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국책은행의 여신행태는 민간은행과 다른가?*

윤 종 원**․성 병 희***․최 정 훈****

논문초록 본고에서는 국책은행의 여신행태가 경기대응성, 위기 시 금융안전판 역할 및 금융

접근성 측면에서 민간은행과 차이가 있는지를 분석해 보았다. 1999년∼2022년 은

행경영통계를활용한패널분석결과민간은행은경기순응성을나타내었으나국책은

행 대출은기존 국내연구결과와 달리유의한 경기대응성을나타냈다. 국책은행 유

형별로 대출행태를 분석한 결과 개발은행형 국책은행의 대출이 강한 경기대응성을

나타낸반면시장경쟁형국책은행의경우통계적유의성이상대적으로낮은것으로

나타났다. 금융안전판역할과관련하여국책은행은위기때의경기대응성이평시보

다 큰것으로 나타났으며, 대출항목별로 보면경기변동의 영향을많이 받는개인사

업자대출의경우위기시자금경색을막기위한국책은행의유동성공급기능이발

휘되고 있는 것으로 나타났다. 마지막으로 금융접근성과 관련하여 2017년부터

2021년 중소기업재무․여신정보를활용한패널분석결과국책은행은건전성측면

에서 열위에 있는 취약 중소기업과 자영업자에 대해 코로나 위기기간 중 민간은행

보다 대출을 더 확대한 것으로 나타났다.
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Ⅰ. 서 론

1950년 이후 경제학계에서는 정책금융기관의 고유한 역할이 존재한다는 다양한 논

거1)를 제시하여 왔다. 그중 경제학적인 관점에서 설득력을 얻고 있는 것은 크게 세

가지로 대별된다. 우선 정보비대칭성에 따른 시장불완전성 혹은 시장실패를 완화하

거나 보완하기 위해 정책금융기관의 개입이 필요하다는 견해(Stiglitz, 1994)이다. 정

보비대칭성 등시장불완전성 문제를 해결하기위해 정부가 개입함으로써경제적후생

을 증대시킬수 있다고 주장하였다. 두 번째로는 거시경제 안정 측면에서 정책금융이

적극적 역할을 해야 한다는 의견이다. 경제위기나 경기수축기 時 민간금융시장이 정

상적으로 작동하지 않는 경우 정책금융기관이 위험을 감수하고서라도 금융기능이 발

휘되도록 함으로써 위기 증폭이나 경기변동성 확대를 차단해야 한다는 견해이다

(Micco and Panizza, 2004). 세 번째로 민간은행이 리스크나 취급비용으로 인해 취

급하기를 꺼려하는 차주나 소외된 지역(분야)에 정책금융기관이금융서비스를 제공2)

해야 한다는 주장(Burgess and Pande, 2005)이다. 해당 차주의 금융접근성이 제고

되면 금융산업이 발전되고 종국에는 경제성장이나 빈곤 감소에도 기여할 수 있다는

발전론적견해(Gerschenkron, 1963)와 일맥상통한다. 리스크가 커서 민간이 수행하

기 힘든 대규모 기반시설(인프라) 투자 사업의 경우 정책금융이 나서야 한다는 Big

Push 모형(Rosenstein-Rodan, 1961)도 같은맥락으로 이해할 수 있다. 이밖에도기

존연구에서 제시된 바는 없지만 정책금융기관이 이윤극대화를 추구하는 민간은행의

공급자 중심 관점과는 다르게 금융소비자 또는 국가경제 측면에서 적정한 서비스나

가격(금리)을 발견3)하게하고 경쟁을 촉진하는 기능을 수행할 수도 있다.

국책은행4) 금융의 고유한 역할에 대한 성과는 다양한 관점에서 평가할 수 있으나,

1) 정부의 은행산업에 대한 직접적인 개입보다는 규제나 보조금을 통해 시장 불완전성이나 실패에

대응하는 것이 더 유효하며 정치인의 정치적 목적 극대화라는 부작용으로 인해 금융시장 및 경

제 발전에 오히려 부정적이라는 정치적 견해(political view)도 있다. 자세한 내용은 Yeyati, E.

L. et al.(2004) 참조

2) 동 논거에는 녹색금융․지속가능금융 등 최근 새롭게 대두된 사업 분야에서 상대적으로 열악한

처지에 놓인 중소기업의금융접근성을 제고하는 역할도포함할 수 있을 것으로 생각된다. 3가지

역할은 시장실패 보완, 시장안정, 시장선도로 해석할 수 있다(정책금융연구회, 2018).

3) 국민건강보험공단이 직영병원 운영을 통해 적절한 의료수가 산정에 활용하거나 한국토지주택공

사(LH)가 아파트건설 사업을 통해 주택공급가격 등에 대한 정보를 제공하고 경쟁을 촉진하는

역할을 수행하는 것을 유사한 사례로 들 수 있다.

4) 국책은행들은 특정부문이나 산업분야에 대한 지원을 목적으로 특별법에 의해 설립되어 있으며
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본 연구는 대출의 경기대응성(counter-cyclicality) 여부와 위기기간 대출행태의 측면

에서 정책금융기관의 금융행태가 민간은행과 차이가 있는지를 계량적으로 점검하였

다. 기존 국내연구에서는 일반은행의 경기순응성에 초점을 맞추어 국책은행을 분석

대상에서 아예 제외(신용상, 2006)하거나 분석대상에 포함된 경우 국책은행은 경기

대응성이 아니라 경기순응성이 있으나 통계적으로 유의하지 않은 것으로 분석(부상

돈․이병록, 2012)하였다. 이처럼 국책은행의 경기민감도 분석이 드문 현실에서 본

고는 시스템GMM을포함한 패널분석을활용하여 국책은행의 경기대응성과 금융안전

판 역할을 국내연구에서 처음으로 확인하였으며 더 나아가 개별 기관별 및 대출 항목

별 분석도 제시한 데 그 기여가 있다. 이에 더하여 가용한 은행거래 대출자 통계를

활용하여 코로나19 위기 기간 중 금융취약부문에 대한 국책은행의 금융접근성 제고

여부를 일반상업은행과 비교하여 실증적으로 분석한 결과를 제시하였다.

본고는 제Ⅱ장에서 국책은행의 일반적인 특성과 역할, 대출의 경기대응성 여부,

위기 시 금융안전판 역할, 국책은행의 금융접근성 제고 역할 등을 정리한 국내외 사

례 연구들을 요약하였다. 제Ⅲ장에서는 한국 국책은행의 재무특성을 기본적인 재무

통계를통해 확인해보았다. 제Ⅳ장에서는정책금융의경기대응성여부와 위기 시 대

출행태를 권역별 대출 총량자료를 이용한 시계열 분석과 개별은행별 대출 자료를 사

용한 패널분석 방법으로 점검해보았다. 국책은행의 경기대응성과 금융안전판 역할을

세부적으로 확인하기위해 개별기업․가계대출정보자료 이용이 가능한 기업은행 통

계를바탕으로살펴보았다. 아울러 코로나19 위기 기간 중국내은행의 금융취약 기업

에 대한 금융접근성 변화에 대한 분석도 시도해보았다. 제Ⅴ장에서는 맺음말과 시사

점을 정리하였다.

한국에는 한국산업은행, 한국수출입은행, 중소기업은행, 농협은행 및 수협은행이 이에 해당하

며특수은행이라고 일컬어진다. 국책은행, 정부은행, 특수은행 등도 같이 사용되고있지만본고

에서는 국책은행으로 표현하였다. 국책은행은 크게 개발기능을 주로 담당하는 개발은행형 국책

은행(state development banks, 산업은행과 수출입은행)과 민간은행과 경쟁하며 상업은행의

성격이 강한 시장경쟁형 국책은행(state commercial banks, 기업, 농협, 수협은행)으로 대별되

고 비정부 소액금융조직(micro-finance organizations)을 포함하는 개발금융기관(development

financial institutions) 등 3개 형태로 나누어진다(Scott, 2007). 본고에서는 개발은행형 국책은

행과 시장경쟁형 국책은행을 주요 대상으로 분석하였다.
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Ⅱ. 문헌리뷰

국책은행의 역할은 금융시장에 대한 국가의 개입 필요성에 대한 논의(Stiglitz,

1994)에 근거하고 있다. 이는 주로 실증분석보다는 순수 경제이론모형 구축 과정에

서 다루어졌다. 국책은행의 영업성과 및 경제에 대한 영향에 대해 상당한 연구들이

진행되었으며 대부분 국가별 패널 데이터나 개별 국가 국책은행의 자료를 활용한 계

량적 검정을통해 이루어졌다. 또한국책은행 대출의경기대응성에 대한계량적인 연

구는 국내외 모두 흔치 않고 그 결과도 혼재된 것으로 나타났다. 이들 은행의 위기기

간 중 금융소비자에 대한 금융접근성 변화에 관한 계량적인 분석도 드문 편이다.

Stiglitz(1994)는 금융시장에 대한 국가개입의 합리적인 논거가 되는 7가지 시장실

패 유형을언급하였다. 금융시장에대한 국가 개입의역할을 인정하면서도개입이 성

공적이기 위해서는 그 개입 절차 및 내용이 정교하게 설계되어 있어야 한다고 강조하

였다. Mian, A.(2003)5)는 국가가 지분을 50%이상 소유한 국책은행은 민간은행과

외국계은행에비해 수익성이 낮고 신용리스크가큰 대출을 취급하여 부도확률이높은

반면 자본적정성이 낮다고 지적하였다. 또한 강력한 정부지원에 의지한 까닭으로 경

영활동 유인체계의 작동이 미흡하고 경영이 정치화될 가능성이 커 경기변동

(economic fluctuations)에 빠르게 대응하지 않는다고 지적하였다. Yeyati, E. L. et

al.(2004)은 국책은행의 역할과 존재이유에 대한 이론과 실증 문헌을 종합적으로 정

리하였다. 개도국국책은행의 수익성이민간은행에 비해낮은 것은 투자사업 중 민간

의 투자가 적지만 사회적 효용이 큰 분야에 대한 대출을 취급한 데 기인한 것이며 국

책은행의 금융발전과 경제성장에 대한 실증적 효과는 단정적으로 판단하기 어렵다고

주장하였다.

2008년글로벌금융위기를 거치면서 BIS(2008)는금융위기의 주요 요인중 하나로

금융시스템의 경기순응성을 지적하고 이를 실물경기의 변동을 확대시키고 금융불안

을 악화시킬 수 있는 금융시스템의 상호증폭 메카니즘이라고 정의하였다.

Athanasoglou, P. et al.(2013)이 지적하였듯이 금융정책, 금융규제 및 감독 체계,

금융회사의 관행(레버리지 및 급여 정책등), 신용평가기관의평가등이 은행의 경기

순응성을 강화시키거나 약화시킬 수 있다고 보았다. Cross-country 자료를 활용한

5) 개도국 100개 나라 1,600개 은행을 소유구조에 따라 민간은행과 외국계은행, 국책은행

(government’s banks)으로 분류하고 은행별 특징을 분석하였다.
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분석에 따르면 은행대출은 경기순응적이며 국책은행의 경우 경기순응성의 정도가 일

반은행에 비해약하거나 일부국가에서는 경기대응성도나타나는것으로분석하였다.

또한 국책은행은 위기 시 기업들이 어려운 상황에 대처할 수 있도록 대출을 줄이지

않고 늘려주어 민간은행의 경기순응적 대출을 보완한 것으로 해석하였다. Craig, R.

S. et al.(2006)은 아시아 11개국6)의 은행들을 대상으로 대출행태에 경기순응성이

존재함을 실증적으로 확인하였으며, 이러한 경향은 개발도상국보다 선진국에서 더욱

강하게 나타났다. Bertay et al.(2015)는 전세계 은행7)을 대상으로 국가가 지분의

50%이상을 소유한 국책은행의 대출이 민간은행(private banks)에 비해 상대적으로

덜 경기순응적이고 특히 지배구조가 좋은 국가일수록 더 그러하다고 분석하였다. 또

한 고소득국가국책은행의 대출은 경기대응적일뿐만 아니라 위기기간중에는 대출을

더욱 많이 실행하여 금융안전판 역할을 수행하였다고 분석하였다. Brei et al.(2013)

은 유럽, 중남미, 미국, 일본, 호주 소재 은행을대상으로 국책은행들의 금융위기 시

역할에 대해 분석8)하면서 민간은행이 위기 때 대출을 축소한 것과 다르게 국책은행

은 평상 시 보다 위기 때 대출을 늘렸으며 결국 민간은행의 대출 감소분을 상쇄해줌

으로써 위기시 금융안전판역할을 수행할 수있다고 주장하였다. 국내연구에서는 국

내금융기관 대출의 경기순응성을 확인하면서 대체로 우리나라 금융기관도 경기순응

성을 보였으며 특히 경기수축기에 더 크게 순응적인 대출형태를 보였다고 분석하였

다. 부상돈․이병록(2012)은 우리나라 은행의 대차대조표 항목별, 은행 및 비은행

권역별 금융의 경기순응성을 측정하여 주요 선진국과 비교 분석하였다. 은행의 대출

과 비핵심부채(시장성수신, 해외차입)가 경기순응성을 나타냈으며 그 정도는 대출보

다 非핵심부채에서, 경기 확장기보다 경기 수축기에 더욱 두드러진 것으로 분석9)하

였다. 대출의 경기순응성은 시중은행과 지방은행에서, 비핵심부채의 경기순응성은

6) 한국, 중국, 일본, 홍콩, 인도네시아, 말레이시아, 태국, 필리핀, 싱가포르, 호주, 뉴질랜드

대상이며 1960.Q1∼2004.Q3 기간 아시아 11개국 300여개 은행의 대출, BIS비율, 단기금리 자

료 및 거시경제변수 등을 사용하여 패널분석을 수행하였다.

7) 한국의 경우 14개 은행이 포함되어있으며 미국, 프랑스, 칠레, 홍콩 등 全세계은행이 망라되고

1999∼2010년 기간 중 111개 국가 1,633개 은행의 연간 패널자료를 이용하여 은행대출, 일인당

GDP, 국책은행더미, 무수익여신 등을 사용하여 System GMM모형을 추정하였다.

8) 1994∼2009년 기간 중 50개 국가의 764개 은행, 연간 패널자료를 이용하여 은행대출, 국책은행

더미, 위기기간 더미, 자산 및 유동성 규모 등을 사용하여 Dynamic System GMM 패널 모형으

로 추정하였다.

9) 1991.Q3∼2011.Q4 기간의 은행 대차대조표 및 주요 거시경제변수(GDP, 주택가격, 주가, 정

책금리, BIS비율 등)의 시계열자료를 활용하여 회귀 분석하였다.
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시중은행에서 주로 나타났으며 비은행분야에서는 보험사의 유가증권 투자, 저축은행

대출이 경기순응적으로 변동하였다. 하지만 주요 선진국 대비 우리나라 금융자산의

경기순응성은 상대적으로 낮은 수준인 것으로 확인하였다.

한편, 국책은행의 금융소외 부문에 대한 금융접근성 제고 역할에 관해 Berger et

al.(2008)은 인도 은행을 소유구조에 따라 외국은행, 국책은행, 민간 상업은행으로

구분하여 기업대출 차주별 특성이 거래은행 결정에 미치는 영향을 추정하였다.10) 자

산규모가 작거나, 업력이짧은기업, 재무정보가다소 불투명한 비상장 기업, 그리고

지방기업의 거래은행을 분석한 결과, 지방기업의 국책은행 거래 확률이 높은 것으로

나타났다. Behr et al.(2013)은 국책은행의 사업모델은 민간은행과 같은 이윤 극대

화가아니라사회적 후생 증가를 지향하므로 국책은행의대출행태가 중소기업의자금

조달제약11)을 완화시키는 데 기여할 것이라는 가설을 실증적으로 규명하였다.12) 국

내 연구는 다양한 기업 특성 가운데 업력을 고려하는 데 그치고 있다. 이상욱(2014)

은 한국 비금융 상장기업의 정부소유 은행과의 주거래 대출 관계 여부와 기업 특성

정보를 활용하여 기업 업력과 정부소유 은행 사이의 관계를 분석하였다.13) 기업의

업력이 짧을수록 정부소유 은행과 주거래 관계를 형성할 가능성이 높으며, 정부소유

은행에 대한대출 의존도가높은 것으로 나타났다. 그리고 이러한 관계는 중소기업에

대해 더욱 유의미하거나 강도가 높은 것으로 나타났다. 또한 박창균․이기영(2012)

은 시중은행과 지방은행의 중소기업 대출 자료를활용하여 은행 규모와 대출 기법(관

계형대출 또는 거래형대출) 간관계를다루었다.14) 소형은행은투명하고충분한 신

용정보를 획득하기 어려운 중소기업을 대상으로 관계형 대출기법에 의존하는 경향이

10) 2001년 총 3,422개 기업의 총자산, 업력, 상장여부 등 기업특성을 설명변수, 은행별 거래관계

여부를 종속변수로 하는 프로빗(probit) 모형을 활용하였다.

11) 기업의자금조달제약은 기업 현금흐름에 대한투자 민감도를 통해 측정(Fazzari et al., 1988)하

였다.

12) 1995년부터 2007년 기간 총 166,300개의 독일 은행권의 중소기업 대출 차주 정보를 활용하여

횡단면 합동 OLS모형(cross sectional time series pooled OLS)을 이용하였다.

13) 2002∼2006년 7,018개 표본에 대하여 정부소유 은행과의 주거래 관계 여부 더미와 기업의 전체

은행대출 대비 정부소유 은행대출 비중을 종속변수로 전자의 경우 프로빗(probit) 모형, 후자는

임의효과(random effect) 패널 모형을, 설명변수는 업력 및 영업활동현금흐름, 영업이익 변동

성 등을 활용하였다.

14) 2003년 하반기 중소기업 대출시장 점유율이 높은 7개 은행(국민은행, 기업은행, 우리은행, 신

한은행, 조흥은행, 대구은행, 부산은행)에서 시행된 대출 2,621건에 대하여 대출조건(금리수

준, 담보 조건)을 종속변수, 은행규모 및 통제변수(만기, 대출액, 신용등급)로 하는 회귀식을

설정한 후 최우추정법(maximum likelihood estimation)을 통해 추정하였다.
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높은 것으로 나타났다. 기존 연구를 종합해보면 국내외적으로 국책은행은 금융시장

개입의 필요성에 근거하여 고유한 역할을 수행하며, 이에 대한 연구가이론적으로 뿐

만 아니라실증분석도 진행되고있다. 특히 국책은행대출의 경기대응성에대한 연구

는 희박하며 그 결과도 혼재되어 있고 국내 연구는 아예 없는 실정이다. 금융위기에

서 국책은행은민간은행의 경기순응적인대출을보완하는 역할을수행하고 있으며 금

융소외 부문에 대한 접근성을 개선하는 역할을 명시적으로 수행할 수 있다는 연구도

드문 실정이다.

Ⅲ. 한국 국책은행의 재무적 특징

Stiglitz(1994)는 개발도상국에서 금융산업을 발전시키고 이를 통해 경제성장을 이

룩하는데 정책금융기관이 필요하다며 그 성공사례로 동아시아 정책금융기관의 수출

지원금융(export-oriented credit)15)을 지목하였다. 한국에서도 국책은행은 국영기

업, 지방소재기업, 민간신용접근이 제약되는 중․소규모기업등에대한대출을 수행

하도록 법률적으로 규정16)되어 있다. 그리고 이러한 기업에 의무적으로 대출을 실행

함에 따라 재무건전성이 나빠지거나 대출을 회수하지 못해 부실화될 경우 정부의 재

정지원이나 대손보전기금으로 벌충하도록 규정17)되어 있다. 본고에서는 한국정책금

15) 동아시아의 정책금융기관들을 수출지원 금융을 통해 사회적으로 효용이 최고인 사업에 신용이

공급되도록 한 모범사례라고 언급하였다.

16) 한국 국책은행들은 산업화초기인 1950년 초 이후 특정부문이나 산업분야에 대한 지원을 목적으

로 특별법에 의해 설립되었다. 한국산업은행은 중요산업 자금공급을 목적으로 1953년12월 한

국산업은행법 에 의거 설립되었으며 한국수출입은행은 중화학공업 제품의 수출과 해외투자 등

을 효율적으로 지원하기 위해 1967년 7월에 한국수출입은행법 에 따라 세워졌다. 중소기업은

행은 효율적인 중소기업 금융지원체제를 구축하기 위해 1961년에 중소기업은행법 에 의하여,

농협은행은 농촌경제 향상을 위한 입체적인 지원 체제를 갖추기 위하여 1961년 제정된 농협협

동조합법 에 의거하여, 수협은행은 수산금융의 효율성을 제고하기 위해 1962년 수산업협동조

합법 에 의거 각각 설립되었다.

17) 산업은행은 한국산업은행법 에 손실보전 조항(제44조)이 있으며 수출입은행도 한국수출입은

행법 에도 보전조항(제37조)이 있고 농협과 수협의 경우 농림수산정책자금 대손보전규정(농림

축산식품부)에 의거하여 정부가 농어촌의 발전을 위하여 농어업인, 농림수산업자 및 단체, 그

밖에 정책사업자에게 지원하는 자금의 원활한 대출을 위하여 금융기관이 대출을 취급함에 따라

부득이하게 발생되는 손실을 보전하기 위한 농림수산정책자금 대손보전기금(이하 ‘기금’이라 한

다)의 설치 및 운용에 필요한 사항을 규정하고 있다. 기업은행도 손실이 발생한 경우 우선 적립

금을 활용하되 부족할 경우 정부가 보전하도록 법제화( 중소기업은행법 제43조 손실금의 보

전)되어있으며 정부로부터 중소기업에관한 재정자금도 차입할수 있도록 규정(동법 제34조중
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융기관도 Mian A.(2003)이 분석한 것처럼 취급대출의 신용위험과 정부 지원 의존

등의영향으로개도국국책은행처럼 수익성 측면에서 상업은행에비해뒤처지고신용

리스크가 높은 일반적인특징을보유하고 있는지점검해보았다. 한국의 경우 1970년

이후고도성장을 통해경제와금융이선진화되고 성숙한상황에도 개도국 국책은행의

특징을 그대로 보여주는지를 살펴볼 필요가 있다. 국책은행들이 대출(정책금융)을

실행한 결과가 재무항목으로 어떻게 나타나는지를 중심으로 점검해 보았다.

우선 재무항목을 중심으로 살펴보면(<표 1>) 한국 국책은행의 자산수익률과 BIS

자기자본비율은 2013∼2022년 연평균 기준으로 시중은행과 지방은행을 포함한 일반

은행에비해낮고 신용위험을나타내는고정이하여신비율과 연체율은 높은 것으로 나

타났다. 한국 국책은행도 최근을 포함한 기간(2013∼2022년) 동안 Mian A.(2003)

의 개도국 은행에 대한 분석 결과(1992∼1999년)에서 제시된 국책은행의 일반적인

특성(낮은 수익률 및 높은 신용위험)을 유사하게 보이고 있음을 확인할 수 있다. 기

관별 재무적 특성을 종합해 보면 일반은행은 수익 추구를 주목적으로 하는 조직 특성

을 반영하여수익성과 건전성을높게 유지하고있다. 반면 한국의 국책은행들은 리스

크와손실을감수하면서 전략부문이나중소기업지원과같은 정책목적을달성하는 과

정에서 수익성과 건전성이 상대적으로 낮아진 것으로 보인다.

<표 1> 은행권역별 수익성 자산건전성 비교(2013∼2022년 연평균, %)

시중은행 지방은행 국책은행

총자산순이익률(ROA) 0.48 0.54 0.22

BIS기준 자기자본비율 16.05 15.19 14.20

고정이하여신비율 0.74 0.92 1.68

연체율1) 0.36 0.55 0.53

주: 1) 원화대출금 및 신탁대출금 합계 기준.

자료: 은행연합회 은행통계정보시스템.

국책은행은크게국가개발목적을수행하는개발은행형국책은행(state development

banks, 산업은행과 수출입은행)과 민간은행과 경쟁하며 상업은행의 성격이 강한 시

장경쟁형 국책은행(state commercial banks, 기업, 농협, 수협은행)으로 대별할 수

있다. 국책은행을 개별 은행별로 살펴보면(<표 2>) 수익률은 기업은행, 수협은행이,

소기업자금 차입)되어 있다.
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BIS비율은 산업은행과 농협은행 및 수협은행이 상대적으로 각각 높고 여신건전성은

수협은행, 농협은행및 기업은행이 우수한 것으로나타났다. 정책목적상특정분야를

지원하고 해당 업황에 따라 대출의 리스크가 큰 여신을 취급하는 개발은행인 산업은

행과 수출입은행의 경우 수익성이 저조하고 여신건전성이 낮다. 반면, 정책지원대상

이 한정되어있으면서도 거래고객을 다른 은행과 경쟁하면서 해당고객을확보해야 하

는 기업은행, 수협은행, 농협은행 등 시장경쟁형 국책은행의 수익성과 여신건전성이

상대적으로 양호한 것으로 드러났다. 이처럼 이들 시장경쟁형 국책은행이 수익률과

여신건전성 측면에서 상대적 우위를 나타낸 것은 관련 대출시장에서 경쟁적 환경이

작용한데다시장경쟁적인 요소가 조직특성에내재화되도록 경영목표 설정 및 실적평

가가 이루어지고 있는데 기인한 것으로 평가된다. 통상적인 온렌딩18)을 통해 간접적

으로 자금을 지원하는 방식과 점포를 두고 일반은행과 경쟁하며 직접 여신을 공급하

는 시장경쟁형 자금지원이 다른특징을 보일 수있음을 시사한다. 시장경쟁형 국책은

행이개발은행형 국책은행과 다른 특징을 나타내는지 통계적으로점검하기 위해이용

가능한모든자료를 활용하여두 집단간 재무지표의 평균차이가유의하게 나타나는지

에 대해 분석해 보았다. 분석 결과 시장경쟁형 국책은행(기업․수협․농협)과 개발

은행형 국책은행(산업․수출입)간 총자산순이익률을 제외한 연체율, 고정이하여신

<표 2> 국책은행 수익성 자산건전성 비교(%)

은행
개발은행형 국책은행 시장경쟁형 국책은행

산업 수출입 평균 농협 수협 기업 평균

총자산순이익률(ROA) 0.43 0.30 0.36 0.22 0.47 0.65 0.53

BIS기준 자기자본비율 15.55 13.09 14.3 15.51 14.07 12.29 13.4***

고정이하여신비율 3.25 2.21 2.73 1.20 0.63 1.85 1.45***

연체율
1)

1.12 1.26 1.19 0.63 0.36 0.56 0.55***

주: 1) 원화대출금 및 신탁대출금 합계 기준, 수협은 2016년 이후 자료.

2) 금융감독원 금융통계정보시스템에서 이용 가능한 자료이며 ROA는 연간자료, 여타자료는 분기자

료 산업․수출입․기업은 99.12월 이후(연체율은 2008.3월 이후), 농협은 2012.3월 이후, 수협

은 2016.12월 이후 2022.12월까지의 자료를 이용하였음.

3) 두 집단의 평균의 차이는 표본의 동분산 여부에 따라 동분산이면 독립표본 t-검정을, 이분산이면

Welch two sample t-검정을 실시하였으며 ***은 1% 수준에 유의함을 나타냄.

자료: 금융감독원 금융통계정보시스템.

18) 온렌딩 대출은 정책금융기관(산업은행)으로부터 저리자금을 전대 받아 중소․중견기업을 지원

하는 형태의 정책금융제도이다.
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비율, BIS비율 지표는 두 집단간 차이가 통계적으로 유의한 것으로 확인되었다. 국

책은행간에도차별화된 특징을보이고있는 것은 개발은행형국책은행이 정책목적달

성을 위해 리스크가 더 큰 여신을 더 많이 취급한 반면 시장경쟁형 국책은행은 시중

은행과 유사하게 수익성 등 재무지표 중심의 경영실적평가에 민감한 데 기인한 것으

로 풀이된다.

Ⅳ. 계량분석

정책금융의역할에 대한 논거 중정보비대칭성에따른시장실패를 완화하거나 보완

하기위해 정책금융기관의 개입이 필요하다는견해는 경제이론모형 구축관점에서 주

로 다루어진 만큼 계량분석은 거시 경제적 관점에서 정책금융기관의 대출이 위기 극

복이나 경기변동성 축소를 위해운용되었는지, 그리고금융 소외기업에 대한 금융 접

근성 제고 역할을 시중은행과 유사한 형태를 나타내고 있는지를 점검해 보았다.

1. 경기대응성 분석

먼저 경제위기나 경기수축기 時 민간금융시장이 정상적으로 작동하지 않는 경우

정책금융기관이 위험을 감수하고서라도 대출을 실행하였는지를 살펴보았다. 금융의

경기대응성을 GDP가 금융변수(금융기관의 대차대조표대출항목)에 미치는 영향으로

보고 기존의 회귀분석 방법(정형권, 2009; 부상돈․이병록, 2012)을 참고하여 모형

을 설정하여 분석하였다. 자료19)는 주요 설명변수인 GDP, 주택가격, 주가, 정책금

리 등은 한국은행 경제통계시스템에서, 각행 대출자료와 자기자본비율은 금융감독원

금융통계정보시스템에서 입수하였으며 은행권역별 대출통계는 은행연합회 은행경영

통계를 사용하였다. 각행별 대출통계는 가용자료가 제한되어 있어 1999년 이후 자료

를 이용하였으며 대기업, 중소기업, 개인사업자 등 세부항목별 대출통계는 2003년

이후 자료를, 주택담보대출 통계는 2005년 이후 자료를 대상으로 분석하였다. 은행

권역별 대출총량자료를 이용한 시계열 분석과 은행별 대출총량자료를 이용한 패널자

료 분석을 실행해 보았다.

19) 분석에 사용된 변수들의 상세한 내역은 <참고 1> 분석대상변수 참조.
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(1) 은행권역별 분석

선행 국내연구에서는 일반은행의 경기순응성에 초점을 맞추어 국책은행을 분석대

상에서 아예 제외(신용상, 2006)하거나 분석대상에 포함된 경우 국책은행이 경기순

응성은 있으나 통계적으로 유의하지 않은 것으로 분석(부상돈․이병록, 2012)하였

다. 선행연구 이후 10년 이상 경과한 만큼 국책은행 대출의 특성을 과거와 비교하기

위해 동일한 모형을 이용한 시계열분석을 시도해보았다. 국내은행의 권역별 총량 대

출자료를 활용하여 금융의 경기대응성을 분석하기 위해 부상돈․이병록(2012)의 모

형을 이용하였다.

(모형A)

               (1)

(모형B)

             
  

(2)

            


       

 
        

일반변수인대출(), 국내총생산( ), 주택가격() 주가()20)

는 GDP 디플레이터로 실질화․계절조정 후 로그 변환하였으며 전기비 상승률이다.

정책금리()와 자기자본비율() 등은 변환없이 원계열을 그대로 사용하였

고 금융위기 이후 기간(2009.1/4분기 이후)을 1의 값으로 하는 더미변수()를 추

가하였다. 분석대상 주요 시계열의 안정성 점검을 위해 단위근 검정을 실시하였으며

시계열이 안정적인 것으로 나타났다.21) 은행대출의 경기대응성 여부를 점검해 본 결

과(<표 3>) 시중은행과 지방은행의 경우 경기순응성을 강하게 나타냈다. 반면 국책

(특수)은행 대출은여타 은행과달리 경기민감도가음수로추정되었고시계열분석에

20) 자산가격 경로를 통한 간접적인 효과를 보기 위해 주택가격과 주가에 대한 GDP의 영향을 추정

한 회귀잔차(
, 

)를 설명변수로 추가하였다.

21) 자세한 검정결과는 <참고 2> 단위근 ADF 검정결과 참조.
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서 통계적 유의성이 일부 모형에서 나타났다. GDP 증가(감소)가 시중은행과 지방은

행의대출을증가(감소)시키는 경기순응성을보인 이번 결과는 과거에비해 경기민감

도가 작게 추정되었으나 방향성 측면에서 기존 연구결과(부상돈․이병록, 2012,

1999∼2011년 자료)에 대체로 부합한 결과이다.22) 하지만 국책은행은 당시 분석에

는 일반은행처럼 양수로 분석되었으나 이번 1999∼2022년 대상 분석에는 음수로 추

정23)되었다. 국책은행의 경우 선행 분석과 달리 부호가 음수로 추정된 것은 이들의

대출 행태에 주목할 만한 변화가 나타났음을 시사한다.

<표 3> 권역별 합계대출에 대한 시계열 회귀분석(1999.3/4∼2022.4/4)

모형A(식1) 모형B(식2)

시중은행 0.31** 0.30**

지방은행 0.25* 0.24**

국책은행 -0.23 -0.26*

주: 1) *, **, ***는 각각 10%, 5%, 1% 수준에서 유의함을 나타냄.

2) 모형A는 , 모형B는 .

개별기관 시계열 자료를 합한 권역별 시계열을 분석할 경우 개별기관 자료의 특성

과 변동성이누락되면서 변수간정확한관계가잘 추정되지 않을 수 있다.24) 이를 보

완하기 위해 개별은행 대출자료를 이용하여 기관별 변수간 이질성(individual

heterogeneity)을 명시적으로 고려할 수 있는 패널자료 분석25)을 시도해 보았다. 개

별기관 대출자료를 종속변수로 하고 국책은행인지를 구분하는 더미변수를 추가하여

22) 부상돈․이병록(2012)의 은행권역별 대출의 경기민감도(1999.1/4∼2011.4/4)

시중은행 지방은행 국책은행

모형A(모형B) 0.50**(0.64**) 0.38*(0.43**) 0.10(0.23)

주: 1) *, **, ***는 각각 10%, 5%, 1% 수준에서 유의함을 나타냄.

23) 모형 추정결과는 <참고 3> 시계열 자료(분기, 국책은행) 분석 참조.

24) 자료 합계편의(data aggregation bias)라 지칭되며 시계열합계를 계산하는 과정에서 개별 시계

열의 특성 중 일부 세부정보가 누락되는 현상이다. 시간 단위를 더 큰 단위로 변환(월→분기→

연)하거나 도시 단위 자료를 더 큰 광역지역으로 합칠 때도 생길 가능성이 있다. 두 변수의 집

계된 자료 간의 상관관계가 양수인 경우에도 개별 관찰 수준에서 두 변수 간 기본관계의 상관관

계가 변화하거나 편의가 심할 경우 음의 상관관계로 상반되게 나타날 수도 있다.

25) 시계열분석에 비해 개별자료 패널분석은 추정값의 효율성 제고 등의 통계적 이점이외에도 기관

별 변수간 이질성(individual heterogeneity)을 명시적으로 고려할 수 있고 추정 모형의 누락변

수에 대한 한계를 극복할 수 있어 다양한 분야에서 광범위하게 이용되고 있다.
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분석하였다. 분석모형의 형태와 변수 선택은 정형권(2009), Bertay et al.(2015)과

Brei et al.(2013)을 참조하여 설정하였다.

          ×국책은행더미 (3)

 국책은행더미   
  



    
   ,

     

 는 기 은행의 실질 총대출 전분기대비 변동률,  는 실질GDP 전

분기대비 성장률26), 국책은행더미(은행이 국책은행이면 1, 아니면 0), 는

소비자물가기준 인플레이션,     
 은 은행특성변수로 은행자산증감률, BIS자본비

율, 자기자본비율 등을 활용하였다. 는 분기자료로 1999년 2/4분기부터 2022년4/4

분기까지자료이용이가능한 분기를모두포함하였다. 은행은시중은행 6개, 지방은

행 6개, 국책은행 5개 등 총 17개 은행의 자료를 활용27)하였다. 분석대상 시계열의

안정성점검을위해 패널자료단위근검정을 실시하였으며 시계열이 안정적인 것으로

나타났다.28) 국책은행더미변수를 교차항으로 모형에 포함하였으므로 추정계수 은

시중은행 및 지방은행 대출의경기민감도를 나타내며 과 GDP와 국책은행더미변수

의 교차항 추정계수(, 이중항)의 합(  )은 국책은행 대출의 경기민감도를 나

타낸다.29) 분석(<표 4>)결과 선행 시계열분석과 마찬가지로 시중은행과 지방은행의

대출은 대체로 통계적으로 유의한 경기순응성을 나타냈다. 반면 국책은행의 경우 계

수가음수로추정되었고 각각의추정계수들이유의한 것으로 나타나 국책은행 대출의

경기대응성이 통계적으로도 확인되었다.30) 이는 대출자료를 합산하는 과정에서누락

26) 대출은 GDP 디플레이터(SA계열)로 실질화 하였고 GDP의 경우 한국은행 계절조정계열을 사용

하였다.

27) 시계열이 짧은 인터넷기반은행(카카오은행, 케이은행, 토스은행)은 제외하였다.

28) 자세한 검정결과는 <참고 4> 패널자료 단위근 검정 참조.

29) 교차(이중)항 포함 분석 시 민감도는 GDP항에다 해당변수와 GDP항이 교차한 추정치들을 합산

해야 한다.

30) <모형 1>에서 시계열상관 여부를 판단하기 위한 검정과 이분산 여부를 판단하기 위한 검정을 실

시한 결과 시계열상관과 이분산이 존재하는 것으로 나타나 이를 보정한 강건한 공분산행렬

(Robust Covariance Matrix)을 Arellano방식으로 재추정한 강건한 표준오차(robust SE)로 유

의성을 판단하였다. 또한시간더미변수를 모형에 포함한 경우에도 교차항 추정치의 부호와 유의
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<표 4> 은행별 대출에 대한 패널 회귀분석

설명변수 종속변수(∆)

모형1 모형2

FE
2)

RE
2)

System GMM
3)

∆() 0.327*** 0.312*** 0.245**

(0.116) (0.112) (0.112)

국책은행더미 0.010***

(0.003)

∆×

국책은행더미()

-1.014*** -0.978*** -0.922***

(0.266) (0.256) (0.341)

 
4)

-0.687*** -0.667*** -0.677***

△
-0.451*** -0.464*** -0.507**

(0.165) (0.164) (0.198)

은행특성

자산 0.061 0.065 -0.001

(0.041) (0.042) (0.002)

BIS비율 -0.202*** -0.259*** -0.401***

(0.048) (0.054) (0.083)

자기자본비율 0.027 0.058 0.076

(0.109) (0.050) (0.053)

상수 0.047***

(0.010)

∆ 0.126***

(0.048)

표본수 1,340 1,340

Hausman test

(p값)

20.26

(0.002)

주: 1) *, **, ***는 각각 10%,5%,1% 수준에서 유의함을 나타냄. 추정 결과 시계열상관여부는

Breusch-Godfrey검정으로, 이분산 여부는 Breusch-Pagan 검정을 사용하였으며 ( )내는 보정

후 강건한 표준오차임.

2) RE는 임의효과모형, FE는 고정효과모형이며 FE가 하우즈만 검증(Hausman test) 결과 1% 수

준에서 적합.

3) 추정 후 1차 차분된 오차의 Arellano-Bond 검정결과 시계열상관이 없는 것으로 판정됨.

4)     에 대한 검정을 실시하였으며 전 모형에서 귀무가설을 기각하였음.

되거나 약화되었던 통계적 유의성이 국책은행 개별대출자료를 이용한 분석에서 은행

간 대출자료의 통계정보가 충분히 활용되면서 좀 더 명확하고 뚜렷해진 것에 기인한

성이 유지되는 것으로 나타났다.
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것으로 보인다. 이러한 은행들의 행태가 실제 대출규모에서 어는 정도영향을 나타낸

것인지 개략적으로 파악하기 위해 2000년∼2021년 중 연평균 대출순증규모를 기준으

로 시산해보았다. 일반은행과 국책은행이 각각 매년 49조(연평균 +9.3%), 26조

(+11.8%) 증가하였는데 <모형 1> 추정치의 연율을 적용하면 경기수축기 시 GDP성

장률이 1%p 하락할 경우 일반은행의 대출은 약 7조원축소되는 반면국책은행은 6조

원 정도 늘어나는 것으로 추산된다.31) 이렇게 국책은행의 경기대응성이 나타난 것은

2003년 신용카드 사태, 2007∼2009년 글로벌 금융위기, 2012∼2013년 유럽재정위

기, 2020∼2021년 코로나19 위기 등 위기가 과거보다 빈번해지면서 이에 대응한 국

책은행의 역할이 확대된 데 기인한 것으로 생각된다.

금융안전판은 흔히 위기 시 유동성이 고갈되는상황이 발생하였을 때 그 영향을 완

화하기 위한 일련의 유동성 공급 관련 제도나 계약으로 일컬어진다.32) 금융안전판

역할 수행 여부를 점검하기 위하여 경제위기 기간에 국책은행이 어떤 대출행태를 나

타내었는지확인해 보았다. 위기 기간 설정은 금융위기발생 충격이 경기둔화를 심화

시킨기간이라고가정하고 동기간 중경기둔화가본격화(동행지수 순환변동치가 100

미만)된 시기(2003.2Q∼3Q, 2008.4Q∼2009.4Q, 2013.1Q∼3Q, 2020.1Q∼

2021.4Q)로 식별하였다. 이를 위해 <표 4>의 패널자료를 일반은행과 국책은행을 나

누어 각각의 경기민감도를 측정(<표 5>)해보았다. 먼저 전기간(A) 대상으로 분석

(  계수)하고 교차항( ×위기더미)을 포함한 모형(B)도 각각 추정해보았

다. 일반은행은 모든 기간에서 경기순응성을 나타낸 반면 국책은행은 평상시보다 위

기 시 더 강한 경기대응성을 나타내었고 위기 시 경기민감도(-1.12)가 전기간

(-0.72)보다 더 크게 추정되었다. 국책은행의 위기 시 금융안전판 역할을 강하게 시

31) 분기 추정치(0.327, 0.687)이므로 연율로 환산하면 GDP상승률이 1%p 하락할 경우 대출증가

율이 일반은행은 1.3%p 하락하고 국책은행은 2.8%p 상승하게 된다. 매년 대출증가규모 평균

을 기준으로 경기 수축기만을 대상으로 계산했으며 일반은행의 대출증가율 하락을 국책은행이

상당부분 상쇄해주는 것으로 나타났다. GDP대신 경기순환변동치를 사용해도 유사한 결과가 추

정되었다.

32) 글로벌 금융안전판은 해당국가의 외환보유액, 양자스왑계약(bilateral swap arrangements), 지

역금융협약, IMF지원액의 합계로 안정망의 크기를 측정하기도 한다. 국내에서는 유동성과 관

련하여 비슷한 상황이 발생했을 때 정책금융기관 역할의 하나로 언급되며 예금보호제도나 중앙

은행의 최종대부자 기능을 지칭할 때 사용하기도 한다. 국제적 논의와 다르게 별도의 항목으로

나누어 구분되어지지 않고 정책금융 시행 시 다른 대출도 함께 포함되어 있는 경우가 많아 그

크기를 정확하게 계측하는 데 한계가 있다. 경제위기 발생 시 일반은행의 대출 회수로 어려움을

겪는 기업에게 국책은행이 대출을 통해 유동성을 지원하게 되면 위기의 영향을 완화시킬 수 있

으므로 그 역할을 수행한다고 할 수 있다.
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사한다.

<표 5> 분석기간별 패널 회귀분석

전기간(A)
교차항포함 모형(B)

평상시(a) 교차항(b) 위기 시(a+b)
2)

일반은행[1001]
0.34*** 0.78*** -0.74***

0.04
(0.12) (0.23) (0.21)

국책은행[339]
-0.72** -0.01 -1.11***

-1.12***
(0.28) (0.08) (0.34)

주: 1) *, **, ***는 각각 10%, 5%, 1% 수준에서 유의함을나타냄. 고정효과모형으로 추정하였으며

예측오차는 Arellano 방식으로 시계열상관과 이분산성을 보정한 robust 공분산 추정을 통해 계

산.

2) 국책은행 추정계수 합에 대한 유의성은 검정량(귀무가설     )을 통해 판단, [ ]내

는 표본 수.

패널자료 분석 결과를종합해보면 시중은행과 지방은행 등민간은행의경우대출의

경기순응성이 나타나는 반면 국책은행은 패널자료 분석에서 대출의 경기민감도가 음

수로추정되고통계적으로도 유의한 것으로 나타나 경기대응성을드러내고 있는것으

로 판단된다. 이러한 국책은행의 경기대응성이 어떤 부문에서 기인된 것인지 보다 구

체적으로 점검하기 위해 국책은행별 분석과 대출 항목별 분석을 추가로 수행하였다.

(2) 기관별 및 항목별 대출 분석

국책은행 전체 패널분석에서 경기대응성을 확인한 만큼 5개 국책은행 각각의 경기

대응성을 점검하여 어느 은행의 대출에서 경기대응성이 발현된 것인지를 국책은행만

의 패널자료 분석으로 점검해 보았다. 분석 결과(<표 6>) 산업은행과 수출입은행은

통계적으로 유의한 경기대응성을 보였으며 기업은행과농협은 경기대응적경향즉 부

호는 마이너스이지만 유의성이 낮은 것으로 나타났다.33) 또한 취급과정에서 시장경

쟁적 요소가 적은 개발은행형 국책은행(산업․수출입은행)의 대출이 시장경쟁형 국

33) 추정계수가 음수이고 통계적으로 유의하면 경기대응성을 보인 것으로, 음수이나 통계적으로 유

의하지 않으면 경기대응적경향을나타낸것으로 구분하여서술하였다. 수협의경우 경기순응적

으로 추정되었으나 이는 분석대상 표본 수가 부족한 만큼 통계적 유의성 판단에 제약이 있음에

유의할 필요가 있다.
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책은행(기업․농협․수협)에 비해 경기대응적 성격이 상대적으로 강하게 나타난 것

은 주목할만한 부분이다. 개발은행형의 경우 경기대응적 대출을 많이취급하면서 기

관이익보다 공공성이 강해서 일반은행보다 낮은 수익률과 여신건전성으로 이어졌을

개연성이 있다.

<표 6> 국책은행별 대출의 경기민감도(패널분석)

산업은행[94] 수출입은행[94] 기업은행[94] 농협은행[43] 수협은행[24]
2)

-0.72*** -1.02** -0.12 -0.12 0.14

(0.53) (0.50) (0.10) (0.17) (0.07)

주: 1) *, **, ***는각각 10%,5%,1% 수준에서 유의함을나타냄. 고정효과 모형으로추정하였으며 ( )

내 강건표준오차는 Arellano 방식으로 시계열상관과 이분산성을 보정한 robust 공분산 추정을 통

해 계산.

2) 산업은행, 수출입은행, 기업은행은 1999.3/4분기 이후, 농협은 2012.2/4분기이후, 수협은

2017.1/4분기 이후 자료를 이용, [ ]내는 표본 수.

산업은행과 수출입은행의 경우 기업대출 위주인 만큼 전체 대출 분석에서 나타난

경기대응성은 기업대출에서 나타난 것으로 여겨진다. 국책은행의 대출 성향에 대한

기관별 합계(aggregation) 대출을 이용한 지금까지의 국내 분석에서 포착할 수 없는

항목별 및 경기상황별 대출의 경기대응성 여부에 대한 분석도 의미가 있다. 이러한

맥락에서 가장 긴 시계열 이용이 가능하고 기업대출 뿐만 아니라 가계대출 세부항목

통계가 포함된 기업은행 자료를 이용하여34) 대출항목별 분석을 시도해 보았다. 기업

은행의대출항목별35) 경기대응성 분석(<표 7>)에따르면 기업대출은 대기업, 중소기

업 모두 陰(-)의 부호로 추정되고특히개인사업자 대출은음수이면서 통계적으로 높

은 수준에서 유의한 것으로 나타났다. 한편 가계대출은 기업대출과 달리 신용대출을

중심으로 경기순응성을 나타냈다.

34) 대출항목 분석에 필요한 국책은행 기업대출 자료는 대부분의 국책은행 시계열이 이용 가능하지

만가계대출의경우 농협은 2011년이후, 수협은 2016년 이후자료가이용가능하며 수출입은행

은 가계대출 취급업무가 없다. 또한 산업은행은 2001년 이후 자료가 있으나 전체 대출의 1%

미만인 기간이 대부분이어서 계량분석과 결과 해석에 한계가 있다.

35) 기업은행 대출을 항목별로 보면 2021년 말 기준으로 전체 대출 중 기업대출이 83.3%, 기업대

출 중 중소기업대출이 96.6%, 가계대출 중 주택담보대출이 61.6%, 중소기업대출 중에는 법인

사업자 대출이 68.7%를 차지하며 개인사업자는 31.3%(차주 수 기준 78.5%,45만개)를 차지

하였다.
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<표 7> 대출항목별 시계열 회귀분석

모형A(식1) 모형B(식2) 분석기간

기업대출 -0.04 -0.06 1999.3/4∼2022.4/4

(대기업) -0.28 -1.13 2004.1/4∼2022.4/4

(중소기업) -0.03 -0.01 〃

<법인사업자> 0.18 0.17 〃

<개인사업자> -0.54*** -0.43** 〃

가계대출 1.05** 0.55 1999.3/4∼2022.4/4

(주택담보대출) -0.50 -0.51 2006.2/4∼2022.4/4

(신용대출) 0.35* 0.39** 〃

주: 1) *, **, ***는 각각 10%, 5%, 1% 수준에서 유의함을 나타냄.

2) 모형A는 , 모형B는 .

가계대출에서는 경기순응성이, 기업대출에서는 경기대응성이 나타난 것은 정책목

표의주 대상이 기업대출이고대출결정구조에미친 신용평가방식에도 차이가 있기 때

문인것으로판단된다. 가계대출은 각종 거래정보를실시간으로수집하고 1년이내의

연체 가능성 등을 기반으로 하는 신용평가사의 개인신용등급36)을 참고하여 대출하기

때문에신용평가 기간이 비교적단기간이어서경기와 연동되는정도가기업대출에 비

해 강할가능성이 크다. 반면 기업에 대한 신용평가는 경기순환주기 전체의 신용위험

이 더 많이 고려37)되기 때문에 상대적으로 신용평가 기간이 개인에 비해 긴 것이 일

반적이다. 여기에다 국책은행의 기업대출은 위기 대응, 특정분야 지원 등의 정책적

요소가 포함되어 있기 때문에 개인대출에 비해 경기흐름에 덜 민감한 특징을 가지고

36) 신용평가회사들은 금융당국의 허가를 받아 개인들의 각종 신용정보를 수집하고 제휴처들의 거

래정보를 활용하는 등의 방식으로 자체 분석해서 앞으로 1년 이내에 장기 연체할 가능성을 수치

화하여 개인신용등급을 정한다. 수집되는 정보는 상환이력, 거래정보, 금융거래기간, 부채수

준, 신용카드 사용실적 등이 포함되며 각종공과금의 6개월 이상납부실적, 휴대폰 요금, 국민연

금 및 건강보험료 등의 납부실적도 신용정보에 활용된다. 금융기관들은 신용평가사의 신용등급

을 참고하여 자체적으로 은행거래고객을 평가하는 독자적인 내부시스템을 추가적으로 활용하고

있다.

37) 경기순환과 신용등급간의 관계를 보면 경기변동의 영향을 기준으로 보면 특정시점의 신용위험

평가(Point-In-Time)가 가장 경기에 민감하게 변동하여 변동성이 큰 반면 경기순환전체(TTC)

의 경우는 그 영향이 가장 적다. 실제 신용평가사의 기업신용평가는 TTC와 PIT의 중간일 가능

성이 높다. 따라서일반은행의 기업대출은 이러한 평가방법의 영향 등으로 여전히 경기순응성이

나타난다. 또한 이러한 경기순환에 더하여 개별 특수성에 따른 추가적 평가요소 및 정성적 판단

도 기업신용평가 산정 시 반영된다.
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있다. 그 결과 기업대출의 경기순응성이 낮아지거나 경기 수축기나 경제위기 時에는

중소기업지원이라는 정책요소가 포함된 대출비중이 커진 사례가 많아 오히려 경기대

응적인모습을나타낸것으로풀이할수 있다. 이는 산업은행과수출입은행 (기업)대

출이 경기대응성을 나타낸 원인과도 일맥상통한다. 다른 국책은행도 개인사업자대출

에서 경기대응성을 드러내는지 분석한 결과38) 일반은행은 대체로 경기순응적 경향을

보인 반면 국책은행은 시장경쟁형인 기업은행, 농협은행을 중심으로 강한 경기대응

성을 나타냈다(<표 8>).

<표 8> 은행별 개인사업자 대출의 경기민감도 분석(2004.1/4∼2022.4/4분기)

시중은행 국민 신한
1)

하나
2)

우리 씨티 SC

모형A 0.12 0.45 0.25 0.34 0.61 0.71

모형B -0.55** 0.52** 0.19 0.42** 1.17** 0.45

지방은행 부산 대구 전북 제주 광주 경남

모형A 0.35 0.22 0.26 -0.10 -0.09 0.10

모형B 0.32 0.24 0.21 -0.00 -0.09 -0.01

특수은행 산업 수출입 기업 농협
3)

수협
4)

모형A 1.32 2.36 -0.54*** -0.68*** -0.07

모형B 1.43 3.46 -0.43** -0.64** -0.36

주: 1) 2006.4/4 이후, 2) 2016.1/4 이후, 3) 2012.3/4 이후, 4) 2017.2/4 이후, 모형A(식1)는 ,

모형B(식2)는 .

5) *, **, ***는 각각 10%, 5%, 1% 수준에서 유의함을 나타냄.

대출항목별 분석(<표 7>)에서 통계적 유의성이 있는 것으로 나타난 개인사업자 부

문에대해 위기 시 변화가 있는지 분석해보았다. 분석결과(<표 9>)에 따르면 두모형

모두에서 통계적으로 유의하게 개인사업자 대출의 경기대응성이 전 구간에 비해 더

커졌다. 이는 위기 시 금융안전판 역할을 수행하였음을 의미하며 한편으로 패널분석

에서 계량적으로 확인하였던 위기 때 국책은행의 경기대응성을 개별은행단위에서도

부분적으로 확인한 것이다.

38) 일부 은행은 시계열 자료가 짧아 통계적 유의성을 단정하기에는 제약이 있음에 유의할 필요가

있다.
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<표 9> 대출항목별(개인사업자 대출) 시계열 회귀분석(위기 시)

모형A(식1) 모형B(식2)

위기 시 전구간 위기 시 전구간

경기민감도 -0.68** -0.54*** -0.61** -0.43**

주: 1) *, **, ***는 각각 10%, 5%, 1% 수준에서 유의함을 나타냄.

2) 모형A는 , 모형B는 .

3) 위기 시 계수는 모형A, 모형B 모두 GDP항과 위기기간 더미변수와 GDP항의 교차항 추정치의

합이며 두 계수의 합이 0이라는 가설을 검정 통해 유의수준을 판단하였음. 다른 대출항목별

회귀분석결과는 <참고 5> 대출항목별 위기 시 분석 참조.

2. 금융접근성 분석

본 장에서는 은행별 중소기업 대출 차주에 관한 자료를 활용하여 코로나19 위기기

간 국내은행대출이 자금조달측면에서상대적으로 열위에 있는중소기업의 금융접근

성 제고에 기여하였는지 살펴보았다. 코로나19 위기가 시작된 2020년 이후에는 국책

은행 뿐만 아니라 시중은행과 지방은행 모두 대출을 확대한 바 있다. 하지만 중소기

업 內에서도 비교적 업력이짧거나 규모가 작거나 신용위험이 큰 기업에대해 은행은

보수적으로 대출을 운용하는 경향이 강하다. 이러한 은행의 대출태도는 위기기간 더

욱 극명하게나타났을 가능성이있다. 실제로 2021년 말기준국책은행인기업은행과

5개 시중은행 기업대출 차주의 신용등급별 대출비중을 나타낸 <그림 1>을 살펴보면,

기업은행은 시중은행에 비해 비교적 신용등급이 낮은 BBB 이하의 비중이 높은 것을

확인할 수있다. 이러한 점에 착안하여 본 분석은위기기간 대출행태가차별화되는지

살펴보았다.

분석을 위해 2017년부터 2021년 총 17개 국내은행의 중소기업대출 차주에 관한 대

출 잔액과 기업특성 정보를 활용하여 불균형패널(unbalanced panel)을 구축하였다.

국내은행은 인터넷전문은행(카카오뱅크, 케이뱅크)을 제외한 시중은행, 지방은행 및

국책은행을 포함하며, 은행별 중소기업대출 차주의 대출 잔액은 은행연합회 기업신

용공여정보의 원화대출금 합계를 사용하였다.39) 기업특성의 경우 한국평가데이터

(KoData)의 업력, 신용등급 및 재무정보를 활용하였다. 기업의 업력과 신용등급은

각각 7년 미만 창업기업, BBB40) 미만일 경우 1의 값을 갖는 더미변수로 각각 표현

39) 금융감독원의 기준에 따라 시중은행은 국민, 신한, 우리, 하나, SC, City, 지방은행은 경남,

광주, 대구, 부산, 전북, 제주은행, 국책은행은 기업, 농협, 산업, 수출입, 수협을 포함한다.
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하였으며, 재무정보의 경우 기업규모파악을위해총자산을, 경영성과를나타내는 수

익성과 안정성 지표로 자산수익률(이하 ROA)과 부채비율을 사용하였다. 모형을 통

한 실증분석에 앞서 상기 정보가 누락된 기업, 금융업 종사 기업, 수치형 정보(대출

잔액과 재무정보) 상․하위 5%에 해당하는 기업은 이상치로 간주하고 분석에서 제

외하였다.41)

<그림 1> 2021년 12월말 기준 은행권 신용등급별 여신비중

주: 1) 기업대출 차주의 예상부도율을 기준으로 신용등급 구분.

2) 시중은행은 국민, 농협, 신한, 우리, 하나.

자료: 은행연합회, IBK경제연구소.

분석을 위한 통계모형은 중소기업 대출차주()에 대한 특정연도() 은행별() 중

소기업 대출잔액(  
 )을 종속변수, 직전 연도 기업차주의 특성(    

 )을 설명변

수로 한다. 설명변수 시차를 직전 연도로 설정한 것은 종속변수 및 설명변수인 총자

산의 수준(level) 변수를 사용함에 따라 발생할 수 있는 내생성(endogeneity) 문제를

감안한 것이다. 또한 코로나19 위기를 기점으로 은행의 대출행태가 변화하였는지 식

별하기 위해 Zouaghi et al.(2018)의 방식을 차용하여 코로나19 위기가 발생한 2020

년 이후 기간일 경우 1의 값을 갖는 위기기간 더미()와 함께 설명변수와 위기

기간 더미의 교차항(    
 ×)을 추가하였다.42) 최종적으로 관측 불가능한

40) 국내 신용평가사 기준 투자등급에 해당된다.

41) 설명변수 간 상관관계는 <참고 6> 금융접근성 제고 분석데이터 기초통계량 및 변수간 상관성

참조.

42) Zouaghi et al.(2018)은 글로벌 금융위기 더미변수와 주요 설명변수와의 교차항을 도입하여 위
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기업 대출차주 및 시점 간 이질성을 고려하여 개체 특성 변수()와 연도 더미변수

()가 포함된 이원 고정효과(two-way fixed effect) 모형을 추정하였다.43)

  
    

  



    
    

  



    
 ×       , (4)

        

모형 내 계수 중 는 위기 이전 상기 기업특성을 나타내는 설명변수에 대한 은행

대출의 민감도를 나타내며, 상호작용 항의 계수 는 위기 이후 기업특성 변수의 민

감도 변화를 의미한다.44) <표 10>은 은행특성별 대출행태 분석결과로 모형 내 계수

추정치 및 이분산성을 보정한 강건표준오차를 나타낸다. 우선 위기 이전의 대출행태

를 살펴보면 총자산에 대한 민감도는 정도의 차이만 있을 뿐 국책은행과 민간은행 대

출 모두에 대해 양수(

 )로 추정되며, 기업규모가 클수록 대출을 확대하는 것으

로분석되었다. ROA와부채비율에대한계수추정치는민간은행 대출에대해통계적

으로 유의한 반면, 국책은행에서는 유의하지 않은 것으로 나타났다.45) 또한 중․저

신용 기업에 대한 은행별 대출 민감도는 지방은행을 제외하면 모두 양수로 추정되었

는데(

 ), 이는 기업 대출차주의다수가중․저신용에해당한다는 것에 기인하였

을 가능성이 있다. 한편, 업력 7년 이하 창업기업에 대한 대출은 국책은행과 민간은

행에서 음수로 추정되었으나(

 ), 통계적 유의성은 나타나지 않았다.

기를 기점으로 기업 내부 R&D 역량과 외부협력 수준이 혁신 성과에 미치는 차별적 영향을 분

석하였다.

43) 시계열과 횡단면 자료의 특성을 모두 갖고 있는 패널자료의 구조 상 통상적인 시계열 분석과 같

이 시계열 안정성을 확인하는 작업이 필요할 수 있다. 그러나 Quah(1994)에 따르면 본 분석의

데이터와 같이 시계열 기간은 짧으나(T=5) 횡단면 관측치 수는 무한에 가까울 정도로 충분히

커(N=161,128) 자료의 횡단면적 특성이 시계열적 특성을 압도하는 경우 시계열 불안정성으로

인해 오차항의 분산이 무한대로 커지는 문제가 완화될 수 있다.

44) 위기 이후 개별 설명변수에 대한 은행 대출의 민감도는 에 의 영향을 추가한 것이 된다.

45) 시중은행과 지방은행 대출의 ROA 민감도가 음수로 추정된 것은 수익성이 낮은 기업에 대출을

확대한다는 의미에서 예상과 다른 결과이나, Degryse et al.(2012)는 높은 수익을 얻은 기업은

외부로부터 자금을 조달하기보다 창출한 수익에 따른 내부 자금을 우선적으로 활용하므로 기업

의 수익성과 대출(부채) 사이에 음의 관계가 나타난다고 주장하였다.
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<표 10> 은행 특성별 중소기업 차주에 대한 대출행태 분석

주요 설명변수
종속변수(중소기업 대출잔액)

국책은행 시중은행 지방은행


 총자산

0.399*** 0.409*** 0.084***

(0.017) (0.017) (0.011)


 ROA

0.113 -0.180* -0.086*

(0.071) (0.070) (0.040)


 부채비율

-0.001 -0.009** 0.005**

(0.002) (0.002) (0.002)


 업력 7년 이하

-0.024 -0.018 -0.014

(0.013) (0.013) (0.008)


 중․저신용

0.059*** 0.140*** 0.010

(0.013) (0.013) (0.006)

 코로나19 위기
0.487*** 0.956*** 0.175***

(0.089) (0.097) (0.059)


 총자산×코로나19 위기

-0.032*** -0.058*** -0.015***

(0.005) (0.006) (0.003)


 ROA×코로나19 위기

-0.054 0.863*** -0.045

(0.091) (0.096) (0.057)


 부채비율×코로나19 위기

0.005* -0.010*** -0.0003

(0.002) (0.002) (0.001)


 업력 7년 이하×코로나19 위기

0.062*** 0.045*** 0.014

(0.012) (0.013) (0.008)


 중․저신용×코로나19 위기

0.067*** -0.107*** 0.027***

(0.016) (0.017) (0.009)

관측치 수 380,553 380,553 380,553

F-통계량 93.60*** 107.94*** 12.69***

주: 1) *, **, ***은 각각 10%, 5%, 1%에서 유의함을 의미.

반면, 코로나19 위기가 발발한 2020년 이후 은행별 대출행태는 기업규모와 업력에

대해서는 유사하나, 그 외 변수에 대해서는 국책은행과 민간은행이 차별화되는 모습

을 확인할 수 있었다. 우선 부채비율(

)과 중․저신용(


) 기업에 대한 반응은 국

책은행 대출에서 모두 양수로, 시중은행은 모두 음수로 추정되었으며 통계적으로도

유의하게 나타났다. 이는 위기 이후국책은행이 재무적안정성과 신용도측면에서 상

대적으로 금융접근성이 취약한 부문에 자금 공급을 확대한 반면, 시중은행은 건전성

측면에서비교적 안전한기업에대출을 공급하였음을 드러내는것이라 할수있다.46)
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또한 위기 이후 시중은행의 우량기업 중심 자금공급은 ROA에 대한 민감도를 통해서

도 확인할 수 있는데, 국책은행 대출에 대한 민감도는 유의하지 않은 반면 시중은행

의 경우 위기 이전과 달리 매우 큰 양수로 추정되며 수익성이 높은 기업에 자금 공급

을 확대한 것으로 분석되었다.

상기 분석결과를 종합하면, 코로나19 위기 이전에는 민간은행의 대출이 부채비율

등 기업 재무정보에 유의하게 반응한다는 것 이외에 국책은행과 큰 차이를 보이지 않

았으나, 2020년 코로나19 위기가 발생한 이후에는 국책은행과 차별화되는 모습을 보

였다. 시중은행은위기 이후 수익성과 건전성이 우수한기업을 중심으로대출을 확대

한 반면, 국책은행은 부채비율이 높고 신용등급이 상대적으로 낮은 중․저신용 기업

에 대한 자금공급을 위기 이전보다 확대한 것으로 분석되었다. 이것은 코로나19와 같

은 위기가 발생한 상황에서 국책은행이상대적으로 금융접근성이취약한부문에자금

을 공급하는등 금융사각지대를완화하는 역할을 수행하였음을드러내는것이라고 보

여진다.

Ⅴ.맺음말

국책은행의 역할에 대한 다양한 근거 중에서 경기대응적 역할과 금융접근성 제고

관점에서 한국의 국책은행이 어떤 역할을 수행하였는지 실증적으로 분석해보았다.

국책은행의 재무상태를 대차대조표上 지표를 통해 살펴본 결과 우선 한국의 경우

2013년∼2022년 자산수익률과 BIS 자기자본비율은 일반은행에 비해 낮고 신용위험

을 나타내는 고정이하여신비율과 연체율은 높아 개도국 국책은행의 일반적인 특징과

유사한 특징을 보였다. 분석 결과에따르면 시중은행과지방은행 등 일반은행의 대출

은 경기순응성을 보인 반면 국책은행의 경우 합계대출 시계열을 분석한 국내의 선행

연구와 달리 개별은행 대출을 패널분석한 결과 경기대응성이 유의하게 나타났다. 다

음으로대출의금융안전판 역할과 관련하여 일반은행은경기순응성을 나타낸 반면 국

책은행은 위기 때의 경기대응성강도가 평시보다큰 것으로 나타났다. 국책은행 유형

46) 지방은행의대출행태는시중은행과일관되게나타나지않는것으로분석되었는데, 이는최근 은

행권경영․영업관행․제도개선 TF 10차 실무작업반 회의 에서 논의된 지방은행의 특성에 기인

하였을 가능성이 있다. 지방은행은 수도권에 비해 신용등급이 낮은 중소기업 대출 비중이 높고

자금 조달 경쟁력 측면에서 시중은행과 비교해 열위에 놓여있어 평판 리스크가 지속 증가하고

있는 것으로 지적된 바 있다.
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별로 대출행태를 분석한 결과 정책목적 달성을 위한 공공성이 보다 강한 산업은행 등

개발은행형 국책은행의 대출이 강한 경기대응성을 나타낸 반면 시장경쟁형 국책은행

의 경우 경기대응성의 유의성이 상대적으로 낮은 것으로 나타났다. 하위 대출항목별

추가 분석 결과 기업대출은 대기업, 중소기업 모두 陰數(-)로 추정되고 특히 개인사

업자 대출은 통계적으로 높은 수준에서 경기대응성이 유의한 것으로 드러났다. 금융

접근성과 관련해서는 코로나19 위기에대응하여 국책은행은민간은행에비해재무 건

전성과 신용등급이 낮은 대출을 더 많이 취급한 것으로 나타났다.

이번 연구는 한국 국책은행의 여신행태가 종전 분석과 달리 민간은행과 다르게 운

용되고 있음을 패널분석을 통해 계량적으로 확인했다는데 의미가 있다. 한국 국책은

행 대출의 경기대응성과 위기 시 금융안전판 역할 등 분석 결과는 일부 선진국 연구

결과와부합하며 기업이 어려울때 국책은행의역할을중시하는거시경제적 관점과도

맞닿아있다. 국책은행이민간은행과 다른 대출행태를 보이는 것은 설립목적, 소유 및

지배구조, 경영실적 평가체제 등의 차이를 감안할 때 자연스러운 현상으로 볼 수 있

다. 다만 국책은행이 대체로 민간은행과 다른 대출행태를 나타내면서도 은행 유형,

대출 항목, 경기상황 등에 따라 그 영향이 달라질 수 있어 이에 대한 추가 연구가 필

요한 것으로 판단된다.
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<참고 1> 분석대상변수

구분 변수 시계열 출처

시중은행 대출 1999.1/4~2022.4/4 은행연합회 은행통계정보시스템

지방은행 대출 〃 〃

국책은행 대출 〃 〃

IBK기업은행 대출 〃 금융감독원 금융통계정보시스템

〃 기업대출 1999.1/4~2022.4/4 〃

〃 (대기업) 2003.3/4~2022.4/4 〃

〃 (중소기업) 2003.3/4~2022.4/4 〃

〃 ((개인사업자)) 2003.3/4~2022.4/4 〃

〃 가계대출 1999.1/4~2022.4/4 〃

〃 (주택담보대출) 2005.4/4~2022.4/4 〃

〃 (신용대출) 〃 〃

설명변수

GDP 1999.1/4~2022.4/4 한국은행 국민소득통계

주택가격 〃
BIS property price statistics

(fred.stlouisfed.org)

주가(KOSPI) - 한국은행 경제통계시스템

정책금리 〃 〃

자기자본비율

(각행별)
1999.2/4~2022.4/4

금융감독원 금융통계정보시스템

자기자본/총자산
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<참고 2> 단위근 ADF 검정결과

ADF t-검정 ADF Z-검정 단위근과 無상수 합동검정



시중은행 -4.74*** -29.76*** 11.42***

지방은행 -4.91*** -39.81*** 12.07***

국책은행 -20.86*** -82.33*** 220.12***

기업은행

총대출 -6.61*** -59.20*** 21.86***

기업전체 -5.46*** -45.29*** 14.94***

대기업 -8.30*** -71.03*** 34.43***

중소기업 -4.06*** -27.58*** 8.25***

개인사업자 -5.39*** -42.36*** 14.54***

법인사업자 -4.40*** -31.24*** 9.67***

가계전체 -20.01*** -112.36*** 200.91***

주택 -5.84*** -44.40*** 17.08***

신용 -4.14*** -19.20** 9.07***

 -7.67*** -66.75*** 29.47***

주가상승률 -7.05*** -60.98*** 24.94***

주택가격상승률 -6.42*** -57.37*** 20.61***

정책금리 -1.55 -4.83 1.57

금리상승률 -6.96*** -64.28*** 24.22**

자기자본비율
시중은행

-0.80 -7.70 0.60

전기비상승률 -6.17*** -111.55*** 19.67**

자기자본비율
지방은행

-1.25 -2.64 0.83

전기비상승률 -9.19*** -87.42*** 42.21***

자기자본비율
국책은행

-2.42 -17.54** 3.04

전기비상승률 -8.51*** -111.62*** 36.37***

주: 1) Augmented Dickey-Fuller 회귀분석 시 최대 시차 0∼20이내에 최적 시차 선택.
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<참고 3> 시계열 자료(분기, 국책은행) 분석

설명변수
종속변수(국책은행 대출: )

모형A(식1) 모형B(식2)

상수 0.026*** -0.010

(0.003) (0.018)

 -0.228 -0.256*

(0.152) (0.146)

 0.058 0.101**

(0.042) (0.042)

: 글로벌금융위기 이후 더미 -0.011*** -0.005

(GFC더미) (0.003) (0.006)

정책금리() 0.002

(0.002)


0.283***

(0.096)


-0.004

(0.014)

 0.003*

(0.001)

표본 수 94 94

추정기간 1999.Q3∼2022.Q4 1999.Q3∼2022.Q4

R-squared 0.159 0.275

Adjusted R-squared 0.131 0.216

F(3,90)

H0: 상수제외 모든 계수=0
5.689*** 4.650***

Durbin-Watson Stat. 1.581 1.418

주: 1) *, **, ***는 각각 10%, 5%, 1% 수준에서 유의함을 나타냄.

2) ( )내는 표준오차.
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<참고 3-1> 시계열 자료(분기) 분석

<모형 A> 상수   GFC더미

시중은행 0.009** 0.308** 0.554*** -0.007**

지방은행 0.011*** 0.251* 0.491*** -0.005

국책은행 0.026*** -0.228 0.058 -0.011***

기업은행 0.029*** -0.182 0.189* -0.015***

기업 0.024*** -0.044 0.253** -0.012

대기업 0.081** -0.279 -0.005 -0.049

중소기업 0.019*** -0.031 0.406*** -0.010***

법인사업자 0.023*** 0175 0.298*** -0.014***

개인사업자 0.018*** -0.537*** 0.401*** -0.005

가계 0.080*** 1.054** -0.319*** -0.071***

주택담보 0.023** -0.504 0.289** -0.007

신용 0.014** 0.351* 0.565*** -0.015**

<모형 B> 상수  



  GFC더미

시중은행 -0.004 0.296** 0.467*** 0.541*** -0.021* 0.002 -0.000 -0.003

지방은행 -0.011 0.240** 0.293*** 0.561*** 0.001 0.004** 0.002 -0.001

국책은행 -0.010 -0.256* 0.101** 0.283*** -0.004 0.002 0.003* -0.005

기업은행 0.037 -0.192 0.165* 0.323*** -0.014 -0.001 -0.001 -0.015*

기업 0.038** -0.056 0.201** 0.306 0.001** -0.001 -0.001 -0.011

대기업 0.117 -1.126 -0.103 -0.019 -0.047 0.043* -0.028 0.081

중소기업 0.044** -0.008 0.338*** 0.222** 0.012 -0.001 -0.003 -0.010*

법인사업자 0.053** 0.172 0.270** 0.179* -0.007 -0.001 -0.004 -0.012**

개인사업자 0.028 -0.427** 0.267** 0.330*** 0.069*** -0.002 0.000 -0.012

가계 0.292*** 0.548 -0.346*** 0.173 -0.033 0.003 -0.034*** 0.001

주택담보 0.106 -0.508 0.287** 0.181 -0.010 -0.001 -0.010 -0.003

신용 -0.004 0.386** 0.544*** 0.256* 0.012 -0.000 0.003 -0.018*

주: 1) *, **, ***는 각각 10%, 5%, 1% 수준에서 유의함을 나타냄.
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<참고 4> 패널자료 단위근 검정

ADF 검정
1)

(t 검정) Maddala Wu 검정() Simes 검정 (  )2)

 -16.1*** 501.31*** rejected(globally)

 -21.84*** 901.05*** 〃

BIS비율 -6.71*** 134.36*** 〃

자산증감률 -20.57*** 1218.7*** 〃

자기자본비율 -4.19*** 71.12*** 〃

물가상승률 -11.49*** 6.75 〃

주: 1) Augmented Dickey-Fuller.

2) Hanck(2013) 귀무가설: 개별시계열이 단위근 보유.

3) ***는 1% 수준에서 유의함을 나타냄.

<참고 5> 대출항목별 위기 시 분석

<표 10> 대출항목별 시계열분석(위기 시)

모형A(식1) 모형B(식2)

위기 시 전구간 위기 시 전구간

기업대출 -0.04 -0.04 -0.05 -0.06

(대기업) -1.00 -0.28 -1.70 -1.13

(중소기업) -0.01 -0.03 -0.02 -0.01

<개인사업자> -0.68** -0.54*** -0.61** -0.43**

<법인사업자> 0.25 0.18 0.28 0.17

가계대출 0.15 1.05** -0.24 0.55

(주택담보대출) -0.51 -0.50 -0.50 -0.51

(신용대출) 0.41 0.35* 0.40 0.39**

주: 1) *, **, ***는 각각 10%, 5%, 1% 수준에서 유의함을 나타냄.

2) 모형A는 , 모형B는 .

3) 위기 시 계수는 모형A, 모형B 모두 GDP항과 위기기간 더미변수와 GDP항의 교차항 추정치의

합이며 두 계수의 합이 0이라는 가설을 검정 통해 유의수준을 판단하였음.
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<참고 6> 금융접근성 제고 분석데이터 기초통계량 및 변수간 상관성

중소기업대출 차주의 대출잔액과 총자산은 평균 10.18억원, 28.2억원이며, ROA

와 부채비율은 각각 6.7%, 236.3%로 나타났다. 범주형 자료의 경우 업력 7년 이하

의 창업기업이 약 30%를 차지하며 투기등급에 해당하는 중․저신용 중소기업이

80%로 높은 것으로 확인되었다. 또한 수도권 소재 기업이 전체 중소기업의 약 절반

을차지한다. 설명변수 간상관관계를 살펴보면, 가장높은상관계수(절대값 기준)와

분산팽창인자47)가 각각 0.29, 7.41로 다중공선성(multicollinearity) 여부를 판정하

는 통상적 기준48)을 만족하는 것으로 확인되었다.

변수1) Mean Std.Dev
상관계수

1 2 3 4 5 6 7

1. 대출잔액 1,018 1,151.8 1 - - - - - -

2. 총자산 2,821.0 2,840.5 0.75 1 - - - - -

3. ROA 6.7 7.3 -0.26 -0.29 1 - - - -

4. 부채비율 231.9 240.7 0.15 -0.08 -0.11 1 - - -

5. 업력 7년 이하 0.3 0.5 -0.13 -0.18 0.09 0.13 1 - -

6. 중․저신용 0.8 0.4 -0.06 -0.25 -0.10 0.21 0.08 1 -

7. 코로나19 위기 - - 0.02 0.01 -0.04 0.03 -0.03 -0.05 1

분산팽창인자(VIF)
2)

- - - 7.41 1.80 2.10 1.48 5.64 1.83

주: 1) 변수의 단위는 대출잔액과 총자산의 경우 백만원, ROA와 부채비율은 %.

2) 분산팽창인자(variance inflation factor).

47) 독립변수들의선형관계로 인해모형 추정계수의 분산이 얼마나확대되는지 나타내는지표로 번

째 독립변수를 다른 모든 독립변수들에 대해 회귀분석을 실시하여 얻어지는 
를 이용하여


로 측정하였다.

48) 통상적으로 상관계수 0.75 미만, 분산팽창인자 10 미만일 경우 다중공선성(multicollinearity)

문제가 발생하지 않는다고 판단한다(Tsui et al., 1995; Neter et al., 1996).
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Abstract49)

This paper analyzes whether lending behaviors of state-owned banks differ
from commercial banks in terms of counter-cyclicality of loans; their function as
a financial safety net during the crisis period; and financial accessibility for
SMEs. In order to examine counter-cyclicality of loans, we conducted panel
regression using 1999-2022 domestic banks data and found that, unlike existing
domestic studies, state-owned banks’ loans showed strong counter-cyclicality,
while commercial banks’ loans showed pro-cyclicality. The analysis of lending
behavior by type of state-owned banks revealed that loans of state development
banks showed strong counter-cyclicality, while statistical significance of state
commercial bank loans was relatively weaker. We also found that the degree of
counter-cyclicality of state-owned bank loans was stronger during the crisis
period than normal times, confirming their function as a financial safety net.
Analysis by loan category showed that state-owned banks’ role of providing
much-needed liquidity during the crisis period was particularly conspicuous in
their loans for the self-employed who are typically severely affected by economic
fluctuations. Lastly, a panel regression based on the 2017-2021 financial and
credit information of SMEs revealed that state-owned banks provided greater
financial access to vulnerable SMEs with lower credit worthiness when compared
to commercial banks during the COVID-19 crisis period.
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