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본 보고서에서는 향후 남북한의 경제교류 활성화에 대비하여 북한의 화폐제도 및 환율추이를 살
펴보고 남북한 화폐의 구매력 비교를 통해 화폐교환비율을 시산해 보았다. 아울러 1990년 통일 
과정에서 동독화폐의 고평가로 기업경쟁력 저하, 대량실업 등이 발생하며 경제의 어려움을 초래
한 바 있는 독일의 화폐통합 사례를 살펴보았다. 

북한은 계획경제체제하에서 물가가 시장수급에 의한 가격이라 보기 어렵고 환율도 비경제적 논
리에 따라 결정되면서 공식환율이 암시장환율과 70배의 괴리를 보이고 있다. 그 결과 남한의 원
화보다도 미달러화에 대한 가치가 비합리적으로 고평가되어 있으나 남북한과 중국의 쌀가격의 
비교를 통하여 화폐가치 및 교환비율을 단순히 시산해 본 결과 북한원:남한원은 2.1~5.4 범위에 
있는 것으로 시산되었다. 다만, 화폐교환비율 산정을 위한 여러 방법들은 나름대로 한계가 있고 
추정방법에 따라 결과가 상이한 경우가 많으므로 추정의 오류를 최소화하기 위해서는 경제전체
의 구매력 비교가 가능한 물가수준이나 생산성 등 북한관련 다양한 기초통계의 축적과 분석이 
요구된다고 하겠다. 

독일의 사례에서 보듯 경제체제가 상이한 두 나라의 화폐교환비율과 관련하여 경제주체별 이해
관계가 서로 상충되므로 정치적 논리에 따라 교환비율이 성급히 결정될 가능성이 있다. 따라서 
경제적 논리에 근거하여 산출한 교환비율을 실제 적용함에 있어서는 사회적 합의를 통해 정책목
표의 우선순위를 정할 필요가 있다. 특히 남북한 경제교류를 위한 화폐교환 시 북한화폐에 대한 
고평가는 생산성 수준을 능가하는 임금상승과 기업경쟁력 저하로 통합경제의 성공적 달성에 부
정적 영향이 클 수 있음에 유의해야 할 것으로 판단된다.       
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I. 검토배경	

최근 한반도를 둘러싼 지정학적 위험이 수년 전에 비해 다소 약화된 가운데 북한과 미국의 비핵
화 논의가 불확실성 속에서도 이어가는 모습을 보이면서 남북간의 경제교류에 대한 기대감도 
상존하고 있다. 국제정치적 관계의 변화와 무관하게 장래 남북한의 경제교류 활성화와 통합경제 
시대를 차분하게 준비해 나가기 위해서는 경제적 측면에서의 다양한 논의와 준비가 필요하다
고 생각되며 남북한 화폐의 교환에 관한 문제는 그중에서도 핵심적인 이슈의 하나라 할 것이다.

과거 독일은 1990년 통일 과정에서 동독과 서독 화폐의 교환비율을 경제적 측면보다는 정치적 
고려에 의해 성급하게 결정함에 따라 통일 이후 오랜 기간 경제가 어려움에 처한 바 있다. 즉 동
독과 서독의 화폐를 1:1로 교환하면서 동독마르크를 지나치게 고평가한데 따른 부작용으로 동
독지역의 산업경쟁력 저하, 실업 및 대량이주 발생, 서독의 재정지출 확대에 따른 재정수지 악화
를 경험한 바 있기 때문이다. 남북한의 경우에도 화폐교환비율에 따라 북한주민의 소득과 생활
수준은 물론 북한기업의 경쟁력, 성장잠재력, 정부의 재정지출 증가에 따른 거시경제운영 등 경
제 및 사회 전반에 미치는 영향이 적지 않을 것으로 보인다.

이처럼 화폐교환비율의 선택은 그 영향이 광범위하므로 이의 선택시 정치적 고려를 완전히 배
제하기 어려울 뿐만 아니라 경제적 논리에 따르더라도 여러 정책목표를 만족할 수 있는 추정방
법을 찾기 어렵다. 또한 북한경제와 관련한 신뢰할 만한 통계자료가 부재하고 남한과 북한의 상
이한 경제체제에서 오는 추정상의 어려움이 크다. 북한의 물가는 시장의 수급상황 등을 반영하
여 결정되는 남한과는 달리 계획경제하에서 임의로 설정된 가격이므로 자유로운 재화 및 서비
스의 교환을 전제로 한 시장경제체제하의 가격구조와 상이하다. 또한 국가 주도하의 생산계획
에 경제가 운영되는 상황에서 금융 및 화폐의 기능과 역할도 시장경제체제하의 우리나라와 근
본적으로 다르기 때문이다. 

그럼에도 불구하고 동ㆍ서독 화폐통합의 전철을 밟지 않기 위해서는 화폐교환과 관련한 지속
적인 관심과 연구가 필요할 것으로 판단된다. 본 보고서에서는 교환비율 추정자체에 목적을 두
기보다는 제Ⅱ장에서 북한의 경제현황과 화폐제도 및 환율 추이를 개관하고 제Ⅲ장에서는 화
폐교환비율의 함의와 추정방법을 소개한 후 단일재화에 따른 구매력 비교를 통해 남북한 화폐
의 교환비율을 단순히 시산해 보았다. 제Ⅳ장에서는 동ㆍ서독 화폐통합 사례의 주요 내용과 경
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제적 영향 및 평가들을 정리해 보았다. 마지막 제Ⅴ장에서는 남북한 화폐교환과 관련한 시사점
을 언급하였다.

Ⅱ. 북한의 경제 및 환율제도 현황	

1. 실물경제 

남한과 북한의 실물경제 규모는 해를 거듭할수록 격차가 확대되고 있다. 한국은행이 발표한 북
한의 명목 GNI(Gross National Income)는 2017년 기준 36조 6,310억원으로 남한(1,730조원)의 
약 1/47 수준이다.01 또한 1인당 GNI의 경우에도 같은 기간중 남한이 북한보다 약 23배 높은 것
으로 나타났다. 경제성장률의 경우 남한은 2012년 이후 대체로 3% 내외의 안정된 경제성장률을 
유지한 반면, 북한은 연중 성장률의 변동폭이 큰 가운데 평균 1%대의 낮은 성장률을 보이고 있
으며 2017년에는 –3.5%를 기록한 바 있다. 

<그림 Ⅱ-1> 남ㆍ북한 경제규모 및 성장률 비교
GNI 경제성장률

자료: 한국은행

대외거래에 있어서는 남북한의 무역규모가 국내 총생산량보다 더 큰 격차를 보이고 있다. 북한
의 무역규모는 2017년 기준 55억달러 수준으로 남한과 비교하여 약 190배의 차이를 보이고 있
다. 북한은 2012~2013년경 무연탄 및 철광석 수출 호조 등으로 외환수급 사정이 비교적 양호한 

01 �북한의 산업구조는 2017년 기준 광공업(31.8%), 서비스업(31.7%) 및 농립어업(22.8%)이 가장 큰 비중을 차지하고 있으며, 
그 밖에 건설업 및 전기가스수도업 등의 순으로 나타났다. 
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모습을 보였으나 이후 수입 확대와 대북제제에 따른 수출 감소 영향으로 2017~2018년중 무역
적자가 확대되고 있다. 또한 북한의 국별 교역비중을 보면 중국이 차지하는 비중이 2017년 기준 
94.8% 수준에 달하여 매우 편중된 모습을 보이고 있다. 

<그림 Ⅱ-2> 남ㆍ북한 무역규모 및 무역수지
    교역액           무역수지

 

자료: 한국은행, 통계청

한편 북한에서의 물가는 철저한 계획경제에 의해 운영되므로 시장수급을 반영한 가격으로 보
기 어려우나 암시장에서 자생적으로 생겨나고 있는 주요 품목의 거래가격을 살펴볼 수 있다. 이
에 따르면 주요 곡물인 쌀의 경우 2014년 4/4분기 기준 5,350북한원 수준에서 2018년 4/4분기
에는 4,912북한원으로 다소 하락하였으며, 가공식품 중에서는 밀가루가 여타 품목대비 큰 폭 하
락한 것으로 나타났다. 

<표 Ⅱ-1> 북한 주요 농산물 시장가격 

(단위: 북한원)

2014 2015 2016 2017 2018

농산물
쌀 5,350 5,475 5,418 5,247 4,912

옥수수 1,958 2,092 1,125 2,214 1,950
감자 1,177 858 952 963 863

가공식품
밀가루 5,408 5,002 5,153 5,025 3,492
두부 1,317 983 1,125 1,063 1,000

콩기름 16,000 12,100 13,513 10,425 10,208

농자재
질소비료 - - 2,013 998 1,000

삽 - - 15,300 12,583 10,667

주    : 1) 북한내 6개 주요 시장 평균가격으로 해당연도 4/4분기 기준 
          2) 전체 품목가격은 kg당 가격을 의미하며, 삽의 경우 개당 가격을 의미 
자료: DailyNK, 한국농촌경제연구원(2019)
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2. 화폐제도 및 환율 추이

가. 화폐제도

북한경제에 있어 금융의 역할은 매우 제한적이다. 이는 금융이 시장원리에 따라 기능하기보다는 
계획경제에 의해 재정을 공급하는 역할만을 담당하고 있기 때문이다. 따라서 금융의 자율적 중
개기능은 매우 미흡하며 국가주도의 생산 및 배급을 전제로 제한된 범위 내에서만 역할을 수행
한다. 따라서 북한에서 금융은 국가가 계획적으로 화폐자금을 융통하는 것으로 볼 수 있으며 화
폐는 소비재를 중심으로 한 상품의 가치를 표현해 주고 교환을 중개해 주는 역할만을 수행한다.

북한의 화폐는 성격에 따라 현금과 무현금으로 구분된다. 현금은 소비재인 상품의 거래에 사용
되는 반면 무현금은 생산수단과 관련한 재화의 거래에 사용된다. 현금의 유통은 주민과 주민, 또
는 기업과 주민 간에만 이루어지며 기업 또는 기관 간에는 무현금유통 방식인 은행간 대체결제
가 이용된다. 북한에서의 이러한 금융 및 화폐의 기능은 단일은행제도를 통하여 ‘조선중앙은행’
이 담당하는데 발권, 통화조절, 지급결제 등 중앙은행 고유업무 외에 일부 예금 및 대출 업무 등 
상업은행 업무도 담당하는 것으로 알려지고 있다.02 즉, 조선중앙은행은 주민들의 일상생활에 있
어서의 수입과 지출을 모두 관장하므로 주민들의 현금유통을 예상하고 현금계획을 수립한다.03 
주민들 간에 이루어지는 화폐의 유통은 국가가 계획적으로 생산한 생산물의 거래를 매개하는 
기능을 수행하는데 그치므로 화폐의 유통구조는 매우 단순하며 현금유통과 무현금유통이 구별
되는 특징을 갖는다. 

북한은 국가가 상품의 가격은 물론 이자율 등을 결정하고 생산과 투자, 그리고 이에 따른 자금
공급계획 등을 결정하므로 실질적인 의미에서 조선중앙은행의 통화정책은 존재하지 않는다고 
보아야 한다. 따라서 통상 시장경제체제하의 국가들에서 중요한 통화총량이나 화폐의 유통속도 
등을 북한과 비교하는 것도 의미가 없다. 다만, 북한의 경우 현금통화의 과잉 문제04를 해결하고 
통화량을 적절하게 유지하기 위해 조선중앙은행이 현금계획의 수립 및 집행, 화폐유통구조 개
선 등의 통화조절사업을 시행하고 있는 것으로 알려지고 있다.

02 �안예홍(2004)은 북한의 금융기관을 중앙은행외에 조선무역은행 등 외환전문은행과 합영금융기관 및 기타 금융기관으로 
분류한 바 있다.

03 �조영기(2015) 참고

04 �현금통화의 과잉이란 계획경제하에서 공식가격이 시장가격보다 낮은 수준에서 통제되므로 원하는 물품을 구입할 수 없는 
가계가 화폐 형태로 잉여소득을 보유하는 현상을 의미한다. 
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나. 환율제도 및 추이

북한의 외환제도는 국가의 계획하에 실물거래 관련 외화관리와 외화금융거래를 철저히 통제
하는 중앙집중방식으로 운영되고 있다. 특히 북한은 1993년 외화관리법 제정 이후 모든 외화관
리의 중앙집중제를 강화하여 운영하고 있다. 이에 따라 북한의 환율제도는 재정성에서 기준환
율을 결정하여 고시하는 고정환율제도(fixed exchange rate system) 형태를 띠고 있다.05 과거 
1990년대 이전까지 북한의 환율은 공식환율ㆍ무역환율ㆍ비무역환율06 등 세 가지로 구분되었
다. 1990년대 들어 북한은 경제난 악화로 외화벌이 사업에 치중하게 되었으며, 외화거래에 대한 
규제를 완화하자 시장에서 외화의 수요가 크게 증가하였다. 특히 1997년 이후 북한 내에서 외
국인을 상대로 한 거래시 미달러화의 지불 요구가 더욱 빈번해지고, 암시장에서는 공식환율보
다 훨씬 높은 수준인 1달러당 150~230북한원으로 거래되는 등 외화의 선호도가 크게 증가하였
다. 이를 배경으로 북한은 1990년 후반 비무역환율을 폐지하고 환율제도를 공식환율 및 무역환
율로 이분화하였다.07 

2002년 들어 북한은 7ㆍ1경제관리개선조치(이하 7ㆍ1조치)를 통해 가격, 임금, 환율, 외환, 유
통, 국가계획, 재정 등 경제 전반의 개혁을 목적으로 시행된 전반적인 경제개혁정책을 시도하였
다. 이의 일환으로 외화관리법을 개정08하고 환율제도를 변경하여 당시 복수환율제에서 공식환
율로 단일화하였다. 그 결과 기존에는 외화관리의 계획, 수입 및 보유 등을 국가에서 직접 운용
하였으나, 7ㆍ1조치 이후 국가에서 허가받은 기관 및 기업소 등에 대해 외화 보유와 사용을 공
식적으로 허용하게 되었다. 또한 대외결제시 사용되는 외화를 북한의 재정성에서 선정하고, 해
당 외화의 환율 수준을 공식환율로 정하고 있다. 공식환율을 바탕으로 조선무역은행이 현찰매
매율 등의 외화교환시세표를 작성하고 고시하도록 하였다. 2002년 조치 당시 공식환율 수준은 
나진, 선봉 지역에서 거래되는 외화수요와 암시장 시세 등과의 큰 폭의 격차를 반영하여 정책시
행 직전의 공식환율(미달러당 2.2원)대비 약 70배 상승한 미달러당 153.0원으로 고시한 바 있다. 

05 �조영기(2015)에 따르면 북한에서는 환율을 ‘다른 나라의 화폐단위로 표현된 한 나라 화폐단위의 가격’으로 규정하고 이를 
환자시세라고 한다.

06 �공식환율은 북한이 국민소득 등 총량지표를 외국화폐단위로 발표하거나 수출입상품 가격을 대내 가격으로 환산시 적용되
는 환율을 의미하며, 무역환율은 외국과의 무역거래, 합영기업 및 외국인투자회사의 외화지불과 수취, 외국인의 북한원 환
전 등에 적용되는 환율이다. 비무역환율은 여행자에 대한 환전, 단순송금, 자본거래 등에 적용되는 환율을 의미한다(문성
민, 2000).

07 �1990년대 후반 북한의 재정금융사전은 비무역환율이 구 사회주의권의 붕괴로 더 이상 이용가치가 없어 폐지되고, 무역환율
과 단일시세가 되었다고 언급한 바 있다(문성민, 2000).

08 �북한의 외환관리법은 2002년 1차 수정보완(외환관리법 제4장 제42조) 이후, 2004년 2차 수정보완(제4장 제85조)이 시행
된바 있다. 
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북한의 공식환율은 남한의 원/달러환율 수준과 비교하여 미달러화에 대해 고평가된 수치를 나
타내고 있다. 환율은 그 나라 경제의 대외가치 척도이므로 남북한의 경제력 차이, 국가신인도, 대
외불균형 정도 등을 감안할 때 합리적인 수준으로 보기 어렵다. 뿐만 아니라 북한의 공식환율은 
실제로 시장에서 거래되는 암시장환율 수준과의 괴리가 70배를 넘고 있는 상황이다. 즉 공식환
율의 경우 2017년 기준 107.30북한원/미달러화 수준인 반면, 암시장환율의 경우 8,000북한원/
미달러화 수준(2017년 12월 14일, 평양기준)으로 나타나고 있다. 이는 공식환율의 경우 2002년 
당시의 환율 수준에서 소폭 하락한 반면, 암시장환율의 경우 2009년 화폐개혁 이후 북한의 급
격한 인플레이션 및 외화수요 증가 등 경제상황 악화를 반영하여 미달러당 약 8,000북한원 수
준까지 급등한데 따른 것이다. 암시장환율 역시 경제실질를 정확히 반영한 것으로 보기는 어려
우나 미달러화에 대한 실제 수요가 반영되었다는 점에서 의미가 있을 것으로 보인다. 따라서 경
제실질을 반영한 북한의 환율수준은 공식환율과 암시장환율 범위내에 존재하는 것으로 추론해 
볼 수 있다.

<그림 Ⅱ-3> 북한 공식환율 및 시장환율 추이
   공식환율          암시장환율

주   : 암시장환율은 해당연도 12월중 조사된 평양 시장환율을 의미
자료: 한국은행, DailyNK

Ⅲ. 남북한 화폐교환비율의 의의 및 시산	

경제체제가 상이한 두 나라 화폐의 교환비율에 관한 연구는 그리 많지 않다. 국가 간 구매력 비교
를 통해 이질적인 체제 간의 교환비율을 제시한 과거 UN의 연구와 독일 통일과정에서 외환수익
률을 이용한 정도이다. 이 장에서는 화폐교환비율의 경제적 함의와 추정방법에 대해 간략히 소
개하고 남북한 화폐의 교환비율을 단일재화인 쌀의 구매력 비교를 통해 시산해 보았다. 
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1. 화폐교환비율의 경제적 함의

경제체제가 상이한 두 나라 간에 경제통합을 전제로 화폐교환비율을 산정해 보는 것은 사회경
제적으로 다음과 같은 함의를 갖는다.09 첫째, 화폐교환비율은 주민의 소득 및 생활수준에 영향
을 미친다. 화폐교환비율에 따라 임금이나 연금의 교환가액이 결정되므로 주민들의 소득이 결
정되며 이에 따라 소비 및 생활수준에도 영향을 미친다. 만약 경제통합 과정에서 자국통화의 가
치에 대해 낮은 교환비율이 적용될 경우 주민의 소득수준과 소비여력이 낮아지게 되므로 주민
들의 불만이 커지면서 정치적 부담이 커질 수 있다.  

둘째, 화폐교환비율은 산업경쟁력에 큰 영향을 미친다. 예를 들어 북한 화폐의 고평가시에는 북
한기업의 노동생산성을 상회하는 임금상승 부담으로 인해 기업경쟁력 저하요인이 될 수 있으
며 기업이 기존에 안고 있는 부채가 더 큰 부담으로 작용한다. 이 경우 기업도산의 확대로 대량
실업 문제가 야기될 가능성이 커지므로 사회적 혼란이 가중될 수 있다. 반대로 북한화폐가 과
도히 저평가되는 경우에는 북한기업으로부터의 임금이 상대적으로 낮게 책정됨에 따라 북한지
역 주민의 생활수준 개선이 단기간내 이루어지기 어렵게 되고 주민이주가 늘어날 수 있다. 따라
서 교환비율 선택시 주민의 생활수준 개선과 기업경쟁력 유지라는 목표 간에는 서로 상충관계
가 있다고 할 수 있다.

셋째, 화폐교환비율 선택은 통화정책적 차원에도 영향을 미친다. 만약 북한화폐의 가치를 과도
하게 높게 평가할 경우 임금상승 압력과 더불어 북한내 자산가치의 고평가와 부의 효과 등에 편
승하여 북한주민들의 소비성향의 급격한 증가를 가져올 가능성이 있다. 이 경우 단기간내에 과
도한 물가상승 압력을 초래하면서 거시경제 안정이 저해될 수 있으며 중앙은행이 금리인상으로 
대응할 경우 기업의 부채상환 부담이 커지는 악순환이 발생한다.

넷째, 정부의 재정지출에 영향을 미친다. 만약 북한기업의 도산이나 실업률 증가, 남북한의 상대
적인 임금격차 등으로 북한주민의 남한이주가 증가할 가능성이 커지며 이 경우 남한 또는 통합
정부의 재정지출 부담이 늘어나면서 거시경제 운영에 큰 부담으로 작용할 수 있다. 과거 통일 독
일의 경우 동독주민의 대량 이주 등으로 재정지출이 크게 증가하면서 오랜 기간 경제가 어려움
에 처한 것은 좋은 예이다. 

09 �경제체제가 상이한 국가 간 화폐교환은 시장에서 형성된 환율이 부재하다는 점에서 과거 유로화 출범 당시 회원국의 환율결
정 과정과는 성격이 다르다. 당시 유로 회원국 간 전환비율은 시장에서 결정된 환율을 참고하여 결정하였으므로 자국화 표
시 급여나 예금 등을 유로화로 바꾸어 표기한 것으로 볼 수 있다(김영찬, 2017). 
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2. 화폐교환비율 추정방법 및 장단점

가. 구매력 비교

전통적인 구매력평가(purchasing power parity)에 따르면 국가 간 재화 및 서비스의 이동이 자
유로울 경우 각국 화폐의 구매력은 동일해지는 것으로 본다. 화폐의 가치란 각 화폐가 갖는 구매
력을 반영하여 결정되므로 양국 화폐의 교환비율도 구매력의 상대적 비율에 따라 결정된다고 
보며 구매력은 물가수준과 역의 관계에 있는 것으로 이해할 수 있다. 따라서 구매력 비교에 따른 
화폐의 교환비율은 양국의 상대적인 물가수준의 차이에 따라 결정된다. 여기서 물가수준을 결
정할 때 개별 재화의 가격보다는 한 나라 경제 전체의 종합적인 물가수준을 반영하여야 하므로 
통상 소비자물가지수(Consumer Price Index: CPI)와 같은 물가지수를 양국에 동일하게 적용하
여 교환비율을 산정한다. 즉 동일한 재화 및 서비스에 대해 자국의 물가가 상대적으로 높을 경우 
자국화폐의 구매력이 상대적으로 낮으므로 교환비율도 이를 반영하여 자국화폐가 저평가되도
록 산출된다. 이를 수식으로 나타내면 아래와 같다.

	 	 (1)

여기서 는 화폐교환비율,   및 는 각각 자국과 상대국의 물가를 의미한다.

그러나 이질적인 두 경제체제에 대해 구매력 비교를 통한 교환비율의 산정은 다음과 같은 한계
가 있다. 첫째, 이질적인 두 체제하에서 자유로운 국제무역이 제약을 받으므로 비교가능한 상품
군의 대표성이 떨어지고 비교대상 물가지수의 선정도 매우 어렵다. 둘째, 국가 간 교역시 관세 등 
거래비용이 적지 않을 뿐만 아니라 나라마다 매우 상이하므로 이에 따른 가격의 차이를 반영하
지 못한다. 셋째, 계획경제하에 있는 나라의 경우 물가 또는 가격이 시장에서 자유로이 결정되기 
보다는 중앙정부의 계획하에서 형성된 가격이므로 이를 직접 비교하는 것은 무리가 있다. 특히 
폐쇄경제하에 있는 나라의 경우 배급제를 주로 사용하면서 각종 보조금을 활용하고 있으므로 
공정가격과 암시장에서 거래되는 가격이 큰 괴리를 보이면서 시장가격으로서의 의미가 떨어지
고 화폐의 구매력을 반영하는데 한계가 있다. 
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나. 단위생산비용 비교

각국 경제의 생산에 필요한 단위비용과 생산성을 정확히 비교할 수 있는 경우 두 나라의 상대적
인 산업경쟁력을 측정할 수 있으므로 화폐의 교환비율도 이를 이용하여 추정할 수 있다. 즉 한 
나라의 생산에 필요한 단위비용과 생산성의 비율을 양국 간에 비교함으로써 화폐의 교환비율을 
산정하는 방법이다. 이를 수식으로 나타내면 다음과 같다.

	     	  (2)

여기서  및 는 자국과 상대국의 요소비용을, 과 는 각각 요소생산성을 의미한다. 이 
방법은 기업이윤을 제외하고 단위생산비용을 비교함에 따라 양국의 장기적인 경쟁력의 척도를 
통해 교환비율을 산정함으로써 단기적인 요인에 의한 영향을 적게 받는다는 장점이 있다. 그러
나 요소비용에 대한 명확한 정의와 측정이 매우 어렵다는 점, 요소비용 및 생산성에 대한 추정이 
경제의 총산출량에 연동되어 있어 산출량에 대한 믿을 수 있는 기초통계자료의 획득이 전제되
어야 하는 단점이 있다. 특히 단위노동비용이라 할 수 있는 임금의 경우 시장원리에 따라 결정되
기 보다는 경직적인 노동시장 여건 하에서 인위적으로 결정된 가격이라는 한계가 있는 점은 앞
의 구매력 비교에 따른 방법과 마찬가지이다. 또한 단위노동 및 생산성 비교를 위해서는 양국의 
산업구조가 유사한 상황이 바람직하나 산업구조의 이질성이 심한 남북한의 경우 양국의 단위생
산비용 비교를 통한 교환비율의 산정에 무리가 따른다.  

다. 외환수익률

외환수익률이란 과거 독일의 통일과정에서 활용되었던 개념으로 동독이 서독에 수출을 하는 경
우 동독마르크로 표시된 수출액과 수입국인 서독으로부터 서독마르크화로 얻을 수 있는 금액의 
비율을 이용하는 것이다. 즉 외환수익률은 다음의 산식에 따라 계산된다.

	 	 (3)

이 방법의 경우 두 국가 간 교역에 따른 실제 금액을 각각의 통화표시로 비교함으로써 실제적인 
화폐의 교환비율을 산정하는 장점이 있다. 그러나 두 국가 간의 교역이 실제 광범위하게 이루어
지고 있는 경우에 적용하기 용이하며 교역상품이 일부에 국한될 경우에는 상품의 대표성이 결
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여될 수 있다. 또한 사회주의 국가의 경우 교역이 이윤추구와 같은 경제적 목적보다는 부족한 외
화를 획득하기 위한 수단으로 국가에 의해 강제적으로 이루어지는 경우도 많아 수출품이 합리
적인 가격을 나타내는 것으로 보기 어려운 측면이 있다. 남북한 교역의 경우 교역품목이 매우 제
한적이고 대금결제가 주로 미달러화로 이루어지므로 이를 활용하기 어렵다.

라. 화폐총량법

화폐총량법은 한 나라 경제의 통화공급 규모가 총생산 규모에 부합해야 한다는 화폐수량설에 
근거한다. 즉 아래 산식이 성립함을 가정한다. 

	 	 (4)

여기서 은 통화량, 는 화폐의 유통속도, 는 물가, 는 실질생산량을 나타낸다. 화폐수량설
이 의미하는 바는 위 식의 좌변인 일정기간 동안의 화폐운용총량은 명목총소득인 우변과 같아
지는 것이 바람직하다는 전통적인 이론이다. 만약  두 경제가 통합되는 경우를 가정하면 위 식을 
다음과 같이 표시할 수 있다.

	 	 (5)

여기서 ,  및 는 각각 비교대상국의 화폐단위로 표시한 통화량, 화폐유통속도, 실물생산
량을 나타내며 는 통합된 경제의 물가수준을 의미한다. 즉 두 경제의 통합시 늘어난 총생산 규
모에 따라 통화량이 늘어나야 하는데 이때 물가안정을 저해하지 않으면서 생산활동을 뒷받침
할 수 있도록 두 화폐의 교환비율과 통화공급량을 구해야 한다. 즉 한 나라에서 필요한 통화량은 
총생산과 통화의 관계가 안정적으로 성립한다는 가정하에 양국 간 명목총생산의 상대적 크기에 
따라 구할 수 있음을 전제로 한다. 또한 두 화폐의 교환비율은 해당국 화폐단위기준 실제 통화량
을 필요 통화량과 일치시키는 교환비율을 계산함으로써 산출할 수 있다. 

이 방법은 경제통합 과정 이후의 실물경제활동을 뒷받침할 수 있는 전체 통화량을 추정함으로
써 양국의 경제력 차이를 반영한 교환비율을 산정하는 장점이 있다. 그러나 통화량과 물가 및 총
생산 간에 안정적인 관계가 성립함을 전제로 하나 해당국이 계획경제하에 있는 경우 통화총량
과 실물생산 간의 관계가 불안정하며 과잉통화가 존재할 가능성이 크다. 또한 분석의 중심이 되
는 중심통화를 무엇으로 할 것인지를 정해야하며 총생산 규모에 부합하는 통화의 유통속도에 
대한 정확한 추정이 매우 어렵다. 
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3. 구매력 비교를 통한 남북한 화폐교환비율 시산

위에서 설명한 바와 같이 이질적인 두 경제체제 간에 화폐의 교환비율을 추정하는 것은 데이터
의 한계 이외에도 각 방법이 나름대로의 한계를 지니고 있어  정확한 추정은 쉽지 않다. 따라서 
본 보고서에서는 남북한의 단일재화의 구매력을 비교해 보고 이를 통해 남북한 화폐의 교환비
율을 단순히 시산해 봄으로써 향후 관련 연구에 참고자료로 제시해 보았다. 

이 방법은 두 나라 재화의 구매력 비교를 통해 환율수준을 평가하는 빅맥지수(Big Mac Index)와 
동일한 개념 및 방법을 적용한 것이라 할 수 있다. 단일재화로는 쌀가격을 이용하였는데 이는 쌀
이 3국에서 모두 주요 생필품 중 하나이고 비교가능한 쌀가격을 각국 통화를 대상으로 획득 가
능하기 때문이다. 쌀가격이 모든 재화의 구매력을 반영하지는 않으므로 이를 남북한 화폐의 구
매력 차이를 반영한 결과로 보는 것은 무리가 있을 것으로 보이나 북한의 공식환율 및 암시장환
율 수준에 대한 비교와 판단을 위해 나름대로의 의미가 있을 것으로 생각된다.  

가. 북한과 남한의 쌀가격 비교

아래 <표 Ⅲ-1>에서와 같이 북한의 쌀가격은 2018년 12월 기준으로 kg당 5,040북한원인데 반해 
남한의 쌀가격은 같은 기간중 2,399원으로 나타났다.10 따라서 쌀가격을 통해서 살펴 본 남북한 
화폐의 구매력 차이는 약 2.1배이므로 이를 모든 상품에 확대 적용해 보면 북한원:남한원의 교환
비율은 2.1:1이 된다. 또한 미달러화에 대한 남한원의 가치인 원/달러환율이 2018년 12월말 기
준 1,115.7원이므로 이를 남북환 화폐의 교환비율에 적용하여 북한원의 미달러화에 대한 환율
을 계산해 보면 2,343.9로 나타나 북한의 공식환율과 큰 차이를 보이고 있다. 

10 �남한의 경우에도 북한과 같은 계획경제하에서 정부가 지정한 가격은 아니더라도 쌀 목표가격제도 및 정부의 직접구매를 통
해 쌀가격이 어느 정도 영향을 받을 것으로 보인다. 
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<표 Ⅲ-1> 남북한의 쌀가격 및 교환비율 시산

연도
북한 쌀가격

(A)
남한 쌀가격

(B)
북한원/남한원

(C=A/B)
원/달러

(D)
북한원/미달러

(E=C×D)

2011 4,500 2,016 2.232 1,151.8 2,571.0
2012 6,567 2,150 3.054 1,070.6 3,269.9
2013 4,500 2,110 2.133 1,055.4 2,250.9
2014 4,933 2,028 2.433 1,099.3 2,674.2
2015 5,433 1,776 3.059 1,172.5 3,587.0
2016 5,033 1,520 3.311 1,207.7 3,999.2
2017 4,967 1,852 2.682 1,070.5 2,870.9
2018 5,040 2,399 2.101 1,115.7 2,343.9

주    : 1) 해당국 통화로 표시된 단위 kg당 쌀가격을 의미  
           2) 각년도 12월 가격 기준
           3) 북한의 쌀가격은 평양, 신의주, 혜산 지역의 평균가격임
자료: 한국은행, 농산물유통정보, DailyNK 및 저자 시산

나. 북한과 중국의 쌀가격 비교

한편 위 결과에 대한 보완으로 북한의 쌀가격을 중국의 쌀가격과 동일한 방법을 통해 비교해 보
면 아래 <표 Ⅲ-2>와 같다. 즉 2018년 12월 현재 중국의 쌀가격은 kg당 5.8위안이므로 북한원:
위안화의 교환비율과 시장에서 결정된 위안/달러환율에 적용해 보면 미달러당 북한원 환율은 
5,977.2로 나타난다. 이는 남북한의 쌀가격을 비교하였을 경우에 비해 북한원의 가치가 두 배 이
상 낮은 것을 의미하는데 이는 중국의 쌀값이 우리나라보다 훨씬 저렴하여 북한원의 구매력이 
상대적으로 더 낮게 나타난데 따른 결과라 할 수 있다. 또한 이 경우 북한원:남한원의 교환비율
은 5.4:1 정도로 시산된다.
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<표 Ⅲ-2> 북한과 중국의 쌀가격 및 교환비율 시산

연도
북한 쌀가격 

(A)
중국 쌀가격

(B)
위안/달러 환율

(C)
북한원/미달러  
(D=C/(B/A))

북한원/남한원 
(=D/원달러환율)

2011 4,500 5.10 6.2950 5,554.4 4.822
2012 6,567 5.48 6.2306 7,466.1 6.974
2013 4,500 5.50 6.0543 4,935.5 4.693
2014 4,933 5.58 6.2055 5,486.3 4.991
2015 5,433 5.60 6.4937 6,300.4 5.374
2016 5,033 5.66 6.9450 6,176.1 5.114
2017 4,967 5.66 6.5068 5,709.7 5.334
2018 5,040 5.80 6.8785 5,977.2 5.357

주    :  1) 해당국 통화로 표시된 단위 kg당 쌀가격을 의미  
          2) 각년도 12월 가격 기준
          3) 북한의 쌀가격은 평양, 신의주, 혜산 지역의 평균가격임
자료: 한국은행, 농산물유통정보, DailyNK 및 저자 시산

두 시산결과를 정리해 보면 북한원:남한원의 교환비율은 단일재화인 쌀가격을 기준으로 할 경
우 2018년 12월 기준 2.1~5.4 범위에 있는 것으로 나타났다. 또한 이러한 구매력 차이와 시장에
서 결정된 원/달러환율 및 위안/달러환율을 적용하여 미달러당 북한원 환율을 구해보면 같은 
기간중 2,343.9~5,977.2 수준인 것으로 나타났다. 이는 북한의 공식환율과 암시장환율의 범위
에 있는 수치로서 남북한의 경제력 차이 등을 감안할 때 북한당국이 발표하고 있는 공식환율 보
다는 훨씬 현실적합성이 있는 수준으로 판단된다. 다만, 중국의 쌀가격이 전 세계적으로 매우 낮
은 수준임을 감안할 때 북한원의 가치는 남한의 쌀가격과 비교한 결과에 보다 근접한 수치일 것
으로 보인다. 

Ⅳ. 동ㆍ서독 통일과정에서의 화폐교환 사례	

과거 동ㆍ서독의 통일과정에서 화폐통합 사례는 장래 남북한의 화폐교환이 이루어질 경우에 대
비하여 많은 교훈과 시사점을 주고 있다. 아래에서는 동ㆍ서독의 화폐교환 사례를 간략히 소개
하였다. 
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1. 주요 내용 및 특징

독일은 1990년 2월 헬무트 콜(Helmut Kohl) 당시 서독 수상의 화폐통화 제안 이후 불과 두 달
만에 세부계획이 마련되었으며 같은 해 7월부터 효력이 발생하였다. 이처럼 독일의 화폐통합은 
매우 단기간 내에 급진적으로 진행되었는데 이는 경제적 영향에 대한 고려보다는 정치적 이유
가 더 크게 작용한데 따른 것으로 평가된다. 동ㆍ서독 화폐교환의 주요 내용 및 특징을 요약하
여 보면 다음과 같다.

첫째, 임금이나 연금 등 유량(flow) 변수에 대해서는 서독과 동독 마르크에 대해 1:1의 교환비율
을 적용하였다. 이는 당시 동ㆍ서독의 경제상황에 비추어 동독 화폐의 가치를 매우 높게 평가한 
것이다. 그 예로 동ㆍ서독의 구매력을 비교한 여러 연구에서는 교환비율을 대체로 1:1로 추정11

한 바 있다. 또한 외환수익률에 기초한 교환비율 추정에서는 이보다 더 동독화폐의 가치를 낮게 
평가하여 1989년 기준 1:4.4 수준으로 분석되었으며 화폐수량방정식을 이용한 연구에서는 1서
독마르크: 1.5~2.0동독마르크로 교환비율이 제시된 바 있다.12 이처럼 동독화폐의 가치를 높게 
평가한 것은 동독주민의 생활수준 향상을 도모하고 동독주민의 서독으로의 이주를 최소화하기 
위한 목적에 따른 것이다. 또한 동일노동에 대해 동일임금이 지급되기를 원하던 당시 동독지역
의 요구가 반영된 것으로 볼 수 있다.

둘째, 기업의 자산 및 부채 등 저량(stock) 변수에 대해서는 서독마르크:동독마르크를 1:2로 교환
하여 유량변수에 대한 교환비율과 구별하였다. 이러한 결과는 동독경제의 편입으로 늘어난 잠
재생산력 만큼의 새로운 화폐가 동독지역으로 공급되어야 한다는 논거에 기초하고 있다.13 이는 
통일 이후 동독기업의 막대한 부채 등을 감안하여 동독기업의 자생력 확보를 위한 조치로서 동
독마르크의 고평가로 임금 부담이 적지 않은 상황에서 기존에 가지고 있던 부채에 대해서 부담
을 덜어주고자 한 조치의 성격도 내포한다. 또한 동독지역 자산가치가 급등할 경우 소비성향이 
커지면서 물가상승을 우려한 것도 그 이유의 하나라 할 수 있다.

셋째, 동독의 개인 주민들이 1990년 7월 6일까지 은행에 보유하고 있던 현금 및 예금에 대해서는 
저량변수에 대한 2:1 교환원칙을 적용하지 않고 연령별로 일정한도 내에서 1:1 교환을 허용하였

11 �김영찬(2017)에서 재인용

12 �Bofiger(1990) 참조

13 �서독 분데스방크의 분석에서는 당시 동독의 생산량은 서독의 약 10%로 추정하면서 구체적으로 교환율(=동독에 대한 신규 
화폐공급량(서독M)/동독의 기존화폐량(동독M))을 1/2로 분석함에 따라 저량변수에 대한 교환비율을 1:2로 결정한 바 있다.   
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다. 즉 0~14세의 경우 2,000동독마르크, 15~59세는 4,000동독마르크, 60세 이상은 6,000마르크
까지 1:1 교환을 허용하였다. 이는 당시 서독주민 수준의 소비를 갈구하던 동독주민에 대한 정치
적 배려로 볼 수 있다. 아울러 동독 이외에 거주하고 있는 주민에 대해서는 1989년말까지의 예금
은 2:1, 그 이후 예금은 3:1로 교환을 허용하였다.

2. 경제적 영향

화폐통합 이후 독일은 오랜 기간 많은 부작용과 경제적 어려움에 직면하였다. 첫째, 동독지역을 
중심으로 한 가파른 임금상승이 발생하였다. 동독마르크의 고평가로 협약임금의 경우 1990년 
3/4분기~1991년 2/4분기중 32% 상승하였으며 실질임금도 1990년 1/4분기~10월까지 42% 인
상된 것으로 추정14되었는데 이러한 임금상승폭은 동독지역의 생산성15을 훨씬 능가하는 수준
으로 평가되었다. 임금인상과 더불어 과거 동독기업들이 안고 있는 부채에 대해 통합이전에 비
해 훨씬 높은 수준의 이자율을 적용받음에 따라 동독기업의 부담은 이전보다 훨씬 가중되었다. 
그 결과 동독지역 기업들의 도산 사례가 늘어났으며 독일 전체의 실업률도 1994~1998년 기간
중 10%를 상회하였다.

둘째, 기업도산 증가로 독일 전체의 산업생산이 하락하고 경제성장률도 정체되는 등 실물경제의 
침체가 오랫동안 지속되었다. 산업생산은 1992~1993년중 전년에 비해 감소하고 투자도 급락하
면서 전체 경제성장률이 1993년중에는 마이너스를 기록하였다. 민간소비의 경우에도 1990년대 
후반경까지 동독지역에서의 수요감소 영향 등으로 부진한 모습을 지속하였다. 다만, 이러한 수
요감소 영향으로 임금상승에도 불구하고 물가는 비교적 안정된 모습이 나타났다.

셋째, 동독지역에 대한 사회안전망과 복지지원 등 정부지출이 크게 늘어나면서 독일 정부의 재
정수지 적자폭도 빠르게 확대되었다. 재정수지 적자는 1990년 ~1999년까지 10년간 지속되었으
며 특히 1995년중에는 적자폭이 GDP(Gross Domestic Product)대비 10%에 육박하기도 하였다.

14 �김영찬(2017)에서 재인용한 Franz(1991) 및 Akerlof et al.(1991) 참조

15 �당시 동독지역의 생산성은 서독의 1/3 수준 정도로 추정되었다(윤덕룡, 2004).
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<그림 Ⅳ-1> 통일 이후 독일의 주요 경제지표 추이

 소비자물가 및 이자율    산업생산 및 실업률

   경제성장률 및 지출항목     재정수지

주   : 1) 물가 및 산업생산은 전년대비증감률, 이자율은 정부채 10년물 기준
         2) 경제성장률 및 지출항목은 계절조정계열 전기대비증감률을 의미
         3) 재정수지는 GDP대비 비중
자료: IMF, OECD

3. 독일 사례에 대한 평가

독일의 화폐통합은 주민들의 생활수준 향상을 우선적으로 도모하여 주민의 이주를 최소화하고 
통일독일의 잠재성장력 확대를 이루고자 한 시도였으나 이러한 기대감과 달리 많은 경제적 문
제점을 노정하였다. 이는 당시 서독주민 수준의 소비를 갈망하던 동독의 요구와 신속한 경제통
합을 위해 화폐통합을 서둘러 달성시키려고 한 서독의 정치적 결정이 주된 요인이라 할 수 있다. 
또한 단계적 화폐통합 방안이 주류를 이루던 당시 분위기와 달리 급진적으로 동독화폐의 고평
가를 진행하려는 정치적 결단을 서두름에 따라 동독기업의 경쟁력이 급속히 저하되었으며 이
후 경제전체의 생산 및 소비가 침체를 지속하고 정부의 재정수지는 급속히 악화되는 결과를 초
래한 것으로 요약할 수 있다. 
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그러나 한편으로는 경제논리만을 바탕으로 화폐교환비율을 선정하는 것은 정치적으로 수용하
기 어려운 측면이 있었을 것으로 평가된다. 베를린 장벽 붕괴를 전후하여 동독주민의 서독으로
의 이주가 이미 급속히 진행되고 있는 상황하에서 서독이 이를 막기 위해 동독주민의 화폐교환
비율을 고평가하는 방향으로 급선회하여 동독주민의 소득 및 생활수준 향상을 도모하려한 것은 
나름대로 불가피한 측면이 있었을 것으로 생각된다. 또한 정치적 통합을 이루기 위해 동독 정부 
및 주민의 요구를 배제한 채 경제적 논리에만 의존하여 단계적, 점진적으로 화폐통합을 추진하
기에는 당시 구소련의 붕괴 등 불확실한 국제정치 상황에 비추어 서독측에서 수용하기 어려웠
을 것으로 보인다. 다만, 화폐교환비율과 관련하여 동독과 서독 양국의 정부, 정치권, 기업, 일반
국민 등 각 경제주체의 이해관계가 서로 상치되는 측면이 적지 않았다는 점에서 충분한 사회적 
합의를 통해 결과를 도출하지 못한 점은 아쉬운 점으로 지적되고 있다. 

V. 시사점	

본 보고서에서는 북한의 경제 및 화폐제도 현황 등을 개관하고 남북한 화폐의 구매력 비교를 통
해 교환비율을 시산해 본 후 과거 독일 통일시 화폐통합 사례의 경험을 살펴보았다. 현재로서 남
북한의 경제교류 활성화와 장래 통합경제에 대한 논의가 시기상조라는 견해가 있을 수 있으나 
동서독의 사례에서 보듯이 국제정치 지형이 변할 경우 화폐통합 방안이 급진적으로 추진되면서 
오랜 기간 경제가 어려움에 처할 수 있다는 점에서 우리나라도 이에 관한 관심과 연구를 지속해 
나갈 필요가 있다고 생각된다. 본 보고서의 시사점을 정리해 보면 다음과 같다. 

첫째, 경제체제가 상이한 남북한의 화폐교환 문제는 경제 및 사회 전반에 미치는 영향이 광범위
하게 나타날 가능성이 크다. 화폐교환비율에 따라 북한주민의 소득과 생활수준은 물론 북한기
업의 경쟁력에 큰 영향을 주게 되고 북한주민의 이주 등으로 주택, 복지 등과 관련한 정부의 재정
지출도 늘어나면서 거시경제 운용과 장래 성장잠재력에 중요한 요인이 될 것으로 예상된다. 또
한 경제적 논리에 의한 다양한 화폐교환비율 추정방법이 제시되고 있음에도 불구하고 나름대로
의 한계가 있다. 본 보고서에서 활용한 남북한 쌀가격은 단일재화로서 경제전체의 구매력 비교
에 제약이 있다. 따라서 비교가능 물가수준은 물론 생산성 수준 등 북한관련 다양한 기초통계의 
축적 및 분석이 요구되며 이를 통해 화폐교환비율 추정의 오류를 최소화하고 북한 경제에 대한 
이해증진 노력을 게을리 하지 말아야 할 것이다.  
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둘째, 독일의 사례에서 보듯이 화폐교환비율 선정과 관련하여 해당국의 경제주체별로 이해관계
도 서로 상충되므로 경제적 논거 못지않게 정치논리에 따라 교환비율이 결정될 가능성이 있음
에 유의하여야 한다. 따라서 그 부작용을 최소화하기 위해서는 충분한 사회적 합의를 통해 결론
을 도출하는 것이 바람직할 것으로 보이며 교환비율을 실제로 적용함에 있어서는 정책목표의 
우선순위를 정할 필요가 있다. 단기적으로 북한지역 경제의 자생력 회복에 우선순위를 둘 것인
지 아니면 북한주민의 생활수준 향상에 주안점을 둘 것인지 등을 고려할 수 있겠으나 북한화폐
의 지나친 고평가시 북한주민의 임금이 생산성을 능가하는 수준으로 고평가되어 북한지역 기업
의 경쟁력을 떨어뜨림으로써 기업 도산과 실업문제가 야기될 가능성이 크다는 점에 특히 유의
하여야 할 것으로 판단된다. 

셋째, 정책목표 선정에 대한 보완으로서 독일의 경우와 같이 전반적인 경제사회적 영향을 고려
하여 복수의 교환비율을 고려하는 것도 유용한 대안으로 생각된다. 즉 북한주민의 임금 등 유량
(flow)변수에 대해서는 북한의 산업경쟁력을 고려하여 저평가를 적용하되, 북한기업이나 개인
의 금융자산 및 부채 등 저량(stock)변수에 대해서는 보다 신축적인 비율을 적용하여 남북한 임
금격차를 일정 부분 보전하고 북한주민의 대규모 이주 가능성을 억제하도록 할 필요가 있을 것
으로 보인다. 
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