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국문초록 

한국 릅융시장의 지역적 자벌성에 E관딴 전구 

- 지역금융시장의 존재여부에 대한 검토 -

서울대학교 대학원 지리학과 

박 원 석 

본 연구의 목적은 첫째， 금융중심지인 서울과 나머지 지역 간의 비교를 중심 

으로， 우리나라 금융시장 전반에서 지역적 차별성이 나타나는지를 검토하는 것이 

고， 둘째， 금융중심지인 서울과 지방금융권인 대구권(대구 · 경북)지역의 사례연구 

를 통하여， 금융시장의 지역적 차별성이 나타나는지를 검토하고， 차별성이 나타날 

경우， 그 발생요인 및 경로를 분석하여， 국가금융시장에서 분리된 지역금융시장의 

존재여부 및 특성을 밝히고자 하는 것이다. 

이러한 연구목적 하에서， 관련 연구동향을 검토하고， 사례연구를 위한 연구의 

이론적 틀을 구축하였다. 먼저， 연구목적과의 관련성 하에서， CD포괄적으로， 금융 

시장의 균형을 나타내는 지표에서 지역간 차이가 발생하는 경우에 적용할 수 있 

는 『금융시장의 지역적 차별성』의 개념과 ￠국가금융시장과 분리되는 내생적인 

금융시장 균형결정 메카니즘이 지역에 존재하는 경우에 적용할 수 있는 『지역금 

융시장』의 개념을 조작적으로 정의하였다. 다음으로， 지역금융시장의 존재여부 및 

그 형태를 판단하는 기준을 설정하기 위하여， 지역금융시장에 대한 대안적인 모델 

을 @완전통합형，(2)이자율 스프레드형，@신용할당형，@이자율 스프레드-신용할 

당 동시발생형으로 유형분류하였다. 이에 따라， 금융시장의 지역적 차별성을 밝히 

기 위한 기준으로 @이자율 스프레드，(2)신용할당，@자금집중도를 채택하였고， 지 

역금융시장의 존재여부를 밝히기 위한 기준으로 @이자율 스프레드，(2)신용할당을 

채택하였다. 

연구의 방법으로는 통계자료분석 및 설문자료에 대한 t통계량 검정 등의 정량 

적인 방법과， 인터뷰자료 분석 등의 정성적인 방법을 함께 사용하였다. 연구에 사 

용된 주요 자료로는 통계자료， 금융기관 내부 집계자료， 기업설문자료， 기업 · 금융 

기관의 인터뷰자료 등이 있다. 



연구결과를 요약하면， 다음과 같다. 

첫째， 우리나라 금융시장 전반에서 금융시장의 지역적 차별성을 검토한 결과 

는 다음과 같다. 먼저， ‘지역별 대출금 비율’ 등의 지표를 통해서 볼 때， 서울은 금 

융중심지의 위치를， 나머지 지역은 주변부의 위치를 차지하는 것으로 나타났다. 

이에， 금융중심지인 서울과 나머지 지역 간의 차별성을 검토한 결과， ‘이자율 스프 

레드’기준에서는 지역간 체계적인 차이가 나타나지 않으나， ‘자금집중도’기준에서 

는 생산력에 비하여 상대적으로 더 많은 자금이 서울에 집중하고 있으며， ‘신용할 

당’기준에서는 금융중심지인 서울의 차입자보다 주변부인 나머지 지역의 차입자가 

신용할당을 더 많이 받는 것으로 나타났다. 따라서 금융중심지인 서울과 주변부 

인 나머지 지역 간에 ‘자금집중도’ 및 ‘신용할당’의 형태로 금융시장의 지역적 차 

별성이 나타나는 것을 확인할 수 있다. 

둘째， 금융중심지인 서울과 지방금융권인 대구권(대구 · 경북)지역의 사례연구 

를 통하여 금융시장의 지역적 차별성을 검토한 결과는 다음과 같다. 먼저， 자금조 

달의 공간적 범위를 파악하여 서울과 대구권이 독자적인 금융활동권을 형성하고 

있는 것을 발견할 수 있었고 따라서 본 연구의 사례지 역 설정 이 타당하다는 사 

실을 확인할 수 있었다. 이에， 금융시장의 지역적 차별성 검토결과를 보면， ‘이자 

율 스프레드’기준에서는 지역간 체계적인 차이가 발견되지 않으나， ‘신용할당’기준 

에서는 은행대출시장에서 서울 중소기업보다 대구권 중소기업이 신용할당을 더 

많이 받는 것을 확인할 수 있었다. 또한， 신용할당 경로지표의 검토결과， m금융시 

장 접점에서의 여신한도의 차이 @산업구조 · 지역연계의 차이 3정보의 비대칭 

성 등 3가지 지역요인이 신용할당의 지역적 차별성을 발생시키는 메카니즘으로 

작용한다는 사실을 발견하였다. 이러한 결과를 종합해 볼 때Ii"대구권지역』의 『중 

소기업부문』에서 『은행대출시장』에서의 『신용할당』의 형태로 국가금융시장으로부 

터 분리된 『지역금융시장』이 나타나는 것을 확인할 수 있다. 그리고， m전국형 금 

융기관이 발달로 자금흐름이 단절될 정도의 완전고립된 지역금융시장은 나타나지 

않는다는 점，(2)지역간 차이에 대한 t통계량 검증을 한 지표 중에서， 0=0.05에서 

유의한 차이를 보이는 지표는 많지 않다는 점 등을 통해서 볼 때， 국가금융시장에 

서 분리된 정도는 부분적인 수준인 것으로 판단된다. 

주요어 : 금융시장의 지역적 차벌성， 지역금융시장， 이자율 스프레드， 신용할당， 

대출시장， 정보의 비대칭성， 산업구조， 지역연계. 



말샤워 를 

부족한 저에게 논문을 쓸 수 있도록， 지혜와 은혜를 베풀어 주신 하나님께 감 

사드립니다. 

논문이 나오기 까지 많은 분들의 도움이 있었습니다. 

먼저， 논문심사를 맡아주시고， 논문이 논문다울 수 있도록 논문의 틀에서부터 

세밀한 부분에 이르기까지 합리적이고 자상하게 지도해 주신， 지리학과 류우익 선 

생님， 이정만 선생님， 경제학부 류근관 선생님， 국토개발연구원 주성재 박사님께 

감사드립니다. 

논문의 처음부터 끝까지 세심하게 지도해 주시고， 어려운 순간마다 따뜻한 격 

려를 아끼지 않으신， 지도교수님이신 박삼옥 선생님께 깊은 감사를 드립니다. 선 

생님께서 보여주신 학문에 대한 열정과 학생들에 대한 애정은 늘 저의 귀감이 될 

것입니다. 

이 자리를 벌어， 항상 관심을 보여주시고 바른 학자가 되도록 격려해주신 지 

리학과의 박영한 선생님， 김 인 선생님， 허우긍 선생님， 박기호 선생님， 그리고 학 

과 기독인 모임을 통해 함께 기도해 주신 유근배 선생님께 감사드립니다. 

또한， 바쁜 업무 가운데서도 귀찮은 설문과 인터뷰에 응답해 주신 기업과 금 

융기관 관계자 분들， 그리고 자료의 익명성을 유지하기 위하여 일일이 거명하지 

못하지만 특별한 도움을 받았던 금융기관과 기업 관계자 분들께도 감사드립니다. 

아울러， 박사논문을 쓸 수 있도록 도와주신 삼성지구환경연구소 박종식 소장님， 

그리고 삼성경제연구소 관계자 분들께 감사드립니다. 자료수집 과정에서 자기 일 

처럼 적극적으로 도와준 시윤영， 그리고 박진보， 한수， 현， 정식， 창규， 영환에게 

고마움을 전하며， 삼성경제연구소 남양호 과장님께도 감사드립니다. 바쁜 시간 중 

에서도 성원을 보내 주신 통신개발연구원 황주성 박사께도 감사드리며， 귀찮은 도 

표 작업을 적극 도와준 이정협 군， 그리고 원고내용을 검토해준 문미성 군에게도 

고마움을 전합니다. 



논문의 작성과정에서， 함께 기도해준 지리학과 기독인 모임 식구들， 여러 모 

양으로 도와준 서울대학교 대학원 지리학과 선후배 및 경제지리연구회 동학들， 삼 

성경제연구소 동료들에게도 감사드립니다. 특히 대학원 석사과정 이후로 함께 도 

와주고 격려해준 순철 동회에게 고마움을 전하며 저와 같은 시기에 학과 조교직 

을 맡는 동안 늘 순수함을 가지고 도와주었던 유환종 형에게도 고마운 마음을 전 

합니다. 

어려운 순간 마다 기도해 주시고， 도와주시고， 격려해 주신 장인어른， 장모님， 

외할머님， 이모님， 그리고 누님， 동생들 내외에게도 감사드립니다. 또한， 교정작업 

등 귀찮은 일들을 도맡아주고 어려운 가운데서도 사랑으로 많은 수고를 감당해 

준 아내 미정과 매일 밤 아빠 논문 잘 쓸 수 있도록 기도해준 아들 해성에게도 

고마움을 전합니다. 마지막으로， 못난 아들을 위해 기도해 주시고， 격려해 주시고， 

경제적인 부담까지 기꺼이 맡아주신 아버님께 머리숙여 감사드립니다. 

끝으로， 이 땅의 사는 날 마지막까지 아들을 위해 기도해 주시고， 하나님의 

부름을 받아 먼저 하늘나라에 가신 어머님께 이 논문을 드립니다. 
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제 1 장 서 론 

저I 1 절 문제제기 및 연구목적 

지금까지의 경제지리 · 지역경제에 대한 연구를 보면， 주로 지역의 생산， 고용， 

소득 투자부문에 대한 연구가 중심이 되었고(Moore， Karaska and Hill, 1985, 

p.29, Roberts and Fishkind, 1979, p.l6), 금융시장의 지역적 차원에 대한 연구주 

제는 대부분의 연구에서 간과되어 왔다. 그 이유는 한 국가 내에서 자본의 이동은 

완전히 자유롭기 때문에 지역간 이자율의 차이가 존재하거나 한 지역내에서 자금 

수요와 자금공급이 일치하지 않는 경우에는 즉각적인 했定去來(arbitrage)를 통하 

여 균형이자율과 균형자금 수준을 회복할 수 있어서 금융시장은 국가차원에서 완 

전통합되어 있다는 인식 때문이었다. 대표적인 예로 Bolton(1985)은 일반적인 지 

역계량경제모델을 구축하면서 一國모델(national modeD에 포함시킨 금융시장부문 

을 지역모델(regional modeD에서는 제외시켰는데， 그 이유를 다음과 같이 설명하 

였다. 

지금까지 지역모델에서 화폐시잠 또는 금융시장은 거의 고려되지 않았다. 명시 

적 혹은 묵시적으로， 자본의 공급은 한 국가범위에서 결정된 이자율 수준에서 

무한탄력적인 것으로 가정하였다. 이러한 가정은 자본의 지역간 이동이 자유롭 

다는 사실로 뒷받침된다. 지역금융시장 간에 이자율의 차이를 보이지 않는다 

면， 지역모델에 금융시장을 도입할 필요가 없게 되는 것이다. 

(Bolton, 1985, p.504) 

그러나 다른 한편으로는， 자본의 지역간 이동이 다른 생산요소보다는 자유롭 

지만 완전히 자유로운 것은 아니라는 인식 하에， 금융시장의 지역적 차원을 고려 

해야 한다는 반론이 제기되어 왔는데， 이들의 주장을 구체적으로 살펴보면 다음과 

같다. 



일반적으로 시장의 자율적인 기능을 저해하는 요인으로 정보의 불완전성(비 

대칭성)， 제도적인 장애， 거래비용 등이 있는데， 금융시장의 경우 이러한 요인들 

(특히， 정보의 비대칭성)은 지역간 재정거래를 심각하게 저해하는 요인으로 작용 

한다는 것이다. 그 결과， 이자율과 자금수급의 지역간 불균형을 해소하는 재정거 

래가 완전하게 이루어지지 않게 되고， 이에 따라 한 국가내에서도 지역간에 이자 

율의 차이나 자금수급의 불균형이 발생하게 된다는 것 즉 금융시장의 지역적 차 

별성이 발생한다는 것이다. 따라서， 지역경제에 대한 보다 정확한 분석 및 예측을 

위해서는 이러한 금융시장의 지역적 차별성을 고려한 연구가 필요하게 되는 것이 

다. 이러한 맥락에서 지역경제모형에 금융시장부문을 도입한 이론적 모델이 개 

발1)되었고， 금융시장의 지역간 차별성을 밝히는 경험적 사례연구2)들이 진행되어 

왔다. 

나아가， 금융시장의 지역적 차원을 다루는 연구의 흐름은 국가금융시장과 분 

리되는 지역금융시장의 존재가능성에 대한 연구로 까지 발전하게 되었다. 즉， 정 

보의 비대칭성과 같은 요인들이 금융시장에서 지역간 재정거래를 보다 근본적으 

로 저해할 경우 국가범위의 금융시장(national financial market)에 접근하지 못하 

고 분리되는 금융시장 즉， 지역금융시장이 존재하는지를 검증한 연구들이 진행되 

어 왔다. 여기서， 지역금융시장(regional financial market)이란 한 국가내의 지역단 

위에서 이자율과 수량이 내생적으로 결정되는 메차니즘을 가지는 금융시장으로 

정의 3)할 수 있는데， 이에 미국， 캐나다 등을 대상으로 한 몇몇의 사례연구 결과를 

보면， 국가금융시장으로부터 분리되는 지역금융시장의 존재를 확인할 수 있다. 

이러한 금융시장의 지역적 차별성 및 지역금융시장에 대한 논쟁은 우리나라 

의 경우에도 그대로 적용할 수 있다. 우리나라의 경우 금융부문의 발달사를 돌이 

켜 보면， 지금까지 정부에서 주도하는 관치금융적 성격이 강하였다는 점 (Park Y. 

1) 대 표 적 인 연 구 로 , Moore and Hi 1 1(1982) , Dow(1987) , Harrigan and McGregor(1987) 
등이 있다. 

2) 대표적인 연구로， Fishkind(1977) , Roberts and Fishkind(1979) , Bias(1992) , Amos 
and Wingender(1993) , Porteous(1995) 등이 있다. 

3) 지역금융시장의 개념정의는 2장에서 보다 상세하게 다룬다. 
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C., 1993, p.1 25)은 널리 알려진 사실이다. 특히， 최근까지도 이자율 수준， 대출자금 

한도 등을 국가에서 직접관리하였기 때문에 국가차원에서 금융시장의 통합도가 

매우 클 것으로 예상할 수 있다. 따라서 피상적으로 볼 때에는 미국4)， 캐나다 등 

의 경우보다 지역금융시장이 존재할 가능성은 적어 보인다. 

그러나， 지속적인 고도성장 및 저금리정책으로 우리나라의 금융시장은 만성적 

인 자금의 초과수요상태에 있었고 이를 해소하기 위해 금융기관에서는 금리이면 

계약(양건성예금 부과)， 대출한도제약 등의 방법을 빈번하게 사용하여 왔다. 즉， 

중앙집권적인 의사결정에 따라 강제적이고 일률적으로 이루어진 표면적인 금융시 

장 균형점으로부터 자율적인 금융시장 균형점으로 회귀하려는 작용으로， 이러한 

이면거래가 이루어져 왔다는 사실이다. 따라서 이러한 이면거래 과정에서 거래조 

건이 지역간에 차별적으로 적용된다면 금융시장의 지역적 차별성이 발생할 가능 

성이 있다. 이러한 의미에서 우리나라에서 지역간 이자율의 차이나 자금의 초과 

수요의 차이와 같은 금융시장의 지역적 차별성이 발생하고 있을 가능성이 있으며， 

나아가 국가금융시장(national financial market)에서 완전분리된 정도는 아니더라 

도， 국가금융시장의 균형에서 어느 정도 이탈한 지역금융시장이 존재하고 있을 가 

능성은 충분히 보인다. 

먼저， 그 단서를 서울에 자금이 과도하게 집중된 현상을 통해 발견할 수 있 

다. 우리나라에서 금융기관 전체의 예금 및 대출금의 지역별 비율5)을 보면 [표 

1-1]과 같다. 표에서 보는 바와 같이 서울지역은 전국대비 금융기관 예금 및 대 

출금의 50%이상을 차지하고 있는데 전국대비 서울의 GRDP(지역내 총생산) 비율 

이 25%내외인 점을 볼 때 서울지역에는 생산력에 비하여 자금이 2배나 집중해 

있음을 확인할 수 있다. 

4) 미국의 경무， 州정부의 절반은 지점은행체제 (branch banking system) 를 허용하고 
있으나， 나머지 절반은 지점은행제도를 제한하거나 단일은행처|제 (un i t bank i ng 
system) 를 채택하고 있 [~(Amos and Wingender , 1993 , p.101). 따라서 미국의 경우 
는 제도적인 요인으로 무리나라보다 지역금융시장이 나타날 가능성이 크다고 할 

수 있다. 

5) 대출금의 지역별 현황은 3잠에서 보다 자세하게 분석한다. 
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[표 1-1 ] 금융기관전체 예금 및 대출금의 지역별 현황 [단위: 10억원(%) ] 

예 금 (예수금) 

서울 지방 전국 

1986년 
50,502 43.488 93,990 

(53.7) (46.3) (100) 

1990년 
102,505 99,479 201,984 

(50.7) (49.3) (100) 

1995년 
200.441 198.848 399,289 

(50.2) (49.8) (100) 

주 : 금액은 1990년 불변가격 기준임. 

자료 : 한국은행， 각년도， 지역금융통계. 

대출금 

서울 지방 전국 

54.322 34,686 89,008 
(6l.0) (39.0) (100) 

78,490 74.708 153.198 
(51.2) (48.8) (100) 

149,804 141,560 291.364 
(51 .4) (48.6) (1000 

따라서， 금융자금의 지역간 배분과정에서 서울과 나머지 지역간에 금융시장 

접근성에 있어서 상당한 차이가 존재할 수 있다는 점을 추론해 볼 수 있으며， 또 

한 금융시장의 측면에서 서울은 전국의 금융자금이 집중하는 금융중심지(core)의 

위치에 있으며， 나머지 지방은 주변부(periphery)의 위치에 있음을 추론할 수 있 

다. 이러한 사실을 통해 볼 때 우리나라에서 금융시장의 지역적 차별성이 존재할 

가능성이 있으며， 나아가 중심지의 국가금융시장으로부터 지방(주변부)의 지역금 

융시장이 분리될 수 있는 개연성을 엿볼 수 있다. 

두 번째 단서는 지역간 어음부도율의 차이를 통해 발견할 수 있다. [표 1-2] 

에서 보는 바와 같이 우리나라의 지역별 어음부도율의 추이를 보면， 서울의 어음 

부도율과 나머지 지방의 어음부도율의 수준이 뚜렷하게 二分되어 있음을 볼 수 

있다. 즉， 서울의 어음부도율만 전국 평균 수준에 미달하고， 나머지 지방은 모두 

전국평균을 상회하고 있음은 물론이고 그 편차가 몇배에 달하고 있는 것이다. 

물론 어음부도율의 지역적 차이는 직접적으로는 산업구조， 기업규모 등 부문 

적 (sectoraD cj 요인에 의해 발생한다. 그러나， 어음부도라는 현상이 궁극적으로는 

자금수요자들이 자금을 충분히 공급받지 못한 결과라는 점에서 볼 때， 서울과 나 

머지 지방 간에 어음부도율의 차이가 크다는 것은 자금수요자가 금융시장에 접근 
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하는데에 차별성이 존재하는 개연성을 나타내는 것이다. 즉， 자금이 금융중심지인 

서울에 우선적으로 배분된 결과 서울은 경제력에 비해서 자금이 집중될 뿐만 아 

니라， 어음부도율에서 있어서도 지역간 상당한 차이를 보인다는 점이다. 이러한 

단서를 통해 볼 때， 역시， 서울과 나머지지역간에 금융시장의 지역적 차별성이 존 

재할 가능성을 볼 수 있으며， 나아가 중심지의 국가금융시장에 통합되지 못한 지 

역금융시장이 존재할 가능성을 추론해 볼 수 있다. 또한， 이러한 금융시장의 지역 

적 차별성의 발생이 지역산업구조와도 상당한 관련이 있음을 추론할 수 있다. 

[표 1-2] 지역별 어음부도율의 추이(금액기준) [단위 : %] 

1985년 1990년 1995년 

수도권 

부산권 

대구권 

0.85 

호남권 

~l. ;:ζ 

걷f T 0.38 0.09 

충청권 

래
 에 

처 
l....!. 0.14 0.92 

처 
l一 국

 
0.07 0.04 0.20 

자료 : 한국은행， 각년도， 지역금융통계. 

지금까지 우리나라에서는 금융시장이 국가적 차원에서 완전히 통합되어 있다 

는 통념으로 인해， 금융시장이 지역적으로 차별성이 있는지， 그리하여 국가금융시 

장으로부터 분리된 지역금융시장이 존재하는지 여부와 그 특성에 대한 의문은 사 

R 
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실상 거의 관심을 끌지 못하였다. 그러나 위의 개략적인 2가지 근거를 통해서 볼 

때， 우리나라에서도 금융중심지인 서울과 나머지 지역간에 금융시장의 지역적 차 

별성이 존재할 수 있으며， 나아가， 중심지의 국가금융시장에서 이탈 · 분리된 지역 

금융시장이 나머지 지방에 존재할 가능성을 충분히 엿볼 수 있다. 또한 현재와 같 

은 서울과 지방과의 지역격차가 심각한 문제로 대두되는 상황에서， 중심지(서울) 

와 지방 간의 금융시장의 지역적 차별성을 밝히는 작업을 통하여 지역격차가 발 

생하는 경로를 해석하고， 이를 해결할 수 있는 하나의 실마리를 찾을 수 있다는 

점에서， 우리나라의 금융시장의 지역적 차별성 및 지역금융시장에 대한 연구는 시 

급하고도 중요한 과제가 아닐 수 없다. 

이러한 맥락하에서， 본 연구의 목적 6)은 다음과 같다. 

첫째로， 우리나라에서 금융시장의 지역적 차별성을 검토한다. 즉， 금융중심지 

인 서울과 나머지 지방간의 비교를 중심으로 금융시장의 지역적 차별성이 나타나 

는지를 검토하고 나타난다면 어떠한 유형으로， 어느정도의 차별성을 가지고 나타 

나는지를 검토한다. 

둘째로， 사례연구를 통하여， 금융시장의 지역적 차별성을 검토하고， 차별성이 

나타나는 경우， 차별성이 발생하는 경로 및 요인을 규명하여， 국가금융시장으로부 

터 분리된 지역금융시장의 존재여부를 검토한다. 이에 국가금융시장을 대표하는 

지역으로 금융중심지인 서울을 지역금융시장을 대표하는 지역으로 지방금융권인 

대구권(대구 · 경북)지역을 비교사례지역으로 선정하였다. 이러한 맥락에서， 금융시 

장의 지역적 차별성을 검토하고 차별성이 나타날 경우 이것이 통합된 금융시장 

에서의 지역경제변수의 차이가 반영된 것인지 아니면 국가금융시장으로부터 분리 

시키는 메카니즘이 작용한 결과인지를 파악하여 대구권지역에서 지역금융시장의 

존재여부을 밝히고， 그 특성을 검토한다. 

6) 보다 구체적인 연구목적은 3장에서 상술하겠다. 
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저12절 연구의 범위 및 자료 

1 . 연구의 범위 

본 연구의 범위는 다음과 같다. 

먼저 주요 연구대상이 되는 금융시장의 범위이다. 금융시장은 금융자산(금융 

적 청구권)이 거래되는 시장인데， 이러한 금융자산은 그 형태나 기능에 있어서 다 

양하다. 따라서 금융시 장은 그 분석 의 목적 에 따라 다양한 방법 으로 분류할 수 있 

는데， 대표적인 분류방법은 다음과 같다7). 첫째는 자금의 유통경로를 기준으로， 직 

접 금 융 시 장(direct financial market) 과 간접 금 융 시 장 (indirect financial market) 으 

로 분류할 수 있고， 둘째는 자금의 상환기간에 따라， 상환기간이 1년미만인 단기 

금융자산이 거래되는 화폐시장(단기금융시장) (money market, short-time financial 

market)과 1년이상의 장기금융자산이 거래되는 자본시장(capital market)으로 분 

류할 수 있고， 셋째는 자금의 융통방식에 따라， 대출자금(loanable funds)8)이 거래 

되는 대출시장(loan market)과 타인에게 양도가 가능한 증권이 거래되는 증권시장 

(security market)으로 분류할 수 있다. 

전술한 바와 같이 금융시장은 그 목적에 따라 다양하게 분류할 수 있는데， 본 

연구에서는 금융시장유형 중에서 대출자금의 수요와 공급이 형성되는 대출시장을 

중심으로 분석하려 한다. 금융시장에서 대출시장의 위치는 [그림 1-1]과 같다. 

7) 이하의 내용은 Henning , Pigott and Scott , 1975 , pp.5~7; 강병호， 1994 , pp. 3~ 
8 에서 인용하였다. 

8) 대출( I oan) 이란 당사자 간의 협상으로 자금융통이 이루어지는 것을 말하는데， 이 
는 앙도가 자유로운 점으로 인해 최종적인 차입자와 대출자를 알 수 없는 증권 

(secur i ty) 과 대버된다. 따라서， 대출( I oan) 계약에 있어서는 자금대출자가 평가 
하는 차입자의 신용 (credit) 이 중요한데， 이런 의미에서 대출시장은 신용시장 

(cred i t market) 이라고도 할 수 있다. 요약하면， 대출시장이란 당사자간의 계약 

형태로 자금이 거래되는 시장이라 할 수 있다. (Henning , Pigott and Scott , 

1975 , p.6 ; 강병호， 1994 , p.4) 
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궁극적인 
자금공급자 

)예금자금? 

L :‘ ~I 
:‘간접증권 ‘ 1 

은 행 
비은행금융기관 

〈직접금융시장〉 

증권회사등 

....................... . 

〈대출시장〉 

1대출자료 

응 김1 

궁극적인 
자금수요자 

[그림 1-1] 금융시장에서 대출시장의 위치 9) 

대출시장을 중심으로 분석하려는 이유는 다음과 같다. 첫째로， 지역의 지출수 

준을 결정하는 등 지역경제의 실물부문에 실질적으로 영향을 미치는 것은 주어진 

화폐량이라기 보다는 신용창출과정을 통하여 화폐량의 승수효과로 창출되는 신용 

의 이 용가능성 (credit availability) 또는 대출자금Ooanable funds)이 라는 점 (Moore, 

Karaska and Hill, 1985. p.30) 이 다. 

둘째로， 지금까지 우리나라의 금융시장의 구조가 간접금융시장을 중심으로 발 

달(Park， 1993, p.125)되었다는 점이다. 즉， 구미 선진국과 달리 우리나라에서는 직 

접금융시장의 발달이 그동안 상대적으로 미약10)하였다는 것이다. 따라서 대출시장 

9) Henning , Pigott and Scot t, 1975 , p.24; 강병호， 1994 , p. 6으| 그림을 재구성한 
것이다. 

10) 물론 최근의 경우， 기업들이 직접금융시장에서 자금을 조달하는 비율이 급격히 
상승하고 있어 직접금융시장이 빠른 속도로 성장하고 있다. 그러나 아직까지는 

간접금융시장이 금융거래의 주축을 담당하고 있다. 
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을 중심으로 금융시장을 분석하는 것이 우리나라의 지역금융시장을 이해하는데 

타당하다고 판단된다. 이러한 맥락에서 본 연구에서는 금융시장을 논의할 때 대 

출시장이 중심이 됨을 밝혀둔다. 

다음은 연구대상이 되는 경제주체의 범위이다. [그림 1-1]에서 보는 바와 같 

이， 금융시장에서 대출자금의 공급자는 은행동 여신업무를 담당하는 금융기관이 

고， 대출자금의 수요자는 기업， 가계부문이다. 이에， 본 연구는 대출시장을 구성하 

는 금융기관(은행 제2금융권)과 기업(대기업， 중소기업 )11)을 주요 연구대상으로 

한다. 

2. 연구의 방법 및 자료 

2.1. 연구의 방법 

본 연구는 경험적 사례연구를 주요 목적으로 하는 만큼， 이를 위한 연구의 방 

법으로는 定量的인 방법과 定性的인 방법을 모두 사용하였다. 금융시장의 지역적 

차별성을 검토하는 단계에서는 통계자료 분석 및 설문자료에 대한 t통계량 검정 

등 정량적인 방법을 주로 채택하였다. 그리고 금융시장의 지역적 차별성이 발생하 

는 경로와 요인을 파악하는 단계에서는 인터뷰조사 및 금융기관 내부자료를 통한 

메카니즘분석 등 정성적인 방법을 주로 채택하였다. 

2.2. 연구자료 

이를 위해， 분석에 들어가는 연구자료는 통계자료， 금융기관 내부자료， 기업설 

문자료， 인터뷰자료 등 다양한 수준의 자료를 이용하였다. 

11) 기존연구를 보면， 금융시장에서 가계의 행태는 중소기업의 경우와 거의 유사하게 
나타난다. 따라서 중소기업의 행태를 통하여 가계의 행태를 유추해 볼 수 있기 

때문에 가계부문은 제외시켰다. 
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먼저， 우리나라 전체적으로 금융시장의 지역적 차별성을 검토하는 단계에서는 

통계자료 및 금융기관의 내부자료를 주로 이용하였다. 통계자료는 주로 한국은행 

의 『지역금융통계』 및 한국은행의 내부자료 등으로 구성되어 있다. 다음으로 금 

융기관의 내부자료는 우리나라의 대출금융기관 중에서 대표적인 시중은행， 지방은 

행， 제 2금융권(보험회사) 각각 1개소씩 선정된 사례 금융기관에서 구득한 지역별 

집 계 자료 (aggregate data) 이 다. 

다음으로， 서울과 대구권 간의 지역금융시장 비교사례연구에는 기업을 대상으 

로 한 설문자료와 인터뷰자료를 주로 이용하였다. 설문자료는 본사가 서울과 대구 

권인 기엽을 대상으로 우편설문을 실시하여 구득하였는데 분석에 유효하게 사용 

된 응답부수는 총 104부이다. 인터뷰자료는 기업과 금융기관의 인터뷰자료로 나뉘 

어지는데， 기업인터뷰자료는 본사가 서울과 대구권인 8개소의 기업을 사례로 선정 

하여 구득하였고， 금융기관의 인터뷰자료는 시중은행 3개소， 지방은행 1개소， 보험 

회사 1개소를 사례로 선정하여 구득12)하였다. 

제 3절 연구의 흐름 

이러한 맥락에서， 2장에서는 금융시장의 지역적 차원과 관련한 기존의 연구동 

향을 검토하고， 연구의 이론적 틀을 구축하며， 이러한 바탕하에서 연구주제를 구 

체화하고， 분석의 지표를 선정한다. 이어 3장에서는 첫번째 연구주제인 우리나라 

금융시장의 지역적 차별성에 대하여 검토한다.4장에서는 두번째 연구주제인 서울 

과 대구권의 사례연구를 통하여， 금융시장의 지역적 차별성을 검토한다. 이러한 3 

장과 4장의 검토결과를 종합하여， 차별성이 발생하는 경로를 분석하고， 본 연구의 

궁극적인 관심사인 지역금융시장의 존재여부 및 그 특성을 검토한다. 마지막으로， 

12) 설문자료 및 인터뷰자료에 대한 내용은 4장의 자료의 개요에서 보다 자세하게 

언급하였다. 
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시사점을 도출한다. 연구결과에 대한 종합적 검토 및 5장에서는 

1-2]와 같다. 흐름을 개 략적 으로 도식 화하면 [그림 연구의 이에，본 

비 동르 -=- p 연구의 표휠 고 

: • 단서 : 서울로의 자금집중 

지역벌 어음부도율 차이 
l 문제제기 및 연구목적 1 ~자 

C그 ; 

: • 금융시장의 지역적 차원에 대한 연구 i 
! • 지리학에서의 금융연구 i 
: • 우리나라에서 금융시장 관련연구 

관련연구 검토 

! • 금융시장의 지역적 차벌성 / 지역금융시장 

개념정의 

! • 지역금융시장모델의 유형화 

: • 금융시장의 지역적 차별성의 발생요인검토 

연구의 이론적 틀 

! • 연구주제 구체화 i 
: • 이자율 스프레드， 신용할당， 자금집중도 

기준에 대한 분석지표 설정 
연구주제 • 분석지표 설정 

:----------------1 

’ 
‘ ’ 

’ 

’ ’ 

” 
‘.-.------------_ .. 

2장 

! • 지역 : 우리나라 전처I (서울과 지방) 

! • 자료 : 통계자료. 금융기관 내부자료 

: • 검토기준 : 자금집중도， 이자율 스프레드， 

신용할당 i 

연구주제 1 
우리나라 금융시장의 

지역적 차별성 검토 
i 3장 

! • 사례지역 : 서울， 대구권 i 
! • 자료 : 설문자료， 인터뷰자료 

1 • 검토기준 : 이자율 스프레드， 신용할당 

금융시장의 지역적 

차벌성 김토 

i • (연구주제1>， (연구주제2>의 결과 종합 

! • 금융시장의 지역적 차별성의 발생경로 분석 i 

• 
지역금융시장의 

존재여부 김토 

연구주제 2 

· 샤례연구 
4장 

! .종합적 검토 

: .정책에의 시사점 도출 i ( 종합적 김토 및 시사점 5장 

도
 

르
 며 

등
 
-[그림 1-2] 연구의 
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저12 장 관련 문헌검토 및 연구의 틀 

2장에서는 먼저， 기존의 문헌을 통하여， 금융시장의 지역적 차원， 즉， 지역금 

융시장에 대한 연구의 동향을 검토하고 이와 아울러 지리학 및 금융시장 관련분 

야에서 금융연구의 동향을 검토한다. 이러한 문헌검토를 통하여 서론에서 제기한 

연구주제들이 기존의 연구에서는 어떻게 다루어지고 있는가를 검토하고， 본 연구 

에서는 이러한 연구동향이 어떻게 반영할 수 있는가를 살펴본다. 

다음으로， 사례연구를 위한 이론적 틀을 구축한다. 본 연구가 금융시장의 지 

역적 차별성 및 지역금융시장의 존재여부를 검토하려는 경험적 사례연구를 목적 

으로 하는 만큼， 사례연구를 효과적으로 수행하고 검토결과를 적절하게 해석하기 

위한 분석의 틀을 수립하고자 하는 것이다. 

마지막으로， 관련문헌 검토와 연구의 이론적 틀을 종합하여， 연구주제를 구체 

화하고， 분석을 위한 적절한 지표를 선정한다. 

제 1 절 지역금융시장에 대한 연구동향 

1 . 연구동향의 개관 

금융시장의 지역적 차원 또는 지역금융시장에 대한 연구들은 주로 경제지리 

학 및 지역경제학 관련분야에서 수행되어 왔다. 이에 1절에서는 지역금융시장에 

대한 기존의 연구동향을 살펴본다. 특히 본 연구와 관련성이 높은 주제에 대하여 

는 연구동향을 보다 세부적으로 고찰하고 이를 통하여 본 연구에 적용할 수 있는 

시사점을 도출한다. 이러한 관점에서， 먼저， 금융시장의 지역적 차별성에 대한 개 
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략적인 연구동향을 개관하면 다음과 같다， 

이자율이 지역간에 차이가 있다는 사실은 일찌기 Lösch (1954)의 연구에서 볼 

수 있다. Lösch는 그의 저작에서 이자율의 공간적 분포를 분석하면서 다음과 같 

은 사실을 발견하였다1) 첫째는 1923년에서 1935년 사이에 미국의 금융중심지인 

뉴욕시의 은행이자율의 등락율 폭이 같은 기간 나머지지역의 등락율 폭보다 더 

크다는 점이었고 둘째는 이때 뉴욕의 이자율은 다른 지역에 비해 항상 2%정도 

낮게 나타난다는 점이었으며 셋째는 1919년에서 1925년 사이에 은행의 대출금리 

는 뉴욕에서 1 ，000마일 떨어질 때마다 0.5% 씩 상승한다는 점이었다. Lösch는 이 

러한 결과가 자금의 수요와 공급의 지역적 차이에 기인한다고 주장하였다. 즉， 그 

당시 주변부지역은 중심지인 뉴욕에 비해 상대적으로 높은 성장율로 인해 자금수 

요가 자금공급을 초과한 상태에 있었으며 따라서 뉴욕의 균형이자율 수준보다 높 

은 수준에서 주변부지역의 균형이자율이 형성되었다는 것이다. 이러한 Lösch의 

분석결과를 보면 그 당시 지역간 자금이동이 완전하지 않았다는 것을 볼 수 있으 

며， 이것은 결국 금융의 지역적 차별성이 유의하게 작용하고 있다는 사실을 나타 

낸다고 할 수 있다. 

Lösch의 연구 이후에도 지역간 이자율의 차이가 있다는 사실은 Davis and 

Banks (1965) , Meyer(1967), Smith(1968) 등의 연구를 통하여 계속적으로 밝혀졌는 

데， 이러한 논의를 금융시장의 지역적 차별성에 대한 연구로 발전시킨 것은 대체 

적으로 1970년대 이후로 보인다. 금융시장의 지역적 차별성에 대한 초기의 연구는 

그동안 지역모델에서 간과해 온 ‘금융’ 또는 ‘금융시장’ 변수가 국가차원에서 외생 

적으로 결정된 것이 아니라 지역모델의 균형을 결정하는 내생변수가 될 수 있음 

을 주장하는 차원에서 이루어졌다. 이들 연구의 주된 흐름은 기존의 지역계량모델 

에 금융변수를 추가하여 이것이 지역모델의 적합성을 높여주는지를 검토하는 것 

이었다. 화폐변수가 지역소득을 결정하는데 중요한 요인이 된다는 것을 밝힌 

Beare(1976)의 연구， 연방정부의 통화정책이 지역별로 차별화되는 것을 밝힌 

1) Lösch A .. 1954. The Economics of Location. New Haven Yale University 
Press. Roberts and Fishkind. 1979. p.17 에서 재인용함. 
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Fishkind(977)의 연구， 지역계량모텔에 금융부문을 도입함으로 지역모델의 정확 

성과 예측력을 높일 수 있다는 점을 플로리다주의 사례를 통하여 밝힌 Roberts 

and Fishkind(979)의 연구 등은 이러한 흐름을 반영한 대표적인 연구라 할 수 있 

다. 

이후에는 지역계량모델의 적합성을 검정하려는 초기의 연구흐름을 넘어서， 국 

가금융시장에서 분리되는 지역금융시장의 관점으로 논의를 진전시키는 연구들이 

나오게 되었다. 이러한 지역금융시장에 대한 연구는 그 연구목적에 따라 다양한 

관점에서 진행되어 왔으며， 연구분석을 위한 다양한 도구들이 개발되었다. 이러한 

흐름에서 지역금융시장을 모델화하는 연구들이 진행되어 왔는데， Moore and 

Hill(1982)의 연 구， Dow(1987)의 연 구， Harrigan and McGregor(987)의 연 구가 대 

표적인 것이다. 

이와 함께 지역금융시장의 메카니즘을 분석하는 도구로서 승수를 이용한 접 

근방법이 본격화되었다. 지역금융시장에서 승수적 접근방법이 사용되게 된 것은 

상당수의 연구들이 지역금융시장의 균형을 신용의 이용가능성 또는 대출자금 

Ooanable funds)을 통하여 분석하였다는 사실에 기인한다. 즉， 주어진 화폐량 

(money stock)으로부터 대출자금의 공급을 도출하기 위해 지역통화숭수를 개념적 

도구로서 도입하게 된 것이다. 승수적 접근방법은 Moore and Hill( 1982)에서 사용 

한 이 래， Karaska, Moore and Susman(983) , Moore, Karaska, and Hill(1985) 등 

의 후속연구에서 주요한 분석의 도구로 사용되어 왔다. Karaska, Moore and 

Susman(983)의 연구에서는 지역소득승수모델을 통하여 지역산업시스템을 구축 

하였으며， 이어 Moore, Karaska, and Hill (985)의 연구에서는 지역 화폐공급의 관 

점에서 은행시스템에 의한 화폐승수모델과 지불준비금승수모델을 구축하고， 이를 

지역소득승수모델에 결합시켜 은행시스템을 포함하는 수정된 지역소득승수모델을 

도출하였다. 

한편， 계량경제모형의 구축을 통하여 지역금융시장의 개념이 유효하다는 사실 

을 밝히는 연구는 이후에도 계속되어 왔다. 이러한 흐름의 대표적인 연구로， 

Hughes0991 , 1992)의 연구， Bias(992)의 연구， Amos and Wingender(993)의 연 
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구， Porteous (l995)의 연구 등이 있다. 

서론에서 언급한 바와 같이， 금융시장의 지역적 차별성에 대한 연구는 금융시 

장이 국가범위 내에서 완전히 통합되어 있다는 기존의 인식에 대한 문제제기 차 

원에서 시작된 만큼 한 국가내에서 지역간에 금융시장의 차별성이 발생하는지를 

검증하거나， 국가금융시장과 분리된 지역금융시장이 존재하는지를 검증하는 사례 

연구들은 초기부터 활발하게 진행되어 왔다. 이러한 사례연구의 동향은 본 절에서 

별도로 검 토하기 로 한다. 

지금까지 금융시장의 지역적 차원에 대한 연구동향을 개략적으로 검토하였다. 

본 연구의 목적이 우리나라 금융시장의 지역적 차별성을 검토하고 그 유형 및 요 

인을 파악하여， 국가금융시장과 분리된 지역금융시장이 존재하는지를 사례연구를 

통하여 검토하는 것이라는 점은 서론에서 밝힌 바와 같다. 이러한 연구목적과 관 

련하여， 먼저， 기존의 연구에서 밝혀진 금융시장의 지역적 차별성의 발생요인이 

무엇이며， 다음으로， 지역금융시장의 균형을 도출하고 유형화하기 위하기 제시한 

지역금융시장의 모텔에는 어떠한 것이 있는가를 보다 세부적으로 살펴보면 다음 

과 같다. 

2. 금융시장의 지역적 차별성의 발생요인에 대한 연구 

금융시장의 지역적 차별성이 발생하는 요인이 무엇이며， 나아가， 지역금융시 

장이 존재하게 되는 요인이 무엇인가 하는 점은 본 연구에서 밝히고자 하는 중요 

한 연구주제이다. 금융시장이 지역적으로 차별화된다는 것은 지역간 자금의 재정 

거래가 불완전하여 금융시장의 균형결정과정에서 지역간에 이자율의 차이가 발생 

하고， 지역의 자금수급이 불균형하게 된다는 것을 의미하는데， 기존의 연구에서 

설명하고 있는 금융시장의 지역적 차별성의 발생요인을 살펴보면 [표 2-1]과 같 

다. [표 2-1]의 내용을 정리하여 보면 대체적으로 다음과 같은 3가지 요인으로 요 

약할 수 있다. 
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[표 2- 1] 금융시장의 지역적 차별성의 발생요인에 대한 연구 

연구자 요 인 

• 지역내부와 외부간의 정보의 비대칭성 
Fishkind (977) 

• 지역별 산업구조 및 산업경쟁력의 차이 

• 지역내부와 외부간의 정보의 비대칭성 
Roberts & Fishkind 

• 지역간 산업 및 금융자산의 구성의 차이 
(979) 

• 지역간 개인이 위험을 수용하는 태도의 차이 

Moore & Hi11 (982) • 신용 창출과정에서의 정보의 비대칭성 

• 지역외부 차입자와 내부차입자 간의 정보의 비대칭성 
Harrigan & McGregor 

• 대출자금이 가지고 있는 유동성 제약 
(987) 

• 지방기업에 밀착하는 지방은행의 행태 

• 정보의 비대칭성 
Dow 0987, 1990, 1992) 

• 지역간 유동성선호의 차이 • 자금수요측면 강조 

Hutchinson & McKillop 
• 정보비용에 있어서 지역간 차이 

(1990) 

• 지역 산업구조의 차이 

• 지역별 외부지역 고립도의 차이 
Porteous (995) 

• 연고주의적 경향 

• 지점은행체제하에서 지점경영자의 보수적 행태 

Clark and 0' Connor 

(995) 
• 지역간 정보의 노출정도 

2.1. 정보의 비대청성 

금융시장의 지역적 차별성을 발생시키는 첫번째 요인으로， 지역외부와 지역내 

부 차입자에 대한 정보의 비대칭성을 들 수 있다. 즉， 자금공급자인 금융기관은 

지역내부의 차입자에 비해 지역외부의 차입자에 대한 신용정보가 부족한데， 이러 

한 신용정보의 비대칭성이 금융시장에서 지역간 재정거래를 제약하고， 그리하여 
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금융시장의 지역적 차별성을 발생하는 되는 중요한 요인이 된다는 것이다. 

금융시장이 완전경쟁적으로 작용하기 위해서는 금융시장에서 정보가 완전히 

공개되고， 거래비용이 없다는 전제가 필요하다. 그러나 현실의 세계에서 정보는 

완전하지 않으며， 정보를 획득하기 위한 비용도 발생한다. 여기서， 금융시장에서 

불균형 비대칭적 정보가 발생하는 상황을 정상적인 것으로 보는 연구2)들이 나타 

나게 되었는데， 이 연구들은 금융시장에서 정보의 문제가 중요하게 작용하는 이유 

를 다음과 같이 설명 한다. 

일반적으로 금융시장 특히 신용시장(대출시장)에서 정보의 문제는 결국 차입 

자에 대한 신용정보의 문제로 귀결된다. 즉， 금융시장에서 금융거래에는 채무불이 

행 위험 (default risk)이 항상 내재해 있기 때문에 자금공급자인 금융기관이 대출 

자금의 상환가능성을 평가하고 대출을 발생시키기 위해서는 차입자의 정확한 신 

용정보를 확보하는 것이 필요하다. 그런데 차입자의 신용정보는 자금공급자인 금 

융기관에 모두 알려져 있지 않으며， 따라서 금융기관이 신용정보를 수집하는데 비 

용이 발생하며， 수집한 정보를 평가하는데 불확실성이 개입되게 된다. 이를 지역 

적 차원에서 보면 일반적으로 한 지역의 경제주체는 지역내부의 차입자에 대한 

신용정보는 비교적 많이 가지고 있는 반면 지역외부의 차입자에 대한 신용정보는 

상대적으로 적게 가지고 있다. 따라서 지역내부의 차입자와 지역외부의 차입자에 

대한 신용정보의 비대칭성이 발생하게 되는데， 이러한 정보의 비대칭성으로， 신용 

정보의 수집비용에 있어서 지역적 차별성이 발생하고， 획득된 정보를 평가하여 위 

험정도를 인지하는 단계에서 역시 지역적 차별성이 발생하게 되며， 나아가， 국가 

금융시장에서 분리된 지역금융시장이 발생하게 된다는 것이다. 

이에 대한 대표적인 연구로 Moore and Hill( 1982)의 연구가 있다. Moore and 

2) 최근에 발달한 불균형거시이론은 현실세계에 존재하는 정보의 불완전성， 정보(거 
래)비용， 정보획득까지의 시차 등으로 인하여 모든 시장이 연속적으로 균형을 이 

루지 못하는 경우를 일반적으로 보고， 시장이 권형을 이루지 못하는 가격에서도 

거래가 발생하는 원인과 균형을 이루지 못한 시장들간의 상호관계를 분석하고 있 

다. 이에， 이러한 불완전 · 비대칭 정보가 발생하는 대표적인 시장으로 금융시장을 

들었 다 . ( 정 운찬 , 1991, pp. 446 - 449 , pp. 517 - 522 ) 
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Hill은 먼저， 지역을 ff' CD중심지와 @주변부(지방).!I로 분류하고 금융시장에서 차입 

자계층을 ff' CD대기업，(2)소기업/가계』로， 대출자계층을 ff' CD국가 금융중심지에 입지 

한 전국형 금융기관 @소규모 지방금융기관』으로 유형분류하였다. 여기서 차입자 

의 신용에 대한 비대칭적인 정보비용이 발생할 경우 금융중심지에 입지한 전국형 

금융기관은 지방의 대기업 차입자계층에 비해 지방의 소기업/가계 차입자계층의 

신용에 대한 정보가 적고 따라서 이를 평가하기 위해서는 정보비용이 많이 들게 

된다. 이에 따라 중심부의 전국형 금융기관은 지방의 소기업/가계에 대한 신용창 

출을 꺼리게 된다. 즉 금융시장에서 발생하는 정보비용이 지역간 자본이동(첼定去 

來)을 제약한다. 그 결과 지방에 입지한 소기업/가계 차입자계층은 국가금융시장 

에 접근하지 못하고 지방금융기관에만 접근이 가능하게 되며 이에 따라 균형이 

자율과 자금공급은 국가금융시장의 균형과 다르게 결정될 수 있다. 결국 이러한 

신용정보의 비대칭성으로 인해 지방의 소기업/가계차입자 부문에서 국가금융시장 

으로부터 분리된 지역금융시장이 형성된다는 것이다. 

이와 함께， Dow(1987)는 Moore and Hill( 1982)의 분석적 틀에 입각하면서， 은 

행체제를 지점은행체제 (branch banking system)와 단일은행체제 (unit banking 

system)로 구분하여 분석하는 개념적 진전을 보였다. 전국형 은행의 지방지점의 

경우， 금융중심지의 본사를 통하여 자금차입이 용이하기 때문에 이자율의 상승없 

이 지방의 신용공급을 확대시킬 수 있게 된다. 따라서 전국형 은행의 지점체제는 

지방의 단일은행체제보다 신용창출에 대한 여력이 더 커지고， 이자율의 차이도 그 

만큼 상쇄시킬 수 있다. 그러나 역시 지방의 신용위험이 높고 지점은행이 지방은 

행보다 차입자에 대한 신용정보가 상대적으로 적기 때문에， 지점은행체제를 통하 

여 지방에서 무한적으로 신용을 확대시킬 수는 없고， 일정한 수준에서 신용할당 

(credit rationing)이 이루어진다고 주장하였다. 

또한 Porteous(1995)는 신용정보의 비대칭성 문제를 경제적인 거래관계에서 

지역의 고립도 수준과 연결시켜 설명하였다. 즉 금융중심지나 다른지역과의 경제 

적 거래관계가 적은 고립된 지역의 경우 외부에 신용정보가 덜 알려져 있으므로， 

신용정보의 획득비용 및 거래비용이 더 많이 들고， 신용정보의 불확실성이 더 높 
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다. 이에 금융기관은 고립된 지역의 신용위험을 더 높게 평가하며， 이러한 과정에 

서 금융시장의 지역적 차별성이 발생한다고 주장하였다. 

한편， 금융시장에서의 정보의 문제를 금융시장의 공간적 범위와 연결시킨 연 

구로 Clark and Q'Connor(1995)의 연구가 있다. 이들은 금융상품에 대한 수익성 

과 위험에 대한 정보가 외부에 노출되는 정도가 다르다는 점에 주목하면서， 금융 

상품의 정 보적 특성 에 따라 금융상품을 유형 분류하고 이 를 금융시 장의 공간적 

유형과 연결시켰다. 이들이 주목한 사실은 금융상품(자본)이 완전히 이동이 가능 

함에도 불구하고 금융상품의 교역이 한 곳에서만 집중적으로 이루어지지 않고 상 

당히 다양한 지역에서 이루어지고 있으며， 그리하여 여전히 런던， 뉴욕과 같은 세 

계적인 금융중심지와 하위의 지역 금융중심지가 공존하고 있는 점이었다. 그리하 

여， 금융상품에 내재한 차별적인 정보 내용으로 공간적으로 다양한 범위의 금융시 

장이 형성되고， 따라서 금융산업에 있어서 지리는 여전히 중요한 문제임을 해명하 

기 위한 이론적 틀로 개발한 것이다. 이들이 유형화한 금융상품과 금융시장과의 

관계를 요약하면， [그림 2-1]와 같다. 

~ ~ 

~ ~ 

세계적 금융시장1-→ | 국가 금융시장 1--• 

자료 :' Clark and 0 ’Connor(1995)의 내용을 필자가 정리한 것임. 

[그림 2- 1] 금융상품과 금융시장과의 관계 

투명상품(transparent products)이란 상품의 질에 대한 정보가 잘 알려져 있거 

나 혹은 저렴한 비용으로 관찰할 수 있는 상품으로， 즉각적인 재정거래로 인하여 

평균이상의 수익을 획득하기가 어려운 특정을 지니고 있는데， 대표적인 투명상품 
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으로 金光物(gold futures) , 外換先物(foreign currency futures) 이 있다. 투명상품 

은 일반적으로 대량거래에 따른 규모의 경제를 확보할 수 있고， 정보를 즉각적으 

로 반영할 수 있는 정보체계가 갖추어진 세계적 금융중심지에서， 가격이 형성되고 

거래가 이루어진다. 반투명상품(translucent products)이란 상품의 규격적인 성격 

에 대한 정보는 잘 알려져 있으나， 개별 상품의 고유한 질적 특성에 대한 정보는 

국지적인 금융시장에서만 알려진 상품으로， 반투명상품의 투자수익성과 위험에 관 

한 정보를 취득하는데는 비용이 발생한다. 이러한 반투명상품의 대표적인 유형으 

로 주식이 있다. 반투명상품은 한편으로는 수익률을 높이기 위하여 전문적인 제품 

설계기술과 제품차별화가 필요하지만， 다른 한편으로는 규모의 경제를 확보하고 

정보시스템이 갖춰져 있어야 한다는 점에서， 세계적 금융중심지보다는 한 단계 아 

래인 국가 금융중심지에서 가격이 형성되고， 거래가 이루어진다. 불투명상품 

(opague products)이란 정보가 비대칭적으로 분포되어 있다는 전제하에서， 私的인 

정보(특정 정보)에 기초하여 설계된 제품으로 상품에 숨겨진 정보를 획득하기 위 

해서는 상품에 대한 전문적인 연구와 상품설계자와의 지속적인 관계가 필요하다. 

불투명상품의 대표적인 유형으로 REIT3) (Real Estate Investment Trust) 등이 있 

다. 불투명상품에 내재된 수익성과 위험을 정확하게 평가하기 위해서는 국지적인 

네트워크와 정보에의 접근이 가능하여야 하므로， 불투명상품은 국가하위의 지역 

단위에서 상품이 생산되고 거래가 이루어진다. 

이 러 한 Clark and Q'Connor(1995)의 연구는 다양한 요인에 의 해 나타나는 현 

상에 대하여 지나치게 개념을 조작화하여 도식화시키는 등의 문제점이 있지만， 금 

융상품에 내재된 정보를 매개로 하여 금융시장이 지역적으로 차별화된다는 것을 

3) REIT(Real Estate Investment Trust) 이란 다수의 투자가로부터 모집한 자금을 부 

동산에 운용하고 부동산의 소유권과 그 운용수익을 투자가에게 귀속시키는 부동 

산펀드를 말한다. REIT은 1960년 미국에서 소액투자가에게 부동산투자의 기회를 

부여하려는 취지로 탄생한 제도로， 부동산을 증권화하려는 밤펀으로 고안되었다. 

부동산펀드가 조직형태 자산운용 수입내역 수입배분 등의 항목에서 일정한 요 

건을 채우는 경우 REIT으로 인정이 되고 이러한 REIT에는 법인세가 비과세됨으 

로 투자가는 이중과세를 회피할 수 있게 된다 (Brueggman and Fisher(1993) , 金子

榮作 外( 1990) , 都市開發證쏠化昭究會 編( 199 1) ) . 
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밝히고 있다는 점에서 금융시장의 공간적 차원을 제기한 공헌이 있다고 하겠다. 

이상에서 정보의 비대칭성이 금융시장의 지역적 차별성을 발생시키는 메카니 

즘을 살펴보았다. [표 2-1]에서 보는 바와 같이 정보의 비대칭성은 대부분의 연구 

에서 가장 중요하게 지적하는 요인으로 파악되고 있다. 따라서 본 연구에서도 이 

후의 금융시장의 지역적 차별성 및 지역금융시장이 나타나는 요인을 살펴보는 과 

정에서， 신용정보의 비대칭성 문제를 집중적으로 추적하였다. 

2.2. 지역 산업구조의 차별성 

금융시장의 지역적 차별성을 발생시키는 두번째 요인으로， 산업구조가 지역별 

로 다르다는 점을 들 수 있다. 개별지역은 각각 고유한 산업구조를 가지고 있는 

데， 각 산업이 가지고 있는 성장가능성과 위험정도가 다르기 때문에， 이것이 신용 

평가과정을 통해 금융시장에 투영될 때 지역별로 상이한 영향을 가져올 수 있다 

는 점이다. 

이 러 한 맥락에서 Roberts and FÍshkind(1979)는 자본이 완전히 이동가능하여 

화폐시장의 균형을 나타내는 LM콕선이 지역간에 동일하게 영향을 미치더라도， 산 

업구조가 지역마다 상이할 경우 실물시장의 균형을 나타내는 IS곡선의 형태가 다 

르게 되고， 이에 따라 지역경제에 미치는 금융의 영향이 지역적으로 차별적일 수 

있다는 점을 지적하고 있다. 

특히， Porteous (1995)는 산업구성의 다양성의 정도가 다르기 때문에 중심부지 

역과 주변부지역 간에 금융시장의 차별성이 발생할 수 있다는 점을 다음과 같이 

설명하였다. 일반적으로 주변부지역 (perÍphery)은 중심부지역 (core)보다 산업구조 

의 다양성이 적으며， 부의 축적수준이 떨어진다. 이에 국지적 기반을 가진 지방의 

사업자들은 지역산업구조의 단순성으로 산업경기의 주기적인 등락에 쉽게 노출되 

고， 부의 축적수준이 낮으므로 담보가 적고 담보의 유동성도 떨어진다. 따라서 금 

융기관은 표준적인 위험조건 하에서도 중심부지역보다 산업구조가 취약한 주변부 

사업자의 위험을 더 높게 평가한다. 즉 이러한 평가과정에서 중심부지역과 주변부 
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지역간에 금융시장의 지역적 차별성이 발생하는 것이다. 

2.3. 지역벌 경제주체(민구) 성향의 차이 

금융시장의 지역적 차별성이 발생하는 세번째 요인으로， 지역별로 경제주체 

(인구)의 성향이 서로 다르다는 점을 들 수 있다. 금융시장은 자금공급자인 금융 

기관과 자금수요자인 기업/가계 부문 등의 경제주체로 구성되어 있다. 그런데 유 

동성 선호(liquidity preference), 위험에 대한 태도 연고주의(특정 지역에 대한 편 

견) 등의 측면에서 경제주체의 성향이 지역마다 상이할 경우， 금융시장의 지역적 

차별성이 발생할 수 있다는 것이다. 

먼저， Roberts and Fishkind(979)는 지역마다 개인이 위험을 수용하는 태도 

가 다르다는 점 4)으로 인하여 금융시장의 지역적 차별성이 발생한다고 주장하였 

고， Harrigan and McGregor(987)는 연고지역기업에 밀착하려는 지방은행의 행태 

를 통하여 차별성이 발생함을 주장하였다. 

또한， Dow(987)는 화폐의 투기적 수요를 강조한 케인즈학파의 전통에 입각 

하여， 유동성 선호의 지역적 차이가 지역금융시장이 나타나게 되는 주요한 요인이 

되는 것으로 파악하였는데， 그 논리를 살펴보면 다음과 같다. 일반적으로 주변부 

지역의 경제는 중섬부지역의 경제보다 경기에 민감하게 영향을 받게 되고， 따라서 

주변부지역에 장기적인 투자를 하는 것은 안정성이 떨어지게 된다. 이에 주변부지 

역의 유동성 선호가 더 높게 되는데， 유동성 선호로 인하여 주변부 지역의 경제주 

체는 지방 금융기관보다는 전국형 금융기관에 지방에서 발행한 증권보다는 국가 

에서 발행한 증권에 투자하려 한다. 이에 따라， 주변부에서 중심부로 자본유출이 

발생하게 되면서， 주변부지역에서 신용창출은 중심부보다 더 낮게 된다. 그 결과 

주변부에서는 신용공급은 줄어들고 이자율은 국가범위의 금융시장에서 결정된 이 

자율보다 더 높은 수준에서 형성되게 되어 중심부의 국가금융시장과 분리된 지역 

4) 다시 말하면， 어떤 지역에서는 위험기피자가 많이 있고， 다른 지역에서는 위험선 
호자가 많이 있다는 것을 말한다. 
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금융시장이 나타나게 된다는 것이다. 

한편， Porteous Cl995)는 인종， 동향관계 등의 연고주의 적 (pathological bias) 경 

향과 특정지역에 대한 편견에 기초한 비경제적인 의사결정 과정이 신용정보에 영 

향을 미치고， 금융시장의 지역적 차별성을 발생시킬 수 있음을 주장하였다. 이와 

함께， 지점은행체제 하에서 지점경영자의 보수적 행태로 인하여 금융시장의 지역 

적 차별성이 발생함을 주장하였다. 일반적으로 금융기관의 경영자는 본점의 최고 

경영자가 되기 전에 지점근무를 거치게 된다. 따라서 지점의 근무자는 승진을 위 

하여 자신의 지점 근무기간 동안에 부실채권을 최소화함으로써 자신의 경력관리 

를 하려한다는 것이다. 따라서 지점의 경우 본점보다 차입자의 신용정보의 평가에 

있어서 대출 의사결정이 더욱더 보수적이 되고 이러한 과정에서 정보의 지역적 

차별성이 발생하는 것이다. 

지금까지 기존의 문헌을 통하여 금융시장의 지역적 차별성이 발생하는 요인 

을 살펴보았다. 사실상 이러한 요인들은 현실의 금융시장에서는 어느 정도 나타날 

수 밖에 없다. 따라서 사례연구를 통해 금융시장의 지역적 차별성의 발생요인을 

찾는 것은 특정 지역의 금융시장에서 어느 요인이 가장 중요하게 작용하는가를 

검토하는 작업이라 할 수 있다. 

3. 지역금융시장의 모델에 대한 연구 

금융시장의 지역적 차별성， 나아가 국가금융시장에서 분리된 지역금융시장이 

어떠한 형태로 나타나는가 하는 점은 본 연구에서 밝히고자 하는 중요한 연구주 

제이다. 이를 위하여 지역금융시장의 균형을 분석하는 지역금융시장의 모델을 살 

펴보는 것이 필요하다. 

앞에서 개략적으로 검토한 바와 같이 지역금융시장을 모델화하는 작업은 지 

역금융시장 연구에 있어서 중요한 연구주제 중 하나였는데， 주로 국가금융시장과 

의 관련성 하에서 지역금융시장의 균형이 어떠한 메카니즘으로 형성되는가를 그 

- 23 -



래프를 통하여 분석한 것이 대표적인 방법이었다. 이에， 본 연구에서는 대표적인 

지 역 금융시 장 모 텔 인 Roberts and Fishkind(1979) , Moore and Hill (1982) , 

Dow(1987) , Harrigan and McGregor(l987)의 모델을 구체적으로 살펴본다. 이러한 

내용을 살펴보는 것은 3절의 본 연구의 이론적 틀에서 유형화하려는 지역금융시 

장모델의 유형들이 어떠한 맥락에서 도출되었는가를 밝히기 위함이다. 

3.1. Roberts and Fishkind의 모델 

지역금융시장의 균형을 설명한 모델 중에서 초기의 것으로， Roberts and 

Fishkind(1979)의 모델이 있다. Roberts and Fishkind(1979)는 국가금융시장과의 

관계 하에서 지역금융시장의 균형이 결정되는 과정을 그래프로 개념화하였는데， 

[그림 2-2]와 같다. 

01 
자\ .,r--S 
。
를
 

D 

자금액 

[그림 2-2] 금융자산에 대한 지역공급곡선 및 수요곡선 

그래프에서 보면 지역금융시장에서 이자율은 금융중심부에서 결정된 균형이 

자율(ri)을 중심으로 일정한 상하폭이 있는 帶狀(band)내에서 결정된다. 이자율이 

帶狀(band)을 벗어날 경우 국가금융시장에서의 재정기회가 발생하기 때문에 곧 
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회귀하게 된다. 따라서， 지역금융시장은 완전히 독자적인 금융시장이 아니라， 국가 

금융시장과의 지역간 재정거래가 저해되는 부분내에서 제한적으로 형성되는 금융 

시장이라 할 수 있다. 이런 맥락에서 이들은 정보획득의 관점에서 격리도가 큰 

지역일수록 상하폭의 범위가 더 커지며， 수요 및 공급함수가 보다 비탄력적이 된 

다고 설명하였다. 

3.2. Moore and Hill의 모델 

Moore and Hill( 1982)은 앞서 살펴본 바와 같이， 대출자금Ooanable funds) , 신 

용의 이용가능성 (credit availability)을 기준으로 금융시장의 균형을 분석하면서， 

대안적인 지역금융시장모델을 @지역금융시장과 국가금융시장의 이자율이 동일한 

경우，(2)지역신용수요가 지역신용공급을 초과하는 경우，@지역금융시장의 이자율 

이 국가금융시장보다 낮은 경우， 3가지로 유형화하였는데， 그 메카니즘을 살펴보 

면 다음과 같다. 

첫째는 지역금융시장의 이자율이 국가금융시장과 동일한 경우인데， [그림 

2-3]과 같다. [그림 2-3]에서 보면， 수요와 공급곡선이 만나는 점에서 균형이자율 

과 균형대출량이 결정되는데， 그림에서 지방금융기관이 지역에 창출한 균형자금량 

(신용량)은 O-A가 된다. 한편 지역통화승수에 의해 지역의 대출자금(신용이용가 

능성)의 최대수준은 O-B가 되는데 여기서 A-B는 지역외부에 투자된 자금량을 

나타낸다. 

둘째는 지역의 신용수요가 지방은행이 제공할 수 있는 신용공급량보다 큰 경 

우인데， [그림 2-4]와 같다. 이 경우， 지방은행의 신용공급량은 O-A 수준으로 제 

한되지만， 국가금융시장에서의 차입을 통해 신용을 O-B 수준으로 확대시킬 수 

있다. 이 때 지역금융시장의 균형이자율은 국가금융시장의 균형이자율(in)에서 지 

방은행이 차지하는 가산금리 (mark-up)를 더한 수준(il) 이 된다. 이러한 상황에서 

대규모 지방기업은 국가금융시장에서 직접적으로 거래함으로 지방은행의 가산금 

리를 회피할 수 있다. 그러나 지방의 소규모 기업과 가계는 국가금융시장에 접근 
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할 수 없기 때문에 지방금융기관을 통하여 가산금리를 지불하고 차입하여야 한다. 

따라서 지방금융기관은 국가금융시장으로부터 소규모 지방고객에게 자금을 二표二L 
。 님 

하는 신용의 도매상으로서의 역할을 한다. 이러한 지방은행의 이윤마진은 이자율 

스프레드로 나타나고， 이러한 방법으로 공급된 신용량은 A-B 수준이 된다. 

이
 
자
 율
 

0 

(a) 지역금융시장 

신용창출액 

(b) 국가금융시장 

[그림 2-3] 유형 지역금융시장과 국가금융시장의 이자율이 동일한 경우 
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자
 올
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자
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S 
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o 
신용창출액 

o 
신용창출액 

(b) 국가금융시장 (a) 지역금융시장 

[그림 2-4] 유형 2 : 지역신용수요가 지역신용공급을 초과하는 경무 
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균형이자율(in) 이 지역이자율(i2)보다 높은 경우인 셋째는 국가금융시장에서의 

데， [그림 2-5]와 같다. 이 경우， 지방은행은 대출자금을 국가금융시장에 투자하여 

보다 더 많은 이윤을 얻을 수 있게 되는데 따라서 대부분의 대출자금이 국가금융 

시장에 투자된다. 한편， 지방금융시장에서는 대출공급이 최소한의 수준(Q-A)에서 

이루어지는데， 이는 소수의 대규모 지방 저축자의 자금수요를 만족시키는 수준이 

다. 이들 저축자는 경제적 힘을 가지고 있어서 지방은행이 무시할 수 없는 존재인 

균
 

보는 것과 같이 원래의 

형이자율 수준(il)보다는 높지만 국가금융시장의 이자율(in)보다는 높지 않다. 

D 

데， 이들 고객에 부과하는 이자율(i2)은 [그림 2-5]에서 
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신용창출액 

(b) 국가금융시장 
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신용창출액 

-----A 

이
 
자
 율
 

0 

(a) 지역금융시장 

[그림 2-5] 유형 3 : 지역금융시장의 이자율이 국가금융시장 보다 낮은 경우 

3.3. Dow의 모형 

모형 제시한 지역금융시장의 한편， Dow(1987)는 Moore and Hill( 1982)에 서 

이자율보다 높은 국가금융시장의 균형이자율이 중 2번째 유형인 ‘지방금융시장의 

경우(그림 2-4)’를 기본적인 형태로 채택하여， 유동성 선호의 변화와 지역금융시장 

보는 바와 같 관계를 분석하였는데， [그림 2-6]과 같다. 그래프에서 
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이， 최초의 균형에서 지방의 유동성 선호가 높아지면 신용수요는 늘어나는 반면 

[D(Co)• D(Cl) ], 신용공급은 줄어들게 되어 [S(Co)→S(Cl)]， 이에 따라 지역금융시장 

의 균형점이 a점에서 b점으로 이동하게 된다.b점의 균형은 A-B 만큼의 자금을 

국가금융시장으로부터 균형이자율에 일정한 가산금리 (mark-up)를 지불하고 끌어 

오는 것을 의미한다. 
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(b) 국가금융시장 

[그림 2-6] 유동성선호의 변화와 지역금융시장의 균형 

또한， Dow는 지점은행체제 (branch banking system) 개념을 도입하여， 이자율 

이 고정적인 상황에서 도출되는 지역금융시장의 균형을 설명하였다. 금융시장에 

지점은행체제를 도입할 경우， 이자율의 지역간 차이가 발생할 시에 지점 은행망을 

통하여 즉각적인 재정거래가 가능하기 때문에 이자율은 고정가격 형태를 보이게 

된다. 따라서 지역금융시장에서 공급곡선은 수평이며， 종점이 있는 형태를 지니게 

된다. 이것을 그래프로 나타낸 것이 [그림 2-7] 이다. [그림 2-7]에서 보면 이러한 

공급곡선의 형태는 지역의 경제여건에 따라 다르게 나타난다. 즉 유망지역 (A)의 

경우， 예상되는 지불불이행 위험 (default risk) 이 적기 때문에， 공급곡선(SfJ을 보 

면， 이자율 수준이 낮고， 신용의 공급량도 많은 형태를 보인다. 반면， 침체지역 (B) 
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의 경우 신용위험도 높고 유망한 투자기회도 적어， 공급곡선 (SB)을 보면， 이자율 

수준도 높고， 신용의 공급량도 적은 수준에서 제한된다. 

。
를
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자
 율
 

S 01 
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신용창출액 

(a) 지역금융시장 

0 O 
신용창출액 

(b) 국가금융시장 

[그림 2-7] 지점은행체제 하에서의 지역금융시장의 균형 

3.4. Harrigan and McGregor의 모형 

Harrigan and McGregor(1987)는 국가금융시장에서 지역금융시장이 완전히 

통합된 경우와 완전히 분리된 경우의 양 극단의 상황을 절충하는， 중간적인 랬定 

이 이루어지는 부분통합(partial integration)적인 지역금융시장모델5)을 제시하였는 

데， 기본적인 형태는 [그림 2-8]과 같다. 

[그림 2-8]에서 지역금융시장의 수요곡선 형태는 Dn과 같은데， 이는 @이자율 

수준과 관계없이 지역에서 필요한 최소한의 자금수준을 나타내는 수직선 구간，(2) 

이자율이 하락함에 따라 자금수요가 증가하는 우하향 곡선구간，@이자율이 일정 

수준이하로 떨어질 경우 국가금융시장과의 완전재정이 가능하여 수요곡선이 완전 

5) 한편 이들은 자신들이 개발한 부분통합적인 지역금융시장모델이 완전통합 및 완전 

분리라는 앙 극단적 상황에도 적용할 수 있음을 주장하였다. 
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탄력적(수평선)이 되는 구간， 이상 3가지 부분으로 나뉘어진다. 한편 공급곡선의 

형태는 Sn과 같은데， 다음과 같은 2가지 부분으로 구성된다. 즉， CD지역이자율이 

일정수준6)에 미치지 못할 때에는 지역의 자금공급이 국가금융시장과 독립적으로 

결정되어 공급곡선이 우상향의 형태를 지니게 되고，(2)지역이자율이 국가이자율보 

다 일정수준 이상 초과할 때는 국가금융시장과의 완전재정이 가능하여 공급곡선 

이 수평의 형태를 나타낸다. 이러한 부분분리 모형은 지역이자율이 무한히 유동적 

인 것이 아니라 국가이자율을 중심으로 한 상하의 띠 (band) 내에서 움직이고 있 

다
 

준
 
) 여

 
보
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자금액 MN 

(a) 국가금융시장 

MR 자금액 

(b) 지역금융시장 

[그럼 2-8] 지역자금의 수요곡선 및 공급곡선 

한편 이들은 지역의 경제여건을 안정적인 시기와， 불확실성이 높아지는 불안 

정한 시기로 나누어 각각에 대하여 비교정학적인 분석을 하였는데， [그림 2-9] , 

[그림 2-10] 이 그것이다. 

먼저， 지역의 경제여건이 안정적인 시기의 경우를 분석한 것이 [그림 2-9] 이 

다. 경제여건이 안정적인 시기에는 지역지출이 증가하는 경우， 그에 따라 자금수 

6) 이 이자율 수준은 국가금융시장에서의 균형이자율에 거래비용(신용위험)을 가산한 
수준이다. 
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요곡선은 오른쪽으로 이동하지만， 미래에 대한 예측이 비교적 확실하므로 공급곡 

선은 움직이지 않는다. 따라서 새로운 균형은 B점에서 이루어지게 되고， 이 때， 

균형이자율과 자금량은 iH', MH'으로 모두 상승하게 된다. 만약 이 때 이자율이 lR 

수준에 서 고정 적 이 면 자금에 대 한 초과수요로 MR-MR ’‘ 만큼의 신용할당(credit 

rationing)이 발생하게 된다. 
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MR MR' MR" 자금액 
(b) 지역금융시장 

[그림 2-9] 안정적인 경제여건 하에서의 지역금융시장의 균형 

반면， 경제가 불안정한 시기의 경우를 분석한 것이 [그림 2-10] 이다. 그래프에 

서 보는 바와 같이， 경제여건이 불안정한 시기에는 미래에 대한 불확실성이 높아 

지므로 지역 내의 자금거래자들은 자신의 금융자산을 보다 유동성이 높은 쪽으로 

구성하려 하고， 따라서 수요곡선이 우측으로 이동한다. 반면 금융기관의 경우， 지 

역의 신용에 대해 낙관적인 예상을 할 경우에는 공급곡선이 이동을 하지 않게 되 

지만， 비관적인 예상을 할 경우에는 자금의 공급을 줄이게 되어 공급곡선이 좌측 

으로 이동한다. 그 결과 새로운 균형점은 신용이 양호한 지역은 B점， 신용이 불량 

한 지역은 C점이 된다. 이 때， 지역이자율이 lN 수준에서 고정적일 경우 신용할당 

이 발생하게 되는데， 신용이 양호한 지역의 신용할당량은 MR， -MR이지만. 신용이 
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불량한 지역의 신용할당량은 MR’ -MR"이나 된다. 

따라서 Harrigan and McGregor(1987)는 비교정학적 분석을 통해， 경제가 안 

정적인 시기에는 지역의 신용상태와 관계없이 지역간 금융여건이 비슷하지만 경 

제가 불안정한 시기에는 지역의 신용상태에 따라 지역간 금융여건이 차이를 보인 

다는 점을 강조하였다. 
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(b) 지역금융시장 

[그림 2-1이 불안정한 경제여건 하에서의 지역금융시장의 균형 

4. 금융시장의 지역적 차별성에 대한 사례연구의 동향 

전술한 바와 같이 금융시장(금융정책)의 지역적 차별성 및 지역금융시장의 

존재여부에 대한 경험적 사례연구는 지역금융시장 논의가 시작된 초기부터 비교 

적 활발하게 이루어졌다. 각 연구에서 사례연구의 목적은 국가(연방정부)의 금융 

정책이 지역적으로 차별적인가를 검토하려는 것에서부터 국가내의 지역금융시장 

이 분리되어 있는가를 검증하는 것에 이르기까지 다양한 관점에서 이루어졌으며， 

이러한 목적에 따라 분석에 들어가는 변수도 다양하게 사용되었다. 

각 국가의 금융제도 및 정책의 자율성이 상이하기 때문에 사례연구의 분석결 

m 

ι
 



과에서 지역적 차별성의 정도는 연구마다 다소 차이를 보인다. 그러나 다수의 사 

례연구 결과는 금융시장이 지역적으로 차별화되어 있으며 지역모델에서 금융시장 

이 유의한 내생변수가 됨을 밝히고 있다. 대표적인 사례연구를 개관해 보면， [표 

2-2]와 같다. 

Beare( 1976)은 지역비지니스사이클 모델을 사용하여 지역소득이 국가통화정 

책에 의해 외생적으로 결정되는지 자본유입에 따라 지출이 자율적으로 조정되는 

과정에 의해 내생적으로 결정되는지 여부를 경험적으로 분석하였다. 이를 위해， 

1956년에서 1971년까지의 캐나다의 프레리 사스캐치원 등 4개 지방을 대상으로 

지역지출과 국가화폐공급 간의 관계를 회귀분석을 통해 검정하였다. 분석결과를 

요약하면， 적어도 단기에서는 화폐가 지역활동수준을 결정하는데 중요하다는 것을 

밝혔다. 

Fishkind (1977)는 국가의 통화정책이 지역에 미치는 영향이 동일한지 차별적 

인지 여부를 검증하였다. 당시 연방 준비국(Federal Reserve)은 통화정책의 영향 

이 지역( )+1 정부)별로 차이가 없으며 차이가 발생하더라도 자본흐름이 완전히 자 

유롭기 때문에 차이는 즉각적으로 조정된다는 견해를 가지고 있었고， 따라서 연방 

준비국은 모든 지역(주정부)에 동일한 통화정책을 사용하였다. Fishkind는 바로 

이 점에 의문을 갖고 금융의 지역적 차별성을 사례분석을 통해 검증하였다. 이를 

위해 미국 인디아나 주를 대상으로 지역계량경제모댈을 구축하여 각 상황별로 통 

화정책의 효과를 시율레이션하였으며 그 결과를 같은 기간의 미국 전체의 평균값 

과 비교하였다. 분석 결과 확대 통화정책의 시기에는 인디아나주의 성장율이 미 

국평균 성장율과 비슷하나 긴축 통화정책의 시기에는 인디아나주의 성장율이 미 

국평균 성장율보다 낮게 나타나고 따라서 국가의 통화정책이 지역에 따라 차별적 

인 영향을 미침을 밝혔다. Fishkind는 통화정책의 영향이 지역별로 차별화되는 원 

인을 지역간 산업구조 및 산업경쟁력의 차이가 있기 때문이라고 주장하였다. 

한편 Roberts and Fishkind(1979)는 앞서 이론적 연구동향에서 검토한 바와 

같이 금융부문을 도입한 지역계량경제모델을 구축하였는데 이를 플로리다의 금융 

부문과 건설부문에 적용하여 지역자본시장이 불완전한 상황하에서 지역계량모델 

원
 



[표 2-2] 금융시장의 지역적 차별섬에 대한 사례연구 

연구자 사례지역 주요 분석변수 

Beare (976) 캐나다 (4개지방) ·지역지출 ·국가화폐공급 

Fishkind (1977) 미국 (인디아나주) 
• GRP ·지역고용 

·개인소득 ·이전수지 

Roberts & Fishkind 
미국 (플로리다주) ·지역고용 ·지역지불준비금 

(1979) 

Hutchinson & McKillop 
• 지역은행의 대차대조표 

영국 (북아일랜 c) (유동성비율) 
(1990) 

• 지역기업/개인의 대출이자율 

Hutchinson & McKillop 
• 지역별 금융기관의 고용량 

영국 • 지역별 금융기관의 산출량 
(991) 

• 지역별 모험자본 투자량 

• 지역별 금융부문 구성비 

Dow (1990) 캐나다 ·재무구조 

- 지역 금융기관， 기업， 개인 

• 지역의 모험자본 투자량 

• 지역기업의 재무구조 

Dow (1992) 영국 (스코틀랜드) - 자본장비율， 유동성 

부채비율，이윤율 

• 지역기업/가계의 부 

·지역소득 ·지역인구 

Bias (1992) 미국 (127R 주) • 지역이자율 (할인율) 

·지역화폐공급 

• 지역 이자율 ·국가이자율 

Amos & Wingender (1993) 미국 (507R 주) ·지역소득 ·지역소비지출 

• 지역투자지출 • 지역수출입 

·금리및금리차 

(은행기준금리， CD/CP 금리) 

Porteous (1995) 캐나다 ·수익률 ·예상인플레이션율 

• 기업의 예상투자율 

·실업율，고용변화율 
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에 금융부문을 도입하는 것이 모델의 적합성과 예측력을 높여주는지 여부를 검토 

하였다. 이를 위해 lf' CD금융시장을 명시적으로 도입(통화 금융변수를 모델에 도입) 

한 지역계량모델』과 lf'(2)그렇지 않은 지역계량모델.Jl 2가지 대안을 설정하여， If CD표 

본기간，(2)표본기간 이후의 기간，@통화정책 전환기간』에 대하여 각각 시율레이 

션하였다. 분석 결과를 보면 금융시장을 명시적으로 도입한 지역모델이 표본기간 

에 대한 적합성이 높을 뿐만 아니라 표본기간 이후의 예측성에서도 우월하다는 

사실을 밝혔으며， 결론적으로， 이를 통해 지역계량모형에 금융부문을 도입함으로 

써 보다 정확하고 예측력이 뛰어난 모형을 구축할 수 있다고 주장하였다. 

Hutchinson and McKillop(1990)은 금융시장이 국가시스템에 완전히 통합되어 

있는 경우에， 정보비용에 있어서 지역간 차이로 인하여 지역간 금융시장 분리가 

발생하는지 여부를 검정하기 위하여 북아일랜드 금융부문을 사례로 경험적 연구 

를 시행하였다. 연구결과를 보면， 북아일랜드의 소기업 · 가계부문은 자금공급의 

접근이 지방금융기관에 제한되지만 대기업(분공장포함)의 경우 중심지의 금융시 

장에 접근이 가능한 것으로 나타나 Moore and Hill(l982). Dow(l987)의 이론적 

모댈을 지지하는 것으로 밝혀졌다. 그러나 보다 심층적인 분석의 결과에 따르면 

@신용공급이 지역적으로 제한받는다는 명확한 증거가 없고 @북아일랜드의 이자 

율 수준이 전국평균보다 높지만 유의하게 높은 수준이 아니라는 점에서， 북아일랜 

드 금융부문은 영국의 통합된 금융시장의 일부분이라고 결론을 내렸다. 

Hutchinson and McKillop(1991)에서는 영국 전체를 사례로 금융시장과 금융 

기관의 지역적 차이를 분석하였다. 대체적인 분석결과는 런던이 지배적인 금융시 

장의 중심부를 차지하고 있지만 특정지역 수준에서 자율적인 메카니즘을 지닐 수 

있음을 확인하였다. Hutchinson and McKillop(l99이의 연구와 Hutchinson and 

McKillop(l991)의 연구에서 이들의 궁극적인 관심은 EC의 출범으로 EC국가간의 

금융시장이 통합되었을 때， 각 국가의 국가금융시장이 독자적으로 움직이느냐 하 

는 점이었다. 위의 연구결과들을 토대로， 이들은 정보(기회)비용， 국가간 제도적 

차이가 국가간 이자율 차이와 신용공급의 제한을 가져오게 될 것이라고 조심스럽 

게 전망하였다. 
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한편， Dow(990)의 연구에서는 캐나다를 대상으로 Dow(992)의 연구에서는 

스코틀랜드를 대상으로 유동성 선호Oiquidity preference)개념을 도입하여， 금융시 

장에 대한 사례연구를 하였다. 이 중， Dow(992)의 스코틀랜드 사례연구 결과를 

보면 다음과 같다. 먼저 영국의 소기업에 대한 금융제약 완화제도에도 불구하고 

스코틀랜드의 소기업은 더 높은 이자율을 지불하고 더 많은 담보를 제공하여， 신 

용공급에 제약을 받고 있음을 확인하였다. 또한 스코틀랜드의 가계부문은 1인당 

저축률이 영국 평균보다 더 높은 것으로 나타나고， 이로 인하여 자본유출과 투자 

저하 현상이 발생함을 발견하였다. Dow는 이러한 결과가 스코틀랜드의 유동성 선 

호가 높기 때문이라고 주장하였다. 

Bias(1992)는 미국의 127R 주정부를 대상으로， SUR(Seemingly Unrelated 

Regression) 계량모델을 사용하여， 미국의 연방정부의 통화정책이 지역간에 미치 

는 영향이 다른지 그리하여 미국에서 금융시장의 지역적 분리가 발생하는지를 검 

증하였다. 그 결과를 보면， 공개시장조작과 할인율의 변화가 지역화폐공급에 미치 

는 영향이 차이가 나는 것으로 나타나， 주정부 간에 금융적으로 분리가 일어남을 

발견하였다. 그리고 지역의 산업구조가 지역화폐공급에 영향을 미치는 것으로 나 

타나， 지역화폐공급이 어느정도는 지역에서 내생적으로 결정된다는 것도 밝혔다. 

Amos and Wingender(993)는 지역금융시장과 지역소득 간의 상호작용을 분 

석하기 위하여，(1)이자율에 의해 유도된 지역지출모델과，(2)신용제약에 의해 유도 

된 지역지출모델이라는 2가지 지역모댈을 구축하였고 이러한 2가지 대안적인 모 

델을 가지고， 각각의 경우에 대하여 어느 모형이 설명력이 더 높은가를 미국의 50 

개 주정부를 대상으로 시율레이션하였다. 분석결과를 요약하면 32개 주에서 지역 

금융시장이 생산활동에 유의한 역할을 하는 것으로 나타났고 그 중 9개 주는 금 

융시장의 간접적인 역할이 나머지 23개 주는 직접적인 역할이 더 큰 것으로 나타 

났다. 따라서， 신용제약에 의해 유도된 모형이 지역성장을 더욱 잘 반영한다고 주 

장하였다. 

한편 Porteous(995)는 스위 칭 회 귀 모델(switching regression modeD을 이 용하 

여 호주와 캐나다의 지역별 신용할당 정도의 차이를 분석하였다. 그는 은행의 신 
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용공급이 지역의 신용수요에 대응하여 균형수준에서 이루어지고 있는지， 아니면 

국지적 요인으로 인하여 한 국가 내에서 금융중심부보다 주변부지역에 보다 많은 

신용할당이 일어나고 있는지 여부를 밝히고자 하였다. 이를 위해 캐나다를 사례로 

선정하여， 지역별로는 IT'(D금융중심부지역과 @주변부지역』으로 분류하고， 차입자 

의 계층은 IT'(D대기업과 @중소기업/가계』로 분류하여 각각의 경우에 대하여 스위 

칭회귀모델을 사용하여 신용할당의 정도를 분석 7)하였다. 분석결과를 보면， 기업대 

출부문에서 신용할당의 지역간 차이를 발견하였다. 그런데 전반적인 회귀식의 적 

합도가 낮아서 명확한 결론을 유도하기에는 무리가 있음을 밝히고 있다. 

지금까지 금융시장의 지역적 차원에 대한 사례연구 동향을 살펴보았는데， 이 

를 요약하면 다음과 같다. 사례연구의 방법론은 크게 2가지로 나누어진다. 첫째는 

지역계량경제모형을 통하여 금융변수 금융시장 금융정책의 지역적 차이를 분석 

하는 방법이다. 이러한 방법은 결과에 대한 일반적인 결론을 내리거나 해석을 하 

는데에는 상당한 설득력이 있으나 지역별로 거시경제변수에 대한 통계가 구비되 

어 있어야 하는 문제점 8) 이 있다. 따라서 이러한 연구는 州정부별로 거시경제변 

수9)에 대한 통계가 있는 미국， 캐나다의 사례에서 주로 이루어지고 있다. 

둘째는 금융시장의 지역적 차이를 분석하는 적절한 지표를 선정하여， 이들 지 

표간의 지역별 차이를 사례조사를 통하여 비교하는 방법이다. 이러한 방법은 이해 

가 쉽고， 분석이 간단하다는 장점이 있으나， 개별지표를 통하여 일반적인 결론을 

도출하기에는 상당한 문제점이 있다. 이러한 방법은 φ거시경제변수를 지역별로 

취합할 수 없는 경우 @지역별 차이의 인과관계에 대한 미시적인 분석이 필요한 

7) 스위칭모델에서 신용공급과 관련된 변수로는 @은행기준금리와 CD금리 간의 차， 
@수익률，@예상인플레이션율，@은행의 설립자본금을 선정하였고， 신용수요와 

관련된 변수로는 대기업의 경우 @기준금리， @CP금리，@기업의 예상투자율，@ 

고용변화치，@예상물가상승률을， 중소기업/가계의 경우 @기준금리，@실업률 @ 
고용변화치，@예상물가상승률을 선정하였다. 

8) 실제로 Porteous(1995) 의 경우， 지역별 신용분포에 대한 일반적인 자료를 사용하 
는 단계에서는 캐나다와 호주 앙 국가의 사례를 비교하고 있으나， 신용할당의 지 

역적 차별성을 보기 위한 스위침회귀모형 구축 단계에서는 지역통계자료의 부족으 

로 호주의 경우를 제외시켰다. 

9) 특히 금리자료는 지역별 통계가 가장 잡히기 힘든 부분이다. 
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경우에 사용할 수 있는 방법이다. 

한편 우리나라의 경우， 거시경제변수에 대한 지역별 통계자료가 부족하기 때 

문에 지역계량모형을 사용하여 금융시장의 지역적 차별성을 검증하는 방법은 현 

재의 상황에서는 적용이 곤란하다고 판단된다. 따라서 계량모형이 가지고 있는 

보편적인 설명력을 앓지 않으면서 사례연구의 정확한 인과관계에 대한 해석력을 

동시에 추구할 수 있는 방법이 필요한데 이에 본 사례연구에서는 통계적 자료분 

석과 설문 · 인터뷰자료분석를 병행하는 방법을 사용하였다. 

쩌12 절 금융시장 관련연구동향 

1. 지리학에서 금융에 관한 연구 

지리학에서 금융에 관한 연구는 경제지리학， 입지론， 도시체계론， 도시지리학 

등의 분야를 중심으로 발전되어 왔는데， 지역금융시장에 대한 연구도 그 한 부분 

을 차지한다. 그런데， 지리학에서 금융연구의 동향을 보면， 상당수의 연구에서 금 

융연구의 접근방법이 공간(특히 도시공간)을 구성하는 기능 · 부문의 하나로서 금 

융기능의 관점에서 이루어지고 있음을 볼 수 있다. 이러한 사실은 지리학에서의 

금융에 관한 기존의 연구동향을 정리한 Choi(1993)의 연구에서 확인할 수 있다. 

Choi(1993)는 지리학에서 금융연구의 대표적인 연구동향을 첫째， 서비스산업(특히 

생산자서비스)의 한 부분으로서의 금융부문(financial sector)에 관한 연구m)， 둘째， 

공간구조의 역동성과 관련한 금융부문의 공간적 맥락에 관한 연구11)로 분류하고 

10) 여기에는 생산자서비스부문(금융부문)과 제조부문과의 관련성 연구， 생산활동에 
있어서 금융의 역할에 대한 연구， 산업생산시스템의 변화에 따른 금융부문의 성 

장에 관한 연구 생산자서버스로서의 금융부문의 입지적 특성에 관한 연구 등의 

연구주제가 포함되어 있다. 

11) 이러한 공간구조의 역동섬에는 메트로폴리탄의 발전， 기업본사입지의 이전， 정부 
규제변화， 경제일반의 발전， 및 도시계층체계에의 영향 등을 들고 있다. 
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있는데， 이들 연구의 상당수는 금융기능 · 부문의 관점에서 접근하는 연구로 파악 

된다. 

이러한 금융기능， 금융부문의 공간적 측면을 다룬 연구들의 주요 주제는 대체 

적으로， 금융활동의 입지에 관한 연구l2) ， 도시체계론적 관점에서 금융활동의 계층 

및 패턴에 관한 연구13) ， 기업활동과 금융활동의 지리적 연계연구l4) ， 금융활동의 

지리적 발전과정 및 집중15)에 관한 연구로 분류할 수 있다. 

그런데， 기능의 관점에서 접근하는 금융연구는 금융을 여러 도시기능 중 하나 

로 파악하기 때문에 금융부문이 다른 기능과 구별되어 가지는 고유한 영역에는 

접근하지 못하는 한계를 가지고 있다. 특히 금융기능을 생산자 서비스기능의 하나 

로 보아 공간패턴을 분석하는 연구에서는 금융기능의 공간적 패턴이 다른 생산자 

서비스의 경우와 유사하게 나타나기 때문에， 금융이 생산자 서비스의 범주에 속하 

는 하나의 부수적인 기능으로 다루어지는 경향이 있다. 아울러 금융연구가 다른 

연구주제를 뒷받침하기 위한 부수적인 주제로 다루어지는 경향도 보인다. 따라서 

이러한 연구들은 ‘금융연구’라는 차원에서는 미흡한 면이 많이 노출된다. 이러한 

금융연구에 대한 시각은 그 동안 지리학에서 금융에 관한 연구가 생산， 소득， 노 

동부문 등 다른 분야에 비해 상대적으로 비중이 적게 다루어져 온 것( Choi, 1993, 

p.322)에 대한 주요한 이유 중 하나로 볼 수 있다. 

이에， 금융자산의 가격 및 수량이 결정되는 금융시장적 관점에서 접근하는 금 

융연구는 금융의 고유한 영역에 보다 근접하는 연구주제로 사료되며， 따라서 금융 

시장의 지역적 차원 및 지역금융시장에 대한 연구주제는 지리학에서 금융연구의 

논의의 폭을 확대시키는데 공헌할 것으로 판단된다. 

12) 이에 대한 대표적인 연구로， Goldberg , Helsley and Levi (1975) , Coffey and 
Polese(1987) , Lord(1987) 등이 있다， 

13) 이에 대한 대표적인 연구로， Conzen(1975) , Marz and Semple(1985) , Choi(1993) , 
조순철( 1994) 등이 있다. 

14) 이에 대한 대표적인 연구로， Wheeler(1986) , Fagan(1990) , Dicken(1976) , 신성일 
( 1992) 등이 있다. 

15) 이에 대한 대표적인 연구로， Taylor and Thrift(1983) , Lord(1992) 등이 있다. 
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2. 우리나라에서의 금융시장 관련 연구동향 

한편 우리나라에서 금융시장과 관련한 연구는 여러가지 접근방법에서 이루어 

져 왔다. 금융시장 연구의 대표적인 주제로는 금융시장에서 이자율 결정에 관한 

연구16) ， 대출시장의 현황 및 행태분석 l7) ， 공식금융시장과 비공식금융시장(사채시 

장)의 이중성에 대한 연구18) ， 금융시장에서 신용할당에 대한 연구19) 등이 있다. 

그러나 이러한 연구들은 금융시장 전반을 다루든지， 부문별로 접근한 연구이기 때 

문에， 금융시장의 지역적 차원 또는 지역금융시장에 관한 문제는 별로 다루어지지 

않았다. 

또한， 금융의 지역적 차원에 대한 연구도 주로 자금의 유출과 같은 지방의 금 

융환경의 취약성을 설명하는 정도에 그친 연구2이가 대부분을 차지하고 있다. 한 

편， 이덕훈 외(1994)의 연구를 보면， 새마을 금고를 사례로 지역금융의 차원을 논 

의하면서 지역외부와 지역내부 차입자의 신용정보에 대한 비대칭성 문제를 언급 

하고 있지만， 개념적인 논의수준에 그치고 있으며， 사례연구를 통하여 우리나라 

금융시장의 지역적 차별성을 검증하지는 않았다. 

이러한 관점에서 이제 우리나라에서 금융시장의 지역적 차별성에 대한 연구， 

나아가， 지역금융시장 연구가 필요한 시기에 도달했다고 판단된다. 기존의 사례연 

구들이 금융시장의 발달과정과 금융제도 및 통화정책에서 우리나라와 차이가 있 

는 미국， 영국， 캐나다 등의 외국사례가 주류를 이루고 있는 만큼， 우리나라에서도 

우리의 고유한 금융제도 금융환경 하에서 금융시장이 지역적으로 어떠한 양상을 

띠고 있는지를 검토해 볼 필요가 있다는 것이다. 

따라서 금융시장의 지역적 차별성에 대한 의문에서부터 출발하여， 구체적인 

16) 대표적인 연구로 성정호， 최운규( 1991) , 장덕주， 유진방( 1991) 등이 있다. 

17) 대 표 적 인 연 구 로 , 조 성 제 오I (1994), 최 장 봉 (1990) 등 이 있 다 . 

18) 대표적인 연구로， 김기영 (1993) 등이 있다. 

19) 대표적인 연구로， 손동진( 1993) , 김응진( 1992) 등이 있다. 

20) 대표적인 연구로， 김극수 (1996) , 장충식( 1994), 잠재우( 1989) 등이 있다. 
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사례연구를 통하여 국가금융시장과 분리된 지역금융시장의 존재여부 및 특성을 

밝히려는 연구는 금융자율화(특히 금리자율화)가 진행되는 현재의 상황과 더불어 

볼 때에도 매우 시의적절한 주제라고 판단된다. 또한 이러한 연구를 통하여 금융 

정책 및 지역개발정책에 있어서도 많은 시사점을 얻을 수 있을 것으로 사료된다. 

저13절 연구의 이론적 톨 

지금까지 금융시장의 지역적 차원에 관한 연구들을 본 연구의 목적과의 관련 

성 하에서 개략적으로 검토하였다. 문헌검토를 통하여 살펴본 바와 같이， 금융시 

장의 지역적 차원에 대한 논의는 상당히 다양한 관점에서 이루어지고 있다. 이에， 

3절에서는 관련문헌검토를 바탕으로 사례연구를 위한 연구의 이론적 틀을 구축한 

다. 서론에서 밝힌 연구목적 하에서， 사례연구를 가장 효과적으로 수행할 수 있고， 

결과를 적절하게 분석 및 해석할 수 있는 연구의 틀을 정립하고자 하는 것이다. 

이를 위해 먼저， 기존의 연구에서 다양한 관점에서 접근하고 있는 ‘금융시장 

의 지역적 차별성’ 및 ‘지역금융시장’에 대한 개념을 정리하고， ‘지역금융시장’의 

개념을 본 연구의 목적에 적절한 개념으로 조작적으로 정의한다. 이어서， 금융시 

장의 지역적 차별성 및 지역금융시장의 존재여부를 검토하고 그 특징을 밝히기 

위한 기준을 설정하는 차원에서， 지역금융시장에 대한 대안적 모델들을 유형화한 

다. 마지막으로， 1절의 문헌검토에서 검토한 금융시장의 차별성의 발생요인을 금 

융시장의 관점에서 재구성하고， 이를 통하여 지역금융시장의 발생요인을 추출한 

다. 

1 . 금융시장의 지역적 차별성과 지역금융시장 

앞서 살펴본 바와 같이 금융시장의 지역적 차원을 논의한 연구들은 대략적으 

로， 한 국가에서 금융시장이 지역적으로 차별적이며， 나아가， ‘국가 하위의 지역범 
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위’에서도 ‘금융시장의 균형이 내생적으로 결정되는 메카니즘’이 작용하는 지역금 

융시장이 나타날 수 있다는 점을 밝히는 것을 주요 연구목적으로 삼고 있는 것을 

볼 수 있다. 여기서 대부분의 연구를 보면， 금융시장의 지역적 차별성， 지역금융시 

장(regional financial market)의 개념을 명확한 정의 없이 사용하고 있는 것을 볼 

수 있다. 그런데 연구의 흐름을 보다 세부적으로 살펴보면， 연구목적에 따라 금융 

시장의 지역적 차원을 보는 관점이나 지역적 차별성에 대한 관점에서 접근방법이 

조금씩 다르다는 것을 발견하게 된다. 

따라서 연구의 이론적 틀을 정립하는 차원에서， 이러한 개념들을 어떠한 맥락 

에서 접근하는 것이 본 연구의 목적에 비추어 가장 적절한 것인가를 명확히 밝힐 

필요가 있다. 이에， 본 연구에서는 ‘금융시장의 지역적 차별성’과 ‘국가금융시장과 

분리된 지역금융시장’이라는 개념이 기존의 연구에서 어떠한 관점에서 사용되고 

있는지를 검토하고， 본 연구에서는 이들 개념을 어떻게 조작적으로 정의할 것인가 

를 밝히고자 한다. 

기존의 연구흐름을 보면， 먼저， 이자율에서 지역간 차이가 발생하거나 자금수 

급이 지역간 불균형되는 상황에 주목하여， 지역간에 금융시장의 균형결정 지표의 

차이가 발생하는지 여부를 규명하려는 차원의 연구， 즉， ‘금융시장의 지역적 차별 

성’을 밝히려는 관점에서 접근하는 연구를 볼 수 있다. 이러한 관점에서 접근한 

연구를 보면， Beare(1976), Hughes (1991 , 1992) Bias (1992) , Amos and Wingender 

(1993) , Clark and O'Connor(1995) 등이 있는데， 주로 국가금융정 책 이 지 역 적 으로 

차별적인지 여부를 검증하거나 지역계량경제모델에 있어서 금융변수가 유의함을 

밝히기 위한 연구들이다. 

이들 연구를 요약하면， 한 국가내에서 이자율의 지역간 차이가 발생하거나， 

국가금융시장에서 결정된 이자율하에서 지역의 자금수요만큼 자금공급이 이루어 

지지 않는 신용할당21)이 지역간 차별적으로 발생할 경우 이를 ‘금융시장이 지역 

적으로 차별화’되어 있다고 본다. 이런 의미에서， ‘지역 (region)’의 개념에는 국가하 

21) 신용할당에 대해서는， 지역금융시장모델 유형화에서 보다 자세하게 언급한다. 
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위의 공간적 범위 (subnational boundary)라는 의미가 내포되어 있으며， ‘차별성’이 

란 개념에는 ‘다양성’， ‘상이함’이라는 의미가 함축되어 있다고 하겠다. 또한， 금융 

시장의 차별성을 구별하는 ‘지역의 공간적 범위’는 지역모델을 구축할 수 있을 정 

도의 거시경제변수들을 취합할 수 있는 공간적 범위， 즉， ‘금융활동권’， ‘지역경제 

권’과 관련성 이 있다고 볼 수 있다. 

금융시장의 지역적 차별성이 발생하는 요인에는 앞서 살펴본 바와 같이， 지역 

의 산업구조， 지역의 유동성 선호 등 금융시장의 수요콕선에 영향을 주는 요인과， 

정보의 비대칭성 등 자금의 재정거래를 저해하여 공급곡선에 영향을 주는 요소들 

이 모두 포함된다. 대표적인 예로， Roberts and Fishkind(1979)는 금융시장에서 자 

금이 완전히 이동가능하더라도 지역산업구조， 지역인구의 성향 등 자금 수요곡선 

에 영향을 주는 경제환경이 지역간에 다르기 때문에， 금융시장의 변수가 지역별로 

상이한 영향을 미친다고 주장한 바 있다. 이러한 맥락에서 보면， 금융시장이 국가 

차원에서 어느정도 통합된 상황에서도 지역의 산업구조나 인구성향에 있어서 차 

이가 발생할 경우， 금융시장의 지역적 차별성이 발생할 수 있으며， 따라서， 금융시 

장의 지역적 차별성이라는 관점은 상당히 포괄적으로 적용할 수 있는 개념이라 

할 수 있다. 

이에， 본 연구에서도 ‘금융시장의 지역적 차별성’의 개념을 포괄적으로 정의하 

여， 금융시장 균형을 나타내는 지표， 즉， 이자율， 신용할당， 자금집중도에서 지역간 

에 차이가 발생할 경우， 이를 지역적 차별성으로 파악한다. 

한편， 금융시장 지역적 차별성이 단순히 지역경제를 구성하는 매개변수의 차 

이 뿐만 아니라 독자적인 금융시장 메카니즘이 지역에서 작용한 결과로 발생한다 

고 파악하여， 국가금융시장에서 분리된 ‘지역금융시장’의 관점에서 접근하는 연구 

흐름을 발견할 수 있다. 

이러한 관점에서 접근하는 연구의 논리를 보면 다음과 같다. 한 국가내에서 

국가차원의 균형 이자율과 자금 수준을 결정하는 국가금융시장(nationa1 financial 

market) 메카니즘은 자금의 거래량이 풍부하여 금융시장의 균형에 영향을 줄 수 
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있는 금융중심부(core)를 중심으로 형성된다. 이 때， 정보의 비대칭성 등의 요인으 

로 자금의 지역간 재정거래가 심각하게 제한될 경우， 중심부의 국가금융시장에 접 

근할 수 없는 지역(주변부)에서는 국가금융시장과 분리되어 독자적인 균형 메카니 

즘이 작용하는 ‘지역금융시장’이 존재하게 된다. 이러한 의미에서 ‘지역’의 개념에 

는 주변부(periphery)라는 의미가 내포되어 있으며， ‘차별성’의 개념에는 국가(중심 

부)로 부터 통합되지 못하고 ‘이탈’， ‘분리’ ‘차등화’된다는 의미가 함축되어 있다고 

하겠다. 이 러 한 관점 에 서 접 근한 연구로는 Fishkind(1977) , Moore and Hill(1982) 

Harrigan and McGregor(l987), Dow0987, 1990, 1992), Hutchinson and 

McKillop(l990, 1991>, Porteous(1995) 등이 있는데， 주로 지역금융시장을 모델화하 

고， 지역금융시장의 존재여부를 검증하는 연구들이다. 

앞에서 문헌검토에서 Moore and Hill(l982) , Dow(l987) 등의 연구에서는 지 

역금융시장의 개념이 주변부지역 내에서도 중소기업 · 가계와 같이 국가금융시장 

에 접근하지 못하는 주변부부문에 적용되는 것으로 검토한 바 있다. 따라서 지역 

금융시장의 개념은 공간적인 차원에서의 주변부 뿐만 아니라 메카니즘의 차원에 

서의 주변부로 분류될 수 있는 중소기업 · 가계 등 제한적인 부문에 적용되는 것 

을 볼 수 있다. 

이런 의미에서， 지역금융시장이 존재한다는 것은 금융시장의 균형결정 지표의 

지역적인 차이 뿐만 아니라， 금융시장의 균형이 내생적으로 결정되는 메카니즘이 

지역내부에서 작용한다는 의미도 동시에 만족되는 개념으로 정의할 수 있는데， 이 

에， 한 국가 내에서 금융시장의 통합도가 높을 경우 지역금융시장은 존재하지 않 

을 것이다. 따라서， ‘지역금융시장’의 개념은 ‘금융시장의 지역적 차별성’이라는 개 

념보다는 제한된 상황에 적용할 수 있는 개념으로 볼 수 있다. 

2. 지역금융시장의 개념정의 

이에， 본 연구에서는 연구목적과의 관련성을 고려하여， 지역금융시장(regional 

financial market)의 개념을 다음과 같이 2가지 차원에서 조작적으로 정의한다. 
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첫째는， ‘국가하위의 공간적 범위 (su bnational boundary)’의 차원에서 지역금융 

시장을 정의하는데 이에 『지역금융시장』이란 ‘국가하위의 지역범위에서， 지역의 

이자율이나 자금수급량 · 수급관계 등의 금융시장의 균형을 나타내는 지표가 국가 

금융시장의 지표와 차별적으로 나타나는 금융시장’으로 정의한다. 여기서 ‘지역범 

위’는 거시경제변수들이 집계되고 금융활동이 내부적으로는 동질성을 가지고 외 

부적으로는 폐쇄성을 가지고 있는 권역으로 볼 수 있다. 이러한 의미에서 『지역금 

융시장』은 『지역금융권』 『지역금융활동권』이라는 용어로도 사용할 수 있을 것이 

다. 

이러한 관점에서 보면， 국가금융시장이 메카니즘적으로 통합되어 있더라도， 

산업구조， 인구구성 등의 금융시장에 영향을 주는 지역경제변수의 차이에 의해 금 

융시장 균형결정 지표에서 지역간 차별성이 나타날 경우에는 지역금융시장으로 

정의할 수 있다. 따라서 첫번째의 지역금융시장 개념정의는 광의의 개념정의라 

할 수 있으며， 또한， 전술한 ‘금융시장의 지역적 차별성’의 의미와 유사한 맥락에 

서 적용할 수 있는 개념이라 할 수 있다. 

둘째는， ‘주변부(periphery)’의 차원에서 지역금융시장을 정의하는데， 이에[f'지 

역금융시장』이란 ‘국가금융시장으로부터 분리되어 가격(이자율)과 수량(자금)이 내 

생적으로 결정되는 메카니즘이 존재하는 국가하위의 일정 지역 · 부문의 금융시장’ 

으로 정의한다. 여기서 ‘지역’이란 금융중심부(core)의 국가금융시장에 접근하지 못 

하고 분리 · 이탈되는 ‘주변부’를 의미하는데， 이러한 주변부의 의미에는 공간적인 

차원 뿐만 아니라 차입자의 유형， 공급자의 유형과 같은 부문적인 차원도 포함한 

다. 즉， 이러한 지역금융시장의 개념정의에는 ‘일정 지역’이라는 공간적인 차원 뿐 

만 아니라， ‘일정 부문’이라는 메차니즘적인 차원도 동시에 고려하고 있는 것이다. 

이러한 관점에서 보면， 금융시장 균형결정 지표에서 지역간 차별성이 나타날 

뿐만 아니라， 지역적 차별성이 발생하는 금융시장의 균형결정 메차니즘이 지역내 

부에서 작용한다는 상황이 동시에 만족될 때， 지역금융시장으로 정의할 수 있으 

며， 따라서 두번째의 지역금융시장 개념정의는 협의의 개념정의로 볼 수 있다. 

% 
% 



지역금융시장의 분리는 중심부 국가금융시장과 금융거래 자체가 단절되거나， 

금융거래에서 차별적인 메카니즘이 작용하는 결과로 발생된다고 할 수 있는데， 먼 

저， 국가금융시장과의 금융거래 자체가 단절된 고립된 지역의 경우에는 한 지역 

전체가 지역금융시장으로 정의될 수 있다. 반면， 국가금융시장과 금융거래가 발생 

하는 지역에서는 지역내의 경제주체 중에서 국가금융시장과의 접근과정에서 차별 

적인 메카니즘이 작용하는 주변부 부문에 한정하여 지역금융시장으로 정의된다. 

서론에서 밝힌 바와 같이 본 연구의 목적은 우리나라 전체적으로 금융시장의 

지역적 차별성이 나타나는지를 검증하고 금융중심지인 서울과 지방금융권인 대구 

권지역 간의 비교 사례연구를 통하여 금융시장의 지역적 차별성이 지역경제변수 

가 반영된 것인지， 아니면， 이와 아울러 국가금융시장과 분리된 지역금융시장의 

메카니즘이 작용한 결과인지를 밝히고자 하는 것이다. 

이에， 본 연구에서는 개념 및 용어의 흔동을 막기 위하여， 기본적으로， 첫번째 

의 지역금융시장 개념은 『금융시장의 지역적 차별성』으로 두번째 개념은 『지역금 

융시장』으로 정의한다. 따라서 본 연구의 흐름은 먼저 금융시장의 지역적 차별성 

을 검토하고， 사례연구에서 차별성의 발생요인을 분석하여， 지역금융시장의 존재 

여부를 검토하는 순서로 진행될 것이다. 

그런데， 본 연구의 사례연구에서는 국가금융시장을 대표하는 지역으로 서울 

을， 지역금융시장을 대표하는 지역으로 대구권을 사례지역으로 설정하였다. 여기 

서， 지역금융시장의 존재여부를 검증하기 이전에 그 공간적 범위를 서울과 대구권 

으로 설정하는 것에 타당성을 첫번째 ‘국가하위의 공간적 범위 (su bnational 

boundary)’의 차원에서 정의한 지역금융시장 개념에서 찾았다. 즉， 첫번째의 지역 

금융시장 개념정의를 보면 지역금융시장의 공간적 범위가 대체적으로 금융활동권 

과 일치하는 것으로 살펴본 바 있는데 이에 우리나라의 경우 금융활동권에 해당 

하는 공간적 단위로는 지역중심도시와 그 배후지가 밀접하게 연계를 맺고 있는 

권역 단위가 가장 적합한 것으로 볼 수 있다는 점이다. 

이러한 관점에서 대구권의 경우 지방중심지인 대구와 주변부인 경북이 하나 
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의 독자적인 지역금융권을 이루고 있다는 점에서 지역금융시장의 사례지역으로 

선정하였다. 지역금융시장의 사례로 대구권을 선정한 이유는 4절의 연구주제의 구 

체화를 통하여 살펴보고， 지역금융시장으로서의 공간적 범위에 대한 타당성은 4장 

의 자금조달의 공간적 범위의 검토에서 보다 구체적으로 검토할 것이다. 

서울의 경우， 국가금융시장을 대표하는 금융중심지 22)인 동시에， ‘국가하위의 

공간적 범위’ 차원의 개념정의를 보면 하나의 독자적인 금융활동권으로서의 지역 

금융시장을 이루고 있다는 점에서 사례지역으로 선정하였다. 여기서 사례지역을 

수도권이 아닌 서울로 설정한 이유는 금융중심지의 특성을 살펴보는 지표에서 금 

융중심지의 특성이 서울지역에만 한정되어 나타난다는 점과， 또한， 4장의 자금조 

달의 공간적 범위의 검토결과에서 서울이 독자적인 금융활동권을 형성하고 있다 

는 점 때문이다. 따라서 서울은 ‘주변부’ 차원의 개념에서는 국가금융시장(금융중 

심지)의 지위를， ‘국가하위의 공간적 범위’ 차원의 개념에서는 지역금융시장(금융 

활동권)의 지위를 동시에 지닌다고 할 수 있다. 

3. 지역금융시장모델의 유형화 

다음으로， 금융시장의 지역적 차별성 및 지역금융시장에 대한 대안적 모델을 

유형화한다. 지역금융시장의 모델을 유형화하는 것은， 첫째로， 지역금융시장이 국 

가금융시장으로부터 분리되는 메카니즘을 개념적으로 파악하기 위함이며 둘째로， 

이를 통하여 경험적 사례연구에서 지역금융시장의 존재여부를 검증하고， 차별화되 

는 형태를 밝히기 위한 기준을 설정하는 도구로 사용하기 위함이며， 셋째로， 분석 

결과를 판단하고 해석하는데 유용한 기준을 제시하기 위함이다. 이러한 유형화는 

기본적으로는 지역금융시장의 유형화에 적용하는 것이지만， 포괄적인 의미에서 금 

융시장의 지역적 차별성의 분석기준 및 유형화에도 적용할 것이다. 

본 연구에서 제시하는 지역금융시장 모델은 새로운 모델을 구축하려하는 것 

22) 서울이 금융중심지의 지위를 지닌다는 사실은 이후으I 3잠 4장의 연구를 통하여 

구체적으로 밝혀질 것이다. 

- 47 -



이라기 보다는 기존의 연구를 통해 발전되어온 모델 중에서 본 사례연구의 틀을 

정립하는데 적합한 부분을 재구성한 것이다. 이에， 1절에서는 지역금융시장 모댈 

에 대한 기존의 연구동향을 검토한 바 있는데， 이러한 모델 중에서 본 연구에서는 

Moore and HilH1982) , Harrigan and McGregor(1987) , Dow(l987)의 모델에 서 제 

시된 방법을 주로 이용하였다. 

서론의 연구범위를 설정하면서 이미 밝힌 바와 같이 분석의 주 대상은 대출 

시장(loan market)이다. 대출시장은 대출자금(loanable funds) 이 거래되는 시장으 

로서， 자금의 공급자는 은행 등 대출기능을 담당하는 금융기관이고， 자금의 수요 

자는 기업 및 가계부문이다. 따라서 대출시장의 균형은 금융기관의 자금공급과 

기업 및 가계의 자금수요가 일치하는 점에서 이루어지고 이 균형점에서 균형가격 

(이자율)과 균형수량(대출금액)이 결정된다. 

지역금융시장 모델은 크게 통합되었느냐 분리되었느냐에 따라 완전통합형과 

그렇지 않은 경우로 구분한다. 분리된 경우는 가격조정이 발생하느냐， 수량조정이 

발생하느냐에 따라， 이자율 스프레드형과 신용할당형으로 구분한다. 이에 따라， 지 

역금융시장의 균형이 성립되는 메카니즘을 다음과 같은 4가지 유형으로 나누어 

볼 수 있다. 

첫째는 완전통합형 지역금융시장모델이다. 지역간 자금흐름이 완전히 자유로 

와， 지역간 이자율 차이 및 자금불균형에 대한 完全 越定去來(perfect arbitrage)가 

이루어져， 지역금융시장이 국가금융시장에 완전히 통합되는 경우이다. 

둘째는 이자율 스프레드형 지역금융시장모델이다. 지역간 자금흐름이 자유롭 

지 못하여 不完全 載定이 발생하고 불완전 재정의 결과로 지역간 利子率 差

Gnterest spread)가 발생하는 경우， 즉 價格調整이 이루어지는 경우이다. 따라서 

국가금융시장에 통합되지 못하는 지역금융시장이 나타나게 된다. 

셋째는 신용할당형 지역금융시장모델이다. 지역간 불완전 재정이 발생하고， 

불완전 재정의 결과로 이자율차 보다는 지역금융시장에 信用흙u캡 (credit rationing) 

이 발생하는 경우 즉 數量調整이 이루어지는 경우이다. 역시 국가금융시장에 통 

합되지 못하는 지역금융시장이 나타나게 된다. 
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넷째는 이자율 스프레드-신용할당 동시발생형 지역금융시장모델로， 이자율스 

프레드과 신용할당이 복합적으로 나타나는 경우의 모델이다. 각각의 유형을 구체 

적으로 살펴보면 다음과 같다. 

3.1. 완전통합형 지역금융시장모델23) 

먼저 지역금융시장이 국가금융시장에 완전히 통합된 모델이다. 지역금융시장 

이 국가금융시장에 완전 통합되었다는 것은 금융시장이 효율적으로 작용하여， 지 

역간 재정이 완전하게 이루어진다는 것을 말한다. 따라서 이 모델에서는 ‘주변부’ 

차원에서 정의되는 메차니즘으로서의 지역금융시장은 존재하지 않는다. 

[그림 2-11]은 지역간 완전 재정이 이루어지는 경우， 국가금융시장과 지역금 

융시장의 균형을 나타낸 것이다. 그래프의 좌측은 국가금융시장에서의 균형을， 우 

측은 지역금융시장에서의 균형을 나타낸다. 

지 역 금융시 장의 공급곡선(SRSR)의 형 태 는 (a)국가금융시 장과 (b)지 역 금융시 장 

간에 완전 재정거래가 가능하므로， 국가금융시장에서 결정된 이자율 수준(in)에서 

완전 탄력적이 되고， 따라서 수평의 형태를 지니게 된다. 한편 지역금융시장의 수 

요곡선 (DnDR)은 Harrigan and McGregor(l987)에서 제시한 형태를 적용하였다. 

즉， CD지역에서는 이자율 수준과 관계없이 최소한의 자금수요가 존재하는데 이를 

나타내는 수직선 구간 9이자율이 11 수준에 이르면 이자율이 하락함에 따라 자 

금수요가 증가하는데， 이를 나타내는 우하향 곡선구간，@이자율이 in 수준에 이르 

면 국가금융시장과의 완전재정 기회로 수요가 무한탄력적이 되는데， 이를 나타내 

는 수평선 구간의 3가지 부분으로 나뉘어진다. 

23) 앞에서 밝힌 바와 같이， 본 연구에서는 기본적으로 지역금융시장의 개념을 두번 
째으I I 주변부|으| 차원에서 정의된 것을 사용한다. 따라서 금융시장이 국가단위 

에서 완전통합될 경우， 지역금융시장이 형성되지 않기 때문에 l 완전통합형 지역 

금융시장모델 l 이라는 용어는 모순이 있다. 그러나， 여기서는 지역금융시장을 유 

형화하려는 연구의 흐름상 예외적으로， 첫번째 광의의 의미에서의 정의한 지역금 

융시장 개념을 적용하였다. 
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(a) 국가금융시장 (b) 지역금융시장 

[그림 2-11 ] 완전통합형 지역금융시장모델의 균형 

이에 따라 도출된 지역금융시장의 균형은 이자율 ln수준에서 일정한 자금수준 

을 넘어서는 모든 점에서 이루어진다. 이는 지역간 완전 재정으로 국가금융시장을 

통하여 얼마든지 자금을 대출하거나 차입할 수 있기 때문에， 지역금융시장에서는 

유일한 균형점이 없으며， 균형이 외생적으로 결정된다는 것을 의미한다. 

3.2. 이자율 스프레드형 지역금융시장모델 

둘째는 이자율 스프레드24) (interest spread)형 지역금융시장모델이다. 앞서 논 

의한 정보의 불완전성 등의 요인으로 금융시장이 효율적으로 작용하지 못하여 지 

역간 재정거래가 불완전하게 이루어지고， 그 결과 국가금융시장과 지역금융시장 

24) 여러 연구 및 실무에서 보면， 이자율 스프레드 (interest spread) 라는 용어는 여 

러 가지 각도에서 사용되고 있다. 즉 예금이자율과 대출이자율의 차이를 스프레 

드로 정의하는 경우도 있고 기준금리에 부가되는 가산금리 간의 차이를 스프레 

드로 정의하는 경무도 있고， 금융기관간의 이자율 차이를 스프레드로 정의하는 

경무도 있는데， 본 연구에서는 지역간(국가금융시장과 지역금융시장) 이자율의 

차이가 발생할 경우 이를 이자율 스프레드 (interest spread) 로 정의한다. 
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간에 이자율 스프레드가 나타나는 형태로 지역금융시장이 국가금융시장에서 분리 

되는 모델이다. 지역금융시장이 이자율 스프레드형태를 가진다는 것은 금융시장의 

불완전성으로 지역금융시장에서 가격조정이 나타난다는 것을 의미한다. [그림 

2-12]는 지역간 불완전 재정으로 국가금융시장과 지역금융시장 간에 이자율 차가 

발생하는 경우의 지역금융시장의 균형을 나타낸다. 
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(a) 국가금융시장 (b) 지역금융시장 

[그림 2-12] 이자율 스프레드형 지역금융시장모델의 균형 

그래프에서 지역금융시장의 수요곡선은 (b)의 DnDn곡선의 형태로 나타난다. 

이는 [그림 2-11]의 수요곡선의 형태와 유사한데 차이점은 완전 재정거래가 발생 

하는 수평구간이 국가금융시장에서 결정된 균형이자율 ln 수준 아래인 i2에서 형성 

되는 것이다. 이러한 차이점은 정보비대칭성 거래비용 등으로 인하여 재정거래가 

불완전하게 이루어지기 때문에 나타난다. 여기서 in ~i2 차이는 재정거래에 드는 

비용을 나타내는데 정보의 비대칭성 거래비용 등이 줄어들어 국가금융시장과의 

통합도가 높아질수록 그 차이는 작아질 것이다. 

한편， 지역금융시장의 공급곡선 형태는 SnSn곡선과 같다. 그래프에서 보는 바 

와 같이 이자율이 13 보다 높아지거나 12 보다 낮아질 경우 국가금융시장에서의 완 
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전 재정기회가 발생하게 되므로 이자율이 13와 12 수준에서는 공급곡선은 무한탄력 

적이 되어 수평의 형태를 띠게 된다. 그리고 이자율이 Í2~Î3 사이에서는 공급곡선 

이 우상향의 형태를 띠게 된다. 수요곡선의 경우와 마찬가지로 국가금융시장과의 

통합도가 높아질수록 in~i2, in~i3 차이는 작아질 것이다. 

이에 따라 도출된 지역금융시장의 균형은 [그림 2-12]의 k점이 된다. 이 때 

균형이자율은 무한히 상승하거나 하락하는 것이 아니라 앞에서 도출한 수요곡선 

과 공급곡선의 형태에 의하여 i2~i3 사이에서 결정되는데， k점의 경우는 균형이자 

율이 11으로 결정된다. 따라서， 지역금융시장의 균형이 내생적으로 결정되는 영역 

은 이자율 i2~ Î3 범위내로 제한25)된다. 재정비용이 줄어들 경우 그 영역은 점점 

줄어들게 되고， 국가금융시장에 완전통합될 경우 결국 [그림 2-11]과 같은 완전통 

합형 모델과 일치하게 될 것이다. 

3.3. 신용할당형 지역금융시장모델 

셋째는 신용할당형 지역금융시장모델이다. 신용할당(credit rationing)이란 현 

행이자율 하에서 신용(대출)에 대한 초과수요가 존재할 때 이윤극대화를 추구하 

는 금융기관이 이자율조정에 의한 시장청산 대신에 비가격적 수단의 조정에 의하 

여 신용을 배분하는 것을 의미한다(손동진， 1993, p.l8). 다시 말하면， 금융기관이 

결정한 이자율에서 신용수요가 신용공급을 초과하는 현상(Cosci ， 1993, p.7)을 말 

한다. 

신용할당이 발생하는 요인은 다음과 같은 2가지 유형으로 분류할 수 있다(김 

응진， 1992, p.21). 첫째는 국가가 균형이자율 이하의 수준에서 강제적으로 이자율 

을 규제하거나 결정하는 경우에 신용할당이 발생하게 되는데 이를 타율적 신용할 

당이라 한다. 둘째는 금융시장에서 발생하는 정보의 비대칭성26) (asymmetric 

25) 다시말하면， 지역금융시장이 국가금융시장과 분리되어 이자율이 내생적으로 결정 
되더라도， 기본적으로 지역금융시장은 국가의 자본이동， 금융제도， 금융정책에 

영향을 받기 때문에 자율적으로 움직일 수 있는 영역이 일정한 범위내로 제한된 

다는 것이다. 
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information)에 대응하여 금융기관이 합리적 행동을 하는 과정에서 신용할당이 발 

생하는데， 이를 자율적 신용할당이라 한다. 

신용할당이론은 금융시장에서 만성적으로 자금의 초과수요가 존재하는 이유 

를 설명하는 이론으로， 그 요지는 금융기관이 차입자의 위험도를 정확히 알 수 없 

는 경우 이자율은 시장 균형이자율보다 낮게 결정될 수 있다(전성인， 1996, p.l75) 

는 것이다. 대출시장에서 차입자는 금융기관보다 자기의 신용에 대하여 더 많은 

정보를 가지게 되는 정보의 비대칭성이 존재(김응진， 1992, p.20)하는데， 정보의 비 

대칭성이 신용시장에서 어떻게 작용하는지를 구체적으로 살펴보면 다음과 같다27) 

먼저 금융시장에서 판前的인 정보의 비대칭성이 발생하는 경우， 즉， 금융기관 

에서 차입자의 신용(지불불이행)위험에 대한 정보를 충분히 가지고 있지 않은 경 

우이다. 이 때， 금융기관이 이자율을 높이면 채무불이행 위험이 낮은 양호한 차입 

자는 차입을 기피하는 대신 위험이 높은 차입자는 고수익을 노리고 차입을 증가 

시키려 한다. 이 때 금융기관은 차입자에 대한 신용정보를 충분히 가지고 있지 못 

한 상태에서 대출이 발생하기 때문에， 위험이 높은 차입자가 상대적으로 증가하게 

된다. 따라서 이자율의 인상으로 대출에 수반되는 평균적인 위험도가 높아지게 되 

는 파選뿔(adverse selection) 이 발생한다. 다음으로， 펜後的인 정보 비대칭성이 발 

생하는 경우， 즉， 금융기관이 대출거래 이후 차입자의 행동을 충분히 감시할 수 

없는 경우이다. 이 때， 이자율의 인상은 대출이 이루어진 후에도 차입자로 하여금 

이자비용을 보전하기 위하여 위험도가 높은 행동을 하게 하는 핀德的 1t!!繼 (moral

hazard) 이 발생한다. 

따라서 이러한 사전적 · 사후적 정보의 비대칭성으로 역선택과 도덕적 이완이 

금융시장에서 발생하면， 금융기관이 이자율을 인상시킬 경우 지불불이행 위험이 

상승하여 금융기관의 이윤은 오히려 하락하는 결과를 가져올 수 있다. 이에， 금융 

26) 여기서 정보의 비대침성의 의미는 앞에서 설명한 바와 같이 차입자에 대한 신용 
정보를 금융기관이 차입자 보다 잘 알 수 없는 것을 말한다. 

27) 여 기 에 대 한 내 용 은 Cosci(1993) , Mattesini(1993) , 초| 성 환 ( 1991) , 김 응 진 ( 1992) 
에서 주로 참고하였다. 
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기관은 경우에 따라서는 이윤극대화를 위해 반드시 시장에서 자금의 수요와 공급 

을 일치시키는 수준에서 이자율을 책정하는 것이 아니라 금융시장의 초과수요를 

감수하더라도 이자율을 균형이자율 수준 이하로 낮추는 행태를 보인다는 것이다. 

신용할당은 결국 금융시장 불완전성을 수량조정을 통하여 해결하는 방식이라 

할 수 있는데， 이를 지역차원에서 보면， 금융기관이 지역내부 차입자와 지역외부 

차입자의 신용정보에 있어서 비대칭성이 발생할 경우 지역간 신용할당의 차별성 

이 발생하게 된다는 것이다. 특히 지점은행체제가 발달한 경우 이자율의 차이는 

지점망을 통하여 즉각적인 재정거래가 가능하기 때문에 이렇게 지역간 이자율이 

고정된 상황에서는 신용할당의 지역간 차이가 보다 용이하게 나타날 수 있다. 금 

융기간이 사용하는 신용할당의 방법으로는 @대출거부，(2)대출한도 제약，@담보 

대출 요구，@유동성을 높이기 위한 자금회수기간 단축 등이 있다. 

이러한 맥락에서 신용할당형 지역금융시장모델은 금융시장이 효율적으로 작 

용하지 못하여 지역간 재정거래가 불완전하게 이루어진 결과 신용할당의 형태로 

지역금융시장이 국가금융시장에서 분리되는 모델이다. [그림 2-13]은 신용할당이 

발생하는 경우의 지역금융시장의 균형을 나타낸다. 

R 

-
윈
 

D 
-U ” 4 

대출자금 
o 0 대출자금 

(a) 국가금융시장 (b) 지역금융시장 

[그림 2-13] 신용활당형 지역금융시장모델의 균형 
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먼저， 지역금융시장의 수요곡선은 DRDR곡선의 형태를 띠는데， 이는 [그림 

2-12]의 경우와 동일한 형태이다. 한편， 지역금융시장의 공급곡선은 SRSR곡선의 

형태를 가진다. 즉 이자율이 국가금융시장의 균형이자율 수준에서 고정되기 때문 

에 수평의 형태를 지니지만， 자금공급자가 자금차입자에 대한 신용을 충분히 알 

수 없기 때문에 대출공급은 일정한 수준에 제한되게 되고， 따라서 그 수준에서 공 

급곡선은 꺾이게 된다. 이 때 수요곡선이 DRDR일 경우 균형점이 k가 되나， 지역 

의 자금수요가 증가하여 수요곡선이 DmDm이 될 경우 자금공급은 m수준에서 제 

한되므로， m-ml 만큼의 자금의 초과수요로 인하여 신용할당이 발생하게 된다. 

3.4. 이자율 스프레드-신용할당 동시발생형 지역금융시장모댈 

넷째는 이자율 스프레드와 신용할당이 동시에 발생하는 지역금융시장모델이 

다. 금융시장이 불완전할 경우， 이자율 스프레드와 신용할당이 지역금융시장에서 

동시에 발생할 수 있다. 즉 지방의 신용위험도가 높을 경우， 자금공급자인 금융기 

관은 국가금융시장에서 결정된 이자율에 지방의 위험프리미엄을 가산한 이자율로 

신용을 공급함과 동시에， 그 공급수준을 일정 수준으로 제한하는 정책을 사용하는 

경우가 있다는 것이다. 

예를 들면， [그림 2-12]에서 수요곡선이 DRIDHl이면서 공급곡선이 kz점에서 

단절될 때， 이자율은 13수준에서 결정되면서 b-in만큼의 이자율 스프레드와 kz-kl 

만큼의 신용할당이 발생하고， [그림 2-13]에서 수요곡선이 DmDm이면서 공급곡선 

이 SHSm의 형태를 지닐 때， 이자율은 11수준에서 결정되면서， 11-1n만큼의 이자율 

스프레드와 n-nl만큼의 신용할당이 발생하게 된다. 

앞에서 제시한 4가지 유형의 지역금융시장 모델은 앞으로의 경험적 연구를 

위한 기본적인 연구분석의 틀이 된다. 따라서 경험적 사례연구를 통하여 위의 어 

느 모델이 우리나라 지역금융시장 구조를 가장 적절히 설명해 줄 수 있고， 어느 

정도 설득력을 가지고 있는가를 밝히고자 한다. 

또
 



4. 금융시장의 지역적 차벌성의 발생요인 

본 연구에서 금융시장의 지역적 차별성이 발생하는 요인과 그 경로를 밝히는 

것은， 사례연구의 결과에서 금융시장의 지역적 차별성이 나타날 경우， 이를 통하 

여 지역금융시장의 존재여부를 판단하는 작업과 연결되는 중요한 고리가 되기 때 

문에， 매우 중요한 문제이다. 

금융시장의 지역적 차별성이 발생하는 요인은 1절의 문헌검토를 통하여 구체 

적으로 살펴본 바와 같다. 이에， 본 절에서는 먼저， 지역적 차별성의 발생요인을 

금융시장의 메카니즘의 관점에서 수요곡선에 영향을 주는 요인과 공급곡선에 영 

향을 주는 요인으로 구분하여 종합적으로 정리하고， 이를 통하여 지역금융시장이 

발생하게 되는 요인을 추출한다. 

이러한 맥락에서， 금융시장의 지역적 차별성이 발생하는 요인을 수요곡선에 

영향을 주는 요인과 공급곡선에 영향을 주는 요인으로 정리하면 [표 2-3]과 같다. 

[표 2-3] 금융시장의 지역적 차별성의 발샘 요인 

구 발생요인 

수요곡선에 

영향을 주는 요인 

• 지역 산업구조 

• 지역 경제주체의 유동성 선호도 및 위험 선호도 

공급독선에 

• 지역외부와 지역내부의 차입자에 대한 정보의 비대칭성 

• 정보의 거래비용 (거래 고립도의 차이) 

• 지점경영자의 보수적 행태 

• 지역 경제주체의 신용도 

• 연고주의적 경향 

영향을 주는 요인 

먼저， 금융시장에서 자금수요자는 기업， 가계인 만름， 수요곡선에 영향을 주는 

요인으로는 산업구조 등의 부문적인 요인이 주로 포함되어 있다. 다음으로， 금융 

시장에서 자금공급자는 금융기관인 만큼 공급콕선에 영향을 주는 요인으로는 정 
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보의 비대칭성， 지점경영자의 보수적 행태 등 금융기관의 행태와 관련된 요인이 

주로 포함되어 있다. 

그런데 여기서， 지역 산업구조의 차이， 지역 경제주체의 성향의 차이， 지역 경 

제주체의 신용도의 차이 등의 요인은 국가차원에서 완전통합된 금융시장에서도 

나타날 수 있는 요인이므로， 이러한 경로에 의하여 지역적 차별성이 발생할 경우， 

지역금융시장이 나타난다는 판단을 내릴 수 없다. 

반면， 정보의 비대칭성， 정보의 거래비용의 차이， 지점경영자의 보수성， 지역 

경제주체의 성향의 차이， 연고주의적 성향 등의 요인은 금융시장에서 지역내부의 

경제주체(차입자)와 지역외부의 경제주체(차입자)를 분리시킬 수 있는 요인으로 

작용하고， 그리하여 국가금융시장과 분리된 지역금융시장을 발생시키는 요인으로 

작용할 수 있다. 그런데 여기서， 지역금융시장의 발생요인을 보면， 정보의 비대칭 

성， 정보 거래비용의 차이 등 지역공급곡선에 영향을 주는 요인이 위주가 됨을 볼 

수 있다. 이러한 사실은 앞의 지역금융시장의 유형화에서 살펴보았듯이， 지역금융 

시장의 존재여부 및 그 요인을 결정하는 것이 지역공급곡선의 형태와 주로 관련 

이 있다는 점에서， 지역금융시장의 존재여부는 주로 지역공급곡선을 결정하는 금 

융기관의 자금공급 행태와 관련이 있는 것으로 판단된다. 

현실의 금융시장에서는 [표 2-3]에서 정리한 요인들이 어느 정도 나타날 수 

밖에 없다. 따라서， 사례연구에서 금융시장의 지역적 차별성이 발생한다는 것은， 

위의 요인 중에서 사례 금융시장에 강력하게 작용하는 요인이 있다는 것을 의미 

한다. 나아가， 지역금융시장이 존재한다는 것은， 위의 요인 중에서 금융시장에서 

지역내부와 외부의 경제주체를 분리시키는 요인들이 작용하고 있다는 것을 의미 

한다. 

이러한 관점에서， 앞서 밝힌 바와 같이， 사례연구를 통해 금융시장의 지역적 

차별성의 발생요인 및 경로를 찾는 작업은 지역금융시장의 존재여부를 판단하는 

중요한 연결고리가 되는 것이다. 

감
 



쩌14절 연구주제 및 분석의 지표 

4절에서는 서론에서 개략적으로 밝힌 2가지 연구주제를 구체화하고， 구체화된 

연구목적을 효과적으로 수행하기 위한 가장 적절한 지표들을 선정한다. 이러한 작 

업은 1장 서론의 문제제기 수준에서 밝힌 연구목적을， 2장에서 구축한 지역금융시 

장에 대한 개념 및 모델화의 틀 속에서 고찰하여 적절하고 검토가능한 연구주제 

로 구체적으로 도출하기 위한 것이다. 

1 . 연구주제의 구체화 

1절의 문헌검토에서 살펴본 바와 같이， 금융시장의 지역적 차별성 또는 지역 

금융시장에 대한 연구는 다양한 관점에서 접근할 수 있다. 특히 우리나라에서 지 

역금융시장에 대한 연구가 지금까지 별로 없었기 때문에 연구 가능한 주제는 더 

욱 다양하다고 하겠다. 즉， 금융시장이 지역적으로 차별적인지， 그리하여 국가금융 

시장에서 분리된 지역금융시장이 존재하는지에 대한 기본적인 의문으로부터 시작 

하여， 지역금융시장의 구체적인 공간적， 부문적 범위를 설정하는 연구， 금융정책 

또는 금융변수들이 지역간에 차별적으로 작용하는지를 검증하는 연구， 시계열적으 

로 금융정책의 변화가 금융시장의 지역적 구조에 미친 영향을 검증하는 연구， 금 

융시장과 지역실물경제와의 관련성에 관한 연구， 우리나라에 가장 적합한 금융시 

장모델 및 지역모델을 이론적으로 설정하는 연구에 이르기까지 매우 다양한 주제 

다
 

이
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| 

이러한 맥락에서 본 연구에서는 우리나라에서 금융시장의 지역적 차원에 대 

한 연구가 거의 없었다는 점에서 가장 기본적인 문제인 우리나라에서 금융시장의 

지역적 차별성의 발생여부를 검토하고， 이를 통하여 국가금융시장과 분리된 지역 

금융시장의 존재여부를 검토하는 것을 기본적인 연구주제로 한다. 이에， 연구주제 

를 보다 구체적으로 살펴보면 다음과 같다. 
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1.1. 연구주제 1 우리나라 금융시장의 지역적 차별성 연구 

첫번째 연구주제는 우리나라 금융시장 전반에서 지역적인 차별성이 나타나는 

지를 검토하고， 나타난다면 어떠한 유형으로， 어느 정도의 차별성이 나타나는지를 

검토하는 것이다. 

앞에서 살펴본 바와 같이 금융시장의 지역적 차별성은 금융시장의 균형결정 

지표의 지역간 차이를 통하여 판단할 수 있다. 이에， 금융시장이 지역적으로 차별 

화되는지 여부를 판단하는 기준으로 @이자율 스프레드，(2)자금집중도，@신용할 

당， 이상 3가지 기준을 설정하였다. 이는 금융시장의 균형결정과정에서， 가격조정 

에 의한 차이는 지역간 이자율 스프레드를 통해 반영되고， 수량조정에 의한 차이 

는 지역간 자금집중도나 신용할당의 정도의 차이를 통해 반영되기 때문이다. 이에 

따라， 위의 3가지 기준에 대하여， 현실적인 자료의 구득가능성 등을 고려하여 적 

절한 분석지표를 선정하고 이러한 분석지표들을 통하여 지역적 차이를 검증한다. 

그리고 이를 종합하여 금융시장의 지역적 차별성의 여부 및 그 유형과 정도를 파 

악한다. 

본 연구 범위가 대출시장을 중심으로 하는 만람 <연구주제 1>의 우리나라 

금융시장의 지역적 차별성 검토는 대출금에 대한 지역별 통계자료와 금융시장의 

자금공급자인 대출금융기관에서 지역별로 집계된 내부자료를 주로 사용하여 검토 

한다. 

여기서 분석을 위한 지역의 구분은 서울과， 인천/경기， 부산권， 대구권， 호남 

권， 충청권 등 권역별로 구분하였다. 먼저， 지역을 권역별로 구분한 것은， 우리나 

라의 경우， 경제활동 및 금융활동권의 단위가 지역금융중심지와 주변지역이 묶이 

는 권역이 가장 적절한 것으로 판단되었기 때문이며 또한 이러한 권역은 지방은 

행의 영업구역과 대체적으로 일치한다는 점에서 타당성이 있다고 판단했기 때문 

이다. 한편， 서울을 별도로 분리한 것은 금융의 측면에서 서울은 여타 지역과 구 

별되는 금융중심지의 역할을 한다는 점인데， 이러한 사실은 서론에서 자금의 지역 

별 집중도， 어음부도율 등의 지표를 통하여 확인한 바 있으며 또한 3장과 4장의 
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사례연구 과정에서 다시금 확인할 수 있다. 이러한 점에서 지역별 차별성 비교는 

서울과 나머지 지역의 비교를 중심으로 진행한다. 

이에， 3장에서는 이러한 <연구주제 1> 우리나라 금융시장의 지역적 차별성을 

검토할 것이다. 그런데， 3장의 연구분석은 주로 집계된 자료를 통하여 검증하는 

만큼， 금융시장의 지역적 차별성에 대한 명확한 인과관계를 분석하는 데에는 한계 

가 있다. 본 연구의 궁극적인 목적이 우리나라에서 국가금융시장과 분리된 지역금 

융시장이 존재하는지를 검토하는 것이기 때문에， 3장의 결론은 <연구주제 2>의 

사례연구와 종합하여 판단할 것이다. 

1.2. 연구주제 2 : 지역금융시장의 존재여부 및 그 특성에 대한 사례연구 

- 금융중심지인 서울과 지방금융권인 대구권(대구 · 경북지역)으| 사례연구 

두 번째 연구주제는 사례연구를 통하여 금융시장의 지역적 차별성을 검토하 

고， 차별성이 나타나는 경우 그 요인 및 인과관계를 규명하여， 우리나라에서 국가 

금융시장에서 분리된 지역금융시장이 존재하는지를 검증하고 그 특징을 밝히고자 

하는 것이다. 다시 말하면 사례연구를 통하여 먼저 금융시장의 지역적 차별성을 

검토하고， 이러한 지역적 차이가 통합된 금융시장 하에서의 지역경제변수의 차이 

가 반영된 결과인지 아니면 국가금융시장과 분리된 지역금융시장이 작용한 결과 

인지를 밝히고， 이러한 결과를 통하여， 본 연구의 궁극적인 관심사인 우리나라에 

서 지역금융시장의 존재여부를 검토하고자 하는 것이다. 

금융시장 균형결정 지표에서의 지역적 차이를 통하여 지역금융시장의 존재여 

부를 판단하기 위해서는 차별성의 발생 메카니즘을 보다 명확하게 파악할 수 있 

는 직접적인 자료가 필요하다. 이를 위하여는 지역에 대한 구체적인 사례조사가 

필요한데， 이에，<연구주제 2>에서는 서울과 대구권(대구 · 경북)을 사례지역으로 

설정하여， 설문자료， 인터뷰자료 등과 같은 1차적인 자료를 수집 · 분석하는 방법 

을 통하여， 금융시장의 지역적 차별성에 대한 인과관계를 파악하고， 지역금융시장 

의 존재여부를 검토하였다. 즉， 설문자료를 통하여는 규모 · 업종변수를 통제한 상 
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태에서 지역적 차별성의 발생여부를 검증하였으며， 인터뷰자료를 통하여는 설문조 

사에서 밝힐 수 없는 차별성의 발생경로를 분석하였다. 

<연구주제 2>의 경우 사례연구의 목적이 궁극적으로 국가금융시장과 차별 

화된 지역금융시장의 존재여부를 밝히고자 하는 것이기 때문에， 국가금융시장과 

지역금융시장을 각각 대표할 수 있는 사례지역을 설정해야 한다. 이에， 서울은 중 

심부의 국가금융시장을 대표하는 지역으로， 대구권은 주변부의 지역금융시장을 대 

표하는 지역으로 선정하였는데 그 이유는 다음과 같다. 

먼저， 서울을 국가금융시장을 대표하는 지역으로 선정한 이유는 다음과 같다. 

국가금융시장에서의 균형결정 메카니즘은 자금거래량이 많아서 국가금융시장의 

균형에 영향을 줄 수 있는 금융중심지에서 비롯되는데 이에 우리나라 금융중심지 

의 지역적 범위가 서울로 나타나기 때문28) 이다. 

다음으로 대구권을 지방금융시장의 대표적 사례로 선정한 이유는 다음과 같 

다. 첫째는 지역금융시장의 개념정의에서 살펴 보았듯이 지역금융시장의 공간적 

범위가 대체적으로 거시경제변수가 집계되는 금융활동권의 범위로 볼 수 있는데， 

우리나라의 금융활동의 행태를 볼 때 금융활동권의 범위가 지역중심도시와 주변 

부가 묶이는 펴단위 또는 권역단위의 지역경제권이 적절하다고 판단되기 때문이 

다. 외국의 사례연구를 보더라도 어느 정도의 규모가 있는 지역단위를 사례연구 

지역으로 설정하는 경향29)을 확인할 수 있다. 이러한 점에서 대구권지역의 경우， 

우리나라의 대표적인 지방경제권으로서 지역내에 산업과 금융시장의 규모가 어느 

정도 갖추어져 있어 서울과 비교하는 데에 큰 무리가 없다는 점을 감안하였다. 둘 

째는 대구권지역의 산업구조가 연구에 적합하기 때문이다. 본 연구는 금융시장의 

지역적 차별성을 밝히기 위한 것으로 이를 위해서는 기업규모 · 산업 등의 요인을 

28) 이러한 사실은 앞으1<연구주제 1>으| 내용을 구제화하면서 밝힌 바와 같다. 

29) 예를 들면， 미국을 사례로 한 연구를 보면 보통 州 (state) 단위로 연구지역을 설 

정하고 있고， 영국을 사례로 한 연구를 보면， 스코틀랜드 북아일랜드 정도의 지 

역단위를 설정하고 있으며， 캐나다의 사례연구도 province를 연구지역단위로 설 

정하고 있다. 우리나라의 경루， 이에 대응하는 지역단위로 지역중심도시와 배후 

지역이 권역으로 묶이는 道 단위가 가장 적절하다고 판단되었으며， 이에 대구권 

(대구/경북)을 지역금융시장을 대표하는 사례지역으로 선정하였다. 
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통제할 필요성이 있다. 이에 본 사례조사는 우리나라 산업구조에서의 비중 및 위 

치를 감안하여 업종을 섬유， 전자， 건설업으로 제한하였는데， 대구권지역은 이들 

산업이 잘 발달되어 있기 때문에 사례지역으로 선정하기에 적합하였다는 점이다. 

셋째는 기존문헌검토에서 살펴보았듯이， 자금공급자로서 전국형 은행과 지방은행 

간에는 금융행태에 있어서 상당한 차이를 보이고 있는데 대구권에는 지방은행 중 

에서 대출규모가 가장 크고， 지역에의 밀착도도 큰 것으로 알려진 대구은행이 있 

기 때문에， 전국형 은행과 지방은행과의 행태를 비교하기에 적절한 지역이며， 아 

울러 대구은행의 주 영업구역이 대구 · 경북지역이기 때문이다. 

<연구주제 2>에서 금융시장의 지역적 차별성 및 지역금융시장의 존재여부를 

판단하는 기준으로는 @이자율 스프레드와 9신용할당 이상 2가지 기준3이을 설정 

하였다. 이는 국가금융시장과 지역금융시장간의 차별성이 지역금융시장에서의 가 

격조정(지역간 이자율의 스프레드)이나， 수량조정(지역간 차별적인 신용할당) 메차 

니즘에 의해 반영되기 때문이다. 이러한 관점에서， 지역금융시장의 존재여부는 3 

절에서 유형화한 지역금융시장에 대한 4가지 모댈， 즉， CD완전통합형，(2)이자율 스 

프레드형，@신용할당형，@이자율 스프레드-신용할당 동시발생형 지역금융시장모 

델 중에서 우리나라 금융시장의 지역적 구조는 어떤 유형을 보이고 있는지를 밝 

히는 과정을 통하여 검증할 수 있다. 

이에， 4장에서는 이러한 <연구주제 2> 사례연구를 통한 지역금융시장의 존재 

여부 및 그 특성을 검토한다.4장의 결론은 <연구주제 1>를 통하여 도출되는 잠 

정적인 결론과 종합하여 검토하고， 이에 대한 시사점을 도출한다. 

2. 분석의 지표 

다음으로， 구체화한 연구주제에 가장 적절한 지표들을 선정한다. 연구주제에 

30) 여기서 〈연구주제 1>에서 포함시킨 ’지역간 자금집중도의 차별성’ 기준은 지역금 

융시장의 메카니즘에서의 차별성과 관련있는 지표는 아니기 때문에 〈연구주제 2> 
에서는 제외시켰다. 
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서 살펴본 바와 같이 <연구주제 1>의 금융시장의 지역적 차별성을 밝히기 위한 

기준으로는 @이자율 스프레드，(2)자금집중도，@신용할당을 채택하였고，<면구주 

제 2>의 지역금융시장의 존재여부를 검토하는 기준으로는 @이자율 스프레드와 

@신용할당을 채택하였다. 이러한 맥락에서 현재의 주어진 자료의 제약을 고려하 

여， 각각의 기준에 대한 지역간 차이를 가장 적절하게 측정할 수 있는 지표들을 

선정한다. 

2.1. 이자율 스프레드의 지표 

지역간 이자율 스프레드를 측정하기 위해서는 가장 간단한 방법이 이자율을 

지역별로 직접 비교하는 것이다. 그러나 현재 우리나라의 통계자료에는 이자율을 

지역별로 집계한 자료가 전무한 상태이다. 따라서 금융시장의 당사자인 금융기관 

과 기업에서 대출이자율 자료를 직접 구득하여 이를 비교하여야 한다. 그러나 전 

국의 모든 금융기관과 기업을 조사하는 것은 사실상 불가능하다. 따라서 본 연구 

에서는 금융기관의 경우 대표적인 금융기관에 대한 사례조사를 통하여， 기업의 경 

우 설문조사를 통하여 자료를 구득하였으며 분석결과에 대하여 통계적 유의성 검 

정을 하였다. 본 연구에서 채택한 이자율 스프레드의 검증지표는 [표 2-4]와 같다. 

[표 2-4] 이자율 스프레드의 검증지표 

분 석 지 표 자료의 유형 비 고 

금융기관의 지역별 실행금리 비교 금융기관 내부자료 3장 

지역별 기업의 실세금리 비교 설문자료 4장 

금융기관의 이자율 결정경로 분석 인터뷰자료 4장 

3장의 <연구주제 1>에서는 금융기관의 지역별 실행금리를 4장의 <연구주제 

2>에서는 기업의 자금조달시의 실질부담금리31)를 주요 분석지표로 사용하는데， 

31) 여기서 실질부담금리란， 금융기관과의 표면적인 계약에서 부담하는 실행금리에 
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그 이유는 각각의 검토과정에서 구체적으로 언급할 것이다. 

2.2. 신용할당의 지표 

신용할당은 현실에서 실현된 대출자금과 실제 대출수요의 차이를 계산하여 

구할 수 있는데， 이를 위해서는 대출수요곡선 및 시장균형점을 추정해야 하는 만 

픔， 신용할당의 크기를 실제로 측정하는 것은 매우 어려운 문제이다. 즉， 대출시장 

에서 나타나는 신용할당의 존재와 크기를 파악하기 위해서는 서로 다른 이자율 

수준에서 자금의 수요와 공급에 관한 사전적인 정보를 가지고 있어야 한다는 것 

인데， 이러한 직접적인 정보는 구할 수가 없기 때문에， 주로 간접적인 접근방식을 

통해 신용할당의 존재를 측정하고 있다(손동진， 1993, p.29). 

신용할당에 대한 연구방법은 설문조사방식， 대용변수(proxy variable)방식， 시 

계열자료를 이용한 구조모형의 추정， 횡단면 자료를 이용한 연구 등이 있다(손동 

진， 1993, p.29). 신용할당에 대한 일반적인 결론을 내리려면 구조모형이 가장 적합 

한데， 시계열자료를 이용한 구조모형 중에서 대표적인 것으로 스위칭회귀모델 

(switching regression model)이 있다. 스위칭회귀모델을 사용하여 신용할당을 분 

석한 연구로는 미국과 일본의 신용할당의 정도를 비교한 Ito and Ueda(1991)의 

연구， 캐나다의 지역별 신용할당 차별성을 연구한 Porteous(1995)의 연구 등이 있 

으며， 우리나라 사례로는 전술한 손동진(1993)의 연구가 있다. 그런데 이러한 스위 

칭회귀모델을 사용하여 신용할당의 지역간 차별성을 검증하려면 거시경제변수32) 

에 대한 시계열적인 지역통계자료가 있어야 하는데 우리나라는 이러한 통계자료 

를 구득할 수 없기 때문에 사실상 적용이 어렵다. 

앙건성예금 등에 의한 금리상승분을 감안한 수준을 말한다. 

32) 스위칭회귀모델에 사용되는 거시경제변수들은 대부분 국가단위로 집계되고 있으 
며， 지역별로 집계되고 있는 경무는 몇몇의 연방국가를 제외하고는 별로 없다. 

따라서 스위칭회귀모델은 기본적으로 한 국가단위의 신용할당 여부를 검정하는데 

사용될 수 있는 모델이며， 이를 지역별로 사용할 수 있는 경우는 미국， 캐나다와 

같은 몇몇의 국가에 제한된다. 
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따라서 본 연구에서는 통계자료의 미비로 구조모형을 통한 분석이 사실상 어 

렵기 때문에， 대안적으로 사례조사 등을 통하여 신용할당과 관련된 다수의 지표를 

선정하고， 이를 검정하여 그 결과를 종합적으로 판단하는 방식을 채택하였다. 이 

에， 본 연구에서 채택한 신용할당의 검증지표는 [표 2-5]와 같다. 

신용할당의 지표는 먼저 금융시장에의 접근성과 관련하여 설정하였고， 다음으 

로 신용할당의 방법과 관련하여 설정하였다. 앞에서 살펴본 바와 같이， 신용할당 

의 방법에는 대출한도제약， 담보대출의 요구(신용대출 축소) , 유동성 선호 등이 있 

는데， 각각의 방법과 관련하여 자료구득의 가능성을 고려하여 지표를 설정하였다. 

이들 각각의 지표는 신용할당에 대한 부분적인 설명만을 할 수 있기 때문에， 각 

지표를 검증한 결과를 취합하여， 이를 종합적으로 판단하는 방법을 사용한다. 

[표 2-5] 신용할당의 검증지표 

구분 분 석 지 표 자료의 유형 비 고 

금융시장 
기업의 금융시장 접근 경로분석 인터뷰자료 4장 

접근도 

금융기관의 지역별 대출조건별 대출금 비율 
통계자료， 

3장 
금융기관 내부자료 

담보대출 

관 련 기업자금조달시 지역별 대출조건별 대출금비율 설문자료 4장 

지역별 기업의 애로사항 비교 설문자료 4장 

대출제한 지역별 기업의 은행대출신청에 대한 실제조달 
설문자료 4장 

관 련 비율 

유동성 
금융기관의 지역별 대출기간별 대출금 비율 금융기관 내부자료 3장 

관 련 

신용평가 
여신심사 • 신용평가 경로분석 

설문자료， 
4장 

관 련 인터뷰자료 

기 타 지역별 대출금 비율과 실질금리와의 상관관계 통계자료 3장 

2.3. 자금집중도의 지포 

지역간 자금집중도의 차별성에 대한 지표는 [표 2-6]과 같다. 지역간 자금집 

야
 



중도를 검증하기 위하여， 지역별 대출금 비율을 지표를 선정하였다. 따라서 지역 

의 경제력(생산력)에 비하여 금융자금이 상대적으로 얼마나 집중해 있는가를 살펴 

보고， 이를 통하여 지역별로 금융시장의 접근가능성의 차이를 밝히려 한다. 

[표 2-6] 자금집중도의 검증지표 

논!. λ4 
l!... ., 지 표 자료의 유형 

통계자료 

금융기관 내부자료 
3장 

비
 

고 

지.역별 금융기관 유형별 대출금 비율 

2.4. 지역금융시장의 특성에 대한 지표 

다음으로， 지역금융시장의 특성을 분석하기 위하여 설정한 지표는 [표 2-7]과 

같다. 이러한 지표들은 금융시장의 지역적 차별성이 발생하는 요인을 분석하고， 

그 발생경로를 해석하기 위한 자료로 사용되며 그리하여 지역금융시장의 특성을 

밝히기 위한 자료로 사용된다. 

[표 2-7] 지역금융시장의 특성에 대한 지표 

분 석 지 표 자료의 유형 비고 

지역별 금융기관별 대출금 비율 금융기관 내부자료 3장 

지역별 금융기관의 대출주체별 대출금 비율 금융기관 내부자료 3장 

지역별 기업의 자금조달 구조 설문자료 4장 

지역별 기업 자금조달유형별 조달지역 설문자료 4장 

지역별 기업의 자금조달 우선순위 설문자료 4장 

지역별 기업의 자금조달 애로사항 설문자료 4장 

지역별 기업의 구매 및 판매연계 설문자료 4장 

금융기관 및 기업 사례비교 인터뷰자료 4장 
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제 3 장 우리나라 금융시장의 지역적 차별성 검토 

3장에서는 본 연구의 첫 번째 연구주제인 우리나라 전반에서 금융시장의 지 

역적 차별성을 검토한다. 이를 위해 먼저 우리나라 금융시장의 전반적인 구조 및 

특성을 시계열적으로 분석하여 이러한 특성이 금융시장의 지역적 구조에 어떻게 

반영되고 있는지를 살펴본다. 

다음으로， 2절에서는 금융시장의 지역적 구조를 대출시장을 중심으로 개관한 

다. 이를 바탕으로 3절에서는 본 연구의 첫번째 연구주제인 우리나라 금융시장의 

지역적 차별성을 검토한다. 즉， 금융중심지인 서울과 나머지 지방 간의 금융시장 

균형결정 지표에 대한 차별성 비교를 중심으로 우리나라 금융시장에서 지역적 차 

별성이 나타나는지를 검토하고 나타난다면 어떠한 유형으로， 어느 정도의 차별성 

을 가지고 있는지를 살펴보는 것이다. 이러한 검토결과는 4장에서 지역금융시장의 

존재여부에 대한 검토결과를 종합하여 평가한다. 

저I 1 절 우리나라 금융시장의 구조 

1. 우리나라 금융시장의 추이 

우리나라에서 현재와 같은 금융시장 구조가 형성된 것은 대체적으로 1960년 

대의 경제개발 이후라고 할 수 있다1). 주지하다시피 우리나라는 지난 1960년대 

이후 정부주도의 경제개발에 따라 급속한 경제적 성장을 이룩하였다. 수출주도형 

경제개발정책이 추진되었고 수출산업에 대한 투자가 급속하게 진행되었다. 이러 

1) Park Y. C.(1993) 으| 연구에서는 근대적인 금융제도의 정립을 멀리 일제 강점기로 

보기도 한다. 그러나 현재와 같은 금융정책의 기조 및 금융환경이 본격적으로 성 

립된 것은 1960년대 이후로 볼 수 있율 것이다. 
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한 경제개발 과정에서 자금의 가용량이 부족하게 되었고 따라서 정부는 부족한 

투자자금의 배분에 직접적이고 강력한 방법으로 개입하였다. 다시 말하면， 정부의 

경제개발의 우선정책은 중화학산업 중심의 수출산업을 육성하는 산업정책이었고， 

이를 효과적으로 뒷받침하기 위해서는 직접적인 자금배분이 필요하였던 것이다. 

따라서 이러한 산업정책을 뒷받침하기 위한 효과적인 수단으로서， 정부가 금융부 

문에 강력하게 개입하게 된 것이 q(Park Y. C. , 1993, p.l42). 이러한 정책개입의 

수단으로써 균형수준 이하의 저금리정책 직접적 신용규제와 선별적 신용통제(정 

책금융이 대표적) 등의 방법(손동진， 1993, p.l8) 이 빈번하게 사용되었다. 1960년대 

이후의 우리나라 금융시장 구조의 추이를 간략하게 살펴보면 다음과 같다2) 

1970년대 금융시장 구조의 중요한 변화는 私金願市場을 제도권으로 끌어들이 

기 위한 다양한 금융기관의 출현이었다. 특히， 1972년 8.3조치로 대표되는 사채 

거래 동결조치는 사금융시장을 제도권으로 흡수하기 위한 방편이었고， 이 과정에 

서 다양한 금융기관이 출현하게 되었는데， 단기금융회사， 상호신용금고， 신용협동 

조합 등이 대표적인 것들이다. 이들 금융기관은 금리면에서 상대적인 자율성을 보 

장받아， 실세금리에 육박하는 수준의 금리를 운용하는 것이 가능하게 되었다. 결 

국 이러한 비은행금융기관의 출현은 은행의 저금리 정책에 대한 시장적 조절에 

한계(즉 사금융시장 발달)를 느낀 정부에서 사금융시장을 제도권으로 흡수하기 위 

하여 은행권과 사금융시장을 연결하는 중간 교량역할을 필요로 했기 때문으로 볼 

수 있다. 

1980년대 금융시장 구조의 대표적인 변화는 금융자율화의 진전이다. ’80년대 

금융자율화의 주요 추진내용은 첫째， 직접규제방식에서 은행의 자율적 경영기반 

조성을 위한 간접규제방식으로의 변경 둘째 금리자율화를 통한 규제금리와 시장 

실세금리 간의 격차의 축소 셋째 금융산업에의 진입제한 완화를 들 수 있다. 이 

러한 금융자율화로 비로소 제한적이나마 금융시장의 자율적인 가격책정기능이 가 

능하게 되었다. 

2) 이 하 의 논 의 는 Park Y. C.(1993) , Park Y. C.(1994) 박 영 철 ( 1988), 박 영 철 , 김 병 
주， 박재문( 1986), 장충식 (1994) 에서 주로 인용하였다. 
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1990년대 금융시장 구조의 대표적인 변화는 금융자율화의 심화 및 금융시장 

개방이다. 금융시장의 개방은 WTO체제의 출범과 OECD가입을 위한 방편으로서 

추진되었고， 그 주요 내용은 자본시장 개방， 자율화， 정책금융의 축소 등이었다. 

이에 따라 제한적이나마 국내 기업이 직접 외국자본시장에서 자본을 조달할 수 

있는 여건이 마련되었으며 이러한 금융시장의 개방 경향은 앞으로 더욱 더 가속 

화될 것으로 보인다. 

이상의 추이를 볼 때 우리나라 금융시장의 구조는 대체적으로 자율화， 개방 

화 추세에 있지만 아직도 전반적인 규제금융적 성격은 남아있다고 볼 수 있다. 

이에， 이러한 추이를 통하여 나타난 우리나라 금융시장 구조의 특성을 살펴보면 

다음과 같다. 

2. 우리나라 금융시장 구조의 특징 

앞에서 우리나라 금융시장의 추이에 대하여 개략적으로 검토하였는데， 기존의 

연구결과를 통하여 우리나라 금융시장 구조의 전반적인 특정을 살펴보면 다음과 

같다3) 첫째는 규제금융 관치금융의 성격이 강하여 금융시장의 자율적인 메카니 

즘이 제대로 작용하지 못한다는 점이다. 앞에서 이미 언급한 바와 같이， 정부는 

이자율 규제， 은행의 대출자금 배분에의 개입과 같은 규제는 물론 금융산업에 대 

한 진입장벽， 금융서비스의 유형 및 금융상품의 종류까지도 통제하였다. 따라서 

우리나라 금융시장은 자율적 메차니즘보다는 정책에 의한 왜곡된 구조를 지니고 

있는 것으로 특징지을 수 있다. 

둘째는 간접금융 또는 중개금융기관， 특히 은행을 중심으로 한 신용시장이 발 

달하였다는 점이다. 직접금융시장의 발달은 여타 구미선진국들과 비교해 볼 때 그 

규모나 중요성에 있어서 아직까지 미미하다. 이러한 간접금융시장의 발달은 한편 

으로는 우리나라의 금융제도가 은행지향적인 일본의 영향을 많이 받았기 때문이 

3) 여기에 대한 내용은 Park Y. C.(1993) 에서 주로 인용하였다. 
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기도 하지만， 다른 한편으로는 기업에 대한 신용정보가 충분히 갖추어지지 못하여 

자본시장(capital market)에 내재한 정보의 비대칭성으로 자금의 공급자(저축자)들 

이 간접금융기관을 더 선호하였다는 점4)을 들 수 있다. 따라서 이를 통해， 본 연 

구의 주 대상인 대출시장이 우리나라 금융시장에서 차지하는 중요성이 크다는 점 

을 확인할 수 있고， 대출시장에서 발생하는 신용정보의 비대칭성이 금융시장의 지 

역구조에 상당한 영향을 미칠 수 있음을 추정할 수 있다. 

셋째는 금융의 구조와 산업의 구조 간에 밀접한 상관관계가 존재한다는 점이 

다. 앞에서 언급한 바와 같이 우리나라의 금융산업은 정부의 산업정책을 뒷받침하 

기 위한 수단으로 이용되어 왔다. 이에 경공업보다는 중화학공업을， 내수산엽보다 

는 수출산업을， 중소기업보다는 대기업을 우선적으로 육성하려는 정부의 산업정책 

에 따라 이들 우선산업 위주로 여신이 집중적으로 제공되었으며 상대적으로 중소 

기업， 경공업， 내수산업은 금융기관의 대출시장에 접근할 기회가 제한되게 되었다. 

이러한 사실은 산업구조가 지역별로 상이하기 때문에 육성산업이 특화된 지역과 

사양산업이 특화된 지역간에， 금융시장에의 접근성이 차별적일 수 있다는 점을 시 

사하고 있다. 

위의 세가지 특징 중에서 가장 뚜렷한 특정은 역시 관치금융적인 성격이라 

할 수 있다. 특히 정책당국은 대출금리(특히 은행대출금리)문제에 있어서 자율적 

인 시장청산과정을 통해 수요 공급이 일치하는 균형점에서 결정하기 보다는， 균형 

금리 수준 이하로 낮게 책정하는 저금리정책을 기본적인 정책의 기조로 삼았다. 

이러한 저금리정책은 결국 공식금융시장에서 지속적인 자금의 초과수요를 유발 

(최장봉， 1990, p.2)시켰는데， 금융시장에서 초과수요가 나타난다는 것은 신용할당 

이 발생하고 있다는 것을 의미한다고 하겠다. 

우리나라 금융시장 전반에서 신용할당이 발생하고 있다는 사실은 손동진 

(993)의 연구를 통해 잘 나타난다. 손동진 (1993)은 우리나라 금융시장에서 신용할 

4) 즉， 직접자본시장에서는 저축자들이 수요자의 신용을 직접 평가하고 위험을 부담 
해야 하는 반면 간접금융시장은 원리금의 상환을 공신력있는 은행이 보장해 줌으 

로써 위험이 줄어들기 때문에 간접금융시장울 더 선호한다는 점이다. 
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당이 발생하는지 여부에 대하여 스위칭회귀모델을 이용하여 분석하였다. 1977년~ 

1991년까지의 분기별 시계열자료를 가지고 은행대출시장에 분석의 범위를 한정하 

여 기업부문에서의 신용할당의 크기를 계산하였다. 추정결과를 보면， [그림 3-1]과 

초과수요율이 양으로 나타 보는 바와 같이 전 시계열을 통하여 같은데，그림에서 

있으며， 따라서 초과수요가 발생하는 것을 볼 수 전체에서 지속적인 나， 제조업 

우리나라 금융시장에서 신용할당이 지속적으로 발생하고 있음을 확인할 수 있다. 

여기서 우리나라 금융시장에서의 신용할당의 성격을 살펴보면 저금리정책에 의해 

의한 타율적인 정부에 은
 

선
 

o 
T 점에서 있다는 초과수요가 주로 발생하고 자금의 

兩建↑겐f힌金 금융기관의 아울러 이와 있지만， 까‘ 
T 보

 
E 있다고 지니고 성격을 

。] 즈二 ^~.Q. 1:깅L 
λA L- 0 2. 2. 관행화되어 요구， 담보위주의 대출 등이 (compensatory deposit) 의 

때， 금융기관에 의한 자율적인 신용할당의 성격 역시 지니고 있다고 볼 수 있다. 
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자료 : 손동진(1993) p.47의 표를 그래프화한 것이다. 

[그림 3-1] 금융시장의 초과수요율 (제조업 전체) 

초반까지는 격감하다 추이를 보면， 초과수요율이 ’80년대 
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가 이후에 ’83년까지 다시 상승추세를 보이고 있으며， ’83년을 기점으로 이후에는 

지속적인 감소추세를 보이고 있다. ’80년대 중반을 기점으로 은행대출시장에서 초 

과수요율이 지속적으로 감소하는 현상은 다음과 같은 3가지 관점에서 설명이 가 

능하다. 첫째는 우리나라 금융시장의 구조가 산업구조와 밀접한 관계를 가지고 있 

다는 점에서 볼 때， 초과수요율의 이러한 변화과정은 우리나라 산업의 구조재편 

(restructuring)과 관련이 있는 것으로 파악된다. 초과수요율이 지속적인 하락세로 

돌아서기 시작한 ’80년대 중반은 고임금， 고금융비용， 저임금 노동력 부족 등의 요 

인으로 우리나라 뿐만아니라 신흥공업국(NICs)에서 산업구조 재편이 일어나기 시 

작(Park S. 0. , 1994)한 때이다. 이러한 산업구조 재편과정에서 기업들은 입지정책 

의 일환으로 산업의 지방화를 통해서는 고임금 고금융비용 문제를 해결할 수 없 

었기 때문에 해외직접투자가 이루어지기 시작(Park S. 0. , 1995, p.158)한 시기와 

맞물린다. 이러한 해외산업 이전은 ’80년대 초반에는 주로 대기업에 의해 이루어 

졌고， ’80년대 후반에는 중소기업으로 확대되었는데， 상당수의 해외직접투자가 ’90 

년대에 이루어졌다. 해외직접투자로 인하여 기업은 해외에서 현지금융을 이용하여 

자금조달을 할 수 있었고 이에 따라 국내 자금수요를 그만큼 대체하게 되었기 때 

문에 우리나라 은행금융시장에서 초과수요율이 감소하게 되는 것으로 보인다. 

둘째는 ’80년대 중반 이후의 직접금융시장의 발달과 관련이 있는 것으로 파악 

된다. 직접금융시장의 발달은 그만큼 은행 자금수요를 대체하는 것이기 때문에 은 

행대출시장의 초과수요율이 낮아지는 것으로 보인다. 

셋째는 ’80년대 후반이후의 금리자율화 경향과 관련이 있는 것으로 파악된다. 

은행대출시장의 금리자율화로 시장 실세금리와의 차이가 줄어옮에 따라 초과수요 

율이 낮아지는 것으로 보인다. 

관치금융적 성격에 의해 우리나라 금융시장에서 신용할당이 지속적으로 발생 

한다는 사실과， 산엽구조재편과의 관련성 속에서 은행대출시장의 초과수요율이 하 

락하고 있다는 사실은 아울러 금융시장의 지역적 구조에 시사하는 바가 크다고 

하겠다. 이러한 관점에서 2절에서는 우리나라 금융시장의 지역적 구조에 대하여 

개략적으로 검토한다. 
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제 2절 우리나라 금융시장의 지역적 구조 

1절에서 살펴본 바와 같이， 우리나라 금융시장은 그동안 만성적인 자금의 수 

요초과를 보여왔고 그 결과 금융시장에서 신용할당현상이 지속적으로 발생되고 

있음을 확인할 수 있었으며， 또한 금융자율화의 경향과 자금조달원의 다각화， 산 

업구조 재편 등의 요인으로 초과수요율은 점차적으로 하락하고 있음을 확인할 수 

있었다. 2절에서는 이러한 우리나라 금융시장의 전반적인 구조하에서， 금융시장의 

지역적 구조를 검토한다. 

앞에서 살펴본 바와 같이， 우리나라는 간접금융시장이 지배적인 만픔， 대출시 

장을 대상으로 대출금의 지역별 분포를 분석함으로써 우리나라 금융시장의 지역 

적 구조를 개관하기로 한다. 본 연구에서는 대출금을 금융기관별로 예금은행과 비 

통화금융기관(제2금융권 )5)으로 분리하여 분석하였다. 그 이유는 은행의 경우 시장 

균형금리 수준보다 낮은 대출금리로 대출금을 공급하는 반면， 제2금융권의 경우 

시장 균형금리를 반영한 수준의 대출금리로 대출금을 공급하기 때문에， 그 행태 

및 구조변화에 있어서 차이가 있으며， 또한 이자율 및 신용할당의 지역적 차별성 

을 검정하는 단계에서는 이를 구분하여 분석할 필요가 있기 때문이다. 

분석기간은 예금은행의 경우 1984년부터 1995년까지 12년간， 비통화금융기관 

과 금융기관 전체의 경우 1986년부터 1995년까지 10년간이다. 

1. 금융기관벌 대출금 추이 

대출금의 지역별 분포를 살펴보기에 앞서 금융기관 유형별로 대출금이 어떠 

한 추이를 보여왔는지를 분석한다. 분석기간은 ’86년부터 ’95년까지이고， ’90년 불 

5) 원자료에 의하면， 금융기관별 대출금의 분류를 예금은행과 비통화금융기관으로 나 
누고 있는데， 은행의 신탁계정을 비통화금융기관에 포함시키고 있다. 은행의 신탁 

계점은 그 성격 및 금리운용체계가 저12금융권과 비슷하기 때문에 비통화금융기관 

에 그대로 포함시켰다. 

검
 



변가격을 기준으로 하였는데， 각 금융기관 유형별로 대출금의 추이는 [그림 3-2] 

와 같다. 
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주 : 1990년 불변가격 기준임. 

자료 : 한국은행， 각년도， 지역금융통계. 한국은행 내부자료. 

[그림 3-2] 금융기관별 대출금 추이 

금융기관 전체적으로 볼 때， 대출금은 ’90년 불변가격을 기준으로 ’86년에서 

’95년까지 연 평균 14%의 성장을 보여왔다. 이는 같은 기간의 경제성장률을 훨씬 

상회하는 수치로， 우리나라 금융시장이 고도의 성장을 하고 있음을 보여준다. 금 

융기관별로 보면， 은행권보다 비은행금융기관 대출금의 상승폭이 훨씬 높게 나타 

난다. 비은행금융기관의 경우， 금융기관 전체 대출금에서 차지하는 비중이 ’86년 

43%에서 ’95년 62%에 이른다. 이는 ’70년대말 이후 제2금융권을 중심으로 다양한 

금융기관이 출현하여， 차입자의 필요에 맞는 다양한 금융상품의 구성이 가능하게 

되었다는 점과， 금리자율화로 은행권과 제2금융권의 금리차이가 줄어든 점이 반영 

된 결과로 판단된다. 
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있지만 그 금액은 상승하고 절대적인 보면， 각 유형별로 내에서 예금은행권 

경우， 예금은행 상대적인 벼율은 다른 경향을 보이고 있다. 시중은행， 특수은행의 

형성하 조
 

구
 

은행이 지배적인 90%정도를 차지하여 우리나라는 전국형 전체의 

고 있다는 사실을 볼 수 있다. 반면 지방은행의 경우 ’84년 8% , ’95년 11%를 차지 

하고 있는데， 상대적인 비율에서는 약간의 상승추세를 보이고 있다. 

지역별 분포 2. 금융기관벌 대출금의 

2.1. 예금은행 전체의 추이 

예금은행 전체의 지역별 대출금 추이를 보면 [그림 3-3]과 같다. 예금은행 대 

특정을 발견 볼 때， 전체적으로 다음과 같은 3가지 출금의 지역별 분포를 통해서 

할 수 있다. 
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자료 : 한국은행， 각년도， 지역금융통계. 

[그림 3-3] 예금은행 대출금의 지역별 비율의 추이 
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첫째는 대출금의 서울집중이다. 서울의 대출금 비율이 우리나라 전체의 약 

45%-64%를 점하고 있는데 서울지역에 자금이 상대적으로 얼마나 집중했는가는 

지역의 생산력을 나타내는 GRDP(지역내총생산) 비율과의 비교를 통해 잘 알 수 

있다. [표 3-1]를 보면 전국대비 서울의 GRDP비율은 대체적으로 24-269-'ó로 나 

타나는데， 따라서 서울은 생산력보다 자금의 집중율이 2배나 된다는 사실을 확인 

할 수 있다6) 

[ 표 3-1] 지 역 별 GRDP 비 중 ( 1990년 불 변 가 격 기 준 ) [단위 : %] 

그 서울 
인천 

부산권 대구권 호남권 충청권 강원 제주 편곤 경기 

1985 25.2 17.6 19.2 11.4 11.9 9.8 3.9 1.0 100 
1990 26.3 20.4 18.7 10.9 10.9 8.8 3.0 1.0 100 
1994 24.9 22 .1 18.2 10.8 11.2 9.2 2.6 0.9 100 

」 」

자료 : 통계청， 1996, 지역내총생산. 

둘째는 서울의 대출금 비율이 ’84년 61%에서 ’95년 44%로 지속적으로 하락7) 

하는 반면， 나머지 지역은 점차적으로 비율이 상승하고 있다는 점이다. 본 연구의 

사례지역인 대구권 역시 ’84년 6.8%에서 ’95년 9.7%로 꾸준히 상승하고 있다. 이 

러한 현상은 다음과 같은 요인에 의해 설명이 가능하다. 첫째는 서울에서 자금조 

달활동을 하는 대기업들이 은행에서 직접금융시장이나 해외로 자금조달원을 이동 

시키고 있다는 것8)이고， 둘째는 은행의 지방지점망이 확충됨에 따라 지방의 사금 

융 자금이 은행으로 유입된다는 것이다. 그러나 ’95년 현재까지도 서울에의 대출 

금 집중의 정도는 여전히 높은 것으로 나타난다. 

6) 보다 자세한 분석은 3절으I 1. 지역간 자금집중도의 차별성 검증에서 검토한다. 

7) 물론 절대적인 금액은 1990년 불변가격을 기준으로 하더라도 상승하고 있다. 
8) 앞서 1 절에서는 은행대출시장에서 초과수요율이 감소하는 원인으로 산업구조재펀 

과 직접금융시장의 발달을 들었다. 이를 예금은행의 지역별 대출금 추이와 연관시 

켜 볼 [[H , 초과수요율의 변화가 서울과 나머지 지역간에 차별적인 영할을 미치고 

있음을 볼 수 있으며， 이에 따라 금융시장의 지역적 구조가 변화하고 있음을 파악 

할 수 있다. 
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셋째는 수도권 외곽지역인 인천/경기지역의 대출금 비율이 급증하고 있어 대 

점이다. 인천/경기지역의 광역화된다는 수도권지역으로 서울에서 집중이 출금의 

경우， 대출금의 비율이 ’84년 6.9%에서 ’95년 14.5%로 급상승하고 있는데， 동 기간 

에 GRDP비율이 17.6%에서 22.9%로 완만한 상승콕선을 그리고 있는 점과 비교해 

볼 때， 인천/경기지역으로 대출금이 상대적으로 집중하고 있음을 볼 수 있다. 그러 

전체를 볼 때에는 대출금의 점유비율 

은 1984년 71%에 서 1995년 59%로 하락하고 있다. 

나 서울과 인천/경기를 포함한 수도권지역 

2.2. 은행유형벌 추이 

예금은행의 대출금의 지역적 구조를 보다 세분하여 분석하기 위하여， 은행 유 

형별로 시중은행， 지방은행， 특수은행， 외국은행으로 세분하였다. 이에 따라 은행 

유형별로 대출금의 지역별 추이 및 각각의 특징을 분석하면 다음과 같다. 

시중은행 대출금의 지역별 분포 추이는 [그림 3-4]를 통해 볼 수 있는데， 지 

비율이 ’84년 대출금 같다. 먼저， 서울의 다음과 살펴보면 을
 

서
。
 

트
 
「, 분포의 여벼 ,2. 

82.7%에서 ’95년 62.6%로 변화하고 있는데 따라서 대출금의 서울 집중도가 예금 

은행 평균보다 훨씬 높은 반면， 서울의 대출금 비율의 하락속도도 훨씬 빠르게 나 

타나는 것을 볼 수 있다. 시중은행 대출금 비율의 상승폭이 가장 높은 지역은 역 

역시 비율이 지속적으로 상 인천/경기 지역인데 대구권을 포함한 나머지지역 시 

승하고 있음을 볼 수 있다. 

지방은행 대출금의 지역별 분포 추이는 [그림 3-5]를 통해 볼 수 있는데， 지 

은행의 경우와 달리 지방은행 역별 분포의 특성을 살펴보면 다음과 같다. 전국형 

비율이 가장 높은 지역은 부산권， 대구권 순으로 나타난다. 이는 대출금의 

지역에 본점을 둔 지방은행의 활동이 가장 큰 것 9)을 반영하고 있다. 

9) 부산권의 대출금 비율이 대구권보다 높은데， 이는 부산권에는 지방은행이 부산은 
행과 경남은행 2개소가 있는 반면 대구권에는 대구은행 1 개소만 있기 때문이다. 

단일 지방은행으로는 대구은행의 대출금 규모가 제일 큰 것으로 나타난다. 
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[그림 3-4] 시중은행 대출금의 지역별 

86 87 88 89 90 91 

자료 : 한국은행 내부자료. 

[그림 3-5] 지방은행 대출금의 지역별 
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추이 비율의 특수은행 대출금의 지역별 [그림 3-6] 
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자료 : 한국은행 내부자료. 

[그림 3-7] 외국은행 대출금의 지역별 
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지역별 비율의 등락폭을 비교해 보면， 서울， 부산권， 제주지역은 비율이 감소 

하고 있는 반면， 인천/경기， 대구권 등 나머지 지역은 비율이 상승하고 있다. 대구 

권의 경우， 예금은행 대출금에서 지방은행 대출금이 차지하는 비율은 약 22% 정 

도로 나타나는데， 다른 지역에 비해 상대적으로 지방은행의 영향력이 큰 것을 볼 

수 있다. 

특수은행에는 주택은행， 국민은행， 중소기업은행， 수출입은행 등이 있는데， 특 

수은행 대출금의 지역별 분포 추이는 [그림 3-6]과 같다. 지역별 대출금 분포의 

특징을 살펴보면 다음과 같다. 서울의 대출금 비율이 ’84년 45%에서 ’95년 27%로 

나타난다. 따라서 서울지역이 가장 높은 비율을 차지하나， 그 집중도가 시중은행 

에 비해서는 상당히 떨어지고， 비율의 하락폭도 상당하다. 나머지지역의 경우 비 

율이 완만하게 상승하고 있는데， 역시 인천/경기지역의 비율 상승폭이 가장 크게 

나타난다. 

외국은행 대출금의 지역별 분포 추이는 [그림 3-7]을 통해서 볼 수 있는데， 

지역별 분포의 특성을 살펴보면 다음과 같다. 외국은행 대출금이 예금은행 전체 

대출금에서 차지하는 비율은 ’84년 6%에서 ’95년 2%로 매우 미미한 수준이다. 지 

역별 대출금 비율을 살펴보면， 서울의 대출금 비율이 전 기간을 통하여 90% 이상 

으로 나타나， 가장 뚜렷한 서울 집중현상을 볼 수 있다. 나머지지역의 경우， 부산 

권， 인천/경기， 대구권에서만 외국은행 대출금이 나타나고 있는데， 특히 대구권의 

경우 94년에야 비로소 외국은행의 활동이 나타나는 것을 볼 수 있다. 

2.3. 비통화금융기관의 추이 

비통화금융기관의 지역별 대출금 분포추이는 [그림 3-8]과 같은데， 비통화금 

융기관 대출금의 지역별 분포의 특징을 보면 다음과 같다. 개략적인 경향으로 볼 

때 비통화금융기관의 추이는 앞서 예금은행에서 분석한 경향과 비슷하나， 세부적 

으로 볼 때 다음과 같은 차이가 있다. 
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[그림 3-8] 비통화금융기관 대출금의 지역별 비율의 추이 

첫째， 대출금이 서울에 집중하고 있는 것은 예금은행의 경우와 마찬가지 경향 

이나， 시계열적인 추이를 살펴볼 때 서울의 대출금 비율은 ’90년대 초반까지는 하 

락하다가 그 이후에 다시 상승한다는 점이다. 

대출 둘째， 서울을 제외한 나머지 지역의 경우를 보면， 예금은행의 경우처럼 

있는 지역은 없다. 다만 ’86년과 ’95년의 지속적인 상승추세를 보이고 금 비율이 

대출금 비율을 비교해 볼 때， 인천/경기， 대구권은 비율이 상승추세를 보이고 있는 

반면， 부산권， 충청권은 비율이 감소추세를 보이고 있다. 특히 인천/경기지역의 경 

우 ’90년대 초반까지는 비율이 상승하다가 이후로는 큰 변동을 보이지 않고 있어， 

경우 ’90년대 않는다. 대구권의 나타나지 급상승이 비율의 경우처럼 예금은행의 

초반까지는 비율이 상승하다가 이후로는 조금씩 감소한다. 

예금은행 대출금의 지역별 비율과 비통화금융기관 한편， ’95년도를 기준으로 

대출금의 지역별 비율을 비교해 보면 서울은 비통화금융기관 대출금의 비율이 더 
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높게 나타난다. 이는 은행 

신탁， 투자신닥 등 신탁자금이 서울에 집중하고 있는 경향 때문으로 파악된다. 

높은 반면， 나머지지역은 예금은행 대출금의 비율이 더 

2.4. 금융기관 전체 추이 

예금은행의 대출금과 비통화금융기관의 대출금을 합한 금융기관 총 대출금의 

지역별 추이는 [그림 3-9]와 같은데 지역별 추이의 특성을 살펴보면 다음과 같다. 
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자료 : 한국은행， 각년도， 지역금융통계. 

[그림 3-9] 금융기관 전체 대출금의 지역별 비율의 추이 

금융기관 전체의 지역별 대출금 추이의 특징은 앞에서 분석한 예금은행， 비통 

특성과 비슷하게 나타난다고 할 수 있다. 첫째는 금융기관 전체 대 화금융기관의 

있으며， 그 비율의 발생하고 금융기관을 통하여 절반 이상이 서울지역의 출금의 

변화 없이 변화는 ’90년대 초반까지는 지속적으로 감소하였으나， 이후에는 비율의 

분석한 바와 같이， [표 3-1]의 

GRDP의 지역별 비율과 비교해 볼 때， 자금이 상대적으로 서울에 집중되는 것을 
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볼 수 있다. 

따라서， 금융자금의 지역별 집중도와 금융기관 본사의 분포 등을 통해서 볼 

때， 서울이 금융중심지로서의 역할을 한다는 사실을 확인할 수 있다. 연구의 사례 

지역인 대구권의 경우를 보면， ’90년대 초반까지는 비율이 상승하고 있으나， 그 이 

후로는 비율에 큰 변화가 없다. ’90년 이후로 비율에 변화가 없는 것은 예금은행 

의 비율의 상승과 비통화금융기관 비율의 하락이 서로 상쇄되고 있기 때문이다. 

3. 대출주체별 대출금의 지역벌 분포 

한편， 지역별 대출현황을 자금수요자인 차입자 즉 대출주체별로 분류하여 살 

펴보기로 한다. 지역별 대출금 현황을 다시 대출주체별로 세분하여 살펴보는 것은 

금융시장의 지역별 구조를 파악하는데 유용한 자료가 될 뿐만 아니라， 3절에서 금 

융시장의 지역적 차별성을 검증하는데 필요한 자료이기 때문이다. 

현재 우리나라에는 대출주체별로 구분하여 지역별 대출금을 취합한 통계자료 

가 없기 때문에， 개별 금융기관에서 직접 자료를 취합할 수 밖에 없다. 이에 본 

연구에서는 금융기관 유형별로 대표적인 금융기관을 사례로 선정하여， 사례 금융 

기관 내부에서 집계된 자료를 구득하여， 이를 분석하는 방법을 사용하였다. 현재 

우리나라에서 대출을 발생시키는 금융기관 유형은 크게 은행(전국형 은행， 지방은 

행)과 제2금융권으로 나눌 수 있는데， 이에， 시중은행， 지방은행， 제2금융권(보험회 

사) 각각 1개소씩을 연구대상으로 선정하였다. 사례로 선정된 금융기관은 각 유형 

을 대표할 수 있는 금융기관10)이다. 

자료의 구조는 대출주체별로 대기업， 중소기업， 가계， 기타로 구분하여， 이를 

지역별로 취합하였다. 분석범위는 시중은행， 지방은행은 ’94년， ’95년 2개년간 자료 

10) 시중은행의 사례로는 전국적 규모으1 5대 시중은행 중의 하나를 선정하였고， 지방 

은행의 사례로는 연구의 사례지역이 대구권임을 감안하여 대구에 본점을 두고 있 

는 지방은행을 선정하였고， 저12금융권의 사례로는 전국적 영업망을 가진 대표적 

인 보험회사를 선정하였다. 
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를， 보험회사는 ’93년~’95년 3개년간의 자료를 이용하였는데， 금융기관 유형별로 

지역별 대출주체별 대출금 현황은 [표 3-2] - [표 3-4]와 같다. 

여기서， 본 자료는 개별금융기관의 내부자료이기 때문에 자료의 익명성을 보 

장하기 위하여 본 연구에서는 대출금의 절대적 액수를 공개하지 않고， 대신에 각 

연도의 대출금 총액을 10，000으로 표준화하여， 지역별 대출주체별로 이에 대응하 

는 값을 계산하였다. [표 3-2] -[표 3-4]에서 각 칸의 상단의 수치는 대출금 총액 

을 10，000으로 표준화하여 지역별 대출주체별로 이에 대응하는 값을 계산한 값이 

고， 하단의 수치 는 입 지 계 수(LQ location quotient)l1)값이 다. 

먼저 시중은행의 지역별 대출주체별 대출금 현황은 [표 3-2]와 같은데， 지역 

별 대출금 현황은 주로 입지계수를 통해서 분석하였다. 지역별 입지계수를 보면 

대기업 대출의 경우， 서울의 입지계수가 ’94년， ’95년 모두 1이상의 값이， 경기는 

’95년 1이상의 값이， 나머지지역은 1이하의 값이 도출되었다. 중소기업 대출의 경 

우， 부산권， 대구권， 경기， 호남권， 충청권 등 주로 지방에서 1이상의 값이 도출되 

었다. 가계의 경우， 강원， 제주， 전북 등 제조업이 발달하지 않은 지방에서 1이상 

의 값이 도출되었다. 기타로 분류된 경우는 주로 공공(정부)에 대한 대출인데， 서 

울을 제외한 대부분의 지역에서는 기타대출이 나타나지 않는다. 분석결과를 요약 

하면， 대출주체별로 볼 때 대기업대출은 상대적으로 서울에， 중소기업 · 가계대출 

은 상대적으로 지방에 특화되어 있음을 볼 수 있다. 

다음으로 지방은행의 지역별 대출주체별 대출금 현황을 보면 [표 3-3]과 같 

다. 지방은행의 경우 대구에 본사를 두고 있어서 영업구역이 대구/경북지역과 특 

별시， 광역시로 제한되어 있다. 따라서 지방은행의 대출금은 대구/경북지역에 90% 

가량 집중되어 있고， 나머지는 서울， 인천， 부산권 등 대도시를 중심으로 분포되어 

있다. 이에 입지계수를 통하여 지역별 대출금 현황을 살펴보면 다음과 같다. 

11) 입지계수를 구하는 공식은 다음과 같다 

jXI 역 j[H 출주체의 대출금 

LQij= 
전체지역 j대출주체의 대출금 

zτ| 역 총 대출금 
전체지역 총 대출금 
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[표 3-2] 지역별 대출주체별 대출금 현황 (시중은행) 

1994년 1995년 

대기업 
중소 

가계 기타 계 대기업 
중소 

가계 기타 계 
기업 기업 

서울 
1.912 2,520 847 50 5,329 1,409 2.760 902 37 5.108 

1.16 0.94 0.88 1.18 (53.3) 1.07 1.01 0.88 1.41 (51 .1) 
-까「‘ 

102 177 91 12 383 97 185 91 9 381 
도 인천 

0.86 0.92 1.32 4.05 (3.8) 0.98 0.91 1.18 4.46 (3.8) 
쿼L:. 

246 492 145 0 883 294 630 173 0 1.097 
경기 

0.90 1.11 0.90 0.00 (8.3) 1.04 1.07 0.78 0.00 (1 1.0) 

-님「 부산 
263 534 159 17 973 245 470 245 6 965 
0.88 1.09 0.90 2.23 (9.7) 0.98 0.91 1.26 1.14 (9.7) 

산 
161 342 105 0 608 140 303 131 0 574 

권 경남 
0.86 1.12 1.18 0.00 (6.1 ) 0.94 0.99 1.13 0.00 (5.7) 

대 대구 
121 256 82 0 459 118 249 91 0 457 

0.86 1.11 0.98 0.00 (4.6) 0.99 1.02 0.98 0.00 (4.6) 
구 

73 183 70 0 327 79 189 79 0 347 
권 7ð* 0.73 1.12 1.18 0.00 (3.3) 0.88 1.02 1.13 0.00 (3.5) 

과~"T-
.50 111 38 0 199 48 108 55 0 211 

0.81 1.11 1.06 0.00 (2.0) 0.88 0.96 1.28 0.00 (2.1) 
호 

45 126 70 0 241 43 132 51 0 227 
남 전남 

0.61 1.04 1.50 0.00 (2.4) 0.73 1.09 1.13 0.00 (2.3) 
권 23 57 59 0 139 22 54 41 0 116 
전북 

0.54 0.82 2.33 0.00 (1.4) 0.72 0.87 1.74 0.00 (1.2) 

대전 
38 88 45 0 171 37 95 45 0 177 

0.72 1.03 1.45 0.00 (1 .7) 0.82 1.00 1.25 0.00 (1.8) 1:zr. 

22 55 29 0 106 26 74 25 0 124 
청 츠。느L n1-

0.67 1.04 1.50 0.00 (1.1) 0.80 1.11 0.99 0.00 (1.2) 
쿼l一 15 38 23 0 75 17 50 35 0 102 

1긍5ζ-τ 님'ï 
0.63 1.00 1.68 0.00 (0.8) 0.65 0.92 1.68 0.00 0.0) 

강원 
11 32 37 0 81 13 34 37 0 84 

0.46 0.78 2.57 0.00 (0.8) 0.59 0.76 2.18 0.00 (0.8) 

제주 
4 10 12 0 26 4 11 18 0 32 

0.47 0.77 2.58 0.00 (0.3) 0.45 0.63 2.71 0.00 (3.2) 

전국 
3,086 5,021 1,813 79 10,000 2,590 5.344 2,015 51 10,000 
(30.9) (50.2) (18.1 ) (0.8) (100) (25.9) (53.4) (20.1) (0.5) (100) 

주 : 각 칸의 상단의 수치는 개별금융기관의 비밀을 보장하기 위하여， 대출금 총액 

을 10，000으로 표준화하여 그에 대응하는 값을 계산한 것이고， 하단의 수치는 

입지계수(LQ)값임.()안의 수치는 전체에 대한 각 해당항목의 비율임. 

자료 : 금융기관 내부자료. 

% 
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[표 3-3] 지역별 대출주체별 대출금 현황 (지방은행) 

1994년 1995년 

대기업 
즈<">느 -까i、-

가계 기타 계 대기업 
중소 

가계 기타 계 
기업 기업 

서울 
113 393 35 0 540 182 461 70 0 713 

"íζ- 3.27 0.90 0.70 0.00 (5.4) 5.08 0.79 1.03 0.00 (7.1) 

도 인천 
2 19 1 22 8 75 2 0 86 

0.00 
권 

1.44 l.07 0.40 (0.2) l.98 l.07 0.23 0.00 (0.9) 

경기 

-H「 부산 
0 119 9 0 129 0 98 8 0 106 

0.00 1.14 0.76 0.00 (1.3) 0.00 1.12 0.77 0.00 (1.1) 
산 

0 133 12 0 145 0 125 8 0 133 
권 경남 

0.00 1.13 0.89 0.00 (1.5) 0.00 1.14 0.65 0.00 (1 .3) 

대구 
356 5,958 690 288 7,292 184 6,177 691 242 7.294 

대 
0.76 1.01 1.01 1.19 (72.9) 0.50 1.03 1.00 1.02 (72.9) 

구 
170 l.489 168 45 1,872 127 1,284 173 84 1,668 

쿼~ 7ð 그 tj「
1.41 0.98 0.98 0.72 (18.7) 1.52 0.94 1.09 l.09 (16.7) 

전국 
641 8,112 914 333 10,000 502 8,220 952 327 10,000 

(6.4) (81 .1) (9.1) (3.3) (100) (5.0) (82.2) (9.5) (3.3) (100) 

주 : 각 칸의 상단의 수치는 개별금융기관의 비밀을 보장하기 위하여， 대출금 총액을 

10，000으로 표준화하여 그에 대응하는 값을 계산한 것이고， 하단의 수치는 입지 

계수(LQ)값임 .0안의 수치는 전체에 대한 각 해당항목의 비율임. 

자료 : 금융기관 내부자료. 

대기업의 경우 서울 인천 등 수도권지역에서， 중소기업의 경우는 대구， 부산， 

경남 등 지방에서 입지계수가 1이상으로 나타나는데， 이는 앞의 시중은행의 분석 

결과와 거의 유사한 결론이다. 다만 경북지역에서 대기업의 입지계수가 1이상으로 

나타나는데， 이는 경북지역에 대기업의 분공장이 많기 때문으로 보인다. 

보험회사의 지역별 대출주체별 대출금 현황은 [표 3-4]와 같다. 사례 보험회 

사의 경우， 기업대출이 대기업과 중소기업으로 별도로 분류되지 않았는데， 다만， 

규모를 파악할 수는 없으나 대기업 대출은 모두 본사에서 이루어지는 것으로 나 

타났다. 따라서 대기업 대출은 100% 서울지역에서 나타나고， 지방의 기업대출은 
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모두 중소기업 대출이다. 지역별 대출금 현황은 역시 입지계수를 가지고 분석하였 

다. 지역별 입지계수를 보면， 기업대출의 경우， 서울의 입지계수가 1이상이고， 가 

계대출의 경우 서울을 제외한 나머지 지방의 입지계수가 1이상으로 나타난다. 이 

는 서울의 대출금에 대기업 대출이 포함되어 있기 때문에 상대적으로 기업대출의 

비율이 높아진 때문으로 볼 수 있다. 

[표 3-4] 지역별 대출주체별 대출금 현황 (보험회사) 

1993년 1994년 1995년 

기 업 가계 계 기 업 가계 계 기 업 가계 계 

서울 
2,734 2,166 4,900 1,344 3,358 4,701 1,126 3.406 4.172 

1.05 0.94 (49.0) 1.17 0.94 (47.0) 1.27 0.93 (41.7) 

인천 539 505 1,044 174 807 980 200 916 1,1 15 

경기 0.98 1.03 (10.4) 0.73 1.09 (9.8) 0.84 1.04 0 1.2) 

부산권 
621 617 1,238 324 1,276 1,600 361 1,500 1,860 

0.95 1.06 (12.4) 0.83 1.05 (16.0) 0.91 1.02 08.6) 

대구권 
530 552 1,082 188 660 848 143 674 817 

0.93 1.08 (10.8) 0.91 1.03 (8.5) 0.82 1.05 (8.2) 

호남권 
446 490 936 226 877 1,103 181 1,100 1.281 

0.90 1.11 (9.4) 0.84 1.05 (11.0) 0.66 1.09 02.8) 

충청권 
420 380 800 180 587 767 120 634 754 

0.99 1.01 (8.0) 0.96 1.01 (7.7) 0.75 1.07 (7.5) 

전 국 
5,291 4,709 10,000 2,435 7,565 10.000 2,132 7.868 10,000 
(52.9) (47.1) (100) (24.4) (75.6) (100) (21.3) (78.7) (100) 

」

주 : 각 칸의 상단의 수치는 개별금융기관의 비밀을 보장하기 위하여， 대출금 총액 

을 10，000으로 표준화하여 그에 대응하는 값을 계산한 것이고， 하단의 수치는 

입지계수(LQ)값임.()안의 수치는 전체에 대한 각 해당항목의 비율임. 

자료 : 금융기관 내부자료. 

분석 결과를 요약하면， 시중은행， 지방은행， 보험회사의 자료를 통해서 볼 때， 

대략적으로 대기업 대출은 서울에， 중소기업 · 가계 대출은 지방에 상대적으로 특 

화되어 있음을 볼 수 있다. 이러한 분석결과는 3절의 금융시장의 지역적 차별성 

검토에 이용될 것이다. 
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저13 절 우리나라 금융시장의 지역적 차별성 검토 

지금까지 우리나라 대출시장을 중심으로 금융시장의 지역별 구조를 분석하였 

다. 이러한 구조개관 하에서 3절에서는 첫번째 연구주제인 대출시장을 중심으로 

우리나라 금융시장 전반에서 금융시장의 지역적 차별성이 발생하는지를 검토한다. 

2장의 연구분석의 틀에서 이미 언급한 바와 같이 지역적 차별성 여부를 검토하는 

기준으로 자금집중도， 이자율 스프레드， 신용할당， 이상 3가지를 채택하였으며， 각 

각의 기준에 대하여 선정된 검증지표를 가지고 차별성을 검토하였다. 

3장의 경우， 우리나라 금융시장 전반의 지역적 차별성을 검토하는 것인 만큼， 

검증지표로 채택된 자료로는 주로 지역별로 집계한 통계자료와 사례 금융기관(시 

중은행， 지방은행， 보험회사)의 내부자료가 사용되었다. 

1. 지역간 자금집중도의 차벌성 검증 

금융시장의 지역적 차별성을 검토하는 첫번째 기준으로， 자금집중도를 선정하 

였다. 자금집중도를 선정한 것은 금융시장에서 지역별 자금배분(수량조정)과정에 

서 어느 지역으로 자금량이 집중하는지를 살펴보고， 그리하여 지역간에 금융시장 

에의 접근가능성의 차이가 발생하는지를 파악하기 위함이다. 특히， 우리나라의 경 

우 금융시장에서 자금의 초과수요가 지속적으로 발생하고 있다는 사실을 비추어 

볼 때， 지역별 자금집중도 지표와 금융시장에의 접근가능성의 차이간의 연관성이 

높은 것으로 판단된다. 지역간 자금집중도의 차이를 검증하기 위한 지표는 2장에 

서 언급한 바와 같이， ‘대출자금의 지역별 비율’을 선정하였다. 

대출금액의 비율을 기준으로 자금집중도를 보면， 서울지역에 소재한 금융기관 

에서 우리나라 전체 대출자금의 50% 이상이 집행되고 있다는 사실은 이미 2절의 

[그림 3-2] ~ [그림 3-9]를 통하여 이미 분석한 바와 같다. 또한， 이를 통하여 서울 

과 나머지지역의 차입자 간에 금융시장 접근도에서 차이가 발생할 수 있음을 추 
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론한 바 있다. 그런데， 경제규모가 큰 지역에 자금수요가 크기 때문에 대출자금의 

집행비율이 높은 것은 당연한 일이고， 따라서 엄밀한 의미에서 지역별 금융시장 

접근도의 차이를 비교하기 위해서는 경제규모(생산력)에 대비한 자금집중도에서의 

지역별 차이를 분석할 필요가 있다. 

이에， 지역의 경제규모(생산력)를 나타내는 지표로 GRDP(지역내 총생산)를 

사용하여， 지역별로 GRDP에 비해 대출자금이 상대적으로 얼마나 특화되어 있는 

가를 입지계수를 통하여 분석하였는데， 그 결과는 [표 3-5]와 같다. 

[표 3-5] GRDP대비 대출자금집중도에 대한 지역별 입지계수 

서울 
인천 

부산권 대구권 호남권 추Q 처 Q 쿼 L:. 7d- τ 이그 제주 
경기 

예 
1986 2.54 0.37 0.55 0.55 0.49 0.44 0.37 0.64 

二口=r..

1990 l.98 0.53 0.75 0.77 0.67 0.60 0.50 0.69 
1o--

1994 l.80 0.66 0.77 0.89 0.72 0.69 0.73 0.89 

비통화 1986 2.22 0.43 0.78 0.60 0.51 0.60 0.43 0.69 
二n그L 。n 1990 l.92 0.55 0.75 0.76 0.67 0.67 0.60 0.92 

기 관 1994 2.23 0.48 0.61 0.70 0.64 0.64 0.69 l.04 

져L:. 체 1986 2.40 0.40 0.65 0.57 0.50 0.50 0.40 0.66 
二口그 τ 8- 1990 l.95 0.54 0.75 0.76 0.67 0.65 0.55 0.81 
기 1994 2.06 0.55 0.67 0.78 0.67 0.62 0.70 0.98 

자료 : 한국은행， 각년도， 지역금융통계. 

통계청， 1996, 지역내총생산. 

[표 3-5]에서 지역별 입지계수를 비교하면， 서울과 나머지 지역간의 뚜렷한 

차이를 볼 수 있다. 즉， 서울은 예금은행， 비은행금융기관 모든 항목에서 입지계수 

가 l.8 이상으로 나타나는 반면， 나머지 지역은 제주에서 한 항목의 예외를 제외 

하고는 모두 입지계수가 1 이하로 나타난다. 따라서 서울은 절대적인 규모면에서 

대출자금이 집중되어 있을 뿐만 아니라， 생산력에 비해서도 대출자금이 2배이상 

집중해 있는 것을 볼 수 있다. 반면， 나머지 지역의 경우는 절대적인 규모 뿐만 

아니라 경제규모에 비해서도 대출자금의 집중도가 떨어진다. 
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결과적으로， 우리나라 자금집중도(자금량)의 관점에서 보면 서울과 나머지 지 

역간의 금융시장의 지역적 차별성이 뚜렷이 나타난다. 특히， 인천/경기지역과 같은 

수도권 외곽지역의 경우， 입지계수가 서울보다는 나머지 지방과 유사하게 나타난 

다. 이러한 사실을 통하여 볼 때， 자금의 집중도 관점에서 금융중심지는 수도권 

지역이 아닌 서울지역에 한정되고 있음을 역시 확인할 수 있다. 

2. 지역간 이자율 스프레드 검증 

1절의 우리나라 금융시장의 특성에서 살펴본 바와 같이， 우리나라 금융시장에 

서 이자율 수준은 정책당국이 강제적으로 결정하여 왔고， 정책당국의 이자율에 대 

한 가이드라인으로 인해 최근까지 표면적인 이자율에서는 지역별 차이가 나타나 

지 않았다. 그러나 ’80년대 후반 이후 금리자율화가 일부 실시되면서， 은행이 기준 

금리와 가산금리를 어느 정도의 범위내에서 자율적으로 결정할 수 있게 되었다. 

따라서 금융기관이 신용위험이 다른 개별 차입자에게 가산금리를 차등적으로 적 

용하는 과정을 통하여 금융기관의 실행이자율의 지역별 스프레드가 발생할 수 있 

는 여지가 있다. 따라서 본 연구에서는 이러한 금융기관의 실행이자율의 지역별 

비교를 통하여， 지역간 이자율의 체계적인 차별성이 존재하는지를 검토하였다. 

각 사례 금융기관별로 지역별 이자율을 비교해 보면 [표 3-6]와 같다. 자료의 

익명성을 보장하기 위하여， [표 3-6]에서는 각 금융기관의 연도별 전국평균이자율 

을 PI-P612)으로 놓고， 이를 기준으로 지역별 스프레드를 계산하였다. 여기서 분 

석에 사용한 이자율은 금융기관이 대출과정에서 실행한 이자율13)이다. 이에， 지역 

별로 이자율을 비교해 보면 다음과 같다. 

12) 참고적으로， 시중은행 및 지방은행의 이자율인 Pl-P4는 10%[H , 보험회사의 이자 
율인 P5-P6는 14%대를 보이고 있다. 

13) 여기서 금융기관의 실행이자율이란， 금융기관이 설정한 기준금리( p r i me r a t e )에 
개별 차입자의 신용상태를 감안한 가산금리를 더한 이자율로 금융기관이 실제로 

자산운용과정에서 실행한 이자율을 의미한다. 
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[표 3-6] 지역별 금융기관멀 이자율 [단우I : %] 

시중은행 지방은행 보험회사 (1995년) 

1994년 1995년 1994년 1995년 기 업 가계 

서울 P 1- 0.05 P 2- 0.05 P :-1- 0.02 P 4- 0.02 P5十 0.04 P (ì- 0.01 
「까-、 

도 인천 P 1 + 0.02 P2 十 0.03 P :1- 0.01 P 4- 0.01 

권 Ps+ 0.13 P <ì+ 0.01 
경기 P\ 十 0.01 P 2+ 0.04 

-님「 부산 Pl 十 0.04 P 2+ 0.02 P :-1- 0.01 P 4- 0.01 
산 P5- 0.19 P(i 

쿼L:. 경남 Pl P 2+ 0.07 P3 十 0.01 P4 

대 대구 P \ + 0.01 P 2+ 0.09 P3 P4 
구 P 5- 0.23 P (ì- 0.02 

권 7ð 그 님T P \ + 0.06 P2+ 0.12 P :3+ 0.01 P 4+ 0.01 

J1cfT P\ 十 0.02 P2 十 0.06 
호 

L口1- 전남 Pl 十 0.07 P2+ 0.13 P 5- 0.08 P (i+ 0.03 

권 

전북 Pl+ 0.13 P2+ 0.1 1 

대전 P\ 十 0.12 P2十 0.08 
걷;ζr 

청 르。느 L 口1- P \ + 0.05 P2十 0.11 P 5+ 0.08 P (i+ 0.04 

권 
τ 도5ζ--::>: 님F P 1+ 0.08 P 2+ 0.09 

강 원 Pl 十 0.11 P 2+ 0.09 

저1 -:z「 P\+ 0.11 P2十 0.09 

처L:. 국 Pl P2 P :1 P4 P5 P (ì 

주 : 개별금융기관의 비밀을 보장하기 위하여 전국평균 이자율을 PI-Pó으로 표시 

하여， 지역별 스프레드를 계산하였다. 

자료 : 각 금융기관 내부자료. 
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먼저 서울의 경우， 시중은행， 지방은행 및 보험회사의 가계부문에서 이자율이 

전국평균 이자율보다 낮은 수준에서 형성된다. 나머지 지역의 경우， 지방은행과 

보험회사 사례에서 일부의 예외를 제외하면 대체적으로 이자율이 전국평균 이자 

율보다 높은 수준에서 형성된다. 따라서 대체적인 수준에서 서울지역의 실행이자 

율이 나머지 지방의 실행이자율보다 낮은 것으로 나타난다. 

그러나 실행이자율의 차이를 보면， 작은 경우 0.01%에서 큰 경우 0.2%로， 매 

우 미세한 수준으로 나타난다. 또한 지역별 대출주체별 대출금 현황에서 보았듯이 

서울에서 대기업의 비율이 상대적으로 높은 점을 감안할 때 서울의 이자율이 전 

국평균 이자율보다 0.01%~0.05% 정도 낮게 나타나는 것은 규모요인을 감안할 경 

우 상쇄될 수 있는 수준이다. 

따라서 금융기관의 실행이자율을 통해서 볼 때， 서울과 나머지 지방간에 체계 

적인 이자율 스프레드는 나타나지 않는다고 판단된다. 이러한 결과는 4장의 사례 

연구에서 기업의 자금조달 이자율의 지역별 비교 결과와 종합하여 판단한다. 

3. 지역간 신용할당의 차벌성 검증 

금융시장 전체로 볼 때， 우리나라 금융시장에서 신용할당이 지속적으로 발생 

한다는 사실은 이미 선행의 연구에서 밝혀진 바 있다. 따라서 여기서는 신용할당 

이 발생하는 국가금융시장에서 지역별로 신용할당의 차별성이 나타나는지를 검토 

하고자 한다. 

신용할당 현상은 1차적으로는 시장 균형이자율보다 낮은 이자율이 적용되는 

은행대출시장에 대해 일차적으로 적용될 수 있는 문제이지만， 2차적으로는 제2금 

융권을 포함한 대출시장 전반에 걸쳐 적용할 수 있다. 따라서 본 연구에서는 은행 

대출시장을 위주로 하여 신용할당의 차별성을 검토하고， 부차적으로 금융기관 전 

체를 대상으로 신용할당의 차별성을 검토한다. 

신용할당을 검증하는 지표는 2장의 연구의 틀에서 이미 제시한 바와 같이， 통 

계자료 및 금융기관의 내부자료를 이용한 다음의 3가지 지표를 가지고 검토한다. 
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3.1. 지역벌 은행대출조건벌 대출금 비율 

신용할당의 지역적 차별성을 검증하는 첫번째 지표로， 지역별 은행대출조건별 

대출비율을 선정하였다. 즉， 은행의 대출조건에 있어서 담보대출(보증대출 포함) 

비율과 신용대출 비율의 지표를 통하여 신용할당의 지역적 차별성을 검증한다. 2 

장에서 언급한 바와 같이 우리나라 금융기관이 대출조건으로 담보를 요구하는 방 

법을 관행적으로 사용하는데， 차입자의 담보제공능력에는 한계가 있기 때문에 이 

러한 담보대출은 결과적으로 차입자에게는 신용할당의 방편으로 작용한다. 따라서 

지역별로 상대적으로 담보대출(보증대출 포함)의 비율이 높을수록， 신용대출의 비 

율이 낮을수록 신용할당을 더 많이 받는다고 판단할 수 있다. 

먼저， 지방은행의 사례를 통하여 대출조건별 대출금 비율을 지역별로 보면 

[표 3-7]과 같다. 대출조건을 지역별로 비교해 보면， 서울은 담보대출에 대한 입지 

계수가 1이하이고， 신용대출에 대한 입지계수가 1이상인 반면， 대구/경북지역은 신 

용대출에 대한 입지계수가 1이하로 나타나， 같은 은행 내에서도 지방의 자금수요 

자들이 서울의 자금수요자들에 비해 신용할당을 더 많이 받는 것을 볼 수 있다. 

특히 서울의 신용대출의 입지계수가 1.85로 상당히 높게 나타나는데， 서울에 대기 

업 대출 비율이 높다는 점을 감안하더라도 의미있는 수치로 판단된다. 

시중은행의 경우는 사례은행에서 대출조건별 자료를 지역별로 구득할 수 없 

는 대신， 사례 시중은행의 전체적인 대출조건별 대출금 현황을 파악할 수 있었는 

데， [표 3-8]과 같다. 여기서， 지방은행의 대출이 중소기업에 특화되어 있는 점을 

감안하여， 시중은행의 중소기업과 지방은행의 대출조건별 대출금 비율을 비교해 

보면， 시중은행의 중소기업의 신용대출 비율이 35%인 반면 지방은행의 신용대출 

비율은 27% 수준으로 나타난다. 따라서， 지방은행에 상대적으로 특화되어 있는 

지방의 중소기업이 시중은행에 특화되어 있는 서울 중소기업보다 신용할당을 많 

이 당하고 있음을 간접적으로 확인할 수 있다. 또한， 사례 시중은행 대출업무 담 

당자와의 인터뷰를 통하여， 통일한 시중은행 내에서도 서울소재 중소기업이 지방 

소재 중소기업보다 신용대출의 비율이 높다는 사실을 확인할 수 있었다. 
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[표 3-7] 지역별 대출조건별 대출금 비율 (지방은행. 1994년) 

담보 신용 신용보증 지급보증 기타 계 

서울 
219 277 24 18 2 540 

τ~ 0.69 l.85 0.41 l.82 l.22 (5.4) 

도 인천 
12 7 3 0 0 22 

쿼L:. 0.91 l.23 l.05 0.18 0.61 (0.2) 

경기 

부산 
70 41 14 0 3 129 

-님「 
0.92 1.14 l.00 0.13 0.13 0.3) 

산 
113 183 13 1 1 145 

쿼L:. 경남 
l.32 0.44 0.82 0.27 l.27 0.5) 

대구 
4,286 1.938 913 140 15 7,292 

대 
0.99 0.96 1.15 1.06 0.73 (72.9) 

구 
1,220 499 123 22 8 1,872 

피L:. 7ð 그 tjT 

1.10 0.96 0.61 0.65 l.42 (18.7) 

전국 
5,920 2.780 1,090 181 29 10.000 
(59.2) (27.8) 00.9) (1.8) (0.3) (00) 

주 : 각 칸의 상단의 수치는 개별금융기관의 비밀을 보장하기 위하여， 대출금 총액 

을 10，000으로 표준화하여 그에 대응하는 값을 계산한 것이고， 하단의 수치는 

입지계수(LQ)값임 .0안의 수치는 전체에 대한 각 해당항목의 비율임. 

자료 : 금융기관 내부자료. 

[표 3-8] 대출조건별 대출금 비율 (시중은행. 1995년) [단우I : %] 

담보 신용 신용보증 기타 계 

대기업/가계 40.7 58.5 0.5 0.3 100 

중소기업 56.5 35.1 7.2 l.2 100 

계 49.1 46.0 4.1 0.8 100 

자료 : 금융기관 내부자료. 

이와 아울러， 또 다른 시중은행에서， 가계부문의 신탁자금 대출부문에 대한 

대출조건별 대출금 비율을 지역별로 파악하였는데， 그 내용은 [표 3-9]와 같다. 여 
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기서 가계부문을 볼 때 역시 서울은 신용대출의 비율이 나머지 지역은 담보대출 

비율의 높은 것을 확인할 수 있으며 따라서 서울의 가계부문 차입자보다 지방의 

가계부문 차입자들이 신용할당을 더 많이 받는다는 사실을 확인할 수 있다. 

[표 3-9] 지역별 대출조건별 대출금 비율 (시중은행， 가계， 1995년) [단위 : %] 

담 보 신 용 계 

서 걱 。를 50.0 50.0 100 

나머지 지역 7l.0 29.0 100 

계 54.2 45.8 100 

자료 : 금융기관 내부자료. 

결과적으로 대출조건의 지표를 통하여 볼 때 지방의 차입자가 서울의 차입자 

보다 신용할당을 차별적으로 많이 받고 있어 신용할당의 지역적 차별성이 나타나 

는 것을 확인할 수 있다. 그런데 검토에 사용된 자료들이 지역별 집계자료이거나 

간접적인 비교자료들로 구성되어 있어서 보다 명확한 인과관계를 밝히는 데는 한 

계가 있다. 따라서 최종적인 결론은 4장의 세부적인 사례연구결과와 종합하여 내 

릴 것이다. 

3.2. 지역벌 은행대출기간벌 대출금 비율 

두번째 지표로 지역별 대출기간별 대출금 비율을 선정하였다. 2장에서 언급한 

바와 같이， 금융기관은 신용할당의 방법으로 자금의 유동성을 높이는 방법을 사용 

한다. 따라서 상대적으로 단기자금의 대출비율이 높은 지역일수록 유동성 선호도 

가 높고， 신용할당을 더 많이 받는다고 판단14)할 수 있다. 

14) 대은금융경제연구소에서 대구지역의 자금수요자들을 대상으로 설문조사한 결과를 
보면， 자금수요자들이 이자율이 좀 높더라도 상환기간이 길거나， 상환방법이 유 

리한 은행을 선호한다는 결과를 보이고 있다. 이러한 결과를 통해서 볼 때， 대다 

수의 자금수요자들은 장기자금을 선호하고 있으며 단기자금 비율이 높다는 것은 

그만큼 자금수요자의 의사와는 무관하게 자금의 조기회수를 강요당하고 있다고 

몰 수 있다. 
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먼저， 지방은행의 사례를 통하여 대출기간별 대출금 비율을 지역별로 보면 

[표 3-10]과 같다. 서울은 장기자금대출에 대한 입지계수가 1이상이고， 단기자금대 

출에 대한 입지계수가 1이하인 반면， 대체적으로 대구/경북지역을 비롯한 지방은 

장기자금대출에 대한 입지계수가 1이하이고 단기자금대출에 대한 입지계수가 1이 

상15)으로 나타나， 같은 은행 내에서 지방의 자금수요자들이 서울의 자금수요자들 

에 비해 신용할당을 더 많이 받는 것을 볼 수 있다. 그러나 서울의 장기자금에 대 

한 입지계수가 1.02. 1.25 수준으로 명확한 결론을 내리기에는 다소 무리가 있다. 

[표 3-10] 지역별 대출기간별 대출금 비율 (지방은행) 

1994년 1995년 

단기자금 장기자금 겨l 단기자금 장기자금 겨1 

서울 
364 393 540 440 273 713 

-까r 0.99 l.02 (5.4) 0.89 l.25 (7.1) 

-r4=- 인천 
20 19 22 58 28 86 

권 l.33 0.29 (0.2) 0.98 l.05 (0.9) 

경기 

-H「 부산 
103 119 129 80 26 106 

산 
1.17 0.63 0.3) l.09 0.79 0 .1) 
114 133 145 98 35 133 

쿼-.....:. 경남 
l.15 0.68 0.5) 1.06 0.85 0.3) 

대 대구 
4.580 5,958 7.292 5,134 2.160 7.294 

0.92 1.16 (72.9) 1.02 0.97 (72.9) 
구 

1.627 1,489 1,872 1,123 545 1.668 
쿼-.....:. 7，δ3* 

l.28 0.41 08.7) 0.97 1.07 (16.7) 

전국 
6,807 3.193 10,000 6,934 3,066 10.000 

(68.1) (3l.9) (00) (69.3) (30.7) (100) 

주1 : 각 칸의 상단의 수치는 개별금융기관의 비밀을 보장하기 위하여， 대출금 총 

액을 10，000으로 표준화하여 그에 대응하는 값을 계산한 것이고， 하단의 수 

치는 입지계수(LQ)값임.()안의 수치는 전체에 대한 각 해당항목의 비율임. 

주2: 단기자금과 장기자금을 구분하는 기준은 1년임. 

자료 : 금융기관 내부자료. 

15) 여기에 대한 예외로， 1994년 대구의 경우와 1995년 경북의 경우가 있다. 
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시중은행의 경우는 역시 사례은행에서 대출기간별 대출금 자료를 지역별로 

구득할 수 없었고， 은행 전체적인 대출기간별 대출금 현황만 파악할 수 있었는데， 

[표 3-11]와 같다. 시중은행과 지방은행을 비교해 보면， 장기자금대출의 비율은 시 

중은행이 더 높게 나타나고， 단기자금대출의 비율은 지방은행이 더 높게 나타난 

다. 이를 통해， 지방은행에 특화되어 있는 지방의 자금차입자들이 시중은행의 자 

금차입자보다 신용할당을 많이 당하고 있음을 간접적으로 확인할 수 있다. 

결과적으로， 유동성 선호 지표를 통하여 볼 때， 지방 차입자가 서울 차입자보 

다 신용할당을 많이 받고 있는 경향은 확인할 수 있으나， 그 차이가 뚜렷하지 않 

아 명확한 결론을 내리기에는 곤란하다고 판단된다. 

[표 3-11 ] 대출기간별 대출금 비율 (시중은행) 

단기자금 장기자금 

1994년 48.0 52.0 

1995년 48.0 52.0 

주 : 단기자금과 장기자금을 구분하는 기준은 1년임. 

자료 : 금융기관 내부자료. 

3.3. 지역별 대출금 비율과 실질시장금리와의 상관관계 

[단위 : %] 

계 

100 

100 

세번째 지표로， 지역별 대출금 비율과 실질시장금리， 두가지 변수 간의 상관 

관계를 선정하였다. 이 지표는 신용할당의 폐態的인 측면을 파악하여， 신용할당의 

지역적 차별성을 검토하려는 것으로， 그 논리는 다음과 같다. 금융중심부와 지방 

간에 지역별로 신용할당이 차별적으로 발생하는 경우， 자금사정이 여유가 있어 자 

금의 초과수요가 적은 시기에는 신용할당의 지역적 차별성이 적게 나타나지만， 자 

금사정이 악화되어 자금의 초과수요가 많은 시기에는 자금이 우선적으로 금융중 

심지에 배분되고， 따라서 지방은 신용할당을 더 많이 받게 된다는 것이다. 이러한 

논리는 CDHarrigan and McGregor(l987)의 연구(그림 2-9, 그림 2-10)에서 살펴본 
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바와 같이， 경제가 안정적인 시기보다 불안정한 시기에 지역간 신용할당의 차이가 

벌어진다는 연구결과， (2)Fishkind(l977)의 연구에서， 확대통화정책의 영향은 지역 

별로 차이가 적지만， 긴축통화정책의 영향은 중심지와 주변부간에 차별적으로 나 

타난다는 연구결과와 부합되는 것이다. 

한편， 시중의 자금사정을 나타내는 변수로는 실질시장금리를 사용하였는데， 

그 이유는 다음과 같다. 우리나라의 경우 시장금리는 은행 대출금리보다 높은 수 

준에 있는데， 따라서 시장금리가 높다는 것은 은행금리와 시장금리 간의 차이가 

크다는 것이고， 이는 그만큼 은행대출시장의 자금의 초과수요가 많고， 따라서 시 

중의 자금상황이 악화되어 있다는 것을 의미한다. 여기서 명목금리가 아닌 실질금 

리를 사용한 것은 인플레이션으로 인한 요인을 제거하기 위함이다. 다음으로 자금 

의 우선적 할당 여부를 나타내는 변수로는 지역별 대출금 비율16)을 사용하였다. 

이에 따라， 지역간(금융중심지와 지방간) 신용할당이 차별적으로 발생할 경우， 자 

금압박기(실질금리가 높을 때)에 금융중심지의 전국대비 대출금 비율이 상승하고， 

지방의 대출금 비율은 하락하는데， 그 결과로 금융중심지는 대출금 비율과 실질금 

리 간에 양의 상관관계가， 지방은 음의 상관관계가 발생하게 된다. 

상관관계 분석은 φ지역별 대출금 비율변수와 9시장의 실질금리변수에 대하 

여 ’84년부터 ’95년까지 12년간17)의 연도별 자료를 가지고 각 지역별로 실시하였 

다. 대출금의 유형은 은행， 비통화금융기관， 금융기관 전체로 나누어 분석하였다. 

시장금리를 대표하는 금리로는 3년 만기 회사채수익율을 사용하였는데， 실질금리 

를 구하기 위하여 이를 GNP디플레이터로 할인하였다. 이에 따라 상관관계를 분 

석 한 결과는 [표 3-12]와 같다. 

먼저 예금은행 전체 대출금의 경우를 보면， 서울은 양의 상관관계를， 나머지 

지역은 음의 상관관계를 보이고 있어， 서울과 나머지 지방 간에 차별적인 신용할 

16) 대출금의 경우， 경상가격 대출금이나 불변가격으로 환산한 대출금 모두 비율을 
구할 때는 동일한 값이 구해진다. 

17) 비통화금융기관과 금융기관 전체 대출금에 대해서는 186년부터 195까지 10년간 

자료를 분석하였다. 
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당이 발생하고 있음을 확인할 수 있다. 통계적 유의도를 보면 서울은 유의수준이 

0.18, 나머지 지방은 유의수준이 대부분 0.1-0.2로 나타난다. 이러한 유의수준은 

보수적인 관점에서 통계적 유의성을 평가하는 유의수준 5%에는 미치지 못하지만， 

그에 근접하는 의마있는 결과로 볼 수 있다. 

[표 3-12] 지역별 대출금의 비율과 실질금리와의 상관계수 

~ 
1 。-

비통화 

금융기관 
처L:. 처l 

은행전체 시중은행 지방은행 특수은행 

서 걷 。r
0.4124 0.4423 0.3845 0.4094 - 0.3904 0.0148 

(p=0.183) (p=0.150) (ψp=Oι.21η7) (p=0.186) (p=0.265) (p=0.968) 

인천/경기 
- 0.4548 - 0.4893 - 0.3872 - 0.4286 0.0847 - 0.1 163 

(p=0.137) (p=0.106) (p=0.214) (p=0.165) (p=0.816) (p=0.749) 

부산권 
- 0.2938 - 0.3276 0.2630 - 0.3167 0.2553 0.3452 

(p=0.354) (p=0.299) (p=0.409) (p=0.316) (p=0.477) (p=0.329) 

대구권 
- 0.3682 - 0.3971 - 0.3273 - 0.3180 0.3549 0.0249 

(p=0.239) (p=0.201) (p=0.299) (p=0.314) (p=0.314) (p=0.946) 

호남권 
- 0.3660 - 0.4636 - 0.2304 - 0.3540 0.1906 - 0.0069 

(p=0.242) (p=0.129) (p=0.471) (p=0.259) (p=0.598) (p=0.985) 

충청권 
- 0.4604 - 0.4991 - 0.5141 - 0.4560 0.3482 - 0.0751 

(p=0.132) (p=0.099) (p=0.087) (p=0.136) (p=0.324) (p=0.837) 

강 τ 。~
- 0.5050 - 0.1550 - 0.5156 - 0.4834 0.0429 - 0.3057 

(p=0.094) (p=0.631) (p=O.086) (p=0.111) (p=0.906) (p=0.390) 

제 -;x「
- 0.2514 0.0314 0.3885 - 0.4734 - 0.0119 - 0.1464 

(p=0.431) (p=0.923) (p=0.212) (p=0.120) (p=0.974) (p=0.687) 

예금은행을 시중은행， 지방은행， 특수은행으로 나누어 분석해 보면， 은행 전체 

의 결과와 마찬가지로 서울은 양의 상관관계를 나머지 지방은 대체적으로 음의 

상관관계를 보이고 있다. 통계적인 유의수준 역시 서울을 포함한 상당수 지방에서 
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0.1 -0.2로 나타나， 상관관계의 의미있는 차이를 볼 수 있다. 그런데， 시중은행의 

경우 제주에서， 지방은행의 경우 부산권과 제주에서 예외적으로 양의 상관관계가 

나타난다. 제주의 경우는 전체 대출금에서 차지하는 비율이 1%내외로 큰 변수가 

되지 못하지만， 부산의 경우를 보면 지방은행 대출금에서 차지하는 비율이 가장 

높은 지역으로， 지방은행의 측면에서는 어느 정도 금융중심지로 작용하고 있는 것 

으로 추론해 볼 수 있다. 

비통화금융기관(제2금융권)의 경우를 보면 은행과 정반대의 결과를 보이고 

있다. 즉， 서울， 제주지역은 음의 상관관계를， 나머지 지역은 양의 상관관계를 보 

인고 있는 것이다. 이는 은행권에서 상대적으로 신용할당을 많이 당한 지역의 자 

금차입자들이 차선책으로 이자율 수준이 높은 비통화금융기관으로 이동하여 반대 

의 결과가 나타난 것으로 해석된다. 

금융기관 전체적으로 보았을 때는 대부분의 지역이 0.3 미만의 상관관계를 보 

이고 있어， 뚜렷한 상관관계가 나타나지 않는 것으로 보인다. 다만 서울， 부산권， 

대구권은 양의 상관관계를 나머지지역은 음의 상관관계를 약하게 보이고 있다. 

상관관계가 뚜렷하게 나타나지 않는 것은 은행의 경향과 비통화금융기관의 경향 

이 서로 상쇄되어 나타나기 때문으로 판단된다. 

이러한 결과를 종합하여 볼 때 다음과 같은 2가지 사실을 확인할 수 있다. 

첫째는 상관관계에 방향을 분석해 볼 때 어음부도율 등의 분석을 통해 밝혀진 바 

와 같이， 서울은 금융중심지， 나머지지역은 주변부의 지위에 있으며. 둘째는 이러 

한 결과로， 은행대출시장에서 금융중심지인 서울과 나머지지역간에 신용할당이 차 

별적으로 나타난다는 것을 확인할 수 있다. 

3.4. 신용할당의 지역적 차별성에 대한 종합적 검토 

3장에서는 이상의 3가지 지표를 가지고， 서울과 나머지 지방간에 신용할당의 

지역적 차별성이 나타나는지 여부를 검증하였는데， 그 결과를 종합적으로 검토하 

면 다음과 같다. 
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신용할당 지표의 검증결과 @은행에서의 대출조건별 대출금 비율 지표와 @ 

지역별 대출금비율과 실질시장금리와의 상관관계 지표에서 서울지역보다 나머지 

지방의 차입자들이 은행대출시장에서 신용할당을 차별적으로 많이 받는 경향을 

볼 수 있었다. 다만 지역별 대출금비율과 실질시장금리와의 상관관계 지표의 경 

우， 대체적인 유의수준이 10%-20% 나타나는데， 이는 통계적 유의도를 판단하는 

일반적인 기준인 유의수준 5%에는 미치지 못하지만 그에 근접하는 의미있는 결 

과로 받아들일 수 있다. 또한 대출조건별 대출금 비율 등의 지표에서도 동일한 경 

향을 보이는 점을 비추어 볼 때 결론적으로 ‘은행대출시장’에서 금융중심지인 서 

울보다 나머지 지방이 신용할당을 차별적으로 더 많이 받는 것으로 판단된다. 

그런데， 3장에서 신용할당을 검증한 3가지 지표는 모두 집계자료이다. 때문에， 

집계치의 통계적인 결과를 가지고 지역적 요인에 의해 신용할당의 지역간 차이가 

발생한다는 결론을 내리기에는 명확한 인과관계가 부족하다. 따라서 신용할당의 

지역적 차별성에 대한 최종적인 결론은 4장의 검토결과와 종합하여 내릴 것이다. 

4. 소결 - 금융시장의 지역적 차별성에 대한 종합적 검토 

지금까지 @이자율 스프레드，(2)자금집중도，@신용할당， 이상 3가지 기준을 

가지고， 우리나라 전반에서 금융시장의 지역적 차별성을 검토하였는데， 검토결과 

를 요약하면 다음과 같다. 

먼저， 이자율 스프레드에 대한 지표를 검증한 결과， 지역간 이자율의 체계적 

인 차이는 발견되지 않았다. 따라서 이자율의 측면에서는 금융시장의 지역적 차별 

성이 나타나지 않는 것으로 판단된다. 

반면， 자금집중도에 대한 지표와 신용할당에 대한 지표를 검증한 결과에서는 

서울과 나머지지역간의 차별성을 발견할 수 있었다. 특히， 신용할당에 대한 지표 

에서는 상대적으로 예금은행 대출시장에서 뚜렷하게 신용할당의 지역적 차별성을 

볼 수 있었다. 
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이 러 한 결과를 종합해 볼 때， 다음과 같은 2가지 결론을 도출할 수 있다. 첫 

째는 금융시장의 측면에서 볼 때 서울이 금융중심지의 위치를 나머지 지역은 주 

변부의 위치를 차지한다고 판단된다. 이러한 결론은 자금집중도와 신용할당의 지 

역간 차이를 비교하는 대부분의 지표에서 지역간 차이가 서울과 나머지지역 간의 

차이로 이분된다는 점을 통하여 확인할 수 있다. 

둘째는 결론적으로， 우리나라 은행대출시장에서 금융중심지인 서울과 나머지 

지역 간에 ‘자금집중도’ 및 ‘신용할당’의 형태로 지역적 차별성이 나타난다고 판단 

된다. 즉， 금융중심지인 서울의 기업보다 주변부인 나머지 지방의 기업이 신용할 

당을 더 많이 받으며 경제력에 비해 자금집중도도 떨어진다는 점이다. 

한편， CD지역간 이자율 스프레드는 발생하지 않는다는 점，(2)신용할당지표에 

서 지역간 차이에 대한 유의수준이 5%에는 미치지 못하다는 점 @전국형 금융기 

관이 발달하여， 자금흐름이 단절될 정도의 지역간 분리가 발생하지는 않는다는 점 

에서， 금융시장의 지역적 차별성의 정도를 보면， 대기업과 중소기업 간의 차이만 

큼 금융시장이 완전분리된 정도의 뚜렷한 차이는 나타나지 않는 것으로 판단된다. 

앞서 언급한 바와 같이， 3장에서 검토에 사용된 자료는 대부분 집계자료이기 

때문에， 통계적인 결과에서 지역적인 차이를 보이고 있는 결과를 가지고 지역금융 

시장의 존재여부에 대한 판단을 내리지는 못하는 한계가 있다. 이런 의미에서 3장 

의 결론은 잠정적인 것이라 할 수 있다. 이에 따라 3장의 검토결과는 4장의 사례 

연구의 검토결과와 종합하여 최종적인 결론을 내릴 것이다. 
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제 4장 지역금융시장의 존재와 특성에 대한 사례연구 

3장에서는 우리나라는 금융중심지인 서울과 나머지 지역 간에 자금집중도 및 

신용할당의 기준에서 금융시장의 지역적 차별성이 나타난다는 사실을 밝혔다. 이 

에 4장에서는 서울과 대구권(대구 · 경북)을 사례로 하여 금융시장의 지역적 차별 

성을 검토하고， 차별성의 발생요인을 파악하여， 국가금융시장에서 분리된 지역금 

융시장의 존재여부 및 그 특성을 밝힌다. 여기서 서울은 국가금융시장을 대표하는 

금융중심지로， 대구권은 지방금융시장의 사례지역으로 각각 선정하였다. 

4장의 사례연구에서는 지역적 차별성을 검증하는 자료로 설문자료와 인터뷰 

자료를 주로 사용하였는데 이에 1절에서는 설문자료와 인터뷰자료의 개요를 살 

펴보고， 2절에서는 기업의 설문자료를 중심으로 서울과 대구권기업의 기업 금융활 

동의 특성을 -비교한다. 다음으로 3절에서는 <연구주제 2>인 금융시장의 지역적 

차별성 및 그 발생요인을 검토하고， 이를 3장의 검토결과와 종합하여， 국가금융시 

장과 분리된 지역금융시장의 존재여부에 대한 종합적 결론을 내릴 것이다. 

저I 1 절 자료의 개요 

3장에서는 집계자료를 사용하여 지역적 차별성을 검토한 반면， 4장에서는 집 

계자료의 한계를 보완하기 위하여 보다 직접적인 인과관계를 확인할 수 있는 자 

료를 사용하였다. 이에， 4장의 사례연구는 기업의 설문조사 결과를 주요 분석자료 

로 사용1)하였고， 여기에 설문조사를 통하여 밝히기 힘든 메카니즘을 해석하기 위 

하여 기업과 금융기관의 인터뷰조사를 추가하였다. 

1) 설문자료를 사용한 것은， 규모변수와 업종변수를 통제하고， 지역변수만 반영된 상 
태에서 차별성을 비교하기 위합이다. 
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1 . 설문자료의 개요 

1.1. 설문조사의 개요 

본 연구의 설문조사는 本社가 @서울 및 @대구권(대구 · 경북)인 기업을 대상 

으로 하였다. 본 연구가 자금수요자인 기업을 대상으로 금융시장의 지역적 차별성 

검토를 목적으로 하는 만큼， 기업이 금융시장에 접근하는 접점을 지역별로 분류하 

는 기준이 필요한데， 대부분 기업의 자금조달활동이 본사를 중심으로 이루어지고 

있는 점을 감안하여， 분류기준을 기업의 본사로 삼았다. 그러나 본 사례연구에서 

는 예외적으로 본사와 별도의 지역에서 자금조달이 이루어지고 있는 기업이 몇몇 

나타나는데， 이 경우는 다음과 같이 처리하였다. 먼저， CD자금조달기능이 본사와 

별도의 지역에 있더라도 본사가 소재한 지역에서 자금조달이 이루어지고 있는 기 

업의 경우는 본사소재지역의 기업에 포함시켰다2). 반면 ￠형식적인 본사만 지방 

에 있고， 실질적인 본사기능 및 자금조달활동이 100% 서울에서 일어나는 기업의 

경우는 본사가 서울인 기업으로 처리하였다. 이에 따라 4장의 사례연구는 본사가 

서울인 기업과 본사가 대구권인 기업 간의 차별성을 비교검토하는 것을 기본적인 

분석방법으로 채택한다. 

또한 본 연구의 주안점이 금융시장의 지역적 차별성에 있는 만큼， 지역변수 

외의 다른 변수를 통제할 필요가 있다. 이에 설문대상 기업을 업종이 @섬유/의류， 

@전기/전자，@건설업인 기업으로 제한하였다. 업종을 앞의 3가지로 선정한 것은 

이들 업종이 우리나라 산업에서 차지하는 비중이 높을 뿐만아니라， 산업구조상의 

위치가 다르다3)는 점을 고려하였다. 

설문조사의 방법은 우편설문을 위주로 하였고， 필요한 경우에는 독촉전화와 

2) 다시말하면， 복수의 지역에서 자금조달이 이루어지고 있는 경우， 이를 본사소재지 
역의 기업으로 처리한다는 것이다. 

3) 섬유/으|류산업의 경우 사앙제조업을， 전 JI/전자산업의 경우 삼대적으로 성장제조 

업을， 건설업의 경우 비제조업을 대표하는 것으로 선정하였다 
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걸쳐 총 950부 정도를 발송하였는데， 그 방문조사도 병행하였다. 설문지는 2차에 

중에서 응답내용 결과 116부의 설문지를 회수하였다(회수율 12%). 회수된 설문지 

본 설문대상의 기준에 해당하지 않는 경우는 제 등에서 부실하거나，업종유형 이 

외시켰는데， 이에 따라 분석에 유효하게 사용된 것은 총 104부이다. 

인한 요인을 통제하기 위하여 대기업과 중소 기업규모로 은
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[그림 4- 1] 대기업 · 중소기업 분류기준 

20인이하) I 으로 다 

응답기업의 사례가 

4) 중소기업기본법상 l 중소기업 l 은 l 중기업’과 ’소기업(종업원수 

시 분류할 수 있다. 본 설문분석의 경무 소기업에 해당되는 

많지 않아 중소기업을 다시 분류하지는 않았다. 

5) 먼저， 대기업계열사인 중소기업을 대기업으로 분류한 이유는 이들 기업이 규모는 
중소기업이지만， 모기업인 계열사에서 지불보증을 서주기 때문에， 실제적으로는 

대기업과 동일한 신용우위를 점하고 있기 때문이다. 또한 종업원수 301 인 이상의 

중소기업을 대기업으로 분류한 이유는 |중소기업기본법’상 기본적으로 종업원수 

301 인 이상 기업율 대기업으로 분류하고 있어 이들 기업은 업종별 특례를 통해 

중소기업의 혜택을 받거나 경과규정에 의해 중소기업의 혜택을 받는 기업이므로， 

이들 기업도 사실상 대기업의 신용도의 범위에 포함시키는 것이 적절하다고 판단 

되기 때문이다. 
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또한， 중요한 검토사항에 대하여는 업종변수 요인도 통제하기 위하여， 다시 

업종별로 세분하여 분석하였다. 따라서 분석에서 주 통제변수는 『규모』이고， 부차 

적인 통제변수6)는 『업종』이다. 

1.2. 설문응답기업의 성격 

설문분석에 앞서， 분석에 사용된 응답기업의 성격을 살펴보면 다음과 같다. 

먼저 [표 4-1]을 보면， 분석에 사용된 총 104부의 설문 중 지역별로는 서울 본사 

기업이 53개소， 대구권(대구/경북) 본사기업이 51개소이고 업종별로는 섬유/의류 

가 31개소， 전기/전자7)가 41개소， 건설이 32개소이며， 규모별로는 대기업이 41개 

소， 중소기업이 63개로， 지역별， 업종별， 규모별로 비교적 고르게 분포되어 있음을 

볼 수 있다. 

[표 4-1] 지역별 업종별 규모별 응답기업 현황 

섬유/의류 전기/전자 건설 계 

서 울 6 8 16 30 
대기업 

대구권 6 3 2 11 

서 울 9 11 3 23 
중소기업 

대구권 10 19 11 40 

계 31 41 32 104 

자료 : 설문조사. 

6) 설문기업을 규모별로 나누고， 이를 다시 업종별로 세분하여 지역간 차이를 분석할 
경우， 12개의 범주로 세분되는데， 이 때는 각 범주의 사레기업수가 적어서 일반적 

인 통계적 결론을 내리기가 곤란하다. 따라서 본 연구에서는 금융시장을 구분하는 

가장 중요한 요인인 규모변수를 주 통제변수로 하고 다시 업종별로 세분한 변수 

를 부차적인 통제변수로 하여 분석하였다. 

7) 이하섬유/의류 l 는 l 섬유’로， ’전기/전자 l 는 l 전자 l 로 약칭하여 사용한다. 
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여기서， 응답기업 중 대기업은 서울에， 중소기업은 대구권에 치우쳐 있는 것 

을 볼 수 있는데， 본 설문자료의 분석방법이 기업규모에 따라 대기업， 중소기업으 

로 구분하여， 각각의 규모별로 지역간 차이를 비교하기 때문에， 이러한 점은 통제 

가능하다. 

다음으로， 법인형태별로 응답기업의 현황을 보면 [표 4-2]와 같다. 법인형태별 

로 볼 때 대체적으로 상장법인 • 등록법인 • 외감법인 • 일반법인 순으로 기 

업의 규모 및 재무구조가 건전하고 기업의 재무자료가 외부에 더 많이 공개되어 

있다고 볼 수 있다. 본 설문에서 상장법인 207H 등록법인 29개로 과반수에 약간 

못 미치는데， 이는 우리나라 전체의 법인에 대한 상장법인， 등록법인의 비율과 비 

교해 보았을 때 상당히 많은 수치이다. 따라서 본 설문분석의 결과는 우리나라 평 

균수준보다는 재무구조나 금융활동면에서 다소 양호한 결과를 보일 것으로 예상 

된다. 

[표 4-2] 법인형태별 응답기업 현황 

상장법인 등록법인 외감법인 일반법인 개인사업자 라 
서 울 18 10 2 30 

대기업 
대구권 2 4 5 11 

중소 서 걷 。r 8 14 23 

기업 대구권 7 10 15 8 40 

계 20 29 18 29 8 104 

자료 : 설문조사. 

이러한 경향은 종업원수별 응답업체 현황을 통해서도 볼 수 있다. [표 4-3]을 

보면， 우리나라 전체 기업의 규모별 분포를 고려할 때， 설문 응답기업은 대기업의 

비중이 상대적으로 높다는 것을 볼 수 있다. 그러나 이러한 경향이 서울기엽， 대 

구권기엽 모두에서 나타나고 있어서， 본 분석의 주안점인 서울과 대구권의 지역별 

차별성 검토의 결과에는 큰 영향을 미치지 않을 것으로 판단된다. 
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[표 4-3] 종업원수별 응답기업 현황 

20인 21 인 51 인 101인 301 인 500인 1001 인 [곤 이하 ~50인 ~100인 ~300인 ~500인 ~1000인 이상 

대 서 걱 。를 1 11 6 11 30 
기 

업 대구권 2 4 4 1 11 

三t、드 -까4、- 서 걱 。를 2 6 3 12 23 

기업 대구권 6 10 7 17 40 

계 8 16 11 32 15 10 12 104 
'---

자료 : 설문조사. 

마지막으로， 대표자 출신지별로 응답업체를 보면 [표 4-4]와 같다. 본사가 서 

울인 기업의 경우， 대표자 출신지가 전국적으로 분포되어 있는 반면， 본사가 대구 

권인 기업 경우 대표자 출신지가 대구 · 경북지역에 집중되어 있다. 따라서 대구 

권기업은 연고적 특성이 강하게 나타날 것으로 추론해 볼 수 있다. 

[표 4-4] 대표자 출신지별 응답기업 현황 

서울 
인천 부산 대구 

호남권 충청권 
강원 

북한 [곤 경기 경남 7CJ* 제주 

대 서 걷 。E 8 3 9 4 1 3 2 30 
기 

업 대구권 1 10 11 

三r、드 -까i、-
서 i o5r 9 3 3 3 2 2 23 

기업 
대구권 3 6 29 2 40 

계 20 6 19 46 4 5 2 2 104 
」←←

자료 : 설문조사. 
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2. 인터뷰자료의 개요 

2.1. 기업 인터뷰자료의 개요 

설문분석의 내용을 보완하고， 금융시장의 지역적 차별성이 발생하는 요인 및 

특징을 보다 세부적으로 고찰하기 위하여， 본사가 서울과 대구권인 기업을 대상으 

로 인터뷰조사를 실시하였다. 인터뷰조사의 대상기업은 기업규모， 업종， 공장입지 

등을 고려하여 각 유형이 골고루 포함될 수 있도록 하였고， 이에 본사가 서울인 

기업 4개소， 본사가 대구권인 기업 4개소 등， 총 8개 기업을 사례로 선정하였는데， 

인터뷰 조사기업의 개요8)를 보면 [표 4-5]와 같다. 

[표 4-5] 인터뷰조사 기업의 개요 

구 τ HEr 기업규모 종업원수 (명) 업 종 공장 소재지 

A기업 대기업 10.000 전기/전자 구미， 청주 

본사 B기업 대기업 400 섬유/의류 서울， 해외 

서울 C기업 대기업 350 건설 

D기업 중소기업 200 섬유/의류 대구 

E기업 대기업 900 섬유/의류 대구 

본사 F기업 대기업 350 전기/전자 대구 

대구 G기업 중소기업 200 건설 

H기업 중소기업 70 건설 

주1 : C기업과 F기업은 중소기업기본법상 중소기업에 속하지만， 본 연구에서는 기업 

규모를 고려하여 대기업에 포함시켰다(중견기업적 성격) . 

주2 : A , B, E기업은 그룹계열사이다. 

8) A기업의 경루 본사가 지방에 있지만， 1 절의 조사개요에서 분류한 바와 같이 형식 

적인 본사만 지방에 있고， 실질적인 본사기능 및 자금조달기능， 활동이 100% 서울 
에서 일어나는 기업에 해당되기 때문에 본사가 서울인 기업으로 분류하였다. 
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기업인터뷰의 대상은， 주로 사례기업의 자금부서 담당자를 대상으로 하였고， 

연구의 진행상황과 관련하여 예비조사와 본조사로 나누어 실시하였다. 예비조사는 

설문지 작성 직전에 실시하였고， 본조사는 설문조사에 대한 잠정적인 분석결과가 

나온 직후에 집중적으로 실시하였다. 

2.2. 금융기관 인터뷰자료의 개요 

기업 인터뷰조사와 함께 자금공급자인 금융기관을 대상으로 인터뷰조사를 실 

시하였다. 인터뷰 대상으로 선정된 금융기관은 시중은행 3개소， 지방은행 1개소， 

제2금융권(보험회사) 1개소인데， 그 개요는 [표 4-6]과 같다. 금융기관의 인터뷰조 

.사 역시 예비조사와 본조사로 나누어 실시하였는데 예비조사의 경우는 연구의 틀 

을 설정하기 위하여 연구 초기부터 여러차례에 걸쳐 실시하였고 본조사의 경우는 

연구의 진행상황에 따라 필요한 경우 수시로 실시하였다. 따라서 동일한 금융기관 

에 대해서도 여러차례에 걸쳐 인터뷰조사를 하였다. 

[표 4-6] 인터뷰조사 금융기관의 개요 

구 τ 님r 금융기관 인터뷰 대상 

· 서울본사 여신담당부서 

A은행 · 서울소재 지점 

· 대구본부 여신담당부서 
시중은행 

B은행 · 서울본사 여신담당부서 

C은행 · 서울소재지점 여신담당부서 

지방은행 대구은행 
· 대구본사 여신담당부서 

·대은금융경제연구소 

제2금융권 보험회사 · 서울본사 여신담당부서 

특히， 3장의 사례 시중은행으로 선정된 A은행의 경우， 서울본사， 서울지점， 대 
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구본부 등 은행내에서 여신업무와 관계된 조직에 대하여 집중적으로 인터뷰하였 

다. 금융기관의 인터뷰조사는 금융기관의 여신업무 담당자를 주 대상으로 실시하 

였다. 

저12절 기업 금융활동의 특성에 대한 지역별 비쿄 

금융시장의 지역적 차별성 검토에 앞서 2절에서는 기업설문조사 결과를 중심 

으로 서울과 대구권기업 간의 기업 금융활동의 특성을 비교분석한다. 본 설문조사 

는 기엽의 재무활동에 관한 사항을 주요 내용으로 하고 있는데 이러한 사항은 기 

업이 외부에 유출하기를 꺼리는 정보 중 하나다. 따라서 개별기업의 비밀을 보장 

하고 설문의 회수율을 높이기 위해 금액과 이자율을 응답하는 질문에 대하여 직 

접적인 수치를 요구하지 않고， 표준적인 구간을 정하여 그 구간에 응답하게 하였 

다. 

먼저 금액을 묻는 질문의 경우 직접적인 수치보다는 전체 금액에 대한 상대 

적인 비율을 응답하게 하였는데 0%부터 100%까지 10%단위로 12개의 구간을 설 

정하여， 해당되는 구간에 응답하게 하였다. 이자율의 경우도 직접적인 수치보다는 

1%단위로 구간화하여 해당되는 구간에 응답하게 하였는데 현실적인 금리 수준을 

감안하여 8%에서 17%사이의 이자율에 대하여는 1% 간격으로 8%미만과 17%이 

상은 각각 1구간으로 구분하였다. 

한편 설문분석에서는 각 구간의 중간값(medium)을 구간값으로 하여， 이를 지 

역별 평균을 계산하는데 이용하였는데 이에 따라 금액비율과 이자율의 구간 및 

구간값9)을 보면 [표 4-7]과 같다. 이에 따라 설문분석의 주안점은 구간값의 지역 

9) 이자율 18%01 만| 구간의 구간값은 7.5% , ’ 17%01 상‘ 구간의 구간값은 17.5%로 설정 

하였다. 이렇게 실정한 것은 195년 당시의 현실 금리수준을 감안할 때 이들 구간 

은 시장금리수준과 상당한 편차가 있는 異狀數f直 (out I i er )이기 때문에 구간내의 
펀차를 무시하고 구간값을 하나로 설정하는 것이 무방할 것으로 판단되며， 따라서 

다른 구간의 구간값과의 등간격을 유지하려는 목적에서 앞의 구간값을 설정한 것 
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별 평균에 대한 t통계량 검정을 통해 지역적 차별성을 검정하는 것이다. 

[표 4-7] 금액비율과 이자율의 구간 및 구간값 

금 액 비 율 

구 간 구간값 

이자율 

구 간 구간값 

@ 없 음 o 11 CD 8% 미만 7.5 

(2) 0% 초과 - 10% 미만 5 ~ (2) 8% - 9% 미만 ‘ 8.5 

@ 10% - 20% 미만 15 @ 9% - 10% 미만 9.5 
m 
… 
nu 
~ 

”μ
 

뽑
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미
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쫓
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미
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qJ 

-
A
μ
τ
 
-
〔
h니
 

~ 
“ 

~ 
* 

~ 

w… 
… 
WM 

… 
%% 

@ 
… @ 
… @ 

(J) 50% - 60% 미 만 55 11 (J) 13% - 14% 미 만 13.5 

@ 60% - 70% 미 만 65 11 @ 14% - 15% 미 만 14.5 

@ 70% - 80% 미 만 75 11 @ 15% - 16% 미 만 15.5 

@ 80% - 90% 미 만 85 11 (삐 16% - 17% 미 만 16.5 

@ 90% - 100% 미 만 95 11 (꾀 17% 이 상 17.5 

@ 100% 100 

1 . 기업의 자금조달 구조 

자금수요자인 기업이 금융시장에 어느 정도의 접근성을 가지고 있는가를 파 

악하기 위하여 기업의 자금조달구조를 분석하였다. 이를 위해， 자금조달 유형별로 

(1)1995년말의 차입금 비율과 (2)1995년 한해 동안의 기업의 외부자금조달의 비율 

을 분석하였다. 1995년말의 차입금 비율을 파악한 것은， 1995년말의 차입금 구조 

에는 1995년 뿐만 아니라 그 이전의 자금조달구조가 반영되어 있어서 자금조달 

구조의 변화를 살펴볼 수 있기 때문이다. 

우러나라에서 자금수요자인 기업이 금융시장에서 자금을 조달하는 방법을 개 

이다.분석결과에서 보듯이 정잭자금대출， 사채대출， 해외자금조달 부분을 제외하 

고는 이자율이 8%에 못미치거나 17%를 넘는 경우는 거의 없다. 
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략적으로 분류하면 [표 4-8]과 같다. 여기서 기업이 금융시장에서 자금을 조달하 

는 것은 외부자금조달이라 할 수 있는데 이에 본 설문조사에서는 외부자금조달의 

유형을 [표 4-8]의 분류와 같이 IT' CD정책자금대출.iI， IT'(2)은행 일반대출.iI， IT'@지방은 

행 일반대출.iI， IT'@저112금융권 일반대출.iI， IT'(5)해외차관/해외증권.iI， IT'@채권(회사채)발 

행.iI， IT'(fJ주식발행.iI， IT'@사채대출.iI， 이상 8가지로 분류하였다. 

[표 4-8] 우리나라 기업의 자금조달 유형 

구 닙 자금조달 유형 비 고 τr 

내부자금조달 ·유보이익，준비금，각종충당금 

• 금융기관 유형에 관계없이 
@정책자금대출 

정책자금대출은 모두 포함 

￠ 은행 일반대출 
• 시중은행/특수은행/외국은행 

간접 일반대출 포함 
二口그 j 엉L 

@ 지방은행 일반대출 

국내 

외부자금 T王Iif。r @ 제2금융권 일반대출 

3:. 달 @ 채권발행 ·회사채발행 

직접 @ 주식발행 • 주식공모， 증자， 출자 
二口그L 1 。3「

• 사채업자， 친지， 거래기업 등 
@私偉대출 

비공식적 금융시장에서 조달 

@ 해외차관/해외증권 
• 해외증권 발행 

해외금융 
• 해외차관 도입， 현지금융 

여기서 『정책자금대출』이란 정부가 중소기업， 수출산업 등을 지원하기 위하여 

저리로 빌려주는 자금으로， 어떤 금융기관을 통해서든지 정책자금으로 대출받은 

경우에는 모두 여기에 포함시켰다. 정책자금대출을 별도로 분류한 이유는 정책자 

금대출의 이자율 수준이나 자금공급과정이 일반적인 대출과는 상당히 다르기 때 

문에 이를 별도항목으로 통제할 필요가 있기 때문이다. 
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한편， 정책자금이 아닌 일반대출에 대하여는 은행 지방은행 제2금융권으로 

분류하였다. 여기서 『은행 일반대출』에는 지방은행을 제외한 여타은행을 모두 포 

함시켰다. 2장의 문헌검토에서 살펴보았듯이， 전국형 은행과 지방은행은 지역의 

신용정보에 대한 구득가능성이나 대출행태 등이 다르다는 점에서 이를 구분하여 

비교할 필요가 있기 때문이다. 

대출이외의 직접금융시장에서의 자금조달은 채권(회사채)발행과 주식발행으로 

분류하였는데， 주식발행의 경우 차입금이 아니기 때문에 차입금 유형에서는 당연 

히 제외되었다. 해외차관/해외증권 등 해외자금조달은 이자율이나 자금조달과정이 

국내자금조달과 상당히 다르기 때문에 이를 별도의 유형으로 분류하였다. 

이에 따라 자금조달유형별로 서울기업과 대구권기업의 자금조달구조를 비교 

하면 [표 4-9], [표 4-10]과 같다. [표 4-9]는 ’95년말의 차입금 유형별 조달액 비 

율을， [표 4-10]은 ’95년 1년동안의 외부자금조달 유형별 조달액 비율을 나타낸다. 

[표 4-9] 차입금 유형별 조달액 비율의 평균 ( 1995년말 기준단우I : %] 

대 업 중소기업 

서 울 대구권 서 걷 。E 대구권 

정책자금대출 9.5 19.5 11 .1 24.1 

은행 일반대출 39.5 36.5 66.6 36.4 

지방은행 일반대출 1.7 10.0 2.5 21.8 

제 2금융권 일반대출 19.7 24.0 12.5 10.0 

채권발행 22.2 10.0 4.5 0.8 

해외차관/해외증권 3.0 2.5 0 0 

사채대출 0.8 0 2.5 2.2 

걷→ir i ri[ , 듭8-4- 30 10 22 38 

자료 : 설문조사. 

- 114-



[표 4-1이 자금조달 유형별 조달액 비율의 평균 ( 1995년 1 년 기준) [단위 : %] 

대 업 중소기업 

서 울 대구권 서 걷 。i 대구권 

정책자금대출 7.5 15.5 9.0 20.4 

은행 일반대출 34.2 33.6 67.4 34.9 

지방은행 일반대출 3.8 6.4 2.1 23.2 

제2금융권 일반대출 25.0 32.3 14.5 10.5 

채권발행 16.0 8.2 2.4 0.8 

주식발행 4.0 3.2 0 0 

해외차관/해외증권 3.3 2.3 0 0 

사채대출 0 0 3.1 3.8 

총 응답수 30 11 21 37 
'-----~-~_._---~ '-----

자료 : 설문조사. 

응답기업 중에서 외부자금조달이 전혀 없는 기업은 서울에서 중소기업 1 개소， 

대구권에서 중소기업 2개소이며， 외부자금조달을 하는 기업의 경우， 90%이상이 

은행권과 대출거래를 하고 있는 것으로 나타났는데， 지역별로 차이는 보이지 않았 

다. 다음으로， 자금조달 유형별로 대출금 비율을 지역별로 비교하면 다음과 같다. 

먼저， 정책자금대출의 비율을 살펴보면， 정책자금대출에는 중소기업을 대상으 

로 하는 것이 많은 만큼， 규모별로 볼 때 대기업보다는 중소기업의 비율이 높게 

나타난다. 지역별로 비교해 보면， 대구권기업이 서울기업에 비해 대기업 · 중소기 

업 모두에서 정책자금대출의 비율이 높게 나타난다. 이러한 결과는 첫째는 대구권 

기업의 경우， 일반적인 중소기업에 대여하는 정책자금 외에도 지방중소기업 육성 

기금， 농어촌공업지원자금 등이 있어 정책자금의 수혜범위가 넓다는 점， 둘째는 

대구권기업의 경우 정책자금대출 외에는 이렇다 할 외부자금 조달수단이 없는 기 
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업들이 다수 있다는 점이 반영된 것 10)으로 판단된다. 

한편， 정책자금대출의 조달금융기관의 유형을 보면 [표 4-11]과 같다. 표에서 

보는 바와 같이 전체 정책자금 중에서 대부분을 은행권(특수은행， 시중은행， 지방 

은행)을 통하여 조달받는 것으로 나타난다. 지역별로 비교해 보면 상대적으로 서 

울기업은 특수은행과 제2금융권에서， 대구권기업은 지방은행에서 자금을 조달받는 

비율이 높게 나타난다. 

[표 4-11 ] 정책자금대출의 조달금융기관 비율의 평권 [단우I : %] 

대 기 업 중소기업 

서 울 대구권 서 울 대구권 

특수은행 43.5 43.1 29.3 10.8 

시중은행 32.5 36.9 59.3 50.3 

지방은행 0 16.3 2.1 22.5 

제2금융권 12.5 0 7.1 5.3 

기 타 13.5 0.6 0 5.0 

총 응답수 (개) 10 8 7 20 

자료 : 설문조사. 

은행 일반대출의 비율을 살펴보면 규모별 비교에서는 중소기업이 대기업에 

비해 은행 일반대출의 비율이 높은데， 이는 대기업의 경우 회사채， 주식， 해외증권 

등 다른 자금조달 수단이 많기 때문으로 파악된다. 지역별로 비교해 보면， 대기업 

의 경우는 큰 차이가 없지만 중소기업의 경우는 서울기업에서 은행일반대출의 비 

율이 높게 나타난다. 

지방은행 일반대출의 비율을 살펴보면 규모별 비교에서는 중소기업의 비율이 

10) 대구권기업의 경무 정책자금대출의 비율이 50%를 넘는 기업이 자금조달의 경루 5 
개， 차입금의 경우 7개나 되는데， 이러한 기업은 재무구조가 매무 튼튼하여 정책 

자금 외에는 외부자금을 조달할 필요가 없는 기업이든지 아니면 제한된 정책자 

금 이외에는 외부자금조달수단이 없는 기업으로 볼 수 있다. 여기서 후자의 경루 

는 금융시장에의 접근도가 낮은 기업으로 볼 수 있다. 
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더 높게 나타나는데 이는 지방은행의 경우 중소기업의무대출 비율이 시중은행보 

다 훨씬 높기 때문에 당연한 결과로 보인다. 지역별로 비교해 보면， 대기업， 중소 

기업 모두 대구권기업이 서울기업보다 비율이 높은 것으로 나타나는데， 대기업의 

경우 차이가 적은 반면 중소기업에서는 큰 차이를 보이고 있다. 이러한 결과는 

앞의 은행 일반대출의 경우와 대비되는 결과인데 즉 서울 중소기업은 시중은행 

에， 대구권 중소기업은 지방은행에 상대적으로 특화되어 있음을 볼 수 있다. 그러 

나 은행권 전체 11)로 보았을 때는 중소기업 역시 서울기업과 대구권기업의 차이가 

크지 않다. 

제2금융권 일반대출의 비율을 살펴보면， 먼저 규모별 비교에서는 대기업이 중 

소기업보다 제2금융권 일반대출의 비율이 더 높은 것으로 나타난다. 이러한 경향 

이 나타나는 요인으로 @대기업은 은행권의 동일인 여신한도 때문에 대규모 자금 

을 조달하기 위해서는 제2금융권으로 자금조달원을 확대할 수 밖에 없다는 점，(2) 

대기업의 경우 중소기업에 비해 은행권과 제2금융권과의 금리차가 적다는 점 12) 

등을 들 수 있다. 지역별로 비교해 보면， 대기업의 경우 대구권기업이， 중소기업의 

경우 서울기업이 높게 나타나나 그 차이는 거의 없는 것으로 나타났다. 

한편， 제2금융권 일반대출을 조달받은 금융기관의 유형을 살펴보면 [표 4-12] 

와 같다. 대기업은 보험회사등 자금조달 규모도 크고 전국적 영업망을 가진 금융 

기관에서， 중소기업은 상호신용금고등 지역밀착형 금융기관에서 자금을 조달한 비 

율이 더 높게 나타난다. 지역별로 비교해 보면 중소기업 대기업 모두 지역별 차 

이는 뚜렷하게 나타나지 않는다. 

회사채 등의 채권발행의 비율을 살펴보면 규모별 비교에서는 대기업의 비율 

이 일방적으로 높게 나타난다. 이는 회사채를 발행하기 위해서는 등록법인13)이어 

11) 은행권 전체에는 은행 일반대출， 지방은행 일반대출， 정책자금대출 중 은행대출 
분이 포함된다. 

12) 이는 이자율 스프레드 검증에서 밝혀진다. 

13) 등록법인이 되기 위한 요건으로는 자본금， 자기자본， 매출액 등이 일정규모 이상 
이어야 하고， 부채비율， 수익가치， 자산가치 등 재무구조가 건전하여야 한다. 따 

라서 등록법인으로 회사채를 발행할 수 있다는 것은 그 회사의 신용이 외부에 공 
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[표 4-12] 저12금융권 일반대출의 조달금융기관 비율의 평균 [단우1 : %] 

대 기 업 중소기업 

서 울 대구권 서 울 대구권 

보험 / 단자 / 종금 
95.0 90.0 75.0 73.5 

리스 / 투신 

상호신용금고 
1.4 0.5 23.3 20.8 

신협 / 새마을금고 

기 타 3.2 9.5 1.7 6.2 

총 응답수 (개) 28 11 9 17 

자료 : 설문조사. 

야 하는데， [표 4-2]에서 보는 바와 같이 등록법인 및 상장법인14)의 비율이 대기 

업에서 훨씬 높기 때문이다. 지역별로 비교해 보면 대기업， 중소기업 모두 서울기 

업의 비율이 높게 나타나는데， 이 역시 [표 4-2]에서 보는 바와 같이 등록법인 및 

상장법인의 비율에서 서울기업의 비율이 더 높기 때문이며， 결국 서울기업이 직접 

금융시장에 대한 접근도가 더 높은 것을 반영한다. 

주식발행의 비율을 살펴보면 먼저 규모별로 볼 때， 주식발행이 대기업에서만 

나타나는데， 이는 [표 4-2]에서 보는 바와 같이 상장법인이 대기업에만 있기 때문 

이다. 지역별로 비교해 보면， 서울 대기업은 8개 기업에서， 대구권 대기업은 1개 

기업에서 1995년 한해 동안 주식발행으로 외부자금조달을 하였고， 전체 비율의 평 

균은 서울 대기업이 약간 높게 나타나나， 그 차이는 미미한 것으로 보인다. 

해외차관도입 및 해외증권발행 등 해외자금조달의 비율을 살펴보면， 먼저 규 

모별로 볼 때， 해외자금조달이 대기업에서만 나타난다. 이는 해외에서 차관을 도 

입하거나 증권을 발행하려면 국제적으로 기업의 공신력을 인정받아야 하는데， 그 

러기 위해서는 기업이 일정 규모 이상이어야 하기 때문이다. 지역별로 비교해 보 

개되고 공신력을 인정받는다는 것을 의미한다. 

14 ) 상장기업의 요건은 등록기업보다 훨씬 까다롭기 때문에 대부분의 상장기업은 등 
록기업이다. 
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면 서울 대기업은 8개 기업에서 대구권 대기업은 1개 기업에서 해외차관/해외증 

권을 통하여 자금을 조달하는 것으로 나타나며 전체 비율의 평균은 서울 대기업 

이 약간 높게 나타나나 그 차이는 미미한 것으로 보인다. 

사채자금대출의 비율을 살펴보면 먼저 규모별 비교에서는 대기업은 서울기업 

1개소를 제외하고는 사채를 조달하지 않았으며 중소기업의 경우는 대략 20% 정 

도의 기업이 사채를 이용하는 것으로 나타나는데， 금액비율로는 전체 자금조달액 

의 3%가 사채조달인 것으로 나타났다. 이러한 결과는 국민은행 조사 등 여타 조 

사와 비슷한 수치 15)를 보이는 것이다. 지역별로 비교해 보면， 서울 중소기업은 5 

개 기업에서， 대구권 중소기업은 6개 기업에서 사채자금을 사용하고 있는데， 지역 

간의 차이는 크지 않은 것으로 나타났다. 

한편， 사채조달방법별로 조달비율을 살펴보면 [표 4-13]과 같다. 지역별로 비 

교해 보면， 서울 중소기업의 경우 친지→사채업자→기타 순으로， 대구권 중소기업 

[표 4-13] 사채의 조달방법별 비율 [단우I : %] 

대 기 업 중소기업 

서 울 대구권 서 울 대구권 

사채업자 - 16.2 10.0 

거 래 기 업 0 23.3 

친 지 75.0 44.7 

기 타 6.3 20.8 

총 응답수 (개) 4 6 

자료 : 설문조사. 

15) 연구에서 사채자금 조달의 비율이 현실에서 체감하는 것보다 미미하게 나타나는 
것은 다음과 같은 이유롤 들 수 있다. 천째 사채자금율 조달하는 기업은 한계기 

업인 경무가 많고， 사채를 쓰는 이유도 단기적인 급전이 많기 때문에， 사채는 자 

금규모면에서는 적으나 그 여파가 크기 때문에 체감도가 크게 나타나는 경우가 

있을 수 있으며， 둘째， 사채자금조달은 기업내에서도 기밀로 취급되기 때문에 사 

채자금을 많이 쓰는 기업이 설문에 응하지 않았거나 응답한 경우에도 이를 축소 

하였을 경루가 있다. 국민은행 조사결과에서도 이러한 경향을 인지하고 있다. 
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의 경우 친지→거래기업→사채업자→기타 순으로 나타나는데， 상대적으로 서울기 

업은 친지， 대구권 기업은 거래기업에서 사채를 조달한 비율이 높게 나타난다. 

지금까지 자금조달 유형별로 지역별 자금조달구조를 분석하였는데， 이를 전체 

적인 구조에서 조망해 보면 다음과 같다. [표 4-9]의 차입금 구조와 [표 4-10]의 

자금조달구조를 비교해 볼 때， 대체적으로 정책자금대출， 은행일반대출은 줄어들 

고， 제 2금융권 일반대출은 늘어나는 추세를 보이고 있는데， 이는 3장에서 이미 살 

펴본 바와 같다. 

자금조달구조에서 지역별 차이가 가장 크게 발생하는 항목은 은행권 내부에 

서 서울 중소기업이 전국형 은행에， 대구권 중소기업이 지방은행에 상대적으로 특 

화되어 있다는 점과 서울기업이 대구권기업보다 직접금융시장에서 자금을 조달하 

는 비율이 높다는 점이다. 그러나 전반적으로 볼 때 대부분의 기업들이 은행권에 

서 대출자금을 조달하고 있고 그 조달비율도 크게 차이가 나지 않는다는 점에서， 

대구권지역의 기업들이 대출시장에 접근하지 못하는 정도의 분리된 차이는 나타 

나지 않는 것으로 보인다. 

이상으로 기업의 자금조달구조를 살펴보았는데 이를 기존의 다른 연구에서 

조사한 자금조달구조와 비 교하면 [표 4-14]와 같다. 

[표 4-14] 기업의 자금조달구조에 관한 기존의 조사결과 

조사기관 조사대상 자금조달구조 

• 전국 중소기업 • 은행 78.9% • 제2금융권 11.9% 
국민은행 

• ’94년 차입금 • 회사채 6.7% • 사채 1.6% • 기타 0.9% 

대구 • 대구지역 기업 
• 은행 80.8% • 제2금융권 9.8% • 기타 9.4% 

상공회의소 • ’92년 외 부자금조달 

자료 : 국민은행， 1994, 중소기업 금융실태조사. 

대구상공회의소， 1992, 대구지역기업 금융자금실태 및 개선방안. 

[표 4-14]에서 보는 바와 같이， 본 연구의 자금조달 구조는 대체적으로 기존 

의 다른 조사결과와 유사한 패턴을 보이고 있음을 볼 수 있다. 이는 본 연구에 사 
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용된 표본기업이 대표성을 지니고 있다는 점을 시사하고 있다. 

2. 자금조달의 공간적 범위 

다음으로， 서울과 대구권지역의 기업과 금융기관을 대상으로， 자금조달지역의 

범위를 조사하였다. 앞서 언급한 바와 같이， 4장의 사례연구에서는 지역금융시장 

의 존재여부를 검증하기 위한 사례지역으로， 국가금융시장을 대표하는 지역으로는 

서울을， 지역금융시장을 대표하는 지역으로는 대구권을 설정하였는데， 이에 자금 

조달의 공간적 범위를 파악하여， 사례지역의 설정이 타당성이 있는지를 살펴본다. 

2장에서 국가하위의 공간적 범위의 차원에서 지역금융시장의 개념을 정의할 

경우， 지역금융시장의 공간적 범위가 대체적으로 금융활동권의 범위와 일치한다고 

살펴본 바 있다. 또한， 2장에서 연구주제를 구체화하면서， 사례지역을 서울과 대구 

권으로 설정하는 것에 대한 근거로， 이들 지역범위가 하나의 금융활동권을 이루기 

때문에 지역금융시장이 존재한다면 그 공간적 범위와 대체적으로 일치한다는 점 

을 들었다. 이에， 서울과 대구권이 각각 금융중심지와 지방금융권으로서의 독자적 

인 금융권을 이루고 있는지를 살펴보고， 본 사례연구의 지역적 범위가 지역금융시 

장의 검토를 위한 범위로 타당성이 있는지를 밝히고자 하는 것이다. 

이를 위해， 자금수요자의 측면에서， 설문조사를 통해 각 자금조달 유형별로 

응답기업이 자금조달을 받은 금융기관(支店)의 소재지역을 살펴 보았고， 자금공급 

자의 측면에서， 금융기관을 대상으로 거래기업의 본사소재지역을 파악하여 자금유 

출입의 지역적 범위를 살펴보았다. 

2.1. 기업의 자금조달의 지역적 범위 

먼저， 기업의 자금조달 유형별 자금조달지역의 범위를 살펴보면 다음과 같다. 

은행일반대출의 경우 자금을 조달받은 支店의 소재지역을 살펴보면 [표 4-15]와 

같다. 여기서 대부분(90%)의 기업은 본사소재지역에서 금융활동(자금조달활동)이 
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이루어지고 있는 것으로 파악되는데， 몇몇 기업의 경우 예외가 나타난다. 예외 기 

업은 다음과 같은 2가지 유형으로 분류할 수 있다. 첫째는 서울에 본사가 있는 기 

업이 공장이 있는 지역 또는 대표자의 연고지에서 자금조달하는 경우(4개기업)이 

다. 둘째는 대구권에 본사가 있는 기업이 서울에서 자금조달하는 경우(1개기업)인 

데， 이 기업은 자금조달기능이 사실상 서울에 있는 것으로 나타났다. 

[표 4-15] 은행 일반대출 자금조달지역 [단우 개(%) ] 

꿇실t 대 기 업 중소기업 

서 걷 。r 대구권 서 울 대구권 

서 울 25 (89.3) 1 00.0) 18 (85.7) 

인천/경기 1 ( 3.6) 1 ( 4.8) 

대구/경북 2 ( 7. 1) 9 (90.0) 2 ( 9.5) 33 (00) 

겨l 28 (00) 10 (100) 21 (100) 33 (100) 

자료 : 설문조사. 

한편， 지방은행 일반대출을 조달받은 주요 支店의 소재지역을 살펴보면 [표 

4-16]과 같다. 은행 일반대출과 마찬가지로 대부분의 기업은 본사소재지역에서 금 

융활동이 이루어지고 있는 것으로 나타나는데 대기업의 일부에서 예외가 있다. 

[표 4-16] 지방은행 일반대출 자금조달지역 [단우 개(%) ] 

앓ζ츠 대 기 업 중소기업 

서 울 대구권 서 울 대구권 

서 1 。를 5 (71 .4) 1 (10.0) 3 (100) 

부산/경남 1 04.3) 

대구/경북 9 (90.0) 25 (00) 

추。처 o 쿼 "L. 1 04.3) 

계 7 (100) 10 (100) 3 (100) 25 (100) 

자료 : 설문조사. 
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예외 기업은 역시 2가지 유형으로 분류할 수 있다. 첫째는 서울본사 대기업이 

지방(대구/경북)에서 자금조달하는 경우(2개 기업)이다. 이들 기업의 경우， 지방에 

서 성장한 기업으로 그 연고를 가지고 계속적으로 지방은행의 지방지점과 거래를 

하는 경우이다. 이들 기업은 대표자의 출신지와 지방은행 조달지점이 동일하게 나 

타난다. 둘째는 대구권기업이 서울에서 자금조달하는 경우(1개 기업)이다. 

제 2금융권 일반대출의 자금조달지역을 보면 [표 4-17]과 같다. 은행권의 경우 

와 마찬가지로 대부분의 기업의 경우 기업본사가 소재한 지역의 금융기관 지점에 

서 자금을 조달하는 것으로 나타나는데 몇몇 기업의 예외가 보인다. 

예외 기업의 유형을 보면， 은행권과는 달리， 서울기업이 타 지역에서 자금을 

조달한 경우는 없는 반면 대구권기업이 서울지역에서 보험회사 등 전국적 영업망 

을 가진 금융기관을 통해 자금을 조달한 경우가 주로 나타난다. 그 중에서도 특히 

대기업의 경우가 뚜렷한데 이는 3장에서 사례 보험회사의 경우와 같이 대기업에 

대한 대출을 서울본사에서만 취급하는 금융기관이 있다는 점 대구권 대기업이 대 

구권지역의 저112금융권에서 대규모 자금조달을 하는 데는 한계가 있다는 점과 관 

련이 있는 것으로 보인다. 

[표 4-17] 저12금융권 일반대출 자금조달지역 [단위 : 개 (%) ] 

싫밥넉」r 대 기 업 중소기업 

서 울 대구권 서 걷 。E 대구권 

서 울 28 (100) 3 (30.0) 7 (100) 1 ( 8.3) 
보험 / 단자 / 종금 ~~----------------------- ----.-------------------------- ------------------------------- -------.---------------‘------- -------‘.----------------------. 

리스 / 투신 
대구/경북 7 (70.0) 11 (91.7) 

겨l 28 (100) 10 (100) 7 (100) 12 (100) 

서 울 2 (100) 3 (100) 
상호신용금고 ------------------------- ------------------------------- ------------------------------. ---•--------------------------- -------------------------------. 

대구/경북 1 (100) 4 (100) 
신협 / 새마을금고 

계 2 (100) 1 (100) 3 (100) 4 (100) 

서 1 。드 4 (100) 1 (100) 1 (100) 
--.-‘----------.--------- .-----------------------._----- ----------_.-------‘----------. ------------------------------- --.-.------------‘--‘----------. 

기 타 대구/경북 2 (100) 

겨1 4 (100) 1 (100) 1 (100) 2 (100) 

자료 : 설문조사. 
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사채 조달방법별로 조달지역을 보면 [표 4-18]과 같다. 대부분의 기업은 본사 

소재지역에서 사채를 조달하고 있는데， 예외로는 서울기업이 대구친지에게 조달하 

는 유형， 대구기업이 서울에서 기타방법으로 조달하는 유형이 있다. 

[표 4-18] 사채조달방법별 자금조달지역 (중소기업) [단위 : 개(%) ] 

꿇밝냐흔~ 서 울 대구권 
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자료 : 설문조사. 

이상과 같이， 자금조달 유형별로 자금조달지역을 살펴본 결과를 요약하면， 대 

부분의 기업은 본사가 입지한 지역에서 자금조달을 하는 것으로 밝혀졌다. 예외기 

업의 경우， 공장이나 기업주의 연고지를 통하여 지역외부에서 자금조달을 하는 것 

으로 나타났다. 특히 대구권기업 중에서 예외 기업의 경우 모두 서울지역에서 자 

금을 조달하는 것으로 나타났다. 따라서 서울과 대구권은 대부분의 지역내 기엽 

이 지역내 금융기관에서 자금을 조달하는 닫혀진 금융권을 형성하고 있다는 사실 

을 볼 수 있다. 이와 아울러， 서울은 지방의 일부 대기업들이 자금조달활동을 하 

는 금융중심지의 역할을 하고 있음을 볼 수 있다. 이러한 사실은 금융시장의 자금 

공급자인 금융기관의 대출자금 유출의 지역적 범위를 살펴봄으로， 보다 완결된 의 
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미에서 금융활동권의 지역적 범위를 파악할 수 있다. 

2.2. 금융기관의 대출자금 유출의 지역적 범위 

다음으로， 시중은행과 지방은행을 대상으로 금융기관 소재지역에서 거래기업 

의 본사소재지역을 기준으로 자금유출입 범위를 파악하였다. 엄밀한 의미에서 독 

자적인 금융활동권을 파악하기 위해서는 하나의 금융기관 전체를 기준으로 자금 

유출입 지역을 파악해야 하는데 이러한 경우 우리나라는 전국형 금융기관이 지배 

적인 만픔， 전국이 하나의 금융활동권에 포함될 수 있다. 그런데 대부분의 전국형 

금융기관의 경우 지점단위로 독립채산제를 채택하고 있고 지점의 대출규모는 예 

금규모와 연동하여 결정되는 만픔 기업이 금융기관에 접근하는 접점인 각 본 · 지 

점의 소재지역을 기준으로 금융활동권을 파악하는 것은 현실적인 금융활동권의 

범위를 볼 수 있다는 점에서 의미가 있다. 이에 본 연구에서는 금융기관의 본 · 지 

점단위를 대상으로 자금 유출입의 지역적 범위를 파악하였다. 

먼저， 사례 A시중은행에서 서울본점， 서울지점， 대구본부를 대상으로 각각 거 

래기업의 공간적 범위를 파악하였다. 첫째로 서울본점에서 대출금의 공간적 범위 

를 보면 다음과 같다. 본점과 직접 대출거래를 하는 기업의 유형은 @여신규모가 

큰 서울본사기업과 @누계기준으로 대출금이 100억을 초과하는 지방기업의 경우 

로 나타난다. 따라서， 서울본점의 경우 대출금 거래의 공간적 범위가 전국적임을 

다
 

이
 샤
 

수
 
’ 보

 
E 

둘째로， 서울소재지점 1개소에서 거래기업 본사소재지역별 예금과 대출금을 

조사하여， 사례 시중은행의 서울소재 지점의 자금유출입의 공간적 범위를 파악하 

였는데， 그 결과는 [표 4-19]와 같다. 결과를 보면， 대부분(80-90%)의 예금과 대 

출금이 서울지역 내의 기업에 제공되고 있는 것을 확인할 수 있다. 지역외 기업의 

경우 본사가 대부분 인천 · 경기 등 수도권지역으로 나타나는데 이들 기업은 원래 

는 서울소재 기업이었다가 수도권으로 이전한 기업으로서 이전 이후에도 거래관 、

계를 계속 유지하고 있는 것으로 나타났다. 
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[표 4-19] 시중은행 서울소재지점의 자금유출입지역의 비율 [단위 : %] 

잃ζξ 예 二n=L 대출금 

대기업 중소기업 대기업 중소기업 

서 울 85.7 93.7 99.4 78.8 

인천/경기 14.3 5.0 0.6 20.0 

충청권 1.3 - 1.2 

계 100 100 100 100 
」←

자료 : 금융기관 내부자료. 

셋째로， 사례 시중은행의 대구본부에서 대출기업의 본사 소재지역을 조사하여 

대출금의 공간적 범위를 파악하였다. 먼저， A은행 대구본부의 경우 관할구역이 대 

구 · 경북지역으로 나타났고 대구 · 경북지역의 기업이 10억원 이상을 대출받기 위 

해서는 반드시 대구본부에서 여신심사와 승인을 받아야 하는 것으로 확인되었다. 

그리고， 대출기업 본사소재지역의 경우， ’95년 기준으로 대구본부내에서 10억이상 

의 대출을 제공받은 1507R 의 기업 중 1개 기업 16)을 제외하고는 모두 대구권기업 

임을 확인할 수 있었다. 

다음으로 사례 지방은행(대구은행)의 경우를 보면， [표 3-3]의 사례 지방은행 

의 지역별 대출금현황에서 살펴본 바와 같이， 대부분(90%)의 대출자금이 대구권 

내에서 실행되는 것을 확인할 수 있고， 이러한 사실은 담당자와의 인터뷰결과를 

통해서도 역시 확인되었다. 

따라서 금융기관의 자금유출입의 공간적 범위를 파악한 결과에서도 서울과 

대구권은 내부의 거래응집도가 강한 금융활동권을 형성하고 있음을 확인할 수 있 

으며， 아울러， 서울은 전국의 기업(차입자)들이 대규모 자금조달활동을 하는 금융 

중심지의 역할을 하고 있음을 볼 수 있다. 

16) 1 개의 예외기업의 경우， 본래는 대구권에 본사가 소재한 기업이었으나， 타 지역 

으로 본사를 이전한 기업인 것으로 파악되었다. 

- 126-



2.3. 금융활동권의 범위설정에 대한 좀합적 검토 

기업의 자금조달지역의 공간적 범위와 금융기관의 자금유출입의 공간적 범위 

를 파악한 결과 서울은 금융중심지로서의 독자적인 금융활동권을， 대구권은 지방 

금융권으로서의 독자적인 금융활동권을 각각 형성하고 있는 것을 확인할 수 있었 

다. 따라서 서울을 국가금융시장을 대표하는 금융중심지로， 대구권을 지역금융시 

장을 대표하는 지방금융권으로 지역적 범위를 설정하는 것이 타당하다는 것을 사 

후적으로 확인할 수 있다. 

이러한 관점에서 [그림 4-2]는 자금수요자인 기업과 자금공급자인 금융기관 

과의 거래관계에 의해， 독자적인 금융활동권을 가지는 금융중심지(서울)와 지방금 

융권(대구권)을 도식적으로 개념화한 것이다. 

* 금융기관(본점) 
• 금융기관(지점) 

。 기 업 

-- 거래관계 

[그림 4-2] 금융활동권에 대한 도식적 모형 (금융중심지와 지방금융권 비교) 
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3. 자금조달 우선순위 

앞에서 분류한 8가지의 자금조달유형 중에서， 선호하는 순서대로 1-8까지 우 

선순위를 매기게 하였다. 현재 조달하지 않는 방법이라도 우선순위를 매기게 하였 

으며， 따라서 1-8까지의 순위를 모두 매긴 응답만 가지고 분석하였다. 

[표 4-20]은 기업규모별 지역별로 자금조달 우선순위에 대한 평균값을 계산하 

[표 4-20] 자금조달 우선순위 

대 기 업 

서 울 대구권 

1위 
은행 일반대출 은행 일반대출 

(2.556) (2.500) 

2위 
정책자금대출 정책자금대출 

(3.296) (2.900) 

3위 
채권발행 지방은행 일반대출 

(3.704) (3.400) 

4위 
제2금융권 대출 제2금융권 대출 

(4.037) (3.700) 

5위 
주식발행 채권발행 

(4.148) (4.000) 

6위 
해외차관/증권 해외차관/증권 

(5.037) (5.700) 

7위 
지방은행 일반대출 주식발행 

(5.667) (6.000) 

8위 
사채 대출 사채 대출 

(7.519) (7.800) 

g 1f}-~까「‘ 27 10 

주 :()안의 수치는 순위의 평균값임. 

자료 : 설문조사. 
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중소기업 

서 울 대구권 

은행 일반대출 정책자금대출 

(2.00이 (2.208) 

정책자금대출 은행 일반대출 

(2.083) (2.333) 

지방은행 일반대출 지방은행 일반대출 

(3.833) (2.958) 

제2금융권 대출 제2금융권 대출 

(4.083) (4.542) 

채권발행 주식발행 

(5.333) (5.375) 

주식발행 채권발행 

(5.417) (5.625) 

해외차관/증권 해외차관/증권 

(6.250) (5.708) 

사채 대출 사채 대출 

(7.000) (7.250) 

12 24 



여， 가장 선호하는 순서대로 순위를 매긴 것이다. 우선순위를 대기업， 중소기업으 

로 구분하여 지역별로 비교해 보면 다음과 같다. 

3.1. 대기업 

먼저 대기업의 경우 서울기업， 대구권기업 모두 1위 은행일반대출， 2위 정책 

자금대출17)로 동일하게 나타났다. 그러나 3위부터는 상대적 우선순위가 다르게 나 

타나는데， 서울기업은 채권발행， 주식발행에서 대구권기업은 지방은행 일반대출에 

서 상대적 순위가 높게 나타난다. 

따라서 서울 대기업은 은행 다음으로 직접금융시장에서의 자금조달을 선호 

하는 반면， 대구권 대기업은 은행 • 지방은행 • 제2금융권 순으로 간접금융시장 

을 우선적으로 선호하고 이후에 직접금융시장에서의 자금조달을 선호하는 것을 

볼 수 있다. 

3.2. 중소기업 

중소기업의 경우 서울기업은 1위 은행 일반대출， 2위 정책자금대출， 대구권기 

업은 1위 정책자금대출， 2위 은행 일반대출로， 1위와 2위의 순위가 서로 다르게 

나타나고 있다. 반면， 3위부터는 지방은행 • 제2금융권 • 직접금융시장 • 해외 

자금 • 사채대출 순으로 동일하게 나타나고 있음을 볼 수 있다. 즉， 중소기업의 

경우는 서울기업， 대구권기업 모두 간접금융시장을 우선적으로 선호하고， 그 다음 

으로 직 접 금융시 장을 선호하고 있음을 볼 수 있다. 

중소기엽과 대기업을 비교해 볼 때는 채권발행 주식발행 등 직접금융시장의 

선호도에서 대기업의 선호도가 높게 나타난다. 

17) 대기업에서 정책자금대출이 은행일반대출보다 선호도가 낮은 것은， 정책자금대출 
의 경우 자금조달 규모나 사용용도에 있어서 제약이 많기 때문에 은행 일반대출 

을 더 선호하는 것으로 판단된다. 
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4. 자금조달시 애로사항 

자금조달과정에서 발생하는 대표적인 애로사항을 6가지 선정하여， 각 사항에 

대하여 개별기업에서 주관적으로 느끼는 애로의 정도를 1-5까지의 척도에 대하 

여 응답하게 하였으며， 이를 통해 척도분석을 하였다. 여기서 애로의 정도가 매우 

큰 경우 1 점， 전혀 어렵지 않을 경우 5점을 매기게 하였다. 자금조달 애로사항의 

척도분석 결과를 보면 [표 4-21]과 같은데 이를 대기업과 중소기업으로 분류하여 

지역별 애로정도를 비교하면 다음과 같다. 

[표 4-21 ] 자금조달시 애로사항 척도의 평균 

대 기 업 중소기업 

서 울 대구권 서 : 。를 대구권 

양건성예금/꺾기 등 요구 심함 
2.571 2.091 2.773 2.429 

(1) (1) (2) (2) 
--.. -._--------------------_ .. --------------------------------- --------------------------------------------------------------

t 유의도 p = 0.141 p = 0.255 

담보를 지나치게 많이 요구 
2.821 3.273 2.636 1.944 

(2) (3) (1) (1) 
-----------.. -----------------_ ... _----------------------------- -------------------------------------------.. ------------------

t 유의도 p = 0.327 p = 0.034 

자사의 신용을 제대로 평가안함 
3.347 3.546 3.182 2.694 

(4) (4) (5) (4) 
-------------------------------.. ----------------------.. -.. -.. -- ---------‘-----------------.. ------------------------‘--.. ------

t 유의도 p = 0.570 p = 0.074 
지방에서 기업운영하기 때문에 3.091 2.919 

자금조달 방법/금액에 제한 (2) (5) 
----------------------------------------------------------.. -.. -----------------.. ----------------------------------‘----.. -.. --

t 유의도 

금융기관에 잘 아는 사람 없음 
4.240 4.182 2.952 3.556 

(5) (6) (3) (6) 
------------------------------------------‘------------------ -----------.--_._---------------------------------------------

t 유의도 p = 0.827 p = 0.046 

직접금융시장에서의 자금조달 3.115 3.546 3.050 2.444 

요건이 까다로움 (3) (4) (4) (3) 
------------------------------------------------------------- --------------------------------------------------------------

t 유의도 p = 0.301 p = 0.065 

주 : 각 칸 상단의 수치는 척도점수의 평균값임. 하단의 o안의 수치는 순위임. 

자료 : 설문조사. 
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4.1. 대기업 

먼저 대기업의 경우 서울기업은 ‘담보 많이 요구’ ‘신용 제대로 평가 안함’， 

‘직접금융시장 요건’ 항목에서 대구권기업은 ‘양건성예금 요구’， ‘금융기관 인맥 없 

음’ 항목에서 애로정도가 더 높은 것으로 나타났다. 그러나 이들간에 지역별 편차 

를 보면， 유의수준 10%에서 유의한 항목은 없는 것으로 나타나， 서울기업과 대구 

권기업 간의 지역별 애로도 차이는 크지 않은 것으로 보인다. 상대적 애로도 순위 

를 볼 때， CD‘양건성예금 요구’ • @‘담보 많이 요구’ • @‘직접금융시장 요건’ 순 

으로 지역간에 비슷하게 나타나 대기업은 전반적으로 양건성예금 등으로 인한 실 

세금리가 상승하는 것에 가장 민감한 반웅을 보이고 있음을 볼 수 있다. 

한편 ‘지방기업 운영어려움’ 항목은 대구권기업에 대해서만 질문하였는데， 응 

답결과， 애로정도가 전체 항목에서 2순위를 차지해 상대적 순위가 높게 나왔다. 

전반적으로 볼 때 대기업은 대부분의 항목에서 3이상의 수치를 나타내 애로도가 

비교적 적은 것으로 판단된다. 

4.2. 중소기업 

중소기업은 애로도의 순위가 대체적으로 @‘담보 많이 요구’ • @‘양건성예금 

요구’ • @‘직접금융시장 요건’ • @‘신용 제대로 평가 안함’ 순으로 나타난다. 

이를 볼 때， 중소기업은 금리문제보다는 담보가 없음으로 인한 신용할당의 문제를 

더 심각하게 받아들이는 것으로 나타난다. 애로척도점수를 볼 때 대부분 수치가 3 

미만으로 나타나 주관적으로 체감하는 중소기업의 애로도는 대기업에 비해 훨씬 

심각함을 확인할 수 있다. 

지역별로 비교해 보면 대구권기업은 서울기업에 비해 ‘금융기관 인맥없음’ 항 

목을 제외하고는 나머지 항목에서 애로정도가 더 높은 것으로 나타난다. 지역별 

차이의 정도를 보면 ‘담보 많이 요구’ 항목은 유의수준 5%에서 ‘신용 제대로 평 

가 안함’， ‘직접금융시장 요건’ 항목은 유의수준 10%에서 대구권기업의 애로도가 
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더 높은 것으로 나타나고， 금융시장인맥 항목은 유의수준 5%에서 서울기업의 애 

로도가 더 높은 것으로 나타난다. 따라서 대구권 중소기업에서 주관적으로 체감하 

는 애로의 정도는 서울 중소기업에 비해 상당히 높다는 것을 볼 수 있다. 

특이한 것은 서울기업이 ‘금융기관 인맥없음’ 항목에서 대구권기업에 비해 유 

의수준 5%에서 유의하게 애로도가 높다는 점이다. 이것은 대구권 중소기업의 경 

우 기업 대표자의 출신지가 대부분 대구 · 경북지역으로 지역사회의 네트워크를 

통해 기업주와 금융기관 간에 인맥을 형성하기가 용이한 점이 있는 반면， 서울 중 

소기업의 경우 이러한 네트워크를 이용하기 힘들다는 점에서 차이가 발생하는 것 

으로 파악된다. ‘지방기업 운영 어려움’ 항목은 대구권 중소기업 애로도의 5위를 

차지해， 상대적으로 애로를 덜 체감하는 것으로 나타난다. 그러나 절대적인 수치 

를 보면， 대구권 중소기업이 대기업에 비해 애로도가 더 높은 것으로 나타난다. 

5. 구매연계 및 판매연계를 톰한 지역간 자금 · 신용의 흐름 

기업이 원재료를 구매하고 제품을 판매하는 과정에서 반대급부로 자금이 흘 

러간다. 기업의 구매연계 판매연계는 물자의 흐름인 동시에 반대방향은 자금의 

흐름이라 할 수 있다. 그런데 우리나라 기업의 경우 기업거래의 자금결제 방법에 

있어서 상업어음 발행 등의 신용거래가 일반적 18) 인데， 이런 의미에서 구매연계， 

판매연계는 자금의 흐름일 뿐만 아니라 신용의 흐름이기도 하다. 결국 지역간 구 

매연계， 판매연계를 밝히는 것은 지역간 자금 및 신용의 흐름을 밝히는 것이라 할 

수 있다. 지역간 구매연계 판매연계를 밝히기 위해 기업의 원료(부품/반제품 포 

함) 구매금액 및 제품 판매금액의 지역별 비율을 응답하게 하였는데， 그 결과를 

구매연계와 판매연계로 나누어 분석하면 다음과 같다. 

18) 우리나라 중소제조업의 대금결제방법을 보면， 구매대금의 경우 현금 34 .7%, 오|상 

17.2% , 어음 48.1%로 신용거래가 66%에 달하고， 판매대금의 경무 현금 28.2% , 오| 

상 15.2% , 어음 56.6%로 신용거래가 72%에 달한다. 특히 대구지역의 경우 신용거 

래가 차지하는 비율은 구매대금에서 68% , 판매대금에서 76%로 전국평균보다 신용 

거래의 비율이 더 높게 나타난다 (최용호， 박상우( 1996) ) . 
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5.1. 구매연계 

구매연계를 지역별로 비교해 보면 [그림 4-31 [그림 4-4]와 같다. 먼저 대기 

업의 경우를 비교해 보면(그림 4-3) 서울기업 대구권기업 모두 본사소재지역에서 

구매비율이 가장 높고 다음으로 해외구매비율이 높게 나타난다. 나머지 지역은 

서울기업이 대구권기업에 비해 비율이 조금씩 높게 나타나는데 따라서 서울기업 

의 구매연계가 다소 분산적인 것으로 보인다. 

다음으로 중소기업의 경우를 비교해 보면(그림 4-4) 역시 본사소재지역에서 

구매비율이 가장 높은데 그 집중도가 대기업에 비해 훨씬 높게 나타난다. 따라서 

중소기업의 구매연계는 대기업에 비해 훨씬 지역밀착형이라 볼 수 있다. 지역별로 

비교해 보면， 본사소재지역의 구매비율에 있어서는 큰 차이를 보이지 않는 반면， 

해외연계 비율에 있어서는 대구권기업이 서울기업보다 상당히 낮게 나타난다. 

여기서， 구매연계에 따라 응답기업이 소재한 지역으로 물자가 들어오고， 구매 

연계가 있는 지역으로 자금과 신용이 흘러가는 경제적 파급효과가 발생한다. 그런 

데 여기서 응답기업의 도산으로 어음부도가 발생할 경우 그 여파는 구매연계가 

있는 지역으로 파급되어 나타난다. 따라서 응답기업 도산시의 파급효과가 대기업 

및 서울 중소기업의 경우는 본사소재지역 및 해외에 대구권 중소기업의 경우는 

본사소재지역에 집중적으로 나타날 수 있음을 예상할 수 있다 

5.2. 판매연계 

판매연계를 지역별로 비교해 보면 [그림 4-5] , [그림 4-6]과 같다. 대기업의 

경우를 비교해 보면(그림 4-5) , 서울기업， 대구권기업 모두 해외지역의 판매비율이 

가장 높고， 다음으로 본사소재지역 비율이 높게 나타난다. 반면， 중소기업의 경우 

를 보면(그림 4-6) , 서울기업은 본사소재지역에서 구매비율이 가장 높으나 해외판 

매비율도 상당히 높은 반면， 대구권기업은 대구/경북지역의 판매비율이 70% 이상 

으로 압도적으로 높게 나타나며， 해외판매비율은 3%대로 매우 낮게 나타난다. 
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(3.3) 
호남권 

호남권 

(a) 서울 기업 

(2.0) 
호남권 

(3.0) 
부산권 

(b) 대구권 기업 

[그림 4-3] 원료 구매지역 비율의 평균(%) [대기업] 

서 물 
47.3 

(a) 서울 기업 

(2.히 
닙산권 

(0.3) 
흥청권 

(2.3) 
호남권 

강월l쩨추 
(0) 

대구권 

59.7 

부산권 

(b) 대구권 기업 

[그림 4-4] 원료 구매지역 비율의 평균(%) [중소기업] 
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호남권 

호남권 

(a) 서울 기업 

(3.1) 
호남권 

(b) 대구권 기업 

[그림 4-5] 제품 판매 ;:1 역 비율의 평균(%) [대기업] 

(a) 서울 기업 

(0.7) 
충청권 

φ.꺼 

호남권 

대구권 
71.9 

강원l제주 
(0) 

(b) 대구권 기업 

[그림 4-6] 제품 판매지역 비율의 평균(%) [중소기업] 
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따라서 구매연계와 비교해 볼 때， 대기업 및 서울중소기업에서는 판매연계의 

지리적 집중도가 더 분산적으로 나타나지만， 대구권 중소기업의 경우는 오히려 대 

구 · 경북지역에 더 집중하고 있다. 

여기서， 판매연계를 따라 응답기업이 소재한 지역으로 자금과 신용이 들어오 

고， 판매연계가 있는 지역으로 물자가 흘러가는 경제적 파급효과가 발생한다. 그 

런데 받을어음을 발행한 기업의 도산으로 어음부도가 발생할 경우 그 여파는 판 

매연계가 있는 지역으로 파급되어 나타난다. 이를 통해 볼 때 특히 대구권 중소 

기업의 경우는 대구 · 경북지역의 부도율이 상승할 경우 판매연계를 통한 연쇄부 

도사태가 발생할 가능성이 높다는 사실을 예측할 수 있다. 

저13 절 금융시장의 지역적 차별성 검토 

3절에서는 서울과 대구권을 사례로 금융시장의 지역적 차별성을 검토한다. 

차별성을 검토하는 기준은 2장에서 언급한 바와 같이 이자율 스프레드와 신용할 

당이다.4장은 사례연구를 통하여 각각의 기준에 대하여 직접적인 인과관계를 보 

다 분명하게 확인할 수 있는 지표들을 선정하였다. 

지표를 검증하는 자료로는 주로 기업의 설문자료 기업 및 금융기관의 인터뷰 

자료를 이용하였으며， 지역적 차별성에 대한 정량적인 차이 뿐만 아니라， 차별성 

이 발생하는 경로에 대한 지표를 추가하여， 차별성이 발생하는 메차니즘이 작용하 

고 있는지를 검토하였고， 이를 통하여 본 연구의 궁극적인 관심사인 국가금융시장 

에서 분리된 지역금융시장의 존재여부를 검토하였다. 

1. 지역간 이자율 스프레드 검증 

지역간 이자율 스프레드를 검증하기 위한 지표로는 2장에서 설정한 바와 같 
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이 금융기관의 이자율 결정경로와 기업의 자금조달유형별 실질부담금리， 이상 2가 

지를 선정하였다. 먼저， 금융기관의 이자율 결정경로 지표를 통하여， 지역간 이자 

율 스프레드가 발생하는 경로가 있는지를 분석하였고， 다음으로， 기업의 자금조달 

유형별 실질부담금리 비교를 통하여， 실제로 지역간 이자율 스프레드가 발생하는 

지를 검증하였다. 이에 각각의 지표를 검토하면 다음과 같다. 

1.1. 금융기관의 이자율 결정경로 

첫번째 지표로， 금융시장에서 이자율이 결정되는 경로를 선정하였다. 이에 따 

라， 금융기관 인터뷰조사를 통하여 금융기관이 개별 차입자에 대한 이자율을 결정 

하는 경로를 분석하여 이러한 과정에서 이자율의 지역적 차별성이 발생되는 경로 

가 있는가를 살펴보았다. 

먼저， 현재 우리나라 금융기관의 금리산정 기준을 보면， 시중은행， 지방은행， 

보험회사 모두 비슷한 기준을 가지고 있었는데 그 내용은 [표 4-22]와 같다. 먼저 

금리 산정공식으로는 우대금리인 기준금리 (Prime Rate)에 가산금리와 차등금리를 

더하여 실행금리를 산출하고 있었다. 시중은행의 경우 현재 기준금리는 8%-9% 

대에서 결정되는데 여기서 가산금리는 6%내에서 차등적으로 부과되고 있다. 

가산금리 및 차등금리 를 부과하는 중요한 기 준을 보면 [표 4-22]와 같다. 이 

러한 부과기준은 은행차원에서 일률적으로 적용하는 기준이 정해져 있지만， 이러 

한 과정에서도 @금융기관 간에 가산금리， 차등금리 부과기준이 다를 경우，(2)금 

융기관 내에서도 산업구조나 신용상태가 다른 지역간에 가산금리 차등금리가 다 

르게 부과될 경우에는 지역간 스프레드가 나타날 가능성이 있다. 

또한， 각 금융기관은 금리결정에 있어서 개별지점에 대해 약간의 재량권을 부 

여하고 있었다. 지점장의 재량권은 금융기관마다 다소 차이는 있으나， 사례 금융 

기관에서는 대략 은행에서 정한 금리결정 기준에서 2% 정도의 재량권이 있었다. 

따라서 지점의 재량권이 지역간 완전히 다른 방향으로 사용될 경우， 2%의 스프레 

드가 발생할 가능성이 있다. 특히， 지점의 경영자가 보수적으로 행동할 경우， 금융 
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중심지보다 지방에서 이자율이 체계적으로 높게 나타날 가능성이 있는 것이다. 

[표 4-22] 금융기관의 금리산정 기준 

내 용 적용기준 비 고 

기준금리 최고 우대금리 지역간 균일 

차입자의 업종， ·대출기간 
산업구조가 다른 

가산금리 대출기간에 따라 • 업종(제조업/비제조업) 

가산되는 금리 ·담보비율 
지역간에 차별화 

차등금리 
고객평점 등에 따라 

• 개인의 신용평가 
신용평가 결과가 다른 

가산되는 금리 지역간에 차별화 

자료 : 금융기관 내부자료. 

결과적으로 금융기관의 이자율 결정경로를 볼 때， 제한적이지만 금리산정 기 

준과 지점의 재량권 행사의 차원에서 지역간 이자율 스프레드가 발생할 수 있는 

가능성이 있는 것으로 나타났다. 여기에 양건성예금 등의 금리이면계약이 개입될 

경우， 지역간 스프레드가 발생할 개연성은 더욱 더 높다고 하겠다. 이에， 기업이 

자금조달과정에서 실질적으로 부담하고 있는 이자율을 비교함으로써， 서울과 대구 

권 지역간에 이자율 스프레드가 발생하는지를 살펴본다. 

1.2. 자금조달유형벌 실질부담이자율의 지역간 스프레드 비교 

두번째 지표로， 서울기업과 대구권기업 간의 실질부담금리를 선정하였다. 앞 

에서 분류한 자금조달 유형 19)별로 서울기업과 대구권기업이 자금조달과정에서 부 

담한 이자율의 지역간 스프레드를 검증하는 것이다. 여기서 이자율은 표면계약에 

서 금융기관이 부과한 실행이자율에 양건성예금， 꺾기， 회사채리턴 등을 감안한 

실질부담이자율로 응답때)하게 하였다. 우리나라에서 양건성예금 등의 관행이 일반 

19) 주식발행은 부채가 아니기 때문에 이자율을 부담하지 않으므로 제외시켰다. 

20) m라서 5장에서 조사한 기업의 실세금리는 4장에서 조사한 금융기관의 실행금리 
에 앙건성 예금 등으로 인한 금리상승분 만큼 더 높게 나타날 것이다. 
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적이었던 만름 기업의 실질부담금리를 비교함으로써， 이자율의 지역간 차이에 대 

한 보다 정확한 평가를 할 수 있다. 

이러한 맥락에서 자금조달 유형별로 실질부담이자율의 지역간 스프레드를 검 

토하였는데， 그 결과는 [표 4-23] , [표 4-24]와 같다. [표 4-23]은 ’95년말 차입금에 

대 한 이 자율의 평 균을 [표 4-24]는 ’95년 한해 동안의 자금조달에 대 한 이 자율의 

평균을 나타낸 것이다. 검토의 방법은 지역별 이자율 차이에 대한 t통계량 검정을 

위주로 하였는데 규모로 인한 요인을 통제하기 위하여 대기업과 중소기업으로 구 

분하여 검토하였다. 

[표 4-23] 차입금 유형별 이자율의 평균 ( 1995년말 기준) [단우I : %] 

대 기 업 중소기업 

서 울 l 대구권 서 울 l 대구권 

정책자금댄훗 ~ __________ =:l~ ________ --'-__ ___ ~:~~ ______ l _____ ~:~: _______ 1 
t 유 의 도 p = 0.227 p = 0.965 

은행 일만먼훗 ~_______l맺~- ______ I 뱃 ~-------------~-했 L _______ l:했 
t 유 의 도 p = 0.236 p = 0.388 

지방은행 뱉했 ~------------~-~~몫 L_l:_했 l }??? l }했 
t 유 의 도 p = 0.841 

제2금융권 ?만먼훗 ” f-??? l }?쁘 ~-----------_:_:온~ _______ L _______ l_했 
t 유 의 도 p = 0.707 p = 0.844 

채권발행 L ____ l_~::~ _____ L ___ l:_:~_~ ___ J 
t 유의 도 p = 0.104 p = 0.350 

해외차관뺏증권 | 7? l 맺 L _______ = ______ I 
t 유의도 

사채 대룻 L _____ ~_::_~~ _________ J ____________ = __________ l ___ ~?:_~ ______ I 
t 유의도 p = 

자료 : 설문조사. 
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[표 4-24] 자금조달 유형별 이자율의 평균 ( 1995년 1 년기준) [단위 : %] 

대 기 업 중소기업 

서 울 | 대구권 서 울 I 대구권 

정 책자금?훗 ~--------------~:했~ _____________ L ___________ ~:숫 l ??? I .F?? 
t 유 의 도 p = 0.878 p = 0.776 

은행 일벚댄훗 ~------------~-했~ ____________ L __________ ~_~ .. _~ ____________ ~ ____________ ~_~ .. _~! ____________ L __________ ~? .. _쁘 
t 유의 도 p = 0.857 p = 0.262 

지방은행 및반했 ~ _____________ ~? .. _!.~ ____________ L __________ ~_~ .. _~~ ____________ ~ ____________ ~_~했 I ______ -------~-~_?~ 
t 유 의 도 p = 0.691 p = 0.744 

제2금융권 된벚댄훗 ~ ____________ ~_~:_?~ ____________ L __________ ~_~_~~~ ____________ ~ _____________ ~_~:_~~ __________ J ____________ ~_~_~뤘 
; t 유 의 도 p = 0.936 p = 0.894 

채권발행 l -A??? l }?쁘 l }-??? l }했 
t 유 의 도 p = 0.306 

해외차관했.2-1~펀 l r? l 했 ~ _________________ = ______________ J 
t 유의도 

사채 대출 ~ _________________ = _________________ L ______________ = _________________ ~ ____________ ~_했 I ______ -------~-~:_~~ 
t 유 의 도 p = 0.286 

자료 : 설문조사. 

전체적으로 자금조달 유형별로 이자율 수준을 보면 대체적으로 ’95년말의 차 

입금 이자율， ’95년 1년동안의 자금조달 이자율 모두 해외차관/해외증권→정책자금 

대출→은행권 일반대출(채권발행)→제2금융권 일반대출 순으로 나타난다. 여기서 

특징적인 사실은 기업의 은행 일반대출의 이자율이 평균적으로 12% 수준에서 형 

성되고 있다는 점이다. 이는 ’95년도 은행의 대출우대금리 (prime rate)가 8.75%~ 

9% , 평균대출이자율이 10%~11%대인 점에 비춰 볼 때， 대기업， 중소기업 모두 

양건성 예금 등을 통해 1~2% 정도의 이자율을 더 부담하고 있는 것을 확인21)할 

21) 이러한 사실은 앞의 자금조달 애로사항 분석에서， 대기업의 경무 {앙건성예금요 
구}항목이 가장 애로도가 높다는 점을 통해 다시 확인할 수 있다. 
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수 있다. 은행 일반대출의 이자율수준이 시장의 실세금리를 반영하는 채권발행금 

리와 거의 비슷한 수준인 점에 비춰 볼 때 이러한 양건성 예금의 부과는 이자율 

을 균형이자율 수준으로 회귀시키는 작용을 하는 것을 볼 수 있다. 반면， 제2금융 

권의 경우， 3장의 실행금리가 14%인 점에 비춰볼 때， 금융기관의 실행금리와 실 

질부담금리의 수준이 비슷하게 나타난다. 이는 제2금융권의 금리가 시장금리를 이 

미 반영하고 있다는 점에서 실질부담금리와의 차이가 적은 것으로 판단된다. 

기업의 실질부담금리의 지역별 차이에 대한 비교는 대기업과 중소기업으로 

구분하여 검토하였는데 그 결과는 다음과 같다. 

(1) 대기업 

대기업 간의 실질부담금리를 지역별로 비교하면 다음과 같다. 먼저 ’95년말 

현재의 차입금 이자율을 비교하면(표 4-23) , 은행일반대출， 지방은행 일반대출， 제 

2금융권 일반대출 채권발행에서는 서울기업이 대구권기업보다 낮은 이자율을 부 

담하는 반면， 정책자금대출에서는 대구권기업이 서울기업보다 낮은 이자율을 부담 

하는 것으로 나타난다. 여기서 지역간 이자율 차이에 대한 t통계량 검정결과를 보 

면， 채권발행， 정책자금대출에서 비교적 유의도가 높지만， 유의수준 5%에서는 유 

의한 차이가 나지 않는다. 

다음으로， ’95년 1년동안의 자금조달 이자율을 비교하면(표 4-24) , 은행 일반 

대출， 제 2금융권 일반대출， 채권발행에서는 서울기업이， 정책자금대출， 지방은행 

일반대출에서는 대구권기업이 낮은 이자율을 부담하는 것으로 나타난다. 지역간 

이자율 평균의 차이에 대한 t통계량 검정결과를 보면 채권발행을 제외하면 유의 

도는 모두 0.6이상으로 지역간 차이에 대한 유의성이 별로 없는 것으로 나타난다. 

이를 차입금 이자율과 비교해 볼 때 대부분 자금조달 이자율의 지역간 차이가 더 

작게 나타나， 지역간 이자율 스프레드가 줄어들고 있는 추세를 볼 수 있다. 

업종별 요인을 통제하기 위해 [표 4-231 [표 4-24]의 대기업의 자금조달 유 

형별 평균이자율을 업종별로 세분하여 비교한 경우에도 섬유， 전자， 건설업 모두 
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어느 한 지역의 이자율이 일방적으로 높게 나타나는 경향은 보이지 않는다. 

이러한 결과를 종합해 볼 때， 대기업 간의 이자율 스프레드 비교에서는 금융 

중심지인 서울과 지방금융권인 대구권 간에 이자율의 체계적인 차별성이 나타나 

지 않는 것으로 판단된다. 

(2) 중소기업 

중소기업의 실질부담금리를 지역별로 비교하면 다음과 같다. ’95년말 현재의 

차입금 이자율(표 4-23) 및 ’95년 1년동안의 자금조달 이자율(표 4-24) 비교 결과， 

지방은행 일반대출， 제2금융권 일반대출， 채권발행에서는 서울기업이 대구권기업 

보다 낮은 이자율을 부담하는 반면， 정책자금대출， 은행 일반대출， 사채대출에서는 

대구권기업이 서울기업보다 낮은 이자율을 부담하는 것으로 나타나， 어느 한 지역 

의 이자율이 일방적으로 높게 나타나는 체계적인 경향을 볼 수 없었다. 또한 지역 

간 이자율 차이에 대한 t통계량 검정결과를 보면 역시 유의성이 별로 없는 것으 

로 나타났다. 

한편 업종별 요인을 통제하기 위해， [표 4-23], [표 4-24]의 중소기업의 자금 

조달유형별 평균이자율을 업종별로 세분하여 비교한 경우에도 역시， 섬유， 전자， 

건설업 모두 어느 한 지역의 이자율이 일방적으로 높게 나타나는 경향이 보이지 

않는다. 따라서， 중소기업 간에 있어서도 역시， 금융중심지인 서울과 지방금융권인 

대구권 간에 이자율의 체계적인 차별성이 나타나지 않는 것으로 판단된다. 

결과를 요약하면， 서울기업과 대구권기업에 대하여， 규모변수와 업종변수를 

통제하여， 자금조달 유형별로 기업의 실질부담금리를 비교한 결과， 금융기관의 실 

행금리에 비해서 기업의 실질부담금리를 상승시키는 요인이 발생하지만， 이러한 

추가금리 부담이 전국적으로 발생하기 때문에 어느 지역의 이자율이 체계적으로 

높게 나타나지는 않는 것으로 판단된다. 다만 채권시장의 경우 서울기업의 채권 

발행 이자율이 대구권기업의 이자율보다 비교적 체계적으로 낮게 나타나는 것을 

볼 수 있다. 
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1.3. 지역간 이자율 스프레드에 대한 종합적 검토 

지금까지 3장에서는 금융기관의 실행이자율 비교를 통하여， 4장에서는 기업의 

실질부담이자율 비교를 통하여 금융중심지인 서울과 나머지 지방 서울과 대구권 

간의 이자율 스프레드를 검토하였다. 검토결과를 보면 금융기관의 실행이자율 비 

교에서도， 기업의 실질부담이자율 비교에서도 지역간에 체계적인 이자율 스프레드 

는 나타나지 않았다. 특히 4장의 경우 규모요인과 업종요인을 통제한 경우에도 

체계적인(일방향적인) 차이는 보이지 않았다. 

이러한 결과를 종합하여 볼 때 금융중심지인 서울과 지방금융권인 대구권지 

역간의 체계적인 이자율 스프레드는 나타나지 않으며 따라서 이자율 스프레드 형 

태로 금융시장의 지역적 차별성이 나타나지 않는다고 판단된다. 

그런데， 금융기관의 이자율 결정경로분석에서 보았듯이， 금리산정기준과 지점 

의 금리결정 재량권 사용을 통하여 지역간 이자율 스프레드가 나타날 수 있는 경 

로는 파악할 수 있었는데 검증결과에서 지역간 차이는 나타나지 않는 것을 볼 

때， 이러한 경로가 지역간 이자율의 체계적 차이를 유발시키는 메카니즘으로 작용 

하지 않는 것으로 판단된다. 여기에 대한 논의는 소결 부분에서 종합적으로 검토 

한다. 

2. 지역간 신용할당의 차별성 검증 

지역간 신용할당의 차별성을 검증하는 지표는 2장의 연구의 틀에서 설정한 

바와 갇은데， 4장에서는 기업의 설문자료와 기업 · 금융기관의 인터뷰자료를 중심 

으로 다음의 5가지 지표를 가지고 검토한다. 여기서의 검토결과는 3장의 검토결과 

와 종합하여 최종적인 결론을 내린다. 3장의 검토결과에서 신용할당이 은행대출 

시장에서 주로 나타나는 것을 확인한 만큼 4장의 지표는 은행대출시장과 관련한 

지표를 주로 선정하였다. 
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2.1. 은행 대출신청에 대한 싫제조달비율 (대출제약 여부) 

(1) 은행대출신청에 대한 실제 조달비율 

첫번째 지표로， 개별기업이 ’95년 1년동안 은행(은행 지방은행 모두 포함)에 

대출을 신청한 금액 중에서 실제로 조달할 수 있었던 금액의 비율을 선정하였다. 

이 지표는 은행 대출시장에서 개별기업이 실제로 조달한 자금이 필요한 자금수요 

에 비해 어느 정도인지 그리하여 대출과정에서 대출제약을 어느 정도 받는지를 

살펴보기 위한 것으로， 일반적으로 실제조달비율이 낮을수록 은행에서 신용할당을 

많이 받는다고 할 수 있다22). 이에， 기업 설문조사를 통하여 서울기업과 대구권기 

업간의 실제조달비율의 지역간 차별성을 검증하였는데， 그 결과는 [표 4-25]와 같 

다. 

지역별 비교는 대기업과 중소기업으로 구분하여 분석하였는데 먼저 대기업의 

경우 서울기업보다 대구권기업의 실제조달비율이 더 높게 나타난다. t통계량 검증 

결과를 보면， 평균의 차이에 대한 유의도가 0.6 대로 나타나， 지역간에 유의한 차 

이는 없는 것을 볼 수 있다. 업종요인을 통제하기 위하여 지역별 비교를 다시 업 

종별로 세분하여 보면， 섬유는 서울기업과 대구권기업 간에 차이가 없고， 전자와 

건설은 대구권기업이 높은 비율을 보이고 있다. 

반면， 중소기업의 경우 대구권기업보다 서울기업의 실제조달비율이 더 높은 

것으로 나타난다. 여기서 평균의 차이에 대한 t통계량 검증결과를 보면， 유의도가 

0.27로서 나타나는데 이는 일반적으로 통계적 유의수준을 판단하는 기준인 유의 

수준 5%에서는 유의하지 않는 차이지만， 그에 근접하는 의미있는 차이로 판단된 

다. 업종요인을 통제하기 위하여 지역별 비교를 업종별로 세분하여 보면， 섬유， 전 

자， 건설 모든 업종에서 서울기업이 높은 비율을 차지하는 것으로 나타나， 업종별 

로도 체계적인 경향을 볼 수 있다. 

22) 그러나， 뒤에서 |은행에서 100% 자금조달을 받지 못한 이유’으| 분석에서 보듯이， 
기업이 은행대출시장에서 자발적으로 이탈한 경우도 있기 때문에， 반드시 그런 

것은 아니다. 
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[표 4-25] 은행대출신청에 대한 실제조달비율 [단우 개(%) ] 

대 기 업 중소기업 

서 걷 。r 대구권 서 울 대구권 

조달비율 평균 89.1 92.0 87.1 80.3 

평균의 t 유의도 p = 0.605 p = 0.273 

걷。r -핍L 가 까-‘ 10 (00) 19 (00) 35 (00) 

자료 : 설문조사. 

(2) 은행자금조달을 받지 못한 이유 및 전체적 결론 

그런데， 실제조달비율 지표를 가지고 신용할당의 지역적 차별성을 검증하는 

데는 좀더 신중한 분석이 필요하다. 왜냐하면 실제조달비율이 낮은 것이 은행에 

의한 신용할당일 수도 있고 제도적인 제약이나 기업의 자발적인 이탈일 수도 있 

기 때문이다. 이러한 점을 감안하여 은행에서 자금조달을 100% 받지 못한 경우 

그 이유를 7개 항목을 제시하여 중요한 순서대로 3가지를 선택하게 하였는데， 그 

결과는 각각 [표 4-26], [표 4-27]과 같다. 

7개의 항목 중에서 ‘양건성예금 등의 요구로 실세금리가 높음’ 항목은 기업이 

금리가 높아서 은행대출시장으로부터 자발적으로 이탈한 경우로 이는 은행에 의 

한 신용할당과는 거리가 있다. 또 ‘기타’ 항목을 응답한 기업은 대부분 그 이유를 

‘통일인 여신한도제약’으로 지적하였는데 이는 기업의 대출규모가 너무 커서 은행 

이 기업에 대출을 해주고 싶어도 제도적인 제약 때문에 완전히 해 주지 못하는 

경우로 역시 은행에 의한 자발적 신용할당은 아니다23) 응답결과를 보면， 먼저 대 

기업의 경우(표 4-26) , ‘실세금리 높음’ 응답이 가장 높게 나와서 대기업은 은행으 

로부터 자발적으로 이탈하는 경우가 많음을 볼 수 있다. 지역별로 비교해 보면， 

전체적인 응답결과를 볼 때는 서울기업， 대구권기업 간에 ‘실세금리 높음’， ‘기타’ 

23) 이는 은행에 의한 자발적 신용할당이 아니라 정부에 의한 타율적 신용할당이다. 
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를 응답한 기업의 비율이 큰 차이가 없다. 그러나 1순위로 응답한 항목만을 놓고 

볼 때， 서울기업은 ‘실세금리 높듭， ‘거타’익 비율이 대구권기업에 비해 훨씬 높게 

나타난다. 따라서， 자금조달을 받지 못한 요인 비교에서는 은행에 의한 실질적인 

신용할당 항목의 비율이 대구권기업에서 더 높게 나타나는 것을 볼 수 있다. 

이러한 결과를 놓고 볼 때， [표 4-25]의 실제조달비율 비교에서는 대구권기업 

이 서울기업보다 조달비율이 더 높게 나타나지만 [표 4-26]의 자금조달을 받지 

못한 요인을 감안하여， 은행에서 실질적인 신용할당의 결과로 자금조달을 받지 못 

한 비율을 종합적으로 비교할 경우에는， 서울 대기업과 대구권 대기업 간에는 은 

행대출 실질조달비율 지표를 통한 신용할당의 차별성이 명확하게 나타나지 않는 

것으로 판단된다. 

[표 4-26] 은행자금조달 받지못한 이유 (대기업) [단우 개(%) ] 

서 울 대구권 

1순위 ! 2순위 ! 3순위 계* 1순위 i 2순위 3순위 겨r 

신용평가결과 
j: (375 3) 

3 1 i 1 2 

안좋음 (18.8) (20.0) i (25.0) (40.0) 

은행거래 0 0 

불가능 (0.0) (0.0) 

담보 없음 
5 i 2 7 

(4OO 2) ‘ 
2 

(31.3) i (22.2) (43.8) (40.0) 

실세금리 7 3 11 1 i 2 3 
죠irI;i nL (43.8) (11.1) (37.5) (68.8) (25.0) i (50.0) (60.0) 

지방에서 0 1 

기업 운영 - ’’’ (0.0) (20.0) (20.0) 

업종의 2 
(556 5) i i 

7 2 i 1 3 

경기전망 (12.5) (43.8) (50.0) (25.0) (60.0) 

기 타 
2 1 i 2 5 때0 1) ! ; 

1 2 

(12.5) (11.1) i (25.0) (31.3) (25.0) (40.0) 

계 
16 5 : 4 4 5 

(100) (100)! (100) (100) LQQQl (100) i (100) i (100) 

주* ‘계’의 비율은 전체 응답기업 중 각 해당항목을 지적한 기업의 비율임. 

자료 : 설문조사. 
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서 울 

[표 4-27] 은행자금조달 받지못한 이유 (중소기업단위 : 개(%) ] 

대구권 

과
 

결
 

가
 

-
래
 

평
 
음
 「
거
 능
 

용
 
좋
 -
해
。
 
가
 

신
 
안
 -
은
 불
 

원
 

=5 

웠-
-
-
1
 
m----6 

뼈
 

紙
특
E
 ￠}

E
 

m} 

시
 

}
ε
 

M} 

L 

「Emi: 
L 

=
κ
 
￠
 

새
던
 

= 

----m 

m--m 

mw 

담보 없음 

실세금리 
i c....Q... 

지방에서 

기업 운영 

업종의 

경기전망 

기 타 

계 

계* 

8 

찌-
1
 
없
-
m
 
뼈-
6
 

m-o 

m
-
-없
-
。
 

m=E 

뼈
 

1순위 i 2순위 i 3순위 

1 ! 2 ! 5 
(4.5) i 0 1.8) i (35.7) 

1 i 2 i 1 
(4.5) i 0 1.8) i (7.1) 

19 ! 2 i 

(86.4) i 0 1.8) i 
7 i 3 

i (41.2) i (21 .4) 

1 i 2 

(4.5) i i 04.3) 

4 ! 3 

(23.5) i (21.4) 

”H 

m 
/
I，
‘
、

η
 
뻐
 

/
‘
，
‘
、

낌
 
뻐
 

/
1，
‘
、

겨r 

8 
(36.4) 

4 

08.2) 

21 

(95.5) 
1。

(45.5) 

3 

03.6) 

7 

(31.8) 

。

(0.0) 

22 
(00) 

주* ‘계’의 비율은 전체 응답기업 중 각 해당항목을 지적한 기업의 비율임. 

자료 : 설문조사. 

중소기업의 경우(표 4-27) , 전체적으로 보면 ‘담보 없음’의 항목이 압도적으로 

높게 나타나는데 이를 통해 중소기업은 대기엽에 비해 실제적인 신용할당을 더 

많이 당하는 것으로 볼 수 있다. 이를 지역별로 비교해 보면， 기업의 자발적 이탈 

정도를 보는 ‘실세금리 높음’ 항목 비교에서 서울기업이 50% 대구권기업이 45% 

로 서울기업이 약간 높게 나타나고 있다. 따라서 [표 4-25]의 결과와 [표 4-27]의 

결과를 종합하여 은행에서 실질적인 신용할당의 결과로 자금조달을 받지 못한 비 

율을 종합적으로 비교할 경우에도， 대구권 중소기업이 서울 중소기업보다 신용할 

당을 차별적으로 많이 받는다는 사실을 확인할 수 있다. 

요약하면， 은행대출 실질조달비율 지표의 관점에서 볼 때， 대기업의 경우는 

명확한 차이를 볼 수 없으나 중소기업의 경우 대구권기업은 서울기업보다 신용할 
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당을 더 많이 받는 것으로 나타났으며， 업종별 요인을 통제한 경우에도 일관되게 

대구권 중소기업이 서울 중소기업보다 신용할당을 더 많이 받는 것으로 나타난다. 

2.2. 은행 대출조건벌 대출금 비율 

두번째 지표로， 은행 일반대출에 대한 대출조건별 대출금 비율을 선정하였다. 

현재 기업이 금융기관에서 자금을 차입하는 조건으로는 담보대출， 신용대출， 신용 

보증대출 등이 있는데， 이 중， 담보대출과 신용보증대출의 방법은 은행에서 신용 

위험을 차입자에게 전가시킴으로써 신용위험을 회피하는 수단으로 사용하고 있다. 

그런데， 기업(차입자)의 경우， 담보나 신용보증은 한계가 있기 때문에， 금융기관에 

서 담보나 신용보증을 요구할 경우， 기업은 원하는 만큼 자금공급을 받지 못하게 

되는데， 따라서 이러한 수단은 결과적으로 신용할당의 방편이 된다는 점이다. 이 

러한 관점에서， 담보대출 및 신용보증대출24) 비율의 합이 높을수록 차입자는 신용 

할당을 더 많이 받는다고 볼 수 있다. 반면 신용대출의 경우 신용위험을 은행이 

부담하는 것으로 신용대출 비율이 낮을수록 차입자는 신용할당을 더 많이 받는다 

고 볼 수 있다. 

이에， 기업설문조사를 통하여 서울기엽과 대구권기엽간 은행대출조건별 대출 

비율의 지역적 차별성을 검증하였는데， 그 결과는 [표 4-28]와 같다. 먼저， 규모별 

로 보면， 대기업은 신용대출 중소기업은 담보대출과 신용보증대출이 높게 나타나 

는데， 이는 3장의 분석결과와 동일하다. 

24) 신용보증제도는 기업자금의 원활한 조달 및 다른 경제주체와의 신용거래에 따른 
채권자의 위험부담을 경감시켜 주기 위하여 물적 담보력이 부족한 기업에 대하여 

그 채무의 이행을 보증해 주는 제도로서， 주로 신용보증기금 기술신용보증기금 

등과 같은 기관에서 수행(한진수， 1993 , pp.69-70) 하고 있다. 이러한 신용보증 

기관의 보증을 조건으로 대출을 받는 것이 신용보증대출이다. 신용보증대출의 경 

우 신용위험은 신용보증기관에서 부담하는데 이 때 기업은 신용보증기관으로부 

터 신용보증을 받기 위하여서는 일정한 요건을 갖추고 있어야 하고， 대출한도의 

제약을 받는다. 따라서 대출조건별로 볼 때 신용보증대출은 담보대출과 유사한 

성격을 갖는다고 판단된다. 
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[단우1: %] [표 4-28] 은행대출조건별 비율의 평권 

~i Ir-­
대 기 업 중소기업 

서 울 l 대구권 서 울 | 대구권 

담짧뺀鋼보빼웹대健출(낀혈펠f훨렇헬藝활첼醫蠻쫓혈贊醫본쁘뺏}궈￦|￦f췄췄醫8. 

신용대 출 ; L 휴i꽃 | 魔 ; L;-2i魔 | -???했맺1.쁘.0 

신용보증멘멘랜-못몫몫몫-ω | ?:F j ; 

타 ; L 휴i꿀 | 뚫L뚫-5--PrF | ??빼 
총 응답수 ~ ~ I 11 ~ 21 I 않 
자료 : 설문조사. 

지역별로 비교25)해 보면 다음과 같다. 먼저 대기업의 경우 서울기업은 신용대 

출의 비율이， 대구권기업은 담보대출， 신용보증대출의 비율이 높게 나타나는데， t 

통계량 검정결과를 통해 신용대출비율의 지역간 평균의 차이에 대한 유의도를 보 

면， 유의도가 0.21로 나타나는데， 이는 유의수준 5%에서는 유의하지 않지만 그에 

근접하는 의미있는 차이로 볼 수 있다. 이를 다시 업종별로 세분하여 보면 신용 

대출의 비율이 섬유， 건설업에서는 서울기업이 높으나 전자산업에서는 대구권기 

업이 높다. 이에， 업종별 요인을 통제한 경우에도 대체적으로 대구권 대기업은 서 

울 대기엽에 비해 신용할당을 더 많이 받는 것으로 나타난다. 

중소기업의 경우 서울기업은 신용대출의 비율이， 대구기업은 담보대출， 신용 

보증대출의 비율이 높게 나타나는데 t통계량 검정결과를 통해 신용대출비율의 지 

25) 대구상공회의소 (1992) 에서 대구기업을 대상으로 조사한 결과에 의하면， 담보(지 

금보증포함)대출의 비율이 83% , 신용보증대출이 10% , 신용대출이 8% , 기타 1%로， 

본 연구의 조사결과 보다 다소 담보대출의 비율이 높고 신용대출의 비율이 낮게 

나타난다. 
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역간 평균의 차이에 대한 유의도는 0.29로 나타나는데， 이 역시 유의수준 5%에서 

는 유의하지 않지만， 그에 근접하는 의미있는 차이로 볼 수 있다. 이를 다시 업종 

별로 세분하여 보면， 신용대출비율이 전자， 건설업에서는 서울기업이 높으나， 섬유 

산업에서는 대구기업이 높다. 건설업의 경우 유의수준 5%에서 서울기업의 비율이 

높게 나타난다. 이에， 업종별 요인을 통제한 경우에도 대체적으로 대구권 중소기 

업은 서울 중소기업에 비해 신용할당을 더 많이 받는 것으로 나타난다. 

요약하면， 은행 대출조건 지표를 통해 볼 때， 대기업， 중소기업 모두 대구권기 

업이 서울기업에 비해 신용할당을 더 많이 받는 것으로 판단된다. 

2.3. 애로사항 척도 

세번째 지표로， 기업자금조달시의 애로사항 척도를 선정하였다. 앞서 2절에서 

분석한 기업 자금조달시의 애로사항 중에서， 금융기관의 신용할당에 의해 발생되 

는 애로사항이라 할 수 있는 『담보 많이 요구.!l， Ii신용 제대로 평가 안함.!l 2가지 

항목에 대하여 서울기업과 대구권기업 간의 애로척도점수를 비교하여 기업(차입 

자)이 주관적으로 느끼는 신용할당의 차별성을 검정할 수 있다. 

위의 두가지 항목에 대한 애로사항 척도의 지역별 비교결과는 [표 4-21]에서 

분석한 바와 같다. 먼저， 대기업의 경우 서울기업이 대구권기업보다 두 항목 모두 

애로정도가 더 높은 것으로 나타난다. 반면 중소기업의 경우 대구권기업이 서울 

기업보다 두 항목 모두 애로정도가 더 높은 것으로 나타날 뿐만 아니라， t통계량 

검정결과를 통하여 지역간 평균의 차이에 대한 유의도를 보아도Ii담보 많이 요 

구』항목의 경우 유의수준 5%에서 『신용 제대로 평가 안함』항목의 경우 유의수준 

10%에서 유의한 것으로 나타난다. 업종별로 세분하여 보면， 전 업종의 모든 항목 

에서 대구권 중소기업의 애로도가 서울 중소기업보다 더 높은 것으로 나타나는데， 

『신용 제대로 평가 안함』항목은 전자산업이 유의수준 5%에서， 건설업이 유의수준 

10%에서 유의한 것으로 나타나며 『담보 많이 요구』항목은 전자산업이 유의수준 

5%에서 유의한 것으로 나타난다. 
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요약하면， 상대적인 애로도 체감도를 통해 보았을 때， 중소기업에 있어서， 대 

구권기업이 서울기업보다 신용할당을 더 많이 받는 것으로 나타나며， 중소기업의 

경우 지역적 차별성에 대한 통계적인 유의성이 나타난다. 

대구권 기업이 주관적으로 느끼는 애로사항이 통계적으로 유의하게 높다는 

점에서 인터뷰대상 기업 중에서 대구권기업 만을 대상으로 대구지역의 자금조달 

사항 및 개별기업의 애로사항을 살펴보았는데 그 결과는 [표 4-29]와 같다. 

[표 4-29] 지방에서 기업운영시 애로사항 

구 분 지방에서 기업운영시 애로사항 

E기업 
• 상장대기업이기 때문에 기업정보가 외부에 잘 알려져 있어， 특별한 

어려움 없다. 

• 시중은행의 경우 대규모 자금조달시 본점승인을 받아야 하는데， 절 

F기업 
차가 까다롭고， 지점근무자들이 보수적으로 행동한다. 

• 대구지역에는 섬유산업이 많기 때문에， 은행에서는 연쇄부도사태를 

본사 우려하여 업종이 다르더라도 덩달아 자금대출을 꺼린다. 

대구권 • 현재 자금조달규모에서는 특별한 애로사항은 없으나， 향후 자금조 

G기업 달규모를 확대시킬 시에는 현재보다 자금조달원을 다각화해야 하는 

데， 이때가 문제다. 

• 시중은행의 지점의 경우， 간부급직원이 대부분 타지사람이라， 지역 

H기업 회사에 대한 평가를 제대로 못하고， 보수적으로 행동한다. 

• 지방기업의 경우 업종의 경기에 민감하다. 

자료 : 기업 인터뷰조사. 

애로사항을 보면， 대구지역의 산업구조가 취약함에 따른 문제， 기업연계상에 

국지적 연계가 강함에 따른 문제， 전국형 은행의 지점경영자의 보수적 행태 등을 

확인할 수 있었는데， 이러한 점은 신용할당 경로분석을 통하여 논의한다. 

2.4. 금융시장에의 접근 경로 

앞서 3가지 지표는 기업 설문자료를 가지고 신용할당의 지역적 차별성을 검 
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정하였는데， 그 결과 적어도 은행대출시장에서 중소기업 간에는 일관적인 경향을 

가지고 신용할당의 지역적 차별성이 나타남을 발견할 수 있었다. 그런데， 통계적 

으로 나타나는 지역간의 차이를 통하여， 국가금융시장에서 분리된 지역금융시장의 

존재여부를 밝히기 위해서는 차별성이 나타나는 요인 및 경로를 분석할 필요가 

있다. 즉， 이러한 수치상의 지역간 차이가 단순히 개별기업의 신용위험이 반영된 

결과인지， 아니면 지역적인 요인에 의해 차별성이 발생하는 메카니즘이 작용한 결 

과인지를 파악할 필요가 있다는 것이다. 

이에， 네번째 지표로， 자금수요자인 기업이 금융시장에 접근하는 경로를 선정 

하였는데， 이러한 경로분석을 통하여 서울기업과 대구권기업간에 지역적인 요인에 

의해 신용할당의 차별성이 발생하는 메카니즘이 작용하는가를 파악한다. 검토를 

위한 자료는 기업 설문조사 금융기관의 내부자료 기업 및 금융기관의 인터뷰자 

료 등 다양한 유형의 자료를 이용하였다. 

(1) 기업의 금융기관 거래현황 (금융시장 접근가능성) 

차입자(기업)가 공식금융시장에 접근하는 접점은 결국 금융기관으로 볼 수 있 

다. 먼저， 서울기업과 대구권기업 간에 금융기관의 거래현황을 파악함으로써， 금융 

시장의 접근가능성에서 지역간 차이가 발생하는지를 검토한다. 

금융기관의 거래현황을 보면 2절의 기업의 자금조달구조 분석을 통해 보았듯 

이， 서울기업， 대구권기업 모두 @설문응답기업의 90%이상이 은행권(지방은행 포 

함)과 대출거래를 하고 있었으며，(2)은행권， 제2금융권 등 공식금융시장에서 자금 

의 조달비율에 있어서도 큰 차이가 나타나지 않았다. 

이를 세부적으로 확인하기 위해 인터뷰 사례기업들의 금융기관의 거래현황을 

살펴보았는데， 그 결과는 [표 4-30]과 같다. 사례기업들은 모두 은행， 제2금융권과 

거래를 가지고 있었으며 대부분의 자금을 공식금융시장에서 조달하고 있었다. 특 

히 대구권기업의 경우， 모두 전국형 금융기관(시중은행)， 지방금융기관(지방은행) 

과 거래를 하고 있었다. 따라서， 서울기업과 대구권기업 비교를 통하여 기엽의 금 
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융기관 접근성을 파악한 결과， 지역별로 큰 차이를 발견하지 못했고， 따라서 주변 

부지역이 공식금융시장에 접근하지 못하는 정도의 완전 분리된 정도의 차이는 우 

리나라에서 나타나지 않는 것으로 파악펀다. 

[표 4-30] 사례기업의 거래금융기관 현황 

구 τ Hr 시중은행 지방은행 제2금융권 

A기업 107R 소 이상 없음 종금사，리스사 

본사 B기업 4개소 없음 종금사 

서울 C기업 3개소 1개소 종금사 

D기업 3개소 1개소 종금사， 상호신용금고 등 

E기업 3개소 1개소 리스사 

본사 F기업 3개소 1개소 할부금융 

대구권 G기업 4개소 1개소 종금사 

H기업 4개소 1개소 종금사， 상호신용금고 

자료 : 기업 인터뷰조사. 

(2) 기 업 의 자금조달조직 

다음으로， 기업 내부에서 금융시장에 접근하는 통로가 되는 기업의 자금조달 

조직이 지역적으로 어떻게 구성되어 있으며 자금조달행태와 관련하여 지역적 차 

별성이 발생하는지를 살펴보았다. 여기에 대한 자료는 주로 기업 인터뷰자료를 이 

용하였는데， 그 결과를 요약한 것이 [표 4-31]과 같다. 

4장의 2절에서 기업설문자료를 통하여 대부분의 기엽이 본사소재지역에서 자 

금을 조달하는 것을 확인한 바 있는데 이러한 경향은 인터뷰 기업의 경우에서도 

대체적으로 볼 수 있다. 그런데 대기업인 A기엽의 경우 형식적인 본사는 지방이 

지만 자금조달활동이 100% 서울에서 이루어지고 있으며， C기업， E기엽의 경우， 

지방에서 창업한 기업이지만 기업이 성장함에 따라 본사나 자금조달조직을 지방 

에서 서울로 이전한 것을 볼 수 있다. 지방(대구권)기업이 서울에서 자금을 조달 
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하는 이유를 E기업의 자금담당자는 다음과 같이 확인해 주었다. 

우리 그룹은 대구에서 창업하여， 성장한 기업이다. 따라서 창업자는 상징적인 

의미에서 본사를 계속 대구에 두고 있다. 그러나 자금조달조직의 경무 대규모 

자금조달과 무역거래의 결제를 펀리하게 하기 위하여 서울에 두고 있다. 서울 

에는 자금팀이 있어 자금조달 및 집행을 하고 있는데， 80~90%으| 자금을 서울 

에서 조달하고 있고， 대구에서는 일부 저12금융권에서 자금을 조달하고 있다. 

대구에 있는 금융기관에서 자금을 조달하는 경우에도 그 결정 및 집행은 대부 

분 서울에서 이루어지고 있다. 따라서 본사가 있는 대구에서는 일부의 자금조 

달기능과 자금집행내역을 취합하고 관리하는 경리기능이 주가 된다. 

따라서， 금융시장의 접근가능성은 유사하더라도， 대규모 자금조달의 용이성 

측면에서는， 금융중심지인 서울이 지방보다 훨씬 유리하다는 것을 확인할 수 있으 

며， 이에 대응하여 지방(대구권)기업은 기업내부의 자금조달조직이나 본사의 입지 

를 서울로 이전시키는 방법을 사용하고 있는 것을 볼 수 있다. 

[표 4-31 ] 기업내 자금조달 조직 

구 딘 Hr 기업내 자금조달 조직 

A기업 
·서울에 자금조달 부서있음 (100% 서울에서 자금조달) . 

• 지방의 공장에서는 경리기능만 있음. 

B기업 • 서울에서 100% 자금조달. 
본사 

서울 C기업 
• 서울에서 90% 자금조달. 

• 기업연고지인 대전에서 지방은행을 통해 10% 자금조달 

D기업 
• 서울에서 대부분의 자금조달 

• 공장이 있는 대구에서는 지방은행을 통해 자금조달 

• 서울사무소에 자금조달부서 있음 (서울에서 80-90% 자금조달) . 

E기업 • 본사와 공장이 있는 대구에서 일부 자금조달도 하나， 

본사 
주로 경리기능만 담당. 

대구권 F기업 • 본사/공장 단일기업으로， 대구에서 100% 자금조달 

G기업 • 본사가 있는 대구에서 100% 자금조달 

H기업 • 본사가 있는 대구에서 100% 자금조달 

자료 : 기업 인터뷰조사. 
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이러한 과정에서 기업의 규모가 성장함에 따라 지방기업이 금융시장의 접근 

통로를 지방에서 서울로 변경하여 결국은 서울본사기업으로 변화되는 것을 볼 수 

있는데， 이러한 메카니즘의 순환작용은 지방에서 대규모 자금조달을 더욱 어렵게 

하는 요인이 되는 것으로 판단된다. 

(3) 기업의 금융기관 접근경로 

다음으로， 자금수요자인 기업이 자금공급자인 금융기관에 접근하는 경로에서 

있는가를 검토하였다. 존재하는 메카니즘이 서울기업과 대구권기업간에 차별성이 

신용할당의 차별성이 은행대출시장을 중심으로 발생하는 만큼 은행대출시장에 접 

유 형 을 Moore and 메차니즘을 주로 분석하였다. 분석을 위하여， 은행의 는
 

하
 

근
 
Hill(1982)의 연구와 같이 전국형 은행과 지방은행으로 구분하였으며， 전국적인 지 

은행은 다시 Dow (1987)의 연구와 같이， 서울 점은행체제를 가지고 있는 전국형 

본점과 대구권지점으로 구분하였다. 

주거래은행 및 그 선정， 변경과 먼저， 기업 인터뷰조사를 통하여， 사례기업의 

경로를 살펴보았는데， 는
 

하
 

근
 

접
 

금융기관에 기업이 정을 추적하고， 이를 통하여 

그 결과를 요약하면 [표 4-32]와 같다. 

사례기업의 현재 주거래은행을 보면 대체적으로 서울기업의 경우 전국형 

은행의 대구지점 또는 서울지점을， 대구권기업의 경우， 전국형 행의 서울본점 

는 지방은행의 대구권 본 · 지점을 주거래은행26)으로 지정하고 있다. 단， 예외적으 

효￥­
'-은행의 전국형 조달하고 있어서 로 E기업의 경우 대부분의 자금을 서울에서 

점을 주거래은행으로 지정하고 있다. 주거래은행 선정과정에서 지점이 아닌 본점 

과 직접 거래를 하는 기업은 자금조달규모가 크기 때문인 것으로 파악되었다. 

한편， 8개 사례기업 중에서 주거래은행을 변경시킨 경우는 서울과 대구권에서 

각각 1개기업씩 (C. H기엽) 나타나는데， 그 변경사유를 보면 다음과 같다. 먼저， H 

기업의 경우， 대구에 있는 중소건설업체로， 자금담당자는 주거래은행을 변경한 사 

26) 이러한 사실은 기업재무총람 자료 및 금융기관의 인터뷰조사를 통하여 확인할 수 
있었다 
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유를 다음과 같이 설명하고 있다. 

우리기업은 약 40년전에 설립하였는데， 처음에는 사업소와 가장 가까이에 있었 

던 시중은행 지점과 거래하였다. 그동안은 기업의 재무구조가 건전하여 대출의 

필요성을 느끼지 못했으나， 작년에 연대보증을 선 회사가 부도가 나서 그 부채 

를 떠 안게 되면서 기업의 자금사정이 나빠지게 되었고， 이에 팩토링을 이용해 

서 받을어음을 할인할 필요성이 생기게 되었다. 그런데 30년이상이나 거래해온 

시중은행은 이를 거절하였고， 이에 따라 팩토링거래를 개설하는 조건으로 주거 

래은행을 지방은행으로 변경하였다. 지방은행의 경우 지역사점에 비교적 밝아 

우리기업이 그동안 건실한 재무구조를 가지고 있다는 점을 인정했기 때문이다. 

이는， 전국형 은행 지점과 지방은행 간의 지방기업에 대한 신용정보의 비대칭 

성과 전국형 기업의 보수성이 지방기업의 금융기관 접근경로에 영향을 미친 사례 

[표 4-32] 주거래은행의 선정 및 변경과정 

구 분 
설립시 현 재 주거래은행 

주거래은행 변경사유 
주거래은행 주거래은행 변경여부 

A기업 
시중은행 시중은행 없다 

회사이전에 따라 지점변경 
서울지점 서울지점 (지점변경) 

B기업 
시중은행 시중은행 없다 기업성장에 따른 여신증대로 

본사 서울지점 서울본점 (지점변경) 지점에서 본사로 변경 

서울 지방은행 시중은행 기업여신증대로 지방은행에서 
C기업 

대전본점 서울본점 
있다 

시중은행으로 변경 

D기업 
~수 -까r τ 。 늦 u꺼~ = E『「-A「τg.~애~ 

없다 
서울지점 서울지점 

E기업 
시중은행 시중은행 

없다 
서울본점 서울본점 

F기업 
~누-까「‘τ 。: ν~ 토-득1 각 r드 l-L 동써 。

없다 
본사 대구지점 대구지점 

대구권 
G기업 

지방은행 지방은행 
없다 

대구본점 대구본점 

H기업 
시중은행 지방은행 

있다 
팩토링개설을 조건으로 지빙-은 

대구지점 대구지점 행으로 변경 

자료 : 기업 인터뷰조사. 
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라 하겠다. 한편 C기업의 경우 지방(대전)에서 건설업을 시작하여 서울로 진출한 

기업으로， 처음에는 지방은행과 거래콜 시작하였으나 이후 기업이 성장하여 자금 

조달규모가 확대됨에 따라 주거래은행을 전국형 은행으로 변경한 경우이다. 

이에， [표 4-32]의 기업의 주거래은행 선정과정 내용과 은행인터뷰조사를 통 

하여 분석한 결과 서울에서 자금조달을 하는 서울기업과 대구권에서 자금조달을 

하는 대구권기업 간에 금융기관에 접근경로에 있어서 차별성을 볼 수 있었는데， 

그 메카니즘을 도식화한 것이 [그림 4-7]과 같다. 

서울기업 

대구권 기업 

! • ←--권궐→금꿈 기 

서울지점 

지방은행 

대구권지점 

지점여신한도/ 
전걸권 초과시 

지점여신한도/ 
전걸권 초과시 

대구본부 

지점여신한도/ 
전걸권 초과시 

지방은행 

대구본점 

[그림 4-7] 지역별 기업의 금융기관 접근경로 

먼저， 서울에서 자금을 조달하는 기엽의 경우， 금융기관에 접근하는 접점은 

전국형 은행의 서울본점과 지점으로 나뉘어진다. 자금 조달금액이 큰 대기업의 경 

우 본점과 직접 거래를 한다는 사실은 이미 확인한 바와 같다. 여기서 서울지점에 

서 자금을 조달하는 기업의 경우， 대출금액이 지점의 전결권 한도를 초과하거나， 

지점의 총여신한도를 초과할 시에는 접근창구가 서울본점으로 이관된다. 그러나 
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어쨌든 모든 자금조달 활동이 금융중심지인 서울 내에서 이루어지는 구조를 가지 

고 있다. 

반면， 대구권에서 자금을 조달하는 기업의 경우， 금융기관에 접근하는 접점은 

전국형 은행의 대구권지점과 지방은행의 대구권 본 · 지점으로 나뉘어진다. 먼저， 

지방은행에서 자금을 조달하는 기업의 경우， 지방은행의 대구권 본 · 지점을 통하 

여 접근하게 되고， 모든 자금조달이 대구권 내에서 이루어진다. 그러나， 전국형 은 

행의 대구권지점에서 자금을 조달하려는 기업의 경우， 대출금액이 지점의 전결권 

한도나 지점의 총 여신한도를 초과할 시에， 지역본부가 있는 은행은 대구지역본부 

로， 지역본부가 없는 은행의 경우 서울본점으로 접근창구가 이관된다. 여기서 대 

출금액이 대구지역본부의 전결권한도를 초과하는 경우에는 결국 접근창구가 서울 

본점으로 이관된다. 

(4) 종합적 검토 

지금까지 분석내용을 종합해 볼 때， 서울기업과 대구권기업 간에는 금융시장 

의 접근가능성에서는 차이가 발생하지 않지만， 기업의 자금조달조직의 구성과 기 

업의 금융기관 접근경로에서 신용할당의 지역적 차별성을 발생시키는 메차니즘이 

작용하고 있음을 볼 수 있다. 이러한 메카니즘은 다음과 같은 요인에 의해 발생하 

는 것으로 판단된다. 

첫째는 금융기관 접근경로에 있어서 우회성과 복잡성에 의하여 신용할당의 

지역적 차별성이 발생한다는 점이다. [그림 4-7]에서 살펴본 바와 같이， 지방(대구 

권)기업이 전국형 은행27)에서 대출을 받기 위해서는 대구권지점을 접점으로 하는 

데， 대출금액이 지점의 전결권을 초과할 경우， 대구권지점→대구본부→서울본점으 

로 접근창구를 변경시켜야 한다. 이러한 과정에서， 지방지점과 서울본점간의 업무 

27) 이러한 우회성과 복잡성은 주로 전국형 은행의 접근경로를 통해 나타는데， 3장에 
서 살펴본 바와 같이 전국형 은행의 대출금 비율이 예금은행 전체 대출금의 

90%( 대구권의 경우 80%) 를 차지하는 점에 비추어 볼 ITH , 대부분의 차입자가 이러 

한 메카니즘의 영향을 받는다고 할 수 있다. 
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이관에 따라 상대적으로 대출절차가 복잡하고 대출처리기간이 지연될 가능성 28) 이 

크다. 여기서 대구본부가 있는 은행의 경우 상당부분 대구본부에서 처리가 가능 

하므로 이러한 문제를 어느정도 해소할 수 있지만 지역본부를 두지 않은 은행의 

경우， 지점전결권을 초과할 경우， 작은 여신규모라도 서울본점으로 접근창구가 이 

관되므로 대구권기업의 애로사항이 커지게 된다. 따라서 이러한 우회성과 복잡성 

은 대구권기업에게는 일종의 거래비용 · 기회비용으로 작용하게 되고， 각 접점에서 

지점경영자의 보수성이 개입될 경우， 결국 대구권 차입자(기업)가 서울 차입자(기 

업)보다 신용할당을 차별적으로 많이 받게 되는 결과를 가져온다는 점이다. 이러 

한 사실은 대구권 기업과의 인터뷰결과를 통해서도 확인할 수 있었다. 

둘째는 총여신한도의 제약으로 동일한 금액을 조달하더라도 서울보다 대구권 

에서 자금조달을 하는 경우에 대출금액의 제약을 받을 가능성이 더 크다는 점이 

다. 먼저， 전국형 은행의 경우， 지점의 총여신한도는 일반적으로 지점의 총수신금 

액과 연동되기 때문에， 영업규모가 큰 서울소재지점의 총여신한도가 대구권지점의 

총여신한도보다 크다고 할 수 있다. 따라서 여신한도제약으로 서울본 · 지점을 통 

하여 자금을 조달하는 서울기업보다 대구권지점을 통하여 자금을 조달하는 대구 

권기업이 대출신청을 한 만큼의 대출자금 공급을 100% 다 받지 못할 가능성이 

크다는 것이다. 이러한 사실을 전국형 은행의 여신담당자는 단적으로 다음과 같이 

확인해 주었다. 

백만잠자의 돈 1 만원과 가난한 사람의 돈 1 만원이 그 값어치가 틀리듯이， 마찬 

가지로 같은 금액의 대출금이더라도 서울의 대형지점의 경우와 지방지점의 경 

우 그 가치와 미치는 영향은 차이가 있다. 아무래도 지방지점의 경우 대출한도 

액이 적은 만큼， 같은 금액이더라도 대출의사결정이 신중하게 이루어진다. 

또한 지방은행을 이용하는 차입자의 경우 대출경로에서는 차별성이 발생하지 

않지만， 대구권에서 예금은행 총 대출금 중 지방은행이 차지하는 비율이 20%대에 

28) 대구권기업의 접근창구가 서울본점으로 이관될 경우， 대구권기업의 자긍담당자는 
업무처리를 위하여 서울과 대구권을 옮겨다녀야 하는 어려움이 있고， 또한 업무 

이시에 신용조사나 여신심사를 다시 받아야 하므로 서울본점의 여신심사역이 지 

방기업을 평가하는데는 절차나 처리기간에 있어서 애로점이 발생할 수 있다. 
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불과하기 때문에， 절대적인 대출규모가 작아서 모든 대구권의 차입자가 충분한 자 

금을 공급받기는 힘들며， 따라서 기업의 자금조달 규모가 커질 경우， 역시 신용할 

당을 받게 된다. 

결과적으로， 앞의 3가지 신용할당의 지표 검증결과에서 서울 중소기업과 대구 

권 중소기업간에 신용할당의 차별성이 발생하는 요인 중 하나로， 이러한 금융기관 

접근경로에서 차별성 메차니즘이 작용하고 있음을 확인할 수 있다. 또한 이를 통 

하여 대구권에서 국가금융시장과 분리된 지역금융시장의 존재여부를 추론할 수 

있는데， 이러한 점은 종합적 검토에서 살펴보기로 한다. 

2.5. 여신심사 · 신용평가의 경로 

2장에서 살펴본 바와 같이 지역간 신용할당의 차이가 발생하는 대표적인 요 

인으로 지역내부의 금융기관과 지역외부의 금융기관 간에 차입자에 대한 신용정 

보의 비대칭성 등을 지적하고 있다. 따라서 신용할당의 차별성은 금융기관의 여신 

심사 · 신용평가과정을 통하여 반영된다고 할 수 있다. 

이에 따라， 신용할당의 지역적 차별성을 검토하기 위한 다섯번째 지표로， 금 

융기관의 여신심사 · 신용평가의 경로를 선정하였다. 이에 현재 금융기관에서 기 

업에 대한 신용평가 및 여신심사가 어떠한 메카니즘에 의해 이루어지고 있으며， 

이러한 과정에서 신용할당의 지역적 차별성이 나타나는 경로가 있는지를 겁토한 

다. 검토를 위한 자료는 금융기관의 내부자료 및 금융기관 · 기업의 인터뷰자료를 

이용하였다. 

먼저， 금융기관의 내부자료 및 인터뷰자료를 통하여， 금융기관이 기업의 신용 

평가 및 여신심사 시에 중요하게 평가하는 기준을 파악하였는데， 그 내용을 정리 

한 것이 [표 4-33]과 같다. 금융기관에서 기업의 여신심사 · 신용평가시에 가장 중 

요하게 평가하는 기준은 업종의 성장가능성으로 제시하고 있다. 즉 당해 기업의 

재무구조도 양호해야 하지만 기업이 속해 있는 업종이 성장업종이어야 신용평가 

결과가 좋아진다는 것이다. 이와 함께 기업에 대출한 자금의 회수가능성을 종합 
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적으로 평가하는데， 이러한 회수가능성을 판단하는 기준으로는 @기업의 재무구 

조，(2')수익성，@담보의 가치，@기업이 보유하고 있는 받을어음의 회수가능성 등 

을 들고 있다. 

이렇게 볼 때， 금융기관은 개별기업의 신용평가시에 @기업의 재무구조 등 기 

업자체의 신용의 우량성은 물론，(2')기업이 속해 있는 산업의 전망 및 @기업이 거 

래하고 있는 기업의 우량성 등 기업을 둘러싸고 있는 환경의 우량성을 동시에 평 

가한다는 것을 볼 수 있다. 

[표 4-33] 금융기관의 주요 여신심사 · 신용평가 기준 

주요 여신심사 · 신용평가 기준 

• 업종의 성장가능성 

• 은행에 대한 기여도(예금) 

• 여신의 회수가능성 (기업의 재무구조， 수익성， 담보가치) 

• 기업이 보유하고 있는 받을어음의 회수가능성 

자료 : 금융기관 내부자료 및 인터뷰조사. 

이러한 사실은 자금수요자인 기업의 인터뷰조사를 통하여， 기업의 신용평가 · 

여신심사 현황을 살펴본 결과에서도 확인되고 있다. [표 4-34]는 기업 인터뷰조사 

를 통하여 개별기업이 신용평가 · 여신심사시에 평가를 잘 받는 항목과 못 받는 

항목을 정리한 것이다. 

사례기업에서 지적한 중요한 신용평가 항목으로는 기업의 재무구조， 사업의 

수익성， 업종의 경기전망 둥이 있고， 부차적인 평가항목으로는 경영자 능력， 기업 

의 기술력 등이 있는데， 이러한 점은 금융기관에서 조사한 결과와 대체로 일치한 

다. 여기서， 기업이 신용평가를 못 받는 항목을 보면 먼저 섬유 · 건설업을 운영 

하는 기업의 경우， 대부분 『업종』을 지적하였는데， 이는 ‘산업의 성장가능성’이 가 

장 중요한 평가기준이라는 금융기관의 인터뷰결과와 일치한다. 한편， 대구권의 F 

기업， H기업의 경우 신용평가를 못 받는 항목으로 자사가 보유하고 있는 받을어 

음 발행회사의 신용이 나쁘기 때문이라는 점을 들었다. 따라서 금융기관의 경우 
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와 마찬가지로， 업종， 받을어음 발행기업의 신용 등 기업을 둘러싸고 있는 환경의 

우량성이 기업의 신용평가에 중요하게 작용한다는 것을 기업에서도 인식하고 있 

는 것을 확인할 수 있었다， 또한 이러한 환경적 요인이 신용평가에서 불리하게 작 

용한다는 것은 상대적으로 대구권기업에서 더 많이 느끼고 있었다29). 

[표 4-34] 기업의 신용평가 현황 

신용평가를 잘 받는 항목 신용평가를 못받는 항목 

A기업 ·모두 잘받음 

본사 B기업 ·재무구조 • 경영자 능력 • 대기업 치고는 규모적음 

서울 C기업 ·수익성 • 경영자 능력 ·재무구조 • 업종(건설업) 

D기업 ·수익성 ·재무구조 • 업종(섬유) 

E기업 ·재무구조 ·수익성 • 업종(섬유) 

본사 
F기업 • 연구개발능력 • 특허권 • 자사보유 타사 받을어 음 

대구권 G기업 • 경영자 능력 • 업종(건설업) 

H기업 ·재무구조 
• 업종(건설업) 

• 자사보유 타사 받을어 음 

자료 : 기업 인터뷰조사. 

지금까지의 신용평가 · 여신심사에 대한 금융기관과 기업의 인터뷰 결과를 종 

합하여 볼 때， 신용평가 · 여신심사과정에서 기본적으로는 재무구조， 산업전망 등 

과 같은 부문적 요인이 반영되지만 이와 아울러， 다음과 같은 지역적 요인이 개 

입되어， 서울기업과 대구권기업 간에 신용할당의 지역적 차별성이 발생하는 것을 

확인할 수 있다. 

(1) 산업구조 · 지역연계의 경로 

앞에서， 금융기관의 기업에 대한 여신심사 기준에는 대상기업의 재무구조의 

우량성에 대한 평가와 아울러 지역산업구조와 지역연계 등 기업을 둘러싸고 있는 

29) 이러한 사실은 대구권으I 4개기업에서 인터뷰한 결과이지만， 자금담당자의 응답에 

서 대구권의 다른 기업 역시 이러한 애로점이 있다는 것을 확인할 수 있었다. 
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지역의 경제환경이 개별기업의 신용평가에 영향을 미칠 수 있음을 발견할 수 있 

다. 

먼저， 산업전망에 따라 평가가 차별적인 경우， 산업구조가 지역마다 다르기 

때문에 지역간 신용할당의 차별성이 발생3이할 수 있는데 @우리나라의 경우 금융 

시장이 산업구조와 밀접한 연관이 있다는 점 @‘업종’이 가장 중요한 신용평가 기 

준이 된다는 인터뷰결과를 통해 볼 때 우리나라에서 지역 산업구조의 차별성이 

금융시장의 지역적 차별성을 발생시키는 중요한 요인이 되는 것을 확인할 수 있 

다. 이에 따라， 대구권지역， 특히 대구지역의 경우， 사양산업으로 분류하고 있는 

섬유산업에 특화되어 있다는 점에서 금융중심지인 서울보다 신용할당을 차별적으 

로 받을 수 있다. 그러나 단순히 산업구조의 차이에 의한 지역간 차별성은 산업 

부문의 위험이 반영된 결과이기 때문에 통합된 금융시장에서도 지역간 차별성이 

나타날 수 있다. 따라서 이러한 요인을 통하여 국가금융시장과 분리된 지역금융시 

장이 존재한다는 결론을 도출할 수는 없다. 

이러한 점을 고려하여， 앞의 3가지 신용할당지표에서는 업종변수를 통제한 상 

태에서 업종별로 세분하여 검증하였고， 그 결과 같은 업종 내에서도 중소기업간에 

지역적 차별성이 나타남을 밝힌 바 있다. 이에 같은 업종 내에서의 서울기업과 

대구권기업 간의 신용할당의 차이는 다음과 같이 지역간 산업구조와 연계의 차이 

를 동시에 고려한 분석을 통하여 해석할 수 있다. 

우리나라 기업의 경우 제품을 판매하고 대금결제 방법으로 대부분 받을어음 

을 수취 31)한다. 이러한 기업간의 거래는 구매 및 판매연계로 표현될 수 있는데， 

대금결제 방법이 대부분 신용거래로 이루어질 경우 구매 · 판매연계는 결국 기업 

간 자금 및 신용의 흐름을 의미하게 된다. 이에 기업은 자금조달을 위하여， 받을 

어음을 할인하든지 이를 담보로 자금을 대출받을 수 있는데 이 때 기업의 대출 

30) 이러한 지역산업구조의 차이는 2장의 기존의 연구동향 검토에서도 지역금융시장 
을 형성하는 요인으로 지적하고 있다. 

31) 4장 2절에서 우리나라 제조업의 대금결제방법으로 신용거래가 대략 70%대임을 밝 
힌 바 있다. 

- 163-



금 회수 가능성은 받을어음을 발행한 기업의 신용상태와 밀접하게 연관을 맺게 

되는 것이다. 받을어음을 발행한 거래기업의 신용이 개별기업의 신용평가에 영향 

을 미친다는 사실은 앞에서 검토한 바와 같다. 따라서 기업의 신용평가 과정에서 

는 (1)개별기업의 신용 뿐만아니라 (2)구매 · 판매연계 즉 신용흐름상에 있는 기업 

집단의 신용(신용연쇄 (credit chain))이 함께 평가된다는 것이다. 

그런데， 2절의 구매 · 판매연계의 지역적 구조를 분석한 결과(그림 4-3-그림 

4-6)를 보면， 대기업 간에는 큰 차이가 나지 않는 반면， 중소기업의 경우 서울 중 

소기업이 대구권 중소기업보다 구매 • 판매연계에서 모두 해외지역의 비율이 높게 

나타나는 것을 발견할 수 있었다. 이는 서울 중소기업이 상대적으로 수출비율이 

높은 것을 의미하는데 수출대금의 경우 정부에서 지불을 보증해 주는 수단이 많 

이 있으므로， 수출비율이 높을수록 개별기업의 입장에서는 받을어음의 지불불이행 

위험이 낮아지게 된다. 이러한 맥락에서 대구권 중소기업이 동일한 산업의 서울 

기업과 유사한 재무구조를 가지고 있더라도 신용위험이 높아지는데， 이것이 지불 

불이행 위험의 최소화를 통해 이윤을 극대화하려는 금융기관의 여신심사과정에 

반영되게 되어， 서울 중소기업보다 신용할당을 많이 받는 것으로 판단된다. 

또한 위의 구매 · 판매연계 분석을 통하여 대구권 중소기업이 서울 중소기업 

보다 판매연계에서 권역내(대구 · 경북지역) 집중도가 훨씬 높게32) 나타나는 것을 

볼 수 있었다. 여기서 지역내에서 판매연계가 집중적으로 나타나는 기업은 지역 

내 기업이 발행한 받을어음을 많이 보유하는 기업을 의미한다. 이러한 맥락에서， 

사양산업으로 분류되는 섬유산업에 특화된 대구권(특히 대구)의 중소기업의 경우， 

지역내 판매연계 비율이 높을수록 사양산업에 특화된 국지적인 산업 • 경제환경의 

등락에 쉽게 영향을 받을 수 있기 때문에 신용위험이 높아지게 된다. 이에 따라 

지역내의 연쇄부도의 위험33)이 높아지게 되고 대구권 중소기업이 서울 중소기업 

32) 2절의 구매-판매연계분석에서 밝힌 바와 같이， 대기업 및 서울중소기업은 구매연 

계에 비해 판매연계의 지리적 집중도가 분산적인 반면 대구중소기업은 오히려 

더 집중적으로 나타나고 있다. 

33} 여기서 [표 1-2] 의 지역벌 어음부도율 자료에서 보듯이 대구권의 어음부도율은 

서울은 물론 전국 평권수준보다 훨씬 높게 나타난다. 
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보다 신용할당을 많이 받는 것으로 판단된다. 

요약하면， 표면적으로는 기업의 환경과 관련된 부문적인 요인에 의한 차별적 

인 신용할당이 이루어지지만 이러한 과정에서 지역의 산업 · 연계구조가 복합적으 

요인에 의하여 신용할당의 투영 34)되어， 지역적 고유한 경제적 환경에 로 지역의 

발생하는 경로35)가 확인된다. 이러한 관계를 도식화한 것이 [그 지역적 차별성이 

림 4-8]과 같다. 

、

신용할당의 

지역적 차별성 
‘ ---------------

부문적요인 
(신용평가 항목) 

지역적 특수성 

[그림 4-8] 여신심사과정에서 신용할당의 지역적 차별성이 발생하는 경로 

34) 필자는 각 금융기관 인터뷰조사에서 기업의 여신심사 및 신용평가시에 지역적 요 
인이 평가항목이 되는가， 다시말하면 지방소재기업이 서울소재기업에 비해 신용 

평가의 불리한 점이 있는가를 질문하였는데， 그 응답결과는 모두 |아니다 l 라는 

것이었다. 그러나 여기서 다시 업종이나 거래기업이 중요한 평가요인이라면， 상 

대적으로 평가를 받지못하는 업종과 거래기업에는 어떠한 것이 있는가를 질문하 

였고， 이에 대한 응답으로 l 대표적인 것이 대구의 섬유산업이다’라는 답변을 들 

을 수 있었다. 이렇게 볼 때， 표면적으로는 A' 역변수가 신용평가에 영향을 미치 

지 못하는 것으로 나타났지만， 산업 및 기업연계의 경로를 통해 지역의 경제환경 

이 기업의 신용평가에 반영되는 것을 발견할 수 있는 것이다. 

35) 여기에 대한 논의는 5장의 종합적 검토에서 보다 상세하게 다롤 것이다. 
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(2) 신용정보의 비대칭성 경로 

다음으로， 전국형 은행의 신용평가 · 여신심사 과정에서 서울기업과 대구권기 

업 간의 신용정보에 대한 비대칭성으로， 신용할당의 차별성이 발생하는 경로36)가 

확인된다. 이러한 경로는 다음과 같이 신용정보의 수집과 평가라는 2가지 차원으 

로 구분할 수 있다. 

첫째는 신용정보의 수집에 있어서의 차이로 인하여 신용할당의 지역적 차별 

성이 발생하는 경로가 확인된다. 본점이 서울인 전국형 은행의 경우， 영업범위가 

전국적이기 때문에， 지점의 경영자들은 대체적으로 2년 단위로 발령을 받아 순환 

근무를 하게 되는데， 지방지점의 경우 의사결정권이 있는 지점의 고위 경영자일수 

록 지역과의 밀착도가 떨어진다. 특히 외부감사를 받지 않는 중소기업의 경우， 기 

업의 객관적인 재무자료를 신뢰할 수 없으므로 소문이나 직감에 의한 심사가 많 

이 이루어고 있는데， 이러한 기업의 신용평가의 정확성을 높이기 위해서는 해당기 

업에 대한 꾸준한 관찰이 필요하다는 점에서， 전국형 은행의 지점은 지방은행에 

비해 신용정보가 떨어진다는 점 37)이다. 

그 결과， 전국형 은행의 지점은 지방은행의 움직임을 따라가든지， 아니면 지 

방기업에 대한 평가를 보수적으로 하여 신용공급을 제한하든지 하는 경향38)을 보 

이게 되고， 따라서 이러한 경로를 통해서 대구권기업， 특히 중소기업이 신용할당 

을 더 많이 받을 수 있는 것이다. 

둘째로 신용정보의 평가과정에서 신용할당의 지역적 차별성이 확인된다. [그 

림 4-7]의 기업의 금융기관 접근경로에서 살펴 보았듯이 대구권기업이 전국형 은 

행에서 지점의 전결권이나 지점여신한도를 초과하는 자금을 조달하기 위해서는 

36) 정보인 버대칭성은 2장의 기존 연구동향 검토에서 지역금융시장을 발생시키는 가 
장 중요한 요인으로 지적하고 있다. 

37) 전국형 은행의 대구권지점이 대구은행보다 대구권기업에 대한 신용정보를 더 적 
게 가지고 있다는 사실은， 대구은행은 물론 시중은행의 여신담당자와의 인터뷰결 

과를 통하여 확인할 수 있었다. 

38) 이러한 점은 [표 4-35] 으| 지방에서 기업운영시의 애로사항을 조사한 기업 인터뷰 

결과에서도 확인된다. 
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대구권지점과 서울본점에서 이중적인 여신심사과정을 거쳐야 하는데， 이러한 평가 

과정에서의 보수성이 서울기업보다 대구권기업에 차별성으로 적용된다는 점이다. 

먼저， 지점의 승인과정에서는 지점경영자의 행태가 이윤극대화보다는 부실채 

권 최소화라는 보수적인 행태가 개입된다는 점이다. 이러한 사실은 [표 4-29]에서 

대구권기엽이 자금조달시 겪는 애로사항으로， 인터뷰기업의 절반인 F기업， H기업 

에서 지점경영자의 보수적 행태를 지적한데서 잘 나타난다. 한편， 본점 승인과정 

에서는 본점의 여신심사역이 해당기업은 물론 해당기업이 가지고 있는 받을어음 

발행기업의 재무구조도 함께 평가해야 하는데 대구권 중소기업의 경우 신용연쇄 

상에 있는 기업이 대부분 대구권기업으로 구성되어 있으며， 지방기업의 신용정보 

는 서울 중소기업의 신용연쇄상의 기업에 비해 덜 알려져 있다는 점에서， 대구권 

중소기업의 신용위험을 더 높게 평가할 수 있다. 그 결과 이러한 경로를 통해서 

대구권 중소기업이 신용할당을 더 많이 받을 수 있는 것39)이다. 

결론적으로 요약하면 여신심사 • 신용평가경로 지표의 검토결과， CD산업구조 

· 지역연계의 경로와 @신용정보의 비대칭성 경로를 통하여， 금융중심지인 서울 

중소기업과 지방금융권인 대구권 중소기업 간에 지역적 요인에 의한 신용할당의 

차별성이 발생하는 메카니즘을 확인할 수 있었다. 

따라서 앞의 3가지 신용할당의 3가지 지표 검증결과에서 서울 중소기업과 대 

구권 중소기업간에 신용할당의 차별성이 발생하는 요인 중 하나로 이러한 금융기 

관 접근경로에서 차별성 메차니즘이 작용하고 있음을 확인할 수 있다. 또한 이를 

통하여 대구권에서 국가금융시장과 분리된 지역금융시장이 존재한다는 것을 추론 

할 수 있는데， 이러한 점은 종합적 검토에서 살펴보기로 한다. 

39) 이러한 사실은， 대구권기업인 F기업의 인터뷰에서 잘 나타난다. F기업은 전국형 

은행의 지방지점을 주거래은행으로 하는 기업인데 F기업의 담당자는 은행에서 

당해기업에 대하여는 신용도를 높게 평가하면서 받을어음 발행기업에 대해서는 

그 기업의 신용을 제대로 평가하지 못하기 때문에 대출시에 불이익을 당한다는 

점을 지적하였다. 
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2.6. 신용활당의 지역적 차벌성에 대한 종합적 검토 

4장에서는 기업 설문자료 및 인터뷰자료와 관련한 5가지 지표를 가지고， 금융 

중심지인 서울과 지방금융권인 대구권간에 신용할당의 지역적 차별성에 대하여 

검토하였는데， 그 결과를 요약하면 다음과 같다. 

먼저， 설문자료를 이용한 @은행대출 실제조달비율 @대출조건별 대출금 비 

율，@애로사항 척도 지표의 검증결과를 보면， 대기업 간의 비교에서는 서울 대기 

업과 대구권 대기업 간에 일관된 경향이 나타나지 않는다. 

반면， 중소기업 간의 비교에서는 위의 3가지 지표 모두에서 서울 중소기업보 

다 대구권 중소기업이 신용할당을 더 많이 받는 체계적인 경향4이을 발견할 수 있 

었다. 여기서 중소기업의 지역적 차이의 정도에 대한 t통계량 검정결과를 보면， 애 

로사항 척도 지표에서는 유의수준 5%(0=0.05)에서 지역적으로 유의한 차이가 나 

타나는 반면， 은행대출 실제조달비율지표와 대출조건별 대출금 비율지표에서는 유 

의도가 0.2 대로， 0=0.05에서는 유의성이 없었다. 그러나， 이들 두 지표의 경우， 유 

의도가 0=0.05 수준에 근접하고 있을 뿐만 아니라 위의 3가지 지표에서 모두 동 

일한 경향을 보이고 있다는 점에서 전체적으로 볼 때 중소기업부문에서는 신용 

할당의 지역적 차이가 체계적으로 나타나는 것으로 판단된다. 

이러한 결과는 3장에서 서울과 나머지 지방 간에 신용할당의 지역적 차별성 

이 나타나는 것을 밝힌 검토결과와 부합되는 것이다. 즉 3장에서는 집계자료를 

가지고 서울과 나머지 지방간의 우리나라 전반적인 금융시장 구조에서의 신용할 

당의 지역적 차별성을 밝힌 반면 4장에서는 사례연구를 통하여 그 지역범위를 대 

구권으로 좁히고， 규모변수와 업종변수를 통제하여 분석한 결과， 서울과 대구권 

40) 신용할당의 지역적 차별성이 중소기업간에만 나타나고 대기업간에는 체계적으로 
나타나지 않는 이유를 보면 3번째 지표의 기업 자금조달조직 분석을 통해 보았 

듯이， 지방 대기업의 경우 지방에서 자금의 조달과정에서 불리한 점이 발견될 경 

우， 금융중심지인 서울로 본사나 자금조달조직을 이전시키는 방법으로 체계적인 

차별성을 회피하는 것을 들 수 있다. 따라서 이러한 과정을 통하여 대부분의 지 

방 대기업은 서울에서 자금을 조달하는 서울 대기업으로 변신하게 되는 것이다. 
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비교에서 신용할당의 지역적 차별성을 발생시키는 부문이 은행대출시장에서의 중 

소기업부문이라는 것을 확인할 수 있다. 

그런데， 위에서 언급한 지표에서 나타나는 지역간의 통계적인 차이가 지역적 

차별성이 발생하는 메카니즘이 작용한 결과인지 아니면 단순히 개별기업의 신용 

위험이 단순히 집계된 데서 비롯된 차이인지 그 인과관계를 명확하게 밝히기 위 

하여， CD금융시장에의 접근경로와 @여신심사 · 신용평가의 경로 등 2가지 지표를 

선정하여， 지역적 요인41)에 의해 신용할당의 차별성이 발생하는 경로가 있는가를 

검토하였다. 그 결과 @금융기관 접점의 여신한도의 차이 @산업구조 · 지역연계 

의 차이，(3)정보의 비대칭성이라는 3가지 지역적 요인이 금융시장에서 신용할당의 

지역적 차별성을 발생시키는 메카니즘으로 작용한다는 사실을 확인할 수 있었다. 

결론적으로， 3장 <연구주제 1>의 3가지 지표와 4장 <연구주제 2>의 5가지 

지표를 통하여 검토한 결과를 종합하여 볼 때 ‘은행대출시장’에서 금융중심지인 

서울과 지방금융권인 대구권의 ‘중소기업부문 간에 신용할당의 지역적 차별성이 

나타나는 것’으로 판단된다. 이러한 지역적 차별성은 통계자료의 검증에서 확인될 

뿐만 아니라， 경로분석에서도 차별성이 발생하는 메카니즘을 확인할 수 있었다. 

따라서， 신용할당의 지역간 차이는 지역간 기업의 건전성(재무구조) , 산업전망의 

차이가 반영된 결과이기도 하지만 이와 함께 지역적 차별성이 발생하는 메카니 

즘이 작용한 결과라고 결론지을 수 있다. 

3. 소결 - 지역금융시장의 존재여부와 특성에 대한 종합적 검토 

3.1. 금융시장의 지역적 차벌성에 대한 종합적 검토 

지금까지 3장의 <연구주제 1>에서는 금융중심지인 서울과 나머지 지역을 대 

41) 신용할담에 지역적 요인이 개입된다는 의미는， 동일한 조건의 기업이 다른 모든 
요인을 통제하였을 때에도， 지역변수의 차이에 의해 신용할당의 차별성이 발생한 

다는 것을 의미한다. 
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상으로， 4장의 <연구주제 2>에서는 금융중심지인 서울과 지방금융권인 대구권을 

사례지역으로， 우리나라 금융시장의 지역적 차별성에 대하여 검토하였는데， 검토 

결과를 종합적으로 살펴보면 다음과 같다. 

먼저， 이자율 스프레드에 대한 지표를 검증한 결과를 보면，<연구주제 1>의 

금융기관 실행이자율 비교와 <연구주제 2>의 기업 실질부담이자율 비교에서 모 

두 체계적인 지역간 이자율 스프레드는 나타나지 않았다. 

반면， 자금집중도와 신용할당에 대한 지표를 검증한 결과에서는 지역간 차이 

가 발견되었다. 우선，<연구주제 1>의 자금집중도 지표검증 결과에서 금융중심지 

인 서울로의 절대적 · 상대적인 자금의 집중을 뚜렷이 볼 수 있었다. 다음으로 신 

용할당에 대한 지표를 검증한 결과를 보면，<연구주제 1>의 3가지 지표와 <연구 

주제 2>의 5가지 지표를 종합해 볼 때， 은행대출시장에서 서울 중소기업보다 대 

구권 중소기업이 신용할당을 더 많이 받는 것으로 나타났으며 경로지표의 검증을 

통하여 지역적 요인에 의하여 차별성이 발생하는 메카니즘을 확인할 수 있었다. 

이러한 결과를 종합하여 볼 때 우리나라는 『은행대출시장』에서 금융중심지인 

서울과 대구권(또는 지방)의 『중소기업부문』간에 금융시장의 지역적 차별성이 발 

생하며， 그 형태를 보면 가격조정에 의한 차이(지역간 이자율 스프레드)보다는 

『수량조정』에 의한 차이(지역간 자금집중도의 차이 지역간 신용할당의 차이)가 

뚜렷하게 나타나는 것으로 판단된다. 

그런데， 여기서 지역간 이자율 스프레드는 발생하지 않고 지역간 신용할당의 

차이만 발생하는 이유가 무엇인가에 대한 의문42)이 발생한다. 이에 대한 해답은 

다음과 같은 2가지 점을 들 수 있다. 첫째로， 우리나라 금융시장의 만성적인 초과 

수요 구조를 들 수 있다. 우리나라는 관치금융 하에서 금리가 시장실세금리 이하 

에서 강제적으로 유지되어 왔기 때문에 만성적인 자금 수요초과 현상을 보여왔으 

42) 4장에서 여신심사 • 신용평가경로를 통하여 신용할당의 지역적 차이가 발생하 
고 있는 것을 확인하였는데， 금융기관이 차입자의 신용위험을 차등금리를 부 

과하여 반영할 수 있기 때문에 이러한 여신심사경로를 통하여 이자율의 지 

역간 스프레드 역시 발생할 수 있다는 점에서 의문이 생기는 것이다. 
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며， 이러한 자금의 초과수요 구조 하에서， 금융기관은 수신부문에서 적극적인 영 

업행태를 보인 반면 여신부문에서는 보수적 · 방어적 경영행태를 보여왔다는 점이 

다. 다시 말하면 금융기관은 신용평가 · 여신심사과정에서 차입자의 신용위험을 

차둥금리 부과를 통해 적극적으로 반영하기 보다는 신용할당의 방법으로 차입자 

의 신용위험을 회피하는 경향이 지배적이었다는 점이다. 그 결과 서울과 대구권 

차입자 간의 신용위험의 차이를 이자율의 차등부과로 반영하기 보다는 담보대출 

이나 대출제약 등 신용할당 방법으로 반영하여 왔다는 것이다. 

둘째로， 우리나라에서 전국적인 지점망을 가지고 있는 전국형 금융기관이 발 

달하였다는 점을 들 수 있다. 3장에서 살펴보았듯이 우리나라는 예금은행 대출금 

의 90%가량이 전국형 은행에서 발생하고 있다. Dow(1987)의 연구에서 보듯이 이 

러한 전국형 은행의 경우 본점에서 전국의 자금을 취합하고 지점간의 온라인망을 

통하여 적은 거래비용으로 자금이체가 가능하기 때문에 추가적인 雄定附加金

(arbitrage surcharge)의 부담없이 이자율의 차이를 조정하는 지역간 재정거래가 

가능하고， 이로 인해 지역간 재정거래에서 이자율이 상승할 필요가 없게 된다는 

점이다. 지점은행체제가 발달한 금융시장에서 이자율의 지역간 스프레드가 유의미 

하게 나타나지 않는 것43)은 외국의 연구결과에서도 확인된다. 

결국， 금융시장의 관치금융적， 중앙집권적， 보수적 성격으로， 우리나라 금융시 

장에서 이자율은 고정가격의 형태를 띠게 되었으며， 따라서 금융기관은 지역간 신 

용위험의 차이를 반영하는 방법으로 대출한도제약 담보대출요구 동 신용할당을 

차별적으로 부과하는 방법을 사용하였다고 볼 수 있다. 따라서 관치금융하에서도 

금융기관의 자발적인 동기로 인한 신용할당의 지역적 차별성이 나타나는 것을 볼 

수 있는데， 이러한 사실을 통해 볼 때， 향후 금융시장의 자율성이 진전되더라도 

이러한 지역간 신용할당의 차별성은 여전히 발생할 가능성이 있음을 추론할 수 

있다. 

43) 사실상 외국의 사례에서도 지역간 이자율의 유의미한 차이는， 미국의 예에서 보 

듯이 州정부 영업을 제한하여 지점은행제도가 상당한 제약을 받는 국가에서 찾아 

볼 수 있다. 
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3.2. 지역금융시장의 존재여부와 그 륙성 

지금까지 우리나라 금융시장의 지역적 차별성 검토를 통하여， 금융중심지인 

서울과 나머지 지역간에， 금융중심지인 서울과 지방금융권인 대구권지역 간에， 신 

용할당의 형태로 금융시장의 지역적 차별성이 나타난다는 결과를 볼 수 있었다. 

이러한 검토결과를 종합하여， 신용할당 지표에서의 지역간 차이가 통합된 금융시 

장에서 지역간 매개변수의 차이에 의해 발생하는 것인지， 아니면 지역적 요인에 

의해 차별성이 나타나는 메차니즘이 작용한 결과인지를 분석하고 이를 통하여 대 

구권에서 국가금융시장과 분리된 지역금융시장이 존재하는지 여부를 검토하면 다 

음과 같다. 

지역금융시장이 존재한다는 것은 금융시장에서 지역요인이 내생변수가 되는 

메카니즘이 작용한다는 의미를 포함하고 있다. 이러한 지역변수가 금융시장에서 

작용하는지를 살펴보기 위해서는 다른 요인(변수)을 모두 통제한 상태에서 지역요 

인(변수)에 의하여 지역적 차별성이 발생하는지를 검증해야 한다. 

이러한 관점에서， 4장에서는 규모변수와 업종변수를 통제한 상태에서， 금융중 

심지인 서울과 지방금융권인 대구권의 중소기엽부문 간에 신용할당의 지역간 차 

이가 발생하는 것을 도출한 바 있다. 그리고 지역간 차이가 발생하는 요인을 검토 

하기 위하여 금융시장의 접근경로 지표와 여신심사 · 신용평가경로 지표를 분석하 

였고， 그 결과， 00금융기관 접점의 여신한도，(2)산업구조 · 지역연계，@정보의 비 

대칭성이라는 3가지 지역요인이 금융시장에서 신용할당의 지역적 차별성을 발생 

시키는 메카니즘으로 작용한다는 사실을 발견하였다. 이러한 결과를 종합하여 볼 

때， 대구권에서는 국가금융시장과 분리된 지역금융시장의 존재를 확인할 수 있다. 

그런데， 이와 같은 해석에는 신중함이 필요하다. 왜냐하면， 본 연구에서 규모 

변수와 업종변수를 통제하여 지역적 차별성을 이끌어냈지만 이는 큰 범주를 가지 

고 통제한 것인 만름 같은 범주 내에서의 기업간의 차이는 역시 통제하지 못했다 

는 점이다. 이러한 점에서 이러한 지역적 차별성의 결과에는 여전히 기업의 건전 

성(재무구조 · 기술력) 등의 요인44)이 개입할 수 있는 여지가 남아 있는데， 이러한 
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차이는 통합된 금융시장 내에서도 발생할 수 있는 차이로 볼 수 있다. 그러나， 지 

역요인에 의하여 지역간 차별성이 발생하는 메카니즘을 확인한 만람， 통계적으로 

나타나는 금융시장의 지역간 차이 중에서 통합된 금융시장에서의 개별기업의 신 

용위험 등 부문적인 요인의 지역간 차이만으로 설명할 수 없는 부분이 존재한다. 

이러한 부분은 바로 지역금융시장의 존재를 통하여 설명할 수 있는 것이다. 

결론적으로， 우리나라는 금융중심지인 서울과 지방금융권인 대구권을 비교해 

볼 때fi'대구권지역』의 『중소기업부문』에서 『은행대출시장』에서의 『신용할당의 형 

태』로 지역금융시장이 나타나는 메카니즘을 확인할 수 있다. 따라서 3장의 연구의 

틀에서 유형화한 지역금융시장 모델 중 <유형 3>의 신용할당형 지역금융시장모 

델을 우리나라 지역금융시장에 적용할 수 있는 것으로 판단된다. 

한편， 대구권 지역금융시장이 국가금융시장으로부터 분리된 정도를 보면， 가 

시적으로 볼 수 있는 완전히 분리된 수준은 아니고， 부분적으로 분리 · 이탈되는 

수준인 것으로 판단된다. 그 근거를 살펴보면 다음과 같다. 

첫째는 우리나라에서는 전국형 금융기관이 발달해 있어 자금의 흐름이 단절 

된 정도로 완전고립된 지역금융시장이 존재하지는 않는다는 점이다. 이에 따라， 

대구권 지역에서는 자금흐름의 단절로 인해 지역 전체가 지역금융시장으로 분리 

될 만픔의 완전한 분리는 발생하지 않고， 일부분인 중소기업부문에서만 지역금융 

시장의 존재를 확인할 수 있는 것이다. 둘째는 4장 2절의 우리나라 자금조달 구조 

비교에서 살펴보았듯이 대구권 지역의 중소기업들이 공식금융시장에의 접근 가능 

성에 있어서 서울 중소기업과 차이를 보이지 않다는 점이다. 셋째는 신용할당의 

지표에서 지역별 차이에 대한 통계적 검정을 한 4가지 지표 중에서 0=0.05에서 유 

의할 정도로 확연한 차이를 보이는 지표는 1가지 밖에 없다는 점이다. 즉， 지역적 

차별성의 정도에 있어서 통계적으로 유의한 수준의 뚜렷한 차이가 보이지 않는다 

44) 설문 및 인터뷰결과에서， 지방기업이 자금조달을 위하여 서울로 본사를 이전하거 
나， 서울에 자금부서를 설치하여 서울기업으로 변화하는 것을 볼 수 있었다. 따 

라서， 이러한 과점에서 삼대적으로 재무구조가 우량한 기업들이 서울로 이전하였 

을 가능성이 높다는 점을 들 수 있다. 
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는 것이다. 

지역금융시장이 국가금융시장으로부터 부분적으로 분리되어 있다는 연구결과 

는 2장의 연구동향에서 살펴본 바와 같이， Hutchinson and McKillop(l990)의 북 

아일랜드의 사례연구 Porteous(1995)의 캐나다의 사례연구에서도 확인할 수 있다. 

또한 Harrigan and McGregor( 1987)연구에서는 기본적으로 지역금융시장은 국가 

금융시장과 부분적으로 분리되어 있다는 인식 하에 국가금융시장의 균형과의 관 

련성 속에서 지역금융시장 모형을 도출하고 있다. 

이러한 관점에서 볼 때 우리나라에서 국가금융시장에서 분리된 지역금융시장 

의 존재는 대기업과 중소기업 금융시장간의 차이만큼 가시적으로 보이지는 않지 

만 그 메카니즘이 작용하고 있는 것을 확인할 수 있었다. 따라서， 이러한 금융시 

장의 지역적 차별성 지역금융시장의 존재를 인식하는 것은 경제지리 · 지역경제연 

구에서 정확성을 제고시키고 인식의 수준을 확대시키는데 상당한 공헌을 할 수 

있는 것으로 사료된다. 
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제 5 장 종합적 검토 및 결론 

제 1 절 종합적 검토 

1. 우리나라에서 지역금융시장의 존재와 그 특성 

지금까지 우리나라에서 금융시장의 지역적 차별성 및 지역금융시장의 존재여 

부에 대하여 검토하였다.3장의 <연구주제 1>에서는 금융기관의 집계자료를 가지 

고 서울과 나머지 지역에 대하여， 4장의 <연구주제 2>에서는 기업 설문자료 및 

기업 · 금융기관 인터뷰자료를 가지고 서울과 대구권에 대하여 금융시장의 지역적 

차별성을 검토하였다. 그 결과Ií은행대출시장』에서 금융중심지인 서울과 지방금 

융권인 대구권의 『중소기업부문』 간에 『신용할당의 형태』로 금융시장의 지역적 

차별성이 발생함을 볼 수 있었다. 또한 지역적 요인에 의하여 차별성이 발생하는 

메카니즘을 확인하여Ií대구권지역의 중소기업부문』에서 『은행대출시장에서의 신 

용할당의 형태』로 부분적인 수준에서 분리되는 『지역금융시장』의 존재를 확인할 

수 있었다. 따라서， 2장의 연구의 틀에서 유형화한 지역금융시장 모델 중 <유형 

3>의 신용할당형 지역금융시장모델이 대구권 지역금융시장에 가장 적합하다는 사 

실 역시 검토하였다. 

그런데 3장에서 살펴본 바와 같이 우리나라 금융시장에서는 지속적인 신용할 

당이 발생하고 있는 것을 볼 수 있었다. 이를 통해 볼 때 우리나라는 국가금융시 

장 전반에서 신용할당이 발생하는 상황 하에서 금융중심지(서울)와 지방(대구권) 

의 중소기업 부문간에 다시 신용할당이 차별적으로 나타나는 형태로 지역금융시 

장이 분리되는 특성을 가지고 있는 것이다. 

이러한 특성을 감안하여 우리나라에서의 국가금융시장과 지역금융시장의 균 
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형을 그래프화한 것이 [그림 5-1]이다. [그림 5-1]은 2장의 <유형 3>의 신용할당 

형 지역금융시장모델(그림 2-13)에서， 국가금융시장에서 신용할당이 발생하는 상 

황을 추가하여 모델화한 것이다. 

이
 
자
 율
 

이
 
자
 율
 

대출자금 

SR SR: 

C D 대출자금 
0 A B 0 

(a) 국가금융시장(서울 중소기업) (b) 지역금융시장(대구권 중소기업) 

[그림 5-1] 무리나라에서 국가금융시장과 지역금융시장의 균형 

먼저 (a)국가금융시장(서울)은 우리나라 금융시장 전반에서 신용할당이 나타 

나는 상황 하에서 국가금융시장의 균형을 나타내고 있다. 즉 우리나라 전체의 자 

금수요곡선(DNDN)과 공급곡선(SNSN)을 감안하면 금융시장의 균형이자율은 i 수준 

이 적절하지만， 정부와 금융기관의 신용할당으로 국가금융시장의 이자율은 ln 수 

준에서 형성되고， 그에 따라 실제 자금공급은 Q-A수준에서 제한되며， A-B 만 

큼의 초과수요가 발생하는 것이다. (b)지역금융시장(대구권)은 국가금융시장에서 

신용할당이 발생하는 상황 하에서 지역간에 다시 차별적인 신용할당이 발생하는 

경우의 지역금융시장의 균형을 나타내고 있다. 국가금융시장(서울)과 지역금융시 

장(대구권)간에 이자율 스프레드는 발생하지 않으므로 국가금융시장에서 주어진 

이자율 ln 수준에서 자금공급이 이루어지는데， 신용할당이 발생하기 때문에， 자금 

공급이 Q-C수준에서 제한되고 C-D만큼의 초과수요가 발생한다. 
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그럼에서， 초과수요율 혹은 신용할당율은 (a)국가금융시장의 경우 體， (b)지 

역금융시장의 경우 끊인데， 여기서 體<뚫이다 이것은 대구권지역이 서울보 

다 신용할당을 더 많이 받는 상황을 도식화한 것이다. 

2. 지역금융시장에 대한 논의의 확대 

2.1. 지역금융시장 논의의 시공간적 확대 

본 연구의 공간적인 범위를 보면， 지역금융시장에 대한 주요 연구내용이 서울 

과 대구권을 대상으로 하고 있으며， 시간적인 범위를 보면， 설문자료를 포함한 대 

부분의 자료들이 ’95년 한해의 자료를 대상으로 하고 있다. 이에， 지역금융시장의 

존재여부를 검토한 본 연구의 결과를 통하여 우리나라 금융시장 전반으로 논의의 

범위를 공간적으로 확대하고， 또한 지금까지의 우리나라에서 지역금융시장의 존재 

가능성을 추론하고 향후의 추이에 대하여 예측하는 등 논의의 범위를 시계열적으 

로 확대하면 다음과 같다. 

먼저， 공간적인 측면에서， 우리나라 금융시장 전반에 있어서의 지역금융시장 

의 존재여부에 대하여 논의를 확대하면 다음과 같다. 3장에서 우리나라 금융시장 

전반에서 자금집중도와 신용할당 지표의 검토결과 서울과 나머지 지역간에 금융 

시장의 지역적 차별성이 나타나는 것을 밝힌 바 있는데 여기서 나머지 지역간에 

는 지표에서 큰 차이가 발견되지 않았다. 따라서 4장에서 대구권의 중소기업부문 

에서 지역금융시장의 존재를 확인한 본 연구의 결과는 다른 지방금융권에도 대체 

적으로는 적용할 수 있을 것으로 보인다. 그러나 @지방금융권 간에는 자금수급 

의 규모가 다르다는 점 @지역산업구조 지역연계와 같은 금융시장에 영향을 주 

는 지역경제환경이 다르다는 점에서 본 연구의 결과를 그대로 적용할 수는 없는 

것으로 사료된다. 따라서 다른 지방금융권에 대하여도 지역금융시장의 존재여부 

를 확인하기 위해서는 역시 구체적인 사례연구가 필요한 것으로 판단된다. 
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다음으로， 시계열적인 측면에서， 본 연구의 결과를 통하여 지금까지 우리나라 

금융시장의 존재여부를 추론해 보고， 향후의 추이를 예상하면 다음과 같다. 연구 

결과에서 보듯이， ’95년 한해를 중심으로 분석한 결과를 보면 이자율 스프레드에 

서는 지역간 차이가 발생하지 않고， 자금집중도와 신용할당의 형태에서 지역간 차 

별성이 나타나는 것을 볼 수 있다. 그런데， 3장에서 과거 10여년간의 대출시장의 

추이를 보면， CD은행권을 중심으로 서울로의 자금집중도가 점점 낮아진다는 점， 

@금융시장 전반에서 자금의 초과수요율이 점차적으로 낮아진다는 점，@금융시장 

의 성장율이 GRDP의 성장율을 훨씬 상회하여 자금이 공식금융시장으로 흡수되는 

속도가 빠르다는 점에서 금융중심지인 서울과 나머지 지방 간에 신용할당의 차별 

성이 점점 줄어들고 있는 추세를 추정해 볼 수 있다. 

이를 뒤집어 보면， 과거에는 @서울로의 자금집중도가 더 높았다는 점，(2)금 

융시장에서 자금의 초과수요율이 높은 상황에서 금융중심지로 자금의 우선배분이 

이루어졌다는 점，@공식금융시장의 자금흡수율이 낮았다는 점에서， 서울과 나머 

지 지방 간에 지역적 차이가 더 벌어졌을 가능성을 추론해 볼 수 있다. 특히， 공 

식금융부문의 성장은 자본시장의 통합을 가능케 하고， 그리하여 투자수익의 지역 

간， 산업간 격차가 줄어든다는 가설(김기영， 1993, p.65)은 이러한 추론을 뒷받침한 

다고 하겠다. 이러한 관점에서 현재의 우리나라 금융시장에서 나타나지 않는 이 

자율의 지역간 스프레드가 과거에는 공식금융시장에서 양건성예금을 차별적으로 

부과하는 과정에서 발생하였거나 개별지역 범위의 비공식금융시장(私慣市場)에서 

발생하였을 가능성을 추론해 볼 수 있다. 

한편， 본 연구의 결과를 통하여 향후의 추이를 예상하면 다음과 같다. 앞에서 

과거의 추이 분석을 통하여 금융시장의 지역적 차별성이 점점 줄어들고 있다는 

경향을 추론해 본 바 있는데， CD금융시장의 개방으로 자금의 초과수요가 더욱더 

줄어들고，(2)정보망의 발달， 신용사회의 정착 등으로 신용정보의 비대칭성의 문제 

가 개선된다면， 향후에 금융시장의 지역적 차별성이 점차 완화될 것으로 보인다. 

그러나， 4장의 소결 부분에서도 언급한 바 있듯이， CD신용할당의 지역적 차별 

성이 담보대출관행， 여신한도제약 등과 같은 금융기관의 자율적인 차별성의 수단 
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을 통해 이루어지고 있다는 점 @산업구조 • 지역연계와 같은 금융시장에 영향을 

주는 지역요인들은 향후에도 상쇄되지 않는 점으로 볼 때， 향후에 금융시장이 자 

율화되더라도 신용할당 형태의 지역적 차별성은 여전히 존재하고 있올 가능성이 

있을 것으로 보인다. 

그리고， 자금집중도(자금량)의 기준에서 보면， CD3장의 금융기관 전체의 대출 

금 추이에서 금융중심지인 서울로의 자금집중비율이 50%수준에서 계속 유지되고 

있다는 점，(2)직접금융시장의 발달에 따라 지방에서 조성된 신탁자금이 서울로 유 

입되고 있다는 점에서， 서울로의 상대적인 자금집중에 의한 금융시장의 차별성은 

앞으로도 지속적으로 나타날 것으로 예상된다. 

2.2. 전체 금융시장으로의 논의의 확대 

한편， 본 연구에서는 대출시장이 지배적인 우리나라 금융시장의 구조를 감안 

하여， 대출시장을 위주로 연구를 진행하였다. 그러나， 현재 직접금융시장이 규모가 

증가하고 있으며 다양한 파생금융상품들이 개발되고 있다. 다른 한편으로는 규모 

는 작지만 그 경제적 여파가 큰 사금융시장(사채시장)이 상존하고 있다. 이에， 지 

역금융시장에 대한 논의의 범위를 대출시장 이외의 여타 금융시장 유형으로 확대 

하면 다음과 같다. 

먼저， 채권시장 등의 직접금융시장으로 논의를 확대하면 다음과 같다. 본 연 

구에서는 기업 설문조사를 통하여 서울기업과 대구권기업간에 채권발행 이자율의 

지역간 스프레드를 검토(표 4-23. 4-24)한 바 있다. 검토 결과 기업의 전반적인 

자금조달 이자율에서 지역간 스프레드가 체계적으로 나타나지 않는 상황에서 채 

권발행의 경우 대출자금에 비해 이자율의 지역간 스프레드가 비교적 체계적으로 

나타나는 것을 발견할 수 있었다. 이러한 결과를 통하여 채권시장의 경우 이자율 

결정이 보다 자유롭기 때문에 지역적 차별성을 보다 유연하게 반영할 수 있다는 

사실을 추론할 수 있다. 그러나 보다 정확한 결론은 채권시장에 대한 본격적인 검 

토를 통하여 밝힐 수 있을 것이다. 
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다음으로， 사채시장으로 논의를 확대하면 다음과 같다. 본 연구에서는 기본적 

으로 공식금융시장에서의 지역적 차별성에 초점을 맞추어 연구를 진행하였다. 그 

러나 사채시장의 경우， 신용위험을 반영하는 속도가 빠르고 유연성이 크며， 자금 

흐름의 범위가 국지적이기 때문에， 공식금융시장에 비해 지역적 차별성이 더 뚜렷 

이 나타날 수가 있다. 이에， [표 1-2]와 같이 서울과 나머지 지방간 어음부도율의 

차이가 크게 나타나는 상황을 비추어 볼 때， 서울과 지방간의 사채시장에서의 지 

역적 차별성이 발생하고 있을 가능성을 추론할 수 있다. 그러나， 정확한 결론은 

역시 사채시장에 대한 본격적인 검토를 통하여 밝힐 수 있을 것이다. 

마지막으로， 새로운 파생금융상품시장으로 논의를 확대하면 다음과 같다. 현 

재와 같이 새로운 파생금융상품이 개발되는 추세를 볼 때 향후 지역적인 정보에 

기초한 금융상품이 개발될 경우， 금융상품의 거래범위가 일정 지역에 제한됨에 따 

라， 이러한 금융상품의 시장에서 지역금융시장이 나타날 가능성을 예상할 수 있 

다. 이러한 금융상품은 Clark and O'Connor(1995)의 연구에서 『불투명상품 

(opague products).1I으로 분류한 ‘특정 지역의 자산 및 사적인 정보에 기초하여 설 

계된 금융상품’이라 할 수 있다. 대표적인 유형으로는 부동산 증권화와 관련한 파 

생금융상품을 들 수 있는데， 미국의 REIT, 일본의 振當證卷 둥이 대표적인 예로 

볼 수 있다. 

우리나라의 경우 지금까지 부동산 또는 저당권을 금융상품화(유동화)한 예는 

아직까지는 거의 없다. 그러나 현재 저당권을 증권화하려는 움직임이 있으며， 특 

히， SOC투자사업 및 지방자치단체의 개발사업과 관련하여 프로젝트 파이낸싱 및 

개발사업의 증권화의 논의가 활발하게 진행되고 있다. 따라서， 이러한 파생금융상 

품들이 개발될 경우 특정 지역 내에서 가격이 형성되고 유통되는 지역금융시장이 

나타날 가능성을 예상할 수 있다. 

이러한 맥락에서 Clark and 0 ’Connor(1995)의 분류기준을 따를 경우， 본 연 

구에서 검토한 우리나라의 대출시장(대출상품)은 지역차원의 불투명상품의 성격에 

서 국가차원의 반투명상품의 성격으로 넘어가는 과도기에 있다고 할 수 있다. 
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3. 지역금융시장으로서의 대구권의 특성 

지금까지 서울과 대구권 간의 사례연구를 통해 지역금융시장이 존재하느냐 

하는 점과， 그 경로와 요인이 무엇이냐를 중점적으로 논의하였다. 여기서는 4장의 

연구에서 대구권 중소기업부문에서 지역금융시장의 존재를 확인한 만큼， 지역금융 

시장으로서의 대구권의 특성을 고찰한다. 즉 대구권지역의 고유한 경제환경 • 경 

제지리가 금융시장의 메차니즘과 어떻게 연결되며 그 결과 대구권의 금융활동의 

특성 은 어 떻 게 나타나는가를 분석 한다. 

3.1. 대구권 기업의 산업구조와 지역연계 

4장의 검토에서 대구권지역의 산업구조가 취약하고 기업의 지역연계가 국지 

적인 점이 금융기관의 신용평가 · 여신심사과정에 반영되어 신용할당의 차별성을 

발생시키는 중요한 경로가 되고 있음을 밝혔다. 여기서는 이러한 산업구조 · 지역 

연계와 금융시장과의 관계를 조명하여， 대구권지역의 지역환경 • 경제지리가 금융 

시장과 어떻게 연관을 맺고 있는지를 분석하고자 한다. 

지역적 차별성이란 다른 모든 변수를 통제한 상태에서 지역변수만으로도 차 

별성이 나타난다는 것인데 이에 따라 본 연구에서는 규모와 업종변수를 통제한 

상태에서 중소기업 부문간에 지역적 차별성이 나타나는 것을 확인하였다. 이러한 

맥락에서， 신용할당의 지역적 차별성은 지역의 경제환경 경제지리의 관점에서 해 

석할 수 있다. 개별기업의 입장에서 보면 환경적 요인으로 평가되는 신용평가의 

항목은 산업， 거래기업 등의 요인이 있는데， 이는 부문적 요인이라 할 수 있다. 그 

런데， 이러한 부문적 요인들은 개별지역의 차원에서 조망할 경우， 산업구조 

(industrial structure) , 지역연계 Oinkage)로 전환된다고 할 수 있다. 따라서 지역의 

금융시장에 영향을 주는 경제환경 · 경제지리 요소로 지역의 산업구조， 지역연계를 

들 수 있다. 

먼저， 지역연계의 경우， 4장의 신용할당의 지표검증에서 이미 살펴본 바와 같 
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이， 대구권 중소기업과 서울 중소기업간에 해외지역연계 비율의 차이가 크고， 이 

것이 신용할당의 차별성을 발생시키는 경로가 되는 것을 확인하였다. 이에， 업종 

을 통제한 경우에도 통일한 경향이 나타나는지를 살펴보기 위하여 업종별로 구분 

하여 구매 · 판매연계를 살펴보았는데， 그 결과는 [표 5-1], [표 5-2]와 같다. 

[표 5-1] 업종별 원료구매지역 비율의 평균(중소기업) [단우I : %} 

주운댁겐T호 서 울 대구권 외 

서 울 65.6 2.5 10.6 
섬유/의류 

대구권 16.7 43.9 0 

서 울 33.2 0.5 24 .1 
전기/전자 

대구권 10.0 50.7 12.7 

서 울 50.0 6.7 0 
커L.;. 설 

대구권 3.9 90.6 0 

자료 : 설문조사. 

[표 5-2] 업종별 제품판매지역 비율의 평균 (중소기업) [단위 : %} 

주강~견젠간호 서 울 대구권 해 외 

서 울 26.4 2.1 52.9 
섬유/의류 

대구권 36.1 47.2 6.7 

서 울 39.1 5.5 17.3 
전기/전자 

대구권 4.4 73.4 3.4 

서 울 47.5 2.5 0 
커L.;. 설 

대구권 0.5 91.5 0 

자료 : 설문조사. 

결과를 보면， [표 5-1]의 구매연계， [표 5-2]의 판매연계 비교에서， 섬유 · 전자 

모두 대구권 중소기업이 서울 중소기업보다 해외지역연계의 비율이 더 낮게 나타 

난다. 따라서 업종별 변수를 통제할 경우에도 서울 중소기업과 대구권 중소기업 
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간에 해외지역연계의 차이가 있음을 볼 수 있다. 여기서， 서울 중소기업에서 해외 

연계의 비율이 높다는 것은 수출입의 비율이 상대적으로 높다는 것을 의미하는데， 

이는 같은 업종의 중소기업이더라도 서울 중소기업과 대구권 중소기업의 성격이 

상당히 다르다는 것을 의미한다. 즉 금융중심지로서의 서울의 경제환경이 기업의 

자금활동은 물론 자금결제수단인 무역활동의 중심지로서 역할한다는 것이다. 

이러한 관점에서 볼 때， 대구권 중소기업이 서울로 진출할 경우， 자금활동권 

의 변화는 물론 지역연계의 변화를 가져오게 된다는 것인데 이러한 변화는 4장에 

서 살펴본 바와 같이 금융기관에서 기업의 신용을 다르게 평가하는 작용을 하게 

될 것임을 추론해 볼 수 있다. 즉 지역의 경제지리가 금융시장에 개입하여， 금융 

시장의 지역적 차별성을 가져오는 메차니즘을 확인할 수 있는 것이다. 

또한， 지역산업구조의 경우도 같은 맥락에서 살펴볼 수 있다. 대구권지역， 그 

중에서도 대구지역의 산업구조를 보면 일반적으로 사양산업으로 분류되는 섬유산 

업이 특화1)되어 있어 산업구조가 취약하다고 할 수 있다. 그런데， 지역산업구조는 

한 지역에 모여 있는 신용위험이 다른 개별산업의 집계치일 뿐만 아니라， 그 ‘산 

업구성의 다양성의 정도’도 의미한다. 여기서 지역의 산업구조가 사양산업으로 특 

화되어 있을 경우， 그 지역은 산업경기의 위험에 노출될 경향이 크고， 그 영향은 

당해 산업 뿐만 아니라 지역내의 전체 산업에 미칠 수 있다는 것이다. 영국 글래 

스고우지방과 같이 조선산업에 특화되어 한 때 유망한 지역이다가 조선경기의 하 

락으로 지역경제 자체가 침체된 사례 (Hall. 1985)는 단적인 예 2)라 할 수 있다. 특 

히， 산업구조가 취약한 지역에서 연계구조가 국지적으로 나타날 경우 신용위험의 

상승효과는 더욱 크게 나타날 수 있다. 

이러한 맥락에서， 산업구조가 사양산업인 섬유산업에 특화되어 있으며， 판매 

연계에서 국지적 연계가 강한 대구권지역의 경우 이러한 지역산업구조의 단순 · 

취약성과 지역연계의 국지성이라는 경제지리 요소가 복합적으로 작용하여， 금융시 

1) 사업체수 및 샘산액을 기준으로 볼 때 대구지역에서 섬유산업이 전체 제조업에서 
차지하는 비중은 40%에 이르고 있다. 

2) 물론， 실리콘벨리와 같이， 정반대의 경우도 있을 수 있다. 
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장의 지역적 차별성으로 나타나는 것을 확인할 수 있다. 특히， 대구에서 기업운영 

시의 애로사항을 조사한 인터뷰결과(표 4-29)에서， 대구에서 전자산업을 운영하는 

F기업 자금담당자의 ‘대구에는 섬유산업이 많기 때문에 금융기관에서 연쇄부도사 

태를 우려하여 업종이 전자산업인데도 불구하고 자금대출을 꺼린다’는 답변은 이 

러한 지역산업구조의 취약성과 지역연계의 단순성이 신용할당의 지역적 차별성으 

로 나타나는 것을 단적으로 말해준다고 하겠다. 

지금까지의 논의를 종합해 볼 때， 재무이론에서 말하는 이른바 포트폴리오효 

과3)가 발생하는 것을 추론할 수 있다. 즉， 다변화된 산업구조 · 연계구조를 가진 

지역의 기업은 국지적인 경기의 등락에 피해를 볼 가능성이 적어서 신용위험이 

낮은 것으로 평가되는 반면， 사양산업에 특화된 산업구조와 국지적인 연계구조가 

복합된 지역의 기업은 신용위험이 높은 것으로 평가되어， 이러한 효과가 지역간에 

신용할당의 차별성이 발생하는 메카니즘이 작용한다는 것이다. 따라서， 이러한 효 

과를 『지역포트폴리오효과(regional portfolio effect).!l라고 명명할 수 있을 것이다. 

한편， 앞에서도 논의한 바와 같이， 산업구조 · 지역연계와 같은 경제지리 · 경 

제환경이 금융시장의 지역적 차별성을 발생시키는 메카니즘으로 작용할 경우， 향 

후 금융시장의 자율적 기능이 진전되는 상황하에서도 금융시장의 지역적 차별성 

이 나타날 수 있음을 추론할 수 있다. 

3.2. 대구권 지역금융시장의 축소지향적 성향 

4장의 신용할당 지표검토 결과에서 대구권 중소기업과 서울 중소기업 간의 

차이에 대한 유의도를 보면， CD은행대출 실제조달비율，(2)대출조건별 대출금 비율 

과 같은 객관적인 지표에서는 a=O.05에서 유의한 차이가 나타나지 않는 반면 기 

업이 느끼는 자금조달 애로사항과 같은 주관적인 지표에서는 a=O.05에서 유의한 

3) 포트폴리오효과(portf이 io effect) 란 포트폴리오를 구성하는 투자종목수가 많을 
수록， 투자종목간의 상관관계가 낮을수록 포트폴리오의 위험이 평균적으로 감소하 

는 효과를 말한다 (박정식， 1993 , p.22이. 
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차이가 나타난다. 이는 표면적으로 나타난 상황보다 주관적으로 느끼는 체감도에 

서 대구권 중소기업이 받는 신용할당의 정도가 더 크다는 것을 의미한다. 여기서， 

이러한 결과가 나타난 이유에 대한 실마리를 대구권의 기업자금조달활동의 축소 

지향적 성향을 통해 발견할 수 있다. 

먼저， 대구권 자금조달활동의 축소지향적 성향은 대구권지역의 전반적인 자금 

조달 사정에 대한 대구권기업과의 인터뷰과정에서 발견된다. 대표적인 답변으로 

G기업의 자금담당자는 이러한 경향을 단적으로 다음과 같이 설명하고 있다. 

자금조달과정에서 대구지역 기업들의 행태는 전반적으로 현상유지적이다， m라 

서 사업확장보다는 현상유지를 선호한다. 이러한 경향은 대구지역에서 비교적 

사채시장이 활성화되어 있지 않은 데서도 볼 수 있다. 우리 기업의 경우도 은 

행에서 대출을 받을 가능성이 없다고 판단할 시에는 처음부터 대출신청을 포기 

해 버린다. 

이러한 대구권 기업의 축소지향적 성향은 또한 기업설문조사에서 은행자금조 

달을 100%할 수 없었을 경우의 대응방식에 대한 웅답결과를 통해서도 확인할 수 

있는데， 그 응답결과는 [표 5-3], [표 5-4]와 같다. [표 5-3]은 대기업， [표 5-4]는 

중소기업의 응답결과인데， 먼저， 대구권 기업은 대기업， 중소기업을 불문하고， 사 

업계획을 축소 • 포기하였다는 응답이 상대적으로 높게 나왔으며， 특히 대구권 중 

소기업의 경우， 사업계획을 축소 · 포기한 기업이 전체 응답기업의 55%나 되었다. 

반면， 상대적으로 서울기엽은 제2금융권 대출이나 회사채 발행 동을 통하여， 이자 

율수준이 다소 높더라도 자금조달을 적극적으로 하고 있음을 볼 수 있다. 

이러한 결과를 종합해 볼 때 전반적으로 대구권기업의 경영자들은 은행권에 

서 대출자금조달에 애로사항이 있을 때 다른방법을 적극적으로 모색하기 보다는 

사업계획을 포기하거나 축소하는 현상유지적인 방편을 많이 사용하고 있음을 발 

견하게 된다. 따라서 축소지향적인 자금조달 행태가 개입될 경우 대구권 중소기 

업들이 서울 중소기업보다 자금조달시에 상대적으로 더 많은 어려움을 겪는 것으 

로 체감하더라도 이것이 이자율의 차이나 신용할당의 차이 등의 객관적인 지표에 

서는 반영되지 않을 수가 있다는 사실이다. 

- 185-



[표 5-3] 은행자금조달 받지못한 경우 대응방식 (대기업) [단위 : 개(%) ] 

서 울 대 구 

1순위 2순위 계* 1순위 2순위 계* 

사업계획 축소 · 포기 2 (11.8)1 1 ( 7.7) 3 (17.6) 2 (33.3)1 1 (16.7) 3 (50.0) 

제2금융권 대출 9 (52.9); 8 (61.5) 17 (100) 1 (16.7)\ 1 (16.7) 2 (33.3) 

사채대출 o ( 0.0) o ( 0.0) 

주식/회사채 발행 5 (29.4)1 3 (23.1) 8 (47.1) 2 (33.3) i 1 (16.7) 3 (50.0) 

기 타 1 (5.9)1 1 ( 7.7) 2 (1 1.8) 1 (16.7)1 2 (33.3) 3 (50.0) 

계 17 (100)1 13 (100) 17 (100) 6 (100)1 5 (100) 6 (100) 

주 : ‘계’의 비율은 전체 응답기업 중에서 각 해당항목을 지적한 기업의 비율임. 

자료 : 설문조사. 

[표 5-4] 은행자금조달 받지못한 경우 대응방식 (중소기업) [단위 : 개(%) ] 

서 울 대 구 

1순위 2순위 계* 1순위 2순위 계* 

사업계획 축소 · 포기 2 (16.7)1 2 (16.7) 9 (45.0)1 2 (15.4) 11 (55.0) 

제2금융권 대출 6 (50.0)i 2 (28.6) 8 (66.7) 9 (45.0)i 4 (30.8) 13 (65.0) 

사채대출 2 (16.7)! 1 (14.3) 3 (52.0) -! 6 (60.2) 6 (30.0) 

주식/회사채 발행 1 (8.3)1 3 (42.9) 4 (33.3) 1 (5.0)1 1 ( 7.7) 2 (10.0) 

기 타 1 (8.3); 1 (14.3) 2 (16.7) 1 ( 5.0)i 1 ( 5.0) 

계 12 (100); 7 (100) 12 (100) 20 000시 13 (00) 20 (00) 

주 : ‘계’의 비율은 전체 응답기업 중에서 각 해당항목을 지적한 기업의 비율임. 

자료 : 설문조사. 

3.3. 지역금융시장에서 지방은행의 역활 

2장의 지역금융시장에 관한 기존문헌검토에서 살펴보았듯이， 전국형 은행과 

지방은행 간의 행태의 차이가 금융시장의 지역적 분리를 발생시키는 중요한 제도 
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적 요인으로 작용하고 있다. 이러한 지방은행의 역할은 우리나라 금융시장 전체로 

보았을 때는 미미한 수준이지만 대구권의 금융활동의 특성을 파악하는데는 상당 

히 중요한 역할을 하고 있다. 

대구권지역의 유일한 지방은행인 대구은행은 우리나라 지방은행 중에서도 여 

수신규모가 가장 크며 지역 밀착형으로 영업성과도 좋은 것4)으로 알려져 있다. 

지방은행과 대구기엽간의 관계를 보면 설문에 웅답한 대구기업 중 50%이상이 대 

구은행을 통하여 대출자금을 공급받고 있었다. 여기서， 인터뷰 결과5) 및 대구의 

금융현황에 관한 각종 연구결과를 통하여 확인된 대구지역에서 지방은행의 역할 

을 살펴 보면 다음과 같다. 

첫째로， 지방은행은 전국형 은행의 대구권지점에 비해 지역사정을 잘 알기 때 

문에， 자금수요자인 대구권기업들이 간편한 대출절차를 통하여 신속하게 대출을 

받을 수 있는 점에서 지역경제에 상당히 긍정적인 역할을 담당한다는 점이다. 이 

는 2장의 문헌검토에서 파악하였듯이 신용정보의 비대칭성 문제 때문에 전국형 

은행보다 지방은행이 지역의 중소기업에 대한 접근성이 더 높다는 가설이 대구권 

지역에서도 어느정도 적용될 수 있다는 것을 의미한다. 

둘째로， 지방은행이 시중은행보다 담보대출 관행 등에서 지역차입자에게 더 

보수적으로 행동하고 있으며 대구권에서 조성된 자금을 제대로 대구권지역 차입 

자를 위해 풀지 않고 신용조건이 더 좋은 서울지역으로 유출시키고 있어， 지역경 

제에 대하여 부정적인 역할을 하고 있다는 점 6) 이다. 지방은행이 지역 자금유출의 

전위 대 역 할을 한다는 가설은 Moore and Hill(1982)의 [그림 2-5]의 경우를 통해 

살펴본 바 있다7). 이러한 지방은행의 보수적 성향은 대구권 전반의 축소지향적 

4) 평가기관에서 발표하는 각종 영업성과에 대한 평가에서， 대구은행은 지방은행 중 
가장 높은 평가점수를 받고 있다. 

5) 이러한 인터뷰 대상으로는 기업외에 대구상공회의소 등 지역경제단체 등이 있다. 

6) 부정적인 견해를 가진 응답자들은 ’대구은행의 경영성과가 좋다는 것은 그 만큼 
대구권지역의 경제주체들에게 기여를 하지 않았다는 것을 반영한다 l 고 주장한다. 

7) 그러나 [그림 2-5] 의 모델은 국가금융시장의 균형이자율이 지역금융시장의 균형이 
자율보다 높은 경우를 전제하는 만큼 지역간 이자율 차이가 발견되지 않는 우리 

나라 경무에는 그대로 적용할 수는 없다. 
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성향과 관련이 있는 것으로 보이며， 신용할당이 차별적으로 나타나는 데에도 지방 

은행 행태가 관련이 있는 것으로 파악된다. 

셋째로， 지방은행은 대구금융권에서 기업신용에 대한 신호(signaD의 역할을 

한다는 점이다. 우리나라와 같이 기업신용평가에 대한 기법이 제대로 발전하지 않 

고， 금융기관이 기업신용을 개인적인 정보나 소문에 의해 주로 취득하고 있는 상 

황에서는 상대적으로 지역내 기업과 산업에 대한 신용정보를 많이 가지고 있다고 

알려진 지방은행(장충식， 1994 p.l51)의 기업신용평가 결과가 여타 시중은행이나 

제2금융권에 대해 중요한 신호로 작용하고 있다는 사실이다. 

넷째로， 대구금융권에서 지방은행이 가지고 있는 중요한 역할에도 불구하고， 

지방은행의 역할은 한계가 있다는 점이다. 대구권 지역에서 지방은행은 단일금융 

기관으로는 여신규모가 가장 많지만， 대구권지역에서 은행전체 여신의 20% 수준 

정도에 머무르기 때문에 지방은행의 역할에는 한계가 나타난다. 

제 2절 지방의 금융활성화 방향에 대한 시사접 

지금까지 연구결과를 통하여 우리나라에서 금융중심지인 서울과 나머지 지방 

간에 차별성이 발생하고 나아가 대구권의 중소기업부문에서 지역금융시장이 나타 

나고 있음을 확인한 바 있다. 이러한 금융시장의 지역적 차별성은 결국， 지방의 

금융활동이 활성화되어 있지 않다는 점을 의미한다. 이에 본 절에서는 정책적 관 

점을 중심으로 지방의 금융활성화 방향에 대한 시사점을 도출하고자 한다. 

1 . 금융정책메의 시사점 

금융시장에서 신용할당의 형태로 지역적 차별성이 나타나면 국가에서 동일한 

금융정책을 사용하더라도 그 효과가 지역에 따라 차별적으로 나타날 수 있다. 즉， 

정부가 공개시장조작이나 지준금확대 등의 정책수단을 통하여 경기를 조절하려 

- 188-



할 때， 정책수단이 집행되는 경로인 은행창구에서 지역간에 차별적으로 신용을 할 

당하면， 그 영향으로 인해 지역별로 경기부양의 속도나 체감도가 상이하게 나타날 

수 있다는 것이다. 

사실상 지역금융시장의 초기의 논의들을 보면 과연 금융정책의 영향이 지역 

적으로 동질적인가， 차별적인가 하는 점을 밝히려는 것이 우선적인 관심이었고， 

그 만큼 금융정책의 지역적 파급효과 문제는 중요한 문제로 대두한다. 

정부의 금융정책이 그 전달경로를 통하여 지역간 차별적으로 나타난다면， 그 

효과로 인하여 지역경제 격차가 심화된다든지 국지적인 지역에서 파산(연쇄부도) 

이 급증하는 문제를 유발할 수 있다. 특히， 대구권의 경우， 어음부도율이 서울에 

비해 높을 뿐만아니라， 그 등락폭도 상당히 차이가 있음을 볼 수 있는데， 이러한 

사실을 통해서， 금융시장의 차별성으로 정부의 금융정책의 변화가 국지적인 지역 

에서 확대재생산되었을 가능성을 볼 수 있다. 

이러한 국가의 금융정책이 지역적으로 차별적으로 나타날 수 있다는 사실은 

지방의 금융활성화를 위하여 국가가 금융정책을 사용할 시에 정책수단을 신중하 

게 선택해야 한다는 점에서 중요한 시사점을 던져주고 있다. 

2. 지역균형개발정책에의 시사점 

한편， 금융시장의 지역적 차별성을 밝히는 작업을 통하여 대기업 본사의 80% 

이상이 서울에 집중되어 있는 것을 설명할 수 있다. 대기업의 경우 다양한 자금조 

달방법을 통하여 대규모 자금을 유리한 조건으로 조달할 수 있어야 한다. 그런데 

우리나라와 같이 신용할당의 형태로 금융시장의 지역적 차별성이 나타날 경우， 지 

방의 자금조달규모， 수단은 한계가 있고 조달조건도 불리하므로， 지방의 기업은 

@보수적으로 성장을 포기하든지，(2)적극적인 성장을 원할 경우， 본사를 서울로 

이전하든지， 자금조달기능을 서울로 이전하는 탈지방 현상이 일어나게 된다는 것 

이다. 

따라서 지역균형개발이라는 관점에서 금융시장의 지역적 차별성을 줄이려는 
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방안은 기업， 그 중에서도 특히 대기업의 탈지방 현상을 방지할 수 있어， 지역격 

차 해소라는 측면에서 의의가 있다. 물론 금융시장의 지역적 차별성이 지역이 가 

지고 있는 고유한 특성을 반영한 지역적 다양성의 양상을 나타낸다면， 여기에 정 

책이 개입해야 할 이유는 없다. 그러나 금융시장에서 특정지역 경제주체들의 불이 

익을 가져다주는 것이라면， 지역균형개발정책의 관점에서 해결해야 할 과제가 된 

다. 이를 위한 원론적인 정책방편은 지방에서도 대규모의 자금조달을 할 수 있고 

자금조달수단을 다각화할 수 있는 방안이 마련되어야 한다는 것이다. 이러한 방안 

으로는 정책자금지원과 같은 시장의 자율적 메카니즘을 무시한 일시적인 방편보 

다는 지방기업이 다양한 금융시장에 접근할 수 있는 가능성을 높여주고， 하부구조 

등 잠재력을 높이는 방안이 효과적이라고 판단된다. 

대구금융권과 관련하여 볼 때， 적절한 대안이 될 수 있는 정책의 하나로， 지 

방기업의 신용정보를 공신력있게 평가하는 제도적 장치를 마련하는 방안이 있다. 

신용평가제도는 기업들이 자율적 시장 메카니즘하에서 직 · 간접금융시장에 접근 

하는데 근간이 되며， 금융시장에서 가장 중요한 경제하부구조이다(장충식， 1994, 

p.129). 따라서 지방기업이 안고 있는 신용정보의 비대칭성 문제를 해결하고， 국지 

적인 지역연계를 가진 지방기업의 신용연쇄를 공신력있고 정확하게 평가할 수 있 

는 지방기업 전담 신용평가기관8)이 필요하다는 점이다. 금융시장에서 기업에 대 

한 신용평가가 보다 정확하게 이루어질 때 금융시장의 지역적 차별성은 줄어들 

것이고， 금융기관의 부실채권의 감소로 금융시장에서 이자율 수준을 하락시키는 

유인으로 작용할 수 있을 것이다. 

또 하나의 정책적 대안으로 대구권기업의 접근성이 취약한 직접금융시장에 

대한 접근성을 높여주는 방안을 들 수 있다. 4장의 기업의 자금조달구조 비교(표 

4-10, 표 4-11)에서 보았듯이 서울기업과 대구권기업 간에 접근성에서 가장 차이 

가 나는 부분이 주식발행 회사채발행과 같은 직접금융시장 부분이다. 특히 자금 

8) 지방기업을 전담하는 신용평가기관에 대한 필요성은 기업인터뷰조사과정에서도 지 
적된 내용이다. 공신력있는 신용평가기관을 설립한다는 것은 무수한 평가기법을 

개발하는 등의 소프트웨어적인 측면을 포함하고 있기 때문에 어려운 문저|이다. 

- 190-



조달 애로사항 비교(표 4-22)에서 보면 ‘직접금융시장에서의 자금조달 요건이 까 

다롭다’는 항목에서 대구권 중소기업은 서울 중소기업보다 유의수준 10%에서 더 

많은 애로사항을 느끼는 것으로 나타났다. 

이와 아울러， 대구 · 경북지역에서 금융기관별 자금의 역외 유출규모를 보면 

[표 5-5]와 같은데 자금의 역외유출이 가장 심각하게 발생하는 부분이 은행신탁， 

투자신탁 부분으로 나타난다. 이러한 신탁부분은 회사채나 주식으로 자금을 운영 

하기 때문에， 직접금융시장이 발달된 서울로 자금이 유출되고 있는 것이다. 

즉， 본 연구는 주로 은행대출시장에서 신용할당의 지역적 차별성이 발생하는 

사실을 밝히고 있지만 그 해결 방안을 자금조달측면에서 은행대출시장과 대체관 

계에 있는 직접금융시장의 측면에서 찾을 수 있다는 점이다. 지방에서 직접금융시 

장에 대한 접근성을 높이기 위한 방안으로는 지방 증권거래소의 설립(이동준， 

1996, p.12) , 지방공사채시장의 육성(이동준， 1996, p.9 ; 권상장， 1995, p.25 ; 대구 

상공회의소， 1993, p.51) 등이 있다. 

[표 5-5] 대구 · 경북지역 금융기관 자금의 역외유출 규모 (’ 95년 11 월말 기준) 

[단위 10억원(%) ] 

금 융 기 관 예 금 CA) 대출금 (B) 예대차 CB-A) 

예 11 ,674 14,661 2,987 

은행신탁 7,730 3.230 - 4,499 
비통화 

투자신탁 4,928 225 - 4,730 
금융기관 

기 타 19.491 14.707 - 4.784 

합 계 43,823 32.823 - 10.999 

자료 : 대은금융경제연구소， 1996, 지역자금의 역외유출과 대응방안. 

3. 금융시장개방에의 시사점 

’90년대 들어서 정부는 단계적으로 금융시장을 개방하고 있으며， 특히 OECD 

가입으로 개방은 더욱 가속화될 것으로 보인다. 이러한 관점에서， 금융시장 개방 
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이 금융시장의 지역적 차별성을 더욱 더 벌어지게 할 것인가 아니면 줄일 것인가 

하는 의문이 발생한다. 

여기에 대하여는 2가지 시나리오를 모두 가상할 수 있다. 첫째는 금융시장 개 

방으로， 외국자본 및 금융기관이 국내에 들어오는 과정에서 그 창구가 금융중심지 

인 서울에만 일방적으로 집중9)되는 상황이다. 이러한 상황에서 서울과 지방기업 

간의 신용정보의 비대칭성이 계속 존재한다면， 금융시장의 서울집중도는 더욱더 

심화되고， 지역간 격차가 더욱더 벌어질 수 있다. 

둘째는 금융시장 개방으로 저리의 자금을 국내 기업들이 사용할 수 있게 되 

고， 이에 따라 특히 대기업을 중심으로 기업들이 대규모 해외자금조달이 가능해짐 

에 따라， 국내 금융시장 전반에서 신용할당현상이 줄어들게 될 수 있는 상황이다. 

이러한 상황에서 지방의 중소기업은 혜택을 볼 수 있으며 이에 지역간 신용할당 

의 차별성이 줄어들 수 있다. 

위의 두 시나리오는 본 연구결과를 토대로 가정적인 상황을 설정한 것이다. 

현재의 상황하에서는 어느 시나리오도 발생할 수 있는 개연성이 있는데， 따라서 

지방의 금융활성화 방안의 일환으로 이에 대한 보다 지속적인 연구가 필요히-다. 

저13 절 맺음말 

1. 요약 및 결론 

본 연구의 목적은 첫째， 금융중심지인 서울과 나머지 지방간의 비교를 중심으 

로， 우리나라 금융시장 전반에서 지역적 차별성이 나타나는지를 검토하는 것이고， 

둘째， 금융중심지인 서울과 지방금융권인 대구권(대구 · 경북)지역의 사례연구를 

9) 이러한 사실은 4장의 외국은행 대출금이 90% 이상 서울에 집중한 사실을 통하여 
유추해 볼 수 있다. 
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통하여， 금융시장의 지역적 차별성이 나타나는지를 검토하고， 차별성이 나타날 경 

우 그 발생요인 및 경로를 분석하여 국가금융시장에서 분리된 지역금융시장의 존 

재여부 및 특성을 밝히고자 하는 것이다. 

이러한 연구목적 하에서 2장에서는 관련연구동향을 검토하고 사례연구를 위 

한 연구의 이론적 틀을 구축하였다. 먼저， 연구목적과의 관련성 하에서， CD포괄적 

으로， 금융시장의 균형을 나타내는 지표에서 지역간 차이가 발생하는 경우에 적용 

할 수 있는 『금융시장의 지역적 차별성』의 개념과 @국가금융시장과 분리되는 내 

생적인 금융시장 균형결정 메카니즘이 지역에 존재하는 경우에 적용할 수 있는 

『지역금융시장』의 개념을 조작적으로 정의하였다. 다음으로， 지역금융시장의 존재 

여부 및 그 형태를 판단하기 위한 기준을 설정하는 차원에서 지역금융시장에 대 

한 대안적인 모델을 @완전통합형，(2)이자율 스프레드형，@신용할당형，(4)이자율 

스프레드-신용할당 동시발생형으로 유형분류하였다. 이를 통하여 금융시장의 지 

역적 차별성을 밝히기 위한 기준으로 @이자율 스프레드，(2)자금집중도，@신용할 

당을 채택하였고 지역금융시장의 존재여부를 밝히기 위한 기준으로 @이자율 스 

프레드，(2)신용할당을 채택하였다. 

이에， 3장에서는 첫번째 연구주제인 우리나라 금융시장의 지역적 차별성을 검 

토하였다. 연구에 사용된 주요 자료는 통계자료와 사례로 선정된 금융기관의 내부 

집계자료이다. 연구방법으로 통계자료분석 t통계량 검정 등의 정량적인 방법을 

주로 사용하였다. 

4장에서는 두 번째 연구주제인 금융중심지인 서울과 지방금융권인 대구권(대 

구 · 경북)지역의 사례연구를 통하여， 금융시장의 지역적 차별성을 밝히고， 그 차별 

성의 발생요인 및 경로를 분석하여 지역금융시장의 존재여부 및 그 특성을 검토 

하였다. 연구에 사용된 주요 자료는 금융시장의 자금수요자인 기업을 대상으로 한 

설문자료와 기업 · 금융기관의 인터뷰자료이다. 연구방법으로 t통계량 검정 등의 

정량적인 방법과 인터뷰조사를 통한 경로파악 등의 정성적인 방법을 통시에 사용 

하였다. 

마지막으로， 5장에서는 앞의 연구결과를 토대로 종합적인 검토를 하였다. 먼 
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저， 우리나라에서의 국가금융시장과 지역금융시장의 균형을 모델화하였으며， 지역 

금융시장으로서의 대구권 금융활동의 특성을 고찰하였다. 그리고 지방의 금융활성 

화 방안에 대한 시사점으로， 본 연구가 금융정책과 지역균형개발정책 및 금융시장 

개방의 관점에서 중요한 의의를 가지고 있음을 밝혔다. 

연구결과를 요약하면， 다음과 같다. 

첫째， 우리나라 금융시장 전반에서 금융시장의 지역적 차별성을 검토한 결과 

는 다음과 같다. 먼저， ‘지역별 대출금 비율’ 둥의 지표를 통해서 볼 때， 서울은 금 

융중심지의 위치를， 나머지 지방은 주변부의 위치를 차지하는 것으로 나타났다. 

이에， 금융중심지인 서울과 나머지 지방 간의 차별성을 검토한 결과， ‘이자율 스프 

레드’기준에서는 지역간 체계적인 차이가 나타나지 않으나， ‘자금집중도’기준에서 

는 생산력에 비하여 상대적으로 더 많은 자금이 서울에 집중하며， ‘신용할당’기준 

에서는 금융중심지인 서울의 차입자보다 주변부인 나머지 지방의 차입자가 신용 

할당을 더 많이 받는 것으로 나타났다. 따라서 금융중심지인 서울과 주변부인 나 

머지 지방간에， ‘자금집중도’ 및 ‘신용할당’의 형태로 금융시장의 지역적 차별성이 

나타나는 것을 확인할 수 있다. 

둘째， 금융중심지인 서울과 지방금융권인 대구권(대구 · 경북)지역의 사례연구 

를 통하여 금융시장의 지역적 차별성을 검토한 결과는 다음과 같다. 먼저， 자금조 

달의 공간적 범위를 파악하여 서울과 대구권이 독자적인 금융활동권을 형성하고 

있는 것을 발견할 수 있었고 따라서 본 연구의 사례지역 설정이 타당하다는 사 

실을 확인할 수 있었다. 이에， 금융시장의 지역적 차별성 검토결과를 보면， ‘이자 

율 스프레드’기준에서는 지역간 체계적인 차이가 발견되지 않으나， ‘신용할당’기준 

에서는 은행대출시장에서 서울 중소기업보다 대구권 중소기업이 신용할당을 더 

많이 받는 것을 확인할 수 있었다. 또한 신용할당 경로지표의 검토결과， CD금융시 

장 접점의 여신한도의 차이，(2)산업구조 · 지역연계의 차이，(3)정보의 비대칭성 등 

3가지 지역요인이 신용할당의 지역적 차별성을 발생시키는 메카니즘으로 작용한 

다는 사실을 발견하였다. 이러한 결과를 종합해 볼 때 『대구권지역』의 『중소기업 
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부문』에서 11은행대출시장』에서의 『신용할당』의 형태로 국가금융시장으로부터 분 

리된 『지역금융시장』이 나타나는 것을 확인할 수 있다. 그리고 @전국형 금융기 

관이 발달로， 자금흐름이 단절될 정도의 완전고립된 지역금융시장은 나타나지 않 

는다는 점，(2)지역간 차이에 대한 t통계량 검증을 한 지표 중에서， 0=0.05에서 유 

의한 차이를 보이는 지표는 많지 않다는 점 등을 통해서 볼 때 국가금융시장에서 

분리된 정도는 부분적인 수준인 것으로 판단된다. 

2. 연구의 의의 및 한계 

본 연구는 먼저 우리나라에서 지금까지 금융시장의 지역적 차별성을 밝힌 연 

구가 없었다는 점 금융시장의 지역적 차별성을 연구대상으로 끌어들이고， 이를 

통하여 지역금융시장의 존재여부를 체계적으로 밝혔다는 점에서 가장 큰 연구의 

의가 있다고 하겠다. 다시 말하면 우리나라에서 신용할당의 형태로 금융시장의 

지역적 차별성이 나타난다는 점을 밝힘으로서， 관련연구 및 정책분야에 중요한 시 

각을 제공하였다는 점이다. 

둘째는， 지역금융시장 연구를 통해 금융정책 및 지역균형개발정책의 관점에서 

중요한 시사점을 얻을 수 있다는 점이다. 특히 금융시장의 지역적 차별화의 유형 

과 차별화가 발생하는 경로의 해석을 통하여 금융시장의 지역적 차별성에 대한 

문제가 금융정책과 지역개발정책을 효과적으로 집행하는데 중요한 관건임을 밝혔 

다는 점에서 연구의의가 있다고 하겠다. 

셋째는， 경제지리학에서 주요한 연구대상인 지역연계연구를 지역금융시장에 

대한 연구주제와 연결시켰다는 점이다. 그 동안 경제지리학 분야에서 지역연계 연 

구는 구매연계와 판매연계를 통한 물자연계 및 그 반대방향으로의 자금의 흐름을 

통하여 지역간 파급효과를 분석하는 연구가 주된 흐름이었다. 여기서， 본 연구는 

한걸음 더 나아가 기업의 자금결제과정이 대부분 신용거래에 의존하고 있다는 점 

을 파악하여 지역연계를 신용의 흐름으로 연결시켰으며 이를 통해 지역연계의 차 

이가 금융시장의 지역적 차별성을 발생시키는 중요한 경로 및 요인이 되는 것을 
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밝혔다. 이러한 점에서， 본 연구의 결과가 지역금융시장 연구는 물론 지역연계 연 

구분야에 대한 논의의 수준을 확대시켰다는 점에서 기여하였다고 하겠다. 

한편 본 연구는 다음과 같은 한계를 가지고 있다. 첫째로 지역별 거시통계자 

료의 한계 때문에 보편적인 설명력을 가진 계량모형분석을 할 수 없었다는 점이 

다. 특히 신용할당의 지역적 차별성을 밝히기 위해서는 지역수요곡선을 추정하여 

지역의 초과자금수요를 도출하여야 하나， 이러한 작업은 통계자료의 한계로 사실 

상 힘들었다. 따라서 본 연구는 주어진 자료의 제약하에서 가장 적절한 자료와 방 

법론을 분석에 이용하는 방법을 사용하였으나， 그럼에도 불구하고 이러한 문제점 

은 여 전히 과제로 남는다. 

둘째로， 지역금융시장의 공간적 범위의 설정에 대한 연구가 부족하였다는 점 

이다. 본 연구에서는 지역금융시장을 분석하는 지역적 단위로 서울과 대구권을 먼 

저 설정하고， 이후에 이러한 공간적 범위설정의 타당성을 검증하는 방법을 사용하 

였지만， 이는 방법론적으로 볼 때 한계를 가지고 있다. 따라서 지역금융시장을 분 

석하는 적절한 공간적 범위를 설정하는 연구는 앞으로 지역금융시장과 관련하여 

밝혀져야 할 중요한 연구주제로 판단된다. 

셋째로， 금융시장과 실물부문과의 연결고리를 통해 지역경제 전반을 해석하는 

데 미흡하였다는 점이다. 본 연구의 목적이 금융시장의 차별성에 주안점이 있는 

만큼 이러한 부분에 대한 고려는 사실상 부족하였다. 이러한 연구주제 역시 향후 

에 중요한 연구주제가 될 수 있을 것이다. 

넷째로， 본 연구는 주로 대출시장의 관점에서 이루어졌기 때문에， 직접금융시 

장이나 사채시장에서의 지역간 차별성에 대한 문제에는 상세하게 접근하지 못하 

였다는 점이다. 종합적 검토에서 논의한 바와 같이， 직접금융시장， 사채시장 역시 

지역적 차별성이 나타날 개연성이 높기 때문에， 이러한 연구는 후속적으로 중요한 

연구주제가 될 수 있을 것이다. 
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[ 부 록 ] 

1. 부록 1 - 설문지 

기업의 금융활동에 대환 설문조사 

안녕하십니까? 

저는 서울대학교 사회과학대학 지리학과(경제지리학 전공)에서Ii'지역릅융시장의 

명성과 를성』이라는 주제로 박사학위논문을 연구하고 있는 학생입니다. 

본 연구의 일환으로 기업의 금융활동에 대한 설문조사를 하게 되었습니다. 본 

설문조사의 결과는 각 지역별로 기업의 자금조달 현황 및 애로점을 파악하고， 지역 

개발의 관점에서 개선점을 찾기 위한 기초자료로서 귀중하게 사용될 것입니다. 

설문조사의 응답내용은 통계적으로 처리되어 전체적인 결과만 이용되며， 개별기 

업에 대한 사항은 비말이 보장됩니다. 또한 개별기업의 사항을 한층더 보호하기 위 

하여， 설문 응답방법에서 직접적인 수치를 요구하는 방식은 모두 배제시키고 개략 

적인 비율만을 보기에서 선택하는 방식을 사용하였읍니다. 

바쁘시더라도 협조해 주시면 대단히 감사하겠습니다. 

작성하신 설문은 동봉한 우편으로 보내주시든지， 아래의 FAX로 보내주시면 감 

사하겠습니다. 설문내용에 대해 문의할 점이 있으시면 아래로 연락해 주십시오. 

귀사의 무궁한 발전을 기원합니다. 

수신처 : 서물시 관악구 신림동 산 56-1 

서울대학교 사회과학대학 지리학과 박사과정 박원석 

우) 151 - 742 

( Tel: 880 - 6322, 880-6445 Fax: 877-7656) 
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l I . 윌 반 사 망 (1-7) 

1. 기업명 

2. 본사 소재지 : )시/도 

3. 본사와 별도의 지역에 자금담당부서가 운영되고 있습니까? ‘있다’라고 응답하신 경우， 

어느 지역에 소재하고 있습니까? 

CD 있다 : ( )시/도 @ 없다 

4. 구|사의 상시 종업원수는 몇명입니까? ( 명 

5. 구|사는 ‘중소기업기본법’상 다음 중 어디에 속합니까? ( 

@ 대기업 @ 중소기업(대기업계열소속) @ 중소기업(일반) 

6. 구|사의 회사형태는 다음 중 어디에 속합니까? ( 

CD 상장법인 @ 등록법인 @ 외감법인 @ 그외 일반법인 @ 개인사업자 

7. 귀사의 대표자의 출신지역은 어디입니까? ( 시/도 

11 . 궈샤의 l995넌말 면채 해자해조표상의 외부자입률억l 관만 사망입니다. 

다을의 질문(8-9)억I cH마역 매당샤땅훌 보끼에서 선택배 추십시요. 

8. ‘ 1995년말 현재’ 외부차입금의 유형벌 금액비율은 대략 어떠합니까? 외부자일릅 총액 

슬 100쭉로 놓고， 아래의 각 유명볕 릅액비슐을 보기에서 선택해 주십시오. 

(1)정책자금* (2)은 행** (3)지방은행 (4)제2금융권 (5)해외차관 (6)채권발행 (7)私 f責

대 줄 일반대출 일반대출 일반대출 해외채권 (국 내) 

<보 기> CD 없음 (2) 0%초과-10%미만 @ 10%-20%미만 @ 20-30%미만 

(5) 30%-40%미 만 @ 40%-50%미 만 rJ) 50%-60%미만 @ 60-70%미만 

@ 70%-80%미만 @ 80%-90%미만 @ 90%-100%미만 @ 100% 

주*) 이하， ‘(1)정책자금대출’은 정부가 중소기업， 수출산업 등을 지원하기 위하여 低利로 빌려주 

는 자금입니다. 금융기관 유형을 막론하고 정책자금대출은 모두 여기에 포함시켜주시고， 
(2)-(4)번 금융기관의 일반대출은 정책자금대출을 제외한 금액으로 각각 계산해 주십시오 

주**) 이하， ‘(2)은행일반대출’에는 지방은행을 제외한 여타 은행을 포함시켜주십시오. 
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9. 각 차입금 유형별로 ‘ 1995년말 현재’ 부담하고 있는 명윤 싫세률리(年)는 대략 어느 

정도입니까? 아래 보기에서 선택해 주십시오. (실세금리는 명목금리에 앙건성 예금， 

쩍기 회사채리턴 등을 감안한 수준을 말합니다) 

(1)정책자금 (2)은 행 (3)지방은행 (4)제2금융권 (5)해외차관 (6)채권발행 (7)사 

대 출 일반대출 일반대출 일반대출 해외채권 (국 내) 

채 

< 보 기> CD 8%미만 cz) 8%-9%미만 @ 9%-10%미만 @ 10%-11%미만 

(5) 11%-12%미만 @ 12%-13%미만 (j) 13%-14%미만 @ 14%-15%미만 

@ 15%-16%미만 @ 16%-17%미만 ó]) 17%이상 

川. 궈사의 l995넌 l넌 톰안의 외후작릅조닮 편황에 관맏 사망입니다. 

다훌 짙문(10 --18)억I -용답애 추실시요. 

10. ‘ 1995년 1 년 동안’ 조달한 외부자금의 각 유형벌 금액비율은 대략 어떠합니까? 

외부자릅조맡 총액 ... 100%로 놓고， 휴명뿔 릅액비흩을 보기에서 선택해 주십시오. 

(1)정책자금 (2)은 행 (3)지방은행 (4)제 2금융권 (5)해외차관 (6)채권발행 (7)주식발행 
(8)사 채 

대 출 일반대출 일반대출 일반대출 해외증권 (국 내) (국 내) 

<보 기> φ 없음 (2) 0%초과-10%미만 @ 10%-20%미만 @) 20%-30%미만 

(5) 30%-40%미만 @ 40%-50%미만 (J) 50%-60%미만 @ 60%-70%미 만 
@ 70%-80%미만 @ 80%-90%미만 때 90%-100%미만 @loo% 

11. 우|의 1995년의 각 자금조달 유형벌 금액비율은 5년전 (1991 년)과 비교해 볼 때 대략 

어떻게 변하였습니까? 해당사항을 보기에서 선택해 주십시오. 

(1991 년 이후에 창업하신 경우에는 창업년도 이듬해와 비교해 주십시오.) 

(1)정책자금 (2)은 행 (3)지방은행 (4)제2금융권 (5)해외차관 (6)채권발행 (7)주식발행 
(8)사 채 

대 줄 일반대출 일반대출 일반대출 해외증권 (국 내) (국 내) 

) I ( 

<보 기> CD 5년전에 비해 금액비율이 증가하였다 (2) 5년전에 비해 금액비율이 감소하였다 

생 5년전과 변함없다. 
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12. ‘ 1995년 1 년 동안’ 조달한 외부자금유형별 명균 힐세틀리(年)는 대략 어느 정도 

입니까? 아래 보기에서 선택해 주십시오. 

(1)정책자금 (2)은 행 (3)지방은행 (4)저12금융권 (5)해외차관 (6)채권발행 (7)주식발행 
(8)사 채 j 

대 출 일반대출 일반대출 일반대출 해외증권 (국 내) (국 내) 

<보 기> CD 8%Ul 만 (2) 8%-9%미만 @ 9%-10%미만 @ 10%-11%미만 

@ 11%-12%미만 @ 12%-13%미만 rJ) 13%-14%미만 @ 14%-15%미만 } 

@ 15%-16%미만 @ 16%-17%미만 @ 17%이상 

13. 자금유형별로 조달 우선문위는 어떠합니까? 실제로 조달하지 않았던 유형도 포함 

해서， 구|사에서 선호하는 순서대로 Q)-@순위를 매겨주십시오. 

14. ‘ 1995년 1 년 동안’， 필요하였던 자금의 대략 몇 %를 싫제로 조달하셨습니까? 

)% 

15. ‘ 1995년 1 년 동안’ 조달한 정책자금대출은 어느 금융기관을 통해 받았습니까? 

쩡잭자률 해훌 총액 .. 100%로 놓고 각 금융기관 유명볕 릅액버훌을 보기에서 선택 

해 주십시오. (1한 정책자금대출이 없는 겸우에는 16번으로 넘어가십시오. ) 

(1) 특수은행 (2) 시중은행 (3) 지방은행 (4) 저12금융권 (5) 기 타 

<보 기 >CD 없음 (2) 0%초과 -10%미만 @ 10%-20%미만 @ 20%-30%미만 

(5) 30%-40%미 만 @ 40%-50%미 만 (J) 50%-60%미만 @ 60%-70%미만 

@ 70%-80%미 만 @) 80%-90%미 만 @ 90%-1α)%미 만 @ 100% 

16. ‘ 1995년 1 년 동안’으| 올맹(지빵올맹 포말)외 일반대흩에 관한 질문입니다. 다음 질문에 응답 

해 주십시오( ~.> 은행일반대출이 없는 겸우에는 17번으로 넘어가십시오. ) 

16-1) 은행(지방은행 제오1) 일반대출을 가장 많이 받은 支店은 어느지역에 있습니까? 

시/도 

16-2) 지방은행 일반대출을 가장 많이 받은 支店은 어느지역에 있습니까? (시/도 
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16-3) 울맹(지빵올맹 훈맡} 일반대를 총액 .. 100!g로 놓고 태를초먼뿔 곰액비슬을 보기 

에서 선택해 주십시오. 

(1) 담보(지급보증)대출 (2) 신용대출 (3) 신용보증대출 (4) 기 타 

<보 기 >CD 없음 (2) 0%초과-10%미만 @ 10%-20%미만 @ 20%-30%미만 

(5) 30%-40%미 만 @ 40%-50%미 만 (J) 50%-60%미 만 @ 60%-70%미만 

@ 70%-80%미만 @ 80%-90%미만 @ 90%-100%미만 @ 100% 

16-4) ‘ 1995년 1 년 동안’， 귀사가 은행(지방은행 포함)에 대출을 신청하였던 금액의 대략 

몇 %를 실제로 조달할 수 있었습니까? )% 

16-5) 은행에서 자금조달을 100% 받지 못한 경우 그 이유는 무엇이라고 생각하십니까? 

중요한 순서대로 3가지 이내로 선택해 주십시오. (1 우1: ) (2위) (3위 
100% 대출을 받은 경우는 17번으로 넘어가십시오. ) 

@ 은행에 거래자체플 틀 수 없어서 @ 신용평가결과가 좋지 못해서 

@ 담보가 없어서 

@ 지방에 위치하고 있기 때문에 

@ 기 타 ( .내용 · 

@ 양건성예금 등의 요구로 실세금리가 높아져서 

@ 업종의 경기전망이 좋지 않아서 

16-6) 은행에서 자금조달을 100% 받지 못한 경우 어떻게 대처하셨습니까? 중요한 순서 

대로 2가지 이내로 선택해 주십시오. (1위) (2위 

@ 사업계획 포기 /축소 @ 제2금융권 대출 @ 사채대출 

@ 주식 / 회사채 발행 @ 기 타 ( 내용 · 

17. ‘ 1995년 1 년 동안’ 저12금융권 일반대출자금 조달에 관한 사항입니다. 먼저， 저12곰융뭔 

의 밑반대훌 총액 .. 100%로 놓고 률융'1관뿔 률액비슐을 보기에서 선택해 주시고， 

다음으로， 금융기관 유형별로 대출받은 支店。 l 소채한 지역중 대표적인 1 곳을 적어 

주십시오. ( 1[<, 제2금융권 일반대출이 없는 경우에는 18번으로 넘어가십시오. ) 

(1) 보험/단자/종금 (2) 상호신용금고 
(3) 기 타 

리스/투신 신협/새마을금고 

1 ) 대출금액 비율 

<보 기 >CD 없음 (2) 0%초과-10%미만 @ 10%-20%미 만 @ 20%-30%미만 
(5) 30%-40%미만 @ 40%-50%미만 (J) 50%-60%미만 @ 60%-70%nl 만 
@ 70%-80%미만 @) 80%-90%미만 @ 90%-100%미만 @1oo% 

2) 대출지점 소재지 )시/도 )시/도 )시/도 ] 
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18. ‘ 1995년 1 년 동안’ 私廣자금조달에 관한 사항입니다. 먼저 私倚총액 .. 100%로 놓고 

조달방법뿔 곰액버솥을 보기에서 선택해 주시고， 다음으로， 조달방법별로 대표적인 

私價대흩후가 소채만 지역을 한 곳 적어주십시오. 

( μ 사채가 없는 경우에는 19번으로 넘어가십시오. ) 

(1) 사채업자 (2) 거래 기업 (3) 친 지 (4) 기 

1) 대출금액 비율 

타 

<보 기 >CD 없음 ~ 0%초과-10%미만 @ 10%-20%미만 @ 20%-30%미만 
(5) 30%-40%미 만 @ 40%-50%미 만 (J) 50%-60%미 만 @ 60%-70%미만 
@ 70%-80%미만 @ 80%-90%미만 @ 90%-100%미만 @ 100% 

2) 대출주 소재지역 )시/도 )시/도 )시/도 

IIV. '1 타 사 땅 (19-20) 

19. 원료(부품/반제품 포함)의 구매시장 및 제품 판매시장의 지역벌 분포는 대략 어떠합 

니까? ‘ 1995년 1 년 동안’으| 총 구매/판매곰액 .. 100%로 놓고 각 지역뿔 비훌을 보기 

에서 선택해 주십시오. 

)시/도 

서 울 인천/경기 부산/경남 대구/경북 호남권 충청권 강원/제주 해 오| 

1) 원료 구입 ( ) I ( ) I ( ) I ( ) I ( ) I ( ) I ( ) I ( 

2) 제품 판매 ( ) I ( ) I ( ) I ( ) I ( ) I ( ) I ( ) I ( 

<보 기> CD 없음 (2) 0%초과 -10%미만 CID 10%-20%미만 @ 20%-30%미만 
@ 30%-40%미만 @ 40%-50%미만 (j) 50%-60%미만 @ 60%-70%미만 
@ 70%-80%미만 @ 80%-90%미만 QD 90%-100%미 만 @100% 
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20. 자금조달시 귀사에서 당면하는 애로사항은 어느 정도입니까? 아래 각각의 애로사항 

에 대해 귀사에서 주관적으로 느끼고 계신 어려움의 정도롤 해당번호에 O표해 주십 

시오. 

매우 

어려움 보통 

전혀 

안어려움 

1) 양건성 예금 / 쩍기 등의 요구가 심하다. @ :3) @ (5) 

2) 담보를 지나치게 많이 요구한다 CD (2) (3) @ (5) 

3) 자사의 신용을 제대로 평가해 주지 않는다. CD 

4) 지밤에서 기업을 운영하기 때문에 자금조달 
방법이나 자금조달금액에 제한이 많다. 

5) 금융기관에 잘 아는 사람이 없다. 

6) 직접금융시장에서 자금조달을 하기 위한 

요건이 까다롭다 

7) 기타(내용: 

φ 

CD (2) (3) 

@ 

< ~엉실"1 용답배 추셔서 대단"1 괄사밥니다. > 
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2. 부록 2 - 설문조사 상세결과표 

O 부록 2에서 제시되는 표들은 설문조사 결과 중에서， 주요한 항목에 대하여 그 

결과를 보다 상세하게 정리한 것이다. 

- (1) 자금조달 유형별 자금조달 비율은 [표 4-91 [표 4-10]의 내용을 자금조달 

유형별로 세분하여 결과를 정리한 것이다. 

- (2) 자금조달 유형별 이자율은 [표 4-23] , [표 4-24]의 내용을 역시 자금조달 

유형별로 세분하여 결과를 정리한 것이다. 

O 표의 내용 중 ‘평균의 t유의도(유의확률)’란 서울과 대구권 기업 간에 지표(이 

자율， 자금조달 비율)의 차이가 없다는 귀무가설하에서， 귀무가설을 기각할 수 

있는 최소의 유의수준을 의미한다. 

- 따라서 t값이 낮을수록 그만큼 지역간 차이는 크다는 것을 의미한다. 
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(1 ) 자금조달 유형벌 자금조달 비율 

[표 A- 1] 정책자금대출의 비율 ( 1995년말 차입금) [단위 : 개(%) ] 

대 기 업 중소기업 

서 울 구 서 울 대 구 

。~% 15 (50.0) 3 (30.0) 9 (40.9) 15 (39.5) 
0초과 -10%미만 7 (23.3) 2 (20.0) 5 (22.7) 4 00.5) 
10-20%미만 5 06.7) 2 (20.0) 2 ( 9.1) 2 ( 5.3) 
20-30%미만 2 ( 9.1) 4 00.5) 
30-40%미만 1 ( 3.3) 1 00.0) 4 08.2) 4 00.5) 
40-50%미만 2 ( 5.3) 
50-60%미만 1 00.0) 1 ( 2.6) 

60-70%미만 1 ( 3.3) 1 00.0) 2 ( 5.3) 
70-80%미만 1 ( 3.3) 2 ( 5.3) 

80-90%미만 -
90-100%미만 

100% 2 ( 5.3) 

계 30 (00) 10 (100) 22 (00) 38 (100) 

평 균 (%) 9.5 19.5 11 .1 24.1 

평균의 t 유의도 p = 0.174 p = 0.026 

[표 A-2] 정책자금대출의 비율 ( 1995년 자금조달) [단위 : 개(%) ] 

기 업 중소기업 

서 울 구 서 울 구 

없음 19 (63.6) 3 (27.3) 13 (61.9) 16 (43.2) 
0초과 -10%미만 6 (20.0) 2 08.2) 3 04.3) 5 (1 3.5) 
10-20%미만 1 ( 3.3) 3 (27.3) 3 ( 8.1) 
20-30%미만 1 ( 3.3) 2 ( 9.5) 3 ( 8.1) 
30-40%미만 2 ( 6.7) 2 08.2) 2 ( 9.5) 2 ( 5.4) 
40-50%미만 1 ( 9.1) 3 ( 8.1) 
50-60%미만 1 ( 4.8) 1 ( 2.7) 
60-70%미만 1 ( 2.7) 
70-80%미만 

80-90%미만 1 ( 3.3) 1 ( 2.7) 
90-100%미만 

100% 2 ( 5.4) 

계 30 (00) 11 (00) 21 (00) 37 (00) 

균 (%) 7.5 15.5 9.0 20.4 

평균의 t 유의도 p = 0.104 p = 0.059 
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[표 A-3] 은행일반대출의 비율 ( 1995년말 차입금) [단위 : 개(%) ] 

대 기 업 중소기업 

서 울 대 구 서 울 대 구 

없음 1 ( 3.3) 1 00.0) 6 (15.8) 
0초과-10%미만 4 03.3) 1 ( 4.5) 3 ( 7.9) 
10-20%미만 2 ( 6.7) 2 (20.0) 1 ( 4.5) 7 (18.4) 
20-30%미만 4 03.3) 2 (20.0) 2 ( 9.1) 4 00.5) 
30-40%미만 4 03.3) 1 ( 2.6) 
40-50%미만 4 03.3) 2 (20.0) 2 ( 9.1) 3 ( 7.9) 
50-60%미만 7 (23.3) 1 00.0) 3 03.6) 4 00.5) 
60-70%미만 1 ( 3.3) 1 00.0) 4 00.5) 
70-80%미만 - 1 00.0) 4 08.2) 1 ( 2.6) 
80-90%미만 2 ( 6.7) 3 (13.6) 4 00.5) 
90-100%미만 1 ( 3.3) 3 03.6) 
1아)% 3 (13.6) 1 ( 2.6) 

겨l 30 (00) 10 (00) 22 (00) 38 (00) 

평 균 (%) 39.5 36.5 66.6 36.4 

평균의 t 유의도 p = 0.743 p = 0.000 

[표 A-4] 은행일반대출의 비율 (1995년 자금조달) [단위 : 개(%) ] 

대 기 업 중소기업 

서 울 대 구 서 걱 。를 대 구 

없음 2 ( 6.7) 1 ( 9.1) 9 (24.3) 
0초과 -10%미만 4 03.3) 1 ( 4.8) 1 ( 2.7) 
10-20%미만 6 (20.0) 2 08.2) 1 ( 4.8) 6 06.2) 
20-30%미만 2 ( 6.7) 2 0 8.2) 2 ( 9.5) 5 03.5) 
30-40%미만 6 (20.0) 1 ( 9.1) 2 ( 9.5) 1 ( 2.7) 
40-50%미만 3 (10.0) 3 (27.3) 1 ( 4.8) 3 ( 8.1) 

50-60%미만 2 ( 6.7) 1 ( 9.1) 1 ( 4.8) 4 00.8) 

60-70%미만 1 ( 3.3) 1 ( 9.1) 2 ( 5.4) 

70-80%미만 1 ( 3.3) 3 04.3) 
80-90%미만 2 ( 6.7) - 2 ( 9.5) 3 ( 8.1) 

90-100%미만 - 4 09.0) 1 ( 2.7) 

100% 1 ( 3.3) 4 09.0) 2 ( 5.4) 

계 30 (00) 11 (00) 21 (00) 37 (00) 

평 균 (%) 34.2 33.6 67.4 34.9 

평균의 t 유의도 p = 0.953 p = O.아n 
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[표 A-5] 지방은행 일반대출의 비율 ( 1995년말 차입금) [단위 : 개(%)] 

대 기 업 중소기업 

서 울 대 구 서 울 구 

없음 22 (73.3) 4 (40.0) 19 (86.4) 16 (42.1) 

0초과-10%미만 7 (23.3) 3 (30.0) 1 ( 4.5) 5 (13.2) 
10-20%미만 1 ( 3.3) 1 (10.0) 4 (10.5) 
20-30%미만 2 ( 9.1) 3 ( 7.9) 

30-40%미만 - 2 (20.0) - 1 ( 2.6) 

40-50%미만 - -
50-60%미만 4 (10.5) 

60-70%미만 2 ( 5.3) 

70-80%미만 1 ( 2.6) 

80-90%미만 

90-100%미만 

100% 2 ( 5.3) 

계 30 (100) 10 (00) 22 (00) 38 (100) 

평 균 (%) 1.7 10.0 2.5 21.8 

평균의 t 유의도 p = 0.003 p = 0.000 

[표 A-6] 지방은행일반대출의 비율 ( 1995년 자금조달단위 : 개(%) ] 

기 업 중소기업 

서 울 구 서 울 구 

없음 23 (76.7) 5 (45.5) 18 (85.7) 17 (45.9) 
0초과 -10%미만 4 03.3) 4 (36.4) 1 ( 4.8) 2 ( 5.4) 

10-20%미만 1 ( 3.3) 1 ( 9.1) 1 ( 4.8) 2 ( 5.4) 

20-30%미만 1 ( 4.8) 4 00.8) 
30-40%미만 1 ( 3.3) 1 ( 9.1) 1 ( 2.7) 
40-50%미만 1 ( 3.3) 3 ( 8.1) 

50-60%미만 4 (10.8) 
60-70%미만 2 ( 5.4) 

70-80%미만 

80-90%미만 

90-100%미만 

100% - 2 ( 5.4) 

계 30 (00) !L(1OQLll 21 (100) 37 (100) 

평 균 (%) 3.8 6.4 2.1 23.2 

평균의 t 유의도 p = 0.495 p = O.ωo 
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[표 A-7] 저12금융권 일반대출의 비율 ( 1995년말 차입금) [단우 개(%) ] 

대 기 업 중소기업 

서 % 대 구 서 걷 。ε 대 구 

없음 4 03.3) 13 (59.1) 20 (52.6) 
0초과-10%미만 8 (26.7) 2 (20.0) 2 ( 9.1) 5 03.2) 
10-20%미만 6 (20.0) 2 (20.0) 1 ( 4.5) 6 05.8) 
20-30%미만 5 06.7) 1 00.0) 1 ( 4.5) 3 ( 7.9) 
30-40%미만 3 00.0) 5 (50.0) 2 ( 9.1) 2 ( 5.3) 
40-50%미만 2 ( 6.7) 1 ( 4.5) 1 ( 2.6) 
50-60%미만 1 ( 3.3) 2 ( 9.1) 

60-70%미만 

70-80%미만 1 ( 2.6) 
80-90%미만 1 ( 3.3) 
90-100%미만 

100% 

계 30 (00) 10 (00) 22 (00) 38 (00) 

평 균 (%) 20.0 24.0 12.5 10.0 

평균의 t 유의도 p = 0.517 p = 0.595 

[표 A-8] 저12금융권 일반대출의 비율 ( 1995년 자금조달) [단우 개(%) ] 

대 기 업 중소기업 

서 걷 。f 대 구 서 걷 。r 대 구 

없음 4 03.3) 12 (57.1) 21 (56.8) 
0초과-10%미만 6 (20.0) 1 ( 9.1) 2 ( 9.5) 5 03.5) 
10-20%미만 4 03.3) 2 08.2) 1 ( 4.8) 3 ( 8.1) 

20-30%미만 5 06.7) 1 ( 9.1) 1 ( 4.8) 2 ( 5.4) 

30-40%미만 5 06.7) 4 (36.4) 1 ( 4.8) 3 ( 8.1) 

40-50%미만 2 ( 6.7) 1 ( 9.1) 2 ( 9.5) 2 ( 5.4) 

50-60%미만 1 ( 3.3) 2 08.2) 1 ( 4.8) 

60-70%미만 2 ( 6.7) 

70-80%미만 1 ( 4.8) 1 ( 2.7) 
80-90%미만 1 ( 3.3) 

90-100%미만 

100% 

계 30 (00) 11 (00) 21 (100) 37 (00) 

평 균 (%) 25.0 32.3 14.5 10.5 

평균의 t 유의도 p = 0.328 p = 0.462 
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[표 A-9] 채권발행의 비율 ( 1995년말 차입금) [단위 : 개(%) ] 

기 업 중소기업 

서 울 대 구 서 울 구 

없음 7 (23.3) 6 (60.0) 16 (72.7) 36 (94.7) 

0초과 -10%미만 4 (13.3) 3 (13.6) 

10-20%미만 2 ( 6.7) 1 (10.0) 1 ( 4.5) 2 ( 5.3) 

20-30%미만 7 (23.3) 2 (20.0) 1 ( 4.5) 

30-40%미만 6 (20.0) 1 (10.0) 

40-50%미만 2 ( 6.7) 1 ( 4.5) 

50-60%미만 

60-70%미만 1 ( 3.3) 

70-80%미만 1 ( 3.3) 

계 30 (100) 10 (100) 22 (100) 38 (100) 

평 균 (%) 22.2 10.0 4.5 0.8 

평균의 t 유의도 p = 0.081 p = 0.129 

[표 A-1이 채권발행의 비율 ( 1995년 자금조달) [단우 개(%) ] 

대 기 업 중소기업 

서 울 구 서 울 대 구 

없음 10 (33.3) 7 (23.3) 19 (90.5) 35 (94.6) 

0초과-10%미만 4 (13.3) 1 ( 4.8) 

10-20%미만 7 (23.3) 2 08.2) 2 ( 5.4) 

20-30%미만 4 (13.3) 1 ( 9.1) 

30-40%미만 1 ( 9. 1) 

40-50%미만 3 (10.0) 1 (4.8) 

50-60%미만 1 ( 3.3) 

60-70%미만 1 ( 3.3) 

겨l 30 (100) 11 (100) 21 (100) 37 (100) 

평 균 (%) 16.0 8.1 2.4 0.8 

평균의 t 유의도 p = 0.202 p = 0.379 
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[표 A-11 ] 주식발행의 비율 (1995년 자금조달) [단우 개(%) ] 

기 업 중소기업 

서 울 대 구 서 울 대 구 

없음 22 (73.3) 10 (90.0) 21 00이 37 (00) 

0초과 -10%미만 4 03.3) 
10-20%미만 2 ( 6.7) 

20-30%미만 1 ( 3.3) 

30-40%미만 1 ( 9.1) 

40-50%미만 1 ( 3.3) -
계 30 (00) 11 (00) 21 (00) 37 (00) 

평 균 (%) 4.0 3.1 0 0 

평균의 t 유의도 p = 0.816 

[표 A-12] 해외차관/증권의 비율 ( 1995년말 차입금) [단위 : 개(%) ] 

기 업 중소기업 

서 울 대 구 서 울 구 

없음 22 (73.3) 9 (90.0) 22 (00) 38 (00) 

0초과-10%미만 6 (20.0) 

10-20%미만 -

20-30%미만 1 ( 3.3) 1 00.0) 

30-40%미만 1 ( 3.3) 

계 30 (00) 10 (00) 22 (00) 38 (00) 

평 란 (%) 3.0 2.5 0 0 

평균의 t 유의도 p = 0.861 

[표 A-13] 해외차관/증권의 비율 ( 1995년 자금조달) [단위 : 개(%) ] 

대 기 업 중소기업 

서 울 대 구 서 울 대 구 

없음 22 (73.3) 10 (90.0) 21 (00) 37 (00) 

0초과 -10%미만 6 (20.0) 

10-20%미만 

20-30%미만 1 ( 3.3) 1 ( 9.1) 

30-40%미만 

40-50%미만 1 ( 3.3) 

계 30 (00) 10 (00) 21 (00) 37 (00) 

평 란 (%) 3.3 2.3 0 0 

평균의 t 유의도 p = 0.735 
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[ 표 A-14] 사 채 대 출 의 비 율 ( 1995년 말 차 입 금 ) [단위 : 개(%) ] 

대 기 업 중소기업 

서 울 대 구 서 울 구 

없음 29 (96.7) 10 (00) 17 (77.3) 33 (86.8) 

0초과 -10%미만 3 03.6) 2 ( 5.3) 

10-20%미만 1 ( 4.5) 1 ( 2.6) 

20-30%미만 1 ( 3.3) 1 ( 4.5) 1 ( 2.6) 

30-40%미만 1 ( 2.6) 

40-50%미만 

계 30 (00) 10 (00) 22 (00) 38 (00) 

평 균 (%) 0.8 0 2.5 2.2 

평균의 [ 유의도 p = 0.570 p = 0.886 

[표 A-15] 사채대출의 비율 ( 1995년 자금조달) [단위 : 개(%) ] 

대 기 업 중소기업 

서 울 대 구 서 울 대 구 

없음 30 (100) 11 (00) 16 (76.2) 31 (83.8) 

0초과 -10%미만 2 ( 9.5) 2 ( 5.4) 

10-20%미만 2 ( 9.5) 1 ( 2.7) 

20-30%미만 1 ( 4.8) 1 ( 2.7) 

30-40%미만 1 ( 2.7) 

40-50%미 만 

50-60%미만 1 ( 2.7) 

겨l 30 (00) 11 (00) 21 (100) 37 0(0) 

평 균 (%) 0 0 3.1 3.7 

평균의 t 유의도 p = 0.801 
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(2) 자금조달 유형벌 이자율 

[표 A-16] 정책자금대출의 이자율 ( 1995년말 차입금) [단우 개(%) ] 

대 기 업 중소기업 

서 울 구 서 울 대 구 

8%미만 4 (26.7) 3 (42.9) 6 (46.2) 10 (46.2) 

8%-9%미만 4 (26.7) 2 (28.6) 4 (30.8) 7 (33.3) 

9%-10%미만 4 (26.7) 2 (28.6) 2 (15.4) 1 ( 4.8) 

10%-11%미만 2 ( 9.5) 

11%-12%미만 2 (13.3) 1 ( 7.7) 1 ( 4.8) 

12%-13%미만 1 ( 6.7) 

계 15 (100) 7 (100) 13 (100) 21 (100) 

평균 이자율 9.17 8.36 8.42 8.40 

평균의 t 유의도 p = 0.227 p = 0.965 

[표 A-17] 정책자금대출의 이자율 ( 1995년 자금조달) [단위 : 개(%) ] 

대 기 업 중소기업 

서 울 대 구 서 울 구 

8%미만 3 (27.3) 3 (37.5) 4 (50.0) 11 (57.9) 

8%-9%미만 5 (45.5) 3 (37.5) 2 (25.0) 4 (21.1) 

9%-10%미만 1 ( 9.1) 1 (12.5) 1 (12.5) 1 ( 5.3) 

10%-11%미만 1 ( 9.1) 2 (10.5) 

11%-12%미만 1 (12.5) 1 ( 5.3) 

12%-13%미만 1 ( 9.1) 1 (12.5) 

계 11 (100) 8 (100) 8 (100) 19 (100) 

평균 이자율 8.86 8.75 8.50 8.34 

평균의 t 유의도 p = 0.878 p = 0.776 
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[표 A-18] 은행 일반대출의 이자율 ( 1995년말 차입금) [단우 개(%)] 

대 기 업 중소기업 

서 울 구 서 울 대 구 

9%-10%미만 3 00.7) 

10%-11%미만 1 ( 3.6) 1 ( 5.6) 5 07.9) 

11%-12%미만 7 (25.0) 3 (33.3) 1 ( 5.6) 8 (28.6) 

12%-13%미만 11 (39.3) 3 (33.3) 10 (55.6) 4 04.3) 

13%-14%미만 6 (21.4) 2 (22.2) 4 (22.2) 6 (21.4) 

14%-15%미만 1 01 .1) 2 01 .1) 4 04.3) 

15%-16%미만 1 ( 3.6) 

계 28 (100) 9 (00) 18 (00) 28 (00) 

평균 이자율 12.07 12.61 12.78 12.46 

평균의 t 유의도 p = 0.236 p = 0.388 

[표 A-19] 은행 일반대출의 이자율 ( 1995년 자금조달) [단위 : 개(%) ] 

대 기 업 중소기업 

서 울 대 구 서 울 대 구 

9%-10%미만 1 ( 3.8) 

10%-11%미만 1 ( 3.8) 1 ( 5.3) 3 (12.0) 

11%-12%미만 6 (23 .1) 5 (50.0) 3 05.8) 8 (32.0) 

12%-13%미만 11 (42.3) 1 00.0) 6 (31.6) 5 (20.0) 

13%-14%미만 5 09.2) 3 (30.0) 6 (31.6) 5 (20.0) 

14%-15%미만 2 ( 7.7) 1 (10.0) 2 00.5) 3 02.0) 

15%-16%미만 1 ( 4.0) 

16%-17%미만 1 ( 5.3) 

계 26 (00) 10 (00) 19 (00) 25 (00) 

평균 이자율 12.42 12.50 12.97 12.50 

평균의 t 유의도 p = 0.857 p = 0.262 
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[표 A-20] 지방은행 일반대출의 이자율 ( 1995년말 차입금) [단우 개(%) ] 

대 업 중소기업 

서 % 대 구 서 걱 。드 대 구 

9%-10%미만 

10%-11%미만 

11%-12%미만 1 (12.5) 1 (16.7) 6 (28.6) 

12%-13%미만 4 (50.0) 2 (33.3) 2 (100) 9 (42.9) 

13%-14%미만 3 (37.5) 3 (50.0) 2 ( 9.5) 

14%-15%미만 4 09.0) 

계 8 (100) 6 (100) 2 (100) 21 (100) 

평균 이자율 12.75 12.83 12.50 12.69 

평균의 t 유의도 p = 0.841 p = 0.809 

[ 표 A-21 ] 지 방은 행 일 반 대 출 의 이 자율 ( 1995년 자 금 조 달 ) [ 단 우 개 (%) ] 

대 기 업 중소기업 

서 울 구 서 도 。를 대 구 

9%-10%미만 1 (16.7) 

10%-11%미만 

11%-12%미만 1 (14.3) 1 (16.7) 5 (26.3) 

12%-13%미만 3 (42.9) 2 (100) 8 (42 .1) 

13%-14%미만 3 (42.9) 4 (66.7) 2 (10.5) 

14%-15%미만 4 (21 .1) 

계 7 (100) 6 (100) 2 (00) 19 0(0) 

평균 이자율 12.79 12.50 12.50 12.76 

평균의 t 유의도 p = 0.691 p = 0.744 
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[표 A-22] 저12금융권 일반대출의 이자율 ( 1995년말 차입금) [단우 개(%) ] 

기 업 중소기업 

서 울 구 서 울 구 

8%-9%미만 1 ( 4.0) 

9%-10%미만 

10%-11%미만 1 ( 4.0) 2 (20.0) 

11%-12%미만 3 02.0) 1 00.0) 2 (25.0) 2 05.4) 

12%-13%미만 10 (40.0) 1 00.0) 1 02.5) 1 ( 7.7) 

13%-14%미만 4 06.0) 4 (40.0) 3 (23.1) 

14%-15%미만 6 (24.0) 1 00.0) 4 (50.0) 5 (38.5) 

15%-16%미만 

16%-17%미만 1 00.0) 1 ( 7.7) 

17% 이상 1 02.5) 1 ( 7.7) 

계 25 (00) 10 (00) 8 (00) 13 (100) 

평균 이자율 12.78 13.00 13.88 14.04 

평균의 t 유의도 p = 0.707 p = 0.844 

[표 A-23] 제2금융권 일반대출의 이자율 ( 1995년 자금조달) [단위 : 개(%) ] 

기 업 중소기업 

서 울 구 서 울 구 

8%미만 1 ( 4.2) 

8%-9%미만 

9%-10%미만 

10%-11%미만 1 ( 4.2) 3 (27.3) 

11%-12%미만 1 ( 4.2) 1 04.3) 2 06.7) 

12%-13%미만 9 (37.5) 2 08.2) 

13%-14%미만 4 06.7) 1 ( 9.1) 1 04.3) 2 06.7) 

14%-15%미만 6 (25.0) 4 (36.4) 3 (42.9) 6 (50.0) 

15%-16%미만 2 ( 8.3) 1 04.3) 

16%-17%미만 1 ( 9.1) 1 04.3) 1 ( 8.3) 

17% 이상 1 ( 8.3) 

계 24 (00) 11 (00) 7 (00) 12 (00) 

평균 이자율 13.08 13.14 14.36 14.25 

평균의 t 유의도 | p = 0.936 p = 0.894 
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[표 A-24] 채권발행의 이자율 ( 1995년말 차입금) [ 단우 개 (%) ] 

대 기 업 중소기업 

서 울 대 구 서 : 。Er 구 

8%미만 1 ( 4.5) 

8%~9%미만 

9%~10%미만 2 ( 9.1) 

1O%~11%미만 

11%~12%미만 6 (27.3) 2 (40.0) 

12%~13%미만 8 (36.4) 4 (100) 2 (40.0) 1 (50.0) 

13%~14%미만 5 (22.7) 1 (20.0) 1 (50.0) 

14%~15%미만 

계 22 (100) 4 (100) 5 (100) 2 (100) 

평균 이자율 11.95 12.50 12.30 13.00 

평균의 t 유의도 p = 0.104 p = 0.350 

[표 A-25] 채권발행의 이자율 ( 1995년 자금조달) [단우 개(%) ] 

대 기 업 중소기업 

서 걱 。~ 구 서 울 구 

8%미만 1 ( 5.3) 

8%~9%미만 

9%~10%미만 2 (10.5) 

1O%~11%미만 

11%~12%미만 4 (21 .1) 1 (50.0) 

12%~13%미만 7 (36.8) 4 (100) 1 (100) 

13%~14%미만 3 (15.8) 1 (50.0) 

14%~15%미만 2 (10.5) 

계 19 (100) 4 (100) 1 (100) 2 (100) 

평균 이자율 12.08 12.50 12.50 12.50 

평균의 t 유의도 p = 0.306 
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[표 A-26] 해외차관/증권의 이자율 ( 1995년말 차입금단위 : 개(%) ] 

대 기 업 중소기업 

서 울 대 구 서 울 대 구 

8%미만 8 (100) 1 (100) 

계 8 (100) 1 (100) 0 0 

평균 이자율 7.50 7.50 

평균의 [ 유의도 
L- ___ .~ 

[표 A-27] 해외차관/증권의 이자율 ( 1995년 자금조달단위 : 개(%) ] 

대 기 업 중소기업 

서 울 대 구 서 울 대 구 

8%미만 7 (100) 1 (100) 

계 7 (100) 1 (100) 0 0 

평균 이자율 7.50 7.50 

평균의 t 유의도 
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[표 A-28] 사채대출의 이자율 ( 1995년말 차입금) [단우 개(%) ] 

기 업 중소기업 

서 울 구 서 울 대 구 

12%-13%미만 1 (100) 

13%-14%미만 

14%-15%미만 1 (33.3) 

15%-16%미만 

16%-17%미만 1 (33.3) 

17% 이상 3 (100) 1 (33.3) 

계 1 (100) 0 3 (100) 3 (100) 

평균 이자율 12.50 17.50 16.17 

평균의 t유의도 p = 0.270 

[표 A-29] 사채대출의 이자율 ( 1995년 자금조달) [단위 : 개(%) ] 

대 기 업 중소기업 

서 울 대 구 서 울 구 

14%-15%미만 1 (25.0) 

15%-16%미만 

16%-17%미만 1 (25.0) 

17% 이상 3 (100) 2 (50.0) 

계 0 0 3 (100) 4 (100) 

평균 이자율 17.50 16.50 

평균의 t 유의도 - p = 0.286 
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ABSTRACT 

Regional Differences of the Financial Market in Korea 

- An Examination of the Existence of Regional Financial Markets -

Park, Won-Seok 
Department of Geography 

Graduate School 
Seoul National University 

The purposes of this study are, first, to examine the presence of the regional 

differences of the financial market in Korea especially focusing on those between 

Seoul and the other regions, and second, to elucidate the existence and characteristics 

of regional financial markets segmented from the national financial market by way of 

analyzing factors and channels to generate them. Seoul and the Taegu Area, which 

includes the City of Taegu and its surrounding Kyongbuk Province, have been selected 

as sample areas representing financial core and periphery, respectively. 

In order to accomplish these purposes, a review of the related literature has been 

made, and a theoretical framework for the study has been built. Some operational 

definitions have been made CDthe concept of ~ regional differences of financial 

market d) has been adopted as being broadly applied to the cases that regional 

differences occur in the indicators which represent financial market equilibrium, φthe 

concept of ~ regional financial market .J] has been defined as being applied to the cases 

that the mechanism of determining financial market equilibrium exists endogenously in 

the subnational boundaη. As the criteria to test the existence and characteristics of 

regional financial market, altemative models of regional financial market have been 

reviewed. These are classified into CDperfect integration type, (2)interest spread type, (3) 

credit rationing type, @interest spread-credit rationing-jointed type. From these, CD 
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interest spread, CZ)credit rationing, @degree of funds concentration have been adopted 

as the criteria to elucidate the presence of the regional differences of financial market 

in Korea, and again the first two have been adopted as the criteria to elucidate the 

existence and characteristics of regional financial market. 

Quantitative methods such as statistical data analysis and t-test, as well as 

qualitative methods such as interview data analysis have been used. The data for this 

study were obtained from diverse sources including secondary statistical data, intemal 

aggregated data from financial institutions and first -hand data from questionnaire and 

interview surveys to financial institutions and firms. 

The results of the study are summarized as follows. 

First, regarding the presence of the regional differences of the financial market in 

Korea, first of all, an investigation of ’loaned money ratio by region' data and so on, 

shows that Seoul lies in the financial core, and the other regions lie in the financial 

peripheries in Korea. For more details, examining the presence of the regional 

differences using the criterion of ’interest spread’, we do not find any coherent 

differences between regions. By the criterion of ’degree or funds concentration’, 

however, we find the patterns that more funds are concentrated in Seoul relative to its 

producing capacity, and by the criterion of ’credit rationing ’, that debtors of the other 

regions are experencing more credit rationing than those of Seoul. Accordingly, we can 

identify that the regional differences of financial market occur between Seoul as a 

financial core and the other regions as financial peripheries. 

Second, regarding the presence of the regional differences of the financial market 

between Seoul as a financial core and the Taegu Area as a financial periphery, first 

of all, an examination of the spatia1 boundaries of financing by firms and financial 

institutions assures that Seoul and the Taegu Area are appropriate regional divisions as 

case regions in which financial transactions are made. Thus, by the criterion of 

’interest spread’ , coherent differences between firms of each region do not exist. By 

- 230-



the criterion of ’credit rationing ’, however, we fmd that small and medium-sized firms 

of the Taegu Area are suffering more credit rationing than those of Seoul. Moreover, 

by analyzing indicators about channels of credit rationing, we find three regional 

factors, φdifference in the limitation of loanable funds of fin때cial institutions by 

regions, (2)difference in industrial structures and linkages by regions, @asymmetric 

information, which operate as the mechanisms that generate regional differences of 

credit rationing. From summing up the above results, we can identify the existence of 

regional financial market segmented from the national financial market in the small 

and medium-sized firm sector in the Taegu Area which has credit rationing type in 

bank loan market. And, considering the findings that perfect1y isolated regional 

financial market doesn’ exist, because of dominace of nationwide fmancial institutions 

in Korea, and that indicators which reveal statisticaliy significant difference in the 5 % 

significance level are rare, and so on, the regional financial market in the Taegu Area 

is just patially. segmented from the national financial market. 

Key words Regional differences of Financial Market, Regional Financial market, 

Interest Spread, Credit Rationing, Loan Market, Asymmetric Information, 

Industrial Structure, Regional Linkage. 
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