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중앙은행 통화스왑의 이해



한국은행 통화스왑 현황
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 8개국 중앙은행과 양자간 통화스왑

- 캐나다와 규모ᆞ기한 상한 없는 상설 통화스왑

- 다른 7개국과 총 998억 달러 상당 통화스왑

 ASEAN+3 국가 간(12개국+홍콩) 지역금융협정인

CMIM(Chiang Mai Initiative Multilateralization) 다자간 통화스왑

- 384억 달러 상당

한국은행 양자간 통화스왑
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국가 규모 (미달러 기준)
체결 or
최근연장 만기

캐나다 사전한도없음 2017.11 없음(상설)

스위스 100억스위스프랑 11.2조원 (약 106억달러) 2021. 3 2026. 3

중국 4천억위안 70조원 (약 590억달러) 2020.10 2025.10

호주 120억호주달러 9.6조원 (약 81억달러) 2020. 2 2023. 2

말레이시아 150억링깃 5조원 (약 47억달러) 2020. 2 2023. 2

인도네시아 115조루피아 10.7조원 (약 100억달러) 2020. 3 2023. 3

튀르키예(터키) 175억리라 2.3조원 (약 20억달러) 2021. 8 2024. 8

UAE 200억디르함 6.1조원 (약 54억달러) 2022. 4 2027. 4



I. 통화스왑이란?
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통화스왑이란?

스왑(Swap)

 두 개의 금융자산에서 파생되는 미래의 현금흐름을 상호 교환하는

금융계약

예) 외환스왑(FX swap), 통화스왑(currency swap), 금리스왑 등

통화스왑(Currency Swap)

 거래당사자 간 서로 다른 통화를 교환하고 만기 시 원금을 재교환

 자금 사용 대가로 이자(수수료) 교환
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I. 의의



통화스왑이란?
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외화자금시장 통화스왑

중앙은행 통화스왑
(swap line)

I. 의의

외화자금시장 통화스왑
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 서로 다른 통화를 필요로 하는 양 당사자 합의로 두 통화를 교환
→ 재교환

 스왑 기간 중 일정 시점마다 약속된 이자(Libor 금리 등) 교환

I. 의의

A은행 B은행

\120억

$1천만

계약일 + 제2영업일

\금리

$금리

사용기간

$1천만

\120억

만기일



중앙은행 통화스왑
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 요청은행 신청으로 상호 통화 교환 → 만기일 반대거래

 요청은행이 자국의 A 통화를 담보로 B 통화를 빌리는 것

 사전 합의 환율 적용(최초 거래 및 만기 거래 시 동일 환율)

 만기일에 통상 요청은행이 원금+수수료(이자) 지급

I. 의의

요청
중앙은행

(통화 A 발행)

지원
중앙은행

(통화 B 발행)

거래신청
신청일

통화 B

거래일

통화 B + 이자

통화 A

사용 만기일

통화 A

통화스왑 간 비교
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외화자금시장 통화스왑 중앙은행 간 통화스왑

사용 기간 주로 1년 이상 주로 1년 이하 인출ᆞ사용

거래 주체 외화자금시장 참가자 중앙은행

이자 지급
계약 기간 중 일정 간격 (3 또는 6개월)

이자 교환

사용금액에대한이자를

만기 시 원금과 함께 상환

거래 동기
외화자금조달, 환리스크 관리, 

투기적 거래 등

해당 통화 유동성 공급,

무역결제 지원

I. 의의



통화스왑 형태별 종류

10

계약통화

자국통화

미달러화

계약국가 수

양자 간

다자 간

만기 유무

상설

한시적

I. 의의

ASEAN+3 CMIM은미달러화,다자간통화스왑으로출범

통화스왑에 대한 오해
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계약 규모 및 실행

 계약체결시 발표하는 계약 규모 ≠ 즉시 교환하는 거래 규모

 인출을 요청할 수 있는 최대 한도

 자금인출은 목적 범위 내로 제한

 통상 양측의 협의 필요

환율 변동에 의한 손실(X)

 원금+이자를 인출 시 환율로 전액 상환

 외화가치 변동에 따른 손실은 없음

I. 의의



II. 왜 중앙은행이

통화스왑을 체결할까?
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13

 한국은행은 원화를 발행할 수 있는 유일한 권한(발권력) 보유

 한국은행은 은행의 은행으로서 시중은행에 유동성을 공급

 시장에 원화 유동성이 부족할 때 최후의 자금공급원 → 최종대부자

 한국은행이 발행할 수 없는 외화가 부족한 경우

→ 통화스왑 : 상호 통화조달이 가능하도록 중앙은행 간

미리 계약을 체결

II. 중앙은행과
통화스왑

최종대부자로서의 중앙은행
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 통화스왑을 제공하는 지원 중앙은행이 다른 나라 중앙은행 및 금융

기관을 상대로 최종대부자 역할 수행 (Bahaj & Reis(2018))

- 요청 중앙은행은 금융기관의 상환능력을 평가하고 이에 따르는

신용위험을 부담

 통화스왑은 중앙은행 간 최고 수준의 금융 협력

II. 중앙은행과
통화스왑

최종대부자로서의 중앙은행
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 전 세계 금융시장의 상호연계성 강화에 따라 금융위기시 자국의

외환보유액만으로 금융시장을 안정시키는 데 한계

→ 이에 대비한 중층적 금융안정망(Multi-layered Financial Safety Nets)

확충이 필요

 통화스왑은 외환보유액과 함께 중층적 금융안전망의 주요 구성요소

II. 중앙은행과
통화스왑

글로벌 금융안전망
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II. 중앙은행과
통화스왑

글로벌 금융안전망

층 안전망 대상 비고

제1선 외환보유액 각국
 위기시 최우선적으로 활용가능한 수단

 4,477억 달러(2021.5월말)

제2선 양자 간 통화스왑 가입국

 주요 통화국과의 통화스왑을 통해 유동성 공급

 상호경제협력 등 목적으로도 체결

 998억 달러 + α

제3선 지역금융협정 가입국
 ASEAN+3의 CMIM, 유럽지역의 ESM 등

 384억 달러

제4선 IMF 등 국제금융기구 전세계  IMF가 중심 역할을 수행
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 통화스왑이 속도 및 비용에서 우위

- 신속한 자금조달이 가능

- 외환보유액과 달리 평상시 유지 비용이 미미

II. 중앙은행과
통화스왑

주요 금융안전망의 특징

항목 외환보유액 통화스왑 IMF 자금지원 지역금융안전망

예측가능성 2 1 2 1

속도 2 2 1 0

신뢰성 1 1 1 1

비용 0 2 0 1

정책 유인 0 1 2 1

주 : 0점은 제한적 혹은 부족함, 1점은 적절함, 2점은 충분함을 의미
자료 : Adequacy of the global financial safety net(IMF, 2016년)



III. 통화스왑의 효과와 대표사례
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통화스왑의 효과

19

1. 외환시장 안정

2. 교역 촉진

3. 대외신인도 제고

III. 효과



통화스왑의 효과

20

1. 외환시장 안정

2. 교역 촉진

3. 대외신인도 제고

III. 효과

자유변동환율

21

 자유변동환율제도에서는

환율이 외환시장에서

민간 부문의 수급에 따라

자율적으로 결정

 이 과정에서 외환당국의

개입은 최소한으로 제한

III. 효과
1. 시장안정
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환율변동의 순효과 : 대외 충격의 국내 영향 완화

 경기 둔화로 해외수요 위축 → 환율 ↑(원화 절하) → 수출경쟁력 개선

 유가 상승으로 경상수지 악화 → 환율 ↑(원화 절하) → 수출경쟁력 개선

외환당국의 시장개입

 스무딩오퍼레이션(Smoothing Operation)

- 일시적인 수급불균형, 단기간 내 환율 변동성 크게 확대 시

 국제금융시장 신용경색 발생 시 외환당국이 유동성 직접 공급

환율변동과 시장개입 III. 효과
1. 시장안정
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LIBOR-OIS 스프레드 및 VIX 한국 CDS 프리미엄 및 환율의 변동성

국제달러시장 위험지표 III. 효과
1. 시장안정



통화스왑의 시장안정 효과
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공시 효과 + 외화유동성 공급 효과

 공시 효과 : 통화스왑 체결을 발표함으로써 즉시 시장심리 안정화

 외화유동성 공급 효과 : 실제 외화자금시장에 자금 공급을 늘려

조달비용(달러 가격)을 낮춤

III. 효과
1. 시장안정

한미 통화스왑 유동성 공급
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 한국은행이 미 연준과의 통화스왑을 활용해 원화를 담보로 달러를 수취

 시중은행은 한국은행이 실시하는 경쟁입찰에 참여

 한국은행은 미 연준으로부터 공급받은 달러를 시중은행에 공급

- 2008~2009년(계약 최대한도 300억 달러) : 최대잔액 163.5억 달러

- 2020년(계약 최대한도 600억 달러) : 최대잔액 187.9억달러

 만기 시 시중은행으로부터 수취한 원금+이자를 연준에 상환

III. 효과
1. 시장안정



환율∙CDS 프리미엄 안정
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III. 효과
1. 시장안정
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III. 효과
1. 시장안정

환율∙CDS 프리미엄 안정

통화스왑 체결 전후 환율
(2020.3.19일)

통화스왑 체결 전후 CDS 프리미엄
(2020.3.19일)



28

이자율평형이론 상 차익거래유인

 스왑레이트 : 선물환율과 현물환율의 비율

 무위험 이자율평형이론(Covered Interest Parity)에 따르면

“스왑레이트 = 양국의 금리 차이”

“0 = 양국의 금리차이 - 스왑레이트”

 현실에서는 “차익거래유인” 발생 : Covered Interest Parity Deviation

“차익거래유인 = 양국의 금리 차이 – 스왑레이트”

 외화자금시장의 유동성이 경색되면 차익거래유인이 상승

외화유동성 개선 III. 효과
1. 시장안정
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III. 효과
1. 시장안정

외화유동성 개선
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2008년 금융위기
(2008.10.30일)

2020년 코로나 19
(2020.3.19일)

III. 효과
1. 시장안정

외화유동성 개선

이자율평형이론 상 차익거래유인

통화스왑의 효과

31

1. 외환시장 안정

2. 교역 촉진

3. 대외신인도 제고

III. 효과
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 양국 수입ᆞ수출 시 원화 및 상대국 통화의 사용을 장려

 금융불안ᆞ지정학적 위험 발생시 양국 통화로 무역을

지속할 수 있는 비상수단 확보

→ 양국 교역 촉진, 원화 사용 제고

교역 촉진 III. 효과
2. 교역촉진
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한중 무역결제지원제도 III. 효과
2. 교역촉진

한국은행ᆞ중국인민

은행이 양국 무역에서

자국통화(원화, 위안화) 

결제 활성화를 위해

원화ᆞ위안화 공급

우리나라 수입업체가 위안화로 결제 시
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 2010년 1.2% → 2021년 10.3% (원화 89억 달러, 위안화 220억 달러)

한중 무역 자국통화 결제 III. 효과
2. 교역촉진

통화스왑의 효과
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1. 외환시장 안정

2. 교역 촉진

3. 대외신인도 제고

III. 효과
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 통화스왑은 금융안전망 확장으로 대외신인도를 제고

- 주요 선진국과의 통화스왑 체결은 상대국이 경제ᆞ금융 안정성

측면에서 우리나라를 주요 파트너로 인정하는 것

- 반면 IMF 자금지원은 낙인효과(stigma effect) 발생 우려

 신용등급 평가에 긍정적으로 작용(2011.11월 Fitch)

- 유사 시 외화유동성 개선 및 대외 채무상환능력 제고

대외신인도 제고 III. 효과
3. 대외신인도

IV. 통화스왑의 발전 과정

37
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IV. 발전과정통화스왑 네트워크의 발전

글로벌 통화스왑 네트워크의 확장 (2007‒2020)

IMF(2021), Evolution of Bilateral Swap Lines
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IV. 발전과정통화스왑 네트워크의 발전

스왑라인 네트워크 (2009년말)

IMF(2021), Evolution of Bilateral Swap Lines
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IV. 발전과정통화스왑 네트워크의 발전

스왑라인 네트워크 (2020년말)

IMF(2021), Evolution of Bilateral Swap Lines
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IV. 발전과정미국 연준의 스왑라인

 1960~70년대

- 고정환율제도인 브레턴우즈 체제 안정(1960년대)

- 외환시장 변동성 완화 (1970년대)

 1990년대 이후

- NAFTA(미국, 캐나다, 멕시코) 중심

- 역내 외환시장 안정 수단

 2008년 금융위기 이후

- 글로벌 달러자금시장 교란 해소와 위기 전이 방지

- 2013년부터 상설통화스왑 네트워크 구축
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IV. 발전과정미국 연준의 스왑라인
(억 달러)

구 분 국 가 2008년 금융위기 2020년 코로나19
체결일 한 도 최대인출액 한 도 최대인출액

상설
통화스왑
네트워크

ECB ’07.12.12 무제한 3,138 무제한 1,450
스위스 〃 〃 311 〃 109
영국 ’08. 9.18 무제한 950 〃 316
일본 〃 〃 1,276 〃 2,258

캐나다 〃 300 미인출 〃 미인출

한시적
통화스왑
대상국

호주 ’08. 9.24 300 267 600 12
스웨덴 〃 〃 250 〃 미인출
덴마크 〃 150 150 300 53

노르웨이 〃 〃 90 〃 54
뉴질랜드 ’08.10.28 〃 미인출 〃 미인출

신흥국

한국 ’08.10.29 300 164 600 188
싱가포르 〃 〃 미인출 〃 100
브라질 〃 〃 미인출 〃 미인출
멕시코 〃 〃 32 〃 66

계 5,861 4,489
자료 : 미 연준
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IV. 발전과정중국인민은행의 통화스왑

위안화 국제화 노력의

일환으로 전 세계 40개

중앙은행과 3.99조 위안

이상의 양자간 통화스왑

체결

(2020년말 기준, 

2021 RMB Internalization

Report)

위안화 국경간 거래 규모
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IV. 발전과정우리나라 통화스왑의 발전

 1997년 아시아 금융위기 이후

역내 금융안정 차원에서 CMI 

양자간 스왑 네트워크 체결

- 일본(2001년), 

중국·태국·말레이시아(2002년), 

인도네시아(2003년)

등과 주로 미달러화 계약

2003.12월 한국은행 통화스왑
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IV. 발전과정우리나라 통화스왑의 발전

 글로벌 금융위기 대응 과정에서

한·미(2008.11월, 300억달러), 

한·일(2009.4월, 200억달러 상당),

한·중(2009.4월 263억달러 상당) 

통화스왑을 체결

 CMI는 2010년 다자간 체제(CMIM)

로 전환

2009.12월 한국은행 통화스왑
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IV. 발전과정우리나라 통화스왑의 발전

 2013~2014년 : 교역증진 및 원화국제화

- 2013년 말레이시아ᆞUAE, 2014년 호주ᆞ인도네시아와 신규 체결

 2017~2018년 : 주요 통화국과의 스왑을 통한 금융안전망 강화

- 캐나다(2017년) 및 스위스(2018년)와 체결

 코로나19 이후

- 미 연준과 600억달러 규모의 통화스왑계약을 체결(2020.3월~2021.12월)

- 호주, 중국 등과는 스왑 규모 지속 확대

- 튀르키예와 신규 체결
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IV. 발전과정우리나라 통화스왑의 발전

2022.6월 현재 한국은행 통화스왑



V. 추진방향
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 한국은행은 중층적 금융안전망 강화, 교역 촉진 및 원화 국제화 제고, 

대외신인도 제고, 주요국 중앙은행과의 금융협력 증진 등을 위해

다양한 형태의 통화스왑 체결을 추진해왔음

 앞으로도 한국은행은 우리나라 금융안정을 위해 통화스왑 네트워크를

구축해나갈 것임

 한국은행은 그 토대를 마련하기 위해 주요 중앙은행과의 교류 및 협력

관계를 긴밀히 유지하고 있음

추진 방향 V. 추진방향
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