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해외경제․투자정보 2009. 4. 20

해외경제연구소 국별조사실 

최근 IMF의  남미 융지원 황  향후 망

1. 최근 황

□ 멕시코, 코스타리카 등에 한 IMF 융지원 사례 발생

 ○ 미국발 융 기로 인해 남미 국가들의 경기침체가 지속되고 미 수

출, FDI, 외원조 등이 격히 축되면서, 외 유동성 확보를 해 

엘살바도르, 멕시코, 과테말라, 코스타리카 등 상당수의 남미 국가들이 

IMF에 융지원을 요청하고 있음. 

   - 엘살바도르(‘08.12)와 과테말라(’09.3), 코스타리카(’09.4)는 각각 8억, 9억, 

7억 달러 규모의 기성 차 을, 멕시코(‘09.4)는 470억 달러의 신축

신용공여제도(Flexible Credit Line) 차 을 최근 IMF에 신청하 음.

<표 1>      미국발 융 기 이후 IMF 융지원 승인 일지

시기 국가 지원 액 비고
2008.11월 아이슬란드 251억 달러 IMF, EU, WB 공동 구제 융

2008.11월 키스탄 76억 달러 2009.4월까지 39억 달러 인출

2008.11월 세이셸 0.26억 달러 24개월 기성 차 , 1.3백만 달러 인출

2008.11월 우크라이나 164억 달러 2회에 걸쳐 총 63억 달러를 인출

2008.11월 헝가리 123억 유로 IMF, EU, WB 공동 구제 융

2008.12월 라트비아 75억 유로 IMF, EU, WB 공동 구제 융

2008.12월 말라 0.77억 달러 1년 외부충격기 (Exogenous Shocks Facility)

2008.9월 조지아 7.5억 달러 3년 기성 차 , 1.8억 달러 즉시 인출

2009.1월 벨라루스 24.6억 달러 15개월 기성 차 , 7.8억 달러 즉시 인출

2009.1월 엘살바도르 8억 달러 14.5개월 기성 차

2009.3월 아르메니아 5.4억 달러 28개월 기성 차 , 2.4억 즉시인출 

2009.3월 루마니아 200억 유로 IMF, EU, WB, EBRD 공동 구제 융

2009.3월 잠비아 1억 달러 IMF 추가 융자 추진

2009.4월 멕시코 470억 달러 1년 신축 공여제도 차

2009.4월 몽고 2.3억 달러 18개월 기성 차 , 7.6백만 달러 즉시 인출

2009.4월 코스타리카 0.735억 달러 15개월 기성 차

2009.4월 과테말라 9.35억 달러 18개월 기성 차

  자료 : IMF
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□ 아르헨티나, 유동성 문제 타개를 해 국과 통화 스왑 체결

 ○ 민간채권단과의 채무재조정과 리클럽에 한 채무 상환이 지연되고 

있어 신규 자  조달이 어려운 아르헨티나도 국과 102억 달러 규모의 

통화 스왑을 체결하는 등 외유동성 확보를 해 극 노력 임. 

2. 국가별 IMF 융지원 수혜 조건  배경

□ 멕시코, 신축  신용공여제도 활용하여 유동성 확보(470억 달러)

 ○ 멕시코는 2009년 4월 1일, 신흥개도국  처음으로 470억 달러 규모의 

신축 신용공여제도(FCL)* 사용을 신청하 음. 

     * 신축 신용공여제도1): 경제 기 체질, 정책 건 성  정책이행 실  등이 

양호한 회원국들이 일시  유동성 기에 몰렸을 때 이용 가능한 출 제

도

 ○ 동 제도는 출 기간 1년, 상환기간은 3년 3개월(최  5년까지 연장 가

능), 재원한도 내에서 횟수 제한 없이 인출 가능하며, 출 액은 국가 

쿼터(quota)의 10배에 달함.

<표 2>                  IMF의 FCL 지원 요청 황

 

시기(신청기 ) 국가 지원요청 액

2009.04.01 멕시코 470억 달러

2009.04.14 폴란드 205억 달러

  자료 : IMF

1) 출기간과 한도가 1년 동안 IMF 분담 의 500% 안의 범 에서 3개월 이내 상환을 조건으로 최  3번까

지 달러자 을 인출할 수 있었던 기존의 단기유동성기 (SLF, Short-term Liquidity Facility)에 비해 출조

건이 폭 완화된 차  제도임. 구제 융과의 유사성 때문에 지원 요청이 무했던 단기유동성기 에 비해, 

신축 신용공여제도는 개시 1개월만에 여러 신흥개도국의 심을 끔.

   Institute of International Finance는 남미 국가  라질, 칠 , 콜롬비아, 페루 등 IMF FCL 지원 기

에 부합한 것으로 분석 (2009.4월 Mexico 특별 보고서)
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 ○ IMF는 ‘09.4.1자 성명을 통해 멕시코 경제는 지난 10년간 안정 인 거시

경제지표와 정책을 추진하 으며, 이로 인해 매우 건실한 경제펀더멘탈

을 유지하고 있다고 평가하고 있음.   

 ○ 멕시코는 아울러, 美 연방 비제도이사회(FRB)와도 300억달러 규모의 통

화 스왑 정을 체결하는 등, 외환 유동성 련 극 인 책을 강구

임.

   - 상기의 조치들은 시장에 정 으로 인식되어 멕시코 통화인 페소화 가

치는 차 도입 발표 후 상승세를 지속, 환율이 1달러당 14페소 이하로 

낮아진 상황임. 

 ○ 멕시코 정부는 FCL 차입  도입으로 최근의 확 통화 정책에 따른 페

소화 락을 방해주는 충분한 외화보유고를 확보하게 될 것으로 기

하고 있음. 

□ 엘살바도르, 8억 달러 규모의 기성 차  신청

 ○ 엘살바도르 정부는 2009년 12월, IMF에 8억 달러 규모의 기성 차  

지원을 신청하여, 올해 1월 이사회의 승인을 받음. 

 ○ 이번 차  신청은 2009.1월의 총선  3월의 선 등으로 향후 정책 방

향성에 한 국내외 투자자의 불안을 불식시키고, 주요 수출국인 미국 

경기침체로 인한 여 를 과도하게 받게 될 경우를 비하기 한 것임.

   - 기성 차 의 인출 기한은 14.5개월이며, 엘살바도르 정부는 당분간 동 

자 을 인출할 계획이 없고 유사시를 비한 비 자 으로 운용할 

정임을 발표

 ○ 동 기성 차 신청과 련, IMF 계자는 엘살바도르는 미 국가  

가장 양호한 재정정책, 견실한 경제성장률을 기록하 으며, 융제도가 

잘 정비되어 있어 “유동성이 확보된 (liquid)” 국가라고 평가한 바 있음.  
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□ 과테말라, 9.35억 달러 규모의 기성 차  신청

 ○ 과테말라 정부는 지난 3월 IMF에 9억 달러 규모의 18개월 기성 차

을 신청, 2009년 4월 22일 이사회의 승인을 받음. 

 ○ IMF는 과테말라 융 시장이 고 험 생상품의 험에 노출되어 있지 

않으며 최근 견실한 경제성장을 유지한 을 감안하여, 자  요청이 안

정 인 외유동성 확보를 한 사  조치로 이해하고 있음. 

□ 코스타리카, 7억 달러 규모의 기성 차 으로 외환 유동성 확보

 ○ IMF 이사회는 2009년 4월 13일, 코스타리카가 신청한 7.35억 달러 규모

의 15개월 기한 기성 차  지원을 승인함.

 ○ 코스타리카는 동 자 을 거시경제지표의 안정성 확보를 해 신청하

으며, 당분간 인출 계획은 없는 것으로 알려짐. 

 ○ 세계경기 침체  융 기가 2009-2010년 코스타리카 경제에 상당한 악

재로 작용할 것이라 평가되지만, 우호 인 국제신용평가기 들의 평가와 

친시장 인 경제정책 등을 근거로 IMF 차 을 비롯하여, 미주개발은행

과 세계은행에서도 추가 자 지원이 이루어질 것으로 보여, 유동성 문제 

가능성은 낮은 것으로 분석됨.  

□ 아르헨티나, 에콰도르 등 외환 유동성 험국들

 ○ 아르헨티나와 에콰도르는 각각 2001년과 2008년에 채무불이행을 선포한 

후 채무상환  채무 재조정 지연으로 신규 자  조달에 어려움을 겪고 

있음. 

 <아르헨티나 : 국과의 통화 스왑으로 유동성 확보>

 ○ 아르헨티나는 리클럽과의 채무재조정 상을 지연 이며, 2006년 IMF 

구제 융 지원 을 부 조기 상환하면서 IMF와의 계가 단 된 상태

임.
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 ○ 지난 몇 년간 양호한 수출 실  등으로 외환보유액이 2008년 말 기  

463억에 달한 것으로 추정되지만, 2009-10년 외채상환 액 만기일이 집

되어 있고 경상수지 자 반  등으로 외환보유액이 소폭 축소될 것

으로 보여, 정부는 유동성 확보에 총력을 기울이고 있음. 

 ○ 유동성 확보의 일환으로, ‘09.3.28일 미주개발은행(IDB) 제50차 연차총회

에서 아르헨티나 앙은행은 국 인민은행과 3년 만기, 700억 안(102

억달러)에 달하는 Currency Swap을 체결함.

 <에콰도르 : 채무불이행 발표로 향후 자 조달에 난항 망>

 ○ 에콰도르는 1999년 디폴트 선언 이후 반미주의 인 정책과 반복되는 디

폴트 선언2)으로 IMF 구제 융을 지속 으로 받아 왔으며, 2008년 하반

기 로벌 본드에 한 연이은 채무불이행 발표로 국제신용평가기 들

은 일제히 에콰도르의 신용등 을 디폴트 등 으로 하향조정하 음. 

 ○ 향후 국제유가 하락에 따른 재정수지  경상수지 악화, 외신인도 하

락 등으로 에콰도르의 신규 자  확보는 당분간 난항을 겪을 것으로 보

임. 

3. 남미 국가에 한 주요 IMF 융지원 사례 (94년 이후)

□ 1994년 멕시코발 융 기

 ○ 1994년 멕시코의 만성 인 경상수지의 자, 외국 융에 한 의존성 심

화, 페소貨 과 평가, 국내의 정세불안 등의 복합 인 문제가 불거져 

격한 외국 자본의 국외 유출이 이어지며 융 기가 발발함.

 ○ 멕시코는 1995년 1월 미국으로부터 200억달러의 구제 융을, IMF로부터

는 1995년 2월에 178억달러의 기성 차 을 지원받아 기를 극복함.

2) 2008년 11월에 2012년과 2015년 로벌 본드에 해, 2009년 3월에 2030년 로벌 본드에 해 채무불이행

을 선언
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<표 3>             멕시코 융 기 이후 IMF 지원 실

단  : 십억 달러

 

승인 시기 국  가 지원 액

1995.2월 멕시코 17.72

1995.11월 코스타리카 0.77

1995.11 - 1997.12 나마 0.28

1996. 3 - 1997. 6 우루과이 0.31

1996. 4 아르헨티나 1.04

1996. 7 페루 0.43

1996. 7 베네수엘라 1.40

  자료 : IMF

□ 1998년 아시아발 융 기 이후 : 라질과 아르헨티나의 경제 기

 ○ IMF는 아시아의 외환 기가 남미로 번지는 것을 막기 해 1998년 라

질 정부앞 308억 달러의 신속 구제 융을 제공한 바 있으며, 좌  후보

인 룰라 정부의 출범 가능성이 높아지면서 융시장이 요동치자, 2001년

과 2002년 8월 2회에 걸친 추가 융을 포함하여 총 1,097억 달러를 

라질에 제공한 바 있음. 

   - 라질은 풍부한 외환보유액을 활용, 2005년  155억 달러의 IMF 차

을 조기상환

<표 4>       1998년 융 기 이후 IMF의 남미 지원 실

단  : 십억 달러

 

승인 시기 국  가 지원 액

1998. 2 아르헨티나 2.81

1998. 3 니카라과 0.2

1998. 9 볼리비아 0.13

1998. 9 엘살바도르 0.05

1998.12 라질 30.81

1999. 3 온두라스 0.21

1999. 6 페루 0.51

2001. 9 라질 28.49

2002. 9 라질 43.53

  자료 : IMF
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승인 시기 국  가 지원 액

2000. 3 - 2001. 1 아르헨티나 30.68

2003. 1 - 2003. 9 아르헨티나 15.55

 ○ 아르헨티나 경제 기(2000~2003년, 462억 달러) : 16%에 달하는 높은 

실업률, 극심한 재정 자에 시달리던 아르헨티나는 2000년 150억 달러

의 외채무 만기가 다가오자 IMF와 세계은행 등에 구제 융 지원을 

요청함. 

 ○ 2000년과 2001년 사이 307억 달러의 긴  차 을 지원받았던 아르헨티

나는 결국 2001년 말, 810억 달러의 외채무에 해 채무불이행을 선언

함.

 ○ 한편, 아르헨티나 정부는 2006년 1월 IMF 차  95억달러를 액 조기상

환하며 IMF와의 오래된 력 계를 청산하 음.  

<표 5>          아르헨티나 경제 기시 IMF 지원 실

단  : 십억 달러

4. 향후 망

□ 부분 유동성 확보를 한 선제  조치

 ○ 최근 남미 국가들의 IMF 차  신청은 유동성 확보를 한 선제 인 

조치로써, 단시일내 인출 가능성이 낮은 것이 특징임.

   - 국제신인도에 부정 이고, 경제정책 련 의무사항이 따르는 IMF 자  

지원의 특성상, 필요성이 크게 두되지 않는 한 번 이 진 차 신청

이 바로 인출로 이어지지는 않을 것으로 보임. 한 경제펀더멘탈이 양

호하고 D.S.R. 등 단기  외채상환부담이 낮은 국가들이 부분이어서, 

외환 기 가능성은 매우 낮은 것으로 분석됨.  
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□ 디폴트 국가를 제외한 상당수 국가의 외지 능력은 양호한 편

 ○ 아르헨티나는 2009년과 2010년에 원리  상환액이 380억 달러3)에 달하고, 

국제농산물 가격 폭락, 인  등으로 경제성장률이 크게 둔화되고 있어 

통화스왑 조치에도 불구, 추가 인 디폴트 험 가능성이 제기되고 있으

며, 에콰도르는 로벌본드, 다자간 융기  차 , 이국간 차  등에 

한 채무불이행 선언으로 신규 자 조달에 상당한 어려움을 겪고 있음.   

 ○ 그러나, 상기 국가를 제외하면, 남미 지역의 외신인도는 과거에 비

해 크게 높아진 상황임. 과거 멕시코와 칠 에만 한정된 투자 격국가

는 라질, 페루 등으로 확 되었고, 외환보유액도 2002년 1,650억 달러

에서 2008년 5,000억 달러로 크게 증가하는 등, 지난 5년간 외지 능

력이 크게 개선되었음.

 ○ 한편, 지난 몇 년간 경기 호황으로 라질, 칠  등 남미 주요국의 경

제체질이 크게 개선된 과 국제개발은행  국제기구 등이 남미 국

가의 거시경제안정과 유동성 공 에 극 인 을 감안할 때, 과거와 

같이 남미 일부 국가의 유동성 기가 지역 체로 확산될 가능성은 

높지 않은 것으로 보임.

<표 6>                         국별 외채 련 주요 지표
단  : %, 억 달러 

총외채 외환보유고 수출액 비 
총외채

재정수지/GDP Debt Service Ratio

2007 2008 2009f 2007 2008 2009f 2007 2008 2009f 2007 2008 2009f 2007 2008 2009f

멕시코 1,797 1,835 1,732 871 953 765 55.6 53.5 67.7 0.03 -0.07 -5.3 15.5 14.5 19.7

엘살바도르 96 99 98 21 25 22 100.7 97.0 115.9 -0.2 -1.0 -1.5 10.6 8.2 9.0

과테말라 58 60 58 41 41 44 35 72.3 66.6 62.1 -1.4 -1.5 -3.3 7.2 8.2 7.3

코스타리카 81 83 84 41 37 27 56.6 55.4 71.5 0.6 0.2 -4.0 5.9 6.7 7.8

아르헨티나 1,358 1,295 1,159 461 463 336 185.9 144.7 177.9 1.2 1.5 -0.8 16.9 16.3 18.9

에콰도르 169 162 163 35 44 23 89.4 70.4 103.9 3.7 -0.5 -3.5 20.7 16.5 18.8

라질 229.4 231.6 215.1 1,803 1,937 1,736 114.8 94.7 117.6 -2.2 -1.5 -1.9 26.7 20.0 23.5

칠 56.3 65.4 56.4 168 230 145 68.4 76.9 95.7 8.8 5.7 -3.4 8.6 8.8 12.0

페루 33.1 34.4 32.5 277 312 242 95.2 88.0 116.7 3.3 2.3 -1.8 21.1 13.9 18.7

남미 7,339 7,615 n/a 4,597 5,000 n/a 102.0 92.5 n/a 0.4 -0.3 n/a 16.6 13.9 n/a

 자료 : Ecomist Intelligence Unit, Viewswire

ECLAC, Preliminary overview of the economies of Latin America and the Caribbean, 2008

남미 수출액 비 총외채는 Institute of International Finance, Regional Overview, 2009

3) 2008년말 기  아르헨티나의 외환보유액은 463억 달러임.
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□ 세계 경기침체 지속 여부가 IMF 구제 융 확 의 주요 변수

 ○ 미국의 경기침체가 장기화되고, 남미 국가들의 미 수출이 축소되고 

해외근로자 송  유입이 감할 경우, 외환보유액 비 이 낮고 경상수

지 자 폭이 큰 미 국가를 심으로 IMF 구제 융 신청이 확 될 

가능성을 배제할 수는 없음. 

 ○ 그러나, 최근 미국 융산업 회복 조짐, 증시  환율 등 융지표 안정 

등으로 세계 경제가 소폭 회복기미를 보이면서 주요 경제분석기 들은  

남미 경제성장 망을 소폭 상향하고 있으며, 실제로 수출 감 양상

도 상당히 둔화된 상황임.  

   - 결국 최근의 남미 국가의 IMF의 구제 융 신청은 세계 경기 악화를 

비한 경제기반이 양호한 국가들의 선제 인 방어 략으로 이해하는 

것이 바람직하며, 미국을 비롯한 세계 경제의 회복 시 이 구제 융 신

청국의 자  인출, 구제 융 신청 증가 등에 요한 변수로 작용할 것

으로 보임.   

문의 : 책임연구원 최성규(☎3779-6662)

       문연구원 박 희(☎3779-6676)


