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S&P: 2002 년 신용등급조정 추이 및 2003 년 전망 ∗  
 
 

n 지난해의 세계적 신용등급 하향조정 추세는 2002. 4분기에 특히 심화되
었으나 2003 년 중에는 다소 둔화될 전망 

 
¡ 4분기 신용등급조정의  상승건수 대비 하락건수가 5.9배에 이르러 2, 3분기
에 완화되었던 하락세는 재차 심화 

Ø 지난해 분기별 상승대비 하락률: 1분기 5.4 à 2분기 3.2 à 3분기 3.3 
Ø 연도별 상승대비 하락률은 2001년 5.1, 2002년 4.2로 지난해  하향조정 추
세는 다소 완화 

 
¡ 2003년에는 신용등급 하향조정 추세가 더욱 완화될 것으로  기대되기는 하
나, 그 정도는 완만하고 여전히 하락건수가 상승건수보다 많을 것임 

 
n 국지적 악재들이 여전히 세계 경제에 암운을 드리우고 있으나 2003 년 
세계 거시경제 지표는 다소 개선될 전망 

 

¡ 각종 세계경제 이슈도 다소 안정화 되는 방향으로 전개될 전망 

Ø 독일과 일본이 계속 경기 침체를 벗어나기 위해 노력할  것이고, 미국 
거시경제 지표는 확대 재정정책에 의해 개선 전망 

Ø 설비투자는 장기간에 걸친 침체를 끝내고 점차 회복될 것 
 

¡ 거시 경제 지표의 개선은 모든 기업의 수익 향상을 의미하는 것이 아니라 비
용 절감, 생산성 향상에 있어 혁신적인 소수 기업에게만 그 이익이 돌아갈 것 

 
n 2002 년 미국 , 일본 , 이머징  마켓의  신용등급 하락세는  둔화된  반면 , 유럽과  
캐나다는 더욱 악화 

 
¡ 총 신용등급조정 중 61%에 이르는 미국은 상승대비 하락률이 2001 년 5.5
에서 2002년 4.5로 완화 

¡ 이머징 마켓의 경우, 남미지역의 경기 악화에도 불구, 아시아–태평양, 동
유럽 등에서의 신용 상태 개선으로 2001년 4.9에서 2002년 2.0으로 완화 

 

                                                                 
* 본 보고서는 S&P의 보고서 “Global Credit Trends: Quarterly Wrap-Up and Forecast Update” (2003.1.15)을 요약 
정리한 것임 
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<표 1> 2001, 2002년 지역별 상승대비 하락률 
지역 및 국가 2001년 2002년 
미국 5.5 4.5 
일본 7.8 4.7 

이머징 마켓 4.9 2.0 
EU 4.3 7.3 
캐나다 2.8 3.2 

세계 전체 5.1 4.2 
 
 

n rising star1대비  fallen angel2의  비율은  2.7 로  S&P 가  실시한  신용등급  조정
16년간 최고 기록 

¡ fallen angel의 수는 2002년 84개로 2001년 56개 보다 많았고  rising star 는 
31개에 불과 

 
n 세계적으로 194건의 디폴트가 발생, 액수는 1,771억 달러에 이름 

¡ 이들 중, 미국계가 106개, 1,428억 달러이고 EU가 22개, 146억 달러 

 

n 각  기업  발행  채권의  美  국채  대비  스프레드는  투자적격과  투기등급에서 모
두 전년대비  감소 . 2003 년에도  투기등급의  스프레드  더욱  감소하여  금융  경
색이 완화될 전망 

¡ 2002.4 분기 스프레드는 3분기에 비해 감소; 투자적격: 202bps à 184bps, 투기
등급: 967bps à 845bps 

¡ 연평균 스프레드 역시 2001년에 비해 다소 감소; 투자적격: 199 bps à 182bps, 
투기등급: 773bps à 762bps 

¡ 2003 년 투기등급 스프레드는 감소할 전망. 이는 신용도 개선뿐 아니라 확대 
재정정책으로 인한 벤치마크 수익률 상승에도 일부 기인할 것 

 
n 2002 년, 아시아를  제외한  모든 지역에서 신규 채권  발행은  감소했으나  2003
년에는 유럽과 아시아 등에서 신규 발행 증가 전망 

¡ 아시아–태평양 지역에서는 36% 증가한 반면, 나머지 지역은 미국–25%, 남
미–38%, EU– 9.5% 등 큰 폭 감소 

                                                                 
1 투기등급(BB+ 이하)에서 투자적격(BBB- 이상)으로 상향 조정된 기관(issuer)  
2 투자적격에서 투기등급으로 하향 조정된 기관 



Memorandum 
“Restricted” 

 

3 
 

030130-MR
 여 정 원

¡ 2003 년 신규 발행은 미국에서는 전년과 비슷한 수준을 유지하는 가운데, 
유럽, 아시아 등에서는 증가하고 남미에서는 감소할 전망 

 
 

 
 

당 센터의 사전 동의 없이, 상업상 또는 다른 목적으로 , 본 보고서 내용을 전재하거나 제 3 자에게    

배포하는  것을  금합니다.  당  센터는 본  자료  내용에  의거하여  행해진  투자행위  등에  대하여  일체 책

임을 지지 않습니다.  문의: 02-3705-6168 혹은 jwyeo@kcif.or.kr, 홈페이지: www.kcif.or.kr 


