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중국의 경제성장과 년 거시정책2012

중국 거시경제 현황1.

거시경 한계❏

장 연 장 플 없는 장 미함 플 과 플 없는 장- : .

가 거시 목 균 간 고 책 간7.8%~10.4% 8%~10% ,

책 립 지함.

연 장 목 는- 8% .

가 는 한 플 상 플 마 스는 통- : 5% , 10% , .

책한계 미만 경우 경 책 필 미만 강 한 극 책 필 릿수- : 8% , , 7% ,

장 경 과열 재 경 장 주 시 하지 지만 플 엄격 통.

년 제 회 한 중 경제포럼2011 8 ․

주 제1. : 경제성장 시나리오와 년 거시정책2012

일 시 수2. : 2011. 12. 14 ( ) 16:00~18:00

발표자 중국 사회과학원 경제연구소 장핑3. : ( )张平

제 호 년 월 일12-01 2012 1 30



❏ ❏ 2 북경사무KIEP

하고 .

플 상 에 하 거시 책에 간 변 가 생 고 상 시 책- 4% , 5% , 5%

실시 시 강도 책 실시 가동결 등 행 실시함, 10% , .

책 향 타 래그 는 한 후 가에 향 미 고 거나 책- : GDP

개월 후 에 향 미6~8 GDP .

년 거시경 시나리 망< 1> 2012

주 들 장률 상< 2> GDP CPI

주 경 지
2011 1 ~3

실질( )
2011 4/4

( )
체2011

( )
2012 1/4

( )
체2012

( )

주민 비가격1. CPI 5.7 4.7 5.4 4.8 4.1

실질 장2. GDP 9.4 8.8 9.3 8.7 8.4

사 비 매 목 가3. 17 17.3 17.1 16.8 15.5

고 산 목 가4. 25.2 24.6 25.1 22.8 18

수 목 가5. 22.7 21.3 21.8 18 19

수 목 가6. 26.7 24.1 25.8 22 20

역 억 달러7. ( ) 1070.98 505.4 1576.38 38.1 1204

폐 동 비 가8. M2 13.7 13.4 13.4 12.5 11.5

신용 동 비 가9. 14.9 14.1 14.1 13 12.5

시간
월( )

개, 시나리
GDP % CPI %

2011 2012 2011 2012

2011 04 계 행 9.3 8.4 5 3.4

2011 08
하 학( ),厦 大门 学

싱가포 립 학 리 학원

시나리 9.28 8.91 5.34 4.93

미 블 8.24 3.95

2011 09 시 개 행 9.3 9.1 5.3 4.2

2011 10 스탠다드차타드 행(SCB) 8.5 3.2

2011 10 라 9.2 9.5 4.8

2011 10 IMF 9.47 9.04 5.5 3.3

2011 10 골드만삭스 8.6 3.1

2011 10 청 학 과 계경 연 8.5 2.7

2011 11 스 스 행 타 ( )汪涛
시나리 8.3 5.4 3.5

미 블 7-7.5 3 3.2

2011 11 삼 경 연 9 8.4 5.7 4.8
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플 과 경 장 균 모❏

년 년 가변동 모 시뮬< 3> 1985 ~2011 GDP

주 장 과 각각 상함 에 경 마 고 개 시 에 들어: 2011 GDP CPI 9.3% 5.4% . 1985 .

장률에 른< 4> GDP CPI

책 강 필 여❏

간 경 장 목- 12.5 : 7%

장 잠재 장 여 수 지하지만 하향 할 필 가- , .

경 체 한 충격◦

에 지 과 감◦

본 동비 변 생산함수 산 탄 본 동- ( 7, 3)◦

보 스 결◦

행 경 장 할 것 건 하 지만 공업 보 가 개 원- 7.5% ,

는 지 필 주장함"8% " .

장 가는 상향 것 한도- : 1% 1%~1.6% .

산 가격 가상승 견1%◦

폐체계 변 충격◦

내 원가상승 재평가 공공 비스 가격 과 독: ,◦

재 지도 체 단계에 에 철도 채 등 책동향 단 지 장 개-

님 장 개 도 시 단계에 뿐 컨 가가 동산보 지 채. . , ,

CPI = -9.785 + 0.288*CPI(-1) + 1.385*GDP(-1) + [MA(1)=0.897]
t -2.5 1.73 3.73
P 0 0.09 0

CPI(%) -4 -3 -2 -1 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

GDP(%) 5.7 6.2 6.8 7.3 7.8 8.3 8.8 9.3 9.8 10.4 10.9 11.4 11.9 12.4 13
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등 시 단계 .

그림 별 장률 하락< 1> GDP

그림 지수< 2> PMI 그림 공업 업< 3>

그림 비 매 실질 가 하락< 4> 그림 동차 동산< 5>
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지 채 는 에 향 미 것 보 에 집 해결할 것- , 2012 .

토지재 곤란 지 어 움- .

그림 주 개 도시 거래 과 토지가격< 10> 12

그림 목 가 지 하락< 6> 그림 동산에 한< 7>

그림 고 산 가 과< 8>

보장 주택 착공률
그림 지 채< 9>
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장에 한 순수 여도가 마 스 하 보 가도 감 하고- GDP ,

.

그림 역 보 액< 11>

장에 한 비 순수 여도< 5> GDP , ,

여도 비 여도 순수 여도
GDP
장

“8.5” 1991 95
폭 하1994

47.2 54.4 -1.6 12

“9.5” 1996 2000 25 59 16 8.6

“10.5” 2001 04 54.5 41.9 3.6 9.4

2005
한 상

37.7 38.2 24.1 10.2

“11.5” 2006~10
2010

57.5 45.1 -2.6 10.5

“12.5”( 55 47 -5 9.6
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원가상승에 산 가격 상승❏

토지 도 비용도 해마다 상승 보 식량생산 비용 비 토지비용- : 2010 20%

에 달하 .

건비도 해마다 상승함 당 식량생산 비용 비 건비 비 살펴보- : 2010 1 (%) ,

곡식 수수 었 가 개 원 가격사37.1, 28.0, 39.9, 30.6, 54.8 ( ).

식량 건비 비 미 보다 도- 20%p .

원가상승 해 식 가격 매년 상승< 6> 1%~3%

비용 .❏

비싼 통 비용도 플 진 가 개 원 에- . , 2010

비 사 비용 내 진 에 는 것GDP 18% 2 .

토지비용 건비 질비용

각 비 20% 40% 40%
가격 상승폭 5% 7% 10%

별 식량가격에 한 여도 1% 2.80% 4.00%
별 에 한 여도CPI 0.31% 0.87% 1.20%

그림 과 동산 경 지수< 12> M1 그림 년 월효과 상< 13> 2012



❏ ❏ 8 북경사무KIEP

계 행 통비용 상 가격에 차지하고 산 가격 차- 50% 70%

지함 .

도 망 고 도 도 도 는 모 비용수취 도- 95% , 61% 1 , 42% 2

비용수취 도 는 만 계 비용수취 도 차지함. 19 km 82% .

비 비 에 가에 한 통 량 향GDP M2 2 , .❏

그림< 14> M2/GDP

그림 거시경 주 과 산< 15>
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충격 하에 경2.

그림 진경 체 신 경 체가 계 산 에 차지하는 비< 16> (PPP, %)

하향 계 장률< 7> IMF
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역 가 도 가 하락< 8>

폐 내 에 간 변 만 뿐 달러 지 는 여 함, .❏

그림 폐 지< 17>

장 견 에 상승함: 15% 50% .❏

그림 장< 18>

연도
2009-2012 월 격차2011 6

2009 2010 2011 2012 2011 2012

계 산 0.7 5.1 4 4 0.3 0.5

시장 에 계 장 2.3 4 3 3.2 0.4 0.5

계 역건수 10.7 12.8 7.5 5.8 0.7 0.9

진 가 0.1 1.6 2.6 1.4 0 0.3

신 개도 가 5.2 6.1 7.5 5.9 0.6 0.3
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그림 주 상 충격 독 과 핫 니< 19> :

독 폐가 상 주 재, ,❏

시 경 장 지만 당 원 모 새 운- post ,

시 에 들어 .

사 에 상승함- : 1960 30% 2007 86% .

계 원 장량에 러시 각각 차지함- OPEC, , 70%, 6%, 1.3% .

과다한 통 동 주 상 가격상승 직- .

달러 하 에 폐체계-

수단 동 컨 험 해 상 지수 드가 상 차지함- 2 . 50% .

상 수 는 진 에 개도 사 거래- .

상 결 거래규 과 장 는 모 진 결 함- , .

계가 장 폐 책 취함- .

에 실시하고 계 하여 억 달러 채 매 하여 계 항- FRB QE2 7,460

뿐만 니라 달러 낮 가격에 매하 는 단 한 내에 미 채 매 하여. QE2

채 단 수 낮 고 리 리 수 지하는 것 .
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그림 달러 안< 20> QE1 1.75 , 4

상 낮 수 없는 리 수❏

경 체 경 체 에 리 폭 하 하- 2000-2002 2007-2009 .

미 연 리는 미 한계에 달하 고 지 리 상하지 는 강- 2013 " "

시킴.

미 연 비 도 사 차 단 억 달러< 9> ( : 10 )

료 처: FRB

상 럽채 가 가장 핵심 진 .❏

진 가 재 채 가 보편 폭 상승하- .

산 채

채 1,645 폐 993
채 112 역RP 97

MBC 897 행지 비 1,628
과 SDR 16 미 재 15
타 산 206 타 채 92

본계 52
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그림 럽 주 채 비< 21> (GDP %)
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그리스 채 는 삭감 후에 차 감 할 수 채 탕감 합 에 라 그리스- 50% . 2020

채 수 하락할 것120% .

럽 보장 가능하지만 새 운 여 탈리 스 보장하 어-

움.

월 개 그리스 스 탈리 포 갈 랜드 벨 에 채 상 집 시- 2012 3 5 ( , , , , , )

.

도 지 여 지나- EU : .

시 새 운post❏

- 진 경 복 실업 경 가 여 복 에 미함. 2013 ~2015

지 복할 것 고 럽도 같 시간 필 한 것 망 한 규모 원.

에 신 것 미 리 는 신 시장 플 가. .
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계 변 진 경 장 여도는 하 하락하 지만 여 폐- : 50% ,

공 에 과 실 경 마찰 가장 한 특징post .

신 시장 가는 극 충격에 해 함- .

거시경 책과 커니3.

거시경 책2012❏

가상승 크므 경 장 목 하향-

폐 책 책 극 재 책 계 하여 진할 것- , , .

폐 책 택 폐공 도는 상 어 지하고 사 량- : 2012 13%

할 것 .

리는 수 지할 것 지만 시장 고 리 억 하 어 워 리수 한 상- ,

승시킬 것 .

변동 폭 가시킬 것- 2012 7/1000 .

직 가 채 시장 모 체 개 필 하 보장 주택 리- , (reits)

시할 것 .

폐 책 지 플랫폼 재 동산 업 업 업 동- , , , , " "

할 것 .

극 재 지 진하고 지 채 행할 것- .
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간 동 에 지 과 감 는 매우 하므 지역별 규 해 함- "12.5" .

❏ 폐 책

폐 책 변 폐 책 실시 폐 책- : 1999 -2003 , 2004 -2007

에 책 폐 책 실시, 2008 , 2009 -2010

폐 책 실시 폐 책 실시, 2011

폐 책 실시 주 지 행 채 행 리 공개시장업 신- : , , , ,

용 리 어 책 창 지도( )

폐 책 실천 결과❏

행 목 가 가 신규 천억- 2005 : M2 15%, M1 15%, 2 5

실 집행결과 가 가 신규 천억 지 과- : M2 17.57%, M1 11.78%, 1 7 ,

리 가 없었 .

행 목 가 가 신규 천억- 2006 : M2 16%, M1 14%, 2 5

실 집행결과 가 가 신규 억 책- : M2 16.94%, M1 17.48%, 3 1800 ,

차 에 걸 리 상과 차 에 걸 지 상1 3 .

행 목 가 신규 천만- 2007 : M2 16%, 2 8

실 집행결과 가 신규 만 책 차 에 걸- : M2 16.7%, 3 6400 , 10

지 상과 차 에 걸 리 상6 .

행 목 신규 만- 2008 : 3 6400

실 집행결과 신규 만 폐 책 월 사 차 에 걸 지- : 4 7700 , 1-6 6

상과 월 사 차 에 걸 지 하 차 에 걸 리 하9-12 4 5 .
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- 행 목 가2009 : M2 17%

실 집행결과 가 가 신규 만 그간- : M2 27.68%, M1 32.35%, 9 6288.96 ,

지 과 리 등 수단 사용하지 .

행 목 가 신규 천만- 2010 : M2 17%, 7 5

실 집행결과 가 가 신규 만 그간 폐- : M2 19.72%, M1 21.19%, 7 9500 ,

책 차 에 걸 지 상과 차 에 걸 리 상 한차 에 걸 재6 2 ,

리 어 재할 상 .

가 상 과 신규 에 한 목 시하지 지만- 2011 M2 16% . M1 ,

매 동향 보고하는 체 실시하 .

마 스 리가 리 상 진하 에 지 상승하고 리탄. 2011 3.75%❏

것 .

그림 근 년간< 22> 1
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신 하게 사< 10>

< 11>

행체 내 동 매우 함.❏

비 상 신용 창 규 행 체 내 동 폭 감 함- .

지 못한 업 하 행 동 욱 감 할 것 망- .

책 변❏

2011
상

2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002

사 량 7.76 14.3 14.12 6.67 5.94 4 2.13

신규 53.7 55.6 68.1 71.5 61.3 79.3 82.1 78.8 81 92

( )人民币 4.3 2.9 6.6 0.9 4.9 2.5 3.7 4.8 6.7 3.7

탁 9.1 7.9 4.8 6.2 5.7 4.7 3.4 11.1 1.8 0.9

신탁 1.2 2.7 3.1 4.6 2.9 2.1 - - - -

행 수어 17.1 16.3 3.3 1.6 11.3 3.8 0.1 -1 5.9 -3.5

업채 8.5 8.4 9.2 8.1 3.9 2.1 7 1.8 1.6 1.6

비 업주식 행 3.4 4.1 3.2 4.9 8.1 3.4 1.2 2.3 1.6 3

보험 사보상 1.3 1.2 2.2 1.8 2.1 2.5 2.1 1.5 2.1

보험 사 동산 0.1 0.1 0.1 0.1 - - - - -

장 장 비

도 가 가 장 비

2000 9.94 13.4 2.79 16.53 28.11
2001 11.21 11.6 3.92 40.48 34.94

2002 13.13 15.8 4.86 23.97 37.05
2003 15.9 21.1 6.34 30.34 39.88

2004 17.82 14.5 7.67 20.98 43.04

2005 19.47 12.98 8.75 14.02 44.92
2006 22.53 15.07 10.65 21.83 47.28

2007 26.17 16.1 13.15 23.45 50.27
2008 30.34 18.73 15.5 17.84 51.09

2009 39.97 31.74 22.24 43.5 55.65

2010 47.92 19.4 28.89 29.9 60.29
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내 고 실시 달러 고 역내 결산- 1979 -1984 . 1 -1.5

달러1 -2.8 .

폭변동연계 변동 실시 폭변동연계 달러- 1985 -1993 . : ,

시장 변동 취함: .

통합 시장수 공 하여 단 한 리변동 실시- 1994 , , 1994 -1997

달러 비 가 상하고 시 후 달러 연동한 고4.8% 1997

실시하여 달러1 ~8.2 .

월 시장수 공 스 폐 참고하여 리변동- 2005 7 21 , ,

실시함 월 월 말 달러 비 상함. 2005 7 21 ~2008 6 20.6% .

월 향 후 달러 비 내에 변동함- 2008 7 , 6.81~6.86 .

개 후 달러 비 변 는 개 단계 거쳤2005 5 .❏

월 월 개 시 고 간 시 만 상하여 연 상- 2005 7 -2006 6 ,

폭 1.4% .

월 월 시장 고 간 신 상하여 연 상폭 에- 2006 7 -2007 6 , 5%

달함.

월 월 가 폭 가하고 보 빠 게 누 었 간- 2007 7 -2008 6 , ,

빠 게 상하여 연 상함11% .

월 월 향 가 고 수 폭 하락하 간 다시- 2008 7 -2010 5 , , ,

지함.
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월 재 개 재개 연 진 강 함- 2010 6 - , , .

도시건 용지 장 가 토지도시 는 도시 보다 훨 빠 보, .❏

도시건 과 건 용지 각각 가하 하지- 2001-2008 , ( ) 6.2% 7.4% .區

만 도시 가 연 평균 에 과하고 도시 는 집계 토지3.55% 2010 50% .

가 상승하고 재 도시 에 근거할 경우 어도 간 도시2.5-3.8%p 10

진 가능함.

근 토지에 한 평 통해 도시경 가 고 장함" " .❏

각 도시 건 평균 에 고 각 도시 건- 1996-2008 ( ) 30.4 55.4區

용지 평균 에 어 각각 가함28.5 59.8 82.2% 109.8% .

간 도시건 용지 연 평균 장 가 간- "11.5" 3 (2006-2008), "10.5" 6.5

에 달함.

- 도시 공간 장 가지 주 시 없 고 립 신 립 산업단지3 : ( ) ( ) , ( ) ,區 新區

장

토지재 도시 공간 고 장 동 각 도시 는 토지사용 매 통한 지 재- " " ,

수 에 몰 함.

도시 에 함- 1992 27.5% 1997 32%, 2010 48% . 2015 (53%)

에 달할 것 건 주 는 고 그 후 도시 진행 도는 차 것 컨, 23 (

도시 상승 매 에 하락1.25%p 0.7%p ).

지역별 각각 다 보 것 동 지역 도시 는 감 보 고 지역- ,

도시 는 여 가 보 고 .
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주 경 는 공업 후 에 진❏

탈공업 단계에 진 하는 개 시 개 비 억 천만 당- 2008 3 4 , GDP 45%, 3 6 ,

가 달러 과함GDP 5,300 .

후 공업 에 진 한 개 시 비 가 억 당 평균 가- 11 GDP 33%, 4 , GDP 3,700

달러에 달함.

공업 에 진 한 개 시는 비 억 천만 당 가- 11 GDP 22%, 4 7 , GDP 1,940

달러 .

주 경 공업 단계별< 12> :

지 채 식 가 지 능 에 향 미 것 상2012 .❏

가 채 채 천억 채 천 억 에 달함- : 2009 6 2 , 2 6 4 .

지 채 식 커니 토지평가 채 토지사용 매 수 천억 에- : + , 1 3 , 2

필 하고 재 보 하고 는 천억 에 달함10 7 .

경4 경7

탈공업5. 개 시 개(3 , 4 )
베 징 상하 진 동, , , ,

장 쑤 우 산동, ,
동

장삼각주

주삼각주

후 공업4.

후 단계 개(2 ) 보해
랴 닝,

단계 개(9 )
산시 지린 후베 허베, , , , ,

헤 룽장 닝샤 충 산시, , ,
동 동

공업3.
후 단계 개(11 )

하 후난 허난 신장 후 장시, , , , , ,
쓰 간쑤 난 린 하 난, , , ,

6

남

단계

공업2.
후 단계 개(1 ) 우

단계

공업1. 단계 개(1 ) 시짱
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업 채 식 주주 토지 산 등 평가 채 업 산 채- : + + : 35 ,

과함80% .

개 가 채 주택과 동차 신용 드 비 채 천억 차지- : 7 5 20%

하 채가 에 달함, 41% .

재 가 채 지 나 채 빠 게 가하고 량 채는 도시 과- ,

에 토지 산 평가 평가 상과 .

역 커니 토지 하락 채가 가하고 지 능 하락함- : , .

재 동산과 지 플랫폼 업 리스크가 주 심각함.❏

동산가격과 동산 매 계 하락 리스크가 가- .

지 플랫폼 수 과 토지사용 매에만 지하고 타 다 수 원 없어-

상 연 해 함.

- 업 도산 가 고 원가상승과 수 억 여건 업수 난 생

리스크 감 시키고 신과 고도 통해 식 도함- , .

시장 다 한 주식거래 시장 건립 직 통해 본시장 시킴3 , , .

산 신 시 시행 지 도시 건 한 채 지 행 통해 채 시장 시킴, .

책 리스크 행 비 행 신 한 등 통해 다 한 루트 함, .

하락 연 취업 하락시킬 것 므 도시 비스업 시 새 운-

리 창 하여 함.

극 재 책과 개 시 시행❏

여 극 재 책 실시하고 재 수 지하 재 지 지- 2%



❏ ❏ 22 북경사무KIEP

해 함 사 보장과 지 등 지 미 수 없게 었. .

감 가가 차 산업과 업 지 시키고 원 경보 에 지 원- : 3 ,

등 개 통한 가가 고 등 취해 함, .

재 핵심 통 직 비 직 징수 리 체계 건립하고 산 등- .

책 실시함.

시 시행 가가 시키고 동산 진하 공공 시- : ,

비스 가격 함.

질 답< >

질 1.

근 사 과학원에 료에 장 하 는 는 늘2012 GDP 8.9%

하지 어느 에 었는가 도 장 에 가장 큰. ? 2012 GDP

향 미 는 것 망 는 그 지 채 업 채

한 단 는 지 채 에 해 어떤 해결책 는가 그리고 업 채. ?

에 달한다고 하 는 에 핸 어떻게 평가하는가 가 용 할 수 는 고수80% ?

얼마라고 단하는가?

답변 1.

사 과학원에는 여러 개 연 가 는 그 에 사 과학원 하여 에 경 망

하는 연 는 수량경 연 경 연 차 가 날 수 하지만 큰, .

는 님 체 수 가 한 것 니라 단하는 것 함. .

지 채 에 어 행 비 큼 개 볼 채 상 간 연장, . ,➀ ➁

행 재 보 지 신용채 행 허가 등 통해 행 단 리스크, ➂

해 할 것 상 .
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업 채 사실상 통 하고 는 에 라고 말한 것 주75% 80%

업 채가 지만 통계 한 료에 지 못하는 고 하 .

.

질 2.

지 채 얼마 행할 것 상 는가 규 는가 재? ?

동산가격에 해 많 사람 하루 동산 보 실시해 한다고 하는 직 실시 지

못한 실 특별한 가 는가. ?

답변 2.

과거 지 채 행 허용하지 지만 근 는 개 지 가 채 독립, 4

행하도 허가하 지 채 과 규 없 한 상 한 규. .

없 에 지 채 행 경 장 시 단 특수한 책수단 용 뿐 고

에 포함시키지 것 상 에 지 채 행 행 욱 시킬 것. 2012

망 지만 행 민 에 결 하고 지 는 결 할 리가 없, .

민 원에 상 통해 지 행 하는 것 차원에 보

차원에 함.

동산 보 는 사실 게 라고 할 수 동산 보 는 지 귀 지만 지. ,

는 동산보 재 수 득하 에는 하다고 생각함 동산 보 징수.

토지 매 득보다 낮 에 동산 보 에 한 극 많 떨어지고 재.

날 많 사람 동산보 징수는 원 용에 리함 지 하고 근 동산가격.

등 해 많 사람 동산 처럼 수단 용하지는 고 지하고만

심지어 당 채 내지 그 상 주택 지하고 는 경우도 많다 는 토지 심10 .

각한 에 상당 리한 것 라 재 동산 보 게 징수하든 많 징수하든 그.

징수 떠나 토지 원 용에 리하 해 극 동산 보 진해 함.

질 3.

빠 경 장에 어 많 업 주 큰 공헌 하 에는 경 뿐만. 2012

니라 건비 상승 지 채 업 채 등 많 나타날 것 단, , .



❏ ❏ 24 북경사무KIEP

어 많 업에 한 과 한 과 상 나타나고 컨 상주 처.

에 한 징수 사 보험 용 등 내 업보다는 업에 해 엄격한 도 통해,

가 욱 많 수 보하 는 것 같 럴 경우 업 에 한 꺼.

하거나 돌 가는 상 나타날 수 는 사 과학원 나 연 에 는 어떻게 생각하

고 는가 그리고 에 남 계 경 하는 업 어떤 책 사용해 에 지?

사업할 수 는가?

답변 3.

사실 한 업 비 한 업뿐만 니라 내 업도 담 크고 지 사업하

가 어 다는 등 사항 많 고 계 행 계에 담 가.

장 큰 가라고 지 한 가 과거 고 경 장 지하 는 가.

지 지만 재 심각한 고 는 업뿐만 니라 내 업도, .

같 고민하고 는 사항 .

한 도 같 겪었듯 경 시 에 지 장 하 동생산 향상 에는

다 없 경쟁 과 동생산 향상 업생 근본 라고 생각함. .


