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주간 지역경기지표(WREI) 및 지역경기 스냅샷 개발*
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논문초록 1) 본연구는지역단위의경기를시의적절하게판단하기위해혼합주기동태적요인

모형(Mixed Frequency Dynamic Factor Model; 이하 MF-DFM)을 활용하여 주

간지역경기지표(Weekly Regional Economic Indicator; 이하 WREI)를 개발하였

다. WREI는 동일구성지표로인해지역별비교가가능하고주간데이터이므로시

의성이 뛰어난 편이다. WREI는 구성지표를 5개의 범주(실물경제, 경제심리, 금

융, 가계, 노동시장)로 분류하는데, 이를 활용하여 요인분해함으로써 지역경기상

황의 주요 동인에 대한 스토리텔링이 가능하다. 한편 지역경기상황을 한눈에 파

악하기 위해 경기순환을 10개의 단계로 구분한 후 히트맵으로 표현한 지역경기

스냅샷을 개발하였다.
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Ⅰ. 서 론

지역 단위에서는 최근의 지역 경기상황을 종합적으로 시의적절하게 판단하는 것

이 어려운 상황이다. 사용가능한 지역통계가 전국 단위에 비해 적고, GDP와 대응

되는 GRDP도 잠정치 및 확정치가 상당한 시차1)를 두고 집계되기 때문이다. 또한

각 시도별로 작성하는 지역별경기동행지수의 경우 구성지표가 시도마다 조금씩 달

라 지역간 비교가 용이하지 않다.

그런데 지역관련 정책입안자 입장에서 지역경제를 활성화시키기 위해서는 지역

경제 상황에 대한 측정이 매우 중요하다고 볼 수 있다. 그래서 현재 많은 지자체의

경우 지역 경제현황 제시 및 분석 시 GRDP를 제일 많이 활용하고 있다.

하지만 GRDP 통계의 경우 연간 데이터로만 제시되기 때문에 분기나 월간 등의

다른 데이터들을 같이 사용하여 지역경제를 분석하는 것이 어렵다.2) 이에 따라 정

민수 외(2023)는 GDP 및 GRDP와의 정합성을 확보하는 가운데 산업부문에 따라

분기별 지역경기전망지수(RECI)를 개발하였다. 다만 최근과 같이경제상황이 급변

하는 경우 분기보다 월간 또는 주간 등 고빈도 지표의 필요성이 증가하고, 지역간

비교를 한눈에 볼 수 있는 시각화의 필요성이 대두되고 있다.

이런 맥락에서 본 연구의 기여도 및 시사점은 다음과 같다. 먼저 본 연구에서는

저자들이아는범위내에서국내에서처음으로지역경제상황을나타내는주간(weekly)

고빈도 지표 개발을 시도하였다. 구체적으로 Baumeister et al.(2024)의 방법론을

참고하여 혼합주기 동태적 요인모형(Mixed Frequency Dynamic Factor Model; 이하

MF-DFM)을 활용하였다. 이는 지역단위에서 부족한 통계의 정보량을 보완함에 따

라 주간단위에서도 지역경제상황에 대한 정보가 제공될 수 있기 때문이다.

또한 16개의 시도별3)로 공통된 17개의 경제 데이터를①실물경제(Real Activity),

②경제심리(Expectation), ③금융(Financials), ④가계(Households), ⑤노동시장

(Labor Market)의 5개범주로 분류하였고 이를활용하여 지표를 요인분해함에 따라

1) GRDP 잠정치는 익년 12월, 확정치는 익익년 8월에 공표된다.

2) 연간 GRDP를 보간법을 통해 분기 GRDP로 변경해서 사용할수도 있지만, 분석의 정확도가

떨어지는 문제점이 존재한다.

3) 서울, 인천, 대전, 부산, 대구, 광주, 울산, 경기, 충북, 충남, 전북, 전남, 경북, 경남, 강

원, 제주를 말하며 세종시는 추정기간 차이로 제외하였다.
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해당시점의 경제현상을 설명하는 주요 동인이 무엇인지 알아봄으로써 지표의 유용

성을 확인하였다. 가령 팬데믹 이후기간에 대하여본고에서개발한 지표(전국에해

당)를 요인분해하면 우리나라 경기에 대한 주요 동인은 실물경제와 경제심리인 것

으로 나타났다. 그리고 코로나19 위기 대응(2021년) 및 레고랜드 사태(2022년 하반

기) 이후 금융부문의 중요성이 강화된 것으로 보인다.

마지막으로 지역경기상황의 진행과정을 한눈에 파악하기 위해 본고에서 개발한

지표를 활용하여 경기순환을 10개의 단계로 분류한 뒤 히트맵으로 표현하고, 이를

‘지역경기 스냅샷’으로 정의하였다. 이 스냅샷은 경기가 호황일수록 진한 빨간색으

로 표현되고, 경기가 불황일수록 진한 파란색으로 표현되어 있다. 이를 활용하여

팬데믹 이후 기간을 스냅샷을 통해 살펴보면 코로나19 초기(2020.1월∼10월)의 경

우 백신이 개발되지 않아 적극적 대응이 어려웠기 때문에 전국적으로 경기가 불황

으로 나타난 모습이 관찰되었고, 특히 인구밀집도가 높은 대도시와 제주 등의 관광

도시들 피해가 심한 편이었다. 2021년 중 코로나19 백신 접종이 시작되고 여러 정

책 대응의 효과가 나타나기 시작하면서 비대면업종들을 중심으로 경기개선이 급속

도로 이루어졌지만 관광이 발달한도시들은 회복속도가 상대적으로 느린 편으로 나

타났다. 2023년 이후 대중․IT 수출부진이 심화되면서 국내경기가 전반적으로 크

게 둔화되었는데, 경기․충청 등 IT 관련 생산비중이 높고 대중 수출비중이 큰 지

역일수록 경기둔화의 정도가 심화되었다. 반면 자동차 및 조선업 업황은 좋았기 때

문에 이들산업이 발달한 부산․울산․경남의 경기는 상대적으로 양호한 모습이 관

찰되었다.

본고의 구성은 다음과 같다. 제Ⅱ장에서는 경제상황을 나타내는 경기지표 개발

에 대한 국내외 선행연구를 살펴본 다음, 제Ⅲ장에서 본고의 주간경기지표를 도출

하기 위한 모형을 소개하고 추정결과를 간단히 분석하였다. 제Ⅳ장에서는 본고의

지표에 대한 요인분해 및 지표를 활용한 스냅샷에 대해 설명하였다. 제Ⅴ장에서는

본 연구의 시사점을 언급하며 마무리를 지었다.

Ⅱ. 선행연구

Stock and Watson(1989, 1991)은 경기를 설명하는 다양한 경제 변수가 있을 경

우 이를 ‘비관측 단일지표’로 변경하여 경기를 설명하는 것이 바람직하다고 주장했
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다. 이에 따라 동태적 요인 모형(Dynamic Factor Model; 이하 DFM)을 통해 다양한

경제지표를활용하여 경기동행지표를 개발하였다. Lewis et al.(2022)은 10개의주

간(weekly) 경제지표를 활용하여 DFM을통해미국의 주간 경기지수를 개발하였다.

한편 단일 주기보다 혼합 주기를 이용하는 것이 정보량이 많기 때문에 다양한 혼

합 주기를 활용한 DFM들이 개발되기 시작하였다. Mariano and Murasawa(2003)

와 Camacho and Perez-Quiros(2010)는 분기와 월간 혼합지표를 활용한 DFM을

개발하였다. 특히 이들은 저빈도를 고빈도로 변경시 기하평균을 이용할 경우 추정

치가 향상된다고 주장하였다. Aruoba et al.(2009)는 분기․월간․주간․일간 지

표들을 모두 혼합하여 DFM을 개발하였으나 일간 지표의 경우 혼합을 하더라도 실

물경제 설명력을 크게 높이지 않은 것으로 평가했다. Crone and Clayton-

Matthews(2005)와 Baumeister et al.(2024)의 경우 DFM을 활용하여 미국 50개

주(state)의 경기상황에 대한 지표를 개발하기도 했다.

국내의 경우 각 지자체에서 경기와 상관관계가 높은 지표들을 선정 후 구성지표

들을표준화하여 가중평균을 통해 지역경기동행지수를산출한다. 이 지표들은 월별

지표이지만 당월보다 2∼3개월 이전의 경제상황을 나타내는 가운데 지자체마다 구

성지표가 달라 지역간 직접적인 비교가 어렵고 경제모형을 통해 도출된 지표가 아

니라 요인분해가 힘들다. 이런 단점을 일부 해결하기 위해 지역간 비교가 가능하도

록 동일 기준 또는 방법론을 활용하여 지수를 개발하였으나 요인분해를 통한 스토

리텔링이 안되는 문제가 여전히 존재한다. 가령, 박승문․김규태(2023)는 지역별

제조업과 서비스업 생산지수를 GRDP 산업별 비중으로 가중평균한 월별 종합생산

지수를 개발하여분석에활용하였고, 정민수외(2023)는 비례형 덴튼법을활용하여

산업부문별로 분기별 지역경기전망지수(RECI)를 개발하였으나, 해당 지수들의 경

우 요인분해가 어렵기 때문에 스토리텔링이 제한적이다.

국내의 지역경기상황에 대해서 DFM을 이용해 지수를 산출한 경우는 찾기가 쉽

지 않으나, 모형을 통해 전국단위나 특정 시장에 대한 경기지표를 만든 연구들은

존재한다. 이동진․이은경(2017)은 실물과 금융지표들로부터 일반화 동태요인분석

을 통해전국 단위의 경기요인을 추출하여이를 BOK-COIN으로 정의하였다. 이동

원․임성운(2019)은 BOK-COIN과 유사하게 수출 관련 지표들로부터 수출상황지

수(ET-COIN)를 추출하였고, 이동진․박재현(2015)은 노동시장 관련 지표로부터

DFM을 통해 노동상황지수를 시산하였다.
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본고의 경우 국내에서 처음으로 DFM을 이용해 지역별 주간 경기지표를 시산하

고, 이를 이용해 요인분해 및 지역간․시점간 비교를 한눈에 할 수 있는 스냅샷을

만들고자 한다.

Ⅲ. 모형소개 및 추정결과

1. 모형소개

본고의 경우 Baumeister et al.(2024)의 방법론을 참고하여 MF-DFM을 활용하

였다. 먼저 지역 단위 통계 부족문제를 해결하기 위해 혼합주기를 사용하였는데,

관측가능한 특정 월간 변수( 
)의 값은 다음과 같은 비관측 주간 값()으로 이

루어져 있다고 볼 수 있다.

 
       ⋯        (1)

(단, : 해당월의 주(week)의 개수로 4 또는 5)

이 때 Camacho and Perez-Quiros(2010)처럼 아래 식 (2)와 같이 기하평균을

가정하면 식 (1)을 보다 정확하게 근사화시키는 것이 가능하다.

 
     ⋯       

  (2)

식 (2)에 대해 로그함수를 취한 다음  
를 전년대비 증가율 형태로 바꾸면 식

(3)처럼 쓸 수 있다.

ln 
 ln    ln    ln   

  
  ln   ln    ⋯  ln       

    
  ln     ln     ⋯  ln         (3)

(단, 는 특정 주(week)를 의미,        )
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가 속한 달의 주의 개수, 즉  와 전년도 해당 주가 속한 달의 주의 개수

  가 같으면 식 (3)은 식 (4)처럼 단순하게 변경이 가능하다.

ln 
 ln    

   
        ⋯         (4)

(단,   ln  ln    )

비슷한 방법으로 특정 분기 변수(
)의 전년대비 증가율은 다음과 같이 쓸 수

있다.

ln
 ln    

        ⋯        (5)

(단,   ln   ln    , : 해당 분기의 주(week)의 개수로 12, 13

또는 14)

주간 비관측변수를 로 정의하고 이 값이 다음과 같은   과정을 따르는

상태식으로 가정한다.

          ⋯    
   ∼  (6)

또한  를 특정 주(week)에 관측되는 변수 의 값, 는 요인 적재값(factor

loading), 는 공통요인이라고 하면, 관측변수( )와 공통요인에 해당되는 비관

측변수() 간의 관계를 나타내는 관측식은 아래와 같고,  는   과정을

따른다.

      

              ⋯ 
   

     ∼ (7)

특정 월간, 분기 변수의 전년대비 증가율( )이 앞에서 가정했던 식 (4)와 (5)

의 형태를 지닌다고 하면 관측식은 다음과 같이 변경된다.
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     
        ⋯        

  
          ⋯          (8)

     
        ⋯       

  
          ⋯         (9)

식 (8)과 (9)를 활용하여 다음과 같은 상태공간 형태로 표현이 가능하다.

(상태식)         ∼  (10)

(관측식)      (11)

(단,      …     …     …  …      ′ ,
 ≡ max,     ,    는 각각 주간, 월간, 분기

변수의 수, 는  가 AR() 과정을 따를 때  시차를 의미)

이 모형을 구성한 후 베이지안 추정의 일종인 깁스 샘플링을 사용하여 추정하였

다.4)

이 모형의 추정결과를 바탕으로 지역 의 주간 지역경기지표(Weekly Regional

Economic Indicator; 이하 WREI)는 식 (12)와 같이 도출된다.

  ′   ′ (12)

(단, 여기서 는 요인 적재값에 대한 추정치 벡터5), 는 결측값이 채워진 지

역 의 관측변수 행렬6))

통계적으로 보자면 WREI는 DFM에 포함된 다수 변수의 공행성을 포착하는 공

통 요인이다. 따라서, WREI는 지역의 실물경제, 경제심리, 금융, 가계, 노동시장

4) 자세한 모형구성, 사전분포 및 추정방법은 <부록 A>를 참조하기 바란다.

5) 요인 적재값 추정치는 중앙값을 사용하였다.

6) 분기나 월간으로 공표되는 저빈도 변수들은 공표시점이 포함된 주에만 실적치가 채워지고 다

른 주에는 모두 결측값으로 남아있게 되는데, 이러한 결측값들은 식 (10)과 (11)의 상태공간

모형을 칼만 필터로 추정함으로써 채우게 된다.
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등에서 생성되는 자료를 종합적으로이용하여 전반적인 지역 경제활동 정도를 판단

할 수 있도록 한다. 이런 점에서, GDP라는 단일 지표에 대한 실시간 추정을 목적

으로하는 GDP 나우캐스팅과는성격을 달리한다. 다만 전국 WREI가 GDP 나우캐

스팅과 차이가 있음에도 불구하고 GDP와의 상관계수가 0.86이 되어 전국 WREI

변동을 통해 GDP 변동을 유추해볼 수 있다.

2. 데이터 설명

데이터는 지역단위별로 수집 가능한 주간, 월간, 분기의 혼합주기자료를사용하

고, 데이터의 성격에 따라 크게 5가지의 범주로 분류된다. 범주는 ①실물경제(Real

Activity), ②경제심리(Expectation), ③금융(Financials), ④가계(Households), ⑤

노동시장(Labor Market)으로 나뉘는데, 지표 선정시 지역경제를 설명하는 다양한

성격의 경제지표를 활용하였고(<Table 1> 참조) 이는 향후 개발된 지표의 변동을 설

명하는 근거로 사용된다.

구성 데이터중 주간 데이터는 2개뿐이지만 월간, 분기 데이터들의 경우 통계를

공표하는 시점이 다르다. 따라서 매주 지표를 추정할 경우 새로운 정보가 반영되는

점도본고에서추정한 WREI의장점이라고 볼수 있다. 구체적으로 말하면 주간데

이터인 아파트 매매가격과 신용카드 매출액은 거의 매주 단위로 업데이트가 되기

때문에기본적으로 이두 지표의 정보가 반영된 WREI가 산출되고, 그 해당주에공

표되는 월간 및 분기 데이터가 추가로 반영되어 매주 WREI가 업데이트 된다고 볼

수 있다. 가령 월간 데이터 중에서 BSI나 CSI 같은 심리 지표가 매월 중하순경에

공표(한국은행 기준)되는데, 해당월의 상황을 나타내고 있어 월별 데이터 중에서는

속보성이 가장 높은 편이다. 그리고 매월 말에는 해당월의 수출 데이터가 나오게

되는데 실물경제 데이터 중 속보성이 높은 편이다. 광공업생산지수는 월말에 나오

긴 하지만 해당월의 자료가 아닌 이전달의 자료이고, 고용관련 데이터는 이전달 자

료, 여수신 관련 금융데이터는 2개월전의 자료를 바탕으로 월중순쯤에 공표된다.

따라서 WREI 추정 초기에는 신용카드 매출액, 아파트 매매가격, BSI, CSI, 수출

통계 등을 바탕으로 지표가산출되고, 이후광공업생산지수, 고용, 대출 관련금융

통계가 추가되며 WREI가 업데이트된다고 볼 수 있다.

현재 경기상황을나타내기 위해 가장많이 사용되는통계청의 경기동행지수(전국
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단위)는 해당월의 전월 경기상황을 나타낸다. 그러나 지역단위의 경우 이보다 속보

성이 더 낮아 2∼3개월 이전의 해당 지역경기상황을 나타내고 지역에 따라 서비스

업 부문이 제대로 반영되지 않은7) 경기동행지수들도 존재한다. 이런 점에서 다양

한 범주의 지표를 활용하는 WREI는 시의적절하고 전반적인 지역경제 상황을 나타

내는 유용성이 있다.

표본기간의 경우 지역별 아파트 매매가격 지수에 따라 첫번째 주간 데이터가 시

작하는 2008년 4월 첫째 주부터 2023년 12월 마지막 주까지 사용하였다. 지역단위

는지역단위 데이터가 공개되는 7개시8), 9개도9)로나누었고, 전국단위의경우우

리나라 전체 데이터를 이용하였다. <Table 1>은 WREI 추정시 이용되는 자료를 정

리해놓은 것인데, 대부분의 자료가 지역과 전국단위 전부 존재하고 지역 WREI는

지역단위, 전국 WREI는 전국단위 자료를 활용하여 추정하였다. 다만 지역경기전

망지수(RECI)의 경우 전국 WREI 추정시 실질GDP를 활용하였고 대형소매판매액

지수는 전국단위에서는 이용가능하지 않아 전국 WREI 추정시 활용하지 않았다.

반면 전국단위의 소매판매액 지수는 월별로 나오는데 지역단위의 소매판매액 지수

는 분기별로 나온다. 그리고 주간신용카드매출액 자료는 2018년부터 활용이가능

하여 2018년 이후 지역 및 전국단위 주간 데이터만 WREI 추정에 사용되었다.

먼저 실물경제(Real Activity)는 월간 재화수출, 월간 전력사용량, 월간 광공업생

산지수 그리고 분기 지역경기전망지수(RECI)를 활용하였다. 실물경제의 범주의 경

우 해당 지역의 생산이나 수출과 연관된 지표들이 활용되었는데, 수출을 제외한 다

른 실물경제 지표들은 통계가집계되는 시차가 존재하여 월별지표라고 할지라도 해

당월의 수치는 아니다. 예를 들면 3월달에 공표되는 광공업생산지수는 2월의 광공

업생산지수에 해당된다. 지역경기전망지수(RECI)는 GDP 및 GRDP와의 정합성을

확보하고 분기별 GRDP 지표를 대신하여 속보성있게 활용하기 위해 정민수 외

(2023)가개발한 지표로서 GDP 속보치가 나온뒤 한달정도 지나서 이용이 가능하

다.10) 전국단위 지표를 산출할 때에는 RECI 대신 분기 실질GDP를 활용하였다.

7) 지역단위의 서비스업 동향조사는 월별로 조사되는 전국단위와 다르게 분기별로 조사되기 때

문에 전국단위 통계청 경기동행지수처럼 월별로 서비스업생산지수가 포함되기 어려운 상황이

고, 이로 인해 지자체에서 각자의 기준에 맞추어 경기동행지수를 산출하고 있다.

8) 서울, 인천, 대전, 부산, 대구, 광주, 울산을 말하며 세종시는 추정기간 차이로 제외하였다.

9) 경기, 충북, 충남, 전북, 전남, 경북, 경남, 강원, 제주를 말한다.

10) RECI는 현재 통계청이공식적으로 인증한 데이터가 아니기 때문에 한국은행내부적으로 이용
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<Table 1> Dataset for WREI

Data category Variables Frequency Transformation

1

Real Activity

Export of goods Monthly Year-over-Year

2 RECI1) Quarterly Year-over-Year

3 Electricity consumption Monthly Year-over-Year

4 Industrial Production Monthly Year-over-Year

5

Expectation

Manufacturing BSI Monthly Level

6 Non-manufacturing BSI Monthly Level

7 CSI Monthly Level

8
Financials

Bank Loan Monthly Year-over-Year

9 Non-bank Loan Monthly Year-over-Year

10

Households

Credit card spending2) Weekly Year-over-Year

11 Retail sales index Quarterly Year-over-Year

12 Large retail sales index3) Monthly Year-over-Year

13 Housing price (apartment) index Weekly Year-over-Year

14

Labor Market

Employment Monthly Year-over-Year

15 Unemployment rate (S.A.) Monthly Level

16 Employment rate (S.A.) Monthly Level

17 Labor force participation (S.A.) Monthly Level

Notes: 1) Regional Economic Condition Index from Chung et al. (2023), and the national level

data from Real GDP (raw series).

2) MA (8) process is used in order to address irregular factors and seasonal adjustments.

3) In the case of nationwide data, it was excluded due to lack of available data.

경제심리(Expectation)는 서베이 결과를 이용한 범주이다. 구체적으로 한국은행

지역본부에서 매월 조사하여 발표하는 자료 중 제조업 기업경기실사지수(BSI), 비

제조업 기업경기실사지수(BSI), 소비자심리지수(CSI)를 활용하였다. 경제심리의

경우 통계가 집계되는 시차가 실물경제 범주의 자료들보다 짧은 편이기 때문에11)

속보성이 존재한다. 또한 심리적인 측면도 반영될 수 있기 때문에 실측 통계를 보

완하는 효과도 있을 수 있다.

금융(Financials)도 실물경제와밀접하게연관된범주인데, 지역단위의 경우전국

에 비해이용가능한 자료가제한적이어서 간접금융과 관련된 데이터만활용하였다.

되고 있다.

11) 3월달에 공개되는 BSI, CSI는 3월달에 해당되는 서베이 지표이기 때문에 광공업생산지수보

다 속보성이 존재한다.
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매월한국은행에 집계하는 지역별 예금은행 대출금 자료, 비은행예금취급기관 여신

자료를 활용하였다.

가계(Households) 범주의경우주간데이터를 2개나획득할수있어다른범주에

비해 가장 속보성이 있는 편이라고 할 수 있다. 특히 신용카드 매출액은 가계의 소

비트렌드를거의실시간으로관측할수있어소비의흐름에 대해큰정보를제공하

는 편이다.

마지막으로 노동시장(Labor Market)의 범주에는 고용관련 지표들이 포함된다.

매월 집계되는 취업자수, 실업률, 고용률, 경제활동참가율 자료를 사용하였는데,

실업률․고용률․경제활동참가율의 경우 수준(level) 자료를 사용하였기 때문에 계

절조정을 한 다음 활용하였다.

3. 추정결과

추정결과 대부분의시도별 WREI는 전국의 WREI와 유사한 흐름을 보이고 있다.

다만 일부 지역의 경우 특정 지역 경제여건에 의해 경기지표 증가율이 일정 기간동

안 전국의 흐름과 차이가 존재하였다(<Figure 1> 참조). WREI가 큰 변동성을 나타

냈던 2010년 초반, 팬데믹 이후 기간을 중심으로 살펴보면 다음과 같다.

<Figure 1> Change in WREI

(a) WREI in cities (b) WREI in states

Source: Authors’ calculation.

2010년 초반 자동차, 화학, 정유 및 반도체 등 제조업을 중심으로(<Figure 2(a)>



經濟學硏究 제 72집 제 3호16

참조) 대(對)중국 무역이 활발하여(<Figure 2(b)> 참조) 지역경기상황이 개선되었

다. 특히 자동차 및 석유화학공업 등이 발달한 경남지역과 반도체 산업이 집적된

경기지역의 경기가 호황이었다. 이후 2011∼2012년 유럽재정위기 등으로 인해 경

기가 다시 전반적으로 부진해지는 모습을 보였다. 한편 대중 수출 비중이 낮은 제

주의 경우, 같은 기간 중에 타 지역에 비해 약한 경기흐름을 지속하였다12)(<Figure

2(c)> 참조).

<Figure 2> Korea economy in 2010∼2013

(a) The growth rate of

manufacturing sector exports1)

(b) The growth rate of exports

to China and overall exports1)

(c) Korea․Gyeongnam․

Jeju․ Gyeonggi WREI

Notes: 1) MA(3) process is used.

Source: Korea Trade Statistics Promotion Institute, Authors’ calculation.

2020년 3월경 대구․경북 지역 내 코로나19 확진자가 급증13)(<Figure 3(a)> 참

조)하면서 이 지역 거주자의 신용카드 매출액이 크게 줄어드는 등 소비가 매우 큰

폭으로 감소(<Figure 3(b)> 참조)하였다. 이로 인해 대구․경북 지역의 WREI 증가

율이 전국대비 크게 하락(<Figure 3(c)> 참조)한 모습이 관찰되었다.

2023년 상반기에는 반도체 가격 하락, 휴대폰․서버 등 전방산업 수요부진 등으

로 IT경기가 크게 부진했으며 중국 리오프닝 파급효과 제약 등으로 대중 수출이 감

소세를 이어갔다. 이로 인해 IT산업 비중 및 대중 수출비중이 타지역에 비해 높은

경기도와 충청권의 경우(<Figure 4(a), 4(b)> 참조) 지역 경기상황이 크게 악화되었

12) 2010년 중 대중 수출 비중은 전국의 경우 25.1%이지만, 제주는 2.5%이다.

13) 2020년 2∼3월 대구․경북지역을 중심으로 종교행사를 통한 집단 감염이 확산되면서 우리나

라 전체 확진자 수의 80% 이상이 대구․경북지역에서 나타났고, 정부는 대구․경북지역을

특별재난지역으로 선포하여 대응에 총력을 기울였다.
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고 전국대비 WREI 증가율이 낮아진 모습이 나타났다(<Figure 4(c)> 참조).

<Figure 3> Early 2020 in Korea economy (COVID-19 onset)

(a) The trend of COVID-19

confirmed cases

(2020 Feb∼Apr)

(b) The growth rate of card

sales in Daegu and Gyeongbuk

(c) Korea․Gyeongbuk․

Daegu WREI

Sources: Korea Disease Control and Prevention Agency, Shinhan Card, Hana Card, Nonghyup

Card, Authors’ calculation.

<Figure 4> The first half of 2023 in Korea economy

(a) The growth rate of

semiconductor exports1)

(b) The growth rate of

Gyeonggi and Chungcheong

exports to China

(c) Korea, Gyeonggi,

Chungbuk, Chungnam WREI

Notes: 1) MA(3) process is used.

Source: Korea Trade Statistics Promotion Institute, Authors’ calculation.

각 지방자치단체에서 개발한 지역별 경기동행지수14)의 경우 지방자치단체마다

구성지표가 달라15) WREI와 직접적인 비교는 어렵다. 다만 상관계수16)를 비교해

14) 전국의 경기동행지수는 통계청이 발표하는 경기동행지수를 사용하였다.

15) 각 지자체의 구성지표에 대한 자세한 내역은 <부록 B>를 참조하기 바란다.

16) 상관계수를 도출하기 위해 WREI를 주간 빈도에서 월간 빈도로 변경이 필요한데 모형 추정시
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보면, 일부 지역을 제외하고 전반적으로 높은 편으로 나타난다17)(<Figure 5(b)> 참

조). 두 지표간에차이가나는것은 WREI와 지역별 경기동행지수간기초자료로활

용한 구성지표가 다르고, WREI의 경우 실물지표 이외에도 경제심리, 금융, 가계

관련 자료 등을 추가로 이용했기 때문이라고 판단된다.

<Figure 5> WREI and Coincident Economic Index

(a) Comparison of Korea WREI and

Coincident Economic Index

(b) Correlation between WREI and Regional

Coincident Economic Index

Source: Authors‘ calculation, Statistics Korea, Local Government.

Ⅳ. 팬데믹 이후 기간의 요인분해 및 지역경기상황 스냅샷

1. 요인분해

혼합주기 DFM을 통해 구한 WREI를 실물경제, 경제심리, 금융, 가계, 노동시

장의 5가지 범주로 요인분해하면 각 지역의 현재 경제상황에 대한 스토리텔링이 가

능하다.

<Figure 6>는 팬데믹 이후 기간에 대하여 전국 WREI를 요인분해한 결과를 보여

기하평균을 사용하여 근사화하였기 때문에 월간 frequency로 변경할 때에도 기하평균을 활용

하였다. 기간은 2009년∼2023년으로 하여 상관계수를 비교하였다.

17) 추가로 전국 WREI가 경기를잘 포착하는지 알아보기 위해 모의표본외 예측(pseudo-out-of-

sampling) 방법론을 사용하여 경기동행지수, GDP와 비교해보았는데 이는 <부록 C>를 참고

하기 바란다.
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준다. 이에 따르면 우리나라 경기에 대한 주요 동인은 실물경제와 경제심리인 것으

로 나타났다. 그리고 코로나19 위기 대응(2021년) 및 레고랜드 사태(2022년 하반

기)로 인해 금융부문의 중요성이 강화된 것으로 보인다.

<Figure 6> Decomposition of Korea WREI

(a) Decomposition of Korea WREI (b) Share of Main Drivers
1)

Note: 1) Considering the Russia-Ukraine war, the period was divided around March 2022.

Source: Authors’ calculation.

코로나19 초기(2020년)에는 실물경제 침체와 부정적 경제심리가 확산되면서 경

제상태가 급속히 악화되었으나, 백신 개발과 더불어 금리인하 등 금융정책을 포함

한 여러 정책대응을 통해 2021년 이후 경기가 크게 개선되는 것으로 나타났다. 이

후 2022년 초반 우크라이나 사태와 2022년하반기 레고랜드 사태등을 거치면서 부

동산 경기 부진으로 금융상황이 악화되었다. 2023년의 경우 중국경제 회복 지연과

IT경기 둔화 등으로 수출 부진이 심화되어 국내경제 성장이 더딘 상황이었다.

<Figure 6(b)>는 시기별로 요인분해한 결과를 보여준다. 이 결과를 비교해보면

2020년 코로나19 팬데믹 당시 실물경제는 전국 WREI의 39.4%를, 경제심리는

43.9%를 차지하였으며, 2021년의 경우에는 경제심리(30.7%)는 기여율이 감소한

반면 실물경제(43.4%)의 기여율이 가장 큰 것으로 나타났다. 2023년 이후에는 팬

데믹 당시와 같은 경제심리 위축(25.4%)보다는 실물경제의 침체(54.4%)로 인한

영향이 큰 것으로 보인다. 또한 <Figure 6(b)>를 보면 2020∼2023년 중 WREI의

노동시장 요인의 기여율은 10%를 하회하는 모습을 보이고 있는데, 이는 팬데믹으

로인해큰폭의실업률상승을수반한미국과달리적절한사회적거리두기정책으
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로 인해 노동시장 관련 변수들이 상대적으로 안정적이었던 데서 기인한 것으로 판

단된다.

이하에서는 팬데믹 이후 특징적인 흐름을 보이는 지역의 WREI를 요인분해 하고

자 한다. 우선 <Figure 7>은 팬데믹 이후 경기지역의 WREI를 요인분해하였다. 팬

데믹 초기의 경우 전국에 비해 변동성이 작게 나타났으나 2023년 이후 전국에 비해

경기가 크게 악화되는 모습을 보였다. 경기지역에 대한 주요 동인도 대부분 실물경

제와 경제심리로 설명될 수 있는데, 이들 두 요인이 약 75∼85%를 차지하는 것으

로 나타났다.

<Figure 7> Decomposition of Gyeonggi WREI

(a) Decomposition of Gyeonggi WREI (b) Share of Main Drivers
1)

Note: 1) Considering the Russia-Ukraine war, the period was divided around March 2022.

Source: Authors’ calculation.

2020년 경기지역의 WREI는 전국의 WREI와 대체로 유사한 흐름을 보였으나

WREI 증가율의 하락폭은 전국에 비해 작게 나타났다. <Figure 7(b)>의 요인분해

를 살펴보면 2020년 중 경제심리(54.3%)가 실물경제(30.8%)에 비해 더 크게 기

여한 것으로 보인다. 이는 팬데믹 영향으로 경제심리가 크게 악화되었지만 반도체

및 디스플레이 등 IT산업이 집적되어 있는 경기지역의 경우 IT산업 관련 실물경제

활동이 전국 평균을 상회하여 경기 둔화의 정도를 완화시켰기 때문인 것으로 판단

된다. 하지만 2023년 이후 글로벌 반도체 수요 감소 등에 의해 반도체 경기가 크게

악화되었고 이로 인해 경기지역의 IT관련 수출 및 생산도 크게 감소하여 경기지역

WREI 증가율 하락에 실물경제가 가장 큰 기여를 하는 모습이 나타났다.
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<Figure 8>은 팬데믹 이후경남지역의 WREI를요인분해한 결과이다. 이 결과에

따르면 경남지역의 경기는 앞서 살펴본 경기지역과 뚜렷한 차이를 보이고 있다. 팬

데믹 이후 경남지역 WREI는 2020년에는 전국과 유사한 움직임을 보였으나, 2021

∼2022년에는 전국에 비해 경기 개선 폭은 크지 않은 것으로 나타났다. 2023년의

경우 전국과 경기지역의 경기는 뚜렷이 둔화되는 흐름을 보인 반면, 경남지역은 소

폭 개선되다가 11월 무렵부터 하락전환하는 것으로 나타났다. 이는 경남지역이

2023년중 조선업의 양호한 수주상황과 방산부문을 포함한 기계장비산업의 생산과

수출의 증가세, 자동차 산업 호황으로 인한 경남지역 자동차 공장의 생산 확대 등

을 보이면서 여타 지역과 달리 경기가 크게 둔화되지 않은 것으로 판단된다.

<Figure 8(b)>는 시기별 경남지역 경기의 주요 동인에 대해 요인분해한 결과를

보여준다. 2020년의 경우 심리요인이 45.2%로 가장 큰 비중을 차지하였고 실물경

기가 32.9%를 차지하였다. 2021∼2022년 중에는 실물경제(30∼32%)와 경제심리

(26∼33%)가 비슷한 정도의 기여율을 보였으며 2023년 이후에는 경제심리 요인

(41.4%)이 경남지역 경기를 개선하는 주요 요인으로 나타났다. 경남지역의 경우

팬데믹 이후 노동시장 요인이 지속적으로 경기에 부(negative)의 영향을 주는 것으

로 분석되었다. 이는 경남지역의 경우 팬데믹 이후 전국에 비해 높은 실업률을 보

였으며 조선업 수주 호황에도불구하고 조선업 인력난 등에 의해 경제활동참가율이

낮았기 때문으로 판단된다.

<Figure 8> Decomposition of Gyeongnam WREI

(a) Decomposition of Gyeongnam WREI (b) Share of Main Drivers1)

Note: 1) Considering the Russia-Ukraine war, the period was divided around March 2022.

Source: Authors’ calculation.
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2. 지역경기 스냅샷

지역경기상황의 진행과정을 한눈에 파악하기 위해 WREI를 활용하여 경기순환을

10개의 단계로분류한 뒤 히트맵으로 표현하고, 이를 ‘지역경기 스냅샷’으로 정의하

였다. 경기가 호황일수록 진한 빨간색으로 표현되고, 경기가불황일수록진한 파란

색으로 표현되어 있어 우리나라 모든 지역의 경기흐름 상황에 대한 빠른 파악이 가

능하다.18)

팬데믹 이후 지역경기상황의 진행과정을 지역경기 스냅샷으로 표현하면 짧은 기

간동안 불황과 호황을 넘나드는 경기순환 과정이 관찰되는 가운데 산업과 관련된

지역특색에 따라 일부 지역들의 경우 전국 흐름과 차이가 나는 모습도 보였다.

먼저 <Figure 9>을 보면 코로나19 초기(2020.1월∼10월)의 경우 백신이 개발되지

않아 적극적 대응이 어려웠기 때문에 전국적으로 경기가 불황으로 나타나 모든 지

역이 파란색으로 뒤덮인 모습을 관찰할 수 있다. 특히 인구밀집도가 높은 수도권과

대도시, 또는 관광이 발달한 지역들(제주 등)의 경우 사회적 거리두기 확산 등으로

인해 대면서비스업이 크게 악화되어 경기불황이 상대적으로 심화되었다.

<Figure 10>은 2020년 11월부터 2021년 9월 초까지 다루었다. 이 당시 코로나19

변이바이러스들의 출현으로인해수도권을중심으로 확진자가급격히늘어나긴 했지

만중증화율및치명률은감소하였다. 또한 2021년중순부터우리나라에도코로나19

백신접종이 시작되는 가운데 재난지원금, 소상공인지원금 등정부의 각종 지원정책

이실시되고기준금리큰폭인하, 회사채․CP 매입기구(SPV)에대한대출실시등

한국은행의 적극적인 정책대응의 효과가 나타나기 시작하면서 경기개선이 급속도로

18) 구체적으로 가장 진한 빨간색인 10단계는 WREI 증가율 부호가 양이고 증가율이 증가함

(positive, increasing at increasing rate)을 의미하고, 9단계는 부호가 양이고 증가율이 감소

함(increasing at decreasing rate)을 나타낸다. 8단계는 양의 부호에서의 변곡점(positive,

turning point)이고 7단계는 부호가 양이고 감소율이 감소함(positive, decreasing at

decreasing rate)을 의미하며, 6단계는 부호가 양이고 감소율이 증가함(positive, decreasing

at increasing rate)을 나타낸다. 5단계는 부호가 음이고 증가율이 증가함(negative,

increasing at increasing rate)을 의미하고, 4단계는 부호가 음이고 증가율이 감소함

(negative, increasing at decreasing rate)을 나타낸다. 3단계는 음의 부호에서의 변곡점

(negative, turning point)이고, 2단계는 부호가 음이고 감소율이 감소함(negative,

decreasing at decreasing rate)을 의미하며, 가장 진한 파란색인 1단계는 부호가 음이고 감

소율이 증가함(negative, decreasing at increasing rate)을 나타낸다.
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<Figure 9> Regional Economic Business Cycle Snapshot
1)2)
(2020.Jan∼2020.Oct)

Note: 1) One unit on the horizontal axis represents one week.

2) The 10 levels of economic performance from dark red to dark blue are defined as

follows: positive, increasing at increasing rate; positive, increasing at decreasing rate;

positive, turning point; positive, decreasing at decreasing rate; positive, decreasing at

increasing rate; negative, increasing at increasing rate; negative, increasing at

decreasing rate; negative, turning point; negative, decreasing at decreasing rate;

negative, decreasing at increasing rate.

Source: Authors’ calculation.

<Figure 10> Regional Economic Business Cycle Snapshot1) (2020.Nov∼2021.Sep)

Note: 1) See <Figure 9>.

Source: Authors’ calculation.

이루어지기 시작했다. 이에따라파란색으로뒤덮여 있던 대부분의지역이 빨간색으

로전환되는모습이보였다. 다만여전히사회적거리두기가지속적으로진행되고있
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었기에 비대면 업종을 중심으로 회복 속도가 빠른 상황이었다. 이로 인해 관광업 등

대면서비스업이크게발달한강원이나제주지역은타지역에비해상대적으로회복속

도가 느렸고 이로 인해 파란색 지속기간이 상대적으로 길었다.

<Figure 11>는 2021년 9월 중순부터 2022년 7월 중순까지의 기간에 대한 지역경

기 스냅샷이다. 이 기간동안 코로나 확진자가 급증하긴 하였으나 정부의 방역대책

이 변경되어 사회적 거리두기를 완화시켰다. 하지만 2022년 초 러시아-우크라이나

전쟁이일어나면서유가 및 식료품 가격이급등하게되고 2022년 7월에는 소비자물

가 상승률이 6.3%에 달하는 등 고물가로 인해 우리 경제가 조금씩 둔화하기 시작

하였다. 특히 유가가 급등하면서 석유화학 산업이 발달한 충남의 경우 생산원가상

승의 부담으로 인해 경기가 둔화된 모습이 관찰되었다.19) 자영업 및 대면서비스업

이 큰 비중을 차지하고 있는 강원지역도 오랜 기간 동안 코로나 충격의 상흔효과

(scarring effect)로 인해 경기부진이 장기화되었다.20)

<Figure 11> Regional Economic Business Cycle Snapshot1) (2021.Sep∼2022.Jul)

Note: 1) See <Figure 9>.

Source: Authors’ calculation.

19) 이종원․유민정(2022)은 원자재 가격 급등세 지속으로 충남의 전산업 생산비용이 15.7% 상

승할 것으로 분석했다.

20) 고지성(2022)은 강원지역 자영업 중에서 숙박․음식점업, 여가서비스업 등 대면서비스업의

폐업 위험도가 여타 업종대비 상당폭 높은 것으로 분석했고 여타 지역을 상회하는 것으로 추

정했다.
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마지막으로 <Figure 12>는 2022년 7월말부터 2023년 12월의 스냅샷을나타내고

있다. 2022년 하반기에는 부동산 경기가 악화되는 가운데 레고랜드 사태까지 겹치

면서 우리나라 금융상황이 크게악화되었고 이로 인해 실물경기에도 악영향을 미치

게 되었다. 정부 당국의 재빠른 대응으로 레고랜드 사태가 잘 해결되는 듯 보였으

나 2023년 이후 글로벌 반도체 경기 악화 및 중국 경기둔화 지속 등으로 인해 대중

수출을 중심으로 우리나라 수출실적이 크게 악화되었다. 특히 경기․충청 등 IT관

련 생산비중이 높고 대중 수출비중이 큰 지역일수록 경기둔화 현상이 심화된 모습

이 관찰되었다. 반면 조선․자동차․방산 관련 업종은 실적이 양호한 편이었는데

이 산업의 비중이 높은 부산․울산․경남 등의 동남권 지역은 경기․충청 지역과

달리빨간색지속기간이긴편이라상대적으로지역경기가더괜찮은것으로보인다.

<Figure 12> Regional Economic Business Cycle Snapshot1) (2022.Jul∼2023.Dec)

Note: 1) See <Figure 9>.

Source: Authors’ calculation.

Ⅴ. 결 론

본 연구에서는 MF-DFM을 활용하여 주간 지역경기지표(WREI)를 개발하였다.

각 지방자치단체에서 만든 경기동행지수의경우 구성지표가 달라 지역간 비교가 쉽

지 않지만, WREI는 동일 구성지표로 인해 지역별 비교가 가능하고 주간 데이터이

므로시의성이 뛰어난편이다. 또한 WREI의 구성지표중에 월간, 분기데이터가업
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데이트되는경우에도새로운정보가최근WREI에바로반영되는장점이존재한다.

WREI는 구성지표를 5개의 범주(실물경제, 경제심리, 금융, 가계, 노동시장)로 분

류하는데, 이를 활용하여 요인분해함으로써 지역경기상황의 주요 동인에 대한 스토

리텔링이 가능하다.

한편 지역경기상황을한눈에 파악하기위해 경기순환을 10개의 단계로 구분한 후

히트맵으로 표현한 지역경기 스냅샷을 개발하였다. 경기가 호황일수록 빨간색, 불

황일수록 파란색으로 표시되는데 팬데믹 이후 기간을 살펴볼 경우 짧은 기간동안

불황과 호황을 넘나드는 경기순환과정이 관찰되는 가운데 산업과 관련된 지역특색

에 따라 일부 지역들의 경우 전국 흐름과 차이가 나는 모습도 보였다.

WREI의 경우주간데이터로제공되기때문에향후 고빈도지표를활용한계량분

석 시 유용성이 높아질 것으로 예측된다. 이를 통해 지역의 정책변화 등이 지역경

기에 미치는 영향에 대해서도 보다 정밀한 분석이 가능하다. 향후 WREI를 이용하

여 지역경제의 당분기 또는 익분기에 대한 나우캐스팅에 활용될 수도 있는데, 이를

위해서는 나우캐스팅 모형에 대한 개발이 추가적으로 필요하다.
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<부 록 A>

본문에서 언급된 상태공간(state-space) 모형을 다음과 같이 정리할 수 있다.21)

(상태식)       ,  ∼ (A1)

(관측식)    (A2)

단,       …        …       …   …      ′
 ≡ max,  ≡ max, 와  각각 해당분기․해당월

의 주의 개수,     ,   는 각각 주간, 월간, 분기 변수의

수 는  가 AR() 과정을 따를 때  시차를 의미

 











          

 
        

  ⋱       

    


     

    
     

     ⋱    

      


  

       
  

        ⋱ 

         


(A3)

단,  











  ⋯  ′   

  ⋯  ′   

⋮ ⋮ ⋱ ⋮ ⋮

  ⋯  ′   

′   ′     

′    ′     

⋮ ⋱ ⋮
′        

,

21) 행렬의 원소가 , 의 형태로 표시된 것은 각각 사이즈가 인 영벡터, 인 1로 구성된

벡터를 의미한다.
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












 
  

 ⋯  
 ′   

  ⋯  ′   

⋮ ⋮ ⋱ ⋮ ⋮

  ⋯  ′   

′   ′     

′    ′     

⋮ ⋱ ⋮
′         

,


 











 
  

 ⋯ 
 ′   

  ⋯  ′   

⋮ ⋮ ⋱ ⋮ ⋮

  ⋯  ′   

, 












 
  

 ⋯ 


  ⋯ 
⋮ ⋮ ⋱ ⋮
  ⋯ 

(A4)

 











 



 





(A5)



















′   ′  
′   ′ ⋯ ′  ′   ′   






′   ′   ′   ′ ⋯ ′  ′   ′   
⋮ ⋮ ⋮ ⋮ ⋱ ⋮ ⋮ ⋮







′   ′   ′   ′ ⋯
′  ′ 



















′ 
′

 

′   ′  ⋯ ′ 
′ 

′


 






′ 
′

 
′  

′  ⋯ ′ 
′ 

′


 

⋮ ⋮ ⋮ ⋮ ⋱ ⋮ ⋮ ⋮









′ 
′

 
′  

′  ⋯

′ 
′















 ′

  



 ′

  


⋮ ⋮





 ′
  



(A6)

 











   

   

    

    

(A7)
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먼저      ′를 정의하고, 의 구체적 변수는

다음과 같다.

  
 … 

  …  
 ′ ,   

  … 
  …  

 ′ ,
  

 … 
  …  

 ′ ,
  

 …  
 …  

 ′,   
  …  

  …  
 ′,

  
 …  

 …  
 ′,

  
 … 

  …  
 ′,   

  … 
  …  

 ′,
  

 … 
  …  

 ′,
   …   ′ 이다.

앞에서언급한 상태공간모형(A1, A2)은 깁스 샘플러에 기초한 베이지안 방식을

통해 추정할 수 있다. 구체적인 추정방법은 다음과 같다.

(step 1) 주어진 와 데이터 하에서앞에서 설명한 상태공간모형을 이용해 비

관측 요인인 를 추정한다.

(step 2) step 1에서 추정한 와 데이터 하에서 파라미터 를 다시 추정한다.

(step 2-1) 주어진 
와  

 하에서 
를 추정한다. 이 때사전분포는정규분포










 (단,




 , 



 )를 따른다고 가정한다. 이

경우 사후분포는 다음과 같이 나타난다.


∣

  
  ∼  

 

단,   





   ′   





 




  ′ ,

  





    ′  ,  







 
 








   



,

 
















   


 ⋯

   
 




′







  

  


와 

도 동일한 사전분포를 가정하여 같은 방식으로 추정한다.

(step 2-2) step 2-1에서 추정한 
와  

 하에서 
를 추정한다. 이 때 사전

분포는 역감마 분포인 



 (단,


 ,


 )를 따른다고



주간 지역경기지표(WREI) 및 지역경기 스냅샷 개발 31

가정한다. 이 경우 사후분포는 다음과 같이 나타난다.


∣

  
  ∼   

단, 

 


,  




 
′  


 

,

 
   

  
    

 ⋯  
    

 , 는 표본 크기


과 

도 동일한 사전분포를 가정하여 같은 방식으로 추정한다.

(step 2-3) 앞의 추정을 통해 구했던 ,  
 , 

, 
 하에서 요인 적재값인

를 추정한다. 이 때 사전분포는 정규분포 








 (단,




 ,





 )를 따른다고 가정한다. 이 경우 사후분포는 다음

과 같이 나타난다.


∣  

  
 

  ∼
 

단,   





   ⋆ ′ ⋆  





 




 ⋆ ′ ⋆

  





   ⋆ ′ ⋆ ,

 ⋆ 








 
   

    
 ⋯


   








   



,

 ⋆ 










   

    ⋯ 
  










   



과 도 동일한 사전분포를 가정하여 같은 방식으로 추정한다.

(step 2-4) 앞서 추정한 하에서 를 추정한다. 이 때 사전분포는 정규분포










 (단,




 , 



 )를 따른다고가정한다. 이경

우 사후분포는 다음과 같이 나타난다.

∣  ∼ 
 

단,   





   †′ †  





 




 †′ †,

  





   †′ † ,  † †   


,

 †    ⋯   ′  

  
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(step 3) step 1과 step 2를 계속 반복하는데, 본고에서는 12,000번을 반복하였

고, 수렴을 확보하기 위해 처음 2,000개의 값은 사용하지 않았다.

<부 록 B>

<Table B> Components of Regional Coincident Economic Index

Reporting Period

(Initial Approval

Date) Base Data

Busan
2012.01∼2023.07

(2011-07-08)

Non-agricultural Employment, Industrial Production Index,

Producer Shipment Index, Electricity Sales Volume, Large

Retail Store Sales Index, Consumer Goods Shipment Index,

Export Value, Import Value

Daegu
1985.01∼2023.07

(2000-02-24)

Non-agricultural Employment, Industrial Production Index,

Producer Shipment Index, Consumer Goods Shipment

Index, Small and Medium Manufacturing Activity Rate,

Export Value, Import Value, Large Retail Store Sales Index

Incheon
1990.01∼2023.01

(2009-03-09)

Non-agricultural Employment, Industrial Production Index,

Container Throughput, Electricity Consumption, Large Retail

Store Sales Index, Apartment Price Sales Index, Export

Value, Import Value

Gwangju
2017.01∼2023.07

(2017-07-19)

Mining and Manufacturing Industry Trends Survey, Labor

Force Survey, National Land and Transport Statistics Portal,

Industrial Production Index, Electricity Consumption,

Construction Commencement Area, Manufacturing

Intermediate Goods Shipment Index, Export Value(real)

Daejeon
2000.01∼2022.11

(2000-08-16)

Non-agricultural Employment, Industrial Production Index,

Producer Shipment Index, Electricity Consumption, Export

Value, Import Value, New Vehicle Registration Count

Ulsan
1998.01∼2023.08

(2016-12-23)

Non-agricultural Employment, Industrial Production Index,

Manufacturing Production of Finished Goods Shipment

Index, Large Retail Store Sales Index, Housing Price Sales

Index, Export Value(real), Import Value(real)
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Gyeonggi
2000.01∼2022.11

(2020-12-21)

Labor Force Survey, Mining and Manufacturing Industry

Trends Survey, Bank of Korea Payment Settlement

Statistics, Trade Association Trade Index, Non-agricultural

Employment, Industrial Production Index, Individual Credit

Card Payment Amount, Bill Default Rate, Export

Value(real)

Gangwon
2003.01∼2023.05

(2018-12-04)

Industrial Production Index, Electricity Sales Volume,

Producer Shipment Index, Non-agricultural Employment,

Large Retail Store Sales Index, Export Value

Chunguk
1989.01∼2023.01

(1999-12-22)

Non-agricultural Employment, Industrial Production Index,

Electricity Consumption, Large Retail Store Sales Index,

Import Value

Chungnam
2000.01∼2023.07

(2009-04-29)

Employment Rate, Industrial Production Index, Electricity

Sales Volume(Manufacturing), Real Intermediate Goods

Export Volume, Import Value(real), Non-Manufacturing

Employment Situation, Large Retail Store Sales

Index(constant)

Jeonbuk
2000.01∼2023.08

(2005-06-01)

Non-agricultural Employment, Industrial Production Index,

Producer Shipment Index, Electricity Consumption, Large

Retail Store Sales Index, Construction Commencement Area,

Import Value

Jeonnam
2004.01∼2023.03

(2017-05-24)

Industrial Production Index, Electricity Consumption,

Non-agricultural Employment, Large Retail Store Sales

Index(constant), Export Value(real), Import Value(real)

Gyeongbuk
2000.01∼2023.07

(2014-05-01)

Non-agricultural Employment, Manufacturing BSI, Producer

Shipment Index(Intermediate Goods), Manufacturing

Electricity Consumption, Large Retail Store Sales

Index(constant), Export Value(real), Import Value(real)

Gyeongnam
1985.01∼2023.03

(2011-02-10)

Non-agricultural Employment, Domestic Consumer Goods

Shipment Index, Industrial Production Index, Electricity

Sales Volume, Producer Shipment Index, Construction

Commencement Area, Import Value, Deposit Turnover Ratio

<부 록 C>

WREI가 경기를 얼마나 잘 포착하는지 알아보기 위해 모의 표본외 예측(pseudo-
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out-of-sample forecasting) 방법론을 활용하여 전국 WREI와 경기동행지수(CEI, 통

계청 자료), 실질 GDP에 관한 성장률(yoy)을 비교해보았다. 2009년에서 2019년까

지자료를추정에 활용하였고, 2020년 1월 첫째주부터자료를순차적으로 활용하여

모의 표본외 예측을 하였다. <Figure C>는 지표들이 대체로 유사한 흐름을 나타내

고 있음을 보여준다.

<Figure C> WREI, Coincident Economic Index (CEI), GDP comparison

(a) WREI and CEI (b) WREI and GDP
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Development of Weekly Regional Economic Indicator

(WREI) and Regional Economic Snapshot*

Won Suk Chung**․Eunjeong Jo***․Sol Bin Lee****

Abstract22)

This study developed a Weekly Regional Economic Indicator (WREI) using
a Dynamic Factor Model (DFM) with mixed frequency to accurately assess
regional economic conditions. WREI allows for regional comparisons due to its
consistent composition and its weekly frequency, enhancing timeliness. WREI
categorizes its constituent indicators into five categories (real activity,
expectation, financials, households, labor market), enabling storytelling of key
drivers of regional economic conditions through factor decomposition.
Additionally, to provide a comprehensive overview of regional economic
conditions, a Regional Economic Snapshot was developed, dividing the business
cycle into 10 levels and visualizing it through heatmaps.
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