ਷੄ ࣻ੿ ҃제੹ݎ
	금년	하반기에는	내수부문의	개선	영향으로	전년동기대비	3%	수준의	성장

률을	나타내다가,	2016년	중	선진국을	중심으로	한	글로벌	경기회복에	힘입어	국내	성장률은	3%	초반

으로	상승할	것으로	예상(’15년	2.7%,	’16년	3.2%	전망)

£  	ಣо ߂ दࢎ੼
	3Q	성장률	개선은	정부의	경기부양책과	기저효과	등에	주로	기인하고	있어	본격적인	

경기개선	흐름으로	보기에는	시기상조라는	평가가	우세.	또한,	중국	등	신흥국의	경기둔화	지속으로	수출

개선	여부가	불확실한	가운데	정부의	추경집행	및	소비활성화	대책에	따른	정책효과	소멸	이후에도	내수	

개선흐름이	이어질지	불투명하다는	점	등을	감안하면,	이번	한은의	경제전망은	다소	낙관적인	것으로	평가

3분기 국내 GDP, 전기대비 1.2% 성장. 
한국은행, 낙관적인 수정 경제전망 발표  

੗ܐ��한Ҵ਷೯� � � ��������������������������੗ܐ��#MPPNCFSH	�����ੌ�ӝળ
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҃ઁ ನழझ

Ҵղ৻�҃ઁزೱ

구분 2013년 2014년
2015년

8월 9월 10.23일

઱ਃ

҃ઁ

૑಴

(%1	ӝ઺
�:P:�
 ��� ��� � ��� �

ઁઑস࢑ࢤ	ӝ઺
�:P:�
 ��� ��� ��� � �

ࣻ୹	ӝ઺
�:P:�
 ��� ��� ����� ���� �

҃ӝࢶ೯૑ࣻ�ࣽജ߸ز஖ ����� ����� ����� � �

઱ਃ

Ә리

	�


ӝળӘ리 ���� ���� ���� ���� ����

ҴҊ଻	�֙
 ����� ����� ����� ����� �����

$%	��ੌ
 ���� ���� ���� ���� ����

ഥࢎ଻	�֙
�""�
 ����� ����� ����� ����� �����

ૐद
,041* �
��� �
��� �
��� �
��� �
���

,04%"2 ��� ��� ��� ��� ���

ജਯ

ਗ׳�۞ �
��� �
��� �
��� �
��� �
���

ਗ����ূ ��� ��� ��� ��� ���

ਗ�ਤউ ��� ��� ��� ��� ���

글로벌 금융 통계 

국내 경제 및 금융통계

੗ܐ��ӝ݈�ӝળ
�한Ҵ਷೯�ా҅୒�#MPPNCFSH

੗ܐ��#MPPNCFSH

구분 2013년	 2014년
2015년

8월 9월 10.23일

઱ਃ

Ә리

	�


Ҵ޷ Ҵ଻	��֙
 ����� ����� ����� ����� �����

ਬ۽ઓ კ�Ҵ଻	��֙
 ����� ����� ����� ����� �����

ࠄੌ Ҵ଻	��֙
 ����� ����� ����� ����� �����

઺Ҵ Ҵ଻	��֙
 ���� ���� ���� ���� ����

઱о

4�1���� �
��� �
��� �
��� �
��� �
���

&630�45099��� �
��� �
��� �
��� �
��� �
���

/*,,&*���� ��
��� ��
��� ��
��� ��
��� ��
���

࢚೧ઙ೤ �
��� �
��� �
��� �
��� �
���

ജਯ

झؙੋ۞׳ ���� ���� ���� ���� ����

۽�ਬ۞׳ ����� ����� ����� ����� �����

۞׳�ূ ����� ����� ����� ����� �����

ਤউ׳�۞ ���� ���� ���� ���� ����
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����֙ࠗఠ ੸ਊחغ 
개੿ ృ૒ࣗٙ세 

지난 2014년 12월 국회에서 의결한 개정 소

득세법에 따른 퇴직소득공제를 2016년부터 시

행한다. 종전의 퇴직금에 대한 정률공제 40%에

서 급여 수준별 35~100%로 구간별 차등공제로 

변경되어, 근무기간 대비 고액 퇴직금 수령자의 

세 부담이 증가할 것으로 예상된다. 

게다가 내년부터 연봉제 전환을 통한 임원 퇴

직금의 중간정산이 금지되기 때문에 절세 효과

를 노리고 퇴직금을 중간정산 하려는 이들이 늘

고 있다. 하지만 섣불리 대응 방안을 수립하는 

것은 장기적으로 오히려 더 큰 손실을 불러올 

수 있다는 점을 간과해선 안 될 것이다. 

내년부터 적용되는 개정 퇴직소득세에 대해 

살펴보고, 궁금한 사항에 대해 문답 형식으로 

정리했다.

Q.1 ����֙ ੉റী ృ૒ೡ ҃਋ ����֙ ੉੹ 

Ӕޖӝрী ؀해חࢲ ઙ੹ ࢑୹ߑध੉ ੸ਊغ

ա 

그렇지는 않다. 근무기간별로 나누어 적용하

는 것이 아니고, 전체 근무기간에 대해 개정된 

방식을 적용한다. 다만, 급격한 세 부담 증가를 

막기 위해 경과 규정을 두어 개정 퇴직소득세를 

2016년부터 2019년까지 단계적으로 적용한다. 

즉 2020년부터 개정 퇴직소득세를 완전히 적용

하는 것이다. 아래 〈표 1〉을 참조하면 이해가 쉬

울 것이다.

Q.2 ����֙ ੉੹ী ృ૒해 ૑ә߉਷ ృ૒Әਸ


਋҃ ח੉୓ೞৈ ਬ૑ೞ ۽31* ����֙ ੉റ ҅

ઝܳ 해૑ೠݶ׮ 개੿ೠ ృ૒ࣗٙ세੄ ৔ೱਸ 

 ա߉

퇴직일 기준으로 개정한 퇴직소득세를 적용하

므로 2015년 이전에 퇴직금이 입금된 IRP계좌

는 전혀 해당사항이 없다.

Q.3 ృ૒ࣗٙ세ܳ ੺세ೞߨߑ ח੉ ੓ա 

이연된 퇴직소득을 원천으로 연금 수령 시 이

연퇴직소득세의 30%를 절세할 수 있다. 이때 

적용하는 세율은 ‘이연퇴직소득세율 Y 0.7’이다.

Q.4 개੿세ߨী ۄٮ ੐ਗٜ੄ ҃਋ח ృ૒ࣗ

ٙ세о ૐоೠ׮� ృ૒ ഑਷ ઺р੿࢑ਵ۽ ృ૒

Әਸ ࣻ۸ೞח Ѫ੉ જਸө 

대부분의 경우 퇴직 혹은 중간정산으로 퇴직

금을 수령하는 것보다 재직 상태를 유지하고, 

근로소득보다는 퇴직소득으로 수령하는 것이 

더 유리하다. 〈표 2〉와 〈표 3〉에서 보듯이 퇴직

<표	1>	개정퇴직소득세	계산	방식	(2016년부터	단계적	적용)

2016년	퇴직	시 ઙ੹ߑ�ध�࢑୹ࣁঘ�Y�������ѐ੿ߑ�ध�࢑୹ࣁঘ�Y����

2017년	퇴직	시 ઙ੹ߑ�ध�࢑୹ࣁঘ�Y�������ѐ੿ߑ�ध�࢑୹ࣁঘ�Y����

2018년	퇴직	시 ઙ੹ߑ�ध�࢑୹ࣁঘ�Y�������ѐ੿ߑ�ध�࢑୹ࣁঘ�Y����

2019년	퇴직	시 ઙ੹ߑ�ध�࢑୹ࣁঘ�Y�������ѐ੿ߑ�ध�࢑୹ࣁঘ�Y����
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구		분 산			식

1.	퇴직소득 ృ૒ੌदӘ�ࣻ۸ঘ

2.	근속연수공제

근속연수 공제액

݅޷�֙� ��݅�ਗ�9�Ӕࣘোࣻ

�_��֙ ���݅�ਗ�����݅�ਗ�9�	Ӕࣘোࣻ��֙


��_��֙ ���݅�ਗ�����݅�ਗ�9�	Ӕࣘোࣻ���֙


��֙�ୡҗ �
���݅�ਗ������݅�ਗ�9�	Ӕࣘোࣻ���֙


3.	(1-2) ృ૒ࣗٙ���Ӕࣘ֙ࣻҕઁ

4.	환산급여(연분	및	환산) ��Ӕࣘ֙ࣻ�9���

5.	차등공제

(환산급여에	따른	공제	:

	100~35%)

환산급여 공제액

���݅�ਗ�੉ೞ ജ࢑әৈ੄����ಌࣃ౟

���݅�ਗ�ୡҗ����
���݅�ਗ�੉ೞ 
౟ࣃ�ਗ�ୡҗ࠙੄���ಌ݅ߔ�	����ਗ݅ߔ�

�
���݅�ਗ�ୡҗ��র�ਗ�੉ೞ �
���݅�ਗ���	�র�ਗ�ୡҗ࠙੄���ಌࣃ౟


�র�ਗ�ୡҗ��র�ਗ�੉ೞ �
���݅�ਗ���	�র�ਗ�ୡҗ࠙੄���ಌࣃ౟


�র�ਗ�ୡҗ �র��
���݅�ਗ���	�র�ਗ�ୡҗ࠙੄���ಌࣃ౟


6.	환산과세표준(4-5) ജ࢑әৈ���ର١ҕઁ

7.	환산산출세액 োಣӐ�җ಴�9�ӝࣁࠄਯ	�_���


8.	산출세액 ��9�Ӕࣘ֙ࣻ�����

소득세는 여전히 근로소득세에 비해서는 실효

세율이 최고 10% 이상 낮고, 퇴직소득에 대해서

는 건강보험료가 부과되지 않기 때문이다. 그렇

지만 경우에 따라서는 정산하는 것이 유리한 경

우도 있으니 전문가에게 자세하게 상담받고 결

정하길 바란다.

<표	3>	단계적	적용	예시	(퇴직시점	2016년의	경우)

입사일자	 �����������

퇴사일자	 �����������

최종퇴직금	 ���
���
����ਗ�

근속연수	 ��֙	

종전규정	 개정규정	

࢑୹ࣁঘ	ਗ
@B� ��
���
���� ��
���
����

पബࣁਯ	�
� ���� ����

о઺஖@C� ���� ����

�B�Y�C� �
���
���� �
���
����

�ঘ࢑୹ࣁ ��
���
����

पബࣁਯ	�
� ���

૑ࣁٙࣗߑ�ನೣ�୭ઙࣁঘ� ��
���
���

૑ࣁٙࣗߑ�ನೣ�पബࣁਯ	�
� ���

•은행에	관한	모든	문의는	전국	어디서나	지역번호	없이	1577-8000,	1599-8000,	1544-8000

<표	2>	개정퇴직소득세	계산	방식	(2016년부터	단계적	적용)
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����֙���ਘഐ

신한 기업솔루션

Әਲ਼࢚ಿ ࠺ࢲ ߂झ

신한 기업솔루션

Әਲ਼࢚ಿ ࠺ࢲ ߂झ

신한	EMA (Expert	Managed	Account)

⊙	신한	EMA(Expert	Managed	Account) 

�੹ޙоо�ҙ리ೞח�ઙ೤੗࢑ҙ리҅ઝ��&YQFSU�.BOBHFE�"DDPVOU�ೞա੄�҅ઝীࢲ�੹ޙ੗Ѻਸ�ы୸׼׸�


੷פݒ�".&	1#о׮�ন한�੗࢑�ನ౟ಫ리য়ܳ�ҳࢿೞৈ�਍ਊೡ�ࣻ�੓ח�신ѐ֛�tઙ೤੗࢑ҙ리u�೒ۖಬࢲ�

�׮פ�୭੸੄�੗࢑ҙ리�दझమੑחਸ�ҙ리ೞҊ�֫ੌ�ࣻ�੓ܫ੊ࣻ�ࢲ۽झ࠺

⊙	왜	신한	EMA일까요?	

				수익률을	높이기	위한	최고의	선택	:	신한	EMA

1.	고객	수익률이	최우선의	목표

� Ҋё�ࣻ੊ܫ੉�જইঠ�1#੄�ಣо৬�ࣻ੊੉�જই૑ח�ҳઑ۽��Ҋёҗ�ഥࢎ੄ݾ�಴ܳ�tҊё�ࣻ੊ܫ�ӓ�

��� ؀ചu҅ࢸ��۽ೞ৓ण׮פ�

2.	고객	수익률을	위한	운용	효율성	추구

� �द੢࢚ട�૊п؀਽�दझమ��신한�&."࢚�חಿ�Ү୓द�ղחژ�ߑ�୶оܨࢲ�হ੉�신ࣘೞѱ�Ү୓ೡ�ࣻ�੓ण�

�׮פ

���

3.	고객	수익률을	고려한	합리적	수수료
� ੷۴ೞҊ�೤리੸ੋ�଼ࣻࣻ�ܐ੿�

� 신한�&."࢚�חಿ�Ү୓ա�઱धݒݒद�୶о੸ੋ�ࣻࣻࠗ�ܳܐҗೞ૑�ঋण׮פ�

� ੗࢑੄�ਤ೷بীܲٮ��೤리੸ੋ�ࣻࣻࠗ�ܳܐҗೞ৓ण׮פ��	ো�������_�୭؀�ো�����


합리적	수수료

효율성

수익률

전문성	&	분산투자
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•모든	문의는	가까운	영업점	또는	고객지원센터	1588-0365

⊙	신한	EMA	투자예시 �

⊙	신한	EMA	개요	 �

੹ޙ�਍ਊ੗Ѻਸ�ы୸�1#	&."פݒ੷
о��주식,	펀드,	ELS		그리고	랩	등	다양한	금융상품ਸ��ನ౟ಫ리য়۽�

ҳࢿೞৈ�਍ਊೡ�ࣻ�੓ח�신ѐ֛�“종합자산관리”	플랫폼	서비스

본사형ە	1' 자문형랩	1'

금융상품 국내주식,	ETF

h미래설계	1억랩	ಎ٘


h࠙ೡ�١'5&�ࣻݒ

h케이원

hী٣ࣇ੗ੋ�١

hҴղ৻	펀드

hҕݽ�ELS(B)/DLS(B)	등

h삼성전자

h,0%&9����١

�����ೱറ�଻ӂಞੑ�Ѩష

नೠ &."

1계좌

종합자산관리

(투자예시)

랩	PF* 펀드 주식 E/DLS(B) 수수료

ە�র҅ࢸې޷

࠙ೡ5&�ࣻݒ'

ா੉ਗ

ঌಗܖ౟

ী٣ࣇ੗ੋ

h

리எ௏리ইݫ

झ౶झࠄ੤ಃ

h

h

h

੹੗ࢿ࢖

അ؀ର

ইۨݽಌद೗

h

h

h

Ҵղ૑ࣻഋ

೧৻૑ࣻഋ

ઙݾഋ

झయ׮਍ഋ

झయসഋ

٣૑ఎഋ

������োە

ಎ٘�ো�����

઱ध�ো�����

..8�ো������

*PF: 포트폴리오

*랩 PF: 랩과 동일하게 운용되는 포트폴리오

*신한 EMA는 보유하고 있는 주식, 펀드, ELS/DLS를 입고하여 가입가능

구	분 ղ�ਊ

운용	주체

૑੼�਍ਊ৉	੷פݒ�".&


ҳ'1	ࢎਬ੗Ѻૐ��ై੗੗࢑਍ਊࠁ��
�ૐӂై੗࢚ࢎ׸
�౵ైࢤ੗࢚ࢎ׸
�ಎ٘ై੗࢚ࢎ׸	�ઙ


운용	대상 ઱ध
�ಎ٘
�&-4	#
�%-4	#

�..8
�١'�1ە�

최소가입금액 �রਗ

랩수수료

઱ध��ো�����

ಎ٘��ো�����

&-4	#
�%-4	#
��হ਺�	ױ

ஂࣻ�ࣻࠁݒ౸�

..8��ো�������	ѐੋੌز�ੋߨ�


ੌز�৬ܐࣻࣻە�߹��ѐ'�1ە

추가입출금(고)
ੑӘ	Ҋ
���അӘ
�઱ध
�ಎ٘
�&-4	#
�%-4	#


୹Ә���୭ࣗоੑӘঘ	�রਗ
�ୡҗ࠙
��োӘಎ٘ࣁ��١Әҙ۲�ಎ٘�ੑҊ�ࠛо

해지	방법 ୒࢑೧૑�оמ	ղߑ
�ਬࢶ


해지	수수료
೧૑द�߹ب੄�ࣻࣻܐ�হ਺


ױ���ಎ٘
�&-4	#
�%-4	#
੄�ജࠗ�חܐࣻࣻݒҗ




