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Ⅰ. 추진 목적

￭ 금융시장 여건 등 경제 상황 분석 및 문화재보호기금의 특성을 

반영한 2017년도 자산운용계획(안) 수립

￭ 2017년 여유자금 운용 규모의 전략적 자산배분안을 마련하여 

여유자산의 안정적 운용을 통한 수익률 극대화 도모

□ 국내외 실물 경제 상황 및 금융환경을 고려한 연간 자산운용의 

예측성과 안정성 확보 필요

○ 국내외 경기 둔화와 글로벌 금융시장의 변동성에 대비하기 위해

안정성에 기초한 자산운용 전략 마련 필요

○ 불안정한 환경에서 변동성을 최소화 시키고 효율성과 안정성을 

최대화 시킬 수 있는 자산운용 포트폴리오 구축

□ ‘17년도 문화재보호기금의 특성을 반영한 자산 운용관리 체계 수립

○ '17년도 발생할 기금의 수입․지출사항을 고려하여 자산운용 

효율성 향상 도모

○ 외부전문가 및 외부 전문운용기관(연기금투자풀)을 통한 기금의 

공정성 및 투명성 확보

※ 연기금투자풀 : 기획재정부 차관이 위원장으로 기재부 관장
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Ⅱ. 2017년 경제 및 금융시장 전망

□ 2017년 국내외 경제 성장 전망

○ 국내 경제는 2% 중후반대 성장 예상

- 상반기는 재정조기집행, 노후차 개소세 감면 등으로 16년 4/4분기 

부진에서 반등하겠으나 미 신정부 출범 등 불확실성 확대 예상

- 하반기는 민간소비, 구조조정 효과 가시화 등으로 내수가 둔화

되며 회복 모멘텀이 다소 약화될 전망

- 내수는 회복모멘텀의 약화가 예상되며 수출은 중국 둔화 및 보호

무역주의 등으로 회복세가 제한적임

○ 해외 경제성장률은 3% 초반으로 추정

- 미국은 내수 부문의 선순환 등으로 인하여 경제성장률이 2%

후반대를 예상

- 중국 경제는 소비/내수 중심의 rebalancing 정책이 지속됨에 따라 

약 6% 초반 성장세를 보일 것으로 예상 

□ 2017년 전망치

(단위 : %)

구     분 경제성장률 소비자물가
환율

(원/달러)
국고채3년

한국은행 2.80 1.90

국회예산정책처 2.70 1.60 1,110 1.70

한국금융연구원 2.50 1.30 1,165 1.50
LG경제연구원 2.20 1.40 1,130 1.50

포스코경영연구소 2.40 1.60 1,162 1.50
삼성증권 2.50 2.00 1,300 1.71

산은경제연구소 2.60 1.80 1,165
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Ⅲ. 2017년 자산운용계획

1. 자산운용 기본 방향 

□ 안정성과 효율성을 자산운용의 정책기조로 반영하여 목표수익률,

허용위험한도 및 전략적 자산배분(안) 설정

□ 자산운용프로세스의 내실화 및 전문기관의 수시 자문을 통한 자

산운용 역량 강화로 안정적 수익률 실현

○ 자산운용위원회의 역할을 강화하고 연기금투자풀의 교육서비스 

활용을 통하여 자산운용 역량 강화

○ 각종 자금정보에 대한 시장반응, 투자자산의 위험과 수익률,

향후 전망 등에 대한 모니터링을 강화하여 수익률 제고

2. 2017년도 자금수지 규모 추정

□ 자금수지 항목

○ 기금의 목적사업 수행에 소요되는 자금수요를 합리적으로 예측

하고, 여유자금의 효율적인 관리와 수익성을 제고하기 위해 

기금운용계획에 의해 설정된 수입․지출의 규모 등 자금수지

를 분석하여 연간․월별 자금수지계획 수립

□ 수입항목

○ 일반회계 및 복권기금 전입금 등 
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□ 지출항목

○ 문화재정책기반구축 등 3개 프로그램 사업비 

[ 2017년 월별 수지 규모 ]

(단위 : 백만원)

구분 1월 2월 3월 4월 5월 6월 7월 8월 9월 10월 11월 12월 계

수입 15,831 11,929 5,358 14,064 3,616 2,668 15,092 2,888 4,644 5,040 5,919 4,488 91,537

지출 29,793 23,732 17,737 9,901 5,133 5,314 7,330 4,115 4,972 3,928 5,932 4,310 122,197

수지차 -13,962 -11,803 -12,379 4,163 -1,517 -2,646 7,762 -1,227 -328 1,112 -13 178 -30,660

3. 2017년도 적정유동성 규모 추정

□ 적정유동성 규모 및 산출방법

○ 적정유동성 

- 당해 연도 사업대기자금 중 예상치 못한 지출에 대비하기 위한 

자금으로 유동성 위험의 지표로 활용되며, 기금운용의 기본 목표인

안정성 및 수익성을 제고하기 위함

○ 산출방법

- Cash flow at Risk(CAR) 모형을 이용한 적정 유동성 규모 추정 

- 최근 5년간 자금수지 분석을 통해 표준편차를 산출하여 99%,

95%, 90% 신뢰수준의 적정 유동성 규모 추정



- 5 -

[ 적정 유동성 규모 산출 내역 ]

(단위:백만원)

목표관리기간
신  뢰  수  준

90% 95% 99%

1개월 11,722 15,110 21,338 

2개월 16,577 21,369 30,176 

3개월 20,303 26,172 36,958 

4개월 23,444 30,221 42,675 

5개월 26,211 33,788 47,712 

6개월 28,713 37,013 52,266 

7개월 31,013 39,978 56,454 

8개월 33,155 42,738 60,352 

9개월 35,166 45,331 64,013 

10개월 37,068 47,783 67,475 

11개월 38,877 50,115 70,769 

12개월 40,606 52,344 73,916 

4. 2017년도 자산운용계획(안)

□ 신뢰수준 95%, 목표관리기간 3개월의 적정유동성 규모는 26,172

백만원 임. 단, 중장기 자금이 생길 경우를 대비하여 단기자금과 

중장기 자금에 허용 범위를 줌.

- 추정된 적정유동성 규모는 26,172백만 원, 여유자금 발생 시기

를 고려한 평잔 기준으로는 16,152백만 원으로 추정됨. 따라서 

사업대기성 자금을 제외한 여유자금 규모가 적정유동성 규모 

추정 결과에 미달하기 때문에 여유자금 전액을 적정유동성 규

모로 편성함
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[자금배분안]

□ 목표수익률 설정

m 기금의 목적사업을 원활히 수행하기 위해 필요한 요구수익률로 

자산운용수익률의 최소 목표치

단기자산 목표수익률   : 1.31%

- 단기자산 목표수익률은 사전적으로 설정하는 자산운용 수익률의 

목표치로서 MMF 예상수익률로 설정

중장기자산 목표수익률 : 1.60%

- 중장기자산 목표수익률은 기금의 중장기 자금 평균회수기간이 약

3년인 점을 고려하여 국고채 3년 예상 수익률로 설정

전체 목표수익률(중장기 자금 운용시)

- 단기자금과 중장기자금 목표수익률의 가중평균

□ 허용위험한도 설정

m 자산운용과정에서 발생할 수 있는 불리한 결과(원금손실, 수익률 

감소 등)에 대한 수용 가능한 정도

구    분 평잔규모
(단위 : 백만원)

비율 허용범위

단기자금
현금성

사업대기성 9,097 36.03

±5%적정유동성 16,152 63.97

유동성자금 - -

중장기 자금 - - ±5%

총    계 25,249 100

단기자산 : 1년 Shortfall Risk(원금) ≤ 0.1%

중장기자산 : 1년 Shortfall Risk(원금) ≤ 1.0%

전체자산(중장기 자금 운용시)

- 단기자금과 중장기자금 허용위험한도의 가중평균
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Ⅳ. 위험관리 및 성과평가

□ 위험관리 방안

□ 연기금투자풀 시스템을 통한 위험관리 수행

○ 연기금투자풀에서 제공하는 시스템을 활용하여 월간 위험관리 

실시 및 내부의 자산운용 전문성 미흡을 보완하기 위해 전문기관의

지속적인 자문 및 컨설팅 실시

□ 성과평가를 위한 기준수익률 설정

○ 문화재보금기금 자산의 운용방향 및 기금 평가 체계 등을 고려

하여 투자대상 상품을 구성하고 이에 따른 기준수익률(Bench

Mark : BM) 설정

○ 전체 포트폴리오의 기준수익률은 자금종류별 기준수익률을 투자 

비중에 따라 가중 평균하여 산정

구      분 관   리   방   안

유동성 위험
월, 분기, 연간 단위로 99% 신뢰수준의 CaR(Cashflow at Risk)를 

측정하여 목표기간별 적정 유동성 규모를 추정하여 관리

신용 위험
금융기관별 운영 한도, 상품별 투자대상 제한 기준 및 상품별 투자 

한도 관리

시장 위험

시장위험은 95% 신뢰수준을 적용하여 산출된 월간 Market VaR를 

측정하여 관리하며 주기적인 모니터링을 수행한다. 

      2017년 Market VaR 한도 :　0.073% 

운영 위험 관련 규정의 준수여부 및 실물자산 점검 등을 통해 관리
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구분 운용기간 기준수익률 제공기관

단기 
자금

현금성 3개월 미만 MMF 업계평균 기준수익률 연기금
투자풀

유동성 3개월 이상
~1년 미만 단기채권형 수익증권 기준수익률 연기금

투자풀

중장기 
자금

확정금리형 1∼2년미만 정기예금 
가중평균 수신금리 한국은행

채 권 채권형 수익증권 기준수익률 연기금
투자풀

주 식 KOSPI 지수 연기금
투자풀


