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1968년 10월 뱅크오브아메리카(Bank of America) 싱가포르 지점은 비거주자로
부터 미국 달러 예금을 받아 싱가포르 밖의 차입자에게 대출하기 시작했습니
다. 이 거래는 별도의 계정, 즉 최초의 아시아통화단위(Asian Currency Unit,
ACU)에 계상되었습니다. 이 단위는 싱가포르가 비거주자에게 지급되는 이자
에 통상 부과하던 원천징수세를 면제받았습니다. 금액은 크지 않았습니다. 첫
해 말 이 단위의 총자산은 3,050만 미국달러에 불과했습니다. 그러나 이 출발
점에서 성장한 시장은 13년 만에 850억 달러 이상을 보유하게 되었습니다. 싱
가포르는 아시아의 대표적인 역외금융센터가 되었습니다.1

이 장에서는 젊은 공화국을 아시아 시간대의 금융센터로 바꾸어 놓은 외화
역외시장, 즉 아시아달러 시장(Asian Dollar Market)을 살펴봅니다. 먼저 아시
아 시장의 모태가 된 런던의 유로달러 시장과, 싱가포르를 그럴듯한 입지로
만든 시간대 논리에서 출발합니다. 이어서 아시아통화단위라는 법적 장치와
이에 수반된 세제 혜택을 설명하고, 1970년대 역외은행업의 성장을 추적한 뒤,
이 일화가 이후 싱가포르가 금융 부문을 구축해 온 방식에 대해 무엇을 알려
주는지 묻습니다. 1971년부터 이 시장의 감독을 넘겨받은 싱가포르 통화청
(Monetary Authority of Singapore, MAS)의 설립은 제C편 제V장의 주제입니다.2

금융센터가 자리 잡은 산업화 전략은 제C편 제III장에서 다룹니다.
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제네바와의 비교는 처음부터 시사적입니다. 제네바 편은 1945년 이후 스위스
은행들이 안정된 통화, 정치적 중립, 비밀 유지를 원하는 고객의 개인 자산을
유치하며 번영한 과정을 서술합니다. 1968년의 싱가포르는 이러한 이점 가운
데 어느 것도 비슷한 수준으로 제공할 수 없었습니다. 독립한 지 3년밖에 되지
않았고, 중앙은행도 없었으며, 경제의 상당 부분을 떠받치던 영국군 기지를
곧 잃을 처지였습니다. 싱가포르가 제공할 수 있었던 것은 시간대상의 위치,
신속하게 입법하려는 의지, 그리고 금융센터를 국가 전략의 문제로 다루는 정
부였습니다. 아시아달러 시장은 작은 나라가 이러한 자산만으로 얼마나 멀리
갈 수 있는지를 보여 줍니다.

핵심 요약
아시아달러 시장은 싱가포르에 기반을 둔 미국 달러 및 기타 외화의 역외시
장으로, 1968년 10월 뱅크오브아메리카가 싱가포르 지점에 최초의 아시아통화
단위(ACU)를 개설하면서 시작되었습니다. ACU는 은행 내부의 별도 회계단위
로서, 싱가포르달러 이외의 통화로 비거주자로부터 예금을 받고 비거주자에
게 대출할 수 있는 인가를 받았습니다. 싱가포르는 1968년 비거주 예금자에게
지급되는 이자를 40% 원천징수세에서 면제했고, 1973년 1월 ACU의 역외 이익
에 대한 세율을 40%에서 10%로 인하했습니다. 시장 규모는 1968년 말 3,050만
미국달러와 ACU 1개에서 1981년 859억 달러로 성장했으며, 1980년 3월까지
ACU는 108개가 되었습니다. 역외 업무와 국내 업무의 분리는 2020년 은행(개
정)법(Banking (Amendment) Act 2020)이 2021년 7월 1일부로 국내은행단위
(Domestic Banking Unit, DBU)와 ACU의 구분을 폐지할 때까지 싱가포르 은행
규제의 기본 원칙으로 남아 있었습니다.

주
Kenneth Bernauer, “The Asian Dollar Market”, Federal Reserve Bank of San
Francisco, Economic Review, Winter 1983, no. 1, 47–63면 중 47면: “From a
small base of $30.5 million, the market’s size in its major center – Singapore –
reached $85 billion at the end of 1981.” ↩
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Barbara Quek, “The Making of the Monetary Authority of Singapore: How
the MAS Became Singapore’s Central Bank”, BiblioAsia, vol. 18, issue 3, 2022
년 10–12월: Monetary Authority of Singapore Bill은 1970년 9월 통과되었고
MAS는 “set up in 1971”. Wikipedia, “Hon Sui Sen”(최종 접속일 2026년 11월)
은 혼수센을 1971년 1월부터 MAS 초대 의장으로 제시함. ↩
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