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Ⅰ. 배경 및 문제점

1. 연구 배경

□ 유가 변화에 대한 거시경제의 비대칭적 반응

○ 1차 석유파동 이후, 많은 문헌이 유가가 경기후퇴에 큰 영향을 미쳤다는 

사실을 실증적으로 증명

- 유가가 경제에 미치는 영향을 분석하는 문헌들은 초기에 거시계량학적 방

법론을 이용하여 유가와 거시변수 간의 선형적 특징들을 분석하는 데 초

점을 맞춤.

○ 비선형적 방법론이 발달하면서 유가의 순증가를 이용하면 유가가 실질 

GDP 감소를 예측할 수 있다는 주장이 제기

- 유가의 순증가 이용은 유가 하락이 경제에 영향을 미치지 않는다는 주장을 

전제

- 유가 상승이 거시경제에 영향을 미치지만, 유가 하락은 거시경제에 미치는 

영향은 미미하다는 주장이 제기

2. 연구 필요성 및 목적

□ 연구 필요성

○ 많은 문헌이 유가충격에 대한 경제의 실질변수들이 비대칭적 반응을 보인

다는 사실을 실증적으로 분석

- 만약에 유가충격이 경제활동 변화에 비대칭적으로 영향을 준다면, 유가변
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동에 따른 경제 안정화 정책은 유가변동의 규모와 변동방향에 따라 차별

적으로 적용해야 한다는 필요성이 제기

- 유가충격에 대한 경제변수들의 비대칭적 반응이 일어난다 하더라도 정책적 

함의를 갖기 위해서는 그러한 비대칭적 반응이 얼마나 지속적인가에 대한 

물음에 대답하여야 함.

○ 국내 유가의 비대칭성 연구의 단점

- 기존의 문헌들은 에너지 소비에 대한 분석 없이 단순하게 에너지가격과 경

제변수 간의 관계를 계량적 모형에만 국한하여 분석

- 기존의 많은 보고서와 논문들은 비대칭성 연구를 거시적 측면과 유가에만 

초점을 맞춤.

- 비대칭성이 얼마나 지속해서 일어나는가에 대해 분석을 하지 않음.

□ 연구 목적

○ 기존의 보고서들이 가지고 있는 단점을 극복하여 에너지가격 변동에 대한 

산업별 경제활동의 비대칭성의 지속성과 효과를 분석 연구

- 에너지 사용을 산업 구조적 측면에서 분석하여 에너지가격 변동이 산업별 

경제활동에 미치는 영향을 에너지 사용 측면에서 분석

- 에너지가격에 대한 경제변수들의 비대칭성을 거시적 측면과 산업적 측면을 

비교 분석

- 에너지가격을 유가와 전기가격으로 확대 

- 에너지가격 변동에 대한 반응을 거시경제에 대한 분석에서 산업별 분석으

로 확장하여 산업별 충격반응의 비대칭적 특징을 분석 

- 비선형모형과 비선형 충격반응 함수를 도출하여 에너지가격 충격에 대한 
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경제변수들의 비대칭적 반응이 얼마나 지속적인가를 분석

Ⅱ. 조사 및 분석 결과

□ 비대칭, 비선형 VAR 모형 설정

○ Kilian and Vigfusson(2011a) 에너지가격 변동의 비대칭적 반응 논의

- Kilian and Vigfusson(2011a)은 기존의 VAR 모형은 에너지 가격 증가에 

대한 불일치(inconsistent) 추정치를 생성해내서 에너지 가격 증가에 대한 

거시경제 변수들의 충격을 과장한다는 것을 입증

- 양과 음의 에너지 가격 충격에 대한 경제 변수들의 대칭적 반응 귀무가설

을 직접 테스트 하는 방법을 제안 

- 자료생성과정이 대칭적이든 혹은 비대칭적이든 상관없이 일치추정량을 생

성하는 모형을 제안

○ Kilian and Vigfusson(2011a) 모형

-   
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 i f  ≦ 

- 본 모형은 에너지가격의 증가와 감소 모두 거시변수에 영향을 줄 수 있도

록 설계

- 가격 증가와 감소에 대한 영향이 증가와 감소에 따라 다를 가능성도 추정
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될 수 있고 그 차이는 (  ⋯)로 표현

- OLS 잔차들은 상관관계가 있지 않으므로 표준 회귀방법으로 추정될 수 있

는 장점을 가짐.

○ 경제변수의 에너지가격에 대한 비대칭적 반응은 다음과 같은 가설을 검정

함으로써 통계적으로 추론

-     ⋯    

- Wald 통계량으로 검정할 수 있는데 그 통계량은 점근적으로 
 분포를 

가짐.

○ 비선형 충격반응 함수 도출

- 첫째, p개의 와 의 현재와 과거 값으로 이루어진 행렬을 구하고 이를 

 라고 부른다. 모든  에 있어서 모형의 모수 값을 최소 자승 추정값으

로 고정

- 둘째, 각  에 따라 와 ( ⋯ )를 두 세트 생성한다. 처

음 세트를 생성할 때, 는 로 고정하고 (  ⋯ )는 의 실

증분포에서 임의 추출한다. (  ⋯ )는 의 실증분포에서 임

의 추출한다. 둘째 세트를 생성할 때는 와 (  ⋯ )를 모

두 각각의 실증분포에서 임의 추출한다.

- 셋째, 각  에 따라 두 세트의 (  ⋯ )의 차이를 구한다.

- 넷째, 위의 2단계와 3단계를 500번 반복한 후 그 차이의 평균을 구한다.

- 이렇게 구해진 평균은 바로 각  에 따른, 에 만큼의 충격에 대한 

(  ⋯ )의 조건부 충격반응: 
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- 비조건부 충격반응은 조건부 충격반응의 모든  에 대한 평균으로 정의:

   


- 비선형 충격반응 함수를 도출한 이후, 충격반응 함수를 기반으로 비대칭 

반응을 테스트

- 충격반응 함수에서 대칭성이란 다음과 같음.

     ,   … .

- 의 값은 위 충격반응 함수로 계산됨.

- 양의 충격()과 음의 충격( )에 대한 충격반응 함숫값의 합이 0이면, 우리

는 에너지가격에 대한 대칭적 반응이 없다는 귀무가설을 받아들일 수 있음.

- 기울기 기반 테스트와 동일하게 Wald 통계량을 가지고 충격반응 함수 기

반 대칭성 귀무가설을 테스트 

- 이 통계량은 점근적으로 
 분포를 가짐.

□ 거시경제 변수의 대칭성 반응 검정

○ 자료

- 에너지 가격으로 실질 원유도입가와 실질 산업용 전력판매단가를 이용

- 자료의 시계열은 원유도입가는 2000년 1월부터 2013년 12월까지이며, 산업

용 전력판매단가는 2003년 1월부터 2013년 12월까지 임.

- 거시변수로는 계절조정을 거친 분기별 GDP, 제조업 GDP, 운송투자, 기계

투자, 설비투자, 소비 자료와 월별 소비자물가 자료를 사용함.

- 에너지가격의 순증가,   
 , 변수는 에너지가격 변수의 전기 대비 순증가율

을 나타냄.
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　 전력판매단가 원유도입단가

GDP 0.9736 0.0788***

운송투자 0.5474 0.7766

기계투자 0.1094 0.0073*

설비투자 0.4099 0.0827***

소비 0.4006 0.5566

소비자물가 0.0000* 0.0125**

<표 1> 기울기 기반 대칭성 가설검정에 대한 p 값

 주) *: 1% 유의수준, **: 5% 유의수준, ***: 10% 유의수준 아래에서 귀무가설 기각

○ 기울기 기반 대칭성 테스트 결과

- 전기가격의 변동은 많은 거시변수에 비대칭성을 갖지 않는 것으로 나타나

지만, 소비자물가는 상당한 비대칭성을 보임.

- 유가의 경우, 운송투자, 소비는 비대칭성을 갖지 않지만, GDP와 설비투자

의 경우 10%의 유의수준에서 비대칭성을 갖음.

- 소비자물가는 5% 유의수준에서 유가변화에 비대칭 반응을 보인다는 귀무

가설을 받아들일 수 있음.

○ 충격함수 기반 대칭성 테스트 결과

- 유가의 충격이 있을 시, GDP만이 비대칭성 반응을 보이지만 시간이 지나

면서 비대칭 반응은 사라짐.

- 유가의 거시경제 변수에 대한 비대칭적 충격은 길지 않은 것으로 나타남.
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h GDP 운송투자 기계투자 투자 소비 물가

0 0.02** 1.00 0.69 0.16 1.00 1.00

1 1.00 1.00 0.99 1.00 1.00 1.00

2 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00

3 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00

4 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00

5 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00

6 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00

7 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00

8 1.00 1.00 0.97 1.00 1.00 1.00

9 1.00 0.27 1.00 1.00 1.00 1.00

10 1.00 0.88 1.00 1.00 1.00 1.00

11 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00

12 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00

<표 2> 유가충격의 충격함수 기반 대칭성 가설검정에 대한 p 값

주) *: 1% 유의수준, **: 5% 유의수준, ***:10% 유의수준 아래에서 귀무가설 기각

○ 전기가격과 유가가 변화였을 시 충격의 상대적 크기

- <표 3>의 첫 번째, 두 번째 열의 값들은 전반적으로 전력판매단가 변화의 

충격이 원유도입가 변화 충격보다 크다는 것을 보여줌

- 전기가격이 유가보다 GDP에 더 큰 영향을 준다는 사실을 의미

- 전기가격과 유가의 충격이 커질수록 그 충격의 상대적 크기가 커짐.

- 전력판매단가가 5%, 10% 상승하였을 때, GDP는 각각 0.3%, 0.7% 하락하

였고, 원유도입가가 5%, 10% 상승하였을 때, GDP는 각각 0.2%, 0.2% 상

승하는 것으로 나타남.1)2)3)

1) 위 결과는 2000년대에 들어서 유가가 거시경제에 큰 영향을 주지 않는다는 일반적인 결과들과 일맥상통하는 
결과를 보여줌. 

2) 본 보고서에서는 보여주지 않았지만, 1980년부터 2013년 4분기까지의 자료를 가지고 본 모형을 시뮬레이션하
였을 시 유가 상승에 대한 GDP의 반응은 음의 충격을 보여주고 있음. 그러므로 2000년 이후에 대한 유가 상
승에 대한 충격의 반응은 좀 더 심도 있는 논의가 필요할 것으로 보임. 배성종 박상우(2012)와 김웅 김수현
(2012)은 유가변동을 요인별로 분해하여 파급효과를 분석함. 두 논문에서 수요충격에 의한 유가 상승은 GDP
에 양의 충격을 가짐. 그들은 2000년 이후 유가변동은 수요충격에 의한 영향이 가장 컸다는 것을 보임.
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- 전력판매단가와 원유도입가가 동일한 비율로 상승하였을 때, 제조업 GDP

의 충격도 전력판매단가에 의한 충격의 크기가 원유도입가에 의한 충격의 

크기보다 큰 것으로 나타남.

- 에너지가격 상승 충격의 크기가 클수록 원유도입가에 의한 충격 크기 대비 

전력판매단가에 의한 충격 크기가 더 커진다는 사실을 보임.

　
　

전력판매단가/
원유도입가

(5%)

전력판매단가/
원유도입가

(10%)

전력판매단가
10%/5%

원유도입가
10%/5%

GDP
양 -1.70 -4.14 2.04 0.84

음 -24.57 -2.26 1.91 20.70

제조업 GDP
양 -4.29 -8.24 5.22 1.21

음 -7.18 -1.63 3.98 4.51

운송투자　
양 -0.48 -0.07 0.52 3.80

음 -0.22 -0.02 -0.14 1.32

기계투자
양 1.07 1.36 1.14 0.90

음 -2.22 1.56 5.82 -8.30

설비투자
양 0.99 -0.97 0.96 0.98

음 -1.26 1.18 10.47 -11.18

소비
양 0.94 1.66 2.33 1.32

음 1.62 0.41 1.03 4.07

CPI　
양 0.94 0.69 1.76 2.38

음 1.37 3.16 2.33 1.01

<표 3> 에너지가격 충격에 대한 경제변수들 충격의 상대적 크기

주) (-)는 충격 방향이 다름을 의미함.

3) 1분기가 지난 후, 유가 상승 충격은 (-)의 값을 보여주고 있다. 즉 유가 상승이 일어났을 때에는 각 거시변수
에 양의 충격으로 나타나지만 1분기가 지나면 음의 충격으로 전환되는 결과들이 도출되었다.
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□ 산업별 경제활동 변수의 대칭성 반응 검정

○ 자료

- 계절 조정된 제조업별 분기 GDP, 월별 생산지수를 사용하였고, 에너지 가

격은 계절 조정된 실질 전력판매단가, 실질 원유도입가를 사용

- 시계열 자료는 원유도입가의 경우 2000년 1월(1분기)부터 2013년 12월(4분

기) 자료를 이용하였고, 전력판매단가의 경우 2003년 1월(1분기)부터 2013

년 12월(4분기) 자료를 이용

- 에너지가격의 순증가,  
 , 변수는 에너지가격 변수의 전기 대비 순증가율

을 나타냄.

　 전력판매단가 원유도입가

전체 제조업 0.9168 0.1071

음식료 0.9399 0.0066*

섬유 0.637 0.1549

목재 0.2468 0.9731

석유화학 0.0022* 0.2411

비금속 0.6175 0.0000*

금속 0.8913 0.019**

일반기계 0.0147** 0.0015*

전기 및 전자기기 0.0802*** 0.0059*

정밀기기 0.43 0.5045

운송장비 0.0655*** 0.192

가구 0.6432 0.3978

<표 4> 제조업별 GDP의 기울기 기반 대칭성 가설검정에 대한 p 값

주) *: 1% 유의수준, **: 5% 유의수준, ***:10% 유의수준 아래에서 귀무가설 기각
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○ 전기가격과 유가 변화에 대한 제조업별 GDP의 기울기 기반 대칭성 검정

(표 4)

- 전기가격 변화의 경우, 10% 유의수준 아래에서 전기 및 전자기기 산업과 

운송장비 산업이, 5% 유의수준 아래에서 일반기계 산업이, 1% 유의수준 

아래에서 석유화학 산업이 대칭적 반응을 보인다는 귀무가설을 기각

- 전력다소비 산업이 비대칭 반응을 보임.

- 유가 변화의 경우, 5% 유의수준 아래에서 금속 산업, 1% 유의수준 아래에

서 음식료, 비금속, 일반기계, 전기 및 전자기기 산업이 대칭적 반응을 보

인다는 귀무가설을 기각

- 석유다소비 산업인 석유화학 산업은 비대칭 반응을 보이지 않음.

h 제조업 음식료 섬유 목재 석유화학 비금속 금속 일반기계 전기 및 
전자기기 정밀기기 운송장비 가구

0　 1.00 1.00 0.88 0.49 1.00 1.00 1.00 1.00 0.00 0.38 0.72 0.00

1 1.00 1.00 1.00 0.04 1.00 1.00 1.00 1.00 0.00 1.00 1.00 0.01

2 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 0.93 1.00 1.00 1.00

3 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00

4 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00

5 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00

6 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00

7 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00

8 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00

9 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00

10 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00

11 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00

12 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 0.99 1.00 1.00

<표 5> 전력판매단가 충격에 대한 제조업별 GDP의 

충격함수 기반 대칭성 가설검정에 대한 p 값
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○ 전력판매단가 충격에 대한 제조업별 GDP의 충격함수 기반 대칭성 가설검

정(표 5)

- 충격기반 대칭성 가설검정에서 전기 및 전자 산업과 가구 산업만이 대칭성 

귀무가설을 1% 유의수준 아래에서 기각할 수 있음.

- 이러한 비대칭성도 전력가격 상승 충격이 있었던 후 1분기까지만 유효하고 

그 이후에는 비대칭성이 사라짐.

h 제조업 음식료 섬유 목재 석유화학 비금속 금속 일반기계 전기 및 
전자기기 정밀기기 운송장비 가구

0 0.00 0.00 1.00 1.00 1.00 0.00 0.98 0.00 1.00 0.99 0.97 1.00

1 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00

2 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00

3 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 0.99 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00

4 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 0.98

5 1.00 1.00 0.99 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00

6 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00

7 1.00 1.00 1.00 1.00 0.90 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00

8 1.00 1.00 1.00 1.00 0.99 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 0.99

9 1.00 1.00 1.00 0.99 0.53 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00

10 1.00 1.00 1.00 1.00 0.92 1.00 1.00 0.99 1.00 1.00 1.00 1.00

11 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 0.99 1.00

12 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 0.85 1.00

<표 6> 원유도입단가 충격에 대한 제조업별 GDP의 충격함수 기반 대칭성 
가설검정에 대한 p 값

○ 원유도입단가 충격에 대한 제조업별 GDP의 충격함수 기반 대칭성 가설검

정(표 6)

- 전체 제조업, 음식료, 비금속, 일반기계 산업이 원유도입단가 변동이 있을 

시 충격반응함수 기반 대칭성 귀무가설을 1%의 유의수준 아래에서 기각

- 비대칭성은 원유도입단가의 변화가 있을 당시에만 발생하고 시간이 지난 

후에는 사라지는 경향을 보임.
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전력판매단가 원유도입단가

5% 10% 5% 10%

양 3.03 3.79 2.69 3.90

음 1.09 -0.36 14.42 3.14

<표 7> 에너지가격 충격에 대한 제조업GDP/GDP 충격반응

○ 에너지가격 충격에 대한 GDP 충격반응 대비 제조업 GDP 충격반응의 상

대적 크기(표 7)

- 전력판매단가가 5% 상승하였을 시에는 제조업 GDP 충격반응의 크기는 

GDP 충격반응의 크기보다 3.03배 정도 크고, 전력판매단가가 10% 상승할 

시에는 3.79배 정도 큰 것으로 나타남.

- 원유도입가가 5% 상승하였을 시에는 제조업 GDP 충격반응의 크기가 

GDP 충격반응의 크기보다 2.69배 크고, 원유도입단가가 10% 상승하였을 

시에는 3.90배 정도 큰 것으로 나타남.

- 에너지가격 충격이 GDP 충격보다 제조업 GDP 충격에 미치는 충격이 큼.

○ 에너지가격 충격에 대한 제조업별 GDP 충격반응의 상대크기(표 8)

- 전력판매단가와 원유도입가가 각각 5% 상승할 시, 섬유, 비금속, 가구 산

업을 제외한 모든 산업에서 전력판매단가에 대한 제조업별 GDP의 충격반

응 크기가 원유도입가에 대한 제조업별 GDP의 충격반응 크기보다 큰 것

으로 나타남.

- 석유화학, 일반기계, 전기 및 전자 산업은 상대적 크기가 3을 넘음.

- 전력판매단가와 원유도입가가 각각 10% 상승할 시, 비금속, 금속 산업을 

제외한 모든 산업에서 전력판매단가에 대한 제조업별 GDP 충격반응의 크
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기가 원유도입가에 대한 제조업별 GDP 충격반응의 크기보다 큰 것으로 

나타남.

제조업 충격방향　
전력판매단가/
원유도입가 
충격비(5%)

전력판매단가/
원유도입가  
충격비(10%)

전력판매단가
10%/5%

원유도입단가
10%/5%

음식료
양 1.00 1.89 2.05 1.08

음 3.09 1.07 1.98 5.69

섬유
양 0.01 1.83 244.12 1.06

음 -0.14 -1.19 8.40 13.61

목재
양 6.13 8.47 1.81 1.31

음 18.05 9.23 2.15 4.20

석유화학
양 -6.07 -3.93 1.67 2.57

음 -4.01 -5.79 2.20 1.52

비금속
양 0.08 1.63 22.44 1.06

음 -0.12 -0.89 41.15 5.72

금속
양 -1.28 -0.44 0.50 1.46

음 -3.05 -2.82 2.83 3.06

일반기계
양 -5.22 -13.47 1.36 0.53

음 14.62 -12.53 2.46 -2.87

전기 및 
전자기기　

양 -3.50 -4.52 1.20 0.93

음 61.64 -9.01 2.62 -17.95

정밀기기
양 -2.16 -2.61 1.62 1.34

음 -5.56 -3.07 2.33 4.22

운송장비
양 -1.65 -1.93 1.11 0.94

음 1.20 -2.18 22.69 -12.47

가구
양 -0.07 2.30 -43.17 1.29

음 -2.56 -2.83 6.57 5.95

<표 8> 에너지가격 충격에 대한 제조업별 GDP 충격의 상대적 크기

- 전력판매단가 5% 상승할 때의 제조업별 GDP 변동 폭이 10% 상승할 때의 

변동 폭보다 상대적으로 크게 나타남.

- 원유도입가 5% 상승 대비 원유도입단가 10% 상승 시 제조업별 GDP 충격

반응의 상대적 크기는 석유화학을 제외한 모든 제조업에서 2보다 작은 것

으로 나타남.
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Ⅲ. 정책 제언

□ 비대칭성의 지속성을 고려한 경제 안정화 정책 추구

○ 전력판매단가 충격과 원유도입가 충격이 발생할 때 거시경제 변수들과 제

조업별 변수 중 몇몇 변수들은 비대칭성을 갖는 것으로 나타남.

- 하지만 비대칭성이 지속적으로 유지되지는 않는 것으로 나타남.

- 비대칭성은 에너지가격 하락이 경제에 긍정적 영향을 갖지 못한다는 것을 

함의

- 비대칭성을 주장하는 분석의 이면에는 에너지가격이 하락할 시 적극적인 

경제 확장 정책이 필요하다는 전제를 내포할 수 있음.

○ 현대 경제 안정화 정책의 중요 목표는 주요 경제 변수들의 변동성을 작게 

하는 것임.

- 비대칭적 반응이 있다는 사실만으로 적극적인 경제 정책을 시행하려는 유

인을 갖기보다는 비대칭적 반응이 얼마나 지속하는지를 분석한 후 적극적

인 경제 정책을 고려하는 것이 경제 안정화 측면에서 합리적 정책이 될 

것으로 판단

- 에너지가격 충격에 대한 비대칭 반응의 동태적 경로를 고려하지 않으면 정

책의 비일관성 문제에 직면할 수 있을 것으로 판단

○ 전력판매단가가 5%, 10% 상승 시 0.3%, 0.7%의 GDP 하락하는 것으로 나

타남.

- GDP는 비대칭적 반응을 보이지 않는 것으로 나타남.

- 만약 전력판매단가에 대해서 비대칭성이 있더라도 GDP에 미치는 영향은 
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크지 않으므로 거시 경제적 측면에서 경제 안정화 정책도 전기가격 변동에 

민감하게 반응을 하지 않는 것이 좋을 것으로 판단

□ 에너지 소비 절감을 고려한 경제 안정화 정책 추구

○ 전력판매단가에 대한 충격반응이 원유도입가에 대한 충격반응보다 큰 것으

로 나타남.

- GDP보다 제조업 GDP의 충격반응이 더 큰 것으로 나타남.

- 경제 안정화 측면에서 GDP 변동보다는 제조업 GDP 변동에, 유가 변동보

다는 전기가격 변동에 더 많은 정책적 관심이 필요함을 의미할 수 있음.

- 유가 변동에 대한 GDP의 충격반응과 더불어 전기가격 변동에 대한 제조

업 GDP의 충격반응에도 정책적 관심을 두는 것이 중요하다고 할 수 있음.

○ 에너지가격 변동이 경제의 생산에 미치는 결과는 에너지 소비 형태와 유사

- 에너지 소비는 산업 부문, 특히 제조업 부문의 소비 증가가 총에너지 소비 

증가를 견인

- 제조업 부문에서 연료용 에너지는 석유에서 가스와 전력으로 대체

- 산업부문의 전력소비 증가율은 GDP 증가율을 상회

- 에너지가격 충격에 대한 GDP의 변화는 이러한 에너지 소비 패턴을 그대

로 반영

- 그러므로 에너지가격 변동에 대응하여 경제를 안정화시키는 정책은 제조업

에서 에너지 소비를 줄일 수 있는 방향으로 전개되어야 할 것으로 보임.

○ 제조업에서 에너지 소비는 석유, 석탄, 전력이 중요한 역할을 차지

- 석유와 석탄은 석유화학, 철강, 시멘트 산업의 원료용으로 사용되기 때문에 

원료의 다변화가 일어나지 않는다면 사용을 줄이기 어려운 에너지원임.
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- 그러므로 제조업에서 전력소비를 줄이는 것이 경제 안정화를 위한 대안이 

될 것으로 판단

○ 전력수요관리 정책을 통한 경제 안정화 정책

- 전기가격 변동에 대한 제조업 GDP의 충격반응을 줄이는 경제 안정화 정

책은 전기가격을 통제하는 것보다는 전력수요관리 정책을 통해 전기가격

에 대한 전력수요의 반응을 줄이는 것이 중요

- 장 단기적으로 전력소비 → 생산 활동의 Granger 인과관계가 성립(임재규,

2013, p61)

- 전기가격의 변동이 전력소비에 영향을 미쳐 생산에 영향을 미치는 파급경

로가 성립할 수 있음을 의미

- 전력수요관리 정책을 통하여 기계사용에서 에너지 효율을 개선시키면 경제

활동을 위축시키지 않고 전력소비를 줄일 수 있을 것임.

- 전력소비의 감소는 전기가격 변동에 대한 전력소비의 변동을 줄일 수 있고 

이는 다시 생산의 변동을 줄일 수 있을 것임.

- 제조업 전력수요관리 정책은 산업적, 미시적 측면에서 활용할 수 있는 경

제 안정화 정책의 대안이 될 수 있을 것으로 판단

□ 상대적 충격반응을 고려한 산업별 전력수요관리 정책 추구

○ 전력판매단가 5% 상승과 10% 상승에 대한 경제 변수들의 변동 폭의 상대

적 크기는 각 변수에 따라 다르게 나타남.

- 본 보고서의 분석만으로 전기가격을 한꺼번에 10% 올리는 것과 5%씩 

두 번 올리는 것 중 어느 것이 더 나은 정책인지는 판단하는데 한계점을 

갖음.
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- 전력판매단가가 10% 상승 시 충격반응이 상대적으로 더 큰 제조업을 중심

으로 더 강력한 전력수요관리 정책을 편다면 전기가격 상승에 대한 경제 

충격을 완화하는데 일조할 수 있을 것으로 판단

Ⅳ. 기대 효과

□ 산업적, 미시적 측면의 경제 안정화 정책 방안 연구에 기여

○ 에너지가격 변동에 대한 경제 안정화 정책은 거시적 측면에서만 다루어져 옴.

○ 에너지가격 변동에 대한 경제변수들의 충격반응은 에너지 소비와도 밀접한 

관련이 있음.

○ 에너지 소비를 산업적 측면에서 분석하여 경제 안정화를 위하여 산업별 전

력수요관리 정책을 시행하는 데 이론적 근거를 제시

□ 비대칭성의 지속성을 고려한 거시적 경제 안정화 정책 방안 연구에 기여

○ 비대칭을 연구한 기존의 국내 문헌은 비대칭성의 지속성에 대해서는 연구

를 하지 않음.

○ 거시, 산업 경제활동 변수들의 비대칭성을 검정하는 동시에 비대칭성의 지

속성을 분석함으로써 주요 경제변수들의 비대칭성의 지속적 성질을 분석

○ 비대칭성을 고려한 거시적 경제 안정화 정책을 추구할 때 비대칭성의 지속

성을 고려해야 함을 논함.
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