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2026.4.23(목) 동 향 분 석 북경사무소

2026년 3월 중국경제 동향과 전망

3월 동향

◈ 실물경기 : 생산·소비·투자·수출 등 대부분의 실물 부문이 1~2월대비 둔화

  ▪(공업생산) 광업, 제조업, 전기가스수도업 증가율이 모두 하락하면서 증가세 둔화

  ▪(소매판매) 가전제품, 가구, 자동차, 통신기기 등 이구환신 관련 품목의 판매 
부진과 외식업 증가율 하락 등으로 증가세 둔화

  ▪(고정자산투자) 부동산개발투자 감소폭 확대 및 SOC투자 증가율 하락 등
으로 증가폭이 소폭 축소되었으며, 민간투자는 부진 지속

  ▪(수출입) 수출은 반도체 등의 호조에도 불구하고 기저효과 등으로 증가세
가 둔화된 반면, 수입은 반도체·농산물 등의 증가에 힘입어 증가세 확대

◈ 고용 : 신규취업자수가 감소하고 전국 조사실업률이 상승하는 등 악화

◈ 물가 및 주택가격 : 3월 생산자물가가 42개월 만에 상승 전환한 반면, 소비
자물가는 상승률이 둔화하고, 주택가격(신규주택)은 하락세 지속

◈ 금융시장 : 3월 중 단기금리는 하락한 반면 장기금리가 상승하였으며, 주가
는 중동 지역 지정학적 긴장 지속 등에 따른 투자심리 위축으로 하락. 위
안화 환율은 전월말보다 상승(미달러화 대비 약세)하고, 외환보유액은 감소

향후 전망

◈ 중국경제는 대외 불확실성(미국 관세, 중동 유가)이 높아지며 성장의 하방 압력
이 커질 전망이나, 정부의 정책 지원(설비 교체, 인프라 투자, 소비 진작) 등에 힘
입어 올해 4% 중반 수준의 성장세를 나타낼 전망

  ▪ 중국정부의 추가 경기부양책, 무역분쟁 완화, 소비 개선 등이 성장의 상방
리스크로, 무역분쟁 심화, 부동산경기 부진 지속, 고용악화, 지정학적 리스
크 등은 성장의 하방리스크로 각각 작용할 것으로 예상

  ▪ 인민은행은 완화적(适度宽松) 통화신용정책 기조를 유지하는 가운데, 경제성
장과 물가 상승기조 회복을 위해 특별재대출 제도, 정책금리 인하 등 통
화정책수단을 유연하게 활용할 전망
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Ⅰ  최근 동향

가. 실물경제

1. 실물경기

◈ 3월 생산·소비·투자·수출 등 대부분의 실물 부문이 1~2월에 비해 둔화

  ▪공업생산(1~2월 6.3% → 3월 5.7%)은 광업, 제조업, 전기가스수도업 증가율이 

모두 하락하면서 증가세 둔화

  ▪소매판매(2.8% → 1.7%)는 가전제품(-5.0%), 가구(-8.7%), 자동차(-11.8%) 등 이구

환신 관련 품목 판매 부진과 외식업 증가율 하락(4.8% → 2.9%) 등으로 증가

세 둔화

  ▪고정자산투자(누계기준, 1.8% → 1.7%)는 제조업투자 증가율이 상승(3.1% → 

4.1%)하였으나 부동산개발투자 감소폭 확대(-11.1% → -11.2%) 및 SOC투자 

증가율 하락(11.4% → 8.9%) 등으로 증가폭이 소폭 축소

  ▪ 수출(1~2월 21.8% → 3월 2.5%)은 반도체 등의 호조에도 불구하고 전년 기저

효과 등으로 증가세가 둔화된 반면, 수입(1~2월 19.8% → 3월 27.8%)은 반도

체·농산물 등의 증가에 힘입어 증가세가 확대

2026.3월 주요 실물경제지표
                                                                                   (전년동기대비, %)

23.3월 24.3월 25.1~2월 3월 12월 26.1~2월 3월

생    산 3.9 4.5 5.9 4.5 5.2 6.3 5.7

 (광업) 0.9 0.2 4.3 0.2 5.4 6.1 5.7

 (제조업) 4.2 5.1 6.9 5.1 5.7 6.6 6.0

 (전기가스수도) 5.2 4.9 1.1 4.9 0.8 4.7 3.5

투    자1) 5.1 4.5 4.1 4.5 -3.8 1.8 1.7

 (SOC)2) 10.8 8.8 10.0 11.5 -1.5 11.4 8.9

 (제조업) 7.0 9.9 9.0 9.9 0.6 3.1 4.1

 (부동산개발) -5.8 -9.5 -9.8 -9.5 -17.2 -11.1 -11.2

소매판매 10.6 3.1 4.0 3.1 0.9 2.8 1.7

수    출 13.4 10.8 -7.7 2.1 12.2 21.8 2.5

수    입 0.5 -2.0 -2.1 -8.3 -4.3 19.8 27.8
     주 : 1) 누계 기준      2) 2026.1~2월부터 기준 변경 반영 : 불포함전력(협의) → 포함전력(광의)
   자료 : 국가통계국, 상무부, 해관총서
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□ (생산) 3월 공업생산(전년동월대비) 증가율은 5.7%로 1~2월(6.3%) 대비 하락하였

으며, 서비스업생산 증가율도 소폭 하락(1~2월 5.2% → 3월 5.0%)

  ㅇ 업종별로는 광업(6.1% → 5.7%), 제조업(6.6% → 6.0%), 전기가스수도업(4.7%→3.5%) 

증가율이 모두 1~2월 대비 하락

공업생산 및 서비스업생산 증가율 업종별 공업생산 증가율

 자료 : 국가통계국  자료 : 국가통계국

□ (PMI) 3월 제조업 PMI(Purchasing Managers' Index, 구매관리자지수)는 50.4로 전월

(49.0)보다 1.4p 상승하여 기준치(50)를 상회*

    * 참고로 매년 3월 PMI는 춘절연휴 효과로 2월 대비 상승하면서 기준치를 상회하는 경향이 있음

    ― 기업규모별로는 대기업(26.2월 51.5 → 3월 51.6), 중기업(47.5 → 49.0), 소기업

(44.8 → 49.3) 모두 상승 

    ― 항목별로는 생산(49.6→51.4), 신규주문(48.6→51.6), 원자재재고(47.5→47.7), 고용

(48.0→48.6), 공급자배송시간(49.1 → 49.5) 등 모든 항목이 상승

  ㅇ 비제조업 PMI은 50.1로 전월(49.5)에 비해 상승(+0.6p)하였으며, 항목별로는 서

비스업(49.7 → 50.2), 건설업(48.2 → 49.3) 모두 상승

제조업 PMI 비제조업 PMI

 자료 : 중국물류구매협회, 국가통계국, Caixin
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□ (소매판매) 3월 소매판매(명목기준) 증가율은 1.7%로 1~2월(2.8%) 대비 하락

 (전년동기대비, %) 23.3월 24.3월 25.3월 26.1~2월 3월
소매판매 10.6 3.1 5.9 2.8 1.7
(외식업) 26.3 6.9 5.6 4.8 2.9
(상  품) 9.1 2.7 5.9 2.5 1.5

  ㅇ 상품판매(1~2월 2.5%→ 3월 1.5%) 및 외식업(4.8% → 2.9%) 모두 증가폭 축소 

    ― 상품판매는 통신기기(27.3%)가 큰 폭의 증가세를 보였으나, 가전제품

(-5.0%), 가구(-8.7%), 자동차(-11.8%) 등 이구환신 관련 품목의 판매가 부진

         * 주요 품목별 전년동월대비 증가율(1~2월 → 3월) :

           (가구) 8.8% → -8.7%, (화장품) 4.5% → 8.3%, (통신기기) 17.8% → 27.3%,

           (자동차) -7.3% → -11.8%, (가전제품) 3.3% → -5.0%, (의류) 10.4% → 7.0%

    ― 상품의 온라인 판매(누계 기준)도 증가세가 축소(1~2월 10.3% → 3월 7.5%)

소매판매액 증가율 상품 및 외식업 증가율

 자료 : 국가통계국  자료 : 국가통계국

□ (고정자산투자) 3월 고정자산투자(누계기준, 전년동기대비)는 1.7% 늘어나 1~2월

(1.8%)에 비해 증가폭이 소폭 축소

  ㅇ 부동산개발투자(1~2월 –11.1% → 3월 –11.2%) 감소폭이 소폭 확대되고 SOC(11.4% 

→ 8.9%) 투자 증가율은 하락한 반면, 제조업(3.1% → 4.1%) 투자 증가율은 상승*

      * 대규모 설비 교체 정책 효과에 주로 기인(설비공구 투자 +13.9%, 中金研究, 华泰证券) 

  ㅇ 민간투자 증가율*은 –2.2%로 지난해에 이어 부진을 지속

      * (25.3월) 0.4% → (4월) 0.2% → (5월) 0.0% → (12월) -6.4% → (26.1~2월) -2.6% → (3월) -2.2%
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고정자산투자1) 증가율 부문별 고정자산투자1) 증가율

   주 : 1) 누계 기준
 자료 : 국가통계국 

   주 : 1) 누계 기준
 자료 : 국가통계국 

□ (수출입) 3월 수출은 반도체 등의 호조에도 불구하고 기저효과 등으로 증가세가 

둔화된 반면, 수입은 반도체·농산물 등의 증가에 힘입어 증가세가 확대

  ㅇ (수출) 반도체·컴퓨터 등의 호조에도 불구하고 섬유의복·가전제품 등의 

부진으로 전체 증가세가 크게 둔화(1~2월 21.8% → 3월 2.5%)

  ㅇ (수입) 자동차 등이 부진하였으나 반도체·농산물·의약품 등이 증가하면서 

전체 증가세가 크게 확대(1~2월 19.8% → 3월 27.8%)

  ㅇ (무역수지) 3월 무역수지는 511억달러 흑자를 기록하였으나, 흑자 규모는 

1~2월 누적 흑자(2,132억달러)에 비해 크게 축소

 

주요 품목별 수출 증가율 주요 품목별 수입 증가율 수출입 증가율1) 및 무역수지1)

  주 : 1) 관련 부품 포함
자료 : 해관총서

  주 : 1) 관련 부품 포함
자료 : 해관총서

  주 : 1) 2월은 1～2월 누계 기준  
자료 : 해관총서

  ㅇ (주요국별 수출입) 수출은 對미 수출의 감소폭이 확대되고 對EU･아세안･일
본 수출 증가세도 상당폭 둔화

    ― 수입은 미국으로부터의 수입이 소폭의 증가로 전환된 가운데, 한국･일
본･아세안 등 주요 교역국에서 증가세가 확대
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지역별 수출 증가율 지역별 수입 증가율

  자료 : 해관총서   자료 : 해관총서

2. 고용사정

◈ 신규취업자수가 감소하고 전국 조사실업률이 상승하는 등 악화

□ (신규취업자) 1~2월 평균 신규취업자수는 74.5만명(전년동기대비 –3.2%)으로 전

년동기대비 2.5만명 감소

□ (실업률) 3월 전국 조사실업률(2월 5.3% → 3월 5.4%) 및 31개 도시실업률(5.1% → 

5.3%)은 전월대비 상승

  ㅇ 연령별 실업률*(학생 제외)을 살펴보면 16~25세(16.1% → 16.9%), 26∼29세(7.2% 

→ 7.7%), 30~59세(4.2% → 4.3%) 실업률이 전월대비 모두 상승

      * 전년동월대비로도 16~25세(15.3% → 16.9%), 26∼29세(25.3월 7.2% → 26.3월 7.7%) 
및 30~59세(4.1% → 4.3%)로 모든 연령대에서 실업률이 상승

신규취업자수 조사실업률 연령별 실업률1)

자료 : 인력자원사회보장국  자료 : 국가통계국   주 : 1) 학생 제외 
자료 : 국가통계국
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3. 물가 및 주택가격

◈ 중동사태 등에 따른 원자재가격 인상 등으로 생산자물가가 42개월 만에 상승 

전환한 반면, 소비자물가는 전월에 비해 상승폭이 축소되고 주택가격(신규주

택)은 하락세 지속

□ (소비자물가) 3월 소비자물가 상승률*(전년동월대비)은 1.0%로 지난 6개월 동안 

(+)를 지속하고 있으나 내수 부진 등으로 2월(1.3%)보다는 소폭 하락

    * 3월 Core-CPI 상승률도 1.1%로 전월(1.8%)에 비해 하락

  ㅇ 품목별로 보면 식품가격(2월 1.7% → 3월 0.3%)이 신선채소(10.9% → 4.9%), 수산품

(6.1% → 3.7%) 등을 중심으로 상승폭이 크게 줄었고, 

     식품외가격(1.3% → 1.2%)도 교육·문화·오락(2.0% → 1.1%), 의료보건(1.9% → 

1.9%) 등을 중심으로 상승폭이 정체되거나 소폭 감소

    — 서비스(1.6% → 0.8%)는 상승폭이 축소되었으나, 소비재(1.1% → 1.3%)는 교

통·통신(-0.7% → 0.9%, 23개월만에 상승 전환)을 중심으로 상승폭 확대

□ (생산자물가) 3월 생산자물가 상승률은 0.5%로 42개월*만에 상승 전환

       * 생산자물가는 22.9월 0.9% 상승 이후 하락세를 지속해 왔음

    — 생활재가격(2월 -1.6% → 3월 –1.3%)의 하락폭이 축소되고, 생산재 가격(–0.7% → 

1.0%)이 중동사태 등에 따른 원자재가격 인상 등으로 상승 전환

소비자물가 상승률 생산자물가 상승률

자료 : 국가통계국 자료 : 국가통계국  

□ (주택가격) 3월 주요 70개 도시의 신규상품주택 가격(단순평균, 전월대비)은 전체

적으로 하락세가 축소*(-0.3% → -0.2%)

    * 가격상승 도시수(2월 10개 → 3월 14개, +4개) > 가격하락 도시수(53개 → 54개, +1개)
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  ㅇ 도시별로는 2선도시(-0.2% → -0.2%) 및 3선도시(-0.3% → -0.3%)가 전월 수준

의 하락세를 지속하였으나 1선도시(0.0% → 0.2%)는 12개월만에 상승 전환

  ㅇ 기존 주택가격의 경우 2선도시(-0.4% → -0.2%)와 3선도시(-0.5% → -0.4%)의 

하락폭이 감소한데다 1선도시(-0.1% → 0.4%)가 12개월만에 상승 전환하면서 

하락폭이 축소(-0.4% → -0.2%)

도시규모별 주택가격 상승률 주택가격 변동(전월대비) 도시수

    주 : 신규상품주택 기준
  자료 : 국가통계국

   주 : 신규상품주택 기준
 자료 : 국가통계국

나. 금융시장

◈ M2 및 사회융자총액 증가율 모두 전월에 비해 증가세 둔화

◈ 단기금리는 3월중 풍부한 시중 유동성 상황이 지속되면서 하락하였으며 4

월 들어서도 하락세가 지속

   장기금리는 3월중 인플레이션 우려 등으로 상승하였다가, 4월 들어 미국·

이란 간 긴장 완화 등에 따라 하락 반전

◈ 주가는 3월중 중동지역 긴장 지속 등에 따른 투자심리 위축으로 하락하다

가, 4월 들어 미국·이란 간 종전 협상 기대감 부각, 중국 1/4분기 GDP 호

조 등으로 투자심리가 개선되며 상승세로 전환

◈ 위안화 환율은 3월중 전월보다 상승(미달러화 대비 약세)하였다가 4월 들어 미·

이란 간 종전 협상 기대감이 부각되면서 하락 전환(미달러화 대비 강세)

◈ 3월말 외환보유액은 전월말 대비 857억달러 감소한 3조 3,421억달러를 기록
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□ (통화량) 3월 M2 증가율(전년동월대비, 8.5%)과 사회융자총액 증가율(7.9%)은 모두 

전월(각각 9.0%, 8.2%)에 비해 증가세가 둔화

M2 증가율 및 신규 위안화대출 사회융자총액 증가율 및 부문별 증감

   자료 : 인민은행 주 : 사회융자총액 증가율은 전년 동월대비(우측), 
     부문별 증감은 전월대비(좌축)

  ㅇ 사회융자총액은 전월대비 5.2조위안 증가

     ― 부문별로는 정부채권 발행액(1.2조위안), 위안화대출(3.2조위안), 주식･채권

발행액(0.4조위안), 비은행금융중개액(0.1조위안) 모두 전월대비 증가

사회융자총액 증감 추이(전월대비, 억위안)

25.11월 12월 26.1월 2월 3월

사회융자총액 24,926 22,075 72,185 23,837 52,271 (456.5)

∎위안화대출 4,096 9,804 49,016 8,458 31,522 (277.3)

∎비은행금융중개 2,144 -505 6,097 -1,626 801 (18.7)

∎주식･채권 4,486 2,100 5,324 1,975 4,338 (47.5)

∎정부채권 12,077 6,833 9,764 14,014 11,658 (98.5)

      주 : (  )내는 사회융자총액 잔액(조위안)

□ (금리) 단기금리는 3월중 인민은행의 역RP 순회수에도 불구하고 풍부한 시중 

유동성 상황이 지속되면서 하락하였으며 4월 들어서도 하락

  ㅇ 장기금리(국채 10년물 기준)는 3월중 소비자물가 개선 기대, 미국·이란 갈등 

고조에 따른 인플레이션 상승 우려 등으로 상승하였다가 4월 들어 미국·

이란 간 긴장 완화 등에 따라 하락 반전

 (기말 기준) 25.9월 10월 11월 12월 26.1월 2월 3월 4.20일
∎RP 7일물(%) : 1.44 1.46 1.47 1.981) 1.59 1.50 1.42 1.34
∎SHIBOR 1월물(%) : 1.57 1.55 1.52 1.59 1.55 1.55 1.50 1.44
∎국채 3년물(%) : 1.52 1.41 1.44 1.38 1.40 1.38 1.31 1.33
∎국채 10년물(%)  : 1.87 1.81 1.86 1.86 1.83 1.79 1.83 1.78

         주 : 1) 연말 일부 중소형 금융기관의 일시적 자금 미스매치로 급등 후 반락(12.25일 1.48% → 12.30일 
1.69% → 12.31일 1.98% → 1.4일 1.43%)
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단기 시장금리 장기 시장금리

  자료 : CEIC   자료 : CEIC

□ 인민은행은 3월중 역RP(7일물, 1.4%)를 통해 1조 3,566억위안, MLF(1년물)는 

5,000억위안을 각각 공급(역RP의 경우 8,903억위안 순회수, MLF는 500억위안 순공급)

  ㅇ 역RP를 통해 만기도래액(2조 2,469억위안)을 하회한 자금(1조 3,566억위안)을 금융

시장에 공급한 반면, MLF은 발행액(5,000억위안)이 만기도래액(4,500억위안)을 상회

       ※ 3월중 인민은행은 3개월 역RP(91일물) 및 6개월 역RP(182일물)를 각각 8,000억위안, 5,000

억위안 등 총 1조 3,000억위안 규모로 공개시장 운영(매수)을 실시

  ㅇ 4월(4.1~21일) 들어서도 역RP(7일물, 1.4%)를 통해 만기도래액(7,577억위안)을 하

회한 자금(140억위안)을 금융시장에 공급함으로써 시중 유동성 관리를 강화

역 RP공급 MLF 순공급

   자료 : CEIC 자료 : Wind

□ (주가) 주가는 3월중 중동지역 긴장 고조, 트럼프 美 대통령의 중국 방문 연

기 등 대외 불확실성 확대에 따른 투자심리 위축으로 하락하였다가, 

   4월 들어 미국·이란 간 종전 협상 기대감 부각, 중국 1/4분기 GDP 호조 등

으로 투자심리가 개선되며 상승세로 전환
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상해·심천 종합주가지수 금년중 주가 변동률1)

 자료 : WIND    주 : 1) 전월말대비, 2) 26.4월은 4.20일 기준
 자료 : WIND

□ (환율) 위안화 환율(미달러화 대비)은 3월중 중동지역 긴장 고조에 따른 안전자

산 선호 심리 강화, 美 연준 의장의 매파적 발언* 등으로 달러화가 강세를 보

이며 상승(위안화 약세)하였다가,

    4월 들어 미·이란 간 종전 협상 기대감이 부각되면서 하락 전환(위안화 강세)

      * 3.18일(美 현지시간) 파월 의장은 동결 결정 이후 가진 기자간담회에서 ｢인플레이션 

진전이 없으면 금리 인하는 없을 것｣ 등을 언급

□ (외환보유액) 3월말 현재 외환보유액은 전월말 대비 857억달러 감소한 3조 

3,421억달러를 기록*

      * 3월중 달러 강세로 인해 인민은행이 보유한 유로화 등으로 표시된 금융자산의 달러 

환산 평가액이 크게 하락하였기 때문(외환관리국)

위안화 대미달러 환율 외환보유액

자료 : 인민은행, WIND  자료 : 인민은행, WIND 
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Ⅱ   향후 전망

가. 실물경제

□ 중국경제는 3월 들어 생산·소비·투자·수출 증가율이 모두 둔화하고, 고용이 

악화하는 등 내수 회복의 취약성이 나타나면서 경기 하방 압력이 높아질 전망

  ㅇ 현지에서는 3월 지표가 춘절 시차, 기저효과, 자동차·부동산 관련 소비 부진 

등으로 둔화＊된 것으로 분석하고 있으며,

     향후 미국의 고율 관세 및 중동발 유가 상승이 하반기 수출·생산에 하방 

압력으로 작용할 가능성에 주목(中金研究, 华泰证券 등)

      * 공업생산(26.3월 7.7%) <시장예상 5.9%>, 고정자산투자(4.2%) <시장예상 4.1%>

        소매판매(5.9%) <시장예상 4.3%>

    ― (생산) 관세 인상에 따른 향후 수출 둔화 및 유가 상승에 따른 원가 부

담이 기업의 생산, 채산성 및 투자 의지를 위축시킬 가능성(中信证券)

    ― (투자) 제조업 투자는 설비교체 정책(설비공구 투자) 및 대외 수요에 힘입어 

증가 폭이 확대될 것으로 예상되며, 인프라 투자도 대형 프로젝트 및 정

책성 금융 지원으로 견조할 것으로 전망

       ·다만 부동산개발투자는 부진 완화를 위한 추가적인 부동산 시장 안정

화 정책이 요구되는 상황

    ― (소비) 미국의 관세정책에 다른 기업수익 감소, 고용 불안, 가계소득 여

건 악화 등으로 소비심리가 위축될 가능성이 있으며

       이에 따라 정부의 소비 진작책(예 :소비재 교체 지원정책, 출산 보조금 등 사회보장 정

책) 추진 강도가 높아질 것으로 예상(中金公司, 东方金诚)

□ 올해 중국정부는 적극적인 재정·통화 정책을 바탕으로 안정적인 성장 기조를 

추구할 것으로 전망되는 가운데, 

   미국의 관세 압력과 중동 정세에 따른 유가 변동, 내수회복 속도, 부동산 시

장의 바닥 확인 여부가 경로를 가르는 핵심 변수로 작용할 전망
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  ㅇ 미·중 관세 협상 타결 시 관세 철회 가능성, 시장 기대를 웃도는 규모의 

경기 부양책(특히 소비와 설비 투자 분야), 부동산 대출 공급 확대, 글로벌 공

급망 교란을 우회하는 환적(trans-shipment) 물량 지속* 등이 중국경제 성장

의 상방리스크 요인으로, 

      * 중국이 미국의 관세를 회피하기 위해 중국 외 다른 국가로 상품을 보내어 제3국의 항

구나 물류 거점을 통해 중간에 물건을 옮겨 싣는 것

     중동발 유가 급등 충격, 미·중 간 비관세 장벽(반독점 조사, 수출 규제 명단 

추가 등) 및 무역 외 영역(기술·금융 제재, ADR 상장 폐지 등)으로의 갈등 확산, 

제3국의 대중 관세 인상, 상호 고율 관세와 보복 조치 재개, 부동산 침체

의 장기화, 고용 시장 냉각에 따른 내수 위축 등이 성장의 하방리스크 요

인으로 지적(J.P. Morgan)

⇒ 중국경제는 대외 불확실성(미국 관세, 중동 유가)이 높아지며 성장의 하방 압력

이 커질 전망이나, 정부의 정책 지원(설비 교체, 인프라 투자, 소비 진작) 등에 힘

입어 올해 4% 중반 수준의 성장세를 나타낼 전망

   ▪ 중국정부의 추가 경기부양책, 무역분쟁 완화, 소비 개선 등이 성장의 상방

리스크로,

   ▪ 지정학적 리스크(중동 유가 상승 등), 무역분쟁 심화, 부동산경기 부진 지속 

등은 성장의 하방리스크로 각각 작용할 소지

나. 통화정책 

□ 인민은행은 완화적(适度宽松) 통화신용정책 기조를 유지하는 가운데, 경제성장

과 물가회복을 위해 특별재대출 제도, 정책금리 인하 등 통화정책수단을 유

연하게 활용할 전망*

     * <참고> ｢2026년 1/4분기 인민은행 통화정책위원회 회의 개최 결과｣ 참조

  ㅇ 정책 시행의 강도·속도·시기를 대내외 경제 및 금융시장 상황을 고려하

여 유연하게 조정

     ― 특별재대출 제도 등을 활용하여 내수 확대, 과학기술 혁신, 중소기업·

소상공인 지원에 집중하는 가운데, 사회 전반적으로 자금 조달비용 감

소를 추진하고 금융 서비스를 개선
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  ㅇ 통화신용정책과 재정정책간의 연계와 조율을 강화함으로써 거시경제정책의 효

율성과 신뢰성을 제고

     ― 내수 촉진 특별기금(1,000억 위안)을 마련하여 대출 할인·융자 보장·위험 

보상 등을 통해 내수 확대를 지원하는 등 정책 연계성을 강화

  ㅇ 아울러 국채･지방정부채 등의 발행물량 확대가 예상되는 점 등을 감안하여 

장기금리 변동에 유의하는 가운데, 국채 매입을 통해 채권시장을 안정적으

로 운영하기 위해 노력

□ (시장 평가) 연초 양호한 수출 증가세 등으로 중국경제가 순조로운 성장세*를 나

타냄에 따라 단기적으로 경기 부양에 대한 필요성이 크지 않으면서 통화정책

은 당분간 관망세를 보일 것으로 예상

    * 올해 1/4분기 GDP 성장률은 5.0% 기록하였으며, 이는 정부의 연간 경제성장률 목표
(4.5% ~ 5.0%)의 상단에 해당

  ㅇ 향후 지급준비율 및 정책금리(역RP･LPR)의 추가 인하는 ①지정학적 리스크, 미

국의 무역정책 등 대외여건 변화가 중국경제에 미치는 영향*, ②미 연준의 추

가 금리 인하시기, ③채권시장의 금리 변동성, ④금융기관의 예대마진 축소

에 따른 수익성 변화 등을 종합적으로 고려하여 결정될 것으로 예상

       * 미국-이스라엘의 이란 공습 후 전개양상은 여전히 불확실하며, 이에 따른 경기 및 인플레
이션 충격이 통화정책 운용에 영향을 미치는 핵심 요소가 될 전망(銀河证券 등)  
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<참고>

2026년 1/4분기 인민은행 통화정책위원회* 회의 개최 결과

* 인민은행은 내 통화정책 자문기구로, 통상 매분기 마지막월(3, 6, 9, 12월) 하순경 정례 회의를 개최

□ (1/4분기 통화정책 운영 평가) 적절한 수준의 완화기조를 유지하면서 역주기*
(逆周期) 

및 과주기**
(跨周期) 조절 조정을 강화하고 다양한 통화정책 수단을 통해 지속적인 

경기 회복에 적합한 통화 및 금융 환경을 조성

     * 경기 침체기에는 완화 정책을, 경기 과열기에는 긴축 정책을 강화하는 등 경기 흐름과 반대로 

정책을 운용하여 경제의 안정적 성장을 도모

    ** 단기적 부양만이 아니라 장기적인 경제 구상을 함께 고려

  ㅇ 대출우대금리(LPR) 개혁을 지속 추진하는 가운데, 예금금리의 시장 기반 조정 

메커니즘이 효과적으로 작동하는 등 통화정책 효율성이 제고되었으며, 사회금

융비용은 사상 최저 수준을 유지

  ㅇ 외환시장은 수급 균형이 대체로 유지되었으며, 위안화 환율은 합리적인 수준에서 

대체로 안정세를 유지

□ (국내외 경제·금융 여건 평가) 중국경제는 대외여건 변화에 따른 영향이 심화되는 

가운데, 전반적으로 안정적인 성장세를 유지하고 있으나, 여전히 공급 과잉, 수요 

부진, 외부 충격 등 문제에 직면

  ㅇ 세계경제 성장 동력 약화, 빈번한 지정학적·무역 마찰, 주요국 경제간 차별화 심

화 등과 함께 인플레이션 추세 및 주요국 통화정책 조정에 대한 불확실성이 잠재

  ㅇ 적절한 완화적 통화정책을 지속적으로 시행하고, 역주기 및 과주기 조절을 강화

하며, 증량 및 구조적 통화정책 수단의 효과 제고, 통화·재정정책 간 연계 강화 

등을 통해 경제의 안정적 성장과 물가의 합리적 회복을 촉진해야 한다고 강조

 

□ (향후 통화정책 주요 방향) 증량 정책과 기존 정책의 시너지 효과를 충분히 발휘하

는 가운데, 다양한 정책 수단을 유연하고 효율적으로 운용하여 통화정책 효과를 제고

  ㅇ 국내외 경제·금융 여건과 금융시장 운영 상황을 종합적으로 고려하여 정책 

시행의 강도·속도·시기를 적절히 조절

  ㅇ 시중 유동성을 풍부하게 유지하고, 사회융자규모 및 통화량 증가규모가 경제성

장 및 물가 수준의 목표치에 부합할 수 있도록 유도

  ㅇ 정책금리의 유도 기능을 강화하고, 금리의 시장화 및 메커니즘 개선을 통해 시

장금리 결정의 자율성을 제고하며, 금리정책의 집행·감독을 강화
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  ㅇ 신용시장의 영업 행위 규범화, 자금조달 중개비용 감축 등을 통해 사회 전반적

으로 자금조달 비용이 낮은 수준에서 유지될 수 있도록 유도

  ㅇ 거시건전성 관점에서 채권시장 운영 상황을 점검·평가하고, 장기금리 변동에 

주의를 기울이는 한편, 통화정책의 효과를 제고시킴으로써 자본의 효율성 및 

외환시장의 회복력 강화, 시장기대 안정화 등을 추진하고, 위안화 환율이 합리

적이고 균형 잡힌 수준에서 유지되도록 노력

 

□ (금융 지원 및 개방) 대형은행이 실물경제에 대한 금융 서비스 제공의 주된 역할

을 수행하도록 유도하고, 중소형은행은 주된 책무와 본업에 집중하도록 하며, 은

행의 자본력을 강화해야 한다고 지적

  ㅇ 각종 구조적 통화정책 수단을 활용도 제고, 운영제도 개선 등을 통해 내수 확대, 

과학기술 혁신, 녹색 개발, 민간 및 중소기업 등 중점 분야에 대한 금융지원을 

강화

  ㅇ 금융시장을 안정적으로 운영하는 한편, 금융의 고수준 양방향 개방을 착실히 

추진하는 가운데, 경제·금융 관리 능력과 리스크 예방·통제 능력을 제고
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<붙임 2>

주요 실물경제 지표

                                                                      (전년동기대비, %)

구  분  2024
 연간

 2025
 연간

2024 2025 2026

4/4 1/4 2/4 3/4 4/4 1/4 2 3

GDP성장률 5.0 5.0 5.4 5.4 5.2 4.8 4.5 5.0 - -

조사실업률1) 5.1 5.1 5.1 5.2 5.0 5.2 5.1 5.4 5.3 5.4

광공업생산 5.8 5.9 5.6 6.5 6.2 5.8 5.0 6.2 6.33) 6.1

서비스업생산 5.2 5.5 6.3 5.8 6.1 5.7 4.6 5.2 5.23) 5.1

소매판매 3.5 3.7 3.8 4.6 5.4 3.4 1.7 2.3 2.83) 1.7

고정투자2) 3.2 -3.8 3.2 4.2 3.5 -0.5 -3.8 1.7 1.83) 1.7

C  P  I 0.2 0.0 0.2 -0.1 0.0 -0.2 0.6 0.8 1.3 1.0

P  P  I -2.2 -2.6 -2.6 -2.3 -3.2 -2.9 -2.1 -0.6 -0.9 0.5

수    출 5.8 5.4 9.9 5.6 6.1 6.5 3.8 14.7 21.83) 2.5

수    입 1.0 0.1 -1.8 -6.8 -0.8 4.6 3.1 22.7 19.83) 27.8

무역수지(억$) 9,926 11,851 2,982 2,711 3,125 2,879 3,137 2,643 2,1323) 511

외환보유액(억$) 32,024 33,579 32,024 32,407 33,174 33,387 33,579 33,421 34,278 33,421

 주 : 1) 기말기준,   2) 누계기준,   3) 1~2월 누계기준

주요 금융 ‧ 외환시장 지표

구  분  2024
 연간

 2025
 연간

2024 2025 2026

4/4 1/4 2/4 3/4 4/4  1/4 2 3

M2증가율1)3) 7.3 8.5 7.3 7.0 8.3 8.4 8.5 8.5 9.0 8.5

위안화대출증가율1)3) 7.6 6.4 7.6 7.4 7.1 6.6 6.4 5.7 6.0 5.7

사회융자총액증가액2) 32.3 35.6 6.6 15.2 7.7 7.2 5.5 14.8 2.4 5.2

장기금리(국채10년)3) 1.69 1.86 1.69 1.82 1.66 1.87 1.86 1.83 1.79 1.83

단기금리(RP7일)3) 1.98 1.98 1.98 2.19 1.92 1.44 1.98 1.49 1.51 1.49

주가지수(상하이종합)3) 3,352 3,969 3,352 3,336 3,444 3,883 3,969 3,892 4,163 3,892

환율(미달러)3) 7.30 6.99 7.30 7.25 7.17 7.12 6.99 6.91 6.86 6.91

은행의 대고객 직간접 
투자 유출입(억달러)4) -1,857 -3,097 -977 -754 -238 -1,572 -534 -752 -198 -626

주 : 1) 잔액기준, 전년동기대비(%)   2) 조위안, 기간중   3) 기말기준   4) 기간중(+는 유입 , -는 유출), 국가외환관리국 기준

중국 지방정부 부채1)

구  분  2024
 연간

 2025
 연간

2024 2025 2026

4/4 1/4 2/4 3/4 4/4 1/4 2 3

지방정부 부채 47.5 54.8 47.5 50.2 52.0 53.7 54.8 - 56.6 -
   일반부채 16.7 17.5 16.7 17.0 17.2 17.3 17.5 - 17.8 -

   전용부채 30.8 37.3 30.8 33.1 34.8 36.4 37.3 - 38.8 -

주 : 1) 기말 잔액기준, 조위안


