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머리말

현재 아프리카는 개발 여정의 중대한 기
로에 서 있다. 무역 긴장 고조, 기후 변

화의 영향 심화, 코로나19 팬데믹의 영향, 국
제 원조 및 외국인 직접 투자 감소, 글로벌 및 
지역 분쟁의 심화, 지난 2월 발발한 중동 분
쟁의 영향을 비롯한 지속적인 지정학적 분열 
등 수많은 과제가 한꺼번에 닥치는 가운데 아
프리카 경제는 계속해서 놀라운 회복력을 보
여주고 있다.
2025년, 무역 긴장이 고조되는 상황에서

도 아프리카 경제는 확장세를 이어갔으며 평
균 실질 GDP 성장률이 전년 대비 1%p 가까
이 상승한 4.4%를 기록했다. 이로 인해 아프
리카는 세계에서 가장 빠르게 성장하는 지역 
중 하나가 되었다.
반복되는 세계적 및 지역적 충격에도 불

구하고 아프리카는 계속해서 회복력과 결단
력을 보여주고 있다. 그러나 이러한 회복력은 
공급망 교란, 긴축 재정 여건, 불확실성 증가
로 특징지어지는 분열된 글로벌 환경으로 인
해 점점 더 많은 시험대에 오르고 있다. 성장
률이 개선되었음에도 불구하고 구조적인 제
약은 여전히 존재한다. 전환 속도가 너무 느리
고, 충격에 대한 취약성은 여전히 높으며, 개
발 수요는 가용 자금을 앞지르고 있다. 그 결
과 불평등 문제는 좀처럼 해소되지 않고 있다.

2026 아프리카 경제전망(African Eco-
nomic Outlook, AEO)은 아프리카 개발재원 
조달과 정책 관리에 대한 근본적인 재검토를 
요구한다. 분절화된 세계에서 아프리카 개발

재원의 대규모 동원이라는 주제는 단편적인 
정책 대응에서 벗어나 아프리카의 재정, 금융, 
천연, 인적자원을 효과적으로 활용할 수 있는 
통합적 전략으로의 전환을 강조한다.
지속적이고 포용적인 성장을 달성하려면 

투자를 대폭 늘려야 한다. 아프리카는 대규모 
일자리 창출과 빈곤 감소 가속화를 위해 향후 
수십 년간 연간 성장률을 7% 이상으로 유지
해야 한다. 이를 위해서는 현재 약 3.3%인 자
본스톡 증가율을 2030년까지 연간 약 8.7%
로 끌어올려야 한다. 자원 동원과 활용의 비효
율성을 해결함으로써 아프리카는 연간 최대 
1조 4,300억 달러의 추가 자금을 확보할 수 
있으며, 이는 연간 개발재원 조달 부족분인 1
조 3,000억 달러보다 많은 금액이다.
이러한 노력의 중심에는 국내 자원 동원이 

있다. 납세 의무 준수, 행정, 정책 설계의 취약
성으로 인해 약 4,690억 달러가 활용되지 못
하고 있다. 공공지출의 효율성 개선 또한 중요
하다. 현재 공공투자에서 비효율성으로 인한 
손실이 40%가 넘으며, 이를 개선하면 매년 
최대 2990억 달러를 성장 촉진 투자로 전환
할 수 있다.
자금 조달의 제약은 아프리카 금융 시스템

의 구조적 문제에서도 비롯된다. 얕고 파편화
된 시장은 국내 저축의 동원과 생산적인 투자
로의 배분을 제한한다. 2026 아프리카 경제
전망은 자본시장 심층화, 규제 개선, 통합 자본
시장 및 결제 시스템을 포함한 지역 통합을 통
해 금융 아키텍처를 강화하는 것을 우선 과제
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로 제시하고 있다. 이는 보다 결속력 있는 범아프리
카 금융 생태계 구축의 기반이 된다.
보고서는 또한 양허성 금융의 감소와 무역 및 

자본 흐름의 변화라는 급변하는 글로벌 환경 속에
서 이러한 우선순위를 파악한다. 위험이 증가하고 
있지만, 핵심 광물, 기후 금융, 글로벌 기관 투자 등
에서 새로운 기회도 생겨나고 있다. 이러한 기회를 
포착하기 위해서는 신뢰할 수 있는 정책 프레임워
크, 강력한 제도, 민간 자본을 유치하는 혁신적인 
수단이 필요하다.
궁극적으로 아프리카의 과제는 금융 격차를 해

소하는 것뿐만 아니라 금융 시스템을 혁신하여 자
본을 대규모로 동원하고 효율적으로 배치하며 금
융 역량을 강화하는 것이다. 이것이 바로 회복력을 
강화하고 포용적 성장을 가속화하는 길이다.

아프리카개발은행그룹은 합리적인 개발재원 
제공, 아프리카 대륙의 사회경제적 발전에 관한 핵
심 정보를 담은 지식 상품 제작 및 보급, 그리고 지
역 및 글로벌 차원의 소집력 활용을 통해 이러한 과
제를 해결하는 데 전념하고 있다. 아프리카개발은
행은 자체 금융자원을 대규모로 동원하고 배치하
기 위한 대륙 차원의 프레임워크인 '신 아프리카 개
발금융 체계(New African Financial Architec-
ture for Development)'와 같은 혁신적인 전략을 
통해 아프리카 전역의 분열 해소, 위험 배분 개선, 
조정 강화에 기여할 것이다.

시디 울드 타
아프리카개발은행그룹 총재
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주요 내용

개요

아프리카는 지난 20년간 연평균 3.8%의 실질 GDP 성장률을 기록하며 전 세계에서 가장 빠
르게 성장하는 지역 중 하나이지만, 지속가능발전목표(SDGs)를 달성하기 위한 개발재원 조달 
격차는 계속해서 확대되고 있으며, 연간 1조 3,000억 달러 이상으로 추산된다.1 이러한 격차
는 부분적으로는 낮은 국내 자원 동원률, 취약하고 파편화된 국내 금융 시스템, 지정학적 분열
이 심화되는 상황으로 인한 지속적으로 낮은 외부 자금 유입에 기인한다. 아프리카의 GDP 대
비 세수 비율 2000년대 약 23~30%에서 2024년 16.2%로 감소했는데, 이는 세수 징수가 경
제 성장을 따라가지 못하고 있음을 보여준다. 세수 비율이 낮은 이유는 빈약한 세원, 미흡한 규
정 준수, 면세, 제한된 납세자 범위 때문이다. 지난 20년 동안 소폭의 개선에도 불구하고 아프리
카 민간 부문에 대한 국내 신용은 GDP 대비 낮은 수준이며 2020~2024년 평균 23.7%로 라
틴 아메리카 및 카리브해의 51.9% 대비 절반에도 미치지 못한다. 지난 20년간 아프리카의 주
식시장은 비약적으로 성장하여 시가총액이 6배 가까이 증가하고 2024년 GDP의 약 40%인 1
조 2,000억 달러에 이르렀지만, 여전히 이집트, 모로코, 나이지리아, 남아프리카공화국 등 일
부 국가에 집중되어 있다.2

그동안 아프리카는 전쟁, 금융 위기, 원자재 가격 폭락, 무역 긴장, 팬데믹 등 여러 가지 주요 
글로벌 충격을 견뎌냈다. 또한 내전, 국가 간 침입, 취약한 거버넌스 프레임워크와 같은 내부적
인 문제도 겪었다. 아프리카는 역사적으로 큰 충격이 있을 때마다 빠르게 회복해왔지만, 이러
한 충격의 빈번한 발생으로 경제 변화를 촉진하고 빈곤을 줄일 수 있는 지속적인 성장기를 누
리지 못했다. 주요 글로벌 충격이 있을 때마다 1인당 실질 GDP의 저성장 기간이 길어졌다. 예
를 들어 1991년부터 1994년까지 1인당 실질 GDP 성장률은 4년 연속 마이너스를 기록했는
데, 이는 걸프전과 관련이 있다.
전쟁, 분쟁, 무역 긴장으로 촉발된 주요 글로벌 충격은 국제 관계를 악화시키고 세계의 지정

학적 분열을 심화시켰다. 아프리카의 경우 지정학적 분열과 이에 따른 글로벌 정책 방향의 변화
는 개발재원 조달에 중대한 영향을 미쳤다.
이러한 맥락에서 아프리카가 자체 개발 의제를 주도하기 위해서는 대규모 개발재원 동원이 

필수적이다. 2026 아프리카 경제전망(African Economic Outlook, AEO)에서는 아프리카의 최근 
경제 성과와 중기 전망을 살펴보고, 성장 가속화 및 탄력 성장을 위해 대규모 자본을 동원할 수 
있는 실질적인 정책 옵션을 강조한다. 또한 갈수록 분열되는 세계 속에서 아프리카가 역량을 강
화할 수 있도록 금융 아키텍처를 강화 및 통합하는 개혁을 권고한다.
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2025년에는 
무역 및 지정학적 

긴장 고조에도 
불구하고 

아프리카의 
경제 성장이 
개선되었다

제1장: 아프리카의 경제 성과 및 
전망

성장 성과 및 중기 전망에 영향을 미치는 
요인

지난 50년 동안 아프리카 경제는 원자재 가격의 
변동성 증가, 코로나19 확산, 지정학적 긴장, 경제
적 분열, 금융 여건의 불안정성, 기후 위험 등으로 
인해 타격을 받았다. 이러한 충격에도 불구하고 아
프리카 경제는 예상을 뛰어넘는 강력한 회복세를 
보이고 있다. 특히 코로나19 위기로부터의 빠른 회
복은 아프리카의 회복력을 잘 보여준다. 그러나 이
러한 회복력은 중동의 지정학적 긴장 고조로 인해 
다시금 시험대에 오르고 있다.

2025년에는 무역 및 지정학적 긴장 고조에도 불
구하고 아프리카의 경제 성장이 개선되었다. 평균 
실질 국내총생산(GDP) 성장률은 2024년 3.5%
에서 2025년 4.4%로 증가하여 아시아와 함께 세
계에서 가장 높은 성장률을 기록하며 유럽, 라틴 
아메리카 및 카리브해 지역을 앞질렀다. 농업 생산
량 증가, 거시경제 정책 지원, 높은 원자재 가격 등
이 성장을 견인했다. 또한 미국 달러 약세는 아프리
카 경제 원조 감소와 무역정책 긴장으로 인한 부정
적 영향을 완화하는 데 도움이 되었다. 무역 긴장
이 고조되는 가운데 나타난 2025년의 강력한 성
장은 여러 차례 반복되는 충격에 대한 아프리카의 
회복력을 보여준다. 특히 아프리카 54개국 중 36
개국이 2025년에 2024년보다 높은 성장률을 기
록했으며, 그 중 22개국은 5% 이상의 성장률을 
기록했다.

실질 GDP 성장률은 2026년에 4.2%로 둔화된 
후 2027년에는 2025년과 같은 4.4%로 회복될 
것으로 예상된다. 2026년 GDP 성장률 소폭 하락 
전망은 주로 중동에서 계속되는 분쟁의 영향에 기
인한다. 이 충격이 성장과 거시경제 안정에 미치
는 영향은 공급망 교란의 지속 기간과 글로벌 에
너지 및 비료 가격에 미치는 영향에 따라 달라질 

것이다. 2026년과 2027년의 성장 전망은 현재의 
글로벌 충격이 2~3개월 동안만 지속된다고 가정
한다. 이 경우 2026년 실질 국내총생산 성장률은 
2025년 대비 0.2%p, 1월 거시경제 성과 및 전망 
대비 0.3%p 낮아질 수 있다. 분쟁이 3~6개월 지
속된 뒤 점진적으로 긴장이 완화된다고 가정하면 
2026년 실질 GDP 성장률은 0.4%p 하락한 4%
를 기록할 것으로 예상된다.

2025년 아프리카의 1인당 실질 GDP는 평균 
2.1% 성장하여 2024년의 1.1% 대비 개선되었
다. 그러나 경제 성장 둔화로 인해 2026년에는 
1.9%로 소폭 하락한 후 2027년에는 2.2%로 증
가할 것으로 예상된다. 이는 포용적 성장을 강화
하는 데 필요한 최소 3.5%에 미치지 못하는 수
준이다. 아프리카에서는 소득 불평등과 부의 집
중도가 높다. 지니계수 중위값은 38.5로 추정되
며, 알제리의 27.6에서 남아프리카공화국의 63.0
까지 다양하다. 소득 상위 10%가 인구 전체 소
득의 40~65%를 차지하는 반면, 하위 50%는 
10~15%에 불과하다.

중동 지역 분쟁의 영향은 아프리카 �
각 지역에서 불균등하게 나타날 것으로 
예상

중부아프리카의 성장률은 2025년 3.6%에서 
2026년 3.8%, 2027년 4.1%로 개선될 것으로 
예상된다(그림 1). 이들 국가의 성장은 특히 석유
를 비롯한 원자재 가격 상승의 혜택을 받을 것이
며, 2026년에는 7개국 중 3개국에서 더 높은 성
장률이 예상된다.

동부아프리카의 성장률은 2025년 약 6.6%에서 
2026년 5.9%로 낮아질 것으로 예상된다. 이는 
주로 중동의 지정학적 긴장으로 인한 공급망 교란, 
에너지 및 수입 비용 상승, 식량 안보 취약성 심화
의 영향을 반영한 것이다. 공급 충격의 영향이 사
라지고 거시경제 정책과 주요 공공 인프라에 대한 
투자의 효과가 나타나고 경제 다각화를 위한 지속
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적인 노력의 성과가 더해지면서 2027년에는 성장
률이 6.4%로 회복될 것으로 예상된다.

북부아프리카의 2025년 성장률은 4.4%로 추정
되며, 2026년에는 4.0%로 둔화될 것으로 예상
된다. 호르무즈 해협을 통한 운송 중단은 아프리카
의 대중동 수출에 영향을 미치고 이집트, 모로코, 

그림 1 2023~2027년 아프리카 지역 실질 GDP 성장률(퍼센트)
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출처: 아프리카개발은행 통계.
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국제 유가와  
가스 가격의 

급등으로  
아프리카 전역에  

인플레이션  
압력이 커지고  

있다

튀니지 등 석유 제품 순 수입국의 비료 투입 및 에
너지 비용이 상승할 것이다. 이 지역의 관광 산업
도 걸프 국가로부터의 방문객 감소로 어려움을 겪
을 수 있다. 2027년에는 공급망 교란이 완화된다
는 전제 하에 4.2%의 성장이 예상된다.

서부아프리카의 성장률은 2025년에 4.8%로 추
정되며, 2026년에는 4.7%로 거의 변동 없이 유
지되고, 2027년에는 4.5%로 둔화될 것으로 전
망된다. 2026년의 상대적으로 안정적인 성장세
는 견고한 농업 생산량, 농업 가공 가치사슬의 심
화, 에너지, 물류, 교통 인프라에 대한 지속적인 공
공투자에 기인한다. 광업 및 탄화수소 생산의 확대
와 특히 건설 부문의 민간투자 지출 개선은 이 지
역의 성장 전망에 추가적인 동력을 제공할 것이다.

남부아프리카의 2025년 성장률은 광업 활동과 
농업 생산량 회복에 힘입어 2.3%로 추정된다. 
2026년에는 현재의 공급망 충격과 중동 분쟁
에 따른 국내 경제 활동의 차질로 인해 성장률이 
2.1%로 하락할 것으로 예상된다. 2027년에는 공
공 부문 자본 지출, 농업 생산량, 수출의 증가 또는 
예상 증가를 반영하여 성장률이 2.7%로 회복될 
것으로 예상된다.

기타 거시경제 지표 실적 및 전망

국제 유가와 가스 가격의 급등으로 아프리카 전
역에 인플레이션 압력이 커지고 있다. 인플레이
션은 2026년 평균 10.4%(2026년 1월 MEO 보
고서 대비 0.9%p 상승)로 예상되며, 2027년에
는 8.9%로 하락할 것으로 전망된다. 2026년의 
평균 인플레이션은 높은 수준을 유지하겠지만, 
2025년의 13.7%에서 크게 하락할 것으로 예상
되며, 이는 농업 생산량 증가와 지난 몇 달간의 긴
축 통화정책의 혜택에 기인한다. 그럼에도 불구하
고 2026년의 인플레이션은 26개국에서 5% 미만
으로 유지될 것으로 예상된다. 2026년 4월 28일 
기준, 27개국의 통화는 2월 27일 기준선 대비 미
국 달러화에 대해 절하된 상태였다.

아프리카 중앙은행들은 2025년에 금리를 인하하
여 중기 인플레이션 전망의 전반적 개선을 시사했
다. 2025년 1월부터 2026년 3월까지 기준금리
는 평균 1.33%p 인하되었다. 그 결과 인플레이션 
조정 기준금리는 실질 기준 평균 2.8%로 산출되
었다. 중동 분쟁이 시작될 당시 대부분의 아프리
카 국가들은 이미 상대적으로 제한적인 통화정책 
기조를 유지하고 있었기 때문에 현재의 인플레이
션 압력이 진정되면 통화정책 완화의 여지가 더 커
질 수 있다.

2025년 전체 평균 재정적자는 2024년 GDP의 
4.8%에서 4.9%로 소폭 확대되었는데, 이는 지
출 증가에 따른 세수 감소 때문이다. 2025년 국제 
유가가 14% 하락하면서 석유 수출국의 재정적자 
폭은 2024년 5.7%에서 GDP 대비 6.4%로 확대
되었다. 이는 유가 변동에 대한 재정 상태가 경기
순응적임을 보여준다. 이러한 대칭성은 현재의 유
가 상승이 순수출국의 수익을 강화하고 2026년 
평균 재정 상태를 GDP의 5.6%로 개선할 것임을 
의미한다. 이는 최종적으로 전체 평균 재정적자가 
2026년 GDP의 4.8%, 2027년 4.6%로 축소되
는 형태로 나타날 것이다.

그러나 순 석유 수입국은 고유가로 인해 수입 비
용이 급격히 증가할 수 있다. 다른 자원 집약적 
및 비자원 집약적 경제로 구성된 순 석유 수입국
은 재정적자가 확대될 수 있다. 다른 자원 집약적 
경제에서는 재정적자가 2025년 3.7%에서 2026
년 4.0%로, 비자원 집약적 경제에서는 2025년 
4.2%에서 2026년 4.6%로 확대될 것으로 예상
된다. 이러한 상황은 에너지 비용 상승의 영향을 
받는 저소득 가구를 지원하는 순 석유 수입국의 역
량을 제한할 수 있다.

아프리카 국가들의 대외적 위치는 단기적으로 안
정화 조짐을 보이고 있지만 여전히 글로벌 충격과 
무역 불균형에 취약한 상태이다. 평균 경상수지 적
자는 2024년 1.7%에서 2025년 1.2%로 축소되
었는데, 이는 미국 달러 약세와 내수 침체에 따른 
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수입 비용 부담 완화를 반영한 결과이다. 그러나 
에너지 및 비료 가격 상승으로 수입 비용이 증가하
고 수출 수입 증가분이 상쇄되면서 경상수지 적자
는 2026년 GDP의 1.7%, 2027년 1.9%로 다시 
확대될 것으로 예상된다.

지정학적 긴장이 고조되면 아프리카에 대한 공
적개발원조(ODA)가 감소하여 단기적으로 외부 
자금 조달 전반에 대한 위험이 높아질 수 있다. 
2024년 본국 송금액은 2023년 916억 달러에
서 1,046억 달러로 증가했다. 외국인 직접 투자는 
554억 달러에서 970억 달러로 증가했으며, 포트
폴리오 순투자는 16억 달러 유출에서 229억 달러 

표 1 2026~2027년 아프리카 주요 거시경제 지표 전망

국가

실질 GDP 
성장률 인플레이션 경상수지 재정수지

2026 2027 2026 2027 2026 2027 2026 2027

알제리 4.1 4.2 3.3 2.6 –1.4 –3.4 –13.3 –14.3

앙골라 2.9 3.3 17.7 15.3 3.4 1.0 –1.1 –2.1

베냉 6.6 7.1 2.5 2.1 –5.8 –5.2 –2.7 –2.4

보츠와나 1.2 3.5 6.3 4.7 –6.7 –4.4 –8.9 –8.0

부르키나파소 5.4 5.8 2.1 1.7 –3.0 –2.4 –4.2 –3.8

부룬디 4.3 4.6 22.1 13.7 –6.3 –5.4 –3.6 –3.1

카보베르데 4.7 5.0 2.6 2.3 1.1 –1.8 –1.3 –1.0

카메룬 4.0 4.1 3.5 2.7 –4.1 –3.9 –1.9 –0.7

중앙아프리카공화국 2.9 3.9 3.9 2.9 –6.6 –5.1 –4.0 –3.4

차드 3.6 3.5 4.0 3.3 –3.0 –3.9 –2.2 –2.8

코모로 3.4 4.0 3.7 2.6 –5.9 –5.0 –2.7 –2.4

콩고 3.3 3.4 3.4 3.1 2.9 2.6 4.3 3.9

콩고민주공화국 5.0 5.6 6.4 5.4 –4.2 –2.8 –3.4 –2.1

코트디부아르 6.2 6.5 2.6 2.0 –2.0 –2.5 –3.0 –3.0

지부티 6.5 6.8 2.4 1.7 14.1 14.6 –1.9 –1.0

이집트 4.0 4.3 14.7 14.6 –4.6 –4.5 –7.0 –6.4

적도기니 –1.7 –1.4 3.1 2.9 –2.4 –3.3 –2.1 –3.4

에리트레아 2.8 3.2 5.1 4.9 10.1 12.4 –3.3 –2.9

에스와티니 4.0 3.5 4.0 3.5 –1.0 –1.2 –6.4 –5.4

에티오피아 7.8 8.5 14.1 8.8 –1.1 –0.9 –2.4 –1.9

가봉 2.7 3.1 3.1 2.3 1.1 –2.4 –4.4 –5.7

감비아 4.9 5.0 5.2 4.9 –5.6 –4.5 –1.7 –1.2

가나 5.0 5.4 9.0 7.2 3.0 2.7 –2.6 –2.2

기니 9.3 9.8 4.2 3.6 9.6 9.2 –3.5 –3.7

기니비사우 4.9 5.1 2.5 2.2 –5.2 –3.4 –3.6 –3.2

케냐 4.6 4.7 5.4 4.8 –2.8 –2.2 –6.1 –5.8

레소토 0.5 1.8 5.7 4.3 –8.7 –4.5 2.1 3.1

국가

실질 GDP 
성장률 인플레이션 경상수지 재정수지

2026 2027 2026 2027 2026 2027 2026 2027

라이베리아 5.0 5.3 8.2 6.7 –14.8 –13.2 –2.7 –2.4

리비아 6.5 4.3 2.5 2.2 6.1 3.5 2.2 1.6

마다가스카르 3.0 4.5 9.0 6.5 –7.5 –6.0 –4.4 –3.8

말라위 2.3 3.3 24.6 18.7 –17.5 –15.3 –10.7 –10.0

말리 6.0 5.9 3.1 2.5 –5.8 –5.0 –3.2 –2.9

모리타니아 4.4 4.7 2.5 2.6 –8.6 –6.7 –0.9 –0.5

모리셔스 2.8 3.8 6.0 3.9 –7.0 –4.3 –7.3 –5.4

모로코 4.2 4.3 2.4 2.3 –3.5 –3.4 –3.7 –3.2

모잠비크 2.1 3.5 6.2 5.2 –28.8 –32.7 –6.4 –7.0

나미비아 2.0 3.5 6.1 4.5 –16.4 –12.6 –6.0 –4.8

니제르 6.6 6.4 3.8 2.3 –6.3 –5.7 –3.6 –2.7

나이지리아 4.1 3.7 16.2 13.0 5.8 4.1 –2.3 –2.5

르완다 7.0 7.4 5.6 4.8 –14.9 –14.2 –6.0 –5.6

상투메프린시페 2.4 3.2 11.5 8.6 –6.4 –5.0 –1.4 –1.6

세네갈 5.2 5.9 2.3 1.2 –8.9 –5.7 –8.1 –7.2

세이셸 3.1 3.4 1.8 1.9 –5.6 –4.6 –1.2 –0.7

시에라리온 4.2 4.8 9.2 7.2 –5.9 –4.6 –4.3 –2.8

소말리아 3.1 3.4 5.2 4.1 –9.9 –8.8 1.1 –0.7

남아프리카공화국 1.2 1.6 3.9 3.6 –1.4 –1.6 –5.1 –4.7

남수단 22.0 6.8 21.8 16.8 –0.4 –1.5 1.6 3.0

수단 2.1 3.2 78.3 51.3 –5.1 –4.4 –2.9 –2.4

탄자니아 5.4 6.1 3.8 3.7 –3.0 –2.2 –3.4 –3.5

토고 5.9 6.2 2.1 1.6 –3.2 –2.5 –2.9 –2.6

튀니지 2.1 2.8 5.7 5.4 –5.3 –4.7 –6.1 –5.6

우간다 6.2 8.0 6.0 4.5 –5.6 –3.7 –6.9 –5.9

잠비아 5.0 6.3 9.3 7.2 0.8 3.1 –2.7 –1.9

짐바브웨 4.3 4.5 14.7 10.1 –0.2 1.3 –0.7 –0.5

출처: 아프리카개발은행 통계.
주석: GDP 성장률과 인플레이션은 퍼센트로, 경상수지와 재정수지는 GDP 대비 퍼센트로 표시됨. 이 히트맵은 선별된 주요 거시경제지표에 대한 
각국의 전망을 나타냄. 국가들은 세 가지 기준으로 순위가 매겨짐: '녹색'은 우수한 성과, '노란색'은 보통 성과, '빨간색'은 저조한 성과. 실질 GDP 성
장률 5% 이상은 녹색, 0-4.99%는 노란색, 마이너스는 빨간색으로 표시됨. 인플레이션율 5% 미만은 녹색, 5-9.9%는 노란색, 두 자릿수는 빨간
색으로 표시됨. 경상수지 흑자는 녹색, 5% 미만 적자는 노란색, 5% 이상 적자는 빨간색으로 표시됨. 재정적자 3% 미만은 녹색, 3-5%는 노란색, 
5% 이상은 빨간색으로 표시됨.
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아프리카 
중앙은행들은 

장기적인 
인플레이션 

기대치를 
안정시키기 위해 

신중한 통화 및 
환율 정책을 

시행해야 한다

유입으로 전환되었다. 공적개발원조(ODA)도 617
억 달러에서 659억 달러로 증가했는데, 이는 주
요 양자 공여국의 원조 삭감을 다자 원조 증가가 
상쇄한 결과이다. 공여국들이 국내 및 전략적 외
교 정책 우선순위에 자원을 재할당함에 따라 양
자 원조의 감소는 지속될 것으로 보이며, 이러한 
우선순위 변화로 인해 다자기구에 대한 기여가 줄
어들 수 있기 때문에 다자 원조도 압박을 받을 수 
있다. 지정학적 분열이 심화되면서 글로벌 원자재 
및 금융시장의 변동성이 커지고, 재정 상태가 악
화되고, 부채 취약성이 악화되고, 포트폴리오 흐름
이 역전될 위험이 높아졌다. 현재의 글로벌 공급망 
충격은 아프리카 이주민의 14%를 차지하는 중동
의 노동 시장 상황을 약화시킬 수 있다. 이는 아프
리카로의 송금에 위험을 초래할 수 있다. 이러한 
추세는 아프리카 국가들이 외부 자원에 대한 의존
도를 줄이고 국내 자원을 동원하여 개발재원 조달
을 조달할 수 있는 기회를 모색해야 한다는 필요성
을 강화한다.

아프리카의 중기 거시경제전망은 대내외적 요인
의 전개에 따라 계속 변화할 것이다. 지속적으로 
높은 석유 및 비료 가격은 글로벌 경기 둔화 가능
성을 높이고 아프리카 경제에 큰 부담을 줄 수 있
다. 인플레이션 압력이 심화되어 긴축 통화 정책이 
필요할 뿐만 아니라 가계 구매력을 약화시킬 수 있
다. 글로벌 거시경제 환경이 약화되고 국내 구조적 
경직성으로 인해 부채 취약성이 악화되고 재정 여
력이 제약될 수 있다.

아프리카는 변화하는 글로벌 금융 환경 속에서 지
속적으로 높은 부채 압박에 직면해 있다. 2020년
부터 2024년 사이에 총 공공부채 총액은 대규모 
공공지출 수요로 인해 2020년 1조 6,000억 달
러에서 2024년 1조 9,000억 달러로 연평균 약 
4.4% 증가했다. 긍정적인 측면은 GDP 대비 부채 
비율이 2023~2024년 평균 63.9%에서 2025년 
62%로 감소했으며 2026년에는 61.4%로 전망
된다는 점이다. GDP 대비 부채 비율의 감소는 여
러 국가에서 경제 성장률의 반등과 재정 통합이 이

루어지고 있음을 반영한다. 그럼에도 불구하고 공
공부채 구조의 변화로 인해 취약성은 여전히 남아 
있다. 이러한 변화는 부채 상환 비용을 증가시켜 
재정 여력을 더욱 제약하고 주요 인프라와 사회서
비스에 대한 정부 지출을 압박하고 있다. 대외 채
무 상환에 투입되는 정부 수입의 비중은 2017년 
23.7%에서 2024년 31%로 증가했다.

단기 정책 제안

전략적 통화정책과 외환 정책 관리 강화를 통해 
여러 충격의 영향을 완화한다. 아프리카 중앙은행
들은 장기적인 인플레이션 기대치를 안정시키기 
위해 신중한 통화 및 환율 정책을 시행해야 한다. 
또한 재무부와 협력하여 식량 및 에너지 가격 인
상의 2차 영향이 누적되는 것에 대해 단호하게 대
처해야 한다. 시장조정형 환율 정책은 일반적인 경
제 및 구조적 펀더멘털을 반영한 질서 있는 조정을 
가능하므로 이는 물가 및 환율을 안정시키고 국가 
성장 목표의 균형을 맞추는 데 도움이 될 것이다.

신중한 재정정책 시행으로 에너지 및 식품 가격 상
승의 영향을 줄이고 사업 비용을 낮추며 빈곤층 및 
기타 취약 계층의 부담 완화한다. 각국 정부가 식
량 및 에너지 가격 인상이 가장 취약한 가계와 소
규모 기업에 미치는 악영향을 완화할 수 있도록 통
화정책 기조는 각국의 상황에 맞게 재정정책 조치
와 전략적으로 조화를 이루어야 한다. 아프리카 정
부는 중장기적으로 경제 회복력을 저해할 수 있는 
고비용 보조금과 전면적인 유류세 면제를 시행해
서는 안 된다. 재정 여력이 허락하는 한, 지속되는 
글로벌 충격으로부터 가장 취약한 계층을 보호하
기 위해 한시적이고 표적화된 사회보호 조치를 취
해야 한다. 이러한 조치는 일시적이고 각국의 상황
에 맞게 신중하게 조정되어야 하며, 장기적인 재정 
위험을 심화시킬 수 있는 고비용 보조금을 통한 광
범위한 가격 억제와 재정 방만 운영을 피할 수 있
도록 전략적으로 시행되어야 한다.
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글로벌 투자 
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신흥 부문에서 
더 많은 흡수 
역량이 필요하다

석유 및 가스 초과 수익을 활용하여 충격을 완화한
다. 현재의 글로벌 공급망 충격은 아프리카에 상당
한 압력을 가하고 있지만, 석유 및 가스 생산국에
게는 글로벌 가격 상승의 혜택을 누릴 수 있는 길
을 열어주고 있다. 이들 국가는 가격 호황으로 인
한 초과 수익을 국부펀드나 기타 경기대응적 완충
장치에 투입하여 전후 예상되는 가격 조정의 충격
을 완화해야 한다. 경기대응적 재정정책은 위기로 
인한 혼란을 관리하고 경기 침체기에 비용이 많이 
드는 거시경제의 불안정을 방지하는 데 도움이 된
다. 에너지 잠재력(특히 석유와 가스)이 큰 국가는 
미래 충격에 대한 회복력을 강화할 수 있는 적절한 
역량을 개발해야 한다. 자산 포트폴리오를 다각화
하고, 인적 및 물적자본에 투자하고, 수출을 확대
하여 비석유 부문의 수익을 증대함으로써 이를 달
성할 수 있다.

외부 자금 유입을 확대하고 유지할 수 있는 역량을 
강화한다. 글로벌 투자 금융에서 더 많은 비중을 
확보하려면 특히 데이터 센터와 재생 에너지와 같
은 신흥 부문에서 더 많은 흡수 역량이 필요하다. 
아프리카 경제가 투자를 유치하기 위해서는 인프
라를 개선하고, 더 강력하고 안정적인 규제 체계를 
제정하고, 디지털 생태계를 육성해야 한다. 거시경
제의 안정성을 유지하면서 국내 금융시장을 심화 
및 확대하면 투자자의 신뢰를 유지하고 중기적으
로 포트폴리오 투자 흐름을 안정적으로 정착시켜 
비용이 큰 역전을 피할 수 있다. 본국 송금 유입이 
압박을 받으면서 각국은 디아스포라 채권과 같은 
표적화된 수단을 활용하고 송금 비용을 낮출 필요
가 있다.

재정 여력을 확대하고 외부 충격에 대한 취약성을 
줄일 수 있도록 국내 자원 동원을 개선한다. 위기
에 취약한 성장 구조를 고려하여 세원 확대와 세
수 징수 효율성 제고에 우선순위를 두어야 한다. 
특히 세무 행정을 디지털화하면 세수 징수를 개선
하고 투명성을 강화하며 세무 공무원과 납세자 간
의 직접적인 상호 작용과 관련된 부패 위험을 줄
일 수 있다.

자발적인 납세 준수를 개선할 수 있도록 국내 재정 
사회계약을 강화한다. 파트너의 우선순위 변화와 
국가 중심의 개발 정책으로 인해 국제 원조 흐름이 
감소하는 환경에서 아프리카 국가들은 개발재원 
조달의 토대를 재고할 필요가 있다. 국내 자원에
서 안정적으로 개발재원을 조달하기 위해서는 재
정 및 금융 자율성 강화가 필수적이다. 여기에는 
공공자원의 효율적이고 투명하며 공평한 사용에 
기반한 국가와 시민 간의 강력한 재정 사회계약이 
수반되며, 이를 통해 시민들의 자발적인 납세 의무 
준수를 유도할 수 있다.

선제적인 위기 대응 조치를 시행한다. 반복되는 글
로벌 충격이 아프리카 국가에 미치는 영향을 완화
하려면 국가, 지역, 대륙 차원에서 시행되는 선제
적 위기 대응 조치가 필요하다. 국가는 우선 공동 
연료 조달과 긴급 식량 회랑을 통한 비상 자금 확
보 방안을 마련해야 한다. 또한 물류적으로 가능
한 경우 연료, 식량, 비료의 조달처를 다각화해야 
한다. 아울러 가능한 범위에서 어려움을 겪고 있는 
기업에 임시 유동성 공급을 제공해야 한다. 다자개
발은행(MDB), 아프리카의 개발금융기관, 기타 개
발 파트너는 긴급 예산 지원, 석유 수입국의 주요 
수입품(식량, 연료, 비료) 조달을 위한 무역금융 지
원, IMF 프로그램 참여국에 추가 유동성 완충장치
를 제공하기 위한 조건부 신용공여와 같은 경기대
응적 수단을 신속히 시행해야 한다. 코로나19 팬
데믹은 위기 대응 조치를 적시에 시행하면 충격이 
발생했을 때 재정적 완충장치를 제공하여 중장기
적 영향을 상쇄하고 경제 회복력을 구축할 수 있음
을 보여주었다.

글로벌 거버넌스에서 아프리카의 자주권을 강화
한다. 아프리카연합(AU) 체제하에서 각국은 지정
학적 사안인 보편적 인권, 평화와 안보, 국제법에 
대해 한 목소리를 내야 한다. 아프리카가 직면한 
과제 해결을 위해서는 글로벌 거버넌스에서 아프
리카의 정치 및 경제 역량을 강화를 위한 목적의식 
있는 단결과 전략적 파트너십이 요구된다.
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재생 에너지원과 
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제공하는 데 
도움이 될 것이다

정책을 조정한다. 각국은 금융 및 통화 정책 조치
를 재무, 농업, 에너지, 무역 등 관련 부처와 기관 전
반에서의 이행 조치와 함께 기관 간에 원활하게 조
정되도록 해야 한다. 또한 개발 파트너는 아프리카 
국가에 맞게 정책 대응을 조정하고 이행 과정에서
의 어려움을 완화할 수 있도록 조정된 기술 지원과 
정책 자문을 제공해야 한다.

중장기 정책 제안

거시경제 완충장치와 대외 회복력을 강화한다. 아
프리카 국가들은 최소 3~4개월의 수입을 충당할 
수 있는 충분한 외환 보유고를 구축하고, 신중한 
거시경제 정책을 유지하며, 외부 차입에 대한 과
도한 의존을 제한해야 한다. 이는 환율 압력을 완
화하고, 위험 프리미엄을 억제하며, 경상수지 적자 
확대와 지정학적 불확실성 증가 속에서 부채의 지
속가능성을 보호하는 데 도움이 될 것이다.

재생 에너지와 가스에 대한 투자를 가속화하여 아
프리카의 에너지 믹스와 에너지 시장을 확대하고 
국가 안보를 강화한다. 재생 에너지원과 가스와 같
은 전환 연료에 대한 국내 투자 확대는 에너지 믹
스의 균형을 맞추고 석유 수입 의존도를 낮추며 아
프리카 발전을 위한 대체 친환경 에너지원을 제공
하는 데 도움이 될 것이다. 아프리카의 에너지 안
보를 강화하기 위해 아프리카 인프라 개발 프로그
램(PIDA)에서 선정된 에너지 프로젝트의 전면 시
행을 신속하게 추진해야 한다. 여기에는 INGA 댐
과 같은 수력발전 댐 건설, 데저트 투 파워(Desert 
to Power), 미션 300(Mission 300)과 같은 주요 
이니셔티브의 이행 가속화, 지역 정유 및 액화 천
연가스 시설을 통한 아프리카 내 에너지 시장 강화
가 포함된다. 국경을 넘는 송전선, 대규모 태양광 
발전소, 가스 파이프라인에 투자하면 아프리카의 
에너지 안보를 더욱 강화할 수 있다. 전기차와 같은 
도시 공공 인프라를 위한 친환경 에너지 기술을 개
발하면 연료 수입 비용을 절감할 수 있다.

반복되는 글로벌 충격에 대한 완충 역할을 할 수 
있도록 지역 통합과 무역을 강화한다. 사람, 상
품, 서비스의 이동을 촉진하기 위한 표적 산업정
책, 통합된 관세 규정, 아프리카대륙자유무역지대
(AfCFTA)의 전면적 이행, 전략적 수출 촉진은 모
든 부문에서 수출 다변화와 부가가치를 확대하고 
지역 가치사슬과 아프리카 내 무역을 강화하는 데 
필수적이다. 전략적 양자 및 다자 파트너와의 협력
을 강화하면 자금 조달원을 다변화하고 대외시장
을 확대하여 외부 취약성에 대한 노출을 줄이고 글
로벌 자본 접근성을 개선하는 데 도움이 될 것이
다.

수입 의존도를 낮추고 무역 경쟁력을 강화한다. 아
프리카 국가들은 우대 조달 정책을 통해 국내 생산
을 확대하고 에너지와 비료 공급원을 다양화하여 
석유, 가스, 비료의 지역 및 역내 무역을 강화해야 
한다. 또한 에너지, 식량, 핵심 중간재 등의 품목에 
대한 역외 수입 의존도를 줄이기 위한 전략적 비축
이 필요하다. 이와 함께 무역 물류, 운송 회랑, 항만 
효율성 개선, 디지털 무역 촉진에 투자하여 비용을 
절감하면 특히 중소기업의 경쟁력을 향상시키고 
수출 역량을 강화할 수 있다.

정책 개혁을 심화하여 제도적 효율성과 무역 성과
를 개선한다. 아프리카 국가들은 비효율적인 면제
를 단계적으로 폐지하고 행정 역량에 부합하는 고
수익 조세수단을 도입하는 조세정책 개혁을 통해 
세원을 확대해야 한다. 아프리카대륙자유무역지
대(AfCFTA)에 부합하도록 정책과 절차를 조화시
켜 재정 및 관세 체계를 지역 의제에 맞게 조정하
고 다중/이중 과세를 줄여야 한다. 아울러 리더십, 
인적자원 현대화, 성과 관리, 서비스 문화, 책임에 
투자하여 높은 성과를 낼 수 있는 세입 행정체계
를 제도화해야 한다. 불법적인 금융 흐름, 부패, 잘
못된 위험 가격 책정, 비생산적인 인프라에 대한 
투자 등을 억제하여 세수 유출을 줄여야 한다. 또
한 생산적인 투자를 보장하고 공공자원을 사용해
야 한다.
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아프리카의 금융 시스템을 강화 및 통합하여 아
프리카의 개발을 위한 국내 자본 동원을 확대하고 
충격 흡수 역량을 강화한다. 아프리카개발은행그
룹은 글로벌 금융시장에서 아프리카의 역량을 강
화할 수 있도록 '신 아프리카 개발금융 체계(New 
African Financial Architecture for Develop-
ment)'의 이행을 가속화해야 한다. NAFAD는 
2026년 4월 코트디부아르 아비장에서 출범했으
며, 아프리카에 보다 회복력 있고 자립적이며 개발 
지향적인 금융 시스템을 구축하여 외부 금융 의존
도를 낮추고 지속 가능한 경제 성장을 지원하는 것
을 목표로 한다. 이는 아프리카 금융 생태계에서 
관리 중인 4조 달러가 넘는 자산을 활용하여 아프
리카의 개발재원 조달을 지원하는 데 도움이 될 것
이다. 아프리카연합(AU)은 증가하는 부채 차환 위
험에 대응하기 위해 아프리카 금융 안정 메커니즘
(African Financing Stability Mechanism)의 완
전한 이행 신속히 추진해야 하며, 아프리카 중앙은
행 설립을 위한 아프리카 통화연구소와 아프리카 
국가들의 주권위험 등급에서 나타나는 정보 편향
을 해소하기 위한 아프리카 신용평가기관의 설립
도 가속화해야 한다.

평화와 안보를 지속적으로 강화한다. 아프리카연
합(AU)과 지역경제공동체는 조기 경보 시스템, 정
보 공유, 해양 안보 협력을 강화하여 주요 무역 회
랑 주변 공급망을 보호하고 지역 안보를 위한 평
화 구축을 강화해야 한다. 지역사회와 국가의 지
속적인 평화와 안보 없이는 지속 가능한 발전도 있
을 수 없다. 점점 더 분열되는 세계에서 지역 경제 
통합과 무역 심화, 정치적 통합과 평화 증진은 거
시경제 정책의 안정성과 회복력을 뒷받침하는 핵
심 요소이다.

제2장: 아프리카의 성장 가속화 
및 탄력 성장을 위한 대규모 자본 
동원

코로나19 이후 강력한 경제 회복을 바탕으로 아
프리카 발전을 위한 전략적 주체성을 모색해야 하
는 시대에 들어섰다. 지난 20년간 평균 3.8%의 
실질 GDP 성장률을 기록한 아프리카는 세계에서 
가장 빠르게 성장하는 지역 중 하나이다. 청년 노
동 연령 인구의 급속한 확대, 은행 및 금융 분야의 
디지털 도입 심화, 거시경제 관리 개선, 지속적인 
지역 통합은 성장 모멘텀에 추가적인 동력을 제공
했다. 경제 성장은 비교적 견고했지만 고르지 못했
다. 또한 증가하는 청년 인구를 위한 양질의 일자
리를 충분히 창출하기 위한 구조적 변화로 이어지
지도 못했다. 아프리카는 여전히 전 세계에서 가장 
산업화가 덜 진행된 지역으로, 보편적인 발전에 필
요한 7~10%의 성장률에는 크게 못 미치고 있다.3 
이러한 문제의 핵심에는 증가하는 개발 수요를 충
당하기 위해 동원되는 자원보다 지출 압력이 더 커
지는 개발재원 조달 격차가 있다. 대규모 자본을 
동원하기 위해서는 자금 조달 규모를 늘리고, 효율
성을 개선하고, 제도를 강화하고, 아프리카의 방대
한 자원을 활용하여 포용적 성장을 추진해야 한다.

이 의제의 시급성을 더욱 강조하는 것은 갈수록 악
화되는 재정적 제약이다. 부채 상환 부담의 증가, 
양허성 자금의 감소, 인프라 투자, 기후 적응, 에너
지 전환, 사회보호, 인구 확대와 관련된 지출 압력
의 증가는 모두 재정 여력을 압박하고 있다. 2024
년 부채 상환액은 정부 수입의 약 3분의 1로 추정
되며, 이는 많은 국가에서 사회 부문 지출을 초과
하는 수준이다. 또한 글로벌 유동성 부족, 위험 회
피 성향의 증가, 지속적으로 높은 국부 위험 프리
미엄으로 인해 국제 자본시장에 대한 접근성은 비
용과 변동성이 더욱 커졌다.

동시에 글로벌 분절화와 다극화로 인해 금융 환경
이 재편되고 있다. 무역정책의 불확실성 증가, 공
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급망 재편, 원조 및 자본 흐름의 분열, 지정학적 긴
장 고조(선진국의 국방비 지출 증가 포함)는 글로
벌 생산, 무역, 금융 패턴을 재편하고 있다. 무역 긴
장은 공급망을 교란하고 수입 비용을 높이며 외
국인 직접 투자(FDI)를 감소시켰다. 아프리카가 
2024년과 2025년에 회복력을 보이고 수출이 개
선되었지만, 외국인 직접 투자 유입의 불확실성, 
공적개발원조(ODA) 감소, 여러 충격의 영향, 글로
벌 유동성 긴축은 대외 자금 조달 전망의 위험 요
인이다.

이러한 환경 변화는 새로운 기회도 창출한다. 글로
벌 공급망의 변화, 친환경 및 핵심 광물에 대한 수
요 증가, 탄소 및 생물다양성 크레딧 시장, 글로벌 
기관자본은 혁신적인 자금 조달의 대안을 제시한
다. 혼합 금융의 혁신, 디아스포라 금융, 보증 체계
와 같은 위험 완화 수단, 인프라 자산 재활용은 금
융 비용을 낮추고 민간 자본을 유치하는 데 도움
이 될 수 있다. 이러한 기회를 활용해 분열된 세계
에서 아프리카의 금융 역량을 강화하기 위해서는 
강력한 제도와 심도 있고 잘 규제된 통합 금융 시
스템이 필요하다.

아프리카의 개발 과제는 점점 더 국내 자본을 동
원하고, 유지하고, 생산적으로 활용하는 문제로 
귀결된다. 고성장 경험은 지속적인 자본 심화, 인
적자본 업그레이드, 생산성 향상이 뒷받침된다면 
지속적인 구조 혁신, 대규모 일자리 창출, 빠른 빈
곤 감소가 가능하다는 것을 보여준다. 그러나 공
공지출의 비효율성, 취약한 거버넌스 및 공공투자 
관리는 동원된 자원의 개발효과를 감소시킨다. 이
러한 격차를 해소하면 아프리카 개발에 필요한 연
간 최대 1조 4,300억 달러의 추가 자금을 확보할 
수 있다.4

대규모 자본 동원 및 사용 효율성 개선

대규모 자본을 동원하려면 아프리카의 국내 자원 
잠재력을 활용해야 한다. 명목세수 증가에도 불구
하고 여러 국가의 세수노력은 지난 수십 년 간 감

소했다. 아프리카의 미개발 국내 세수 잠재력은 각
국이 더 높은 수준의 기준에 수렴할 경우 연간 약 
4,690억 달러(GDP의 14.4%)로 추산된다.5 부가
가치세(VAT)는 약 1,408억 달러로 추가 세수 잠
재력에서 가장 큰 비중을 차지한다. 연기금, 보험
사, 국부펀드 등 국내 기관 투자자들의 잠재력 또
한 상당하다. 이들 기관은 4조 달러로 추정되는 대
규모의 자산을 꾸준히 관리하고 있지만, 이 중 아
프리카의 인프라 및 기타 생산적인 프로젝트에 투
자되는 비율은 3% 미만이다.6 디아스포라 송금은 
규모가 크지만 활용도가 낮은 자금원이기도 한다. 
이러한 자원을 확보하려면 더 강력한 프로젝트 파
이프라인과 기관 자본과 디아스포라 저축을 모두 
흡수할 수 있는 투자 가능한 수단이 필요하다.

조세정책, 규정 준수, 관리의 구조적 약점을 해결
하면 높은 세율의 필요성이 줄어든다. 아프리카는 
법정 세율을 인상하는 대신 징수 효율성을 개선함
으로써 국내 자원 동원의 미개발 잠재력을 실현할 
수 있다. 이러한 잠재적 개선 효과는 조세정책의 
구조적 약점을 해결하고 규정 준수 및 관리를 개
선하는 데서 비롯된다. 부가가치세 규정 준수 강
화, 소비세 및 체납 관리, 재산세 확대, 법인세(특히 
채굴업) 과세 강화, 성장하는 디지털 경제 수용 등 
국내 세수 증대를 위한 기회도 있다. 부가가치세는 
약 1,408억 달러로 추정되며, 이는 아프리카의 현
재 징수액의 두 배 이상으로 가장 큰 추가 세수원
이 될 수 있다.7

직접세는 세수 확대 여지가 크며, 법인세와 개인 
소득세에서 각각 약 833억 달러의 추가 세수가 발
생할 것으로 예상된다. 이러한 개선을 위해서는 규
정 준수 격차를 좁히고, 국가 간 소득 이전을 통한 
세원 잠식을 해결하며, 고소득 법인(고액 자산가 
및 대기업 포함)에 대한 과세를 강화해야 한다. 수
입 관세(481억 달러), 소비세(399억 달러), 기타 
국내 세금(505억 달러), 기타 관세 수입(235억 달
러) 등 무역 및 소비 관련 세금에서 보완적 세수 확
대가 가능하다.8 이러한 잠재적 세수 확대는 간접
세 강화, 직접세 성과 향상, 전반적인 세무 행정 효
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율성 개선을 동시에 달성하는 광범위하고 균형 잡
힌 세입 전략의 필요성을 강조한다.

세수 잠재력을 지속적인 재정 능력으로 전환하려
면 일관된 정책 수단이 필요하며, 이를 순차적으
로 실행해야 한다. 효과적인 세수 동원은 불균형
적인 세금 부담, 기본 재화 및 서비스 비용 증가, 필
수 공공서비스에 대한 접근성 감소 등 추가 세수 
조치의 부작용으로부터 취약 계층을 보호하기 위
한 안전장치가 뒷받침되는 조세 수단과 비조세 수
단을 상호 강화함으로써 달성할 수 있다. 조세 수
단으로는 부가가치세, 소비세, 법인세, 재산세 개
혁과 함께 디지털 경제 및 통신 부문에 대한 과세 
확대 조치, 세관 및 국내 세무 행정 현대화 등이 있
다. 비과세 수단은 국영 기업의 배당 확대, 광물 로
열티 제도 개선, 사용자 수수료 간소화, 천연자원 
수입 관리 강화에 초점을 맞춰야 한다. 표적 보조
금과 사회보호 제도와 같은 형평성 안전장치는 포
용적 성장을 지원하면서 자금 동원 개혁이 사회적
으로 지속가능하고 정치적으로 수용 가능한 상태
를 유지할 수 있도록 한다.

세원 확대는 국내 세수 동원을 강화하는 데 필수
적이다. 이는 비효율적이고 목표가 불분명한 면
세 및 인센티브를 줄이고, 부가가치세 설계를 개
선하며, 디지털 경제와 같은 새로운 활동으로 과
세 범위를 확대함으로써 달성할 수 있다. 지난 20
년 동안 아프리카의 총 세수는 2000년대 초반 약 
1,000억 달러에서 2020년대 초반 약 4,500억 달
러로 4배 이상 증가했다.9 광범위한 면세 및 인센
티브, 빈약한 세원, 취약한 규정 준수, 큰 규모를 차
지하는 비공식 부문, 행정 비효율성 등 구조적 제
약이 세수 성과를 제한하고 있다. 표적 개혁은 더 
광범위한 정책 목표를 지원하면서 추가 세수를 확
보하는 데 도움이 될 수 있다. 예를 들어, 술과 담
배에 대한 소비세를 강화하면 공중 보건 혜택과 함
께 세수 증대 효과를 얻을 수 있다. 소비세는 국내 
세수 동원에 중요한 역할을 하며, 유류세가 징수액
의 약 40.2%를 차지하고 주류(29.6%), 담배 제
품(15.8%)이 그 뒤를 잇고 있다. GDP의 0.8% 미

만인 재산세는 아프리카에서 아직 개발되지 않은 
성장 친화적인 세원이다. 토지 등록, 부동산 평가, 
지방 행정 역량 개선을 통해 재산세 시스템을 강화
하면 국내 세수를 확대할 수 있는 잠재력이 있다.10

납세 준수를 개선하는 것은 아프리카 국가 전반의 
세수 동원을 촉진하는 데 있어 핵심이다. 주요 조
치로는 위험 기반 감사 시스템 구축, 징수 효율성을 
높이기 위한 대규모 납세자 전담 사무소의 효율화, 
특히 부가가치세와 법인세의 신고, 납부, 보고를 개
선하기 위한 전자 서비스 확대 등이 있다.11 그러
나 행정 역량의 제약은 여전히 심각하다. 2023년 
감사관 1인당 평균 납세자 수는 2022년에 비해 
2.4% 증가한 11,173명으로, 많은 관할 구역에서 
업무량이 과중한 것으로 나타났다. 이는 자동화되
고 보다 표적화된 위험 기반 감사 선택에 우선순위
를 두어야 함을 강조한다. 또한 감사 성과가 개선됨
에 따라 단속을 강화할 수 있는 범위가 넓어졌다. 
범아프리카 조세행정포럼 47개 회원국의 평균 감
사 징수율(부과액 대비 실제 징수액 비율)은 2022
년 52%에서 2023년 55%로 상승했다. 특히 보
츠와나, 코트디부아르, 모리셔스는 100% 이상의 
감사 징수율을 기록했는데, 이는 강력한 사후 징수 
체계를 보여주었다.12

아프리카의 국내 세수 동원은 조세를 넘어 수수
료, 부담금, 공공자산(국영기업 포함), 천연자원 
임대료에서 발생하는 비과세 수입(NTR)을 활용
하는 것으로 확대되어야 한다. 명목상 비과세 수
입(보조금 제외)은 원자재 가격 호조, 자원 임대
료 징수 개선, 사용자 수수료 증가에 힘입어 2000
년 약 451억 달러에서 2012년 최고치인 1,617억 
달러로 증가했다. 그러나 이후 원자재 가격 하락과 
코로나19 충격으로 감소하여 2024년에는 929
억 달러로 떨어졌다. NTR을 강화하려면 특히 에너
지, 수도, 교통, 도시 지자체에서 공공서비스의 가
격 책정 및 세수 징수를 개선해야 한다. 명확한 성
과 목표를 설정하고, 재무 감독을 강화하고, SoE 
인센티브를 재정 목표에 맞추면 책임성과 효율성
을 개선하면서 세수를 확대할 수 있다. 에너지, 광
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업, 통신 분야의 로열티 및 이익 공유 계약은 주기
적으로 검토하여 공공 수익이 시장 상황에 맞게 유
지되도록 해야 한다.

아프리카의 제약 요인은 투자의 양과 실행의 질 모
두에 있다. 2023년 자료에 따르면 공공투자의 비
효율성은 약 41%로 추정되며, 지출의 상당 부분
이 생산적인 자본으로 전환되지 않는다는 것을 의
미한다.13 흡수 역량의 제약은 빠른 확장을 더욱 
어렵게 만든다. 공공투자가 GDP의 7~10%에 가
까워지면 비용 압박과 실행 격차가 심해지는 경향
이 있다.14 따라서 프로젝트 선정, 조달, 유지보수, 
다년간의 재정 계획 및 감독을 개선하는 것은 성
장 효과를 극대화하는 데 매우 중요하다. 흡수 역
량이 제한된 저효율 환경에서는 공공투자를 점진
적으로 확대하는 방식이 비용 초과를 제한하는 데 
도움이 될 수 있다. 할당된 자원이 효과적인 인프
라와 생산적인 자산으로 더 많이 전환되도록 하
면 기존 지출 범위 내에서 수익을 크게 높일 수 있
다. 추정에 따르면 효율성 격차를 해소하면 연간 
약 2,990억 달러의 재정 절감 효과를 거둘 수 있
으며, 이 자금은 재정 제약을 완화하고 성장을 촉
진하는 데 재배치할 수 있다. 이러한 절감액은 구
조적 변화를 가속화하는 데 필요한 연간 4,020억 
달러의 재정 격차의 약 75%에 해당하며, 현재 교
육 지출인 약 1,060억 달러의 두 배 이상에 해당
한다.15

민관협력 자금 조달을 위한 의제 확대

재정 여력이 제한되어 있는 상황에서 민간 부문
은 민관협력(PPP)을 통해 투자에 기여할 수 있
다. 아프리카에서 잘 선정된 공공투자는 민간 자
본을 유인하는 경향이 있다. 공공투자 1달러가 추
가될 때마다 약 1.40달러의 민간투자가 이루어진
다. 2024년 아프리카의 인프라 민간 참여 규모는 
약 60억 달러로, 동아시아 및 태평양 지역의 566
억 달러, 라틴 아메리카 및 카리브해 지역의 213억 
달러에 비해 상대적으로 낮은 수준이다.16 아프리
카의 투자 수준은 남아시아보다 높고 유럽 및 중앙

아시아와 대체로 비슷하지만, EAP 및 LAC와의 격
차는 민간 인프라 금융을 확대할 수 있는 아프리카
의 미개발 잠재력을 보여준다.

아프리카 국가들은 민관협력 도입에서 진전을 이
루고 있으며, 2015년 이후 개혁 속도가 더욱 빨
라지고 있다. 아프리카 법률지원기구(ALSF)의 
2024년 조사에 따르면 54개국 중 42개국이 민
관협력 관련 법률을 제정했지만 약 43%는 여전
히 민관협력 전용 법률이 아닌 공공조달 제도를 통
해 민관협력을 관리하고 있다. 이러한 접근 방식은 
효과적인 프로젝트 추진을 저해한다.17 아프리카
에서 민관협력을 확대하려면 프로젝트에 대한 철
저한 타당성 분석, 위험 식별, 가치 대비 비용 검증, 
재정적 수용 가능성 점검이 필요하다.

비공식 부문의 공식화

아프리카 경제에서 비공식적 부문의 규모는 자원 
동원을 제약한다. 평균적으로 비공식 부문은 아프
리카 GDP의 거의 40%를 차지하며, 일부 국가에
서는 50~60%에 달할 수 있다. 추정치에 따르면 
비공식 부문에서 GDP가 1%p 증가할 때마다 세
수는 GDP의 0.17~0.41%p 감소하는 것으로 나
타났다.18 비공식성은 또한 소득이 은행권 밖에 머
물러 있고 기록이 제한적이거나 존재하지 않으며 
담보를 확인하기 어렵기 때문에 금융 심화에 영향
을 미친다. 반면에 공식화는 상당한 성장과 재정
적 이익을 가져올 수 있다. 아프리카개발은행은 글
로벌 사례를 바탕으로 비공식 부문 규모가 10%p 
감소하면 연간 GDP 성장률이 약 1~2% 증가하고, 
비공식 활동을 공식 부문으로 전환하면 연간 최대 
1,250억 달러의 추가 세수를 창출할 수 있다고 추
정했다.19

지역 및 기관 투자자로부터 장기 자본 동원
은행, 연기금, 국부펀드(SWF) 등 아프리카의 국내 
금융기관은 최대 4조 달러로 추정되는 상당한 규
모의 자산을 관리하고 있으며, 그 규모도 점점 커
지고 있다. 그러나 기관 대차대조표에 있는 자산 
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아프리카의 
연기금 자산은 
선진국보다 낮은 
수준에 머물러 
있으며, 자산 
배분 방식이 
혁신 잠재력을 
제한하고 있다

중 국내 시장에서 장기적으로 생산적인 인프라에 
투자는 비중은 2.7% 미만이다.20 규제, 시장, 파이
프라인 병목 현상을 해결하면 이러한 자원을 인프
라 금융에 투입하는 데 촉매제가 될 수 있다. 아프
리카의 연기금과 국부펀드를 활용하고 지역 자본
시장과 금융 통합을 심화하면 장기 자본을 대규모
로 동원하는 데 도움이 될 것이다.

연기금은 장기 부채, 상대적으로 안정적인 납입
금, 예측 가능한 지급금 프로필 등을 고려할 때 구
조적으로 장기 투자(인내자본)에 매우 적합하다. 
아프리카의 연기금 자산은 선진국보다 낮은 수준
에 머물러 있으며, 자산 배분 방식이 혁신 잠재력
을 제한하고 있다. 연기금의 배분은 매우 불균형
하지만, 총 연기금 자산이 2,000억 달러를 초과
하는 대규모 시스템에서도 포트폴리오 배분은 보
수적으로 이루어진다.21 국채와 단기 은행 예치금
에 집중 투자하고 있으며, 기업 신용에 대한 노출
은 적고 인프라에 대한 비중은 최소화되어 있다. 
일부 아프리카 시장에서 연기금의 대체투자 비중
은 2020년 말 기준 운용 자산의 0~2.7% 수준에 
불과했다.22

강력한 건전성 규제 하에서 연기금을 아프리카에 
투자한다면 자산의 일부만 재배분하더라도 상당
한 성과를 거둘 수 있다. 아프리카의 6대 연기금 
시장에서 매년 연기금 자산의 1%를 국내 장기 투
자(인프라, 주택, 기후 프로젝트)에 추가로 할당하
면 2050년까지 누적 약 1조 7,000억 달러를 동원
할 수 있다.23 국가 간 경험은 설계상 두 가지 교훈
을 제공한다. 첫째, 허용 자산군을 확대하는 개혁
은 필요하지만, 이것만으로 충분하지 않다. 금융조
달이 가능한 프로젝트, 표준화된 금융상품, 신용
보강 장치, 투명한 파이프라인이 없으면 규제상 여
유는 활용되지 못한다. 둘째, 신탁 및 위험 관리 요
건을 충족하는 투자 가능한 국내 자산의 부족이 
핵심 제약 요소이다. 규제 및 건전성 체계, 자본시
장, 프로젝트 준비, 거버넌스 표준을 강화하는 것
은 아프리카의 장기적인 자본 동원을 위한 연기금
을 확보하는 데 필수적이다.

국부펀드는 해외 편중에서 벗어나 전략적 투자 창
구로 전환할 수 있다. 국부펀드는 전 세계적으로 
180개 이상의 펀드가 15조 달러의 자산을 운용
하고 있는 대표적인 글로벌 장기 자본 풀이다. 이
를 통해 국부펀드는 민간 금융의 장기 투자와 크라
우드 펀딩을 지원하는 강력한 수단으로 자리매김
했다. 많은 아프리카 국부펀드는 해외 주식과 채권
에 더 많이 투자하며, 선진 시장의 표준을 벤치마
킹한 기존의 60/40 포트폴리오 구성에 고정되어 
있는 경우가 많다.24 이러한 해외 편중은 위험 분
산 목적뿐 아니라, 취약한 국내 프로젝트 파이프
라인, 미발달한 자본시장, 거시경제 변동성을 반영
한다.25 하지만 진전이 보이기 시작했다. 2022년
에 설문조사에 참여한 아프리카 국부펀드의 73% 
이상(15개 중 11개)이 국내 투자를 통해 개발 의
무의 요소를 충족했다고 답했다.26

정책 개혁은 강력한 거버넌스 프레임워크, 전용 개
발 창구, 명확한 투자 규칙을 유지하면서 국내 기
회를 확대해야 한다. 잘 구조화되고 금융조달이 
가능한 프로젝트와 신뢰할 수 있는 투자 플랫폼을 
갖춘 국가는 신흥 시장과 국내 투자에 국부펀드 배
분을 더 많이 유치할 수 있다. 인프라 펀드, 건전하
게 운영되는 민관협력, 공동투자 플랫폼, 전문적으
로 관리되는 지역 투자기구 등 투자 가능한 상품이 
존재하는 경우 국내 배분이 증가하는 경향이 있다. 
따라서 신뢰할 수 있는 파이프라인과 제도적 구조
를 갖춘 아프리카 국부펀드는 장기 자본을 동원하
고 민간 금융을 보완하며 재정적으로 제약이 있고 
충격에 취약한 경제의 회복력을 강화하는 데 더 
큰 역할을 할 수 있다. 국내 대형 기관(연기금 및 국
부펀드 포함)의 대차대조표를 국가 발전 우선순위
에 맞추려면 규제 및 시장 개혁이 필요하다. 인프라
를 하나의 투자 자산군으로 인정하는 법적 체계와 
건전성 규범에 부합하는 최소 국내 한도 배분은 이
러한 노력의 핵심이다.

디아스포라 자본 활용
2000년 이후 평균 추세가 이어진다면, 아프리카
로의 송금 규모는 2030년 1,790억 달러, 2040
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제대로 통합되지 
않고 있다

년 4,330억 달러, 2050년 1,051억 달러에 달할 
것으로 예상된다. 아프리카로의 자금 유입은 상대
적으로 안정적이며, 외국인 직접 투자에 비해 변
동성이 3배 정도 적다.27 공식적인 채널을 통한 송
금을 촉진하는 투명하고 안전한 제도적 틀은 성장 
촉진 분야에 대한 투자를 위해 디아스포라 자본
을 유치하는 데 있어 핵심이다. 각국의 경험에 따
르면 수단의 명확성, 법적 확실성, 거래 비용 감소, 
공공 인센티브의 존재가 디아스포라 재정 동원의 
주요 결정 요인으로 작용한다. 예를 들어 나이지리
아는 전담 위원회인 나이지리아 디아스포라 위원
회(Nigerians in Diaspora Commission)를 설립
해 국가와 디아스포라의 관계를 제도화했으며, 특
별히 고안된 금융 상품을 통해 공식 채널에 대한 
신뢰를 강화했다. 대부분의 아프리카 국가들이 디
아스포라 송금 상위 5개국의 평균 실적에 도달할 
수 있다면, 연간 921억 달러를 추가로 창출할 수 
있다.28

아프리카의 천연자원 자산 활용
아프리카의 풍부한 자연자본은 경제 통계에 제대
로 반영되지 않은 상태이며, 공공 및 투자 의사 결
정에 제대로 통합되지 않고 있다.29 자연자본은 많
은 국가에서 전체 부의 30~50%를 차지하며,30 
2020년에는 약 7조 6,000억 달러, 즉 연간 GDP
의 약 2.5배에 달하는 것으로 추정된다.31 탄소시
장, 바이오 크레딧, 바이오=디지털 경제의 등장은 
천연자원 회계 개선과 결합하여 새로운 자금원을 
동원하고 지속 가능한 성장을 지원하며 생태적 전
환과 환경 지속 가능성을 위한 글로벌 시장에서 아
프리카가 중심적 위치를 차지하도록 기여할 수 있
다. 자연자본을 국가 회계 시스템에 통합하는 것은 
기존의 천연자원 추출 중심 모델 그 이상의 기반
을 마련한다. 지역 부가가치, 하류 공정, 생태계 기
반 생산 시스템에 중점을 두면 가치사슬을 강화하
고 일자리를 창출하며 환경 파괴를 줄일 수 있다.

분열된 세계에서 글로벌 민간 자본 유치

글로벌 분절화와 다극화의 출현으로 국제 금융 환
경이 재편되고 있다. 선진국의 국방비 지출 증가
와 함께 여러 위험과 충격이 반복되면서 글로벌 생
산, 무역, 금융 패턴이 재편되고 있다. 이러한 과제
에 직면한 아프리카 국가들은 글로벌 민간 자본과 
혼합 금융의 유입을 촉진하고 이를 에너지, 운송, 
디지털 인프라, 산업 등 경제의 주요 부문으로 연
결할 수 있는 위험 완화 체계를 설계해야 한다. 정
책 및 부문의 신뢰성, 예측 가능한 규칙, 집행 가
능한 계약, 신뢰할 수 있는 관세 또는 사용자 수수
료부를 비롯하여 위험을 완화해야 효과를 거둘 수 
있다.

정책 제안
대규모 재정자원 동원 및 활용 개선

신뢰성과 지속 가능한 성과를 위해서는 적절한 순
서로 재정 개혁을 추진한다. 재정 개혁은 정치적 
이해관계의 조정, 역량 제약, 정책 도입과 실제 세
수 증가 사이의 시간차 등 복합적인 요소를 수반
한다. 단계적인 개혁 설계 및 실행을 통해 정부는 
제도적, 흡수적 역량을 구축하고, 초기 성과를 확
보하여 사회적, 정치적 지지를 얻을 수 있다. 개혁 
초기 단계에 있는 국가의 경우, 첫 번째 단계는 대
규모 법률 또는 정책 쇄신 없이도 세수를 확대할 
수 있는 조치에 집중하여 추가 개혁을 위한 동력
을 확보하는 것이 될 것이다. 두 번째 단계는 정책 
및 제도 개혁을 통해 수익 증대를 심화 및 확대하
는 것이다. 여기에는 세원 확대, 면세 합리화, 소비
세 개편, 재산세 도입 등이 포함된다. 대규모 납세
자전담 사무소를 강화하고, 감사 및 위험을 관리하
며, 세금 및 관세 데이터 시스템을 통합하면 집행
이 개선되고 유출을 줄일 수 있다. 마지막 단계에
서는 조세의 제도적 및 사회적 기반, 투명성, 분쟁 
해결 체계를 강화하여 납세자 신뢰를 높이고, 세입 
개혁을 중기 재정 프레임워크에 정착시키는 데 초
점을 맞춘다.
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정부와 시민 간의 재정적 및 사회적 계약을 강화
하여 세입 성과를 개선하고 유지한다. 많은 아프
리카 국가에서 많은 시민이 공공서비스 개선으로 
이어진다면 기꺼이 더 많은 세금을 기꺼이 납부할 
의향이 있다고 밝혔다. 국내 자원 동원을 강화하
려면 우수한 조세정책과 행정, 서비스 제공, 책임
성, 투명성, 재정 거버넌스 등 다차원적인 전략이 
필요하다.

국내 세수 동원 확대를 위한 개혁을 보완하기 위
해 국제 협력과 파트너 지원을 강화한다. 세계화, 
디지털화, 자본 이동성의 증가로 인해 국가 간 소
득 이전을 통한 세원 잠식, 공격적 조세 계획, 이전
가격 문제 등 국가 간 조세 문제는 더욱 심각해졌
다. 이러한 문제를 해결하기 위해서는 정책 및 행
정 개혁, 공통 기준 마련, 지속적인 역량 강화가 필
요하다. 개발 파트너는 불법적인 금융 유출을 줄이
기 위해 정보 교환과 자산 회수를 지원해야 한다.

국내 자본을 효과적으로 동원, 유지, 생산적으로 
활용하기 위해 공공재정관리를 강화한다. 효과적
인 공공재정관리시스템은 동원된 자원이 생산적
인 자본으로 전환되고 서비스 제공을 개선하는 데 
도움이 된다. 프로젝트 선정, 조달, 유지보수, 다년
간의 재정 계획, 감독 기능을 개선하는 것이 매우 
중요하다. 흡수 역량이 낮은 저효율 상황에서 정부
는 비용 초과를 피하기 위해 공공투자를 점진적으
로 확대하는 접근 방식을 취할 수 있다.

책임성을 강화하고 공공 재정의 효율성을 개선한
다. 정부는 대중 참여 확대, 재정 보고서의 적시 공
개, 감사원 및 의회 감독 강화를 통해 예산의 신뢰
성과 집행의 개선을 지속해야 한다. 재정 시스템
을 디지털화하고 조달 통제를 강화하며 공공자원
의 유출을 줄이면 동원된 자원이 효과적으로 사
용될 수 있다.

효율성 개혁은 거버넌스의 우선순위일 뿐만 아니
라 중요한 자금 조달 전략이다. 지출을 생산적인 
자산으로 전환하는 방식을 개선함으로써 국가는 

기존 자원 범위 내에서 더 높은 성장률을 달성할 
수 있다. 효율성 격차를 해소하면 연간 약 2,990
억 달러의 재정 절감 효과를 거둘 수 있으며, 이는 
재정 제약을 완화하는 데 재배치될 수 있을 뿐 아
니라 확대된 투자로 인한 성장 효과를 더욱 강화
할 수 있다.

인센티브를 통해 사업자 등록을 장려하여 공식화
를 점진적이고 경제적으로 매력적인 과정으로 만
든다. 정부는 세금 제도를 단순화하고 사업자 등
록 절차를 간소화하여 공식화에 드는 비용과 복잡
성을 줄이는 데 우선순위를 두어야 한다. 공식화
는 단계적 통합 과정으로 설계되어야 하며, 단순
화된 추정과세 제도, 원스톱 등록센터, 디지털화된 
절차, 중간적 법적 지위 등의 지원이 필요하다. 등
록 및 규정 준수 비용이 낮아지면 비공식적인 상태
를 유지하는 장점이 줄어든다. 세무 당국과 사회서
비스 제공 기관 간의 협력은 지속 가능성을 보장하
는 데 도움이 된다.

지역 및 기관 투자자로부터 장기 자본을 동원하고 
민관협력 및 민간 자본 참여를 확대

상호 보완적인 수단으로서 재정 및 민간 자본 동
원을 강화한다. 국내 세수 동원(DRM)과 공공재
정관리(PFM) 강화는 프로젝트 준비와 목표 리스
크 완화를 위한 재정 여력을 확대하고, 신뢰할 수 
있는 거버넌스는 국가 위험 프리미엄을 낮추고 투
자를 유인한다. 투명성, 비용 대비 가치 평가, 통합 
프로젝트 파이프라인에 기반을 둔 잘 설계된 민관
협력(PPP) 프레임워크는 장기적인 기관 자본 유입
에 기여할 수 있다. 이집트, 모리셔스, 남아프리카
공화국과 같은 국가는 강력한 지원 환경이 외국인 
직접 투자(FDI), 신속한 프로젝트 실행, 더 깊은 민
관협력 파이프라인을 지원하는 방법을 보여준다.

자산 기반 연금 참여를 늘려 보험 가입률과 자금 
풀을 확대한다. 일반적으로 제도적 연금 제도에서 
배제되는 비공식 근로자에게 초점을 맞추면 의무 
가입 또는 자동 가입으로 보험 가입률을 높일 수 
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프로젝트  
채권과 인프라  

펀드는 보증,  
혼합 금융과  

같은 위험 완화  
도구를 통해  
자본 동원을  
확대하는 데  

도움이 될  
수 있다

있다. 케냐, 우간다, 잠비아는 비공식 부문 근로자
를 포함하는 소액 연금 프로그램과 개혁을 시행했
으며, 이는 다른 국가들이 보험 보장 범위와 제도
권 자금 풀을 확대하는 동시에 비공식 노동자의 위
험 노출을 줄일 수 있는 기회를 보여준다.

인프라를 위해 기관 자본을 동원한다. 프로젝트 
채권과 인프라 펀드는 보증, 혼합 금융과 같은 위험 
완화 도구를 통해 자본 동원을 확대하는 데 도움
이 될 수 있다. 자본시장 규제와 공시 기준을 강화
하면 장기 인프라 증권의 발행이 더욱 용이해진다. 
서아프리카 증권거래소(Bourse Régionale des 
Valeurs Mobilières)와 아프리카50(Africa50)
의 협력은 공동 개혁이 연기금 자본을 유치하고 국
내 자본시장을 심화할 수 있음을 보여준다. 모로
코에서는 대규모 연금 및 사회보장 자산을 운용하
는 장기 저축기관이 인프라 투자를 지원하는 데 있
어 기관 자금이 어떤 역할을 할 수 있는지를 잘 보
여준다.

자본시장, 보험사, 자산운용사를 포함한 광범위한 
기관 투자자 생태계를 강화하여 자본 동원을 확대
한다. 세제 인센티브 표적화, 기업공개 절차 간소
화, 국영기업(SOE) 부분 민영화, 상장기업 추가 지
분 매각 등을 통해 대규모 민간기업의 상장을 장려
해야 한다. 당국은 금융 문해력 제고 프로그램을 
통해 다양한 보험 상품에 대한 인식을 높이고 새
로운 유통 채널을 개발하여 보험 시장 성장을 지
원할 수 있다.

민간투자를 유치하기 위해 다자개발은행의 위험 
완화 체계와 부분 신용 보증을 도입한다. 민간 부
문, 국가개발은행, 다자개발은행 간의 파트너십이 
강화되면 위험 제거 도구를 더 효과적으로 활용할 
수 있다. 부분 신용 보증, 정치적 위험 보험, 선순위 
손실 트랜치, 초기 투자비 보전제, 환위험 완화 등
은 프로젝트의 위험 대비 수익 구조를 개선하고 기
관 투자자의 선호도에 부합할 수 있다. 그러나 위험 
완화 체계를 심화하려면 프로젝트 품질, 시장 깊
이, 위험 완화 역량을 개선해야 한다.32

인프라 프로젝트의 품질과 금융조달성을 개선하
여 국가 연기금, 국부펀드, 기타 투자자로부터 자
금을 유치한다. 정부는 프로젝트 준비를 개선하고, 
민관협력 프레임워크를 표준화하며, 민간 자본과 
기관 투자자를 유치하기 위한 법률 및 조달 체계를 
강화하기 위한 노력을 지속해야 한다. 거래 가능한 
상품을 늘리고, 유통 시장을 개발하고, 기관 투자
자 기반을 확대하여 시장의 깊이와 유동성을 개선
하면 가격 발견 기능이 향상되고, 거래 비용이 감
소하며, 위험조정수익률이 높아진다.

디아스포라 자본 활용

디아스포라 자본 동원을 국가 개발재원 조달 전략
에 통합한다. 디아스포라로부터 자본을 동원할 가
능성이 높은 국가의 경우, 정기적인 발행, 투자자 
보호, 자본 이전 가능성을 보장하는 명확한 규제 
체계를 갖춘 국가 디아스포라 금융시장과 투자 펀
드가 본국 송금 확대의 핵심이다. 송금액이 많은 
국가는 가족 부양 목적의 송금 중 일부를 투자로 
전환하는 비율을 늘려야 한다. 금융 기관은 옵트
아웃 방식의 부분 할당을 통해 송금의 일정 비율
이 저축 및 투자로 자동 전환되는 상품을 설계할 
수 있다. 또한 지역 인프라에 자금을 지원하는 지
자체 또는 커뮤니티 디아스포라 채권은 디아스포
라 인구가 고국에 다시 투자하도록 유인할 수 있다.

디아스포라 자본 유입을 촉진하기 위한 전략을 수
립한다. 단기적으로는 송금 비용 절감, 공식 송금 
채널의 신뢰성 강화, 새로운 저축 수단 도입에 초점
을 맞춰야 한다. 중기적으로는 전문 투자 펀드, 디
아스포라 채권, 공공-디아스포라 공동 자금 조달 
메커니즘을 통해 송금을 구조화하는 데 우선순위
를 두어야 하며, 표적화된 세제 혜택과 부분 보증
을 제공해 신뢰와 참여를 강화해야 한다. 장기적으
로는 디아스포라 금융 생태계를 구축하여 자본 이
전이 가능하고 디아스포라 상품을 국가 개발 전략
에 통합할 수 있도록 해야 한다.
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아프리카의 개발 
자본 동원 능력은 
얕고 낙후된 
은행 기반 금융 
시스템으로 인해 
제약을 받고 있다

아프리카의 천연자원 자산 활용

자연자본 기반 개발로의 전환을 위해 가치 창출
과 자산 관리 중심의 성장을 촉진한다. 이를 위해
서는 인프라, 기술, 측정, 역량 강화에 전략적으로 
투자하여 자연자원을 지속 가능한 수익으로 전환
할 수 있어야 한다. 첫 번째 단계는 자연자본의 가
치를 적절히 측정하고 이를 GDP 계산에 통합하
는 것이다. 두 번째는 개선된 자원 계획, 집행, 복
구 프로그램을 통해 자산 기반을 보호하는 것이
다. 세 번째는 환경, 탄소, 생물다양성 시장을 활용
하여 자연자본의 가치를 수익화하는 것이다. 정부
는 개발 파트너와 민간 부문의 참여를 통해 탄소 
등록부, 생물다양성 검증, 청색금융 프레임워크를 
강화해야 한다.

분열된 세계에서 글로벌 민간 자본 유치

프로젝트 준비를 강화하여 파이프라인 프로젝트
의 금융종결 비율을 높인다. 글로벌 민간 자본을 
대규모로 유치하려면 정부는 예측 가능한 부문별 
제도, 강제력 있는 계약, 투명한 조달, 관세 시스템
을 보장하여 경쟁력을 높이고 프로젝트 수익의 예
측 가능성을 강화해야 한다. 민간 기업은 프로젝
트 준비 역량을 강화를 위해 더 나은 거래 지원, 표
준화된 문서, 소규모 프로젝트를 통합해 금융조달
이 가능한 더 큰 포트폴리오 구성이 필요하다. 다
자개발은행과 개발금융기관은 위험 보증 및 기타 
금융 상품을 통해 정보 격차를 줄이고 국가 당국
을 지원할 수 있다.

제조업, 농업 가공, 운송, 비즈니스 서비스 분야에
서 투자 파이프라인의 수와 규모를 늘려 일자리 창
출과 수출 다변화를 확대한다. 실행 가능한 프로
젝트가 만기 제약에 직면한 경우 신용보강, 재융자, 
자본 재활용 구조를 활용하면 만기를 연장하고 위
험 배분을 개선하며 국내 기관 자본을 유치할 수 
있다. 다자개발은행, 범아프리카 은행, 지역 개발
금융기관간의 파트너십 강화는 공동 자금 조달 및 

보증을 통해 글로벌 민간 자본을 동원하는 데 도움
이 될 것이다.

제3장: 변화하는 세계 속 아프리카 
금융 시스템과 역량의 강화 및 
통합

새로운 글로벌 금융 현실과 개발재원 조달 환경
의 대비가 그 어느 때보다 뚜렷하다. 해외개발원
조(ODA)는 점점 더 변동성이 커지고 압박을 받
고 있다. 그리고 외국인 직접 투자(FDI), 송금, 상
업 대출 및 기타 외부 자금 유입은 최근 몇 년간 
주기적으로 증가했음에도 불구하고 아프리카 개
발재원 조달 수요를 충족하기에는 너무 낮은 수준
에 머물러 있다. 포스트 코로나 시대에 들어서자 
2030 지속가능발전목표(SDGs) 의제 및 아젠다 
2063(Agenda 2063)을 달성하기 위한 자금 조
달 수요가 더욱 증가했다. 여기에 더해 지정학적 및 
무역 긴장, 내향적 정책 등으로 글로벌 경제 및 금
융 환경이 빠르게 변화하고 있어, 아프리카는 자국 
금융 시스템의 잠재력을 활용해 개발을 위한 자본
을 동원해야 할 필요성이 더욱 커지고 있다.

아프리카의 개발 자본 동원 능력은 얕고 낙후된 은
행 기반 금융 시스템으로 인해 제약을 받고 있다. 
표준 지표로 측정한 아프리카의 금융 시스템은 전 
세계 다른 지역보다 규모가 작다. 예를 들어, 지난 
20년 동안 소폭의 개선에도 불구하고 아프리카의 
민간 부문에 대한 국내 신용은 2020~2024년 평
균 GDP의 34.6%로 라틴아메리카 및 카리브해의 
52.0%에 훨씬 못 미친다. 민간부문 신용은 케냐
(31.6%), 이집트(28.3%), 코트디부아르(21.4%), 
나이지리아(9.4%) 등 상대적으로 경제 규모가 큰 
아프리카 국가들에서도 GDP 대비 비중이 여전히 
낮다. 베트남(121.6%), 말레이시아(121.5%), 칠
레(111.8%) 등 주요 신흥시장 국가들과 비교하면 
그 격차는 더욱 뚜렷하다.33
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마찬가지로 아프리카의 주식 시가총액은 GDP의 
44.6%로 남아시아의 100.1%에 비해 낮다. 금리 
스프레드 역시 2023년 평균 14.7%로 라틴 아메
리카 및 카리브해 지역의 5.9%에 비해 높은 수준
을 유지하고 있다.34 이러한 취약성은 아프리카가 
장기 자본에 접근할 수 있는 재정적 잠재력과 기
회를 활용하지 못하고 있음을 보여준다. 따라서 아
프리카의 금융 시스템 강화 및 통합은 아프리카에 
개발재원을 동원하는 중요하고 지속 가능한 경로
가 될 것이다.

아프리카의 금융 시스템 강화: 병목 현상 
해결 및 도달 범위와 영향력 확대

아프리카의 금융 부문을 발전시키고 금융 접근성
을 확대하려면 규제 체계와 위험관리 시스템을 강
화하는 것이 필수적이다. 규제의 취약성과 높은 신
용 위험은 상호 연계되어 있다. 감독이 약하면 시
장 규율과 여신 심사 기준이 약화되고, 높은 부실 
대출은 금융 중개 기능을 제약한다. 이러한 제약을 
해결하려면 중앙은행, 증권거래위원회, 연금 및 보
험 당국, 기타 금융 감독 기관 등 규제 기관의 독립
성과 집행 역량을 강화해야 한다. 동시에 국제 표
준 및 모범 사례에 부합하도록 건전성 체계와 감독 
도구를 현대화해야 한다. 또한 신용 위험 관리 강
화, 데이터 품질 및 투명성 개선, 규제 당국과 국가 
및 지역 개발금융기관(DFI) 간의 협력 강화를 통
해 혁신적인 금융 상품과 위험 분담 도구의 개발을 
촉진해야 한다.

자본시장을 강화하고 투자자를 유치하려면 아프
리카 국가들은 거시경제의 안정성을 유지해야 한
다. 아프리카의 자본시장은 소수의 거래소, 특히 
남아프리카 공화국 시장에 집중되어 있으며, 대
륙 내 대부분에서 유통 시장 거래는 미미한 수준이
다. 2024년 아프리카의 주식 거래액이 GDP의 약 
4.4%에 불과할 정도로 적은 규모인 반면, 글로벌 
평균은 120%에 달한다. 아프리카 증권거래소의 
낮은 자본 동원은 거시경제의 불안정성과 제한된 
상장, 유동성, 기관투자자 참여 등 구조적 제약을 

반영한다. 낮고 안정적인 인플레이션, 환율 안정
성, 재정 건전성은 국내 저축 풀을 확대하고 투자
자에게 긍정적인 실질 수익을 보장하는 열쇠이다.

아프리카의 방대한 국내 자본은 금융시장을 발전
시키고 개발 자본을 확충할 수 있는 기회를 제공한
다. 아프리카 국가들은 연금, 국부펀드, 보험회사
에서 운용 중인 자산 풀을 포함하여 미개발된 대
규모 국내 자본을 보유하고 있다. 또한 풍부한 천
연자원과 함께, 은행 서비스를 이용하지 않는 대규
모 인구와 소규모 기업이 활발히 활동하는 비규제 
비공식 경제에 축적된 자본도 존재한다. 이러한 국
내 자원은 현지 여건과 상황에 맞는 금융 상품 도
입과 더 나은 중개를 통해 개발 자본을 확대할 수 
있는 여지를 제공한다. 이를 달성하려면 아프리카 
국가들이 국내 자원을 대규모로 동원함과 더불어 
글로벌 시장에 더 효과적으로 참여하고 지속 가능
한 개발을 위한 투자를 활성화할 수 있는 더 나은 
구조의 금융 시스템이 필요하다.

아프리카의 금융 시스템 통합: 결속력 
있고 통합된 금융 아키텍처

강력하고 심도 있는 국가 및 지역 금융 시스템을 
기반으로 민첩하고 통합된 범아프리카 금융 기관 
네트워크를 구축하는 것은 아프리카의 금융 아키
텍처를 통합하는 데 매우 중요하다. 범아프리카 은
행(PABs)의 확장은 많은 아프리카 경제에 혁신과 
경쟁을 불러일으키고 있다. 2025년 기준, 5개국 
이상에 자회사를 둔 14개 범아프리카 은행의 총 
자산 가치는 6,570억 달러에 달한다.35 이들은 대
규모 대차대조표, 경영 역량과 전문성, 혁신성, 광
범위한 국가 간 네트워크를 결합해 무역금융, 결제
시스템, 송금 흐름, 민간부문 신용을 확대하고 있
다. 이는 금융 중개 및 지역 금융 통합을 강화하는 
데 도움이 된다. 범아프리카 은행의 역할 확대를 
효과적으로 활용하기 위해서는 당국은 규제 협력
과 국가 간 은행감독을 강화하고, 지역경제공동체 
간 건전성 기준을 맞출 필요가 있다. 개발금융기관 
및 국가개발은행과의 파트너십은 인프라 및 기타 
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생산 부문에 대한 민간투자를 유치하는 데 도움이 
될 것이다. 이러한 조치를 통해 범아프리카 은행은 
국내 저축 동원을 확대하고, 민간 부문에 신용을 
제공하며, 금융 통합과 지역 가치사슬 개발을 강
화할 수 있다.

아프리카의 주식시장은 지난 20년간 성장하여 시
가총액이 6배 가까이 증가하고 2024년 GDP의 
약 40%인 1조 2,000억 달러에 이르렀다. 그러
나 이러한 활동은 남아프리카, 이집트, 나이지리
아, 모로코 등 일부 국가에 집중되어 있다. 아프리
카 증권 거래소의 낮은 자본 동원 능력은 구조적 
제약을 반영한다. 지역 표준의 조화는 이러한 제
약을 해결하고 아프리카의 금융시장을 더욱 심화
시키는 데 도움이 될 것이다. 서아프리카 자본시
장통합위원회(West African Capital Markets 
Integration Council), 범아프리카 지급결제 시
스템(Pan-African Payment and Settlement 
System), 아프리카 거래소 연계 프로젝트(Afri-
can Exchanges Linkage Project)와 같은 주요 
이니셔티브는 자본화가 필요한 아프리카의 자본
시장을 강화하는 데 중요한 단계이다.

기후 금융 및 이슬람 금융과 같은 새로운 금융 플
랫폼을 활용하고 협력을 강화하면 아프리카 금융 
시스템의 범위와 개발 영향력을 확대하는 데 도움
이 될 것이다. 아프리카에서 초기 단계의 기후 금
융 상품들은 회복력 있는 인프라에 자금을 지원하
는 유망한 혁신 메커니즘으로 부상하고 있다. 현재 
아프리카의 기후 금융 흐름은 국가온실가스 감축
목표(Nationally Determined Contributions)를 
이행하고 2030년 기후 목표를 달성하는 데 필요
한 연간 예상 자금의 약 23%만 충족하고 있다.36 
혁신적인 기후 금융 상품과 관련 자산군을 활용하
면 전통적으로 고위험으로 인식되어 민간투자가 
기피하던 기후 회복력 인프라 프로젝트에 필요한 
자본을 동원하고, 국내 금융시장을 심화하는 데 
기여할 수 있다.37 2024년 전 세계적으로 약 6조 
달러로 추산되는 이슬람 금융 자산은 아프리카에 
추가적인 개발재원 공급원이 될 수 있다. 몇몇 아

프리카 국가에서는 기존 금융 시스템에 샤리아를 
준수하는 금융을 도입하기 위한 법률과 감독 지침
을 도입했다.38 그러나 아프리카의 이슬람 은행 자
산은 전체 은행 자산의 10% 미만을 차지하며 일
부 국가에 국한되어 있다. 샤리아 준수 저축, 신용, 
소액 금융 상품 및 기타 이슬람 금융 형태를 확대
하면 이자 기반 금융을 기피해 공식 금융시스템 밖
에 머물러 있는 가계와 중소기업을 금융권으로 유
치하는 데 도움이 될 수 있다.

보험회사를 활용하면 자본 동원과 다른 유형의 금
융을 대규모로 제공하여 아프리카의 금융 시스템
을 강화할 수 있다. 아프리카의 보험 시장 규모는 
2023년 640억 달러에 불과해 전 세계 보험 시장 
보험료의 1%에도 미치지 못하는 반면, G7 국가의 
보험 시장 규모는 4조 8,000억 달러(67.1%)에 달
한다. 아프리카의 보험 시장 침투율은 국내총생산
(GDP)의 2% 미만이다. 보험 자산은 모리셔스, 나
미비아, 남아프리카공화국 등 일부 국가에 집중되
어 있으며 침투율은 3개국 평균 GDP의 41.2%에 
달한다.39 아프리카의 보험 부문은 장기 투자를 위
해 대규모 자본을 동원할 수 있는 역량을 갖추고 
있다. 경제 활동이 증가함에 따라 보험 시장이 개
발재원을 창출할 수 있는 잠재력은 과소평가되는 
경우가 많다. 보험 시장이 확대되고 통합되면 보
험사의 대차대조표를 강화하고, 아프리카의 금융 
시스템을 심화하며, 영향력이 큰 자본 프로젝트를 
위한 장기 기관 저축의 동원 능력을 강화할 수 있
다. 아프리카의 분절된 보험시장에서 보험료를 모
아 조정되고 통합된 시스템으로 운영하면, 기관 저
축을 채권, 주식, 인프라 자산으로 확대 및 유도하
여 시장 유동성, 수익률곡선 형성,만기 연장을 지
원할 수 있다.

부동산은 장기 투자를 위한 자본을 동원할 수 있
는 기회를 제공한다. 아프리카는 세계에서 가장 빠
르게 도시화되고 있는 지역으로, 2050년에는 도
시 인구가 전체의 60~65%에 달할 것으로 예상된
다.40 아프리카의 도시화는 확대되는 중산층을 개
발에 활용할 수 있는 기회를 제공한다. 주택 및 상
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업용 부동산 수요 증가에 부응한 부동산 개발은 장
기 부채 구조와 인플레이션 헤지 특성을 가진 자
산을 선호하는 장기 관투자자에게 자연스러운 자
산군이 된다. 아프리카의 주요 부동산은 평균 수익
률이 8~12%로 다른 지역보다 높다.41 따라서 유
동성이 낮은 토지와 미등록 부동산의 은행 담보 자
산 전환을 통한 부동산 시장 확대는 가계와 중소기
업의 금융 접근성을 개선하고, 금융 포용을 촉진
하며, 장기 저축 동원을 활성화할 수 있다.42

효율적인 국가 간 자본 흐름을 실현하기 위해서는 
지역 금융 통합이 필수적이다. 아프리카의 금융 시
스템은 매우 분절되어 있고 지리적으로도 집중되
어 있으며, 금융 활동과 시장 깊이가 남아공과 이
집트 등 소수의 경제 대국에 집중되어 있다. 분절
화된 시장은 효율적인 국가 간 금융 흐름을 제한하
고 전반적인 시스템 일관성을 떨어뜨리며 중개 역
량을 약화시킨다. 감독 기준 차이, 법적 불일치, 불
균등한 제도적 역량으로 인해 국가 간 참여와 인프
라 개발이 제한되고 있다. 이러한 장벽은 규정 준
수 및 거래 비용을 높이고 투자자의 신뢰를 떨어뜨
린다. 국가 간 금융 인프라를 강화하고, 지급결제 
시스템의 상호 운용성을 촉진하며, 지역 자본시장 
연계를 지원함으로써 연결성을 개선할 수 있다. 시
장 개발에 대한 조정된 접근 방식은 고립된 국가 시
스템을 통합된 기관의 지역 네트워크로 전환하여 
더 광범위한 경제 참여를 지원할 수 있다.

범아프리카 금융기관 네트워크는 지역 통합을 강
화하기 위한 조정 프레임워크를 제공할 것이다. 결
제 현대화, 감독 협력, 시장 인프라 분야와 같은 기
존 이니셔티브는 대륙 차원의 경제 및 금융 협력을 
향한 모멘텀이 커지고 있음을 보여준다. 일관성과 
확장성을 보장하기 위해 표준, 거버넌스 관행, 운영 
시스템을 조정하는 공식적인 조정 구조가 필요하
다. 이러한 프레임워크는 결제 시스템, 감독 메커니
즘, 유동성 장치, 자본시장을 연결하여 일관된 아
키텍처의 개발과 장기적인 통합을 촉진할 수 있다. 
보다 상호 연결된 금융 시스템은 자본 배분을 개선
하고, 자금에 대한 접근성을 확대하며, 투자를 지

원하는 시장 역량을 강화한다. 또한 경제적 압박
에 대한 집단적 대응을 가능하게 하고 자본 흐름을 
원활하게 함으로써 회복력을 향상시킨다.

지역 및 국가 개발금융기관 간의 잘 조정된 생태계
는 금융 통합을 촉진할 것이다. 국경을 넘어 자본
의 효율적인 배분이 가능하도록 기능적으로 조정
된 아키텍처는 아프리카의 금융 통합의 열쇠이다. 
아프리카개발은행과 같은 다자개발은행이 국가개
발은행(NDB)과 지역 개발금융기관을 통해 대출
을 제공하거나 기술 지원을 제공하는 보조성 기반 
프레임워크는 성공을 위한 실질적인 로드맵을 제
공한다. 이 모델에서 국가개발은행은 국가 차원의 
프로젝트를 발굴하고 구성할 수 있다. 지역 기관
은 위험 분담, 기술 감독, 제도적 역량, 국경 간 조
정을 제공할 수 있다. 또한 대륙 차원 플랫폼은 글
로벌 자본을 대규모로 유치하여 거시 금융 안정성
을 강화할 수 있다. 이 아키텍처는 아프리카 내에
서 아프리카 저축의 순환을 촉진하는 통합 시스템
을 구축할 것이다.

금융 역량과 자주권 강화

금융 역량 강화는 영향력 있고 지속가능한 발전을 
위해 포용성을 확대하는 방향으로 이루어져야 한
다. 아프리카에서 금융 포용의 주요 장애물은 낮은 
계약 이행 능력과 취약한 시장 경쟁이다. 여러 국
가에서 대출자와 차입자 간의 정보 비대칭을 해소
하기 위해 신용조회기관이 도입되었다. 그러나 이
러한 형태가 금융시장 구조에 미치는 영향은 세 가
지 이유로 미미했다. 첫째, 인구 및 주소 등록부가 
없는 경우 대출자의 신용도를 모니터링하기 어렵
다. 둘째, 많은 국가의 담보등기부는 데이터 부족
으로 인해 결함이 있거나 불완전하다. 셋째, 채무 
불이행자나 담보 훼손자를 제재하는 절차가 길고 
비용이 많이 든다. 금융 역량을 강화하려면 국경을 
넘어 대규모로 자본을 동원하고 재분배할 수 있는 
심층적이고 통합된 범아프리카 금융 시스템을 개
발해야 한다. 이러한 시스템은 자율적이면서도 조
정된 방식으로 운영되는 대륙 및 지역 금융기관 네
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부실 대출과  
채무 불이행  
위험을 줄이기  
위해 디지털화를  
강화하는 등  
대출자 심사  
시스템을  
개선하면  
금리 스프레드를  
낮추고 자본  
비용을 낮추는  
데 도움이 된다

트워크로 구성되어 아프리카의 금융 아키텍처를 
강화하게 될 것이다.

단기 정책 제안

아프리카 금융 시스템의 효과적인 기능을 제약하
는 구조적, 제도적 병목 현상을 해결한다. 거시 금
융 감시를 강화하여 금융 스트레스를 조기에 감지
하고 예방 조치를 조율하는 것이 중요하다. 모리셔
스와 남아프리카공화국은 강력한 거시 금융 감시 
시스템을 구축하는 데 참고할 만한 사례를 제공한
다.

국내 부채 관리를 위한 제도적 틀을 강화한다. 공
공부채 정책의 조정을 강화하고 부채 규모를 투명
하게 공개하면 책임성, 부채 지속 가능성 평가, 투
자자의 신뢰를 개선하는 데 도움이 된다. 부채관리
국을 재무부에서 분리하면 책임성을 강화하는 데 
도움이 될 수 있다. 이집트, 모리셔스, 모로코, 나미
비아, 남아프리카공화국 등 투명한 국내 부채 관
행을 가진 국가들은 다른 국가들에게 유용한 동료 
학습 경험을 제공할 수 있다.

현지 통화 채권 시장을 개발하여 강력한 국내 자
본시장을 구축한다. 여기에는 신용 보증, 혼합 금
융, 정치적 위험 보험을 확대하고 새로운 부채 관
리 기술과 위험 대시보드를 도입하는 것이 포함된
다. 보츠와나, 이집트, 케냐, 모리셔스, 모로코, 나
미비아, 나이지리아, 남아프리카공화국, 우간다 등 
국내 자본시장을 강화하고 10년에서 20년 이상의 
만기를 가진 현지 통화 채권을 발행하는 국가들은 
현지 통화 부채 시장을 발전시키고자 하는 다른 국
가에 교훈을 줄 수 있다.

국가 및 전반적인 신용 위험 관리를 강화하고 현
재 신용등급평가에서 부족한 부분을 보완한다. 부
실 대출과 채무 불이행 위험을 줄이기 위해 디지
털화를 강화하는 등 대출자 심사 시스템을 개선하
면 금리 스프레드를 낮추고 자본 비용을 낮추는 데 
도움이 된다. 2026년 1월 아프리카 신용평가기관

(African Credit Rating Agency)의 출범은 정보 
비대칭성을 완화하기 위한 한 걸음이다. 그러나 각
국은 신용 위험과 부채 문제에 대한 보완적인 분
석을 수행하는 동시에 공정한 평가에 도움이 되는 
양질의 데이터를 쉽게 이용할 수 있도록 보장해야 
한다. 이를 통해 시장의 신뢰도와 역량을 강화할 
수 있다.43

국내 및 지역 금융시장을 심화 및 통합한다. 범아
프리카 금융 생태계 운영으로 규모의 경제를 창
출하고 원활한 국가 간 자본 흐름을 촉진하는 동
시에 거래 비용과 전염 위험을 줄이려면 규제 체
계, 건전성 기준, 결제 시스템, 증권거래소 교차 상
장, 국가 간 보험 적용, 연기금의 지역 단위 통합 운
용 등의 조화가 필요하며 아프리카 금융시장을 더
욱 심화시켜야 한다. 지역 금융 통합은 취약성으
로 인한 부작용을 완화하는 데 도움이 될 것이다. 
에코뱅크(Ecobank), 유나이티드 뱅크 오브 아프
리카(United Bank of Africa), 스탠다드 뱅크 그
룹(Standard Bank Group), 아띠자리와파 은행
(Attijariwafa Bank), 뱅크 오브 아프리카(Bank 
of Africa), 반크 미스르(Banque Misr) 등 범아프
리카 은행의 확장은 혁신을 통해 많은 아프리카 경
제에 역동성을 불어넣고 국가 및 지역 프로젝트와 
무역 금융의 현지 경쟁을 촉진하고 금융 포용을 촉
진하고 있다.

중기 정책 제안

규제 체계와 위험 관리 시스템을 강화한다. 아프리
카 금융시장의 정보 비대칭성은 계약 이행과 인센
티브 구조를 약화시키고 있다. 이러한 제약을 해결
하려면 규제 기관의 독립성과 집행 역량을 강화하
는 동시에 국제 표준 및 모범 사례에 따라 건전성 
체계와 감독 도구를 현대화해야 한다. 또한 신용 
위험 관리(신용조회기관 및 담보등기부) 강화, 데
이터 품질 개선, 투명성 제고가 필수적이다.

국가개발은행과 지역 개발금융기관을 개혁하고 
역량을 강화한다. 국가개발은행, 지역개발은행, 개
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아프리카에서 
기후 금융을 위한 
자금 조달 수단은 

투자자에게 
상당한 수익을 

제공하고 자원을 
동원할 수 

있으며, 이와 
관련된 환경적, 
사회적 혜택을 

제공할 수 있다

발금융기관의 개혁과 자본 확충은 아프리카의 금
융 아키텍처를 강화하고 금융 포용과 개발재원 조
달을 확대하는 데 도움이 될 것이다. 채권 발행, 신
디케이트론, 사모 발행에 국가개발은행과 개발금
융기관이 참여하면 시장 활동의 폭이 넓어질 수 있
다. 혁신적인 금융 상품의 개발을 촉진하기 위해서
는 규제 당국과 국가 및 지역 개발금융기관 간의 긴
밀한 협조가 매우 중요하다.

연금, 보험, 국부펀드, 사회복지기금 자산을 자본
시장의 깊이와 유동성을 향상시키는 핵심 수단으
로 활용한다. 연금, 보험, 사회복지 기금의 자산 배
분 체계를 수정하여 아프리카 내 국내 투자를 강
화하면 아프리카 개발을 위한 기관 자금 풀을 확
대할 수 있다.

기후 금융을 주류 금융 아키텍처의 핵심 구성 요
소로 포함시킨다. 아프리카의 풍부한 재생에너지
원(태양, 풍력, 수력), 막대한 탄소 흡수 능력(숲, 습
지), 친환경 기술에 필요한 핵심 광물 덕분에 아프
리카는 지속 가능한 솔루션에 투자할 수 있는 최적
의 장소이다. 아프리카에서 기후 금융을 위한 자금 
조달 수단은 투자자에게 상당한 수익을 제공하고 
자원을 동원할 수 있으며, 이와 관련된 환경적, 사
회적 혜택을 제공할 수 있다. 지역 및 다자개발은행
과 양자 개발 파트너는 양허성 자원을 활용하여 기
후 투자 위험을 완화할 수 있다.

비전통적인 자금 조달원에서 가치를 발굴한다. 위
험 분담, 자산 담보 금융, 과도한 투기 금지, 윤리
적 투자, 사회적 책임의 원칙에 기반을 둔 이슬람 
금융은 아프리카에 대안적인 자금 조달 수단이 될 
수 있다. 부동산도 마찬가지이다. 아프리카는 연
간 6,500억 달러 이상의 주택 금융 격차에 직면
해 있다. 아프리카의 주요 부동산 수익률은 평균 
8~12%이지만, 이 분야는 아직 대규모 투자로 이
어지지 않고 있다. 예를 들어, 부동산 투자 신탁과 
같은 부동산 담보 금융 상품의 개발을 장려하는 규
제 체계를 통해 부동산 부문과 금융 시스템을 완전
히 통합하는 개혁이 필요하다.

장기 정책 제안

금융 역량과 자주을 강화할 수 있는 신뢰할 수 있
는 정책 및 제도 전략을 개발한다. 금융 역량과 자
주권은 금융의 기술적 요소가 결정되는 자리에 아
프리카가 직접 참여하고 영향력을 행사하는 것을 
의미한다. 이를 위해 위험 관리, 부채 인수, 상환에 
관한 고급 협상 능력을 강화해야 한다. 제안된 범
아프리카 생태계는 맞춤형 역량 강화 및 교류 프로
그램을 통해 아프리카 금융 시스템 내 관리 및 기
술 역량을 강화하는 데 도움이 될 것이다.

새로운 금융 아키텍처에서 국제 개발 파트너 및 기
타 국제 기관의 역할을 검토한다. 금융 역량과 자
주권을 강화하려는 노력은 국제 협력 방식의 변화
를 요구한다. 아프리카개발은행(AfDB)과 같은 다
자개발은행(MDB)이 국가개발은행(NDB)과 지역 
개발금융기관(DFI)을 통해 대출 및 제도적 기술 
역량을 제공하는 보조성 기반 프레임워크는 실질
적인 로드맵을 제시한다. 이 모델에서 국가 개발금
융기관은 현장에 밀착해 프로젝트를 발굴 및 구성
하며 지역 기관은 위험분담, 기술적 감독, 제도적 
역량 강화, 국가 간 조정을 제공한다. 또한 대륙 차
원의 플랫폼은 대규모로 글로벌 자본을 유치하고, 
거시 금융 안정을 뒷받침하는 역할을 수행한다. 아
프리카가 국제 규제 요건과 건전성 기준을 충족해 
나가기 위해서는 강력한 파트너십이 필수적이다.

금융 역량과 자주권의 궁극적인 목표인 금융 포용
성을 촉진한다. 여러 국가에서 점차 확산되고 있는 
신용조회기관을 강화하기 위해서는 신뢰할 수 있
는 최신 인구 및 주소 등록부와 담보 기록을 구축
하는 것이 필요하다.

효율적인 국가 간 자본 동원, 포용적 참여, 장기 개
발을 위한 자금 조달을 지원하는 대륙 전반의 금
융 생태계를 구축한다. 이를 위해서는 공유된 디
지털 및 결제 인프라, 상호 운용 가능한 플랫폼, 조
화로운 규제 표준 및 데이터 거버넌스가 필요하다.
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아프리카 금융 아키텍처의 개혁을 가속화하여 글
로벌 금융시장에서 아프리카의 역량을 강화한다. 
'신 아프리카 개발금융 체계(New African Finan-
cial Architecture for Development)'의 이행
은 아프리카의 개발을 촉진하기 위한 자본 동원
을 강화할 것이다. 아프리카 금융 안정 메커니즘
(African Financing Stability Mechanism)을 시
행하면 유동성 부족에 직면한 아프리카 국가들이 
저렴한 비용으로 부채를 재융자할 수 있도록 자원
을 모으는 데 도움이 될 것이다. 최근 출범한 아프
리카 신용평가기관(CRA)과 신 아프리카 개발금
융 체계(NAFAD)도 아프리카의 금융 역량을 강화
하고 아프리카대륙자유무역지대의 비전을 실현하
기 위한 중요한 단계이다. 아프리카의 고액자산가
(HNWIs), 자선가, 아프리카 디아스포라 네트워크
(African Diaspora Network)와의 연계를 강화
하는 것 또한 교통, 에너지, 농업, 산업 등 주요 프
로젝트를 위한 대규모 자본 동원 확대에 기여하여 
아프리카의 성장을 가속화할 것이다.

지속가능발전목표(SDGs)를 달성하는 데 필수적
인 1조 3,000억 달러 이상의 자금 격차가 해소된
다면 아프리카의 경제 회복력은 더욱 강화될 수 
있다. 이러한 자금 조달 격차를 해소하기 위해서
는 국내외 자본 동원을 확대하고, 금융시장을 강
화 및 통합하며, 금융 중개 효율성을 높여 민간투
자를 지원해야 한다. 또한 아프리카는 더 강력한 
국내 금융 시스템, 다변화된 글로벌 파트너십, 적
극적인 경제 외교를 결합한 실용적인 전략을 통해 
금융 역량을 더욱 강화하여 아프리카의 개발 목표
를 뒷받침할 보다 회복력 있고 지속 가능한 금융 
기반을 확보해야 한다.
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NOTES
1.	 AfDB 2025a.
2.	 OECD 2025a.
3.	 AUC and AfDB 2024.
4.	 AfDB 2025a, 2025b.
5.	 AfDB 2025a.
6.	 AFC 2025.
7.	 IMF 2022; OECD 2021.
8.	 African Development Bank staff calculations 

based on data from the African Tax Adminis-
tration Forum (2024) and the African Devel-
opment Bank statistics.

9.	 IMF 2022; OECD 2021.
10.	 Property taxes account for roughly 2.5–3 per-

cent of GDP in North America and about 1.0–
1.3 percent in Europe and Central Asia.

11.	 IMF 2022.
12.	 African Development Bank staff estimates 

based data from World Bank (2025).
13.	 The efficiency gap of 41 percent means that of 

each $100 spent in public investment, $41 is 
wasted or does not translate into productive 
capital. In the 2024 African Economic Outlook, 
the inefficiency score was estimated at 39 per-
cent, based on data for 2019. The updated 
data show that inefficiency has increased, call-
ing for concerted policy measures—as high-
lighted in this report—to address challenges 
related to public investment spending.

14.	 Berg et al. 2013.
15.	 AfDB 2024b.
16.	 Francois, Konte, and Ruch 2024.
17.	 ALSF 2024.
18.	 African Development Bank staff estimates.
19.	 AfDB 2025a.
20.	 AFC 2025.

21.	 OECD 2025a.
22.	 AfDB, IFC, and Making Finance Work for Africa 

2022.
23.	 AfDB 2025a.
24.	 OECD 2011.
25.	 Sovereign Wealth Fund Institute 2026.
26.	 Konfidants 2022.
27.	 Volatility is measured by the standard devia-

tion of the growth rate of financial flows over 
2000–24.

28.	 Top five countries are Egypt, The Gambia, 
Kenya, Nigeria, and Senegal.

29.	 AfDB 2024a.
30.	 UNEP 2023.
31.	 AfDB 2024a.
32.	 Global Center on Adaptation 2022.
33.	 African Development Bank staff calculations 

based on data from World Bank (2025).
34.	 African Development Bank staff calculations 

based on data from World Bank (2025).
35.	 Such as Ecobank, United Bank of Africa, Stan-

dard Bank Group, Attijariwafa Bank, Bank of 
Africa, and Banque Misr.

36.	 Meattle et al. 2024.
37.	 Such as green bonds, carbon markets, blended 

finance, and climate risk insurances and guar-
antee schemes.

38.	 CFC Africa Insights 2019.
39.	 African Development Bank staff computation 

based on data from Swiss Re Institute (2026).
40.	 OECD 2025a.
41.	 The Exchange 2025.
42.	 IFC 2024.
43.	 APRM 2025.
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아프리카의 경제 성과는 여러 충격과 제한된 재정 여력 속에서도 회복력을 유지하고 있다. 글로벌 및 국내 역풍

에도 불구하고 아프리카의 성장률은 상승세를 유지하며 2024년 3.5%에서 2025년 4.4%로 증가하였고, 아

시아와 함께 세계에서 가장 높은 성장률을 기록하며 유럽, 라틴 아메리카 및 카리브해 지역을 앞질렀다. 2025

년의 견고한 성과는 아프리카의 54개국 중 36개국이 2024년에 비해 높은 성장률을 기록하는 등 광범위하게 

나타났으며, 이는 농업 생산량 증가, 거시경제 정책 지원, 광물 및 금속 가격 강세, 그리고 미국 달러 약세가 원

조 감소와 무역정책 긴장이 아프리카 경제에 미치는 성장 둔화 효과를 완화한 결과다.

전망은 2026년에 4.2%로 둔화되기는 하지만 여전히 긍정적일 것으로 예상되며, 2027년에는 4.4%로 회

복될 것으로 보인다. 2026년에는 최소 19개국, 2027년에는 21개국이 5% 이상의 GDP 성장률을 기록할 

것으로 예상된다. 2026년 성장률이 소폭 하락할 것으로 예상되는 것은 주로 중동 분쟁의 영향으로 인해 핵심 

글로벌 공급망이 붕괴되어 상품 시장과 국제 무역에 광범위한 영향을 미쳤기 때문이다. 공급 충격이 성장과 거

시경제 안정에 미치는 영향의 심각성은 현재의 글로벌 혼란이 지속되는 기간과 에너지 및 비료 가격에 미치는 

영향에 따라 달라질 수 있다. 2026~2027년 성장 전망은 현재의 글로벌 충격이 2~3개월 지속된다고 가정한

다. 이로 인해 2026년 실질 생산량 증가율은 2025년에 비해 0.2%p 감소하고, 이전 전망치 대비 0.3%p 감

소할 수 있다.

아프리카의 경제 회복력 뒤에는 지속적인 구조적 취약성이 존재하며, 이는 높은 성장을 유지하는 능력을 위협

한다. 아프리카의 개발재원 조달 격차는 취약한 국내 자원 동원, 얕은 금융 시스템, 높은 외부 차입 비용으로 인

해 발생하며, 개발 원조 감소와 지정학적 우선순위 변화가 나타나는 분열된 글로벌 환경 속에서 더욱 악화되고 

있다. 따라서 아프리카의 인구학적 역동성, 통합 모멘텀, 경제 공간 확장을 지속적인 성장으로 전환하는 것이 

최우선 과제이다. 이를 달성하려면 국내, 지역, 전략적 외부 자원을 포함한 다양한 출처에서 대규모 자본을 동

원하고, 자원 배분의 효율성, 거버넌스, 개발 효과를 강화하는 포괄적 금융 전략이 필요하다. 이러한 과제가 효

과적으로 실행된다면 지속적인 변화의 새로운 국면을 열 수 있을 것이다.

2조 5,000억 달러의 상업 은행 자산, 1조 2,000억 달러 이상의 주식 시가총액, 3,200억 달러의 보험 자산, 1

조 달러 이상의 연기금, 국영기업, 국부펀드의 운용 자산 등 아프리카 국내 기관 투자자들이 보유한 막대한 자

원 잠재력을 활용하려면 더 강력한 프로젝트 파이프라인과 표준화된 투자 가능 상품이 필요하다. 이러한 상품

은 인프라 구축, 산업화, 녹색 전환 지원에 필요한 기관 자본과 디아스포라 저축을 모두 흡수할 수 있다

자본시장을 강화하고 투자자를 유치하기 위해 아프리카 국가들은 거시경제의 안정성을 유지해야 하며, 이를 

위해서는 정치 및 경제 정책의 불확실성을 피해야 한다. 재정 건전성, 환율 안정성, 낮고 안정적인 인플레이션 

등으로 뒷받침되는 안정적인 거시경제 환경은 대규모 국내 저축을 축적하고 투자자들에게 긍정적인 실질 수익

을 보장하는 데 도움이 될 것이다. 정책의 신뢰성을 확보하면 장기적인 자본 가격 책정을 지원하고 전반적인 투

자자 신뢰를 높일 수 있다. 아프리카가 금융자원과 기타 자산군을 전환하여 가속화되고 회복력 있고 혁신적인 

성장을 이루기 위해서는 거시경제 안정화 전략과 함께 국내 세수 동원 강화, 공공재정관리 개선, 공공투자의 

생산적 자산 전환 능력 제고를 위한 포괄적 개혁과 조정된 조치가 병행되어야 한다.
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