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WWF는 전 세계 100여 개국에서 500만 명 이상의 후원자들이 함께 활동하고 있는 세계 최대의 국제 비영리 

자연보전 기관입니다. WWF는 지구의 자연환경이 파괴되는 것을 막고 사람과 자연이 조화를 이루며 살아가는 

미래를 만들어 갑니다. 이를 위해 생물다양성을 보전하고, 재생할 수 있는 자연 자원을 꾸준히 사용할 수 있도록 

앞장서고 있습니다. 또한, 불필요한 소비와 환경오염을 줄이는 인식 개선 활동에도 힘쓰고 있습니다.

1. 격동의 시대 - 복합 환경 위기

2. 중앙은행과 금융감독당국은  
적절한 역할을 수행하고 있는가?

4. 복합 환경 위기에 대한 예방적 접근법

5. ‘대전환’ 시작하기

6. 결론 및 ‘TINA’ 의제
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WWF 스위스 본부 및 WWF 덴마크 본부 서문

토마스 벨콧(THOMAS VELLACOTT) 그리고
보 외크스네비에르(BO ØKSNEBJERG)

토마스	벨라콧

WWF 스위스 본부 CEO

보	외크스네비에르

WWF 덴마크 본부 CEO

모든 경제 활동은 근본적으로 자연에 의존한다. ‘지구의 생명력’이라 불리는 ‘생물다양성’은 급격히 감소하고 있으며 

동식물 멸종률은 과거와 비교했을 때 수십 배에서 수백 배에 이른다. 기후 변화 문제도 심각하다. 온실가스 배출량은 

감소하기는커녕 갈수록 증가하고 있다.

기후 변화와 생물다양성 감소는 서로 밀접하게 연관되어 있는 이 시대의 복합 환경 위기다. 긍정적으로 보자면, 

생물다양성을 회복하면 기후 변화의 피해를 줄일 수 있고, 기후 변화를 늦추면 생물다양성 문제를 개선할 수 있다. 

그러나 반대로 기후 변화가 더 심각해질 경우 생물다양성은 급격히 악화될 것이며, 한 번 파괴된 생태계는 원상태로 

복구하기 어렵다. 

자연의 변화는 이미 인간의 삶과 경제 체제에도 큰 영향을 미치고 있다. 지금부터 우리가 할 수 있는 모든 조치를 

취한다고 해도 앞으로 몇 년 동안은 그 영향권에서 벗어나기 힘들 것이다. 경제 시스템의 중심에 있는 금융부문은 

기후 변화와 생물다양성 감소로 인해 큰 타격을 입었으며, 앞으로 그 피해 규모는 더욱 커질 전망이다. 중앙은행과 

금융감독당국의 보호 아래 있는 물가와 금융 안정에도 영향을 받을 수밖에 없다. 다행히 기후변화와 생물다양성에 대한 

사람들의 관심은 점점 높아지고 있지만, 이 정도로는 충분하지 않다. 대대적인 변화가 필요하다. 

이에 WWF는 본 보고서를 통해 중앙은행과 금융감독당국이 복합 환경 위기를 생존적 위기로 인식하고 실질적인 

정책 마련을 통해 대응해 나가기를 촉구한다. 중앙은행과 금융감독당국은  주요 책무에 따라 기후 위기 및 생물다양성 

문제로 인해 발생할 수 있는 금융 위기와 그 파급력에 대해 미리 준비하고 대응해야 한다. 환경 피해는 곧 금융 

리스크로 번지기 때문이다. 따라서 중앙은행과 금융감독당국은 지금 즉시 자연환경을 훼손하는 개인, 기업, 국가의 

경제 활동을 중심으로 예방적 조치를 취해야 한다. 즉각적인 조치를 취하지 않을 경우, 물가 안정과 금융 안정을 뒤흔들 

위험 요소로 작용할 가능성이 매우 높다. WWF는 중앙은행과 금융감독당국의 리더들이 복합 환경 위기 극복을 위해 

최선을 다할 것을 촉구한다. 통화정책과 금융규제, 금융감독 등 모든 가능한 수단을 분석하고 활용해서 온실가스 

배출량을 효과적으로 줄이고 생물다양성을 보호해야 한다.

  WWF에서는 중앙은행과 금융감독당국이 따로 또 같이 협력하여 기후 변화와 생물다양성 위기에 잘 대처하고 

있는지 매년 진행 상황을 모니터링하고 보고할 것이다. 어려운 시기에 기후 문제로 협력하는 모든 이들에게 지지와 

성원을 보내며, WWF도 그 길 위에 함께할 것이다. 현재 지구의 자연환경은 매우 암울한 상황이지만, 미래에도 

그러라는 법은 없다. 킴 스탠리 로빈슨(Kim Stanley Robinson)의 책 <<미래부(TheMinistry of the Future)>>에서처럼 중앙은행과 

금융감독당국에게는 다른 미래를 선택할 수 있는 권한이 있다. 이를 위해 자신들의 책무를 성실히 수행하고, 경제가 

자연환경의 일부이며, 자연환경에 큰 영향을 받고, 물가와 금융 안정 역시 생태계의 테두리 안에 있다는 사실을 

인정해야 한다. 지구 위 모든 생명 기반을 보호하기 위해 모두 최선을 다해야 한다.
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서문 서문

세라이나 그뤼네발트 교수
(PROF. SERAINA GRUNEWALD)

재스퍼 블롬 박사 
(DR. JASPER BLOM)

기후위기와 생물다양성 파괴로 
인한 리스크를 금융안정성에 

반영하기 위한 지식은 
금융정책담당자들이 자연스레 

습득할 수 있는 것은 아니다

기후 과학은 우리가 아무런 
조치도 취하지 않았다면  

"반드시 잘못된 결과를 
초래하게 된다"  라고 

이야기하고 있다

““
재스퍼	블롬	박사

셰필드 대학(University of Sheffield)   

셰필드 정치경제연구소(Sheffield Political Economy Research Institute) 연구원

세라이나	그뤼네발트

라드바우드 대학교(Radboud University) 유럽 및  

비교금융법(European and Comparative Financial Law) 교수

"정확히 틀리기보다 애매하게 맞는 것이 낫다.” 일반적으로 존 메이너드 케인스(John Maynard Keynes)가 한 말

로 알려져 있으나 실제로는 영국 논리학자이자 철학자인 카베스 리드(Carveth Reed)가 한 말이다. 그는 금융규

제당국과 중앙은행이 당면한 선택에 관해 설명하면서 이 말을 남겼다. 기후 변화와 생물다양성 감소가 경

제 및 금융 환경에 어떤 방식으로 영향을 미칠지, 그에 대한 정보는 여전히 제한적이다. 이 역동적인 비선

형성과 복잡성으로 인해 기후 변화와 생물다양성 감소가 가져올 위험을 적절히 평가할 수는, 다시 말해 "정

확히 맞힐 수는” 없다. 금융규제당국과 중앙은행으로서는 받아들이기 힘든 현실이다. 이들은 “애매하게 맞

는” 선택을 해서 현재 가지고 있는 정보를 기반으로 행동하는 대신 (대부분) 아무런 조치도 취하지 않는 것을 

선호한다. 그러나 기후 과학에 따르면 아무런 조처도 하지 않았다가는 “정확히 틀리게” 된다.

이 보고서에서는 이러한 딜레마를 해결할 방안을 제시한다. 마음가짐을 바꿔 예방적 접근법을 활용하는 것

이다. 금융규제 당국과 중앙은행은 현재 그들이 가진 정보만으로도 조처를 할 수 있다. 더 확실한 정보를 위

해 기다리기엔 너무 늦고, 그때는 감당할 수 없는 현실이 닥쳐올 것이다. 우리가 아무런 조처도 하지 않은 

사이, 기후 임계점(tipping point)은 점점 다가오고, 자연환경은 균형이 깨지고 있다. 지금, 이 순간에도 생물종

이 멸종하고 있다. 돌이킬 수 없는 현실이다. 지구의 생물은 재난 수준의 피해를 볼 것이고 이는 금융 및 물

가 안정에도 큰 악영향을 미칠 것이다. 이러한 시점에서 본 보고서의 권장 사항은 의미가 크다. 금융규제당

국과 중앙은행은 본 보고서의 권장 사항을 주의 깊게 살펴야 한다.

본 보고서에서는 생태적 안정성과 금융 안정성 간의 복잡한 관계를 강조한다. 생물다양성 붕괴와 기후 변

화는 금융 안정을 위협하고, 금융부문은 언제나 그렇듯이 지구의 생태적 안정에 위험을 안긴다. 저자들은 

이 복잡한 문제를 예방적 시각에서 다룰 수 있도록 해결책을 제안했을 뿐만 아니라 상세한 실행 계획까지 

내놓았다.

중앙은행과 금융감독당국에서는 이 제안을 환영한다. 연구에 따르면 세계 금융 정책은 상대적으로 고립되

어 결정되는 경우가 많다. 정책에 대한 공동 협의가 있어도 대개 금융 산업계 인사들이 참여한다. 그러나 생

태적 안정성과 금융 안정성의 복잡한 관계를 생각해 보면 WWF와 같은 시민사회 기관이 참여하는 게 중요

하다. 더 균형적인 시각으로, 특히 자연을 생각하는 활동가들이 참여해 세계 금융 정책을 결정하면 금융 안

정성과 생태적 안정성 모두를 개선할 수 있다. 금융 정책을 안건으로 세우는 책임자들이 생태계 파괴가 금

융 안정성에 가져오는 위험을 다루는 데 필요한 모든 전문 지식을 갖추고 있는 것은 아니다. WWF는 환경 

정책에 대한 오랜 연구를 바탕으로 이 분야의 전문 지식을 제공할 수 있다(예: 예방적 접근법). 그 외에도 금융 

분야의 생태적 위험을 줄이기 위해 엄격한 규정이 필요하다는 것을 대중에게 설득해야 한다. 그래야만 환

경 오염을 일으키는 경제 활동에 개입된 기존의 기득권 세력에게 충분한 압력을 가할 수 있다. 이 보고서에

는  환경 보호에 필요한 정책 제안들이 개괄적으로 담겨 있으므로 폭넓은 분야의 독자들이 읽어볼 만한 가

치가 있다. 이를 통해 대중을 설득하고 함께 힘을 모아야 한다. 
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제이콥 베스터가드 교수
(PROF. JAKOB VESTERGAARD)

렌스 반 틸벅
(RENS VAN TILBURG)

제이콥	베스터가드	박사

로스킬레 대학교(Roskilde University)  

사회과학 및 경영학 강사

렌스	반	틸벅(Rens	van	Tilburg)

위트레흐트대학교(Utrecht University)  

지속가능금융연구실(Sustainable Finance Lab) 책임자

소중한 시간이 낭비되었다.
중앙은행과 감독당국은 

행동하기 시작해야 한다.

지속가능금융(SUSTAINABLE FINANCE)을 
장려하려고 수십 년간 노력했으나

큰 진전을 이루지 못했다. ““

온도 상승을 1.5도 이내로 제한하려면 2050년까지 탄소중립을 달성해야 한다고 말한다. 파리협정의 주요 

목표는 금융시장의 흐름이 이산화탄소 배출량을 줄이는 방향으로 가도록 하는 것이었으나 현재는 이와 거

리가 멀다. 금융 부문, 정부, 국제기관 등에서 지속가능금융(sustainable finance)을 장려하려고 수십 년간 노력

했으나 큰 진전을 이루지 못했다. 일부 추정치에 따르면 금융 시스템은 3도 이상의 온도 상승에 자금을 제

공하고 있다.

이에 따라 중앙은행이 금융 시스템 친환경화를 위해 적극적으로 임무를 수행해야 한다는 목소리가 높다. 

중앙은행은 통화 정책과 금융 규제를 통해 비친환경 자산(brown assets)보다는 환경 자산(green assets)을 소유하

도록 지원하는 장려책을 마련함으로써 금융 기관의 투자 결정에 영향을 미칠 수 있다. 이로써 친환경 기술 

활용, 저탄소 비즈니스 모델 개발에 이바지할 수 있을 것이다.

그러나 대부분의 중앙은행과 금융감독당국은 이러한 방식의 개입을  꺼려한다. 중앙은행에서는 기후 관련 

사안에 완전히 방어적인 태도를 취한다. 즉, 기후 변화가 경제에 미치는 충격에 맞서 금융 시스템을 보호할 

목적으로 개입하는 것을 선호한다. 중앙은행은 친환경 전환을 장려하는 것은 개별 중앙은행이 아닌 정치의 

일이라고 주장한다. 그러나 이런 태도로는 무엇도 바꿀 수 없다. 중앙은행과 금융감독당국은 ‘예방책을 최

우선’으로 해야 한다는 WWF 보고서를 바탕으로 매우 중요한 논의를 진행할 수 있다. 

약 7년 전, 196개국은 파리에서 기후 변화를 함께 제한하기로 합의했다. 2015년, 당시 영국 은행장이었던 

마크 카니(Mark Carney)는 “기후 변화가 금융 회복력(financial resilience)을 위협할 것”이라고 말했다. 이후 기후 

변화와 생물다양성 감소가 금융에 미치는 위험에 대한 수많은 보고서가 발표되었다. 2019년,  중앙은행 

114곳과 금융감독당국이 참여하는 녹색금융협의체(Network for Greening the Financial System)에서 기후 변화 문

제는 “중앙은행과 감독 당국의 책무 범위 안”이라고 결론지었다. 2022년 3월에는 생물다양성 사안도 책무 

범위 안이라고 인정했다.

이를 바탕으로 금융시장의 흐름을 기후와 자연을 해치는 방향에서 보존하는 방향으로 바꾸는 조치를 취해

야 했다. 그런데 실제는 이와 정반대다. 대규모 은행 중 유럽중앙은행의 정보 공개 감독 기준을 만족하는 은

행은 없었지만, 어떠한 은행의 자본요건도 인상되지 않았다. 생물다양성 감소는 상황이 더욱 심각해졌다.

명백한 위험에 당면해 있는데도 아무런 행동을 하지 않는 것은 금융 안정이나 물가 안정을 위한 책무를 수

행하지 않는 것이다. 기후 변화나 생물다양성이 제기하는 위험이 중대하다는 것은 모두 동의하는 사실인데

도, 중앙은행은 여전히 위험을 효과적으로 줄이려는 조치를 시행하지 못하고 있다. 7년 전, 마크 카니는 “

기회는 무한정으로 존재하는 것이 아니다. 점점 사라지고 있다”라고 설명했다. 맞는 말이다. 소중한 시간이 

낭비되었다. 중앙은행과 감독 당국은 행동하기 시작해야 한다.
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WWF 스위스 본부와 덴마크 본부가 함께 작성한 이 보고서에서는 금융 안정과 물가 안정을 책임지

는 행위자(중앙은행, 금융규제당국, 금융감독당국)에게 기후 변화의 피해 완화를 적극적으로 장려하고 생물다

양성을 복원 및 복구(restoration and recovery)해야 하는 책무가 있다고 주장한다. 그러면서 복합 환경 위

기가 중앙은행 및 금융 당국의 주요 책무인 물가 및 금융 안정을 위협하고 있다고 강조한다. 이는, 중

앙은행과 금융당국에서 최근 금융 위기 해결에 사용했던 기술을 환경 관련 정책을 기반으로 하는 새

로운 시스템 금융 리스크(systemic financial risk)에 적용하고, 온실가스(GHG) 배출량을 줄이고 생물다양

성을 복원하기 위해서라면 무엇이든 해야 한다는 뜻이기도 하다.

이 보고서는 다음과 같은 네 가지 방식으로 학술 논의에 이바지한다. 먼저 WWF는 복합 환경 위기를 

마주한 중앙은행과 금융감독당국이 취해야 하는 예방적 접근법을 정의한다. 둘째, WWF는 중간 목

표(2025년 및 2030년)를 거쳐 2050년 최종 목표에 도달하는 3단계 과정을 정의한다. 이 과정은 중앙은행 

및 금융감독당국이 효과적으로 장려해야 하는 온실가스(GHG) 배출량 감축과 생물다양성 복원 및 복

구를 목표로 한다. 셋째, WWF는 금융 및 물가 안정 담당자가 기후 변화와 생물다양성 감소에 대응

하는 선제적 조치를 기반으로 삼을 수 있는 '대략적 원칙(heuristics)’을 정의한다. 마지막으로 WWF는 

‘항상 환경에 해로운 경제 활동, 기업, 부문’을 파악할 수 있는 기준을 정의하여 중앙은행과 금융감독

당국이 현재의 모든 통화 정책과 금융규제기구를 활용해 온실가스 배출량을 최대한 신속하게 줄이고 

생물다양성 손실을 중단할 수 있도록 지원한다.

중요한 문제는 이것이다. 중앙은행과 금융감독당국은 복합 환경 위기를 다룸에 있어서 적절한 임무

를 수행하고 있는가? 이 두 기관이 움직이기 시작했다는 몇몇 증거는 있으나 아직 그 조치는 매우 제

한적이고 단편적이다. 무엇보다 지금까지는 관할 금융 시스템과 경제의 지속가능성을 높이는 데 거

의 이바지하지 못하고 있다. 중앙은행과 금융감독당국은 ‘지켜보는’ 접근법에서 ‘상황을 더 잘 파악

할 수 있을 때까지 기다리자’라는 접근법으로 전환했다. 따라서 이들의 조치는 대개 복합 환경 위기

를 이해하고 화근이 되는 위험 확률 분포를 측정하고 할당하는 것과 거리가 멀다.

이에 따라 두 가지 문제가 발생했다. 첫째, 기후 변화와 생물다양성 감소의 특징은 언제, 어떻게 발

생하는지, 또 금융 불안정성을 어느 정도로 일으키는지 확실하지 않다는 것이다. ‘충분한 정보’를 수

집하기가 애초에 불가능할 수도 있다. 현재 중앙은행과 금융감독당국이 사용하는 리스크 모델에 기

후 변화와 생물다양성 감소를 포함시키려면 수년이 걸릴지도 모른다. 둘째, 기후 변화와 생물다양성 

감소는 이미 발생하고 있다. 현재 지구가 목전에 둔 임계점을 통과하면 이전의 환경 평형 상태로 되

돌아갈 수 없다.

기후 변화와 생물다양성 감소 문제는 중앙은행과 금융감독당국이 책무나 조치 정당화 방법을 정의하

는 기존의 방식에 문제를 제기했고, 이에 따라 두 기관은 난처한 상황에 처하게 되었다. 두 기관은 기

후 변화와 생물다양성 감소로 인해 인식론적 단절이 발생한다는 것은 인정했지만, 존재론적 단절이 

발생한다고는 아직 인정하지 않았다. 다시 말해 기후 변화 피해를 줄이고, 생물다양성을 복원 및 복

구하는 일에 적극적이고 효과적으로 참여해야 한다고 생각하지 않는 것이다. 이러한 상황은 ‘조직적 

무책임’이라고 부를 수 있다. 정부 측 행위자, 정치인, 중앙은행, 금융감독당국은 각각 자신의 책무와 

책임이 제한적이라고 말한다. 그러나 책임은 모두가 공유하는 것이다. 
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 → 위기 상황처럼 행동해야 한다. 중앙은행은 환경 목표를 설정하고, 예방적 접근법을 

활용하며, 자체 전환 계획을 발표하고, 중앙은행의 규제 아래 있는 금융 기관에도 

이를 요구한다.

 → 온실가스 배출 급감, 생물다양성 파괴 중단에 이바지하는 것에 중점을 두어야 

한다. 이를 위해 자연환경에 해로운 부문, 기업, 경제 활동의 금융 리스크를 

공개적으로 통합하여 경제적 가치가 작아 보이게 한다.

 → 환경 관련 리스크 관리의 시간 지평(time horizon)을 10~30년으로 늘린다. 은행이 

감수해야 하는 금융 리스크뿐만 아니라 부정적 영향까지 고려해 시간 지평을 

설정한다.

 → 환경 문제를 업무 전반에 반영한다. 기후 변화와 생물다양성 감소를 통화 정책, 

금융 규제, 감독 활동의 기반이 되는 분석에 고려한다.

 → 협력한다. G20, 국제증권관리위원회기구(IOSCO), 바젤 위원회, IMF와 협력하여 

기후 변화와 생물다양성 감소를 최우선순위로 승격한다. 

 → 강력한 관리자 역할을 한다. 정부, 신용평가기관, 투자한 기업을 대상으로 

탄원하여 기후 및 생물다양성과 관련해 조치를 취한다. 

 → 친환경 전환을 지지한다. 홍보 인력을 활용해 저탄소 및 자연 친화적 경제로의 

전환을 장려하고 지원한다.

중앙은행과 금융감독당국은 자신의 이익을 위해서라도 기후 변화와 생물다양성 감소를 다뤄야 한

다. 경제는 자연에 의존하고 있으며 환경이 질적으로 저하되면 금융 불안정과 가격 불안정으로 이

어진다. 중앙은행과 금융감독당국이 현재와 미래의 책무를 이행하려면 복합 환경 위기의 주요 원인

을 살펴야 한다.

예방적 접근법을 활용한 배태성(embeddedness) 인정

어떠한 금융 및 물가 안정도 인류의 지속가능한 발전을 위해 반드시 보존해야 하는 영역인 지구위험

한계선을 벗어나 존재할 수 없다. 인간이 자연에 속한다는 것을 인정한다면 중앙은행과 금융감독당

국은 기후 변화와 생물다양성 감소에 대해 예방적 접근법을 활용해야 한다. 예방적 접근법은 위기관

리 체계로, 정보가 불완전하고 불확실성이 큰 상황에서 활용할 수 있는 사고방식으로 활용할 수 있

다. 이 접근법에서는 위험이 완전히 구체화되기 전에 행동을 시작한다. 기후 변화 및 생물다양성 감

소와 관련해 아무런 조치도 취하지 않는다면 치명적이고 돌이킬 수 없는 재난이 발생할 수 있다는 

가정하에 말이다.

WWF에서는 예방적 접근법을 도입하려면 중앙은행과 금융감독당국이 모든 금융 규제 및 통화 정책

과 관련한 의사 결정을 내릴 때, 전 세계의 협력 기관과 조율한 방식으로 기후 변화 및 생물다양성 감

소와 관련한 금융 리스크와 영향력을 고려해야 한다고 규정한다. 따라서 선제적인 조치를 취해서 전 

세계 온실가스 배출량을 줄이고 생물다양성을 가능한 한 빨리 복구 및 회복하는 데 초점을 맞춰야 한

다. 먼저, 금융 리스크가 가장 클 것으로 예상되는 온실가스 배출량이 가장 높은 분야, 기업, 경제 활

동에 초점을 맞추고 이후 여러 수단을 활용해 저탄소 경제로의 전환을 장려해야 한다.

최근 몇 년간 중앙은행과 금융감독당국은 1981년부터 2007~2008년까지 이어진 ‘대안정기(Great 

Moderation)’ 시대에 대한 통념에 반기를 들었다. 주요 원인은 대안정기 마지막의 금융 위기, 유럽 국채 

위기, 코로나19 때문이었다. 중앙은행과 금융감독당국은 이로부터 교훈을 얻어 결단력 있게, 협력하

고, 창의적으로 행동해야 한다. 이 경험을 기후 변화와 생물다양성 위기에도 적용하여 불확실한 조건 

속에서도 문제를 선제적으로 관리해야 한다.

핵심 원칙과 거대한 전환

이 보고서에서는 중앙은행과 금융감독당국이 복합 환경 위기를 다룰 때 활용할 수 있는 개괄적인 원

칙을 다음과 같이 제시한다.  

 → 기후 변화와 생물다양성 감소의 과학적 기반과 현실, 목전으로 다가온 임계점, 임계점이 지구

와 인간에게 미치는 위협 등을 인정한다. 

 → 기후 및 생물다양성에 관련한 금융 리스크와 영향력을 더 이상 따로 구별하지 않는다. 오늘

날 자연환경으로 인한 피해는 내일의 금융 리스크로 전환될 수 있으므로 중앙은행과 금융감

독당국의 기존 책무에 포함된다. 

 → 충분한 정보’와 ‘확실성’을 확보할 때까지 기다리기보다 지금 활용할 수 있는 정보와 해결책

을 기반으로 조처를 해야 한다. 조처를 하지 않거나 불충분한 조치를 취하는 정책적 선택을 한

다면 금융 안정과 물가 안정에 큰 위험을 안겨준다.  

 → 복합 환경 위기의 시급성을 알리고 온실가스 배출량 감축과 생물다양성 복구 및 복원을 위한 

단기, 중기, 장기 목표를 세운다. 

 → 가장 큰 금융 리스크를 안겨주는 기후 변화와 생물다양성 감소를 주도하는 경제 활동, 기업, 

부문에 특히 관심을 기울이고, 지금 이용할 수 있는 모든 통화 정책, 금융 규제, 감독 수단과 

도구를 활용한다.

시급한 위기관리 모드로 전환

대안정기 시대의 특징은 물가안정목표제이다. 복합 환경 위기에 당면한 지금, 이 보고서에서는 2025

년, 2030년, 2040년 중간 목표를 거쳐 2050년까지 온실가스 배출의 탄소중립과 완전한 생물다양성 

복구를 달성하는 3단계 과정을 제안한다. 따라서 중앙은행과 금융감독당국은 새로운 ‘거대한 전환’의 

시대를 포용하고, 기후 및 생물다양성 친화적인 국제 경제로의 전환을 지원해야 한다.

이 목표를 달성하기 위해 본 보고서에서는 다음의 권장 사항을 제시한다.

정확히 말하면 중앙은행과 금융감독당국 외에도 관련 행위자가 많아서 두 기관은 정부가 마련한 정

책 구조 내에서 활동해야 한다. 그러나 두 기관은 금융 안정성을 보호해야 하는 책무를 지니기 때문

에 금융 및 경제 체제를 선제적으로 빠르게 전환하여 자연을 보호하고 온실가스 배출량을 대폭 줄여

야 한다. 향후 G20 회의, 제15차 유엔 생물다양성협약(CBD) 당사국회의(COP 15), 2022년 12월 이집

트에서 열릴 기후 COP는 결과를 보여줄 수 있는 좋은 기회다. 결과를 보여주지 못하면 직무 유기일

뿐더러 인류의 미래 복지와 번영을 위험으로 몰아넣는 행위다.
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“ECB는 권한 내에서 할 수 있는 
모든 조치를 취해 기후와 환경 관련 사안을 
활동에 포함할 것이다.”1

—  유럽중앙은행(ECB) 이사 프랭크 엘더슨(Frank Elderson)

서론:
대안은 없다
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엘더슨이 이 말을 하기 바로 전 해에 크리스틴 라가르드(Christine Lagarde) ECB 총재는 “기후 변화와 

싸우기 위해 모든 가능한 방법을 조사"할 것이라고 약속했다.2 두 발언에서 보이는 의지와 결단력은 

2012년 마리오 드라기(Mario Draghi)의 발언에서도 찾아볼 수 있다. 마리오 드라기 당시 ECB 총재는 “

우리의 권한 내에서 ECB는 유로 가격을 유지하기 위해 모든 조처를 할 것”이라고 선언했다.3 중앙은

행, 금융규제당국, 금융감독당국은 한발 더 나아가 드라기의 명확성, 끈기, 의지를 포괄하여 기후 변

화와 생물다양성 감소라는 복합 환경 위기를 마주하고 권한 내에서 모든 조처를 해야 한다. 이를 위

해 온실가스 배출과 생물다양성 복원 및 복구를 선제적이고 효과적으로 장려해야 한다. 내가 보기에 

이는 이미 두 기관의 책무에 포함되므로 지금 행동해야 한다. 드라기, 엘더슨, 라가르드의 발언을 수

용한다면 “ECB는 권한 내에서 기후 변화와 싸우고 생물다양성을 회복 및 복구할 수 있는 모든 조처

를 할 준비가 되어 있다"고 말할 수 있다.

기후 변화와 생물다양성 감소로 인한 위협을 인지할 수 있는 다른 대안은 없다. 기후 전문가 데이비

드 킹(Sir David King)이 말했듯이, “앞으로 3~4년간은 인류의 미래를 결정하는 시간이 될 것"이다.4 

환경 과학자들은 '기후 변화와 생물다양성 감소는 이미 한참 진행된 상태이며, 앞으로 몇 년간 인류가 

결단력 있는 조치를 취한다고 해도 복합 환경 위기는 악화할 것'이라고 분명히 말한다. 이 방향을 바

꾸지 못하면 얼마 지나지 않아 지구의 인구가 감소할 것이며 살아남은 사람들도 지난 40년간의 환경

보다 열악한 환경에서 살아야 할 것이다. 경제 역사가 아담 투즈(Adam Tooze)는 “2020년 초 우리의 반

응이 '불신'이었다면 미래를 마주한 우리의 좌우명은 ‘아직 아무것도 보지 못했다’일 것”이라고 했다.5

중앙은행과 금융감독당국은 책무에 따라 온실가스 배출을 신속히 감축하고 생물다양성을 빠르게 복

구 및 복원하도록 효과적으로 장려해야 하는 것을 인정해야 한다. 그 외의 대안은 없다. 금융 부문

과 경제는 지구의 자연적 경계 안에서 깊이 잉태되었다. 환경의 질적 저하는 물가 안정과 금융 안정

에 악영향을 미친다. 인플레이션이 한계도 없이 치솟는다면 생활 수준은 급락한다. 금융 위기가 발

생한다면 정치적 양극화, 소득 불평등, 사회 불안, 기근, 갈등 등의 위험이 대폭 증가한다. 이러한 문

제는 기후 변화, 생물다양성 감소의 영향력과 직접적인 관계가 있다. 따라서 중앙은행과 금융감독당

국은 정부 및 선출 의원들과 명확한 책무를 공유하고, 금융 부문과 폭넓은 경제를 장려하고 지원하

여 기후 변화와 생물다양성 감소를 가장 효과적이고 신속하게 다루어야 한다. 금융 담당 기자 닐 어

윈(Neil Irwin)은 중앙은행과 금융감독당국에 관해 “우리 모두의 운명에 관한 엄청난 권한을 가진 기

관”이라고 묘사했다.6

중앙은행과 금융감독당국은 위기관리 구조와 함께 정보가 불완전하고 불확실성이 클 때 가져야 할 

사고방식을 도입하여 기후 변화와 생물다양성 감소 문제를 되돌아보고, 분석하며, 일상적인 의사 결

정 과정에 통합해야 한다. 기후와 생물다양성 문제에 예방적 접근법을 적용하고, 현재 준비된 모든 
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격동의 시대

—  
복합 환경 위기

최신 IPCC 보고서
(2022)에서는  
“지금 바로 행동해야 
한다. 2030년까지 
이산화탄소 배출량을 
반으로 줄일 수 있다.”
라고 분명히 밝혔다.
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중앙은행과 금융감독당국의 역할과 책무

이 보고서에서는 중앙은행, 금융규제당국, 금융감독당국의 역할과 책무를 다룬다. 정부는 이 

기관들에 가격 안정성, 금융 시스템의 온전성과 안정성을 보장하는 책무를 위임한다. 이는 

중앙은행과 금융감독당국의 주요 책무이다. 금융 안정은 미시 건전성(micro-prudential, 관할권 내

의 개별 금융 담당자의 금융 안정)과 거시 건전성(관할권 내의 금융 시스템)으로 나뉜다. 일부 관할권에서

는 중앙은행, 금융규제당국, 금융감독당국이 완전 고용에 이바지하거나, 경제 성장을 장려하

거나, 지속가능한 발전을 지원하는 등 다른 책무도 맡는다. 일부 국가에서는 하나의 중앙은

행이 모든 책무를 수행하고, 일부 국가에서는 금융감독당국이 금융 규제와 관련한 특정 임무

를 수행한다. 금융감독당국의 업무는 재정부에 속하기도 한다. 전반적으로 이 보고서는 물가 

및 금융 안정을 이행하는 책임을 맡은 모든 기관에 주목하며 이들 기관을 금융 및 물가 안정

의 ‘관리자’로 간주한다. 이 개념에 따르면 권한을 위임받은 이들 기관은 완전한 독립성과 중

립성을 갖추지 못한다. 이 기관들은 큰 영향력과 권한을 갖기 때문에 일반 대중들에게 폭넓

은 책임이 있고, 사회와 경제에 대한 자신들의 큰 영향력을 인정해야 한다.8 

통화 정책, 금융 규제, 감독 수단을 활용하여, 현재와 미래에 금융 및 물가 안정을 보호하는 책무를 수

행해야 한다. 어떠한 금융 및 물가 안정도 인류의 지속가능한발전을 위해 반드시 보존해야 하는 지구 

위험한계선을 벗어나 존재할 수 없다.7 

따라서 마거릿 대처(Margaret Thatcher)의 유명 슬로건인 “대안은 없다(there is no alternative)”라는 말을 인

용할 수밖에 없다(이 말 때문에 대처는 해당 표현의 네 단어 각각의 앞 글자를 따 ‘티나(Tina)’라는 별명을 얻기도 했다). 대

처는 시장 경제를 옹호하기 위해 이 말을 했지만, 이 보고서에서는 인류가 재난을 피하려면 온실가

스를 감축하고 최대한 빨리 생물다양성을 회복할 수밖에 없다고 설명하기 위해 이 말을 사용한다.

보고서의 제1장에서는 복합 환경 위기를 분석한다. 제2장에서는 현재 중앙은행과 금융감독당국이 기

후와 생물다양성을 일상적인 의사 결정 과정에 통합하고 있는지, 즉 현 상태를 살펴보고자 한다. 제

3장에서는 현 상태와 통념에 금이 가기 시작하면서 새로운 예방적 접근법의 가능성이 열리게 된 과

정을 살피고자 한다. 제4장에서는 예방적 접근법을 정의하고 이 접근법이 현재의 통념에 어떻게 도

전하는지 확인한 후, 복합 환경 위기와 관련한 핵심 원칙을 제시하고, 불확실한 상황에 놓였을 때  과

거의  적극적인 위기관리방식은 어땠는지 공통점을 찾아보고자 한다. 이를 통해 중앙은행과 금융감

독당국이 어떤 조치를 취해야 하는지 설명할 수 있다. 제6장에서는 중앙은행과 금융감독당국이 앞서 

상세하게 논의한 조치를 이행할 때 기준으로 삼을 수 있는 중간 환경 목표를 제시하는 과정을 정의한

다. 마지막 장에서는 온실가스 배출과 생물다양성 복구 및 복원에 직접적인 영향을 미칠 수 있는 가

장 시급한 조치를 이야기하고자 한다. 
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정확히 50년 전인 1972년, 데니스 매도우스(Dennis Meadows)와 도넬라 

매도우스(Donella Meadows)가 이끄는 매사추세츠공과대학교(MIT) 과학자 

연구팀은 <<성장의 한계(Limits to Growth)>> 라는 책을 발표했다.9 이 

책에는 기하급수적인 성장으로 인해 인류가 재생 불가능한 천연자원을 

급격히 고갈하는 다수의 컴퓨터 기반 예상 시나리오가 제시되어 

있다. 이러한 성장 추세를 바꾸지 못한다면 시스템이 붕괴할 위험이 

있다. 과학자들은 사회적, 경제적, 정치적 재난과 통제 불가능한 

반응과 혼돈을 방지하려면 인류가 "잘 관리된 정점을 찍고 감소하는” 

과소비를 선택해야 한다고 주장했다. 또한, 상황이 통제를 벗어나지 

못하게 하는 “미래를 내다보는 정책”을 촉구했다. 50년이 지난 지금, 

<<성장의 한계>>에서 한 예측은 그 무엇보다 잘 들어맞는다. 1972년 

MIT 연구팀이 저 사양의 컴퓨터로 상정했던 다수의 예상 시나리오는 

이후 많은 연구에서 검토 및 공동의 확인을 거쳤다. 

1.1°C
기후 변화는 
산업화 이전 
수준보다  
1.1도가량 
온도를 
상승시켰다.

$

인구

홍수 위험
170% 증가vs

vs

vs

vs

vs

vs

vs

기후 리스크: 1.5도 vs. 2도 온도 상승

북극 해빙(海氷)

극단적 기후

최소 100년에 
한 번씩 북극은 

해빙(海氷)이 없는 
여름을 맞는다.

최소 3~10년에 
한 번씩 북극은 
해빙이 없는 
여름을 맞는다.

홍수 위험
100% 증가

산호 백화
2100년이 되면 
전 세계 산호초 

70%가 사라진다.

2100년이 되면 
사실상 모든 산호초가 
사라진다.

식량

1.5도 상승했을 때보다 2도 상승했을 때 
경제 성장이 저해되는 국가가 많다. 

특히 저소득 국가가 해당한다.

비용

생물종
곤충 6%, 식물 8%, 

척추동물 4%가 
영향을 받을 것으로 보인다.

곤충 18%, 식물 16%, 
척추동물 8%가 
영향을 받을 것으로 보인다.

물 이용 가능성
3억 5,000만 명의 도시 거주민이 

2100년이 되면 
심각한 가뭄에 시달린다.

4억 1,000만 명의 도시 거주민이 
2100년이 되면 
심각한 가뭄에 시달린다.

 

전 세계 인구 9%(7,000만 명)가 
최소 20년마다 

극단적 수준의 폭염에 노출된다.

전 세계 인구 28%(20억 명)가 
최소 20년마다 
극단적 수준의 폭염에 노출된다.

온도가 0.5도 증가할 때마다 
열대 지역의 생산량이 감소하고 

작물의 영양학적 가치도 
함께 감소한다.

해수면 상승
2100년에는 4,600만 명이 

48cm의 해수면 상승의 
영향을 받는다.

 2100년에는 4,900만 명이 
56cm의 해수면 상승의 
영향을 받는다.

 

2도 상승했을 때보다 
1.5도 상승했을 때 

해양의 생물다양성, 생태계, 
생태적 기능과 서비스에 

더 위험이 적다.

해양

Based on the IPCC SR1.5 and SROCC

그림	1: 

1.5도와 2도 상승의 차이 

출처:	WWF

이 책에서 촉구했던 조치는 이행되지 않았다. 

IPCC(기후 변화에 관한 정부 간 협의체)에 따르면, 현

재 기후 변화로 인해 산업화 전 수준(즉, 1750년 

이전 수준)보다 온도가 1.1도가량 높아지면 다수

의 기후 변화 리스크가 앞서 생각했던 것보다 

더 커질 것이고, 이 중 일부는 지구온난화가 진

행되지 않은 상황에서  예상보다 빨리 현실화

될 수 있다고 말한다. 현재의 적응 수준으로

는 불충분하다. 기후 변화에 대한 일부 대응은 

오히려 해가 된다.10 현재 우리는 심각한 지구

온난화를 맞이할 준비가 되어있지 않다. 1.5도

만 상승해도 다수의 생태계에 치명적인 피해

를 미칠 수 있다. 1972년부터 50년간 무슨 일

이 있었는가?

1970년대 이후 기후 변화와 생물다양성 감소

의 과학적 기반이 광범위하게 연구되었고 집

단적 조치의 필요성에 대한 인식이 크게 높아

졌다. 예를 들어 WEF(세계경제포럼)이 매년 발표

하는 리스크 보고서에서 영향력 있고 현실화 

가능성이 높은 리스크 중 다수는 환경의 질 저

하와 관련된 것이었다.11 그러나 인간이 기후

와 생물다양성 감소에 미치는 영향력에 대한 

인식은 높아졌음에도 불구하고 환경의 질 저

하는 오히려 증가하였다. 

다가오는 기후 비상사태

1860년대, 존 틴달(John Tyndall)이 처음 온실

가스 효과를 발표하며 대기 구성의 작은 변화

가 기후의 변화를 유발할 수 있다고 주장한 이

후, 기후 변화에 대한 수많은 과학적 연구가 진

행되었다. 지난 100년 동안 이산화탄소(CO2) 

배출량은 절대적 수준과 상대적 수준 모두에

서 매년 증가하고 있다. 이는 ‘욕조 문제(bath-

tub problem)’라고 불리는 저량과 유량(stocks and 

flows) 문제다. 주로 인간의 화석 연료 의존(난방, 

전력 생산, 교통 등)과 토지 사용 변화, 농업으로 인

해 대기로 유입되는 이산화탄소는 매년 증가

했다. 이때 이산화탄소 배출은 주로 바다와 식

물 등의 자연 흡수원이 흡수할 수 있는 속도보

다 빠르게 이루어졌고, 이산화탄소 농도로 표

현되는 대기 내 탄소 축적량이 점진적으로 증

가하게 된다. 

지난 100만 년 동안 이산화탄소 농도는 

172~300ppm(백만분율)이었다. 1912년에는 처

음으로 300ppm을 초과했다. 1988년에는 약 

350ppm이었다. 2022년 1월 말에는 418ppm

에 이르렀다. 이산화탄소 농도 430ppm은 산

업화 전 수준보다 1.5도 높은 온도를 초래한다. 

450ppm에 이르면 기온이 2도 증가한다. 전문

가들에 따르면 지구온난화가 2도 이상 진행되

면 인류의 생존이 위협받는다. 2018년, 1.5도 

온도 상승의 영향력에 관한 IPCC 보고서가 발

표된 이후,12 학계의 주장에도 변화가 있었다. 

지금 누리고 있는 삶의 조건을 누리려면 온도

가 1.5도 이상 상승해서는 안 된다. IPCC는 ‘임

계점’의 중요성 때문이라고 설명했다. 온도가 

1.5도 이상 상승하면 영구동토층의 융해, 빙상

의 붕괴, 대기 순환의 변화 등이 발생한다. 임

계점을 넘어서면 예측할 수 없는 방식으로 기

후 변화가 일어나고 수백만 명이 사망하거나 

고통받게 된다.(그림 1에서 기온이 1.5도 상승한 지구

온난화와 2도 상승한 지구온난화의 차이를 확인할 수 있다.)

WWF에서는 이산화탄소 저량과 유량의 원리

를 바탕으로 ‘탄소 예산'이라는 개념을 마련했

다. 이는 특정 수준의 온난화를 유발하는 이

산화탄소 농도에 도달하기 전까지 인류가 만

들어내는 온실가스의 양이다. 인류의 연간 이

산화탄소 배출량이 약 500억 메트릭톤이라는 

사실을 고려하면 이산화탄소 농도는 7년 이내

(2028년까지)에 430ppm, 25년 이내에 450ppm

에 다다를 것으로 보인다.13 1.5도 이상의 기온 

상승을 막으려면 2030년까지 온실가스 배출

량을 절반으로 줄이고 2050년까지 탄소중립

을 달성해야 한다.14 즉, 지금부터 매년 온실

가스 배출량을 약 7%씩 줄여야 한다. 팬데믹

으로 감축할 수 있었던 5%보다도 더 큰 폭의 

감축이 필요하다는 뜻이다.15 그러나 파리협정

의 일환으로 여러 국가에서 제출한 국가 온실

가스 감축 목표(nationally determined contribution, 

NDC)를 기반으로 추정하면 지구의 온도는 최

소 2.4도 상승하게 된다.16 IPCC는 이에 대해 

“모든 분야에서 배출량을 지금 당장 크게 감축
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산호초가

70~90 %
감소한다

기온이 2도가 아닌 1.5도 상승하면 
수백 년간 영구동토층 
150만~250만 km가 

융해하지 않는다.

북극에는

 
 

빙하가 없는 여름이 찾아온다.

100년마다

충매수분 식물의 종류가 변하면서 
생물다양성과 생태계의 기능에 
영향을 미친다.

다양한

민물 생물종은

고도가 높은 곳으로 이동한다.

6 %
곤충

4 %
척추동물

8 %
식물

기후를 기반으로 한 지리적 범위 중 절반에 서식하는 생물종은 
보다 천천히 적응하고 새로운 생태계가 나타날 수 있다.

고산 생물종은

기온 상승으로 인해 산비탈을 따라 
높은 곳으로 옮겨간다.

1.5도의 기온 상승이 
생물다양성에 갖는 함의

그림	2:	 

생물다양성 감소와 기후 변화 간의 상호작용 

출처:	WWF,	published	in	PwC/WWF	report	“Nature	is	too	big	to	fail”	(2020)

하지 못하면 1.5도로 온도 상승을 제한할 수 없

을 것”이라고 분명히 밝혔다.17 IPCC는 “지금 

즉시 모든 부문에서 배출량을 줄이려는 노력

을 하지 않으면 1.5도 이하 온도 감소라는 목표

는 달성할 수 없다.”라고 분명히 말했다. IPCC

는 1.5도 이상 온도가 상승했을 때 나타날 위험

을 반복적으로 시급하게 경고했다. 많은 국가

에서 2050년까지 탄소 중립을 달성하겠다고 

목표를 설정했지만, 이는 분명 2도 이상의 온

도 상승으로 이어질 것이다. 세계에서 가장 큰 

국가인 중국과 인도는 각각 2060년과 2070년

에 탄소중립을 달성하는 것을 목표로 하고 있

다. 이를 보완하기 위해 다른 국가에서는 2050

년보다 훨씬 빠른 2040년이나 2030년에 탄소

중립을 달성해야 한다. 

자연의 위기

대기 중 이산화탄소 농도에 영향을 미치는 다

른 요소로는 유출이 있다. 자연 흡수원에 이산

화탄소가 저장된다면 이산화탄소 배출 축적량

이 감소할 수 있다. 그러나 이러한 탄소 흡수원

의 상당수는 '6차 대멸종(Sixth Mass Extinction)'이

라고도 불리는 생물다양성 감소 위기(기후 위기

보다 더욱 심각한 현재진행형 위기)로 인해 거대한 압

박을 받고 있다. 1990년 첫 번째 IPCC 평가

에서는 이를 인정하며 “생태계는 기후에 영향

을 미치며, 반대로 기후가 변화하고 이산화탄

소 온도가 증가하면 생태계에 영향을 미칠 것

이다. 기후가 급격히 변하면 생태계 구성이 바

뀐다. 일부 생물종에는 더 좋은 환경이 조성

될 수 있으나 일부 종은 이주하거나 빠르게 적

응하지 못해  멸종하게 될 수도 있다.”라고 설

명했다.18

생물다양성(biodiversity)은 지구상의 모든 생물

을 포괄하며 생물체의 변화 가능성, 생물이 살

아가는 생태계, 유전자, 생물종, 생태계의 다양

성 등을 설명하는 개념이다.19 

기후 과학자 조한 록스트롬(Johan Rockstrom)은 

생물다양성이 지구의 모든 생명체의 기반이라

고 설명했다. “생물다양성이 없다면 생태계도 

없다. 생태계가 없으면 생물 군계도 없다. 생

물 군계가 없으면 탄소, 질소, 산소, 이산화탄

소, 물의 모든 순환을 조절하는 생물이 사라지

는 것이다.”20

지구의 생물종은 1,000만 여종이 넘는다. 이 

중 인간은 약 4만 종을 사용한다. 인간은 모두 

생물다양성에 의존하여 식량, 섬유, 의약품 등

을 얻는다. 이러한 생물다양성이 위험에 처한 

것이다. WWF 지구 생명 지수에 따르면 1970

년과 2012년 사이 포유류, 조류, 어류, 양서류, 

파충류의 개체 규모는 평균 68% 감소했다.21 

생물다양성 감소는 대부분 인간의 식량체계 

때문에 발생한다. 식량체계는 삼림파괴, 물 낭

비, 토양 악화의 주요 원인이기도 하다. “농지 

대부분(82%)은 방목을 통해 직접적으로, 또는 

콩과 같은 먹이를 경작함으로써 간접적으로 

동물성 음식을 생산하기 위해 사용된다. 10%

에는 인간이 직접 섭취하는 작물을 경작한다. 

농업은 막대한 규모의 토지를 사용하기 때문

에 삼림을 파괴하고 습지 등의 소중한 서식지

를 사라지게 만드는 가장 큰 원인이다. 민물
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43%
기온 상승을  
1.5도 미만으로 
유지하려면  
2030년까지  
전 세계 (온실가스) 
배출량을  
약 43%로 
떨어뜨리고  
2050년까지 
탄소중립을 
달성해야 한다.

글로벌 자본시장의 규모

그림 3

출처: WWF (2021) “Can debt capital markets save the planet?”
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WWF에서 수집한 데이터: 국제금융연구소(International Institute for Finance)의 글로벌 부채 모니터(Global Debt Monitor)(2021년 2월)에 따르면 2020년 말 총 잔여부채는 281조 미국 달러였다. SIFMA 2021년 자본시장 
현황보고서(SIFMA 2021 Capital Markets Fact Book)에 따르면 2020년 전 세계의 미수 채권의 가치는 123.5조 달러였다고 한다. 맥킨지(McKinsey)의 2021년 글로벌 사금융시장 검토(Global Private Markets Review 2021)에 따르면 
사모펀드는 2020년 말 약 8조 580억 달러를 차지했다. 데이터에는 정부 자산과 민간 자산을 모두 포함하였다.

(fresh water)이 가장 많이 사용되고 오염되는 원

인으로 전 세계 물발자국의 92%와 상관관계

가 있다.”22 IPBES(생물다양성 과학기구)에서는 생

물다양성 감소의 5가지 직접적인 원인으로 토

지 사용 변화, 기후 변화, 오염, 천연자원 사용 

및 착취, 침입종을 꼽았다.23

기후 변화를 다루는 협약으로 2015년에 개최

된 기후 변화에 대한 파리협정으로 이어지는 

UNFCCC(유엔기후변화협약)가 있다면, 2015년 

체결된 CBD(생물다양성협약)는 생물다양성을 다

룬다. CBD(생물다양성협약)과 COP 15(제15차 당사

국 총회) 1부에서(2부는 2022년 쿤밍에서 열릴 예정이다) 

참여국 정부는 쿤민 선언을 채택하면서 “최소

한 2030년까지 생물다양성의 복구를 시작해

서 '자연과 조화를 이루며 살아가기’라는 2050

년 비전을 완전히 실현할 수 있도록  노력할 

것이다.24 또한, 2020년 이후 효과적인 ‘글로

벌 생물다양성 구조’를 개발하고 채택 및 이행

할 것을 약속”하였다. 2020년 이후 ‘글로벌 생

물다양성 구조’의 목표는 “2020년부터 [생물

다양성의 순] 감소를 0으로 하고, 2030년까지 

[생물다양성의 순] 증가로 전환하여, 2050년

까지 생물다양성 복구를 완료해서 지구의 모

든 사람들과 생명에게 혜택을 제공하는 것"이

다.25

기후 변화 사안과는 다르게 현재 '허용할 수 있

는’ 총 생물다양성 감소의 경계를 정의하는 양

적 기준은 합의되지 않았다. 그렇다고 해서 활

용할 수 있는 목표치가 없는 것은 아니다. 컨밍 

선언에서는 2025년부터 전 세계적으로 더 이

상 자연의 순손실이 있어서는 안 되며(생물다양

성이 감소해서는 안 된다는 뜻이다) 2030년에 이르면 

2020년보다 더 많은 자연을 보유해야 한다고 

명시하고 있다('자연에 이롭게(nature positive)’ 변화해

야 한다). 이러한 목표에 더해 일부 금융 기관은 

MSA(평균 종 풍부도)26나 PDF(소실된 생물종 비율, 단

위: m2/년)27를 생물다양성 온전성 지표로 사용

한다. 생물다양성의 ‘안전한 운영 공간’ 하한선

은 MSA 72%다.28 현재 MSA는 62%이며 왜

곡의 흔적은 보이지 않는다. 생물다양성 감소

를 측정하는 것은 분명 복잡한 문제다. 그렇다

고 해서 학계에서 주된 요인을 합의하지 못했

다는 뜻은 아니다. 생물다양성 파괴에 가장 책

임이 큰 경제 부문도 명확히 짚을 수 있다.29

생물다양성과 기후의 관계

복잡한 지점은 IPCC와 IPBES(생물다양성 과학기

구)에서 짚었듯이 생물다양성 감소가 기후 변

화의 주요 요인이라는 것이다.30 이 때문에 악

순환이 강화된다(그림 2 참조). 반대로 생물다양

성을 회복하면 기후 변화를 완화하는 데 도움

이 된다. 숲, 초원, 습지, 해초 목초지는 모두 

대기에서 이산화탄소를 격리하여 온실가스의 

대기 축적량을 감축하는 데 도움이 된다. 유엔 

사무총장 안토니오 구테흐스(Antonio Guterres)는 

건강한 생태계는 기온 상승을 제한하는 데 필

요한 (온실가스? 이산화탄소?) 완화의 최대 37%를 

제공할 수 있다는 연구 결과를 인용했다.31 그

러나 거대한 규모의 삼림파괴와 토지 파괴가 

계속되고 있으며, 이에 따라 자연의 탄소 포집 

능력을 약화해 이산화탄소 농도를 높이고 있

다. 생태계의 전환이나 파괴도 동물, 수질, 토

질 등을 위협한다. 토양은 지구 전체 생물종의 

최소 4분의 1을 보유하고 있으며 대기 전체의 

탄소보다 두 배 더 많은 탄소를 담고 있다. 농

지의 절반 이상도 침식, 다짐, 화학적 오염, 영

양소 손실 등으로 그 질이 저하되었다.32

문제 해결이 시급하다. 현재 속도로 환경 파괴

가 계속되면 환경 붕괴를 가속할 위험이 있으

며 이는 인류에게 재앙이 될 것이다. 또한, 생

물다양성 감소, 기후 변화, 해양 산성화는 서로 

연관되어 있으며, 분명한 건, 예상보다 빠른 속

도로 환경 재앙이 다가오고 있다는 것이다. 주

목해야 할 점은 환경의 변화는 선형적으로 이

뤄지지 않으며, 내부에서 일어나고 일단 임계

점을 지나면 돌이킬 수 없게 된다.

자연과 기후의 복합 위기에 대해 조처를 하지 

않으면 모든 사회 및 환경 문제를 다루기가 매

우 어려워지거나 최악의 상황에는 아예 다루

지 못할 수도 있다. 빈곤, 굶주림, 건강 문제, 

교육 접근성, 불평등 사안에 더해 친환경 에너

지와 정수 등 환경 문제를 다루는 지속가능한 

발전 목표 17가지를 달성하려면, 기후가 안정

화되고 자연이 건강을 되찾아야 한다. 또 문제

를 방임했을 때 가져올 경제 및 금융 리스크가 

매우 클 수 있다. 스위스리(Swiss Re)에서는 기

후 변화에 대항하여 아무런 조처를 하지 않으

면, 2050년에는 전 세계 경제가 GDP의 최대 

18%를 잃게 된다고 추정한다.33 전 세계 국가

의 20%가량은 생태계 붕괴의 위험에 처해 있

으며 스위스리는 세계 GDP의 55%가 생태계 

및 생물다양성에 기반하고 있다고 경고한다.34 

결국 생물다양성은 매우 복잡하고 거대한 문

제다. 그러나 IPCC에서 언급했듯이 “지금 바

로 행동해야 한다. 2030년까지 이산화탄소 배

출을 반으로 줄일 수 있다.”35

돈의 중요성

생물다양성 감소와 기후 변화의 주요 원인은 

경제 시스템에 있다. 모든 경제 시스템의 핵심

에는 금융 부문이 있다. 은행, 보험사, 연금, 자

산 관리사 등은 경제가 돌아갈 수 있도록 자본

을 제공한다. 이러한 금융 부문의 행위자들은 

중앙은행, 금융감독당국, 금융규제당국이 정

한 시장의 규칙에 따라 자본을 배치한다. 기후 

변화와 생물다양성 감소는 금융 및 물가 안정

에 영향력을 행사하기 때문에 중앙은행과 금

융감독당국에 문제를 안겨줄 뿐만 아니라 은

행이 돈을 할당하는 분야, 보험사가 보험을 공

급하는 분야에도 영향을 미친다. 두 가지 환경 

위기가 경제를 형성하는 것이다. 위트레흐트
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중앙은행과 
금융감독당국은 
적절한 역할을 
수행하고 
있는가?

오늘날 우리가 환경에 미치는 부정적인 영향은 내일의 
금융 리스크로 돌아온다. 기후변화와 생물다양성은 상호 
유관하며, 생물다양성 감소가 기후위기를 증폭시킨다
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대학교 지속가능금융연구실에서는 중앙은행

에서 자본요건, 담보 체계, 자산 구매 프로그

램, 차환 운영 등의 수단을 활용하여 기후 친화

적인 투자의 자본 비용을 낮춘다면 어떤 결과

를 불러올지 연구했다. 연구 결과, 이러한 정책

은 탄소중립사회로의 전환을 가속화하고, 과

감한 기후 조치 시나리오에서 필요한 배출 감

축량의 5~12%를 감축할 수 있다.36

일부 수치를 바탕으로 향후 경제적 과제의 규

모를 추측하고 과제 수행 가능성을 판단해 볼 

수 있다. IEA(국제에너지기구)에서는 에너지 시

스템을 친환경 연료로 대체하려면 2030년까

지 전 세계의 연간 친환경 에너지 투자가 4조 

미국 달러로 상승해야 한다고 추정했다. 2021

년 투자 금액인 7조 5,000억 달러보다 4배 더 

큰 금액이다.37 게다가 IEA는 2050년까지 탄

소중립을 달성하려면 석유, 가스, 석탄에 대한 

모든 신규 투자를 즉시 중단해야 한다고 밝혔

다. 현재의 생물다양성 감소 추세를 뒤집으려

면 2030년까지 매년 7,220억~9,670억 달러를 

써야 한다.38

물론 어마어마한 금액이지만 불가능한 수준은 

아니다. 기후 변화와 생물다양성 감소에 공동

으로 대응하려면 2025년까지 연간 3.5조 달러

(2022년 달러 가치 기준), 2030년까지 5조~7조 달

러가 소요된다. 5조 달러를 현재 전 세계 인구

인 78억 명으로 나눠 보면 1인당 연간 642달

러가 든다는 결론이 나온다. 2017년 1인당 연

간 의료 지출이 1,056달러, 혹은 스위스 시민

의 경우 1인당 9,606달러, 미국 시민의 경우 1

인당 1만 103달러라는 사실39을 생각하면 인

류가 2030년 이후에도 지구에서 양질의 삶을 

이어갈 수 있게 만드는 비용치고는 적다고 할 

수 있다.

세계 자본시장의 규모와 비교해보면 더욱이 

감당할 수 있는 금액이다(그림 3 참조). 글로벌 부

채 자본시장 124조 달러, 세계 주식시장 95조 

달러, 또는 화석 연료 부문의 잔여 부채인 8조 

달러40와 비교하면 기후 변화 및 생물다양성 감

소와 싸우는 비용은 충분히 감당할 수 있다. 더

불어 이는 순수한 비용이 아니다. 일자리를 창

출하고, 수익을 올릴 수 있는 인프라를 만들

며, 궁극적으로 살기 좋은 미래를 보장하기 위

한 투자 금액이다. IPCC도 언급했듯 “기후 조

치로부터 세계가 얻는 경제적 이익은 환경 이

중 위기 완화 비용을 초과할 가능성이 크다.”41

돈은 바로 여기에 있다. 존 메이너드 케인스는 

다른 사안과 관련하여 “실제로 그 일을 할 수 

있다면 비용도 지급할 수 있다.”라고 말한 바 

있다.42 기후 변화를 완화하고 생물다양성 감소

를 회복 및 복구하는 이 어려운 작업은 기술적

인 타당성이 아닌 정치적 의지의 문제다.43 환

경 파괴의 주요 원인은 경제 시스템의 목적을 

다시 설정해야 하는 문제다. 이를 위한 수단으

로는 금융 부문 개혁이 있다. 금융 부문은 경제 

시스템의 중심이자 경제가 작동할 수 있도록 

금융 수단을 제공해준다. 케드워드 등(Kedward 

et al)은 "은행이 어디에 융자를 제공하는지에 

따라 경제 발전과 성장의 방향이 크게 달라진

다”라고 했다.44 이들의 주장에 따르면 현재 은

행이 시행하는 대출과 투자에 비추어 봤을 때 

은행은 생물다양성 감소로 인한 “시스템 리스

크를... 지원하고, 심지어는 악화하고 있다”라

고 할 수 있다. 이러한 리스크를 처리해 얻을 

수 있는 경제적 효과가 크다는 사실을 고려했

을 때, 경제 시스템 전환 비용은 단순한 비용이 

아닌 고수익 투자라고 간주할 수 있다.

중앙은행과 금융감독당국은 금융 부문에 큰 

영향력을 행사할 수 있고, 이를 활용해 환경 

문제를 다룰 수 있다. 온실가스 배출량을 빠르

게 감축하고 생물다양성을 복구 및 복원할 수 

있는 수단을 갖추고 있다. 두 기관은 기후 변

화와 생물다양성 감소를 모든 일상 업무에 적

용하도록 해야 한다. 하지만 실제로 이렇게 하

고 있을까?
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중앙은행과 금융감독당국이 환경 문제를 고려하기 시작한 시점을 

정확히 짚을 수는 없다. 두 기관은 전 영국은행 총재인 마크 카니가 

2015년 9월에 했던 중요 연설 ‘시간 지평 차이의 비극(Tragedy of the 

Horizon)’ 이후 이 문제에 관해 급속한 발전을 이뤘다. 그러나 환경 

관련 사안을 중앙은행 책무에 처음 통합한 사례는 브릭스 국가와 

기타 신흥국에서 찾을 수 있다. 2004년 브라질 중앙은행은 모든 

은행이 환경 및 사회 정책을 마련해야 한다는 의무화 결의안 4.327

을 발표했다. 2012년 중국은행업감독관리위원회에서 도입한 

녹색여신정책 지침에는 은행이 여신 결정을 내릴 때 환경적, 

사회적 사안을 고려하도록 권장하고 있다. 2016년에 발표한 

유럽시스템리스크위원회 보고서 ‘뒤늦게 급격히 진행된 저탄소 

경제로의 전환과 시스템 리스크(Too late, too sudden: Transition to a low-carbon 

economy and systemic risk)’에서도 흐름이 바뀌었음을 확인할 수 있다.

5~12%
위트레흐트대학교 
지속가능금융 
연구실에서는 
중앙은행 4곳의 
정책이 생태적 전환을 
지원한다면 전 
세계적으로 5~12%
의 온실가스 배출을 
감축할 수 있다는 
결론을 내렸다.

세계 온실가스 
배출이 감소하고 
생물다양성 파괴가 
멈춘 후 다시 회복을 
시작하기 전까지, 
우리는 금융정책이 
환경목표에 부합되지 
않고 있으며, 
금융리스크는 계속 
증가하고 있다고 
추정할 것이다

WWF50에서 진행한 SUSREG(지속가능 금융 규제 

및 중앙은행 활동) 평가와 영국 비영리 기구 포지

티브 머니(Positive Money)51의 녹색 중앙은행 성

적표(Green Central Banking Scorecard)를 보면, 초기 

조치 이후 상당한 진전이 있었다는 것을 볼 수 

있다. 두 보고서에서는 중앙은행과 금융감독

당국이 책무 범위에서 기후 변화와 생물다양

성 감소를 어떻게 고려하고 관리했는지 최초

로 체계적인 국제적 평가를 진행했다. 과거보

다 더 많은 중앙은행과 금융감독당국이 지속

가능한 금융 체제를 만들기 위해 구체적인 단

계를 밟고 있다는 뜻이다. 물가 안정과 관련해

서도 수많은 모범 사례를 찾을 수 있다. 영국은

행은 회사채 구매 시스템을 친환경화하여 경

제 전반에서 체계적으로 탄소중립사회로 전환

할 수 있도록 한다고 발표했다.52 중국인민은

행은 2018년 6월, 친환경 투자를 지원하기 위

해54 중기 대출 프로그램의 담보물 체계53를 변

경하겠다고 발표했다. 2021년에는 일본은행

이 새로운 자금 제공 수단(차환 계열)을 도입했

다. 일본은행은 이 제도를 통해 금융 기관이 기

후 변화 사안을 다루는 투자나 대출을 할 수 있

도록 자금을 제공하고 있다.55 2022년에는 인

플레이션과 기후 변화의 관계에 대한 논의가 

활발해졌다. 특히 기후플레이션(climateflation), 

화석연료플레이션(fossilflation), 그린플레이션

(greenflation)을 구분한 ECB 이사회 이사벨 슈나

벨(Isabel Schnabel)의 연설이 흥미로웠다.56

금융 안정성을 다루기 위한 정책이 점점 더 많

이 시행되고 있다. 폭넓게 활용되는 수단으로

는 기후 스트레스테스트(climate stress-test)가 있

다. ECB(유럽중앙은행)는 경제 전반을 대상으로 

2021년 기후 스트레스테스트를 실시하여 회

사 400만 곳 이상, 은행 1,600곳 이상을 평가

했다.57 스페인의 기후 및 에너지 전환법에 따

르면 ECB와 스페인은행의 감독을 받는 은행

은 2023년 탈탄소 목표를 바탕으로 파리협정

에 부합하는 대출과 투자 포트폴리오를 구성

해야 한다.58 ECB는 영국은행의 뒤를 이어 기

후 변화를 우선순위화하고 감독 기준을 발표

하기 위한 전략적 검토를 마쳤다.59 2020년 싱

가포르 통화당국에서는 은행 대상 환경 리스

크 관리 지침을 발표했다.60

생물다양성 측면에서는 DNB(네덜란드 중앙은행)

가 선두로 금융 시스템과 환경 관련 리스크

의 상호작용을 조사하였다. DNB의 ‘생물다

양성 스트레스테스트’ 결과에 따르면 네덜란

드 금융 기관 포트폴리오의 36%가 최소 1개

의 생태계 서비스에 크게, 혹은 매우 크게 의

존하고 있다.61 DNB는 또 네덜란드 금융 기관

의 생물다양성 발자국으로 인해 원시 자연 5

만 8,000km²를 잃었다고 추정했다. 네덜란

드 영토보다 1.7배 더 큰 면적이다. 프랑스은

행에서도 생물다양성 분석을 시행한 바 있다.62 

2017년 중앙은행과 금융감독당국의 자발적 단

체로 설립된 NGFS(녹색금융협의체)에서 이러한 

조치를 더욱 활발하게 주도했다. NGFS(녹색금

융협의체)는 중앙은행 및 감독 당국 8곳이 “파리

협정에서의 목표를 달성하고 금융 시스템의 역

할을 개선해 리스크 관리 및 친환경 저탄소 투

자에 자본을 동원하기 위한 국제적 대응을 강

화”하려는 목적으로 설립한 협의체다.63 매우 

빠르게 성장해 현재 100개 이상의 회원사가 참

여하고 있다. 역사는 오래되지 않았으나 다양

한 모범 사례 보고서를 발표하여 지침을 제공

하였고 다수의 실무단을 운영하면서 금융 부

문에서 환경 및 기후 리스크 관리 체계를 마

련하는 데 이바지하고 있다. NGFS는 2019년 

발표한 행동 요청(Call for Action) 보고서에서 기

후 변화와의 전쟁은 중앙은행과 금융감독당국

의 책무임을 공식적으로 인정하였다.64 2022

년 3월에는 이 책무가 생물다양성 감소에까

지 확장된다고 확인하는 성명을 발표했다.65 

COP26 기간에는 글래스고 선언을 발표하여 

자체 개혁을 통해 ‘자발적 참여(Club of the Will-

ing)’에서 ‘헌신적 참여(Club of the Committed)’로 

전환하겠다고 밝혔다.66 선언에서는 “기후 변

화와 환경 관련 사안의 시급성과 심각성을 비

추어 볼 때, 집단적 노력을  더 넓히고 보완해

서 기후 및 환경 위험에 대한 금융 체제 회복력

을 개선해야 한다. 또 지속가능한 경제로의 전

환을 뒷받침하는 데 필요한 금융 흐름을 더 넓

게 장려해야 한다.”라고 말했다.

아직은 부족한 진척 상황

WWF와 포지티브 머니는 중앙은행이 말한 바

를 실제 이행하고 있는지 검토했고, 명확한 결

론에 이르렀다. 기후 위기와 생물다양성 위기

에 당면한 현 상황에서 중앙은행과 금융감독

당국은 리스크 완화와 관리를 위한 충분한 조

처를 하고 있지 않다고 평가했다. 먼저 WWF

에서 평가한 중앙은행 및 금융감독당국 38곳 

중 기후 및 생물다양성 관련 사안을 금융 규제

와 감독에서 고려하고, 금융 행위자가 환경 리

스크 관리 관행을 강화해야 한다고 의무화한 

기관은 3분의 1 정도밖에 되지 않았다. 기후나 

생물다양성 관련 사안을 자산 매입, 담보 체계, 

차환 프로그램과 같은 주요 통화 정책 수단에

서 고려한 비율은 22%에 불과했다. 둘째, 몇

몇 중앙은행과 금융감독당국이 환경 관련 사

안을 금융 및 물가 안정 관련 활동 일부에 포함

하기는 했으나 조치를 엄격하게 시행하지 않

은 경우가 많았고 대개 금융 기관의 자발적 선

택에 맡겨졌다. 셋째, 금융 및 물가 안정성 관

리 기관 중 가능한 모든 수단과 조치를 활용하

여(크리스틴 라가르드의 말을 빌자면 “활용할 수 있는 모

든 방안(every avenue available)"을 활용하여67) 기후 변

화와 생물다양성 감소로 인한 리스크를 적절

히 완화한 기관은 없었다. 마지막으로 중앙은

행과 금융감독당국에서 시행한 조치 대부분은 

기후에만 초점을 맞췄고 소수만이 생물다양성

에 관심을 기울였다. NGFS가 “생물다양성 감

소와 관련한 물리적 리스크와 전환 리스크의 

잠재적 영향은 금융 안정성에 위협이 된다. 즉, 

이러한 리스크를 잘 파악하고 평가하는 것도 

중앙은행과 금융감독당국의 책무다.”라고 인

정한 것을 보면 매우 우려스러운 상황이다.68

실제 이행은 감독 기준에 미치지 못했고, 기후 

위기와 생물다양성 위기의 시급성에도 대처하

지 못했다. 2021년 11월, ECB 이사 엘더슨은 

“그러나 암울한 측면은 은행의 자체 관행 중 

90%가 ECB는 감독상 기대한 바를 부분적으

로만 충족했거나 아예 충족하지 못했다고 간

주한다는 사실이다. (...) 은행은 자체 수단을 

활용하여 기후 변화가 은행의 전략에 장기적

으로 미칠 영향력을 완화하기 위한 단기, 중기 

계획을 시행해야 한다.”라고 인정했다.69  

이때 무엇보다 금융 기관에서 제공하는 투자, 

26 탄소중립 및 자연 친화적 경제로의 전환 탄소중립 및 자연 친화적 경제로의 전환27



연간 국제 온실가스 배출량과 생물다양성 파

괴를 살펴보면 훨씬 간단하게 분석할 수 있다. 

문제는 멈추지도 축소되지도 않았다. 온실가

스 배출량과 생물다양성 파괴가 축소되지 않

는다는 것은 결국 금융 부문이 파리협정과 생

물다양성 협약을 준수하여 금융 흐름을 조정

하지 않고 있다는 뜻이다. 

엘더슨은 “안타깝게도 코로나19와는 별도로 

기후 및 환경 위기 이후의 세계를 생각해보지

도 못했다.”라고 말했고, 이에 동의하는 바다
78. 파이낸스 워치에서도 이를 강조하며 “중앙

은행과 감독당국은 문제의 시급성을 인지하고 

있으면서도 서두르지 않고 있다. […] 소방관

이 화재로 인한 피해를 정확히 평가하기 전까

지는 개입하지 않겠다고 말하는 것과 마찬가

지 상황이다.”라고 설명했다.79 그뤼네발트는 

NGFS와 중앙은행, 금융감독당국이 ‘지켜보

는’ 접근법에서 ‘상황을 더 잘 파악할 수 있을 

때까지 기다리자’80라는 접근법으로 전환한 것

에 불과하다고 지적했다. 대부분의 조치는 불

확실성을 줄이고 ‘충분한 정보’를 얻는 데 집중

하고 있었다. 활용할 수 있는 모든 수단을 활용

하여 온실가스 감축이나 생물다양성 복구 및 

복원에 효과적으로 이바지하려는 시도가 없었

다. 기다려야 할 이유가 없다. 전 세계 중앙은

행과 금융감독당국은 이미 좋은 소방관이 될 

권한과 수단을 갖추고 있다. 

대출, 보험 상품이 기후 변화와 생물다양성 감

소를 효과적으로 고려하고 있는지, 현재 생산 

방식에 있어서 부정적인 환경 영향력을 줄이

고 있는지 살펴야 한다. 

BIS(국제결제은행)의 데이터에 따르면 ESG와 

SRI 펀드는 지난 10년간 크게 성장해 가장 빠

르게 성장하고 있는 부문이 되었다.70 GSIA(글

로벌지속가능투자연합)에서는 2019년 말 당시 약 

35조 미국 달러 가치의 전문 관리 펀드 약 36%

가 지속가능한 투자 전략을 통해 관리되고 있

다고 짚었다.71

그러나 놀라운 성장에도 불구하고 이러한 자

산이 실제로 기후 또는 생물다양성 리스크를 

축소하고 있다는 증거는 없다. ECB의 2021년 

스트레스테스트 연구 결과, 2015년 파리협정

이 체결된 이후에도 은행의 (탄소? 온실가스?) 배

출량이나 특정 경제 부문에 노출되는 정도는 

큰 변화가 없었다는 것이 밝혀졌다(그림4 참조)72. 

BIS에서도 국제 투자 펀드의 92% 이상이 지구 

온도를 2.75도 이상 높일 수 있는 온실가스 감

축 목표를 설정한 회사에 투자하고 있다고 밝

혔다(다음 페이지의 그림 5 참조)73. 다시 한번 말하

자면 파리협정의 목표는 기온이 2도 이상, 이

상적으로는 1.5도 이상 상승하지 않도록 하는 

것이었다. CDP에서는 전 세계 투자 펀드 중 

0.02%만이 파리협정의 목표에 부합하는 기업

에 투자했다고 추정했다.74 달리 말해 분석 대

상 펀드 1만 6,000곳 중 파리협정을 준수한 펀

드는 65곳에 불과했다. CDP에서는 “금융 부

문에서도 탄소중립을 이행하겠다는 기관이 늘

고 있으며 ESG ‘붐’이라고 할 수 있는 상황이

지만 실제로 펀드 자산 중 파리협정을 준수하

는 자산은 1%도 되지 않는다"고 결론지었다.  

보험 부문의 상황도 크게 다르지 않았다. 파

이낸스 워치(Finance Watch)에서는 미국과 유럽 

보험사들이 현재 “약 6,000억 미국 달러를 화

석연료 자산에 투자하고 있으며 전 세계 보험

사들은 화석연료 산업에 보험료 약 173억 달

러 가치의 보장을 제공하고 있다”라고 밝혔다
75. 금융 부문에서는 분명 투자 혹은 인수 대

상 기업과 자산이 만들어내는 환경 외부효과

를 내부화하지 않고 있다. 파이낸스 워치76와 

케드워드 등(Kedward et al.)에 따르면 금융 부문

은 계속해서 기후 변화와 생물다양성 감소를 

악화하는 문제적 역할을 하고 있다. 위트레흐

트대학교 지속가능금융연구실에서는 네덜란

드 금융 부문을 분석해 이를 확인했다. 연구

실에 따르면 “네덜란드 은행들은 생물다양성 

감소의 주요 원인 중 하나인 삼림파괴와 관련

된 가장 논쟁적인 기업들에게 대출해 줌으로

써 유럽 전체 은행 수익의 40% 가까운 이익을 

거두고 있다.”77
2도보다 매우 낮음
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피투자 기업의 온실가스 감축 목표별 
세계 투자 펀드의 자본 할당

2도보다 낮음 2 ~ 2.25°C 2.25 ~ 2.5°C 2.5 ~ 2.75°C 2.75 ~ 3°C 3도보다 높음 3도보다 매우 높음

그림 5

출처: BIS 2021 report 'Taxonomy of Taxonomies', with data from CDP

은행이 여러 경제 부문에 노출되었을 때 
평균 (탄소?) 배출량

그림 6

출처: ECB Climate Stress-Test 2021
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현 상태가 
서서히 무너지고 
있는가?

"새로운 생각을 떠올리는 것보다 과거의 
생각을 버리기가 어렵다. 우리를 키운 
과거의 생각은 우리 마음 곳곳에 스며들
어 있기 때문이다.”81 

— 존 메이너드 케인스
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변화는 갑자기 찾아온다. 때로는 경고조차 없

었던 것 같다. 그러나 “주요 사건은 성숙하게 

수렴되어 모습을 드러내는 경향이 있다. 이

미 체제 내에서 일어났던 변화를 반영할 뿐이

다.”82 중앙은행과 금융감독당국은 기후 변화

와 생물다양성 감소에 관한 어떠한 책임도 거

부하다가 기후 변화와 생물다양성 감소가 금

융 리스크를 일으킬 수 있으니 관리해야 한다

는 태도로 바뀌었다. 그러나 중앙은행과 금융

감독당국은 두 기관이 기후 변화와 생물다양

성 감소 현상을 마주하고 기관의 임무를 예

방적으로 수행할 폭넓은 책임이 있으니, 효과

적으로 온실가스 배출 감축과 생물다양성 복

구 및 복원에 이바지해야 한다는 것을 인정하

지 못했다. 그러나 상황이 악화되고 변화함에 

따라 이를 인정할 수밖에 없게 되었다. 지난 

1980년대부터 최근 몇 년간 중앙은행과 금융

규제감독당국 전반에 만연했던(그리고 아직도 만

연한) 사고방식과 통념에 문제를 제기하는 중요

한 변화가 있었기 때문이다.

그러나 현 상태가 바뀌지 않을 가능성이 크다. 

행동하려면, 더 중요하게는 신속하게 행동하

려면 오랫동안 지켜온 생각에서 벗어나야 한

다. 따라서 '무대응 편향(inaction bias)’으로 인해 

행동을 지연하거나 충분히 실행하지 않을 수 

있다. 무대응 편향은 문제의 규모와 복잡성을 

증가시키기 때문에 위험하다. 앞으로 몇 년이 

매우 중요하다. 신속하게 힘을 모아야 하는 기

후 변화와 생물다양성 감소의 현실을 고려하

면 재앙으로 이어질 수 있다는 뜻이다. 중앙은

행과 금융감독당국의 통념이 지속될 수 있을

지, 또는 예방적 접근법이 이를 대체할지는 시

간이 지나면 알게 될 것이다. 

여러 중앙은행과 금융감독당국은 각기 다른 

책무를 지니고 있다. 재정적 필요, 금융 또는 

정치경제 위기에 대한 대응, 통화적 필요성 등 

기관의 시작과 존재 이유가 다르기 때문이다.83 

시간이 지나면서 많은 중앙은행과 금융감독당

국은 물가 안정,84 금융 안정,85 금융 기관의 안

전과 건전성 담보라는 중요한 목표 몇 가지를 

공유하게 되었다. 이들 기관의 이차적 책무는 

경제 성장, 지속 가능한 발전, 완전 고용, 금

융 상품 소비자 보호, 금융 센터의 평판 보호 

등에 효과적으로 이바지하는 것이다.86 디카우 

앤 볼츠(Dikau and Volz)의 분석 결과에 따르면, 

중앙은행 135곳 중 12%는 구체적이고 명시

적인 ‘지속가능성 책무'를 지니고 있으며, 40%

는 정부의 국가 정책 목표를 지원하는 업무를 

맡고 있다.87 

대안정기에서 세계 경제 위기까지

각 기관의 책무와 그 책무를 어떻게 해석하는

지는 인플레이션이 14.8%로 최고치를 기록했

던 1980년 3월 직전인 1979년, 폴 볼커(Paul 

Volcker)가 미국 연방준비제도이사회 의장으로 

선출되면서 크게 바뀌었다. 볼커는 1981년 6

월 금리를 20%로 올렸다. ‘볼커 쇼크’라고 불

리는 이 사건 이후 대규모 경기 침체와 실업난

이 발생했다. 이를 계기로 인플레이션을 연간 

2% 이하로 유지하는 것이 이상적이라는 새로
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운 신조가 탄생했다. 이후 경제 전반에서 중

앙은행과 금융감독당국의 유일한 책무가 마치 

인플레이션 관리인양 여겨졌다. 1980년대와 

2007~2008년 금융위기 사이의 기간은 일반

적으로 '대안정기’라 불린다. 인플레이션은 낮

게 유지되었고 꾸준한 성장이 이어졌다. 물가

안정목표제는 중앙은행과 금융감독당국이 사

용할 수 있고, 사용해야 하는 유일한 수단이라

는 믿음이 강했다. 게다가 최선의 금융 시장 규

제 방법은 자체 규제라는 믿음이 더해졌다. 시

장의 원활한 작동을 지원하기 위한 가장 중요

한 수단은 금리 설정이었다. 금융규제감독당

국은 ‘가벼운 개입’이 답이라고 여겼다. 그렇게 

몇 년이 지나고 금융위기가 찾아왔다.

2007년 금융 시스템이 무너지기 시작하자 오

랜 기간 정답이라고 여겨왔던 경제 작동 방식

에 관한 일련의 믿음도 함께 무너지기 시작했

다. 2003년부터 2011년까지 ECB 총재를 맡았

던 장 클로드 트리셰(JeanClaude Trichet)는 "위기

가 발생했을 때 정책 입안자였던 나는 활용할 

수 있는 경제 모델들이 크게 도움이 되지 않는

다고 생각했다. 사실 위기를 당면했을 때 기존

의 수단들이 우릴 버린 것 같다고 느꼈다. 기

존의 분석 체계로부터 명확한 지침을 찾을 수 

없었고 정책입안자들은 경험에 특히 의존해야 

했다. 판단력과 경험으로 불가피하게 주된 임

무를 수행했다.”라고 당시를 회상했다. 2007

년 금융위기에 관해 많은 책이 나왔다.88 학계

와 언론에서는 벤 버냉키(Ben Bernanke), 머빈 킹

(Mervin King), 트리쳇(Trichet), 티모시 가이트너

(Timothy Geithner) 등의 개인 행위자들이 불완전

한 정보를 기반으로 모든 가능한 수단을 써서 

'가벼운 개입’이 아닌 ‘대규모 개입’을 통해 신

속하게 움직였다는 것에 주목했다. 이들은 무

대응이나 작은 조치는 재앙으로 이어질 수 있

었다고 짚었다. 또 중앙은행과 금융감독당국

이 선제적이고 혁신적으로 대응하고 새로운 

통화 정책이나 금융 규제 수단을 사용했어야 

한다고 전했다. 세계적인 금융위기에서 금융 

시스템과 경제를 구해야 했을 때 중앙은행이 

중심 역할을 했다. 이들의 접근법은 트리쳇의 

후임인 드라기의 말에서 잘 드러난다. 드라기

는 2012년 ECB는 유로를 지키기 위해 “무엇

이든 할 준비가 되어 있다”라고 공약한 바 있

다. 드라기의 후임인 크리스틴 라가르드도 같

은 태도를 보였다. 그뤼네발트는 드라기와 라

가르드가 ECB를 “다른 재정 및 규제 당국과 

함께 위기에 적극적으로 대응하는 중앙은행으

로” 바꾸어 놓았다고 짚었다.89 불확실한 상황

에서 선제적으로 위기를 관리하는 이러한 접

근법을 현재의 복합 환경 위기에 적용하면 어

떨까?

이러한 금융적, 경제적, 지적 혼란 속에서 탄

생한 새로운 학파는 영국은행 총재 마크 카니

의 유명한 연설 ‘지평선의 비극’90에서 그 특징

을 가장 잘 확인할 수 있다. 카니의 연설은 ‘

공유지의 비극’ 개념을 암시하고 있다. 공유지

의 비극이란 개인이 자신의 이익만을 추구해 

사회에 해를 끼친다는 경제학의 통념을 설명

하는 용어다.91 카니는 기후 변화로 인해 중요

한 금융 리스크가 발생하지만, 이는 중앙은행

과 금융감독당국이 의존하는 주된 분석 도구

인 기존의 리스크 모델에서는 인정하지 않는 

리스크라고 설명했다. 기후 변화가 기존의 리

스크 모델에서 모습을 드러낼 때쯤에는 원인

을 해결하기에 너무 늦다. 이 중요한 연설 이후 

NGFS가 창설되었고, BIS는 기후 변화를 고려

하고 적극적으로 대응하기 시작했다. 

두 번의 인식론적 단절과 존재론적 단
절의 실종

2019년 4월은 중앙은행과 금융감독당국에게 

중요한 순간이었다. 당시 NGFS는 행동 요청 

보고서를 발표했다.92 보고서는 시작에서 기후 

변화로 인한 문제와 중앙은행 및 금융감독당

국의 책임을 다음과 같이 인정했다. “기후 관

련 위험성은 금융 리스크의 원인이다. 따라서 

기후 리스크에 대처하여 금융 시스템의 회복

력을 함양하는 것은 중앙은행과 감독당국의 

책무 범위이다.” 그 다음으로 NGFS 회원 기관

의 법적 책임은 다양하지만  일반적으로 물가 

안정성, 금융 안정성, 금융 기관의 안전과 건전

성을 보장하는 것이라고 주장했다. 중앙은행

과 금융감독당국이 처음으로 환경 위험을 관

리할 구체적이고 명시적인 책무는 불필요하다

고 인정한 것이다. 이러한 견해는 현재 책무만

으로도 충분하다는 것이며, ECB 이사 이사벨 

슈나벨 등 주요 인사들의 견해와도 동일하다.93 

또한 금융 위기 분석 및 관리에 현재 사용하는 

접근법을 수정하여 다음 경제 위기로 이어지

는 ‘기후 민스키 모멘트’94를 예방해야 한다는 

의견도 인정되었다. BIS와 프랑스은행은 그린

스완 보고서(Green Swan report)에서 이러한 변화

가 두 번의 인식론적 단절을 통해 폭발한 순간

이라고 짚었다. 첫 번째 단절은 기후 변화(넓게

는 생물다양성 감소)로 대표되는 '지평선의 비극'에

서는 현재 리스크 모델을 기반으로 중장기 위

험을 고려하기 위한 미래 예측 데이터가 필요

하다는 점이다. 두 번째 단절은 정부와 기타 행

위자가 기후 변화 및 생물다양성 감소와 싸우

기 위한 단호한 조치를 취할 수 있도록, 중앙은

행과 금융감독당국이 더욱 강력하게 장려해야 

한다고 BIS가 인정하는 것이다. 무대응은 중

앙은행과 금융감독당국이 향후 책무를 수행할 

능력을 저해할 수 있기 때문이다. 

그러나 NGFS는 행동 요청 보고서에서 두 기

관의 책무가 제한적이라고 주장했다. “파리협

정의 성공을 이끄는 주요 책임은 정부에게 있

지만, 기후 관련 리스크를 다루는 데 있어 자신

의 실질적 역할을 책무 범위 내에서 규정하고 

이를 이행하는 것은 중앙은행과 감독당국이 

결정해야 할 사항이다. 구조적 변화가 금융 시

스템과 경제에 어떤 영향을 미치는지 파악하

는 것은 책임을 실행하는 핵심이다.”95 따라서 

NGFS는 금융 리스크를 명확히 측정하고 기존 

리스크 모델에 통합할 수 있는 환경 영향에만 

자신의 책무를 국한시킨다. 여기에는 환경의 

질적 저하가 금융 리스크로 이어진다는 것을 

분명히 입증하는 정황이 필요하다. 스위스 중

앙은행 이사 안드레아 매클러(Andrea Maechler)

도 성명을 통해 이와 유사한 견해를 밝힌 바 있

다. “우리의 목표는 세계를 친환경적으로 만드

는 일이 아니다. 이는 우리의 책무가 아니다. 

[…] 대차대조표에서 통화 정책 목표를 충족해

야 한다.”96 기후 변화 및 생물다양성 감소에 선

제적으로 대응하는 것이 중앙은행과 금융감독

당국의 기존 책무 중 하나라고 인정하는 견해

는 아직 폭넓게 공유되는 상황은 아닌 듯하다.

따라서 중앙은행 및 금융감독당국이 이행한 

조치의 부정적 환경 영향은 현재 관리할 필요

가 없다. 달리 말해 중앙은행과 금융감독당국

은 자신이 기후 변화와 생물다양성 감소를 다

룰 책임이 없으며 현재의 환경 피해를 미래의 

금융 리스크로 간주할 필요도 없다고 본다(그림 

6 참조. ‘복합 중요성(double materiality)'으로 설명).  책

임을 다른 행위자에게 전가하는 데 시간을 낭

비하고 자신의 책임을 온전히 인정하지 않는 

“조직적 무책임”97의 분위기가 여전히 존재한

다. 중앙은행과 금융감독당국은 자신에게 기

후 변화와 생물다양성 감소로 인한 금융 리스

크를 관리할 책임이 있다고 간주하며, 또한 기

후 변화와 생물다양성 감소에 제대로 대응하

지 않으면 미래에 자신이 감당해야 하는 금융 

리스크가 발생하리라는 것을 알면서도 실제

로 제대로 된 조처를 하지 않는다. 바돌로매

(Bartholomew)와 디글(Diggle)이 짚었듯 중앙은행

과 금융감독당국은 최소한 온실가스 배출 감

축, 생물다양성 복구 및 복원 등 “정부의 목표

를 방해하는 방식으로 행동해서는”98 안 된다. 

BIS는 2015년부터 2019년 사이의 변화가 리

스크 모델이 구성되는 인식론적 단절을 보여

준다고 짚었으며 이는 옳았다. 그러나 더 중요

하고 큰 범위의 존재론적 단절은 현재의 책무

가 ‘복합 중요성’을 다루도록 요구한다는 것을 

인정해야 한다. 다시 말해 현재의 환경 영향이 

미래의 금융 리스크이며, 이는 중앙은행과 금

융감독당국의 기존 책무 범위에 속한다는 사

실을 인정해야 한다. 이러한 존재론적 단절은 

아직 이루어지지 않았다.

확실성을 향한 의미 없는 기다림

중앙은행과 금융감독당국은 일상의 의사 결정 

업무에서 기후 변화와 생물다양성 감소에 관

해 고려하기 어려운 일반적인 요인으로 전반
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복합 환경 
위기에 대한 
예방적 
접근법

현재의 영향이 
미래의 리스크가 되는 
'이중 중요성’

그림 6:

영
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출처: Natural Capital Finance 
Alliance (2018). 
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적인 정보 부족과 정보의 부적절한 품질, 체계

적 방법의 부재, 환경 과학의 불확실성, 사후 

검증의 부재 등을 꼽는다. 이에 정보의 품질과 

정보 공개 절차를 개선해야 한다고 주장하면

서 이를 통해 환경의 외부효과를 내부화할 수 

있기를 바란다. '상황을 더 잘 이해할 때까지 

기다리는’ 접근법은 기후 변화 및 생물다양성 

감소에 대항하기 위한 조치가 ‘충분한 지적 능

력’을 기반으로 이뤄져야 한다는 가정에 기초

하고 있다. 그뤼네발트가 짚었듯 여기에 문제

가 있다. “정책 행동에 있어서 충분한 지적 능

력이라는 목표에 도달할 수 있을까?” 

더 나은 이해를 추구하는 접근법은 핵심을 놓

친 것이다. 먼저 무대응은 현 상태를 더 강화하

고, 따라서 기후 변화와 생물다양성 감소를 가

속하는 경제(파이낸스 워치가 “화석연료를 지원하는 요

소”라고 부른 경제)를 더욱 강화한다.100 둘째, 기

후 변화와 생물다양성 감소로 인한 위험은 단

순히 2, 5, 10, 20년 후에 나타나는 것이 전부

가 아니다. 진짜 비극은 중앙은행, 금융감독, 

금융규제 업무에서 나타난다. 이들 기관이 사

용하는 기존 리스크 모델의 성격과 구조는 기

후 변화와 생물다양성 감소로 인한 리스크를 

통합할 수 없다. 파리협정 이후에 이뤄진 모든 

분석에서는 기후 변화와 생물다양성으로 인한 

리스크가 증가하고 있다는 결론을 내릴 것이

다.  셋째, 다스굽타(Dasgupta)의 검토에서도 짚

었듯, ‘그린스완’과 ‘블랙스완’ 사건을 구별해

야 한다. '그린스완’이 발생할 가능성이 매우 

높고 그 영향은 불가역적이기 때문이다.101 시

기와 형태만 불확실할 뿐이다. 복합 환경 위기

는 중앙은행과 금융감독당국에 문제를 제기한

다. 두 기관이 기존에 다뤘던 시스템 리스크가 

현실화되면 매우 큰 영향이 있겠지만 되돌릴 

수 있는 유형의 리스크다. 기후 변화와 생물다

양성 감소도 특정 지점까지는 되돌릴 수 있으

나 임계점을 넘어서면 기후 변화와 생물다양

성 감소의 결과를 되돌릴 수 없게 된다.

최근 몇 년간 이토록 중요한 변화가 있었고, 두 

번의 인식론적 단절이 있었음에도 불구하고, 

현재 환경에 미치는 영향이 미래의 금융 리스

크라는 존재론적 단절은 여전히 발생하지 않

고 있다. 경제가 지구 환경 시스템의 일부이며 

따라서 경제는 환경 시스템의 안정성에 좌우

된다는 생각은 새로운 관점이 아니다. 최초의 

경제적 사상가였던 중농주의자들도 이를 이해

했다. 대안정기 동안의 경제사상은 마치 경제

학의 근본 이치를 잊은 듯 보인다. 혹은 케이트 

라워스(Kate Raworth)의 말을 빌자면 “경제가 생

물권에 속한다는 것은 너무나도 당연한 사실

인데 경제학은 왜 뻔뻔하게도 이 사실을 무시

하는가?”102 통념상 중앙은행과 금융감독당국

은 물가 및 금융 안정이라는 좁은 범위의 목표

에 초점을 맞추고, 환경 문제와는 완전히 거리

를 둬야 한다는 생각이 일반적이다. 다시 말해, 

현재 내부 의사 결정에 사용하는 리스크 모델

에서 의존성이 입증되거나 ‘충분한 지식’과 ‘관

리할 수 있는 불확실성’에 도달하여 중앙은행

과 금융감독당국이 조처하는 것이 타당하다고 

입증되지 않는 한, 두 기관은 환경 문제에 개입

하지 말아야 한다는 것이다. 

WWF는 중앙은행과 금융감독당국이 이와 같

은 기존 통념에서 벗어나 예방적 접근법을 수

용하고  예방적 기관으로 활동함으로써, 복합 

환경 위기를 전면적으로 다뤄 향후 주요 책무

를 이행할 수 있는 능력을 확보해야 한다고 주

장한다. 그렇다면  ‘예방적 접근법’이란 무엇

인가? 
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“과학적 지식이란 상황의 다양성에 대
한 이해이며, 상황에 대한 이론이나 모
델은 한계에 대한 이해이다.”103

— 엘리너 오스트롬(Elinor Ostrom)

체넷	등,	몬닌(Monnin)106,	그뤼네발트107의	연구를	기반으로	WWF는	이중	환경	위기에	당면한	중앙은행과	

금융감독당국이	취할	수	있는	예방적	접근법에	대한	다음의	정의를	제안한다.	

WWF에 따르면 ‘예방적 접근법’이란 
기후 변화 및 생물다양성 감소에 맞서 
금융안정성과 물가안정을 도모하기 
위한 선제적 리스크 관리 체계를 
말한다. 이는 통화 정책, 금융 규제 등 
활용할 수 있는 모든 수단의 활용을 
필요로 하며, 기후 변화 및 생물다양성 
감소와 관련한 최악의 시나리오에 
기반한 의사 결정을 수반 한다.생물다양성 보호는 

기후 변화를 
다루는 데 매우 
중요하며, NGFS
에서 인정했듯이 
중앙은행과 
금융감독당국의 
책무 중 하나다.

BIS와 프랑스은행의 그린스완 보고서는 노벨

상 수상자 엘리너 오스트롬의 말로 시작한다. 

이 중요한 보고서에서 저자들은 앞 장에서 언

급한 두 차례의 인식론적 단절을 인정한다. 그

러나 오스트롬은 더 나아간다. 그의 커리어 내

내 주장했듯이, 경제도 더 넓은 사회와 자연에 

깊이 잉태되어 있다고 강조한다. BIS 보고서에

서 오스트롬의 말을 인용했다는 것은 기후 변

화와 생물다양성 감소가 존재론적 차원에서도 

문제를 제기한다는 뜻이기도 하다. 이 말을 기

반으로 중앙은행과 금융감독당국이 자신의 사

회적 역할과 책임을 이해하고 정의하는 방식, 

활동의 타당성을 입증하기 위한 '증거’를 비판

할 수 있다.

이 배태성을 인정한다는 것은 중앙은행과 금

융감독당국이 기후 변화, 생물다양성 감소에 

대해 예방적 접근법을 채택해야 한다는 의미

이다. 선진 경제를 더 이상 지원하지 못하는 행

성에서는 책무를 이행하지 못하기 때문이다. 

체넷 등(Chenet et al.)은 예방적 접근법이 더욱 과

감한 금융 정책 개입을 위한 지적 구조를 제공

하는 대안적 금융 정책 접근법 또는 사고방식

이라고 주장한다.104 이러한 접근법은 (1) 시스

템 위협이 있을 때, (2) 무대응으로 인해 재앙

적이며 비가역적인 결과가 발생할 수 있는 경

우, 기후 위기 등으로 인한 리스크와 관련해 완

전한 확실성을 확보하기 전에 결단력 있는 조

처를 할 수 있도록 돕는다. 

그뤼네발트는 “예방적 조치는 결정적이거나 

확률적인 지표가 아니라 ‘어림잡은 규칙’이나 

‘시행착오’ 같은 대략적 원칙을 기반으로 이행

한다.”라고 덧붙였다.105

따라서 금융 및 물가 안정 관리자는 예방적 접

근법을 통해 현재 자신의 책무 아래 할 수 있는 

일이 무엇인지 초점을 맞추고 실행함으로써 ‘

조직적 무책임’에서 벗어날 수 있다. 환경법 

분야에서는 예방적 원칙에 대한 이해가 깊고, 

2007/2008 금융위기 이후에는 중앙은행과 금

융감독당국에서도 예방적 원칙을 인정하게 되

었다. 다른 금융 리스크와는 대조적으로 기후 

변화와 생물다양성 감소는 비가역적이다. 또 

기후 변화와 생물다양성 감소는 이미 진행되

고 있기 때문에 불확실하다고 볼 수 없다. 불확

실한 것은 기후 변화와 생물다양성 감소가 서

로 얼마나 큰 영향을 미치는지, 금융 안정에 얼

마나 강력한 영향을 미치는지, 향후 어느 시점

에 리스크가 나타날 가능성이 높은지 등의 문

제다. 완전한 정보와 확실성을 확보했을 때는 

이미 기후 변화와 생물다양성 감소가 나타나 

불가역적인 새로운 평형 상태를 이룬 시점일 

것이다. 이는 물가 안정과 금융 안정, 인간의 

삶에 매우 치명적이다.

사고방식을 전환하려면 가장 먼저 조치의 토

대가 될 수 있는 공통의 언어를 마련해야 한다. 

예방적 접근법의 정의를 보다 분명히 하기 위

해 예방적 접근법이 어떻게 통념에 도전하는

지 살펴보고자 한다. 이를 기반으로 금융 및 물

가 안정성 관리자가 기후 변화와 생물다양성 

감소를 당면했을 때 예방적 주체로 활동할 수 

있도록 대략적 원칙(어림 규칙)을 명시한다. 마

지막으로 예방적 접근법이 중앙은행, 금융감

독당국의 행동 방식에 어떤 결과를 가져오는

지 설명하고 과거의 선례를 살펴보고자 한다.

통념 거부

앞서 정의한 예방적 접근법은 중앙은행과 금

융감독당국의 기존 책무가 해석되는 방식, 두 

기관의 활동에 타당성을 부여하기 위해 사용

하는 도구와 수단에 문제를 제기한다. 복합 환

경 위기에 당면한 지금, 기존의 통념은 재해석

되어야 하며 새로운 핵심 원칙을 합의하여 예

방적 조치를 취함으로써 효과적으로 온실가스 

배출량 감축과 생물다양성 복구 및 복원에 이

바지해야 한다.
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2020년의 현 금융 리스크 평가의  
모범 관행

X (총 리스크)    x=  + a
x =  금융 리스크

a =  기후 관련 전환 및 물리적 금융 리스크

2020년 최적의 금융 리스크 평가:

x =  금융 리스크

a =  물리적, 전환, 소송, 시스템적 기후 관련 금융 리스크 - 1.5도 상승을 가정한 

IPPC 시나리오 기반

 

 
=  물리적, 전환, 소송, 시스템적 생물다양성 관련 금융 리스크

 =  기후 변화와 생물다양성 감소의 순환 구조로 인한 확대 요인 (a+b+c)/(a+b), 

이때 c= 기후 변화와 생물다양성 감소의 순환 구조에서 야기된 기후 및 생물다양성 

관련 금융 리스크

 

 

 

 

b 

(총 리스크)X       = x + ·(a+b)ɑ

과거와 현재의 금융 리스크 평가 부적절성

출처: PwC and WWF (2020). Nature is too big to fail.

그림 7:

문제 1: 기존 책무의 무력함

중앙은행과 금융감독당국은 고유의 책무 덕분

에 독립성을 유지하고 중립적인 기관으로 활

동할 수 있으며, 따라서 기후 변화와 생물다양

성 감소를 다뤄야 하는 책임은 정부에게 있다

고 주장한다. 독립성이 부여되어 있기 때문에 

책무를 적절히 수행하고 정치적 압력이나 기

존의 이해관계에 메이지 않을 수 있다는 것이

다. 하지만, 바돌로매와 디글이 주장했듯, 중앙

은행과 금융감독당국의 독립성과 중립성은 절

대적이지 않으며 여론과 정치적 의지에 따라 

달라진다.108 중앙은행과 금융감독당국의 결정

은 실물경제에 큰 영향을 미치기 때문에 함께 

기후 변화와 생물다양성 감소에 대처해야 한

다. 두 기관에는 큰 책임과 권한이 있다. 도널

드 브레넌(Donald Brennan)은 냉전 시기에 전쟁 

규모의 단계적 축소와 무기한 교착상태를 주

장했다. 미국과 소련 사이의 핵전쟁으로 ‘상호

확증파괴’가 일어날 수 있었기 때문이다. 기후 

변화 및 생물다양성 감소와 관련해서도 이러

한 원칙을 활용해야 한다. 중앙은행과 금융감

독당국, 정부의 책무와 존재의 핵심에 문제를 

제기하기 때문이다.

1825년과 1857년 사이, 4건의 대규모 금융 

공황 사건과 관련해 월터 배젓(Walter Bagehot)

은 “책임 원칙”을 제안했다. 중앙은행은 “자

신의 사적인 이익이 은행 시스템 전체의 공적 

이익에 포함되도록 해야 한다.”고 말했다.109 

동일한 원칙이 기후 변화와 생물다양성에도 

적용된다. 

중앙은행과 금융감독당국은 '시장을 형성’하

는 역할을 한다.110 금융 부문 외부의 존재가 아

니라 복잡한 시스템 내에서 적극적으로 활동

하는 참여자이기 때문이다. 두 기관의 결정은 

시장 참여자들에게 영향을 미치며 반대로 시

장 참여자들도 이들 기관에 영향을 미친다.111 

기후 변화와 생물다양성 감소는 주로 현재 경

제 시스템의 운영 방식 때문에 발생한 것이고, 

경제 시스템의 운영에는 중앙은행 및 금융감

독당국의 조치가 영향을 미친다. 또 기후 변화

와 생물다양성 감소는 물가 및 금융 안정에 영

향을 미치기 때문에 중앙은행과 금융감독당국

은 온실가스 배출량 감축과 생물다양성 감소 

복구에 이바지해야 할 책무가 있다. 이는 물가

를, 또 시간이 지나면 금융 시스템을 안정시키

기 때문이다. 중앙은행과 금융감독당국의 책

무가 리스크 요소에만 적용된다는 우려 때문

에 기후 및 생물다양성 관련해 금융 리스크와 

부정적인 환경의 영향을 구별할 필요는 없다. 

부정적인 환경의 영향은 미래의 금융 리스크

이고 따라서 이미 중앙은행과 금융 리스크의 

기존 책무 범위에 속하기 때문이다. 기존 책무

를 수정하거나 바꿀 필요도 없다. 바꿔야 할 것

은 책무에 대한 해석이다. 현재의 해석은 기후

와 생물다양성에 피해를 주는 산업을 지원하

는 반면, 새로운 해석은 위의 필요성을 자세

히 설명하여 빠르게 인지할 수 있도록 해야 한

다. 마지막으로 적극적인 개입의 부재, 최악의 

경우 무대응은 그 자체로 리스크가 매우 큰 정

책 선택이고112 향후 기존의 책무조차 이행하

기 어렵게 만들 수도 있다.

문제 2: 리스크 vs. (근본적) 불확실성

중앙은행과 금융감독당국이 수행하는 대부분

의 업무는 리스크 관리다. 리스크 모델은 두 기

관이 리스크를 관리할 수 있도록 지원하는 중

요한 도구이다. 체넷 등이 설명했듯, “자산의 

가격은 주로 리스크 확률 분포 함수에 따라 매

겨진다. 리스크 확률 분포는 시장 행위자에게 

미래 관련 정보를 제공하기 때문에 자본 포트

폴리오를 조정하여 수익을 최대화하고 리스크

를 완화할 수 있다. 특정 사건에 확률을 할당

할 수 없다면 해당 사건과 관련한 금융 리스크

를 양화 할 수 없거나 보험 보장을 제공할 수 

없기 때문이다. 더 정확히 설명하면 많은 경제 

및 금융 문헌에서 ‘나이트 리스크(Knightian risk)’

란 암시적 또는 명시적인 확률 분포에 대해 충

분한 정보를 알고 있어 가격을 매길 수 있는 

리스크를 뜻한다.113 존 케이(John Kay)와 머빈 

킹(Mervin King)114, 또는 나씸 니콜라스 탈레브

(Nassim Nicholas Taleb)115가 상세히 설명했듯 중

앙은행과 금융감독당국이 내부에서 의사 결정

에 사용했던 기존 리스크 모델은 대개 단순화

해서 부여한 확률에 기반하고 있기 때문에 정

확하다는 거짓 느낌을 주고 관리 여부를 거짓

으로 암시한다.

현재 리스크 모델로 모든 것을 포착할 수 있으

리라는 두 기관의 자만심은 기후 변화 및  생물

다양성 관련 리스크 관리에 있어서 중요한 함

의를 갖는다. 이 두 가지 환경 위기는 그 본질

상 확률을 부여하기 어렵기 때문이다. 체넷 등

에 따르면 기후 및 생물다양성 관련 금융 리스

크는 “영향력의 범위가 넓고 예측하기 어려우

며 불가역적이라는 면에서 독특하다. 내부에

서 기인하며 시스템 전체에 영향을 준다는 특

징도 있다. 따라서 전체 경제와 금융 시스템에 

영향을 미칠 수 있다.”116 WWF와 PwC는 ‘자

연은 너무 거대해서 누락하기 힘든 존재(Nature 

is too big to fail)’라는 보고서를 통해 현재 사용 

중인 금융 리스크 모델에서는 공급망 온실가

스 배출을 고려하고 있지 않기 때문에 기후 변

화 리스크를 과소평가할 뿐만 아니라 기후 변

화와 생물다양성 감소의 상호작용을 고려하지 
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그러나 두 기관은 금융 안정성을 
보호해야 한다는 책무를 지니기 때문에 
선제적으로 금융 및 경제 체제를 
탄소중립으로 빠르게 전환해야 한다. 
이보다 못한 조치는 직무 유기일뿐더러 
인류의 미래 복지와 번영을 위험으로 
몰아넣는 행위다.

기후 변화 및 생물다양성과 관련한 핵심 원칙 

 → 기후 변화와 생물다양성 감소가 발생하고 있다. 이 두 위기는 경제 활동의 패턴과 직접적인 

연결 관계가 있다. 이는 새로운 이야기는 아니다. 학계, 사업가, 정책 입안자는 1970년대부터 

이러한 위협을 인지하고 있었다.120 

 → 기후 변화와 생물다양성 감소는 모두 한 세기가 넘는 시간 동안 지속 불가능한 에너지 및 토

지 사용, 생활방식, 소비 및 생산 패턴으로 인해 발생한 결과다.121 기후 변화는 현재 화석연료, 

농업, 토지 사용 변화로 인해 발생한 온실가스 배출이 주요 요인이다(1950년 이전의 배출은 주로 토

지 사용의 변화로 인한 것이었다). 현대의 생물다양성 감소는 주로 농업과 자원 추출을 위한 토지 사

용 변화에서 원인을 찾을 수 있다.

 → 온실가스 배출량이 많이 감소하더라도 기온 상승을 1.5도 아래로 제한하기는 어렵다. 기후 시

스템의 관성 때문이기도 하고, 생태계 손실이 지속되면서 숲과 같은 자연 흡수원이 흡수할 수 

있는 양이 많이 줄었다. 그런데도 기온 상승을 1.5~2도로 제한하려면 향후 7년간 온실가스 배

출을 크게 줄이고 생물다양성 감소를 멈추는 것이 핵심이다. 

 → 2도 이상의 기온 상승은 자연과 인간 모두에게 재난적 결과를 가져올 것이다. 세계 경제와 금

융 시스템도 예측하지 못한 피해를 겪을 것이다. 또 비가역적인 환경 변화로 이어질 것이다.

 → 기후 변화와 생물다양성 감소는 서로를 강화하는 악순환의 고리와 같다. 중앙은행과 금융감

독당국은 이 둘의 관계를 고려하여 동시에 초점을 맞춰야 한다. 생물다양성을 복원하면 기후 

변화를 완화하는 데도 도움이 된다. 예를 들어 식량 체계는 자연 손실의 가장 큰 원인이며 세

계 온실가스 배출에도 약 30%가량 이바지한다.122 그러나 일부 기후 변화 해결책은 생물다양

성에 악영향을 미치기도 한다(예: 대규모 바이오에너지 프로젝트, 비산림지 생물 군계의 단일 재배 조림(造林)). 

 → 기후 변화를 멈출 수 없어 지구가 인간이 살 수 없는 곳이 되는 최악의 시나리오를 상상하고 준비

해야 한다(예: 보험사 AXA는 기온이 4.4도 상승하면 “보험 보장이 불가능하다”라고 규정했다123). 최근 학계 연구에 

따르면 환경 쇠퇴는 과거 예상했던 것보다 훨씬 빠르게 진행되고 있으며 임계점이 멀지 않았다.  

금융 부문, 기후 변화/생물다양성 감소와 관련한 핵심 원칙:

 → 기후 변화와 관련해서는 금융 부문이 석유, 가스, 석탄 부문, 삼림파괴 관련 활동에 노출되지 

않도록 하는 것이 우선순위가 되어야 한다. 이 부문은 온실가스 배출의 주요인으로 온실가스 

배출을 줄이려는 노력에 가장 큰 금융 리스크를 안긴다. 

 → 생물다양성 감소의 경우 가장 큰 금융 리스크는 금융 부문이 토지 사용 변화와 삼림파괴의 대

규모 요인인 전통적/산업형 농업, 채광 부문에 노출된다는 것이다.   

 → 세계 온실가스 배출이 감소하고 생물다양성 파괴가 멈춘 후 다시 회복을 시작하기 전까지는, 

파리협정에 명시된 대로, 또 CBD의 향후 글로벌 생물다양성 구조에서 제안한 대로 파리협정

과 CBD의 목표에 맞게 금융 흐름을 조정하지 않았으며 금융 리스크가 증가하고 있다고 추

정할 수 있다.124 

않아서 문제를 확대한다고 말했다. (그림 7 참조).

따라서 기후 변화로 인한 리스크의 경우, 여

러 결과가 나올 확률을 계산할 수 없다. 그린

스완 보고서에서도 이를 설명하고 있다. 프랭

크 나이트(Frank Knight)는 이를 “근본적인 불확

실성(radical uncertainty)”이라고 불렀다. 존 메이

너드 케인스는 “행위자가 특정 사건이 발생하

는지 또는 발생하지 않는지와 관련하여 확률

적 발언을 할 합리적 기반이 없”는 “축소할 수 

없는 불확실성(irreducible uncertainty)”이라 부른

다.117 체넷 등은 “정책 행위를 할 수 있는 지

적 능력이라는 것은 결코 사전에 갖출 수 없

을 것”이라고 설명했다. 국제환경법에서는 오

랫동안 불확실성을 마주했을 때 조치를 요구

해왔다. 1992년 리우 선언에서는 “심각하거나 

비가역적인 피해의 위험이 있으면 완전한 과

학적 확실성이 없어도 비용을 들여 효율적인 

대책을 취하고 환경 피해를 방지해야 한다.”라

고 명시했다.118 리스크가 나타날 실제 가능성

은 사건이 일어난 후에만 계산할 수 있다. 기후 

변화와 생물다양성 감소는 비가역적이므로 위

험이 나타나길 기다리는 것은 조직적 자살 행

위와 다를 바 없다.

따라서 옳다고 여겨지는 수단이나 방법(즉, 확률

적 리스크 모델)이 아니라 기존의 책무를 기반으

로 조처를 해야 한다. 중앙은행과 금융감독당

국의 책무에서는 기관이 특정 방법(양적 또는 질

적 방법 포함)을 사용해야 한다고 규정하지 않는

다. 방법은 선택, 선호, 통념의 문제다. 이와 마

찬가지로 일부 중앙은행은 기후 변화를 고려

한 자산 구매에 있어서 '시장 중립성’ 원칙을 

폐기하기 시작했다. 이사벨 슈나벨은 시장 중

립성에는 “기후 변화와 연관된  문제가 있다”

라고 인정했다.119

현재 중앙은행과 금융감독당국이 사용하는 모

델에서 기후 변화 및 생물다양성 감소와 관련

해 충분한 확실성을 갖추기는 현실적으로 불

가능하며 바람직하지 않을지도 모른다. 높은 

수준의 확실성을 확보하려면 결단력 있는 조

치를 시행하기까지 너무 오랜 시간이 걸린다. 

그러나 복합 환경 위기에 대처하기 위해서는 

결단력 있는 조치가 시급하다. 따라서 중앙은

행과 금융감독당국은 기후 변화와 생물다양성 

감소 위기와 연관된 선제 조치를 시행할 때 다

음의 핵심 원칙을 인지하여 토대로 삼기를 권

장한다.
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중앙은행과 금융감독당국의 활동 관련 핵심 원칙

 → 중앙은행과 금융감독당국은 모든 환경 피해가 물가 안정과 금융 안정에 중대한 피해를 가져

올 수 있다고 가정해야 한다. 의사 결정 시 경제학자, 중앙은행가, 금융감독자는 먼저 환경의 

질 하락이 그 자체로 금융 리스크를 가져온다고 단순히 가정하는 것이 아니라, 결과로 나타날 

수 있는 모든 형태의 환경의 질 하락이 금융 및 물가 안정에 영향을 미치지 않는다고 입증해

야 한다. 물론 환경의 질 하락은 금융 및 물가 안정성에 막대한 영향을 미친다. 증거가 있는데

도 무대응으로 일관하는 것은 그 자체로 정책 결정이다. 간단한 경험적 법칙이 있다. 특정 투

자, 사업, 회사로 인한 온실가스 배출량이 많을수록, 또는 생물다양성 감소가 클수록 금융 리

스크가 크고, 미래 자원에 미치는 부정적 영향도 크기 때문에 경제에 엄청난 위험을 안긴다. 

 → 중앙은행과 금융감독당국은 환경 피해나 위험이 효과적으로 내부화되지 않았으며 시장에서 

고려되지 않았다고 가정하고, 환경의 질 하락으로 인한 금융 리스크가 그 자체로 내부에서 발

생한 것으로 봐야 한다. 2022년, ECB는 유럽 은행들의 정보 공개를 기반으로 기후 변화의 위

험을 측정할 수 없다고 말하며 정보 공개를 “백색 소음"이라고 언급했다.125 

 → 기후 변화와 생물다양성 감소가 현재와 미래에 가져올 결과는 불확실성이 크다. 따라서 중앙

은행과 금융감독당국은 환경 위기에 대한 이해를 기반으로, 또 조치가 부족하거나 무대응 시 

발생할 수 있는 결과를 기반으로 기존 책무를 고려해서 행동하도록 의무화하는 예방적 접근

법을 채택해야 한다. 노벨 수상자 로버트 루카스(Robert Lucas)가 말했듯이 “불확실성이 존재하

면 경제적 추론은 가치가 없다.”126  

 → 생물다양성 감소와 기후 변화는 본질적으로 중앙은행과 금융감독당국의 핵심 책무, 즉, 금융 

및 물가 안정을 보장하고 소비자를 보호하기 위한 책무와 연결되어 있다. 중앙은행과 금융감

독당국은 통화 정책과 금융규제 수단의 방향을 설정해 온실가스 배출량 감축에 이바지하고 생

물다양성 회복을 지원함으로써, 앞으로 몇십 년 동안 계속해서 책무를 이행할 수 있을 것이다. 

 → 중앙은행과 금융감독당국은 목표를 분명히 하고, 일관적이고 지속적으로 소통해야 한다. 코

로나 위기가 보여주었듯이 부적절한 의사소통은 시민이 정책입안자에 대한 신뢰를 잃게 만들

고 더 많은 확진자, 높은 입원율, 사망률로 이어진다.127 전체 목표를 언급하는 확실하고 지속

적인 의사소통은 신뢰를 구축하고 향후 조치를 지원하며 원활한 위기관리에 도움이 된다.128

 → 중앙은행과 금융감독당국은 관련 문제를 단순화할 방법을 찾아야 한다. 기후 변화와 생물다

양성 감소는 분명 복잡하고 어려운 문제다. 그러나 문제의 존재 자체를 인정하는 것, 두 문제

가 서로 연결되어 있으며 이들을 다루는 것은 금융 및 물가 안정을 담당하는 기관의 책무라는 

사실을 인정하는 것과 같이 간단한 요소도 많다. 

 → 기후 변화, 생물다양성 감소에는 ‘근본적인 불확실성’이 있으므로 현재 가지고 있는 정보와 해

결책이 불완전하더라도 확실해질 때까지 기다리는 것보다는 지금 당장 행동하는 것이 낫다. 

지연 자체도 선택이라고 할 수 있다. 자넷 옐렌(Janet Yellen)은 기후 변화와 관련하여 “우리는 기

후 위험에 대해 아는 바가 매우 적기 때문에 잠정적인 조치를 생각하거나 아예 조치를 취하지 

않게 된다. 이는 완전히 틀린 생각이자 반드시 다뤄야 하는 문제"라고 주장했다.129

 → 금융 및 물가 안정성의 관리자는 활용할 수 있는 모든 수단을 활용해 사전 조치하고, 온실가

스 배출량 감축과 생물다양성 복원에 이바지해야 한다. 

 → 현재 중앙은행과 금융감독당국의 구조와 의사 결정은 생물다양성 파괴와 기후 변화를 간접적

으로 지원하고 있다. 2008년 세계 최대 규모의 상장 회사들은 환경 피해를 통해 2조 미국 달

러가 넘는 비용을 유발했다.130 이를 인지하고 중단해서 모든 회사가 공평하게 경쟁할 수 있

도록 해야 한다.

 → 중앙은행과 금융감독당국은 고도로 이산화탄소 집약적이며 생물다양성을 파괴하는 경제 부

문과 하위 부문의 투자 매력을 축소하는 데 집중해야 한다. 현재의 경제 체제는 환경에 매우 

큰 피해를 주고 있다. 친환경과는 거리가 멀고, 기후와 생물다양성에 언제나 해로운 영향을 

준다고 분류할 수 있다. 항상 금융 리스크에 기여하는 요소가 무엇인지에 대해서는 이견이 없

다. 기후 및 생물다양성에 친화적인 경제 활동, 기업, 부문을 파악할 수 있는 기준이 무엇인지

에 대한 공통의 합의가 이뤄진다면, 중앙은행과 금융감독당국은 통화 정책 운용 등을 통해 지

원 방안을 고민해 볼 수 있다.  

 → 중앙은행과 금융감독당국은 다음과 같은 강력한 관리자의 기능을 수행해야 한다.   

  정부와 규제 대상 금융 행위자가 신속하고 체계적인 방식으로 선제 조치를 취 하도록 

요청해서 기후 및 자연 관련 금융 위기 리스크를 축소해야 한다.  

  생물다양성 감소와 기후 변화로 인한 환경 관련 위험은 우리 사회가 마주한 가장 중요

한 문제다. 따라서 이 위험을 다루는 것을 앞으로 7년간의 최우선 순위로 삼아야 한다. 

  CBD와 기후 변화에 대한 파리협정의 내부 논의에 참여하여 금융 정책입안자의 역할에 

대한 인식을 제고하고, 논의에 관련 지식과 전문성을 제공한다. 

예방적 접근법 이행 

중앙은행과 금융감독당국의 권한은 1981년 볼커 쇼크로 인해 명확히 드러났다. 당시 사건으로 미국 

연준은 금리를 대폭 인상하여 인플레이션을 관리하려고 했다. 이후, 2007~2008년 금융 위기와 최

근 코로나 위기 때 중앙은행과 금융감독당국의 영향력이 여실히 드러났다. 중앙은행과 금융감독당

국은 통념과 사고방식에 기반하여 자신의 책무를 정의한다. 앞의 장에서는 예방적 접근법이 바탕을 

두는 기본 가정과 원칙에 관해 자세히 설명했다. 이에 따라 중앙은행과 금융감독당국의 활동이 크

게 달라지길 기대한다.

예방적 접근법에 대한 많은 정의에서는 선제적 조치를 정당화하는 사고방식과 이론적 체계의 역할

을 강조하고, 정보가 불완전하고 불확실하더라도 무대응은 지나치게 큰 위험을 낳을 수 있다는 것을 

인지해서 선제적 조처를 해야 한다고 설명한다. 이와 같은 예방적 접근법의 정의에는 동의하는 바이

나, 추가로 기후 변화와 생물다양성 감소는 이미 매우 빠른 속도로 진행되고 있다는 것을 강조하고 

싶다. 따라서 진정한 의미의 예방적 접근법은 더 이상 활용할 수 없다. 예방적이고 선제적인 조치에 

타당성을 부여하는 충분한 과학적 정보가 있었던 1990년대, 중앙은행과 금융감독당국이 IPCC의 첫 
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 → ‘창의성과 대담함을 길러라.’ 금융 위기가 한창이던 2008년, 버냉키는 ‘창조적 사고(Blue Sky)’

라는 제목으로 연준이 금융 체제를 강화할 방법에 대해 폭넓고 대담한 아이디어를 묻는 이메

일을 보냈다. 위기의 시기에는 기꺼이 새로운 생각을 해야 한다. 2017년, 이에 관해 자넷 옐렌

(Janet Yellen)은 “연준이 대침체에 대응하려고 도입한 새로운 유형의 통화 정책으로 미국 경제

는 한층 더 튼튼해졌다는 증거가 많다.”라고 설명했다.135 

 → 정부의 정책을 지원해야 한다. 배어 등(Baer et al.)은 중앙은행과 금융감독당국의 정책 동기를 

건전성 감독(prudential)과 지원(promotional)으로 구분한다.136 예로부터 중앙은행은 경제 조치에 

협조융자를 제공하는 중요한 역할을 맡아왔으며137(예: 제2차 세계대전 이후 재건), 기후 및 생물다양

성에 친화적인 경제로의 전환에서도 비슷한 역할을 할 수 있다. 적어도 유럽연합의 그린딜 정

책 등 정부 정책을 방해하지는 않아야 한다. 

환경 문제는 매우 거대한 사안이다. 중앙은행과 금융감독당국에서 대응을 시작하긴 했으나 충분하

지 않고, 실질적인 온실가스 배출, 생물다양성 파괴 완화 효과도 나타나지 않고 있다. 다행히 오늘날 

중앙은행과 금융감독당국은 기존 책무 내에서 예방적 접근법을 받아들일 수 있다. 문제는 기후와 자

연이라는 복합 위기가 2007~2008년 금융 위기, 유로화 사태, 코로나 위기를 합친 것보다 몇 배로 심

각할 가능성이 있다는 것이다. 두 기관의 인플레이션 목표는 명확하다. 연간 평균 인플레이션을 약 

2%로 유지하는 것이다. 그러나 기후 변화와 생물다양성 감소 대응에는 어떤 목표를 세워야 하는가?

보고서에 대응했던 당시라면 예방적 접근법이 유용했을 것이다. 그러나 2022년 현재, 중앙은행과 금

융감독당국은 최악의 꼬리 위험을 피하려고 행동할 능력과 의무가 있다. 그러나 이 보고서에서 2022

년에 적용할 수 있다고 생각하는 예방적 접근법이란 위험이 현실화하기 전에 실행해야 하는 사전적

인 조치만을 뜻하지 않는다. 위험이 이미 모습을 드러내고 있으나 아직 폭넓게 깨닫거나 측정되지 않

은 불확실한 상황에서 적극적인 위기관리 접근법으로 이해할 수 있다.

체넷 등이 정의한 예방적 접근법은 위험이 현실화하기 전 취하는 조치에 정당성을 부여한다.  불확

실성이 큰 상황에서 중앙은행과 금융감독당국은 위의 예방적 접근법을 완전히 수용하거나 적용하지 

않았다. 그러나 과거 불확실한 상황에서 중앙은행과 금융감독당국이 적극적으로 위기를 관리한 사례

는 많다. 앞서 언급했듯, 1929년과 2007~2008년 경제 위기, 유로화 사태, 코로나 대유행 등의 기간

에는 불완전한 정보를 바탕으로 모든 가능한 수단을 동원하여 신속한 조치가 필요했다. 이러한 경험

으로 배운 중요한 교훈을 복합 환경 위기에도 적용할 수 있다.

 → ‘위기를 만나면 위기라는 것을 인지하고 대처하라.’ 2007년 노던 락(Northern Rock), 2008년 베

어 스턴스(Bear Stearns), 2010~2012년 그리스 정부는 모두 소속 기관 또는 국가 집단 안에서 ‘

썩은 사과(bad apple)’였다. 아무 문제 없이 운영되고 있는 것으로 알고 있다가 정책입안자, 중

앙은행, 금융감독당국이 여러 위기의 체제적 특성을 인지하게 된 것이다. 이를 인지하기 전까

지는 전체 기관과 국가에 관해 통합적으로 판단이 이뤄지기보다 사건별로 판단이 이뤄졌다. 

2020년 2월 초, 여러 정부는 코로나바이러스의 치명성을 인지했음에도 3월 중순까지 그 심각

성을 얕잡아봤다.131 며칠 지나지 않아 미국 대통령이 정책 방향을 변경한 것을 기반으로 연준

은 위기의 심각성을 인지했다. 연준은 단기 대출을 활용해 국채 시장을 지원하고 금리를 0으

로 인하했으며 기업에 대출 지원을 발표했다.132 

 → ‘망설이지 말고 신속하게, 과감하게 행동하라.’ 위기에는 낭비할 시간이 없다. 세계보건기구

에서 코로나19가 세계적 팬데믹임을 발표한 며칠 후, ECB는 자산 매입 프로그램을 확대하

고, 팬데믹 긴급 매입 프로그램을 도입했으며, 임시장기유동성공급(bridge long-term refinancing 

operations) 프로그램을 적용하고, 목표장기유동성공급(targeted longer-term refinancing operation) 프

로그램을 재조정했다. 

 → 활용할 수 있는 모든 방법을 동원하고 필요한 조치를 모두 도입해야 한다. ECB는 코로나19 

대유행이 시작할 때 발표한 초기 조치 이후 2020년 4월, 6월, 7월, 8월, 12월에 새로운 조치를 

발표했다. 이러한 조치가 없었다면 유럽의 경제적 충격은 매우 컸을 것이다. 대규모 실업이 발

생해 보건 위기를 한층 더 악화했을 것이다. ECB는 2007~2008년 금융 위기와 유로화 사태

에서 배운 경험을 바탕으로 대처할 수 있었다. 특정 프로그램의 효과는 확신할 수 없다. 중앙

은행과 금융감독당국이 사용해야 할 대략적 규칙은 ‘나중에 후회하는 것보다 미리 조심하는 

것이 낫다’라는 것이며, 따라서 쓸 수 있는 모든 수단을 써야 한다. 

 → ‘협력하라.’ 벤 버냉키(Ben Bernanke)는 자서전<<행동하는 용기>>에서 연준이 미국 내 또는 외

국의 다른 기관과 협력해야 함을 강조한다. 이를 통해 리먼 브라더스(Lehman Brothers)의 파산 

이후 혼란스러운 상황 속에서 신속하고 조직화한 대응이 가능했고133 더 큰 경제적 재난을 막

을 수 있었다고 설명한다. 이와 마찬가지로 2008년 9월, 닐 어윈(Neil Irwin)은 “은행가는 이제 

각자의 속도로 나름의 전술을 사용해 개별적으로 일하지 말고, 함께 위기를 다뤄야 한다.”라

고 말했다.134 
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‘대전환’ 
시작하기

“본질적으로 불확실하지만, 미래에 막대한 
영향력을 미칠 수 있는 일련의 복잡한 
사건을 마주하고 있는 지금, 그린스완은 
리스크 모델 개선과 더 결단력 있고 
즉각적인 조치와 조직화를 요구한다.”138

— 루이즈 아와즈 페레이라 다 실바(Luiz Awazu Pereira da Silva)  
BIS 차장(Deputy General Manager)
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경제학자 칼 폴리아니(Karl Polyani)는 <<거대한 

전환(Great Transformation)>>(1944)에서 현대 시

장 구조가 어떻게 발생하고 국가 및 시민사회

와 상호작용하는지 분석했다. 그는 시장 구조

는 자연적인 것이 아니며 인간이 사회적 계약

으로 정의한 것이라 주장한다. 대안정기의 통

화 정책에 관한 기본 원칙은 지난 15년 동안 끊

임없이 도전을 받았으나, 그 방식은 여전히 만

연하고 많은 정책의 기초가 되고 있다. 따라서 

중앙은행과 금융감독당국은 기후 변화와 생물

다양성 감소에 대응할 때 개별적인 소규모 대

책을 사용하고, 환경 외부효과의 내부화를 강

조하며, 데이터와 정보 공개 개선을 주장한다. 

이러한 대응은 신속한 온실가스 배출 감축과 

생물다양성 복구 및 복원을 촉진하는 조치에 

초점을 맞추는 예방적 접근법과는 거리가 멀

다. 페레이라 다 실바(Luiz Awazu Pereira da Silva)

가 옳다. 결단력을 발휘해 즉각적인 조치와 조

직화를 이행해야 한다. 중앙은행과 금융감독

당국이 과거 위기에서 활용한 예방적 접근법

을 활용할 때다.

예방적 접근법이 주도하는 ‘거대한 전환’이라

는, 대안정기를 대체할 새로운 시대를 맞이할 

때다.

이러한 전환은 곧 전체 경제에 필요한 전환을 

의미하기도 한다. 중앙은행과 금융감독당국은 

새로운 접근법을 통해 간접적으로 경제 전환

을 지원하고 촉진하게 된다. 온실가스 배출량

이 많고 생물다양성 감소와 연관성이 큰 경제 

부문은 투자 매력이 감소하고 배출량이 적고 

생물다양성에 긍정적 영향을 미치는 부문의 

투자 매력을 향상할 것이다.

중앙은행과 금융감독당국은 기후 변화, 생물

다양성 감소에 선제적으로 대응하기 위한 단

기, 중기, 장기 조치를 뒷받침할 명확한 일련의 

목표를 설정해야 한다. 다음 페이지에서 제시

한 세 단계는 기후 변화, 생물다양성 감소와 관

련한 최신의 과학적 합의를 반영해 중앙은행

과 금융감독당국의 현실에 적용해서 전반적인 

방향성을 제시했다. 개별 중앙은행과 금융감

독당국은 목표치를 더 과감하게 설정할 수 있

다. 그러나 제시한 수준보다 낮은 목표치를 설

정한다면 예방적 기관의 책무를 위반하는 것

이다. 복합 위기에 대한 대처는 이후 7~10년 

동안 취할 조치에 따라 달라지므로 기반이 되

는 0~1단계가 가장 중요하다.
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1단계
온실가스 배출량 –15% 

생물다양성 안정화 및 
순손실 0 

2단계
온실가스 배출량 –50% 

2020년보다 높은 
생물다양성

3단계
탄소중립

생물다양성의 완전한 복구 
및 복원

 

0단계

기후 안전 및 자연 친화적 글로벌 경제를 달성하기 위한 방법

생물다양성

온실가스

* 온실가스 및 생물다양성 관련 곡선은 설명을 위해 선형으로 표시했다. 2050년까지 기후 1.5도 미만 상승, 지구위험한계선 초과 금지/제한 등 과학적 
시나리오와 맞춰 조정해야 한다.

** 여기에 묘사된 시간 간격은 근미래의 우선 순위에 초점을 맞춘다. 그러나 금융시장 참가자는 최소 5년 간격으로 정기적으로 목표를 설정하고 매년 목표를 
얼마나 달성했는지 보고한다.

요구를 계획, 
설정하고, 금융 
시장에 
공개하여 
앞으로의 
변화에 대해 
알린다.

(2025-2030) (2030-2050)(2022-2025)

0단계(2022):

요구를 계획 및 설정하고, 금융 시장에 공개해서 앞으로의 변화에 대해 알린다.

1단계(2022~2025):

2025년 1월 1일까지 중앙은행과 금융감독당국은 온실가스 배출량을 최소 15%(2019년 기준) 감축하

고 순손실 0을 달성하여 생물다양성 위기를 안정화하도록 선제적이고 효과적으로 지원 및 장려한

다. 이때 미시적, 거시적 수준에서 예방적 접근법을 이행하고 필요한 모든 통화 정책과 건전성 감독 

수단을 활용한다.

2단계(2025~2030):

2030년 1월 1일까지 중앙은행과 금융감독당국은 온실가스 배출량을 최소 50%(2019년 기준) 감축하고, 

생물다양성을 복원 및 복구한다. 2030년부터는 2020년보다 생물다양성 수준이 더 높도록 선제적이

고 효과적으로 지원하고 장려한다. 이때 미시적, 거시적 수준에서 예방적 접근법을 이행하고 필요한 

모든 통화 정책과 건전성 감독 수단을 활용한다.

3단계(2030~2050):

2050년 1월 1일까지 중앙은행과 금융감독당국은 탄소중립을 달성하고 생물다양성의 완전한 복구와 

복원 궤도에 오르도록 선제적이고 효과적으로 지원하고 장려한다. 이때 미시적, 거시적으로 예방적 

접근법을 이행하고 필요한 모든 통화 정책과 건전성 감독 수단을 활용한다.

이러한 세 가지 단계와 예방적 접근법 원칙, 중앙은행과 금융감독당국의 과거 적극적 위기관리로부

터 배운 것들을 기반으로 다음에서는 중앙은행과 금융감독당국, 시민사회, 정부가 이행할 수 있는 

조치를 제시한다. 최대한 신속하게 온실가스 배출을 줄이고 생물다양성 감소를 멈추는 데 초점을 맞

춰 물가 안정과 금융 안정을 보호한다. 이를 위해 기후 및 생물다양성 측면에서 모든 통화 정책과 금

융 규제 수단을 포함한 조치를 활용해야 한다. 조치는 단계별로 달성해야 할 온실가스 배출량과 생

물다양성 감소 목표치와 조치 시행 주체에 따라 달라진다. 중앙은행과 금융감독당국의 지원 책무보

다는 건전성 책무에 초점을 맞춘다. 3단계에서 사용할 조치는 1, 2단계에서의 성공 수준에 따라 달라

지기 때문에 상세히 설명하지 않았다. 다음은 점검 사항이 아니라 잠재적인 조치로 다른 조치와 결

합해야 최대의 효과를 발휘할 수 있다. 모든 문제를 해결할 수 있는 묘책은 없으며 다수의 보완적 해

결책을 활용해야 한다.
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0단계
2022

이 단계는 온실가스 배출량이나 생물다양성 감소 완화에 큰 영향을 미치지 않으나 미래의 

활동에 기반을 제시한다. 중앙은행과 금융감독당국은 요구를 계획, 설정하고 금융 시장에 

공개하여 앞으로의 변화에 대해 알린다. 이는 당장 시행해야 하며 정기적으로 검토해야 한다. 

이 단계의 조치를 반드시 1단계와 2단계 시작 전에 이행할 필요는 없다. 그러나 0단계 조치를 

잘 이행하면 1단계와 2단계를 위한 전략적 방향성과 지침을 마련할 수 있다.

중앙은행과 금융감독당국은 다음을 이행한다.

추가 명목기준지표 2개를 책무 도입을 위한 지표로 통합한다. 현재까지 많은 중앙은행과 금융감독당국은 일반적

으로 평균 연간 2%의 인플레이션, 바젤 III에 체제에 기반한 금융 안정성 확보라는 목표를 따랐다. 여기에 중앙

은행과 금융감독당국은 2050년까지 1.5도 미만의 온도 상승, 생물다양성 완전 복구 및 복원이라는 실질적 목표

를 추가해야 한다. 이를 통해 중앙은행과 금융감독당국은 기후 변화와 생물다양성 감소에 대응하는 것이 책무의 

일환임을 인정하고 관련한 양적 목표를 설정한다. 중앙은행과 금융감독당국은 이를 지속적인 기반으로 삼아 의

사 결정 시 활용할 수 있다. 또 탄소 저감 및 생물다양성 보호와 관련해 실물 경제의 진행 상황을 추적하는 지표

를 개발할 수 있다.

본 보고서 41~45페이지에 개괄한 예방적 접근법과 핵심 원칙 도입을 공개적으로 인정한다. 은행, 보험사, 자산관

리사 등의 시장참여자는 이를 바탕으로 향후 행보를 정하고 준비할 수 있을 것이다.

기후 및 생물다양성 위기에 대처하는 구조와 기관을 설립한다. 현 상황은 ‘조직화한 무책임(organized irresponsibility)’ 

상황으로 책임이 분산되어 기후와 생물다양성 위기에 대처할 수 있는 결단력과 구조가 부족한 상태다. 중앙은행

과 금융감독당국은 이 상황에 대처해야 하는 책임이 있다. 2007~2008년 금융 위기와 코로나 대유행 기간에 중앙

은행과 금융감독당국은 체계적이고 신속하게 공동의 조처를 하기 위한 구조를 마련했다. 정부 등의 행위자와 협

력하여 복합 환경 위기에 대처할 때도 이러한 구조를 마련해야 한다. 구체적으로 다음을 이행한다.

 → G20 지속가능금융실무단은 생물다양성과 기후를 종합하여 국제적 수준의 정책 일관성을 마련하고 실무

에서 합의의 바탕으로 삼는다. G20은 기후 변화와 생물다양성 감소를 기존 실무단의 주요 우선순위에 반

영한다. 

 → IOSCO, 바젤은행감독위원회, 국제보험감독자협의회는 (금융안정위원회의 지원에 따라) 공동의 기후 및 생물다

양성 실무그룹을 만들어 데이터 향상, 정보공개 체계 개선 등에 집중적으로 투자하여 국제 금융 기준을 조

정하고 여러 금융 부문에서 일관된 조치를 시행하도록 한다.  

 → IMF는 기후 및 생물다양성 관련 목표와 국제 기준을 금융부문평가 프로그램 모니터링에 통합하고 정기적

으로 국제 금융 기준 준수를 평가하고 관련 보고서를 공개해야 한다.

2025년, 2030년, 2040년, 2050년 기후 변화와 생물다양성 목표를 설정한다.

 → 중앙은행과 금융감독당국은 모든 중앙은행, 금융 규제 및 감독 활동을 대상으로 한 (또 2025년, 2030년, 2040년, 

2050년 기후 및 생물다양성 목표치를 포함한) 명확하고 상세한 자체 전환 계획을 발표함으로써 금융 시장에 명확성

과 사전 정책 방향을 제시(forward guidance)하는 모범적 임무를 수행해야 한다.

 → 모든 규제 대상 금융 기관은 (투자, 대출, 보험 인수 등) 사업 분야 일체를 대상으로 한 2025년, 2030년, 2040년, 

2050년 기후 및 생물다양성 목표치를 포함한 신뢰할 수 있는 전환 계획을 발표해야 한다.

시민사회 이해관계자와 소통하고 내부 전문가팀을 창설한다.

 → 중앙은행과 금융감독당국은 학계에서 연구 결과를 제시하는 잭슨홀 미팅처럼 IPCC 및 IPBES 관련 기후 

변화 및 생물다양성 전문가를 관련 포럼에 초청해 당면한 과제를 보다 잘 이해할 수 있도록 해야 한다. 주

요 중앙은행장과 금융감독당국장도 UNFCCC, CBD의 주요 회의에 참여한다.

 → 중앙은행과 금융감독당국은 기후 및 생물다양성과 관련한 정책 및 과학적 논쟁을 담당하는 내부 기후 및 

생물다양성 전문가팀을 마련하여 관련 이해관계자가 참여하도록 하고 다른 중앙은행 및 금융감독당국의 

요원에게 IPBES 및 IPCC의 최신 결과에 대해 교육한다.

시민사회 단체는 다음을 이행한다.

생물다양성 감소와 기후 변화를 연결한다. 시민사회 단체는 대개 기후 변화에만 초점을 맞춘다. 금융 규제 및 감

독, 통화 정책과 관련해 생물다양성 감소를 잘 논의하지 않으며 두 쟁점을 연결해서 파악하는 경우는 더욱 드물

다. 시민사회는 생물다양성 감소와 기후 변화의 상호연결성을 다루고 생물다양성 감소 복구와 복원이 기후 변화

에 대처하는 가장 효과적인 방법임을 인지해야 한다.

‘생물다양성의 양적 목표'를 설정하고 목표 달성을 위해 중앙은행 및 금융감독당국과 협력한다. 1.5도 미만의 온

도 상승이라는 명확하고 과학적 근거가 있는 목표를 설정하면 기후 정책에 도움이 된다. MSA, PDF/m2 등 생물

다양성 감소를 측정하는 수많은 방식에는 각각 중대한 결점이 있다. 이 때문에 중앙은행과 금융감독당국은 어떤 

지표를 사용해야 할지 결정하기가 더욱 어렵고 생물다양성 감소와 복구 시나리오를 만드는 작업이 훨씬 복잡해

진다. 변화가 필요하다. 학계 리더와 NGO는 중앙은행 및 금융감독당국과 협력하여 이 문제를 다루고 생물다양

성 복구의 양적 목표를 설정한다.

자연 친화적 경제학을 위한 ‘로쉐 드 나예(Rochers de Naye)’ 합의를 마련한다. 1947년 프리드리히 하이에크

(Friedrich von Hayek) 등은 스위스의 작은 마을인 브베(Vevey) 인근의 산 이름을 딴 따몽페를랭회(Mont Pelerin Society)를 

창설했다. 몽페를랭회는 ‘바람직한 경제 정책’이 무엇인지 새롭게 정의했다. 이들의 생각과 공리는 이후 경제 정

책을 형성하고 중앙은행 및 금융감독당국의 조치에 영향을 미쳤다. 몽페를랭회의 인식 체계는 잭슨홀 합의와 워

싱턴 합의에도 크게 영향을 미쳤다. 지금은 예방적 접근법에 기반한 새로운 합의가 필요한 시점이다. WWF는 ‘로

쉐 드 나예 합의'를 제안한다. 로쉐 드 나예는 베베 인근 마을인 몽트뢰(Montreux) 위에 있는 산으로 주변 지역에 비

해 고도가 높아 명확한 경관을 볼 수 있다.
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앞으로 3~5년의 기간이 파리협정과 CBD 목표 달성을 좌우한다. 1단계에 따라 이후 

단계에서의 목표 달성 여부가 결정되기 때문에 매우 중요한 단계라고 할 수 있다.  

아래의 조치는 ‘2025년 1월 1일까지 중앙은행과 금융감독당국은 온실가스 배출량을 최소 

15%(2019년 기준) 감축하고 순손실 0을 달성하여 생물다양성 위기를 안정화하도록 선제적이고 

효과적으로 지원하고 장려한다. 이때 미시적, 거시적 수준에서 예방적 접근법을 이행하고 

필요한 모든 통화 정책과 건전성 감독 수단을 활용한다.’라는 목표를 달성하기 위한 것이다.

중앙은행과 금융감독당국은 다음을 이행한다.

항상 환경에 해를 입히는 부문, 기업, 경제 활동의 목록을 정의하고 정기적으로 개정하며 모든 통화 정책과 금융 

규제 수단에 활용함으로써 신속한 온실가스 배출 감축과 생물다양성 파괴 중단에 이바지하는 것에 초점을 맞춘

다. 디오라지오 앤 포포얀(D’Orazio and Popoyan)은 중앙은행과 금융감독당국, 두 기관의 수단과 정책이 경제의 생태

적 전환에 크게 이바지할 수 있다고 주장한다.139 그러나 이를 위해서는 ‘생태적’이 의미하는 바를 규정해야 한다. 

경제 활동의 분류 체계를 마련하기 위한 활동은 현재 친환경(green)이 무엇인지 판단하는 것에 초점을 맞추고 있다. 

EU 택소노미(EU Taxonomy)에서 이러한 판단의 어려움을 잘 보여준다. 환경에는 해가 되지만 경제의 전환을 위해서

는 필수적인 활동이 있기 때문이다. ‘친환경’ 투자의 금융 리스크가 항상 적다는 과학적 증거가 없기 때문에 중앙

은행과 금융감독당국은 핵심 통화 정책, 금융 규제, 감독 수단에 EU 택소노미를 활용하기 어렵다. 따라서 ECB는 

“친환경 분류법의 보완으로 ‘환경 오염을 유발하는(brown)’ 분류법을 마련해야 한다.”라고 주장했다.140 빙글러 등

(Bingler et al.)은 기후 관련 금융 리스크를 판단하기 위한 모델에서는 온실가스 배출량이 가장 많거나 가장 적은 기업

을 제외하면 여러 기업에 대하여 다른 평가를 제시한다고 지적했다.141 따라서 ‘항상 환경에 해로운’ 경제 활동, 기

업, 부문에 초점을 맞추는 것은 중앙은행 및 금융감독당국의 책무에 포함되는 리스크 기반 접근법이라 할 수 있다.

온실가스 배출량과 생물다양성 파괴 수준이 가장 큰 경제 활동, 기업, 경제 부문의 금융 리스크와 좌초 자산이 될 

확률이 가장 크다는 것을 고려했을 때 예방적 접근법을 활용하는 중앙은행과 금융감독당국은 이를 다른 자산과 달

리 취급해야 한다. 다음 페이지의 표에서는 중앙은행과 금융감독당국이 자본요건, 자산 매입 프로그램, 유동성 비

율 등을 조절할 때 사용할 수 있는 지표를 소개한다. 모든 조치는 두 기관의 금융 및 물가 안정성 보호라는 책무에 

명시적으로 포함하기 때문에 즉시 시행할 수 있다. 향후 진행 상황을 포착하기 위해 정기적으로 목록을 개정하고, 

다양한 경제 부문과 기업이 유발하는 환경 피해에 대한 이해 변화를 반영해서 정치적 상황(예: EU 택소노미 승인)과의 

일관성을 확보한다. 생물다양성 감소가 지역에 따라 크게 달라진다는 점을 고려하고 삼림파괴나 민물 등의 시급

한 문제에도 주목해야 한다. 중앙은행과 금융감독당국은 ‘항상 환경에 해로운 목록’을 기반으로 다음을 이행한다.

즉시 이행:

 → ‘항상 환경에 해로운 목록’에 따라 통화 정책 수단을 조정한다(아래의 표 1, 2, 3 참조). 

  중앙은행은 목록에 포함된 부문, 기업, 경제 활동에 (자산 구매 프로그램이나 외국환 포트폴리오 등을 통해) 더 

이상 투자하지 않는다. 

  중앙은행은 목록을 통해 담보 체계를 조절하여(자격 기준과 헤어컷(haircut) 측면에서 허용하는 담보물을 통해) 기

후 변화와 생물다양성 감소로 인한 물리적 리스크 및 전환 리스크에 대한 노출을 줄인다. 

  목록에 포함된 경제 부문은 모든 목표 유동성 공급프로그램에서 자동 배제한다(단, 전형적인 경우와 다르

게 특정 부문에 불이익을 주기 위한 프로그램은 예외로 한다).  

 → 모든 금융 규제 수단에 ‘항상 환경에 해로운 목록’을 고려한다.  

  중앙은행과 금융감독당국은 목록에 포함된 기업에 대출을 제공하는 은행에 대출 전액과 같은 금액

의 규제 자본을 따로 마련해 두도록 의무를 부과한다. 

  목록의 부문에 속하는 기업과 프로젝트의 모든 자산은 더 이상 유동 자산으로 간주할 수 없으며, 따

라서 은행의 순 안정 자금 요인과 유동성 보장 비율 계산에서 제외해야 한다. 

  기존에 시스템 리스크 완충 정책 대상이었던 은행이 해당 목록의 행위자나 특히 취약한 지역의 자

산에 노출되면 적용 금리를 높인다.

지속적 이행:

 → 중앙은행과 금융감독당국은 금융시장의 모든 규제 대상 행위자에 대해 ‘항상 환경에 해로운 목록’에 노출

되었는지 판단해야 한다. 노출 수준이 충분히 감소하지 않았다면 다음을 시행한다. 

  목록상 회사에 대한 여신 한도와 노출 한도의 최댓값을 설정한다. 예를 들어 해당 부문 및 기업에 대

출해주는 금액은 개별 은행 총대출의 5%를 추가해서는 안 된다. 

  목록 노출에 대한 부문 레버리지 비율을 정의한다. 실질적 효과가 있도록 적당히 높은 비율(예: 

50~100%)을 정의한다.   

 → 중앙은행과 금융감독당국은 기후 및 생물다양성 분야의 과학자들과 환경 기관을 소집하고 이들과 협력해

서 ‘항상 환경에 해로운 목록’을 정기적으로 개정하고 확장한다.  
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항상 환경에 해로운 경제 활동 보완을 통해 목록에서 제외될 수 있는 해로운 경제 활동 경제 활동의 지리적 위치

EU 집행위원회 전문가 단체인 지속가능한 금융에 관한 EU 플랫폼에서는 최근 

환경에 해로운 활동 분류를 포함한 ‘확장된 EU 택소노미’를 발표했다. 해당 

활동에는 환경에 항상 큰 피해를 주므로 해체해야 하는 활동이 포함된다. 석탄 

경제 활동은 법에 명시적으로 포함되어 있으며 집행위원회는 현재 목록 개발 

방법과 시기를 판단하는 중이다. WWF에서는 2023년 초까지 해당 목록에 대한 

기준 권장 사항을 발표하기 위한 프로젝트를 개발하고 있다.

EU 집행위원회 전문가 단체인 지속가능한 금융에 관한 EU 플랫폼에서는 최근 

환경에 해로운 활동 분류를 포함한 ‘확장된 EU 택소노미’를 발표했다. 이러한 

활동에는 지금은 환경에 해로우나 보완을 통해 범주에서 제외될 수 있는 활동이 

포함된다.

생물다양성 감소, 복원 및 복구는 지역에 따라 크게 좌우된다. 채광과 같은 일부 

경제 활동은 에너지 시스템의 생태적 전환에 필요하다. 그러나 생물다양성 

핫스폿(biodiversity hotspot)에서의 채광은 환경에 크나큰 피해를 입히며 지구 

생물다양성의 안전성 전반에 큰 위험을 안긴다. 따라서 기업은 일부 지역에서는 

특정 경제활동을 수행하지 않아야 한다('접근 금지 지역(no go area)’). 기업에서는 

특정 생산 지역의 자산 수준 데이터를 공개하여 평가와 의사 결정 과정을 

지원해야 한다. 예를 들어 생물 다양성이 풍부한 지역에서 코발트를 채굴하는 

기업에 투자하거나 보험 보장을 제공하는 금융시장 참여자는 평판, 소송, 전환 

리스크를 높인다.

지속가능한 금융에 관한 EU 플랫폼 보고서 지속가능한 금융에 관한 EU 플랫폼 보고서. 보완할 수 있는 매우 해로운 활동: 

DNSH(심각한 해가 없음, Do No Significant Harm) 기준을 충족하지 못하는 EU 

택소노미의 모든 활동 DNSH 기준을 충족하는 활동의 목록

세계자연유산

해로운 경제 하위 부문(Harmful Economic Sub Secto)(40페이지 참조)의 모든 활동은 

그 정의상 해롭다.

트럭 제조사 생물다양성 협약에 따른 보호 대상 지역

EU 목록에 더해 포함되는 활동: 천연림 벌목 항공기 제조사 주요 생물다양성 지역

EU 목록에 더해 포함되는 활동: 심해 저인망식 낚시 차량 제조업체 ENCORE: 자연자본 감손의 지형별 리스크를 보여주는 대화형 지도

EU 목록에 더해 포함되는 활동: IUCN 적색목록 범주 및 기준 지침서의 생물종 

사냥

철강 제조업 상품 생산자 및 거래자를 대상으로 한 ESG 투명성 평가

시멘트 제조업 보완할 수 있는 경제 활동과 관련해 세계 벤치마크 연합을 바탕으로 참여/논의 

진행

건설업

항상 환경에 해로운 경제 활동
표 1:

설
명

지
표
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일반적 SPECIFIC

석탄 생산을  
확장하고 있는 기업

석유 및 가스 생산을 
확장하고 있는 기업

카본 언더그라운드 
200(Carbon Underground 200, 가장 

많은 탄소 매장량을 가지고 있는 것으로 

보고된 200개 기업)에 속하는 기업

환경에 해로운 활동을 
확장하고 있는 기업

기업을 해롭다고  
간주하는 기준

예외: 제외될 수 있는 
해로운 기업

우어게발트(Urgewald)의 석탄 퇴출 리스트

(Coal Exit List)는 석유와 가스 생산을 

확장하는 최대 규모의 기업들을 파악한 

공개 데이터베이스로, 연간 실질 생산량과 

관련 배출량을 기반으로 가장 많은 

이산화탄소를 배출하는 기업을 강조한다. 

목록에는 발전용 석탄 가치사슬(상류, 

중류, 하류)에서 활동하는 모기업 1,000

곳 이상, 자회사 약 1,800곳이 포함된다. 

이는 전 세계 발전용 석탄 생산과 석탄 

화력 발전의 90%를 나타낸다. 따라서 이 

목록은 물리적 기후 리스크를 포착하며 

미래의 록인(lock-in) 상황과 높은 전환 

리스크를 예측할 수 있는 지표이다.

세계 석유와 가스 퇴출 리스트(Global Oil 

and Gas Exit List)는 석유와 가스 생산을 

확장하고 있는 최대 규모 기업들을 파악한 

공개 데이터베이스로, 연간 실질 생산량과 

관련 배출량을 기반으로 가장 많은 

이산화탄소를 배출하는 기업을 강조한다. 

이 목록에는 석유와 가스 부문의 상류 

및 중류에서 활동하는 887개 기업이 

포함되어 있으며 물리적 기후 리스크를 

포착한다. 또 새로운 석유 및 가스 인프라 

조사와 자본적 지출을 추적하여 미래의 

록인(lock-in) 상황과 높은 전환 리스크를 

예측할 수 있는 지표를 제공한다.

카본 언더그라운드 200은 전 세계적으로 

가장 많은 공개 거래량을 가지고 

있는 석탄 기업 100곳, 석유 및 가스 

기업 100곳을 포함한다. 이 기업들은 

보고된 매장량의 잠재적 탄소 배출량을 

기준으로 순위가 매겨졌다. 경제 전환 

이후 매장량은 좌초 자산이 된다. 이 

목록에서는 우어게발트의 세계 석유 및 

가스 퇴출 목록과는 다르게 연간 실질 

배출량을 고려하지 않는다.

일부 기업은 과거부터 해로운 활동을 

해오기는 했으나 새로운 활동을 

개발하고 있지는 않으며(즉, 해로운 

활동으로 수입을 얻고 있지만 자본적 지출은 없는 

상황) 해로운 활동에 대한 노출이 점점 

감소하는 추세다. 한편, 새로운 해로운 

활동에 자본적 지출을 하고, 해로운 

활동에 대한 노출이 점점 증가하는 

기업도 있다. 이는 반드시 고려해야 

하는 근본적인 차이다. 투자를 회수해야 

하거나 좌초될 수 있는 새로운 해로운 

활동은 생산 수명이 거의 끝나가거나 

끝났으며, 곧 해체될 수 있는 기존의 

해로운 활동보다 금융 리스크가 매우 

크다.

EU 택소노미에서는 경제 활동에 초점을 맞춘다. 

기업은 DNHC 기준을 활용하여 자사의 활동 중 

기준을 충족하지 않는 활동(금융 기관의 경우 포트폴리오)의 

합을 구하여 환경에 해로운 활동에 대한 자사의 노출 

수준을 판단할 수 있다. 따라서 해로운 활동에 대한 

기업의 노출 수준 판단에 적용할 ‘높은 위험’ 기준을 

설정하고, 해로운 활동에 가장 많이 노출되어 가장 

높은 관련 금융 리스크를 가진 기업을 파악해야 한다. 

‘높은 위험’ 기준의 주요 특징으로는 두 가지가 있다. 

첫째, 해로운 활동에 대한 노출의 금융 리스크 증가를 

반영하는 역동적인 기준이어야 한다(즉, 시간이 지나면서 

기준이 낮아져야 한다). 둘째, 기후 및 환경 과학에서 완전한 

지속가능성(예: 탄소중립)에 평균보다 빠르게 도달한다고 

간주하는 부문(예: 발전 부문은 다른 부문보다 탈탄소화가 빠르게 

진행되어야 한다)에서는 부문별 특징을 반영해야 한다(즉, 

맞춤형이어야 한다).

점점 더 많은 기업이 해로운 활동에 

대한 노출을 축소하고 있으므로 관련 

금융 리스크는 시간이 지나면서 

감소할 것이다. 기업이 아래의 세 가지 

보충 조건을 만족한다면 높은 환경 

리스크 기업 목록에서 제외할 수 있다. 

해로운 활동을 확장하는 기업(즉, 해로운 

활동에 자본적 지출을 계획한 기업)은 해로운 

활동에 대한 노출 수준이나 환경 목표, 

전환 계획과 관계없이 환경 리스크가 

높다고 간주해야 한다.

2025년까지 해로운 활동을 통한 수입을 전체 수입의 

30%로 줄이고 매년 6%p씩 감축하여 2050년에는 

0%에 도달한다.

기업은 활동에 중대한 위험을 

유발하는 환경 사안에 대해 과학에 

기반한 측정 가능하고 구체적인 

목표를 기한과 함께 설정하고 

발표했다(예: EU 택소노미에서 정의하는 

환경 사안 6가지 활용). 이를 달성하기 

위해 기후 변화 피해 완화에 대한 과학 

기반 감축 목표 계획(Science Based 

Targets Initiative)을 고려할 수 있다.

IEA의 1.5도 시나리오를 기반으로 하면, 석탄 

발전은 2030년까지 EU/OECD에서 단계적으로 

퇴출해야 한다. 2025년까지 석탄 발전을 통한 수입을 

전체 수입의 15%로 줄이고, 2030년에는 0%에 

도달하도록 한다.

기업들은 자본적 지출 계획을 

포함하여 목표 달성 방법을 설명하는 

5개년 상세 전환 계획을 마련하고 

발표하였다.

IEA의 1.5도 시나리오를 기반으로 하면, 삼림파괴는 

2030년까지 전 세계에서 단계적으로 퇴출해야 한다. 

2025년까지 삼림파괴를 통한 수입을 전체 수입의 

15%로 줄이고, 2030년에는 0%에 도달하도록 한다.

기업들은 목표 달성을 위한 진행 

상황을 매년 보고하고 지연 시 시정 

조치도 보고한다.

항상 환경에 해로운 기업
표 2:

설
명

지
표
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항상 환경에 해로운 경제 하위 부문

오랜 기간 화석 연료(석유, 가스, 석탄)는 기후 변화의 주요 원인이었으며 생물다양성 감소에도 큰 영향을 

미쳤다. 많은 경제 하위 부문은 과거 배출량에 대해 책임이 있으며 지금도 여전히 많은 이산화탄소를 

배출하고 있다. 부정적인 환경 영향이 크면 금융 기관의 물리적, 전환, 소송 위험도 크다. 현재의 경제 

체제는 상당 부분을 여전히 화석 연료에 의존하고 있으며, 이러한 경제 하위 부문은 금융 산업에 시스템 

위험을 안겨준다.

석유와 가스 시추(GICS 코드: 10101010)

복합 석유와 가스(GICS 코드: 10102010)

석유와 가스 탐사 및 생산(GICS 코드: 10102020)

석유와 가스 정제 및 유통(GICS 코드: 10102030)

석유와 가스 저장 및 수송(GICS 코드: 10102040)

석유와 소모 연료(GICS 코드: 10102050)

비료와 농약(GICS 코드: 15101030)

가스 시설(GICS 코드: 55102010)

전기 시설(GICS 코드: 55101010)

복합 시설(GICS 코드: 55103010)(전기와 가스 시설에 관련된 시설만 포함, 수도 시설 제외)

독립 발전 사업자 및 에너지 거래회사(GICS 코드: 55105010)

철강(GICS 코드: 15104050)(철강 생산 자체가 아닌 야금(코킹) 석탄 채굴과 관련된 때에만 포함)

항상 환경에 해로운 경제 하위 부문
표 3:

설
명

지
표

업무 전반에 환경 문제 반영: 중앙은행과 금융감독당국은 책무를 준수하여 기후 변화와 생물다양성 감소를 통화 

정책, 금융 규제, 감독 활동의 기반이 되는 분석에 포함한다. 다시 말해 다음을 이행한다.

  최악의 시나리오를 기반으로 기후 변화와 생물다양성 감소가 인플레이션에 영향을 미치는 다양한 

채널을 계량화하고 모델을 만든다(단일 수치가 아닌 범위 제시).

  공공재로서 데이터 분석을 수집하고 발표하여 금융 기관이 기후 및 생물다양성 위험을 평가하고 

TCFD와 TFND의 권장 사항을 기반으로 보고 형식을 정의할 수 있게 한다.

  생물다양성 감소 관련 리스크 분석을 향상하기 위해 금융 기관에 자산 수준 데이터 공개를 요청한

다. TNFD에 따르면 생물다양성 관련 리스크를 파악, 평가, 완화, 관리하는 데는 위치가 매우 중요

하다. 이에 따라 TNFD 베타 구조(TNFD Beta Framework)142에서 자산 수준 데이터를 설계의 주요 요소

로 설정할 것을 강조한다.

  은행 및 보험 부문에서 발생하는 기후 변화 및 생물다양성 감소에 대해 최악의 상황을 바탕으로 한 

연간 시나리오를 분석하고 기후 변화와 생물다양성 감소를 통합한 시나리오를 개발한다.

  자체 내부 신용 평가 역량과 기후 변화와 생물 다양성 통합 역량을 길러 신용 위험 평가를 개선한다.

  기후 변화와 생물다양성 감소로부터 큰 피해를 본 금융 기관에 대한 위급상황 계획을 설정한다. 계

획에는 금융 위기 리스크를 줄이고 납세자 긴급 구제를 피하고자 이들 기관을 보호하고, 필요시 해

체할 방법을 포함한다.  

강력한 관리자: 중앙은행과 금융감독당국은 생물다양성과 기후 위기를 다뤄야 할 책임이 있다. 변화를 주도할 중

요한 영향력을 가지고 있지만 단독으로 해결하기에는 사안이 너무 크다. 따라서 중앙은행과 금융감독당국은 견해

를 명확히 밝혀야 한다. BIS와 프랑스은행은 그린스완 보고서에서 중앙은행이 재정, 통화, 건전성, 탄소 정책에서 

조직화 임무를 맡아 지속가능성 금융 및 경제 의사 결정에 더 적절히 통합하는 등 관련 정책을 더 넓은 사회 변화

에 포함해야 한다고 주장한다.143 이를 위해 다음을 이행해야 한다.  

  탄소중립을 위한 글래스고 금융연합의 ‘지금 행동하라(Act Now)’ 보고서를 지지하고 정부에 더욱 결

단력 있는 조치를 시행하도록 요청한다.144 

  정책입안자 및 CBD와 협력하여 과학적인 생물다양성의 양적 기준을 마련하고 자체적인 수단 및 도

구의 바탕으로 삼는다. 

  외부 신용 평가 기관과 논의해서 기후 변화와 생물다양성 감소 데이터 점수를 기관의 리스크 모델에 

명확하고 투명하게 반영해 달라고 요청한다. 

  중앙은행 투자와 관련하여 대리 참여 및 투표 지침을 작성한다. 중앙은행은 발행인이 2년 안에 기후 

및 생물다양성 목표와 관련해 크게 진전이 없다고 판단되면 자산 매입 프로그램, 외국환 포트폴리

오, 연금 계획에서 해당 발행인의 모든 자산을 제외한다.

금융감독당국은 다음을 이행한다.

그린워싱 대응: 알베르 카뮈(Albert Camus)의 말처럼 “사물에 잘못된 이름을 붙이는 것은 세상에 불운을 더하는 일
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중앙은행과 금융감독당국은 다음을 이행한다.

'시간 지평 차이의 비극’ 극복: 통화 정책(예: 금리 설정)은 경기 순환을 기반으로 하며 일반적으로 2~3년 지속된다. 

금융 규제는 신용 및 금융 사이클을 따라가므로 일반적으로 10~16년 지속된다.159 2015년 당시 영국은행 총재 마

크 카니는 기후 변화로 인한 리스크는 시스템 리스크일 수 있음에도 이 시간의 지평 내에 나타나지 않을 수 있으

며, 따라서 일반적으로 중앙은행과 금융규제당국의 범위를 벗어날 수 있다고 주장했다.160 중앙은행과 금융규제

당국이 사용하는 시간의 틀이 지나치게 짧다는 것은 인정한다. 그러나 앞으로 기후 변화 및 생물다양성 감소와 관

련된 위험이 많이 증가하리라는 것은 거의 확실하다. 따라서 은행이 감수해야 하는 금융 리스크, 즉, 자체 금융 활

동의 결과로 인한 위험 뿐만 아니라 활동이 일으키는 부정적인 영향까지 고려하여 환경 관련 리스크의 관리 시간 

지평을 10~30년으로 늘려야 한다.

기대 관리: 바젤 III 구조에서는 Pillar 2(지배구조)와 Pillar 3(투명성)을 통해 중앙은행과 금융감독당국이 금융시장 참

여자가 유발하는 기후 변화와 생물다양성 감소 관리를 개선하는 데 활용할 수 있는 다양한 수단을 제공한다. 이 

두 개의 축을 빠르게 개정하여 중앙은행과 금융감독당국의 기대를 명확히 소통함으로써 규제 대상 기관이 비즈니

스 모델, 운영, 리스크 모델, 보고 요건 등을 변경할 수 있도록 한다. 이는 2024~2029년 사이 온실가스 배출과 생

물다양성 감소에 큰 영향을 미칠 수 있다.

 → 바젤 III의 Pillar 3 - 투명성: 

 NGFS의 가장 중요한 축은 기후 관련 금융 리스크에 관한 정보를 공개하는 것이었다. 도입 이후 정보 공개

의 품질은 소폭 개선되는 수준에 그쳤다. 프랭크 엘더슨은 “은행이 친환경 정보를 대량으로 발표함으로써 

정보 공개의 부적절한 품질을 보완하고자 한다. 결국 시장과 감독당국이 알고자 하는 실질적 정보, 즉, 은

행은 기후 및 생물다양성 위험에 얼마나 노출되었으며, 이를 관리하려면 어떻게 해야 하는지에 관한 정보

는 없고 백색소음만 가득할 뿐이다.”라고 지적했다.161 이 문제는 시급히 해결해야 한다.  

  2022년 중앙은행과 금융감독당국은 기후 및 생물다양성 리스크와 영향력에 관한 정보 공개 원칙

과 양식을 정의하고 발표해야 한다. 또 모든 규제 대상 금융시장 참여자에 대해 정보 공개를 의무

화해야 한다. 

  2023년 1월부터 반년마다 모든 규제 대상 금융 기관의 금융 흐름이 일으키는 온실가스 배출 및 생

2단계
2025~30

2단계 계획은 0단계, 1단계의 성공 여부에 따라 달라지기 때문에 당장 시급한 것은 아니다. 

그러나 관련 조치를 철저히 고려하고 필요한 기반을 마련해서 2030년 1월 1일에는(2019

년 기준) 최소 50%의 온실가스 배출량을 감축하고 생물다양성 감소의 흐름을 바꿔야 한다. 

그리하여 2020년보다 생물다양성 수준이 높도록(‘자연 친화적’) 중앙은행과 금융감독당국이 

예방적 접근법을 이행하고, 모든 필요한 통화 정책과 건전성 감독 수단을 활용해 선제적이고 

효과적으로 지원해야 한다.

이다.” ‘친환경이란 무엇인가’라는 존재론적 질문과 ‘어떤 것이 친환경적인지 어떻게 알 수 있는가?’라는 인식론

적 질문은 2021년 많은 관심을 끌었다. 언론에서 주목한 사건으로는 내부고발자 데지레 픽슬러(Desiree Fixler)가 

DWS 그룹이 ESG 자격을 과장했다고 주장하여 미국 증권관리위원회의 그린워싱 조사를 촉발한 사건과 과거 블

랙록(BlackRock)의 지속가능 투자 책임자였던 타리크 팬시(Tariq Fancy)가 ESG 투자를 “위험한 플라세보"라고 칭한 

사건이 있다.147 스위스 한 경제지는 ‘그린워싱’을 ‘올해의 단어’로 선정하였다.148 2021년 11월, 영국 금융행위감

독청장 니킬 라티(Nikhil Rathi)는 “그린워싱으로 인해 미래를 보장하기 위해 사용될 중요한 자본의 흐름이 위협받

고 있다.”라고 말했다.149 인프라스/인레이트(Infras/Inrate)의 연구에서도 “지속가능성 펀드는 자본을 지속가능성 쪽

으로 향하지 못하게 한다"라고 했으며150, EDHEC 경영대학원의 연구에서도 “기후 중심 투자 펀드는 그린워싱에 

연루되는 경우가 많다"라고 설명했다.151 이를 고려하면 다수의 금융감독당국은 이 문제를 파악하여 기술 자문 그

룹을 세우거나(예: 영국152), 기후 친화적 투자 기대를 설정하거나(예: 스위스153, 덴마크154), 환경 관련 사안의 통합을 투

자자에게 어떻게 공개하고 알릴 것인지에 관한 권장 사항을 제시해야 한다(예: 프랑스155). 그린워싱은 금융 흐름을 

조정하면 환경에 긍정적 영향을 미칠 수 있다는 대중(특히 금융 상품의 소비자)의 믿음을 해칠 수 있으므로 반드시 해

결해야 한다. 이 믿음이 손상되면 소비자는 지속가능금융에 흥미를 잃을 것이다. 금융감독당국의 대응이 절실하

다. 2022년부터 다음을 시행해야 한다.

  환경에 뚜렷이 이바지한다고 입증하지 못한 투자 펀드는 자신을 ‘기후 친화적', ‘환경친화적’, ‘지속

이 가능한’이라고 칭해서는 안 된다고 공개적으로 발표한다. 

  위의 ‘항상 환경에 해로운 부문, 기업, 활동 목록’을 활용해 이러한 활동에 참여하는 모든 기업에 투

자하는 펀드는 자신을 '기후 친화적', ‘환경친화적’, ‘지속이 가능한’ 등으로 불러서는 안 되며 ‘환경

에 크게 해로운’ 펀드로 일컬어야 한다.

  내부에서 분석한 그린워싱 사례의 수와 분석 기준을 공개한다.

정부에서는 다음을 이행한다.

해로운 분야에 제공되었던 보조금을 자연 친화적 분야로 이전: '항상 환경에 해로운 목록’의 활동에 참여하는 기

업은 더 이상 국가보조금을 받아서는 안 된다. 다스굽타 리뷰(Dasgupta Review)에 따르면 전 세계 정부는 매년 5,000

억 미국 달러를 “생물다양성에 해로울 수 있는” 정책에 지출한다.156 2007~2008년 경제 위기와 코로나 대유행 

시기에 그랬듯, 중앙은행과 금융감독당국의 조치를 지원하기 위한 핵심은 재정 정책이다. 재정 정책은 중앙은행

과 금융감독당국의 조치를 지원하고 중앙은행과 금융감독당국은 효과적인 조치를 시행하여 ‘공정한 전환’을 담

보함으로써 가장 취약한 시민들이 재분배 조치로 인하여 보상받을 수 있게 하고 부정적인 금융 영향을 상쇄한다.

그린뉴딜 추구: 중앙은행과 금융감독당국이 기후와 생물다양성 위험을 활동에 완전히 통합하는 것만으로는 충

분하지 않다. 더 지속가능한 사업과 기업으로 자본을 이전해야 한다. 이는 선출 정부의 책임이다. 정부는 투자할 

수 있는 사업과 기업이 충분히 만들어지도록 촉진하고, 탄소중립 전환에 사용해야 할 투자금을 여기에 투입하도

록 한다. 이러한 조치로는 유럽의 뉴딜, 미국의 재건정책(Build Back Better)이 있다. 그러나 더 많은 정책이 필요하

다. 예를 들면 유럽 전역을 가로지르는 고속열차 시스템(‘유럽 실크로드(European Silk Road)’157), 유럽투자은행이 친환경 

전환에 EU GDP 5% 가치의 새로운 채권을 발행해야 한다는 요건, 유럽 건물 지붕에 태양 전지판 설치, 화석 연

료 외의 연료를 사용한 난방 시스템 설치, 유럽 건물의 단열 설비에 최대 에너지 효율성 기준 적용 등이 있다.158
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물다양성 영향력 정보를 공개해야 한다. 

  모든 규제 대상 금융 기관은 온실가스와 생물다양성 목표를 2025년, 2030년, 2040년, 2050년 말까

지 어떻게 달성할 것인지 2023년까지 명확한 전환 계획을 마련해야 한다고 발표해야 한다. 

  2023년부터 TCFD를 지키고, 2025년부터는 추가로 TNFD를 준수해서 정보를 공개하지 않는 모든 

금융시장 참여자는 ‘항상 환경에 해로운 목록’에 포함해야 한다. 

  중앙은행과 금융감독당국은 2023년부터 공급망 데이터의 정보 공개를 장려해야 한다. 공급망 정

보 없이 리스크를 평가하면 기업이 마주한 전반적인 리스크에 대한 부분적인 그림만 얻을 수 있을 

뿐이다.

 → 바젤 III의 Pillar 2 - 지배구조:   

  규제 대상 금융 기관의 위원회 다수는 2023년부터 기후 변화와 생물다양성에 대한 전문 지식을 입

증해야 한다. 

  중앙은행과 금융감독당국은 2023년부터 규제 대상 은행과 보험사를 대상으로 기후 및 생물다양성 

위험 관리에 대해 분기별 현장 평가해야 한다. 

  기후 및 생물다양성 위험 관리가 부족한 금융 기관은 2023년부터 규제자본(capital add-ons)을 추가

로 갖춰야 한다. 

  규제 대상 기관이 통과해야 하는 “적격성 심사(fit and proper test)”는 2023년부터 위의 전환 계획 이행 

상황을 반영해야 한다. 

  규제 대상 금융 기관의 모든 보수 체계는 2024년부터 온실가스 배출 및 생물다양성에 관한 진척 상

황과 연관해야 한다. 주주에게 지급하는 일부 배당금에도 이 원칙을 확장한다. 

녹색 전환 지원 시작: 현재 경제 체제는 자연 친화적이지 않다. 금융 흐름을 최악의 환경 오염원에서 덜 해로운 

활동으로 전환한다고 해서 자연 친화적인 경제를 만들 수는 없다. 중앙은행과 금융감독당국은 ‘중소기업 지원 요

소’162 등의 정책을 통해 실질 경제를 강화했으며, 이로써 많은 경제의 근간인 중소기업을 지원할 수 있게 되었다. 

중앙은행은 지원 임무를 수행함으로써 통화 정책을 활용해 기업의 자금 조건에 영향을 미치고, 저탄소 경제로의 

전환을 장려하고 지원할 수 있다. 제안한 절차 중 3단계에서는 신속한 시작 수단이 필요하다.   

  친환경 중소기업 장려: 기존에 많은 중앙은행 및 금융감독당국이 활용한 중소기업 지원 요소를 기반

으로 유동성 공급 프로그램을 조절하고, 친환경 분류법(예: EU, 콜롬비아 등)에 부합하는 중소기업이 우

대 금리나 대출 금액 배정 등을 통해 이익을 얻도록 할 수 있다. 

  친환경 자산 매입: 2007~2008년 금융 위기 이후, 그리고 코로나 위기 기간에 매입한 막대한 자산

은 위기에 성공적으로 대처하는 데 중요한 역할을 했다. 이러한 지속적인 자산 매입 프로그램과 이

후 프로그램에서는 과학에 기반해 기후 및 생물다양성 목표를 설정한 기업이나 친환경 분류 조건

을 충족하는 기업에만 투자가 이뤄져야 한다. 이에 더해 2023년부터 수익금 사용의 분류에 대한 정

보를 제공하지 않는 채권은 자산 매입 프로그램의 대상이 될 자격이 없다고 할 수 있다(친환경 분류법

을 갖춘 관할권에 해당).

결론 및
‘TINA’ 의제

P
H

O
T

O
: 

M
A

R
K

 F
O

X
 P

H
O

T
O

 /
 W

W
F

 IN
T

E
R

N
A

T
IO

N
A

L

62 탄소중립 및 자연 친화적 경제로의 전환



50년 전 보고서 ‘성장의 한계(Limits to Growth)’에서는 지구의 자원을 남용하지 않음으로써 "쇠퇴를 관

리”할 수 있는 시간이 몇 년 남지 않았다고 주장했다. 저자들은 선제적 조처를 하지 않으면 지난 수십 

년간 우리가 알던 환경 평형상태가 무너질 수 있다고 경고했다. 50년이 지난 지금, 인류로 인한 환경

의 질적 저하는 현실로 다가왔다. 지구위험한계선 9개 중 이미 5개를 넘은 상태다. 인류는 이제 경계

에 서 있다. 향후 7~10년은 추세를 바꾸고 지구에서의 인간의 풍요로운 삶을 보호하기 위한 결정적

인 기간이다. 대안은 없다. 더 오래 기다릴수록, 개입의 필요성은 더 커질 것이다. 너무 오랫동안 ‘조

직화한 무책임’이 정책 결정을 좌우해왔다. 각 행위자는 기후 변화와 생물다양성 감소를 악화하는 책

무를 수행했지만, 이에 선제적이고 효과적으로 대응해야 한다고 느낀 이들은 없었다.

그러나 이러한 상황이 지속되리라는 법은 없다. 당면한 문제를 기꺼이 다루고자 하는 의지가 필요하

다. 바로 이러한 의지로 존 F. 케네디(John F. Kennedy) 미국 대통령이 냉전 중에 아폴로 프로그램을 실

행하기로 했고, 유인 우주선이 달의 표면으로 갔다가 다시 무사히 지구로 귀환할 수 있었다. “이번 10

년 동안 달에 가기로 한 것, 또 다른 일들을 결정한 것은 쉬운 일이기 때문이 아니다. 오히려 어려운 

일이기에, 우리의 에너지와 능력을 최선으로 조직하고 활용할 수 있는 목표이기에, 또 기꺼이 받아들

여 미루지 않고 승리하고자 하는 도전이기에 선택한 것이다.”164 이러한 긍정적인 비전은 학문, 일자

리, 혁신 등 여러 분야에 파급 효과를 일으켰다.165

이 보고서에서는 중앙은행과 금융감독당국이 기존의 책무에 따라 기후 변화와 생물다양성 감소에 효

과적이고 선제적으로 대처해야 한다는 것을 입증했다. 두 기관 외에 정부 및 선출 정치인도 대처에 

참여해야 한다. 다만 경제는 자연에 깊이 배태되어 있으므로 경제의 질적 저하는 얼마 지나지 않아 

금융 리스크로 나타나 금융 및 물가 안정을 위협하게 될 것이고, 인류가 더 이상 살아갈 수 없는 지구

에서는 금융 및 물가 안정성 보호 책무도 의미가 없을 것이다.

중앙은행과 금융감독당국이 환경 파괴에 점점 더 많은 관심을 기울이고, 일상 업무에서 환경 리스

크를 다루기 위한 수단을 점점 더 많이 활용한다는 점에서 우리는 희망을 찾아볼 수 있다. ECB 크

리스틴 라가르드처럼 중앙은행과 금융감독당국 내 리더의 강력한 지원도 바람직하다. 라가르드는 

2021년 9월 IUCN 콘퍼런스에서 “기후와 생물다양성은 동전의 양면이므로 함께 고려해야 한다”라

고 짚었다.166 

인간은 결국 자연에 속한다는 것을 인정한다면, 중앙은행과 금융감독당국은 기후 변화와 생물다양

성 감소에 관한 예방적 접근법을 활용해야 한다. 이를 통해 활용할 수 있는 모든 수단을 동원해 온실

“변화는 피할 수 없다. 다만, 다음 
세대가 더 심각한 위기에 직면하지 
않도록 그 방안을 찾을 수 있는 지가 
중요하다"163

— 머빈 킹 전 영국은행 총재

가스 배출량 감소와 생물다양성 복구에 이바지해야 한다. 이를 통해 현재, 또 미래의 금융 및 물가 안

정성을 보호할 수 있다.

이 보고서는 예방적 접근법이 중앙은행과 금융감독당국의 조치에 타당성을 부여하는 방식과 두 기

관의 책무를 해석하는 데 활용하는 기존 통념에 문제를 제기한다는 것을 드러냈다. 첫째, 예방적 접

근법은 근본적 불확실성으로 대표되는 생물다양성 감소와 기후 변화의 독특한 특징을 고려해야 한

다. 근본적 불확실성은 현재 중앙은행과 금융감독당국에서 사용하는 확률적 리스크 모델과 양립할 

수 없다. 둘째, 적극적인 위기관리 사고방식인 예방적 접근법은 2007~2008년 금융 위기, 유로화 사

태, 코로나 위기에서 활용되었다. 불확실성을 인정하는 신속하고 과감한 대규모의 선제적 조치는 과

거 선례에서 다수 찾아볼 수 있다. 이를 통해 무대응은 현재 위기를 악화한다는 점에서 최악의 선택

이라는 것을 보여준다.

따라서 이 보고서는 학술 논의에 다음과 같은 네 가지 방식으로 이바지한다. 먼저 복합 환경 위기를 

마주한 중앙은행과 금융감독당국이 취해야 하는 예방적 접근법을 정의한다. 둘째, 중간 목표(2025년 

및 2030년)를 거쳐 2050년 최종 목표에 도달하는 3단계 과정을 정의한다. 이 과정에서 중앙은행 및 금

융감독당국은 사전에 효과적으로 장려해야 하는 온실가스(GHG) 배출량 감축과 생물다양성 복원 및 

복구를 목표로 한다. 셋째, 금융 및 물가 안정 담당자가 기후 변화와 생물다양성 감소에 대응하는 선

제적 조치의 기반으로 삼을 수 있는 '대략적 원칙(heuristics)’을 정의한다. 마지막으로 ‘항상 환경에 해

로운 경제 활동, 기업, 부문’을 파악할 수 있는 기준을 정의하고, 중앙은행과 금융감독당국이 현재의 

모든 통화 정책과 금융규제기구를 활용해 온실가스 배출을 최대한 신속하게 감축하고 생물다양성 손

실을 중단할 수 있도록 지원한다.

기후 위기와 생물다양성 위기의 시급성을 고려하면 중앙은행과 금융감독당국은 큰 관심을 기울이

고 활용할 수 있는 모든 조치와 수단을 동원해야 한다. 5장에서 이 과정을 돕고 중앙은행과 금융감

독당국의 실무자를 지원할 수 있는 일련의 조치를 개괄하였다. 중앙은행과 금융감독당국은 즉시 다

음을 시행해야 한다. 

 → 위기 상황처럼 행동해야 한다. 중앙은행은 환경 목표를 설정하고, 예방적 접근법을 활용하며, 

자체 전환 계획을 발표하고, 중앙은행의 규제 아래 있는 금융 기관에도 이를 요구해야 한다. 

 → 온실가스 배출 급감, 생물다양성 파괴 중단에 이바지하는 것에 중점을 두어야 한다. 이를 위

해 환경에 해로운 부문, 기업, 경제 활동의 금융 리스크를 공개적으로 통합하여 경제적 가치

가 작아 보이도록 한다. 

 → 환경 관련 리스크 관리의 투자 시간 지평(time horizon)을 10~30년으로 늘린다. 은행이 감수해야 

하는 금융 리스크뿐만 아니라 그 부정적 영향까지 고려해 시간 지평을 설정한다.

 → 환경 문제를 업무 전반에 반영한다. 기후 변화와 생물다양성 감소를 통화 정책, 금융 규제, 감

독 활동의 기반이 되는 분석에 고려한다.

 → 협력한다. G20IOSCO, 바젤 위원회, IMF와 협력하여 기후 변화와 생물다양성 감소를 최우

선순위로 승격한다. 

 → 강력한 관리자 역할을 한다. 정부, 신용평가기관, 투자한 기업을 대상으로 탄원해서 기후 및 

생물다양성과 관련해 조처하도록 한다.

 → 친환경 전환을 지지한다. 자연 친화적 경제로의 전환을 장려하고 지원한다.
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우리는 중요한 과정의 한 가운데 있다. 기후 변화와 생물다양성 감소는 하루아침에 해결되지 않을 것

이다. 따라서 중앙은행과 금융감독당국의 의사결정자들에게 신속히, 책임감 있게, 과감하게, 창의적

으로, 대담하게, 망설이지 말고 행동하기를 촉구한다. 과학을 믿어야 한다.167 WWF는 온실가스 배출

량을 대폭 감축하고 생물다양성을 복원할 수 있도록 중앙은행과 금융감독당국을 지원하고자 한다.

유발 하라리(Yuval Noah Harari)가 말했듯이, 코로나 대유행으로 인해 “인류는 무력함과는 거리가 멀다. 

전염병은 더 이상 통제할 수 없는 자연의 힘이 아니다. 과학으로 관리할 수 있는 문제가 되었다.”라는 

것을 알게 되었다.168 기후 변화와 생물다양성 감소도 마찬가지다. 무대응과 시간 부족이 가장 큰 적이

다. 촘스키와 폴린(Chomsky and Pollin)이 주장했듯이 “방법은 있다. 해결할 수 있다.”169 빠르고 충분하게 

대응하지 않으면 다른 문제에 당면하게 된다. 무엇보다 소송 위험이 있을 수 있다. 쉘(Shell) 등의 기업
170과 네덜란드 정부171 등의 정부는 기후 변화에 대한 부적절한 대응으로 법정에 선 최초의 예이다. 이

런 사례가 앞으로도 이어질 것이다. 네덜란드 기소자 로저 콕스(Roger Cox)는 은행과 중앙은행, 금융감

독당국이 다음 차례일 것이라고 예상한다.172 최근 ECB가 발표한 법률 보고서도 같은 결론을 냈다.173

결국 완벽한 해결책이나 묘책은 없다. 다수의 불완전한 대책만이 있을 뿐이다. 재난을 피하려면 활

용할 수 있는 모든 대책을 활용해야 한다. 지금은 환경적인 측면에서 매우 어두운 상황이지만, 미래

에도 그러라는 법은 없다. 킴 스탠리 로빈슨의 책<<미래부>>174에서 그랬듯, 중앙은행과 금융감독

당국은 다른 미래를 선택할 수 있다. 경제는 자연에 속하고, 물가 안정과 금융 안정은 자연의 건강

함과 온전함에 속한다. 따라서 모든 수단을 동원해서라도 자연을 보호할 책임은 두 기관의 현재 책

무 범위 안에 있다.
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