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금리 = 유동성과 교환가치

통안계정 정

례 납입 금

리가 기준

금리보다 아

래에서 결정

되었습니다. 

유동성을 어

느 정도 잠

겨둬야 하는

자금들이 늘

어난 영향으

로 생각되었

습니다. 

기관간

REPO 시장

은 매도 축

소/매수 증

가로 하루짜

리 금리 좀

더 강해졌습

니다. 

▶ 금리 = 유동성과 교환가치

이론적으로 금리에는 시간 가치가 내재 되어 있어서 만기가 길면 금리

가 높다는 것이 일반적임. 

(물론 채권 시장을 보면 시장 상황과 수급 등에 따라 장기 금리가 단기

금리 아래로 갈 때도 있지만) 

일반적으로 판단하면 공개시장운용 방법 중에 통안계정 납입 금리는 정

례 RP 금리보다 높은 것이 정상(?)적이라고 볼 수 있음. 

그럼에도 최근 연속으로 3번에 걸쳐서 통안계정 금리가 기준 금리보다

낮게 형성되었음. 

9월 14일에 0.70%, 9월 23일에 0.73% 그리고 오늘 0.70%의 금리로 납

입되었음. 

이렇게 시간 가치를 제외하고 납입 금리가 결정된 이유는 채권 금리의

상승으로 상품 포지션을 줄인 자금 등이 (거래 라인 등의 문제로) 통안

계정에 응찰한 것으로 생각되었음.

이것에 더하여 오늘은 만기 3.6조원 보다 -1.6조원이 줄어든 2.0조원을

하며 차환 물량이 줄어든 것도 기준 금리 보다 낮게 납입된 이유였을

것임. 

이런 공개시장운영 분위기에서 지준 CALL 시장은 공급 우위에 있었다는

것을 유추할 수 있었음. 

▶ 현재 수급에 충실

1. (채권 금리 상승으로) 상품 포지션을 축소하는 것과 기일물로 잠긴

매도로 인하여 조달 규모가 줄었음. 

2. 분기말 환매가 얼마나 들어올 지 몰라서 하루하루 운용하는 자금은

더욱 증가하였음. 

이 두 가지 수급 요인이 작동하면서 오늘 기관간 REPO 시작 금리는

0.63% 로 어제 보다 -2bp 더 하락하였음. 

어제 오늘 시장 분위기와 흐름을 보면 분기말이 이틀 앞에 있는 게 맞

나 할 정도였음. 

하지만 시장은  ‘오늘 수급은 내일 없이 오늘 전부 다 사용한다’는 오랜

격언에 몹시 충실하게 움직였던 것이지 분기말 고민은 매일매일 하고

있었음. 
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