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ABSTRACT

The Impact of Asymmetric Exchange Rates and Relative 
Prices on Korea's Imports by Processing Stage : Focusing 

on China and ASEAN Countries 

       

       Yinghao, Chu

       Advisor: Prof. Jong Ha Lee, Ph.D.

       Department of International Trade,

                                        Graduate   School of Chosun University

Considering that ASEAN is emerging as an alternative market for China to 

respond to the growing uncertainty following the recent US-China trade 

dispute, it is necessary to study how Korea-China-ASEAN trade relations 

should transform. This study empirically analyzed the impact of asymmetric 

changes in exchange rates and relative prices on Korea's trade with China 

and ASEAN using monthly data from 1998 to 2022. Specifically, for a more 

consistent analysis, analysis was conducted focusing on imports from Korea's 

trade with China and ASEAN, and analysis by country was performed for 

comparison. At this time, in order to alleviate the problem of 'aggregation 

convenience', imports were divided into trades by processing stage based on 

the UN's BEC classification standards and analyzed closely. In addition, the 

unit root test and cointegration test (ARDL-Bound Test) were performed to 

consider the time-series characteristics of key variables, and the nonlinear 

ARDL-ECM model was used to analyze the asymmetric effects of exchange rate 

and relative price changes empirically. did.

As a result of the analysis, it can be seen that imports between Korea and 

China and ASEAN are consistent with Orcutt's hypothesis that only Korea's 
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Greater Malaysia and Thailand use all import variables. However, the results 

of analyzing intermediate goods by processing stage showed that the 

asymmetrical effect of changes in exchange rates or relative prices in 

China, Indonesia, Malaysia, and the Philippines was more consistent with 

this hypothesis. It is also suggested from the side that the problem of 

'aggregation bias' has an effect on whether or not the hypothesis of Orcutt 

is established. In addition, in the case of analysis of the long- and 

short-term equilibrium relationship between Korea's China and the five ASEAN 

countries, different results were obtained for each country. This suggests 

that it is necessary to establish a strategy for responding to products in 

terms of policy or a strategic direction for maintaining relations with the 

country concerned.

Keyword: Exchange Rate, ARDL Bound Test and ECM, Unit Root Test, Korea 

Import, Orcutt’s hypothesis
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제1장 서론

제1절 연구 배경 및 목적

오늘날의 개방 경제 체제하에서 선~후진국을 막론하고 대외 경제 관계는 매우 

중요하다. 따라서 국제무역에 미치는 결정요인들이 늘 주목받고 있다. 최초에는 "

가격 탄력성"으로 알려진 무역 흐름에 대한 상대가격의 영향을 분석하는 데 주로 

집중되었다. 이어 1973년의 고정환율제도(Bretton Woods System)가 붕괴되고 자유 

변동환율제도로 전환하였다. 변동환율 제도를 시작되었으며 환율의 변동성에 의한 

불확실성이 더욱 확대됨으로써 국제거래에서의 리스크(Risk) 증가와 함께 무역의 

흐름과 무역수지에 큰 영향을 미치게 될 것으로 예상된다. 따라서 많은 연구자들

은 환율이 무역에 미치는 영향에 대하여 주목을 끌었다.

무역 탄력성의 추정에 관한 연구에 대한 최초의 기여는 Orcutt(1950)과 

Kreinin(1967)의 연구로 거슬러 올라간다．Orcutt(1950)은 국제무역에 있어 상대

가격보다 환율의 변화가 무역 흐름에 대한 더욱 민감하다는 가설을 이론적으로 제

시하였다(이후 Orcutt 가설). 후속 연구들은 Orcutt가설을 검정하기 위하여 여러 

방법으로 실증분석을 하였지만, 결과가 상이하다고 나타났다(Junz and 

Rhomberg,1973; Wilson and Takacs,1979; Bahmani-Oskooee,1986; Bahmani-Oskooee

와 Kara,2008; Bahmani Oskooee and Baek,2014 등). 이를 Orcutt의 가설을 성립하

는지에 대한 더 연구할 필요성이 제시된다.

한편, 최근에 경제적으로는 아세안의 시장가치에 주목하는 목소리가 크다. 이는 

중국이 보유했던 중간재 중심의 교역이 이제는 ASEAN을 중심으로 이루어지고 있다

는 것이기 때문이다(강성범∙이종하, 2019). 대외의존도가 높은 한국의 교역 현황

을 보면, 전체 수입액은 2000년에서 1605억을 2022년까지 7314억으로 약 3.6배로 

증가하였다. 특히 2020~2022년의 경우, 약 56.4% 정도로 더 크게 증가하는 모습으

로 나타났다. 이 중에서 한국의 대외수입을 1위인 중국의 경우, 수입액 계속 증가

하고 있지만 2020년의 수입액에 대비 2022년의 수입액은 전체수입 비중이 23.80%

에서 21.14%로 감소하였다. 이는 최근 들어 중국 내 사업여건 악화와 미-중 무역

분쟁에 따른 불확실성 확대에 대응하여 미국과 중국에 대한 과다한 의존에서 탈피

하여야 점에서 제시하였다. 또한, 대AESAN 5개국의 수입 증가율을 보면, 2022년은 
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2020년에 대비 수입 증가율이 약 56%로 더 크게 증가하였다. 이는 아세안 생산 네

트워크가 증가할 뿐만 아니라, 신난방 정책하에 있어 한-ASEAN 경제협력의 상생번

영 기치하에 상호 교역액 고성장 반영 결과도 포함이다.1) 이외에 ASEAN 국가들은 

남북한과 동시 외교 관계를 유지하고 있으며, 한반도 평화유지를 위한 조정자 역

할에도 적극적이라는 점에 있어 협력 다변화 지역으로 중요성이 커지고 있다. 따

라서 한국의 경제성장 입장에 있어 성장잠재력 높은 ASEAN의 협력을 점점 확대할 

뿐이다. 이어 한국의 대중국과 ASEAN의 교역 관계가 어떻게 변환하는지에 점에서 

고려할 필요성이 제시되었다. 

이상의 논의를 바탕으로 본 연구는 1998년~2022년 기간 한국과 중국, ASEAN의 5

개국2) 간 월별 무역 자료를 이용하여 환율과 상대가격의 변화가 무역에 미치는 영

향을 실증적으로 살펴보고자 한다.

<표 1> 수입 교역 현황

                                                                                  (단위: 백만달러)

주: ()는 전체 수입의 차지하는 비율이다.　

자료：한국무역협회(KITA).

제2절 연구구성 및 방법

1) 2017년 11월 9일 문재인 정부가 동남아시아 순방 도중 '한-인도네시아 비지니스 포럼' 기조

연설을 하면서 '사람(People), 번영(Prosperity), 평화(Peace)' 등 '3P'를 원칙으로 내세우

면서 천명한 대ASEAN 외교 정책이다.

2)  ASEAN 5개국은 인도네시아, 말레이시아, 필리핀, 태국, 베트남이다.

구분 2000년 2005년 2010년 2015년 2020년 2022년

세계
수입 160,481 261,238 425,212 436,499 467,633 731,370

증가율 62.78% 62.77% 2.65% 7.13% 56.40%

중국
수입 12,799

(7.98%)
38,648

(14.79%)
71,574

(16.83%)
90,250

(20.68%)
108,885
(23.28%)

154,576
(21.14%)

증가율 201.97% 85.19% 26.09% 20.65% 41.96%

ASEAN
5개국

수입 13,933
(8.69%)

19,895
(7.62%)

34,505
(8.11%)

35,371
(8.10%)

45,348
(9.70%)

70,763
(9.68%)

증가율 42.79% 73.43% 2.51% 28.21% 56.04%
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구체적으로 본 연구는 우선, Dickey-Fuller Generalized-Least-Squares (DF-GLS) 

단위근 검정(unit root test) 및 한계검정법(bounds test)을 실시하였다. 둘째,

Shin et al.(2014), Bahmani-Oskooee and Fariditavana(2015)등 환율과 무역 간의 

관계에 있어 환율 변화의 비대칭적 영향의 중요성을 강조하였다. 따라서 단순히 

수입함수를 선형관계로 가정하는 장기균형 관계를 환율이나 상대가격의 상승과 하

락에 대한 고려하지 못 하는 한계점을 고려하여 본 연구에 있어 환율과 상대가격 

정(+)과 부(-)의 변화에 따른 비대칭적 효과와 수입함수의 선형관계가 같이 분석

해 본다. 장∙단기 효과가 같이 분석할 수 있는 Pesaran et al.(2001)이 제시한 

Autoregressive distributed lag(이후 ARDL) 모형을 이용하여 환율과 상대가격이 

비대칭적인 반응하는지를 중심으로 정(+)과 부(-)의 변화가 나눠 1998년부터 2022

년까지 한국의 대중국과 ASEAN 5개국 총수입, 1차 산품, 중간재, 최종재 4개 월별 

데이터를 사용하여 Orcutt의 가설을 부합하는지에 살펴본다. 

본 논문의 구성은 다음과 같다. 제2장에서는 기존 환율과 상대가격이 무역에 

관한 선행연구들을 살펴본다. 제3장에서는 실증분석에 필요한 자료와 이용할 분석

방법론에 대한 설명한다. 제4장에서는 가공단계별로 나눠 각각 공적분 분석결과, 

실증분석 과정과 그로부터 도출된 결과를 제시한다. 마지막으로 제5장에서는 본 

연구의 요약 및 한계점을 내리면서 논문은 마치고자 한다. 
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제2장 선행연구 검토

  한국은 1998년 외환위기 이후 환율제도에 있어서 변동환율제도의 실시를 초래

하였다. 이에 따라 많은 연구자들이 한국의 환율이나 상대가격이 무역과 미치는 

영향 또한 Orcutt의 가설을 부합하는지에 대한 관심이 증가하며, 주로 다음과 같

다.

정근존(1996)은 한국의 대미국, 일본, G7의 경우, 상대가격이 무역수지에 미치

는 효과가 존재하며 통계적으로 유의성이 높은 것으로 나타났다. 아울러 명목환율 

변화로 인한 상대가격의 효과가 명목환율 효과와 동일하지 않음이 밝혔다. 그를 

명목환율과 상대가격을 독립적으로 그리고 동시에 고려하여야 하는 시사점을 의미

한다. 또한, 환율, 국내 경기, 해외 경기, 교역조건 등이 경상수지에 미치는 효과

를 분석하여 경상수지가 환율보다 국내-외 경기에 더 큰 영향을 받았다고 하였다. 

(김윤철, 1997). 

모수원, 김창범(2001)은 분기별 자료로 캐나다, 프랑스, 일본, 한국, 영국 대상

으로 환율의 임의보행(random walk)모형과 GARCH 모형을 결합하여 분석한 결과는 

모든 국가에서 무역의 흐름이 환율의 변동성 충격에 위축된다는 것과 그 충격이 

상당 기간에 걸쳐 지속된다. 

전선애(2013)은 한국은 1998.1월~2012.9월의 월별자료를 사용하여 대미국 무역

수지를 분석한 결과 환율변동성과 환율은 한국의 무역수지에 영향을 미치며, 특히 

환율의 변동성 증가는 무역수지에 음(-)의 영향을 미치는 것으로 나타나 무역수지

의 개선을 위해 환율의 안정적 관리가 필요함을 시사한다. 

조성일, 차혜경(2020)은 1994년 4월부터 2020년 1월까지의 한국의 무역수지를 

대상으로 이용하여 분석한 결과는 환율변동이 무역수지에 미치는 영향은 절상과 

절하에 대하여 장기와 단기 모두 비대칭적이다고 지적하였다.

Baek(2014)는 미국과 한국은 10개 산업별을 통하여 분석한 결과는 수입산업에서

는 환율, 환율의 변동성, 제3국 효과 세 가지 요인에 낮은 반응을 보인지만 수출

산업에서는 상당히 민감하였다.

Bahmani-Oskooee and Zhang(2014)는 148개 산업별 데이터를 이용하여 한국과 무
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역상대국에 대한 무역수지의 효과를 장기 공적분(cointegration)모형과 단기 오차

수정(error correction)모형을 이용하여 추정하였다. 결과는 J-곡선 효과가 존재

하지 않는다는 기존 연구결과와는 달리 단기 환율의 변화에 대해 91개 산업에서 

환율에 대한 무역수지의 변화가 있었지만, 장기적으로 19개 산업만이 환율에 대한 

지속적 영향을 받는 것으로 나타났다.

Bahmani-Oskooeea and Ebadia(2015)는 홍콩, 한국, 파키스탄, 싱가포르, 태국 

및 터키 6개 국가 환율 변화에 대한 반응이 상대가격 변화에 대한 동일한 반응보

다 더 빨리 사라지는 경우인 Orcutt의 가설에 대한 지원이 많지 않다.

또한, Bahmani-Oskooee and Durmaz(2016)은 터키와 미국 등 54개 산업을 

1994.1~2014.11월 월별 자료로 이용하여 다시 Orcutt의 가설을 검정하였는데 결과

가 거의 1/3의 산업만 Orcutt의 가설을 지지했다.

한편, 다른 국가의 경우 보면, Wilson and Takacs(1979)는 6개의 개발도상국에

서 물가보다 명목환율이 무역수지에 미치는 영향을 더욱 장기기적으로 밝혀 

Orcutt의 추론을 지지하고 Bahmani-Oskooee(1986)은 Wilson and Takacs의 결론과 

비슷하였으나 상대가격의 효과가 환율과 무역수지에 대하여 상이함을 주장하였다.

반면, Bahmani-Oskooee and Kara(2008)은 Bahmani-Oskooee(2003)의 방법론에 따

라 여러 개발도상국의 경험을 고려하여 1973~2002년 분기별 자료를 이용하여 상대

가격의 변화와 명목환율의 변화에 대한 무역 흐름의 응답 시간이 국가별이며 일반

적인 패턴이 없다는 것을 발견했으나 Orcutt의 가설이 기각하였다.

Rehman, Rehman Azhar,  Masood and Dr. Malek, (2018)은 1970~2015년 분기별 

자료로 이용하여 선진국과 개발도상국을 총 10개 국가로 분석한 결과는 수입에 있

어 브라질, 모로코와 미국은 또는, 수출에 있어 모로코와 그리스 국가만은 Orcutt

의 가설을 부합한다.

Dash, Dutta and Paital (2018)은 1993년 1분기~2015년 1분기 인도의 양자 수

출수요함수의 결정요인을 실질 수출, 외국인소득, 명목환율, 상대가격 등 거시경

제 변수를 ARDL 모형을 이용하여 살펴보았다. 분석결과는 변수들 간의 장기균형 

관계가 발견했다. 그중에서 실질 수출은 외국소득이 영향을 제일 많이 받고 그다

음에는 상대가격이다. 

  이상의 기준 선행연구들은 Orcutt의 가설을 검정했지만 일관된 결과를 제시하

지 못하였다. Bahmani-Oskooee and Hosny(2015)는 이러한 문제가 발생하는 원인을 
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'집계 편의(aggregation bias)' 때문일 가능성이 높다고 제시하였을 뿐만 아니라 

사실, Orcutt(1950)은 서로 다른 상품 무역 흐름이 전체 무역 흐름에 비하여 환율

과 상대가격의 변화에 다르게 반응할 수 있다고 주장하면서 이를 암시하였다. 따

라서 '집계 편의'를 고려하면서 한국의 관련된 선행연구가 아래와 같다.

  Bahmani-Oskooee and Baek(2015)는 한국이 대미국 수입에 있어 환율과 상대가

격을 선형으로 설정하여 SITC 기준 10대 품목별로 Orcutt의 가설을 검증한 결과, 

10개 품목 중 4개 품목만이 가설을 지지했다.

이종하, 순병민(2019)는 '총계 편의' 완화하기 위하여 1990년 1분기부터 2017년 

4분기 기간 한국과 미국 간 10개 품목별 분기별 자료로 환율이나 상대가격의 변화

가 수입의 영향에 대한 분석결과는 선형모형보다 비선형 관계를 가정한 모형이 더

욱 현실경제 설명을 하는데 적합할 수 있음을 제시하였다.

이상과 같은 논의를 바탕으로 한국의 대ASEAN 5개국의 분석이 아직도 부족하다

는 것을 알 수가 있다. 또한, '집계 편의' 문제가　완화하기 위하여 중간재 수입 

위주로인 한국은 가공단계별로 나눠 환율과 상대가격의 무역에 미치는 영향을 분

석하는 점에서 기존 연구와 차이점이다. 따라서 본　연구는　최근 한국과 주요한 

교역국인 중국, ASEAN 5개국 간 환율과 상대가격은 가공단계별 수입에 대한 장∙단

기 균형 관계가 어떤 영향을 미치는지 또한 Orcutt의 가설과 부합할 수 있는지에 

목적으로 분석을 시도한다.
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                     <표 2-1> 기준 선행 연구 (1)

　　　　　　　　　　　

연구자 연구방법 연구 대상 및 기간 결과 시사점

Wilson   and 

Takacs (1979)
OLS-최소제곱법

미국,프랑스 등 6개 국

가

1957-1971 분기별

물가보다 명목환율이 무

역수지에 미치는 영향을 더

욱 장기기적으로 밝혀 

Orcutt의 추론을 지지함.

Bahmani-Oskooee(1

986)
ARDL 모형

한국,태국 등 7개 개발

도상국

1973-1980 분기별

환율이 상대가격보다 대수

출입 반응이 더 빠르고 시

간도 짧을 것으로 나타났

음. 

정근존(1996)
요한슨-공적분 

검정

한국대 미국,일본,G7

1980-1994 분기별

상대가격이 무역수지에 미

치는 효과가 존재하며, 통

계적으로 유의성이 높은 것

으로 나타났다. 또한， 명

목환율과 상대가격을 독립

적으로 그리고 동시에 고려

하여야 하는 시사점을 제시

함.

모 수 원 , 김 창 범

(2001)
GARCH 모형

한국 등 5개 국가 간

1980-1999 분기별 

무역의 흐름이 환율의 변동

성 충격에 위축된다는 것과 

그 충격이 상당기간에 걸쳐 

지속됨.

Bahmani-Oskooee 

and Kara(2008)
ARDL 모형

한국을 포함된 12개 국

가

1973-2002 분기별 

상대가격의 변화와 명목환

율의 변화에 대한 무역 흐

름의 응답 시간이 국가별이

며 일반적인 패턴이 없다는 

것을 발견했으나 Orcutt의 

가설이 기각하였음.

전선애(2013) GARCH 모형
한국대 미국

1998.01-2012.09 월별

환율변동성과 환율은 한국

의 무역수지에 영향을 미치

며, 무역수지에 음(-)의 영

향으로 나타남. 

Baek(2014) ARDL 모형
미국과 한국 

10개 산업별 

환율, 환율의 변동성, 제3

국 효과가 수입산업에 비하

여 수출산업에서는 민감하

게 나타나남.
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<표 2-2> 기준 선행 연구 (2)

연구자 연구 방법 연구 대상 및 기간 결과 시사점

Bahmani-Oskooee and 

Zhang(2014)
ARDL 모형

한국과 모든 교역상

대국

1971-2011 연간 148

개 산업별

단기 환율의 변화에 대해 

91개 산업에서 무역수지의 

변화가 있지만 장기적으로

는 19개 산업만이 영향을 

받음.

Bahmani-Oskooee and 

Baek(2015)
ARDL 모형

한국대 미국 

SITC 10개 품목

10개 폼목 중 4개 품목만

이 Orcutt의 가설 부합함.

Bahmani-Oskooee  and 

Ebadia(2015)
VAR 모형

홍콩, 한국, 파키스탄, 

싱가포르, 태국 및 터

키

1973-2013 분기별

환율 변화에 대한 반응이 상

대가격 변화에 대한 반응보

다 더 빨리 사라지는 경우인 

Orcutt의 가설에 대한 지원

이 많지 않음.

Bahmani-Oskooee and 

Durmaz(2016)
ARDL 모형

터키와 미국 54개 산업

1994.1-2014.11 월별

거의 1/3의 산업은 Orcutt의 

가설을 지지했음.

Rehman, Rehman Azhar,  

Masood and Dr. Malek, 

(2018)

ARDL 모형

선진국 5, 개발도상국 

5

1970-2014 분기별

수입에서 브라질,모로코,미

국 수출에서 모로코와 그리

스 국가만은 Orcutt의 가설

을 부합함.

Dash, Dutta and

Paital.(2018)

ARDL 모형

인도 대미국

1993-2015 분기별

실질 수출은 외국소득, 환율 

및 상대가격 사이에 장기적

으로 균형관계가 존재한다는 

것을 발견했고, 실질 수출은 

장∙단기결과 상대가격 다음

으로 외국소득에 더 많은 영

향을 받음.

이종하, 순병민(2019) ARDL 모형

한국과 미국 

1990-2017 10대 품목별

(SITC기준) 분기별 

선형관계를 가정한 모형보다 

비선형관계를 가정한 모형이 

더욱 현실경제를 설명하는데 

적합할 수 있음을 제시하였

음.

조성일, 차혜경(2020) ARDL 모형

한국대 27개 주요교역

상대국

1994.04-2020.01 월별 

환율변동이 무역수지에 미치

는 영향은 절상과 절하에 대

하여 장기와 단기 모두 비대

칭적이다고 지적하였음.

Khan and  Ali1(2020) ARDL 모형
파키스탄 대8개 교역대

상국

5개 국가과 Orcutt의 가설을 

부합하였음.
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제3장　자료 및 분석방법론

제1절 자료

1. 자료

본 연구는 1998년부터 2022년까지 월별 무역통계를 이용하여 환율과 상대가격의 

변화가 한국의 대중국과 ASEAN 5개국, 수입에 미치는 영향을 실증적으로 분석한

다. 가공단계별 무역통계는 한국무역협회(KITA)에서 제공하는 가공단계별 수입 데

이터를 이용한다. 가공단계별 무역통계는 <표 3-1>에서와 같이 UN에서 제시한 BEC 

분류기준을 적용한 것이다.3) 구체적으로 수입물량(이후  )은 각 국가로부터 

수입되어지는 가치와 수입가격을 나누어줌으로써 산출한다. 국내소득(이후 )은 

OECD에 있어 제공하는 실질 GDP 자료로 나타낸다. 각 국가에 대한 수입가격(이후 

)은 한국은행 경제통계시스템(ECOS)에 있어 제공하는 자료를, 국내가격(
)

은 통계청 국가통계포털(KOSIS)에 있어 제공하는 소비자가격(CPI)을 이용한다. 마

지막은 환율()은 한국은행 경제통계시스템(ECOS)에 있어 제공하는 명목환율(원/

달러)로 사용한다.　

          

                   <표 3-1> 가공단계별 UN의 BEC 분류기준

3) 1차 산품(一次 産品)은 전혀 가공되지 않은 원료형태의 생산품을,

   중간재(中間財)는 부분적으로 완성된 제품 등의 재화를,
   최종재(最終財)는 재화의 생산 단계의 최후에 얻어지는 완성품을 말한다.

가공단계별 BEC코드 BEC분류명

1차 산품

111 미가공 산업용 식음료품

21 미가공 산업용 원자재

31 연료 및 윤활유

중간재

반재품

121 가공된 산업용 식음료품

22 가공된 산업용 원자재

321 자동차 차체

322 가공된 연료 및 윤활유

부품 및 

부분품

42
운송장비를 제외한 자본재의 

것

53 운공장비의 것

최종재 자본재 41 운송장비를 제외한 자본재
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   자료: 문병기외 2인,“무역통계 품목분류 체계(MTI) 개선방안”, 한국무역협회 Trade  Focus,

          2017년 3호.

2. 가공단계별 교역 현황

한국의 대중국과 ASEAN 5개국 수입액은 가공단계별의 차지하는 비율을 <표 

3-2>, <표 3-3>에 제시돼 있다. 한국 대중국의 수입 경우를 보면, 중간재는 2000

년에서 2022년까지 50%에서 68%로 증가하였으며, 차지하는 비율도 1위였다. 최종

재는 34%에서 31%로 유지하는 반면에 1차 산품은 2000년에서 16% 2022년까지 1%로 

크게 감소하는 것으로 나타났다.

인도네시아의 경우, 2000년에서 2022년까지 중간재는 차지하는 비율이 1위였지

만 68%에서 51%로 감소하는 모습으로 나타났다. 반면에 1차 산품은 2000년에서 

29%로 2010년까지 53%로 1위로 증가하다가 2022년까지 다시 35% 정도로 차지하였

다. 최종재는 2000년에서 3%가 2022년까지는 14%로 크게 증가하였다. 

대말레이시아 경우에서는 중간재는 2000년에서 2022년에서 75%~82%로 1위 차지

하였다. 최종재는 12%~15%로 유지하는 모습으로 보일 수 있지만 1차 산품은 2000

년에서 14%가 2022년까지 2%로 크게 감소하였다. 

대필리핀의 경우, 중간재는 2000년에서 2020년까지는 75%에서 57%로 1위였지만  

최종재는 2000년에서 22%가 2022년까지는 45%로 1위로 역전하였다. 1차 산품의 경

우, 2000년에서 3%가 2022년까지 17%로 크게 증가하였다.

대태국의 경우, 중간재는 2000년에서 2020년까지 61%가 52%로 대체 감소하는 모

습으로 나타났지만 2022년에서는 58%로 다시 증가하며 1위 차지하였다. 반면에 최

종재는 같은 기간에서 28%가 37%로 증가하였으며 2022년까지 28%로 다시 감소하는 

모습으로 나타났다. 1차 산품은 2000년에서 2022년까지 거의 유지하는 모습을 보

일 수가 있다.

521 산업용 운송장비

소비재

112 가정용 식음료 제품

122 가정용 식음료 반제품

51 승객용 자동차

522 기타 비산업용 운송장비

61 내구성 소비재

62 반내구성 소비재

63 비내구성 소비재
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대베트남의 경우를 보면, 최종재는 2000년에서 63%가 2022년까지 50%로 감소하

였지만, 아직도 1위로 차지하였다. 반면에 중간재는 2000년에서 25%로 2022년까지 

45% 계속 증가하는 모습으로 나타났다. 1차 산품의 경우, 2000년에서 2022년까지 

16%에서 4%로 크게 감소하였다.  

                  

                      <표 3-2> 대중국과 ASEAN 5개국 수입(1)

                                                                                 (단위: 백만달러)

<표 3-3> 대중국과 ASEAN 5개국 수입(2)

                                                                              (단위: 백만달러)

2000년 2005년 2010년 2015년 2020년 2022년

중국

전체 수입 12,799 38,648 71,574 90,250 108,885 154,576

1차 산품 16% 9% 3% 2% 1% 1%

중간재 50% 55% 59% 62% 61% 68%

최종재 34% 36% 37% 36% 37% 31%

인도

네시

아

전체 수입 5,287 8,184 13,986 8,850 7,595 15,735

1차 산품 29% 41% 53% 35% 27% 35%

중간재 68% 55% 42% 49% 54% 51%

최종재 3% 4% 6% 16% 19% 14%

말레

이시

아

전체 수입 4,878 6,012 9,531 8,609 8,893 15,249

1차 산품 14% 15% 10% 3% 5% 2%

중간재 75% 69% 79% 84% 76% 82%

최종재 12% 16% 10% 13% 19% 15%

2000년 2005년 2010년 2015년 2020년 2022년

필리

핀

전체 수입 1,815 2,316 3,488 3,252 3,086 5,178

1차 산품 3% 4% 22% 14% 6% 17%

중간재 75% 66% 59% 54% 57% 38%

최종재 22% 30% 19% 32% 37% 45%

태국
수입 1,631 2,689 4,169 4,853 5,197 7,877

1차 산품 11% 18% 22% 10% 10% 13%
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자료：한국무역협회(KITA).

제2절 분석방법론

본 연구는 Bahmani-Oskooee and Kara(2008)의 연구결과에 따라 무역에 있어서 

한국과 특정 국가 중국, 아세안 5개국 간 가동단계별 자료로 Orucutt의 가설을 성

립하는가에 대하여 먼저 확인한다. 또한, 한국과 환율이나 상대가격의 변화가 무

역에 대한 어떤 반응을 나오는지가 보여준다. 이를 위해 구체적인 연구내용 및 연

구방법은 다음과 같다.

1. Orcutt의 가설 검정

Orcutt(1950)의 가설은 무역 흐름이 상대가격의 변화보다 환율 변화에 더 빨리 

반응한다고 가정한다. 현재 이 가설을 테스트하는 크게 두 가지 방법이 있다. 따

라서 본연구는 가공단계별을 대상으로 한국과 중국, 아세안 5개국 Orcutt의 가설

을 검증하고자 한다. 구체적으로 본 연구는 한국의 대중국, 아세안 5개국 수입함

수는 명목환율, 한국의 대중국, 아세안 5개국의 가공단계별 상대가격, 한국의 국

내소득 변수를 사용하여 아래 식(1)과 같이 나타낸다. 

수입함수:

  　　　    ln   ln
ln



 ln                  　 (1)

중간재 61% 51% 47% 53% 53% 59%

최종재 28% 31% 31% 37% 37% 28%

베트

남

수입 322 694 3,331 9,805 20,579 26,725

1차 산품 12% 16% 31% 7% 4% 4%

중간재 25% 23% 30% 38% 46% 45%

최종재 63% 61% 39% 55% 40% 51%
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여기서  는 한국의 중국, 아세안 5개국으로부터 가공단계별 상품 수입을 나

타내고, m은 가공단계별 생산 단계를 나타냄, 
은 한국소득，





은 국내가격 

대비 ｍ 상품의 수입가격，는 명목환율을 나타낸다. 이상의 수입함수는 모두 로

그함수로 나타내며 추정치는 탄력성을 의미가 있다． 따라서 경제이론에 근거하여 

β부호는 소득탄력성을 의미하며， 수입량과 양(+)의 관계가 가진 것으로 기대한

다. 그러나 이와 반대되는 결과도 예상을 가능하다. 한국소득의 증가가 수입대체 

산업의 성장과 관련되어 있다면 수입은 줄어들게 된 가능성도 있다(Hacker and 

Hatemi-J, 2004; Hsing, 2008;Halicioglu, 2008). 그러한 경우에는 β부호는 음

(-)의 값을 가질 수도 있다. β과 β부호는 상대가격과 환율의 상승은 장기적으로 

수입을 감소시키며 수입량과 음（－）의 관계로 추정한다．

한편 Granger and Newbold(1974)와 Engle and Granger(1987)의 연구 이후 단위

근(unit root)을 포함하고 있는 불안정적(nonstationary) 시계열 상호간의 가성적 

회귀(spurious regression)의 문제는 잘 알려져 있다. 이 문제는 회피하기 위한 

주로 Johansen-Juselius 공적분 검정법과 Pesaran et al.(2001)이 제안한 ARDL 모

형 두 가지 방법으로 활용한다. Johansen-Juselius 공적분 검정법은 기본적으로 

분석에 사용되는 변수의 차수(differenced)가 모두 I(1)임을 전제로 이루어진다. 

따라서 변수의 차수가 일치하지 않으면 공적분 추정법의 적용에는 한계가 있게 된

다.

하지만 Pesaran et al.(2001)이 제안한 ARDL 모형은 Johansen 기법은 변수가 동

일한 차수로 적분되어야와는 달리 변수가 동일한 차수로 적분될 것을 요구하지 않

는다. 즉, 변수가 I(0) 또는 I(1)인지 또는 상호 공적분인지에 관계없이 적용된

다. 또한, ARDL 모형은 회귀 변수 중 일부가 '내인성'인 경우 유효한 t-통계와 함

께 편향되지 않은 장기 추정치를 제공한다4). 이 모형은 한 변수가 다른 변수에 미

치는 단기 및 장기 효과를 동시에 평가하는 방법을 제공하며 단기 및 장기 효과를 

분리하기도 하는 장점이도 있다5). 따라서 본 연구는 Orcutt의 가설을 검증하기 위

하여 식(1)에 ARDL 모형을 적용하여 오차수정모형（error correction model, EC

4) 만약 모형에서 소득이 주어지면 가격과 수입량을 시장의 경쟁 관계를 통해 동시에 모형 내부

에서 정해진다. 이때 가격과 수입량을 내인성 변수라고 한다.

5) Narayan(2004)에서 작은 샘플 수(small observation)의 ARDL 접근법에 의한 공적분 검정

(bounds testing approach)에서도 우수한 결과를 얻을 수 있음을 확인할 수 있다.
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M）으로 다음 식（２）과 같이 나타낸다．

수입함수 오차수정모형:  

　∆ ln   
 



∆ ln 
  



∆ ln
 

 



∆ ln


 

  



∆ ln 
ln 

ln
 

ln


 
ln 

　　(2)

식（２）에서 δτφθ는 단기 균형 관계를 의미하고    는 한국 수입과 해

당 변수 간 장기균형 관계를 나타낸다．

조성일, 차혜경(2020)은 한국의 무역수지를 대상으로 이용하여 분석한 결과는

환율변동이 무역수지에 미치는 영향은 절상과 절하에 대하여 장기와 단기 모두 비

대칭적이라고 지적하였다.　따라서 본 연구는 이상의 선행연구를 고려하여 환율과 

상대가격의 상승과 하락할 때 나눠 비대칭 효과의 유무를 분석하고자 한다. 환율

과 상대가격이 상승할 때와 하락할 때를 분류하여 변수를 만든다. 현기와 전기의 

차가 정(+)과 부(-)의 값을 따라 양 쪽 방향을 나눠 더해지다. 이에 나타낸 변수

들은 <그림 1>과 같이 나타나게 된다. 

            

　　　　　　　　<그림 3-1> 환율과 상대가격의 비대칭적 관계

(a) 환율의 비대칭 추세
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(b) 상대가격의 비대칭 추세

           주: 비대칭적 상대가격은 총수입을 예로 나타냄.          

           자료: 한국은행 경제통계시스템(ECOS), 통계청 국가통계포털(KOSIS).

        

환율과 상대가격의 상승 시와 하락 시의 변수 모형은 다음과 같이 나타낸다.

환율 상승과 하락:

　　　　　　ln
 

  



max∆ ln ln
 

  



min∆ ln     　　　 　(3)

상대가격 상승과 하락:

　ln
  ln



 



  



max∆ ln


 

ln
  ln



 



  



min∆ ln


 

　　　　　　　　(4)

　            

식(３)， 식(４) 모형을 기준 ARDL 모형 식(２)에 대입시켜줌으로써 다음 식

(５), 식(６)과 같은 비선형 ARDL 모형을 나타낼 수가 있다．　

수입함수의 비대칭적 상대가격을 고려한 오차수정모형:
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∆ ln   
  



∆ ln 
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∆ ln ln ln
 


ln

 
ln

 
ln 

　　（5)

수입함수의 비대칭적 환율을 고려한 오차수정모형:

    ∆ ln   
 



∆ ln 
  



∆ ln
 

 



∆ ln


  




∆ ln

 
 




∆ ln
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lnln 
ln

 
ln

 

      （6)

2. 단위근 검정

  ARDL 접근법을 활용한 분석은 I(0)과 I(1)이 존재되어 나타날 때 분석이 가능

하기 때문에 분석에 앞서 아를 확인할 필요가 있다.

Dickey와 Fuller (1979)가 DF 검정을 제안한 이후로 다양한 형태의 단위근 검정

들과 전략들이 제안되었으며, 이 중에서 Said와 Dickey (1984)의 ADF 검정과 

Phillips와 Perron (1988)의 PP 검정이 대표적이다. 

ADF검정 방법은 식 (７)과 같은 모형을 이용하여 수행된다.

                    

    
  



 　　　　　 　　　（７）

여기서 는 상수항이고 는 선형 추세，는 시차，는 １차 차분을 나타내는 

연산자，는 오차항이다．  인 경우에는 시차가 증가함에 따라
  



값은　

에　미치는　영향을　미치지　못하게　되나，  인　 경우　는　불안정한　

시계열이　된다. 따라서　단위근　검정을　위한　귀무가설은　    ，대립가설

은　    로　설정한다. 대립가설로 부터 알 수 있는 바와 같이 단위근　검정은 

단측 검정이다. 만약 t-검정의 결과가 귀무가설을 기각하지 못하여 단위근이 존재
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하는 것으로 나타나면 그 시계열은 불안정적이라고 판단할 수 있다.

한편, 이 ADF 검정의 경우 Dickey와 Fuller (1979), Elliott 등 (1996)의 모의

실험에서 보듯이 모형의 추세가   이라고 할지라도 검정력이 다소 떨어진다. 이

를 보완하기 위한 좀 더 효율적이고 검정능력이 뛰어나다고 평가받는 Elliott, 

et.al.(1996)이 제안한 식(８)의 회귀식으로 표현된 Dickey-Fuller 

generalized-least-squares (DF-GLS) 검정방법을 사용한다.

               

   
  



 　　　　　　　　　　　（８）

DF-GLS 방법과 ADF 검정방법의 차이점은　ADF 검정은 원래의 시계열을 사용하

는 비하여 DF-GLS 방법은 평균을 제한 시계열(demeaned series)을 사용하는 점이

며, 검정방법은 ADF 검정방법과 유사하다. 따라서　DF-GLS 검정방법도 ADF 검정방

법과 같이 P의 t-값을 사용하여 귀무가설의 기각 여부를 판단한다.

한편 ADF 검정과 DF-GLS 검정은 시계열이 단위근을 포함하지 않는다는 대립가

설에 대하여 단위근의 귀무가설을 검정하는 방법이다. 만일 ADF와 DF-GLS 검정결

과가 서로 다른 경우이면 ADF방법에 비하여 검정능력이 우월하다고 평가되는 

DF-GLS의 결과를 먼저 선택한다. 이를 보완할 수 있는 또 다른 방법으로 단위근 

불안정성을 대립가설에 대하여 안정적 귀무가설을 검정하는 Kwiatkowski, 

Phillips, Schmidt and Shin Test(KPSS, 1992) 방법을 사용하고 이들의 결과를 비

교하고자 한다. 

먼저 ADF방법, PP방법, DF-GLS방법, KPSS방법을 사용하여 모든 변수의 단위근　

검정한 결과가 I(O)　또는 I(1) 사이에 있어 본 연구 모든 번수는 ARDL 모형의 사

용 가능한 것을 알게 된다(부록 <표> 참조). 

3. ARDL 한계검정법

ARDL 모형을 단일방정식 ECM 형태로 전환하여 변수 간 장단기 관계를 분석하기 

위하여 연구모형의 종속변수와 독립변수 간에 공적분 관계가 존재해야 한다. 본 

연구에서는 공적분 관계의 존재 여부를 규명하기 위하여 Pesaran et al.(2001)에
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서 제시된 왈드(Wald) 검정에 기초한 한계검정법(bound test)을 이용하였다.

bound test는 계산된 값과 Pesaran et al.(2001)에서 제시된 상·하한 유의수

준을 비교하여 귀무가설의 기각 여부를 결정하는 검정법이다. bounds test는 분석

에 사용하는 변수들이 서로 다른 차수, 즉, I(0)이나 I(1)과 무관하게 분석이 가

능하다. 또한, 변수들에 안정된 차분 데이터를 필요하지 않으므로 다른 모형에 비

하여 데이터의 왜곡을 줄일 수가 있다. 이때 하한 유의수준(lower critical 

bounds values)보다 F-통계량 값이 작다면, 귀무가설은 기각하지 못하여 공적분 

관계가 존재하지 않는다. 또한, 상한 유의수준(upper critical bounds values)보

다 F-통계량 값이 더 큰 경우에는 귀무가설을 기각하며, 공적분이 존재하는 것으

로 판단할 수 있다. F-통계량 값이 하한 유의수준과 상한 유의수준 사이에 위치할 

경우는 공적분이 완전히 존재한다고 볼 수 없더니 lack of cointegration으로 나

타낸다. 

상한 유의수준치는 선형 ARDL 모형의 경우 독립변수(K)가 3개이기 때문에 

Pesaran et al. (2001)의 Table CI(ii)에서 (K)가 3일 때 10% 유의수준에서 F-값 

범위는 (2.37, 3.20)이고, 비선형 ARDL 모형의 경우, 독립변수(K)가 4개이므로 F-

값 범위는 (2.20, 3.09)로 설정하여 공적분 존재 여부를 판단한다. 
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제4장 실증 분석 결과

본 연구는 1998에서 2022년 기간 한국과 중국, 동남아 5개국 간 월별 BEC코드 

가공단계별로 무역 자료를 이용하여 가공단계별 기준으로 중국과 ASEAN 5개국이 

한국의 장∙단기 수입에 대하여 어떤 영향을 미치는지 또한 Orcutt에 가설에 부합

하는지에 위하여 환율과 상대가격이 수입에 미치는 영향을 살펴본다. 

한편, 선형 ARDL 모형의 장기균형 관계가 단순히 수입함수를 선형관계로 가정하

고 장기균형 관계를 살펴본 경우, 일반적인 경제 현상과 다르게 환율이나 상대가

격의 상승과 하락에 대한 고려하지 못하는 한계가 존재한다. 따라서 본 논문에 있

어 환율과 상대가격의 변화에 따른 비대칭적 효과를 검토하기 위하여 함수의 관계

가 선형일 때와 비선형일 때의 ARDL 모형 결과를 같이 분석한다. 비선형 ARDL 모

형의 경우, 구체적으로 비대칭 환율일 경우와 비대칭 상대가격일 경우로 구분하여 

살펴본다. 이렇게 세 가지 모형을 통하여 BEC코드 가공단계별 기준으로 한국의 수

입과 장∙단기 균형 추정하는 것이 어떤 모형의 설명력이 더 큰지를 검토한다.

제1절 전체 수입 실증 분석 

                       

1. 공적분 관계 분석 

ARDL 모형을 통하여 결과를 추정하기 전에 변수들 간의 공적분이 관계 여부를 

분석해야 한다. 따라서 한국의 대중국과 아세안 5개국 수입과 변수들 간의 공적분 

분석한 결과는 <표 4-1>에 제시돼 있다. <표 4-1>을 보면, 우선, 선형 ARDL 모형

의 경우, 베트남은 F-통계량 값이 10% 유의수준인 F-값 범위 내에 있으므로 공적

분이 완전히 존재한다고 볼 수가 없기 때문에 Lack of cointegration으로 나타났

다. 나머지 국가들은 공적분이 존재한다고 볼 수가 있다. 비대칭 환율을 고려한 

비선형 ARDL 모형의 경우, 중국은 Lack of cointegration으로 나타났다. 비대칭 

상대가격을 고려한 비선형 ARDL 모형의 경우, 베트남은 F-통계량 값이 기준범위보

다 작으며 공적분이 존재하지 않는 것으로 나타났다. 나머지 국가들은 공적분이 
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존재한다는 것으로 나타났다.

                        <표 4-1> 공적분 분석 결과

주: 1) Pesaran et al.(2001) Table CI(ii)의 Bound test 값을 기초하여 10% 유의수준에서 독립변수(K)가 3  
       개일 때 F-값 범위는 (2.37, 3.20)이고, 독립변수(K)가 4개 일 때 F-값 범위는 (2.20, 3.09)임.
    2) 귀무가설은 공적분이 존재하지 않는 것임.

2. 장기균형 관계 분석

환율과 상대가격이 수입과 장기균형 관계에 있는지를 살펴본 결과는 <표 4-2>에 

제시돼 있다. <표 4-2>를 보면, 우선, 선형 ARDL 모형의 경우, 국가 중국, 인도네

시아, 태국, 베트남에서는 환율이 수입량과 부(-)의 장기균형 관계를 갖는 것으로 

나타났는데 국가 중국과 인도네시아는 통계적으로 10% 유의수준에서 유의미 하는 

것으로 볼 수가 있다. 국가 말레이시아와 필리핀은 환율이 수입량과 정(+)의 관계

로 나타났으며, 필리핀은 1% 유의수준에서 유의미 하는 것으로 나타났다. 즉 환율

의 상승은 한국의 대필리핀 수입량은 증가시키는 것으로 알 수 있다. 이는 달러의 

환율은 상승하였지만, 고정환율제도인 필리핀의 환율을 크게 변화가 없기 때문이

다. 국가 중국, 필리핀, 태국에서는 상대가격은 장기균형 관계가 통계적으로 유의

미하며, 수입량과 부(-)의 관계를 갖는 것으로 나타났다. 국가 인도네시아, 말레

이시아, 베트남에서는 수입량과 정(+)의 관계로 나타났지만, 국가 인도네시아만은 

국가
Linear ARDL

Nonlinear ARDL

(asymmetric  exchange rate)

Nonlinear ARDL

(asymmetric relative price)

F-stat Decision F-stat Decision F-stat Decision

중국 4.49
Cointegratio

n
2.86

Lack of

cointegratio

n

5.46
Cointegratio

n

인도네시아 4.87
Cointegratio

n
4.58

Cointegratio

n
6.57

Cointegratio

n

말레이시아 4.90
Cointegratio

n
3.41

Cointegratio

n
3.61

Cointegratio

n

필리핀 5.22
Cointegratio

n
7.58

Cointegratio

n
6.91

Cointegratio

n

태국 4.92
Cointegratio

n
7.35

Cointegratio

n
4.22

Cointegratio

n

베트남 3.08

Lack of

cointegratio

n

3.87
Cointegratio

n
1.88

No

cointegratio

n
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1% 유의수준에서 통계적으로 유의미 하는 것으로 나타났다. 이는 앞서 <표 3-1>에 

제시된 바와 같이 한국의 대인도네시아 수입 비중이 큰 중간재는 필수적이라 수입 

대체하지 못하여 앞서 중간재 상품의 특성을 맞춰 상대가격이 올라가면 더 많이 

수입한다는 것을 추측할 수 있다. 이외에, 한국의 소득에 대해서는 정(+)의 관계

가 존재한다. 이는 한국의 국내소득이 증가하면 한국의 대중국과 아세안 5개국 수

입이 증가하는 것을 일반적인 경제학 이론에 부합한다는 것을 알 수가 있다. 하지

만 이상 언급한 바와 같이 더 현실적인 경제 장기균형 관계를 살펴보기 위하여 단

순히 수입함수가 선형관계로 가정하고 관계를 살펴볼 뿐만 아니라 환율이나 상대

가격의 상승과 하락에 대한 수입과 어떤 영향이 미치는지에 볼 필요가 있다.

따라서 비대칭 환율과 상대가격을 나눠 각각의 상승과 하락이 변화를 고려한 비

선형 ARDL 모형을 이용하여 수입량과의 비대칭적인 장기균형 관계가 살펴볼 수 있

다. 우선, 비대칭 환율을 고려한 비선형 ARDL 모형의 경우, 국가 중국은 환율과 

상대가격을 수입량과 부(-)의 효과가 나타났으며 통계적으로 유의미하는 것으로 

나타났다. 즉, 환율이나 상대가격의 상승은 한국의 대중국 수입량을 감소시키는 

것으로 해석할 수 있다. 또한, 환율과 상대가격의 상승이나 하락 시에 수입량 반

응과 동일하지 않은 것으로 나타났다. 국가 필리핀은 환율과 상대가격의 비대칭적 

장기균형 관계가 존재하는 것으로 나타났는데 환율이나 상대가격이 수입량과 각각 

정(+)과 부(-)의 관계로 나타났다. 비대칭 상대가격을 고려한 비선형 ARDL 모형의 

경우, 국가 인도네시아와 필리핀에서 장기균형 관계가 이루는 것으로 나타났다. 

특히 국가 인도네시아는 상대가격이 수입량과 정(+)의 관계를 갖는 것으로 나타났

다. 따라서 장기균형 관계에서는 환율이나 상대가격이 한국의 대중국과 아세안 5

개국 수입과 비대칭적이지만 통계적으로 영향이 미미하다고 해석할 수가 있다.

                

                  <표 4-2> 수입함수의 장기 관계 결과

중국 인도네시아 말레이시아 필리핀 태국 베트남

선형 ARDL

e -0.98* -0.52* 0.24 1.07*** -0.13 -8.79

rpt -1.23* 0.72*** 0.27 -0.36** -0.23* 6.99

gdp 1.34*** 0.46*** 0.65*** 0.46*** 0.93*** 3.80**

비대칭 환율을 고려한 비선형 ARDL

e+ -1.59* 0.54 0.19 3.27*** 0.01 3.78***



- 22 -

주: *은 10%, **은 5%, ***은 1% 유의수준에서 유의함.

3. 단기균형 관계 분석 

3.1 선형 관계 분석

전체 수입함수에 있어, 변수들 간의 단기균형 관계 분석결과가 <표 4-3> - <표 

4-5>에 요약돼 있다. 각 표에서 '행'은 시차(lag)를 '열'은 국가별로 나타낸다. 

우선, 선형 ARDL 모형을 이용하여 살펴본 결과는 <표 4-3>에 제시돼 있다. <표 

4-3>을 보면 국가 인도네시아, 필리핀과 베트남은 환율의 변화에 따른 수입량과 

반응이 상대가격 변화에 따른 반응보다 빠른 것으로 나타났다. 이는 Orcutt의 가

설과 부합한다고 볼 수가 있다. 국간 중국, 말레이시아, 태국은 환율과 상대가격

의 반응 속도가 같은 것으로 나타났다. 

이상과 같이 한국의 대중국과 아세안 5개국 수입함수의 선형관계로 가정할 경우

에서는, 일반적인 경제 현상과 다르게 환율이나 상대가격의 상승과 하락에 대한 

고려하지 못하는 한계가 존재한다. 따라서 한국의 비대칭적인 환율과 상대가격 변

화가 대중국과 ASEAN 5개국 수입량에 어떤 반응하는지 볼 필요가 있다.

e- -0.35 1.77 0.49 3.92*** 0.81 -1.08

rpt -0.77* 0.88*** 0.25 -0.22* -0.13 -0.47

gdp 2.60*** 1.56** 0.89* 0.98** 1.71*** -0.22

비대칭 상대가격을 고려한 비선형 ARDL

e -0.30 0.47 -0.29 1.24*** -0.34 8.14

rpt+ -1.18*** 1.59*** 1.19 -0.97** -0.23 -10.15

rpt- 0.35 2.53*** 0.16 -0.74* -0.99 -22.15

gdp 3.25*** 1.39*** -0.37 0.66 0.15 -7.80
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<표 4-3> 수입함수의 단기 관계 결과 (선형 ARDL 모형)

주: ***, **, *은 각각 1%, 5%, 10%에서 유의수준에서 통계적으로 유의함을 의미함.

국가 변수

시차(lag)

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11  


 

중국

e 0.75***

-0.09*** 0.62

rpt -0.97***

인도네시아

e -0.16*

-0.30*** 0.31

rpt -0.04

말레이시아

e 0.09

-0.38*** 0.44

rpt 0.10*

필리핀

e 1.56***

-0.34*** 0.48

rpt -0.63* 1.00***

태국

e 0.97***

-0.34*** 0.44

rpt -0.99***

베트남

e 0.45 0.75 -0.52 0.62 1.10** 0.32 -0.62 1.74*** 1.10** 0.28 0.95**

-0.02*** 0.50
rpt -0.19 -0.84* 0.55 -0.17 -1.30*** 0.16 0.41 -0.71 -0.95** -0.83* -0.79* -0.69*



- 24 -

3.2 비선형 관계 분석

수입함수에 있어 변수들 간의 단기균형 관계가 비선형일 때 Orcutt의 가설이 부

합하는지를 비대칭 효과는 환율과 상대가격으로 구분하여 분석한다. 이는 환율과 

상대가격의 상승과 하락을 동시에 고려할 경우 독립변수의 수가 너무 많아 추정 

결과의 신뢰도가 떨어지기 때문이다. 따라서 본 연구에서는 비대칭적 반응을 살펴

보기 위하여 우선 환율의 상승과 하락을 고려하여 비선형 ARDL 모형에 대한 추정 

결과를 살펴본다. 이는 비대칭 환율을 고려함으로써 환율의 상승과 하락이 상대가

격보다 대중국과 ASEAN 5개국 수입에 선제적으로 반응하는지 살펴볼 수 있기 때문

이다. 그 다음에 이와 반대로 상대가격 상승과 하락으로 나타냈을 경우의 비선형 

ARDL 모형에 대한 추정 결과를 살펴본다.

환율의 비대칭적 변화가 고려하여 한국의 대중국과 아세안 5개국 수입량에 미치

는 영향은 <표 4-4>에 요약돼 있다. <표 4-4>에 따르면, 시차 반응을 통하여 알 

수 있듯이 말레이시아만 환율의 변화가 상대가격의 변화보다 대수입량 빠른 것으

로 나타났다. 더욱이 환율이 상승할 때가 환율이 하락할 때보다 더 빨리 반응하는 

것으로 보인다. 즉, 환율의 변화가 상대가격의 변화보다 더 빨리 대말레이시아 수

입량에 영향을 미칠 뿐만 아니라, 환율이 상승할 때가 환율의 하락할 때보다 그 

반응 속도가 더 빠른 것으로 나타났다. 이는 환율이 상승할 때가 환율의 하락이나 

상대가격의 변화보다 한국의 대말레이시아 수입에 더 빠른 영향을 미친다는 것을 

의미한다. 따라서 국가 간 교역 현황의 경우, 한국의 대말레이시아 수입만 Orcutt

의 가설에 부합한다는 것으로 해석할 수 있다. 이외에 국간 필리핀, 태국과 베트

남은 상대가격의 반응 속도가 환율의 변화보다 더 빠른 것으로 나타났다. 이 중에

는 필리핀은 고정환율 제도에 있어 달러환율의 하락이 단기적으로 한국의 대필리

핀 수입　영향이 없다는 것으로 분석할 수 있다. 또한, 환율을 비대칭적 반응을 

중심으로 보면 인도네시아와 베트남은 환율의 상승이 하락보다 수입 반응이 더 빠

른 것으로 나타났다. 따라서 인도네시아, 말레이시아와 베트남은 환율의 비대칭적 

반응이 존재한다고 볼 수 있다.

한편, <표 4-5>는 비대칭적 상대가격 변화에 대한 한국의 대중국과 아세안 5개

국 수입량 반응을 나타내고 있다. 시차의 반응에 따르면 알 수 있듯이 인도네시

아, 말레이시아, 필리핀은 상대가격 변화의 반응이 환율 변화의 반응보다 대수입
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<표 4-4> 수입함수의 단기 관계 결과(비대칭 환율 ARDL 모형)

주: ***, **, *은 각각 1%, 5%, 10%에서 유의수준에서 통계적으로 유의함을 의미함.

국가 변수

시차(lag)

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11  

 

중국

e+ 1.40*

-0.15
*** 0.62e- 2.12

**

rpt -0.98
***

인도네
시아

e+ 1.42 -3.68*** -0.26 -3.20***

-0.34*** 0.43e- 1.22 0.27 2.13 -0.67 0.17 -3.73
** 1.05 -1.21 -2.82

** -0.40 -2.60* -2.98
**

rpt -0.59

말레이
시아

e+ 2.07
*

-0.41
*** 0.48e- -2.26 5.51

***

rpt 0.07 -0.95
**

필리핀

e+ 5.76*** -4.12
**

-3.21
** -1.85 -2.64

**

-0.46*** 0.52e- 2.20 2.89 2.20 2.28

rpt -0.79
**

0.80
**

태국

e+ 3.08
***

-3.94
***

-0.43
*** 0.42e- 2.12

*
4.03

***

rpt -1.13***

베트남

e+ 0.7
**

-0.21
*** 0.49e- 1.47 0.53 -2.54 1.71 1.56 -0.62 -3.58

**
6.69

***
4.15

** 1.37 2.11 -3.14
**

rpt -0.08 -0.46 0.54 0.01 -0.97
** 0.42 -0.59 -0.89

**
-0.85

**
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<표 4-5> 수입함수의 단기 관계 결과(비대칭 상대가격 ARDL 모형)

주: ***, **, *은 각각 1%, 5%, 10%에서 유의수준에서 통계적으로 유의함을 의미함.

국가 변수
시차(lag)

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11  

 

chi

e 0.47*

-0.33*** 0.43rpt+ -0.38
***

rpt- -4.10
***

ind

e 0.35 -0.79
** 0.03 -0.97

** -0.29 -0.76
* -0.00 -0.63 -0.73

* -0.05 -0.21 -0.70

-0.43
*** 0.38rpt+ 0.69

***

rpt- -2.43
**

mal

e -0.22 1.31
***

-0.32*** 0.47rpt+ 1.34 -4.47***

rpt- 0.05

phi

e 1.78*** -0.31 -0.81*

-0.43*** 0.49rpt+ -0.42
**

rpt- -2.70* 3.94*** 4.11***

tha

e 0.88***

-0.27
*** 0.49rpt+ -0.59 -0.28 -1.31 -0.47 1.08 0.63 -1.18 2.37

**
-2.43

***

rpt- -3.13
** 0.07 2.60

***

vie

e 0.22 1.14
** -0.70 0.61 1.03

* 0.05 -0.72 2.01
***

1.00
* 0.52 0.78

*

-0.02
*** 0.53rpt+ 0.33 -3.15

*
4.31

** -2.88 -2.90 3.21
* 0.77 -4.36

**
-3.28

*

rpt- -1.68 -1.36 -1.83 2.11 -4.02
** -0.97 2.03 -0.32 -1.48 -3.21

** -2.40 -2.63
**
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량을 더 빠른 것으로 나타났다. 반면에 태국과 베트남은 환율의 변화가 상대가격

의 변화보다 반응 속도가 더 빠른 것으로 나타났는데 이 중에서 베트남은 공적분

이 관계가 없기 때문에 Orcutt의 가설을 따른다고 볼 수가 없다. 국가 중국은 환

율과 상대가격의 반응 속도가 같은 것으로 나타났다. 이외에 상대가격의 변화에 

대한 비대칭적 반응을 중심으로 살펴보면 말레이시아와 태국은 상대가격이 하락은 

상승보다 대수입량 반응이 더 빠른 것으로 나타났고 필리핀은 상대가격의 상승은 

하락보다 더 빠른 것으로 나타났다. 이는 한국의 대말레이시아, 태국, 필리핀 상

대가격의 비대칭적 반응이 존재한다는 의미한다.

3.3 단기균형 관계 분석 요약

<표 4-6> 전체 수입 단기균형 관계 분석 결과 

주: 'X'은 통계적으로 유의미하지 않음을 의미함.

환율과 상대가격이 변화가 수입에 대한 단기전인 영향을 <표 4-6>에 요약하여 

제시하였다. 중국의 경우, 환율을 정(+)의 영향과 상대가격의 부(-)의 영향으로 

나타났다. 이는 장기적인 영향과 달리 단기적으로 환율의 변화가 수입대체 하지 

못하여 환율의 상승과 하락이 수입이 증가시키는 것으로 나타났다. 한국의 대인도

네시아의 경우, 상대가격의 상승은 단기적으로 대수입량 정(+)의 영향으로 나타났

전체 수입 중국 인도네시아 말레이시아 필리핀 태국 베트남

선형 ARDL

e + - + + + +

rpt - - + - _ -

비대칭 환율을 고려한 비선형 ARDL

e+ + - + + + +

e- + - + x + -

rpt - x - - - -

비대칭 상대가격을 고려한 비선형 ARDL

e + - + + + x

rpt+ - + - - + x

rpt- - - + - - x
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고 하락이 부(-)의 영향이 보일 수가 있다. 대말레이시아의 경우, 상대가격의 상

승일 때 수입량과 부(-)의 영향을 하였지만, 하락일 때 수입량과 정(+)의 영향으

로 나타났다. 대태국의 상황을 보면 환율의 정(+)의 영향으로 나타났고 상대가격

의 변화할 때 다른 것이 보일 수가 있다. 베트남에 있어, 비대칭 상대가격을 고려

한 경우가 통계적으로 유의미하지 않으며, 비대칭 환율을 고려한 경우, 환율의 상

승이나 하락이 수입과 각각 정(+)과 부(-)의 관계로 갖는 것으로 나타났다. 전체

적으로 환율과 상대가격의 변화가 대수입량 단기적인 관계가 국가마다 상당히 다

르다는 것을 알 수가 있다.

제2절 1차 산품 실증 분석 

1. 공적분 관계 분석 

가공단계별 1차 산품의 하에서 각 국가 변수들 간의 공적분 관계가 있는지에 대

한 결과가 <표 4-7>을 살펴볼 수 있다. 우선 선형 ARDL 모형의 경우, 국가 중국, 

인도네시아는 F-통계량 값이 유의수준인 F-값 범위보다 작으며, 귀무가설은 기각

하지 못하여 공적분이 존재하지 않은 것으로 나타났다. 비대칭 환율을 고려한 비

선형 ARDL 모형의 경우, 국가 인도네시아는 No cointegration으로 공적분이 존재

하지 않은 것으로 의미하고 국가 중국은 F-통계량 값이 10% 유의수준에서의 F-값 

범위 내에 있으므로 공적분이 완전히 존재하는 것으로 볼 수가 없어 Lack of 

cointegration으로 나타났다. 나머지 국가에 대해서는 공적분이 존재하는 것으로 

나타났다. 비대칭 상대가격을 고려한 비선형 ARDL 모형의 경우에는 중국, 인도네

시아, 태국은 Lack of cointegration으로 나타났다. 

                    <표 4-7> 1차 산품 공적분 분석 결과

국가
Linear ARDL

Nonlinear ARDL

(asymmetric  exchange 

rate)

Nonlinear ARDL

(asymmetric relative 

price)

F-stat Decision F-stat Decision F-stat Decision

중국 1.62 No 2.41 Lack of 2.51 Lack of



- 29 -

주: 1) Pesaran et al.(2001) Table CI(ii)의 Bound test 값을 기초하여 10% 유의수준에서 독립변수      

          (K)가 3개일 때 F-값 범위는 (2.37, 3.20)이고, 독립변수(K)가 4개 일 때 F-값 범위는 (2.20,    
          3.09)임.
       2) 귀무가설은 공적분이 존재하지 않는 것임.

2. 장기균형 관계 분석 

환율과 상대가격이 1차 산품 수입과 장기균형 관계에 있는지를 살펴본 결과는 

<표 4-8>에 제시돼 있다. 우선 선형 ARDL 모형의 경우, 공적분이 존재하는 국가를 

중심으로 살펴보면, 필리핀, 태국과 베트남은 환율과 상대가격을 수입량과 정(+)

의 관계를 갖는 것으로 나타났는데 말레이시아는 환율과 상대가격을 수입량과 각

각 부(-)와 정(+)의 관계를 볼 수 있다. 이 중에는 필리핀과 베트남은 환율을 수

입량과 통계적으로 유의미하게 나타났으며, 말레이시아, 필리핀, 태국과 베트남은 

모두 다 상대가격을 수입량과 통계적으로 유의미하게 나타났다. 이는 환율의 상승

은 한국의 대필리핀, 베트남 1차 산품의 수입량을 증가시키며 상대가격의 상승은 

한국의 대말레이시아, 필리핀, 태국, 베트남 1차 산품의 수입량을 증가시키는 것

으로 해석할 수 있다. 또한, 필리핀, 태국, 베트남은 예상대로 한국의 소득에 대

해서는 정(+)의 관계가 존재한다. 이 중에는 필리핀과 베트남은 한국의 소득을 수

입량과 통계적으로 유의미하게 나타났다. 이는 한국 국내소득이 증가하면 수입이 

증가한다는 것으로 일반적인 경제학의 이론에 부합한다는 것을 알 수 있다. 반면

에 말레이시아는 한국의 소득에 대해서는 통계적으로 유의미하며, 수입량과 부(-)

의 관계를 갖는 것으로 나타났다. 기대와는 달리 이는 한국 국내소득의 증가는 수

입량에 부정적인 영향을 미친다는 것을 의미하지만, 수입대체 산업 성장보다는 한

국의 경제성장에 따른 수입 다변화로 인한 한국은 대말레이시아 수입량을 감소 영

향 때문으로 보인다. 

cointegration cointegration cointegration

인도네시아 2.20 
No

cointegration
1.83

No

cointegration
2.55

Lack of

cointegration

말레이시아 6.54 Cointegration 6.62 Cointegration 5.90 Cointegration

필리핀 4.23 Cointegration 8.41 Cointegration 3.17 Cointegration

태국 3.25 Cointegration 5.09 Cointegration 2.81
Lack of

cointegration

베트남 9.61 Cointegration 8.97 Cointegration 7.69 Cointegration
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한편, 1차 산품 수입함수의 비대칭 환율을 고려한 비선형 ARDL 모형 결과를 보

면 중국, 필리핀, 태국과 베트남에 있어 환율과 상대가격을 장기균형 관계가 통계

적으로 유의미하게 나타났다. 또한, 환율과 상대가격이 수입량은 정(+)의 영향이 

나타났는데, 이는 가공하지 않은 원재료로 구성된 1차 산품에 있어 필수적 구입해

야 하는 특성이 판단되기 때문이다. 비대칭 상대가격을 고려한 비선형 ARDL 모형

의 경우, 베트남은 통계적으로 환율과 상대가격을 장기균형 관계가 존재하는 것으

로 나타났지만, 전체적으로 1차 산품에서 한국의 대중국, 아세안 5개국 수입량과 

상대가격 비대칭성이 미미하다는 것으로 볼 수 있다.              

<표 4-8> 1차 산품 수입함수의 장기 관계 결과

주: ***, **, *은 각각 1%, 5%, 10%에서 유의수준에서 통계적으로 유의함을 의미함.

3. 단기균형 관계 분석

3.1 선형 관계 분석

수입함수 단기균형 관계 선형 ARDL 모형을 이용하여 살펴본 결과는 <표 4-9>에 

중국 인도네시아 말레이시아 필리핀 태국 베트남

선형 ARDL

e 6.41 3.43 -0.63 3.31* 1.95 3.11***

rpt -0.05 0.77 0.49** 1.35*** 0.39* 0.84***

gdp 0.20 0.27 -1.84*** 0.81** 0.28 1.93***

비대칭 환율을 고려한 비선형 ARDL

e+ 2.78 4.86 -1.28 3.50* 3.43 3.84**

e- 7.13** 7.67 1.06 1.03 5.14* 1.58

rpt -0.74*** 0.43 0.23 1.12*** 0.31** 0.68***

gdp 3.49*** 2.86 0.30 -1.26 1.77* 0.15

비대칭 상대가격을 고려한 비선형 ARDL

e -27.18 1.30 -1.86 1.75 -0.32 1.57**

rpt+ 88.23 -25.16 2.11 6.19* 2.66 3.28**

rpt- -26.68 4.09 0.60 2.38** 0.37 1.40**

gdp -213.27 53.80 -4.77 -6.70 -4.34 -1.83
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<표 4-9> 1차 산품 수입함수의 단기 관계 결과 (선형 ARDL 모형)

주: ***, **, *은 각각 1%, 5%, 10%에서 유의수준에서 통계적으로 유의함을 의미함.

국가 변수
시차(lag)

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11  

 

중국

e -2.54 -5.86**

-0.17*** 0.14

rpt -2.46** -0.74 0.30 0.80 -0.24 -0.82 1.17 2.13** -2.04* 3.55***

인도네
시아

e -1.24 -4.57
**

-0.31*** 0.07

rpt -2.21**

말레이
시아

e -5.12
**

-0.74*** 0.25

rpt -1.38

필리핀

e -1.91 -5.60**

-0.49*** 0.20

rpt -2.53
**

태국

e -2.76 -6.52***

-0.53*** 0.20

rpt -2.11
** -0.95 0.53 0.96 -0.05 -0.87 0.95 2.23

** -2.00* 3.19***

베트남
e -2.06 -7.15***

-0.61*** 0.17

rpt -1.84*
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제시돼 있다. <표 4-9>을 보면, 중국, 말레이시아, 태국은 환율의 변화에 따른 상

대가격의 변화보다 수입량과의 반응 속도가 더 빠른 것으로 나타났다. 이는 

Orcutt의 가설을 부합한다고 볼 수 있지만, 이 중에서 <표 4-7>의 중국은 공적분

이 존재하지 않기 때문에 Orcutt의 가설을 부합한다는 결론을 내릴 수 없다. 한

편, 인도네시아, 필리핀, 베트남은 상대가격의 반응이 환율의 반응보다 더 빠른 

것으로 나타났지만, 인도네시아는 공적분이 존재하지 않은 것으로 나타났으며, 

Orcutt의 가설의 반대되는 반응을 보인다고 단정할 수 없다.

3.2 비선형 관계 분석

환율의 비대칭적 변화가 대중국과 아세안 5개국 1차 산품 수입량에 미치는 영향

은 <표 4-10>에 요약돼 있다. <표 4-10>을 보면, 시차 반응을 통하여 알 수 있듯

이 중국, 말레이시아, 태국, 베트남은 환율의 변화가 상대가격의 변화보다 반응 

속도가 더 빠른 것으로 볼 수 있다. 더욱이 중국, 말레이시아, 베트남은 환율이 

상승할 때가 환율이 하락할 때보다 더 빨리 반응하는 것으로 나타났다. 즉, 한국

의 대중국, 말레이시아, 베트남은 환율의 변화가 상대가격의 변화보다 더 빨리 대

1차 산품의 수입량에 영향을 미칠 뿐만 아니라, 환율이 상승할 때가 환율의 하락

할 때보다 그 반응 속도가 더 빠른 것을 알 수 있다. 이는 환율이 상승할 때 환율

이 하락이나 상대가격의 변화보다 대1차 산품의 수입에 더 빠른 것으로 의미한다. 

태국은 환율의 변화가 상대가격보다 반응이 빠른 것으로 나타났지만, 환율이 하락

할 때가 상승할 때보다 반응이 더 빠른 것으로 나타났다. 따라서 이 국가들은 1차 

산품 수입에 있어 Orcutt의 가설에 부합할 뿐만 아니라 환율의 비대칭적 반응도 

존재한다고 볼 수 있다. 이외에 필리핀은 상대가격이 환율보다 반응 속도가 더 빠

른 것으로 나타났다.

한편, <표 4-11>은 비대칭적 상대가격 변화에 대한 1차 산품에서 한국의 대중국

과 아세안 5개국 수입량 반응을 나타내고 있다. 시차 반응을 통하여 알 수 있듯이 

인도네시아, 필리핀은 상대가격의 변화가 환율의 변화보다 대1차 산품 수입량에 

더 빨리 반응하는 것으로 나타났다. 반면에 중국, 태국과 베트남은 환율의 변화가 

상대가격의 변화보다 반응 속도가 더 빠른 것으로 나타났다. 또한, 이 국가들은 

환율의 비대칭 변화에 대한 반응과 같이 환율의 변화가 상대가격의 변화보다 반응
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<표 4-10> 1차 산품 수입함수의 단기 관계 결과 (비대칭 환율 ARDL 모형)

주: ***, **, *은 각각 1%, 5%, 10%에서 유의수준에서 통계적으로 유의함을 의미함.

국가 변수
시차(lag)

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11  

 

중국

e+ 1.39

-0.50*** 0.18e- -18.32
** -37.38***

rpt -2.14
** -0.28 0.25 0.82 -0.06 -1.09 1.38 2.34

** -1.79* 3.39*** 1.55

인도네시
아

e+ 1.77

-0.36*** 0.09e- -11.09 -21.38***

rpt -1.81
*

말레이시
아

e+ -1.06

-0.83*** 0.33e- -28.01
**

-25.28
**

rpt -1.02 -0.22 1.38 1.25 -1.44 -0.47 -0.31 2.63
** -1.31 3.34***

필리핀

e+ 2.43
*

-0.69*** 0.19e- -15.69* -17.14
**

rpt -1.77
*

태국

e+ 8.74 -6.89 -9.07 14.65
*

-21.78
**

16.84
* -28.42***

-0.78*** 0.26
e- -32.62*** -22.56

**

rpt -1.66
* -1.09 0.46 0.37 -0.02 -1.70 1.53 1.85

*
-1.80

* 3.35***

베트남

e+ 2.59
*

-0.68*** 0.19e- -22.33*** -29.65***

rpt -1.03
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<표 4-11> 1차 산품 수입함수의 단기균형 관계 결과 (비대칭 상대가격 ARDL 모형)

주: ***, **, *은 각각 1%, 5%, 10%에서 유의수준에서 통계적으로 유의함을 의미함.

국가 변수

시차(lag)

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11  

 

중국

e -3.28 -6.52
**

-0.01*** 0.23rpt+ 2.82 -0.60 -4.30 -0.86 -4.66 -3.86 2.44 8.44
**

-8.74
** 14.00*** 8.55

**

rpt- -16.85***

인도네
시아

e -1.91 -4.73
**

0.05*** 0.13rpt+ 1.36***

rpt- -13.74***

말레이
시아

e -5.41
**

-0.72*** 0.27rpt+ 1.51
**

rpt- -8.58***

필리핀

e -2.20 -6.06
**

-0.35*** 0.23rpt+ 2.19***

rpt- -11.89***

태국

e -3.46 -6.71***

-0.51*** 0.24rpt+ 0.87 -0.24 -2.26 2.31 -2.45 -3.46 1.40 9.13
**

-10.08
** 12.14*** 7.25*

rpt- -12.47***

베트남

e -3.19 -6.75***

-0.63*** 0.23rpt+ 6.89 -2.28 -5.50 -0.90 -6.93 -2.75 0.19 4.39 -13.15*** 10.24
**

rpt- -11.87***
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이 빠른 것으로 나타난 것으로 나타났다. 상대가격의 변화에 대한 비대칭적 반응

을 보면 중국, 태국, 베트남은 상대가격의 하락이 상승보다 1차 산품 수입 반응이 

더 빠른 것으로 나타났다.

3.3 단기균형 관계 분석 요약

<표 4-12> 1차 산품 단기균형 관계 분석 결과

주: 'X'은 통계적으로 유의미하지 않음을 의미함.

환율과 상대가격이 대수입량 1차 산품의 단기균형 관계가 <표 4-12>에 제시돼 

있다. 결과를 보면 한국의 대중국, 필리핀, 태국, 베트남은 환율의 상승은 수입과 

정(+)의 관계로 나타났으며 하락이 수입과 부(-)의 관계로 나타났다. 반면에 필리

핀에 있어 환율이 상승과 하락이 수입량과 부(-)의 관계로 나타났다. 또한, 상대

가격이 변화의 경우, 대중국, 인도네시아, 말레이시아, 필리핀, 태국은 상대가격

의 상승은 수입량과 정(+)의 영향으로 나타났고 상대가격의 하락은 부(-)의 관계

가 볼 수가 있다.

1차 산품 중국 인도네시아 말레이시아 필리핀 태국 베트남

선형 ARDL

e x x - - - -

rpt x x x - - -

비대칭 환율을 고려한 비선형 ARDL

e+ + x - + + +

e- - x - - - -

rpt - x + - - x

비대칭 상대가격을 고려한 비선형 ARDL

e - - - - - -

rpt+ + + + + + -

rpt- - - - - - -
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제3절 중간재 실증 분석   

1. 공적분 관계 분석

<표 4-13>은 중간재에 있어 한국의 대중국과 아세안 5개국 변수들 간의 공적분 

분석한 결과이다. 우선 선형 ARDL 모형의 경우, 태국은 F-통계량 값이 유의수준 

범위보다 작으며, 공적분이 존재하지 않은 것으로 나타났다. 베트남은 10% 유의수

준의 범위 내에 있으므로 공적분이 완전히 볼 수 없다며, Lack of cointegration

으로 나타났다. 비대칭 환율을 고려한 비선형 ARDL 모형의 경우, 베트남은 NO 

cointegration으로 공적분 존재하지 않은 것으로 나타났다. 비대칭 상대가격을 고

려한 비선형 ARDL 모형의 경우, 베트남만은 Lack of cointegration으로 나타났으

며, 나머지 국가들은 공적분이 존재하는 것으로 나타났다.

                      <표 4-13> 중간재 공적분 분석 결과

주: 1) Pesaran et al.(2001) Table CI(ii)의 Bound test 값을 기초하여 10% 유의수준에서 독립변수      

        (K)가 3개일 때 F-값 범위는 (2.37, 3.20)이고, 독립변수(K)가 4개 일 때 F-값 범위는 (2.20,      

        3.09)임.

       2) 귀무가설은 공적분이 존재하지 않는 것임.

국가

Linear ARDL

Nonlinear ARDL

(asymmetric  exchange 

rate)

Nonlinear ARDL

(asymmetric relative 

price)

F-sta

t
Decision F-stat Decision F-stat Decision

중국 5.82 Cointegration 8.02 Cointegration 4.99 Cointegration

인도네시아 7.41 Cointegration 7.79 Cointegration 9.21 Cointegration

말레이시아 3.78 Cointegration 3.94 Cointegration 3.91 Cointegration

필리핀 6.48 Cointegration 6.20 Cointegration 5.90 Cointegration

태국 1.78
NO

cointegration
5.26 Cointegration 3.40 Cointegration

베트남 2.44
Lack of

cointegration
2.19

NO

cointegration
2.89

Lack of

cointegration
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2. 장기균형 관계 분석 

중간재에 있어 환율과 상대가격이 수입과 장기균형 관계에 분석한 결과는 <표 

4-14>에 제시돼 있다. 우선, 선형 ARDL 모형의 경우, 공적분이 존재하는 국가를 

중심으로 살펴보면, 한국 대중국, 인도네시아, 말레이시아는 환율이나 상대가격이 

수입량과 각각 부(-)와 정(+)의 관계가 갖는 것이고 필리핀, 베트남은 환율과 상

대가격이 각각 정(+)과 부(-)의 관계가 나타났다. 더욱이 중국, 인도네시아, 필리

핀은 환율이 중간재 수입량과 통계적으로 1% 유의수준에 있어 유의미하는 것으로 

나타났다. 즉 환율의 상승은 한국의 대중국, 인도네시아 중간재 수입량을 하락시

키고 대필리핀 중간재 수입량 상승시키는 것으로 해석할 수 있다. 또한, 인도네시

아, 말레이시아, 필리핀은 상대가격의 장기균형 관계가 통계적으로 유의미하게 나

타났다. 즉 상대가격의 상승은 한국의 대인도네시아와 말레이시아 중간재 수입량

을 증가시키고 대필리핀 중간재 수입량을 감소시키는 것으로 알 수가 있다. 한국

의 소득에 대해서는 중국, 인도네시아, 말레이시아, 베트남은 정(+)의 관계가 존

재한다. 

한편, 중간재에 있어 비대칭 환율과 상대가격을 고려한 비선형 ARDL 모형을 전

체적으로 보면 한국의 대중국, 인도네시아, 말레이시아는 비대칭 환율은 부(-)와 

상대가격은 정(+)의 장기균형 관계가 통계적으로 유의미하고 수입량 반응은 동일

하지 않은 것이 볼 수가 있다. 또한, 한국의 소득에 대하여 정(+)의 관계가 존재

한다. 이는 이런 국가들에서 환율이 하락이나 한국의 소득이 증가하면 수입이 증

가한다는 것으로 일반적인 경제학 이론에 부합한다는 것이 알 수 있지만, 상대가

격이 중간재의 정의와 마췄다는 것을 판단할 수가 있다. 또한, 필리핀은 환율의 

상승과 하락이 수입량과 정(+)의 관계로 나타났고 상대가격이 부(-)의 관계가 존

재하는 것으로 나타났다. 

              <표 4-14> 중간재 수입함수의 장기균형 관계 결과

중국 인도네시아 말레이시아 필리핀 태국 베트남

선형 ARDL

e -1.90*** -1.44*** -0.42 0.94*** -0.20 1.99

rpt 0.17 1.49*** 1.17*** -0.96*** 0.39 -0.90

gdp 2.03*** 0.95*** 1.34*** -0.12 1.35*** 5.43***
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주: ***, **, *은 각각 1%, 5%, 10%에서 유의수준에서 통계적으로 유의함을 의미함.

3. 단기균형 관계 분석

3.1 선형 관계 분석

한국의 대중국, 아세안 5개국은 중간재 수입에 있어 변수들 간의 단기균형 관계

가 선형 ARDL 모형을 이용하여 살펴본 결과는 <표 4-15>에 제시돼 있다. <표 

4-15>을 보면 중국, 인도네시아, 말레이시아, 베트남은 환율의 변화가 상대가격의 

변화보다 반응 속도가 더 빠른 것으로 나타났다. 이는 Orcutt의 가설을 부합한다

고 볼 수가 있다. 한편, 태국은 상대가격의 변화가 환율의 변화보다 반응 속도가 

더 빠른 것으로 나타났다. 이외에 필리핀은 환율과 상대가격의 반응 속도가 같은 

것으로 나타났다.

3.2 비선형 관계 분석

환율의 비대칭적 변화가 한국의 대중국과 아세안 5개국 중간재 수입량에 미치는 

영향은 <표 4-16>에 요약돼 있다. <표 4-16>을 보면, 시차 반응을 알 수 있듯이 

중국, 말레이시아에서는 환율의 변화가 상대가격의 변화보다 더 빠른 반응을 보이

는 것으로 나타났다. 이는 Orcutt의 가설을 부합한다고 볼 수가 있다. 인도네시

아, 필리핀, 태국의 경우, 상대가격의 변화가 환율의 변화보다 반응 속도가 더 빠

비대칭 환율을 고려한 비선형 ARDL

e+ -3.05*** -1.69* -1.46* 2.95*** -1.20 4.68**

e- -0.50 -1.48 -1.82 4.56*** -3.33 -2.10

rpt 0.58* 1.55*** 1.13*** -0.86*** 0.45 -1.17

gdp 4.48*** 1.12* 1.02 1.34** -0.59 -1.10

비대칭 상대가격을 고려한 비선형 ARDL

e -1.29*** -1.13*** -0.87 1.66*** -3.06 0.17

rpt+ 0.32 4.46*** 3.21*** -2.73*** 4.11 -11.39**

rpt- 1.64* 4.04*** 2.31*** -1.08 -1.91 23.01**

gdp 3.37*** 0.69 0.58 1.34** -3.84 0.37
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<표 4-15> 중간재 수입함수의 단기균형 관계 결과(선형 ARDL 모형)

주: ***, **, *은 각각 1%, 5%, 10%에서 유의수준에서 통계적으로 유의함을 의미함.

국가 변수

시차(lag)

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11  


 

중국

e 0.93*** -0.60 -0.77
**

-0.14*** 0.58

rpt -1.31*** 0.76* 0.93
** 0.03 -0.22 0.44* 0.04 -0.04 -0.08 -0.35 0.39 -0.83***

인도네
시아

e 0.75
-0.37*** 0.39

rpt -0.26 -0.39 0.62 -1.01* -0.54 -0.12 -0.41 -0.95* -1.00

말레이
시아

e -0.13

-0.31*** 0.46
rpt 0.36***

필리핀

e 1.59
** -1.41*

-0.33*** 0.39
rpt -0.54 2.60***

태국
e 0.18 -0.62* 0.38 -1.01*** 0.18 -0.69* 0.65* 0.19 -0.28 0.29 -0.01 -1.02***

-0.16*** 0.44

rpt 0.06

베트남
e 0.13

-0.07*** 0.44
rpt -0.85*
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<표 4-16> 중간재 수입함수의 단기균형 관계 결과(비대칭 환율 ARDL 모형)

주: ***, **, *은 각각 1%, 5%, 10%에서 유의수준에서 통계적으로 유의함을 의미함.

국가 변수

시차(lag)

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 


 

중국

e+ 1.91* -1.59 -1.55 -1.78*

-0.18*** 0.59e- 2.29
**

rpt -1.27*** 0.39 0.39 0.20 -0.26 0.30 -0.12 -0.17 -0.18 -0.45* 0.23 -1.00***

인도네
시아

e+ 3.91* -4.98* -1.71 0.63 -2.15 -0.38 -3.68*** -5.10***

-0.37*** 0.42e- -0.55

rpt -0.83 0.16 0.66 -1.42** -0.70

말레이
시아

e+ 2.81*

-0.36*** 0.48e- -2.93 6.24***

rpt 0.04 -1.42
**

필리핀

e+ 6.19*** -6.17*** -2.73

-0.38*** 0.42e- 1.73***

rpt -0.92 2.39***

태국

e+ 0.35 -3.63*** 1.03 -4.61*** 0.77 -0.96 1.90 2.48
** -0.63 1.75 0.37 -2.69

**

-0.21*** 0.48e- 0.77 2.64* 1.37 2.75*

rpt 0.09

베트남

e+ 0.60*

-0.13*** 0.40e- -0.27

rpt -0.15
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<표 4-17> 중간재 수입함수의 단기균형 관계 결과(비대칭 상대가격 ARDL 모형)

주: ***, **, *은 각각 1%, 5%, 10%에서 유의수준에서 통계적으로 유의함을 의미함.

국가 변수

시차(lag)

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11  


 

중국

e 0.60* -0.74
**

-0.19*** 0.61rpt+ -2.13* 1.65 0.41 -1.74* -0.80 4.55*** 0.04 -0.75 -0.22 -1.63* 2.35** -4.03***

rpt- -2.80** 1.95 1.50 0.86 -0.03 -2.60***

인도네
시아

e -0.49***

-0.43*** 0.43rpt+ 2.47 -3.16 0.25 -2.55 -6.71*** -0.22 0.10 -5.35*** -6.32***

rpt- 1.74***

말레이
시아

e -0.37 1.40**

-0.34*** 0.48rpt+ 2.38 -6.14***

rpt- 0.77
**

필리핀

e 1.46** -0.48 -1.48**

-0.39*** 0.42rpt+ 3.05

rpt- -4.27* 6.32** 4.32*

태국

e 0.02 -0.38 0.51 -0.82** 0.32 -0.58* 0.77** 0.27 -0.19 0.39 0.10 -0.84***

-0.12*** 0.46rpt+ 0.51***

rpt- -0.24

베트남

e -0.75

-0.01*** 0.26rpt+ -1.53 0.51 1.40 -1.52 1.28 4.04* -1.36 -0.61 1.61 -1.35

rpt- -1.29**
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른 것으로 나타났다. 환율의 비대칭적 반응을 중심으로 살펴보면 중국, 인도네시

아, 필리핀, 태국은 환율의 하락은 상승보다 중간재 수입 반응이 더 빠른 것으로 

나타났고 말레이시아는 환율의 상승은 하락보다 반응이 더 빠른 것을 알 수가 있

다. 이는 중국, 인도네시아, 필리핀, 태국과 말레이시아는 중간재 수입에 있어 환

율의 비대칭적 반응이 존재한다고 볼 수가 있다. 베트남은 환율과 상대가격이 같

은 반응 속도로 나타났지만, 공적분이 존재하지 않아 Orcutt의 가설을 부합하거나 

반대되는 반응을 보인다고 판정할 수가 없다.

상대가격을 비대칭적 변화가 한국의 대중국과 아세안 5개국 중간재 수입량에 미

치는 영향은 <표 4-17>에 요약돼 있다. <표 4-17>을 보면, 시차 반응을 알 수 있

듯이 한국의 대말레이시아, 태국에서는 상대가격의 변화가 환율의 변화보다 수입 

반응 속도가 더 빠른 것으로 나타났다. 반면에 중국, 인도네시아, 필리핀은 환율 

이 변화의 반응이 상대가격이 변화의 반응보다 더 빠르게 나타났으며 이는 Orcutt

의 가설을 부합한다고 해석할 수가 있다. 또한, 상대가격을 비대칭적 중심으로 보

면 중국, 인도네시아, 말레이시아, 필리핀과 베트남은 상대가격의 하락이 상승보

다 수입 반응이 더 빠르게 나타난 것으로 이 국가들은 비대칭적 존재한다고 해석

할 수가 있다.

3.3 단기균형 관계 분석 요약

<표 4-18> 중간재 단기균형 관계 분석 결과

주: 'X'은 통계적으로 유의미하지 않음을 의미함.

중간재 중국 인도네시아 말레이시아 필리핀 태국 베트남

선형 ARDL

e + x x + x x

rpt - - + + x -

비대칭 환율을 고려한 비선형 ARDL

e+ + + + + - x

e- + - + + + x

rpt - - - + + x

비대칭 상대가격을 고려한 비선형 ARDL

e + - + + - x

rpt+ - - - x + +

rpt- - + + - - -
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중간재에 있어 환율과 상대가격이 수입과 어떤 관계가 있는지에 요약 결과를 

<표 4-18>에 제시하였다. 비대칭 환율의 경우를 보면 대중국, 말레이시아와 필리

핀은 환율의 상승과 하락이 수입과 정(+)의 관계로 나타났다. 대인도네시아는 환

율의 상승은 대수입량 정(+)의 영향으로 나타났지만, 하락이 부(-)의 영향으로 나

타났다. 반면에 대태국의 경우 반대로 나타난 것을 볼 수가 있다. 비대칭 상대가

격의 중심으로 살펴보면 중국의 경우, 상대가격의 상승과 하락이 단기적으로 수입

과 부(-)의 영향으로 나타났다. 또한, 인도네시아와 말레이시아는 상대가격의 상

승이나 하락이 대수입량 각각 부(-)와 정(+)의 관계로 나타났으며, 대태국과 베트

남에 반대하는 결과로 나타났다.

제4절 최종재 실증 분석

1. 공적분 관계 분석

최종재에 있어 변수들 간의 공적분 관계가 있는지에 대한 분석결과는 <표 4-19>

에 제시돼 있다. 우선 선형 ARDL 모형의 경우, 모든 변수는 공적분이 존재하는 것

으로 나타났다. 비대칭 환율을 고려한 경우, 인도네시아, 말레이시아, 베트남은 

F-통계량 값이 10% 유의수준의 F-값 범위 내에 있으므로 Lack of cointegration으

로 나타났다. 비대칭 상대가격을 고려한 비선형 ARDL 모형의 경우, 국가 인도네시

아는 F-통계량 값이 F-통계량 값이 하한 유의수준보다 더 작다며, 귀무가설을 기

각하지 못하여 공적분이 존재하지 않은 것으로 나타났다. 말레이시아는 lack of 

cointegration으로 나타났다.

                      

<표 4-19> 최종재 공적분 분석 결과

국가
Linear ARDL

Nonlinear ARDL
(asymmetric  exchange 

rate)

Nonlinear ARDL
(asymmetric relative 

price)

F-sta
t

Decision
F-sta

t
Decision

F-sta
t

Decision

중국 5.05 Cointegration 4.34 Cointegration 4.30 Cointegration

인도네시아 4.34 Cointegration 2.33
Lack of

cointegration
2.11

No
cointegration
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주: 1) Pesaran et al.(2001) Table CI(ii)의 Bound test 값을 기초하여 10% 유의수준에서 독립변수      

          (K)가 3개일 때 F-값 범위는 (2.37, 3.20)이고, 독립변수(K)가 4개일 때 F-값 범위는 (2.20,     
          3.09)임.
       2) 귀무가설은 공적분이 존재하지 않는 것임.

2. 장기균형 관계 분석 

최종재에 있어 환율과 상대가격이 수입과 장기균형 관계에 분석한 결과는 <표 

4-20>에 제시돼 있다. <표 4-20>을 보면 우선, 선형 ARDL 모형의 경우, 환율이 중

국, 말레이시아, 필리핀, 베트남 수입량과 장기균형 관계를 정(+)의 영향으로 나

타났고 인도네시아, 태국 수입량과 부(-)의 관계를 갖는 것으로 나타났다. 상대가

격이 인도네시아 수입량과 정(+)의 영향을 갖는 것이고 중국, 말레이시아, 필리

핀, 태국, 베트남 수입량과 부(-)의 관계를 갖는 것을 알 수 있다. 이 중에서는 

베트남만 환율과 상대가격의 장기균형 관계가 10% 유의수준에서 통계적으로 유의

미 한다. 비대칭 환율과 상대가격을 고려한 비선형 ARDL 모형의 경우, 한국의 대

중국과 ASEAN 5개국 최종재 수입량은 환율과 상대가격의 비대칭적 전체적으로 미

미하다는 것으로 볼 수 있다. 

             <표 4-20> 최종재 수입함수의 장기균형 관계 결과

말레이시아 3.53 Cointegration 2.54
Lack of

cointegration
2.35

Lack of
cointegration

필리핀 5.08 Cointegration 5.69 Cointegration 4.55 Cointegration

태국 7.95 Cointegration 6.86 Cointegration 7.01 Cointegration

베트남 4.93 Cointegration 2.89
Lack of

cointegration
9.06 Cointegration

중국 인도네시아 말레이시아 필리핀 태국 베트남

선형 ARDL

e 0.55 -2.52 3.87 0.86 -0.47 -22.15*

rpt -1.35 3.49 -2.41 -1.11 -0.46 -23.25*
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주: ***, **, *은 각각 1%, 5%, 10%에서 유의수준에서 통계적으로 유의함을 의미함.

3. 단기균형 관계 분석 

3.1 선형 관계 분석

한국의 대중국, 아세안 5개국은 최종재 수입에 있어 변수들 간의 단기균형 관계

가 선형 ARDL 모형을 이용하여 살펴본 결과는 <표 4-21>에 제시돼 있다. <표 

4-21>을 살펴보면 시차를 통하여 알 수 있듯이 중국, 인도네시아, 태국, 베트남은 

환율의 반응이 상대가격의 반응보다 빠른 것으로 나타났다. 이는 Orcutt의 가설과 

부합한다고 볼 수가 있다. 반면에 말레이시아, 필리핀은 상대가격 변화에 따른 수

입량 반응이 환율 변화에 따른 반응보다 더 빠른 것으로 나타났다. 

3.2 비선형 관계 분석

환율의 비대칭적 변화가 한국의 대중국과 아세안 5개국 최종재 수입량에 미치는 

영향은 <표 4-22>에 요약돼 있다. <표4-22>를 보면, 인도네시아, 베트남은 환율의 

변화가 상대가격의 변화보다 더 빠른 반응을 보이는 것으로 나타났다. 더욱이 환

율이 상승할 때가 환율이 하락할 때보다 더 빨리 반응하는 것으로 나타났다. 이는 

gdp 0.85 3.75*** 0.26 0.93 1.09*** -4.20

비대칭 환율을 고려한 비선형 ARDL

e+ -3.15 -5.34 6.57 6.95 -1.25 -9.84

e- -1.84 -5.55 2.11 -2.92 -1.28 -21.96*

rpt 0.65 3.10 -1.44 -2.70 -0.33 2.83

gdp 2.98** 3.43* -3.15 -8.46 1.10* -5.62**

비대칭 상대가격을 고려한 비선형 ARDL

e -1.90 -0.74 2.57 2.96 -0.53 -6.55

rpt+ 2.61 0.54 -2.78 -5.13 -0.93 13.16

rpt- 4.06 -1.03 -5.11 -11.27 -1.11 -2.40

gdp 3.11* 1.20 -1.07 -4.64 0.94 -6.51**
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<표 4-21> 최종재 수입함수의 단기균형 관계 결과(선형 ARDL 모형)

주: ***, **, *은 각각 1%, 5%, 10%에서 유의수준에서 통계적으로 유의함을 의미함.

국가 변수

시차(lag)

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 


 

중국

e -0.64 0.67 -1.17 3.08*** 0.36 -1.48** -1.58**

-0.10*** 0.63

rpt 0.67 -0.87 1.02 -4.07*** -0.91 1.66* 1.46* -0.21 -0.03 -0.82** 0.62*

인도네
시아

e -0.41 2.51
**

-0.22*** 0.50

rpt -0.22 -2.97
** -1.23* 0.54 -1.00 0.40 -1.39

** 0.52 -2.52*** 0.76 -0.78 -1.03*

말레이
시아

e -1.14 -0.41 0.16 2.50** -2.19** -0.93 -2.13** -0.30 -0.10 -0.38 3.43*** -1.04***

-0.11*** 0.38

rpt 1.02 0.66 -0.45 -2.66** 1.97* 0.44 2.74** -0.10 -0.32 0.45 -3.71***

필리핀
e 0.83**

-0.16*** 0.15

rpt -0.17

태국

e -0.17

-0.36*** 0.46
rpt 0.88

** 0.57

베트남

e -0.41 1.66* -0.84 1.72
**

1.91
**

-0.05*** 0.58

rpt 0.24 -2.38
** 0.35 -0.95 -2.67*** 0.46 -0.19 1.25*** -0.46 -0.13 1.18*** -0.60
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<표 4-22> 최종재 수입함수의 단기균형 관계 결과(비대칭 환율 ARDL 모형)

주: ***, **, *은 각각 1%, 5%, 10%에서 유의수준에서 통계적으로 유의함을 의미함.

국가 변수

시차(lag)

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 


 

중국

e+ -2.84 1.66 -4.29** 7.95***

-0.15*** 0.62e- -2.34 3.21* -0.42 6.29*** 0.02 -2.28*

rpt 1.12 -1.01 0.98 -4.29***

인도네
시아

e+ 5.48*

-0.22*** 0.51e- -3.86 5.07
**

rpt -1.47 -1.32* -1.19* 0.66 -1.28** 0.57 -1.62*** 0.40 -2.38*** 0.77 -0.72 -1.07*

말레이
시아

e+ 0.44

-0.07*** 0.30e- 0.14

rpt -0.10

필리핀

e+ 4.67***

-0.09*** 0.33e- -0.27

rpt -0.25

태국

e+ -0.44

-0.35*** 0.46e- -0.61 2.94***

rpt 0.95
**

베트남

e+ -1.04 3.03 -5.28** 5.61** 3.31

-0.12*** 0.63e- 0.73 4.21 0.65* 2.94 6.98*** -3.35*

rpt 0.20 -1.82* 1.33 -0.73 -2.43
**

1.41
** 0.25 1.40*** 0.07 0.18 1.27***
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<표 4-23> 최종재 수입함수의 단기균형 관계 결과(비대칭 상대가격 ARDL 모형)

주: ***, **, *은 각각 1%, 5%, 10%에서 유의수준에서 통계적으로 유의함을 의미함.

국가 변수

시차(lag)

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 


 

중국

e -1.24* 1.26 -1.24 3.21***

-0.14*** 0.61rpt+ 2.24 -3.69* 0.99 -9.53***

rpt- 3.54 -1.81 4.57* -10.49***

인도네
시아

e -0.19

-0.25*** 0.50rpt+ 0.14

rpt- -2.84 0.06 0.50 3.86 -3.97 6.16
**

-5.54
** 4.65* -9.55*** 4.17* -0.94 -5.87***

말레이
시아

e 0.20

-0.08*** 0.30rpt+ -0.21

rpt- -0.39

필리핀

e 1.25***

-0.12*** 0.31rpt+ -0.61

rpt- -1.34

태국

e -0.18

-0.34*** 0.47rpt+ 2.74***

rpt- 1.19 4.25***

베트남

e 0.15 1.42*** -0.23 1.28*** 0.01 0.54 -0.11 1.18*** 0.14 0.17 1.17***

-0.11*** 0.60rpt+ -0.11 -5.89***

rpt- -0.26
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환율의 상승할 때 환율의 하락이나 상대가격의 변화보다 한국의 대인도네시아와 

베트남 최종재 수입은 더 빠르게 영향을 미친다는 것으로 알 수가 있다. 따라서 

이 국가들은 Orcutt의 가설에 부합할 뿐만 아니라, 환율의 비대칭적 반응이 존재

한다고 볼 수 있다. 이외에 필리핀과 말레이시아의 경유, 환율과 상대가격의 반응 

속도가 같은 것으로 나타난 것으로 보이고 중국과 태국은 상대가격이 환율보다 반

응 속도가 더 빠른 것으로 나타났다.

상대가격을 비대칭적 변화가 한국의 대중국과 ASEAN 5개국 최종재 수입량에 미

치는 영향은 <표 4-23>에 요약돼 있다. <표 4-23>을 보면 시차 반응을 통하여 알 

수 있듯이 베트남은 상대가격의 변화가 환율의 변화에 대한 반응보다 빠른 것으로 

나타났다. 더욱이 상대가격이 하락은 상승보다 수입 반응이 더 빠른 것으로 나타

났다. 반면에 중국, 인도네시아, 태국은 환율의 변화가 상대가격의 변화보다 반응 

속도가 더 빠른 것으로 나타났지만, 이 중에는 인도네시아는 공적분이 존재하지 

않는 것으로 나타나 Orcutt의 가설을 부합한다는 것을 볼 수가 없다. 또한, 태국

은 상대가격의 상승은 하락보다 수입 반응이 더 빠른 것으로 나타났다.

3.3 단기균형 관계 분석 요약

<표 4-24> 최종재 단기균형 관계 분석 결과

주: 'X'은 통계적으로 유의미하지 않음을 의미함.

최종재 중국 인도네시아 말레이시아 필리핀 태국 베트남

선형 ARDL

e + + + + x +

rpt - - - x + -

비대칭 환율을 고려한 비선형 ARDL

e+ - + + + - -

e- + + + - + +

rpt - - - - + -

비대칭 상대가격을 고려한 비선형 ARDL

e - x + + - +

rpt+ - x - - + -

rpt- + x - - + -
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환율과 상대가격의 대최종재 수입이 어떤 관계가 미치는지에 결과가 <표 4-24>

에 볼 수가 있다. 비대칭 환율을 중심으로 하는 경우, 중국, 대국과 베트남에 있

어 환율의 상승은 수입과 부(-)의 관계로 나타났고 환율의 하락은 수입과 정(+)의 

관계를 갖는 것으로 나타났다. 또한, 인도네시아와 말레이시아에서는 환율의 상승

과 하락이 수입과 정(+)의 단기균형 관계가 존재하는 것으로 나타났다. 비대칭 상

대가격을 고려한 경우, 중국에 있어 상대가격의 상승이나 하락은 수입량과 각각 

부(-)와 정(+)의 관계로 나타났다. 태국의 경우, 상대가격의 상승과 하락이 대수

입량을 정(+)의 영향으로 나타났다.

한편, 각 국가에 가공단계별 나눠 분석한 단기균형 관계 결과에 제시된 오차수

정항의 계수를 보면, 조정속도 계수가 1% 유의수준에 있어 통계적으로 유의한 것

으로 나타났으며 부(-)의 부호와 1%보다 더 작은 값을 통하여 다시 장기균형으로 

돌아가는 것이 알 수가 있다. 모형을 설명력을 나타내는 조정된 결정계수가 비교

하면 비대칭 환율이나 상대가격을 고려한 비선형 ARDL 모형이 선형 ARDL 모형보다 

값이 더 큰 것으로 나타났다. 따라서 본 연구의 결과에서는 Orcutt의 가설을 부합

하는지에 대한 주로 비선형 ARDL 모형의 추정 결과를 통하여 판단된다.
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제5장 결론 및 한계점

최근 들어 중국이 대체할 수 있는 ASEAN 시장의 영향력이 커지며, 또한 중-미 

무역분쟁 문제 심하여 한국의 처지가 점점 위험해질 뿐이다. 이런 문제를 피하기 

위하여 한국의 대중국과 ASEAN 5개국 향후 교역을 어떻게 변환을 하는지에 대하여 

환율과 상대가격을 수입과 어떤 영향을 미치는지 볼 필요성을 제시된다. 따라서 

본 연구는 1998~2022년 기간 한국과 중국, ASEAN 5개국 간 월별무역 자료와 

ARDL-ECM 오차수정모형을 중심으로 이용하여 환율과 상대가격의 변화가 한국의 대

중국, ASEAN 5개국 수입에 미치는 영향을 분석하였다. 

구체적으로 한국의 환율과 상대가격이 대중국과 중국이 대체할 수 있는 ASEAN 5

개국 수입에 미치는 영향은 Orcutt의 가설과 부합하는지 살펴보기 위하여 분석하

였다. 더욱이 경제 현실적인 상황이 접근하기 위하여 환율이나 상대가격의 상승과 

하락으로 고려하여 각각에 비대칭적 효과를 장∙단기로 구분하여 분석을 시도하였

다. 또한, 일부 기준 연구에 있어 국가 간의 '집계 편의' 문제가 완화하기 위하

여, BEC 코드 기준으로 한국의 대중국과 ASEAN 5개국 가공단계별 무역 자료를 이

용하여 분석 시도하였다. 즉, 본 연구는 Orcutt의 가설을 성립 여부에 있어 환율

과 상대가격 변화에 대한 무역의 비대칭적 효과를 고려하고 한국의 대중국과 

ASEAN 5개국 간 무역에 있어 분석한 뿐만 아니라, 중간재 수입을 중심하는 한국의 

경우 '집계 편의'를 완화했다는 측면에서 가공단계별로 나눠 분석했다는 것이 선

행연구와 차별화된다. 

분석결과를 요약하자면 다음과 같다. 첫째, 각 모형의 조정된 결정계수가 비교

를 통하여 주로 설명력이 높은 비대칭적 환율과 상대가격을 고려한 비선형 ARDL 

모형을 분석한 단기균형 관계 결과로 Orcutt의 가설을 성립하는가에 보였다. 전체 

수입 변수들 이용하여 분석한 결과는 국가 말레이시아와 태국만은 Orcutt의 가설

에 부합한다고 볼 수가 있다. 하지만 이보다 가공단계별로 나눠 분석한 결과는 1

차 산품에 있어 중국, 말레이시아, 태국, 베트남과 중간재에 있어 국가 중국, 인

도네시아, 말레이시아, 필리핀과 최종재에 있어 국가 중국, 인도네시아, 태국, 베

트남에서는 동 가설과 더 많이 부합하는 것으로 나타났다. 이는 '집계 편의' 문제

가 대Orcutt의 가설을 성립하는지에 대한 영향이 있다고 측면에서도 제시된다. 

둘째, 한국의 대중국과 ASEAN 5개국 간 장∙단기균형 관계를 상당히 다르다는 결
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과가 보였다. 먼저 장기균형 관계에 있어 전체 품목을 중심으로 분석한 결과를 보

면 한국의 대중국과 인도네시아는 환율의 수입과 부(-)와 대필리핀은 정(+)의 관

계가 나타났다. 상대가격이 중국, 필리핀은 수입과 부(-)의 관계가 나타났고 대인

도네시아는 수입과 정(+)의 영향으로 나타났다. 1차 산품의 경우, 대중국, 필리

핀, 태국, 베트남은 환율의 정(+)의 관계로 통계적으로 유의미하게 나타났다. 상

대가격이 중국에 부(-)의 관계이지만 국가 말레이시아, 필리핀, 태국, 베트남은 

정(+)의 영향으로 나타났다. 중간재의 경우, 대중국, 인도네시아, 말레이시아는 

환율이나 상대가격이 대수입량과 각각 부(-)와 정(+)의 관계로 통계적으로 유의미

하므로 나타났다. 마지막으로 최종재의 경우, 국가 베트남만은 환율이 수입량과 

부(-)의 관계를 갖는 것으로 나타났다. 나머지 국가들은 최종재 수입에 있어 환율

과 상대가격이 관계가 미미하다는 것으로 해석할 수가 있다.

반면에 단기적인 균형 관계 결과를 보면, 대부분에 국가들 환율과 상대가격이 

비대칭성이 있다는 것으로 확인하였다. 또한, 전체 품목에 있어, 대중국의 경우, 

환율의 변화가 수입량과 정(+)의 관계가 나타났으며, 상대가격의 변화가 수입량과 

부(-)의 관계를 갖는 것으로 나타났다. 대말레이시아와 태국의 경우, 환율의 변화

가 수입량과 정(+)의 관계가 나타났는데 대말레이시아 상대가격의 상승은 수입과 

부(-)의 관계이고 하락은 정(+)의 관계로 나타났다. 대태국 상대가격의 변화가 반

대로 나타났다. 이는 한국의 대중국, 말레이시아와 태국의 수입 비중이 큰 중간재 

중심으로 한 분석결과와 같다는 것으로 알 수가 있다. 한국의 대인도네시아의 경

우, 전체 품목에 있어, 환율의 상승이나 하락이 수입량과 부(-)의 관계가 나타났

으며, 상대가격의 상승은 대수입량 정(+)의 영향이고 하락은 수입과 부(-)의 영향

으로 나타났다. 이는 1차 산품의 수입 비중이 큰 인도네시아가 전체 품목에 분석

과 1차 산품에 분석이 같은 결과로 나타난 것으로 볼 수가 있다. 대최종재 수입 

비중이 중심인 필리핀과 베트남에는 전체 품목에 있어, 최종재의 분석결과와 같이 

환율의 상승은 정(+), 하락은 부(-)의 단기균형 관계가 갖는 것으로 나타났다. 상

대가격의 상승이나 하락은 부(-)의 관계가 존재하는 것으로 나타났다. 

이상과 같은 연구결과를 고려할 때 다음과 몇 가지 정책적 시사점을 제시할 수 

있다. 첫째, 미-중 무역분쟁 악화해질수록 한국의 대중국을 대체할 수 있는 ASEAN 

시장에 대하여 한-ASEAN 교역 전략이 더 강화하여야 한다. 특히 한국의 대ASEAN 5

개국 비대칭 효과를 보면 환율과 상대가격은 대수입에 영향이 국가마다 다르다고 

나타났다. 이는 국가별로 제화에 특성에 따라 해당 국가에 있어 반드시, 필요한 
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것이 있거나 대체할 수 있는 것도 있다. 이런 것을 고려하여 대응 상품을 대응 전

략이나 해당 국가와 관계를 유지할지에 대한 전략 방향을 수립할 필요가 있다. 둘

째, 한국의 대인도네시아의 경우를 예시로 보면, 단기 관계에 환율과 상대가격의 

변화가 직접적인 반응이 상당히 민감하게 변화하는 것으로 나타났다. 이런 부분에

서는 국제시장 가격이 변동 효과가 대응하기 위한 별도에 모니터링 시스템

(Monitoring-System)을 투입하여 더 하나 분포할 필요가 있다. 

한편, 본 연구는 몇 가지 한계점이 있다. 첫째, 공적분 관계분석에 있어 한계검

정법을 사용하였는데 한계검정법은 시차에 따라 결과가 민감하게 변하고, 상한과 

하한 사이에 F-통계량 값이 존재할 경우 명확한 결론을 제시하지 않는 단점이 있

다. 둘째, 한국의 경우 위주로 Orcutt의 가설을 부합하는지에 대한 목적으로 하였

기 때문에 수입물량 방정식만 고려하여 수출방정식을 고려하지 못하였다. 마지막

으로 선행연구에 있어 제한적으로 다룬 한국과 중국, ASEAN 5개국 간 가공단계별 

자료를 이용한 점에서 '집계 편의' 문제는 완벽하게 해소되지 못하였다. 따라서 

한국과 중국을 대체할 수 있는 ASEAN 국가들이 양국 간 산업별 및 업종별 자료를 

이용한 보다 세분화된 분석이나 다양한 분석방법을 향후 연구과제로 남겨둔다.
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ＧＤＰ

수준 절편 추세＋절편 없음 절편 추세＋절편

１차　차분
-4.33***

(0.00)

-4.38**

(0.01)

6.25

(1.00)
0.71** 0.18**

Ｅ

수준
-4.08***

(0.00)

-4.73***

(0.00)

-2.1**

(0.04)
0.56** 0.14*

１차　차분
-2.92*

(0.06)

-2.81

(0.21)

-0.19

(0.61)
0.13 0.10

ＲＰＴ

수준
-5.34***

(0.00)

-5.22***

(0.00)

-5.49***

(0.00)
0.26 0.24***

１차　차분
-1.82

(0.36)

-1.78

(0.68)

-0.53

(0.47)
0.14 0.12*

중국

수준
-4.52***

(0.00)

-4.44***

(0.01)

-4.67***

(0.00)
0.09 0.10

１차　차분
-8.84***

(0.00)

-2.22

(0.46)

3.51

(1.00)
0.65** 0.18**

인도네시아

수준
-4.10***

（0.00）

-4.93***

（0.00）

-2.84***

（0.00）
0.57** 0.16**

１차　차분
-2.32

（0.18）

-1.73

（0.71）

1.29

（0.94）
0.47** 0.17**

말레이시아

수준
-3.94***

（0.00）

-3.84**

（0.03）

-3.84***

（0.00)
0.28 0.12*

１차　차분
-3.98***

(0.00)

-3.01

(0.15)

1.87

(0.98)
0.59** 0.22***

필리핀

수준
-4.86***

(0.00)

-8.38***

(0.00)

-4.46***

(0.00)
0.38* 0.27***

１차　차분
-4.68***

(0.00)

-4.20**

(0.02)

2.01

(0.99)
0.65** 0.21**

태국

수준
-5,28***

(0.00)

-6.02***

(0.00)

-4.66***

(0.00)
0.39* 0.12

１차　차분
-6.00***

(0.000

-2.67

(0.26)

2.71

(0.99)
0.65** 0.19**

베트남

수준
-4.08***

(0.00)

-4.97***

(0.00)

-3.29***

(0.00)
0.40* 0.23**

１차　차분

-1.59

(0.47)

-0.93

(0.93)

6.87

(1.00)
0.70** 0.12

-4.52***

(0.00)

-4.58***

(0.00)

-2.00**

(0.04)
0.28 0.11
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