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서 언

2008년 하반기 본격적으로 확산된 글로벌 경제위기를 계기로 미ㆍ중 경제관계

는 새로운 국면으로 접어들었으며, 세계경제 질서의 새로운 형성에 대한 관심이 높

아지고 있습니다. 이는 중국경제의 부상이 결정적인 요인으로 작용한 것으로 보이

는데, 중국경제는 이미 지난 30년간의 고속성장을 통해 비약적인 발전을 이루었으

며, 글로벌 경제위기로부터 빠르게 회복된 결과 세계경제에서 차지하는 비중과 위

상이 크게 제고되었습니다. 

또한 미ㆍ중 경제관계가 보다 긴밀해짐으로써 상호 경제적 중요성이 확대되고 

있습니다. 2009년 현재, 미국은 중국의 최대 수출상대국이며, 중국은 미국의 세 번

째 수출상대국이자 최대 수입상대국임과 동시에 미 국채 최대보유국이기도 합니다. 

이와 같은 중국경제의 부상과 미ㆍ중 경제관계에 대해 미 오바마 정부는 중국에 

대한 견제보다는 전면적인 협력에 기초한 동반자관계를 더욱 강조하고 있으며, 

이러한 미ㆍ중 관계를 반영한 개념으로 G2(Group of Two) 혹은 차이메리카

(Chimerica)라는 신조어도 등장하게 되었습니다.

그러나 다른 한편으로 글로벌 경제위기 이후 미ㆍ중 간 갈등관계 역시 심화되는 

양상을 보였습니다. 우선 글로벌 경제위기 이후 양국간 경제회복의 속도 차이가 나

타났는데, 중국경제가 2009년 1/4분기 저점을 통과한 후 V자형의 빠른 회복세를 

보인 반면, 미국경제는 4분기 연속(2008년 3/4분기~2009년 2/4분기, 연율 기준) 마

이너스 성장률을 시현하며 2009년 -2.6%의 성장률을 기록한 데 그쳤습니다. 

이러한 가운데 글로벌 경제위기를 거치면서 미국의 전체 무역적자 규모가 감소

했음에도 불구하고, 대중 무역적자의 비중이 역대 최대수준으로 확대되었습니다. 
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따라서 미국 내 강경한 대중 통상정책을 요구하는 분위기가 고조되었으며, 이는 대

중 무역구제조치 및 위안화 절상압력 확대로 이어졌습니다. 이에 대해 중국은 그 

어느 때보다 강력하게 대응함으로써 양국간 통상분쟁이 격화되었습니다. 또한 중국

의 미 국채 보유 확대 및 위안화 국제화와 관련된 양국간 이해관계도 중요한 갈등

요인으로 부각되고 있습니다. 

현재 세계경제의 본격적인 회복국면이 불확실한 상황에서 향후 미ㆍ중 경제관

계의 향방은 세계경제 질서 재편에 결정적인 요인으로 작용할 가능성이 높습니다. 

또한 기후변화를 비롯한 글로벌 이슈 문제에서도 G2인 양국 관계가 무엇보다 중요

하다고 할 수 있습니다.

이러한 관점에서 본 보고서는 글로벌 경제위기를 극복하기 위한 중국의 정책적 

대응이 글로벌 경제위기 이후 미ㆍ중 경제관계 변화에 어떤 함의를 갖고 있는지 

살펴보고자 하였습니다. 먼저 최근까지 진행된 중국의 글로벌 경제위기 극복과정을 

검토한 후, 미ㆍ중 경제관계의 최근 동향 및 미ㆍ중 간 통상분쟁의 전개과정을 분

석하였습니다. 또한 위안화 환율문제를 둘러싼 양국간 쟁점과 중국의 미 국채 보유 

및 위안화 국제화에 관련된 양국의 이해관계를 고찰하였습니다. 나아가 이러한 분

석을 바탕으로 미ㆍ중 경제관계의 변화방향을 전망해보는 한편, 우리나라에 미치

는 시사점도 제시하고자 하였습니다. 

본 보고서 작성에는 본원 중국팀의 이장규 선임연구위원, 나수엽 전문연구원, 여

지나 전문연구원, 박민숙 연구원이 참여하였습니다. 연구진의 노고에 진심으로 치

하를 보냅니다. 그리고 본 보고서에 대해 유익한 논평을 해준 원내 지만수 중국팀

장, 서봉교 동덕여대 교수 및 기획재정부 박창모 사무관에게도 진심으로 사의를 표

합니다. 그리고 본 보고서의 편집을 담당하면서 많은 수고를 한 박민아 연구조원에

게도 감사를 드립니다. 

마지막으로 본 보고서가 글로벌 경제위기 이후 미ㆍ중 경제관계를 점검하고, 세
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계경제질서의 변화방향을 파악해봄으로써 향후 우리나라의 통상정책을 비롯한 대

외정책 수립에 미약하나마 도움이 될 수 있기를 기대합니다.

                               2010년 12월

원장  채 욱
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본 보고서는 글로벌 경제위기에 대한 중국의 대응정책과 미ㆍ중 경제관계에 대

해 분석하였다. 중국이 글로벌 경제위기를 극복하는 과정에서 정책적 대응은 어떠

하였으며 이 경제정책들이 미ㆍ중 경제관계에 가지는 함의는 무엇인가를 분석하고

자 하였다. 특히 미ㆍ중 양국 관계를 정확하게 이해하기 위해 통상 관련 정책, 위

안화 환율정책 및 중국의 외환보유액 운용정책 등 글로벌 경제위기 이후 시기의 중

국의 주요 정책을 분석하였다. 

중국정부는 미국발 금융위기가 본격화된 2008년 9월 중순 이후, 적극적인 경기

부양정책으로 전환하였다. 총 4조 위안(5,860억 달러) 규모의 초대형 내수부양 계

획, 각종 세금인하정책, 가전하향(家電下鄕)정책, 10대 산업 진흥정책, 부동산 경기 

활성화 정책, 수출 안정화 조치 등의 정책들을 시행하였다. 그러나 중국정부의 투

자가 SOC 투자, 지진피해지역의 재건사업, 주택건설 등과 같은 인프라 투자에 집

중되어 투자와 소비의 불균형 현상이 심화되었고, 국유기업의 개혁이 지연되는 ‘국

진민퇴(國進民退)’ 현상도 나타났다. 

글로벌 경제위기 중 미국의 대중무역 적자비중이 확대되는 양상이 나타났다. 따

라서 미국 내에서 강경한 대중 통상정책을 요구하는 분위기가 고조되었고, 중국도 

그 어느 때보다 강력하게 대응함으로써 양국간 통상분쟁이 격화되는 양상을 보이

고 있다. 우리나라가 미ㆍ중 통상분쟁의 직간접적인 여파로부터 벗어나기 위해서

는 미국 및 중국과의 통상이슈를 미리 점검하여 양국의 통상압력 강화에 대비해야 

할 필요가 있다. 또한 양국이 우리의 최대 수출시장임을 고려하여 안정적인 수출시

장을 확보하기 위해서는 양국의 ADㆍCVD 조치에 휘말리는 빌미를 제공하지 않
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기 위한 노력이 중요하다고 할 수 있다.

중국은 글로벌 경제위기가 본격화되면서 위안화 환율을 사실상 미 달러화에 대

해 고정환율제로 전환함에 따라 양국간 통상관계에서 분쟁의 핵심이 되었다. 미 하

원은 중국을 겨냥하여 2010년 9월에 환율조작 의심국에서 수입되는 상품에 보복관

세를 매길 수 있는 법안인 ｢공정무역을 위한 환율개혁법안｣을 통과시키면서, 위안

화 절상 여부에 대한 양국의 첨예한 대립은 지속되고 있다. 

중국 내 최근 연구들은 위안화 환율의 저평가가 단지 중국경제의 외부 불균형을 

야기하는 다양한 요인 중 하나로 평가하고 있다. 따라서 민영화, 금융시스템 기능

의 정상화, 국유기업 내부 유보를 축소하기 위한 재정제도 및 요소시장 개혁 등의 

체제개혁정책이 위안화 절상정책보다 더 효과적으로 중국의 경상수지 흑자를 축소

하고 대외 불균형을 해결할 것이라고 제시하고 있다.

또한 중국은 위안화에 대한 절상압력 해소와 내수 중심의 발전전략으로 전환하

는 시간을 벌기 위해 미 국채를 적극적으로 매입함으로써 2008년 일본을 제치고 

미 국채 최대 보유국이 되었다. 중국이 거대한 외환보유액을 가지고 미 국채를 매

각하고 다른 국가 채권으로 스와프하는 것은 쉽지 않다. 따라서 중단기적으로 큰 

변화 없이 현재의 구도가 유지될 전망이며, 장기적으로는 미 달러화를 대체할 수 

있는 강력한 국제통화의 필요성이 대두된 것으로 받아들여지고 있다. 그러한 역할

을 담당할 유력한 화폐가 위안화로 지목되고 있고, 경제위기 이후 중국정부는 예상

보다 위안화 국제화의 시도를 앞당기고 있다.

향후 양국간 통상분쟁은 첨예한 이해관계에 따라 갈등이 지속되는 가운데 절충

점을 찾기 위한 노력이 병행될 것이다. 한편 위안화 환율정책에 대해서는 양국간 

첨예한 입장 대립이 예상된다. 중국 내에서 급속한 위안화 절상은 경상수지 흑자 

해소에 도움이 되지 못하고, 오히려 중국 수출산업에 부정적인 영향을 미친다는 공

감대가 형성되어 있기 때문이다. 
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금번 글로벌 경제위기에 이후 나타난 중국의 대내외 불균형이 향후 더욱 확대될

지는 아직 시기적으로 예단하기 어려우며, 중국의 외환보유액 운용은 중단기적으로 

현재의 구도를 유지하면서 위안화 국제화를 위한 노력을 경주할 것이다. 

끝으로 미ㆍ중 간 통상분쟁이 우리 경제에 미치는 직간접적인 영향을 미리 점검

하고 대비해야 하며, 우리 입장에서 향후 중국의 위안화 절상에 관한 이슈의 면밀

한 분석과 대응전략 마련이 필요할 것으로 보인다.
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20  글로벌 경제위기에 대한 중국의 대응과 미ㆍ중 경제관계

1. 연구 배경 및 목적

2008년 상반기 중국의 대외수출은 약 31% 성장하였지만, 중국 연안지역 수출산

업이 처해 있는 어려운 상황이 중국 언론에 자주 보도된 바 있다. 중국국가발전개

혁위원회의 발표를 인용한 언론보도에 따르면 2008년 상반기 중국 전역에서 규모 

이상의 중소기업 약 6만 7,000개가 도산하였고 대표적인 노동집약산업인 방직업에

서만 약 1만 개 기업이 도산하였다.1) 이에 따라 중국에서는 약 3년간 점진적으로 

시행한 위안화 평가절상정책이 중국 수출기업에 미친 영향에 대하여 격렬한 찬반 

논쟁이 벌어졌다. 

한편 2008년 10월에는 중국의 대형 완구업체인 허쥔(合俊)집단이 도산하였다. 

허쥔집단은 완구제조업 분야에서는 세계 최대 OEM 업체의 하나로서 세계 5대 완

구브랜드 중에서 마텔사를 포함하여 3개 브랜드로 완구를 생산ㆍ공급하여왔다. 그

러나 글로벌 경제위기 와중에 도산함으로써 광둥성 동완에 위치한 2개의 생산공장

이 문을 닫게 되어 약 7,000명의 근로자가 실직하는 사태가 발생하였다. 이러한 허

쥔집단의 도산은 글로벌 경제위기가 중국 실물경제에 미친 부정적인 영향의 대표

적인 사례로 인용되고 있다.

Naughton(2008)은 2008년 상반기에 중국의 정책결정자들이 고정환율제도로 재

차 복귀하는 정책결정과정을 자세하게 기술하였다. 이에 따르면 2008년 7월 초부

터 후진타오, 원자바오, 시진핑, 왕치산 및 리커창 등 중국의 고위 지도자들은 중국 

연안지역의 수출기업을 직접 시찰하면서 현지의 어려움을 파악하였다. 이후 정부 

내부 및 외부 경제학자 및 중앙ㆍ지방관료들이 참석하는 일련의 회의를 7~8차례 

개최하였고, 7월 25일 정치국 회의를 개최하여 더 이상 위안화 절상은 없다는 발표

1) 󰡔廣州日報󰡕, 2008年 8月 4日.
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를 포함하여 일련의 정책을 내놓았다. 이 과정에서 왕치산 부총리의 강력한 주장이 

강력히 반영된 반면 환율 운영의 신축성을 강조하는 중국인민은행의 견해는 폐

기되었다.

이미 널리 잘 알려진 바와 같이 이번 글로벌 경제위기는 선진경제국가의 금융부

문이 갖고 있는 문제에서 비롯되었다. 따라서 경제위기 초기에는 금융부문의 대외

개방도가 낮은 중국에는 큰 영향을 주지 않을 것이라는 분석이 대세였다. 그러나 

앞에서 기술한 것처럼 중국 역시 글로벌 경제위기에서 안전한 피난처는 아니었다. 

2008년 3분기부터 중국의 대외무역은 선진경제국가의 수요 감소에 의하여 급락하

게 되었고 2008년 하반기 경제성장률은 전년동기대비 6.8%로 급락하였다. 또한 

이와 같은 대외경제환경 변화는 중국 자체의 내부적인 문제와 거의 동시에 출현하

였다. 즉, 2007년까지 중국경제는 과열증세와 인플레이션의 우려 때문에 2008년 

상반기 중국의 정책당국은 일종의 긴축적인 방향으로 거시경제정책을 운용하고 있

었다.

글로벌 경제위기가 발생하기 전에 중국은 세계경제사에서 유례를 찾기 어렵게 

급속한 경제성장을 기록하여왔다. 그동안 중국의 경제성장방식은 수출 주도적인 다

른 아시아 국가들의 경제성장방식과 큰 차이가 없었다. 오히려 풍부한 저임금 이외

에도 토지가격, 에너지가격 등의 생산요소가격을 인위적으로 낮게 유지하여, 세계

시장에서 중국산 제품의 가격경쟁력을 유지하여왔다는 점에서는 더욱 극단적인 형

태라고도 볼 수 있다. 

현 시점에서 2조 달러가 훌쩍 넘는 외환보유액의 약 65~70% 이상이 달러 환산 

자산이고 이 중 상당량은 미국 국채이다. 글로벌 경제위기가 발발하기 전까지 이 

상품들은 안전하지만 금리는 낮은 상품이었기 때문에, 결국은 상당히 낮은 금리로 

중국은 미국의 막대한 경상수지 적자를 보전하여왔고, 2002~07년 기간 동안 미국

의 소비 붐, 자산시장 버블을 야기한 요인이었다는 것은 이미 널리 인식되고 있다. 
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이처럼 개도국인 중국이 선진경제국에 자본을 수출하는 현상은 비정상적이라 아니

할 수 없다. 

중국은 경상수지 계정만을 개방하고 있고, 자본계정과 관련된 거래, 특히 자본의 

유출(outflow)에 대해서는 아직도 엄격하게 통제를 하고 있는 상황이기 때문에 글

로벌 경제위기로부터 직접적인 영향을 받은 것이라고는 볼 수 없다. 그러나 결국에

는 미국 부동산시장의 버블이 깨지면서, 빚내서 소비하던 미국의 소비자들이 더 이

상 차입에 의존할 수 없게 됨에 따라 미국 소비자의 종전의 소비패턴 또한 지속될 

수 없게 되었다. 이것이 바로 세계시장에서 막강한 가격경쟁력을 바탕으로 한 때 

세계의 공장이라고 불리던 중국의 수출이 급감하게 된 배경이고, 수출산업이 중심

이 되었던 연안지역의 수많은 기업이 도산하는 등 중국 역시 글로벌 경제위기에서 

안전하게 피해갈 수 없었던 것이다.

2007년에 GDP의 약 10.6%라는 엄청난 규모의 경상수지 흑자를 기록하였음에

도 불구하고, 증국은 2008년 6월부터 위안화 절상을 중지하였고 2008년 후반기부

터 4조 위안의 초대형 경기부양책을 신속하게 집행하였다. 또한 대규모 유동성을 

자국 경제에 공급하면서 2009년 1사분기를 최저점으로 V자 형태로 경기후퇴에서 

탈출하는 데 성공하였다. 따라서 대부분 국가가 마이너스 성장에서 벗어나지 못하

고 있던 2009년도에 중국은 목표였던 8% 경제성장률을 초과 달성하였다. 인도와 

함께 세계경제에서 유의미한 경제성장률을 기록한 중국이지만 이처럼 급속한 인위

적인 경기부양으로 말미암아 부동산을 중심으로 자산 버블과 인플레이션 발생에 

대한 우려도 커지고 있는 것이 사실이다.

한편 금번 글로벌 경제위기를 통하여 세계경제 질서의 새로운 개편에 대한 관심

이 높아지고 있다. 물론 미국의 역할이 축소되면서 중국의 역할이 확대될 것이라는 

것은 분명하다. 또한 세계경제 주요 이슈 논의의 무대가 G7 회의에서 BRICs 국가

들이 포함된 G20 회의로 전환된 것이 의미하는 바와 같이 중국, 브라질, 인도 등 
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거대 신흥경제국으로 경제권력 이동이 나타나고 있다. 과거 미국이 세계경제의 절

반을 차지하였기 때문에 세계의 불황을 극복하기 위한 엔진 역할을 하였지만 지금

은 상황이 다르다. 향후에는 미ㆍ중 두 나라의 관계가 어떤 형태로 발전하고 변화

하는가가 앞으로 세계경제 질서의 개편에 결정적인 요인이 될 것임에는 틀림없다. 

역사적으로도 볼 때 새롭게 부상하는 신흥 강국과 기존 강국 사이에서는 협력보다

는 충돌 또는 갈등이 많았다는 점도 유의할 필요가 있다.

본 연구는 향후 새롭게 형성되거나 변모하게 될 미ㆍ중 경제관계에 대해 분석하

고자 한다. 다만 본 보고서는 중국의 경제정책, 특히 금번 글로벌 경제위기에 대한 

대응정책을 중심으로 분석하고자 한다. 이러한 중국의 경제정책이 향후 미ㆍ중 경

제관계에 대해 가지는 함의가 무엇인가를 분석하는 것이 본 연구의 가장 중요한 목

적이다. 본 보고서는 미ㆍ중 양국 관계를 정확하게 이해하기 위해서 필수적인 분야

로서 통상 관련 정책, 중국의 위안화 환율정책 및 중국의 외환보유액 운용정책을 

선정하였고, 글로벌 경제위기 이후 이 분야들에서 중국의 주요 정책을 면밀히 분석

하고자 하였다. 

한편 2007~08년부터 본격화된 글로벌 경제위기로 미ㆍ중 경제관계가 종전과 어

떻게 달라졌는지의 사실관계를 통계적으로 명확하게 분석하는 것은 쉽지 않다. 시

기적으로 이를 분석하기 위해서 필요한 통계자료를 충분히 확보할 수가 없기 때문

이다. 따라서 글로벌 위기 이후 미ㆍ중 경제관계가 새로운 형태로 변모하였는지를 

분석하는 것은 본 연구의 목적은 아니다. 

그러나 본 연구에서 미ㆍ중 경제관계를 다시금 검토하게 된 계기는 바로 글로벌 

경제위기라는 점에 주목할 필요가 있다. 글로벌 경제위기 이후에도 중국은 여전히 

제조업의 과잉생산문제를 안고 있다. 즉 경제대국으로 부상하고 있지만, 과잉생산

문제를 해결하지 않으면 세계의 공장 중국은 세계의 재고창고가 될 수밖에 없다. 

그렇지만 이러한 과잉생산문제를 외국시장에서 소화하려는 시도는 또 다른 통상마
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찰을 일으킬 소지가 크다. 수출 주도형 성장보다는 내수 위주의 경제성장으로 성장

방식을 전환하려는 중국의 정책은 내부적으로 정책순위가 높은 것은 틀림없지만 

짧은 기간 내 성과를 내기 어렵다는 문제가 있다. 

한편 미ㆍ중 경제관계는 당연히 미국, 중국 두 국가의 경제정책 및 경제환경을 

분석하여야 할 것이다. 그러나 본 보고서는 미국의 경제정책에 대한 기술도 부분적

으로 포함하고는 있지만 기본적으로는 중국의 경제정책이 향후 미ㆍ중 양국간의 

경제관계에 미치는 함의를 찾으려는 연구이다. 이러한 측면에서 볼 때, 본 연구는 

일정 한계가 있다는 점을 밝히고자 한다. 따라서 본 연구는 미ㆍ중 경제관계에 대

한 종합적인 연구이기보다는 종합적인 연구를 구성하는 한 부분으로 간주하는 것

이 타당할 것이다.

이러한 배경 하에서 본 보고서는 중국이 글로벌 경제위기를 극복하는 과정에서 

추진한 각종 경제정책이 미ㆍ중 경제관계를 새롭게 형성하는 데 있어 어떠한 시사

점을 갖는지를 주목하여 분석하고자 한다.

본 보고서의 구성은 다음과 같다. 제2장에서는 중국경제의 글로벌 경제위기 극

복과정을 자세하게 분석하고자 한다. 제3장에서는 최근의 미ㆍ중 경제관계를 개관

하고, 양국간의 통상마찰이 글로벌 경제위기 이후 어떠한 형태로 전개되어왔는지 

분석하고자 한다. 제4장에서는 중국의 위안화 환율정책을 둘러싼 각종 이슈를 차례

로 살펴보고자 한다. 중국의 위안화 환율정책은 미ㆍ중 양국간 통상현안에서 첨예

한 이견을 보여주고 있는데 주요 쟁점과 함께 최근의 새로운 상황 전개에 대해서도 

간략히 언급하고자 한다.

제5장은 중국의 외부 불균형(external disequilibrium)을 축소하는 정책방안에 대

한 논의이다. 미국을 비롯한 서방국가에서 강력하게 압박하고 있는 위안화 평가절

상에 대해서 중국은 대립각을 세우고 있다. 그렇다면 외부 불균형을 축소하기 위해 

중국이 취할 수 있는 정책적 선택은 어떤 것이 있는지를 기존의 연구를 중심으로 
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검토하고자 한다. 제6장에서는 2.4조 달러의 외환보유액을 가지고 있는 중국은 채

권국으로서 어떤 정책적 옵션을 가지고 있고, 이와 관련해서 향후 중장기적으로 중

국이 취할 수 있는 위안화 국제화에 대한 전망을 다루고자 한다. 

마지막 제7장은 결론 부분으로서 본 연구의 주요 내용을 요약하고 미ㆍ중 관계 

및 중국경제에 대한 시사점을 도출하고자 한다. 그리고 우리나라에 대한 시사점도 

마지막으로 취급하고자 한다. 즉 중국이 현 시점에서 글로벌 경제위기를 극복하는 

데 세계경제에서 중심적인 역할을 수행할 능력은 갖고 있지 못하며, 과거 미국이 

담당하였던 세계경제의 성장을 위한 엔진 역할을 할 수 있는 것도 아니다. 그러나 

2009년 중국은 거대한 경기부양책에서 볼 수 있듯이, 적어도 아시아지역 국가들의 

경기회복에 일정 정도 역할을 할 것으로 전망하는 사람은 많다. 따라서 우리나라에 

대한 시사점도 간략히 언급하면서 본 연구를 끝내고자 한다.

2. 선행연구 검토 및 연구방법론

가. 선행연구와의 차별성

글로벌 경제위기 이후 중국의 부상이 뚜렷해지고, 미국과 중국의 경제관계에 대

한 긴장감이 고조됨에 따라 양국 관계의 변화와 유관 이슈, 향후 전망 등에 관해 

다양하고 수많은 연구가 이루어졌다. 중국은 글로벌 경제위기 이후 가장 먼저 경기

회복에 성공한 국가라 평가할 수 있고, 따라서 중국의 경기진작정책에 관해서는 많

은 연구가 나와 있다. 또한 미ㆍ중 경제관계에 대한 연구 역시 양국이 소위 달러경

제(a dollar economy)를 형성하였던 고정환율시기의 치메리카(Chimerica) 개념에

서부터 시작하여 글로벌 경제위기를 계기로 G2(Group of Two)의 개념으로 미ㆍ



26  글로벌 경제위기에 대한 중국의 대응과 미ㆍ중 경제관계

중 경제관계에 대해서도 적지 않은 연구가 있다. 따라서 수많은 선행연구를 정리하

는 것은 대단히 방대한 작업일 수밖에 없고, 본 보고서에서는 일부 중요한 선행 연

구에 대해서는 간략히 소개하는 정도로 선행연구의 검토를 마치고자 한다.

글로벌 경제위기를 효과적으로 대응하기 위한 중국정부의 경기진작정책에 대해

서는 기본적으로 중국의 각종 언론매체, 인터넷자료 및 국내 연구기관의 수시 보고

서를 주로 활용하였다. 본 연구의 특징은 중국 경기진작정책의 긍정적인 측면 이외

에 부정적인 측면도 부각하여 균형적인 분석을 추구하였다. 한편 중국 경기진작

정책의 부정적인 효과는 제5장과 연결하여 중국의 정책을 평가하는 데 사용될 것

이다.

제3장의 미ㆍ중 간 통상문제에 대한 대표적인 선행연구를 소개하면 다음과 같

다. 张伟(2009)는 미ㆍ중 양국간 통상 불균형의 주요 원인을 분석하였다. 이에 따

르면 양국간 통상 불균형의 가장 중요한 원인은 미국의 대중 수출 규제이다. 즉 미

국은 일반재화에 대해서는 대중 수출에 어떠한 규제도 두고 있지 않지만, 첨단기술 

등에 대해서는 대중 수출을 제한하고 있다. 또한 중국의 대미 수출품은 주로 노동

집약적 생필품으로 소득수준에 관계없이 구매되지만, 미국의 대중 수출품은 첨단기

술제품이 주를 이루고 있어 소득수준에 따라 큰 영향을 받을 수밖에 없다. 이러한 

현상에 의하여 미ㆍ중 간의 무역불균형이 초래된다고 분석하고 있다.

또한 미국의 국제문제전략연구소(CSIS, 2009)는 미국과 중국 관계가 국제정세

에 미치는 영향이 다른 국가와의 양자 관계보다 가장 중요하다고 평가하였다. 이에 

따라 CSIS는 국제금융질서의 불안정, 테러 확산, 기후변화, 에너지문제 등 복잡한 

세계 주요 현안을 논의하고 문제점을 해소하기 위해서는 미국과 중국 양국간 협력

이 가장 중요한 요인이라고 밝히고 있다. 또한 미국과 중국의 긴밀한 협력관계를 

저해하는 요인의 하나로 ‘전략적 불신(strategic mistrust)’을 지적하고, 이 같은 긴

장관계를 해소하기 위해 양국 정부는 상호 간 일방적 제재조치가 아닌 스마트 파워
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(외교 및 군사, 경제, 정치, 문화적 수단 등)를 통해 협력적인 관계를 유지함으로써 

양국간 다양한 이득을 획득할 수 있다는 결론을 도출하고 있다.  

미국의 의회연구소(CRS 2010)는 미국과 중국의 경제관계 변화를 검토하고, 최

근 양국간 경제현안을 평가하였다. 이에 따르면 지난 30년 동안 미국과 중국의 경

제관계가 더욱 긴밀해지고 상호 의존적인 관계가 형성되었으나, 글로벌 경제위기 

이후 미국이 대중 무역적자 심화, 위안화 절상 문제, 각종 통상분쟁 등의 현안으로 

양국 경제관계에 긴장과 갈등이 고조되었다. 그밖에 CRS는 글로벌 불균형에 대한 

원인의 하나로 미국과 중국의 경제성장구조 불균형을 지적하였다. 미국은 낮은 저

축률로 지나치게 소비에 의존한 경제성장구조를 갖고 있는 반면 중국은 과도한 저

축과 수출 중심의 경제성장구조를 갖고 있다는 것이다. 이에 따라 양국은 경제성장

구조를 리밸런싱하기 위한 정책을 운용할 필요가 있다고 평가한다.

정환우ㆍ조성대ㆍ이은미(2010)는 글로벌 경제위기 이후 미ㆍ중 간 통상분쟁 현

황을 검토하고, 2009년 하반기 이후 전개된 미ㆍ중 통상갈등에서 나타난 가장 큰 

특징으로 미국의 공세 못지않은 중국의 강력한 대응이라고 평가하였다. 이들은 미

국이 대중국 통상 공세를 강화하게 된 1차적 원인은 미ㆍ중 간 무역불균형 확대라

고 지적하고, 미국의 대중 강경책에 대해 중국은 경제위기에 성공적으로 대처하면

서 얻은 자신감을 바탕으로 미국의 압력에 강력하게 맞섰다고 평가한다. 또한 미ㆍ

중 통상갈등이 한국 무역에 주는 부정적인 영향에 대비하기 위해, 우리나라는 중국

시장 진출과 대미 협력 강화를 동시에 추진해야 한다는 시사점을 도출하고 있다.

제4장에서 다루고 있는 위안화 환율정책에 대해서서도 양국의 입장은 첨예하게 

대립각을 세우고 있는데 이에 대한 연구 역시 대단히 방대하다. 중국 측 학자의 대

표적인 연구로는 Huang(2010)을 들 수 있는데, 비교적 객관적인 입장에서 위안화 

환율정책을 분석, 적어도 단기적으로 급격한 위안화 환율 절상은 바람직한 결과를 

초래하기 어렵다는 입장이다. Eventt(2010)는 서구와 중국의 대표적인 경제학자들



28  글로벌 경제위기에 대한 중국의 대응과 미ㆍ중 경제관계

의 분석을 집대성하였다고 볼 수 있고, 또한 경제학에만 국한하지 않고 정치학ㆍ법

학적인 시각에서도 접근하고 있는 특징이 있다. 그 밖에도 경제적인 이슈에 국한한 

심층적인 연구는 Morrison and Labonte(2010)를 들 수 있다. 이와 같이 방대한 연

구에도 불구하고 위안화 환율에 대한 양국의 정책결정자 사이의 시각차이는 좁혀

지지 못하고 있다. 

제5장에서는 위안화 절상을 제외한 다른 정책적 옵션에 대한 논의를 다루고 있

는데 주요 선행연구는 다음과 같다. 李稻揆ㆍ李丹宁(2006), 樊纲 外(2009), Anderson 

(2009) 및 Huang and Tao(2010)은 위안화 절상 대신에 중국의 내부 불균형에 초

점을 맞추고 이를 해결하려는 정책적 대안을 제시하고 있다.

한편 제6장에서 다루고 있는 중국의 미 국채 다량 매입과 미ㆍ중 관계에 대한 

논의에 관해서는 선행연구가 그다지 많지 않다. 중국의 경우 외환보유액 운용에 관

한 세부적인 사항은 중앙은행과 관련 부처 내의 국가기밀에 속해 구체적인 자료를 

구하기 어렵기 때문인 것으로 추정할 수 있다. 그러나 중국의 과도한 미 달러화 자

산 보유가 갖는 문제점과 의미, 해결방안에 대한 연구들은 발견된다. 국무원발전연

구중심 금융연구소 소장인 巴曙松(2010)은 중국이 이미 세계 최대의 채권국으로 

부상했지만, 이는 어디까지나 전 세계적 산업분업과 경제구조 불균형, 그리고 국제

통화시스템 개혁이 심각하게 정체된 데 따른 결과일 뿐이며, 현재 중국은 국제통화

시스템에서 영향력이 약해 그 채권국의 지위에 걸맞지 않다고 주장하였다. 따라서 

국제통화시스템 개혁을 통한 세계금융체계 안정성을 제고함으로써 점진적으로 해

결해나가야 한다고 하였다.

또한 류금화 외(2009)에서는 중국의 미 국채 매입의 급격한 확대가 중국이 실시

해온 외향적 경제발전방식으로 인한 외환보유액의 대량 축적과 특수한 외환관리시

스템으로 인한 것으로 파악하고, 이로 파생된 문제점을 해결하기 위하여 외환관리

제도를 개혁할 것을 방안으로 제시하였다. 한편 최종적인 해결방안은 위안화가 세
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계 금융시장에서 자유롭게 거래되고 비축통화로 존재할 수 있는 위안화 국제화라

고 주장하였다.

이상의 선행연구와 달리, 본 연구의 주요 목적은 거시경제정책, 통상분야, 환율

정책 등의 분야별로 중국 정책당국의 정책에 대해 연구하는 것이지만, 이러한 중국

정부의 정책에 대한 연구를 통해서 미ㆍ중 양국의 경제관계에 미치는 영향 및 향

후 전망 등의 시사점을 도출하려고 시도하고 있다는 점에서는 선행연구와 차별성

을 갖는다.

나. 연구방법론

본 연구는 기존의 쟁점에 대한 정리를 시도하고 있는데, 기본적으로는 중국의 

경제정책을 분석하고자 하였다. 따라서 본 연구는 연구방법론에서 볼 때 정책연구

라 할 수 있다. 즉 중국의 경제정책에 대한 정책연구로서 주로 글로벌 경제위기 이

후 경기진작정책, 통상정책, 환율 및 외환보유액의 운용정책이 연구대상이다.

본 연구에서는 중국 정책당국의 비교적 최근 정책을 분석하여야 하기 때문에 인

터넷 등 중국의 언론매체를 통해서 최근의 정책동향을 파악하였으며 또한 미국 등 

서방국가에서 수행한 중국의 정책 분석 및 서방 언론매체의 보도도 망라하여 자료

를 수집하였다. 한편 최근 동향을 보여주기 위해서 해당 분야에 대해서는 중국의 

통계를 광범위하게 사용하였지만, 본 연구를 통계적인 분석을 채용한 연구라고 보

기는 어렵다.
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1. 경기부양정책 추진방향2)

글로벌 경제위기 이후 전 세계적으로 투자와 소비가 하락하고 실업이 급격히 증

가하는 상황에서 각국 정부는 대규모 경기부양정책을 실시하였다. 앞에서 언급한 

바와 같이 중국의 실물경제도 상당한 충격과 영향을 받았고, 미국발 경제위기가 본

격화된 2008년 9월 중순 이후, 중국정부는 적극적인 경기부양정책으로 전환하고, 

내수시장 부양을 통해 8% 성장을 달성한다는 강한 의지를 천명하였다. 2007년 12

월 발표된 경제정책의 기조는 경기과열과 물가상승을 방지한다는 쌍방(雙防)이었

다. 2007년 말 GDP 성장률은 13.0%까지 상승하였고, 물가도 4.8%로 높은 수치를 

기록하였기 때문이다. 그러나 경제위기가 발발한 2008년 7월, 중국은 경제정책 기

조를 성장유지와 물가억제(一保一控)로, 2008년 10월에는 다시 성장유지(保增長)로 

전환하였다. 2008년 11월 국무원 상무회의에서는 재정정책을 온건(穩健)에서 적극

(積極)으로, 통화정책은 ‘총체적 긴축(總緊)’에서 ‘적절하게 느슨한(適度寬松)’으로 

전환하기로 결정하였다.

이러한 정책기조 아래 대대적인 경기부양책이 잇따라 발표되었다. 2008년 11월 

9일에는 10개 경기부양조치, 2008년 12월 3일에는 금융발전을 위한 9개 조치가 발

표된 데 이어, 2008년 12월 8~10일 중앙경제공작회의에서는 2009년 경제운영 목

표를 성장유지와 발전촉진(保增長 促發展)으로 설정하였다. 

2009년 3월 5~13일 전국인민대표대회에서는 ‘국제 경제위기 대응, 경제급락 방

지, 안정적 지속성장’이라는 거시경제정책 목표를 제시하고, 8% 성장을 거듭 강조

하였다. 이를 위해 사상 최대의 적자예산(9,500억 위안)을 편성하고, 금융완화기조 

지속, 위안화 환율의 안정적 운영방침을 밝혔다.

2) 제2장의 1ㆍ2절은 KIEP 용역과제인 ｢중국내 경영환경 변화에 따른 우리 진출기업 대응전략 및 

정책적 지원방안 연구｣(2009)의 내용을 참고로 작성하였다.
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주요 조치 주요 내용

10개항 경기부양조치
(國10條, 2008. 11. 9)

 - 10개항 경기부양조치 발표(2008. 11. 9)
 - 내수 확대 4대 조치(2008. 11. 12)
   ※ 투자사업의 조속 비준, 수출환급률 및 수출세 조정, 

지진피해지역 복구사업 촉진, 생태환경 조성 투자 

 - 4조 위안의 투자부문 발표(2008. 11. 14)
 - 국무원, 경공업 발전 6개 조치(2008. 11. 19)
   ※ 경공업에 대한 보조 실시, 감세, 수출지지, 금융 및 기술개조 지원 등

國9條(2008. 12. 3)
 - 경제발전 촉진을 위한 9대 금융조치(2008. 12. 3)
 - 중앙은행 연말까지 1.5조 위안 자금방출계획 발표(2008. 12. 2)
 - 2009년 M2 증가율 목표 17%로 설정(2008. 12. 13)

중앙경제공작회의
(2008. 12. 8~10)

 - 2009년 경제목표: 保增長 促發展
 - 2009년 5대 임무: 적극재정과 금융완화를 통한 내수 활성화, 견고한 

농촌경제 발전, 발전방식 전환(경제구조 조정), 가격개혁 심화, 일반 
대중 관련 문제 해결로 사회안정 달성

10대 산업 진흥조치
(2009. 1~2) 

 - 자동차, 철강, 조선, 석유화학, 경공업, 방직, 비철금속, 설비 제조, 
전자정보, 물류업 등 10대 산업부문에서 내수확대, 기술개발, 
구조조정을 핵심으로 하는 진흥조치 발표  

자료: 신문 보도, KIEP 중국경제현안브리핑 등 자료 종합.

표 2-1. 글로벌 경제위기 대응을 위한 주요 경기부양책

2. 주요 경기부양조치

가. 10개항 경기부양조치 및 투자계획

중국정부는 2008년 11월 9일, 2년간 총 4조 위안(5,860억 달러) 규모의 내수부

양책을 발표하였고, 2009년 3월 전인대에서 상기 4조 위안의 재정지출내역 중 부

문별 투자비중을 조정 확정하였다.

4조 위안 중에서 인프라분야에 45%, 재난복구분야에 25%, 농촌지역의 인프라 
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구 분 조  치 주  요  내  용
투자규모

최초안 조정안

투자
관련
조치

저소득층을 
위한 주택 건설

 - 저소득층을 위한 임대주택 건설, 판자촌 개조, 
유목민 주거안정, 농촌주택 개조 

2,800억
(7.0%)

4,000억
(10.0%)

농촌기초시설 
건설

 - 가스와 안전한 식수 제공, 농촌 도로 건설, 
전신망 완비, 남수북조 등 대형 수리공정을 
신속히 건설. 대형 댐 개조로 절수

3,700억
(9.3%)

3,700억
(9.3%)

주요 기초시설 
건설

 - 철도, 도로와 공항 등 중대 기초시설 신속 건설
 - 중점: 고속버스 전용차선, 석탄운송수단과 

서부간선철로의 건설, 고속도로망 완비, 
중서부간선공항과 지선공항(4C급 이하) 건설, 
도시 전선망 개조

18,000억
(45.0%)

15,000억
(37.5%)

생태환경 건설
 - 도시의 수질오염과 쓰레기 처리시설 건설 강화
 - 중점: 유역수질오염 예방, 방호림과 천연산림자원 

보호, 자원절약과 배수감소시설 

3,500억
(8.8%)

2,100억
(5.3%)

지진지구
복구사업

 - 사천성 대지진 재해 지역 복구
 * 중장기재정 지원 재건기금 3,000억 원

10,000억
(25.0%)

10,000억
(25.0%)

자주창신과 
구조조정

 - 첨단기술산업 건설과 산업기술 진보 지원 
 - 서비스업 발전 지원

1,600억
(4.0%)

3,700억
(9.3%)

증치세 개혁
 - 전국 모든 지역, 모든 산업에서 부가가치세 

유형을 전환하여, 기업 기술 개조를 장려
 - 기업의 조세부담 1,230억 위안 경감 기대

- -

신용대출 완화
 - 금융의 경제성장 지지력 강화
 - 상업은행에 대한 대출규모 제한 취소, 

신용대출규모의 합리적 확대
- -

소비
관련
조치

의료ㆍ위생,
문화ㆍ교육사업

 - 기본 의료위생서비스 체계 건설을 강화, 
중서부농촌 중학교 건물 개조, 중서부지역 
특수교육학교와 향진종합문화센터 건설 추진

400억
(1.0%)

1,500억
(3.7%)

도시ㆍ농촌
주민소득 향상

 - 2009년 식량 최저 구매가격과 보조금 인상
 - 저소득자 등 사회보험대상수준 제고, 도시와 농촌 

최저생계 보조금, 퇴직자 양로금, 우대 위문 
대상자 보조금 표준 상향 조정 

- -

종합
 - 2010년까지 4조 위안 투자(1조 1,800억 위안은 중앙재정으로 충당)
 - 2009년 4분기 중 중앙투자 1,000억 위안, 2009년도 재해지역 지원금 200억 위안 선(先)집행, 

지방 및 사회투자 4,000억 위안 집행

자료: 국가발전개혁위원회; 신화망; 재경일보 등

표 2-2. 10개항 경기부양조치의 주요 내용과 투자 규모

(단위: 위안)
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및 복지 분야에 9.3%를 투자할 계획이었으나, 전인대를 통해 비율이 조정되었다. 

인프라 건설부문은 당초 45%(1조 8,000억 위안)에서 38%(1조 5,000억 위안)로 대

폭 삭감되었고, 에너지 절약과 생태환경 부문의 비중도 9%에서 5%로 삭감되었다. 

반면 기업 및 산업구조조정과 기술개조 부문 비율이 4%에서 9%로 확대되고, 민생

프로젝트와 사업복지분야 투자는 7%와 1%에서 각각 10%와 4%로 늘어났다.

이에 중앙정부의 관련 부처들은 경기부양을 위한 향후 투자계획을 발표하였다. 

이에 따르면 철도 건설에 3.5조 위안(2011년까지), 교통운송분야에 1조 위안, 서민

주택 건설에 3년간 9,000억 위안, 생태환경분야에 1조 위안, 전력망 건설에 1.16조 

위안, 공항건설에 4,500억 위안, 핵발전소 건설에 1,300억 위안이 투자될 예정이다.

부문 주요 계획 총투자액

철도부

- 향후 2년간 2조 위안의 철도분야 투자 계획 발표(2008. 11. 9)
 * 2008년 4/4분기 철도분야에 1,500억 위안 투입, 2008년 

6,000억 위안 철로분야 기본건설 투자 예정
 * 향후 2년간 매년 1만㎞ 신ㆍ증설(총 2조 위안 수요)
- ｢중장기 철로망 규획｣ 수정 2020년까지 철도 건설 10만㎞에서 

12만㎞로 확대 추진 

3년간 
3.5조

교통 운송

- 2009~10년 교통운수 관련 분야에 연간 1조 위안 투자 예정
 * 2009년 고속도로 4,000억~5,000억 위안, 농촌도로 2,000억 

위안, 연해 항구 700위안, 내륙 항로 및 항구 200억 위안 등 
 * 2007년 7,800억 위안, 2008년 8,000억 위안 투자규모를 

감안할 때 25% 정도 증액
- 도로건설기금, 차량구매세, 중앙정부 자금 확대, 채권 발행 등을 

통해 조달

2년간
2조

건설부

- 2011년까지 보장성 주택 건설에 9,000억 위안 투자
 * 200만 호 임대주택, 400만 호 경제실용방 건설 및 220만 

농촌주택 개조
 * 효과: 관련 산업 생산 6,000억 위안, 신규 고용 200만~300만 명
- ‘부동산 시장의 건강한 발전 촉진을 위한 약간 의견’ 발표(2008. 12. 21)
 * 2009~11년 3년간 연간 130만 호 경제방 건설

3년간 
9,000억 

표 2-3. 중앙정부의 인프라 건설 및 투자 계획

(단위: 위안)
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부문 주요 계획 총투자액

환경부 - 2010년까지 생태환경 건설에 1조 위안 투자 2년간 1조

국가
전력망공사

- 향후 2~3년간 전력부문에 1.16조 위안 투자 발표(11. 11)
 * 11. 5규획 중 2009~10년 투자 계획액 5,500억 위안 + 신규 

5,600억 위안 투자(중국경제시보 2008. 11. 18)
 * 향후 2~3년간 110Kw이상 배선 26만㎞ 건설, 발전용량 

13.5억Kwh 증설 

3년간 
1.16조

민항 총국
- 2010년까지 4,500억 위안 투입
 * 50개 신공항 건설, 90개 공항의 개조 등

0.45조

발개위
- 에너지분야 투자; 2009년 955억 위안, 2010년 930억 위안
 * 3개 원자력발전소 건설에 1,300억 위안 투자

수리국 - 2008년 4/4분기 200억 위안 신규 투자

자료: 신문 보도 및 해당 정부인터넷사이트 발표자료 정리.

표 2-3. 계속

한편 지방정부도 총 18조～20조 위안 규모의 투자계획을 발표한 바 있다. 그러

나 국무원발전연구중심(DRC)의 전문가는 이러한 계획은 지방정부가 중앙정부로부

터 재원을 배분받기 위한 것이며, 실현 가능성이 희박한 것으로 평가하였다.

지  역 투자액 지  역 투자액

베이징시 2,070 하이난성 10,000
광둥성 3,890 안후이성 23,000

상하이시 30,000 윈난성 5,000
라오닝성 3,500 저장성 13,000
장수성 5,889 허베이성 9,500
푸젠성 12,000 허난성 3,400
지린성 10,000 충칭시 4,000

자료: 신화망.

표 2-4. 주요 지방정부의 투자계획 

(단위: 억 위안)
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나. 금융완화조치

1) 지급준비율과 금리인하

2008년 하반기부터 시작하여, 중국인민은행은 상업은행 및 예금유치기관의 지

급준비율을 네 차례 인하하였다. 예금이자율도 네 차례 인하하였고, 대출이자율도 

다섯 차례 인하하였다. 지급준비율은 모두 2%포인트 낮추고, 예금이자율은 189bp, 

대출이자율은 216bp 인하하였다.

2) 신용대출규모 제한 완화

글로벌 경제위기 발생 전에는 은행의 과도한 신용공급을 우려하여 중앙은행(중

국인민은행)이 상업은행에 대한 신용대출계획을 수립, 이에 의거 상업은행의 신용

대출 규모와 흐름을 통제하였다. 그러나 적절한 완화정책의 기조 아래, 상업은행의 

신용대출을 장려하기 위하여 2008년 10월 31일부터 중국인민은행은 상업은행의 

신용대출계획에 의한 통제를 강화하지 않는다는 결정을 내렸다. 2009년 한해 신규 

신용대출자금 증가액은 9조 5,900억 위안으로 역대 최고치를 기록하였다. 

3) 통화량 확대, 여신구조 조정

중국인민은행의 확장적인 통화정책 운용 결과, 2009년 M1과 M2 증가율은 각각 

32.4%, 27.7%를 기록하였다. 한편 여신구조를 조정하여 재해복구, 민생공정, 삼농

(三農), 중점공정 건설, 중소기업, 에너지절약, 오염배출 감소, 취업확대, 과학기술 

혁신 및 기술개조 등의 영역에 대출자금의 중점을 두었다.
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자료: CEIC.

그림 2-1. 경제위기 후 M1과 M2 증가 추이

다. 내수소비 확대조치

1) 감세에 의한 내수소비 부양

한편 중국정부는 국내소비를 부양하기 위해 각종 세금을 인하하는 조치를 취하

였다. 증치세, 개인소득세, 수출환급세, 이자소득세, 인지세, 부동산세를 인하하는 

등 다양한 감세조치를 시행하였다. 

 감세 종류 주요 조치

 증치세 개선
 - 생산형 증치세→소비형 증치세
 - 2009년 1월 1일부터 전국 시행(이전에는 동북 3성ㆍ중부 6성 시행)

 개인소득세  - 면세점 인상: 2,000위안→3,000위안(2009. 1. 1)
 수출세 폐지  - 철강, 비철금속 수출세 폐지 및 인하

 이자소득세 면제
 - 종전 세율 20%(2007년 8월 5%로 인하)
 - 2009년 10월 9일 이후 발생이자에 면세 적용

표 2-5. 주요 감세조치와 감세 추정액
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 감세 종류 주요 조치

자동차 구매세 인하
 - 1,600cc 이하의 차량에 대한 자동차 구매세(購置稅) 인하
  ※ 종전 10% →5%(2009년 1월 1일부터 1년간)
  ☞ 연간 250억~260억 위안의 감세 효과 예상

 기   타 
 - 각종 비용 감면(340억 위안), 부동산 세금 인하(150억 위안)
 - 기업소득세(25%) 전국 통일 실시(2008. 1. 1)
 - 기업 퇴직자의 기본 양로금 10% 인상(2009. 1. 1)

자료: 󰡔投資者報󰡕 2008년 11월 17일～23일자를 기초로 보완.

표 2-5. 계속

2) 농촌 소비보조금 지급

중국은 농촌지역의 인프라 건설, 공공서비스, 농업보조 등 다양한 수단을 통해 

농촌지역 경기 활성화를 도모함으로써 글로벌 경제위기에 대응하고자 하였다. 먼저 

가전하향(家電下鄕)정책을 확대 실시한 것이 대표적이다. 가전하향이란 농촌지역의 

가전제품 구매를 활성화하기 위하여 2007년 12월부터 일부 지역에서 컬러TV, 휴

대폰, 냉장고, 세탁기 등 구매 시 구매가격의 13%를 정부보조금으로 지급하는 정

책을 가리킨다. 이 정책을 2009년 2월부터 4년간 전국으로 확대 실시하기로 2008

년 11월 19일에 결정하였고, 대상품목도 세탁기, 오토바이, 컴퓨터, 열수기, 에어컨

으로 확대하기로 결정하였다. 이에 따라 가전하향보조금을 2008년 90억 위안에서 

2009년 150억 위안으로 확대함으로써 연간 1,000억 위안의 내수확대효과가 있었

던 것으로 추정하고 있다.

또한 농산물 수매가 인상 및 농업보조금 확대를 통한 농촌 경기부양을 시도하였

다. 주요 곡물 수매가격을 13～15% 인상함으로써 농촌소득증대를 추진하고, 2008

년 11월 12일에는 식량수출세를 인하 또는 폐지하였다. 또한  2008년 농업보조금

을 2007년(1,028억 위안)의 두 배로 확대하고, 2009년 다시 두 배로 증액하였다.
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3) 기타 내수소비 활성화 조치

이밖에도 내수소비 활성화를 위한 여러 가지 조치가 시행되었다. 석유제품에 대

한 소비세가 인상된 반면, 석유제품의 가격은 인하하였다. 또한 개체공상호 관리비 

면제, 각종 행정 관련 수속비용을 면제함으로써 국내소비를 활성화하고자 하였다.

구  분 주요 조치

석유제품
세제 개편 및 

유가 인하

 - 양로비(養路費) 폐지 및 연료소비세 인상(2009년 1월 1일 시행) 
  ※ 양로비(1,320위안, 베이징) 폐지, 리터당 유류소비세 인상 

(0.2위안→1위안, 경유 0.1위안→0.8위안)
 - 석유제품 출하가격 인하
 * 2008년 12월 19일: 휘발유 -13.9%, 경유 -18.1%, 항공유 -32.2%
  ※ 소비자가격: 휘발유 12.9%(-0.91위안/리터), 경유 16.9%(-1.08위안/리터) 인하
 * 2009년 1월 15일: 휘발유 140위안/톤, 경유 160위안/톤 각각 추가 인하

행정수속비 
면제

 - 개체공상호 관리비 면제(2008. 9. 1) ☞ 360억 위안 부담
 - 100여 항목의 행정수속비를 면제(2009. 1. 1) ☞ 190억 위안 부담 경감

소득증대  - 기업퇴직자의 기초양로금 10% 내외 인상(2009. 1. 1)
자료: CSF 최신동향 DB 등 중국 신문보도자료 정리.

표 2-6. 기타 주요 내수소비 활성화 조치

라. 10대 산업 진흥계획

중국정부는 2009년 설정한 중국경제의 기본적인 운영방향인 ｢성장유지(保增長), 

내수확대(擴內需), 구조조정(調結構), 민생중시(重民生)｣ 방침에 따라, 2009년 1월과 

2월에 각 산업의 안정적 성장과 내수확대, 기술개발, 구조조정을 핵심 내용으로 하

는 10대 산업 진흥정책을 발표하였다. 해당 10대 산업은 자동차, 철강, 조선, 석유

화학, 경공업, 방직, 설비 제조, 비철금속, 전자정보, 물류업이 포함되었다.

10대 산업 진흥계획은 내수 및 수출시장의 안정이라는 단기 목표와 구조조정이

라는 중장기적 목표의 동시 달성을 추구하고 있다. 진흥조치의 5대 기본방향은 △ 

내수 확대 △ 재정 및 금융 지원 △ 기술 혁신 및 개조 지원 △ 기업의 M&A 추
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진 △ 총량 규제 및 낙후시설 도태를 통한 산업구조조정 등이다. 10대 산업 진흥계

획에는 대기업을 중심으로 한 M&A 추진, 낙후설비의 도태 추진 등 대대적인 구조

조정계획과 동시에 기술혁신 및 신흥산업 육성을 통한 중장기적 성장잠재력 확충

이 포함된다. 특히 철강, 방직, 조선, 석유화학, 비철금속 업종에서는 낙후설비 도태

를 강력히 추진하고자 하였다.

산 업 주요 조치

자동차
(1. 14)

 - 국내소비 부양, 자동차산업 구조조정, 기업의 기술혁신 지원, 신에너지 차량전략 
실시, 독자브랜드 개발 지지 등 5대 조치

철강
(1. 14)

 - 국내외 시장의 통합관리, 강철 생산 총량 규제, 기업구조조정 추진, 기술개발능력 
강화, 시장질서 규범화 등 5대 조치

기계설비
(2. 4)

 - 주요 설비 국산화 추진, 장비 자주화, 세트제품의 기술수준 제고, 구조조정 추진 
등 4대 조치

방직업
(2. 4)

 - 국내외 시장 안정, 기술개발 및 독자브랜드 육성, 기업구조조정, 섬유산업 분포의 
조정, 섬유 업종 중소기업 지원 강화 등 5대 조치

조선
(2. 11)

 - 조선업체의 생산안정화, 노후선박 교체 등 시장수요 확대, 해양공정설비 발전, 
선박수리 서비스업 육성, 조선업체의 M&A, 기술개발 지원 등 6대 조치

전자정보
(2. 18)

 - 3대 임무, 6대 중점 공정, 10대 조치
※ 10대 조치: ① 재정투입, ② 투자환경, ③ 재정ㆍ조세 지원, ④ 외향형기업 지지, 
⑤ 전통산업에의 정보기술 응용, ⑥ 자주혁신, ⑦ 융자체제, ⑧ M&A 추진, ⑨ 
내수 확대, 󰊉󰊒 산업안전 및 손해 예고 메커니즘 정비

경공업
(2. 19)

 - 국내수요 확대, 장비의 자주화 및 핵심기술의 산업화 등 기술 개조, 식품안정성 
확보, 독자브랜드 개발, 산업지역의 재배치, 기업관리 강화 등 6대 조치

석유화학
(2. 19)

 - 석유화학시장 안정, 농자재 공급능력 제고, 기술 개조, 총량 규제 및 낙후시설 
도태 추진, 석유 비축 및 석유화학기업에 대한 대출 확대 등 정부지원 강화, 
기업관리수준 제고 등 6대 조치

비철금속
(2. 25)

 - 내수 및 수출 환경 개선, 낙후설비의 도태 추진, 기술개발 강화, 대규모 기업 
M&A, 주요 비철금속 자원의 안정적 확보, 순환경제발전 등 6대 조치

물류업
(2. 25)

 - 내수 물류시장 확대, M&A, 중점영역 및 국제물류 발전, 물류표준화 등 4대 조치
 - 물류산업 진흥 9대 중점 항목 발표

자료: KIEP 북경사무소 한ㆍ중 경제포럼, ｢최근 중국 거시경제 변화와 10대 산업진흥규획｣, 제09-04호 

2009년 5월 21일.

표 2-7. 주요 산업별 진흥조치(2009년)
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마. 부동산 및 주식시장 활성화 조치

또한 중국정부는 주택 구입에 대한 자금지원 확대, 조세감면 등 다양한 조치를 

통해 부동산 경기를 활성화하고자 하였다. 주요 부동산 경기 활성화 조치로는 서민

주택에 대한 투자 확대, 부동산 대출 완화, 소형주택 구입자에 대한 주택매입세 인

하와 일부 세금 면제, 신용대출 강화와 1년간 주택양도세 보류 등을 통한 상품용 

주택소비 수요 확대 등을 포함하고 있다. 

한편 주식시장의 안정을 위해 2009년 9월에는 주식거래세를 면제하는 조치를 

시행하였고, 6,000억~8,000억 위안 규모의 주식시장 안정화 기금 설립도 검토하도

록 하였다.

구  분 주요 조치

부동산경기 
활성화 조치

 - 주택양도세 면제를 위한 보유기간 축소(5년→2년)
 - 첫 번째 구매하는 주택이 90㎡ 이하의 일반주택일 경우, 부동산 

취득세율 인하(1.5% →1.0%)
 - 개인이 판매, 구매하는 주택에 대해서는 인지세 면제
 - 개인의 주택 판매 시 토지증치세 면제
 - 주택 구입 선수금 하향조정(30% →20%)
 - 대출금리 85%에서 70% 수준으로 우대
 - 1주택 구입 시 주택담보대출비율을 상향조정(70% →80%)
 - 개인주택공적금 대출금리 인하(4.86% →4.59%)

주식시장
안정화 조치

 - 주식 매입 시 거래세(현재 0.1%) 면제(2009. 9. 18) 
 - 6,000억~8,000억 위안 증시안정기금 설립 검토 

자료: KIEP 지역경제포커스, ｢최근 중국 부동산시장 과열 우려와 전망｣, 10-12호, 2010년 4월 6일.

표 2-8. 부동산 및 주식시장 안정화 조치
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바. 수출둔화 방지 조치 

중국은 글로벌 경제위기로 비롯된 수출둔화를 방지하기 위해 2008년에만 네 차

례에 걸쳐 수출환급률을 인상하였는데, 이는 해당 제품에 대해서는 사실상 위안화 

환율의 평가절하와 유사한 효과를 갖는다. 또한 수출세를 인하 또는 폐지하였고, 

가공무역 규제를 완화하여 수출의 급감을 막고자 하였다. 

중국정부는 2009년 수출증가율을 15% 수준에서 유지한다는 목표 아래 수출금

융 확대, 수출환급률 조정, 주변국과의 위안화 무역결재 등을 포함한 수출안정화 

조치를 발표하였다.

구  분 주요 조치

수출환급률
조정

 - 섬유 및 의류에 대한 수출환급률 인상(2008. 7. 31, 2008. 11. 1)
 - 3,486개 품목(전체 품목의 25.8%)의 수출환급률 인상(2008. 11. 19)
 - 일부 노동집약적인 제품, 기계 및 전자제품 등 3,770개 품목(전체 품목의 

27.9%)에 대한 수출환급률 인상(2008. 12. 1) 
 - 553개 품목의 기계ㆍ전자 제품의 수출환급률 인상(2009. 1. 1)

수출세 조정
 - 강재, 화공품, 식량 등 102개 품목의 수출관세 폐지 및 화학비료와 알루미늄 

제품 등 31개 품목 수출관세 인하(2008. 12. 1)

가공무역
규제완화

 - 열연, 냉연, 비합금강, 판재 등 91개 품목의 보증금제도 잠정 중단(2008. 12. 1)
 - 1,730개 가공수출 제한품목(전체 제한품목의 77%) 해제, 27개 금지품목 

해제(2008. 12. 31) 
 - 가공무역기업의 중서부지역 이전 추진

금융지원
 - 수출금융규모 확대, 수출환급세 담보 대출 확대
 - 인민폐 무역결재 시행(광둥성ㆍ장강삼각주↔홍콩, 광시ㆍ윈난↔ASEAN)

자료: 신문 보도자료 및 관련자료 종합.

표 2-9. 수출둔화 방지 조치
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3. 위기대응책의 성과와 문제점

가. 위기대응책의 성과3)

경기부양책이 실시된 이후 중국경제는 빠른 회복세를 시현하였다. GDP 성장률, 

소비, 투자 및 수출, 취업 등 지표가 모두 호전되었고, 글로벌 경제위기로 비롯된 

충격으로 인한 응급상황에서 점차 벗어나고 있는 것으로 파악된다. 또한 이러한 중

국경제의 양호한 회복상황은 주변국의 경기 활성화에도 기여한 것으로 평가되고 

있다.

1) 공업부문 생산 및 경제성장률의 신속한 회복

경제위기 발생 후 공업부문 생산은 신속하게 하락하여 공업생산증가율이 2009

년 1월에는 5.1%까지 내려가서 10여 년 이래 최하수준을 기록하였다. 2009년 2분

기부터 시작하여 공산품 재고가 점차 회복되었다. 특히 주택, 자동차 시장의 활황

에 힘입어 철강, 건축자재, 화공 및 가전 등 산업이 대폭 성장함으로써 공업생산이 

신속한 회복세를 나타냈다. 2010년 1분기에 공업생산증가율이 19.6%까지 상승하

였다. 비록 현재 공업생산성장률이 약간 떨어지고 있지만 제조업의 새로운 주문수

량이 증가세에 있고, 생산은 빠른 성장을 지속할 것으로 기대된다. 

공업부문 부가가치와 GDP 사이에 장기적으로 상대적인 안정관계가 존재하기 

때문에 공업생산이 신속하게 회복되면 경제성장도 지속적으로 회복될 것이다. 

GDP는 양호하게 V자형 회복을 보이고 있다. 2009년 1분기 6.1%의 저점에서 지속적

으로 상승하여, 2010년 3분기에는 10% 이상의 고성장수준을 유지하고 있다. 현재 

GDP 성장률은 장기적으로 안정적인 수준으로 보여지는 10% 내외를 유지하고 있다. 

3) 杜飞轮(2010)을 참고하여 작성.
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자료: CEIC.

그림 2-2. GDP 성장률과 공업생산증가율

(단위: %)

2) 3대 수요의 지속 확대 및 내생적 성장동력의 제고

경제성장의 3대 동력인 투자, 소비 및 수출이 전면적으로 상승하고 있다. 소비부

양정책은 소비수요의 안정적인 성장을 견인하는 역할을 하고 있다. 2009년 사회소

비품판매총액은 전년동기대비 15.5% 성장하였고, 2010년 1~3분기 동안 소매판매

총액은 18.3% 성장률을 기록하였다. 도농주민수입이 안정적으로 상승함에 따라 자

동차, 주택 등 중점소비시장이 이미 활성화되어, 예상을 넘어선 폭발적인 성장을 

보이고 있다. 2009년 전국 자동차소비는 1,364만 4,000대로 세계 최대의 자동차소

비대국이 되었고, 부동산 거래면적은 9.4만 평방미터로 2008년보다 42.1% 증가하

였다. 최종소비의 GDP 성장률 기여도는 4.1%포인트이고, GDP 기여율은 45.1%에 

달하였다.4)

4) 3대 수요의 GDP 성장기여도는 제3장에서 다시 기술할 예정이다.
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자료: 杜飞轮(2010).

그림 2-3. 소비, 투자, 수출입 증가율 추이(2008. Q1~2010. Q3)

한편 일련의 부양정책 실시 하에 고정자산투자도 빠르게 증가하였다. 2009년 도

시고정자산투자는 명목 기준으로 30.5% 증가하였고, 민생부문의 투자가 대폭 성장

하여 기초설비, 교육, 사회보장, 사회복지 부문 투자가 각각 44.3%, 37.2%, 58.5% 

증가하였다. 자본 형성의 GDP 성장률 기여도는 8.7%포인트를 차지하여 GDP 성

장률 기여율은 95.6%에 달하였다. 2010년 투자증가율은 비록 약간 감소하는 경향

을 보였는데, 2009년에는 신규 건설항목이 비교적 많고, 투자규모가 비교적 컸기 

때문이다.

대외무역 수출입은 1년여 동안 마이너스 성장을 지속하다가 2010년 경제회복의 

주요 요인으로 재부상하였다. 수출 측면에서 세계경제가 지속적으로 회복되면서 중

국 수출은 신속하게 증가하여 2010년 3분기에 수출성장률은 34%에 달하였고, 최

근 들어 가장 높은 수준을 기록하였다. 현재 수주량이 비교적 많아서 공산품 수출

량도 지속적으로 상승하고 수출성장세도 비교적 양호하다. 그러나 중기적인 관점에

서 선진국의 소비구조가 전환시점을 맞이하고 있기 때문에 중국의 수출증가는 일
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정한 하락세를 보이게 될 것이다. 수입 측면에서 2009년 11월부터 수입은 성장세

를 나타내, 2010년 1분기에는 64.6%의 역대 최고 수준을 기록한 후 일정한 하락세

를 보였고 3분기에는 42.4%의 성장률을 기록하였다. 수입이 수출보다 빠른 성장을 

보이고 있는데 이는 중국의 내수 성장이 매우 강력하다는 것을 나타내주고 있다.

3) 민간투자의 완만한 성장

중국의 경제부양정책은 정부투자 위주인 동시에 은행여신을 통한 것으로 정부예

산과 은행대출이 함께 중장기적인 투자항목을 구성하였다. 대형 국유기업은 정부 

주도의 고정자산투자 성장의 주체이다. 중국 국내적으로는 국유경제부문이 경제회

복에서 국내수요와 경제성장을 견인하는 중요한 역할을 했다는 평가가 나타나고 

있다. 그러나 민간투자는 경제지속성장의 장기적인 동력으로서 경제상황이 호전된 

후, 민간투자가 신속하게 따라가야 양자의 조화로운 발전이 가능하며, 거시경제정

책 조정 후 시장의 지속가능한 안정적인 투자수요를 확보할 수 있다.

시장과 투자자 심리가 점차 회복됨에 따라, 민간투자가 확실히 시작될 것이다. 

투자증가의 구조에서 볼 때, 2009년 투자증가는 주로 국유부문과 중앙정부 항목에

서 비롯된 것이고, 국유부문 투자의 분기별 성장률이 34%를 상회하였으나, 2010년 

국유부문의 투자증가는 확실히 감소하였다. 2010년 3분기 국유부문의 투자증가는 

명백하게 하락하였고, 비국유부문의 고정자산투자 성장률은 국유부문을 크게 상회

하였으며 기본적으로 28% 이상의 높은 수준을 유지하고 있다. 산업별 투자 측면에

서, 정부 주도의 전력, 교통, 수리 환경보호 및 교육과학 문화위생 등 산업 투자 증

가속도는 하락하였고 시장 주도의 제조업 투자는 증가하였다. 이밖에 기업의 경제

효율이 분명히 호전되었고, 공업기업의 이윤은 대폭 증가하였으며, 이는 경제회복

의 시장 견인요소가 지속적으로 강세를 보이고 있음을 나타낸다.
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자료: 杜飞轮(2010).

그림 2-4. 국영과 비국영 부문의 투자증가율

(단위: %)

4) 실업률의 완만한 하강, 취업국면 개선

취업은 민생의 근본으로 취업문제의 효과적인 해결은 경제회복의 중요한 요소이

다. 중국은 경제위기 극복을 위한 경제부양정책의 중심임무를 성장률 유지, 취업촉

진에 맞추고 있다. 따라서 경제부양정책의 출구전략을 시행할 때 실업률 지표는 경

제성장률 못지않은 중요한 의의를 지니고 있다. 단기적으로 볼 때, 경제가 회복됨

에 따라 취업국면이 개선되어, 도시지역에서 취업증가가 명백하게 나타나고 있다. 

도시지역 취업자는 2009년 1분기의 268만 명에서 4분기에는 1,100만 명으로 증가

하였고, 2010년 1~3분기 전국 신규취업자는 이미 930만 명에 이르러 한해 1,200만 

명의 신규취업자를 기대하고 있다. 특히 2010년 상반기에 노동시장의 공급과 수요

가 부단히 상승하고 있어서, 장강 삼각지구, 주장 삼각지구의 노동밀집형 산업은 

국부적으로 인력난이 발생하였고, 일부 지역에서는 장기적으로 동결되었던 임금수

준이 상승하고 있다. 

실업률은 일국 경제운용상황을 측량하는 중요한 지표로서 경제운용 성공의 바로
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그림 2-5. GDP 성장에 대한 요소별 기여
(단위: %)

미터와 같다. 2010년 3분기에는 도시부문의 등록 실업률이 4.1%로 하락하여 최근 

8년 이래 최저점을 기록하였다. 실업률의 점진적 하강은 취업수준이 정상으로 회복

되고 있음을 보여준다.

5) 경기부양책의 기대효과

이러한 글로벌 경제위기의 극복을 위한 중국정부의 투자는 인프라 투자 중심이

었다. 2009년 3월 발표된 4조 위안의 경기부양책 내용을 보면 SOC 투자, 지진피

해지역의 재건사업, 주택 건설, 농촌 기반시설 확충과 같은 투자사업의 비중이 

82%로서 절대적인 비중을 차지하였다. 이와 같은 투자 위주의 성장전략에 따라 

2009년 중 고정자산투자의 성장기여율이 95.6%로 개혁ㆍ개방 이후 최고 수준을 

나타냈다.

경기대책이 원활히 진행될 경우 내수비중이 높아지고 경제효율도 제고되어 성장 

기반이 강화되는 등의 긍정적인 효과가 기대된다. 지역 간 격차가 축소되고, 사회
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연도 2005 2006 2007 2008 2009
도시고정자산투자 27.2 24.5 25.8 26.1 30.5

소매판매 12.9 13.7 16.8 21.6 15.5
자료: 국가통계국.

표 2-10. 도시고정자산 투자 및 소매판매 증가율
(단위: %)

보장제도 등 사회안전망이 정착되며, 환경 및 자원의 효율이 제고됨으로써 산업고

도화에서 상당한 진전이 있을 것으로 예상되고 있다. 특히 철도, 도로, 공항 등 인

프라 투자가 내륙지역에 집중됨으로써 이 지역의 낙후된 경제기반 강화로 향후 경

제성장이 기대된다.

특히 농촌지역의 도로 및 전력망 개선, 수리사업 확대 등 인프라 정비가 강화되

었다. 경기대책 중 가장 비중이 높은 철도, 도로, 공항 등 인프라 투자는 내륙지역

에 집중되어 있어서, 그간 추진해온 서부대개발계획과 중부굴기(中部堀起)계획을 

보다 심화시켜 내륙지역 인프라가 빠르게 확충될 것이다. 인프라 확충에 힘입어 농

촌과 내륙지역의 경제기반이 확대되면, 농촌소득 증진과 생활여건 개선으로 이어지

고, 내륙지역에서도 동부 연해지역 기업의 이전과 외자기업 유치가 활성화되어 내

륙지역의 산업기반이 확충될 것으로 전망된다. 그러나 이처럼 투자 위주의 경기부

양책으로 인한 문제점도 여러 측면에서 노정되고 있다.

나. 위기대응책에 따른 문제점

1) 과잉 생산능력 

이러한 대규모 투자 위주의 성장에 따라 중국에는 투자와 소비의 불균형 현상, 

투자 유치로 경제성장 및 조세수입확대를 도모하는 지방정부의 과다경쟁, 양적 성

장을 중시하는 풍토가 심화되었다. 대규모 경기부양정책은 불필요한 설비 증설과 
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투자가 국영기업에 집중되도록 함으로써 투자와 소비의 불균형 현상이 더욱 심화

되었다. 또한 확장적 재정정책과 느슨한 통화정책에 따라 대출이 급증하였다.

따라서 일부 산업에서 과잉생산능력(overcapacity) 문제가 중국경제의 지속적이

고 안정적인 발전을 저해하는 주요 리스크 중 하나로 지적되고 있다. 2009년 9월 

국가발전개혁위원회 등의 발표를 종합해볼 때 현재 중국은 철강, 시멘트, 석탄화공 

등의 전통산업 이외에 풍력발전설비, 다결정실리콘 등 신소재산업을 포함하여 약 

20여 개 기업이 생산능력 과잉상황에 처해 있다.

이와 같은 과잉생산능력은 상품가격 하락, 재고 증가, 기업적자 증가, 자원낭비 

등의 문제점을 초래하게 된다. 또한 정부가 생산량 등의 진입조건 설정으로 과잉생

산능력을 통제하려고 할 경우 규모가 작은 민영기업이 영향을 받게 되면서 효율성

이 떨어지는 국유부문 비중이 증가할 가능성도 높아진다. 한편 과잉생산능력 해소

를 위해 중국이 수입을 제한하거나 덤핑수출을 할 경우 외국과의 통상마찰이 심화

될 우려도 있다.

따라서 중국정부는 수출환급세 조정, 수출상품 구조조정, 신시장 개척 등을 통한 

수출 촉진 등 적극적인 외부수요를 확대하는 동시에 내수확대를 적극 추진하고 있

다. 또한 공급 측면에서는 진입장벽 규제, 낙후설비 도태 및 기업 간 M&A 활성화 

등으로 생산량을 조절하는 데 노력하고 있다. 특히 내수확대를 위한 노력을 통해 

외부수요의 급감에 따른 충격에 대처하는 능력을 키우는 부분에 중점을 두어야 할 

것으로 보고 있다.

2) 개혁ㆍ개방조치의 지연: 국진민퇴(國進民退)

중국정부의 경기부양책이 가져올 수 있는 또 다른 리스크 요인은 그간 중국정부

가 추진해온 개혁ㆍ개방조치가 지연될 가능성이 크다는 점이다. 중국은 경제위기

를 통해 자국 경제시스템의 우위가 입증되었다고 판단하여 주요 개혁ㆍ개방조치의 
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속도조절에 나섰고, 특히 국유기업 개혁이 늦춰져서 ‘국진민퇴(國進民退)’현상이 나

타나기도 하였다. 중국은 개혁개방 이후 지속적인 국유기업 개혁 및 자본주의적 요

소 도입으로 민진국퇴(民進國退)현상이 가속화되면서 기업 수, 생산액, 총자산 등에

서 국유기업의 비중이 지속적으로 하락해왔다. 

그러나 중국의 경제력 강화 및 경제위기를 계기로 국진민퇴현상이 관찰되고 있

다. 2009년에는 특히 철강, 탄광, 항공, 부동산업 등에서 국진민퇴현상이 두드러지

게 나타났다. 주요 기간산업을 중심으로 산업구조조정, 경영합리화 등의 명목으로 

재국유화과정이 진행되면서, 10대 산업진흥계획이나 금융시스템 등이 국유기업에 

유리하게 되어 있기 때문에 이러한 현상이 일어난 것으로 조사된 바 있다.5)

비록 중국정부가 공식적으로 국진민퇴정책을 표방하는 것은 아니지만 산업조정

정책의 필요성 및 국유화를 통한 신속한 조정을 강조하여 국진민퇴를 옹호하는 입

장을 표명한 바 있다. 민간기업의 방만한 경영과 가격경쟁에 따른 과도하게 낮은 

국내가격이 해외수출가격도 낮게 만들어 국제무역에서 중국에 피해를 끼치고 있기 

때문에 산업조정이 필요하며, 이를 시장자율에 맡길 경우 불완전하고 비용이 높아

지므로, 국유화를 통한 신속한 조정이 필요하다는 것이다.

이러한 국진민퇴현상의 대두는 일시적인 경제위기 극복에는 도움이 될 수 있으

나 여러 가지 문제점도 함께 지니고 있다. 비효율적인 국유기업에 자원이 집중될 

경우, 민간부문에 자금부족현상과 사회불안정까지 초래할 수 있다. 또한 국유기업

은 민간기업에 비해 고용효율도 떨어지기 때문에 취업상황 악화와 임금하락 압력

을 가져올 수 있다. 또한 높아지는 국유경제의 비중은 부정부패로 이어질 가능성이 

높으며, 국유기업과 민간기업 간의 불공정 경쟁으로 지속적인 발전능력이 상실될 

가능성이 높다. 

5) 한국은행 북경사무소, 2010. 1. 11. ｢중국의 國進民退 현황 및 전망｣.
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자료: 杜飞轮(2010).

그림 2-6. 재정적자와 재정적자율

(단위: 10억 위안)

3) 재정지출 압력의 증대, 자산 거품과 인플레이션 리스크 상승

재정지출로 볼 때, 경제성장을 부양하기 위해 중앙정부와 지방정부는 모두 재정

지출 여력을 확대하였고, 대규모의 투자 건설을 진행하였다. [그림 2-6]에서 보듯, 

중국은 위기 후 예산 집행의 재정적자 폭이 크게 상승하였다. 2009년 중앙정부가 

집행한 재정적자율은 2.2%에 달하였고, 2010년 예산적자율은 2.3%에 달했으며, 

재정적자액은 8,500억 위안으로 역사상 최고 수준을 기록하였다. 비록 적자율은 여

전히 3%로 위험수준 이하이지만, 재정적자가 줄어들지 않고, 정부채무리스크가 증

대되는 동시에 은행시스템의 금융리스크도 증가하였다. 

물가 추세로 볼 때, 통화긴축의 압력은 이미 완전히 해소되었고, 인플레이션 압

력이 상승하였다. 돼지고기, 식량, 채소 등 농산품가격 상승의 영향으로 2010년 

CPI가 상승하고, 2009년의 -1.7%에서 2010년 10월에는 4.4%까지 상승하여 26개

월 이래 최고치를 기록하였다(그림 2-7 참고). CPI 전월 대비 상승률은 상승폭이 

크지 않아 인플레이션 수준은 총체적으로 여전히 통제 가능한 상황에 놓여 있다. 
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자료: 杜飞轮(2010).

그림 2-7. 소비자물가지수(CPI) 추이

(단위: %)

그러나 통화량의 빠른 확대는 일정 기간 동안 소화되어야 하며, 짧은 기간 내 대출

의 고성장국면은 변화시키기 어렵기 때문에 대출의 빠른 성장이 인플레이션에 미

치는 영향은 여전히 크다. 뿐만 아니라 2010년부터 임금수준이 대폭 상승하였고, 

서비스 가격과 농산품 가격도 상승하여 추가적으로 임금상승을 유발할 가능성도 

있다. 한편 원유, 철광석, 동 등 국제 원자재가격 상승 및 미국의 양적완화정책의 

영향으로 수입형 인플레이션이 심각해질 우려가 있어서 잠재적으로 인플레이션 압력

이 더욱 커질 가능성이 있다.

자산가격의 측면에서 2009년 3월 이래 부동산가격이 대폭 상승하고, 주택판매

가격이 전년동기대비 연속 수개월간 증가하는 양상을 보였다. [그림 2-8]에서 보듯, 

2010년 4월, 전국 70개 주요 대도시의 주택판매가격은 전년동기대비 12.8%에 이

르러 2008년 이래 상승폭이 가장 큰 달이었다. 2010년 4월의 부동산시장 조정은 

비록 주택가격이 빠르게 상승하는 추세를 억제하였지만, 2010년 3분기 기준으로 

일선 도시 주택가격은 여전히 고공행진을 하고 있으며 일부 2, 3선 도시 주택가격

도 2007년의 고점을 초과하였다. 따라서 중국 부동산시장에는 버블이 존재하고 있
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자료: CEIC.

그림 2-8. 중국 주요 70개 도시 주택가격 상승률 추이

(단위: %)

고, 이는 투자와 소비 증가에 비교적 부정적인 영향을 끼치고 있으며, 거시경제의 

지속적이고 안정적인 성장에 대한 일정한 위험요소를 내포하고 있다.

4) 소비진작을 위한 임금상승의 딜레마

글로벌 경제위기 이후 중국은 적극적인 내수확대정책을 펼쳐왔다. 이러한 정책

기조는 수출 위주의 성장을 내수확대를 통해 균형적인 성장으로 전환하려는 중국 

정부의 기본정책 기조의 연장선상에 있다. 그러나 경기부양책의 일환인 소비촉진정

책들은 대부분 단기적이고 한시적인 조치로서, 수출과 투자에 지나치게 의존하고 

소비가 부진한 중국경제의 구조적 문제 해결에는 미흡하다는 것이 중론이다. 따라

서 근본적으로 외부수요와 내수, 투자와 소비의 균형을 잡아가기 위해서는 건전한 

소비기반을 확립해야 할 필요성이 있다. 이를 위해 중국은 의료 및 교육 등 사회보
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4.0

2.0

0.0

9.6

7.8

9.1

10.1 10.0

12.6
13.5

15.0

8.9

12,437 13,486 14,843 16,519
18,362

21,004
24,271

28,552
31,350

주: 기타 기업은 국유기업과 성진집체단위를 제외한 기업.
자료: CEIC.

그림 2-9. 중국 근로자 평균임금 상승 추이

장제도를 정비하여 높은 저축률을 내리고, 임금을 상승시켜 소비여력을 증대시키는 

방향으로 경제발전의 방향을 잡아가고 있다. 특히 기업이익 증가에 따른 적절한 근

로자의 실질임금 상승은 소비확대를 위한 주요한 부분으로 인식되고 있다.

중국의 평균임금은 최근 몇 년간 두자릿수 이상의 높은 증가율을 나타내왔다. 

2009년은 경제위기 하에 기업경영환경 악화 등을 고려하여 최저임금 동결 등 임금

인상을 억제하는 정책이 시행된 영향으로 평균임금증가율이 줄어들었지만, 2010년 

들어 경제가 회복되면서 다시 임금이 상승하고 있다. 중국 인력자원사회보장부 발

표에 따르면 2010년 9월 말까지 중국 30개 도시의 최저임금이 20~40% 증가한 것

으로 나타났다. 이러한 임금인상의 기조는 향후에도 계속될 것으로 예상된다. 중국

정부는 최저임금의 지속적인 조정과 행정적 감독을 통해 기업들이 임금을 인상하

도록 압력을 가할 가능성이 높다. 

이처럼 임금이 상승하게 되면 단기적으로는 외자기업들이 생산기지를 중국 내륙

으로 이전하는 등 중국에 여전히 잔류할 가능성이 있다. 그러나 더욱 임금이 상승
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하고 중국 내 저임금 노동력의 부족현상이 나타나게 되면, 노사분규는 수직상승하

게 될 것이다. 따라서 외자기업들은 최종적으로 중국을 이탈하게 되고, 중국의 수

출구조는 위축될 가능성이 높아진다. 이처럼 소비를 촉진하기 위해 임금을 상승시

키는 방식은 장기적으로는 외자 이탈과 수출 위축이라는 부정적 효과를 초래하는 

딜레마가 있다. 
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1. 무역 현황

중국은 WTO에 가입한 2001년 이후부터 2008년 글로벌 경제위기 전까지 높은 

수출증가율을 보였다. 이 기간에 중국의 수출은 연평균 27.3%의 증가율을 기록하

였으며, 무역수지 흑자도 크게 증가되어 2008년에는 2,973억 달러에 달했다. 그러

나 글로벌 경기침체의 영향으로 2009년에 중국의 수출입은 모두 마이너스 증가율

을 보여, 2009년 중국의 수출은 16.0%, 수입은 11.2% 감소율을 나타냈다.

3,500

3,000

2,500

2,000

1,500

1,000

500

0

무역수지 수출증가율 수입증가율

20012000 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

50

40

30

20

10

0

-10

-20

241 231 303 254 328

1,021

1,775

2,620

2,973

1,982

1,486

주: 2010년은 1~10월까지 수치임.     
자료: CEIC.

그림 3-1. 중국의 수출입 증가율과 무역수지 추이

(단위: 억 달러, %)

  

미ㆍ중 양국간 무역규모 역시 수교 이후 빠르게 증가하고 있다. 1979년 수교 당

시 24억 달러에 불과하였으나, 2008년 4,092억 달러로 170배나 성장하여 현재 서

로 중요한 교역파트너가 되고 있다. 특히 2001년 중국이 WTO 가입한 이후 양국

간 교역량은 크게 증가되어, 중국 측 통계에 따르면 2005년에 양국간 무역액이 
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2,000억 달러를 넘어섰고, 2007년에 3,000억 달러를 초과하게 되었다.6) 

중국 측 통계 미국 측 통계

대미 수출 대미 수입 무역수지 대중 수입 대중 수출 무역수지

1990년 51.8 65.9 -14.1 152.2   48.1 -104.2 
1995년 247.1 161.2 85.9 455.6 117.5 -338.1 
2000년 521.0 223.6 297.4 1,000.6 162.5 -838.1 
2001년 542.8 262.0 280.8 1,022.8 192.4 -830.5 
2002년 699.5 272.3 427.2 1,251.7 220.5 -1,031.2 
2003년 924.7 338.6 586.1 1,523.8 284.2 -1,239.6 
2004년 1,332.4 520.5 811.8 1,967.0 347.2 -1,619.8 
2005년 1,629.0 487.3 1,141.7 2,434.6 418.4 -2,016.3 
2006년 2,034.7 592.1 1,442.6 2,877.7 552.2 -2,325.5 
2007년 2,327.0 693.8 1,633.3 3,215.1 652.4 -2,562.7 
2008년 2,523.0 814.4 1,708.6 3,377.9 714.6 -2,663.3 

자료: www.infobank.cn(世界经济年鉴 2009-2010; 精訊数据).

표 3-1. 양국간 무역통계 추이

(단위: 억 달러)

글로벌 경기침체 이후에도 양국은 여전히 중요한 무역파트너 관계를 유지하고 

있다. 2009년 기준으로 중국은 미국의 세 번째 수출대상국이자 최대 수입국으로 

중요한 교역대상국이다. 중국은 WTO에 가입한 2001년에 이미 미국의 제9위 수출

6) 중국과 미국의 수출입 무역통계 시 수치의 차이를 보이고 있는데 주요 원인은 다음과 같다. 첫째, 
중국상품이 미국으로 수출 시 제3국을 경유하여 수출하는 경우가 많다. 이 경우 미국은 중국의 수

출입 통계 산출 시 제3국을 우회한 상품도 중국 수출입무역 통계에 포함시키고 있는 반면, 중국은 

미국과의 직접적인 무역만을 수출입통계에 포함하고 있다. 둘째, 중국이 미국에 수출하는 상품 중 

60% 이상이 가공무역으로 중국 수출업자가 신고하는 통관금액과 미국 수입업자가 신고하는 세관

수속금액의 차이를 중국 수출업자가 제대로 파악하기 어렵다. 따라서 양국에서 신고하는 금액은 차

이가 발생한다. 끝으로 양국 세관의 데이터처리방식에서 차이가 있다(商务部召开(2010. 3. 19) ｢中
美货物贸易统计差异研究报告暨中美贸易关系｣, 专题新闻发布会). 



62  글로벌 경제위기에 대한 중국의 대응과 미ㆍ중 경제관계

시장이었고, 2007년 이후 제3위 수출상대국의 지위를 유지하고 있다. 수출액 규모

도 2001년부터 2009년 사이 268.4% 증가되었다. 미국 전체 수출액에서 대중 수출 

점유율도 이 기간 내 2.7%에서 6.6%로 3배 가까이 증가되었다.

　 2000년 2001년 2002년 2003년 2004년 2005년 2006년 2007년 2008년 2009년

총수출 784 730 696 728 820 909 1,036 1,160 1,305 1,068 

중국
16

(2.1) 
19

(2.7) 
22

(3.2) 
29

(3.9) 
35

(4.2) 
42

(4.6) 
55

(5.3) 
64

(5.5) 
71

(5.4) 
70

(6.6) 
순위 11 9 7 6 5 4 4 3 3 3

총수입 1,230 1,152 1,172 1,270 1,486 1,693 1,875 1,984 2,140 1,575 

중국
100
(8.1) 

103
(8.9) 

125
(10.7) 

153
(12.0) 

197
(13.3) 

244
(14.4) 

289
(15.4) 

322
(16.3) 

339
(15.8) 

297
(18.9) 

순위 4 3 2 2 2 2 1 1 1 1
주: ( ) 안은 총수출입에서 대중 수출입이 차지하는 비중이다.
자료: 미상무부(2010. 9), 경제분석국(BEA).

표 3-2. 미국의 대중 무역 추이

(단위: 십억 달러, %)

가. 중국의 주요 수출대상국

중국의 주요 수출대상국은 2009년 기준으로 미국, 일본, 독일, 한국으로 전체 수

출액에서 각국이 차지하는 비중은 미국 18.4%, 일본 8.1%, 독일 4.2%, 한국 4.5%

이다. 이들이 중국의 전체 수출액에서 차지하는 비중은 약 35%에 이른다.

2007년에 비해 2008년에 중국의 주요 수출대상국에 대한 점유율은 약간의 변화

를 보였다. EU 국가 중 독일, 프랑스, 스페인이 소폭 증가한 변화를 보인 것을 제

외하고는 그밖의 국가들에 대한 수출은 전반적으로 감소하였다. 특히 미국의 경우 

수출점유율이 19.1%에서 17.7%로 1.4%포인트 낮아졌다. 반면 라틴아메리카는 
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국가명 2005년 2006년 2007년 2008년 2009년

미국 21.4 21.0 19.1 17.7 18.4
라틴아메리카 4.6 5.3 5.8 6.5 6.2

유럽(EU) 19.1 19.6 20.1 20.5 19.7
독일 4.3 4.2 4.0 4.1 4.2

네덜란드 3.4 3.2 3.4 3.2 3.1
영국 2.5 2.5 2.6 2.5 2.6

프랑스 1.5 1.6 1.7 1.9 1.8
이탈리아 1.5 1.4 1.7 1.6 1.7
스페인 1.1 1.2 1.4 1.5 1.2

CIS 2.8 2.9 3.9 4.5 3.2
아프리카 2.4 2.7 3.1 3.6 4.0

중동 2.9 3.1 3.6 4.1 4.3
일본 11.0 9.5 8.4 8.1 8.1
홍콩 16.3 16.0 15.1 13.3 13.8
한국 4.6 4.6 4.6 5.2 4.5
인도 1.2 1.5 2.0 2.2 2.5
호주 1.5 1.4 1.5 1.6 1.7

자료: WTO(2010. 4. 26). “TRADE POLICY REVIEW REPORT BY THE SECRETARIAT CHINA”.

표 3-3. 중국의 주요 수출상대국 점유율

(단위: %)

5.8%에서 6.5%로, 아프리카는 3.1%에서 3.6%, 인도는 2.0%에서 2.2%로 그 비중

이 다소 증가하였다(표 3-3 참고).

중국은 글로벌 경제위기 동안 주요 수출상대국인 미국과 독일을 포함한 EU 국

가들에 대한 수출감소로 수출 주도형 경제성장구조가 흔들리게 되었다. 이에 중국

정부는 수출대상국의 다변화를 꾀하고 있다.  

2009년 현재 여전히 주요 수출대상국은 미국과 EU 국가들로 이 지역들에 대한 

수출점유율이 40%에 이른다. 그러나 신흥시장인 라틴아메리카, 아프리카, 인도 등

의 수출점유율이 꾸준히 증가하는 것으로 나타났다. 
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2007년 2008년 2009년

비중 증가율 비중 증가율 비중 증가율

식음료 10.0 54.3 14.2 56.2 16.9 19.1
원자재 39.2 15.8 38.5 8.8 37.4 -3.0 
자본재 42.6 11.0 39.5 2.7 37.7 -5.0

자동차 및 운송기기 3.2 37.9 2.9 2.1 2.9 0.3 
소비재 4.1 17.7 4.0 7.2 4.2 4.6 
기타 0.9 14.7 1.0 19.0 0.9 -10.1

자료: 미 상무부(2010. 12).

표 3-4. 미국의 성질별 대중 수출 통계 

(단위: %)

나. 미ㆍ중 간 주요 교역 현황

글로벌 경제위기의 영향이 반영되었던 2009년에 미국의 대중 수출은 2.6% 감소

하였다. 특히 대중 수출에서 많은 비중을 차지하고 있는 원자재(37.4%)와 자본재

(37.7%) 수출은 각각 3.0%, 5.0% 감소하였다. 

중국은 미국의 자동차, 항공기 등의 주요 판매시장이다. 그러나 글로벌 경제위기 

이전에 비해 자동차 및 운송기기 수출 역시 큰 타격을 받아 2009년에는 단지 0.3%

의 증가에 그쳤다.

그 외 대두, 철 웨이스트, 폐지, 면, 동 웨이스트, 피혁 등의 원자재와 물리ㆍ화

학분석용 기기, 유선전화기, 특수기기, 항공기부품, 측정기기 등 자본재 7)에 대한 

미국의 대중 수출이 감소한 것으로 나타났다. 

2009년 미국의 대중 수입 역시 전반적으로 감소하였다. 미국의 대중 수입은 소

비재가 54%로 가장 높고, 자본재 및 원자재가 각각 32.9%, 7.9%를 차지하고 있다. 

7) 정환우 외(2010), ｢미ㆍ중 통상관계 동향과 시사점｣, 한국무역협회 국제무역연구원.
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2007년 2008년 2009년

비중 증가율 비중 증가율 비중 증가율

식음료 1.4 17.9 1.5 16.0 1.5 -14.0
원자재 9.2 3.9 10.4 19.1 7.9 -33.7
자본재 32.1 15.9 32.6 6.5 32.9 -11.3

자동차 및 운송기 2.8 23.1 2.7 1.4 2.5 -18.1
소비재 53.3 10.0 51.6 1.7 54.0 -8.21 
기타 1.2 13.6 1.2 4.5 1.2 -9.6 

자료: 미 상무부(2010. 12).

표 3-5. 미국의 성질별 대중 수입 통계 

(단위: %)

위기 이후 변화를 살펴보면, 원자재가 33.7% 감소하여 가장 큰 감소 폭을 나타냈

고 자본재도 11.3% 감소하였다. 

미국의 대중 수입에서 원자재로는 육류, 천연황산바륨, 솜털(깃털), 마그네사이

트, 한천 등이 있으며, 자본재로는 노트북, 전화기, 컬러TV, 영상기록 재생기기, 기

억장치, 컴퓨터부품 등이 있다. 그밖에 소비재로는 신발류, 오락ㆍ게임기, 기타 신

발류, 여성복ㆍ앙상블, 가구, 침구 등이 있다.8)

미국은 대체로 중국의 노동집약형 저부가가치제품과 외자기업이 생산한 가전 및 

IT 부문의 소비재를 수입하는, 반면 대두 등 원자재와 고부가가치 자본재를 주로 

수출하는 것으로 나타났다.

다. 양국간 무역불균형

미ㆍ중 간 무역이 증가함에 따라 양국간 무역불균형이 심화되었다. 미국의 대중 

8) 위의 책.
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주: 1) 2010년 수치는 3분기까지 누적수치이다.
2) 비중은 전체 적자 중 대중국 무역적자 비중임.

자료: 미 상무부(2010. 12), 경제분석국(BEA).

그림 3-2. 미국의 대중 무역적자 추이

(단위: 십억 달러, %)

적자는 2002년 1,000억 달러를 넘어서기 시작하여 3년 만에 2,000억 달러를 초과

하게 되었다. 이에 중국은 2001년 이후 미국의 최대 무역적자 대상국으로 부상하

게 되었다. 

특히 글로벌 경제위기를 겪은 이후 미국의 대중 무역적자 비중이 확대되었다. 

2008년 미국 전체 무역적자 규모는 8,347억 달러에서 2009년 5,069억 달러로 감소

했음에도 불구하고 대중 무역적자가 전체 적자에서 차지하는 비중은 오히려 32.1%

에서 44.7%로 증가하여 역대 최고 수준을 보였다(그림 3-2 참고). 결국 이는 미국

의 중국에 대한 위안화 절상압력 및 양국간 통상분쟁을 야기시키는 실마리를 제공

하게 되었다. 

그러나 2010년 들어 양국간 무역적자 비중은 다소 진정되는 국면을 보이고 있다. 

2010년 3분기까지 나타난 미국의 대중 무역적자 비중은 41.4%로 소폭 감소되었다.
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2. 미ㆍ중 통상분쟁 격화 

가. 반덤핑ㆍ상계관세 제도 개관

본 절에서 다루고자 하는 미ㆍ중 통상분쟁은 그 대상을 반덤핑 및 상계관세 등 

무역구제조치에 초점을 맞추고 있다. 따라서 본 절의 내용을 이해하는 데 도움을 

주고자 여기서는 반덤핑 및 상계관제 제도에 대한 기본적인 개념과 미국과 중국의 

이 제도 운용 현황에 대해 개략적으로 먼저 살펴보고자 한다.

1) 반덤핑ㆍ상계관세 제도의 기본 개념

반덤핑 및 상계관세는 무역구제조치의 대표적인 수단이다. 무역구제조치란 특정

한 물품의 수입으로 인하여 국내산업이 피해를 입거나 입을 우려가 있을 경우, 이

해관계인의 신청에 이해 수입국 정부가 당해 국내 생산자 및 산업을 보호하기 위해 

취하는 제도를 의미한다. 이때 반덤핑관세(AD: Anti dumping Duty)는 정상가격

(수출국 국내시장 통상거래가격) 이하로 수입되는 물품에 대해 부과되며, 상계관세

(CVD: Countervailing Duty)는 수출국의 보조금을 받은 수입품에 대해 부과된다. 

이는 특정한 국가로부터 수입되는 상품에 부과됨에 따라 양허관세 및 최혜국대우

에 관한 GATT 원칙에 위배되나, WTO는 반덤핑 및 보조금 협정을 두고 AD와 

CVD에 대해서는 예외를 인정하고 있다. 

AD와 CVD는 많은 나라가 관련 법률을 제정하고 비슷한 절차를 적용하며, 동

일한 기관이 조사권한을 갖고 있다. 그러나 양자 간에는 근본적인 차이가 존재하는

데, AD는 덤핑이라는 기업의 행위에 대한 무역구제조치이며,  CVD는 직접 보조

금을 지급하거나 기업으로 하여금 특정 소비자를 보조하도록 하는 정부 또는 정부

기관의 행위에 대한 제재조치이다. 따라서 CVD는 교역상대국이 실시한 산업 및 
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수출 보조금 등 경제시스템에 대해 제재조치를 가할 수 있기 때문에 AD보다 더욱 

강력한 무역구제조치라고 할 수 있다.

2) 미국의 ADㆍCVD 제도 운용

현재 미국의 ADㆍCVD 조치는 1930년 관세법 제7편(Title Ⅶ of the Tariff 

Act of 1930)의 규정9)을 근거로 미국제무역위원회(USITC)와 상무부가 공동으로 

관장하고 있다. 미국의 ADㆍCVD 조치는 모두 동일한 절차에 따라 취해지고 있는

데, 통상 이해당사자인 해당 업체의 제소에 근거하여 이에 대한 조사가 시작된다. 

이때 USITC가 AD 및 CVD 조사결과 이로 인한 국내산업의 물질적 피해 여부를 

판단하며, 만일 피해가 있다는 예비판정이 내려지면 상무부가 ADㆍCVD 부과에 

대한 예비판정 및 최종판정을 내리게 된다. 이때 상무부의 최종판정이 내려지면 

USITC가 국내산업에 대한 최종판결을 가리게 되며, 상무부 장관이 AD 및 CVD 

부과에 대한 명령을 발동한다.

3) 중국의 ADㆍCVD 제도 운용

중국의 ADㆍCVD 조치 관련 규정은 1994년 대외무역법에 의해 처음으로 입법

화되었고, 1997년에는 이를 근거로 ｢반덤핑과 반보조금 조례｣를 제정하였다. 이후 

WTO 가입을 계기로 2001년 11월 반덤핑 조례와 함께 반보조금 조례가 그 내용을 

크게 정비하였다. 중국의 ADㆍCVD에 대한 조사 및 판정은 상무부가 담당하고 있

으며, ADㆍCVD 조사와 관련하여 농산물의 국내산업 피해조사는 상무부와 농업부

가 공동으로 관장한다.

ADㆍCVD 조치는 이해관계인의 신청 또는 상무부 자체적인 조사 개시로부터 

9) 반덤핑관세 부과를 규정하고 있는 1930년 관세법 제7편(Title Ⅶ of the Tariff Act of 1930)
은 1979년, 1984년, 1988년 무역법에 의해 수정됨.
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2001년 2002년 2003년 2004년 2005년 2006년 2007년 2008년 2009년

전체 AD 조사 77 35 37 26 12 8 28 16 20
대중 AD 조사 8 9 9 6 3 3 11 9 12

대중 AD 관세발동 5 3 8 5 5 2 2 10 10
자료: 미 상무부 국제무역행정청(ITA); WTO.

표 3-6. 미국의 대중 반덤핑(AD) 조치 추이

(단위: 건)

시작된다. 조사결과를 토대로 상무부가 덤핑이나 보조금으로 인한 국내산업의 피해 

여부에 대한 예비판정을 하게 되며, 피해가 인정될 경우 잠정 ADㆍCVD 부과조치

를 내린다. 이후 최종판정을 위한 본조사가 이루어지며 본 조사결과에 따라 최종적

으로 ADㆍCVD 부과를 결정한다.

나. 양국간 분쟁 현황

2008년 9월 미국 투자은행 Lehman Brothers의 파산을 계기로 국제금융시장 불

안이 글로벌 경제위기로 확산된 이후 미ㆍ중 양국간 무역구제조치를 둘러싼 통상

분쟁이 격화되는 양상을 보였다. 중국을 겨냥한 미국의 반덤핑 및 상계관세(이하 

ADㆍCVD) 조치가 빈발하고, 중국 역시 이전에 비해 보다 거센 반발과 맞대응으

로 응수하면서 양국간 통상갈등이 고조되었다. 

1) 미국의 대중 무역구제조치 현황

미국의 전체 반덤핑(AD) 조사건수는 2001년 이후 전반적으로 점차 감소하는 추

세를 보였으나, 미국의 전체 AD 조사에서 대중 AD 조사가 차지하는 비중은 지속

적으로 증가하였다. 특히 글로벌 경제위기 이후 미국의 전체 AD 조사에서 중국이 

차지하는 비중은 2001년 10.4%에서 2008년과 2009년에는 각각 56.3%, 60%로 급
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2001년 2002년 2003년 2004년 2005년 2006년 2007년 2008년 2009년

전체 CVD 조사 18 4 5 3 2 3 7 6 14
대중 CVD 조사 - - - - - 1 7 5 10
대중 CVD 발동 - - - - - - - 7  5

자료: 미 상무부 국제무역행정청(ITA); WTO.

표 3-7. 미국의 대중 상계관세(CVD) 조치 추이

(단위: 건)

속히 증가하였다. 또한 2009년 미국의 대중 AD 조사는 중국이 WTO에 가입한 

2001년 이후 최대인 12건으로 늘어났다.  

미국의 무역구제조치가 대부분 반덤핑관세에 의해 취해지고 있어 상계관세

(CVD) 조사건수는 상대적으로 적은 수준이지만, 대중 CVD 조치 역시 글로벌 경

제위기 이후 급속하게 증가하는 추세를 보이고 있다. 특히 미국의 대중 CVD 조사

가 처음으로 이루어진 2006년 이후 미국 전체 CVD 조사의 거의 대부분이 중국을 

대상으로 하고 있으며, 2007년과 2008년에 이루어진 CVD 조사는 2008년과 2009

년에 걸쳐 모두 상계관세 부과가 최종 확정되었다.  

이상에서 살펴보았듯이 미국은 글로벌 경제위기가 심화되기 시작한 2008년부터 

중국에 대한 무역구제조치를 눈에 띄게 강화하였는데, 2008년과 2009년 미국 전체 

ADㆍCVD 조사(총 56건)의 64.3%가 중국을 대상으로 취해졌다. 이 기간 중 중국

을 제외하고 미국으로부터 무역구제조치 조사를 가장 많이 받은 국가는 인도, 인도

네시아, 대만으로 각각 3건(5.4% 비중)에 불과하다는 점을 비추어볼 때 미국의 무

역구제조치가 중국에 집중되었음을 보여준다. 

2) 중국의 대미 무역구제조치 현황

중국의 AD 조사 건수는 미국에 비해 매우 미미한 수준이며, 중국의 전체 AD 

조사에서 차지하는 미국의 비중 역시 2007년까지 10%를 약간 상회하는 정도에 불
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2001년 2002년 2003년 2004년 2005년 2006년 2007년 2008년 2009년

전체 AD 조사 14 30 22 27 24 10 4 14 17
대미 AD 조사 - 3 3 3 3 1 0 5 8

대미 AD 관세발동 - 1 2 3 5 6 1 - 5
자료: 미 상무부 국제무역행정청(ITA); WTO; 중국 상무부.

표 3-8. 중국의 대미 반덤핑(AD) 조치 추이

(단위: 건)

과하였다. 그러나 글로벌 경제위기 이후 중국의 전체 AD 조사 중에서 대미 AD 조

사비중은 2008년 36%로 크게 증가한 데 이어, 2009년에는 47%까지 확대되었다. 

이는 중국이 세계 최대 반덤핑 피제소국10)의 입장임을 감안할 때 매우 이례적인 

현상으로 과거에 비해 보다 공세적인 조치를 취한 것이라고 할 수 있다.

또한 중국은 2008년까지 단 한 차례의 CVD 조사를 개시한 바가 없으나, 2009

년 처음으로 3건의 CVD 조사를 발동하였는데, 3건 모두 미국을 대상으로 하였다. 

이는 중국이 CVD 조치에서도 미국에 대해 전례 없이 강력히 대응하였음을 보여주

는 것이다. 

2001년 2002년 2003년 2004년 2005년 2006년 2007년 2008년 2009년

전체 CVD 조사 - - - - - - - - 3
대미 CVD 조사 - - - - - - - - 3

대미 CVD 관세발동 - - - - - - - - -
자료: 미 상무부 국제무역행정청(ITA); WTO; 중국 상무부.

표 3-9. 중국의 대미 상계관세(CVD) 조치 추이

(단위: 건)

10) WTO 반덤핑 통계자료에 따르면 1995.1.1~2009.12.31 기준 전 세계 반덤핑 조사(건수 기준) 
대상의 약 21%가 중국이며, 그 뒤를 이어 한국(7.2%), 미국(5.6%) 순이다.
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다. 분쟁의 전개과정11) 

글로벌 경제위기 이후 미ㆍ중 간 무역구제조치를 둘러싼 통상분쟁은 2009년 들

어 양국간 ADㆍCVD 관련 조치의 빈도와 강도가 거세지면서 본격적으로 전개되

었다. 이에 따라 여기서는 2009년 이후 양국간 통상분쟁의 전개과정을 살펴봄으로

써 분쟁의 현황을 좀더 구체적으로 파악하고자 한다.

1) 발단

양국간 ADㆍCVD 분쟁은 2009년 4월 미국의 중국산 유정용 강관(Oil Country 

Tubular Goods; 원유ㆍ천연가스 채굴 및 운반용 파이프) 제품에 대한 ADㆍCVD 

조사 개시로부터 비롯되었다. 미 상무부는 중국산 유정용 강관 제품의 덤핑행위와 

보조금으로 인해 자국의 관련 기업 및 산업이 막대한 피해를 입었다고 주장하는 미 

철강업계 및 노조의 제소12)를 받아들여 중국산 유정용 강관에 대한 AD와 CVD 

조사를 시작하였다(2009년 4월 29일).13) 이는 양국간 무역구제 제소 역사상 최대 

규모로 평가된다.14)

한편 중국 상무부는 2009년 6월 1일 미국산 방향성 전기강판에 대해 ADㆍ

CVD 조사를 개시한다고 발표하였다. 이는 중국이 처음으로 CVD 조사를 개시한 

사례이자, 한 제품에 대해 ADㆍCVD 조사를 동시에 벌인 첫 번째 사례에 해당한

11) 본 절의 내용은 나수엽(2010). ｢중ㆍ미 간 반덤핑 및 상계관세 분쟁 격화의 경과와 배경｣. 󰡔지역

경제포커스󰡕, 제10-17호(대외경제정책연구원)를 주로 참고하였으며, 4) 확대 이후의 내용은 새로 

추가한 부분이다.
12) 2008년 미국의 중국산 유정용 강관 수입액이 2006년에 비해 약 4배 늘어난 27억 달러에 달하자, 

미국의 대표적 위기산업인 철강업계의 위기의식이 크게 고조된 것으로 보인다.
13) 이후 미 상무부는 중국산 유정용 강관에 대해 AD 및 CVD 예비판정을 거쳐 최종판정을 내리게 

되는바, 이러한 경과는 본 절 3), 4) 내용을 참고.
14) Chinadaily(2009. 12. 31)
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다. 이러한 중국의 조치는 미국의 중국산 유정용 강관에 대한 무역구제조사에 대응

하기 위한 것으로, 양국간 철강제품을 둘러싼 무역구제조치는 양국 통상관계를 긴

장시키며 ADㆍCVD 분쟁의 불씨를 제공하였다고 볼 수 있다.

2) 본격 점화

미ㆍ중 간 ADㆍCVD 관련 통상분쟁을 본격적으로 가열시킨 것은 2009년 9월 

터진 타이어 분쟁이라고 할 수 있다. 미국은 2009년 9월 11일 중국산 타이어 수입

급증으로 자국 산업과 노동자들이 피해를 입고 있다고 주장하며, 2009년 9월 26일

부로 향후 3년간 승용차와 경트럭용 중국산 타이어에 25~35%의 추가관세15)를 부

과하는 특별세이프가드조치를 발동하였다. 

미국이 중국산 타이어에 대해 발동한 특별세이프가드조치는 미 통상법 Section 

421에 의거한 것으로, 2001년 중국의 WTO 가입 시, 중국산 수입품의 상대적 혹은 

절대적 증가로 인해 국내산업에 실질적인 피해 발생이나 위협이 있을 경우 대중 세

이프가드 발동을 가능하도록 한 합의에 근거한 것이다. 중국의 WTO 가입 이후 미 

국제무역위원회(USITC)는 4건에 대해 대중 세이프가드조치 발동을 권고하였으나, 

당시 부시 행정부는 이를 모두 거부하였다. 따라서 2009년 9월 미국이 중국산 타

이어에 부과한 특별세이프가드조치는 미국 최초의 대중 세이프가드조치 사례에 해

당한다.   

중국정부는 미국의 세이프가드조치에 대해 단호한 반대의사를 표명함과 동시에 

강력한 대응의사를 밝혔다. 중국 상무부는 미국산 닭고기 및 자동차부품에 대한 

ADㆍCVD 조사 계획16)을 발표(2009년 9월 13일)하는 한편, 미국의 세이프가드조

15) 첫해에 35%, 2년째는 30%, 3년째는 25%의 관세를 부과.
16) 중국 상무부는 미국산 닭고기에 대해 실제로 2009년 9월 26일 반덤핑과 상계관세 조사에 착수하였다. 
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치를 WTO에 제소하였다(2009년 9월 14일). 중국이 주장하는 WTO 제소 근거는 

△ 미국이 대중 세이프가드 조항을 부당하게 적용함으로써 GATT 제1조 최혜국대

우를 위반하였으며 △ 중국산 타이어 수입이 급증되거나 미국 산업에 실질적인 피

해 또는 위협이 될 만한 중대요인으로 밝혀진 사실이 없고 △ 3년간의 추가관세 

부과는 과도한 수준이라는 것이다.

한편 미국정부는 중국의 이 같은 반발에 대해 대중 세이프가드조치는 자국 통상

법에 따른 적법조치임을 강조하고, 중국의 ADㆍCVD 조사계획과 관련하여 보복무

역조치 가능성에 대해 경고하였다.

3) 악화

타이어 분쟁으로 달아오르기 시작한 미ㆍ중 간 통상분쟁은 2009년 10월 이후 

철강, 자동차, 화학제품 등에 걸쳐 양국이 경쟁적으로 서로에 대해 ADㆍCVD 조

사 개시와 함께 예비 및 최종 판정을 수차례 발표하면서 더욱 거세졌다. 

미 상무부가 중국산 철강격자(steel grating)에 CVD 부과 예비판정(10월 27일)

을 내리자, 중국 상무부는 미국산 아디프산(Adipic Acid)에 AD 부과를 최종판정하

였다(11월 1일). 미 상무부의 중국산 유정용 강관 AD 부과 예비판정(11월 5일)에 

대해 중국 상무부는 즉각 ‘차별적 보호주의’라며 반발하고, 배기량 2000cc 이상인 

미국산 승용차와 SUV에 반덤핑과 상계관세 조사 개시 발표(11월 6일)로 응수하였

다. 또한 중국과 미국은 2009년 12월 중 총 4건의 철강제품 관련 ADㆍCVD 조치

를 주고받으며 양국간 무역구제 분쟁은 악화일로로 치달았다.

4) 확대

2010년 들어서도 양국간 무역구제조치 관련 통상분쟁은 그 열기가 수그러들 기

미를 보이지 않았는데, 철강은 물론 닭고기, 화학 및 제지 제품으로까지 확대되었
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분쟁 단계 미국 중국

발단
(2009. 4)

∙중국산 유정용 강관 ADㆍCVD 
조사개시(4. 29)

∙미국산 방향성 전기강판 ADㆍCVD 
조사 개시(6. 1)

본격 점화
(2009. 9~10)

∙중국산 타이어 세이프가드 
조치 발동(9. 11)

∙중국산 광택지 ADㆍCVD 조사 
개시(10. 14)

∙미국 세이프가드 조치 WTO제소
(9. 14)

∙미국산 닭고기 ADㆍCVD 
조사 개시(9. 26)

악화
(2009. 10~)

∙중국산 철강격자 CVD 
예비판정(10. 27)

∙중국산 유정용 강관 AD 
예비판정(11. 5)

∙중국산 유정용 강관 CVD 
최종판정(11. 24)

∙중국산 철강격자 AD 
예비판정(12. 29)

∙중국산 유정용 강관 CVD 산업피해 
최종판정(12. 30)

∙미국산 아디프산 AD 최종판정(11. 1)
∙미국산 승용차ㆍSUV ADㆍCVD 

조사 개시(11. 6) 
∙미국산 방향성 전기강판 ADㆍCVD 

예비판정(12. 10)

확대
(2010. 1~)

∙중국산 와이어데킹 AD 
예비판정(1. 21)

∙중국산 드릴파이프 ADㆍCVD 
조사 개시(1. 21)

∙중국산 무계목강관 CVD 
예비판정(2. 24)

∙중국산 포타슘인산염 및 광택지 
CVD 예비판정(3. 2)

∙중국산 유정용 강관 AD 
최종판정(4. 9)

∙중국산 알루미늄 사출 AD/CVD 
조사 개시(4. 21)

∙미국산 닭고기 AD 예비판정(2. 5)
∙미국의 일련의 ADㆍCVD 조치 

비난성명 발표(3. 9)
∙미국산 방향성 전기강판 ADㆍCVD 

최종판정(4. 13)
∙ 미국산 화학제품(Caprolactam) 및 

광섬유 AD 조사 개시(4. 22)
∙미국산 나일론제품(Polyamide6) AD 

최종판정(4. 22)
∙미국산 닭고기 제품에 CVD 

예비판정(4. 28)

자료: 나수엽(2010); 미 상무부; WTO 등의 관련 자료를 토대로 필자 작성.

표 3-10. 미ㆍ중 간 ADㆍCVD 분쟁 경과 주요 일지

다. 2010년 1월부터 미국의 대중 철강 관련 제품에 대한 ADㆍCVD 조사와 예비

판정조치가 연이어 취해졌으며, 이에 대해 중국은 미국산 닭고기에 AD 부과 예비

판정(2월 5일)으로 맞대응하였다. 3월에는 미 상무부가 중국산 제지와 화학제품에 

ADㆍCVD 부과 예비판정을 내린 데 대해 중국은 미국의 조치를 강력히 비난하기 
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위한 반박성명을 발표하였다.

양국간 통상분쟁은 미국정부가 의회의 압력에도 불구하고 환율조작국 지정을 위

한 상반기 보고서 발표를 미루면서17)(2010년 4월 3일) 다소 완화될 것으로 기대되

었으나, 2010년 4월 중 닭고기는 물론 철강, 알루미늄, 나일론 제품 등에서도 AD 

및 CVD 조치의 공방이 지속되었다. 이번에도 미국의 중국산 철강제품에 대한 수

입규제로부터 시작되었는데, 미 상무부가 4월 9일 중국의 유정용 강관 수입에 대해 

AD 부과 최종판정을 내리자, 중국 상무부 역시 철강제품의 하나인 미국산 방향성 

전기강판에 대해 ADㆍCVD 부과를 최종판정하였다(4월 13일).18)

미국의 대중 무역구제조치에 대한 중국의 맞대응은 미국산 수입 닭고기 제품에 

대해 CVD 부과 예비판정(4월 28일)으로 절정에 이르게 된다. 중국 상무부는 해당 

제품에 대한 미국정부의 보조금 지급으로 자국 닭고기업체들이 피해를 입었다고 

주장하며 이 같은 조치를 내리게 된 배경을 밝혔다. 중국이 미국산 수입 닭고기에 

대해 CVD 예비판정을 내린 직후 미국 상무부는 곧바로 중국의 광택지에 대해 AD 

예비판정(4월 29일)으로 응수하며 양국 무역구제 분쟁은 더욱 확대되었다. 

17) 미 재무부는 1년에 두 번 주요국의 환율정책을 평가하고 환율조작국을 지정하는 ｢국제경제 및 환율

정책보고서(Semiannual Report on International Economic and Exchange Rate Policies)｣
를 작성하는데, 미 의회는 1994년 이후 재무부가 한 번도 환율조작국을 지적하지 않은 점을 지적

하고 2010년 상반기 보고서에서 중국에 대한 환율조작국 지정을 강력하게 촉구하였다. 2010년 

상반기 보고서는 당초 2010년 4월 15일 발표될 예정이었으나, 티머시 가이트너 미 재무장관은 G20 
재무장관 및 중앙은행장 회의(4월 말), 중ㆍ미전략경제대화(5월), G20 정상회담(6월)을 앞두고 

보고서 발표시점을 연기한다고 밝혔다(2010년 4월 3일).
18) 이에 대해 미국은 중국산 알루미늄 사출제품 수입에 대해 ADㆍCVD 조사에 착수(4월 21일)

함으로써 중국에 대한 무역구제조치 공세를 이어갔으며, 중국은 바로 다음날 미국산 화학제품

(Caprolactam) 및 광섬유 AD 조사 개시(4월 22일)로 맞받아쳤다. 또한 중국은 같은 날 미국

산 나일론제품(Polyamide6)에 대한 AD 부과 최종판정까지 덧붙여 미국의 무역구제 공세에 강

력히 대응하였다.
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5) 일시적 소강국면

닭고기 분쟁으로 절정에 달한 미ㆍ중 양국간 통상분쟁은 2010년 5월부터 8월까

지 일시적으로 소강국면을 보였다. 물론 이 기간 중에도 미국의 대중 무역구제조치

는 수그러들지 않았으나, 중국이 별다른 반박이나 대응조치를 취하지 않으며 양국

간 무역구제조치를 둘러싼 통상분쟁은 잠시 수면 아래로 가라앉는 듯한 모습을 보

인 것이다. 이 기간 중 미국이 취한 대중 무역구제조치는 철강 및 알루미늄, 제지

(포장지) 등의 제품에 걸쳐 11건19)에 달하나 새로 AD 및 CVD 조사 개시를 추가

한 것은 한 차례도 없었다. 중국 역시 이 기간 중 미국에 대해 닭고기 CVD 최종판

정(8월 30일)을 제외하고, 미국에 대한 무역구제 공세에 특별한 반응을 보이지 않

았으며 미국과 마찬가지로 새로운 무역구제 조사를 실시하지 않았다.  

이 기간 중 양국의 통상분쟁이 잠시나마 소강상태를 보인 것은 제2차 미ㆍ중 전

략 및 경제대화(5월 24~25일),20) 중국인민은행의 위안화 환율 유연성 확대조치 발

표(6월 19일)21)에 대해 양국이 일시적으로 관망세를 유지했기 때문인 것으로 짐작

된다.

19) 11건에 포함되는 무역구제조치는 AD 최종 판정 6건, CVD 최종 판정 5건으로 모두 2009년 

중에 조사가 개시된 것이다. 
20) 미ㆍ중 양국은 베이징에서 개최된 제2차 미ㆍ중 전략 및 경제대화에서 세부적이고 구체적인 사항

에 대해 합의점을 도출하지는 않았으나, 양국간 무역 및 투자 관계의 강화가 양국 경제관계의 최

우선과제의 하나임을 공감하고, 일부 분야에서 진전을 이루어냈으며, 향후 무역 및 투자 확대를 

위해 지속적인 노력을 기울이기로 하였다. 또한 경제성장방식 전환과 구조조정, 개방적인 무역 및 

투자 시스템 구축, 보호주의 배격, 금융시스템 건전화, 국제금융기구 개혁 등 포괄적인 의제에 대

해서도 논의하였다. 
21) 중국인민은행은 6월 19일 위안화 환율결정 메커니즘을 진일보 개혁하여 위안화 환율의 유연성을 

확대할 것이라고 발표하고, 향후 위안화 환율 결정에 외환시장의 수급상황을 보다 더 반영해나갈 

것이라고 언급하였다. 이에 대해 미국은 오바마 대통령과 가이트너 재무장관은 중국의 이 같은 결정

은 세계경제의 회복과 균형발전에 기여할 수 있는 건설적인 조치라고 환영의 뜻을 표하였다.
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6) 재점화 

일시적인 소강상태를 보였던 양국간 통상분쟁은 2010년 9월 들어 위안화 환율

절상을 둘러싼 양국의 갈등이 증폭되면서 다시 재점화되었다.22) 즉 지속적인 위안

화 절상 요구에도 불구하고 중국은 급속한 위안화 절상에 대해서는 거부의사를 보

였다. 이에 불만이 고조된 미국은 대중 무역구제조치를 취하면서 중국에 대한 통상

압박을 가했는데, 이때부터 무역구제 분쟁은 위안화 절상압력과 본격적으로 연계되

기 시작하였다. 

미 상무부가 중국산 무계목 강관(seamless pipe, 9월 13일)과 광택지(9월 21일)

에 대해 잇달아 AD와 CVD를 동시에 최종판정한 데 대해, 중국은 미국의 반복적

인 무역구제조치는 차별적인 것이며 중국의 산업은 물론 양국 무역관계에도 부정

적인 영향을 미칠 것이라고 비난하였다.

한편 미 하원은 양국간 환율 및 통상분쟁 갈등이 고조된 가운데 ｢공정무역을 위

한 환율개혁법안｣을 구두 표결로 가결하고 하원 전체 회의 표결을 상정하였다(9

월 24일). 이 법안의 핵심은 무역상대국의 환율조작을 불공정 수출보조금으로 간주

하고 이에 대해 상계관세를 부과할 수 있다는 것이며, 이는 미국의 최대 무역적자

국인 중국을 겨냥한 것이다. 

이 같은 움직임에 대해 중국은 미국산 닭고기에 AD 부과를 최종확정하였는데(9

월 26일), 이는 미국의 무역구제조치와 위안화 절상압력에 대한 반발과 보복적인 

성격이 짙다고 볼 수 있다. 이에 따라 지난 8월 30일 중국이 미국산 닭고기에 대해 

이미 CVD 부과를 최종판정하였기 때문에 미국산 닭고기는 중국으로부터 AD와 

22) 중국의 위안화 환율 유연성 확대 조치 발표(6월 19일) 이후에도 미 의회와 오바마 행정부는 위안화 
절상 수준이 여전히 미미하다고 주장하며, 강한 불만을 표출하고 강경한 자세로 중국의 위안화 환

율절상을 촉구하였다. 이에 대해 중국은 강하게 반발하며 미국의 위안화 절상 요구에 대해 분명한 

반대의사를 표출하였다.   
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CVD 최종판정을 모두 받게 되었다. 

라. 분쟁의 특징 및 배경

1) 양국간 상계관세 활용 강화

2009년 이후 격화된 미ㆍ중 양국간 통상분쟁 과정 중 가장 큰 특징은 무역구제

조치 수단으로 상계관세(CVD)의 이용빈도가 이전에 비해 크게 늘어났다는 점이다. 

미국의 대중 CVD 조치가 확대됨은 물론 중국 역시 대미 CVD 조치를 처음으로 

활용하기 시작함으로써 CVD가 양국간 통상분쟁에서 새로운 무역구제조치 수단으

로 본격적으로 부상하게 된 것이다.

미 상무부는 1984년 중국과 같은 비시장경제 지위 국가에 대해서는 CVD 조치

를 적용하지 않는다는 방침을 정하고, 2007년 3월 이전까지 중국에 대해 상계관세

조치를 취하지 않았다. 비시장경제 국가에 대해서는 보조금으로 인한 시장왜곡과 

비효율적인 자원배분으로 인한 피해 여부를 판단할 수 없어  CVD를 적용하기 어

렵다는 것이 그 이유였다23). 그러나 이 같은 방침은 2007년 3월 미 상무부가 중국

산 인쇄용지에 대해 CVD 예비판정을 내림으로써 23년 만에 처음으로 변경되었

다.24) 이는 미국이 중국에 대해 CVD 조치를 적용한 첫 번째 사례에 해당한다. 이

후 미국의 대중 CVD 조치는 눈에 띄게 증가하였는데, [표 3-11]을 보면 미국의 대

중 CVD 조사는 2005년까지 단 한 차례도 없었으나, 미 상무부의 정책 변경 이후 

그 수가 증가하고 있음을 보여준다. 특히 2009년 미국의 대중 CVD 조사건수는 

23) 이 같은 상무부의 입장은 1986년 ‘Georgetown Steel 소송’에서 미 연방법원이 “비시장경제 국

가에 대한 상계관세조치의 적용은 상무부의 재량에 따른다”고 판정함으로써 더욱 확고해졌다.    
24) 본 건에 대한 제소는 2006년 10월 미국 최대 인쇄용지 업체인 NewPage Corp.가 관련 청원서

를 미 상무부에 제출한 것을 계기로 시작되었으며, 이를 받아들인 미 상무부는 2006년 10월 조

사에 착수하였다. 
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구분 2005년 2006년 2007년 2008년 2009년

AD + CVD 4 4 19 15 22
CVD 0 1  6  5 10

자료: 미 상무부 국제무역행정청(ITA).

표 3-11. 미국의 대중 반덤핑 및 상계관세 조치 추이(조사 개시 기준)
(단위: 건)

조사 개시 예비판정 최종판정

방향성 전기강판 2009년 6월 1일 2009년 12월 10일 2010년 4월 10일

닭고기 2009년 9월 27일 2010년 4월 30일 2010년 8월 30일

자동차ㆍSUV 2009년 11월 6일  - -
자료: 미 상무부(2010). 

표 3-12. 중국의 대미 CVD 조치 현황

ADㆍCVD 건수를 합한 22건 중 절반에 가까운 10건에 달한다. 또한 이미 지적한 

바와 같이 2007년과 2008년에 이루어진 CVD 조사에 대해서는 2008년과 2009년

에 걸쳐 모두 CVD 부과가 최종확정되었다.

중국 역시 미국에 대한 무역구제조치의 수단으로 CVD를 활용하기 시작하였다. 

이미 앞에서 살펴본 바와 같이 2008년까지 중국은 한 번도 CVD 조사를 개시한 적

이 없었으나, 2009년 처음으로 3건의 CVD 조사를 발동하였으며, 3건 모두 미국을 

대상으로 하였다. 이 3건의 CVD 조치 대상제품은 방향성 전기강판, 닭고기, 자동

차ㆍSUV 등이며 이 가운데 자동차를 제외한 두 제품에 대해서는 예비판정을 거쳐 

모두 최종판정이 내려졌다. 

이미 설명한대로 방향성 전기강판은 중국이 최초로 CVD 조치를 취한 사례이며, 

닭고기에 대한 중국의 CVD 부과는 양국 무역구제 분쟁 중 중국이 최초로 미국산 

수입 농축산품에 취한 무역구제조치 사례이다. 또한 이 두 제품에 대해서는 CVD

와 함께 AD를 동시에 부과함으로써, 미국의 통상공세에 대한 중국의 강한 맞대응 
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의지를 대변해주는 것이라 할 수 있다. 

2) 미국의 경제적ㆍ정치적 이해관계에 따른 전략적 선택

미국은 글로벌 경제위기의 주요 원인 중 하나로 “미국 = 소비(수입), 중국 = 저

축(수출)”으로 대변되는 글로벌 불균형에 주목하고, 이를 해소하기 위해서는 미국

의 최대 무역적자 대상국인 중국과의 무역불균형을 개선해야 한다는 강경한 입장

을 취하였다. 미국이 글로벌 경제위기 중 취해진 중국의 위안화 저평가를 지적하고 

위안화 절상압력을 강하게 요구하는 것도 이와 같은 맥락에서 이해할 수 있다. 즉 

미국은 대중 무역불균형 해소를 위해 위안화 절상압력 수위의 제고와 함께 자국의 

무역구제조치를 적극 활용하려는 의도가 큰 것으로 판단된다. 이와 함께 미국은 연

방 재정적자가 2009년 회계연도 기준 1조 4,130억 달러(GDP 대비 9.9%)로 사상 

최대 규모에 달할 정도로 악화된 대외요인의 하나로 대중 무역적자를 빌미로 삼고 

있다. 

특히 글로벌 경제위기 이후 대중 무역적자의 비중이 역대 최대 수준으로 확대되

자, 미국 내 중국에 대한 강경한 통상정책을 요구하는 여론이 고조되었다. 미국의 

전체 무역적자 규모는 2008년 8,347억 달러에서 2009년 5,069억 달러로 크게 감소

했음에도 불구하고, 대중국 적자 감소 폭은 상대적으로 작아, 대중 무역적자 비중

은 2008년 32.1%에서 2009년 44.7%로 확대되었다. 즉 미국은 글로벌 불균형과 자

국의 재정적자문제의 주요 원인 가운데 하나로 글로벌 경제위기 이후 그 비중이 증

가한 대중 무역적자에 주목하였으며, 이를 해소하기 위해 무역구제조치를 통한 대

중 수입규제를 더욱 강화하였다고 볼 수 있다.

또한 미국은 경기회복을 위한 돌파구로 무역구제조치 활용을 통해 강경한 대중 

통상전략을 구사한 것으로 보인다. 글로벌 경제위기 이후 하강국면에 진입한 미국

경제는 본격적인 회복세를 보이지 못했으며, 이에 따라 미국 내 경기회복 촉진에 
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대한 압력이 비등하였다. 미국경제는 4분기 연속(2008년 3/4분기~2009년 2/4분기, 

연율 기준) 마이너스 성장률25)을 기록하였으며, 고용시장은 사상 최고수준의 실업

률(2009년 10.1%)에 이를 정도로 침체가 지속되었다. 이같은 상황에서 미국정부는 

경기회복의 핵심전략으로 수출 촉진과 일자리 창출을 전면에 내세우고 있으며, 이

와 같은 배경에서 최대 무역적자 대상국인 중국의 불공정 무역관행에 대한 규제 강

화와 위안화 절상압력을 요구하는 압력이 비등하였다.

한편 대중 통상압박을 강하게 요구하는 미국 내 정치적 압력도 크게 고조되었

다. 2010년 11월 중간선거(하원 전석, 상원 1/3석)를 앞두고 미 의회는 정치적 이

해관계에 따라 중국에 대해 더욱 강경한 조치를 요구하였다. 미 의회는 중국의 불

공정한 무역행위(위안화 환율 조작, 덤핑 및 보조금 지급 등)로 자국 산업과 노동자

가 큰 피해를 입고 있다고 주장하며, 중국에 대해 강도 높은 규제의 필요성을 강조

하였다. 이와 함께 경제위기 이후 부진에 빠져 있는 미국의 산업계와 관련 노조들

도 중국의 덤핑 및 보조금 행위에 대한 비난수위를 높이며 의회와 행정부에 중국에 

대한 무역제재조치를 강력하게 요청하였다. 이번 미ㆍ중 간 ADㆍCVD 분쟁에서 

미국의 대표적 위기산업인 철강 및 제지 등의 잦은 무역구제조치 제소가 노조 주도

로 이루어진 것은 이 같은 분위기를 대변해주는 것이라 할 수 있다.26) 

 

3) 중국의 강경대응

글로벌 경제위기 이후 강화된 미국의 무역구제조치에 대해 중국은 과거에 비해 

보다 민감한 반응을 보이며 적극적으로 대응하였다. 여기에는 안정적인 경제성장 

25) 미국경제 분기별(2008년. 3/4분기~ 2009년. 2/4분기, 연율 기준) 성장률: -4.0%→-6.8%→-4.9%→

-0.7%, 2009년 전체 성장률은 -2.6%이다.
26) 나수엽(2010), ｢중ㆍ미 간 반덤핑 및 상계관세 분쟁 격화의 경과와 배경｣, 󰡔지역경제포커스󰡕, 제

10-17호, 대외경제정책연구원.



제3장 글로벌 경제위기 이후 미ㆍ중 간 통상관계  83

경제성장률 최종소비 총자본 형성(투자) 수출-수입

2002년  9.1 4.0 4.4 0.7
2003년 10.0 3.5 6.4 0.1
2004년 10.1 3.9 5.6 0.6
2005년 11.3 4.0 3.9 2.5
2006년 12.7 4.5 4.9 2.2
2007년 14.2 5.3 5.1 2.6
2008년  9.6 4.1 4.1 0.8
2009년  9.1 4.1 8.7 -3.7

2010년 상반기 11.1 3.9 6.6 0.6
2010년 1/4~3/4분기 10.6 3.6 6.3 0.7

자료: 중국통계적(2010); Global Insight. 언론 보도.

표 3-13. 중국경제 3대 수요의 경제성장에 대한 기여도

(단위: %)

지속을 위해서는 여전히 수출 부진 타개가 필요하다는 중국의 경제적 이해관계가 

깔려 있다고 할 수 있다. 중국경제는 글로벌 경제위기 이후 적극적인 경기부양책에 

힘입어 2009년 1/4분기 저점을 통과한 이후 빠른 속도의 회복세를 보였으나, 수출 

부진이 안정적인 경제성장의 걸림돌로 작용하였다. 중국 수출은 2008년 11월부터 

2009년 10월까지 12개월 연속 감소세(전년동기대비 증가율 기준)를 지속하였으며, 

2009년 경제성장에 대한 순수출의 기여도는 1999년(-0.1%포인트) 이후 처음으로 

마이너스(-3.7%포인트)를 기록하였다. 

글로벌 경제위기 여파에 대한 우려를 완전히 떨치지 못하고 있던 중국에 이는 

바람직스럽지 못한 결과로 볼 수 있다. 이 같은 상황에서 미국의 대중 수입규제조

치가 강화되자, 중국은 이를 수출회복 전망에 대한 불확실성으로 인식하고, 강경하

게 대응하게 된 것으로 풀이된다. 

특히 중국은 미국이 처음으로 특별세이프가드조치를 발동하는 한편,  CVD 조
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치를 강화한 데 대한 강한 경계심을 보였다. 이에 따라 중국은 미국의 대중 ADㆍ

CVD 조치 강화에 대해 전례 없이 강력한 반발과 보복적인 대응으로 맞섰으며, 이

는 미국의 추가적인 대응조치를 야기함으로써 분쟁 격화의 한 축으로 작용했다고 

할 수 있다.27)

이와 같이 통상분야에서 중국과 미국의 이해관계는 글로벌 경제위기를 계기로 

더욱 첨예하게 대립되었으며, 미국의 대중 무역구제조치 강화에 대해 중국은 강한 

반발과 함께 역시 무역구제조치로 적극적인 대응으로 맞섰다. 이에 따라 양국간 통

상분쟁은 한 치의 양보 없는 치킨게임 양상을 보였으며, 양국의 시각차이 또한 분

명하게 드러났다. 

미국 중국

∙중국의 불공정 무역관행에 대한 국내 
통상법의 적법한 조치

∙자국 통상법의 일방적 악용이며 불공정한 조치로 
WTO 규정을 위배

∙대중 무역적자 심화로 인한 자국 산업 
및 노동자 피해 보호

∙미국산업이 어려움을 겪는 근본적인 이유는 
경제위기로 인한 수요 약화에 있기 때문에 이를 
중국 제조업자들에게 전가하는 것은 수용 불가

∙경제회복을 위한 수출촉진전략 ∙자국의 수출촉진을 위해 다른 국가의 수출을 
제한하는 전략은 국제무역환경을 악화시키는 
결과만을 초래할 것임.

∙미국이 수출확대를 원한다면 시장개방과 자유무역의 
기본원칙을 고수해야 함.

∙미국은 이를 무시하고 다른 국가의 수출을 
무역구제조치의 남용으로 제한하고 있음.

자료: 나수엽(2010).

표 3-14. 미국의 대중 ADㆍCVD 조치에 대한 양국의 시각차이 

27) 나수엽(2010), ｢중ㆍ미 간 반덤핑 및 상계관세 분쟁 격화의 경과와 배경｣, 󰡔지역경제포커스󰡕, 제

10-17호, 대외경제정책연구원.
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마. 향후 전개방향

이번 분쟁의 향후 전개방향을 가늠하는 데 있어 중요한 변수 중 하나는 미ㆍ중 

양국의 위안화 절상문제를 둘러싼 갈등이다. 2010년 들어 미국 내 위안화 절상에 

대한 압력이 대중 CVD 조치 강화로 연계되고 있으며, 이에 대한 중국의 반발이 

거세지고 있다. 그 중심에는 미 의회의 오바마 행정부에 대한 중국의 환율조작국 

지정 촉구 압력이 자리잡고 있다. 

미 하원의원 130명은 Timothy Geithner 재무장관 및 Gary Locke 상무장관에게 

제출한 공개서한(2010년 3월 15일)에서 미 행정부가 중국을 환율조작국으로 지정

하도록 촉구하였다28). 또한 미 하원의원인 Tim Ryan(민주당), Tim Murphy(공화

당)가 공동으로 5월 13일 ｢공정무역을 위한 환율개혁법안(Currency Reform of 

Fair Trade Act)｣ 제출을 통해 중국의 위안화 환율조작을 불공정 보조금 지급행위

로 간주하고 이를 CVD 조치로 규제해야 한다고 역설하였다. 이 같은 의회의 움직

임에 대해 미국의 철강, 제지 등의 산업계 및 관련 노조들은 적극적인 환영과 지지 

의사를 표출하였다. 이후 이 법안은 수정을 거쳐 미 하원 세입위원회를 통과(9월 

24일)한 데 이어 9월 28일 찬성 348표, 반대 79표로 미 하원을 통과한 상태이다.

이러한 미국의 위안화 환율절상압력에 대해 중국은 글로벌 경기회복 여부가 불

투명한 상황에서 급속한 위안화 절상은 자국 수출기업들이 감내하기 어려울 뿐만 

아니라 세계경제의 안정에도 도움이 되지 않는다고 주장하며, 강한 거부감을 보이

고 있다. 이에 따라 당분간 위안화 절상을 둘러싼 양국의 갈등관계가 지속될 것으

28) 미 재무부는 1년에 두 번 주요국의 환율정책을 평가하고 환율조작국을 지정하는 ｢국제경제 및 환

율정책보고서(Semiannual Report on International Economic and Exchange Rate Policies)｣
를 작성하는데, 미 의회는 1994년 이후 재무부가 한 번도 환율조작국을 지적하지 않은 점을 지적

하고 중국에 대한 환율조작국 지정 및 CVD 조치 강화를 촉구하였다.
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로 예상되며, 이로 인한 양국간 통상분쟁은 당분간 더욱 확대될 것으로 보인다.

특히 이번 양국간 통상분쟁 과정 중 CVD가 중요한 무역구제수단으로 부상하였

으며, 미국이 위안화 절상압력의 수단으로 CVD 조치를 강화할 움직임을 보이고 

있어, CVD 조치를 활용한 분쟁이 더욱 확대될 가능성이 있다. 미국정부는 아직까

지 위안화 환율절상을 불공정 보조금으로 간주하고 이에 대한 CVD 조사를 개시하

는 데 대해서는 부정적인 입장을 보이고 있다. 또한 2010년 9월 미 하원을 통과한 

｢공정무역을 위한 환율개혁법안｣의 상원 통과도 불투명한 상태다. 

그러나 철강 및 제지 등 중국과 잦은 통상마찰을 빚어온 산업계는 이 법안의 제

정 여부와 관계없이, 의회와 행정부에 위안화 절상압박수단으로 대중 CVD 조치 

강화를 지속적으로 요구할 것으로 전망된다. 이에 미 행정부는 이러한 미국 내 강

경한 대중 통상압력 분위기를 중국에 대한 위안화 절상압력과 중국과의 통상관계

에서 유리한 위치를 선점하기 위해 전략적으로 이용할 가능성이 크다. 

한편 미국 오바마 행정부가 수출확대전략을 통해 본격적인 경기회복과 높은 실

업률을 해소하려는 의지를 보이고 있다는 점도 양국 통상분쟁을 악화시킬 소지가 

충분하다. 오바마 대통령은 2010년 1월 연두교서에서 미국 중소기업과 농업계의 

수출확대 촉진을 위해 ‘국가수출이니셔티브(NEI: National Export Initiative)’를 출

범시키고 수출증진에 역점을 둘 것을 언급하였다. 이에 미국 상무부는 2010년 2월 

`5년 내 수출 2배, 200만 명 일자리 창출`을 위한 수출확대 행동강령으로 중소수출

기업에 대한 금융지원, 기업의 수출지원을 위한 무역전문가 양성, 외국시장의 불공

정한 관세ㆍ비관세 장벽 철폐 등을 발표하였다. 이에 따라 미국정부가 NEI를 추진

하는 과정에서 중국과 같은 무역적자국에 대해서는 강경한 통상전략을 구사할 가

능성이 높다.

이에 대해 중국 역시 미국에 대해 강경한 자세를 보일 것으로 예상된다. 특히 

CVD 조치의 경우 AD와 달리 기업의 경영환경을 구성하는 중국의 금융, 토지, 세
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□ 법안 발의의 배경

- 미국은 중국의 인위적인 위안화 가치 저평가로 경제성장과 고용창출이 어려움을 겪고 있다고 
판단

- 미 상계관세법이 외국정부의 보조금을 지급받은 수입품에 대해 상계관세를 부과할 수 있으나, 
아직까지 미 상무부는 외국정부의 환율정책에 대해서는 상계관세 조사를 하지 않고 있음. 

□ 법안의 주요 내용

- 무역상대국의 환율조작에 의한 근본적인 환율저평가(fundamentally undervalued currency)를 
불공정한 수출보조금으로 규정하고 이를 상쇄시키기 위한 상계관세를 부과할 수 있음. 

∙근본적인 환율 저평가의 조건: 최근 18개월 동안 상당한 경상 흑자를 내는 국가가 이 기간 
중 외환시장에 개입해 자국의 통화가치(실질실효환율)가 최소 5% 이상 저평가되는 경우

∙환율 저평가의 경우, 미 상무부는 수출과 관련되지 않은 기업이 혜택을 받았다고 해서 
상계관세조사를 거부할 수 없음.

□ 중국의 반응

- 중국 외교부와 상무부는 환율을 근거로 중국산 수입에 대해 상계관세조사를 벌이는 것은 
세계무역기구(WTO) 규정에 위배되며, 미국의 보호주의는 양국의 경제관계를 심각하게 
훼손할 것이라고 강력히 비판(9. 30)  

□ 발효 가능성 전망

- 이 법안의 양국간 통상관계에 미치는 파장효과가 커 오바마 행정부가 신중한 접근을 취할 
것으로 보여 실현 가능성은 불투명함.

자료: Inside U.S. Trade.

글상자 3-1. 공정무역을 위한 환율개혁법안의 배경 및 주요 내용

제 등 경제시스템과 각종 산업정책과 관련된 이슈를 문제 삼을 가능성이 크므로 강

력하게 반발할 것인바, 미국이 CVD 조치를 강화할 경우 중국 역시 CVD로 맞대응

할 것으로 보인다. 

결론적으로 이번 미ㆍ중 간 통상분쟁은 최근 양국간 위안화 절상압력을 둘러싼 

갈등, 미국의 수출확대 통상전략과 중국의 맞대응이 복합적으로 맞물려 CVD 중심

의 무역제재조치가 지속될 것으로 예상되는바, 단기간에 해소될 가능성은 높지 않

은 것으로 판단된다.
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3. 미ㆍ중 고위급 대화채널의 변화 

가. 미ㆍ중 전략경제대화(SED)

2006년 9월 미 부시 대통령과 중국의 후진타오 주석은 양국간 경제관계 심화에 

따른 주요 현안을 조율하기 위한 정부 간 고위급 대화채널인 미ㆍ중 전략경제대화

(SED)를 출범시키기로 합의하고, 2006년 12월부터 SED를 개최하기 시작하였다. 

SED는 양자 간 단기적인 이슈에 대해 즉각적인 해법을 제시하기보다는 장기적인 

전략적 문제에 대한 논의를 강화하기 위한 고위급 경제 관련 협의체로서, 양국간 

경제 관련 이슈가 주요 의제였다. 양국은 미국 측 재무장관과 중국 측 경제 담당 

부총리 주재 하에 2006년 12월 제1차 SED를 시작한 이후, 2008년 12월까지 연 2

회, 총 다섯 차례의 SED를 개최하였다.

개최일 주요 논의사항

제1차 2006. 12 ∙무역불균형 해소, 위안화 환율 유연성 확대, 무역투자 촉진, 에너지 
안보 및 환경보호  

제2차 2007. 5 ∙시장접근 확대, 금융 개방, 에너지 안보 및 환경보호, 법치 강화  

제3차 2007. 12 ∙무역 및 제품 안전성, 금융개혁, 에너지 효율성 및 기후변화, 환경보호, 
양자간 투자, 투명성, 기술혁신 

제4차 2008. 6 ∙거시경제 협력, 금융서비스, 제품품질과 식품안전, 에너지 및 환경 협력, 
무역과 경쟁, 투자

제5차 2008. 12 ∙거시경제 협력, 금융서비스, 에너지 및 환경 협력, 무역장벽 대응과 
투자환경 개선, 제품 품질과 식품 안전, 국제경제협력

자료: 박월라ㆍ배승빈ㆍ박현정(2009).

표 3-15. 기존의 미ㆍ중 전략경제대화(SED)의 주요 의제



제3장 글로벌 경제위기 이후 미ㆍ중 간 통상관계  89

나. 미ㆍ중 전략 및 경제대화(S&ED)

1) 설립배경 및 추진경과

미ㆍ중 양국은 글로벌 경제위기 이후 글로벌 경기침체 확산, 기후변화 및 북핵 

사태 악화 등 급변하는 국제환경 속에서 양국간 경제 관련 이슈는 물론 글로벌 이

슈까지 포괄하는 새로운 대화채널의 필요성에 공감하였다. 양국간 이 같은 인식 공

유를 바탕으로 런던 G20 정상회의에 참가 중이던 오바마 대통령과 후진타오 주석

은 2009년 4월 1일 양국 정상회담을 통해 새로운 미ㆍ중 전략 및 경제대화(S&ED: 

Strategic and Economic Dialogue)를 설립하기로 합의하였다. 

S&ED는 전략트랙(Strategic track)과 경제트랙(Economic track) 등 두 분야로 

구분되어 진행되었다. 전략트랙에서는 정치, 안보 및 전략적 이슈에 포커스를 맞추

고 있으며, 경제트랙에서는 금융 및 경제 이슈를 집중 논의하였다. 이에 따라 

S&ED는 주요 의제가 경제 및 무역 분야에 한정되었던 기존의 SED와 달리 반테

러, 과학ㆍ기술, 교육 및 문화, 환경 및 에너지(기후변화 포함) 등 논의범위를 글로

벌 이슈까지 확대하였다. 또한 S&ED는 1년에 한 차례 개최를 원칙으로, 2009년 

제1차 대화(7월 27~28일, 워싱턴)에 이어 2010년 제2차 대화(5월 24~25일, 베이

징)를 개최하였다.

미ㆍ중 S&ED에는 대화의 성격에 걸맞게 양국 정부의 외교안보 및 경제 부처의 

최고위급 인사가 대거 참석하였다. 특히 미국은 제2차 대화에 힐러리 클린턴 국무

장관, 티모시 가이트너 재무장관, 게리 로크 상무장관, 론 커크 무역대표부 대표를 

비롯한 200명 내외의 고위관리로 구성된 사상 최대 규모의 대표단을 파견하였

다29). 중국 측에서도 왕치산 부총리, 다이빙궈 외교담당 국무위원을 비롯하여 주요 

부처의 수장들과 고위관료들이 참석하였다.

29) WSJ(2010. 5. 24).
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2) 주요 의제 및 논의 내용

가) 제1차 미ㆍ중 전략 및 경제대화

워싱턴에서 열린 2009년 제1차 S&ED(7. 27~28)의 가장 큰 특징은 글로벌 경제

위기와 관련된 이슈들이 집중적으로 논의되었다는 점이다. 양국은 양국 경제는 물

론 글로벌 경제의 안정을 위해 양국간 협력이 매우 중요하다는 점을 인식하고, 글

로벌 경제의 회복과 지속가능한 균형성장을 구축하기 위한 정책을 강화해나가기로 

합의하였다. 이러한 인식을 바탕으로 양국은 세계경제의 회복을 위해 경제 및 금융 

부문에 대한 협력이 중요하다고 판단해 크게 4개의 주요 의제에 걸쳐 논의를 진행

하였으며, 여러 사항에 대한 합의를 도출하였다.

주요 의제 및 분야 주요 논의 및 합의 내용

1. 지속가능한 균형성장을 
위한 거시경제 및 
구조개혁 정책 추진

- 글로벌 경제위기 회복과 지속가능한 균형 성장을 위해 
거시경제정책 분야에서 긴밀한 교류와 공조를 강화하기로 합의

- 세계경기 회복기미가 뚜렷해질 때까지는 경기부양책의 조기 철회가 
불가하다는 데 합의

- 중국은 소비확대를 위한 정책의 시행을 표명
- 미국은 재정적자 축소를 약속

2. 투명하고 개방적인 
금융시스템 구축

- 경제위기 재발 방지, 지속가능한 성장을 위해 금융시장의 
안정성과 투명성이 중요하다는 데 공감

- 미국은 자국 금융시스템의 규범화와 감독을 더욱 강화하기로 약속 
- 중국은 보다 개방된 금융시스템 구축을 위한 일련의 조치 시행에 

합의 

3. 무역 및 투자 관계 
강화

- 보다 개방된 무역 및 투자 시스템 구축에 노력하고, 
보호무역주의 배척 동의

- 중국은 외국인투자에 대한 승인절차 간소화, 하부기관 및 
지방정부의 승인권한 확대 등을 약속

- 미국은 자국 내 모든 외국인투자에 대해 편견 없는 공정한 
대우를 보장할 것임을 표명 

- 무역금융의 중요성을 인식하고, 양국 수출입은행 간 협력을 
강화하기로 함. 

표 3-16. 제1차 미ㆍ중 S&ED의 경제트랙 주요 논의내용
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주요 의제 및 분야 주요 논의 및 합의 내용

4. 국제금융기구의 개혁과 
기능 강화

- 양국은 글로벌 위기 대응과 균형 성장 확보를 위해 국제금융기구의 
역할(IMF)이 중요함을 강조

- 국제금융기구의 효율성과 정통성을 확보하기 위해 각 기구의 
거버넌스를 개선하고 세계경제 변화를 충분히 반영하도록 해야 
한다는 데 합의

- 중국을 포함한 신흥 및 개발도상국들의 목소리와 대표성을 
강화해야 한다는 데 동의 

자료: 미 재무부(2009), ‘The First US-China Strategic and Economic Dialogue Economic Track Joint 
Fact Sheet’.

표 3-16. 계속

나) 제2차 미ㆍ중 전략 및 경제대화

미ㆍ중 양국은 2009년 제1차 S&ED에 이어 2010년 5월 베이징에서 제2차 S&ED

를 개최하였으나, 제1차 대화의 주요 의제의 범주에서 크게 벗어나지 못한 모습을 

보였다. 제2차 S&ED는 제1차 S&ED와 마찬가지로 대부분 글로벌 경제위기 관련 

의제들을 다루었으며, 지속가능한 균형성장 추진, 무역 및 투자 관계 강화, 개방적

인 금융시스템 구축, 국제금융기구의 역할 강화 등 주요 의제의 대부분이 반복되었

다. 또한 이 주요 의제들과 관련하여 세부적인 합의사항이나 구체적인 합의를 도출

하기보다는 포괄적 범위 내에서 기존의 협력방향을 강화하고 재확인하는 수준에 

그쳤다.   

경제트랙과 달리 전략트랙에서는 에너지 및 환경 분야에서 상당히 구체적인 성

과를 내놓았는데, 양측은 에코파트너십 실행계획 양해각서 체결 및 공동사무국 개

설, 에너지 및 환경 협력 10개년 계획 실행을 위한 우선협력분야 선정 등에 합의하

였다.
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주요 의제 및 분야 주요 논의 및 합의 내용

1. 무역 및 투자 관계 
강화

- 양국간 무역 및 투자 개방 확대 협력 합의
- 미국산 콩의 대중 수출 시 검역절차 간소화를 위해 협력, 중국은 

서비스, 첨단기술 및 에너지 절약 제품 등의 분야에 대한 
외국인투자 진입장벽의 점진적 축소 약속

2. 경제회복 강화와 
균형성장 추진

- 경제회복을 강화하고 균형성장을 지속하기 위한 정책 추진이 
필요하다는 데 공감

- 미국은 재정적자 축소와 저축 확대를 위한 정책을, 중국은 소비 
주도의 경제성장을 추진하기 위해 서비스산업 발전 및 사회안전망 
구축을 촉진하기 위한 정책을 강화하기로 약속

3. 탄력적이고 개방적인 
금융시스템 구축

- 양국은 지속가능한 균형성장을 위해 보다 탄력적이고 시장지향적인 
금융시스템의 역할이 중요하다는 데 공감하고, 양국 금융시스템의 
규범화와 감독 강화, 금융서비스분야 개방, 국제금융시장 발전 
등을 위해 협력하기로 함.

4. 국제금융기구의 역할 
강화

- 양국은 세계경제 회복 가속화, 고용창출, 글로벌 거버넌스 개선, 
무역 및 투자 개방, 빈곤해소, 국제금융시스템 건전화 등을 위해 
국제금융기구의 역할이 중요함을 인식하고, 국제금융기구 개혁에 
공동 대처하기로 합의함.  

5. 기타 분야에서 양자 
간 협력 확대

- 양국은 중소기업에 대한 무역금융 확대, 공정노동기준법 정착, 
노동자 보호, 돈세탁 및 테러지원 방지 등의 분야에서도 협력을 
확대하기로 합의

자료: 미 재무부(2010), ‘Second Meeting of the US-China Strategic & Economic Dialogue Fact Sheet’.

표 3-17. 제2차 미ㆍ중 S&ED의 경제트랙 주요 논의내용

다. 미ㆍ중 경제 및 전략대화에 대한 평가

미ㆍ중 S&ED는 글로벌 경제위기 이후 양국간 경제관계의 긴장이 고조되는 민

감한 시기에 두 차례나 개최됨으로써 대화의 결과와 성과는 양국은 물론 국제사회

에 높은 관심을 불러일으켰다. 미ㆍ중 S&ED는 글로벌 경제위기를 계기로 글로벌 

이슈를 포괄적으로 논의하기 위해 기존의 대화채널을 격상시켰으며, 특히 제2차 대

화가 미국의 위안화 절상에 대한 압력과 양국간 무역구제조치를 둘러싼 통상분쟁

이 최고조에 달한 시점에 열렸기 때문이다.
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그러나 글로벌 경제위기 이후 두 차례에 걸쳐 개최된 미ㆍ중 S&ED는 전략트랙

분야에서 소기의 성과를 거둔 것 이외에는 가시적인 성과는 크지 않은 것으로 평가

된다. 

제1차 대화 전략트랙에서 기후변화 관련 MOU를 체결하고, 제2차 대화 전략트

랙에서는 몇 건의 양해각서를 포함하여 총 26개 항목의 합의사항이 도출되었다. 

반면 관심이 집중되었던 경제트랙에서 다루어진 사안들의 대부분은 기존 미ㆍ중 

전략경제대화(SED)에서 이미 주요 의제로 논의되었던 수준이었고, 크게 진전된 내

용도 없었다. 제1차 대화 경제트랙의 주요 의제는 제2차 대화에서 똑같이 반복되었

으며, 포괄적 범위 내에서 기존의 협력방향을 강화하고 재확인하는 수준에 그쳤다. 

또한 위안화 절상 및 양국간 통상분쟁과 같이 민감한 이슈들에 대한 깊이 있는 논

의가 진전되지 못한 채, 추후 논의를 지속하기로 하였다. 특히 위안화 환율문제는 

주요 의제로 다루어지지 않았으며, 양국간 무역 및 투자 관계를 강화하고 보호무역

주의를 배격한다는 원론적 차원의 논의에 머물렀다.

당초 기대와 달리 가시적인 성과를 이루어내지 못했지만, S&ED가 내포하는 가

장 큰 의의는 미ㆍ중 간에 첨예한 이해관계가 걸려 있는 이슈를 포괄적인 틀 속에

서 조율하여 안정적 양자관계를 유지시키는 메커니즘으로 작용한다는 데 있다30). 

이러한 맥락에서 S&ED를 통해 중국이 소비부양을 위한 정책을 시행할 의사를 표

명하고, 미국이 재정적자 축소를 약속한 것은 본 대화의 가장 중요한 성과라고 할 

수 있다. 

한편 S&ED는 중국의 위상변화를 국제사회에 각인시키고, 21세기 세계 정치경

제 질서를 주도하는 동반자로서, 미ㆍ중 관계가 새로운 국면을 맞고 있음을 알리는 

30) 박월라ㆍ나수엽(2010), ｢제2차 미ㆍ중 전략 및 경제대화의 내용과 시사점｣, 󰡔지역경제포커스󰡕, 
제10-26호. 대외경제정책연구원.
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계기로 작용하였다. 중국은 이미 지난 30년간의 고속성장을 통해 2009년 기준 명

목 GDP 세계 3위, 세계 최대 수출국, 외환보유액 세계 1위의 경제대국으로 부상하

였으며, 글로벌 경제위기 이후 빠른 경기회복세를 보이면서 향후 그 역할과 영향력

이 더욱 커질 것으로 예상된다. 이와 같은 중국의 부상에 대해 미 오바마 정부는 

중국에 대한 견제보다는 전면적인 협력에 기초한 동반자관계를 더욱 강조하고 있

으며, 이 같은 미국의 대중 인식은 S&ED 개최로 반영되었다고 볼 수 있다.
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중국의 환율정책은 글로벌 경제위기 발생 이전부터 미ㆍ중 양자 간 통상관계에

서 심각한 분쟁의 대상이었다. 그러나 제3장에서 이미 설명한 바와 같이 글로벌 경

제위기가 발발한 이후 중국이 위안화 환율을 사실상 미 달러화에 대해 고정환율제

로 전환함에 따라 양국간 통상관계에서 핵심 분쟁의 하나가 되고 있다고 볼 수 

있다.

이러한 중국의 위안화 정책을 비난하는 논리는 비교적 간단하다. 일부 학자 혹

은 정책결정자의 주장대로 환율을 인위적으로 낮은 수준으로 유지한다면 이것은 

결국 자국의 수출업체를 지원하는 것이 되고, 무역상대국에 상업적으로 피해를 주

게 된다는 것이다. 따라서 외환시장 개입 등의 방법으로 환율을 인위적으로 낮은 

수준으로 유지되도록 조작한다면, 이에 대해 상대국은 무역제재 등의 방법으로 대

응해야 한다는 논리이다.

2010년 6월에 중국은 다시 관리변동환율제도로 복귀하였지만, 위안화 절상 속

도가 지나치게 완만하다는 비판이 여전히 제기되고 있다. 따라서 이러한 중국의 위

안화 환율정책이 대중 무역적자의 중요한 요인이 되고 있고 또한 미국의 일자리 감

소의 원인으로 간주하여, 미 하원은 2010년 9월 환율조작의심국가로부터 수입되는 

재화에 보복관세를 매길 수 있는 법안을 통과시켰다는 것은 이미 앞 장에서 설명한 

바와 같다. 물론 이 법안은 중국을 겨냥한 것이고 이에 대해 중국은 위안화 환율을 

핑계로 중국에 보호무역주의를 강화하는 것이라고 강력하게 반발하고 있다.

이처럼 양국간 환율에 대한 이견이 첨예하게 대립적인 양상으로 발전하는 가운

데에서 새로운 변화도 나타나고 있다. 우선 미 하원에서 이러한 법안이 통과됨으로

써 위안화 환율에 대한 양국간 이견으로 통상분쟁이 촉발될 가능성이 높아진 것으

로 일견 볼 수 있다. 그러나 상원 통과 가능성의 불투명성과는 별도로 세계적으로 

환율에 대한 이견으로 인하여 양국간에 본격적인 무역분쟁이 발발한 경우는 아직

까지 없다(Evenett 2010).
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본격적인 통상분쟁은 발발하지 않은 상황에서 미국은 위안화 환율문제를 직접적

으로 거론하는 대신 경상수지 목표제를 새롭게 제시하였다. 지난 11월 서울 G20 

회의에서 보는 바와 같이 미국의 Geithner 재무장관은 위안화 환율문제를 직접적으

로 거론하기보다는 중국과 같은 흑자국가에 대하여 경상수지 흑자 폭을 직접적으

로 제한하는 경상수지 목표제라는 새로운 방안을 제시하였다. 물론 미국의 이러한 

제안은 참가국의 이해관계가 상이하기 때문에 G20 회의 당시 전폭적인 지지를 끌

어내는지는 못하였다.

본 보고서의 제4장에서는 위안화 환율정책을 둘러싼 최근까지의 주요 논의를 보

다 구체적으로 정리하고자 한다. 중국의 환율 정책ㆍ제도를 먼저 살펴본 이후에 위

안화 환율과 관련된 양국의 분쟁에서 주요 쟁점을 살펴보도록 한다. 그리고 최근 

위안화 환율과 관련된 양국간 최근 동향, 즉 미국의 제2차 양적 완화(QE2) 정책 

및 경상수지 목표제에 대해서 살펴보고자 한다. 

1. 중국 환율 제도 및 정책

가. 중국 환율정책의 변천

1997~2005년 기간 동안 고정환율제를 채택한 이후, 중국은 2005년 7월부터 관

리변동환율제로 변경하였다. 이후 2008년 6월까지 약 3년에 걸쳐 달러 대비 위안

화 환율은 약 17% 정도 점진적으로 절상되었다(위안화 환율 추이는 그림 4-1 및 

그림 4-2 참고). 

그러나 2008년 6월 글로벌 경제위기가 심화될 조짐이 나타나자 달러화에 대해

서 변동 폭의 제한은 유지하였으나 고시환율을 고정시키면서 실제적으로는 달러당 
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6.83~6.84위안 수준으로 유지하였다. 따라서 중국은 약 3년 기간 동안의 관리변동

환율제에서 사실상 고정환율제(소프트 페그제에 해당)로 복귀하였는데 이는 위안

화 환율안정이 중국의 고속경제성장에 이롭다는 견해에 입각하였다고 볼 수 있다. 

참고로 Naughton(2008)은 중국이 2008년 당시 고정환율제로 재차 복귀하는 정책

결정 과정을 상세하게 기술하고 있다.

한편 최근 들어 주요 선진국으로부터 중국의 무역 흑자가 지속적으로 누적되면

서 위안화 절상압력이 더 한층 가중되고 있다. 이에 2010년 6월 중국인민은행은 

캐나다 토론토에서 개최된 G20(주요 20개국) 정상회의 직전에 위안화 환율변동의 

탄력성을 확대한다고 발표하였다. 이는 사실상 무역 흑자가 누적되고 있는 상황에

서 미국 등 주요 통상국의 압력에 의해 중국 환율제도가 일일 변동 폭 ±0.5%의 관

리변동환율제로 재차 환원하는 것을 의미한다.
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그림 4-1. 중국 위안화 환율 추이(2005년 1월~2010년 7월) 
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그림 4-2. 중국 위안화 환율 추이(2010년 6월~2010년 11월) 

Dunnway(2010)은 다시금 관리변동환율제로 복귀한 것은 위안화 절상압력에 직

면한 중국이 위안화 절상이 G20의 어젠다의 하나로 올라가게 되어 미국 및 다른 

선진국가들의 무역보복이 명분을 얻게 되는 것을 선제적으로 막기 위한 목적에서 

나왔다고 분석하고 있다. 그럼에도 불구하고 다음 장에서 나중에 언급하겠지만 중

장기적으로는 중국경제가 갖는 고유한 불균형을 해소하는 데 도움이 되는 측면도 

어느 정도 고려되었다고 해석할 수 있다. 

한편 2010년 6월 중국은 관리변동환율제로 재차 복귀하면서, 양 방향으로 환율

이 움직이게 될 것을 강조하였다. 이것은 세계경제 주요 선진국의 경기회복이 부진

한 가운데에서 중국은 유의미한 경제성장률을 기록한 몇 안 되는 나라였기 때문에 

거대한 규모의 글로벌 유동자금(핫머니)이 중국으로 유입되는 것을 우려하였기 때

문이었다. 

중국정부가 위안화 환율이 양 방향으로 움직이게 될 것이라고 강조하였음에도 

불구하고 중국은 막대한 규모의 무역수지 흑자를 기록하고 있기 때문에, 고정환율
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제 포기는 사실상 위안화 절상을 의미한다고 볼 수 있다. 

한편 중국은 미국 달러의 단일통화가 아니라 복수통화의 환율을 가중평균하여 

위안화 환율로 고시한다고 발표하였다. 2005년에 관리변동환율제로 전환하면서 중

국은 복수통화 바스켓에 의해 환율을 운용한다고 발표한 바 있지만 복수통화 바스

켓이 어떻게 구성되어 있는지 정보는 거의 알려지지 않았으며, 실제로는 미달러 단

일통화에 대한 위안화 환율을 준거로 운용하여왔다.

이번에도 중국인민은행 후샤오렌(胡曉煉) 부행장은 위안화 환율에 대해서 미달

러와의 양자 간 환율보다는 점차적으로 복수통화바스켓에 의한 실효환율로 표시할 

것을 시사하였지만 시기는 명시하지 않았다(󰡔經濟參考報󰡕 2010. 7. 23).

통화바스켓제로의 이행은 미국 의존도를 낮춘다는 의미를 가지고 있고, 또한 미

달러화 단일통화 환율에 비하여 ① 환율수준을 보다 안정적으로 운용할 수 있고, 

② 일방적인 위안화 절상이 아니라 양 방향(절상, 절하)으로 변동 가능하다는 데 

근거하고 있다. 

이것은 2005년과 달리 최근의 국제금융시스템 내부에는 유동성이 과도하게 풍

부한 상황이기 때문에 일방적으로 절상만 전망된다면, 이 자금들의 중국 유입을 초

래하여 중국 내 자산가격 폭등을 야기할 수 있다는 우려 때문이다. 따라서 최근 중

국은 위안화 환율의 양 방향 변동을 강조하고 있다.

그러나 2005년의 경험에서 보는 바와 같이 적어도 단기적으로는 복수통화바스

켓제로 이행은 어려울 것으로 보는 전망이 우세하다. [그림 4-3]처럼 2010년 7월처

럼 위안화의 명목(실질)실효환율이 오히려 절하된다면, 미국 등 주요 통상국의 반

발과 압력이 더 한층 강화될 것이기 때문이다. 
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명목실효환율 실질실효환율

122

120

118

116

114

112

110

108
2010년 1월 2010년 2월 2010년 3월 2010년 4월 2010년 6월 2010년 7월2010년 5월

자료: BIS (http://www.bis.org/statistics/eer/index.htm), 2005=100.

그림 4-3. 위안화 실효환율(BIS 발표) 

한편 인민은행의 발표 이후인 6월 21일부터 7월 22일까지 25거래일 간 달러ㆍ

위안화 환율은 6.79로 하락하여 단지 0.6% 정도 절상된 것으로 나타나고 있어 위

안화 절상속도에 대해서는 미국을 비롯한 선진국가들의 요구를 거의 충족하고 있

다고 보기 어렵다.

나. 중국 환율정책의 3대 원칙

중국의 국가지도자 및 정책당국자들은 환율정책의 3대 원칙을 되풀이하여 강조

하고 있다. 중국에서 환율정책의 3대 원칙은 주동성(主動性), 가공성(可控性) 및 점

진성(漸進性)을 의미한다.

우선 주동성은 외국정부의 압력이 아니라 중국이 자주적으로 환율을 조정하는 

것을 의미한다. 가공성은 환율이 완전히 자유롭게 결정된다는 것이 아니고 환율 결

정을 중국정부가 컨트롤할 수 있어야 한다는 것을 의미한다. 마지막으로 점진성은 

단기간에 대폭 절상 혹은 절하하지 않음으로써 환율변동의 불확실성을 최소화하려
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는 의도를 보여준다고 하겠다. 즉 중국경제 및 세계경제의 여건을 고려해서 위안화 

환율의 변동속도가 결정된다는 것을 의미한다. 종합하면 중국에서 환율정책의 핵심

적인 목표는 환율변동이 중국경제에 미치는 충격을 최소화하는 것이다.

2. 위안화 평가절상 논의의 주요 쟁점

가. 중국의 위안화 환율조작 여부

앞 장에서 자세히 설명한 바와 같이 미국의 정치권 일각에서는 중국이 인위적으

로 위안화 환율을 조작하고 있기 때문에 중국을 환율조작국으로 지정해야 한다는 

주장이 제기되고 있다. 또한 중국 정책당국은 1997~2005년 기간 동안 고정환율제

를 시행하였고, 글로벌 경제위기가 본격화되기 직전인 2008년 6월부터 2010년 6월

까지 재차 고정환율제(소프트 페그제)로 복귀하였다. 그러나 이를 환율조작으로 간

주할 제도적인 근거는 사실상 찾기 어렵다.

소위 브레튼우드(Bretton Woods) 체제에서는 오히려 고정환율제도가 지배적인 

환율제도였으며, IMF 역시 고정환율제도를 금지하는 규정을 시행한 적은 없다. 또

한 홍콩이나 싱가포르 역시 일종의 고정환율제도를 운영하고 있으며, 현재 전 세계

에서 약 60개 국가가 미달러화에 페그된 환율제도를 운용하고 있어, 이를 문제시 

삼기는 어렵다(Bottelier and Dadush 2010).

나. 위안화 환율의 저평가 여부

위안화의 저평가 여부에 대한 연구결과는 추정방법에 따라 상당히 큰 차이를 보
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이고 있다. 적정 위안화 환율을 지나치게 높거나 낮게 추정한 경우를 제외하면 대

체적으로 20~30% 저평가되었다고 추정한 연구가 많은데, 주요 결과를 정리한 엄

정명(2010)을 다시 인용하면 다음과 같다. 

•국가 간 절대 PPP 비율이나 유사한 방식인 빅맥 인덱스 분석에서는 40~67% 

저평가한 것으로 나타남.

•생산성 차이, 실질이자율, 교역조건 차이를 추가한 Balassa-Samuelson 모델에

서는 1.4~6.1% 저평가

•BS 상대 PPP 모델(Balassa-Samuelson 수정모델)에서는 30% 저평가로 분석

•균형 경상수지 모델에서는 중국이 GDP 대비 경상수지 비율을 적정수준으로 

맞추기 위해서는 약 20% 평가절상 필요

•균형 실질환율 모델에서는 17~18% 저평가 추정

한편 미국의 피터슨 국제경제연구소의 C. Fred Bergsten 소장은 미 하원 세입위

원회에서 위안화가 40% 수준에서 저평가되어 있다고 주장한 바 있다. 이에 따르면 

중국이 20~40% 수준으로 위안화를 절상한다면, 미국에서 60만~120만 명의 일자

리를 창출할 수 있으므로 중국을 환율조작국가로 인정해야 한다고 주장하고 있다. 

또한 Krugman(2010)은 대단히 간략한 계산을 통해 대략 140만 명의 일자리가 미

국에서 사라지고 있다고 주장하고 있다.

반면 블룸버그 기사(2010. 7. 28)에 따르면, 2010년 7월 IMF 이사회(board meet-

ing)에서도 위안화 저평가 여부에 관련해서 통일된 견해를 내놓고 있지 못하고 있

는데 일부에서는 중국의 위상이 그만큼 높아졌다는 것을 반영하는 것으로 풀이하

고 있다.
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다. 환율의 안정적 유지와 여타 거시경제정책 목표와의 관계

소위 거시경제학의 트라이렘마(macroeconomic trilemma)에 의하면, 통화정책의 

독립성, 자유로운 자본이동 및 고정환율제의 3개의 정책목표 중에서 단지 2개만 달

성 가능하다(Huang 2010). 따라서 현재 주요 선진경제국들은 통화정책 독립성과 

자본의 자유로운 이동을 정책목표로서 우선적으로 선택하는 경향이 있고, 고정환율

제를 포기하고 이에 따른 환율 변동리스크는 대체로 수용하고 있다.

이에 반하여 현재의 중국처럼 통화정책의 독립성 및 고정환율제를 정책목표로서 

고집한다면 자본이동에는 규제가 불가피하다. 또한 현재의 홍콩처럼 자본이동의 자

유 및 고정환율제를 정책목표로 선택하면 통화정책의 독립성은 포기해야 한다.31) 

따라서 독립적으로 물가안정을 달성하기 어렵고, 미달러와 연계되어 있기 때문에 

미국의 인플레이션 혹은 디플레이션과 연계될 수밖에 없다.

그밖에도 고려해야 할 사항은 자본배분의 효율성이다. 일반적으로 글로벌 세계

경제 중에서 환율은 이자율과 마찬가지로 자본가격을 나타내는 변수이다. 따라서 

시장 메커니즘이 제대로 작동해서 가격변수의 변동에 의해서 자본배분이 결정되어

야 효율성이 제고될 수 있다. 

중국은 전통적으로 계획경제 시절에는 자본공급부족현상이 심각하였고 개혁ㆍ

개방 이후 시기, 즉 1990년대 중반부터는 자본공급과잉현상이 오히려 심각한 경제

문제의 하나로 대두하였다. 이것은 중국에서 자본배분이 효율적이지 못하다는 것을 

보여주는 것으로 환율정책의 유연성을 확대해야 하는 다른 논거가 될 수 있다.

31) 홍콩금융관리국(HK Monetary Authority)는 홈페이지에서 통화정책의 가장 중요한 목표는 연

계환율제도(고정환율제도) 테두리 안에서 환율을 안정적으로 유지하는 것이라고 밝히고 있다.
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라. 중국의 위안화 절상과 글로벌 불균형 해소 여부

중국은 과거 소국개방경제(small open economy)였으나, 앞에서 언급한 바와 같

이 2010년 말 기준으로 이미 제2위 경제대국이며, 글로벌 불균형과 같은 주요 글

로벌 이슈에 보다 능동적인 역할을 수행해야 한다는 요구가 높아지고 있다.

그러나 위안화 환율정책의 역할에 대해서는 논란의 여지가 많다. 한편으로 위안

화 환율정책이 글로벌 불균형을 해결하기 위해서 대단히 중요한 일부분이 될 수 있

으나 위안화 평가절상만으로 글로벌 불균형을 해소할 수는 없다는 주장도 설득력

이 있다(예를 들면 Huang 2010). 

이러한 주장이 가장 설득력을 갖고 있는 근거는 과거의 경험을 들 수 있다. 

2005년 7월부터 2008년 6월 기간 동안 위안화는 약 17% 정도 절상되었지만, [그

림 4-1]에서 보는 바와 같이 같은 기간 중국의 경상수지 흑자 폭은 오히려 대폭 상

승하였기 때문이다.

따라서 글로벌 불균형을 해소하기 위해서 환율에만 집중하는 것은 효과적이지 

못하며 신축적으로 환율제도를 운용하는 것을 포함하여 각국의 소비ㆍ저축함수의 

변화 등을 감안하고 통화ㆍ재정 정책을 국제적으로 협조하는 등의 보다 포괄적인 

접근이 필요하다는 견해가 나오고 있다.

미ㆍ중 양국 관계만을 가지고 볼 때도 무역불균형 해소에 크게 기여할 가능성은 

높지 않다. 매우 개략적인 분석에 의할 경우에도 위안화 절상은 적어도 초기에는 

미국의 대중무역 적자를 확대시킬 가능성이 있기 때문이다. Bottelier and Dadush 

(2010)는 위안화 절상효과를 개략적으로 계산하였는데, 이에 따르면 만약 중국이 

위안화 환율을 25% 절상한다면 (중국제품의 가격인하로 상쇄되지 않는다면) 미국

의 대중 수입은 약 750억 달러가 추가로 발생한다. 미국의 대중 수출이 대중 수입

의 대략 1/3 정도 수준이라고 가정한다면, 대중 수출의 증가에 따른 일자리 증가가 
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중국 수입품가격 인상에 따른 소비자 후생 손실을 보충하기에는 부족할 것으로 평

가하고 있다. 결국 일부 수출부문에서 취업기회가 발생하겠지만 소비자 후생 손실

로 거의 상쇄될 것으로 보고 있다.

마. 위안화 절상에 소극적인 중국

중국정부가 위안화 절상에 소극적인 이유는 2008년 6월로 거슬러 올라가 당시 

재차 고정환율제(소프트 페그제)로 복귀하는 결정과정을 살펴보면 쉽게 이해할 수 

있다.

2008년 상반기에 중국의 대외 수출은 약 31% 증가하였지만, 중국 전역에서 규

모 이상의 중소기업 약 6만 7,000개가 도산하였고 방직업에서만 약 1만 개 기업이 

도산하였다. 따라서 중국정부가 위안화 환율절상에 소극적인 이유는 기본적으로 수

출산업의 부진은 궁극적으로는 사회적 불안정을 초래할 가능성이 있기 때문으로 

해석된다.32) 

그러나 수출산업의 부진이 우려되고 있으나, 환율절상을 통한 경제적인 순기능 

역시 존재한다. 잘 알려진 바와 같이 우선 소비자의 구매력 향상과 이를 통한 내수 

촉진 그리고 산업구조 고도화 촉진 등을 기대할 수 있는 것이다. 또한 세계무역기

구체제 하에서 자국 통화의 인위적인 저평가에 의해서 수출산업을 유지하는 것은 

궁극적으로는 바람직하지 않으며, 이 산업들은 산업구조 고도화 차원에서 정리하는 

것이 보다 바람직한 경제정책이라는 주장도 설득력을 갖는다. 

32) 중국의 󰡔經濟參考報󰡕 2010년 4월 2일자 보도에 따르면 중국 상무부의 위안화 절상 영향 분석에 

의하면 3% 절상의 경우 가전, 자동차, 휴대폰 등의 일부 산업에서는 기업이윤이 30~50%까지 하

락하는 것으로 나타나고 있다. 중국 상무부는 자국 산업을 보호해야 하는 입장 때문에 위안화 절

상에 비교적 적극적으로 반대하는 편이다.
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한편 일본의 사례가 평가절상의 부정적인 사례로 인용되기도 하지만 이는 정확

한 해석이라 보기 어렵다. 즉 Huang(2010)에 의하면 플라자 합의 이후 1980년대 

말 일본 엔화의 평가절상 이후 일본경제가 장기침체에 빠지게 되었다고 해석하는 

것은 부정확하다. 일본의 장기불황은 기업지배구조문제, 노동시장의 경직성, 부적

절한 통화정책에 의한 자산버블 형성 등 복합적인 요인이 작용한 것이며, 오히려 

환율조정을 늦추면서 이후에 환율조정이 더욱 큰 폭으로 진행된 측면도 있다.

한편 위안화 환율이 실물경제에 미치는 영향 이외에도 중국의 금융체제가 갖는 

특성도 감안할 필요가 있다. 즉 위안화 환율을 탄력적으로 운영하더라도 금리자유

화가 선행되지 못한다면 환율리스크가 훨씬 확대될 가능성도 있다. 중국의 대부분 

은행은 압도적으로 국가 소유이며, 이 국유은행들을 보호하기 위하여 예대금리차를 

대략 3%포인트 수준에서 인위적으로 유지하고 있기 때문에 금리자유화를 수행하

지 못하고 있기 때문이다.

3. 위안화 환율 관련, 미국의 새로운 전략

중국의 위안화 환율은 앞에서 언급한 세 가지 원칙에서 알 수 있는 바와 같이 

시장의 수요와 공급에 의해서 자유롭게 결정되지는 않는다. 그렇다면 위안화 환율

을 중국이 의도적으로 조작하고 있는가의 문제는 논쟁적인 이슈인데, 본 보고서를 

통해서 이러한 논쟁을 종식할 수 있는 것은 물론 아니다. 

그러나 과거의 경험을 보면 중국의 위안화 환율은 미 달러화에 페그되어 있거나 

아니면 상당히 작은 범위에서 점진적인 변동만을 허용하는 관리변동환율제로 운용

되어왔다. 따라서 중국 정책당국자들이 환율정책을 자주적으로 결정하고 있다고는 

하지만 대체로는 외부환경 변화에 대한 대응의 형태를 취하고 있다. 다시 말하면 
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미국을 비롯하여 외부의 압력 혹은 외부환경 변화에 대해서 중국 정책당국자들은 

이러한 변화가 중국경제에 미치는 영향을 세밀하게 관찰하고 위안화 환율정책에 

반영하고 있는 것으로 볼 수 있다.

최근에 서울 G20 회의 개최시기인 11월에 미국은 두 가지 중요한 정책적 결정

을 발표한 바 있다. 첫째는 제2차 양적 완화, 소위 QE2로 불리는 경기부양정책이

다. QE2는 기본적으로는 미국경제의 더블딥 우려 해소와 고용확대를 위한 경기부

양정책이지만 글로벌화된 세계경제 와중에서 중국경제에도 영향을 미치지 않을 수 

없으며 위안화 환율에 대한 영향도 검토할 필요가 있다. 

다음으로 미국은 서울 G20 회의에서 위안화 환율 절상에 대한 제안 대신에 경

상수지 흑자국을 대상으로 경상수지의 범위에 직접적인 목표를 설정하는 일종의 

경상수지 목표제를 들고 나왔다. 이로써 위안화 환율정책에 대한 미국정부의 기본

적인 정책방향 자체가 변화하였는지는 불분명하지만 새로운 제안임에 틀림없다. 

다음 절에서는 이러한 미국의 정책적 이니시아티브에 대해서 중국의 반응, 즉 

위안화 정책에 관련해서는 점진적 변동을 추구하고 있는 중국으로서 어떤 대응을 

보이고 있는지 검토하도록 한다.

가. 미국의 2차 양적완화정책과 위안화 환율

양적완화정책은 비정상적인 상황, 예를 들면 금리가 이미 제로 수준에 근접하여 

더 이상 금리인하정책을 실시하기가 불가능한 비정상적인 상황에서 실시하는 통화

정책을 의미한다. 미국 연방준비이사회(FRB)는 지난 2010년 11월 3일 6,000억 달

러 규모의 장기 재무부 채권(long-term treasury bonds)을 매입하는 정책을 발표하

였다. 

이것은 미국의 단기금리는 이미 제로수준에 근접하고 있고, 인플레이션 역시 안
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정선으로 잡고 있는 2%를 하회하고 있는 상황에서, 장기채권을 매입하여 장기금리

를 낮춤으로써 경기회복을 도모하려는 것이다. 즉 QE2를 통해서 기업의 차입 혹은 

주택모기지에 적용되는 장기금리를 낮추고, 채권금리가 낮아지면서 주식투자로 자

금이 몰리게 된다. 또한 미달러화 환율이 낮아지게 되면 미국의 수출이 증가할 수 

있는 효과를 적어도 이론적으로는 기대할 수 있다. 

그렇지만 QE2 정책의 효과는 단지 미국경제에 대한 영향에 국한되지 않을 것이

다. 미국의 저금리정책에 의하여 인플레이션을 초래하여 미달러 환율이 떨어지게 

되면, 고금리ㆍ고성장 및 통화 절상 가능성이 높은 지역으로 핫머니를 비롯한 유동

자금이 미국으로부터 이동할 가능성이 있다. 그리고 이동예상지역은 일본을 제외한 

아시아지역 및 신흥시장국가가 될 가능성이 높다. 

미국 FRB의 입장은 이러한 부작용이 있을 수 있지만 미국경제의 회복이 이 국

가들에 좋은 것이고 이 국가들에서 발생할 여러 문제는 자본 규제 혹은 세제 등의 

정책수단으로 해당 국가에서 해결해야 한다고 보고 있다.

QE2에 대한 중국의 반응은 대체로 비판적이다. 중국의 저명한 경제평론잡지인 

󰡔財經󰡕은 11월 30일 기사에서 QE2는 미국에서 투자를 촉진하기보다는 전 세계에

서 인플레이션을 초래할 뿐이며, 세계경제 회복에 저해요인이 될 것이라는 비판적

인 입장을 보여주고 있다. 또한 전 세계 금융체제에 존재하는 과잉유동성은 황금 

및 원유 등 원자재부문으로 흘러 들어가서 원자재가격 상승을 유발할 가능성이 있

고 또한 중국을 비롯한 신흥국가의 자산가격 인플레이션을 촉발할 가능성이 있다

고 지적하고 있다.

한편 중국인민은행장 저우샤오추안(周小川)은 중국인민은행 홈페이지 담화를 통

하여 미국 연방준비이사회와 중국인민은행은 정기적으로 접촉하고 있으며 미국의 

통화정책에 대해서 설명을 받고 있다고 언급하고 있다.33) 따라서 미국의 경기회복 

동력이 미약하고, 고실업률 및 저인플레이션율 및 제로에 가까운 낮은 금리 상황을 
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감안하면 충분히 이해할 수 있는 정책이라고 논평하고 있다. 그러나 미달러는 미국 

일국의 통화일 뿐만 아니라 국제적으로 통용되는 기축통화이기 때문에 세계경제에 

미치는 영향 및 역할을 고려하지 못하였고, 중국에 대해서 가장 우려되는 점은 핫

머니의 유입이라고 지적하고 있다. 

실제로 저우샤오추안(周小川) 행장은 11월 5일 ｢핫머니 충격의 해소방안(引流入

池化熱錢沖擊的方案)｣을 제안한 바 있고, 11월 9일 ｢외환업무관리강화와 관련된 문

제의 통지(關于加強外匯業務管理有關問題的通知)｣를 발표한 바 있다.

한편 중국사회과학원 금융연구소 금융발전실 이시안룽(易憲容) 주임은 QE2가 

사실상 규모 면에서 보면 그렇게 크지 않고 단지 GDP 3% 수준에 불과하며, 미국

의 QE1과 중국 4조 위안 경기진작책의 14% 수준에 비하면 크지 않다고 지적하고 

있다. 따라서 세계 금융시장의 유동성과 비교하면 그 영향은 무시할 정도이지만 일

본이 과거 상당 기간 동안 양적완화정책을 실시하였지만 세계 금융시장에 별다른 

충격을 주지 못하였는 데 반하여, 미달러화는 기축통화이기 때문에 세계금융시장에 

과연 어떤 영향을 줄지에 대해서 면밀하게 감시할 필요가 있다고 지적하고 있다 

(Beijing Review, 2010. 11. 30). 

반면 QE2는 미달러화의 절하를 초래할 수 있고, 미달러ㆍ위안화가 사실상 거의 

고정되어 있는 달러 경제(dollar economy)를 중국이 지나치게 고집할 경우 심각한 

문제가 될 수 있다. 현실적으로 중국의 대외 수출이 타격을 받게 되며, 1조 달러에 

해당하는 것으로 추정되는 미 채권을 보유하고 있기 때문에 그대로 손실을 입게 되

기 때문이다. 그러나 Michael Pettis 베이징대학 교수는 미국의 QE2로부터 피해를 

받는다면 자국 통화를 조작하는 국가에 국한될 것이라는 견해를 자신의 블러그에

33) http://www.pbc.gov.cn/publish/hanglingdao/2950/2010/20101119164544386735148/2011 
19164544386735148_.html.
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서 지적하고 있다. 미국의 QE2로부터 자국 경제를 보호하는 여러 가지 방안을 강

구할 수 있는데 위안화 환율을 고정적으로 유지하기 위해서는 중국인민은행은 통

화팽창을 피할 수 없다. 이러한 의미에서 Michael Pettis 교수는 미국의 QE2를 사

실상 근린궁핍화정책(beggar-thy-neighbor policy)으로 해석하고 있다. 그렇지만 중

국이 위안화 환율의 원칙으로 자주성을 고집하고 있는 한, 미국이 통화정책을 자주

적으로 선택하는 것을 비난할 수는 없다는 입장이다.34)

나. 미국의 경상수지 목표제 제안

미국 Timothy Geithner 재무장관은 2010년 10월 G20 재무장관회의에서 경상수

지 목표제를 제안하였다. 이것은 글로벌 불균형 문제를 해결하기 위해서 효과가 불

분명한 환율 논쟁에서 탈피해서, 직접적으로 경상수지 불균형 및 저축ㆍ소비 불균

형의 문제로 전환시키는 계기로 볼 수 있다. 제5장에서 미ㆍ중 간의 무역 불균형에 

대해서 자세하게 기술할 것이지만, 사실상 국제무역은 환율 이외에도 많은 변수에 

의해서 결정된다. 그럼에도 불구하고 환율조정만을 가지고 무역 불균형 문제를 해

결하려고 하는 것은 무모하다는 지적이 많았던 것도 사실이다. 

또한 현실적으로도 중국과 같은 경제대국은 자국이 바람직하다고 판단하는 환율 

수준보다 빠른 속도로 위안화 환율이 절상된다고 할지라도 다른 정책적 수단에 의

하여 효과를 상쇄할 수 있다. 예를 들면 중국은 인위적으로 실질이자율을 낮게 유

지함으로써 자국 제품의 수출경쟁력을 유지할 수 있기 때문이다. 이에 대해서도 다

음 장에서 비교적 자세하게 기술할 예정이다.

34) Pettis. M.(2010. 11. 10), QE2 and the Titanic, http://mpettis.com/2010/11/qe2-and- 
the-titanic.
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한편 중국인민은행의 이강(易纲) 부행장은 중국은 중장기적으로는 경상수지 흑

자규모를 GDP의 4% 이내의 수준으로 관리할 것이라는 견해를 표명한 바 있다

(Reuters 2010. 11. 25). 따라서 4% 수준은 G20 서울회의에서 의장국인 한국과 미

국이 이러한 견해에 입각하여 제시한 것으로 알려지고 있다(󰡔동아일보󰡕 2010년 11

월 16일자).

그러나 단기적인 상황은 크게 다르다. 2010년 3분기 중국의 경상수지 흑자는 

GDP의 7% 이상이 될 것으로 추정되고 있고, IMF의 예측에 따르면 중기 기간 내

에 중국의 경상수지 흑자규모는 더 확대될 것으로 전망하고 있음을 감안하면 4% 

목표제는 향후 달성하기 쉽지 않는 목표가 될 수도 있다. 어쨌든 경상수지 목표제

는 독일, 일본 등의 흑자국의 동의를 받지 못하였고, 중국도 구체적인 수치를 적시

하는 데 강력하게 반대함으로써 실패하였다. 우리나라와 미국이 글로벌 무역 불균

형을 막기 위해 경상수지의 흑자 폭이나 적자 폭을 국내총생산(GDP)의 4% 이내로 

관리하자고 제안한 ‘경상수지 목표제’에 대한 구체적인 수치는 G20 서울회의에서 

결국 적시되지 않았다. 

이번 G20 서울회의는 이러한 경상수지 목표제 논의를 종결하지는 않고 2011년 

프랑스 칸 회의로 이월하였는데, G20 참가국은 경상수지 목표제의 구체적인 목표

수치에 대해서는 IMF의 추가적인 연구 수행을 요구한 바 있다. 
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2003년까지 중국의 경상수지 흑자규모는 [그림 5-1]에서 보는 바와 같이 대략 

GDP의 4% 이내의 수준을 유지하였으나, 2004년 이후 급상승하여 글로벌 경제위

기가 출현하기 시작한 2007년에는 무려 10.6%를 기록하였다. 앞 장에서 논의한 바

와 같이 미ㆍ중 양국간 위안화 평가절상을 둘러싼 이견은 이 같은 중국의 경상수

지 흑자 확대에 의해서 발단된 것으로 이해할 수 있지만, 중국의 경상수지 흑자가 

확대된 배경 및 이러한 중국의 경상수지 흑자를 과연 어떻게 축소할 수 있는가에 

대해서 양국은 대립된 입장을 보이고 있다.

제5장의 목적은 미ㆍ중 관계에서 첨예한 의견대립이 있지만, 중국의 경상수지 

흑자 축소와 관련한 일부 연구 결과와 중국의 위안화 환율정책이 기본적으로 합치

하고 있다는 것을 보여주고자 한다.
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8.0
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2.0

0.0

-2.0
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자료: CEIC.

그림 5-1. 경상수지 추이(국내총생산 대비 1992~2009년)
(단위: %)

중국은 미국을 비롯한 일부 서방국가로부터 지속적으로 위안화 평가절상 압력을 

받고 있다. 그렇지만 중국의 학계 및 정책결정자 집단은 대체로 중국의 경상수지 
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흑자가 확대되고 있는 원인 혹은 미ㆍ중 양국간 막대한 무역 흑자가 발생하는 요인

에 대해서는 위안화의 저평가가 중대한 요인이라고 단순하게 분석하고 있지 않다.

예를 들면 李稻揆ㆍ李丹宁(2006)이 1980～2004년 무역통계를 대상으로 분석한 

결과에 따르면 미ㆍ중 무역의 불균형과 달러화 대비 위안화 환율(명목환율 및 실

질환율)은 통계적으로 현저한 상관관계를 갖고 있지 못하다. 즉 위안화 환율은 중

국의 대미 수출 혹은 대미 수입에 대해서 통계적으로 현저하게 상관관계를 나타내

지 못하였고, 중국으로의 FDI 유입량은 대미 수출 혹은 대미 수입에 대하여 유의

미한 영향을 주는 것으로 나타났다. 

본 장에서는 미국으로부터의 위안화 평가절상에 대한 요구에 대해 첨예하게 대

립하고 있는 중국의 입장은 과연 무엇인가를 살펴보고자 한다. 우선 상당수 중국 

학계의 분석은 중국의 경상수지 흑자가 확대되는 원인을 단순히 위안화의 저평가

에서 찾지 않고, 다양한 원인에서 찾고 있다는 공통점이 있다. 본 장에서는 우선 중

국의 경상수지 흑자가 확대되는 원인에 대한 분석과 이를 토대로 경상수지 흑자 확

대를 축소하는 방안에 대하여 중국 측 혹은 중국 측 입장을 지지하는 분석을 살펴

보고자 한다.

1. 경상수지 흑자 확대요인

중국 학계에서도 대외부문 불균형(경상수지 흑자규모 확대)이 지속가능한 것인

지에 대한 우려가 높아지고 있고, 불균형 해소방안에 대한 논의도 활발하게 진행되

고 있다. 중국의 대체적인 분석은 중국에서 대외부문 불균형의 요인은 다양하며, 

특히 대외부문의 불균형은 국내경제의 내부 불균형과 연결되어 있고 오히려 이에 

대한 분석에 치중하는 경향이 있다. 
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일반적으로 일국 경제의 외부 불균형은 당연하게 내부 불균형과 연관되어 있다. 

국민소득계정에서 보는 바와 같이 사후적인 의미에서 보면 내부 불균형(저축-투자)

은 외부 불균형(수출-수입)과 항상적으로 동일하다. 그러나 일국 경제에서 내부 불

균형과 외부 불균형 사이의 인과관계에 대해서는 아직까지 경제이론에서 보면 명

확한 결론에 도달하고 있지 않다. 따라서 중국경제에서도 내부 불균형과 외부 불균

형의 인과관계에 대해서는 견해가 분분하다.35)

우선 외부 불균형의 요인에 대한 분석을 살펴보자. 李稻揆ㆍ李丹宁(2006), 樊纲 

外(2009) 및 Huang and Tao(2010)는 중국의 외부 불균형에 대해서 다양한 요인이 

있다고 분석하고 있다. 이들의 견해를 종합하면 대체로 다음과 같다. 

논쟁적이기는 하지만 가장 먼저 생각할 수 있는 요인은 중국의 환율정책이다. 

앞 장에서 언급한 바와 같이 중국의 환율제도는 기본적으로 장기간 고정된 상태에

서 유지되어왔고 이러한 중국의 환율정책은 외부로부터 많은 비판을 받았다고 볼 

수 있다. 그러나 위안화 평가절상으로 적절하게 중국경제의 외부 불균형 문제를 해

결할 수 있을지에 대해서는 많은 논란이 있으며, 실제로 앞 장에서 기술한 바와 같

이 위안화 평가절상만으로 중국경제의 외부 불균형을 해소할 수 있을지는 의문이

다. 재차 반복한다면, 2005년 7월부터 2008년 6월 기간 동안 위안화는 약 17% 정

도 절상되었지만, 같은 기간 중국의 경상수지 흑자 폭은 오히려 대폭 상승하였기 

때문이다. 실제로도 중국의 언론보도에 따르면 향후 중국의 위안화 절상이 급격하

게 발생할 가능성은 높지 않아 보이기 때문에 불균형 축소의 적합한 정책방안으로 

보기도 어렵다.

둘째, 중국 수출품의 대외경쟁력이 향상되었다는 점을 지적할 수 있다. 특히 

35) 樊纲 外(2009)는 소위 Granger 인과관계 분석결과에 의거, 중국경제에서는 내부 불균형이 외부 

불균형을 초래하였다고 견해를 갖고 있다. 
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WTO 가입 이후 중국의 노동생산성을 비롯한 총요소 생산성이 상승함으로써 수출

이 확대되고 또한 수입대체를 통하여 중국의 경상수지 흑자가 확대되었다는 점을 

지적할 수 있다.

셋째, 최근 중국의 경상수지 흑자가 급속히 상승한 요인의 하나는 소위 핫머니

가 수출대금 혹은 소득이전 형태로 위장하여 유입되는 현상으로서 경상수지 흑자

규모가 사실상 과장되었을 가능성을 지적하고 있다. 중국은 자본계정의 자유화를 

허용하고 있지 않기 때문에 이같이 대외부문의 경상계정을 통하여 위장한 형태로 

해외자본이 중국으로 유입될 가능성이 있다. 최근에 위안화 평가절상 가능성을 예

상하고, 또한 중국 내 부동산을 비롯한 자산가격이 급격히 상승함에 따라 핫머니가 

중국으로 유입되었을 가능성이 높다. 즉 중국으로 유입된 핫머니가 자산시장으로 

흘러들어간다면, 위안화 절상 및 자산시장 가격상승 중에서 하나만 실현이 되어도 

이득을 얻을 수 있는 상황이 된다.

넷째, 중국은 양질의 풍부한 노동력과 해외직접투자의 유입으로 인해 중국 연안

지역을 중심으로 세계 제조업 집적지가 형성되었고, 앞에서 언급한 李稻揆ㆍ李丹

宁(2006)의 분석처럼 해외직접투자의 유입은 중국의 경상수지 흑자 확대에 기여하

고 있다. 특히 일부 동아시아국가로부터 중국으로 노동집약적 산업을 비롯하여 전

자산업 등이 이전함에 따라 이 국가들의 무역흑자가 중국으로 이전되고 있는 측면

도 있다.

다섯째, 중국정부의 경제성장정책 및 수출진흥정책으로 국내생산이 확대되고 이 

제품들은 적극적으로 해외시장을 개척하였다. 잘 알려진 바와 같이 중국정부의 가

장 우선순위가 높은 정책은 신규 일자리 창출이다. 중국은 농촌의 과잉노동력에 대

해 취업기회를 제공하는 것이 가장 우선순위가 높은 정책으로서 소위 8% 경제성

장률 목표 역시 이들에게 어떤 경제적 비용을 감수하더라도 취업기회를 제공하는 

것을 의미하기 때문이다. 
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자료: CEIC.

그림 5-2. 중국의 저축률 및 투자율 추이(1992~2009년)
(단위: %)

여섯째, 중국의 요소가격 왜곡에 의한 수출경쟁력 제고이다. 중국은 비교적 최근

까지 에너지가격을 인위적으로 낮게 유지하였고 환경비용에 대해서 대체로 무시하

여왔기 때문에 중국에서 생산한 제품의 가격경쟁력을 높일 수 있었다.

일곱째, 중국의 과도하게 높은 저축률이다. 잘 알려져 있는 바와 같이, 중국경제

가 갖는 주요한 특징의 하나는 높은 저축률에 의해서 지탱되고 있는 높은 투자율에 

의해서 경제성장이 견인되고 있다는 것인데, [그림 5-2]에서 보는 바와 같이 200

4～05년부터 저축률(총저축률을 의미)은 더욱 상승하였다. 또한 2006년부터는 저

축률이 50%를 초과하여 저축률ㆍ투자율의 격차가 확대되었고, 이 같은 추세는 

2007년 글로벌 경제위기가 발생할 때까지 지속되었다.

과도하게 저축률이 높기 때문에 상대적으로 소비율은 억제될 수밖에 없고 이에 

따라 내수부족현상이 출현하게 되었다. 내수부족 상황에서 국내시장에서 수요를 찾

지 못한 상품은 해외시장으로 탈출구를 찾을 수밖에 없기 때문에, 이러한 의미에서 

볼 때 중국경제의 수출의존도가 높게 되는 배경에는 높은 저축률에 의해 가능해진 
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그림 5-3. 중국의 외환보유액 추이(2005년 1월~2010년 6월)
(단위: 십억 달러)

과잉투자가 있다는 해석이 가능하다.

2. 중국의 내부ㆍ외부 불균형 문제

[그림 5-3]에서도 볼 수 있는 바와 같이, 대규모 경상수지 흑자로 중국의 외환보

유액이 급증하고 있다. 특히 환율을 안정적인 수준에서 유지하기 위해서 중국인민

은행이 불태화정책을 실시한다면, 외환보유액이 급증함에 따라서 국내경제의 유동

성도 급증하게 되는 부작용이 발생할 수밖에 없다. 따라서 물가상승압력이 급증하

고 있고 자산시장의 버블에 대한 우려도 심각하게 될 소지가 크다. 위안화 절상 및 

자산시장 가격상승을 기대하는 핫머니가 대량 유입된다면, 국내의 과잉유동성 상황

을 더욱 악화시킬 수도 있다. 

중국은 외국정부의 압력에 굴복하지 않고 위안화 환율을 안정적으로 유지할 것
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이라고 누차 강조하여왔으나 위안화 절상 압력은 외국정부뿐만 아니라 이처럼 국

내시장에서의 압력도 확대되고 있는 것이다. 다시 말하면 중국의 정책당국이 위안

화 절상을 늦추게 되면, 중국 국내경제에서 발생하는 각종 부작용에 대처하는 다른 

정책적 처방이 필요한 것이다. 또한 향후 중국의 경제성장방식이 해외수요보다는 

국내소비가 주요 성장동력이 되어야 한다면, 이러한 고(高)저축률은 심각한 문제가 

아닐 수 없다.

이처럼 2006～08년 기간 동안 50%를 초과하는 저축률은 다른 나라에서는 거의 

유례를 찾기 어려운 수준이며, 한편 향후 더 이상 저축률이 상승하기는 어려울 것

이라는 전망도 가능하다. 그렇다면 앞에서 설명한 중국의 내부 불균형 문제, 즉 저

축률이 투자율보다 높은 주요 요인은 무엇인가 살펴보도록 하자. 

가. 고(高)저축률의 주요 요인

최근 중국의 투자율(총투자율)이 이미 40～50% 수준인 것을 감안하면 총투자율

은 상당히 높은 수준이다. 따라서 중국의 내부 불균형(저축-투자)은 기본적으로 투

자율이 낮기 때문이 아니라 저축률이 과도하게 높기 때문으로 보는 것은 타당할 것

이다. 따라서 중국의 고저축률에 대해서 먼저 언급해보도록 한다.

중국의 통계연감은 가계부문의 저축률에 대해서는 도시와 농촌으로 나누어서 한 

설문조사에 의해서 집계한 통계를 발표하고 있다. 그러나 도시ㆍ농촌을 통합하여 

중국경제 전체의 가계부문 저축률은 발표하고 있지 않다. Baker and Orsmond 

(2010)의 추정에 의하면 대체로 1995～2007년 기간 동안 중국의 저축률은 GDP의 

20% 안팎 수준이며, 가처분소득에 대해서는 30% 안팎의 수준인데, 특히 2004년 

이후에는 35% 수준으로 상승하였다.

다음으로 중국의 고저축률 요인을 Baker and Orsmond(2010)를 중심으로 정리
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하면 대략 다음과 같다. 우선 다른 동아시아국가와 유사하게 문화적인 요인, 고령

자를 부양하는 가족구조, 연령층별 인구 수 현황 및 경제발전단계 등의 요인을 지

적할 수 있다. 또한 중국의 가계부문은 예비적 성격의 저축(precautionary savings)

을 많이 하고 있다고 추정할 수 있는데 이것은 아직까지 의료, 교육 등 사회보장제

도가 완비되어 있지 못하기 때문이다.

중국은 신용카드, 소비자금융 등 금융제도가 발달하지 못하였고, 농촌지역에서

도 토지(농지)제도가 발달하지 못하여서 소비가 위축되어 있다는 점도 지적할 수 

있다.

한편 일부 중국학자 및 서방경제학자들은 중국의 고저축률은 단지 가계부문의 

근검절약만으로는 설명이 되지 않으며, 대규모의 법인저축이 주요 요인이라고 주장

하고 있다. 樊纲 外(2009), Anderson (2009), Wiemer (2009) 및 Zhou(2009)는 중

국 고저축률의 주요 요인은 가계부문의 높은 저축성향이라기보다는 중국경제에서 

법인저축이 높기 때문으로 분석하고 있다. 특히 중국의 국유기업 경영진은 미래에 

기업확장을 위해서 배당 지급보다는 사내 유보를 선호하는 경향이 있으며, 여타 시

장경제국가와 달리 현금이 풍부한 기업이라 하더라도 반드시 인수ㆍ합병 대상이 

되는 것은 아니고 또한 주주로서 국가는 고액배당을 반드시 요구하는 것도 아니기 

때문이다.

물론 중국의 통계당국은 가계, 법인, 정부 등 경제주체별로 세분화된 저축규모를 

국민소득계정을 통해 발표하고 있지 않기 때문에, 중국에서 법인저축의 실제 규모

에 대해서는 논란의 소지가 되고 있다.

Anderson(2009)은 중국의 자금순환통계를 이용하여 법인저축을 추정하였는데 

GDP 대비 법인총저축은 2001년 15%에서 2007년 26% 이상으로 증가하였다고 추

정하고 있다. 또한 GDP 대비 가계저축은 16～18%로 추정하였는데 여타 국가와 

비교하면 이 역시 상당히 높은 수준이라 할 수 있다. Anderson(2009)은 실제로 지
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난 5년간 중국의 소매판매량 및 가계조사 통계를 볼 때, 중국에서 소비활동이 대단

히 활발하였고, 특히 여행, 외식 및 가전판매량은 빠르게 증가하였기 때문에 중국

의 총저축률이 높은 현상의 주요 요인을 높은 법인저축에서 찾고 있다. 또한 농촌

지역 역시 최근에는 농산물가격이 상승하였고, 농민공의 임금상승으로 도시로부터

의 송금이 상승함에 따라 농촌지역에서도 소비지출이 활발하였다고 파악하고 있다. 

그리고 1인당 국민소득이 유사한 여타 개도국과 비교한다면, 중국의 사회보장제도 

혹은 금융시스템은 그다지 큰 문제가 없기 때문에, 이 요인들 때문에 중국의 소비

수준이 낮고, 저축률이 높다는 것은 설득력이 부족하다고 지적한다.

중국인민은행 저우샤오추안(周小川 2009)도 유사한 견해를 표명하고 있다. 2009

년 7월 연설에 의하면, 1992～2007년 동안 중국의 가계저축은 20% 수준에서 꾸준

히 유지되고 있음에 반하여 중국의 법인저축은 꾸준하게 증가하여 2007년에는 

GDP의 22.9% 수준을 기록하여 1992년과 비교하면 약 2배 상승하였다. 이러한 중

국의 법인저축률은 다른 국가에 비하여 높은 편임을 알 수 있다. 

반면 Wiemer(2009) 및 Bayoumi et al.(2009)은 이와 상반된 견해를 내놓고 있

다. Wierner(2009)는 앞의 연구와 마찬가지로 자금순환계정 통계(2000～05년)를 

분석하였는데 가계부문 저축률은 26%에서 36%로 상승하여 10%포인트 상승함에 

따라 중국의 저축률 상승을 견인한 것은 기업부문이 아니라 가계부문이라는 결과

를 도출하였다.

한편 Bayoumi et al.(2009)는 2002～07년 기간 동안 중국의 1,557개 상장기업

과 다른 나라의 2만 9,300개 상장기업의 법인저축 통계를 비교한 결과, 경상수지 

흑자가 크게 상승하는 상황 하에서 중국기업의 저축률(법인저축)은 여타 국가 기업

의 저축률과 큰 차이가 없었으며, 또한 중국 국유기업의 저축률이 민영기업과 별다

른 차이가 없다는 결과를 도출하였다.

중국의 총저축률이 높은 요인을 높은 가계저축에서 비롯된 것으로 보는가 아니
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면 높은 법인저축이 주요 요인으로 보는가에 따라 중국의 내부 불균형을 해소하려

는 정책의 중점은 달라질 수 있는데 현재로서는 통계적으로 정확하게 파악하기는 

어렵고 논쟁이 계속되고 있는 상황이라고 볼 수 있다.

나. 경상수지 흑자 축소정책

중국경제의 내부ㆍ외부 불균형이 지속가능하지는 못하며 중국경제가 궁극적으

로는 내수 위주(소비주도형) 성장방식으로 전환하여야 한다는 데는 이의를 제기하

기 어렵다. 또한 현재까지 중국은 미국을 비롯한 외부세계로부터 경상수지 흑자(외

부 불균형)를 축소하기 위해서 위안화 환율을 급속하게 평가절상하도록 압력을 받

고 있다. 

본 장에서는 중국경제의 경상수지 흑자 확대의 요인으로서 위안화 환율 이외의 

다양한 요인이 제시되었다. 그렇다면 중국의 연구자 혹은 중국의 정책결정자들이 

선호하고 있는 위안화 절상 이외의 정책대안은 무엇인가 살펴보도록 하자.

1) 국유기업 및 국유은행시스템의 개혁

우선 Woo(2006)는 중국경제가 갖는 체제전환경제의 속성에 주목해서 중국경제

의 내부ㆍ외부 불균형 문제를 해결하여야 한다고 분석하고 있다. 즉 체제전환국인 

중국의 불균형 문제를 해결하기 위해서 이자율 혹은 환율과 같은 가격수단을 동원

하는 것은 부분적으로만 효과가 있다고 보고 있다. Woo 교수에 의하면 중국은 자

본이동의 자유화가 허용되고 있지 않기 때문에 환율을 자유롭게 결정되도록 하용

한다면 자본이동 자유화의 경우에 비하여 과도하게 평가절상될 가능성이 있고 이 

경우 중국경제의 성장률이 심각하게 낮아지는 문제가 있다고 지적하고 있다. 

Woo 교수는 또한 국유기업체제가 중요한 역할을 하고 있고 금융체제도 국유은
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행이 독점적인 시장지배력을 가지고 있는 중국경제의 특성을 감안할 경우 정책수

단으로서 가격수단보다는 양적인 제한과 같은 행정적인 수단이 보다 효과적이라고 

주장하고 있다.

중국경제가 갖고 있는 체제전환적 속성은 국유기업과 국유은행의 결합으로 해석

할 수 있는데 대체로 국유기업은 시장경제의 민간기업과 달리 경성예산제약(hard 

budget constraint) 하에서 행동하지 않고 있다. 그리고 이러한 국유기업의 행동은 

국유은행에 의해서 지원받고 있음을 의미한다. 이러한 불완전하고 취약한 금융시스

템 하에서는 자본계정의 자유화가 불가능하다. 이와 같은 상황 하에서 위안화 환율

을 시장에서 결정하게 한다면 앞에서 언급한 바와 같이 과도하게 위안화가 절상될 

가능성이 높다는 것이 Woo 교수의 분석이다.

따라서 불균형 해소를 위해서 Woo 교수는 단기적으로 인프라 건설 중에서 특

히 수입재에 주로 의존하는 인프라 건설을 국유기업이 적극 추진하는 정책대안을 

제안하고 있다. 이러한 정책과 함께 보완적으로 제한적인 범위 내에서의 위안화를 

절상할 것을 제안하고 있다. 보다 장기적인 관점에서 보면 결국 국유기업의 자유화

를 꾸준히 추진하면서, 민영기업에 대한 각종 차별을 과감하게 제거하고, 또한 국

유은행시스템에 민영은행을 허용하여 민영기업 등에 대한 중개기능을 향상시키는 

것이 중국의 내부 불균형 문제를 해결하는 중장기적인 방안으로 제시하고 있다.

2) 고저축률의 축소

앞에서 언급한 바와 같이 중국의 높은 저축률이 가계부문의 높은 저축률인지 혹

은 법인저축이 과도하게 높은 것이 주요 원인인지는 불분명한 상황이다. 만약 高저

축의 주요 요인이 가계저축이라고 한다면, 사회보장제도를 효과적으로 개선하여, 

가계부문의 예비적 저축을 축소하는 정책이 타당성을 가질 것이다. 그밖에도 금융

환경을 개선하여 신용카드 사용 확대 등이 중요한 정책대안으로 제시될 수 있다. 
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다만 인위적으로 위안화를 낮은 수준으로 지속적으로 유지할 경우는 수출의존형 

성장을 오히려 고착할 가능성도 있다. 

반면 Anderson(2009)은 최근 몇 년간 중국의 소비지출이 대단히 활발하게 증가

하여왔기 때문에 사회보장제도를 개선한다고 하더라도 중국의 소비지출이 추가로 

상승할 여지는 극히 낮다고 평가하고 있다. 따라서 최근 중국에서 급성장한 철강업 

등의 중화학공업부문의 과잉투자를 축소하는 것이 오히려 소비 주도형 성장전환에 

효과적이라는 견해를 나타내고 있다.

왜냐하면 국유기업의 투자를 축소함으로써 종전에 과당경쟁으로 하락한 국유기

업 및 민영기업의 수익성을 높일 수 있고, 가능해진 기업의 이익을 배당형식으로 

정부재정 혹은 가계 부문으로 이전하게 된다면, 궁극적으로 소비지출 증가를 유도

하는 것이 정책적으로 바람직하다고 보고 있다.

樊纲 外(2009) 역시 유사한 견해를 제시하고 있다. 국유기업의 법인저축을 축소

하기 위해서 중국의 국가재정제도를 개혁할 필요성을 강조하고 있다. 에너지기업을 

위시로 독점적인 위치에 있는 국유기업의 내부 유보를 국가재정으로 흡수하고 대

신 가계부문의 소득세율을 낮춤으로써 소비를 확대할 수 있다는 정책대안을 제시

하고 있다.

3) 왜곡되어 있는 요소시장의 자유화

Huang and Tao(2010)는 중국의 개혁정책이 주로 생산물시장에 집중되어 있고 

요소시장의 개혁은 여전히 미진함에 따라 요소시장의 가격이 왜곡되어 있음을 지

적하고 요소시장 왜곡이 경상수지 흑자에 기여하고 있음을 보여주고 있다. 중국 요

소시장의 왜곡 현황을 Huang and Tao의 분석에 따라 정리하면 다음과 같다.

우선 중국은 개혁ㆍ개방 이래 풍부한 저렴한 노동력을 바탕으로 노동집약적인 

산업에서 세계적인 경쟁력을 가지고 있다. 그럼에도 불구하고 중국의 노동시장은 
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여전히 호구제도에 의해서 분할되어 있다. 일반적으로 소위 농민공이라고 불리는 

노동자집단은 도시호구 노동자에 비하여 1/3～1/2의 수준의 임금만을 받고 있다.

자본시장 역시 두 가지 형태로 제약되어 있다. 국내적으로는 이자율에 대한 규

제가 엄격하며 대외적으로 자본이동에 제약이 있다. 특히 자본 유입보다 유출에 대

한 제약이 더욱 엄격하다. 중국의 금융시스템 개혁은 종전에 상당한 진전이 있었음

에도 불구하고 여전히 국유상업은행 중심의 금융제도 하에서 금융중개기능은 효율

적이지 못하다. 또한 장기금리수준을 감안할 때 중국의 자본비용은 대단히 저렴한 

편이다. 

원유, 천연가스 및 전기요금 등 에너지가격 역시 국가에서 엄격하게 규제하고 있

는데 세계시장가격에 비하여 낮은 수준이며 시차를 두고 천천히 세계시장가격 방향

으로 조정되고 있다. 예를 들면 2008년 원유의 세계시장가격의 최고가격은 150달

러였는데 당시 중국의 국내가격은 단지 80달러에 불과하였다. 또한 환경오염에 대

한 규제가 취약하여 중국기업은 상당한 정도의 보조금을 받는 것과 마찬가지였다.

이와 같은 요소시장의 왜곡은 중국기업에 생산비용 절감효과를 가져오기 때문에 

일종의 생산자 보조 상당치(PSE: producer subsidy equivalent)에 해당한다. 이는 

중국의 경제성장에 기여하였을 뿐만 아니라, 특히 투자와 수출을 촉진하는 데 상당

한 기여를 한 것으로 볼 수 있다.

Huang and Tao는 중국의 경상수지 흑자 확대를 가져온 가장 근본적인 요인은 

고수출 및 저소비로 간주하고 있다. 따라서 요소시장의 왜곡으로 생산비용을 낮출 

수 있게 되면서 중국기업의 투자와 수출이 크게 성장할 수 있었던 것으로 분석하고 

있다. 따라서 중국의 경제개혁의 불완전성, 특히 요소시장 개혁이 미진함에 따라서 

중국경제의 내부ㆍ외부 불균형이 심화되었다고 보고 있다.

따라서 요소시장의 왜곡을 제거하기 위한 제반정책, 즉 호구제도의 개혁, 금융시

스템에서 이자율 기능의 향상, 토지 및 에너지 시장의 자유화, 환경개선 규제의 엄
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격한 적용 등의 체제개혁정책이 바로 중국의 내부ㆍ외부 불균형을 축소하는 정책

대안임을 강조하고 있는데, 환율정책에 대해서는 환율의 시장결정보다는 환율의 신

축성 제고 정도가 적당하다고 제안하고 있다.

이상 기술한 바와 같이, 경상수지 흑자 폭 확대라는 중국의 외부 불균형에 대해

서 서방세계에서는 급속한 위안화 절상을 요구하는 데 반하여, 중국은 여전히 제한

된 범위에서 점진적인 위안화 절상을 고집하고 있다. 지난 2010년 12월 16일자 

󰡔WSJ󰡕 보도에 따르면 중국인민은행은 2011년에도 급격한 위안화 절상은 중국경

제에 심각한 충격을 주며 금융안정을 저해하기 때문에 위안화 환율을 기본적으로 

안정적으로 운용할 것으로 발표하였다. 

그밖에도 󰡔中國證券報󰡕(2011. 1. 5)는 최근 중국시장 관계자를 조사한 결과 대체

로 2011년에 위안화 절상률이 5% 수준일 것으로 전망하고 있다고 보도하고 있다. 

본 장에서는 이러한 중국정부의 환율정책을 뒷받침하는 일부 연구를 소개하였

다. 중국의 외부 불균형 및 내부 불균형을 해결하기 위해서 환율 이외의 근본적인 

정책은 국유기업 개혁, 국유상업은행 중심의 금융제도 개혁, 가계부문 소득 확대를 

위한 재정부문 개혁, 요소시장 자유화를 위한 각종 개혁 등 중국경제시스템의 개혁

정책을 제시하고 있음을 알 수 있다.

본 장에서 제시한 연구에서 도출한 정책제안은 서로 배타적인 정책제안은 아니

며 보완적이며 어떤 의미에서는 강조점의 차이에 불과한 내용이라고도 해석할 수 

있다. 다만 이 연구들의 결과를 보면 단기간에서 급격한 환율수준의 변경에는 공통

적으로 반대의 입장을 보이고 있으며, 장기적인 정책대안으로서 중국체제의 개혁정

책을 제시하고 있는 공통점이 있다. 따라서 앞의 󰡔WSJ󰡕 혹은 󰡔中國證券報󰡕 보도

에서 언급한 2011년도 환율정책의 기본적인 방향은 이 연구들에서 제시한 정책방

향과 일치한다고 평가할 수 있다.
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국가 일자 외환보유액 총액 세계 비중

중국 2010. 9. 30 2,648.00 29.39
일본 2010. 10. 30 1,058.90 11.67

러시아 2010. 9. 24 463.77 5.08
사우디아라비아 2010. 8. 31 411.49 4.71

대만 2010. 10. 31 383.84 4.26
대한민국 2010. 10. 31 293.35 3.25
브라질 2010. 11. 8 286.73 3.03
홍콩 2010. 10. 31 267.00 2.95
인도 2010. 10. 29 269.09 2.97

스위스 2010. 8. 31 201.84 2.44
싱가포르 2010. 10. 31 221.40 2.38

태국 2010. 10. 31 164.77 1.82
알제리 2010. 9. 30 155.49 1.72
멕시코 2010. 10. 29 110.66 1.22
리비아 2010. 6. 30 95.13 1.05

말레이시아 2010. 9. 30 96.62 1.05
폴란드 2010. 9. 30 91.84 1.00
터키 2010. 10. 29 79.07 0.87

덴마크 2010. 8. 31 74.59 0.82
인도네시아 2010. 5. 31 74.59 0.84
세계 총액 9,008.69 

자료: Alvin Chua(2010. 12. 6), ｢2011 Global Economic and Financial Markets Outlook｣, Cantor 
Fitzgerald(HK) Capital Markets Ltd.

표 6-1. 세계 외환보유액 20대 상위국가 현황(2010년 11월)
(단위: 십억 달러, %)

제3장에서 중국의 과도한 대미 무역 흑자는 미국으로부터 위안화 절상압력을 야

기시키고, 중국의 대미 수출품에 대한 반덤핑, 상계관세, 세이프가드 등의 무역구제 

조치들을 이용한 무역분쟁을 일으키고 있음을 살펴보았다. 또한 중국의 대규모 대

미 무역 흑자로 인한 무역분쟁과 환율전쟁이라고까지 일컬어지고 있는 위안화 절
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상과 관련한 일련의 상황들은 미ㆍ중 관계에서 미국이 중국을 압박하는 수단으로 

양자 간의 분쟁 분위기를 고조시키고 있다.

한편 미ㆍ중 관계에서 간과하면 안 되는 또 다른 중요한 측면은 중국이 대미 무

역 흑자와 저평가된 위안화를 바탕으로 축적한 막대한 외환보유액을 미 국채 등 달

러화 자산에 투자함으로써 미국의 적자상황을 보전해주고 있다는 것이다. 즉 2009

년 미국 통계 기준으로 중국의 대미 무역 흑자는 2,268억 달러를 기록하였고, 외환

시장이 자유화되어 있지 않기 때문에 이 외환은 모두 중앙은행에 의해 흡수되며 상

당 부분이 외환보유액으로 비축된다. 중국의 외환보유액은 2010년 9월 말 기준으

로 2조 6,483억 달러로 세계 최고수준을 기록하고 있다. 이에 따라 중국은 무역 흑

자를 통한 위안화 절상압력, 무역분쟁에 대한 노출이 심각해질 뿐만 아니라 거대한 

외환보유액을 과연 어떻게 운용할 것인가라는 문제에도 봉착해 있다. 

1. 중국의 미 국채 보유 현황

중국은 2000년대 이전에는 외화부족과 경험부족으로 미 국채 매입에 매우 소극

적이었다. 그러나 2000년 이후 들어 미 국채 보유량은 크게 증가하는 양상을 보이

고 있다. 2000년 603억 달러에 불과하던 미 국채 보유액은 2010년 9월 말 현재 

8,835억 달러로 15배 가까이 증가하였다. 지난 10년간 미 국채가 중국 외환보유액

에서 차지하는 비중은 30~40% 수준을 유지하여 외환보유액이 증가하는 만큼 미 

국채 매입을 늘려온 것을 알 수 있다. 2008년에는 미 국채 보유국 부동의 1위였던 

일본을 제치고 중국이 가장 많은 미 국채를 보유한 국가가 되었다.
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중국 보유 미 국채(A) 중국 외환보유액(B) 비중(A/B)
2000년 603 1,656 36.4 
2001년 786 2,122 37.0 
2002년 1,184 2,864 41.3 
2003년 1,590 4,033 39.4 
2004년 2,229 6,099 36.5 
2005년 3,100 8,189 37.9 
2006년 3,969 10,663 37.2 
2007년 4,776 15,282 31.3 
2008년 7,274 19,460 37.4 
2009년 8,948 23,992 37.3 

2010년 9월 8,835 26,483 33.4 
자료: 미 재무부(2010. 11); 중국 외환관리국.

표 6-2. 중국 외환보유액과 미국 국채 비율(2001~10년 9월)
(단위: 억 달러, %)

보유액 총액 전체 비중 외국인 비중

중국 894.8 24.2 33.1 
일본 765.7 20.7 28.3 

석유수출국
1) 207.4  5.6  7.7 

영국 180.3  4.9  6.7 
브라질 169.2  4.6  6.3 
홍콩 148.7  4.0  5.5 

러시아 141.8  3.8  5.2 
카리브해 금융센터2) 128.5  3.5  4.7 

대만 116.5  3.2  4.3 
주: 1) 사우디아라비아, UAE, 바레인, 쿠웨이트, 카타르, 오만, 이란, 이라크, 알제리, 가봉, 리비아, 나이

지리아, 에콰도르, 베네수엘라, 인도네시아.
   2) 바하마, 버뮤다, 케이맨군도, 파나마 등.
자료: 미 재무부.

표 6-3. 주요국의 미 국채 보유 규모(2009년)
(단위: 십억 달러, %)
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이러한 대량의 미 국채 보유라는 현실은 중국의 특수한 경제구조와 외환관리 메

커니즘으로 발생하게 되었다. 개혁ㆍ개방 이래 지속적으로 실시해온 외향적 경제

발전 모델에서는 외자를 적극 유치하고, 중국이 ‘세계공장’이 되었으며 수출이 경제

성장을 견인하는 동력으로 부상하게 되었다. 이처럼 오랫동안 이어진 중국의 무역 

흑자와 적극적인 해외자본 유치 등을 통하여 대량의 외환보유액 축적이 가능했다. 

한편 중앙은행인 중국인민은행이 개인과 기업의 외화를 모두 매수하여 일괄적으로 

관리하는 특수한 중국의 외환관리제도도 높은 외환보유액 축적을 가능하게 했다. 

앞의 제5장에서 기술한 바와 같이, 중국의 채권국 지위는 글로벌 저축, 소비의 

불균형과 더불어 발전수준 불균형의 산물이라고 할 수 있다. 중국의 채권국 지위 

형성과정은 저축이 증가되고 소비가 감소되는 과정인 반면, 미국의 채무국 지위 형

성과정은 저축의 지속적 감소와 소비 증가에서 비롯된 것이다. 채무국인 미국은 전

형적인 소비국으로 저축률이 너무 낮고 소비율이 너무 높은 반면, 채권국인 중국은 

전형적인 생산국으로 저축률이 너무 높고 소비율이 너무 낮은 특징을 보인다. 세계

경제 구조에서 지속적인 생산으로 저축을 많이 한 중국이 미국의 신용소비 및 과다

소비를 뒷받침해주는 상황이 형성되었는데, 그 외형적인 산물이 바로 중국이 축적

한 외환보유액과 막대한 채권의 보유라는 결과로 나타나고 있다.

이러한 과정으로 형성된 채권국 중국은 자산손실 리스크를 안고 있다. 첫째, 미

국 채권 수익률이 하락하면 중국이 보유하고 있는 미국 채권의 시장가치도 떨어지

게 되는 것이고 둘째는 외화, 특히 달러 대비 위안화가 절상되면 중국의 달러 표시 

해외자산은 손실을 입게 되는 것이다. 

추세적으로 달러 절하 리스크는 지속적으로 커지고 있다. 2009년 경제위기 대응

을 위한 미국의 재정 적자는 1조 4,200억 달러로 GDP의 10%에 달했다. 국채 잔

액은 12조 달러를 넘어 GDP의 84%를 차지했으며 2010년에는 미국의 재정적자 

규모가 한층 확대될 전망이다. 미국이 달러 발행을 통해 인플레이션으로 채무부담
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을 줄이는 상황이 발생하면, 중국은 미국 국채의 최대 투자자로서 상당히 큰 자산

손실 리스크를 안고 있는 셈이다.36) 

이러한 리스크를 안고 있음에도 불구하고 중국은 쉽게 달러화 자산을 줄일 수 

없는 상황이다. 왜냐하면 중국이 미국의 적자구조를 지탱해주고 있는 현 상황은 중

국이 위안화 직접 절상을 회피할 수 있는 하나의 방법이 되어주고 있기 때문이

다37). 현재 중국은 위안화 절상속도를 늦추어 수출기업들에 대한 타격을 줄이면서, 

동시에 점차적으로 소비와 내수를 발전의 중심축으로 옮겨가려고 하는데 이러한 

전환에는 시간이 필요하다. 중국이 더 오랜 시간 동안 위안화 절상압력을 버텨낼수

록 자국의 경제발전 전환에서 겪을 수 있는 압력은 줄어들 수 있는 것이다. 이러한 

상황에서 일회적이고 급격한 위안화 절상보다 위안화 절상과 비슷한 효과를 나타

낼 수 있는 미 국채 매입은 지금까지 지속해왔던 수출 주도의 경제발전전략을 소비 

내수 중심으로 전환하도록 하는 시간을 벌어주고 있는 측면이 있다. 이러한 이유로 

중국은 중단기적으로 볼 때 채권국으로서의 지위를 유지시켜 위안화 절상 압력을 

해소하고, 달러 자산 보유의 리스크를 동시에 안고 가야 하는 이러한 구조를 당분

간 지속할 것이라고 전망할 수 있다.

36) 巴曙松(2010) 참고.
37) 중국이 미 국채를 매입함으로써 미국에 달러를 재투자(recycle)하고, 이로써 미국 달러화의 환율

이 떨어지면 미국의 수출이 증가하고, 미국 내 고용창출을 일으켜 미국경제의 회복이 가능해진다. 
즉 외환보유액 운용을 위한 중국의 미 국채 매입은 중국이 위안화를 직접 절상하지 않아도 위안화 

절상과 유사한 효과를 가져온다는 것을 의미하는데, 이는 중국의 외환자금을 직접 운용해주고 있

는 것으로 알려진 홍콩지역의 금융 종사자와의 현지 면담 시 듣게 된 견해이다.
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2. 글로벌 경제위기 이후 투자 다변화 시도

2008년 경제위기 발생 이후, 중국은 수출감소로 외환보유액 축적이 둔화되었음

에도 불구하고 미 국채 보유량은 오히려 급격히 증가하는 양상을 보였다. 2008년 

중국 외환보유액 증가량에서 미 국채 보유 증가량이 차지한 비중은 59.8%를 기록

하였다. 이는 한 해 동안 증가한 외환보유액의 절반 이상을 미 국채에 투자한 것을 

나타낸다. 

미 국채 보유액
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자료: 미 재무부.

그림 6-1. 중국의 미 국채 보유액 추이(2006~2010년 9월)

경제위기 극복을 위한 미국의 느슨한 초대형 통화정책은 달러화의 약세를 가져

오고, 이는 거대한 미달러화 외환보유액을 갖고 있는 중국에 직접적인 손실로 이어

지게 된다. 미국이 현 상황에서 가장 우려하는 것이 디플레이션이 발생하여 일본과 

같은 장기불황의 늪에 빠져들게 되는 것이다. 따라서 이러한 상황을 타개하기 위해 

추가적인 양적완화정책을 시행하였고, 유동성이 실물경제로 투입되어 재산효과
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중국 보유 
미 국채(A)

중국 외환
보유액(B)

미 국채 보유
증가량(C)

중국 외환보유액 
증가량(D) A/B C/D

2001년 786 2,122 183  466 37.0 39.3 
2002년 1,184 2,864 398  742 41.3 53.6 
2003년 1,590 4,033 406 1,169 39.4 34.7 
2004년 2,229 6,099 639 2,066 36.5 30.9 
2005년 3,100 8,189 871 2,090 37.9 41.7 
2006년 3,969 10,663 869 2,474 37.2 35.1 
2007년 4,776 15,282 807 4,619 31.3 17.5 
2008년 7,274 19,460 2,498 4,178 37.4 59.8 
2009년 8,948 23,992 1,674 4,532 37.3 36.9 

2010년 9월 8,835 26,483 -113 2,491 33.4 -4.5 
자료: 미 재무부(2010. 11), 중국 외환관리국.

표 6-4. 중국 외환보유액과 미국 국채 비율(2001~10년 9월)
(단위: 억 달러, %)

(wealth effect)를 일으키기를 기대하고 있다. 추가적으로 공급되는 달러는 달러화

의 약세를 야기하고, 이것은 곧 중국이 보유한 미 달러와 및 달러 자산의 가치하락

을 통한 손실을 유발하게 된다. 그럼에도 불구하고 중국이 달러화 자산에 대한 투

자를 줄이지 못하고 오히려 늘려야 했던 이유는 중국이 이외의 적절한 투자처를 현 

상황에서 찾을 수 없는 측면도 있다.

중국은 외환보유액의 화폐 구성비율을 공개하지도 않고, IMF의 세계 외환보유

액 화폐 구성 조사(IMF's global survey of the currency composition of reserves)

에 참여하지도 않기 때문에 중국 외환보유액에서의 달러 비중은 얼마 전까지 비공

개 상태였다.38) 그러나 2010년 9월 최초로 공개된 보도자료에 따르면, 중국의 총

외환보유액 중 미 달러화의 비중은 약 65%인 것으로 발표되었다(유로화 26%, 파

38) Brad Setser(2008).
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운드화 5%, 엔화 3% 등).39) 이러한 화폐 구성은 IMF의 외환보유액 화폐 구성 통

계와도 일치하는 수준으로 중국이 특별히 외환보유액에서 미 달러화를 과도하게 

보유하고 있는 것은 아니라고 할 수 있다. 그러나 규모 자체가 워낙 크기 때문에 

달러화의 약세가 중국에 초래하는 손실은 매우 클 수밖에 없다.

US 달러

EURO

파운드

엔

스위스프랑

기타

3.0%
1.0% 3.1%

4.2%

28.1%
61.5%

자료: IMF, Alvin Chua, ｢2011 Global Economic and Financial Markets Outlook｣에서 재인용.

그림 6-2. 세계 외환보유액 화폐 구성(2009년)

이처럼 거대한 규모의 미 국채에 대한 채권국으로서 중국의 존재는 미국에 모종

의 위협감을 주기에 이르렀다. 2010년 7월에는 중국이 미 국채를 미ㆍ중 관계 역

학에서 무기화할 수 있다는, 소위 ‘핵옵션(nuclear option)’론이 미국 내에 팽배해져

서 중국정부가 이를 불식시키는 성명을 발표한 적도 있었다. 핵옵션이란 중국이 미

국과의 분쟁 현안이슈에 대한 보복으로 보유하고 있는 미 국채를 덤핑 매도할 수 

있는 무기와도 같다는 것이다. 

그러나 이러한 옵션은 현실 가능성이 희박하다.40) 중국이 미 국채 자산을 다른 

39) 중국증권보, 중국 외환보유액 화폐 구성 처음 공개, 2010년 9월 4일자.
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나라의 채권이나 상품을 구입하는 데 투자하려고 하게 되면, 결과적으로는 중국이 

현재 중국이 안고 있는 문제를 해당국에 떠넘기는 결과를 초래하게 된다. 예를 들

어 중국인민은행이 미 국채 비중을 줄이고, 유로나 엔화 자산을 미 국채와 대규모

로 스와프한다고 가정하자. 그렇게 되면 즉각적으로 달러 가치가 급격히 떨어지고, 

미국경제의 수출이 살아나는 동시에 유럽이나 일본에는 자국 통화의 절상에 따라 

수출급감과 수입급증이 일어나게 된다. 만일 유럽과 일본은 중국인민은행의 구매가 

대규모이고 그 영향이 클 경우, 중국에 강력한 보복성 무역제재를 가하려 할 것이

다. 또한 이 국가들은 미 국채 구매를 늘려서 인민은행의 스와프에 의한 화폐 충격

을 감소시키고자 할 것이다. 결국은 중국의 미 국채 보유가 해당 국가의 미 국채 

보유로 전환되는 것을 의미하며, 미국의 무역 적자가 원하지 않는 유럽이나 일본으

로 이전하게 되는 결과를 초래할 것이다.

실제로 2010년 5월 중순경, 중국이 일본 국채를 기록적인 물량으로 매입하였다

는 소식이 전해지면서 미 국채 대량 매도에 대한 불안감이 증폭되었다. 일본 국채 

매입의 증가는 중국이 외환보유액을 미 국채, 더 나아가 최근에는 국가부채문제를 

겪고 있는 유로화 자산으로부터 다변화하려는 움직임으로 읽혀진 것이다. 그러나 

앞에서 설명한 바와 같이 이러한 다변화 움직임이 매우 큰 규모로 이루어지기는 어

렵다. 인민은행의 엄청난 매입량을 흡수할 만한 다른 시장이 존재하지 않을 뿐더

러, 존재하더라도 결국 최종 국가는 현금흐름을 다시 미국으로 환원시키거나 혹은 

미국 무역적자를 흡수해야 하는데 그런 역할을 감당할 수 있는 나라는 없기 때

문이다.

물론 인민은행이 미 국채를 팔고 중국에서 자산을 매입하는 방법도 생각해볼 수 

40) 자세한 내용은 중국의 대규모 미 국채 매도라는 선택이 가능하지 않음을 밝힌 Michael Pettis 
(2010)를 참고할 것.
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있겠지만 이것은 중국에 가장 불리한 옵션이다. 왜냐하면 이러한 행위가 중국의 화

폐체제에 큰 변화를 가져와야 하기 때문이다. 인민은행은 현재 화폐가치를 낮게 유

지하기 위하여 중국 수출업자들에게 거대한 양의 위안화를 팔고 있는데, 갑자기 전

략을 바꾸어 위안화를 사들인다면 위안화의 가치가 치솟게 된다. 이것은 중국 수출

산업에 타격을 주고, 실업률을 급증시키게 될 것이다.

결론적으로 중국이 미 국채 보유량을 갑작스럽게 축소한다면 미국에도 좋지 않

고, 미국보다 중국 자신에게 더 많은 해를 끼치게 된다는 것이다. 따라서 인민은행

이 효율적으로 미 국채 보유량을 줄여나가기 원한다면, 다른 투자처가 필요하다. 

이러한 상황에 비추어 중국은 미 국채를 비롯한 달러화 자산에 집중된 중국의 외환

보유액 운용을 다변화할 필요를 절실하게 느끼고 있지만, 미 달러화 이외의 자산으

로 투자를 다변화한다는 것이 현실적으로 쉽지 않다. 

따라서 중단기적으로 현행 미 국채를 위주로 외환보유액을 운영함으로써 미국의 

경제회복을 지탱해주는 역할을 담당하는 동시에, 위안화 평가절상압력의 반대급부

로서 미 국채를 매입해주는 이러한 구도는 당분간 유지될 수밖에 없는 것이 기정사

실화되어 있다. 이러한 상황은 장기적으로 미 달러화를 대체할 수 있는 강력한 국

제통화의 필요성이 대두된 것으로 받아들여지고 있으며, 그러한 역할을 담당할 유

력한 화폐로 위안화가 지목되고 있는 것이다. 따라서 경제위기 이후, 중국의 위안

화 국제화 진척속도는 더욱 빨라지고 있다.
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3. 위안화 국제화와 전망

가. 중국의 위안화 국제화 시도

미국은 글로벌 경제위기를 겪으면서 금융시스템의 효율성과 영향력에 큰 타격을 

입었다. 반면 중국은 새로운 금융질서 확립과정에서 국제무대에서 영향력을 증대하

는 한편, 위안화 경제권의 확대 등을 통해 위안화의 국제화 행보를 가속하고 있다. 

위안화의 국제화란 위안화의 사용범위를 해외시장으로까지 확대하는 것을 의미한

다. 즉 비거주자 간 위안화 거래가 가능하고 위안화 표시 금융자산을 해외에서 발

행하거나 대외거래에서 결제통화로 사용하는 비중이 확대되는 것을 포함한다. 

중국은 위안화 국제화를 위해 기능적, 범위적 측면에서 동시다발적으로 여러 조

치를 강구하고 있다.41) 중국은 위안화의 기능적 측면에서의 결제, 투자, 비축 단계 

별로 국제화를 추진하고 있다. 중국은 위안화의 결제통화로서의 기능 강화를 위해 

주변국들과 통화스와프를 체결하는 한편, 자국 통화 결제와 위안화 결제를 병행 추

진하고 있다. 위안화의 투자통화로서의 기능 확대를 위해 해외금융시장에서 위안화 

표시 채권을 발행하고 역내에 국제금융센터를 건설하고 있으며, 위안화의 비축통화

로서의 역할 활성화를 위해 일부 국가와 통화스와프협정을 체결하고 있다.

범위적 측면에서, 중국은 위안화의 국제화의 지역적 범위를 3단계로 구분, 점진

적으로 추진할 방침을 확정하였다. 1단계로 홍콩, 마카오, 대만을 포함한 중화권 지

역, 2단계는 ASEAN 지역, 3단계는 전 세계적 범위 내에서 위안화 국제화를 실현

하는 것이다. 

41) 현대경제연구원(2009).
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조치
기능

결제통화 투자통화 비축통화

통화스와프 체결 ○ ○ ○

자국 통화 결제 추진 ○

위안화 결제 시행 ○

위안화 채권 발행 ○

국제금융센터 건설 ○

자료: ‘중국인민은행 ｢跨境贸易人民币结算试点管理办法｣, 신화통신 기사 정리’를 현대경제연구원 VIP 
리포트 ‘위안화 국제화 진전과 시사점’에서 재인용.

표 6-5. 중국의 위안화 국제화 기능별 조치

나. 위안화 국제화 추진 현황

1) 통화스와프협정 체결

최근 중국은 세계 1위 규모의 외환보유액을 바탕으로, 최근 유동성 부족으로 어

려움을 겪고 있는 국가들과 통화스와프를 체결하고 있는데. 이 통화스와프들은 위

안화를 기준으로 체결하고 있다. 2008년 12월에서 2009년 7월까지 중국은 한국, 

말레이시아, 인도네시아, 벨라루스, 아르헨티나, 홍콩, 아이슬란드, 싱가포르 등 8개

국과 총 8,035억 규모의 통화스와프 계약을 체결하였다. 

국가 간의 통화스와프 협정은 두 나라가 자국 통화를 상대국 통화와 맞교환하는 

방식으로 이루어지며, 2008년 10월 30일 우리나라도 국제경제위기의 여파로 금융

시장이 불안해지자 신흥국으로서는 처음으로 미국과 300억 달러 규모의 통화스와

프 협정을 체결한 바 있다. 한ㆍ미 간 통화스와프 협정 체결에 이어 우리나라는 

2008년 12월 13일 국제적인 경제위기에 대응하는 조치로서 한ㆍ중, 한ㆍ일 간 통

화스와프 규모를 각각 300억 달러로 확대하는 협약을 체결하였다. 한국은행은 중

국인민은행과 양자 간 통화스와프 계약을 체결하고 1,800억 위안/38조 원(전액 원ㆍ
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대상국 통화스와프 규모 시기 체결목적

한국 1,800 2008. 12. 12 한화 약 38조 원, 중국 진출 한국기업의 
위안화 수요 충족

홍콩 2,000 2008. 12. 19 홍콩시장에서 위안화 채권 발행 시 자금 공급

말레이시아 800 2009. 2. 8 400억 링깃, 결제수단

벨라루스 200 2009. 3. 11 8조 벨라루스루블, 통화 비축

인도네시아 1,000 2009. 3. 23 175인도네시아 루피아, 결제수단

아르헨티나 700 2009. 3. 30 380억 아르헨티나 페소, 결제수단

아이슬란드 35 2010. 6. 10 약 5억 달러, 결제수단

싱가포르 1,500 2010. 7. 23 300억 싱가포르달러, 결제수단

자료: 관련 자료 종합.

표 6-6. 중국의 위안화 통화스와프 체결 현황 

(단위: 억 위안)

위안화 스와프로, 증액된 260억 달러 상당은 평시에도 자유롭게 사용하고 기존 40

억 달러 상당은 기존 협약대로 위기 시 인출) 이내에서 상호 자금지원이 가능하며, 

이 계약의 유효기간은 3년이라고 발표하였다. 양국간 무역비중이 전체 무역의 

20~25%에 육박하고 있는 상황에서 계약이 체결됨으로써 양국 무역업체들이 편의

에 따라 무역에서 중국 위안화와 원화의 거래, 즉 해당 통화로 거래할 수 있는 계

기를 마련한 것으로 평가된다.

2) 위안화 무역결제 확대 실시

중국은 글로벌 경제위기 상황에서 위안화 결제비중을 확대시켜 달러에 대한 의

존도를 줄이고, 금융리스크를 감소시키며, 유동성 위기를 해소하고자 하였다. 중국

의 위안화 국제화 노력 중 가장 활발하게 진행되고 있는 부분이 바로 위안화의 무

역결제 확대 실시라고 할 수 있다. 그 이유는 위안화 국제화를 위해 외환시장의 규

제를 직접 완화할 경우 급격한 투기자본의 유입이 우려되기 때문에, 이보다는 실물 

무역거래에서 위안화 결제를 허용하는 방식을 취하고 있는 것으로 파악된다.
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중국은 변경무역을 중심으로 위안화와 상대국 통화로 무역결제를 하는 협정을 

2003년부터 유지해오고 있었으나, 중국ㆍ홍콩ㆍ마카오 기업 간 위안화 무역결제 

개시로 위안화의 국제무역 결제통화화를 본격적으로 추진하기 시작하였다. 먼저 

2009년 7월 1일부터 홍콩ㆍ마카오와 상하이ㆍ광둥성(광저우, 선전, 주하이, 동관 4

개시) 소재 기업 간 위안화 무역결제를 시범 실시하였다. 4월 8일, 중국 국무원은 

상하이와 광둥성의 선전, 광저우, 둥관, 주하이 등 4개 도시에서 해외무역 위안화 

결제업무를 실시하기로 결정한 후, 7월 2일에 중국인민은행은 ｢해외 무역 위안화 

결제 시범지역 관리 방법(跨境贸易人民币结算试点管理办法)｣을 발표하였다. 7월 6

일, 중국은행은 홍콩과 대륙 기업 간 첫 위안화 무역결제업무를 개시하여 중국 기

업과 홍콩ㆍ마카오 기업 간의 위안화 무역 결제가 본격적으로 시작되었다. 위안화 

결제는 홍콩ㆍ마카오의 예금은행(clearing bank)이나 중국 내 상업은행이 담당하게 

되며 모든 홍콩ㆍ마카오 기업이 위안화 거래가 가능하지만, 중국기업은 중국인민

은행이 재정부, 상무부 등 유관 부서와 협의하여 1차로 365개 기업(상하이 92개, 

광둥 지역 273개)으로 제한되었다.

이어 2010년 6월 22일 인민은행, 재정부, 상무부, 해관총서, 세무총국, 은행감독

위원회는 공동으로 ｢위안화 무역결제 시범지역 확대 통지문(关于扩大跨境贸易人

民币结算试点有关问题的通知)｣을 발표하였다. 중국 내 대상지역은 종전 상하이

(上海) 및 광둥(廣東) 4개 시(광저우, 선전, 주하이, 동관)에서 20개 성(省) 및 직할

시42)로 대폭 확대되었다. 중국 내의 대상기업에 대한 제한도 수입대금 결제의 경

우에는 모든 기업에 허용하되, 다만 수출대금 결제의 경우에는 증치세 환급절차 등 

42) 상하이, 광둥(성내 전 지역으로 확대) 이외에 베이징(北京), 톈진(天津), 네이멍구(內蒙古), 랴오닝(遼寧), 
장쑤(江蘇), 저장(浙江), 푸젠(福建), 산둥(山東), 후베이(湖北), 광시(廣西), 하이난(海南), 충칭(重慶), 
쓰촨(四川), 윈난(云南), 지린(吉林), 헤이룽장(黑龍江), 티베트, 신장(新疆) 등 18개 지역이 추가

되었다.
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기술적인 문제 등으로 종전과 같이 일정한 조건을 갖춘 시범 실시 대상기업으로 계

속 제한하였다.

2009년 7월에는 1차로 365개 시범기업을 선정했으나, 최근 광둥성만 3,000개 

이상의 지역기업을 위안화 무역결제 시범기업으로 지정해줄 것을 인민은행에 신청

하는 등 향후 수출결제대상기업도 빠르게 확대될 전망이다. 아울러 위안화 결제대

상업무도 상품의 수출입뿐만 아니라 서비스 거래 및 기타 경상거래항목으로 확대

되고, 중국 당국은 이로써 시범지역 내 기업들이 경제적인 논리에 따라 달러 및 위

안화 등 결제통화를 자유롭게 선택하는 것이 가능해졌다고 이번 조치의 의미를 설

명하였다.

이러한 공식 발표 이전인 지난해 말부터 광둥 및 상하이 등 일부 지역을 중심으

로 사실상 위안화 결제 해외대상지역 및 업무에 대한 제한이 완화되어왔는데, 금번 

조치를 통하여 중앙정부는 직접 이를 공식 확인ㆍ공표함과 아울러 향후 위안화 무

역결제 확대를 지속 추진할 것임을 시사하였다. 2009년 말에 작성된 ｢선전 위안화 

무역결제 시범지역 업무 관련 통지(인민은행 선전지점, 2009. 12. 4)｣ 등에는 이번 

조치와 유사한 내용이 이미 포함되었다. 

위안화 무역결제규모는 지난해 하반기 35.9억 위안에서 2010년 1분기와 2분기

에는 각각 183.5억 위안과 486억 위안으로 증가하였다. HSBC는 향후 3~5년간 일

본을 제외한 아시아국가(중국 전체 무역의 43%) 및 중동ㆍ남미 국가(중국 전체 무

역의 15%)로 위안화 무역결제가 확대된다면 그 규모는 중국 무역결제 총액의 절반

에 해당하는 2조 달러에 달할 것으로 추산하여 세계 제3대 결제통화가 될 수 있을 

것으로 예상한 바 있다.43)

43) 이정진(2009).
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시기 내용

2003년

- 2003년 중국정부는 인접 지역 무역에서의 위안화 유통을 이미 정식으로 
합법화한 바 있음.

∙현재 중국은 8개국*과 ｢상호화폐결제협약(双边本币结算协议)｣을 체결하고, 
위안화의 무역결제수단으로서의 기능 확대에 노력 중

(* 러시아, 몽골, 북한, 네팔, 파키스탄, 베트남, 미얀마, 라오스)
2008년 10월 - 중ㆍ러 양국간 거래에서 자국통화 결제를 확대하기로 합의

2008년 11월
- 중국 해협회와 대만 해기회가 양안 교역을 위안화와 대만달러로 결제하는 

시스템 구축 등을 핵심내용으로 하는 금융감독협력에 대한 양해각서(MOU) 
체결을 결정

2008년 12월
- 중국국무원은 상하이 광둥성 지역과 홍콩ㆍ마카오 간, 광서ㆍ운남지역과 

ASEAN 국가 간의 위안화 무역결제 시범 추진을 발표

2009년 3월 - 위안화 국제화 추진 공식화 제기(전국인민대표회의)

2009년 4월
- 중국 국무원, 상하이와 광둥성 4개 도시(선전, 광저우, 둥관, 주하이)에서 

해외무역 위안화 결제업무 실시를 결정

2009년 4월
- 중국인민은행 ｢해외무역 위안화 결제 시범지역 관리방법 

(跨境贸易人民币结算试点管理办法)｣ 발표

2009년 7월
- 위안화 무역결제 시범 도입
  상하이, 광둥성 4개 도시↔홍콩, 마카오, ASEAN

2009년 8월 - 중국 동북3성과 주변국(러시아, 몽골, 북한 등) 간 위안화 결제 추진계획을 발표

2009년 10월 - 중국은 브라질과 자국 통화 무역결제를 처음 실시

2009년 11월
- 11월 중순경부터 선전, 상하이 등 지역 인민은행이 공문 발송 및 기타 방법을 

통해 점진적으로 위안화 무역결제업무에 대한 제한을 완화하기 시작(심천 
위안화 무역 결제 시범지역 업무 관련 통지, 2009년 12월 4일 등)

2009년 12월
- 중국인민은행은 12월 22일 은감위ㆍ증감위ㆍ보감위와 공동으로 발표한 

자료에서 위안화 무역결제 시범기업 및 지역을 전국 범위로 확대 실시할 
방침이라고 공식 언급

2010년 3월 - 중국과 벨라루스 간 상호 화폐결제협약 체결

2010년 6월

- 인민은행, 재정부, 상무부, 해관총서, 세무총국, 은행감독위원회는 공동 
｢위안화 무역결제 시범지역 확대 통지문(关于扩大跨境贸易人民币结算试点有关
问题的通知)｣ 발표

- 위안화 무역 결제 해외대상지역 제한 철폐
베이징, 상하이 등 20개 성/시 ↔ 전 세계

자료: 관련 자료 종합.

표 6-7. 위안화 무역결제 확대 관련 사건일지
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3) 위안화 채권시장 개방

또한 중국은 위안화 국제화 전략의 일환으로 채권시장을 개방하여 은행 간 위안

화 표시 채권시장 투자를 허용하였다. 2004년부터 중국 금융당국의 규제 완화가 

점진적으로 시작되면서 채권시장 육성의지가 본격적으로 표출되기 시작했는데, 이

에 따라 중국당국은 국제개발기구의 중국 내 위안화 표시 채권 발행을 허용하였다. 

2004년 중국정부는 HSBC 상하이지점이 외국은행지점으로는 처음으로 중국 내에

서 발행되는 중국 국채 발행업무를 취급할 수 있도록 승인하였다. 2005년 중국은 

국제개발협회(IDA)에 위안화 채권 발행을 개방하였으며, 국제금융공사(IFC)와 아

시아개발은행(ADB)이 다자개발은행으로는 처음으로 중국 내 위안화 채권을 발행

하였다.44) 또한 2011년 1월 세계은행도 최초로 5억 위안 규모의 위안화 채권을 발

행하였다.45) 

2007년에는 중국인민은행과 국가발전개혁위원회(NDRC)의 승인을 얻은 중국은

행에 한해 홍콩에서 위안화 표시채권46)을 발행할 수 있도록 규제를 완화하였다. 

더 나아가 2010년 8월 17일에 중국 인민은행은 외국계 은행 및 해외 중앙은행 등

에 대한 자국 내 위안화 표시 은행 간 채권시장 투자를 허용하였다. 이 조치는 해

외금융시장에서의 위안화 표시채권 발행으로 국제투자자들의 중국채권 투자가 가

능해짐에 따라 위안화의 국제화 진전에 도움을 줄 수 있는 것으로 평가되었다. 

한편 홍콩 금융당국은 홍콩 내에서 위안화가 결제통화로서 뿐만 아니라 투자통화

로서의 위상이 높아짐에 따라 홍콩 내 위안화 유통이 확대되면 유로달러 역외금융

센터인 런던금융시장처럼 위안화 역외 금융센터로서 홍콩의 역할이 크게 증대될 

44) 당시 국제금융공사가 발행한 위안화 표시채권은 11억 3,000만 위안, 아시아개발은행의 발행액은 

10억 위안, 그리고 팬더본드(Panda Bond)는 총 21억 3,000만 위안 규모로 발행되었다.
45) WSJ(2011. 1. 5).
46) 일명 딤섬채권(dim sum bonds)라고 불리는데 2010년 1년 동안 총발행액은 53.6억 달러 규모이다. 
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것으로 기대하고 있다. 

또한 이 조치는 중국과 스와프 계약을 체결하고 있는 한국, 홍콩, 말레이시아, 

벨라루스, 인도네시아, 아르헨티나 등 각국 중앙은행의 외환보유액 운용 다변화를 

유도하여 위안화의 국제화를 앞당기려는 중국의 의도가 내포되어 있는 것으로 해

석된다. 스와프 계약으로 취득한 위안화를 중국 내 채권투자에 활용하도록 하여 위

안화의 국제통화로서의 위상을 높이는 동시에 각국 중앙은행에는 외환보유액 포트

폴리오의 다양화 수단을 제공해주는 것이다.47) 

4) 외환시장 개혁 및 관련 법규정 개정

중국은 위안화의 국제화를 추진하기 위해 외환시장 개혁 및 관련 법규정 개정에

도 나서고 있다. 중국 외환시장의 자유화는 1996년 12월 경상계정의 외환거래에 

대해 자유태환을 허용하면서 외환통제에 대한 개혁이 시작되었다. 1997~98년 아시

아 외환위기를 겪으면서 외환시장 개방으로 인한 부작용에 대한 우려로 인해 일시

적으로 중국의 외환시장 개방노력의 위축과 함께 해외자본에 대한 통제를 강화하

기도 하였다. 이후 2001년 WTO 가입을 계기로 점진적으로 환율제도를 조정하기

로 하고, 위안화 기준환율 산정방식에 시장메커니즘을 반영하여 환율이 결정되도록 

하였을 뿐 아니라, 일정 자격을 갖춘 금융회사나 기업들도 외환시장에서 외환거래

를 할 수 있도록 허용하였다. 위안화 국제화의 중요한 요건 중 하나인 외환시장의 

기반시설 확충을 위해 2007년 4월에는 위안화 외환현물ㆍ선물ㆍ스와프거래와 외

환거래가 일원화된 외환거래시스템을 구축하였고, 8월부터는 은행 간 외환시장에

서 위안화와 미달러, 유로화, 엔화, 홍콩달러, 영국파운드의 국제통화와의 통화스와

프거래를 개시하였다. 

47) 한국은행 북경사무소 뉴스레터(2010. 8. 23) ｢역외 투자자 은행간 국채발행 허용｣참고.
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중국은 2008년 8월 톈진에 위안화 역외거래시장 개설계획을 발표하였으며, 인

민은행도 같은 달 외환정책국을 신설하여 위안화의 자유태환 및 외환 제도 개혁을 

추진 중이다. 2010년 6월에는 중국인민은행이 위안화 환율결정 메커니즘을 진일보 

개혁하여 위안화 환율의 유연성을 확대할 것이라고 발표하여, 경제위기 이후 사실

상 달러화에 페그되어 있었던 환율제도 변화를 시사하였다.

5) 위안화 국제화 확대의 발판- 대중화 경제권(The Greater China)

최근 양안 관계의 급속진전 등으로 가속화되고 있는 대중화 경제권의 형성은 위

안화 국제화가 발전해나가는 든든한 발판이 될 것으로 예상되고 있다. 상하이 푸단

대학 경제학과 화민(華民) 교수는, 중국의 외환보유액에서 미달러화가 차지하는 비

중이 60~70% 정도로 이는 상당히 위험한 상황임을 언급하면서 이러한 상황을 바

꾸기 위해 핫머니의 유입을 억제하는 동시에 중국ㆍ홍콩ㆍ대만이 힘을 합쳐 대중

화(大中華, The Greater China) 경제권48)의 통일된 결제통화로 위안화를 사용해, 

외환보유액의 달러화 비중을 점차 줄이고 위안화의 달러 대체를 준비해야 한다고 

역설한 바 있다.49) 또한 중국공상은행(홍콩법인) 황위엔후이(黃遠輝) 회장은 10～

20년 후에는 위안화가 자유태환화폐가 되고 중화권의 단일 결제통화가 될 것이라

고 예측하면서 더 나아가 아시아의 주요 화폐로 달러, 유로와 함께 세계 3대 통화

의 반열에 올라설 것이라고 주장하였다.50)

48) 좁은 의미로는 중국, 대만, 홍콩, 마카오를 중심으로 한 경제권을 지칭하며, 넓은 의미로는 싱가포

르, 말레이시아, 태국 등 ASEAN까지 포괄.
49) 󰡔南方都市報󰡕(2008. 10. 30).
50) 위와 동일.
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구분 2004년 조치 내용 2005년 확대 조치 내용

위안화 
표시 예금

- 홍콩 내 위안화 취급은행들이 홍콩 
거주자인 개인들로부터 위안화 예금 
유치(금리와 만기는 예치하는 은행이 
결정)

- 개인뿐 아니라 위안화 상거래가 
허용된 사업자(가맹점)의 예금도 수취  
할 수 있도록 허용

외화 환전

- 위안화 계좌 개설자는 1인당 1일 최대 
2만 위안, 그 외는 6,000위안까지

- 소매업 또는 호텔업 종사자 등도 
서비스 제공 가능

- 개인 현찰 환전한도를 6,000위안에서
2만 위안으로 확대

- 위안화 상거래 허용 업종을 교통, 
통신, 의료 및 교육서비스업으로 확대

- 허용사업자의 위안화예금 계좌 개설 
및 이 예금의 홍콩달러 환전을 허용

송금
- 홍콩 계좌에서 중국 본토 동일명의

계좌로의 송금, 1인당 1일 5만 
위안까지 허용

- 1일 송금한도액을 종전 5만 위안에서 
8만 위안으로 확대

위안화 
표시 카드

- 홍콩 거주자 대상, 중국 본토에서 
이용할 수 있는 신용ㆍ직불카드 발행

- 홍콩 내 상업은행들이 발행한 위안화 
신용카드의 종전 신용공여한도(10만 
위안)를 폐지

자료: 오용협 외(2008) 및 기타 자료 종합.

표 6-8. 홍콩은행의 위안화 업무 허용범위

가) 홍콩 내 위안화 업무 확대 전개

2004년에 중국은 홍콩은행들이 위안화 표시 개인예금, 송금, 외화 환전, 신용ㆍ

직불카드 발급 등의 업무를 취급할 수 있도록 처음으로 허용하였다. 따라서 2004

년 2월 25일부터 홍콩에서 개인에 대한 일부 위안화 업무(수신, 환전, 송금 및 신

용카드)와 도소매, 음식, 숙박업종에 대한 위안화의 홍콩달러로의 환전을 허용하여 

왔으며 현재 홍콩의 38개 상업은행이 위안화 업무를 취급하고 있다. 이에 따라 홍

콩은행들은 환전이나 예금인출에 대비하여 일정 금액의 위안화를 보유해야 하므로 

홍콩 내 위안화 거래규모가 증가되었다. 그러나 위안화 표시 예금은 모두 홍콩의 

결제은행을 통해 중국인민은행(PBOC)의 선전지점에 예치하게 되어 있을 뿐만 아

니라 개인, 기업, 은행을 상대로 한 위안화 대출업무는 허용하지 않아 중국 위안화 

환율에 미치는 영향을 최소화하였다. 2005년 10월 29일에는 2004년 발표된 홍콩 
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위안화예금 인민폐영업 기관수
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자료: 홍콩 금융관리국(HKMA).

그림 6-3. 홍콩 내 위안화 예금액 및 위안화 영업기관 수 추이

(단위: 백만 위안)

내 위안화 업무의 취급범위를 추가로 확대하는 조치를 발표하였다. 

이러한 위안화 업무확대조치로 홍콩 내 위안화 예금과 관련 영업기관 수도 급속

히 증가하는 추세를 나타내고 있다. 

2010년 7월 19일에는 중국 인민은행과 중국은행(홍콩) 간에 ｢홍콩은행 위안화

청산협정(香港银行人民币业务的清算协议)｣ 문건을 서명하여 홍콩에서 위안화의 유

통 및 사용에 대한 제한을 완화하였다. 협정의 주요 내용은 비은행기관의 홍콩 내 

위안화 계좌 개설 허용, 보험ㆍ증권 등 위안화 표시 금융상품 판매 허용, 기업의 

위안화 환전액 상한선 철폐, 일반 기업과 개인의 은행계좌 간 위안화 이체 허용 등

이다. 이 협정에 따라 홍콩의 펀드 운용사들은 위안화 표시 투자상품을 판매할 수 

있고, 중개인은 위안화 표시 주식과 채권을 거래할 수 있으며, 보험사는 위안화 표

시 상품을 고객들에게 판매할 수 있고 기업들은 위안화 주식과 채권으로 자금을 조

달할 수 있게 되었다. 이 협정 체결로 홍콩에서 다양한 형태의 금융중개활동이 이
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루어지게 됨에 따라 홍콩이 위안화 업무 플랫폼으로 위상을 확고하게 구축할 수 있

게 되었다. 

이 조치는 홍콩이 위안화 역외 유통센터로 가기 위한 중요한 이정표로서 위안화

를 갖고 있어도 운용할 곳이 마땅치 않아 위안화 국제화의 걸림돌이 되고 있는 문

제를 극복하기 위한 행보로 평가되고 있다.

나) 대만 내 위안화 업무 확대 전개

대만 당국은 금문도 및 마조도 지역과 중국대륙 간 유동인구의 급속한 증가와 

이로 인한 양 통화 간 환전수요 증가에 따라 2005년 10월 3일부터 이 2개 지역에

서 위안화 태환을 시범적으로 실시하였다. 위안화 환전서비스는 대만은행 및 토지

은행 등의 금문, 마조 지점에서 맡고 있으며 이 은행들은 HSBC 및 BOA 등 제3국 

은행을 통해 위안화를 조달하고 있다. ‘小三通’ 실시 이후 금문도 및 마조도 지역에

서는 위안화가 대만의 제2의 화폐로 통용되고 있는 가운데 이 지역들 외 주요 관광

지 및 타이뻬이시(台北市), 까오슝시(高雄市) 등 여타 대도시의 경우도 상점, 호텔 

등 음식숙박업종 등에서 위안화가 주요 거래수단으로 유통되고 이미 유통 중이다. 

2008년 6월 30일부터는 대만 내에서 중국 위안화의 환전을 완전자유화하는 조치를 

발표하였다. 대만은행, 자오펑(兆豊)은행, 투디(土地)은행, 허쭤(合作)금고 등 13개 

금융기관의 각 지점에서 위안화 환전업무를 다루고, 1인당 환전 한도는 2만 위안

(약 300만 원)으로 결정되었다. 금융기관 외에 관광지나 주요 사찰 등에 설치된 50

여 개 환전소에서도 위안화 환전업무를 하게 돼 위안화를 가지고 오는 중국 관광객

이 쉽게 대만달러로 바꿀 수 있도록 하였다.51)

2010년 7월에는 중국 인민은행이 대만 은행권에 위안화 현금결제서비스를 제공

51) 한국은행 북경사무소 뉴스레터(2007. 1. 22), ｢대만지역에서의 위안화 유통 상황과 향후 전망｣ 참고.
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하도록 하였다. 중국인민은행은 중국은행(BOC)의 홍콩지사인 BOC홍콩에 대만 은

행을 대상으로 위안화 현금결제서비스를 제공하는 권한을 부여하였다. 홍콩지사를 

보유한 대만은행들은 홍콩지사를 통해 대만에 있는 다른 금융업체에 위안화 현금

결제서비스를 제공할 수 있다. 

이는 2010년 5월 중국과 대만이 경제협력기본협정(ECFA)을 체결, 수백 개 제

품에 대한 관세를 낮추고 양안 간 금융 등 서비스 부문을 개방하기로 한 데 따른 

것으로, 양안 간 교역 확대에 따라 여행객과 비즈니스 거래가 늘어날 것으로 예상

하여, 원활한 금융결제를 도모하기 위한 조치로 평가된다. 이 조치를 통하여 홍콩

과 함께 대만도 위안화 역외 유통센터로서 부상하기를 희망하고 있다. 샤오완창 대

만 부총통(부통령)은 중국과의 ECFA 체결 직후 대만을 ‘위안화 역외 금융센터’로 

개발하겠다는 구상을 제시한 바 있으며, ECFA 체결로 대만 내에서 위안화 업무를 

볼 수 있게 됨에 따라 대규모 자본이 유입될 수 있을 것이며, 대만 금융업계가 상

당한 혜택을 볼 가능성이 있다.

다. 위안화 국제화 가능성과 전망

일국의 화폐가 국제화되기 위해서는 비교적 큰 경제규모와 지속적인 경제성장을 

통해 교역상대방으로 하여금 경제 기초에 대한 신뢰를 가지도록 해야 하고, 시장개

방 정도가 크고 세계경제에서 차지하는 비중이 커서 교역상대방의 당해 국가 화폐

에 대한 지속적인 수요가 있어야 한다는 두 가지 조건이 필요하다52). 1997년 아시

아 경제위기 시 중국의 위안화 가치 유지는 주변 국가들의 위안화에 대한 신뢰도 

향상에 도움을 주었고, 세계경제에서 중국이 차지하는 비중의 지속적 증가는 위안

52) 한국은행 북경사무소 뉴스레터(2008. 12. 22) ｢위안화의 국제화 관련 논의 및 현황｣.
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화의 국제화에 대한 객관적 여건 조성에 도움이 되었다. 중국은 지금이 위안화가 

교환 및 지급 수단으로서의 영향력을 확대할 수 있는 적기이며 달러, 유로에 이은 

제3의 기축통화로서 자리잡을 수 있는 절호의 기회라고 인식하고 있다. 그러나 현

실적으로 완전한 자유태환이 이루어지지 않고 있으며, 국외에서 결제수단으로서의 

기능이 약하고, 주로 유통되는 곳이 전 세계 경제규모에서 차지하는 비중이 아직 

미미한 동남아지역이라는 점 등을 감안하면, 국제화 진전에 상당한 시일이 소요될 

것으로 예상하는 견해도 있다.

한편 중국의 리다오쿠이(李稻葵) 청화대학 교수 겸 인민은행 통화정책위원은 

2020년 각국 외환보유액 중에서 위안화가 15.2~21.5%를 차지할 것이라고 예측하

고, 위안화가 향후 미달러ㆍ유로와 함께 삼원체제를 이룰 것이라고 긍정적으로 평

가한 바 있다. 그는 Chinn and Frankel(2005)의 연구를 토대로 일국의 통화가 국제

화되기 위한 5대 조건53)을 제시한 후 위안화는 자유태환을 제외한 4대 조건이 이

미 충족된 만큼 국제화 가능성이 높은 것으로 평가하였다54). 중국 위안화가 어떤 

단계를 거쳐 국제화될 것인지에 대해 시각차이가 다소 존재하나 중국내에서는 대

체로 ‘주변화(인접국과의 거래통화) → 지역화(지역통화) →국제화(기축통화)’로까

지 발전해간다는 것이 일반적인 입장이다.55)

국제통화화의 진전 정도에서 볼 때, 위안화의 위상은 일본 엔화를 넘어 아시아

에서 제2의 통화로 입지를 다지고 있는 중이다. 일본은 1970년대부터 엔화를 국제

화폐로 발전시키고자 노력하였지만 엔화 무역결제단계까지 이르지는 못하였다. 이

런 관점에서는 현재 위안화가 엔화를 넘어서는 영향력을 행사하고 있다고 볼 수 있

53) ① 경제 및 무역 규모가 세계경제에서 차지하는 비중이 상당, ② 국내 금융시장 규모 충분, ③ 외
환보유액 충분, ④ 일정 기간 절상 추세 유지, ⑤ 완전한 자유태환 보장.

54) 한국은행 북경사무소 뉴스레터(2010. 12. 20) ｢국제통화시스템 개혁에 대한 중국의 전략｣.
55) 구기보(2010).
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다. 다만 아시아지역에서조차도 위안화가 미달러화와 비슷한 수준의 영향력을 행사

하기에는 상당한 시간이 소요될 것으로 전망된다.

중국은 세계 경제위기를 기회로 위안화 국제화 계획을 가지고 있으며, 결제통화

로서의 비중은 시장요구에 의해 빠르게 확대되고 어느 정도 진전을 이룰 수 있을 

것이다. 위안화는 거래비중이 높은 동남아국가들을 비롯하여 홍콩, 타이완 등 일부 

국가에서 결제통화로 사용될 경우, 달러화에 대한 의존도를 줄일 수 있고 거래안정

에 도움이 되므로 결제통화로서의 비중이 확대될 것으로 전망된다. 향후 위안화의 

국제화 정도는 위안화 통화가치의 안정성에 대한 시장의 신뢰 정도에 의해 결정될 

것이다.
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제7장은 크게 두 부분으로 구성된다. 우선 본 연구의 제2장부터 제6장까지의 주

요 내용을 요약한 후 본 연구의 시사점을 제시하고자 한다. 중국 정책당국의 정책 

분석을 통해서 미ㆍ중 경제관계에 대한 시사점을 도출하고자 한다. 마지막으로는 

미ㆍ중 경제관계의 향후 전개가 우리나라에 대해서 어떤 시사점을 갖고 있는지 간

략하게 언급하고자 한다.

1. 연구내용 요약

가. 글로벌 경제위기와 중국의 정책 대응

글로벌 경제위기에 대한 중국의 정책적 대응에 대해서 간략히 요약하면 다음과 

같다. 글로벌 경제위기가 본격화된 2008년 9월 중순 이후, 중국정부는 적극적인 경

기부양정책으로 전환하고, 내수시장 부양을 통해 8% 성장을 달성한다는 목표를 세

웠다. 2007년 12월 말부터의 경제정책 기조인 경기과열과 인플레이션 방지(쌍방:雙

防)는 2008년 10월에 다시 성장유지(保增長)로 전환되었고, 2008년 11월 국무원 

상무회의에서는 재정정책을 온건(穩健)에서 적극(積極)으로, 통화정책은 ‘총체적 긴

축(總緊)’에서 ‘적절한 완화(適度寬松)’로 전환하기로 결정하였다. 

중국정부는 2008년 11월 9일, 2년간 총 4조 위안(5,860억 달러) 규모의 초대형 

내수부양계획을 발표하였고, 2009년 3월 전인대에서 4조 위안의 재정지출내역 중 

부문별 투자비중을 조정 확정하였다. 구체적인 투자부문은 인프라 건설부문, 절약

과 생태환경, 기업 및 산업 구조조정과 기술 개조, 민생프로젝트와 사업복지 분야 

등이다. 한편 국내소비를 부양하기 위해 각종 세금을 인하하고, 농촌소비 확대를 

위해 가전하향(家電下鄕)정책을 확대 실시하고 농업보조금을 확대하는 등 농촌지역
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의 경기부양을 도모하였다. 

한편 2009년 1월에는 안정적 성장과 내수확대, 기술개발, 구조조정을 핵심 내용

으로 하는 10대 산업진흥정책(자동차, 철강, 조선, 석유화학, 경공업, 방직, 설비 제

조, 비철금속, 전자정보, 물류업)을 발표하였다. 또한 주택구입자금 지원 확대, 조세

감면 등 다양한 조치를 통해 부동산경기를 활성화하고자 하였고, 주식시장의 안정

을 위해 주식거래세 면제, 주식시장 안정화기금 설립도 검토하였다. 수출둔화 방지

를 위해서는 수출환급률 인상, 가공무역 규제 완화조치, 수출금융 확대, 수출환급률 

조정, 주변국과의 위안화 무역결제 등을 포함한 수출안정화조치를 발표하였다.

이러한 경기부양책의 결과로 중국경제는 빠른 회복세를 시현하였다. GDP 성장

률, 공업생산증가율, 소비, 투자 및 수출, 취업 등 지표가 모두 호전되었고, 이러한 

중국경제의 양호한 회복상황은 주변국의 경기 활성화에도 기여한 것으로 평가되고 

있다. 

그러나 글로벌 경제위기 극복을 위한 중국정부의 투자는 인프라 투자 중심이었

다. 4조 위안 경기부양책의 구체적 조정내용을 보면 SOC 투자, 지진피해지역 재건

사업, 주택 건설, 농촌 기반시설 확충과 같은 투자사업이 82%로서 절대적인 비중

을 차지하였다. 이와 같은 투자 위주의 성장전략에 따라 2009년 중 투자의 성장기

여율은 95.6%로 개혁ㆍ개방 이후 최고수준을 나타냈다. 경기대책이 원활히 진행될 

경우 내수비중이 높아지고 경제효율도 제고되어 성장기반이 강화되는 등 긍정적인 

효과가 기대되지만, 투자 중심의 경기부양책으로 인한 문제점도 드러나고 있다.

대규모 투자 위주의 성장에 따라 중국에는 투자와 소비의 불균형 현상(중국경제

의 내부 불균형), 투자 유치를 통해 경제성장 및 조세수입 확대를 도모하는 지방정

부의 과다경쟁, 그리고 양적 성장을 중시하는 풍토가 심화되었다. 대규모 경기부양

정책은 불필요한 설비 증설과 투자가 국영기업에 집중되도록 함으로써 투자와 소

비의 불균형 현상이 더욱 심화되었다. 또한 확장적 재정정책과 느슨한 통화정책에 
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따라 은행대출이 급증하였다. 이로써 일부 산업에서 산업의 과잉생산능력(overcapacity) 

문제가 중국경제의 지속적이고 안정적인 발전을 저해하는 주요 리스크 중 하나로 

지적되고 있다. 

또한 중국은 경제위기를 통해 자국 경제시스템의 우위가 입증되었다고 판단하여 

주요 개혁ㆍ개방조치의 속도조절에 나섰고, 특히 국유기업의 개혁이 늦춰져서 ‘국

진민퇴(國進民退)’ 현상이 나타나기도 하였다. 국진민퇴현상의 대두는 일시적인 경

제위기 극복에는 도움이 될 수 있으나 비효율적인 국유기업에 자원이 집중될 경우, 

여러 문제점을 수반하게 된다. 재정지출 측면에서는 재정적자 폭이 크게 상승하여 

재정금융 리스크가 커지고, 물가 측면에서는 인플레이션 기대 압력이 상승하였다. 

이와 함께 자산가격 측면에서는 부동산시장의 버블로 인해 투자와 소비 증가에 부

정적인 영향을 끼침으로써 지속적인 거시경제의 안정적인 성장에 불안요인으로 평

가되고 있다. 

한편 수출 위주의 성장을 내수확대를 통해 균형적인 성장으로 전환하려는 중국

정부의 기본정책 기조의 연장선상에서 근로자의 실질임금 상승은 소비확대를 위한 

주요한 부분으로 인식되고 있다. 이와 같은 임금의 상승은 중국 내 저임금 노동력 

부족현상과 노사분규의 증가, 외자기업들의 중국 이탈과 중국 수출구조의 위축을 

가져올 가능성도 높아졌다.

나. 글로벌 경제위기 이후 미ㆍ중 간 통상관계

1979년 수교 당시 24억 달러에 불과했던 미ㆍ중 간 교역규모는 중국의 WTO 

가입을 계기로 급속히 증가하였다. 그 결과 2008년에 4,092억 달러로 1979년에 비

해 무려 170배나 늘어났다. 글로벌 경기침체 이후에도 양국은 여전히 중요한 무역

상대국으로 상호 의존관계를 형성하고 있다. 2009년 현재 미국은 중국의 최대 수
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출상대국이며, 세 번째 수입상대국으로 주요 교역관계를 형성하고 있다.

그러나 양국간 무역규모 증가와 함께 무역불균형이 심화되었는데, 미국의 대중 

적자는 2002년 1,000억 달러를 넘어선 지 3년 만에 2,000억 달러를 초과하였다. 

그 결과 중국은 2001년 이후 미국의 최대 무역 적자 대상국으로 부상하였다. 

특히 글로벌 경제위기 중 미국의 대중 무역 적자비중이 확대되는 양상을 보였

다. 미국 전체 무역 적자규모는 2008년 8,347억 달러에서 2009년 5,069억 달러로 

감소했음에도 불구하고 대중 무역 적자가 전체 적자에서 차지하는 비중은 32.1%에

서 44.7%로 오히려 증가하여 역대 최고수준을 보였다. 이는 향후 미국의 중국에 

대한 위안화 절상압력 및 양국간 통상분쟁을 야기하는 실마리로 작용하였다. 

이러한 배경에서 글로벌 경제위기 이후 미국과 중국은 상대방에 대한 무역구제

조치를 강화하였으며, 그 결과 양국간 통상분쟁은 더욱 격화되었다. 특히 2009년 

중 미국과 중국의 전체 ADㆍCVD 조사 중 대중 및 대미 조사가 차지하는 비중이 

각각 역대 최고수준인 65%와 55%로 급속히 증가하였다. 이는 미국의 빈번한 대중 

ADㆍCVD 조치 공세에 중국의 강력한 반발과 맞대응이 초래한 결과이다. 이 과정

에서 양국의 CVD 조치 활용이 강화됨으로써 CVD가 중요한 무역구제조치 수단으

로 부상하게 되었다.

양국간 ADㆍCVD 분쟁은 타이어 분쟁을 계기로 본격 가열되었다. 미국은 2009

년 9월 향후 3년간 승용차와 경트럭용 중국산 타이어에 추가관세를 부과하는 특별

세이프가드조치를 발동하였으며, 중국은 미국이 처음으로 특별세이프가드조치를 

발동한 데 대해 WTO 제소와 미국산 닭고기에 대한 ADㆍCVD 조사 개시로 대응

하였다. 타이어 분쟁으로 가열되기 시작한 미ㆍ중 간 통상분쟁은 2009년 10월 이

후 철강, 자동차, 화학 및 제지 등에 걸쳐 양국이 상대방에 ADㆍCVD 관련 조치

를 경쟁적으로 취하면서 더욱 확대되었다. 또한 2010년 들어 양국간 위안화 환율

절상을 둘러싼 첨예한 대립이 더해지면서 통상갈등은 새로운 국면에 접어들었다. 
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미국의 지속적인 위안화 절상요구에 중국이 강하게 거부하자, 미국은 위안화 절상

압력수단으로 대중 무역구제조치를 취했다. 이때부터 무역구제분쟁은 위안화 절상 

문제와 본격적으로 연계되었는데, ｢공정무역을 위한 환율개혁법안｣의 미 하원 통

과(9월 24일)에 대한 대응으로 중국이 미국산 닭고기에 AD 부과를 최종 확정한 것

이 그 대표적인 예라 할 수 있다. 

양국간 무역구제조치를 둘러싼 통상분쟁이 격화된 것은 첨예한 이해관계에 따른 

전략적 선택의 결과라고 평가된다. 글로벌 경제위기 이후 미국은 위기의 주요 원인 

중 하나로 글로벌 불균형을 지목하고, 수출 촉진과 일자리 창출을 경기회복의 핵심

전략으로 내세웠다. 이에 따라 미국은 최대 무역 적자 대상국인 중국과의 무역 불

균형을 시정해야 한다는 입장을 취했으며, 이러한 배경에서 무역구제조치를 통한 

대중 수입규제를 강화함으로써 강경한 대중 통상전략을 구사한 것으로 보인다. 

한편 글로벌 경제위기 여파로 수출감소세를 경험한 중국은 미국의 강경한 대중 통

상전략을 수출회복 전망에 대한 불확실성으로 인식하고, 적극적인 대응전략을 취한 

것으로 판단된다. 즉 미국이 처음으로 대중 특별세이프가드조치를 발동하고, 대중 

무역구제조치를 강화한 데 대해 강한 경계심을 갖게 되었으며, 미국과 동일한 방법

으로 보복적인 대응조치를 취하게 된 것으로 풀이된다. 

이번 미ㆍ중 간 통상분쟁은 최근 양국간 위안화 절상압력을 둘러싼 갈등, 미국

의 수출 확대 통상전략과 중국의 맞대응이 맞물려 CVD 중심의 무역구제조치가 지

속될 것으로 예상되는바, 단기간에 해소될 가능성은 높지 않은 것으로 판단된다. 

글로벌 경제위기 이후 미ㆍ중 간 고위급 대화채널에도 변화가 나타났다. 미ㆍ중 

양국은 기존의 전략경제대화(SED) 대신 2009년부터 전략 및 경제대화(S&ED)를 

개최하기 시작한 것이다. S&ED는 전략트랙과 경제트랙 등 두 분야로 구분되어 진

행되며, 주요 의제가 경제 및 무역 분야에 한정되었던 SED와 달리 반테러, 과학ㆍ

기술, 교육 및 문화, 환경 및 에너지(기후변화 포함) 등 논의범위를 글로벌 이슈까
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지 확대하였다. 2009년 7월과 2010년 5월에 걸쳐 지금까지 두 차례 개최된 S&ED

는 전략트랙분야에서 소기의 성과를 거둔 것을 제외하고 별다른 성과가 없는 것으

로 평가할 수 있다. 특히 양국간 통상분쟁 및 위안화 절상과 같이 민감한 이슈들은 

주요 의제로 다루어지지 않았으며, 깊이 있는 논의가 진전되지 않았다. 

당초 기대와 달리 S&ED가 양국간 민감한 이슈에 대해 뚜렷한 해법을 제시하는 

데 실패했음에도 불구하고 S&ED가 갖고 있는 가장 큰 의의는 미ㆍ중 간에 첨예

한 이해관계가 걸려 있는 이슈를 포괄적인 틀 속에서 조율하여 안정적 양자관계를 

유지시키는 메커니즘으로 작용한다는 데 있다. 또한 S&ED는 중국의 위상 변화를 

국제사회에 각인시키고, 21세기 세계 정치경제 질서를 주도하는 동반자로서, 미ㆍ중 

관계가 새로운 국면을 맞고 있음을 알리는 계기가 되었다.

다. 위안화 환율정책과 미ㆍ중 관계

제4장에서는 위안화 환율정책과 관련된 미ㆍ중 양국간 논쟁을 중심으로 최근 

미국의 제2차 양적완화정책(QE2) 및 경상수지 목표제와 관련된 향후 환율 논의를 

포함하여 정리하였다. 중국의 환율정책은 글로벌 경제위기 발생 이전부터 미ㆍ중 

양자 간 통상관계에서 심각한 논쟁거리였다. 그러나 글로벌 경제위기가 발발한 이후 

중국이 위안화 환율을 사실상 미달러화에 대해 고정환율제로 전환함에 따라 양국

간 통상관계에서 분쟁의 핵심이 되었다고 볼 수 있다.

중국의 위안화 정책을 비난하는 논리는 비교적 간단하다. 일부 학자 혹은 정책

결정자의 주장대로 환율을 인위적으로 낮은 수준으로 유지한다면 이것은 결국 자

국의 수출업체를 지원하는 것이 되고 무역상대국에 상업적으로 피해를 주게 된다

는 것이다. 따라서 외환시장 개입 등의 방법으로 환율을 인위적으로 낮은 수준으로 

유지되도록 조작한다면, 이에 대해 상대국은 무역제재 등의 방법으로 대응해야 한
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다는 논리이다.

2010년 6월 중국은 다시 관리변동환율제로 복귀하였지만, 위안화 절상속도가 

지나치게 완만하다는 비판은 여전히 제기되고 있다. 따라서 이러한 중국의 위안화 

환율정책이 대중 무역 적자의 중요한 요인이 되고 있고, 또한 미국의 일자리 감소 

원인으로 간주하여, 미국 하원은 2010년 9월 환율조작의심국에서 수입되는 상품에 

보복관세를 매길 수 있는 법안을 통과시켰다. 물론 이 법안은 중국을 겨냥한 것이

고, 이에 대해 중국은 위안화 환율을 핑계로 중국에 보호무역주의를 강화하는 것이

라고 강력하게 반발하고 있다.

이처럼 양국간 환율에 대한 이견이 첨예하게 대립적인 양상으로 발전하는 가운

데 접근방식의 새로운 변화도 나타나고 있다. 우선 2010년 11월 3일 미국의 FRB

는 제2차 양적완화정책을 발표하였다. QE2 정책은 미국의 장기금리를 낮추어 경기

회복을 도모하는 것이다. 

그러나 QE2의 정책효과는 단지 미국경제에 국한되지 않을 것이다. 미국의 저금

리정책으로 인플레이션을 초래하고 미달러 가치가 떨어지게 됨에 따라, 핫머니를 

비롯한 자금이 미국으로부터 고금리ㆍ고성장 및 통화절상 가능성이 높은 지역으로 

이동할 가능성이 있다. 중국은 QE2로부터 자국 경제를 보호하는 여러 가지 방안을 

강구할 수 있지만, 위안화 환율을 고정적으로 유지한다면 통화팽창을 피할 수 없

다. 이러한 의미에서 QE2 정책을 사실상 근린궁핍화정책(beggar-thy-neighbor pol-

icy)으로 해석하는 견해도 나오고 있다.

또한 2010년 11월 서울 G20 회의에서 보는 바와 같이 미국의 Geithner 재무장

관은 논란이 되고 있는 위안화 환율문제를 직접적으로 거론하기보다는 중국과 같

은 흑자국가에 대하여 경상수지 흑자 폭을 직접적으로 제한하는 경상수지 목표제

라는 새로운 방안을 제시하였다. 물론 이러한 미국의 제안은 참가국의 이해관계가 

상이하기 때문에 당시 G20 회의에서 전폭적인 지지를 이끌어내는 데는 실패하였다.
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라. 중국의 경상수지 흑자 축소방안

미국으로부터의 위안화 평가절상 요구에 대해 중국은 첨예하게 대립하고 있다. 

그렇다면 중국의 경상수지 흑자 확대원인은 무엇이며, 위안화 절상 이외에 다른 정

책적 방안은 무엇인지 의문이 나올 수밖에 없다. 

우선 중국에서 나오는 최근의 연구 분석에 따르면 중국에서 대외부문의 불균형

이 발생하는 요인은 다양하며, 특히 대외부문의 불균형은 국내경제의 내부 불균형

과 연결되어 있고 오히려 이에 대한 분석에 치중하는 경향이 있음을 알 수 있다. 

중국에서 경상수지 흑자규모가 지속적으로 확대(외부 불균형)되는 요인은 다음과 

같이 다양하게 지적되고 있다. 중국의 환율정책, 중국 수출품의 대외경쟁력 향상, 

수출대금으로 위장한 핫머니 유입, 중국으로 해외직접투자의 유입 증가, 중국정부

의 성장우선정책 및 수출진흥정책, 중국 요소시장 왜곡으로 인한 수출품의 경쟁력 

향상, 마지막으로 중국의 과도하게 높은 저축률 등의 다양한 요인에 의하여 중국의 

외부 불균형이 확대되고 있다고 분석할 수 있다.

한편 일국 경제의 외부 불균형은 당연하게 내부 불균형과 연관되어 있다. 국민

소득계정에서 보는 바와 같이 사후적인 의미에서 보면 내부 불균형(저축-투자)은 

외부 불균형(수출-수입)과 항상적으로 동일하다. 그렇기 때문에 최근 중국경제의 

외부 불균형을 해소하기 위한 정책적 제안은 내부 불균형을 해소하는 데 초점을 

두고 있다. 

Woo(2006) 교수는 단기적으로는 주로 수입재에 의존하는 인프라 건설을 국유

기업이 적극 추진하고, 보완적으로는 제한적인 범위 내에서 위안화를 절상하는 정

책을 단기적인 정책제안으로 제시하고 있다. 장기적인 대안은 국유기업의 자유화와 

국유은행시스템 개혁을 통하여 금융시스템 중개기능을 향상시키는 것이다. 

Anderson(2009) 및 樊纲 外(2009)는 체제전환국가인 중국에서 불완전한 경제개
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혁 때문에 법인저축률이 과도하게 높은 것이 문제라고 지적하고 있다. 따라서 독점

적인 국유기업의 내부 유보를 국가재정으로 흡수하고 대신 가계부문의 소득세율을 

낮춤으로써 소비를 확대할 수 있다는 국가재정제도의 개혁을 경상수지 흑자 확대

를 해소하는 정책으로 제시하고 있다. 

그밖에도 Huang and Tao(2010)는 중국경제에서 노동, 자본, 에너지, 토지 등 요

소시장이 왜곡되어 생산비용이 낮아지는 문제를 지적하고 있다. 이것은 결국 중국

기업에 생산비용절감효과를 가져오기 때문에 일종의 생산자보조상당치(PSE: pro-

ducer subsidy equivalent)에 해당한다. 요소시장의 왜곡은 이처럼 중국의 경제성장

에 기여하였을 뿐만 아니라 특히 투자와 수출을 촉진하는 데 상당한 기여를 한 것

으로 평가되며, 결국 요소시장의 왜곡을 제거하는 개혁정책이 위안화 절상의 대안

으로 제시될 수 있다.

따라서 종합하면 위안화 저평가는 중국경제의 외부 불균형을 야기하는 다양한 

요인 중 하나이며, 민영화, 금융시스템 기능의 정상화, 국유기업 내부 유보를 축소

하기 위한 재정 및 요소시장 개혁 등의 체제개혁정책이 오히려 위안화 절상보다 효

과적인 정책대안으로 제시되고 있음을 알 수 있다.

마. 채권국으로서의 중국과 위안화 국제화

2000년 603억 달러에 불과하던 중국의 미 국채 보유액은 2010년 9월 말 현재 

8,835억 달러로 15배 가까이 증가하였고, 2008년에는 일본을 제치고 중국이 미 국

채 최대 보유국으로 부상하였다. 이러한 대량의 미 국채 보유라는 현실은 수출 주도

의 경제발전전략으로 인해 발생한 거대한 무역 흑자와 적극적인 해외자본 유치에 

의해 가능했다. 한편 중앙은행인 인민은행이 개인과 기업의 외화를 모두 매수하여 

일괄적으로 관리하는 특수한 중국의 외환관리제도 역시 높은 외환보유액 축적을 
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가능하게 했다. 

이러한 상황에서 중국은 미국 채권 수익률 하락과 달러 대비 위안화 절상으로 

인한 순손실이라는 자산리스크를 안고 있다. 이러한 리스크를 안고 있음에도 불구

하고, 중국은 미 국채 매입을 줄일 수 없는 상황이다. 중국의 입장에서 볼 때 미 국

채 매입은 위안화에 대한 절상압력을 해소하고, 내수 중심의 발전전략 전환을 위한 

시간을 벌어주고 있는 측면이 있기 때문이다. 

경제위기 이후, 중국이 달러화 자산에 대한 투자를 줄이지 못하고 오히려 늘려

야 했던 또 다른 이유는 현 상황에서 중국이 미국 이외의 적절한 투자처를 현 상황

에서 찾을 수 없기 때문이다. 중국이 미 국채를 매도하고 그 자산을 다른 나라, 예

를 들면 한국 혹은 일본의 국채나 상품을 구입하는 데 투자하려고 하게 되면, 결과

적으로는 현재 중국이 안고 있는 문제를 해당 국가에 떠넘기는 결과를 초래하게 된

다. 따라서 중단기적으로 현재의 구도는 유지될 것으로 예상되는 동시에, 장기적으

로는 미달러화를 대체할 수 있는 강력한 국제통화의 필요성이 대두된 것으로 받아

들여지고 있다. 그러한 역할을 담당할 유력한 화폐가 위안화로 지목되고 있고, 경

제위기 이후 중국의 위안화 국제화 진척상황은 더욱 가속화되고 있다.

위안화의 국제화란 비거주자 간 위안화 거래가 가능하고 위안화 표시 금융자산

을 해외에서 발행하거나 대외 거래에서 결제통화로 사용하는 비중이 확대되는 것

이다. 중국은 위안화의 기능적 측면에서의 결제, 투자, 비축 단계별로 국제화를 추

진하고 있다. 중국은 위안화의 결제통화로서의 기능 강화를 위해 주변국들과 통화

스와프를 체결하는 한편, 자국통화 결제와 위안화 결제를 병행 추진하고 있다. 위

안화의 투자통화로서의 기능 확대를 위해 해외금융시장에서 위안화 표시 채권을 

발행하고 역내에 국제금융센터를 건설하고 있으며, 위안화의 비축통화로서의 역할 

활성화를 위해 일부 국가와 통화스와프협정을 체결하고 있다. 범위적 측면에서, 중

국은 위안화 국제화의 지역적 범위를 3단계로 구분, 점진적으로 추진할 방침을 확
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정하였다. 1단계로 홍콩, 마카오, 대만을 포함한 중화권 지역, 2단계는 ASEAN 지

역, 3단계는 전 세계적 범위 내에서 위안화 국제화를 실현하는 것이다. 

일국의 화폐가 국제화되기 위해서는 ① 비교적 큰 경제규모와 지속적인 경제성

장을 통해 교역 상대방으로 하여금 경제 기초에 대한 신뢰를 가지도록 해야 하고 

② 시장개방 정도가 크고 세계경제에서 차지하는 비중이 커서 교역 상대방의 당해 

국가 화폐에 대한 지속적인 수요가 있어야 한다는 두 가지 조건이 필요하다. 그러

나 현실적으로 중국은 ① 완전한 자유태환이 이루어지지 않고 있으며 ② 국외에서 

결제수단으로서의 기능이 약하고 ③ 주로 유통되는 곳이 전 세계 경제규모에서 차

지하는 비중이 아직은 미미한 동남아지역이라는 점 등의 측면에서 국제화 진전에 

상당한 시일이 소요될 것으로 예상된다. 향후 위안화의 국제화 정도는 위안화 통화

가치의 안정성에 대한 시장의 신뢰 정도에 의해 결정될 것이다.

2. 시사점

가. 미ㆍ중 경제관계에 대한 시사점

우선 미ㆍ중 양국간 통상분쟁에 대한 시사점부터 살펴보도록 하자. 본 보고서 

제3장에서 살펴본 바와 같이 미ㆍ중 간 통상분쟁은 글로벌 경제위기로 인한 미국

의 경기침체와 경기회복 지연에 따른 정치적ㆍ전략적 의도가 깔려 있으며, 글로벌 

경제위기 과정에서 빠른 회복속도를 보이며 경제대국으로 부상한 중국이 전례 없

이 강경한 대응으로 맞선 결과라 할 수 있다. 이러한 양국간 통상분쟁은 서로의 이

해관계에 따라 전략적 선택에 의해 당분간 지속될 것이라는 전망도 이미 지적하였

다.
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특히 중국의 산업고도화 추진과정과 글로벌 경제위기 타개를 위한 경기부양정책 

가운데 중국정부에 의해 시행된 다양한 산업지원정책 및 세제우대프로그램 등에 

대해서도 미국 내 의혹이 증폭되고 있는 만큼, 이와 관련하여 미국이 CVD 조사를 

개시할 여지가 충분하다고 보인다. 또한 이 같은 맥락에서 지금까지 양국간 통상분

쟁이 철강, 제지 등 제조업분야에 집중되어 있었으나, 점차 하이테크 영역 및 녹색

산업 관련 분야로 확대될 가능성이 있다는 점에 유의할 필요가 있다. 중국이 최근 

본격적으로 추진하고자 하는 자주혁신정책과56) 녹색산업육성정책 분야에 미국이 

우려의 시각으로 바라봄으로써 양국간 통상분쟁이 새로운 국면에 접어들 수 있다

는 것이다.57) 중국의 이 같은 산업정책 역시 CVD 조사대상에 해당될 수 있기 때

문이다.

그러나 양국 통상관계가 중장기적으로 지속적인 악화양상을 보인다거나 전면적

인 무역전쟁으로 비화될 가능성도 낮은 것으로 보인다. 그 가장 큰 이유는 양국의 

상호 경제관계가 밀접하게 연관되어 있기 때문이다. 2009년 현재, 미국은 중국의 

최대 수출상대국이며, 중국은 미국의 세 번째 수출상대국이자 최대 수입상대국이

다. 또한 중국은 미 국채의 최대 보유국이기도 하다. 이러한 상황에서 양국 무역관

계의 악화 및 파국은 서로에게 아무런 이득이 안 된다는 사실을 서로가 기본적으로 

인식하고 있을 것이다. 또한 글로벌 경제위기 이후 세계경제의 회복속도 차이로 인

한 불확실성 해소 및 기후변화를 비롯한 글로벌 이슈 해결에서도 G2인 양국의 협

력이 무엇보다 중요하다.

이에 따라 양국간 통상분쟁은 첨예한 이해관계에 따라 갈등이 지속되는 가운데, 

56) 중국은 2009년 11월 자국 내 기술혁신장려책의 일환으로 ｢자주혁신정책 가이드라인｣을 발표, 이에 
따르면 정부조달품 입찰 시 기술제품으로 선정된 자국 기업 제품에 특혜를 부여함으로써 미국을 

비롯한 외국기업들로부터 시장 진입을 제한하는 보호주의적 조치라는 비난을 받아왔다.
57) 미국은 2010년 제2차 미ㆍ중 S&ED에서 중국의 자주혁신정책으로 인한 미국기업의 시장접근제

약문제를 제기했으나, 중국 측으로부터 만족할 만한 반응을 얻지 못하였다.
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극단적인 상황을 벗어나기 위해 절충점을 찾기 위한 양국의 노력이 병행될 것이다. 

이미 이러한 기본적인 틀은 마련된 상태라고 할 수 있는데, 2009년 7월 시작된 미ㆍ

중 전략 및 경제대화(S&ED)는 양국간 다양한 이슈는 물론 글로벌 이슈를 논의하

기 위한 대화체로서 앞으로 그 역할을 기대해볼 만하다. 또한 양국간 통상마찰이 

극심한 사안에 대해서는 일방적인 무역제재조치로 맞서기보다는 WTO를 통한 해

결을 모색해볼 수도 있을 것이다.

두 번째로 중국의 위안화 환율정책과 관련하여 양국의 견해는 기본적으로 첨예

하게 다른 측면이 있다. 즉 중국의 2010년 3분기 경상수지 흑자규모는 GDP의 약 

7% 수준에 이를 것으로 전망되고 있고, 중국 역시 경상수지 흑자규모를 축소하여

야 한다는 점에는 동의하고 있다. 그러나 흑자규모의 축소방법에 대해서는 첨예한 

이견을 보이고 있다. 

이러한 견해차이는 저우샤오촨(周小川) 중국인민은행장의 비유적인 설명으로 쉽

게 이해될 수 있다.58) 환율문제에 대해서 미국을 비롯한 서구진영에서는 양의식(洋

醫式) 치료가 필요하다는 견해인데 반하여, 중국은 중의식(中醫式) 처방을 내리고 

있다고 비유하고 있다. 서양의술에 의한 치료는 효과가 빠르게 나타나지만 중의식 

처방은 치료효과가 빠르게 나타나지 않는다. 또한 중의식 치료는 10여 가지 처방이 

섞여 있다. 이것은 말하자면 미ㆍ중 간의 무역불균형은 위안화 절상이라는 단 한 

가지 처방으로 해결되는 것이 아니고, 여러 약재가 다 사용되어야 원하는 약효가 

나타난다는 것을 의미한다. 이것은 위안화 환율문제를 접근하는 데 미ㆍ중 양국의 

입장이 첨예하게 다르다는 것과 중국은 이른바 중국식 접근방법을 지속해서 추구

할 것이라는 뉘앙스를 갖고 있다. 전체적으로 보면 급속한 위안화 절상은 경상수지 

58) http://www.pbc.gov.cn/publish/hanglingdao/2950/2010/20101119164544386735148/2010 
1119164544386735148_.html.
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흑자 해소에도 크게 도움이 되지 못하며, 중국의 수출산업에는 상당한 부정적인 영

향을 미친다는 견해가 중국 내에서는 공감대가 형성되어 있다.

이상 위에서 언급한 바와 같이, 중국에서 위안화 환율은 여전히 정책변수적인 

성격이 강하기 때문에 향후 전망이 쉽지 않지만, 일부 국내외 전망기관은 5~10년 

기간 동안 점진적으로 절상이 지속될 것이라고 예측하고 있다(엄정명 2010). 따라

서 중단기적으로 위안화 환율을 둘러싼 미ㆍ중 양국의 분쟁은 쉽게 해결책을 찾기

는 어려울 것으로 전망된다. 단지 중국 내 인플레이션 압력 등의 요인에 의하여, 중

국 정책당국은 절상률을 2~3포인트 수준에서 추가로 절상할 가능성은 있다.

세 번째 시사점은 글로벌 경제위기의 대응방안에 대한 평가이다. 특히 금번 글

로벌 경제위기의 대응방안과 중국의 불균형 문제를 연결하면 어떤 결과가 있는지 

알아보자. 제5장에서 위안화 절상의 대안으로 제시된 각종 개혁정책과 제2장에서 

상술한 중국의 글로벌 경제위기 대응정책을 비교해보면 흥미로운 결과가 나온다. 

중국의 내부ㆍ외부 불균형 문제를 해결하기 위해서는 국유기업ㆍ금융부문ㆍ재정

부문ㆍ요소시장 개혁 등의 경제체제 개혁이 강조되고 있다. 

중국은 잘 알다시피 개혁ㆍ개방이 30년을 경과하면서 과거 경제체제의 많은 부

분을 성공적으로 개혁하여왔지만 여전히 불완전한 개혁ㆍ개방에 머물러 있는 부분

도 적지 않다. 특히 본 보고서 제5장에서 지적되고 있는 국유기업ㆍ금융부문ㆍ재

정제도ㆍ요소시장 개혁 등은 사실상 말처럼 쉽게 실행에 옮기기는 어려울 뿐만 아니

라, 경우에 따라서는 보다 중장기적인 목표로 추진하여야 할 분야이다.

한편 글로벌 경제위기 극복을 위한 중국의 대응정책을 살펴보면 개혁과는 상당

히 동떨어진 정책이 등장하고 있어서, 이 같은 정책적 대응이 지속된다면 중국경제

의 내부ㆍ외부 불균형은 오히려 심화되는 방향으로 전개될 수도 있다는 추정이 가

능하다. 예를 들면 중국은 2007년 GDP 대비 경상수지 흑자 폭이 무려 10.6%를 

기록하였는데 2008년 상반기에 점진적인 환율절상을 중지하였다.
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또 다른 우려사항은 소위 국진민퇴(國進民退)현상의 출현이다. 중국은 경제위기 

극복과정에서 주요 개혁ㆍ개방조치의 속도조절에 나섰다고 볼 수 있다. Woo(2006)

는 위안화는 점진적으로 제한된 범위 내에서 절상하며, 대신 (중장기적으로) 국유

기업의 소위 연성예산제약(soft budget constraint)방식의 행태를 개혁함으로써 중국

의 내부ㆍ외부 불균형 문제를 해결할 수 있다고 주장하였지만, 금번 글로벌 경제위

기 이후 중국의 대응을 보면, 위안화의 점진적 절상 중지, 국유기업 개혁의 후퇴라

는 형태로 나타난 것이다. 중국은 Woo(2006)의 정책처방과는 완전히 다른 정책을 

선택하였다. 

물론 향후 중국경제의 내부ㆍ외부 불균형이 더욱 확대될지 여부는 아직은 시기

적으로 예단하기 어렵다. 미국의 대중 무역 적자가 확대된다면 미ㆍ중 경제관계는 

향후 더욱 악화되는 방향으로 발전할 가능성도 염두에 둘 필요가 있다. 반면 금번 

글로벌 경제위기에 대한 대응방안은 일시적이고 임시변통적인 측면이 있기 때문에 

세계경제가 회복기미를 보인다면 중국의 정책 기조가 다시 정상적인 형태의 개혁

정책으로 복귀할 가능성도 있다. 

최근 중국은 성장방식의 전환을 강력히 추진하고 있다. 투자 및 수출의 성장의

존도를 낮추고 내수 주도의 성장방식으로 전환하는 정책목표는 사실상 2006년부터 

시작된 11ㆍ5규획부터 중국의 핵심적인 정책방향의 하나였다. 다만 경제성장방식

의 전환이라는 것이 단기간 내에 달성될 수 있는 정책목표가 아니기 때문에 당분간 

수출과 투자에 과도하게 의존하는 종전의 성장방식에서 급속하게 탈피하기는 어려

울 것으로 판단된다.

네 번째, 채권국가로서 중국의 외환보유액 운용에 관한 정책적 시사점은 다음과 

같다. 중국이 달러화 자산에 대한 투자를 줄이지 못하고 오히려 늘려야 했던 것은 

앞에서 기술한 바와 같다. 따라서 중단기적으로 현재의 구도는 유지하면서, 장기적

으로는 위안화를 미달러화를 대체할 수 있는 강력한 국제통화로 만드는 것이다. 위
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안화의 국제화는 확실히 중국 정책당국의 정책옵션에 들어가 있는 것으로 생각된

다. 물론 위안화의 국제화 실현은 상당히 긴 시간이 소요될 것이지만, 향후 미국경

제의 회복 가능성 및 미달러화의 가치가 어떻게 유지되는가에 따라서 당초에 예상

한 스케줄보다 훨씬 빠르게 추진하게 될 가능성도 배제할 수는 없다.

나. 한국경제에 대한 시사점

첫째, 미ㆍ중 통상분쟁이 지속적으로 고조될 경우 우리의 수출에 부정적인 영향

을 미칠 수 있다. 미국과 중국이 우리의 최대 수출시장59)임을 감안할 때 양국간 경

쟁적 수입규제조치 강화는 보호무역주의로 확산될 우려가 있기 때문이다. 미국이 

대중 ADㆍCVD 조치 시 무역적자를 겪고 있는 인도네시아, 대만 등 다른 아시아

국가들을 포함시키는 경향이 있다는 사실60)을 고려해볼 때, 우리나라도 분쟁의 당

사자가 될 수 있다는 점을 간과해서는 안 될 것이다. 미 상무부 통계에 따르면 

2009년 기준 미국의 우리나라에 대한 무역수지는 106억 달러의 적자를 기록하고 

있다. 또한 미국이 국가수출이니셔티브(NEI) 전략을 추진하면서 우리나라를 비롯

한 무역 적자 상대국에 대해 통상압력을 강화할 가능성도 배제할 수 없다.

이에 따라 우리나라가 미ㆍ중 통상분쟁에 직간접적인 여파로부터 벗어나기 위

해서는 미국 및 중국과의 통상이슈를 미리 점검하여 양국의 통상압력 강화에 대비

해야 할 필요가 있다. 또한 양국이 우리의 최대 수출시장임을 고려하여 안정적인 

수출시장을 확보하기 위해서는 양국의 ADㆍCVD 조치에 휘말리는 빌미를 제공하

59) 2009년 기준 우리나라 전체 수출에서 차지하는 대중 수출 및 대미 수출 비중은 각각 23.9%, 
10.4%로 1, 2위에 해당된다.

60) 미 상무부는 대중 철강패스너에 대한 ADㆍCVD 조사 개시(2009년 10월 14일) 및 대중 광택

지에 대한 CVD 예비판정(2010년 3월 2일)에 각각 대만과 인도네시아를 포함시켰으며, 2009년 

이루어진 ADㆍCVD 조사의 90%가 아시아국가에 집중되었다.
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지 않기 위한 노력이 중요하다고 할 수 있다.

한편 양국의 무분별한 통상압력에 대해서는 적극 대처함으로써 우리 수출업계가 

부당한 피해를 당하지 않도록 해야 할 것이며, 불공정한 무역관행의 희생이 되지 

않기 위해서는 소극적인 자세에서 벗어나 CVD 조치를 무역구제수단으로 적극 활

용하는 방안을 검토할 필요가 있다.61) 우리나라 무역구제 주무기관인 무역위원회

의 통계에 따르면 우리나라의 AD 조사 신청건수가 207건(1987~2010년 7월 말)에 

달하고 2010년 7월 말 현재 31개국 14개 품목에 대해 AD를 부과 중인 반면, 

CVD 조치를 발동한 경우는 단 한 차례도 없었다.

둘째, 위안화 절상에 관한 이슈는 앞에서 언급한 바와 같이 중국은 자신의 방식

을 고집할 가능성이 높다. 위안화 환율정책을 둘러싼 미ㆍ중 양국간 분쟁을 분석할 

때, 중국의 정책결정 메커니즘 및 정책수단의 우선순위를 어떻게 결정하고 있는지

를 정확하게 이해할 필요가 있다. 이것은 위안화 환율절상이 우리나라 원화 환율에 

미치는 영향 및 대중 교역량에 미치는 영향과 같은 수량적인 영향 분석 이외에도 

위안화 환율을 움직임을 파악하기 위해서 앞에서 언급한 정책결정과정 등에 대해

서는 추가적으로 정확한 이해가 대단히 중요하다는 의미이다.

중국은 우리나라의 최대 통상파트너이며, 새로운 세계경제질서를 형성하는 데 

중요한 역할을 담당할 것으로 예상되기 때문에 우리의 입장에서 향후 이에 대한 면

밀한 분석을 토대로 대응전략을 마련해야 할 것이다. 

61) 나수엽(2010), ｢중ㆍ미 간 반덤핑 및 상계관세 분쟁 격화의 경과와 배경｣, 󰡔지역경제포커스󰡕, 제

10-17호, 대외경제정책연구원.
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Executive Summary

Chinese Policy Measures to Cope with the Global Economic Crisis 

and the Sino-American Economic Relations

 

Chang Kyu Lee et al.

This report analyzes Chinese policy measures to cope with the global economic 

crisis and the economic relationship between China and the US. It focuses mainly 

on China’s policy responses to the global economic crisis and their effects, followed 

by the impact on Sino-American economic relationship of policy changes made by 

China in the direction of economic development for the long term. Especially, it at-

tempts to analyze policies related to trade, Renminbi exchange rate and the foreign 

reserve operations for a more precise understanding of present Sino-American 

relations.

After the explosion of the American financial crisis that engulfed the rest of the 

globe in mid-September of 2008, the Chinese government opted for a more aggressive 

economic stimulus policy, setting a goal of 8% economic growth by providing a 

boost for the domestic market. A 4-trillion yuan (US$586 billion) stimulus package 

over 2 years was announced on November 9, 2008, subsequently revised and con-

firmed with detailed expenditures for specific sectors.

In addition, the government continued active efforts to boost domestic con-
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sumption by lowering tax rates, expanding the home appliance trade-in policy, de-

veloping the 10 Major Industry Plan, invigorating the real-estate market, and taking 

measures for stabilizing exports etc. These policy measures resulted in the rapid re-

covery of the economy in terms of GDP growth, industrial production, consumption, 

investment, exports, employment, etc. 

The government investment to overcome the crisis, however, was biased toward 

the infrastructure investment; including SOC investment, reconstruction of areas hit 

by the earthquake and housing construction etc. Consequently, growth driven by 

large-scale public investment intensified the imbalance between investment and con-

sumption, and actually created new problems in the form of redundant facilities and 

overinvestment in state owned enterprises. Furthermore, bank loans surged as expan-

sionary fiscal policy was implemented simultaneously with a loose monetary policy, 

and overcapacity became a problem in some industries. Also, the reform of state- 

owned enterprises fell behind and the real wages of the workers increased.

After the crisis, the trade dispute between China and the US became more 

intense. The bilateral trade volume was only US$2.4 billion at the time when 

Sino-American diplomatic ties were established in 1979, but rose sharply to US$409.2 

billion in 2008 after China became a member of the WTO. The two countries have 

remained most important trading partners for each other even after the global re-

cession and the US is the largest export destination and third largest source of im-

ports for China. China has achieved the biggest trade surplus vis-à-vis the US since 

2001, and the increasing volume of the bilateral trade between the two countries 

deepened the trade imbalance in favor of China.

In other words, American deficit in trade with China has widened since the glob-

al economic crisis, reaching its highest level in 2008. Under the circumstances, de-

mands for a strong trade policy against China became much more vocal, which led 

to trade remedies against China and increasing pressure for Renminbi appreciation. 
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But in responding to such pressures actively and aggressively, China has aggravated 

the bilateral trade disputes between it and the US.

Meanwhile, the dialogue channel between high-level officials of the two countries 

has changed after the global economic crisis. The two countries started the 

U.S.-China Strategic and Economic Dialogue (S&ED) in 2009 to discuss global is-

sues in anti-terrorism, science & technology, education & culture, and environment 

& energy (including climate change) as well as economic and trade issues. Though 

S&ED has not presented obvious solutions to sensitive issues, it is still significant 

as a comprehensive mechanism to coordinate the various issues intertwined with na-

tional interests of the two countries and for maintaining stable bilateral relations. 

Also, S&ED ingrained the rising status of China in the international society, high-

lighting the fact that a new phase of Sino-American relations have just begun, where 

the two countries are now ‘equal’ partners leading the global political economic or-

der in the 21st century. 

The Chinese exchange regime has been the crux of the bilateral trade dispute 

even before the global economic crisis, and especially after Chinese government 

fixed its exchange rate against US dollar after the crisis.

Some American scholars or policy makers argue that the low exchange rate of 

Renminbi maintained artificially amounts to de facto subsidies for Chinese export 

companies that cause harm to China’s trade partners. They claim that the Chinese 

government's manipulation of the Renminbi exchange rate should be met with the 

trade sanctions. This prompted a change in China from the fixed exchange rate into 

the managed floating system in June 2010, but it is argued that the real currency 

appreciation of the Renminbi has been modest, at best.

Meanwhile, in September 2010, the US Congress passed the “Currency Reform 

for Fair Trade Act” aimed at China; that enables retaliation with tariff on goods im-

ported from countries suspected of manipulating the exchange rate. Also, the second 
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quantitative easing policy called QE2 was announced in November 3, 2010 and the 

current account target was presented in Seoul G20 summit in November 2010. The 

long argument related to the Renminbi exchange rate policy is still continuing.

The Renminbi appreciation issue is at the center of ever-sharpening dispute be-

tween the US and China. Some Chinese studies recently assessed that the under-

valued Renminbi is one of the various factors causing the external imbalance of the 

Chinese economy. Therefore, they suggest that the policies for reforming systems 

such as privatization, normalization of the financial system functions, fiscal reform 

to minimize the internal reserves of state-owned enterprises and the reform of the 

factor market etc., are more important than Renminbi appreciation for decreasing the 

Chinese current account surplus and resolving the external imbalance.

China is actively investing much of its foreign exchange reserve investment into 

buying US treasury bonds. China’s US Treasury Bond purchase accounts for 33.4% 

of total foreign exchange reserve as of the end of September 2010 and China sur-

passed Japan to become the largest holder of US Treasury Bonds in 2008. Though 

the global economic crisis caused the US dollar to become weak, which created the 

risk of net loss for China in holding on to US dollar assets, China could not help 

but continue its purchases of US treasury bonds because it could not find any other 

place to invest its huge foreign exchange reserve. At the same time, buying US dol-

lar assets has similar effects to the US economy as Renminbi appreciation so that 

the pressure could be relieved. Even without abrupt exchange rate appreciation, 

China could secure some time to change its economic development strategy from an 

export-and-investment driven economy into one driven by domestic consumption. In 

the short and medium term, the current trend where China keeps buying US dollar 

assets is likely to continue, but for the longer term, it is accepted that there is a ris-

ing need for a strong international currency that can replace the US dollar. The 

Renminbi is considered by some as an influential currency which can assume such 
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a role, and the Chinese government has been accelerating the Renminbi internation-

alization after the crisis.

The bilateral trade disputes in the future will continue due to the national inter-

ests of both the US and China, and attempts to arrive at a compromise will occur 

at the same time. Meanwhile, a serious confrontation is expected concerning the 

Renminbi exchange rate policy. A consensus has developed inside China that a too 

rapid Renminbi appreciation is not the solution to the surplus in current accounts. 

On the contrary, it may harm its export industries.

Finally, we will examine the direct and indirect influences of the Sino-American 

trade dispute on the Korean economy so that Korea can stay prepared, as detailed 

analysis and strategies on Korea’s position are required in coping with a potential 

Renminbi appreciation.
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