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경 평가1.

경 안 수 지하2015 6.9% .❏

비 가 는 지 고 나 비 비비 가하 비주도- , GDP

변 고 .

그동안 경 에주 한역할 하 수 가 지 감 하고- .

동 비 변 고 지만 수 경 에여 한 향 미, .∘

업 주 하는 차산업 도는크게 비스업 주 하는 차산업 지2 3❏

지함.
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그림 성장 기여율1. GDP (%) 그림 산업별 명목 성장률2. GDP (y/y %)

동산업과 동산 산업 가 빠 게 었 특 철강 시 트 리 가 등, , . ,❏

생산과 가 심각한 산업 생산 가 크게 것 나타났 .

재 동산업 생산과 가 심각하 생산과 는 약 에 걸쳐 해 수 것- , 2~3

단 .

도시 경우비 양 한편 지만 도시는생산과 상 심각하게나타나고 에재1 , 3, 4∘

고 해결하 상 것 상2~3 .

에도 동산업 마 스 가 보 것 상 체 수 는사 보 주택 등- 2016 ,

동산 책 향 아변 할것 .

매 매액 프라시 야 고 산 는 안 가 지함, .❏

매 매액 가한것 나타났 에도지 가 보 것 상- 2015 10% , 2016 .

재 비고도 과 에 지난 간 건 프라시 비 해 양 한,∘

경 공할수 .

한 도시 에 비 가 고도 가 상 특 첨단 비등 진 에 한 비수,∘

향후 비가지 가 것 .
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그림 산업별 생산 증가율과3.

부동산 투자 증가율 (3mma, y/y %)

그림 소매판매총액 인프라시설 고정자산투자와4. ,

건축면적 판매액 (3mma, y/y %)

한 해 동안 주식시 격한 변동 보2015 .❏

주식시 내 순주식 채 행 하 지만 폭등과폭락 경함하 큰변동- 2015 ,

보 .

월에시 주식시 폭락 월 사상 폭락폭 함2015 6 2015 8 .∘

하지만 경우 가계 산비 낮고 업 체 달 에 주식시 통한- ① ②

가낮 비 차지하 에 주식시 변 가 거시경 에미 는 향 한 .

가계 산비 미 나 등 가보다훨씬낮 에 과함10%~15% .∘

향후 주식시 해 감독 리 강 하고 시 에 통 책신 달해야 함, .❏

감독 리수 향상시 야하 아직도 하지않 시안 도 고 할필 가- , .

시안 도 할지라도주식시 체 지수 직 간 할것 아니라주식시 체∘

리스크 지 통 에 어야함.

주식과채 행 책 실시하는동시에시 에통 책신 달해야함- .

시 월 안 평가 하 후 큰 변동 보2015 8 .❏

안 실질실 크게 상 어 월 비 상승했- 2015 12 130.31 3.93% .

해 본 보 고 감 안 평가 하 압 용해 당- 2014 ( ) , 2015 8

월 안 평가 하 시행함.

월 에 시행 안 평가 하는 결 커니 시 개 진함 안2015 8 11∘ △

편 상 고 엔 등 하에 안 상 고평가 해 함SDR △
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내내수 수 경 양 단 본 함 보 고 격한변동해 등△

목 에 시행 .

안 과 해 가 한것 변동 시키는것 시 규 에 라 상- , /

하가가능해야함.

변동 아질경우 에 한 본 능 강 수 .∘

그림 위안화 실질실효환율 변화추이5.

(REER, RMB/USD)
그림 금융계정 합계6. (USD bn, 4Q )

경 리스크 검2.

리스크 경 압 여 크게 나타날 것 상( 1: ) .❏

동산 생산과 산업에 한 책 압 재함- .

- 2015 차산업 생산 가 비 큰폭 하락하 에는약 내 상2 , 2016 6.3% .

도경 당 하 거 비슷한수 보 지만 경 하 리스크는- 2015 , .

가 목 지나 게 게 한것도리스크 하나- 2016 .

리스크 시 변동 주식시 과 시 에 한 리스크가 재함( 2: ) .❏

주식시 폭등과폭락 경함하 큰변동 보- 2015 .

창업 변동폭 상 했 상하 합주가지수 연간변동폭 에달함2015 50% , 39.87% .∘

에도 안 평가 하압 지 것 평가 하우 에 해 본 험 재함- 2016 , .
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그림 실질 성장률7. GDP (%)
그림 역외 위안화 내재변동성8. ,

상하이종합주가지수 변화율(%)

리스크 채 업채 는 가 큰 리스크라고 할 수( 3: ) .❏

업채 는 상당 큰 규 갖고 업채 가 도가 상당 빠 게- GDP 1.2~1.5 ,

나타나고 .

지난 간 업채 가 내 에달하 고 도는 에달하고20% 2015 12%~15% .∘

다 가 경우 러한 가 보 경우 나 행 겪 사 가많았고 가 생하지,∘

않았 지라도경 크게하락함.

재많 업들 결 상태에 채 상 능 한상- , .

는 보 고 책 통 재 행시스 동 충❏ △ △ △ △

등 충 커니 통해 리스크 해결 가능함.

보 액 약 억달러 계 수 행시스 동 충 함- 3 3,300 , .

한 는 책 통 재 책과 통 책 한 통해 리 책 지-

하고 재 수 지할것 .

거시경 책 향3. 2016

경 개 통해 에 함.❏

경 욱 만하지만안 보 것 망- .

경 는 보 것 망2016 6% (6-6.5%).∘
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가경 야에걸쳐개 진할경우단 경 다 하락할수 지만- ,

경 지할것 상6% .

업 채 개 통해 단 는 경 어질 수 지만 생산 향상,∘

해 경 가할것 상 .

향후 개 과가 나타나지않 경우 단 경 내 지할수 지만 신용 규- , 7% ,

가 지나 게크 에 경 하 압 것 망 .

그림 실질 성장률9. GDP (%)

통 책 경 상 에 라 하게실시가필 가 지나 게 통 책 시행 람직하지,❏

않 .

리 하 통해경 큰폭 하락하는것 지하고 달비용 낮 필 가- .

하지만 미생산과 산업에많 어 리가낮아질경우생산과 산업 나 비 업- , ( )僵尸 业

시 에 도태시키 어 움.

한편 통 책 통해경 다 진할수 지만 개 수 어야 책- ,

과가 수 .

는 경 양 해 극 재 책 실시할 가능 .❏

는경 비 큰폭 하락할경우보다 극 재 책 실시할가능- .

비재 비 낮 편 재 지 통한경 양 여지가많GDP .∘

후 재 지 공공 아니라 민 득 가에 리한 료 사 보 보험등 야에 어야- , ,

할 것 .
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그림 실질금리와 통화상황지수10. (MCI) 그림 재정잔액 비중 대비11. (GDP %)

업 채 통해 업채 담 해결함.❏

생 가능한 업 채 재 하고 생 가능한 업 도태시 행 담 감 시키고- ,

에 신용 할당함.

업 리지비 재 비용 상승시키고 신규 등 가 시키는 뿐아,∘

니라 채 플 등 재 리스크 용함.

그림 비금융기업의 채무비중 대비12. (GDP %)

경 개4.

개 에는 과 동시에 나타남.❏

- 가 개 시행함에 라 에 신용리스크가 시 각 가능 지만,
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재 건 등 감안할경우 리스크 가능 크지않, .

지 플랫폼 개 빠 게진 어다 과 보 지만 개 나사 보 보험등- ,

개 과는미미한수 .

지 채 리 강 해 새 산 에 지 지 채 행 허용함.❏

앙 는 지 수 지 채 해결 리스크 리 규 등 다양한 고 하여- , ,

지 에지 채 행 한 여함.

새 산 에 는 지 채 행 주체 채 용도 상 식 리스크 리 원 등 채 리에, ,∘

한내용 시함.

는 근지 채 해결하 해 고 리채 리 신규채 하는❏

지 채 프 그램 함.

지 채 담 경감 해 월재 민 행 감 가지 채 행에지 행하여- 2015 5 ,

지 과맞 하는지 채 안 함.

그림 지방정부의 채권 발행총액 억 위안13. (10 )

야에 는 리상한취 등 리시 개 빠 게 진 었고 보험 도 안❏

가 한 개 진SDR .

리는 었 리도상한 폐지 어거 수- , .

통 특별 편 해 안 평가 하 시행함- (IMF) (SDR) .

안 평가 하 통해 안 변동 함.∘
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그림 예금기준금리와 대출금리 추이14. (%)

업 략 상업 공 업 하여 개 진함(strategic), (commercial), (social) .❏

업 격별 하여 리 평가 향과목 시등차별 개 진함- , , .

략 업 업 독립 강 하고 상업 업 합 극 시 업,∘

에 비 도 하 공 업 경 개 통해생산 고시킴, .

한 업 개 극 시 개 결 업 시 도태시키는 향 진행함.❏

비스업시 개 하여상업 업 민간 업과공평하게경쟁할수 는 경 하고 결- , (缺

상태에 는 비 업 나생산과 업 시 에 도태시키는 향 개 진행함) .損

러한 가지개 향 향후 경 견 하는 한 동 상할것- .

그림 국유기업 개혁방향15.
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책 스필 과5.

계에 한 책 스필 과는 과함.❏

월에 생한 안 평가 하는아시아지역뿐만아니라 계통 시 에큰 향 미쳤- 2015 8 .

계에 가 큰 역 계 역에 차지하는 비 고, .∘

라 안 하 향 계통 시 에큰 향 미 .

안 하는지난 간 계수 액 감 가 한 하나- 1 .

체 수 액에 비 에 비해 가하 계 수 시 에 미 는 향도 크게10 2 ,∘

가했 수 액 감 는 계수 액 감 가 한원. .

그림 글로벌 수입에서 중국 비중17. (%)
그림 세계 수입액의 누적 변화18.

년 월 이후(2014 2 , ppt)

근 주식시 과 시 변동 계 시 변동 크게 신 시 주식시,❏

과 시 에 크게 향 미쳤 .

그림 신흥시장 와 통화지수 지수19. MSCI (VIX )
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경 책 스필 과는 가별 상 한 향 나타냄.❏

한 비 한아시아 가는 역 야에스필 과가크게나타났- .

그림 국가별 영향20.

질 답< >․

질 1.

비 업 채 규 가 비 도 고 앙 지 공공 채는 나타나는 근GDP 150% 90%

신 보도에 채가 비 계에 가 수 라고평가하는GDP 250%~270%

에 는 채비 어느 도 상하고 는가IMF ?

답변 1.

업채 해 가나 학 마다 각각 다 수 시하고 지만 그 수 가 어떻든 극,

한견해 갖고 는 민 행 한사 규 하여채 규 통계하고. IMF

그 결과 채 규 는 비 내 그 는개 채 고 앙과지, GDP 200% . 40% ,

공공 채는 그리고남 업채 약 에달함 업채 체 수50%~60%, 120%~150% .

는 시하 어 운 그 원 살펴보 채 통계 해 한 많고 가는지

플랫폼 채 공공 채가아니라 업채 에포함시 통계하 통계 차 가나는등여러가지다,

양한원 많 . 채 통계 해 민 행 나다 연 에 각각다 통계수 시하고 .

질 2.

업개 해 가지도 견 했는 근에 개 업 합병한 주식시 지않

상 에 앞 업개 어떻게 진 것 상하는가?
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답변 2.

업개 과 해 에 지도 견 했는 향후 에 시한시 개 과결 업 시

에 도태 는 향에 라 진 것 지여 는 살펴보아야함 러한지도 견 개.

빠 진 가 수 함 특 지 지 업상업 업 시 경쟁 강. ( )

함.

질 3.

근에미 리 상하 는 그에 비하 해 하 취한것같 도에. 2015

리 수차 하 하 는 앞 리 는어떻게 상하는가?

답변 3.

향후 간미 지 통 책 실시할것 상 가별 리 상시 나 상폭에.

해각각다 견 갖고 지만 통 책 실시할것 라는 함 통 책 거시, .

책 한 지난 간 민 행 여러 차 에 걸쳐 지 과 리 하 하1

재 경 는 하 압 크고 채 해 통 책 실시할 가능 크지 않다고 단.

통 책 실시할 가능 고 특 지 하 할 수도 다고 상 냐하. .

지 내 여 하 할여지가 고 러한 통해 체 본 동 에 한 리15%

강 할 수 리 해 채 고 해야하는 달비용 지나 게 경.

우채 리스크가강 지만 리 폭 하할경우 규 가 가하 신용,

업 나 생산과 업에 에 러한 업 시 도태에 해 극 향 미 게 라.

신 하게결 해야함.

질 4.

해 에 경 어지고 다고우 하고 는 경 학 재 개 공 진하

앞 재 지 고하여 향후 상 경 지할수 다고주 함7%~8% , 7% .

재 에 경 재 어떻게 상하고 는가IMF ?

답변 4.

재 과 실질 에 해 내 많 심 갖고 해 여러 가지.

는 에 해 가들 공감 했지만 에 해 는 각각 다 갖고, .

우 는 사 과학원거시경 연 경 학등연 과 가진 는IMF

변 등 원 해 재 과거 식 나 과 다 새 운 양상 나타난 것에

해 견 함 향후 사 동 경 에 한 여도는 에 가 게 나타날 것 망. 5~10 0 .

향후 경 견 하는주 동 생산 상 비 생산 과 해 많TFP( ) .

실 지만 에 시한개 통해 생산 향상시킬수 것 단, 18 3 .

컨 도개 도시 진 업개 등 통해 가아닌시 통해생산 할경우, ,
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생산 폭향상 것 아울러 본누 도 재 과 한 계 가지는 경 학에.

는 향후 경 에 해 본누 한 견 역할 할것 하지만 는 에 해그 게, IMF

낙 망하지 않 는 경 재 에 해 게 망하지 않고. IMF 7%~8%

상함 러한 재 달 하 는개 진해야함6%~6.5% . .

에 도 개 식하고 겠지만실 책 뒷 해 야함 컨 업 개 가 하.

고 비스업 진 낮 경우 생산 향상에 도움 겠지만 아직 실 개 진 지 않고,

는상 .

질 5.

생산과 해 진 에 는 략도생산과 해 라고할수 는

생산과 해 과 에 원재료가격하락 수 감 등결과가나타날것 상 에 해어떻게생각, .

하는가?

답변 5.

는 생산과 해 하는 상당 시간 걸릴 것 라는 냐하 재.

시 에 해 원 가 루어지는것 아니라 업 나 가 책등에 해결 라 생산.

과 해 하는과 에 원재료가격 나수 등에 한 향 미 겠지만 볼 생산,

과 해 하는것 상당 한과 비 생산과 해 는 가에 해 극 향.

미 것 지만 가에 해 는고용창 가 경 진 등 극 향 가 다 것, ,

상 월 말 월 에 원역시 비 업 나결 업 시 에 도태시키는등생산과. 2015 11 , 12

해 하겠다는 결심과 지 러한 결심에 심 갖지는 않지만 러한과 순. ,

탄하지않고많 어 움 생 것 상 에는 많 지 비 업 시 에 퇴 하. 2016

함 러한변 는생산과 해 에 해 극 역할 할것. .


