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Ⅰ. 서론

조선산업은 고용창출과 외화획득 효과가 크

기 때문에 각국 산업정책과 무역정책의 중심에 

위치해 있다. 특히, 글로벌 건조물량의 70% 내

외가 수출용으로 생산되기 때문에 주요한 조선

강국의 조선산업 지원은 국가간 경쟁으로 치닫

는 양상을 보이기도 한다. 

일본은 전후 경제재건 기간 중에 해운과 조

선산업 합리화사업을 시행하면서 국내 조선수

요를 교통성에서 취합한 후 이를 자국 조선소

에 할당하여 건조하게 하는 조선산업 지원책을 

실시하였다(Stopford, 2009b, 621-622). 미국은 

조선산업의 공정한 경쟁을 유도하기 위해 OECD 
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중심으로 추진된 조선협정이 타결되기 직전에 

자국의 조선산업 경쟁력 유지를 위해 협정비준

을 거부(US Congress, 1997)하며 Jones Act를 

현재까지 유지하고 있다. 우리나라도 1970년대 

초 조선산업 태동기부터 글로벌 조선강국으로 

부상하기까지 금융지원, 저임 노동력, 기술이전 

등에서 정부의 지원이 종합적으로 이루어졌다

(Bruno and Tenold, 2011; Park, 2016). 2000

년대 초 이후 조선 강국으로 부상한 중국은 국

가보조금에 의해 건조비용을 최대 20%까지 축

소하면서 조선 경쟁국의 국제 조선시장 점유율

을 잠식한 것으로 평가된다(Kalouptsidi, 2018).

각국의 조선산업에 정부 개입이 위의 사례처

럼 일반화되어 있음에도 불구하고 1995년 세계

무역기구(WTO)에 의해 국제무역 규범이 도입

된 후 2002년 10월에 EC는 한국 정부가 조선산

업 구조조정에 WTO의 보조금 규정(Agreement 

on Subsidies and Countervailing Measures, 

ASCM)을 위반하여 재정적인 기여를 했다고 주

장하며 WTO에 제소하였다(WTO, 2002). 

EC는 우리나라 수출입은행의 제작자금, 선수

금환급보증(Advance Payment Refund Guarantee; 

APRG)과 관련한 제도 및 개별거래 지원을 문제 

삼았고, 산업은행, 기업은행 등 채권단의 출자

전환, 채무감면 등 구조조정 활동이 규정을 위

반한 정부 보조금이라고 주장하였다. 

그리고 최근 일본이 우리나라 정부가 조선산업

에 WTO 보조금 규정을 위반하여 재정적인 기여

를 했고, 그로 인해 자국의 조선산업이 피해를 입

었고 국가이익에 손상이 발생했다고 주장하며 

2018년 11월에 양자협상을 요구하였다. 일본이 

적시한 양자협상의 사유는 한·EC 조선분쟁에서 

EC가 제기한 위의 문제들과 공적금융기관의 선

박금융 지원이다(WTO, 2018). 일본이 새롭게 문

제로 제기한 선박금융은 선사들에게 선박을 구매

할 수 있도록 구매자신용(Buyer’s Credit) 방식으

로 공적 금융기관이 신용을 제공하는 선박구매자

금 대출 또는 선박구매자금 대출보증이다.

일본이 적시한 양자협상 사유 중 한·EC 조

선분쟁과 중첩된 사항에 대해 분쟁해결기구는 

선례구속의 원칙에 의해 한·EC 조선분쟁의 판

정결과를 참조할 것으로 예상된다. WTO 분쟁

해결규칙 및 절차에 관한 양해 제11조에 의해 

선례구속의 원칙이 부인된다고 해석되지만 실

제 판정에 있어서는 선례구속의 원칙이 광범위

하게 적용(Lee, 2010) 되고 있는 현실을 고려하

면 이들 중첩된 사안은 한·EC 조선분쟁의 판

정결과를 따를 것으로 예상된다.

조선산업 지원수단이 되고 있는 ECA의 선박

금융은 한·EC 조선분쟁은 물론 다른 무역분쟁

에서도 검토되지 않은 조치(Measure)이므로 구

매자신용방식의 수출신용이 핵심쟁점이었던 

무역분쟁 사례를 통해 선박금융 공급에 대한 

WTO 보조금 규정의 적용을 분석할 필요가 있

다. 이를 통해 일본의 우리나라 조선산업에 대

한 WTO 제소에 효과적인 대응을 위한 착안점

을 제공함과 동시에 선박금융을 활용한 조선산

업 지원정책의 방향(Policy space)을 제시할 수 

있을 것으로 사료된다.

이 논문의 연구방법은 수출신용이 핵심쟁점

이었던 WTO 분쟁의 여러 사례에서 분쟁해결

기구가 선박금융과 같은 구매자신용을 WTO 

보조금 규정 관점에서 어떻게 판단하고 있는지

를 분석하는 문헌연구방법을 채택한다. 수출신

용과 관련한 기존의 WTO 분쟁사례 연구가 대

부분 특정 단일 사례를 선정하여 쟁점이 되었

던 모든 조치(Measures)를 분석했던 방식(Burgers, 

2014; Glen, 2006; Kim, 2005; Kum, 2009)에 

비해 이 논문은 여러 분쟁사례를 대상으로 하

여 선박금융과 구조가 유사한 구매자신용과 같

은 수출신용만을 분석한다. 이 논문의 기여는 

우리나라 ECA의 선박금융 공급이 WTO의 보

조금 규정에 합치되도록 운영되면서 효과적인 

선박수출 지원수단이 될 수 있는 착안점을 제

공하는 데에 있다.

Ⅱ. 세계 조선산업 및 선박금융 개황

1. 세계 조산산업 현황
조선산업은 심한 경기변동성을 특징으로 하

는 국제 해운산업의 후방산업이기 때문에 국제 

해운산업의 경기순환주기를 추종하되 신조발

주와 신조인도 사이에 존재하는 2~3년간의 시

차로 인해 해운산업의 경기변동 여파가 조선산

업에서는 확장되어서 나타난다(Koenig, 2016; 
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OECD, 2017; Stopford, 2009b; Yeo, 2018).

세계 경제의 장기 호황과 함께 중국이 2011년 

12월에 WTO에 가입하면서 글로벌 해상물동량

이 크게 증가하였다(Stopford, 2009a). 해상운송 

수요는 크게 증가하였으나 선복량 증가는 2~3년

의 시간이 더 소요되므로 신조물량 인도가 이루

어지는 시점까지 해운 운임지수 Clarksea Index

는 급격히 증가하여 2007년과 2008년에는 해운

산업 역사상 유례없는 고점을 기록하였다. 한편, 

2008년 국제금융위기로 해운불황이 시작된 가운

데 호황기에 발주되었던 선박이 인도되면서 선

복량 과잉(OECD, 2017)으로 운임지수는 급격하

게 하락하여 1990년대의 해운불황 수준이 2009

년 이후 지금까지 10년간 계속되고 있다. 선복량 

과잉 수준은 <Table 1>의 해상운송량 증가 수준

과 선복량의 증가 수준, 그리고 선복량 회전율

(해상운송량/선복량)의 추이를 통해 확인할 수 

있다(Back, 2015).

국제금융위기 이후 선박금융의 공급 축소(K. 

R. Lee, 2017)와 해운시황의 침체로 인해 신조발

주는 점차 감소한 후 최근에 이르러서는 더욱 축

소된 상황이다. 신조발주 축소와 함께 신조선가

도 하락하여 조선소의 수익성이 악화되면서 한

국·중국·일본 등 주요 조선강국에서 조선산업 

구조조정이 진행 중이다(Sea Europe, 2018). 

한국은 금융위기 직전까지 중국과 경쟁적으

로 설비를 증설하면서 신조 수요에 적극적으로 

대응하는 전략(Irrational strategy)을 추진하였

고 일본은 합리적 설비축소 전략을 펼쳤으므로

(Shin and Lim, 2013) 조선불황 심화에 따른 우

리나라와 중국의 조선산업 구조조정은 일본에 

비해 대규모로 이루어질 것으로 예상된다.

국제 조선산업은 한국·중국·일본 3국이 

90% 내외의 시장점유율을 확보하고 있다. 우리

나라는 고가 및 고사양의 상선 건조에서 졍쟁

력을 가지고 있으며, 중국과 일본은 비교적 표

준화되고 단순한 공정의 선박건조에서 경쟁력

이 있다. EU는 상선 건조는 거의 없고 크루즈

선의 세계 건조량 99%를 차지할 정도로 크루즈

선을 독점적으로 건조하고 있다(Ecorys, 2009).

Table 1. Indices of Shipping and Shipbuilding Industry

2004 2007 2008 2010 2013 2015 2016 2017

해상운송량,백만톤 6,758 8,034 8,229 8,409 9,514 10,024 10,286 10,702

선복량,백만dwt 838 1,087 1,152 1,349 1,592 1,645 1,700 1,755

선복량 회전율 8.06 7.39 7.14 6.23 5.98 6.09 6.05 6.10

Clarksea Index,points 30,980 33,061 32,660 15,491 10,263 14,410 9,441 10,767

신조발주,백만dwt 104.4 270.5 186.0 154.7 178.3 118.6 29.0 87.0

신조선가지수,points 149.5 183.9 176.5 142.0 133.0 131.0 123.0 123.0

Source: Clarksons Research (2004-2018, 2018); UNCTAD (2004-2018)

Table 2. Market Share of the Three Major Shipbuilding Nations (Mil. Dwt)

 2004 2007 2010 2013 2016 2017 2018.11

한국
New Order 34.4 98.2 49.0 50.9 7.0 31.4 29.9

M/S 33% 36% 32% 29% 24% 36% 43%

중국
New Order 18.0 112.8 73.4 84.4 13.4 40.6 27.6

M/S 17% 42% 47% 47% 46% 47% 40%

일본
New Order 38.8 34.8 22.0 30.9 7.3 9.3 9.6

M/S 37% 13% 14% 17% 25% 11% 14%

Source: Clarksons Research (2004-2018)
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조선강국으로 부상한 중국의 시장점유율은 주

로 일본의 시장점유율을 잠식하여 이룬 것으로 분

석된다(Brun and Frederick, 2017). 중국이 일본 

조선산업의 주력 선종인 벌커와 탱커에서 경쟁력

이 앞선(Jiang, Bastiansen and Strandenes, 2013) 

가운데 중국 정부가 조선산업에 보조금을 지급하

면서 일본의 시장점유율을 잠식하고 일본 조선소

가 수주하는 건조계약의 신조가격과 수익성을 악

화시키는 결과를 초래했다는 실증분석이 있다

(Kalouptsidi, 2018). <Table 2>에 있는 한국·중

국·일본 3국의 시장점유율 변화추이를 보더라도 

일본의 시장점유율이 중국으로 이전되었을 것으

로 추정된다.

2. 선박금융 개요

선박 구매를 위한 재정적 재원은 대체로 선

주가 투자하는 소규모의 자본금과 선박은행으

로부터 부채로 조달되는 거액의 선박금융으로 

구성된다. 해운산업의 경기순환과 금융시장의 

여건에 따라 차이가 있지만 선박 구매를 위한 

자금조달에서 선박금융의 비중이 80% 내외를 

차지할 정도로 차입금 비율이 높은 편이다(Son 

and Kim, 2018). 대출은행을 보호하는 안전장

치가 아래에 설명한 것처럼 종합적으로 제공되

기 때문에 금융기관이 높은 차입금 비율에도 불

구하고 선박금융에 참가하는 것으로 추정된다.

선박 구매를 위한 선박금융 차입에는 구매대

상 선박이 선순위 저당권(Mortgage)으로 제공

되고, 선박저당권의 법리상 선박저당권을 가진 

대출은행이 선박 소유권을 보유한 것으로 해석

된다(Jeong, 2012). 선순위 대출에 참여하는 금

융기관은 선순위 Mortgage 뿐만 아니라 선박의 

운용에서 발생하는 장래 수익을 질권으로 확보

하면서 동시에 선주로부터 대출원리금 상환보

증을 받기 때문에 선박금융은 자산담보부 금융

과 프로젝트 파이낸싱, 그리고 기업금융 요소

가 결합된 구조화된 금융이다(K. R. Lee and 

Pak, 2015). 선박을 유지하고 운용하면서 발생

되는 위험을 담보하기 위해 가입하는 각종 보

험계약의 보험금 청구 및 수령권은 물론 선박

소유 특수목적회사의 주식을 대출은행이 대출

기간 동안 질권으로 확보하게 된다(Bae, 2018).

선박금융은 선박의 긴 내용연수 때문에 신용

기간이 10년 내외의 장기간이라는 특징이 있

다. 국제상업은행의 선박금융은 신용기간이 긴 

Fig. 1. The Structure of Ship Finance with ECA Involvement 



수출신용과 관련하여 우리나라 조선산업에 대한 WTO 무역분쟁 연구  133

경우 15년에서 18년에 이르고, 짧은 경우 8년에

서 10년 정도에 이른다(OECD, 2007). 선박금

융 원리금은 신용기간 동안 균등하게 상환되는 

것이 일반적이다. 국제상업은행은 <Fig. 1>의 

선박금융 구조에서 선주의 신용이 양호하거나 

용선자의 신용이 양호하면서 용선계약이 장기

간 Hell or High Water 방식으로 확고하게 체

결 되어 있으면 선박금융 원금의 대부분을 신

용기간 만기에 집중해서 상환하는 Balloon 

Payments를 허용하기도 한다(OECD, 2007). 

ECA는 구매자신용에 의한 직접대출방식으로 

신디케이션의 일부를 인수하거나 국제상업은행

의 대출을 보험 또는 보증으로 커버하는 방식으

로 선박금융에 참여한다. OECD 회원국의 ECA

가 제공하는 선박금융은 OECD 수출신용협약에

서 정한 기준에 따라야 하기 때문에 금융조건이 

국제상업은행에 비해 경직적인 측면이 있다. 

즉, OECD 회원국 ECA의 선박금융은 최대 신용

기간이 12년이며, 최대 차입금 비율은 80%이고 

선주는 선박 인도 전에 선수금을 20% 이상 조

선소에 지급하여야 한다. 또한 대출 원리금을 

신용기간 동안 3개월 또는 6개월 단위로 균등 

분할상환 해야 한다(OECD, 2019). 

한국과 중국의 ECA는 두 국가가 수출선박 건

조시장에서 높은 시장점유율 가지고 있기 때문에 

상대적으로 큰 규모의 선박금융 잔액을 보유하고 

있고, 독일과 노르웨이의 ECA도 비교적 큰 규모

의 선박금융 잔액을 유지하고 있다(<Table 3> 참

조). 중국 수출입은행(CEXIM)의 선박금융 자산은 

꾸준히 증가하는 추세이며, ECA 중 최대 선박금

융 잔액을 보유하고 있다(Weltman, 2018). 독일 

Hermes의 선박금융은 자국의 조선소에 크루즈선 

건조를 발주한 해외 선사에 제공된 것이 대부분

이고, 노르웨이 GIEK은 해양플랜트 설비 및 선박

기자재 수출과 관련하여 대부분의 선박금융을 공

급하고 있다(OECD, 2018). 일본 ECA의 선박금

융 공급실적이 낮은 원인은 비교적 높은 내수 비

중 때문으로 추정된다. 

Ⅲ. ECA의 수출신용과 무역분쟁 사례

1. 개요

이 논문에서 참조하는 WTO 분쟁사례는 

<Table 4>에 나열된 6개의 사례이며 모두 수출

신용이 핵심 쟁점이었다(K-SURE, 2017, 122- 

127). 브라질과 캐나다 사이에 발생한 수출신

용관련 무역분쟁은 수출신용과 관련된 항공기

금융을 둘러싼 분쟁사례로서 항공기금융이 선

박금융과 구조가 비슷(JCR, 2015)하므로 이 논

문에 유용한 착안점이 될 수 있다.

이 논문에서 인용한 분쟁해결기구 보고서는 

패널보고서, 상소기구보고서 등인데, 위의 사례

별 분쟁번호(DS No.)를 기본으로 하여 WT/DS/R

은 패널보고서, WT/DS/AB/R은 상소기구보고

서, WT/DS/RW는 이행패널보고서, WT/DS/AB

/RW는 이행상소기구보고서를 각각 의미한다.

수출신용 공급이 WTO 보조금 규정을 위반

한 것인가를 검토하는 분쟁해결기구의 판결은 

각 사례별로 고유한 내용을 기초로 몇 가지의 

공통적인 쟁점을 담고 있다. 즉, 수출신용과 관

련한 WTO 분쟁사례는 수출신용을 공급하는 

기관의 법률체계와 제도(Program) 자체(as such)

가 보조금을 구성하는지 여부, ASCM Annex I의 

(j)항과 (k)항에 대한 해석, 그리고 개별 거래에 

제공된 수출신용이 보조금에 해당하는지 여부

를 공통으로 살피고 있다(K-SURE, 2017, 122). 

Table 3. The Balance of Ship Finance by ECA (Bil. Dollars)

국별 ECA
한국 중국 일본 독일 노르웨이

K-SURE KEXIM CEXIM Sinosure NEXI JBIC Hermes GIEK

선박금융
잔액(년도)

14.2
(2018)

10.1
(2017)

17.0
(2017)

9.6
(2017)

1.0
(2015)

1.2
(2015)

10.8
(2017)

11.2
(2018)

Note: Sinosure와 NEXI, Hermes의 선박금융 잔액은 저자가 추정한 수치임.
Source: JBIC (2015), LEW (2018), Nielson (2018), Weltman (2018) amd Zhang (2017).
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법률체계, 제도, 개별거래 등 검토 대상이 보조

금을 구성하는 것으로 판정되면 그 보조금이 

수출을 조건으로 공급되는지를 판단하며 최종

적으로 판정 결과에 따라 권고를 하는 것으로 

판정 보고서가 구성된다(WTO, 2005b, para. 

7.24).

따라서 분쟁해결기구의 판정은 법률체계, 제

도, 개별거래와 관련하여 정부(또는 공공기관)

에 의한 재정적 기여가 있(었)는지를 파악하는 

것으로부터 절차가 시작된다. 재정적 기여가 

있(었)는지를 보기 위해서는 재정적 기여의 주

체가 정부의 성격을 띠고 있는지를 우선 살피

고, 정부에 의한 재정적 기여가 있다고 인정되

면 그 재정적 기여에 의해 수령자에게 혜택이 

공여 되(었)는지를 검토한다. 혜택의 존부는 

‘but for’ 테스트를 통해 수령자가 정부의 재정

적 기여로 인해 시장에서 가용한 조건보다 우

량한 조건을 획득하고, 결과적으로 수령자가 

우위(Better off)에 있게 되는 상황에 있(었)는

지 여부로 결정된다(WTO, 1999b, para. 9.112; 

WTO, 2002a, para. 7.67).

이 논문은 위의 공통적인 쟁점과 보조금 판정 

절차를 고려하여 사례를 분석하되 수출신용의 

재정적 기여 구성, 수출신용을 공급하는 ECA의 

정부 성격, 수출신용 공급의 수출조건성은 분석 

대상에서 제외한다. 이러한 사항들은 분쟁 당사

자 사이에 논쟁이 없이 인정된 것들이다(WTO, 

2002a, para. 7.141-7.142, 7.309, 7.390-7.391; 

WTO, 2004, para. 7.806). 따라서 이 논문은 법

률체계와 제도 자체의 보조금 구성, 혜택의 공여

와 시장비교기준, ASCM Annex I의 (j)항과 (k)

항에 대해 집중적으로 살핀다.

2. 법률체계 및 제도 자체(as such)의 
보조금 판정

ECA는 국가 신용을 바탕으로 자금조달 비용

을 낮게 유지하면서 자국 수출산업에 불공정하

게 경쟁력 우위를 제공하고 있기 때문에 수출

신용관련 법률체계 및 수출신용 제도가 그 자

체로서 금지된 수출보조금이라고 할 수 있는

가? 또는 ECA가 민간 금융기관보다 대출 또는 

대출보증을 양호한 조건으로 제공할 수 있는 

경쟁적인 우위를 보유하고 있다는 사실이 당연

히 자국 수출산업에 경쟁적 우위를 제공한다고 

Table 4. WTO Dispute Cases on Export Credit 

DS No. 피소국 - Case Title (제소국) 분쟁해결기구 판정

WT/DS46
브라질 - Export Financing Program for 

Aircraft (캐나다)
브라질 PROEX의 이차보전 지급은 

수출조건성이 있는 보조금이다.

WT/DS70
캐나다 - Measures Affecting the Export of 

Civilian Aircraft (브라질)

캐나다 EDC가 운영하는 국익계정(Canada 
Account)은 제도 자체로는 금지된 

수출보조금을 구성하지 않는다 

WT/DS222
캐나다 - Export Credits and Loan 

Guarantees for Regional Aircraft (브라질)

EDC가 제공한 개별 수출신용 지원건은 
시장요율보다 양호하게 제공되어 금지된 

수출보조금을 구성한다

WT/DS267
미국 - Subsidies on Upland Cotton 

(브라질)

CCC의 수출신용보증 지원은 수출보조금에 
해당하며, 제도 그 자체가 금지보조금을 

구성한다

WT/DS273 한국 - Measures Affecting Trade in 
Commercial Vessels (EC)

수은의 법률체계와 제도는 보조금을 구성하지 
아니하며 개별거래에 지원된 APRG와 

제작자금은 금지된 수출보조금이다

WT/DS299
EC - Countervailing Measures on DRAM 

from Korea (한국)
한국 반도체 DRAM에 대한 EC의 상계관세는 

타당한 조치이다
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판단할 수 있을까? 

분쟁해결기구는 어떤 공공기관이나 그 공공

기관이 운영하는 수출신용제도가 보조금을 구

성하는지는 일관되게 ‘강제/재량(Mandatory/D

iscretion) 기준’을 적용한다. 어떤 기관이나 제

도가 시장조건보다 양호하게 신용을 제공하는 

것이 법률적으로 강제된 것이 아니면 그 기관이

나 제도 자체는 ASCM 3.1조 (a)를 위배하는 보

조금이라고 할 수 없다는 것이 분쟁해결기구의 

일관된 의견이다(WTO, 1999b, para. 9.124; W

TO, 2002a, para. 7.56; WTO, 2004, para. 7.33

3; WTO, 2005b, para. 7.121, 7.128).

법률체계나 제도 자체가 보조금을 제공할 능

력을 보유하고 있다거나 보조금으로 사용될 수 

있다는 논리만으로는 혜택을 공여한다고 결론을 

내릴 수 없고(WTO, 2005b, para. 7.107), 법률

체계나 제도가 혜택을 제공하도록 법률적으로 

강제하고 있음을 보여주어야 한다(WTO, 2002b, 

para. 7.111). 심지어 상업적 조건의 수출신용 

공급이 곤란한 거래를 지원하기 위해 설치된 국

익계정 마저도 혜택 공여를 강제하는 법률체계

가 있지 않다면 제도 그 자체가 금지된 수출보조

금을 구성하지 않는다는 것이 분쟁해결기구의 

의견이다(WTO, 2002a, para. 7.94-7.96). 

ECA가 홍보자료에 ‘일반 상업은행이 제공하

지 않는 조건으로 수출신용을 제공한다’고 적시

했더라도 이는 단순히 업무의 종류를 나열한 

것에 불과하며 ‘법률에 의해 당연히 금융이 제

공된다’는 의미의 강제성이 있는 약속을 의미한 

것이 아니라고 분쟁해결기구는 해석하며 기관 

자체로서 수출보조금이 아니라는 판정의견을 

제시하였다(WTO, 2005b, para. 7.97). 또한 특

별한 몇 가지 수출신용 제공사례가 수출신용관

련 법률체계나 제도 자체의 보조금 여부를 결

정하지는 않는다(WTO, 2002a, para. 7.82). 

우리나라 수출입은행의 법률체계 자체가 보

조금을 구성하지 않는다는 분쟁해결기구의 판

정이 이미 있었고(WTO, 2005b, para. 8.697), 

무역보험공사의 법률체계도 수출신용의 운용

과 관련하여 수출입은행의 법률체계와 다를 바

가 없으므로 동일한 판정을 기대할 수 있을 것

으로 예상된다. 한편, 제도 운용과 관련하여 선

박금융은 단일거래의 규모가 거액이고 신용기

간이 장기간이므로 법률에 의해 수출신용 제공 

여부를 결정짓는 정형화된 인수방침은 있을 수 

없고 건별(Case-by-case)로 인수심사를 하는 

실무관행(Lee and Pak, 2018)을 고려하면 선박

금융 제도 자체를 수출보조금으로 판정하기는 

쉽지 않을 것이다.

분쟁해결기구는 제도 자체가 보조금을 구성

하는지를 판단하는 기준으로 강제/재량 기준 

외에 제도의 운용 구조를 살피고 있다. 미국·

브라질 면화분쟁에서 분쟁해결기구는 미국의 

농수산물신용공사(U.S. Commodity Credit 

Corporation; CCC)가 개별거래에 대한 수출신

용보증서 발급에 제한사항을 두고 있고 재량을 

발휘해서 수출신용을 공급하고 있음을 분쟁해

결기구가 확인하였다(WTO, 2004, para. 7.887

-7.888). 강제/재량 기준에 의하면 CCC는 수출

보조금이 아니라고 할 수 있음에도 불구하고 

분쟁해결기구는 CCC 가 ASCM Annex I의 (j)항

에서 규정한 ‘장기수지균형’을 유지하기에 부적

절한 보증료로 수출신용을 공급하므로 제도 자

체가 금지보조금에 해당한다고 결론내고 있다

(WTO, 2004, para. 8.1). 분쟁 당시에 CCC는 

수출신용 보증수수료 상한을 1%로 설정하여 

운영하였으며(WTO, 2004, para. 7.860), 조사 

대상기간(Period of Investigation, POI)에 결손

이 발생하였다(WTO, 2004, para. 7.852). 미국 

정부는 CCC에 대한 WTO 판정 이후 일부 신용

보증 종목을 폐지하고 보증요율을 인상(Burgers, 

2014)하는 등 제도의 지원기능을 대폭 축소하

여 운영하고 있다.

3. 보조금 판정을 위한 혜택의 공여 
및 시장비교기준

정부의 어떤 재정적 기여가 혜택을 공여하는

지를 결정하기 위해서는 수령자가 그 재정적 

기여가 없었을 때의 지위보다 그 재정적 기여

로 인해 더 우위의 상황에 있게 되었는지를 판

단하여야 한다. 즉, 수령자가 시장에서 활용 가

능한 조건보다 더 양호한 조건으로 재정적 기

여를 받았다면 혜택이 제공되었다고 판단하는 

것이다(WTO, 2002a, para. 7.67). 보조금 구성 

여부는 수령자에게 혜택이 있는지 여부에 의해 
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결정되며 ‘정부가 비용을 부담(Cost to the gov-

ernment)하였는가로 판정되지 않는다는 점을 

분쟁해결기구는 반복하여 확인하였다(WTO, 

2005b, para. 7.84-7.85). 

선박금융 신디케이션에 ECA의 참여가 있으

면 상업은행의 참여를 촉진할 수 있고, 따라서 

전체적으로 금융조달이 원활해지는 효과가 있

으므로 선박 구매자 또는 조선소에 안도감을 

줄 수 있다. 이런 형태의 안도감이 혜택을 제공

한 것이라고 볼 수 있는가? 분쟁해결기구는 수

출신용의 가용성만을 이유로 혜택이 제공되었

다고 판단하지 않고 일관되게 시장비교를 통해 

금융조건을 기준으로 혜택 여부를 판단하고자 

하는 입장을 유지한다(WTO, 2002a, para. 1.22

9). ECA가 신디케이션에 상업은행과 함께 초청

받아 Pari Passu조건으로 참여한 경우에는 혹 

ECA의 참여비율이 높다고 하더라도 동일한 미

상환위험을 부담한다면 ECA의 참여가 혜택을 

공여한 것이라고 할 수 없다(WTO, 2002a, para. 

7.297-7.302). ECA의 참여를 상업은행의 참여 

조건으로 한다거나 ECA가 상업은행보다 더 큰 

위험에 노출되는 상황이라면 혜택을 제공한 것

으로 판단될 여지가 있다. 

선박금융 신디케이션에서 상업은행과 대출 

ECA가 담보물을 공유하며 동일한 수준의 위험

을 분담하는 업무관행에 비춰보면 대출 ECA의 

선박금융 공급이 수령자에게 혜택을 공여한다

고 판정하기는 어려울 것이다. 민간 금융기관

과 동일한 조건으로 제공되는 정부의 재정적 

기여는 시장 왜곡효과가 없으므로 규제되어야 

할 이유가 없다는 것이 분쟁해결기구의 판정

(WTO, 2005a, para. 7.175)이기도 하지만 너무

나 당연한 논리이다. 또한, 이자율 책정에 있어

서 수출신용 대상 수출화물과 담보의 특성, 차

입자의 신용 등이 고려되는 점을 분쟁해결기구

가 인정(WTO, 2002a, para. 7.247)하고 있으므

로 ECA가 제공하는 선박금융 개별거래에 대한 

혜택 여부를 다투는 논리에 개별거래의 선종 

및 선박의 재원, 선박의 장래 수익성, 담보의 구

조, 차입자의 산업내 지위 등 신용상태를 종합

적으로 고려하여 ‘But for’ 테스트가 이루어져야 

한다.

보험·보증 ECA의 선박금융 상환보증이 차

입자인 해외 선주로 하여금 자신의 열악한 신용

등급을 수출국 ECA의 신용등급으로 전환하고 

그 ECA의 신용등급으로 차입하게 함으로써 해

외 선주에게 혜택을 공여한 것이라고 볼 수 있는

가? 대출보증에 의해 차입자가 ECA의 등급(대

체로 국가 신용등급)에 의해 차입을 하게 된 것

은 재정적 기여를 받은 것에 불과하며 혜택이라

고 할 수 없다. 즉, 분쟁해결기구는 피소국의 재

정적 기여를 근거로 보조금 구성이라고 주장할 

수 없고 혜택의 존재를 제소국이 논증해야 한다

고 판단한다(WTO, 2002a, para. 7.396, 7.398). 

대출보증에 의한 혜택의 존부는 ASCM 제14

조 (c)항을 기준으로 판단하고 산출된다는 점을 

분쟁해결기구는 명백히 하고 있다(WTO, 2002a, 

para. 7.397-7.399). ECA의 대출보증이 없는 

금융비용과 대출보증이 있는 금융비용의 차이

가 금융비용의 절감액이고, 이 절감액이 대출

보증 수수료보다 큰 경우 혜택이 존재한다고 

판정한다. 즉, 보증부 선박금융의 보증수수료, 

대출이자, 각종 수수료(Upfront fee, Management 

fee, Agent fee 등)를 합한 금액(A)과 보증이 없

는 선박금융의 대출이자와 각종 수수료를 합한 

금액(B)을 비교하여 A가 B보다 작을 경우 A와 

B의 차이만큼 혜택이 존재한다고 할 수 있다. 

한편, 혜택을 공여하(였)는지 판단하기 위해 필

요한 거증책임은 제소국에 있으므로(WTO, 2002a, 

para. 7.75) 제소국은 혜택 공여를 주장하기 위

해서는 우리나라 ECA가 공급한 선박금융 개별

거래의 신용기간, 상환방법, 차입자의 신용도, 

선박의 장래 수익성, 담보물의 종류 등을 고려

하여야 한다.

ECA의 선박금융 참여에 의해 차입자는 건조

자금으로 조달하는 자금의 전체적인 금융비용

을 낮출 수 있으므로 ECA의 참여에 의해 금융

조건이 개선된다는 시각이 있다(Paleokrassas, 

2016). 그러나 ECA의 선박금융 참여는 대규모 

프로젝트로서 신용이 양호한 해외 선주가 발주

한 신조계약 위주이고 (Alexopoulos and Stratis, 

2016), OECD 수출신용협약에 의해 최대 신용

기간 12년과 최대 레버리지비율 80%, 선수금 

20%와 같은 제한을 받고 Balloon Payments도 

허용할 수 없는 사정까지 고려하면 ECA의 선박

금융이 국제상업은행의 선박금융보다 금융조
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건이 양호하다고 단정하기는 어렵다. 

분쟁 대상이 된 재정적 기여에 혜택이 존재

하는지를 판정하기 위해서는 비교할 시장을 어

디로 획정할 것인지가 핵심인데 ASCM 제14조

는 준거시장 획정에 대해 어떤 가이드라인도 

제시하지 않고 있다(Yoo, 2013). 시장비교기준

과 관련하여 분쟁해결기구는 ECA가 제공하는 

신용의 시장비교기준으로서 국내 상업은행이

든 해외 금융시장이든 배척할 이유가 없다고 

판정한다(WTO, 2005b, para. 7.141, 7.155). 

해운산업의 국제성(Evensen, 2016)과 조선시

장이 국제 단일시장(WTO, 2005b, para. 7.500) 

이라는 특성을 좇아 선박금융은 국경간 거래가 

일반적이므로 국제상업은행의 선박금융 공급

이 혜택의 존부를 판정하기 위한 시장비교기준

이 될 수 있을 것이다. 따라서 국제상업은행의 

선박금융 조건을 적극적으로 수집하여 제소국

의 주장에 대처할 필요가 있다. 

ECA의 수출신용 공급을 다른 나라의 ECA 

수출신용 공급과 비교하여 혜택의 존부를 판단

할 수 있을까? 분쟁해결기구가 ECA끼리 서로 

시장비교기준이 될 수 있는 가능성을 열어두고 

있다고 보는 시각(Coppens, 2009)도 있고, 분

쟁해결기구가 다른 ECA의 수출신용 공급을 준

거시장으로 삼는 것을 명시적으로 거부하지 않

았으나 (WTO, 2000a, para. 74) 어떤 정부의 

재정적 기여가 보조금인지를 판단하기 위해 다

른 나라 정부의 재정적 기여를 대상으로 시장

비교기준을 삼게 되면 국가간의 재정적 기여경

쟁을 촉발할 우려가 있을 수 있다. 

OECD 비회원국인 중국의 ECA는 수출신용

협약의 당사자가 아니기 때문에 OECD 수출신

용협약의 금융조건보다 완화된 선박금융을 공

급한다. 중국 수출입은행은 신용기간 12년을 

초과하여 선박금융을 공급하는 사례가 다수 발

견된다(Crichton, 2016; Li, 2015; Torquato, 

2016). ECA로 분류되지는 않지만 미국의 해운

청(MARAD)이 미국의 조선소에 선박을 발주하

는 국내외 선주들에게 최대 신용기간 25년, 최

대 차입금 비율 87.5%, 그리고 경쟁력 있는 이

자율의 초우량 금융조건으로 선박금융 대출보

증(Title xi)을 제공하고 있다(MARAD, 2019). 

수출신용협약은 회원국이 경쟁국의 수출신용 

공급조건을 참조하여 동일한 조건의 신용을 제

공할 수 있도록 매칭을 허용(OECD, 2019, 제

18조 및 제42조)하고 있지만 OECD 회원국의 

ECA가 신용기간 12년을 초과하여 선박금융을 

공급한 사례는 없다(OECD, 2018). 수출신용을 

금지보조금으로 인식하는 ASCM의 기본 정신 

(Ray, 1995)에 비춰 본다면 시장비교기준을 다

른 ECA의 금융조건을 대상으로 하는 것이 허용

될지 의문이다.

4. Annex I의 (j)와 (k)항에 의한 
보조금 판정

수출신용은 1950년대부터 유럽국가들 사이

에 금지되는 보조금 항목으로 인식되고 있었고, 

OECD가 GATT에 수출신용을 보조금이라고 통

보한 후 도쿄라운드를 거쳐 (Ray, 1995) ASCM

의 수출보조금 예시목록 Annex I에 (j)와 (k)항

으로 삽입되었다. 이러한 연혁을 반영하여 수출

신용은 수출보조금 중에서 무역왜곡에 가장 직

접적이고 잠재적인 영향력이 가장 큰 보조금으

로 인식되고 있다(WTO, 2000b, para. 5.137; 

WTO, 2004, para. 7.806). 

(j)항은 대출보증 제공이 그 자체로 수출보조

금이 되는 상황을 설명하고 있다. 즉 ‘장기적인 

운영비용 또는 손실을 보전하기에 부적절한 요

율’로 수출신용이 운용되면 (j)항에 해당하며 추

가적인 논증 없이 금지보조금으로 규정된다(WTO, 

2005b, para. 7.203-7.204). 여러 사례의 무역

분쟁에서 피소국은 (j)항의 역해석을 통해 제소

국의 주장을 배척하지만 분쟁해결기구의 판정

은 일관되게 역해석을 부정하고 있다. 한·EC 

조선분쟁의 패널판정에서는 ‘ASCM 주석 5에 

의해 Annex I에 명시적으로 수출보조금에 해당

하지 않는다는 긍정적인 진술이 있는 경우에만 

수출보조금을 구성하지 않는다’는 의견을 제시

하며 (j)항의 역해석에 반대하고 있다(WTO, 2005

b, para. 7.198). 한·EU 반도체 분쟁에서도 분

쟁해결기구는 (j)항의 역해석에 반대하는 판정

을 하였다(WTO, 2005a, para. 7.191).

분쟁해결기구는 (j)항 해당 여부를 판단하기 

위해서는 장기적인 기간의 손익뿐만 아니라 수

출신용 제도의 설계, 구조, 운용을 동시에 살펴
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야 한다는 입장이다. 즉, 총보험료가 중장기 운

영비용과 손실을 부담하도록 설계되어 있지 않

다면 비용 또는 손실의 일부가 정부에 의해 보

전된다고 보아야 한다는 의견을 분쟁해결기구

는 제시하고 있다(WTO, 2004, para. 7.805).

(j)항을 적용하기 위해서는 운영기간과 손익

산정 대상상품 범위를 어떻게 정할 것인지가 

쟁점이 될 수 있다. (j)항의 문언 ‘장기적인 운영

비용 또는 손실을 보전하기에 부적절한 요율’ 

해석과 관련해서 ASCM에 ‘장기’에 대한 정의는 

없으나(WTO, 2004, para. 7.827) 비정형적이

거나 변칙적인 현상에 의한 자료의 왜곡이 발

생하지 않을 정도로 충분한 기간으로 분쟁해결

기구는 이해하고 있다(WTO, 2004, para. 7.832). 

미국·브라질 면화분쟁에서는 1992년부터 2002

년까지를 POI로 잡고 이 10년 기간의 수출신용 

운용실적을 적용하기로 두 국가가 합의하였다

(WTO, 2004, para. 7.831). 조선산업은 해운산

업의 경기순환을 반영하여 진폭이 크고 자주 

반복되는 경기순환을 거치는 산업(Stopford, 2009b)

이므로 (j)항 판단을 위한 기간을 충분히 길게 

설정하여 손익의 편차를 최대한 완화하는 것이 

필요하다.

미국·브라질 면화분쟁에서 운용실적 산정

은 분쟁이 된 면화만을 대상으로 한 것이 아니

고 CCC 가입 대상이 된 모든 농산물에 공급된 

수출신용 운용실적을 적용하였다(WTO, 2004, 

para. 7.875). 이번 일본이 제기한 조선산업 분

쟁에서도 무역보험공사와 수출입은행의 수출선

박과 관련된 보험종목이나 대출종목 전체의 운

용실적을 검토할 가능성이 있다. 한편, 한·EC 

조선분쟁의 패널판정에서 APRG는 수출신용에 

해당하지 않는다는 의견을 제시(WTO, 2005b, 

para. 7.217) 하며 (j)항 적용을 허용하지 않았

던 점을 들어 APRG 제공과 관련된 손익은 해당 

제도의 운용실적에서 제외할 필요가 있다. 

(k)항은 문언의 내용상 OECD 수출신용협약 

제5조 a)항 제2호의 수출금융으로서 개별거래

를 대상으로 규정된 것으로 보인다. (k)항은 두 

가지 상황을 각각 한 문단씩 설명하고 있는데 

앞부분(이하 k-1항이라고 함)은 자국 기업이 

‘수출신용조건에서 실질적인 우위를 확보하기 

위하여’ 금융조달비용에 미치지 못하는 이자나 

수수료를 부과한 상황을 설명한 것이며 뒷부분

(이하 k-2항이라고 함)은 OECD 수출신용협약

의 이자율조항들에 부합하게 공급된 대출이면 

ASCM 보조금 판정이 배제되도록 Safe Haven

을 제공(Ray, 1995)하는 조문이다.

브라질이 자국산 중소형항공기 수출을 위해 

제공한 수출신용이 (k-1)항의 역해석을 통해 금

지보조금이 아니라는 항변을 하였고(WTO, 

1999a, para. 20), 이행패녈보고서에서 (k-1)항

의 역해석에 대한 판단이 유보된 상태로 판정이 

종결(WTO, 2000a, para. 81) 되었지만 한·EC 

조선분쟁에서 분쟁해결기구는 (k-1)항의 역해

석은 허용되지 않는다는 의견을 분명히 했다

(WTO, 2005b, para. 7.197) 즉, 수출신용 제공

이 ‘수출신용조건에서 실질적인 우위를 확보하

지 않았다’고 주장하며 금지보조금이 아니라고 

할 수 없다. (k-1)항은 (j)항처럼 수출신용에 대

해 적용하며 수출신용이 아닌, 즉 해외 수입자

에게 제공된 금융이 아니면 (k-1)항은 적용되지 

않는다. 분쟁해결기구는 한·EC 조선분쟁에서 

조선소에 제공된 제작자금은 수출신용이 아니

므로 (k-1)항을 적용할 여지가 없다고 판정하였

다(WTO, 2005b, para. 7.329). 

(k-2)항의 적용은 고정이자율로 지원되는 공

적 금융만이 적용 대상이라고 분쟁해결기구는 

판단하고 있다(WTO, 2000b, para. 5.93-5.106). 

OECD 수출신용협약에 있는 이자율조항들의 합

치 여부는 상업참고금리(CIRR) 뿐만 아니라 선

수금 비율, 상환기간, 신용기산점 등이 모두 수출

신용협약에 부합해야 (k-2)항의 Safe Haven 적

용이 가능하다(WTO, 2000b, para. 5.110-5.119). 

보험과 보증, 그리고 변동금리로 제공되는 대출

은 (k-2)항의 적용 대상이 아니며, 위배 매칭을 

한 경우에도 Safe Haven이 적용되지 않는다

(WTO, 2000b, para. 5.126; WTO, 2002a, para. 

7.180).

Ⅳ. 결론

수출신용은 해외 수입자가 연지급 결제조건

(Deferred payments)으로 상품이나 용역을 구

매하도록 보험·보증 또는 금융의 형태로 수입
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자에게 신용을 제공한다. GATT 체제에서 관세

장벽이 낮아지면서 상품과 서비스의 가격과 품

질 외에 수출신용이 경쟁수단으로 대두되었다. 

OECD는 공적 수출신용이 여러 수출지원 제도 

가운데 무역왜곡에 가장 직접적이고 잠재력이 

큰 보조금이라는 인식을 가지고 있고 이러한 

인식을 바탕으로 WTO의 ASCM은 수출신용을 

금지보조금 목록에 포함시키고 있다.

수출신용이 금지보조금인지를 판단하는 일

련의 논증 과정은 정부의 재정적 기여 존재 여

부, 혜택 공여에 의한 보조금 구성, 수출조건성 

등을 검토하는데, 수출신용이 정부의 재정적 

기여에 해당하며 수출조건성이 있다는 점은 무

역분쟁에서 논쟁의 여지가 없이 선례로 구축되

어 있다. 그럼에도 불구하고 우리나라 ECA의 

수출선박에 대한 선박금융 지원은 아래의 두 

사유에 의해 WTO의 보조금 규정을 위반하지 

않으면서 수출지원 수단으로서 지속적으로 활

용될 여지(Policy space)가 있다.

첫째, 수출신용 법률체계 및 제도 자체가 보

조금을 구성하는지를 판단하는 기준으로 ‘강제/

재량(mandatory/discretion) 기준’을 적용하는

데, 선박금융 공급이 건별(Case-by-case)로 심

사되는 관행과 이자율 및 보험·보증수수료 부

과에 OECD의 수출신용협약이 참조되고 있는 

점을 고려하면 우리나라의 ECA가 공급하는 선

박금융관련 법률체계 및 제도 자체가 보조금이

라고 판정되기는 쉽지 않을 것으로 예상된다.

둘째, 우리나라 ECA는 선박금융 신디케이션

의 일부를 인수하며 각종 담보물을 국제상업은

행과 공유하는 가운데 OECD 수출신용협약의 

제약을 따르기 때문에 해외 선주에게 혜택이 

공여된다고 판단하기는 쉽지 않다. ECA의 선박

금융은 국제상업은행의 선박금융 공급이 시장

비교기준이 될 수 있으므로 이들 은행이 공급

하는 선박금융의 신용기간, 상환방법, 이자율, 

각종 수수료 수준 등 금융조건에 대한 자료를 

수집하여 제소국의 보조금 공여 주장에 대비할 

필요가 있다.

한편, ASCM Annex I (j)항과 (k-1)항의 반대

해석은 허용되지 않는 것으로 선례가 확고하게 

구축되었고 (k-2)항은 수출신용협약의 이자율

조항들을 준수한 대출에만 적용된다는 점을 제

도운용과 무역분쟁에서 고려하여야 할 것이다.

이 논문은 수출신용관련 무역분쟁 사례를 선

박금융 실무 관점에서 분석하였으므로 ECA의 

선박금융 공급과 관련하여 실무현장에서 WTO 

보조금 규정을 인식하면서 우리나라 조선산업

의 선박수출을 효과적으로 지원할 수 있는 착

안점을 제공할 수 있을 것으로 본다.

이 논문은 수출신용 형태로 해외 선사에 제

공되는 선박금융을 대상으로 한 연구이다. 따

라서 선박금융의 WTO 보조금 규정 합치성과 

관련한 완결된 연구를 위해서는 국내 선사에 

제공된 공적금융기관의 선박금융에 대한 추가

적인 연구가 필요하다.
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