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금융정책 전반에 대한 평가와 과제

정책세미나

문재인정부 금융정책 평가와 향후 과제

-출범 2주년을 맞이하여-
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Ⅰ. 금융부문의 전반적인 성과
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금융시장 안정성 확대

국내가계신용증가율(%)
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국내은행의 BIS비율(%)
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주: 2018년 말 국내은행 자료는 잠정치 기준

자료: 금융감독원

주: 가계신용= 가계대출+판매신용

자료: 한국은행

한국 CDS 프리미엄(5yr, bp)
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자료: 국제금융센터(CDS프리미엄)

 국가 부도위험 지표인 CDS 프리미엄 하락

 국내 금융시스템 안정의 가장 큰 위협 요인인 가계부채 증가율 감소

 국내 금융산업에서 가장 비중이 큰 은행의 부실채권비율 하락, 자본적정성 상승
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은행산업과 자본시장의 발전

자료: 금융감독원

국내은행총자산(조원) 국내은행 당기순이익 (조원)
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주식시장시가총액(조원) 주가지수 추이(KOSPI종가)

 국내은행 총자산은 지속적인 상승세, 수익성도 크게 개선

 주식시장 시가총액과 주가지수도 2016년 말 대비 상승

자료 : 한국거래소
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중소·벤처기업에 대한 금융지원 강화

벤처캐피탈신규투자액(억원)

2,548 

4,465 
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2,300 
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자료 : 벤처캐피탈협회

국내은행중소기업대출증가액(조원)

 국내은행 중소기업대출 증가액이 2016년 대비 상승

 벤처캐피탈 신규투자액이 2018년에 크게 상승

자료: 금융감독원
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Ⅱ. 우리나라 금융산업의 바람직한 모습



8

우리나라 금융산업의 바람직한 모습

 우리나라 금융산업의 바람직한 모습

금융발전을위한튼튼한인프라구축

 안정적인금융시스템

 금융산업에대한국민들의높은신뢰

 강력한금융소비자보호

경제 내에서 충실한 역할 수행

 실물기업 및 가계에 대한 효율적인 자금중개

 서민 및 취약계층의 안정적인 금융접근성 확보

금융산업 자체의 강한 경쟁력

 각 금융권역별 강한 경쟁력 확보

 디지털금융의 강화 등 금융혁신 활성화

 해외진출 확대 등을 통한 금융의 글로벌화 강화
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우리나라 금융산업의 바람직한 모습(계속)

안정성 (금융시스템안정성, 높은신뢰)과공정성 (금융소비자보호)을기반으로

효율성 (생산적금융을통한효율적자금중개, 자체경쟁력강화)과

사회적 책임 (포용적금융)을동시에달성하는금융산업

 문재인 정부 출범 이후 금융당국은 이의 달성을 위해 각종 금융정책을 추진

 금융정책 4대추진전략

- 금융부문 쇄신 및 신뢰구축

- 생산적 금융 강화

- 포용적 금융 강화

- 금융산업 경쟁 및 혁신 강화

⇒ 금융안정의 기반위에 4대 전략 달성 목표
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Ⅲ. 금융정책의 방향과 추진 실적

1. 금융부문 쇄신과 신뢰구축

2. 생산적 금융 강화

3. 포용적 금융 강화

4. 금융산업 경쟁 및 혁신 강화

5. 금융시스템 안정성 확보



11

1. 금융부문 쇄신과 신뢰구축

 금융은 신뢰에 기반을 둔 비즈니스

금융에대한신뢰강화→ 금융활성화 → 경제전반활기

 주요 정책 추진 내용

 “금융회사 지배구조법” 개정 추진

 “금융그룹감독법” 제정 추진
 “금융소비자보호법” 제정 추진

 일상생활 속 불합리한 금융관행 개선
 자본시장 불공정거래 근절, 불법사금융·금융사기

엄중 대응 등 부당행위 철폐 및 시장규율 강화

• 엄정한 시장규율 확립을 위한 감사인의 주기적 지정제와

상장사 감사인 등록제 도입, 과징금 신설 등

 “회계개혁·선진화 3법” 공포

• 금융그룹위험의효과적관리

• 보험상품사업비·모집수수료체계및약관개선

• 은행권대출금리산정체계의합리성·투명성제고

• 채권추심시채무자권익보호강화등

• 건전하고투명한지배구조확립

• 사외이사의독립성·전문성개선, CEO 선출절차투명성제고등

• 판매행위원칙을全금융상품으로확대

• 불완전판매예방

• 소비자권익보호등
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2. 생산적 금융 강화

 시장경제시스템에서 금융회사의 금융자원 배분 역할

 우리나라 금융산업의 문제점

 선별기능보다담보위주대출행태

 기업대출보다가계대출위주자금운용

 혁신형중소기업및벤처기업등에대한자금지원불충분

선별기능(screening) 활용

한정된 금융자원을 생산성 높고
회수 가능성 큰 부문부터 배분

• 효율적 자원배분 달성

• 이윤극대화 달성

생산적 부문으로 자금중개를 강화하기 위한 정책 추진
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2. 생산적 금융 강화(계속)

 주요 금융정책 추진 내용

 “코스닥 시장 활성화를 통한 자본시장 혁신방안” 마련 “금융권 자본규제 등 개편방안” 마련

 “기업여신심사시스템 전면 혁신”추진 “모험자본 공급을 위한 자본시장 혁신”추진

•자본시장혁신으로벤처·혁신기업의원활한자금조달지원등•자금이가계·부동산보다기업으로흘러가도록유도

•고위험주택담보대출에대한자본규제부담상향조정

•은행예대율산정시가계/기업대출간가중치차등화등

•일괄담보제도도입추진

- 부동산외에다양한동산자산의일괄담보로대출유도

•혁신기업의기술력과미래성장성을토대로대출유도

•혁신중소·중견기업에향후 3년간 100조원의자금공급추진등

•대규모모험자본공급기반확충, 증권시장기능강화, 

자본시장세제정비등을통해혁신기업성장을적극

뒷받침등

 주력산업의 자금애로 해소

•자동차·조선산업등주력산업경쟁력제고

-중소조선·자동차부품업체등에총 4.6조원유동성공급추진

-중소·중견기업시설투자등에 3년간총 15조원지원추진등

 중소기업 대출·투자 활성화 추진

•혁신·중소기업에대한자금지원체계개편

• 혁신창업생태계조성

-유망스타트업등에 5년간총 190조원지원추진등
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3. 포용적 금융 강화

 포용적 금융 강화로 지속가능한 경제성장 토대 마련

 금융이용기회가제한되는저소득·저신용취약계층및제도권금융시스템에서

탈락한계층의금융접근성향상

더 많은 사람들을

금융시스템

안으로 포용

경제 활력 제고 및

지속가능한 경제

성장 토대 구축

더불어 잘 사는

경제 구축
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3. 포용적 금융 강화(계속)

 주요 정책 추진 내용

 취약 채무자 보호 강화

 2017년 이후 소멸시효 완성채권 약 34.8조원 소각

 ‘취약차주의 연체부담 완화방안’ 마련 등

 서민의 금융부담 완화

 정책서민금융 공급여력 증대 및 중금리 대출

공급 확대

 법상 최고금리 24%로 인하

 소매 자영업자 카드수수료 경감 등

 수요자별 맞춤형 지원을 통한 포용적 금융 확대

 중·저신용자 : 정책금융상품 신설

 자영업자 : 경영애로 해소 등을 위한 금융지원

 고령층 : 주택연금 제도 개선

 청년 : 청년층 ｢전･월세 금융지원 프로그램｣ 마련 등

 사회적금융 생태계 구축

 사회적경제 기업에 대한 자금공급 확대

 표준 사회적경제 기업 평가체계 및 사회적

금융 관련 DB 구축 추진 등
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4. 금융산업 경쟁 및 혁신 강화

 주요 정책 추진 내용

 금융산업

경쟁 강화
소비자 후생 증대생산성, 효율성 증대

① 금융산업 경쟁 강화

 “금융업 진입규제 개편방안”

마련

 “금융산업 경쟁도평가위원회”

구성

 은행, 보험, 금투 전업권에 걸쳐

진입장벽 완화 추진

 인가절차에 대한 충분한 정보

제공으로 진입과정의 투명성

제고 등

 카카오뱅크 (2017. 7)

 2019년 상반기 중 최대 6개 금융

회사 신규진입 허용 예정

- 보험회사 1개, 부동산신탁회사 3개, 

인터넷전문은행 최대 2개

 신규 금융회사의 시장 진입  금융산업·시장의 자율성과

역동성 제고

 불필요한 상품·영업규제의 과감한

개선 등 영업 자율성 확대

 파생상품시장 활성화 방안 추진

 자산운용산업 현장불편규제

개선 등
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4. 금융산업 경쟁 및 혁신 강화(계속)

② 금융혁신 강화

 핀테크 및 금융플랫폼 활성화 등으로 금융부문에서 4차 산업혁명의 흐름에 적극 대응

 주요 정책 추진 내용

1) 디지털 금융 강화

금융분야 빅데이터 활성화

1.  빅데이터분석· 이용을 위한

법적근거 명확화

2.  빅데이터 인프라 구축·운영

3.  CB사·카드사의 빅데이터 시장

선도 역할 강화

4.  빅데이터를 활용한

개인신용평가 체계 고도화

금융분야 데이터 산업의
경쟁력 강화

정보보호 내실화

5.  신용정보산업의 경쟁촉진

-(개인CB) 비금융특화 CB 도입

-(기업CB) 진입규제 완화

6.  본인 신용정보관리업 도입

7.  신용정보산업 책임성 확보

8. 정보활용 동의 내실화

9. 다양한 개인정보 자기결정권 보장

- 프로파일링대응권

- 개인신용정보이동권

10.  금융권 정보활용· 관리실태

상시평가제 도입 등

 “금융분야 데이터활용 및 정보보호 종합방안“ 마련
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 “금융규제 샌드박스” 추진

 금융혁신지원특별법이 시행(4.1일)되고 시행령, 고시 등 하위법규 입법절차도 마무리되어
샌드박스 법체계 완성

 핀테크 및 금융플랫폼 활성화를 위한 “금융결제 인프라 혁신 방안” 마련

 금융결제 인프라 전반의 개편 → 혁신적인 결제서비스 출현과 활성화 지원→ 금융결제 부문의 혁신 및 경쟁 촉진

전략 1 전략 2

 금융결제 시스템의 혁신

적 개방으로 다양한 결제

서비스가 공정하게 경쟁

할 수 있는 생태계 조성

전략 3

 전자금융업의 기능별 규율

전환 및 기능 확대 등 금융

결제업 체계 전면 개편을

통해 혁신적 결제서비스

창출 촉진

 낡은 규제 정비, 세제 인센티

브 등 규제·세제의 시장 친화

적 개선을 통해 새로운 결제

서비스 활성화 여건 마련

•공동결제시스템 (오픈뱅킹) 구축

•오픈뱅킹법제도화

•핀테크기업에금융결제망개방

•낡은규제개선

•범용성제고를위한제도지원

•세제인센티브방안검토추진

•업종별→ 기능별규율체계전환

•새로운전자금융업도입

•소액후불결제서비스허용

4. 금융산업 경쟁 및 혁신 강화(계속)
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4. 금융산업 경쟁 및 혁신 강화(계속)

2) 금융분야 신남방 정책 강화 등 금융회사 해외진출 관련 정책 추진

 신남방정책

 한국과아세안의공동번영을위한사람, 평화, 상생번영의공동체를지향하는대외정책

 아세안은경제통합과함께금융통합도추진하고있음.

 국내금융회사들은해외진출전략의일환으로동지역에 2017년말해외점포 157개운영중

 관련 주요 정책 추진

 은행 해외진출 관련 규제 완화

-은행의해외진출시사전신고의무완화

-은행이금융투자업무시재산상이익제공규제합리화등

 인도네시아, 베트남 등 아세안 국가들과 금융협력 강화

-한․인니상호교류확대및핀테크분야협력강화등

-한․베트남핀테크MOU 체결등
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5. 금융시스템 안정성 확보

 금융시스템 안정성은 금융정책에서 가장 중요한 가치임.

 글로벌금융위기이후중요성이더욱부각되고있음.

 주요 정책 추진 내용

가계부채 관리 강화

 신DTI 및 DSR 도입

 고위험 주택담보대출에 대한

자본규제 부담 상향조정

 은행 예대율 산정 시 가계/기업

대출 간 가중치 차등화

 9.13 부동산대책의 일환으로

다주택자 등에 대한 대출 규제 등

 개인사업자대출 리스크관리 및

취약차주 안전망 마련 등

금융시장 안정 대책 상시적·선제적 기업구조조정 추진

 P-CBO, 회사채 인수지원, 

채권시장 안정펀드

 금융안정을 위한 상시점검·

대응체계 구축 등

 산업은행을 통한 STX조선, 한

국GM, 금호타이어, 대우조선

등의 구조조정에서 성과

 신용위험평가 기준 개선 및

주채무계열 제도 보완 등 추진

 부실채권(NPL) 시장 정비, 기업

구조혁신 펀드 확대운용 등을

통해 자본시장 주도의 구조조

정 활성화 여건 조성 등

•금융시장상시모니터링등

비상대응체계강화

•비은행권거시건전성관리

•부동산그림자금융모니터링
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Ⅳ. 성과 및 향후 과제

1. 금융정책의 주요 성과

2. 향후 과제
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1. 금융정책의 주요 성과
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금융정책의 주요 성과

 가계부채 리스크 축소 등 금융시장 안정성 확대  금융산업 구조 선진화를 통한 경쟁과 혁신 촉진

 카카오뱅크등신규금융회사진입

 금융업에경쟁과혁신을가져올 “금융업진입규제개편

방안”발표

 “규제샌드박스”제도도입으로혁신성과소비자편익증진

 모바일간편결제활성화및크라우드펀딩을통한창업·

벤처기업자금공급확대

-크라우드펀딩조달금액(억원): 

(’16년)174→ (’17년)280 → (’18년)301

 국가부도위험지표인 CDS 프리미엄하락

: 56.0 bp (17.5.10) → 33.7bp (19.4.2)

 가계부채의안정적관리기반구축

- 가계신용 증가율 하락 : 11.6%(16년말)→5.8% (18년말) 

- 다주택자 추가 대출 억제 등 부동산 투기수요 근절

- DSR 도입으로 상환능력 초과 대출 억제

 생산적 금융 확대

 국내은행중소기업대출증가액상승

: 33.6조원 (‘16) → 45.3조원 (‘17) → 40.8조원 (‘18)

 벤처캐피탈신규투자액상승

: 645억원 (‘16) → 1조 446억원 (‘18)

 포용적 금융 확대

 법정최고금리인하(27.9→24%)로최대 1.1조원(293만명) 

이자부담경감

 장기연체자에대한적극적재기지원

- 2017년이후 34.8조원의소멸시효완성채권소각완료

 중금리대출상품공급대폭확대

- (’16.7월～’17.6월) 2.8조원→ (’17.7월～’18.6월) 3.4조원

 서민금융통합지원센터설치확대(39→46개소) 등원스톱

종합상담시스템구축을통해서민금융수요자의 편의

확대등
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2. 향후 과제



혁신성장을 위한 금융정책:
평가와 과제

2019. 4. 22

박용린, 천창민



2 혁신금융 정책의 특징과 평가

3 혁신성장을 위한 혁신금융 정책방향

4 향후 혁신금융 정책과제

목 차

1 혁신성장과 혁신금융



혁신성장과 혁신금융

1



혁신성장의 개념

혁신성장은 “우리 경제·사회의 구조와 체질을 근본적으로 바꾸고 사람중심의 경

제를 실현하기 위한 성장전략” (기획재정부 혁신성장포털)

“시장으로 이야기하면 창조적 파괴, 국가경제로 이야기하면 구조개혁“

“구체적으로, 민간주도로 기술·자본·인력 등 생산요소의 원활한 연결을 통해 경제전반

의 생산성을 제고하고 효율적인 자원배분을 도모하는 것”

“아울러, 노동시장개선, 규제재설계, 사회적자본확충등경제·사회전반의제도혁신도병행되어

야함”

종합하면, 경제정책 패러다임으로서 혁신성장은지속가능성장을 위한민간주도의생산적·

효율적자원배분과 이를 뒷받침하는경제·사회전반의구조개혁

혁신성장을 위한 4대 분야 혁신 추진방향

과학기술·산업 혁신

• ①8대 핵심선도사업 등 미래먹거리 발굴, ②주력산업 경쟁력 강화, ③혁신창업 활성화

사람혁신

• ①선도프로젝트를 통한 직업훈련, ②핵심인재 양성, ③대학자율성 확대 및 사회보상체계 개선

사회제도혁신

• ①신산업·신서비스 규제혁신, ②노동시장 구조개혁, ③기업·시장의 氣 살리기

4



혁신성장의 등장배경

혁신성장은 성장동력 저하와 고용창출력 악화 등 우리 경제가 직면하고 있는

구조적 문제로 인한 전반적 활력 저하를 극복해 줄 것으로 기대

저출산·고령화, 생산성 하락, 후발국 추격으로 잠재성장률은 2~3%대로 하락

반도체, 자동차, 조선 등 기존 주력산업에 편중된 경제구조의 지속과 미래먹거리 발굴

부족

청년실업률 9% 등 심각한 일자리 상황과 분배구조 악화

5



혁신성장과 혁신금융

혁신금융은 혁신성장 기반 마련을 위해 금융의 실물지원 역할에 중점을 둔 개념

(혁신금융 비전 선포식(’19.3.21))

혁신금융 이전의 금융은 혁신성장 지원을 위한 “생산적 금융”

혁신금융은 공식적으로 최근에 들어와서 사용되기 시작한 용어이지만 혁신성장이라는

실물을 지원하기 위한 금융의 역할이라는 측면에서는 개념적 연속성이 존재

따라서, 혁신금융은 2017년 현정부 출범 이후 혁신성장 지원 관련 금융정책을 통칭하는

용어로 사용하여도 무방

현실적으로 혁신금융은창업정책(스타트업정책)과창업기업의성장정책(스케일업정책)

을 포괄적으로 지원하는 금융정책으로 이해할 수 있음

혁신성장의실체는8대핵심선도사업등미래성장동력확보이지만혁신금융의실체는섹터나

사업에따른분류가아닌기업성장단계및금융제공에수반되는위험도에따른금융현상

6



혁신금융 정책의 특징과 평가

2



혁신금융 정책 개관: 혁신성장 생태계

현 정부에서는 혁신성장 생태계 구축을 위한 두 차례의 종합대책이 발표됨

혁신창업 생태계 조성방안(’17.11), 제2벤처 붐 확산전략(’19.3)

• 일부중복도있으나제2 벤처붐전략에서는민간투자확대, 스케일업(유니콘), 규제 완화가강조됨

8

추진과제 세부 추진과제 정책과제

혁신창업 친화적 환경조성

핵심 기술인력의 창업도전 환경 조성 Spin off 활성화 등

민간 중심의 혁신기업 선별기능 강화
벤처기업 확인제도 개편, TIPS 확대 등

기술금융 활성화

창업 애로 해소 창업기업 부담금 세금 경감, 메이커 스페이스 조성 등

죽음의 계곡 극복과 성장지원 강화 창업도약 패키지 지원 확대, 유니콘 창출을 위한 집중지원 체계 등

벤처투자자금의 획기적 증대

혁신기업 지원 대규모 모험자본 공급
10조원 혁신모험펀드 조성, 20조원 대출프로그램

모태펀드의 정책지원 기능 강화

벤처캐피탈 규제 완화
벤처투자촉진법 제정

창투사 진입 투자규제 혁신

창업투자 선순환 체계 구축

코스닥 등 회수시장 경쟁력 제고
코스닥 코넥스 K-OTC 제도 정비

연기금, IB의 코스닥 투자 확대유도

M&A 시장 활성화 기술 및 인력탈취 제재 강화

재도전 재창업 지원 안전망 강화 연대보증제 폐지 확산 등

추진과제 세부 추진과제 정책과제

신산업 고기술 스타트업 발굴
신산업 창업 바이오헬스, 핀테크, AI ICT Future Unicorn 50

기술인재 고기술 창업 투융자금융, TIPS 고도화, 학내 연구소 창업

벤처투자 시장내 민간자본 활성화
혁신벤처 투자제도 BDC, SAFE, 사모재간접 공모펀드 도입

엔젤 초기투자 확충 엔젤투자, CF 인센티브 확대

스케일업과 글로벌화 지원
스케일업 지원 실리콘밸리은행, 스케일업 전용펀드, 유망적자기업 특례보증, IP금융

글로벌화 지원 해외 VC펀드 및 글로벌 기업 연계, 해외거점 확보, 신남방권 진출 지원

벤처투자의 회수 재투자 촉진
민간 참여 확대 벤처지주회사, SI-금융사 모펀드, M&A 전용펀드(1조원) 조성

엔젤 초기투자 회수 엔젤 세컨더리 전용펀드, VC의 엔젤 구주 인수시 양도세 면제

스타트업 친화적 인프라 구축

규제 재설계 규제 샌드박스 100건

우수인재 스톡옵션, 데이터 AI 등 혁신인재 양성, 관련 아카데미 확충

창업거점 콘테스트, 스타트업 파크, 혁신센터 지원

혁신창업 생태계 조성방안 (‘17.11.2)

제2 벤처 붐 확산 전략 (‘19.3.6)



혁신금융 정책 개관: 자본시장 과제

혁신성장 관련 자본시장 정책으로 자본시장 혁신방안(’18.1)과 자본시장 혁신과제
(’18.11)가 발표됨

자본시장 혁신방안(’18.1)은 코스닥 시장 개선과 공정한 자본시장 질서 수립, 자본시장
혁신과제(’18.11)는 혁신성장을 위한 자본시장 생태계 구축에 중점
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코스닥 시장 경쟁력 강화

코스닥 시장에 대한 세제금융지원 확대 코스닥 벤처펀드 출범, 기관투자자 참여 유도 등

코스닥 상장요건 전면 개편 테슬라 요건 확대 및 풋백 옵션 부담 완화

코스닥 자율성 및 독립성 제고 코스닥위원장 분리선출, 위원회 위상 강화

코스닥 건전성 및 신뢰성 강화 실질심사대상 확대, 보호예수의무 강화

자본시장 인프라/혁신적 플레이어 양성

성장사다리 체계 강화 비상장 거래플랫폼 신설, 코넥스 기능 제고

투자정보 확충 및 상장유지비용 절감 기술분석보고서, 내부회계관리제도 운영

혁신적인 모험자본 플레이어 육성

사모중개 전문증권사 제도 신설

금융투자업자 역량 제고, PEF 규제 개선

크라우드펀딩 규제 완화

성장사다리펀드 지원 강화

글로벌 수준의 공정한 자본시장 질서 확립

기업경영정보의 투명성 및 효율성 제공 회계정보, 신용평가 신뢰성 제고

기관투자자 시장규율 강화 스튜어드십 코드 활성화

불공정거래 근절 조사 및 제재 강화

추진과제 세부 추진과제 정책과제

혁신기업 자금조달 체계 전면 개선

자본시장을 통한 자금조달 체계 다양화 사모발행 기준, 전문투자자 공개적 자금모집, CF 및 소액공모 확대

자산 유동화를 통한 자금조달 기회 확대 자산유형의 네거티브 규제 전환, 유동화신탁 보완, 투자자보호 강화

비상장기업투자전문회사(BDC) 도입 투자대상, 투자요건, 운용주체, 상장요건 완화

전문투자자 육성 및 역할 강화

개인 전문투자자 문호 개방 개인투자자 요건 정비, 증권사 심사, 사후책임 강화
IB의 비상장기업 투자 제약 요인 해소 건전성 규제정비, 비예탁증권 담보부 대출 허용, 신기사 겸영기준 등

사모펀드 규제체계 개편 규제 일원화, 자율성 확대, 기관전용 사모펀드, 사모펀드 범위 정립

IPO 제도 개편 및 코넥스 역할 재정립

IPO 제도 개편 주관사의 수요예측 자율성 부여와 책임성 강화, 기업투명성 심사

인수제도 선진화 이해상충 방지를 전제로 자격제한 최소화 및 사후규제

코넥스시장 역할 재정립 프리코스닥 강화, 이전상장 질적심사 면제 확대, 공모발행가 자유화 등

증권회사 자금중개 기능 강화

중소기업금융 전문 증권회사 규제 개선 등록제, 자본금 5억, 건전성규제 면제

금융투자업자 영업행위 규제 재정비 자율적 CW 운영 및 사후제재, 업무위탁 허용 확대, 겸영업무의 사후보고

금융투자업자 인가체계 간소화 추가업무인가 절차 간소화, 인가단위 일부 통폐합

자본시장 혁신과제 (‘18.11.1)

자본시장 혁신방안 (‘18.1.11)



혁신금융 정책 개관: 혁신금융 추진방향

‘19년 3월 발표된 혁신금융 추진방향은 직·간접금융과 정책금융을 아우르는 국내 금융공급
체계 전반의 근본적 혁신을 시도

여신 관행의 근본적 개선, 자본시장 세제 개편, 금융감독 혁신, 선제적 구조조정 지원

기타 전술한 주요 대책의 후속 또는 세부 정책 등이 다수 발표됨

혁신모험펀드(’18.1)·성장지원펀드 운영방안(’18.3), 자본규제 개편방안(‘18.1), 동산금융 추진
전략(‘18.5), 사모펀드 개편방향(’18.3), 크라우드펀딩 개선 방안(’18.6), IP금융 추진전략
(‘18.12), 개인 전문투자자 진입요건(‘19.1), 중기금융 전문 투자중개회사 도입(‘19.1) 
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기업여신 시스템 전면 혁신

일괄담보제도 정착(1단계)
동산담보법 개정

금융권 공동 동산담보 평가-회수시스템 구축

일괄담보 등 기업대출 활성화 유인체계 마련

미래성장성 수익성 평가 인프라(2단계)
기술-신용평가 통합 여신심사모형(기술평가)

미래성장성 파악 인프라(성장성)

성장성 기반 보증심사(정책금융)

포괄적 상환능력 평가시스템(3단계) 자산+기술력+성장성 통합 여신시스템

모험자본 공급을 위한 자본시장 혁신

대규모 모험자본 육성
대규모 성장자금 지원시스템 마련(대형화, 투자한도 폐지, 15조 성장펀드)

민간 모험자본 공급 확대(사모펀드제도개선, IB 투자 인센티브 등)

코스닥 및 코넥스시장 활성화

바이오 등 업종별 맞춤형 코스닥 상장기준 마련

코스닥 시장 자율성 독립성 제고

코스닥 상장예정법인의 회계감리 부담 완화

코스닥으로의 신속이전 상장제도 전면 도입

코넥스 수요공급 기반 확대(예탁금 인하, 주식분산요건 도입, CF 등 허용)

자본시장 세제개편
증권거래세율 인하

금융세제 선진화 방안 추진(국내외 주식 양도차익 연간 손익통산 등)

금융감독 혁신

금융감독의 투명성 예측가능성 제고(비조치 의견서, 법령해석) 

검사 효율성 제고, 검사품질관리 엄격 실시

인허가, 제재관련 요건 절차 명확화

선제적 산업혁신 지원

선제적 사업재편 지원시스템 마련 10조 산업구조고도화 프로그램, R&D 자금지원기업 상생투자 연계자금

자본시장을 통한 기업구조조정 활성화 기업구조혁신펀드 운용방식 혁신(5조원 증액 포함) 등

서비스산업 혁신 견인 서비스산업 60조 정책금융, 서비스산업 구조개선과 신산업 창출

혁신금융 추진방향 (‘19.3.)



혁신금융 정책의 특징 및 평가

현재까지 발표된 혁신금융 정책은 양적 확대정책(자금)과 기반여건 조성정책(중개, 

인프라)을 포괄하는 금융정책

대규모 정책자금 공급

• ’17 혁신모험펀드(10조원, 성장지원펀드8조원포함) 및연계보증·대출(20조원), 스케일업펀드(12조원)

• 이외에도, 선제적 산업혁신 지원을 위해 기업구조혁신펀드(현재 1조원에서 5조원까지 확대), 

산업구조고도화(10조원), 유망서비스 산업지원(60조원) 등 대규모 정책자금 지원 예정

자금, 투자자, 인프라, 중개기관 등 모험자본시장 기반여건의 균형 발전을 고려

또한, 혁신금융 시스템 근간의 포괄적 변화를 시도

• 기업여신시스템 전면 혁신(혁신금융 추진방향(‘19.3))

• 공사모체계, 인허가, 금투업자 영업행위, IPO 인수제도 혁신 등(자본시장 혁신과제(’18.11))

궁극적으로, 자금공급과 기반여건 조성을 통한 혁신금융의 역할 극대화를 위해서는 혁신

성장 생태계 참여자에 대한 적합한유인체계가 작동해야 함

자금, 제도도입 및 규제 등과 같은 기반여건 조성은 혁신금융의 역할 제고를 위한 필요

조건
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혁신금융 정책의 평가: 모험자본 관점

자본시장 혁신방안(‘18.1)·혁신과제(‘18.11), 혁신금융 추진방향(’19.3) 및 관련 대책은 일반적
인 모험자본 생태계 관점에서도 구성요소의 포괄적 균형 발전을 고려한 정책적 노력으로
평가
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모험자본시장 구성요소와 발표 대책

모험자본시장구성요소 주요 내용 세부 정책과제 대책명

자금 (투자)자금원의 확대 및 다양화

혁신모험펀드10조원(성장지원펀드8조원 포함). 연계 보증 대출 20조원 혁신창업 생태계 조성방안('17.2)

스케일업 펀드 12조원
제2벤처 붐 확산 전략('19.3)

M&A 펀드 1조원, 엔젤 세컨더리 펀드 3천억원

코스닥 스케일업 펀드 3천억 금융혁신 추진방향('18.1)

BDC 도입 자본시장 혁신과제('18.11)

IP 대출 투자 활성화, 가치평가체계및 인프라 혁신 지식재산금융활성화 종합대책('18.12)

투자자 (출자자) 민간 투자 출자 지향

엔젤 소득공제 혜택 확대, 크라우드펀딩규제완화 및 세제혜택 혁신창업 생태계 조성방안('17.2)

BDC, SAFE 도입, 사모재간접 공모펀드의 벤처투자 활성화
제2벤처 붐 확산 전략('19.3)

엔젤투자 보증 확대, 크라우드펀딩확대

민간 주도 출자사업, 전략투자 펀드, 민간 LP 인센티브, 정책자금 출자비율 하향 산은 성장금융 출자사업 운영 개선방안('17.11)

크라우드펀딩관련 규제 완화(소득공제, 업종, 투자한도, 영업규제)
혁신금융 추진방향('19.3)

성장사다리 펀드운용시민간 출자 적극 유도

민간주도 출자사업 도입, 민간 LP 인센티브
혁신모험펀드조성 운영 계획('18.1)

성장지원펀드운영방안('18.3)

중개기관 금융중개(금투업) 기능 강화

사모중개 전문증권사 (중소기업금융전문 투자중개회사) 신설

자본시장 혁신방안('18.1)

자본시장 혁신과제('18.11)

중기금융 전문 투자중개회사도입방안('19.1)

중기특화 증권사, 종투업자 자금공급 역량 제고 자본시장 혁신방안('18.1)

금융투자업자영업행위 사후 규제
자본시장 혁신과제('18.11)

금융투자업자인가체계 간소화

초대형 IB 등 증권사의 혁신벤처투자 확대 시 조달한도, 건전성 규제 완화 혁신금융 추진방향('19.3)

회수인프라
코스닥/코넥스, M&A, 

장외 유통시장 활성화

코스닥 코넥스 K-OTC 회수시장 경쟁력 제고
혁신창업 생태계 조성방안('17.2)

M&A 시장 활성화를 위한 기반 확충

벤처지주회사, 전략투자 모펀드, 엔젤세컨더리전용펀드 제2벤처 붐 확산 전략('19.3)

전문가 전용 플랫폼 신설

자본시장 혁신방안('18.1)
코스닥 상장요건 전면개편

코스닥 시장의 자울성 독립성 제고

코넥스 시장의 자본조달 기능 제고

IPO 제도개편
자본시장 혁신과제('18.11)

코넥스시장 역할 재정립

신속이전 상장제도 전면 확대

혁신금융 추진방향('19.3)코넥스시장 수요공급 기반 확대

규제개선
공사모 규제, 전문투자자, 

진입규제, 자본규제 등

창투사의 창업벤처 PEF 설립 허용

소액공모 조달금액 확대
자본시장 혁신과제('18.11)

자산유동화 활성화

개인 전문투자자진입 요건 완화 개인 전문투자자진입요건 개선방안

사모펀드 규제체계 개편
자본시장 혁신과제('18.11)

사모펀드 체계 개편방향('18.9)

중기특화 증권사 건전성 규제, 증권사 코스닥 위험가중치하향조정 등 금융권 자본규제 등 개편방안('18.1)

크라우드펀딩이용범위 확대, 중개업자 규제 합리화 등 크라우드펀딩활성화 방안('18.6)



혁신금융 정책의 평가: 규제체계(1)

규제 관점에서도, 근래 발표된 자본시장 관련 혁신금융 정책은 자본시장법 제정

이래 가장 큰 폭의 제도적 변화를 가져올 것으로 예상

변화의 큰 흐름은 사적 영역의 확대를 통한 금융자율화의 강화와 투자자 보호장치의

보완으로 요약할 수 있으며, 이는 국제적 흐름과도 일치

• 미국의 JOBS법, EU의 Prospectus규정은 규제완화를 통한 초기 혁신기업 등의 자금조달

활성화와 이를 통한 일자리 창출을 목표로 하는 대표적인 혁신금융법 임

공사모 개념의 변화, 개인전문투자자 범위의 확대, 사모펀드 일원화, 금투업자

영업행위규제의 사후규제 전환 등은 자본시장 규제 영역의 근본적인 변화를

가져올 것으로 예상

공사모개념과전문투자자범위, 사모펀드영역의확장은투자자보호를위한자본시장규제의

개입정도를결정하는가장기초적인개념적도구임

현재의 경직된 공사모 개념 등을 개정하고, 금투업자의 영업행위 규제를 사후규제로

전환함으로써, 자본시장 본연의 기능인 실물경제로의 자금공급 역할에 크게 기여할

것으로 전망

• 다만, 큰 폭의 변화로 인한 규범 수범자의 예측가능성 저해 측면도 없지 않음
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혁신금융 정책의 평가: 규제체계(2)

동산금융 관련 정책과 자본시장의 동산금융이라 할 수 있는 자산유동화(IP금융 포

함) 관련 규제 개선 및 BDC 도입, 크라우드펀딩 규제 개선 정책 등도 혁신 중소기

업의 성장단계별 자금조달 활성화에 상당히 긍정적일 것으로 평가

창업정책과 창업기업 성장정책 양 측면에서 상기 정책에 의한 규제체계의 변화는 정책

정합적 규제체계의 개선이라 평가할 수 있음

최근 시행된 금융규제 샌드박스는 금융규제 전체에 신선한 자극제가 될 것으로

전망되며, 현재 국회에 계류 중인 P2P대출법안도 핀테크와 관련한 최초의 독립법

으로써 소기업의 중요 자금조달원이 될 것으로 전망

금융혁신지원특별법의 시행에 따라 본격적으로 금융규제 샌드박스가 운영되면, 기존

규제체계를 재점검하여야만 하고, 이는 지속적인 금융규제 개혁으로 이어져 혁신금융

에 이바지 할 수 있을 것으로 예상

P2P 대출법은소기업의매출채권또는동산을기초로금융을가능케할수있어, 증권형CF과

더불어소기업의새로운자금조달수단으로정착할것으로기대됨
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혁신성장을 위한 혁신금융 정책방향

3



혁신금융과 자금생태계 현황 및 성과

지난 수년간 혁신성장 자금생태계 조성 정책으로 혁신기업의 자금조달이 증가하고

국내에도 고성장 혁신기업이 출현하기 시작

벤처투자와 코스닥 시장을 통한 자금조달이 크게 증가

국내 유니콘(unicorn) 기업도 2018년말 기준 6개사로 증가

• 유니콘 기업은 가치평가 10억달러 이상의 고성장 스타트업

• 유니콘 기업 수(’18): (미) 150, (중) 85, (한) 6

해외 주요국 대비 벤처투자 비중은 아직까지 낮은 상황

• 그러나, GDP 대비 벤처투자액(즉, 침투율)이 적절한 비교수단인지는 검증 필요

국내 벤처투자액 추이 코스닥 IPO·유상증자 추이 GDP 대비 벤처투자액 (2017)

자료: 한국벤처캐피탈협회 자료: 한국거래소
자료: Dow Jones Venture Source US, China,

한국벤처캐피탈협회, IMF, CBinsight
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혁신성장과 스케일업

혁신성장의 궁극적 지향점은 지속가능한 국민경제 성장동력의 확보

민간주도의생산적, 효율적자원배분과경제·사회전반의구조개혁은지속적성장동력확보를위

한프로세스와인프라

요컨대, 혁신성장의 구현은 잠재 성장기업의 성장 잠재력이 실제 성장으로 이어지는 과정, 

즉스케일업(scale-up)의 여부에 달려있음

혁신성장(실물)을 지원하는 혁신금융도 지속가능한 성장동력의 확보와 스케일업

을 지원하는 역할을 통해 소임을 다할 수 있음

특히, 혁신금융은 자본이 생산성이 높은 곳으로 흘러가도록 하는 효율적 자원배분에서

중요한 역할을 수행

• 자본 배분의 효율은 기타 생산요소(기술, 인력)도 유인할 수 있는 구조

혁신금융의 효율적 자원배분 역할은 잠재성장기업의선별(screening)과성장지원(support)

으로 집약

자원배분 역할은 잠재 성장기업의 선별과 지원을 담당하는 중개기관의 역량에 의존

• 법제도, 상장 인프라 등은 중개기능을 지원하고 극대화하는 역할
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스타트업 vs. 스케일업

최근 각국은 스타트업(start-up), 즉, 일반 창업정책으로부터 스케일업(scale-up), 
즉, 고성장 창업벤처 정책으로 정책적 관심이 이전되고 있음(영국, EU 등)

성장·고용창출에서 스케일업 기업이 차지하는 비중이 높음에 주목

• 미(영) 5%(6%) 고성장기업이 신규 일자리의 67%(54%) 창출(Kaufman 재단(’10), Nesta(’09))

• 스케일업 기업(또는 Gazelle)은 고용 10명 이상, 매출·고용 성장률이 3년간 평균 20% 이상 기
업 (OECD(2008))

스케일업을 위한 필수조건은 정부 지원정책, 인재, 리더쉽, 판매망, 자금조달, 인프라

• Sherry Coutu, Scale-up Report on UK Economic Growth(’14)
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스타트업과 스케일업 정책 프레임워크

자료: JRC European Commission(2016)

스타트업 스케일업

창업

정책목표

성장단계

정책방향

기반여건

보육 · 보호

성장

성장지원

자금조달

시장환경

지식창출및네트워킹

인적자원

문화·관습

규제·세제환경

인프라 및 지원환경



스케일업을 위한 혁신금융의 필요조건

일부 미흡한 점에도 불구하고 혁신금융 관련 일련의 정책을 통해 스케일업을 위한 자금생
태계 필요조건 각 요소에 대한 적절한 대응이 이루어지고 있는 것으로 평가

스케일업 자금생태계 필요조건은 다음과 같음(Duruflé, Hellmann & Wilson(2016))

• (1) 명시적 스케일업 정책

• (2) 벤처캐피탈 대형화 및 역량강화

• (3) 스케일업 기업에 대한 부채성 자금조달(대출·회사채) 활성화

• (4) 기업의 벤처생태계 참여 확대(투자 및 M&A)

• (5) IPO 시장 활성화

• (6) 비상장 장외 유통시장 활성화
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필요조건 대책명 세부 추진사항

명시적 스케일업 정책
혁신창업 생태계 조성방안('17.2) 유니콘 기업 창출을 위한 집중지원 체계

제2벤처 붐 확산 전략('19.3) 12조원 스케일업 전용펀드 등 스케일업 지원

벤처개피탈 대형화 및 역량 강화
성장지원펀드 운영방안('18.3) 성장단계별 대규모 자금 공급(펀드당 최대 3천억원)

혁신금융 추진방향('19.3) 성장지원펀드 자펀드 대형화 유도

스케일업 기업에 대한 부채성 자금조달
활성화

혁신창업 생태계 조성방안('17.2) 기술금융 확대 및 혁신모험펀드 연계 20조원 대출프로그램

혁신금융 추진방향('19.3) 기업여신시스템 전면 혁신, 기은 스케일업 지원

기업의 벤처생태계 참여 확대
혁신창업 생태계 조성방안('17.2) 대기업 M&A 참여 인센티브(중소기업지위 연장, 기술혁신형 세액공제)

제2벤처 붐 확산 전략('19.3) 전략벤처투자 모펀드 결성

IPO 시장 활성화

혁신창업 생태계 조성방안('17.2) 코스닥 등 회수시장 경쟁력 제고

자본시장 혁신방안('18.1) 코스닥시장 경쟁력 강화

자본시장 혁신과제('18.11) IPO 제도 개편 및 코넥스 역할 재정립

혁신금융 추진방향('19.3) 코스닥·코넥스시장 활성화

비상장 장외 유통시장 활성화 비상장 중소벤처기업 중간회수 제도개선('17.11) 전문가 전용 플랫폼 신설, 관련 투자정보 확충

스케일업 자금생태계 필요조건 관련 정책 현황



기업성장 양태의 변화: 유니콘의 예

2000년대 중반 이후 창업·벤처의 성장 양태가 벤처생태계의 전통적 진화 방식에서 급
속성장 유형으로 급격히 변화하며 전세계적으로 다수의 유니콘 기업이 등장

스마트폰 및 모바일 인터넷 기반 앱의 급증, 기존 산업구조의 변화를 가져오는 혁신적
(disruptive) 서비스 및 서비스의 글로벌화

높은 가치평가, 빠른 기업가치 상승(“time to market cap”), 승자독식(“category kings”)

4차 산업혁명으로 인한 산업구조 변화와 맞물려 기업성장 양태 변화의 지속 예상

20
자료: 금융투자협회



국내 유니콘의 외부자금 조달
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옐로모바일 L&P코스메틱

날짜 투자유형 투자금액(억원) 국내/해외 주요 투자자 날짜 투자 유형 투자금액(억원) 국내/해외 주요 투자자
2013년 - 국내 DSC인베스트먼트 2015년 초 300 해외 레전드캐피탈

2013년 말 100 국내
DCC인베스트, LB인베스트, SL인베스트, 스톤브릿지캐피
탈

2015.12.20 구주매입 600 해외 랑시그룹

2014년 4월 205 국내
DSC인베스트먼트, SL인베스트먼트, 스톤브릿지벤처스
등

2017.04.27 비공개 해외 CDIB capital

2014.11.10 Venture Round 1139 해외 Formation 8 2018.10.23 구주인수 400 해외 Credit Suisse

2015.12.14 Venture Round 560 해외 Formation 8 해외 1300 100.0%

2016.02.16 Venture Round 363 해외 SBI Investment 국내 0 0.0%

2016년 초 Growth Equity 80 해외 Ocean Equity Partners 등
2016.11.11 Conv. Note 115 해외 Macquarie Capital 쿠팡

해외 2257 88.1% 날짜 투자 유형 투자금액(억원) 국내/해외 주요 투자자

국내 305 11.9% 2010.06.23 Venture Round -

2011.03.29 Venture Round 215 국내/해외 Altos Ventures, Maverick Ventures

우아한형제들 2014.05.28 Venture Round 1100 해외 Sequoia Capital

날짜 투자 유형 투자금액(억원) 국내/해외 주요 투자자 2014.12.10 Private Equity Round 3300 해외 Blackrock, 웰링턴매니지먼트컴퍼니등

2011.07.13 Angel 3 국내 본엔젤스파트너스 2015.06.02 Private Equity Round 11000 해외 SoftBank

2012.02 Series A 20.6 국내 알토스벤처스, IMM, 스톤브릿지캐피탈등 2016.07 담보대출 3000 해외 골드만삭스 특수상황그룹(SSG)

2014.03 Series B, C 120 국내 알토스벤처스, IMM, 스톤브릿지캐피탈등 2018.03 ~Series H 2000 해외 2017년 11월부터 총 5번의 증자
2014.11 Series D 400 해외 Goldman Sachs 등 2018.04 Series I 4200 해외 Blackrock, 피델리티 등
2016.04 Series E 570 해외 Hillhouse Capital Group 등 2018.11.20 Private Equity Round 22500 해외 SoftBank

2017.10.30 Series F 350 국내 네이버 해외 47100 99.5%

2018.12.20 Series G 3600 해외
Hillhouse Capital Group, 세콰이어캐피탈, 싱가포르투자
청 등

국내 215 0.5%

해외 4570 90.3%

국내 494 9.7% Bluehole(현크래프톤)

날짜 투자 유형 투자금액(억원) 국내/해외 주요 투자자

비바 리퍼블리카 2008년말 RCPS 85 국내 Altos Ventures

날짜 투자 유형 투자금액(억원) 국내/해외 주요 투자자 2009 RCPS 27 국내 Altos Ventures, 장병규

2014.07 Seed 10.1 국내 Altos Ventures 2009 RCPS 9 국내 IMM인베스트먼트
2015.07.21 Series A 50 국내 Altos Ventures, KTB네트워크, IBK기업은행 2009년말 RCPS 135 국내 케이넷인베스트먼트, 스톤브릿지캐피탈등
2016.04.13 Series B 265 해외 Goodwater Capital, KTB네트워크, Altos Ventures 등 2011 CB 9 국내 스톤브릿지파트너스

2017.03.10 Series C 550 해외
Goodwater Capital, 페이팔, 베세머벤처스파트너스, Altos 
Ventures 등

2011 CB 150 국내
케이넷인베스트먼트, 스톤브릿지캐피탈, 장병
규 등

2018.06.18 Series D 400 해외 GIC, Sequoia Capital China 2012 RCPS 4 국내 Altos Ventures

2018.12.10 Series E 900 해외 Kleiner Perkins, Ribbit Capital 2014.06.23 CB 등 135 국내 IMM인베스트먼트, 프리미어파트너스

해외 2115 97.2% 2017.01.31 지분투자 2.35% 확보 50 국내 넵튠

국내 60 2.8% 2018.06.13
Secondary Market, 지

분 10% 
5700 해외 Tencent Holdings

2018.09.12 구주인수 2000 국내 IMM인베스트먼트
2018.09.12 구주인수, 지분 0.8% 500 국내 JKL파트너스

해외 5700 64.7%

국내 3104 35.3%

국내 VC의 과소한 펀드 규모와 낮은 후속투자 비중으로 스케일업 지원의 한계 상존

’13-18’ VC펀드 평균규모는 미, 중 1500억원, 한국 300억원이며 후속투자 비중은 미 90.7%, 
한국 52.9%

6개 국내 유니콘의 국내 자본조달율은 평균 6%에 불과하며 초기자본 투자 유치 이후, 높은
기업가치, 대규모 자본유치 및 성장 지원이 가능한 해외자본에 의존

국내 6개 유니콘의 외부자금 조달 현황

자료: Crunchbase, 신문기사



향후 혁신금융 정책과제
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혁신성장을 위한 금융의 역할

혁신성장을위한금융의역할은고성장기업을발굴하고이들기업의성장단계와사업유형에적합한
대출, 투자등다양한자금수요를충족시킬수있는시스템을확립하는것

‘17년 하반기부터 혁신금융 관련 다양한 일련의 정책발표로 자금생태계 구성요소 각 부분에
대한 기본적인 정책적, 제도적 기반은 마련된 것으로 평가

향후 기존 정책의 후속작업 추진과 고도화에 주력하는 동시에 혁신금융의 원활한 역할에
필수적인 금융중개 기관의 유인체계를 고려한 정책집행이 필요

더불어, 스케일업지원을위해서특정성장지표(milestone)의 달성에따른금융과성장지원을복합한
패키지지원방식을시범적으로시행해볼필요(picking winners vs. retention)

<기업 성장 단계별 자금조달 구조도>
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정책과제: 1. 성장단계 자본조달 구조개선

스타트업 기업에서 스케일업 기업으로의 성장에 따라 지분투자 이외의 부채성 자금조달이
필요

스케일업기업의자금수요는성장이지속됨에따라급증하며이를지속적으로외부투자로조달
하는것은창업자지분의희석문제발생

• 스케일업기업을위한부채성자금조달활성화는창업·벤처의간접금융의존도를낮추기위한그간의정책
적노력과배치되지않음

창업 중·후기 중심의 스케일업 기업에 대한 민간 주도의 부채성 자금공급이 미흡하므로
향후 관련 자금공급 활성화 모색이 필요

자본 한계생산성이 높은 스케일업 기업에 대한 효율적 대규모 자금공급

스케일업 기업을 위한 부채성 자금조달원으로는 일반적으로 간접금융(대출)과
직접금융(고수익 회사채)을 모두 고려할 수 있음

간접금융(대출)은초·중·후기,고수익회사채는후기성장단계에적합

• 현재 해외의 고성장 혁신기업들은 특수대출 형태인 벤처대출(venture debt)이나 고수익 회사
채의 발행을 통해 대규모의 사업확장 자금을 조달하고 있음

관건은 기업여신시스템의 전면 혁신을 위한 적절한 유인체계와 스케일업 기업을 위한
우량(rising star) 고수익회사채 시장 조성 가능성임
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정책과제: 2. 정책펀드 자금중개 역량강화

성장지원펀드 등 다양한 정책펀드를 통한 혁신기업 자금공급은 VC 및 PEF 운용사 등 민간
운용사의 자금중개 기능을 통해 구현

혁신금융정책으로모험자본확대를위한제도적기반은마련되었으나실질적중개역량강화를
위한세부운용방침이필요

• 사모펀드 일원화 및 규제완화, 중기금융 전문투자중개회사 도입 등으로 제도적 기반은 마련

혁신성장을위한중개기관의요건은(1)충분한재원(deep pocket), (2)가치제고역량(smart money), 
(3)네트워크(network), (4)장기투자(patient money)

• 충분한 재원은 성장지원펀드의 자펀드 규모 확대와 후속투자 지원을 통해 해결

• 장기투자는 존속기간이 존재하는 사모펀드 구조로 인해 본질적으로 제한

따라서, 자금배분의 효율성 제고를 위해서는가치제고역량과네트워크를 갖춘 운용사의
선정과 평가체계가 중요

가치제고 역량 평가와 이를 통한 운용사 선정을 통해 정책금융의 정책효과를 극대화할
필요

• VC/PE 성과평가분석(performance attribution)을 통한 운용사 평가 및 선정

해외네트워크를보유한운용사선정을통해혁신기업의성장과해외진출을실질적으로지원할
필요

• 예를 들어, 성장지원펀드에서도 국내-해외 GP 공동운용펀드 출자를 검토할 필요
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정책과제: 3. 기업의 혁신성장 생태계 참여 확대

기업의 혁신성장 생태계 참여는 투자 확대와 회수경로로서의 M&A 확대에 핵심적 역할을

수행하나 그간 발표된 대책은 기본적으로 제도변화를 통한 M&A 활성화 대책이라고 평가

할 수 있음

혁신창업 생태계 조성방안(’17.11)

• M&A를저해하는기술·인력탈취에대한징벌적손해배상확대, M&A시피인수벤처의중소기업지위

연장, 기술혁신형M&A 세액공제요건완화등

제2벤처 붐 확산 전략(’19.3)

• 벤처지주회사 요건 완화 및 세제혜택, 대기업 M&A 성공사례 홍보, 전략 벤처투자 모펀드를

통한 대기업·금융사 전략투자 확대

전략적 투자자(즉, 기업)에 의한 투자와 M&A 활성화는 기업생태계의 가치사슬과

밀접하게 관련되어 있어 금융의 역할에 한계가 있음

개방형 혁신(open innovation)을 추구하는 기업군과 글로벌 시장으로 확장 가능한

(scalable) 사업모델을 갖춘 중소·벤처기업의 저변이 중요

그럼에도 불구하고, 향후 혁신성장 정책의 일환으로 기업생태계의 변화를 유인할

수 있는 정책을 통해 장기적 관점에서 M&A 활성화를 지속적으로 모색할 필요

현재국내M&A는벤처투자회수형M&A보다대형합병또는PEF에의해주도되고있으며

M&A에특별한제약요인은없는것으로평가
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정책과제: 4. 혁신금융 정책효과의 측정과 평가

혁신성장 관련하여 국내에 다양한 목적을 가진 정책펀드가 확대됨에 따라 정책금융의

체계적 관리 필요성이 점증

정책자금 집행의 효율적 체계화를 위해서는 이를 추진할 수 있는 관제탑(control 

tower) 기능이 필요

• 최근 관계부처 합동으로 “혁신성장 정책금융협의회”를 신설(‘19.3)

정책금융 협의체는 혁신성장 정책금융의 효율화를 위해 다음의 기능을 수행할

필요

(1) 정책금융 간 공동 조사연구를 통한 출자예산 조정

• 중소·벤처기업의 자금수요 및 민간자금 규모 추산을 바탕으로 민간투자 구축효과 방지

(2) 출자영역 조정에 대한 협의와 연계 지원

• 정책금융 공급의 중복 가능성에 대응하여 출자영역을 조율하여 정책금융 집행의 효율성을

제고하고 펀드 결성의 대형화를 지원

(3) 정책금융의 성과평가

• 민간출자 유도라는 정책금융의 정책효과 달성 및 효율적 집행 여부에 대한 평가

• 운용사 및 피투자기업에 대한 성과측정 및 사후관리
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정책과제: 5.혁신성장 규제체계 발전과제(1)

규제체계의 변화는 관련 법률의 개정을 수반하나, 큰 폭의 변화로 인한 기존 조문과의

조화나 규제흠결이 발생할 여지를 점검할 필요

예컨대, 공사모 개념은 자본시장법 외에도 다른 여러 금융 관련 법제에서 사용하고

있으므로, 개념의 변화가 가져올 규제환경의 변화를 면밀히 검토해야 할 것임

• 규제흠결은 투자자보호의 공백으로 이어져 시장신뢰에 큰 걸림돌로 작용할 수밖에 없음

법률이 개정되어도 감독실무나 태도가 변하지 않는다면 그림자규제로 인해 그 실

효성이 반감될 수밖에 없으므로 감독실무에서의 해석과 적용도 명확히 할 필요

특히,영업행위규제에대한사후규제로의전환은명확한해석과감독기관의적시대응을요구함

으로써감독실무의변화도요구됨
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정책과제: 5. 혁신성장 규제체계 발전과제(2)

스케일업을 위한 부채성 자금공급 활성화를 위해서는 중장기적으로 고수익회사채

시장의 육성이 필요하며, 이를 위해 사채관리 관련 규제체계의 변화도 요구됨

특히, 재무제한조항을 위험에 맞게 설계하여 발행할 수 있는 규제환경 필요

사채시장의 투자자보호는 발행기업의 도산과 관련되어 있어 보호의 차원이 다르므로, 

사채관리회사와 관련한 규제개선이 동반되어야 함

• 이는 전문투자자라고 하여 도산 시에 적절히 대응할 수 있는 것은 아니기 때문

혁신성장을 위한 규제체계의 개혁에는 세제상 혜택에 대한 근거 마련도 필수적이

므로, 필요조문의 점검과 관련 부처와의 긴밀한 협조가 요구됨

예컨대, 신탁법상 자산유동화로 신탁의 수익증권을 발행할 수 있어도 세제상의 취급이

명확하지 않아 현재의 실무에서는 자산유동화 시 신탁에 의한 수익증권 발행을 하지

않고 있음

크라우드펀딩과 관련해서도 현재 1회성 소액의 소득공제에 그쳐 실효성이 떨어지므로,

초기 위험사업에 대한 적극적인 투자가 가능하도록 영국이나 일본의 사례를 참조하여

투자손실에 대한 소득공제도 고려해 볼 필요
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1) 금융업의 자체 경쟁력 강화 필요

 국내은행 ROA, ROE는 글로벌 은행들과 비교해 낮은 수준임.

글로벌은행수익률현황
(단위: %)

남미 북미 아시아 오세아니아 유럽 한국

ROA 1.37 0.86 0.81 0.84 0.52 0.60 

ROE 18.32 9.57 10.48 12.67 7.53 7.90 

주 : 1) 세계 100대 은행 평균기준(2017년 말)
2) 국내 일반은행 기준(2018년 말 잠정치)

자료 : BankFocus, 금융감독원

 은행업의 주당순이익(PER) 및 주가순자산비율(PBR: Price to Book-Value Ratio)은 여타 국내 제조업 대비
낮은 수준으로 시장에서의 평가가 다른 업종에 비해 낮음.

은행업 통신업 음식료품 제조업 KOSPI200

PER 6.11 10.40 16.94 8.40 8.79

PBR 0.46 1.08 1.27 1.01 0.94

국내업종별 PER PBR 현황
(단위: 배)

주 : 2018년 말 기준
자료 : FNGuide

 전체산업에서 금융산업이 차지하는 부가가치 비중이 과거에 비해 낮은 상황

우리나라금융업부가가치비중추이
(단위: %)

자료 : 한국은행
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 우리나라 금융산업의 낮은 수익성, 시장평가, 부가가치 비중 등에 대처하기 위해 금융업

자체의 경쟁력 강화가 필요

 개별 금융업의 자체 경쟁력 강화 방안 마련 필요

 소비자보호를 전제로 금융회사 수익성 확대와 시장평가 증진을 위한 정책 마련 필요

보험업

금융지주회사

금융투자업

• 사회적 신뢰 기반 위에 내실경영·리스크관리를 통해 위험관리자로서의 역할을 강화함으로써

경제발전 및 사회안정에 기여하는 산업으로 성장할 수 있는 발전방안 마련

• 글로벌 은행·특화은행·지역은행 등 성장전략의 다변화, 수익원 다변화를 통한 안정적 수익 확보, 

심사역량 확충을 통한 자금중개기능 개선 등

• 종합금융그룹의 위상 확보, 지주회사와 자회사간 역할 배분, 비은행 역할 강화 및 겸업화 기반

확충, 해외진출 확대 등을 통해 선진 금융그룹들과의 경쟁력 갭 해소 방안 마련

은행

• 경쟁촉진·투자자보호를 기반으로 발전방안 마련

• 특히 고령화시대에 자산운용업의 효율화 및 글로벌화 등을 통한 경쟁력 강화로 국민재산형성에 기여

1) 금융업의 자체 경쟁력 강화 필요(계속)

 금융권역별 경쟁력 강화 방안을 업계와 정부당국 공동 노력으로 마련 필요

* 국회에 계류중인 금융관련 법률들의 조속한 입법 추진 필요
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2) 디지털전환 (digital transformation)에 대한 대비

플랫폼 경제로의 전환에 대비

 향후 중장기적으로 금융회사 업무는

금융플랫폼 상에서의 기능별 조합

방식으로 전환 가능

데이터 경제로의 전환에 대비

 향후 금융업의 경쟁력은 데이터 확보

능력과 이의 분석을 통한 부가가치

창출 능력이 중요

 금융 뿐 아니라 유통·통신 ·SNS 등

비금융 데이터와의 결합이 관건

•관련법· 규제정비필요

→ “신용정보법”개정안조속입법필요

 금융회사의 비즈니스 마인드 변화 필요

•데이터의확보와분석이실제로부가가치를창출

•데이터분석결과가영업현장에서실제로활용

 기능별 감독 및 규제체계 마련

 금융관련 업무단위 세분화 전망

•금융플랫폼장악이중요
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3) 혁신금융 및 금융혁신과 연계한 고용창출 효과 극대화

혁신금융

 혁신금융 강화

→ 혁신기업에 대한 지원 확대

→ 이들 기업에서 신규 일자리 창출 증대

금융혁신

 금융권 진입규제의 실질적인 완화

→ 신규금융회사설립을통한고용창출

 핀테크 산업 육성

→ 핀테크관련신규기업및고용증대

 은행 등 금융회사들의 디지털금융 확대

→ 관련신규일자리창출

*특히신용평가및마케팅활용을위한

데이터수집및분석확대
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4) 금융회사 해외진출 활성화 도모

 새로운 수익원 확보 및 수익원 다변화 등을 위해 금융회사들의 해외진출 확대 필요

 국내 4대은행순이익중해외부문비중은 14%대 (2015~17년평균)에불과

* 글로벌 은행의 경우 많게는 50%

* 호주 ANZ나 싱가포르 DBS도 약 25~35% 정도

 금융회사와 금융당국의 노력 필요

금융회사

 중장기적 안목을 가지고 체계적

전략 수립

 핵심영업국의 선택과 집중

 디지털 역량 강화 및 해외영업 활용

 전문 인력 양성 등 추진

 각 지역에 은행·증권·보험 등 자회사

를 가진 지역금융센터(regional 

financial center)검토 가능

금융당국

 관련 국과의 금융정책 협력 확대 등

금융외교 강화

 중장기적 비전 하에 관련 규제·감독

개선

•저신용국진출관련규제개선

•여타국가대비상대적불이익없도록조치등
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5) 금융소비자보호 강화

 금융소비자보호 강화 노력 필요

 금융위의대국민인식조사결과(’19.1월) 

- 금융소비자보호를위해금융당국이노력하지않는다(43.9%)

- 금융회사는상품판매후고객에게신경쓰지않는다(73.9%) 등

 현재 추진 중인 정책의 지속 추진

 “금융소비자보호법”제정

 일상생활속불합리한금융관행개선등

 향후 금융의 디지털화에 따른 금융소비자보호 방안 마련 필요

 금융디지털화에따라소비자리스크증대

* 소비자에 대한 사기 증대 가능성

* 데이터 보안 취약성 및 유출 가능성 등

 금융회사들은 장기적인 고객베이스 확대 전략의 일환으로 금융소비자 보호 강화를 활용하는

방안 모색

 금융소비자에대한서비스혁신을통해금융소비자보호도강화하고고객베이스도확대

* 금융소비자에대한금융상품컨설팅강화전략등

 적절한수준의금융소비자보호가유지되는가운데금융혁신도모필요



31

6) 지속적인 금융시스템 안정성 확보

 현재 금융시스템 안정성은 잘 유지되고 있는 상황임.

 2018년 말 가계신용 증가율 및 국내은행 부실채권비율 하향세

 우리나라 CDS 프리미엄도 2017년 초 이후 하향세

 금융시스템 안정성 위협 요인 상존

 경기하향세

- GDP 성장률 : 2.7% (2018년) → 2.6% (2019년 KIF 전망)

 중국경기부진, 미·중·EU무역갈등등세계경제불확실성

 가계부채는안정세이나주택시장상황에따라언제든불안해질가능성

* 국내은행가계대출연체율이최근다소상승세

- 2019년 2월 0.33%로전년말대비 0.07%p, 전년동월말대비 0.05%p 상승

 국내주요산업의경쟁력약화에따른리스크확대가능성

 금융시스템 안정성 확보를 위한 지속적인 모니터링과 점검 필요
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1. 글로벌 금융위기의 교훈

I. 금융정책의 방향성

• 금융회사의 사적 이익(위험) 추구 행위가 경제 전체의 안정성을 훼손

– 본격적인 글로벌 차원의 금융규제 개혁 추진의 계기

규제 완화

Financial Innovation

• 저금리환경과금융규제완화기조가금융혁신을촉진시킴

• 증권화와신용파생상품을통해저위험고수익상품고성장

• 위험분산으로금융시스템안정화에기여하는것으로인식

• 신용등급이낮은사람들에게도풍부한자금공급

• 1990년대이후 선진국의거시경제안정(낮은 변동성, 낮은

인플레이션), 저금리

• 거시경제관리에대한자신감('87 Black Monday, '98 

LTCM 위기, '00 닷컴버블붕괴등조기수습)

• 금융규제완화('99 Gramm-Leach-Bliley 법 제정)

글로벌 금융위기 이전

문제점

교훈

• 거시경제대응에대한자신감과사전규제의부재는

금융혁신을활성화시킨동시에금융위기가능성도증가시킴

• 금융회사의사적이익추구행위가경제전체의안정성을

훼손시키지않도록규제개혁의필요성이제기됨

• 과도한신용팽창과버블(닷컴, 부동산) 형성

• 증권화에대한은행의추가자본부담이없었음

• 비은행기관(헤지펀드, 투자은행, SIV 등)들의 단기차입을

통한장기증권화상품및신용파생상품투자급증

• 계량모델에의존한리스크관리로경기순응성확대

• 시장복원력에대한과도한신뢰및위기수습에대한

자신감으로사전규제부재

글로벌 금융위기의 교훈
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2. 금융규제의 글로벌 흐름

I. 금융정책의 방향성

• 금융회사의 건전성 및 금융시스템 안정성, 투명성을 강화하고 소비자 보호를 강화

건전성 및
금융시스템
안정성 강화

투명성 강화

• 자본 및 유동성 규제 강화

- BASEL Ⅲ: 자기자본의 양적·질적 강화, 경기순응성 억제를 위한 경기대응 완충자본 설정 등

• 거시건전성 감독 강화

• 대형·복합금융그룹에 대한 감독 강화

• 금융회사 파산제도 정비

• 그림자금융 규제

• 금융회사 경영진에 대한 보수체계 개선

• 신용평가사에 대한 규제 강화

• 국제회계기준 개선 및 이행

• 리스크 관리 및 지배구조 개선

소비자 보호
• (G20/OECD) 금융소비자보호 상위원칙, (WB) 금융소비자보호 모범규준

• 독립적 금융소비자보호기구 설치 및 감독 강화
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3. 우리나라의 현실을 고려한 정책

I. 금융정책의 방향성

• 구미 금융 선진국과 달리 우리나라는 금융혁신이 부족하며, 중소기업과 벤처기업에 대한 자금공급이

부족한 상황

– 또한 저성장·저금리, 고령인구 증가 등의 구조적 요인으로 금융산업의 성장성과 수익성 둔화

• 글로벌 금융규제 흐름을 반영한 정책과 더불어 금융산업의 경쟁력을 강화시키는 정책 수립 필요

금융시스템 경쟁력 순위(WEF) 금융 및 보험업의 부가가치 비중

주: 2017년기준주: 2018년기준
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신용갭비율

중소기업의자금조달

벤처자본이용가능성
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II. 금융산업 혁신정책

1. 개요

2. 주요 내용
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1. 개요

II. 금융산업 혁신정책

금융혁신

 인가 개편

 금융규제 혁신

 핀테크 활성화

 서민, 취약차주 지원

 금융소비자 보호 강화

 사회적 금융

 금융당국 혁신

 금융업권 쇄신

 금융분야 경제민주주의

 혁신창업 생태계 조성

 금융 본연의 기능 강화

• 문재인 정부의 금융혁신 정책은 4대 전략으로 이루어져 있음

• 본고에서 금융산업 혁신정책은 주로 금융부문 쇄신과 경쟁촉진 전략을 지칭함
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2. 주요 내용

II. 금융산업 혁신정책

건전성 강화

• 금융그룹 통합감독

- 금융그룹 감독에 관한 국제규범의 이행과 기업집단 소속 금융그룹의 동반부실위험을 관리

※ ｢금융그룹 통합감독｣ 모범규준 확정 및 시범운영, 향후 관련 법안 발의 추진

• 비은행 거시건전성 관리

- 보험 등 비은행권 시스템리스크 유발 및 전이 가능성에 유의

※ 국제적 논의 중인 총체적 감독체계(Holistic Framework, 행위 단위 중심의 거시건전성 감독) 검토

• 보험 자본건전성 선진화 추진단

- 신지급여력제도 (K-ICS) 연착륙 모색 및 거시건전성 제고

※ 보험회사 新지급여력제도(K-ICS) 로드맵 재검토, 자본확충, 자산운용 규제개선 추진

• 금융산업의 건전성, 공정성, 투명성 강화, 소비자보호 강화 및 경쟁 촉진

공정성 강화

• 불공정 금융행위 제재 실효성 강화

• 금융행정 개선

- 의사결정 과정의 투명성 제고, 행정지도 축소, 인가절차 개선, 영업규제 네거티브화 등

• 기업지배구조 선진화

- 기관투자자의 스튜어드십 코드 참여 확대, 기업지배구조 보고서 공시 의무화 추진, 섀도우보팅 폐지 등

주주권 행사 여건 개선
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2. 주요 내용

II. 금융산업 혁신정책

투명성 강화

• 금융회사 지배구조 개선

- 임원 후보추천위 독립성 강화, 임원 보수공시 강화, 감사업무 실효성 제고, 감사위원

선임요건 및 업무전념성 개선, 대주주 적격성심사 제도 합리화, 이사회 구성 및 운영방식

개선, 내부통제·위험관리 실효성 강화 등

• 영업관행 개선

- 개인신용평가체계 개선, 원금 연체시 채무변제 충당순서 개선, 은행권 대출금리 산정 합리화

및 투명화 등

• 회계개혁

- 외부감사법 및 하위법령, 감독규정 개정

소비자 보호

• 금융소비자보호법 제정 추진

• 금융투자상품 불완전판매에 대한 투자자 방어권 강화

• 실손의료보험 제도 개선

- 가입 부담 완화 및 취약계층 가입확대

• TV홈쇼핑 보험광고 개선

- 소비자의 이해도를 개선하여 불완전 판매 유인 축소

• 숨은 보험금 찾아주기 등
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2. 주요 내용

II. 금융산업 혁신정책

경쟁 촉진

• 진입규제 개편

- 금융산업 경쟁도 주기적 평가, 업권별 특성에 맞게 진입장벽 완화, 인가절차 정보제공으로

진입과정 투명성 제고

• 핀테크 활성화

- 규제샌드박스 도입, 그림자 규제 혁신, 데이터 경제 활성화 등

• 금융분야 데이터 활용 활성화

- 빅데이터 활성화, 데이터산업 경쟁력 강화, 정보보호 내실화

• 불합리한 금융규제 개선

- 행정지도에 대한 사전·사후 관리 강화

• 손해보험 혁신발전방안

- 1단계 : 국민 실생활 밀착형 보험 활성화

※ 전자금융업자의 간단보험 판매 허용, 소액 간단보험 규제 정비 추진

- 2단계 : 기업성 보험의 보험료와 서비스 경쟁 촉진

※ 기업보험 위험평가 역량 제고, 재보험 감독체계 개선, 손해보험시장 인프라 확충 등 추진
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III. 평가와 과제

1. 평가와 정책과제

2. 경영과제
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1. 평가와 정책과제

III. 평가와 과제

• 금융산업의 건전성, 공정성, 투명성을 강화하고 소비자 보호를 강화하는 정책들은 국제적 금융규제

흐름에 부합하며, 경쟁 촉진 정책은 우리나라 금융산업 발전을 위해 필요한 정책

- 향후 실효성을 제고하기 위한 적절한 후속조치가 중요

 건전성 강화가 지향하는 목표와 현재 상태와의 갭을 줄여나갈 경로를 제시할 필요

- 안정적인 정착과 시장 불안정 최소화에 노력

 금융소비자보호법 제정에 대비 하위법령 및 해석 지침 등 후속 세부운영방안 마련 필요

- 금소법은 동일기능-동일규제 원칙하에 전 금융권역을 기능별로 분류하여 규제

- 개별 규제의 구체적 타당성을 확보하기 위해 권역별 상품 및 영업환경을 고려한 입법 및 해석 필요

건전성 강화 및 소비자 보호
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1. 평가와 정책과제

III. 평가와 과제

 금융회사의 규모의 경제를 고려하여 업권별 적합한 진입규제를 마련할 필요가 있음

- 금융산업은 경쟁 촉진에 의해 반드시 효율성이 제고되는 것은 아님

- 양적 경쟁을 지양하고 새롭고 혁신적인 시도의 시장 진입이 용이하도록 제도적 환경 개선할 필요

 경쟁 촉진 정책이 실효성을 갖기 위해서는 금융산업의 시장기능을 훼손시킬 수 있는

정책은 지양할 필요가 있음

- 혁신에 대한 시장의 보상이 클 때 혁신과 진입이 활성화

- 건전성, 투명성, 공정성, 소비자 보호는 강화하되 금융공급 및 가격 결정은 최대한 시장기능에 맡길

필요가 있음

 핀테크에 내재된 문제점을 해소할 수 있는 정책 필요

- 금융소외, 가격차별화 확대, 전자금융사고, 진입요건 완화에 의한 거래의 불안정성, 전자상거래로

인한 새로운 유형의 소비자 분쟁 발생 가능성을 완화시킬 필요

경쟁 촉진
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1. 평가와 정책과제

III. 평가와 과제

 인공지능(AI), 로보어드바이저, 빅데이터 등 신기술 도입 시 기존 규제와 충돌 가능성에

대한 법률검토와 사전 영향평가 필요

 공유경제 활성화에 대비한 보험상품 점검

- 공유경제에 의해 유휴자산의 효율적 활용이 기대되나 재산피해나 배상책임발생 등의 우려

 핀테크 활성화에 따른 사이버 위험 확대에 대한 보장을 활성화할 수 있는 정책 필요

- 사이버 위험 평가능력 제고와 거대 위험 분산을 위한 정책 마련

- 사이버보험 풀(Cyber Insurance Pool) 구축, 세제지원 등의 방안 검토

경쟁 촉진
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2. 경영과제

III. 평가와 과제

• 정성적, 실질적 측면에서 규제가 요구하는 수준 이상의 노력을 기울일 필요

- 금융회사의 건전성과 투명성을 제고하고 금융안정성을 강화하는 글로벌 금융규제의 흐름은 거스르기 어려움

- 소비자와 투자자 관점에서 상품과 경영의 투명성을 실질적으로 강화하는 것은 신뢰 제고를 위해서도 필수적

금융당국

 금융상품 및 경영의 투명성을 더욱 차별화

 정보 수집·생산, 리스크 평가·관리 등

본질을 강화

금융회사의 전략

건전성, 투명성, 안정성, 

소비자보호

글로벌 금융규제 금융회사의 건전성, 투명성 제고

금융시스템의 안정성 제고

금융시장의 공정성 제고

규제강화

신뢰 제고
소비자
투자자

금융의 본질 강화를

저해하는 요소 제거·억제
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