
○ 최근 수출이 상당한 호조를 보이고 있음에도 불구하고 국내경제의 부진이

지속되면서 국내소비 및 설비투자의 부진이 경기부진의 주된 원인이 되고

있다는 지적이 일고 있음.

- 그 중에서도 설비투자의 부진은 지금의 경기부진의 한 요인이 되고 있

을 뿐만 아니라 향후 우리 경제의 성장잠재력을 확충하는 데에도 악영

향을 미칠 것이므로 더욱 중요한 의미를 가진다고 할 수 있음.

- 특히 우리 경제 체질을 보건대 수출이 호조를 보이게 되면 곧바로 설비

투자의 증대로 이어져 왔지만, 최근에는 수출의 호조에도 불구하고 전

체 설비투자는 계속 부진을 보이고 있다는 점에서 더욱 우려가 크다고

할 수 있음.

○ 전반적인 설비투자의 부진 속에서 9월 기계수주가 모처럼 증가함으로써

설비투자가 회복될 조짐을 엿볼 수 있으나, 기업들의 투자심리는 여전히

낮은 것으로 나타나고 있음.

- 기계수주가 활발한 양상을 보이는 업종은 수출 업종에 제한되고 있으

며, 非제조업은 물론 내수 위주 업종들의 기계수주는 여전히 부진한 모

습을 면치 못하고 있어 업종별, 기업규모별“투자의 양극화”현상이 두

드러지고 있음.

투자의 양극화 현상과 시사점

산업경제정보
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〈요약〉



G D P와 설비투자 동반 침체

○ 국내 설비투자는 2 0 0 0년에 감소세를 보이다가 2 0 0 2년 다소 증대하였

으나 2 0 0 3년 현재 여전히 부진한 상황에 처해 있음.

- 국내총생산(G D P)과 비교할 경우, 설비투자는 G D P에 대해 선행적

인 추이를 보이고 있는 것으로 나타남. 특히 지난 1 9 9 8년의 극심한

침체기를 벗어나 1 9 9 9년 이후의 회복기로 접어들 때 설비투자가 급

격히 증대한 바 있음.

- 다만, 2 0 0 2년 들어 다시 경기가 회복세를 보였음에도 불구하고 과

거에 비해 설비투자 증가율이 매우 낮은 모습을 보인 데다, 2 0 0 3년

들어 경기부진과 함께 설비투자도 다시 감소함으로써 설비투자의

부진이 장기화되고 있음.

- 이러한 설비투자의 장기적인 부진은 향후 우리 경제의 성장잠재력

을 약화시키는 주요 원인이 된다는 점에서 우려를 자아내고 있음.

○ 문제는 2 0 0 4년 이후 국내 경기도 회복될 것이라는 전망이 나오고 있으

나 여전히 설비투자가 부진을 면치 못하는 양상을 보이고 있다는 점임.

○ 한편, 설비투자율(설비투자액/국내 총생산액) 추이를 보면 2 0 0 3년 2/4

분기 현재 10 . 6 %로 과거 외환위기 이전에 비해서는 매우 낮은 수준으

로 떨어졌으며, 더욱이 2 0 0 0년 이후 설비투자율이 지속적으로 하락하

고 있다는 점이 우려되고 있음.
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<그림 1 > G D P와 설비투자 추이

자료：통계청.



추가적인 설비 투자에 대한 압력, 서서히 증대

○ 비록 지금 설비투자가 부진하다고 하더라도 현재 우리 경제 전체의

설비가동률이 낮은 수준이고 생산능력도 충분히 확충되어 있다면 설

비투자를 다시 확대해야 할 이유가 없을 것임.

- 따라서 설비투자를 늘려야 할 압력이 존재하는지를 점검할 필요가

있음.

○ 지난 3/4분기의 제조업 가동률지수는 최근 들어 가장 낮은 수준인

9 4 . 8에 머물렀으나, 7월 이후 상승세를 보이는 가운데 9월 들어 9 7 . 0으

로 완연한 회복세를 보이고 있는 데다 생산능력지수도 1 0 9 . 3으로 전

년 대비 2 . 5 % 높아졌음.

w w w . k i e t . r e . k r

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002
2003

1/4 2/4

국내총생산1 ) 6.8 5.0 -6.7 10.9 9.3 3.1 6.3 3.7 1.9

설 비 투자1 ) 9.1 -8.7 -38.8 36.3 35.3 -9.6 6.8 1.6 -0.8

설비투자율1 ) 14.8 12.9 8.9 10.4 12.9 11.1 10.7 11.6 10.6

<표 1 > 국내총생산 및 설비투자 추이
단위：전년 동기 대비, %

주：1) (명목 설비투자액/명목 국내 총생산액)×1 0 0

<그림 2 > 제조업 가동률지수 및 평균가동률 추이
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- 또한 제조업의 평균가동률도 7월 7 3 . 8 %, 8월 7 6 . 4 %, 9월 7 8 . 7 %로 서

서히 회복되는 추세를 보이고 있음.

- 따라서 가동률 면에서는 지금의 설비투자 압력은 높은 수준은 아

니나 최근 가동률이 높아지면서 서서히 압력이 높아지고 있다고

판단됨.

○ 한편, 제조업 생산자제품 재고율 추이를 보면 계속 하락추세를 보이

고 있는데 이는 기업들이 향후 재고충당을 위해 기존 시설의 가동률

을 높이고 추가적으로 설비투자를 늘릴 필요성이 커지고 있음을 의

미함.

- 특히 I C T 업종의 경우 생산 및 출하가 증대하고 있는 가운데 재고

수준이 급격히 하락하는 추세를 보이고 있음.

非제조업의투자부진 심화, 반면에 제조업은 상대적 활기

○ 설비투자 동향을 1분기 정도 선행하는 지표인 기계수주의 동향을 통

해 업종별 설비투자의 동향을 살펴보고자 함.

○ 금년 들어 국내 기계수주는 계속 감소되는 추이를 보여 왔음. 이 중

공공부문이 점차 회복세를 보이고 있는 데 비해, 민간부문의 부진은

지속되고 있음.

○ 발주 업종별로 보았을 경우, 제조업의 기계수주는 작년과 비슷한 수

<그림 3 > 생산자제품 재고율 추이

( % )
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준의 증가세를 유지하고 있는 데 비해 非제조업 부문의 부진이 두드

러지고 있음.

- 결국 수출이 호조를 보이고 있는 제조업의 경우 기계수주를 계속

늘리면서 비교적 왕성한 투자의욕을 보이고 있으나, 국내경기 움직

임에 민감한 非제조업 부문에서의 투자의욕이 좀처럼 회복되지 못

하고 있는 것으로 판단됨.

투자 실현율 면에서도 제조업과 非제조업으로 양극화

○ 기업들의 투자실현율 축소는 이미 지난 2 0 0 0년부터 서서히 진행되어

온 것으로 나타남. 지난 2 0 0 2년까지 투자실현율(실적/연초계획)은

9 7 . 5 %로 실제 투자집행을 축소하고 있는 상황이었음.

- 그러나, 최근 투자실현율 면에서도 제조업은 오히려 대폭 개선되는

추세를 보인 반면, 非제조업은 오히려 2 0 0 1년 이후의 실현율 저하

가 지속되고 있다는 점을 발견할 수 있음.

<표 2 > 발주자별 기계수주 추이
단위：전년 동월(기)비, %

1998 1999 2000 2001 2002
2003

1/4 2/4 3/4 7월 8월 9월

국내기계수주 - 3 1 . 0 3 0 . 9 1 1 . 7 - 1 . 0 2 1 . 0 - 1 8 . 2 - 4 . 8 - 8 . 3 - 1 3 . 1 - 2 3 . 8 1 7 . 3

발
주
자
별

공 공

민 간

제 조 업

비제조업

- 4 4 . 9

- 2 7 . 2

- 2 9 . 9

- 2 4 . 6

- 4 2 . 6

4 6 . 5

1 4 . 4

7 5 . 1

6 7 . 6

7 . 1

2 1 . 1

- 1 . 0

3 8 . 5

- 6 . 2

- 3 . 1

- 8 . 4

- 0 . 9

2 5 . 2

8 . 8

3 7 . 6

- 8 0 . 8

2 . 5

1 0 . 2

- 2 . 4

5 . 2

- 5 . 5

2 0 . 8

- 2 0 . 2

△10.1 

- 1 0 . 4

△ 7 . 6

- 1 9 . 9

- 5 2 . 5

- 9 . 6

1 0 . 6

- 2 0 . 2

- 6 2 . 6

- 1 6 . 8

1 0 . 9

- 2 9 . 5

3 3 7 . 2

- 3 . 9

1 . 2

- 6 . 9

해외수주 2 5 . 7 6 4 . 7 4 3 . 7 - 1 . 0 0 . 6 1 1 . 2 5 . 8 △4 5 . 2 4 9 . 3 4 5 . 9 4 0 .8

자료：통계청.

<표 3 > 설비투자 실현율추이
단위：%

자료：한국산업은행.
자주：투자실현율=(당해연도 실적÷연초계획)×1 0 0

1995 1998 1999 2000 2001 2002

전 산 업 92.5 90.5 108.8 103.8 85.9 97.5

제 조 업 91.6 86.2 117.8 96.3 79.7 103.9

非제조업 94.3 95.2 101.6 113.6 93.5 90.7



2003( 1~9월)

(백만 달러)

증가율

(%)

KOTIS 

(수출 MTI 4단위)
제조업 기계수주

2003( 1~9월)

(십억원)

증가율

(%)

2,198 68.7 무선통신기기부품
컴퓨터및 사무기기 181 103.7

2,298 67.4 컬러TV

고무 및 플라스틱제품 133 57.82,958 52.7 자동차부품

1,149 51.5 열연강판
영상음향통신 303 52.5

9,398 39.7 무선전화기

기타 운송장비 1,816 50.31,053 33.0 석유화학중간원료

1,289 32.0 냉연강판
자동차 1,699 36.5

11,514 25.1 승용차

전기기계 423 14.4
4,514 24.4 합성수지

석유 및 핵연료 146 8.71,346 18.6 건설중장비

8,459 16.5 선 박
조립금속 199 3.8

1,168 15.3 기타 플라스틱제품

기타제조업 101 -11.64,014 14.4 모니터

1,171 13.4 타이어
섬유가죽제품 217 -23.7

12,637 13.1 집적회로반도체

기계장비 577 -24.31,156 9.2 보조기억장치

3,621 5.5 컴퓨터부품
음식료품 251 -28.4

1,075 4.3 에어컨

비금속광물 35 -28.92,066 3.6 편직물

1,175 -4.4 컴퓨터
펄프종이제품 43 -29.7

1,044 -6.1 직물제의류

제1차금속 166 -35.01,459 -8.9 경 유

1,421 -9.3 편직제의류
화학제품 205 -37.3

1,411 -10.7 음극선관

의료정밀 23 -40.21,394 -16.7 폴리에스터직물

❻

w w w . k i e t . r e . k r

수출호조 업종들은 대부분 활발한 기계수주 활동 전개

○ 수출이 호조를 보이고 있는 산업의 투자 동향을 살펴보기 위하여

2 0 0 3년 1월에서 9월까지의 주요 산업별 수출실적과 기계수주 실적을

대비해 보고자 함.

- 비교를 위하여 <표 4>의 왼쪽에는 M T I 4단위 기준 2 0 0 3년 1~9월

수출 증가율이 높은 품목 순으로 정리하여 보았고(수출규모가 1~

<표 4 > 수출호조 품목과 기계수주 호조 산업 연결

자료：K O T I S, 통계청.
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9월 중 1 0억 달러 이상의 수출실적을 달성한 품목 대상), 오른쪽

에는 기계수주의 증가율이 높은 산업 순으로 정리하여 보았음.

- 그 결과, 2 0 0 3년 1~9월 중 적어도 5 % 이상의 수출 증가율을 보인

품목이 속한 산업에서는(진한색 표시) 기계수주가 매우 활발한 양

상을 보여 결국 수출이 호조를 보인 산업에서는 설비투자도 활발

하게 일어나고 있는 것으로 나타났음.

- 한편, 열연강판 및 냉연강판 등의 수출 호조에도 불구하고 제1차

금속에서의 설비투자는 회복되지 못하고 있는데, 그 이유로는 첫

째, 금년 중 수출호조가 대부분 물량의 증대보다는 중국 특수로 인

한 가격상승 효과에 기인한 바 크며, 둘째, 수출 물량이 다소 늘었

다고 하더라도 기존 설비의 가동률을 높여서 대처하고 있으며, 셋

째, 열연강판의 경우에는 설비투자가 고로(高爐)부터 시작하는 일

관생산체제 전체를 확충해야 하므로 쉽사리 착수하지 못한다는 점

이 지적되고 있음.

○ 따라서, 수출이 호조를 보이고 있음에도 불구하고 국내 설비투자가

회복되지 못하는 이유는 수출호조가 일부 산업에 집중되어 나타나고

있고, 그러한 업종에서의 투자 증가가 다른 업종으로 제대로 연결되

지 못하고 있기 때문인 것으로 보임.

- 이러한 수출업종 호조, 내수업종 부진이라는 투자 양극화 현상은

앞으로 세계경제 및 국내경기의 회복 움직임이 더욱 진전될 경우

에는 해소될 수 있을 것으로 기대됨.

제조업체, 투자자금 내부조달률 증대

○ 최근 수출기업을 중심으로 업적 호조에 따라 투자자금을 내부에서

조달하는 비율이 제고되는 경향을 보이고 있음. 특히 제조업의 경우

이러한 현상이 뚜렷이 나타나고 있는데 금년에는 내부조달률이 8 3 . 4 %

에 이르고 있음.

○ 기업의 내부자금조달률이 증대한다는 것은 은행 및 외국투자자금에

서의 투자자금 조달비율이 감소하였다는 것을 의미하며, 한편으로는

기업들의 내부자금을 활용함으로써 기업투자에 있어서 안정적이고

보수적인 투자의사가 높아지고 있다는 것임.



투자양극화해소를 위한 노력및 과감한 규제완화가필요

○ 위에서 살펴본 바와 같이 수출호조 산업을 중심으로 한 제조업의 경

우 설비투자는 비교적 활발하게 진행되고 있으므로, 이러한 수출산업

들의 활기를 내수산업으로 연결시키기 위한 정책적 노력이 필요함.

- 특히, 내수산업 중에서 非제조업의 경우 자금조달 면에서의 지원

등을 통하여 설비투자를 부추길 필요가 있음.

○ 향후의 투자가 주로 새로운 제품의 생산을 위한 분야라든지, 산업구

조의 고도화 추세에 맞춘 업종의 전환을 위한 분야에 집중될 것임에

도 불구하고 수도권 공장 신·증설에 대한 규제 등 중요한 투자제한

규제들이 상존하는 것도 문제임.

- 기업의 투자를 가로막는 규제들을 획기적으로 철폐·개선하여 기

업들의 투자의욕을 고취할 필요성이 큼.
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제 조 업 비 제 조 업

구 성 비 증 가 율 구 성 비 증 가 율

2001 2002 2003 2002 2003 2001 2002 2003 2002 2003

합 계 100.0 100.0 100.0 -0.8 15.6 100.0 100.0 100.0 -8.6 15.5

내부자금 78.1 80.1 83.4 1.7 20.5 46.4 55.1 48.5 8.6 1.6

외부자금 21.9 19.9 16.6 -9.7 -4.0 53.6 44.9 51.5 -23.5 32.5

직접금융 11.3 4.4 5.8 -61.4 52.8 26.7 25.7 30.0 -12.0 34.9

주 식 2.7 0.3 0.1 -88.2 -49.4 0.9 1.2 1.4 15.4 41.9

회 사 채 8.5 4.1 5.6 -52.9 61.0 25.8 24.5 28.6 -13.0 34.5

간접금융 10.7 15.5 10.8 44.9 -20.0 26.9 19.2 21.5 -34.9 29.3

금융기관 8.0 12.7 8.9 58.0 -19.3 18.1 14.3 17.4 -27.6 39.9

<표 5 > 설비투자 자금의 조달실적 및 계획
단위：%

자료：한국은행.


