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Macroeconomic Impacts of Climate Change under NGFS 
Scenarios(NGFS 시나리오에 따른 기후변화의 거시경제적 영향)
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1. 기후변화와 관련한 물리적 및 이행 리스크가 증가하면서 거시경제의 변동

성이 확대되는 등 부정적인 영향에 대한 우려가 점증하고 있어 이에 대한 

분석 필요성이 제기된다. 

2. 본 연구는 먼저 NGFS가 2024년 11월 발표한 최신의 7개 기후변화 시나리

오*에 기반하여 환경동태확률일반균형(EDSGE) 모형(자국과 외국이 존재하는 2국 

모형)을 구축하였다. 다음으로 글로벌 가치사슬(GVC) 참여, 탄소배출의 국가 

간 외부효과, 환경정책에서의 국제공조 등이 거시경제에 미치는 영향을 시

나리오별로 분석하였다. 

   * NGFS(Network for Greening the Financial System)는 중앙은행·감독기구의 기후변화 대
응을 위해 2017년 12월 설립된 국제협의체(2019년 12월 한국은행 가입)로 2020년부터 매
년 기후변화 시나리오를 발표해오고 있으며, 2024년의 경우 동 시나리오는 ① Net zero 
2050 ②Below 2℃ ③ Low demand ④ Delayed transition ⑤ NDCs(Nationally Determined 
Contributions) ⑥ Current policies ⑦ Fragmented world로 구성되어 있다. 

3. 분석 결과, (i) 자국 생산기업들의 GVC 참여도(수입중간재 투입 비중으로 측정)가 

높아질수록 기후대응을 미루는 시나리오(예: ④∼⑦)에서 적극 대응하여 저탄

소를 달성한 시나리오(예: ①∼③)에 비해 경제성장에 대한 부정적 효과가 큰 

것으로 나타났다. (ii) 탄소배출의 국가 간 외부효과(외국의 탄소배출량 증가가 자

국의 생산성에 미치는 부정적인 효과)가 확대될 경우에도 기후대응을 미루는 시나

리오에서 저탄소 달성 시나리오에 비해 경제성장이나 고용에 대한 부정적 

충격이 더 컸다. (iii) 외국의 탄소감축 정책(탄소세 부과)이 자국의 탄소감축을 

초래하는 국가 간 상호보완성이 커질 경우에는 7개 시나리오 모두에서 탄소

배출은 감소하고 경제성장률은 상승하는 것으로 나타났다. (iv) 한편 중앙은

행의 정책금리 결정에 있어 인플레이션과 총산출 외에 탄소배출로 인한 손

실을 추가로 고려하는 것은 탄소배출 감축에 의미 있는 영향을 주지 못하는 

가운데 고탄소 배출 시나리오에서는 거시경제 변동성을 초래(저탄소 배출 시나

리오에서는 제한적이었음)하는 것으로 확인되었다.

4. 이러한 분석 결과는 우리나라처럼 GVC 참여도가 높은 개방경제는 “Net 

zero 2050” 시나리오와 같이 보다 적극적인 기후변화 대응에 나설 경우 거

시경제 측면에서 더 안정적인 성장 경로를 확보할 수 있음을 시사한다.
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