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2026.4.30(목 ) 현 지 정 보 한국은행

런던사무소

영란은행, ’26.4월 통화정책회의 결과 및 시장 반응

  
< 요 약 >

◇ 영란은행은 지난 달에 이어 2026년 4월 통화정책회의에서도 정책금리를 

현 수준(3.75%)에서 유지하기로 결정*

* 총 9명의 정책위원 중 8명이 동결의견 제시(지난 3월 회의 당시는 만장일치로 동결)

ㅇ 영란은행은 중동지역 분쟁 이후 에너지 가격을 중심으로 한 CPI 상승
*이 가시화되었으며, 물가상승에 따라 임금 등이 영향을 받는 2차 파

급효과(second-round effects)에 대해 우려를 표함

      * 소비자물가상승률 : 26.2월 3.0% → 3월 3.3%

    ― 다만 노동시장이 부진을 지속하고 있으며 경기둔화가 인플레이션 

압력을 완화할 가능성도 존재하므로 중동상황이 경제에 미치는 영

향을 면밀히 모니터링해 나갈 필요성 제기

◇ 시장참가자들은 표결결과(8:1)를 바탕으로 금번 결정을 대체로 완화적으로 

해석하면서도, 소수의견의 매파적 관점 및 가이던스 내 긴축 가능성 언급 

등을 근거로 매파적 기조가 병존하는 신중한 동결이라고 평가

ㅇ 포워드가이던스는 2차 파급효과 강도 등에 따른 시나리오별 전망 방식

으로 불확실성을 명시적으로 반영하였으며, 대다수 위원이 완만한 2차 

파급효과가 발생하는 시나리오(B)를 유력한 경로로 언급

◇ 다수의 투자은행은 금년 내 2회 인상(25bp씩, 연말 4.25%)을 전망하는 가운데, 

인상 시기·규모는 에너지 가격 향방에 따른 불확실성이 크다고 평가

작성자 : (통화정책회의 결과) 하세호 차장,  (금융시장 평가 및 반응) 김성환 차장, 이영직 과장
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1. 통화정책회의 결과

□ [결정 내용] 영란은행은 지난 달에 이어 2026년 4월 통화정책회의에서도 

정책금리를 현 수준(3.75%)에서 유지하기로 결정

ㅇ 총 9명의 정책위원 중 8명이 동결 의견*(지난 달에는 만장일치로 동결)

* 매파적 성향으로 평가받는 Huw Pill 위원이 0.25%p 인상의견을 보였음

ㅇ 영란은행은 중동상황 이후 에너지 가격을 중심으로 한 CPI 상승*이 가시화

되었으며, 물가상승에 따라 임금 등이 영향을 받는 2차 파급효과

(second-round effects)에 대해 우려를 표함

      * 소비자물가상승률+ : 26.2월 3.0% → 3월 3.3%

    ― 다만 노동시장이 부진을 지속하고 있으며 경기둔화가 인플레이션 압력을 

완화할 가능성도 존재하므로 중동상황이 경제에 미치는 영향을 면밀히 

모니터링해 나갈 필요성 제기

□ [결정 배경] 2월말 중동지역 분쟁 발생 이후 에너지가격 상승이 물가에 직접

적으로 영향을 주기 시작했으며, 최근 긴축적인 금융여건과 2차 파급효과의 

불확실성 등을 종합적으로 고려하여 정책금리 동결이 적절한 것으로 판단

ㅇ GDP 성장률은 25.4/4분기에 0.1%로 정체된 모습을 보인 이후 26.1~2월중

인플레이션 안정에 따른 도소매업 등 서비스업을 중심의 회복세를 보였으나 

3월은 중동상황의 여파로 인한 회복세 둔화 우려

* 월간 GDP 성장률(전월대비) : 25.7월 -0.1% → 9월 0.1% → 12월 0.1% → 26.1월 0.1% →
2월 0.5%

ㅇ 소비자물가상승률은 26.1~2월중 각각 3.0%를 기록한 이후 중동사태에 따른 

에너지가격 상승의 영향으로 3월에 3.3%으로 상승 전환

다만 2/4분기에는 정부정책* 등의 영향으로 3.1%로 하락하였다가 식료품가격 

상승 등에 따라 3/4분기 3.3%, 4/4분기 3.3% 이상의 상승률을 보일 것으로 전망

* 26.4월부터 가계 에너지요금 인하정책 시작
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ㅇ 노동시장은 실업률이 높은 수준을 지속하는 등 부진 지속

― 실업률은 26.2월 4.9%로 1월(5.2%) 대비 소폭 하락하였으나 21.3월(4.9%) 이후 

가장 높은 수준을 기록하였으며, 구인수요대비 실업자수*(unemployment to

vacancies; U/V)도 높은 수준을 지속

* 구인수요대비 실업자수(U/V): 25.7월 2.3 → 9월 2.5 → 12월 2.5 → 26.2월 2.5

― 영란은행이 물가 지속성 판단 지표로 중시하는 민간부문 명목임금(보너스 

제외) 상승률*은 26.2월 3.2%로 둔화 지속

* 민간부문 명목임금 상승률(%): 25.7월 4.7 → 9월 4.2 → 12월 3.4 → 26.2월 3.2

□ [경제 전망] 영국 경제는 중동상황 이후 정책 불확실성이 확대되어 성장, 물가 

등이 금년 2월의 전망치를 상당히 벗어났으며 각 시나리오에 따라 상이한 경

로를 보일 것으로 전망

  

시나리오 A 시나리오 B 시나리오 C

에너지 가격
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약한 수준의 

파급효과 발생

강하고 지속적인 

파급효과 발생
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자료 : 영란은행
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2. 금융시장 평가 및 반응

□ [시장 평가] 시장참가자들은 표결결과(8:1)*를 바탕으로 금번 결정을 대체로 완

화적으로 해석하면서도, 소수의견의 매파적 관점 및 가이던스 내 긴축 가능

성 언급 등을 근거로 매파적 기조가 병존하는 신중한 동결이라고 평가

ㅇ (정책결정 방향) 시장참가자자들은 예상보다 완화적 표결 결과에 주된 반응을 

보이는 한편, 세부적으로는 인상 소수의견(Pill) 및 위원별 발언에서 확인되는 

매파적 기류에 주목(MS, BNP, Barclays 등)

― Pill 수석이코노미스트의 인상 표결은 최근 wait-and-see 전략을 비판한 공개 

발언*과 일관된 것으로 평가(MS, RBC)되며, 금일 공개된 위원별 견해에서도 

현재 영란은행의 시나리오는 2차 파급효과를 과소평가하고 있다고 지적**

* “If you're waiting and seeing and you don't see, then you're just waiting.”(4.17일)

** “I see the risk of second-round effects in each scenario as skewed to the upside,
and a prompt but modest hike will help mitigate risks from a re-emergence of
inflation persistence.”(정책결정문內 Pill 위원 개별 견해)

― 아울러 일부 투자은행(JPM, BNP)은 동결 표결 위원 다수가 긴축 준비 필요성

을 언급한 것을 근거로 정책위원 전반에 매파적 편향이 있다고 분석

ㅇ (포워드가이던스) 시장참가자들은 금번 시나리오(A·B·C)별 전망 방식 도입에 

대해 불확실성이 명시적으로 반영되었으며, 대체로 금리인상 가능성을 열어둔 

조건부 긴축 기조로 서술되었다고 평가

― Bailey 총재는 기자회견에서 금번 결정이 적극적 방식의 동결(active hold)임을 

언급하면서도, 시장의 빠른 금리인상 기대에 제동을 거는 모습(Lloyds, Nomura)

□ [시장 전망] 다수의 투자은행은 시나리오 B를 기본 시나리오로 채택하며 금년 

내 2회 인상(25bp씩, 연말 4.25% 도달)을 전망하는 가운데, 인상 시기·규모는 에

너지 가격 향방에 따른 불확실성이 크다고 평가(BNP, DB, Lloyds 등)

ㅇ 대다수 위원이 완만한 2차 파급효과가 발생하는 시나리오 B를 유력한 경로로 

상정함에 따라, 투자은행들은 이를 연내 약 2회의 인상 시그널로 해석하였

으며 익일물지수스왑(OIS) 시장에서도 이에 부합하는 가격을 형성

* 동 결 인 상

투자은행 예상 Bailey, Mann, Lombardelli, Breeden, Ramsden, Taylor, Dhingra Pill, Greene

실제 표결결과 Bailey, Mann, Lombardelli, Breeden, Ramsden, Taylor, Dhingra Greene Pill
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― 일부 투자은행(BNP, JPM, DB)은 현 에너지 가격 여건이 지속될 경우 6~7월 

중 첫 인상 개시 가능성을 제시

□ [시장 반응] 영국 국채금리(10년물 기준)는 유가 하락(브렌트유 선물 -3.4%), 예상대비 

완화적 표결 결과, Bailey 총재의 신중한 금리결정 발언 등의 영향으로 전일대비 

6bp 하락 마감(17:00시 기준 5.01%)

ㅇ 주가(FTSE100)는 즉각적 금리인상 가능성 완화 및 유가 하락의 영향이 복합적

으로 작용하며 1.6% 상승 마감(17:00시 기준 10,379)

파운드화 익일물지수스왑(OIS) 곡선 영국 국채금리(10년물) 및 주가(FTSE100)
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