
우크라이나 국가신용도 평가리포트

국별 리포트

우크라이나 국가신용도 평가리포트

2010.10.

Ⅰ.일반개황 ........................................1

Ⅱ.경제동향 ........................................2

Ⅲ.정치․사회동향 ..............................8

Ⅳ.국제신인도 ......................................10

Ⅴ.종합의견 .........................................13

한국수출입은행 해외경제연구소



우크라이나 국가신용도 평가리포트

｜2010.10.08.

- 1 -

Ⅰ.일반개황

면 적 603.6천 km
2

G D P 1,174억 달러(2009년)

인 구 45.7백만 명(2009년) 1 인 당 GDP 2,569달러(2009년)

정 치 체 제 대통령중심제 통 화 단 위 UkrainyHryvnya

대 외 정 책
친서방 정책,러시아와의

관계 개선
환 율(달 러 당) 7.79(2009년)

□ 우크라이나는 1991년 소련에서 독립하였으며,동유럽과 러시아를

잇는 전략적 요충국가임.

□ 우크라이나인(78%),러시아인(17%)을 비롯,벨로루시인,루마니아인 등

다수민족으로 구성되어 있으며,동부공업지역(러시아인)과 서부농업

지역(우크라이나인)의 민족,문화적 차이가 지역별 정치적 성향에서

뚜렷하게 나타나고 있음.

□ 2004년 시민혁명(일명 오렌지혁명)이후 점진적인 정치민주화가

이루어지고 있으며,2010년 1월 야누코비치 대통령이 당선 이후

연립정부 구성에 성공함으로써 정치적 안정이 강화되고 있는

추세임.

□ 대외적으로는 친러 성향의 대통령 당선을 계기로 러시아와의 관계가

점차 개선되는 한편,EU와의 협력관계도 강화되고 있음.
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구 분 2006 2007 2008 2009 2010e

경 제 성 장 률

재정수지/GDP

소비자물가상승률

7.3

-0.7

9.1

7.9

-1.1

16.6

2.4

-1.5

22.3

-15.2

-6.5

12.3

4.7

-6.0

11.7

Ⅱ.경제동향

1.국내경제

<표 1> 주요 국내경제 지표

단위:%

자료:IMF,EIU

□ 2010년 경제성장률 플러스 전환 전망

○ 우크라이나는 주요 수출품인 철강의 국제가격 상승,해외자본 유입 및

내수 확대 등에 힘입어 꾸준한 경제 성장세를 시현했으나,2008년 하반기

이후 글로벌 경제위기의 영향으로 2009년 큰 폭의 마이너스 성장률을

기록함.

○ 2010년에는 주요 수출품목인 철강 가격 상승세 및 7월 IMF와의 금융

지원 합의에 따라 경제 여건이 개선될 것으로 전망되어 경제성장률이

플러스로 전환될 것으로 예상됨.

-2008년 8월 이후 마이너스를 기록하던 산업생산증가율이 2009년 11월

플러스로 전환되었고,세계 철강 가격 상승 및 내수 회복세에 힘입어

2009년 말 우크라이나 경제가 저점을 벗어난 것으로 분석됨.

*산업생산증가율 :11.5%(‘08.2.)→ -34.1%(‘09.1.)→ 8.6%(’09.11.)

→ 6.4%(’10.7.)

-2010년 2분기 경제성장률은 전년동기 대비 6%를 기록해 2010년 1분

기의 4.9%에 비해 소폭 상승했으나,2010년 하반기에는 취약한 공공

재정으로 인해 성장 폭이 제한될 것으로 전망됨.
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□ 소비자물가상승률 둔화

○ 우크라이나는 2006년부터 최근 4년간 연평균 약 15% 수준의 높은 물가

상승률을 기록했으며,특히 세계적인 원자재 및 식료품 가격 급등으로

2008년에는 22.3%를 기록해 소비자물가 급등 현상이 사회 문제로 대두

되기도 했음.

○ 2009년에는 경기침체에 따른 내수 감소,해외자본 유입 감소 등 전년

대비 물가 상승 압력이 완화되었으나,경기 부양을 위한 유동성 공급

확대 및 원자재 가격 폭등으로 인해 두 자릿수의 소비자물가상승률을

기록했음.

○ 2010년 들어 소비자물가상승률은 11%대로 둔화된 이후 4월에는 9.7%를

기록했으나 하반기에는 가스요금 인상,러시아,우크라이나를 비롯한 주요

곡물 생산국의 흉작에 따른 식료품 가격 상승으로 소비자물가가 다시

상승세를 보일 것으로 전망됨.

□ GDP대비 재정적자 비율 보합세 유지

○ 2009년 재정수지는 2010년 1월 대통령 선거를 앞두고 최저임금 인상

등의 사회복지 부문 예산이 확대됨에 따라 GDP대비 6.5%의 적자를

기록했음.

○ 우크라이나 정부는 2010년 GDP대비 5.3%의 적자예산을 목표로 설정

했으나 7월 GDP대비 5%로 수정했음.그러나 세수 유입이 원활하지

않고 재정지출이 확대되고 있어 2010년 말 6%대의 재정적자를 기록할

것으로 전망됨.2011년에는 내수 회복에 따른 세수 확대에 힘입어

재정적자 폭이 다소 축소될 것으로 예상됨.

-재정수지/GDP:-1.5%('08)→ -6.5%('09)→ -6.0%('10)

2.경제구조․정책

□ 중공업 위주의 산업구조와 취약한 소비재 산업기반

○ 우크라이나 경제는 중공업 위주의 산업구조로 주로 저부가가치 상품을

생산하고 있으며,철강 제품이 총수출의 3분의 1이상을 차지해 철강

제품에 대한 의존도가 높아 대외 환경변화에 취약함.
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○ 정부의 투자 부진으로 인해 가전제품 등 소비재 생산 기반,교통 인프라

및 시설 기반 등이 미약한 편이며,구소련 시대에 각광받았던 항공,우주

분야 등의 국제경쟁력도 점차 약화되는 추세임.

□ 러시아에 대한 과도한 에너지 의존

○ 우크라이나는 철강,화학 등 에너지 집약적인 산업구조를 가지고 있으나

석유 수요의 80%,가스 수요의 70%를 수입에 의존하고 있음.특히 러시

아에 대한 석유 및 가수 수입의존도가 높아 양국관계의 경색에 따라

에너지 수급이 불안정해질 수 있음.

-러시아가 2006년부터 우크라이나에 대한 가스 할인 가격혜택을 폐지

해 2006년,2009년 및 2010년 초 양국간 가스 분쟁이 발생해 가스 공

급이 중단된 바 있음.2010년 4월 타결된 가스가격 협상 결과 2010년

러시아산 가스공급 가격은 2009년보다 다소 하락할 것으로 예상됨.

*러시아산 가스 1,000㎥당 수입가격(달러):95(’06)→ 130(‘07)→

179.5(’08)→ 260(‘09)→ 230~240(‘10)

□ 풍부한 광물자원과 성장잠재력이 높은 내수시장 보유

○ 우크라이나는 CIS국가 중 영토 면적 기준 3위의 국가로 철광석(매장량

세계 1위),망간(매장량 세계 1위),석탄(매장량 세계 6위),우라늄(매장량

세계 10위)등 풍부한 광물자원과 비옥한 농토를 보유하고 있음.

○ CIS국가 중 2위에 해당하는 4,570만 명의 인구를 바탕으로 소비심리

회복에 따른 내수시장의 확대가능성도 높은 편임.

-2005~08년까지 임금 상승,소비심리 호조 등으로 연평균 25% 이상의

성장을 거듭하던 소매(retailsales)부문은 2008년 하반기 경기침체로

2009년 말 전년대비 -20.6%의 성장률을 기록했음.그러나 가계소비

증가로 2010년 상반기에는 전년동기 대비 2.5% 증가해 경기 회복세를

나타냄.

□ 대 서방 에너지 수송로 역할과 친서방정책을 통한 시장 확대 가능성

○ 유럽과 러시아를 잇는 전략적 요충지이자 에너지 및 물류의 주요 통로

로서 매년 상당한 규모의 에너지 통과세(transitfee)를 확보하고 있음.
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-러시아에서 유럽으로 공급되는 천연가스의 80%가 우크라이나를 통과

하고 있음.

○ 친서방의 대외정책과 WTO 공식가입(2008년 5월)으로 향후 EU 및 세계

경제권 편입에 유리한 입장임.

□ IMF와의 대기성차관 지원 협의 완료

○ 우크라이나는 금년 7월 28일 IMF대기성 차관(총 151억 5천만 달러,지원

기간 2.5년)지원에 합의했으며,즉시 19억 달러를 집행하기로 결정함.

향후 차관 집행은 분기별 검토에 따라 이루어질 예정임.

-존 립스키 IMF부총재는 우크라이나가 경기침체를 극복하고 있으며,

재정개혁과 에너지,금융분야 개혁을 통해 지속적인 성장을 모색하고

있다고 평가함.

○ IMF권고에 따라 우크라이나는 연금 부문 개혁을 포함한 긴축예산을 실시

할 계획이나 IMF권고 수준인 3.5%의 재정적자 목표는 달성하기 어려울

것으로 예상됨.

□ 국내 가스 공급가격 인상 조치를 통한 재정적자 감축 노력

○ 우크라이나 정부는 IMF권고에 따른 가스 소매시장 개혁 조치의 일환

으로 2010년 7월 가스 공급 가격을 2010년 8월 1일자로 50% 인상하기로

결정함.

○ 2010년 4월 러시아와 가스 수입가격을 30% 인하하기로 합의한 데 이어,

국내 가스 공급 가격 인상조치를 단행함에 따라 국영가스공사인

Naftogaz의 취약한 재정상황 개선과 재정적자 감축이 가능할 것으로

예상됨.
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3.대외거래

<표 2> 주요 대외거래 지표

단위:백만 달러,%

구 분 2006 2007 2008 2009 2010e

경 상 수 지 -1,617 -5,272 -12,763 -1,801 777

경 상 수 지 /GDP -1.5 -3.7 -7.1 -1.5 0.5

상 품 수 지 -5,194 -10,572 -16,091 -4,655 -3,240

수 출 38,949 49,840 67,717 40,394 49,710

수 입 44,143 60,412 83,808 45,049 52,950

외 환 보 유 액 21,843 31,786 30,801 25,557 32,640

총 외 채 잔 액 54,512 79,956 101,654 102,964 106,745

총외채잔액/GDP 50.6 56.0 56.4 88.7 88.5

D. S. R. 18.2 17.5 19.9 43.9 36.5

자료:IMF,EIU

□ 철강가격 회복으로 인한 총수출 증가

○ 2007~08년 총수출의 약 3분의 1을 차지하는 철강 가격 강세로 연 30%

대의 높은 수출증가율을 기록해 왔으나,2009년 세계 경기침체의 영향

으로 해외 철강 수요가 감소해 총수출이 2008년 대비 35%이상 감소했음.

○ 2010년에는 세계 철강 수요 회복 및 원자재 가격이 안정세로 접어들어

총수출이 다시 증가세를 회복할 것으로 전망됨.

*철강 가격 추이(U$/톤):169.4(‘08.12.)→ 158.9(‘09.12.)→ 200.0(’10.

5.)→ 187.5(‘10.9.)

□ 경상수지 플러스 전환 전망

○ 2006년 이후 내수 확대에 따른 수입 증가,에너지 수입가격 상승 등으로

상품수지가 대규모 적자를 기록하면서 경상수지 적자 폭도 지속적으로

확대되었음.

○ 2010년에는 대외 수요 증가 및 철강 가격 상승에 힘입어 수출이 크게

증가할 것으로 예상되나 내수 침체로 인해 수입 회복세는 다소 제한적

일 것으로 전망되어 경상수지 흑자 전환이 가능할 것으로 분석됨.
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□ 외환보유액 증가세 회복

○ 우크라이나의 외환보유액은 2007년까지 정부의 민영화 추진에 따른 해외직

접투자(FDI)증가,해외 근로자 송금 유입 등으로 증가세를 나타내 2008년

7월 373억 달러를 기록했으나 2008년 하반기 글로벌 경제위기의 영향으로

2009년 256억 달러로 감소했음.

○ 2010년에는 경기회복세에 힘입어 외환보유액이 다시 글로벌 경제위기

이전 수준을 기록할 것으로 전망됨.

□ 총외채잔액은 보합세 유지

○ 우크라이나는 2008년까지 경기 호황이 지속됨에 따라 은행 및 기업의

해외차입이 크게 증가해 총외채잔액이 2005년 말 333억 달러에서 2008년

말 1,017억 달러로 급증함.

○ 2008년 하반기 이후 해외 차입 여건이 악화되면서 2008~09년 총외채잔액

수준은 보합세를 유지했으며,2010년에도 소폭 증가하는 데 그칠 것으로

전망됨.

○ 총외채잔액은 2008년 이후 유사한 수준을 유지하고 있으나 2009년 GDP

규모와 총수출이 크게 축소되어 GDP대비 88.7%(‘08년 56.4%),총수출

대비 174.8%(’08년 111.67%)로 악화되었음.2010년에도 동 비율은 이와

유사한 수준을 유지할 것으로 예상됨.

□ 외환보유액 증가세 회복으로 외채상환 부담 완화

○ 2009년 중 총수출 감소에도 불구하고 Hrvynya화 평가절하로 인해 DSR이

크게 상승했음.

○ 2010년에는 총수출 및 외환보유액이 증가세를 회복할 것으로 예상됨에

따라 외채상환 부담이 다소 완화될 것으로 전망됨.

-DSR:19.9%('08)→ 43.9%('09)→ 36.5%('10)
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Ⅲ.정치․사회동향

1.정치 안정

□ 야누코비치 대통령의 연정 구성과 총리 인준 성공으로 정치적 안정 강화

○ 2010년 1월 야누코비치 대통령 당선 이후 3월 11일 ‘지역당’,‘공산당’,‘리

트빈 블록’및 무소속 의원들이 총 235석의 과반수 의석을 가진 새로운 정당

연합을 구성하여 미콜라 아자로프 총리의 인준안을 통과시키는데 성공했음.

-아자로프 총리 지명자는 러시아 태생으로,‘지역당’의 부총재로서 야누

코비치의 최측근 인사임.

○ 새로운 정당연합을 구성하는데 실패하면 의회를 해산하고 조기 총선을

실시할 계획이었으나,야누코비치 대통령은 ‘지역당’중심으로 정당연합을

구성하는데 성공함과 아울러 측근 인사가 총리로 인준됨에 따라 향후

국정 운영의 부담을 덜게 되었음.

□ 연립정부 구성원 간 협력 원활

○ 현재 연립정부를 구성하고 있는 구성원 중 여당인 지역당을 제외한 리트빈

블록,공산당 등의 세력은 미약한 편으로,야누코비치 대통령은 지역당을

중심으로 권력을 집중하며 연정 내 큰 갈등 없이 국정을 이끌어갈 수 있는

기반을 마련했음.

○ 티모셴코 전 총리를 중심으로 한 강력한 야당 세력이 존재하나 야누코비치

대통령은 국제사회로부터 인정받은 공정한 선거를 통해 선출된 정당성을

기반으로 대통령의 권한을 강화하려는 움직임을 보이고 있음.

2.사회 및 소요사태

□ 언어,종교 문제 등으로 인한 동서 지역간 갈등 지속

○ 우크라이나 내 언어,종교,문화 등에서 큰 차이를 보이는 동서 지역간

대립과 갈등이 극명하게 나타나고 있어 국민 통합 및 정치·경제적 화합에

걸림돌로 작용하고 있음.
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-러시아어를 사용하고 철강,화학 등 공업지대인 동부지역은 친러 성향의

야누코비치 대통령을,우크라이나어를 사용하는 수도 키예프 중심의

서부지역은 티모셴코 전 총리를 지지함.

□ 국지적인 소요사태 발생 가능성 잔존

○ 2004년 오렌지 혁명 이후 대규모 소요 사태가 발생한 사례는 없었으나

2008년 이후 경기침체와 취약한 공공 재정 상황,향후 예정되어 있는 가스

가격 인상 및 연금 제도 개혁 조치 등의 영향으로 국지적인 소요 사태

발생 가능성은 상존하고 있음.

3.국제관계

□ 러시아와의 관계 개선

○ 야누코비치 대통령은 메드베데프 러시아 대통령이 제안한 새로운 유럽

안보조약기구의 창설 지지,러시아어의 제2공용어 복귀,러시아 흑해함대의

주둔 연장,가스 협력 확대 등 친러시아 정책을 취하면서 러시아에 경제

지원을 요구할 것으로 전망됨.

-양국은 2010년 3월 5일 정상회담을 통해 가스를 포함한 에너지 협력

협상을 조속히 진행하고,통상,우주,항공기 제작,원자력,나노기술,

군사기술,정보기술 투자 협력을 확대하기로 합의하였음.

□ EU와의 협력 강화

○ 우크라이나는 오렌지혁명 이후 친서방 성향의 대외정책을 추진하고 있

으며 2008년 5월에는 세계무역기구(WTO)에 공식 가입한 바 있음.

○ 우크라이나의 EU 가입은 아직 요원하나 야누코비치 대통령은 2007년 말

만료된 EU와의 동반자협력협정(PartnershipandCooperationAgreement:

PCA)을 대체하는 협력 체제를 강화하는 신협정 체결을 추진하는 등 EU

와의 관계 강화를 러시아-벨로루시-카자흐스탄 3국 관세동맹 가입보다

우선순위에 두고 있음.
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Ⅳ.국제신인도

1.주요 기관별 신용도 평가현황

□ 2008년 하반기 이후 주요 평가기관의 평가등급 하락

○ OECD는 2009년 1월 정치 불안정,재정적자 악화,금융시스템의 취약성

등을 이유로 우크라이나의 국가 신용등급을 5등급에서 6등급으로 한

등급 하향 조정한 데 이어,2009년 4월 과도한 민간부문 외채,연립정부

갈등 심화 및 IMF구제금융 지원조건에 대한 이행의지 불충분 등을

들어 재차 1단계 하향 조정해 최하등급인 7등급을 기록함.

-2010년 1월 회의에서도 정치 불안정 지속,자본유출 기조 지속,은행

산업의 건전성 악화,IMF긴축재정정책 권고 이행의지 부족 등을

이유로 7등급이 유지되었음.

○ 2008년 글로벌 금융위기 발생 이후 국제 신용평가기관들은 고인플레

이션,재정수지 및 상품수지 적자 확대,정치적 불안정 등을 이유로

우크라이나의 신용등급을 급속히 하향 조정했음.

-S&P는 우크라이나의 신용등급을 2008년 6월 이래로 2009년 2월까지 3

회에 걸쳐 4단계나 하향 조정했으며,Fitch도 2008년 9월 이후 2009년

11월까지 3회에 걸쳐 하향 조정했음.

□ 2010년 들어 S&P,Fitch등 신용등급 상향 조정 추세

○ 2010년 들어 우크라이나가 정치 안정세와 경제 여건 회복세를 나타냄에

따라 S&P는 국가 신용등급을 3월,5월 및 7월 3회에 걸쳐 상향 조정했

으며,Fitch도 7월 IMF대기성차관 지원 합의 후 신용등급을 한 단계

상향 조정했음.Moody's는 2009년 5월 이후 B2등급을 유지하고 있음.

*주요 평가기관의 우크라이나 국가 신용등급 현황

·OECD:5등급 (‘08.1.)→ 6등급 (’09.1.)→ 7등급 (‘09.4.)→ 7등급(’10.1.)

·S&P:BB-('05.5.)→ B+('08.6.)→ B('08.10.)→ CCC+('09.2.)→

B-('10.3.)→ B('10.5.)→ B+('10.7.)

·Fitch:B-('05.1.)→ BB-('08.9.)→ B+('08.10.)→ B('09.2.)→

B-('09.11.)→ B('10.7.)

·Moody's:B1('03.11.)→ B2('09.5.)
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2.주요 ECA의 지원태도

□ 미 수은 :제한적 인수 가능

□ ECGD:최고부보율 적용

□ Hermes:제약조건이 있을 수 있음

3.외채상환태도

□ Naftogaz의 채무재조정 진행

○ 국영가스공사인 Naftogaz는 2009년 9월 말 만기인 유로본드 5억 달러를

기일에 상환하지 못해 채권단과의 협의를 통해 2009년 11월 이를 포함

한 총 16억 달러에 달하는 채무재조정 방안을 확정했음.

-5억 달러의 유로본드는 만기를 5년 연장하는 한편,우크라이나 정부보

증을 제공하기로 합의함.

-총 11억 달러에 달하는 금융기관 대출(DeutscheBank3.95억 달러,

CreditSuisse5.5억 달러,DephaBank2.2억 달러)은 16억 달러의 유

로본드(2014년 만기)로 전환됨.

□ 러시아산 가스 수입대금 정상 지급

○ Naftogaz는 현재 러시아에서 수입한 가스대금을 2009년 초 이후 정상

지급하고 있음.

○ 양국은 2010년 4월 우크라이나가 2017년 만기 예정인 러시아 흑해 함

대의 주둔 기간을 25년 연장하는 한편,러시아는 우크라이나 앞 가스

수출대금을 30% 인하하는 데 합의함.(1,000㎥ 당 230~240달러 수준

예상)
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2007 2008 2009 ‘10.8. 주요품목

수 출

수 입

1,546

295

1,773

824

426

793

409

492
자동차,합성수지,자동차부품
철강제품,합금철선철및고철,식물성물질

합 계 1,841 2,597 1,219 901

4.우리나라와의 관계

<표 3> 한․우크라이나 교역규모

단위:백만 달러

*자료:KOTIS,한국무역통계

□ 국교수립:1992.2.10(북한과는 1992.1.9.수교)

□ 주요협정:무역협정(‘95),항공협정,투자보장협정(이상 ’96),이중과세방지

협정(‘99),원자력협력협정(’01),세관협력협정(‘03),외교관여권사증

면제협정(’06)

□ 2010년 양국간 교역규모 회복세

○ 양국은 1990년 9월 국교를 수립한 이후 양국간 경제교류가 활발히 진행

되어 2008년 기준 양국간 교역규모는 약 26억 달러를 기록함.2008년 하

반기 글로벌 금융위기의 영향으로 2009년 교역규모는 전년대비 53%

감소한 12억 달러 수준으로 급감했으나,2009년 하반기 이후 경기회복

세에 힘입어 2010년 8월 말 현재 9억 달러를 기록하고 있음.

*우크라이나는 우리나라의 65위 수출상대국,45위 수입상대국임.(2010년

8월 말 현재)

○ 우리나라의 주요 수출품목은 자동차,합성수지 및 자동차부품이며 주요

수입품목은 철강제품,합금철선철및고철 및 식물성물질임.

□ 우리나라의 대 우크라이나 직접투자 증가세 미미

○ 우리나라의 대 우크라이나 직접투자 누계액은 2010년 6월 말 기준 2.5억

달러(29건)로,2008년 투자액이 558만 달러까지 증가했으나 2008년 하반기

금융위기의 영향으로 2009년 투자금액은 8만 달러로 급감했음.
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책임조사역 허정옥 (☎02-3779-6653)

E-mail:johuh@koreaexim.go.kr

○ 2010년 1~6월 우리나라의 대 우크라이나 직접투자 금액은 8.1만 달러를

기록하고 있음.

*연도별 투자금액:3.3만 달러(‘07년),558만 달러(’08년),8만 달러(‘09년),

8.1만 달러(10.8월)

Ⅴ.종합의견

□ 우크라이나는 세계 경기 침체의 영향으로 2009년 큰 폭의 마이너스

경제성장률과 재정수지 적자를 기록했으나,2009년 하반기 이후 주요

수출품목인 철강 가격 안정,내수 회복,2010년 IMF구제금융 지원

재개 등에 힘입어 점진적인 경기 회복세를 나타내고 있음.

□ 우크라이나는 풍부한 광물자원과 성장잠재력이 높은 내수시장을 보유

하고 있으나,총수출에서 철강이 차지하는 비중이 3분의 1을 차지하는

등 수출품목이 편중되어 있으며,러시아가 수출하는 에너지에 대한

의존도가 높은 구조적인 취약성을 가지고 있음.

□ 2010년 1월 대선에서 야누코비치 대통령이 당선된 후 연립정부를 구성

하는 데 성공함으로써 정치적 안정이 강화되었고,친러 성향의 대통령

당선을 계기로 러시아와의 관계가 점차 개선되는 한편,EU와의 협력

관계도 강화되고 있음.

□ 2008년 하반기 중 정치적 불안정,재정적자 심화,대규모 자본 유출 등을

이유로 국제 주요평가기관이 신용등급을 하향조정했으나,2009년 하반기

이후 신용등급 전망을 다시 상향조정하는 추세임.


