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한국의 에너지소비 변동성 변화 분석

신 동 현*․조 하 현**․김 재 혁***

논문초록 1) 본 논문은 1997년 외환위기 이후 한국의 최종 에너지소비 변동성 변화를 분석하

였다. 내생적 구조변화 분석방법을 활용하여 실증분석한 결과, 한국의 최종 에너

지소비의 변동성은 2002년 1월 이후로 이전보다 약 50% 감소한 것으로 나타났

다. 부문별로는 수송, 상업․가정, 공공 부문의 에너지소비 변동성이 감소하였고, 

에너지원별로는 석유의 소비 변동성이 감소하였다. 반면, 석탄과 신재생에너지소

비의 변동성은 증가한 것을 확인할 수 있었다. 에너지소비 변동성 감소의 원천을 

파악하기 위해서 비중을 고려한 부문별․에너지원별 소비(growth contribution)

의 변동성 변화를 분석한 결과 산업, 상업․가정 부문과 석유, 열에너지소비가 전

체 에너지소비 변동성 감소의 원천임을 확인할 수 있었다. 장기균형 관계를 반영

한 오차수정모형(error correction model)을 이용하여 최종 에너지소비 변동성 감

소의 원인을 분석한 결과, 변동성 감소의 원인은 외부충격의 크기 감소가 아닌 충

격의 지속성 감소인 것으로 확인되었다. 구체적으로 에너지소비에 대한 산업생산

의 영향 하락과 에너지소비, 산업생산, 에너지가격 간 불균형오차의 조정속도 감

소가 최종 에너지소비 변동성 축소의 주요 원인인 것을 확인할 수 있었다. 전자는 

에너지효율 개선과 에너지 다소비 산업 비중 감소라는 산업구조 변화, 후자는 세 

변수 간의 불균형오차 크기 감소 때문인 것으로 나타났다. 반면, 에너지소비에 있

어 지속적인 난방수요의 확대는 최종 에너지소비의 변동성을 확대시킬 수 있는 

잠재 요인임을 확인하였다. 이러한 실증결과들은 에너지효율을 높일 수 있는 기

술 개발과 에너지 다소비 산업에서 저소비 산업으로 구조 전환의 가속화를 통해

서 생산-에너지 원단위를 개선하고, 이상기온으로 인한 난방수요 확대에 대처하

면 에너지소비의 안정화를 지속시킬 수 있다는 것을 시사한다.

핵심 주제어: 에너지소비 변동성, 내생적 구조변화, 에너지효율, 오차수정모형

경제학문헌목록 주제분류: C4, Q4

투고 일자: 2014. 12. 26.  심사 및 수정 일자: 2015. 3. 27.  게재 확정 일자: 2015. 4. 23.

  * 제1저자, 온실가스 종합정보센터 선임연구원/연세대학교 경제학부, e-mail: idol@yonsei. 

ac.kr

 ** 제2저자, 연세대학교 경제학부 교수, e-mail: hahyunjo@hanmail.net

*** 제3저자, 연세대학교 경제학부 박사과정, e-mail: safin84@yonsei.ac.kr



經濟學硏究 제 63 집 제 3 호72

Ⅰ. 서 론   

에너지소비가 경제성장과 에너지가격에 영향을 준다는 점에서 그 중요성은 의심

할 여지가 없지만, 에너지소비 변동성의 중요성도 간과할 수 없다. 에너지소비 변

동성의 중요성은 경제성장과 정책 측면에서 생각해볼 수 있다. 먼저, 에너지소비 

변동성이 증가하면 경제성장에 부정적인 영향을 줄 수 있는데, 그 이유는 크게 두 

가지로부터 유추할 수 있다. 먼저 에너지소비가 생산에 영향을 준다면 에너지소비

의 변동성 확대는 경제성장의 변동성을 확대시킬 수 있다.1) 다수의 실증연구에서 

에너지소비가 경제성장에 영향을 준다는 결과를 제시하고 있다. 첫째, 그랜저-인과

성(Granger-Causality) 분석을 이용하여 에너지소비가 경제성장에 영향을 준다는 

실증연구들이다.2) 둘째, 생산함수에 자본과 노동과 함께 투입요소로 에너지소비를 

고려하여 에너지와 다른 투입요소들 간의 대체관계를 분석한 연구들이다(Cameron 

and Schwartz, 1980; Field and Grebensteinz, 1980; Thompson, 2006. Koetse et 

al., 2008).

이들 연구에 의하면 경제성장률은 에너지소비의 함수이므로 에너지소비의 변동

성 증가는 경제성장률의 변동성을 증가시키며 경제성장률의 변동성 증가는 경제성

장률을 감소시킬 수 있다(Bernanke, 1983; Pindyck, 1991; Ramey and Ramey, 

1995; Mendoza, 1997; Jovanovic, 2006).3) 특히, Hamilton(1988)은 신고전학파의 

일반균형모형 하에서 에너지와 같은 1차 상품의 변동성 증가는 실업률을 상승시키

고 총생산을 감소시킬 수 있음을 보였다.

또한 에너지가격이 에너지소비에 의해 결정된다면 에너지소비 변동성 증가는 에

너지가격 변동성을 증가시킨다. 최근 에너지가격에 관한 연구들 중에서 Kilian 

(2009), Kilian and Murphy(2012, 2014), Baumeister and Peersman(2013) 등은 

 1) 전통적인 생산함수에서는 생산투입요소로 자본(K)과 노동(L)만을 포함하나 에너지(E)와 중

간재(M)를 추가적으로 포함하는 KLEM함수 등에 관한 연구가 매우 활발하다.

 2) 에너지소비와 경제성장 간의 그랜저 인과관계를 분석한 수많은 연구들이 존재한다. 그 중에

서 한국의 사례로 에너지소비가 경제성장에 ‘그랜저-인과’ 한다는 실증결과를 제시한 대표적 

연구로는 Oh and Lee(2004), Yoo and Jung(2005), Yoo(2006a, 2006b), Mahadevan and 

Asafu-Adajaye(2007) 등이 있다. 에너지소비와 경제성장 간의 관계에 관한 국가별 실증연구

들은 Payne(2010)에 정리되어 있다.

 3) 만약 생산 가 에너지소비 의 함수라면 생산의 변동성 는 와 생산-원단

위의 함수이다.
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유가를 비롯한 에너지가격이 수요충격에 의해 결정된다는 실증결과들을 제시하고 

있다.4) 그러므로 에너지소비의 변동성이 증가한다면, 에너지가격의 변동성이 증가

할 수 있다. 에너지가격 변동성 증가는 실물경제에 부정적 영향을 주는 것으로 알

려져 있다(Ferderer, 1996; Guo and Kliesen, 2005). 더욱이 에너지가격 변동성 확

대는 에너지 관련 부문의 불확실성을 증가시켜 대체에너지 개발과 신기술 개발에 

대한 투자를 감소시킨다(Dixit and Pindyck, 1994; Kellogg, 2014). 따라서, 에너지

소비의 변동성의 양상과 결정요인 등에 관한 연구의 중요성은 매우 크다고 할 수 있

다.

<Figure 1> Relationship between volatility of final energy consumption 

and industrial production
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Note: Final energy consumption volatility is represented as conditional variance, which is 

calculated from conditional equation, AR(3) for first log difference and variance equation 

GARCH(1,1) model(Generalized Autoregressive Conditional Heteroskedasticity). At this 

time, the lag order of conditional equation and variance equation is based on SIC 

(Schwarz Information Criterion). Solid-line is kernel fit(bandwidth=0.012) between 

Industrial Production index and final energy consumption volatility. Sample period is 1997. 

1.～2014. 8.

 4) 이와 같은 에너지가격의 내생성으로 인하여 에너지가격 탄력성을 추정 시 도구변수를 이용할 

것을 제안하고 있다(Li et al., 2014; Sweeney, 2015).
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<Figure 1>은 한국의 최종 에너지소비 변동성과 산업생산을 산점도(scatter plot)

로 나타낸 것이다. 기존연구들의 실증결과에서 유추할 수 있는 것처럼 산업생산과 

에너지소비 변동성 사이에는 완연한 음의 관계(negative relationship)가 나타나는 

것을 확인할 수 있다.5) 그러므로 에너지소비의 변동성이 증가하면 생산에 악영향

을 줄 가능성이 매우 높다는 점에서, 에너지소비 변동성이 확대되는 것은 바람직하

지 않을 것이다. 더욱이, 에너지경제연구원(2014)은 최근 들어 전력소비와 같은 에

너지소비 변동성 감소가 생산의 변동성을 안정화시키는데 기여할 수 있음을 주장하

고 있다. 그러므로 에너지소비 변동성 안정화는 경제성장과 경기변동의 안정화에 

도움이 될 수 있다.

이처럼 에너지소비의 변동성이 경제적․정책적으로 그 중요성이 높아져감에도 

불구하고 에너지소비의 변동성 변화 양상과 원인에 관한 연구는 절대적으로 부족한 

상황이다. 실질GDP, 이자율 등과 같은 주요 거시경제변수들의 변동성은 1990년대 

후반부터 지금까지 활발하게 논의되고 있으나 에너지소비 변동성에 관한 실증연구

는 찾아보기 힘들다.

이런 상황에서 본 연구는 1997년 외환위기 이후 한국의 에너지소비 변동성을 실

증분석하여 구체적으로 다음과 같은 세 가지 질문들에 대한 해답을 찾고자 하였다. 

첫째, 한국의 최종 에너지소비의 변동성의 변화양상은 어떠한가? 둘째, 변동성이 

변하였다면 그 시점은 언제인가? 셋째, 변동성 변화의 원천과 원인은 무엇인가? 이

와 같은 질문들에 대해 답하기 위해서 에너지소비 변동성 변화를 경제시계열 동학

(dynamics)의 구조변화라는 측면에서 접근하여 변동성 변화 정도, 변화 시점, 원천 

및 원인에 대해서 실증분석하고 그 결과를 해석하였다. 아울러 한국의 에너지소비 

변동성 분석을 통해서 에너지소비 변동성 안정화에 대한 시사점을 도출하고자 한

다. 

한국의 최종 에너지소비의 변동성에 대해서 1997년 1월부터 2014년 8월까지의 

월별자료를 이용하여 실증분석한 결과, 최종 에너지소비의 변동성은 2002년 1월을 

기점으로 이전보다 약 50% 정도 감소한 것으로 나타났다. 부문별 에너지소비의 경

우, 수송, 상업․가정 및 공공 부문에서 변동성이 감소하였고, 에너지원별 소비는 

 5) 에너지소비 변동성이 생산에 부정적인 영향을 줄 수 있는지에 대해서는 보다 더 객관적이고 

자세한 연구가 필요하나, 본 연구의 주제를 벗어나므로 간단한 비선형 모형 kernel 

regression으로 두 변수 간의 관계를 유추하였다.
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석유 소비에서 변동성이 감소한 것을 확인할 수 있었다. 반면, 석탄과 신재생에너

지소비의 변동성은 2004년 10월과 2001년 12월을 기점으로 각각 이전보다 증가한 

것으로 나타났다. 전체 에너지소비 중에서 부문별․에너지원별 소비의 비중을 고려

한 변동성 변화 분석을 통해서 산업, 상업․가정 부문, 석유와 열에너지가 전체 에

너지소비 변동성 감소의 원천임을 확인하였다. 

에너지소비와 다른 경제 및 기상변수들 간의 상호관계와 변수들 간의 장기균형 

관계를 동시에 고려하기 위해서 구조변화를 고려한 오차수정모형에 근거하여 에너

지소비 변동성 감소의 원인을 분석하였다. 그 결과, 에너지효율 개선과 에너지 다소

비 산업 비중 감소라는 산업구조 전환 등으로부터 야기된 에너지소비에 대한 산업생

산의 영향 하락과 에너지소비, 생산, 에너지가격 간의 불균형오차 크기 감소로 균

형으로 조정되는 속도가 낮아진 것이 에너지소비의 변동성 감소의 주요 원인으로 

확인되었다.

반면, 다른 요인들의 충격 지속성 증가로 해석할 수 있는 에너지소비의 자기회귀

계수 증가와 에너지소비에 있어 난방수요 비중 증대가 에너지소비 변동성의 확대 

요인임을 확인하였다. 이상의 결과들은 단순회귀모형에서 외부충격 크기 감소가 변

동성 안정화의 원인이라는 분석결과와 완전하게 상반된 것으로 충격의 전파정도가 

중요 원인이라는 것을 시뮬레이션을 통해서 재확인하였다. 따라서 에너지소비 안정

화를 지속하기 위해서는 생산-에너지 원단위를 지속적으로 개선하고, 이상 기온으

로 인한 난방수요의 비정상적인 확대에 대비해야 한다는 시사점을 도출할 수 있었

다. 

본 논문의 구성은 다음과 같다. 제Ⅱ장에서는 에너지 시계열을 비롯한 주요 거시

시계열들의 변동성 변화 분석에 관한 선행연구들을 정리하고, 제Ⅲ장에서는 실증분

석에 이용된 자료들에 대해서 설명한다. 제Ⅳ장에서는 에너지소비 변동성 변화 분

석을 위해 사용된 모형과 방법에 대해서 정리하고, 제Ⅴ장에서는 에너지소비 변동

성에 대한 실증결과를 제시한다. 마지막으로 주요결과와 시사점을 정리한다.

Ⅱ. 선행연구 개관

Kim and Nelson(1999), McConnell and Perez-Quiros(2000) 등의 연구를 기점

으로 미국 실질GDP의 변동성이 1984년 이후로 50% 이상 현저하게 감소하는 ‘거대
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한 완화(The Great Moderation)’ 현상에 대해서 많은 논의가 진행되어 왔다.6) Kim 

et al.(2004), Herrera and Pesavento(2005), Stock and Watson(2002), Sensier 

and van Dijk(2004)등은 실질GDP뿐만 아니라 미국의 다른 주요 거시경제변수에도 

변동성 축소 현상이 발견된다는 것을 지적하였다. 한편, 다수의 연구들에서 거시경

제시계열의 변동성 축소 현상이 미국뿐만 아니라, 영국, 독일, 캐나다, 프랑스 등 

다른 주요 선진국에서 관찰된다는 실증결과를 제시하였다(Stock and Watson, 2005; 

Fritsche and Kuzin, 2005; Bentai, 2008). 이와 같은 거시경제변수들의 변동성 변화

의 원인으로는 크게 외부충격의 크기 감소와 충격의 지속성 감소가 지목되고 있다

(Gali and Gambetti, 2007; Cannova, 2009).

우리나라도 1997년 경제위기를 전후로 거시경제시계열의 구조변화 가능성을 강

조하는 연구가 많이 진행되었다. 대표적인 연구들은 이일균(2002), 윤종인․김태

황(2006), 조하현․황선웅(2009) 등이 있다.

이처럼 1990년대 후반부터 광범위하게 진행되고 있는 주요 거시 경제변수들의 변

동성 변화에 관한 연구들과는 대조적으로, 에너지소비의 변동성에 관한 연구는 상

대적으로 매우 부족한 실정이다. 최근 신동현 외(2014)는 2000년대에 들어서면서 

한국의 전력소비 변동성이 증가하였다는 실증결과를 제시하였고, 신동현․김동하

(2014)는 미국의 1차 에너지 공급 변동성이 축소되었음을 주장하였다.

변동성의 변화의 원인은 신동현 외(2014)는 예상치 못한 생산․가격 충격의 전파

정도 확대와 함께 2000년 들어 나타나고 있는 이상기온과 전기화(electricification) 

현상으로 인한 난방수요 증가를 지목하고 있다. 반면, 신동현․김동하(2014)는 미

국의 1차 에너지 공급 변동성 축소의 원인을 실질GDP 변동성 하락으로 인한 외부

충격 크기 감소라고 주장하고 있다.7)

이상에서 알 수 있듯이 그 중요성에도 불구하고 에너지소비의 변동성 변화에 대

한 연구는 다른 주요 거시변수들에 비해서 절대적으로 부족하다. 본 연구는 한국의 

 6) 실제, 표준편차로 계산된 미국 실질 GDP 변동성은 1959년～1983년까지는 2.7, 1984～2007

년까지는 1.28로 감소하였고, GDP 디플레이터의 변동성은 2.7에서 0.75로 감소하였다. 반

면, 이 기간 동안 연평균 증가율은 실질GDP는 3.33에서 3.03으로 거의 변화하지 않았으며, 

GDP 디플레이터는 4.77에서 2.48로 하락하였다.

 7) 거시경제변수들의 변동성 분석에서 변동성 안정화를 외부충격 크기 감소로 설명하는 것을 

‘good luck’ 가설이라고 한다. 반면, 회귀계수의 절대치가 감소로 변동성 안정화를 설명하는 

것을 ‘good policy’ 가설이라고 한다. 
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전체 에너지소비의 변동성에 대한 객관적인 분석이 최근의 몇몇 연구를 제외하면 

전무하다는 점을 고려하여 변동성 변화의 양상과 주요 원인 등을 고찰하고, 변동성 

안정화를 위한 시사점을 도출하고자 한다.

Ⅲ. 이용자료

분석에 사용된 자료는 에너지소비, 경제변수, 기온변수로 구분할 수 있다. 먼저, 

에너지소비는 전 부문을 합산한 최종 에너지소비, 부문별로 분류한 산업, 수송, 상

업․가정, 공공 부문의 최종 에너지소비, 에너지원별로 분류한 석탄, 석유, 도시가

스, 전력, 열, 신재생에너지소비를 이용하였다. 에너지소비에 영향을 줄 수 있는 

경제변수로는 산업생산지수와 국내 에너지가격을 사용하였다.8) 이 중 국내 에너지

가격은 주요 에너지원인 석탄, 석유, 전력, 도시가스 가격에 각 에너지원별 최종에

너지 소비 대비 비중을 곱하여 가중 평균한 후, 소비자물가지수로 나눠 실질화 하

였다.9)

생산활동과 에너지가격이 에너지소비에 미치는 효과가 자명하듯이, 기온 변화도 

에너지소비를 변화시킨다.10) 단, 기온과 에너지소비 간의 비선형․비대칭 관계를 

 8) 산업생산지수는 국내총생산(GDP)의 대리변수의 개념으로 이용하였는데, 서비스생산지수 또

한 국내총생산의 대리변수로 고려할 수 있을 것이다. 서비스의 비중이 과거에 비해서 증가하

고 있으나 최근 들어, 제조업 비중이 다시 증가하고 있는 점, 산업생산지수와 서비스생산지수 

간의 상관관계가 매우 높아 두 변수를 동시에 고려하게 되면 다중공선성(multicollinearity)의 

문제를 야기한다는 점 등을 들어서, 생산에 대한 변수로 산업생산지수를 고려하였다.

 9) 가격 변수로서 국제유가를 사용하지 않은 이유는 국제유가가 모든 에너지원이 포함된 가격변

수로서 대표성이 떨어진다고 판단하였기 때문이다. 비록, 석유제품 소비 비중이 우리나라 전

체 에너지원 중에서 가장 높은 비중을 차지하고 있으나 1997년 12월에 약 70% 비중을 기점으

로 지속적으로 하락하고 있는 추세로 2014년 8월에는 약 48%까지 하락하였다. 또한 김진형

(2007), 김영덕(2014) 등의 기존 연구들에서 국제유가 변화가 국내 석유제품 가격에 즉각적

으로 반영되지 않는다는 지적처럼 국제유가가 국내 에너지가격의 대리변수로 사용하기에는 

부적절하다고 여겨진다. 그러므로 본 연구에서는 주요 에너지원들의 비중을 가중치로 하여 

평균한 값을 에너지가격 변수로 이용하였다.

10) 기온과 전력소비 사이에 밀접한 관계가 있으며 그 관계가 비선형 관계라는 것은 많은 연구들

에서 알려져 있다. 두 변수 간의 비선형 관계에 대해서 한국의 경우를 고찰한 연구와 선행연

구들에 관한 정리는 신동현․조하현(2014a, b)을 참조하라. 전력소비가 아닌 전체 에너지소

비가 기온과 밀접한 관련이 있을 것이라는 근거는 다음과 같다. 첫째, 기온과 관련이 있는 전

력소비와 도시가스 소비의 비중이 최근 들어 급증하고 있는 것이다. 둘째, 과거에 비해서 최
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고려하여 기온의 비선형 변환인 난방도일(Heating Degree Day: HDD)와 냉방도

일(Cooling Degree Day)을 포함하였다.11)

사용한 모든 변수는 월별 자료로 표본기간은 1997년 1월～2014년 8월이다.12) 또

한 HDD와 CDD를 제외한 모든 변수는 계절성을 조정하여 이용하였다.13) 다음의 

근 들어 나타나고 있는 여름과 겨울의 이상기온 현상으로 냉방 수요와 난방수요 또한 급증하

고 있는 것이다. 실제로, 우리나라 에너지소비 증가율(1차 로그차분)에 대해서 와 

를 설명변수로 하면서 rolling regression을 추정하였다. 그 결과, 2000년대 이후 기온

이 에너지소비에 미치는 효과가 증가하였다는 것을 확인할 수 있었다. 이는 rolling 

regression에서 와 의 추정계수 변화를 나타내고 있는 아래 그림에서 확인할 수 

있다.

          

Note: Solid-line represents rolling regression estimates and dashed-line is 95% confidence 

interval. 12-month moving window is applied to rolling regression.

심사위원의 지적처럼 기온 변화에 따른 에너지소비 변화는 에너지원 간 대체효과를 고려할 필

요가 있다. 김인무 외(2011)에 의하면 난방수요에 의한 전력소비는 2004년에 비해 2010년에 

2배 이상 증가하였고, 이 중 일부는 도시가스 소비로부터 기인하였다고 지적하였다. 정시영 

외(2009)에서 전력과 도시가스 간의 난방수요 대체효과가 20% 내외라는 실증결과를 제시하

고 있으며, 김인무 외(2011)는 냉방수요 발생 시 전력과 도시가스 간 대체효과가 작다고 지적

하고 있다. 이상의 기존연구들로 볼 때, 냉․난방수요 증가 시 전력과 도시가스 간의 대체효

과는 존재하나 대체효과의 크기가 크지 않으므로 냉․난방수요로 인해 총에너지 소비는 증가

하였다고 볼 수 있다.

11) 일평균기온이 기준온도 18℃보다 낮은 경우, 기준온도에서 일평균기온을 차감한 값을 일별로 

누적한 것을 난방도일, 기준온도보다 높을 경우에는 일평균기온에서 기준온도를 차감한 값을 

일별로 누적한 것이 냉방도일이다.

12) 연도별 자료를 이용할 경우, 표본기간을 최대 1970년부터 확장하여 사용할 수 있으나 표본 수

가 크게 감소하는 문제가 발생한다. 단위근 검정, 공적분 검정 등과 같은 시계열 분석에서 소

표본 문제로부터 발생하는 낮은 검정력 문제를 해결하고자 월간자료를 이용하였다. 또한 

1997년 외환위기라는 사건 이전과 이후는 경제 및 에너지소비 동학에서 영구적 구조변화가 

발생한 것으로 보는 견해가 일반적이므로 외환위기 시점 이후만을 표본기간으로 고려하여 90

년대 후반부터 최근까지의 한국의 경제 및 에너지동학의 구조변화만을 고려하였다. 
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<Table 1>은 분석 자료를 간략하게 요약한 것이다.

<Table 1> Data set description

Data Source
Seasonality 

adjustment
Sample period

Total final energy consumption KESIS ○

1997. 1. ～ 

2014. 8.

Energy 

consumption by 

sector

Industry " ○

Transport ″ ○

Commerce·household ″ ○

Public ″ ○

Energy 

consumption by 

source

Coal ″ ○

Petroleum ″ ○

City gas ″ ○

Electricity ″ ○

Heat energy ″ ○

Renewable energy ″ ○

Economic 

variables

Index of

industrial production
ECOS ○

Domestic energy price 

(real price)

KESIS

ECOS
○

Temperature 

variables

HDD
KESIS

×

CDD ×

Note: KESIS means Korea Energy Statistics Information System, and ECOS means Economic 

Statistics System.

<Figure 2>는 전체 에너지소비의 변동성을 나타낸 것이다. 변동성은 식(1)과 같

이 표현하였는데, 1차 로그차분한 에너지소비의 비조건부 분산(unconditional 

variance) 을 다음과 같이 계산하였다.

13) 산업생산지수의 경우 한국은행의 계절조정된 자료를 이용하였고, 에너지소비와 국내에너지가

격은 X-12 방법으로 계절조정하였다. 에너지소비의 계절성을 조정하게 되면, 기온효과에 의

한 변동 요인도 제거될 수도 있는 문제가 발생할 수 있으나 실제로 난방도일에 대한 회귀계수

가 유의하게 포착되어 계절조정으로 에너지소비에 대한 기온의 영향이 제거된 것은 아닌 것으

로 나타났다. 게다가, 본 연구의 주요 목적이 기온과 같은 기상요인이 에너지소비 변동성에 

미치는 효과를 분석하는 것과 함께 거시경제 요인들이 에너지소비 변동성에 미치는 영향을 살

펴보고자 하는 것이 주요 목적이므로 주요 설명변수들에 대해서 계절조정을 수행하였다. 또

한, 이긍희(1998)에 의하면 기온 효과 이외에 명절 또는 휴가 기간으로 인해 나타나는 반복적 

계절성을 제거하는 것이 변수들 간의 가성 인과관계(spurious causality) 문제를 사전에 방지

하는 방법이므로 계절조정된 자료를 이용하였다. 



經濟學硏究 제 63 집 제 3 호80

  ∆    (1)

여기서, ∆는 1차 로그차분으로 표현한 에너지소비 증가율, 는 ∆의 표본

평균이다.14)

<Figure 2>에서 알 수 있듯이 90년대 후반까지는 대체로 에너지소비의 변동성이 

높은 수준을 유지하나, 2000년대에 들어오면서 변동성이 감소하는 것을 확인할 수 

있다. 이후의 실증분석에서는 실제로 에너지소비의 변동성 변화가 일어났는지, 일

어났다면 어떤 양상으로 진행되는지, 변동성 변화의 시점이 무엇인지, 변동성 변화

의 원천과 원인을 구조변화 분석방법으로 살펴보게 될 것이다.

<Figure 2> Dynamics of the total final energy consumption volatility
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Note: Solid-line represents unconditional variance of final energy consumption volatility, which 

is unconditional variance and dashed-line represents estimates of unconditional variance, 

which is estimated by nonlinear regression allowing endogenous structural breaks.

14) 이와 같은 방법으로 변동성을 표현한 것은 경기변동의 변동성 축소현상에 관한 논의에서 변동

성을 경제시계열의 순환요인에 대한 비조건부 분산으로 측정하는 것이 일반적이기 때문이다. 

또한 의 순환요인을 표현함에 있어 Hodrick-Prescott(Hodrick and Prescott, 1997) 필터 

또는 Band-Pass 필터(Baxter and King, 1999)를 이용하여 계산할 수 있을 것이다. 비록, 

에너지소비를 비롯한 주요 변수들이 확률적 추세를 가지는 것으로 나타나 1차 차분으로 순환

요인을 계산하였지만 HP 필터 또는 BP 필터로 구한 순환요인으로 분석을 진행하여도 분석결

과의 차이는 나타나지 않았다.
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Ⅳ. 분석방법

1. 구조변화를 고려한 단순회귀모형에 의한 분석

경제시계열의 변동성 축소 현상에 대한 초기 연구에서는 변동성 감소의 원인을 

파악하기 위해서 1차 시차변수를 설명변수로 하는 자기회귀모형 AR(1)에 근거한 

단순회귀모형에 의존하고 있다. 이에 대한 논의를 보다 명확히하기 위해서 식 (2)

와 같은 1차 자기회귀모형 AR(1)을 고려하여 보자.

    (2)

여기서, 는 정상성(stationarity)을 만족하는 임의의 시계열을, 는 평균이 0이

고 분산이 
인 백색잡음(white noise) 오차항을 나타낸다.

만약, 의 변동성을 비조건부 분산 
로 측정한다면, 의 변동성은 


  

  으로 계산된다. 또한, 의 조건부 분산은 오차항의 분산 
과 일

치하기 때문에, 자기회귀계수 의 절대값 또는 오차항의 분산 
이 변하면 의 비

조건부 분산은 변하게 된다. 오차항의 분산은 외부충격의 크기를, 자기회귀계수의 

절대크기는 충격의 지속성 또는 충격이 전달되는 메커니즘을 의미한다. 그러므로 

외부충격의 크기가 바뀌거나, 충격의 지속성이 변한다면 에너지소비의 변동성 변화

가 나타날 수 있다.15)

본 연구에서도 에너지소비의 비조건 분산에 대해서 구조변화가 발생하였는지 분

석하고, 에너지소비의 자기회귀계수와 조건부 분산에 대한 구조변화 발생유무를 분

석하여 에너지소비의 변동성 변화 원인을 고찰한다. 이와 같은 단순회귀모형에 근

거한 내생적 구조변화 분석방법의 가장 큰 장점은 비교적 간단한 분석절차를 통해

서 구조변화 발생 유무, 구조변화 시점 및 구조변화 원인에 대한 정보를 얻을 수 

있다는 것이다.

15) 조건부 분산은 경제동학에 가해지는 외부충격의 크기로, 시계열 모형의 회귀계수는 충격이 

전파되는 메커니즘으로 해석되어 왔다. 시계열 분석에서 오차항에 대한 해석이 어떻게 변화

해 왔는지는 Qin and Gilbert(2001)를 참조하라. 
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Stock and Watson(2002), Sensier and van Dijk(2004), 조하현․황선웅(2009), 

신동현․김동하(2014), 신동현 외(2014) 등과 마찬가지로 경제 또는 에너지 시계

열의 변동성을 식 (1)과 같이 변수의 1차 로그 차분값 ∆에서 1차 로그 차분값의 

표본평균 을 차감한 값의 절대치로 정의한다. 다음으로 에너지소비의 비조건부 

분산에 대한 구조변화 검정식은 아래 식 (3)과 같이 나타낸다.16)

∆      ≤          (3)

여기서, 는 전체 표본자료의 길이를, 는 구조변화 시점의 위치를 의미하며 0

에서 1 사이의 값을 가진다.17)  ∙는 ∙의 명제가 참이면 1, 그렇지 않으면 0

을 값을 가지는 지시함수(indicator function)를, 는 평균이 0이고 분산이 
인 백

색잡음 과정인 오차항을 의미한다.

다음으로 에너지소비 변동성의 원인을 파악하기 위해서 자기회귀계수와 에너지

소비의 조건부 분산에 대해서도 구조변화 검정을 수행한다. 자기회귀계수의 구조변

화는 다음과 같이 AR(1)으로 표현한 에너지소비의 조건부 평균에 대한 회귀식을 

이용한다.18)

∆    ∆   ≤      ∆       (4)

여기서, 는 0에서 1 사이의 값을 가지며, 구조변화 시점의 위치를 나타낸다. 

는 평균이 0이고 분산이 
인 백색잡음 과정이다.

다음으로 조건부 분산의 구조변화는 아래 식 (5)와 같은 회귀식을 이용하여 분석

16) 식 (2)는 구조변화가 한 번 발생한 경우를 나타낸 것이며, 본 연구에서는 최대 5번의 구조변

화를 허용한다.

17) 에너지소비 변화율은 에너지소비의 1차 로그차분으로 표현하였다. 로그차분으로 표현한 이유

는 기존 연구와 마찬가지로 에너지소비 변동(순환) 요인의 변동성을 분석하고, 자료의 정상

성을 확보하기 위해서이다. 분석 대상이 되는 에너지소비 원자료의 단위근 검정결과 단위근

을 가지는 차분 정상시계열인 것으로 확인되었다. 단위근 검정에 대한 자세한 결과는 

<Appendix Table 2>를 참조하라. 

18) 식 (3)에서 더 많은 시차변수를 포함할 수도 있으나 논의를 간결하게 하기 위해서 그에 대한 

분석결과는 제시하지 않았다. 시차변수를 보다 많이 포함하더라도 주요 분석결과는 달라지지 

않음을 밝혀둔다.
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한다.

       ≤         (5)

여기서,      는 의 추정치 를 구조변화 시점으로 하는 추정된 식 (4)에서 

구한 잔차 절대값이다. 만약, 식 (4)에서 구조변화가 발생하지 않았다면 일반적인 

AR(1)모형 식 (2)로부터 구한 잔차의 절대값   을 이용한다. 는 조건부 분산의 

구조변화 위치를 나타내는 0에서 1 사이의 값이며, 는 백색잡음 과정을 따르는 

오차항을 나타낸다.

실제로 식 (3)～식 (5)를 이용하여 에너지소비의 변동성에 구조변화가 발생하였

는지, 변동성 변화의 원인이 충격의 지속성인지, 외부충격의 크기인지를 판단하기 

위해서 Bai-Perron(Bai and Perron, 1998, 2003)의 내생적 구조변화 검정방법을 이

용하였다. Bai-Perron검정의 가장 중요한 특징은 구조변화 시점을 알려지지 않는 

확률변수로 간주한다는 것과 구조변화 횟수를 2번 이상 허용한다는 점이다.19)

Bai-Perron검정은 구조변화의 횟수를 2번 이상 허용하므로 구조변화 발생유무뿐

만 아니라 구조변화 횟수도 결정해야 한다. 즉, 구조변화가 발생한 것으로 판단되

면, 몇 번의 구조변화가 일어났는지 결정한다. 전자의 대립가설은 최대 번 구조

변화가 발생하였다는 것이며 귀무가설은 구조변화가 발생하지 않았다는 것이다. 

즉, 다음과 같은 귀무가설과 대립가설에 대한 검정을 통해서 구조변화 발생유무를 

결정한다.

           (6)

식 (6)에 대한 가설검정에서 귀무가설이 기각되어 구조변화가 발생한 것으로 나

타나면, 정확한 구조변화의 횟수를 결정해야 한다. 구조변화 횟수에 대한 선택은 

19) 구조변화 시점이 사전에 알려져 있는 외생적 구조변화 검정방법으로 Chow(1960) 검정을 고

려할 수 있다. 또한 구조변화 시점은 내생적으로 다루나, 1번의 구조변화만을 허용하는 대표

적인 방법은 Quandt-Andrews(Quandt, 1960; Andrews, 1993; Andrews and Ploberger, 

1994) 검정이다. 본 연구에서는 이들 방법보다 보다 일반적이며 객관적인 Bai-Perron검정을 

적용하였다. 외생적․내생적 구조변화 검정 변화에 대한 자세한 내용은 조하현․황선웅

(2009), 신동현 외(2014), 신동현․김동하(2014) 등을 참조하라.
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번 구조변화가 발생했다는 귀무가설과  번의 구조변화가 발생했다는 대립가설

에 대해 순차적으로 검정을 수행한다. 즉, 를 0에서부터 시작하여 하나씩 늘려가

면서 Bai-Perron검정통계량이 처음으로 유의하지 않게 되는 를 구조변화 횟수로 

선택한다. Bai-Perron검정에서 이용되는 검정통계량은 번 구조변화가 발생했다

는 귀무가설과  번의 구조변화가 발생했다는 대립가설 하에서 모든 잠재적 구

조변화 시점에 대한 조합을 대상으로 계산한 Wald 통계량의 최대값이 된다.

구조변화 시점은 번 구조변화가 발생하였다는 가정 하에서 모든 구조변화 시점 

조합    를 대상으로 식 (3)～식 (5)의 구조변화 허용 회귀모형을 추

정한 후 잔차제곱합이 최소가 되는 조합을 구조변화 시점으로 추정하게 된다.20)

여기서, 한 가지 유의해야 할 점은 에너지소비의 비조건부 분산, 자기회귀계수, 

조건부 분산의 구조변화 시점의 위치를 나타내는   가 반드시 일치할 필요가 

없다는 점이다. 왜냐하면 자기회귀계수와 조건부 분산의 변화가 일어나더라도 

Bai-Perron검정으로 비조건부 분산의 변화가 즉각적으로 포착되지 않을 수 있기 때

문이다.21)

한편, 전체 최종 에너지소비의 변동성 변화에 대한 부문별․에너지원별 원천을 

각각 파악하기 위해서 전체 에너지소비에 대해서 부문별․에너지원별 비중을 고려

한 Growth Contribution(GC)의 변동성 변화를 분석하였다. GC는 1차 자기회귀모

형과 같은 단순회귀모형에 Quandt-Andrews(Quandt, 1960; Andrews, 1993; 

Andrews and Ploberger, 1994)의 내생적 구조변화 검정방법을 적용하여 미국 실질

20) Chow 검정통계량이 최대치가 되는 시점이 아니라 회귀모형의 잔차 제곱합이 최소가 되는 시

점을 구조변화 시점으로 추정하는 이유는 전자는 회귀모형의 오차항 이분산성이 성립하지 않

을 경우에만 일치추정량이 되나, 후자는 오차항의 이분산성 여부에 관계없이 초일치 추정량

(super consistent estimator)이 되는 것으로 알려져 있기 때문이다(Bai, 1994, 1997). 

Bai-Perron검정에 대한 자세한 내용은 Bai and Perron(1998, 2003)을 참조하라.

21) 즉, 자기회귀계수(조건부 분산)가 변화하더라도 그 정도가 작거나 조건부 분산(자기회귀계수

가)이 반대로 변한다면 비조건부 분산에서는 구조변화가 발생하지 않아, 구조변화 시점이 일

치하지 않을 수 있다. 비조건부 분산, 자기회귀계수, 조건부 분산의 구조변화 시점의 불일치

에 관한 근거는 단순회귀모형에 근거하고 내생적 구조변화 분석방법을 적용한 McConnell 

and Perez-Quiros(2000), Sensier and van Dijk(2004), 조하현․황선웅(2009)의 분석에서

도 일반적으로 나타나는 결과이다. 단, 비조건부 분산, 자기회귀계수 및 조건부 분산의 구조

변화 시점 차이가 매우 큰 경우에는 자기회귀계수나 조건부 분산의 변동이 비조건부 분산의 

구조변화 원인이라고 결론 내리기 어렵다. 여기서 말하는 불일치라는 것은 완벽하게 일치하

지 않는 것을 의미하며, 어느 정도의 유사성은 보장되어야 한다. 
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GDP 변동성의 축소 원천을 분석한 McConnell and Perez-Quiros(2000)에서 사용

된 정의를 따르고 있다. McConnell and Perez-Quiros(2000)의 연구에서는 1기전 

부문별 또는 에너지원별 비중에 해당 부문별․에너지원별 소비를 곱하여 를 정

의하였다. 즉, 부문 또는 에너지원 소비의 GC를 
라고 하면, 

는 다음과 

같이 계산한다.

 


  

 ×   
     (7)

여기서 
는  부문 또는 에너지원 소비, 는 전체 최종 에너지소비이다. 어떤 

부문 또는 에너지원의 변동성 변화가 크지 않더라도 전체 에너지소비 중에서 차지

하는 비중이 높으면 전체 에너지소비 변동성 변화를 이끌 수 있다. 그러므로 변동

성 변화의 원천을 정확하게 분석하기 위해서 소비량과 비중을 모두 고려할 필요가 

있다. 식 (7)과 같이 정의한 에 대해서 식 (3)～식 (5)와 같이 비조건부 분산, 

조건부 평균, 조건부 분산에 대해서 Bai-Perron검정으로 구조변화 발생 유무와 시

점을 분석하고 전체 에너지소비 변동성 변화의 원천을 부문별․에너지원별 측면에

서 살펴보고자 한다. 만약, 어떤 부문별․에너지원별 GC가 전체 에너지 소비의 변

동성 변화 방향과 동일하고 구조변화 시점이 유사하다면, 해당 부문별․에너지원별 

소비는 전체 에너지 소비의 변동성 변화의 원천으로 볼 수 있다.

2. 구조변화를 고려한 다중회귀모형에 의한 분석

앞서 설명한 단순회귀모형에 근거한 방법은 경기변동의 변동성 완화 현상에 관한 

초기 연구에서 주로 사용된 방법이다. 단순회귀모형에 근거한 분석방법은 설명변수

로 자기 시차변수만을 고려하여 분석과정이 비교적 간단하면서도 변동성 변화 유무

와 원인을 파악할 수 있는 장점이 있다. 그러나 자기 시차변수만을 고려하기 때문

에 변동성 변화의 원인에 대해서 다른 관련 변수들의 영향을 고려할 수 없다는 단점

이 존재한다. 에너지 소비가 생산과 에너지가격과 같은 경제변수들은 물론 기온과 

같은 기상변수들과 밀접한 관련이 있다는 점을 고려하면 이와 같은 단점은 무시할 

수 없는 것으로 보인다. 반면, 다른 관련 변수들을 회귀모형에 포함하여 다중회귀

모형으로 분석한다면 에너지 소비의 변동성 변화에 다른 거시경제변수들과 기상변
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수들의 변동성 변화 여부를 반영할 수 있을 것이다. 

더욱이, Giannone et al.(2008)은 AR(1)과 단순 회귀모형은 충분한 정보를 활용

하지 못하기 때문에 단순회귀모형으로부터 도출한 분석결과의 신뢰성이 떨어질 수 

있음을 지적하였다. 구체적으로 Giannone et al.(2008)은 다른 변수를 고려하지 않

고 단순회귀모형으로 변동성 변화를 분석하면, 충격의 지속성 변화를 부정확하게 

추정하여, 조건부 분산의 크기를 잘못 추정할 가능성이 높음을 지적하고 있다. 즉, 

실제로 충격의 지속성 변화가 경제시계열 변동성 변화의 이유임에도 불구하고 이를 

포착하지 않을 가능성이 높음을 주장하였다.22)

이러한 문제를 고려하여 Giannone et al.(2008)은 경제시계열의 비조건부 분산 

변화 시점을 기준으로 표본을 나누어 다른 경제시계열들과의 상호 관계를 고려한 

Vector Autoregressive(VAR) 모형 분석을 통해서 미국의 실질GDP의 변동성 감소 

원인이 충격의 크기가 아니라 충격의 지속성 감소라는 실증결과를 제시하였다. 이

를 근거로 하여, Giannone et al.(2008)은 미국 실질GDP의 AR(1) 모형에서 조건

부 분산의 크기가 잘못 예측될 가능성이 높음을 지적하였다.

Giannone et al.(2008)의 연구가 변동성 변화의 원인을 분석하고자 할 때, 정보 

부족으로 발생하는 단순회귀모형의 한계를 지적하고 해결방법을 제시하였다는 점에

서 큰 의의를 가지나 VAR 모형에 대한 구조변화 시점을 외생적으로 다루고 있다는 

한계가 존재한다. 즉, VAR 모형의 표본기간을 구분하는 기준은 경제시계열의 비조

건부 분산 변화 시점이다. 그러나 VAR 모형에서의 모수와 오차항의 분산의 구조변

화 시점은 해당 시계열의 비조건부 분산 변화 시점과 완벽하게 일치하지 않을 수 있

다. 그러므로 경제시계열의 변동성, 충격의 지속성 및 충격의 크기에 대한 구조변

화 시점을 동일시점으로 일괄적으로 간주하는 것은 지나치게 강한 주관적 제약으로

서 추정 결과의 정확성을 왜곡시킬 수 있다. 

이러한 문제에 대해서 신동현․김동하(2014), 신동현 외(2014) 등은 VAR 모형

을 시계열 자료들의 정상성과 가역성 조건이 만족되면 Vector Moving Average 

(VMA) 모형으로 바꾸어 표현할 수 있다는 점을 이용하여 에너지소비에 대해서 예

22) 즉, 다른 변수들이 모형에서 누락되어 발생되는 ‘누락 변수 편의(omitted variables bias)’ 문

제가 발생하여, 자기회귀계수 추정치의 일치성(consistency)이 보장되지 않아 모형으로부터 

얻은 잔차를 신뢰할 수 없게 된다. 그러므로 잔차로부터 계산한 조건부 분산에 대한 결과도 

부정확하게 되는 것이다.
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상치 못한 생산 및 가격 충격 등으로 표현한 후, 구조변화 시점을 내생적으로 다루

어 에너지소비 변동성의 원인을 분석하였다.

비록 Giannone et al.(2008), 신동현․김동하(2014), 신동현 외(2014) 등은 경

제시계열과 에너지 시계열의 변동성 변화를 분석함에 있어 충분한 정보 활용을 위

해서 다른 변수들은 고려하였으나, 변수들 간의 장기균형 관계는 반영하지 않고 있

다. 실제로 에너지소비, 산업생산, 에너지가격 사이에는 공통확률추세(common 

stochastic trend)를 가지는 공적분 관계가 존재할 가능성이 매우 높다. 그러므로 이

와 같이 불균형 관계를 해소하는 메커니즘을 고려하지 않을 경우 분석결과의 신뢰

성이 확보된다고 보기 힘들다. 본 연구에서는 이상의 문제들을 고려하여 다음과 같

은 구조변화를 고려한 오차수정모형을 통해서 에너지소비 변동성 변화의 원인을 분

석한다.

∆   ′   for      (8)

여기서, ∆는 에너지소비의 1차 로그차분, 는 구조변화 시점의 위치를 나타

내는 모수, 는 오차항이다.23) 는 설명변수 벡터, 는 구조변화의 횟수 시

점에 따라 변하는 모수 벡터로 다음과 같이 각각 정의된다.24)

 ′ 





∆  ∆  ∆  


  





            for       (9)

23) 예를 들어, 한 번의 구조변화가 발생하는 경우 식 (8)은 다음과 같이 나타낼 수 있다. 

 ∆ ∙≤ ∙ 
24) 회귀모형의 모든 모수에 구조변화가 발생하였다는 것은 너무 강한 사전제약일 수 있으므로, 

모형 내 모수를 조합하여 구조변화를 허용한 후, AIC가 가장 낮은 모형을 최종 모형으로 선정

하였다. 그 결과, 상수항과 국내 에너지가격의 회귀계수는 구조변화가 발생하지 않은 것으로 

확인되었다.
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여기서, 는 산업생산지수, 는 가중평균으로 표현한 국내 에너지가격, 

는 난방도일, 는 냉방도일, 는 불균형오차 또는 오차수정항(error 

correction term)이다. 오차수정항 는 공적분 관계가 존재할 가능성이 매우 높은 

, ,   간의 공적분 회귀식에서 구한 잔차항이다.25) 즉, 는 다음과 같다.

         (10)

공적분 회귀식의 모수는 최소자승(Ordinary Least Squares: OLS) 방법으로 추정

할 수 있으나, 공적분 관계의 정확한 추정을 위해서 fully modified OLS(Philips 

and Hansen, 1990), canonical correlation regression(Park, 1992), dynamic 

OLS(Stock and Watson, 1993) 등으로 추정하였다. 

오차수정모형에서 설명변수로 식 (9)와 같이 에너지소비 증가율의 시차변수 

∆  을 고려한 것은, 생산, 에너지가격 및 냉․난방도일로 설명하지 못하는 요

인을 포착하는 동시에 오차항의 계열 상관관계를 조정하기 위함이다. 또한, 산업생

산과 에너지가격의 동시점 변수가 아닌 시차변수인 ∆  과 ∆  을 고려한 것

은 식 (8)로 표현한 관계와 반대 인과관계(reverse causality)를 고려하였기 때문이

다. 즉, 에너지소비가 산업생산과 에너지가격에 영향을 줄 경우 발생하는 연립방정

식 편의로부터의 내생성 문제를 해결하기 위함이다.26)

식 (8)과 같이 에너지소비 증가율 ∆의 조건부 평균식을 오차수정모형으로 설

정하게 되면 충격의 지속성을 나타내는 모수에 자기회귀계수, 산업생산, 국내 에너

지가격, 냉․난방도일 이외에 오차수정항에 대한 경우가 추가된다. 즉, 에너지소비 

25) 오차수정모형에서 사용된 변수 중에서 에너지소비, 산업생산, 에너지가격 변수가  (1) 시계

열인 것으로 확인되었고, 이들 사이에는 한 개의 공적분 관계가 있는 것을 확인할 수 있었다. 

이에 대한 자세한 분석결과는 <Appendix 2>를 참조하라. 

26) 식 (7) 또는 식 (9)와 같이 에너지소비에 대한 회귀모형을 추정할 시 추가로 고려해야 되는 

것은 산업생산에 대한 에너지가격의 영향으로 나타날 수 있는 설명변수들 간의 다중공선성

(multicollinearity)의 문제이다. 그러나 에너지가격 변화는 산업생산에 비대칭적인 효과를 주

는 것으로 알려져 있기 때문에 에너지가격의 비선형 변환(nonlinear transformation)을 거치

지 않은 에너지가격의 일반적인 변화와 산업생산 사이에는 선형 관계가 존재하지 않아 두 변

수 간의 선형관계로 야기되는 다중공선성 문제는 발생하지 않을 것이다. 조하현 외(2014)는 

한국의 제조업 생산은 유가충격과 비선형 관계가 있다는 실증결과를 제시하였고, 이와 같은 

생산과 유가충격 간의 비선형 관계에 관한 국내외 기존연구들에 관하여 자세하게 정리하였다.
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의 변동성은 에너지소비, 생산, 에너지가격들 간 장기 균형관계로의 조정속도가 바

뀐다면 에너지소비 변동성 변화가 나타날 수 있다. 구체적으로 균형으로 회복속도

가 이전보다 증가하면 변동성이 증가하고, 균형으로 복귀하는 속도가 감소하면 변

동성은 낮아지게 될 것이다.27)

Ⅴ. 실증분석 결과

1. 단순회귀모형을 이용한 에너지소비 변동성 변화 분석결과

먼저, 단순회귀모형인 AR(1)에 근거하여 한국의 에너지소비 변동성 변화에 대해

서 실증분석하였다. 즉, 식 (3)과 같이 에너지소비의 비조건 분산에 대한 구조변화 

검정을 통해서 전체 에너지소비, 부문별․에너지원별 소비의 변동성 변화 추이와 

변동성 변화 시점인 구조변화 시점을 추정하였다. 또한 식 (4)와 식 (5)와 같이 단

순회귀모형 AR(1)에 의한 조건부 평균과 조건부 분산에 대한 구조변화 검정을 수

행하여 변동성 변화의 원인이 충격의 지속성 변화인지, 외부충격의 크기 변화인지

를 살펴보았다. 이에 대한 분석결과는 <Table 2>에 나타나 있다.

먼저, <Table 2>에서 한국의 전체 최종 에너지소비는 그 변동성이 감소한 것으로 

나타났고 변동성 감소 시점은 2002년 1월로 추정되었다. 이와 같은 결과는 1997년 

외환위기 이후, 2000년대 초반에 전체 에너지소비 변동성에 구조변화가 발생한 것

으로 해석할 수 있다. 이는 변동성 변화의 방향은 다르나 전력소비 변동성을 분석

한 신동현 외(2014)의 구조변화 시점과 유사하다. 최종 에너지소비에 대한 자기회

귀계수와 조건부 분산에 대한 변화 여부를 분석한 결과에서는 조건부 분산의 감소

만을 확인할 수 있었다.

27) 물론, 오차수정모형에서 오차수정항의 회귀계수는 균형으로의 조정속도에 대한 정보와 함께 

장기균형 관계의 특징인 공적분 회귀식의 모수 추정치에 대한 정보도 포함되어 있다. 본 연구

에서는 실제로 조정속도와 장기균형 관계 변화를 엄밀하게 구분하기 위해서 추정된 공적분 회

귀식에서도 내생적 구조변화 검정을 수행하였는데 구조변화에 대한 통계적 증거를 찾을 수 없

었다. 따라서 오차수정모형에서 오차수정항의 모수 변화에 대한 이유는 조정속도의 변화로 

보아도 무관하다.
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그러므로 단순회귀모형에 근거할 경우, 전체 에너지소비의 변동성 감소는 외부충

격 크기의 감소가 원인이다. 이와 같은 결과는 에너지소비 변동성 감소에 대해서 

다음과 같은 두 가지 함의를 지니고 있다. 첫째, 2002년 1월 이후의 변동성 감소는 

에너지소비 동학에 미치는 외부충격 크기가 작아져서 나타난 우연적인 사건일 가능

성이 높다는 것이다. 둘째, 그러므로 한국의 에너지소비에 유가상승 또는 하락 정

도가 커지거나 에너지 관련 정책 불확실성이 증가하는 등의 커다란 외부충격이 발

생할 경우, 변동성은 다시 상승할 수 있다는 것이다.28) 즉, 최종 에너지소비의 변

동성 감소가 외적 요인에 의한 우연일 가능성이 높으므로 변동성 확대에 대해 대비

할 필요가 있다는 것을 의미한다.29)

부문별 최종 에너지소비의 경우에는 수송, 상업․가정 및 공공 부문에서 변동성 

변화가 나타났고, 산업 부문은 변동성 변화가 포착되지 않았다. 변동성 변화가 일

어난 부문들은 대체로 변동성이 감소한 것으로 나타났고, 그 원인도 충격의 지속성

이 아닌 조건부 분산 감소인 것으로 확인되었다. 단, 공공부문의 경우에는 두 번의 

변동성 변화가 나타났는데, 변동성이 증가하였다가 다시 감소하는 모자형(⊓)의 

변동성 변화가 나타났다.

에너지원별로 나누어 에너지소비 변동성을 분석한 결과 석탄, 석유, 신재생에너

지소비에서 변동성이 바뀐 것으로 나타났다.30) 석탄과 신재생에너지소비는 변동성

28) 최근에 지속되고 있는 유가하락과 온실가스 감축을 위한 배출권 거래제 시행 등과 같은 정책

은 에너지 소비 변동성을 증가시킬 수 있는 요인들로 해석할 수 있다.

29) 에너지소비의 변동성 변화 원인이 조건부 분산의 감소 변화라는 결과는 전력소비와 미국의 1

차 에너지 공급 변동성을 분석한 신동현․김동하(2014), 신동현 외(2014) 등의 단순 회귀모

형 분석결과와 일치한다.

30) 본 연구에서 전력소비 증가율의 비조건부 분산에 변화가 없는 것으로 나타난 결과는 신동현 

외(2014)의 한국 전력소비 변동성 증가라는 실증결과와는 일치하지 않는다. 이와 같은 결과 

차이는 분석 자료의 표본기간, 빈도 차이와 계절조정 방법 차이 때문으로 보인다. 본 연구는 

1997년 이후의 월별 자료를 이용하였지만, 신동현 외(2014)는 1970년 이후의 분기별 자료를 

이용하였고 계절 조정방법으로 본 연구는 X-12방법을, 신동현 외(2014)는 분기별 가변수

(dummy variable)를 각각 이용하여 계절성을 제거하였다. 본 연구의 월별자료를 신동현 외

(2014)의 자료주기인 분기자료를 변환하고 분기별 가변수를 이용하여 계절 조정 한 후 변동

성을 분석하면 전력소비 변동성이 증가한 것으로 나타났다. 반면, 변환된 분기자료를 X-12로 

계절조정을 수행하면 변동성 변화는 포착되지 않았다. 구체적으로 본 연구의 변환된 분기별 

자료를 분기별 가변수를 이용하여 계절 조정한 후 비조건부 분산 변화를 분석하면, 신동현 외

(2014)에서 지적한 1999년 3분기 이후로 전력소비의 비조건 분산이 0.038에서 0.055로 증가

한 것으로 나타났다. 더욱이 본 연구의 월별자료를 계절성을 조정하지 않고 전력소비의 변동
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이 증가하였고, 석유는 변동성이 감소한 것으로 확인되었다. 변동성의 변화 원인은 

석탄과 신재생에너지소비의 외부충격 크기 증가인 것으로 확인되었다. 비록, 신재

생에너지는 자기회귀계수의 감소가 나타났으나, 이러한 요인이 변동성 감소로 이어

지지 않은 것으로 보인다. 왜냐하면, 신재생에너지의 비조건부 분산과 조건부 분산

의 변화 방향은 일치하는 반면에, 자기회귀계수와는 그 방향이 반대이기 때문이다. 

반면, 신재생에너지소비의 조건부 분산 증가는 비조건부 분산의 증가로 이어진 것

으로 해석할 수 있다. 

<Table 3>은 에너지소비 GC(Growth Contribution)의 비조건부 분산, 자기회귀계

수 및 조건부 분산에 대한 Bai-Perron검정결과이다. 부문별 소비에서는 모든 부문

에서 GC의 감소가 나타났다. 이 중, 산업과 상업․가정 부문 GC의 구조변화 시점

은 1999년 12월과 2001년 2월로서 전체 에너지소비 변동성 감소 시점과 유사하다. 

반면, 수송과 공공 부문의 GC 변동성 축소 시점은 2009년 2월과 2007년 11월로서 

전체 최종 에너지소비 변동성 시점과 괴리가 있다. 이런 점에서 볼 때, 부문별 에

너지소비 관점에서는 산업과 상업․가정 부문이 전체 에너지소비의 변동성 원천일 

가능성이 높다. 반면, 수송과 공공 부문은 최근에 나타나거나 나타날 수 있는 총에

너지소비의 변동성 감소 원인이 될 수 있는 것으로 보인다. 부문별 GC의 변동성 

원인은 모두 조건부 분산의 감소 즉, 외부충격 크기 감소인 것으로 확인되어, 증가

율의 분석결과와 일관성을 가지는 것을 확인할 수 있었다.31)

에너지원별 GC 변동성 변화 분석에서는 석유, 열, 신재생에너지의 GC가 감소한 

것으로 나타났다. 구조변화 시점은 석유와 열에너지가 2002년 8월과 2001년 12월

로 전체 에너지소비 변동성 감소 시점과 비슷하다. 반면, 신재생에너지의 경우 

2004년 4월이 변동성 감소 시점인 것으로 나타났다. 이러한 결과는 에너지원별 관

점에서는 전체 에너지소비의 변동성 원천이 석유와 열에너지라는 것을 의미하고 있

성에 대해 구조변화 분석을 수행하면 2004년 8월 이후로 이전보다 55% 변동성이 증가한 것

으로 나타났다. 이와 같은 결과는 월별자료에서 월별 계절성을 엄격하게 조정하면 계절요인

으로 인한 변동성 변화가 완전하게 제거되어 변동성 변화가 나타나지 않는 것으로 신동현 외

(2014)에서 2000년 들어 전력소비가 변동성이 증가한 주요 원인 중 전기화 현상과 이상기온

으로 인한 냉․난방 수요 증가라는 지적과도 일치한다. 그러므로 본 연구의 결과가 신동현 외

(2014)에 대한 반대 결과가 아니라는 점을 밝혀둔다.

31) 다중 회귀모형에 의한 변동성 변화 원인에 대한 분석결과와 비교하여 볼 때, 부정확한 일관성

을 가지는 것으로 보다 정확하게 해석할 수 있다.
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다. 에너지원별 GC의 비조건부 분산 감소 원인도 조건부 분산에서 기인한 것으로 

확인되었다. 증가율에서와 같이 신재생에너지의 GC는 자기회귀계수가 변화한 것

으로 나타났으나 그 방향이 비조건 분산 변화와 반대로 나타나 신재생에너지 GC의 

변동성 변화 원인도 외부충격 크기 감소인 것으로 나타났다.

여기서 한 가지 유의할 점은 증가율과 GC의 분석결과 사이에 차이가 존재할 수 

있다는 것이다. 이는 GC가 증가율뿐만 아니라 전체 에너지 소비에 대한 비중을 고

려한 지수이기 때문이다. 따라서 어떤 부문․에너지원별 에너지 소비 증가율에서 

변동성 변화가 나타나지 않았더라도 비중의 증가 또는 감소로 해당 부문․에너지원

별에서 GC의 변동성이 변할 수 있다. 왜냐하면 어떤 부문 또는 에너지원별 에너지 

소비의 변동성 변화가 작게 나타나 통계적 검정에서 포착되지 않더라도 전체 에너

지소비에서 차지하는 비중이 높아 비중까지 고려한다면 전체 에너지소비 변동성 변

화의 원천이 될 수 있기 때문이다.

예를 들어, <Table 2>에서 산업 부문의 에너지 소비 증가율에 대한 비조건부 분

산은 변화가 없으나 <Table 3>의 산업 부문 GC의 비조건부 분산은 감소한 것으로 

나타나고 있다. 이러한 차이는 산업 부문 에너지 소비 비중의 변동성 감소가 GC에 

반영되었기 때문이다. 실제로, 산업 부문 GC의 비조건 분산 구조변화 시점인 1999

년 12월 전후로 전체 에너지 소비에 대한 산업 부문의 에너지 소비 비중 증가율이 

0.026에서 0.015로 42% 감소한 것으로 나타났다. 또한 증가율의 변동성은 증가하

였으나 GC의 변동성은 감소한 신재생에너지의 경우에는 2000년 1월 이후에 그 비

중이 약 34% 감소하였다. 이와 같은 비중감소까지 고려하게 되면 신재생에너지의 

GC 변동성은 축소된다. 증가율과 GC의 변동성 변화가 다른 나머지 공공, 열에너

지의 경우도 이와 같은 이유로 설명할 수 있다.

이상의 단순회귀모형 분석결과를 요약하면, 첫째, 한국의 전체 최종 에너지소비 

변동성은 2002년 1월 이후 감소한 것으로 나타났다. 변동성 축소의 원인은 외부충

격 크기 감소인 것으로 나타나 변동성 변화 현상이 우연적 사건의 결과로 해석할 수 

있다. 둘째, 부문별․에너지원별 소비의 경우, 수송, 상업․가정, 공공 부문, 석

유, 신재생에너지에서 변동성이 감소한 것으로 나타났고, 공공 부문은 두 번의 변

동성 변화가 나타났으며 그 양상은 증가하였다가 다시 감소하는 모자형 감소인 것

을 확인할 수 있었다. 부문별․에너지원별 소비의 변동성 감소 원인도 전체 에너지

소비와 마찬가지로 외부충격 크기 감소인 것으로 나타났다. 셋째, 부문별․에너지
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원별 GC 변동성 변화 분석을 통한 전체 최종 에너지소비 변동성 감소의 원천은 산

업, 상업․가정, 석유 및 열에너지인 것을 확인할 수 있었다. 넷째, 만약 앞으로 

한 번 더 전체 에너지소비 변동성 감소가 일어난다면 그 원천은 수송, 공공 및 신재

생에너지소비일 가능성이 높다는 것을 확인할 수 있었다. 

2. 다중회귀모형을 이용한 에너지소비 변동성 변화 분석결과

지금까지의 단순회귀모형 분석의 결과에서 증가율과 GC의 비조건부 분산에 대한 

구조변화 분석결과는 신뢰할 수 있으나, 자기회귀계수와 조건부 분산에서 분석한 

결과는 다른 변수들과의 상호관계를 충분히 고려하지 않았기 때문에 자기회귀계수

의 변화보다 조건부 분산의 변화를 과대 또는 과소 추정했을 가능성이 높다. 특히, 

단순회귀모형 분석에 의하면, 전체 에너지소비뿐만 아니라, 변동성 변화가 발생한 

모든 부문별․에너지원별 소비의 변동성 축소 원인이 예외 없이 조건부 분산 감소

라는 공통된 결과로 비추어 볼 때, 단순회귀모형의 조건부 분산 과대․과소 추정의 

문제를 검토할 필요가 있다. 이와 같은 문제의식은 예측력의 측면에서도 살펴볼 수 

있다.

<Table 4>는 전체 에너지소비의 비조건 분산 변화 시점 전․후로 AR(1) 모형의 

예측력을 계산한 것이다. AR(1)의 자기회귀계수 변화는 허용하지 않으므로 변동성 

변화의 원인을 자기회귀계수가 아닌 조건부 분산의 변화로 설명하는 모형이다. 비

교를 위해 임의보행 모형을 준거모형으로 이용하였다. <Table 4>에서 두 번째 열은 

임의보행모형의 RMSE(Root Mean Square Error)를 계산한 것이며, 세 번째 열은 

임의보행모형에 대한 AR(1)의 RMSE 비율(ratio)을 계산한 것이다.

<Table 4> Comparison of the prediction performance between before 

and after the change of energy consumption volatility

random walk AR(1)/random walk

Before volatility change 1774.19 0.23

After volatility change 1238.86 0.58

<Table 4>에서 확인할 수 있는 사실은 변동성 변화 시점인 2002년 1월 이후 

AR(1) 모형의 예측력이 크게 떨어졌다는 것이다. 이는 AR(1) 모형을 이용한 단순
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회귀모형 분석결과에서 에너지소비 변동성 축소의 원인이 조건부 분산 감소라는 결

과와는 상반된 것이다.

이를 좀 더 명확하게 설명하기 위해서, 상대적 예측력 를 식 (11)과 같이 표현

하여 보자.

   






(11)

여기서, 
은 에너지소비 모형에서 오차항의 조건부 분산, 

는 에너지소비의 비

조건부 분산이다. 여기서, 
는 AR(1)의 예측오차의 분산으로 해석할 수 있으며 



는 임의보행모형의 예측오차로 볼 수 있다. 그러므로 


는 임의보행모형의 

RMSE에 대한 AR(1)의 RMSE 비로 보아도 무관하다. 만약 
의 감소가 

에 의

해서 전적으로 설명된다면, 변동성 변화 전후의 


의 크기는 일정하게 유지되

므로 상대적 예측력 에서 주목할 만한 변화가 나타나지 않아야 한다.

그러므로 <Table 4>의 결과는 에너지소비의 변동성 변화 축소의 원인이 조건부 

분산의 감소가 아니라는 사실을 지지한다. Giannone et al.(2008)은 AR(1)모형과 

같은 단순회귀모형은 충분한 정보를 고려하지 못하여 구조충격(structural shock) 

를 잘못 식별할 수 있다는 것을 지적하고 있다. 만약, Giannone et al.(2008)의 지

적을 에너지소비 변동성에 대한 단순회귀모형의 분석결과에 적용하여 본다면, 변동

성 감소 이전의 조건부 분산의 크기를 과대 추정하고 변동성 감소 이후의 조건부 분

산을 과소 추정한 결과이다. 이와 같은 부정확한 분석결과는 다른 변수들 간의 관

계를 충분하게 고려하지 않아서 나타나는 것으로 해석할 수 있다.32)

그러므로 생산, 가격뿐만 아니라 기온 등과 같이 에너지소비에 영향을 주는 것으

32) Giannone et al.(2008)에서는 다른 변수의 관계를 고려하지 않은 것 이외에 (ⅰ) 임의보행모

형이 시계열의 움직임을 설명하지 못하는 경우 (ⅱ) 시계열의 동학에 영향을 주는 다른 충격

들이 존재하는 경우도 구조충격을 잘못 계산하는 원인일 수 있음을 밝히고 있다. 에너지소비

에 대한 임의보행모형의 설명력이 매우 높다는 사실로 볼 때 (ⅰ)은 적절하지 않은 것으로 보

인다. (ⅱ)의 가능성은 에너지소비의 스펙트럼 분포의 변화 유무를 통해서 알 수 있는 사실이

나 본 연구의 범위를 벗어나는 것이다. 그러나 에너지소비의 조건부 분산을 잘못 추정하는 이

유로서 다른 중요한 충격이 존재할 가능성에 대해서도 면밀하게 검토되어야 할 것이다.
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로 알려진 다른 요인들까지 고려한 다중회귀모형으로 분석을 진행하여 한국의 전체 

최종 에너지소비 변동성 변화의 원인을 보다 정확하게 찾고자 한다.

먼저, 최종 에너지소비, 산업생산지수, 에너지가격 등에 대해서 단위근 및 공적

분 검정을 수행하여 차분모형을 적용할지, 오차수정모형을 적용할 것인지 결정하였

다. 월별자료를 이용하여 표본 수를 충분히 확보하고자 하였으나, 단위근 및 공적

분 검정에서 발생할 수 있는 소표본 하의 낮은 검정력 및 사이즈 왜곡 문제를 고려

하여 여러 가지 종류의 검정방법으로 분석을 진행하였다. 그 결과, 최종 에너지소

비, 산업생산지수, 에너지가격은 단위근을 가지는 차분정상(difference stationary) 

시계열인 것으로 보이며, 이들 사이에는 공적분 관계가 존재하는 것을 확인할 수 

있었다.33)

단위근 및 공적분 분석결과와 변수들 간의 반대 인과관계 등을 고려하여 식 (7)～

식 (9)와 같은 오차수정모형을 적용하였다. 이 때, 추가적으로 오차수정모형에 정

상시계열이며 강한 외생변수인 HDD와 CDD를 고려하여 식 (8)을 설정하고 

Bai-Perron검정을 수행하였다. 앞서 밝혔듯이, HDD와 CDD를 오차수정모형에 

추가한 이유는 최근의 냉․난방 수요 급증과 함께 전력과 도시가스 사용이 확대되

면서 기온 변화가 에너지소비에 중요한 영향을 줄 수 있기 때문이다. 구조변화를 

고려한 에너지소비에 대한 오차수정모형 분석결과는 <Table 5>에 나타나 있다.

<Table 5>에서 모형A와 모형B는 구조변화 시점을 고려할 때 전자는 Bai-Perron

검정에 따라 내생적으로 결정하였고, 후자는 에너지소비의 비조건부 분산의 구조변

화 시점을 오차수정모형의 구조변화 시점으로 외생적 제약을 가한 것이다. 모형A

에서 내생적으로 추정된 구조변화 시점은 2001년 11월로, 에너지소비 비조건 분산

의 내생적 구조변화 시점 2002년 1월과 매우 유사하여 모형 설정의 정확성과 일관

성을 확인할 수 있다.

모형A에서 회귀계수의 절대치 변화를 보면, 에너지소비의 자기회귀계수 ∆  
과 난방도일 의 추정치는 상승하였다. 즉, 충격의 지속성이 증가하였고, 난

방수요에 대응되는 기온변화에 대한 에너지소비 변화가 2000년 들어 더욱 더 증가

33) 단위근 검정에서 에너지소비와 산업생산은 단위근 시계열로 확정할 수 있으나, 에너지가격의 

경우 검정방법에 따라 결과가 달라지는 것을 확인할 수 있었다. 단, 시간 추세를 제외하고 단

위근 검정을 수행하면 모든 검정방법에서 단위근을 가지는 것을 확인할 수 있었다. 이러한 점

들을 고려하여 세 변수들이 차분정상 시계열이라고 결론 내리고 공적분 검정을 진행하였다. 

자세한 분석결과는 <Appendix Table 2>를 참조하라.
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한 것을 확인할 수 있다. 이와 같은 요인들은 최종 에너지소비의 변동성 증가로 이

어질 수 있다.

<Table 5> Estimation result of the error correction model applying structural change

　

Model A: Endogenous Structural 

Break

Model B: Exogenous Structural 

Break

Before 

structural 

breaks

(A)

After 

structural 

breaks

(B)

  

Before 

structural 

breaks

(A)

After 

structural 

breaks

(B)

  

∆ -0.048 

(-0.499) 

-0.180*

(-1.756) 

0.132 

　

-0.029 

(-0.302) 

-0.195* 

(-1.843) 

0.166 

　

∆ 0.300* 

(1.864) 

-0.052 

(-0.528) 

-0.248 

　

0.281* 

(1.747) 

-0.045 

(-0.450) 

-0.236 

　


-0.001 

(-0.775) 

0.002*** 

(2.058) 

0.001 

　

-0.001 

(-0.422) 

0.002** 

(1.973) 

0.001 

　


0.000 

(0.457) 

0.000 

(1.181) 

0.000 

　

0.000 

(0.481) 

0.000 

(1.208) 

0.000 

　


-0.872*** 

(-6.795) 

-0.492*** 

(-4.325) 

-0.380 

　

-0.893*** 

(-6.971) 

-0.476*** 

(-4.146) 

-0.416 

　

Non-Breaking Variables

∆ -0.049 -0.049 

(-1.347) (-1.335) 

constant
-0.003 -0.004 

(-0.785) (-0.829) 

structural break date 2001.11. 2002.1.

 F-stat. 16.923** -

Obs. 210

  0.382 0.378 

Notes: 1) ***, **, and * represent 1%, 5%, and 10% significance level respectively. Numbers 

in parentheses are t-statistics.

       2) For readability, coefficient of HDD and CDD are multiplied by .

       3) The structural break time of Model A is endogenously estimated by the least squared 

principle of Bai(1994, 1997), and the structural break time of Model B is exogenously 

given as that of total energy consumption unconditional variance.

       4) F-stat. is the test statistic calculated by the sequential procedure of Bai and 

Perron(1998, 2003), and its critical value is from Bai and Perron(2003). The 

maximum number of structural breaks is set to five.

반면, 산업생산과 불균형오차에 대한 회귀계수 추정치는 절대치 크기가 감소한 
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것으로 나타났다. 즉, 에너지소비에 대한 산업생산의 영향 감소와 에너지소비, 생

산, 가격 변수들 간의 장기 균형관계로의 조정속도 하락은 총에너지소비 변동성 감

소의 원인이 될 가능성이 높다. 회귀계수 절대치 변화의 증가와 감소가 공존하는 

가운데, 변화 정도는 증가에 비해서 감소가 더 큰 것을 확인할 수 있다. 구체적으

로 산업생산과 오차수정항의 추정치 변화 정도가 자기회귀계수 변화에 비해서 약

2～3배 큰 것을 확인할 수 있다. HDD와 비교하게 되면 이러한 차이는 더욱 더 확

연하게 나타난다. 그러므로 전체적으로 오차수정모형의 회귀계수 변화는 전체 최종 

에너지소비 변동성을 감소시키는 방향으로 이끌 가능성이 높다. 이와 같은 결과는 

구조변화 시점을 내생적으로 고려하든, 외생적으로 제약을 가하든 일관적으로 나타

나는 결과이다.34)

<Table 6>은 총에너지소비에 대한 오차수정모형 A와 B에 근거하여 조건부 분산

에 대한 변화정도를 분석한 것이다. 추정된 모형 A와 모형 B의 잔차 절대치에 대해

서 식 (5)와 같이 모형을 설정한 후 Bai-Perron 분석을 수행하였다. 그 결과, 두 

모형 모두에서 조건부 분산 변화는 포착되지 않는 것으로 확인되었다.

<Table 6> Result of the structural break test on conditional variance 

of the error correction model

　 F-stats. Structural break date Before structural break After strucutral break

Model A 5.378 - 0.018 -

Model B 5.748 - 0.019 -

Note: F-stat. is the test statistic calculated by the sequential procedure of Bai and Perron(1998, 

2003), and its critical value is from Bai and Perron(2003). The maximum number of 

structural breaks is set to five.

34) 추가적으로 에너지소비의 변동성 변화 시점인 2002년 1월 전․후로 표본을 구분하여 전체 에

너지소비, 산업생산 지수, 국내 에너지가격을 내생변수로 하는 벡터 오차수정모형(VECM) 

모형을 추정하였다. 구조변화 전과 후의 회귀계수 변화와 조건부 분산의 변화는 에너지소비

에 대한 ECM 모형의 결과와 일치했다. 즉, 구조변화 시점 후, 산업생산 지수와 불균형오차

에 대한 회귀계수의 절대크기가 감소한 반면, 자기회귀계수와 HDD 추정계수의 절대크기는 

증가하였다. 반면, 조건부 분산의 크기 변화는 나타나지 않았다. ECM 모형과의 차이는 국내 

에너지가격의 모수 변화가 포착되었는데, VECM에서는 변동성 감소 시점 이후, 국내 에너지

가격의 추정치 절대값이 감소하였다. 그러나 VECM 모형은 구조변화 시점 이전에는 국내 에

너지가격의 추정치가 양의 값으로 유의미하게 나오지 않았고, 모든 모수 변화를 허용하였기 

때문에, 국내 에너지가격이 변동성 축소에 기여하였는지는 보다 더 면밀하게 검토해야 할 것

이다. VECM 모형의 추정결과는 지면절약을 위해 생략하나 요청 시 자세한 결과는 제공된다.  
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한국의 에너지소비 변동성 축소 원인에 대한 <Table 4>～<Table 6>의 오차수정

모형 분석결과는 <Table 2>의 단순회귀모형의 결과와 상반된다. 즉, 단순회귀모형

에서는 총에너지소비 변동성 축소 이유가 조건부 분산의 감소로 나타났으나 에너지

소비에 영향을 주는 생산, 가격 및 기온 등을 고려하고, 이들 간의 장기균형관계까

지 반영한 다중회귀모형에서는 에너지소비 변동성 축소 원인이 회귀계수의 변화로 

확인되었다. 앞서, Giannone et al.(2008), 신동현 외(2014) 등의 사용 가능한 충

분한 정보를 고려한 분석결과와 제한된 정보를 이용하는 단순회귀모형의 결과가 상

반된다는 실증결과들과도 일치한다. 그러므로 다른 변수들 간의 상호관계와 공적분 

관계까지 고려하여 단순 회귀모형의 ‘누락변수 편의 문제(omitted variables 

problem)’를 해결한 다중회귀모형의 결과를 더욱 더 신뢰할 수 있을 것이다.

<Table 6>에서와 같이 통계적으로 조건부 분산의 변화가 포착되지 않더라도 외

부충격의 크기 변화 여부가 비조건부 분산의 감소에 기여할 가능성이 존재할 수 있

으므로, 전체 에너지소비 변동성의 원인이 회귀계수 변화인지 조건부 분산 감소인

지를 재확인하기 위해서 시뮬레이션 분석을 진행하였다. 구체적으로 식 (12)와 같

이 충격의 생성은 구조변화 시점 이전의 과정에 근거하나 회귀계수는 구조변화 시

점 이후의 변화된 값으로 에너지소비 증가율의 적합치 ∆ ′를 만들고, 반대로 식 

(13)과 같이 구조변화 시점 이전의 회귀계수와 구조변화 시점 이후의 충격으로 총

에너지소비의 변화율 ∆ ′′을 생성하여 비조건 분산을 각각 계산하였다.35) 회귀

계수와 충격의 변화는 오차수정모형에서의 모형A와 모형B의 추정결과에 각각 근거

하였다.

∆ ′    ∆   ′       ∼    (12)

∆ ″   ∆   ′       ∼    (13)

<Table 7>은 식 (12), 식 (13)에 따라 총에너지소비 증가율을 계산하여 비조건 

분산을 계산한 결과이다. <Table 7>에서 실제로 회귀계수와 조건부 분산이 바뀐 것

을 고려하게 되면 비조건부 분산은 0.03에서 0.01로 감소한다. 다음으로 충격의 크

35)   의 생성을 위해서, 오차항이 정규분포를 따른다는 가정을 추가하였다. 
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기는 고정시키고, 회귀계수만 바뀐다고 할 경우에는 추정된 에너지소비 변동성은 

0.01로 실제로 변동성이 감소된 결과와 일치한다. 반면, 회귀계수는 변화시키지 않

고, 충격만 바꿀 경우에는 에너지소비 변동성은 0.03으로 변동성은 감소하지 않는

다. 

<Table 7> Simulation result of final energy consumption volatility

Structural breaks occur in both coefficients and conditional variance : ∆ 
Coefficients Shocks A B

Before structural breaks Before structural breaks 0.03 0.03 

After structural breaks After structural breaks 0.01 0.01 

Structural breaks occur only in coefficients: ∆ ′
Coefficients Shocks A B

After structural breaks Before structural breaks 0.01 0.01 

Structural breaks occur only in conditional variance: ∆ ′′
Coefficients Shocks A B

Before structural breaks After structural breaks 0.03 0.03 

Note: The unconditional variance of ∆  is calculated when both coefficients and the variance of 

error term (conditional variance) change. The unconditional variance of ∆ ′  and of ∆ ′′   

are calculated only when coefficients change and only when the variance of error 

term(conditional variance) change, respectively.

이상의 결과는 모형A와 모형B 모두에서 나타나는 일관적인 결과로 에너지소비 

변동성의 원인이 회귀계수 변화라는 결론에 대한 강건성(robustness)이 보장된다는 

것을 의미한다. 그러므로 총에너지소비 변동성 감소의 원인은 회귀계수 변화로 인

한 충격의 전파정도가 하락한 것이며, 보다 구체적으로는 에너지소비에 대한 산업

생산의 영향 감소와 장기균형 관계에서 벗어났을 때 조정되는 속도가 감소한 것이 

주요 원인이다.

3. 에너지소비 변동성 축소 원인 분석

지금까지의 실증분석 결과에서는 우리나라 에너지 소비 변동성 축소가 에너지 소

비에 대한 산업생산의 영향 감소와 불균형 오차에 대한 조정속도 감소가 주요 원인
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인 것으로 나타났다. 먼저, 산업생산과 에너지소비 간의 관계가 약화된 것은 에너

지효율 개선으로 설명할 수 있다. 1단위 생산을 위한 에너지 사용이 감소하면 생산 

변화에 따른 에너지소비 반응 정도가 하락할 수 있고, 이는 에너지소비 변동성 축

소로 이어진 것으로 해석할 수 있다. 생산에 대한 에너지소비 효율 개선은 에너지 

절약․효율 기술발전과 에너지 다소비․집약 산업에서 에너지 저소비․고효율 산

업으로 산업 구조 변화가 그 원인일 것이다.36)

실제로 <Figure 3>은 에너지-생산 원단위와 에너지 다소비 산업 비중을 나타낸 

것이다.37) <Figure 3>의 A는 에너지-생산 원단위에 대한 실제치와 추세 추정치를 

나타낸 것으로 에너지-생산 원단위가 1990년대 말부터 최근까지 지속적으로 개선

되고 있는 것을 확인할 수 있다. 특히, 에너지-생산 원단위 추세 감소가 발생하는 

추정된 시점이 2001년 11월로, 에너지 소비에 대한 생산의 영향이 감소한 시점과 

완벽하게 일치한다. 

또한 <Figure 3>의 B에서 전체 산업에 대해서 에너지 다소비 산업의 비중이 

2000년 들어 지속적으로 감소하는 것을 확인할 수 있다.38) 구체적으로 2002년을 

기준으로 에너지 다소비 산업 비중이 증가 추세에서 감소 추세를 보이게 된다. 비

록 에너지 다소비 산업 비중 자료가 연간 자료이므로 직접적으로 비교하기 어려우나 

에너지 소비의 비조건부 분산 감소 시기 2002년 1월과 에너지 소비와 생산 간의 관계

가 약화된 시기 2001년 11월과 매우 유사하다고 볼 수 있다. 이는 에너지-생산 원단

위 개선과 함께 에너지 다소비 산업 비중 감소는 에너지 소비에 대한 생산의 영향을 

더욱 더 약화시켜 에너지 소비 변동성 감소의 주요 원인으로 작용한 것으로 볼 수 있

36) 비록 통계적 유의성은 확보되지 않으나 구조변화 시점 이후에는 산업생산에 대한 추정계수가 

음의 값으로 바뀐다. 이와 같은 결과는 환경 쿠즈네츠 곡선(Environmental Kuznets curve: 

EKC) 가설을 지지하는 결과로 한국은 오염물질 배출량 단계가 아닌 에너지소비 단계에서 

EKC가 성립되었거나 곧 성립될 수 있다는 중요한 함의를 가진다. 

37) 에너지 다소비 산업은 화학섬유, 비료 및 농약, 의약품, 화장품, 기타화학제품, 고무 및 플라

스틱제품, 유리 및 유리제품, 도기 및 자기제품, 기타비금속광물제품, 철강, 비철금속제품, 

금속제품 제조업 등이 포함된다. 산업연구원(KIET)의 연간자료를 이용하였다.

38) 반면, 전력 다소비 산업의 비중은 2013년 약 20%로 2000년 약 13% 비해서 지속적으로 증가

하고 있다. 전력의 편리함, 상대적으로 다른 에너지원에 비해서 산업용 전력요금이 낮다는 점

을 고려하면, 앞으로도 전력 다소비 산업 비중이 증가할 것으로 보인다. 그러므로 전력소비의 

효율성이 개선되지 않고 전력 다소비 산업 비중이 증가하게 되면 전력소비와 전체 에너지소비 

변동성 확대가 나타날 수 있을 것으로 판단된다. 
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다. 그러므로 에너지효율을 개선할 수 있는 기술발전과 에너지 다소비․집약 산업으

로부터의 탈피는 에너지소비 변동성을 보다 지속적으로 안정시킬 수 있을 것이다.

<Figure 3> Evolution of Production-Energy Intensity change and ratio 

of the energy-intensive industries

   A. Production-Energy Intensity              B. The ratio of energy intensive industries
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Notes: 1) Production-Energy intensity is final energy consumption divided by industrial 

production(IP) index. Final energy consumption and IP index are transformed into 

log value after adjusting seasonality. In addition, the trend of production-energy 

intensity is obtained by Hodrick-Prescott filter(Hodrick and Prescott, 1997). Applying 

Bai-Perron’s structural break analysis method, it is shown that the structural break 

times of energy intensity time trend are 2001m11 and 2008m11.

       2) The ratio of energy intensive industries is the value-added ratio of energy intensive 

industries to total industries. By Bai-Perron method, it is also found that the time 

trend of the ratio of energy intensive industries has changed in 2000 and 2010.

최종 에너지소비 변동성 감소의 또 다른 중요한 원인은 장기 균형관계로 조정되

는 속도 감소이다. 실제로 <Table 5>의 추정결과에서 모형A의 경우, 불균형 오차 

  의 회귀계수가 구조변화 시점 이후로 약 44%, 모형 B의 경우 약 47% 감소

한다. 이처럼 공적분 관계가 존재하는 시계열들 간 장기균형으로의 조종속도가 바

뀌는 원인에 대해서는 일반적인 합의가 존재하지 않으나 크게 두 가지 이유를 생각

해 볼 수 있다. 첫째, 시계열들 간의 공적분 관계가 바뀐 경우이다. 구체적으로 에

너지소비, 생산 및 가격들에 대한 공적분 회귀식에서 모수의 구조변화가 발생하면 

오차수정모형에서 불균형오차의 모수가 바뀔 수 있다. 둘째, 공적분 회귀식의 모수

는 일정하게 유지되나 불균형오차의 크기에 따라 조정속도가 다른 경우이다. 
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Enders and Siklos(2001)은 불균형 오차의 크기에 따라 장기균형으로의 조정속도

가 달라지는 것을 반영하여 Engle and Granger(1987)의 공적분 검정을 확장하였

다. 또한, Hansen and Seo(2002)는 균형으로 조정되는 속도가 불균형오차의 크기 

함수로 표현할 수 있는 비선형 오차수정모형을 제안하고 장․단기 이자율 관계에 

적용하여 실제로 불균형오차를 해결하는 조정속도가 불균형오차의 크기에 따라 달

라질 수 있음을 보였다.

먼저, 전체 에너지소비에 대한 공적분 회귀식에 Bai-Perron검정을 적용한 결과 

구조변화가 나타나지 않았다. 따라서, 불균형오차의 조정속도 감소가 에너지소비, 

산업생산, 에너지가격 간의 공적분 관계가 변한 것에 기인한 것은 아니라고 볼 수 

있다. 불균형오차의 절대 크기에 대한 Bai-Perron검정결과에서는 구조변화가 나타

난 것을 확인할 수 있었다. 구체적으로 불균형오차의 절대크기가 2003년 11월 이후

로 0.026에서 0.017로 감소한 것을 확인하였다.39) 또한, 에너지 소비의 비조건부 

분산 감소 시점인 2002년 1월 전후로 불균형오차의 절대크기가 0.026에서 0.017로 

감소한 것을 확인하였다. 만약, 에너지소비, 산업생산, 에너지가격 사이에 장기균

형으로 조정되는 속도가 불균형 오차의 크기에 따라 비대칭적이라면 이들 간의 공

행성(comovement)이 2000년 초반 이후에 강화되어 불균형오차가 감소한 것이 조

정속도의 감소로 이어졌을 가능성이 존재한다. 앞서 분석한 것처럼 불균형오차에 

대한 조정속도 감소는 총에너지소비 변동성 축소의 중요한 원인이다. 

에너지소비, 산업생산, 에너지가격의 관계에서 불균형오차의 크기에 따라 비대

칭적 조정이 일어나는지 살펴보기 위해서 Enders and Siklos(2001)의 방법을 이용

하여 보다 정확한 결과를 도출하고자 하였다. Enders and Siklos(2001)은 다음과 

같이 불균형오차의 크기를 임계변수로 두는 TAR(threshold autoregressive) 모형을 

제안하였다.

∆     ∙     ≤      ∙       

 
 

 

∆    

(14)

39) 공적분 회귀식과 불균형오차에 대한 구조변화 분석에 대한 자세한 결과는 요청 시 제공된다.
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여기서, 불균형오차 는 에너지소비, 산업생산, 에너지가격 간의 공적분회귀

식 식 (10)으로부터 구해진다. Enders and Siklos(2001)는 먼저 과 의 통계

량 중 큰 값(max통계량)을 이용하여 공적분 관계가 존재하지 않는다는 귀무가

설을 검정한다. 다음으로 균형으로의 조정속도가 불균형오차의 크기에 따라 비대칭

적인지를 분석하기 위해서   라는 귀무가설 하의 검정통계량 를 계산한다. 

Enders and Siklos(2001)는 max통계량과 통계량에 대한 임계치를 몬테카를

로(Monte-Carlo) 시뮬레이션으로 계산하였다. 이때, 임계변수의 크기 는 외생적

으로 가정할 수 있으며 Chan(1993)의 방법을 이용하여 내생적으로 추정할 수 있

다. 본 연구에서는 임계변수를 내생변수로 간주하였다.

<Table 8>은 식 (14)의 추정결과와 이에 근거한 비대칭적 조정속도에 대한 검정

결과이다. 먼저, max통계량이 5% 유의수준하에서 임계치를 넘으므로 공적분 

관계가 존재하지 않는다는 귀무가설을 기각한다. 또한, 통계량이 5% 유의수준하

의 임계치보다 크므로   라는 귀무가설을 기각한다. 또한, 임계변수의 크기 

는 0.029로 추정되어 0.029를 기준으로 조정속도가 달라질 수 있다는 것을 알 수 

있다. 

Variable Coefficient

∙ ≤ 
-0.29***

(0.12)

∙  
-0.21***

(0.11)

 0.029

max -2.52** 

[-2.19]


10.65**

[8.16]

<Table 8> Analysis of asymmetric speed of adjustment

Notes: 1) *** and ** represent 1% and 5% significance level respectively. Number in 

parenthesis is standard error.

       2) The number in square brackets is the critical value for 5% significance level calculated 

by Monte Carlo Simulation with 10,000 repetitions.

<Table 8>의 추정결과를 고려하여 불균형오차의 크기에 따라 조정속도가 달라지

는 비선형 ECM은 다음과 같이 설정할 수 있다. 
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∆    ∆    ∆    ∆      
    ∙     ≤      ∙     ≤   

(15)

식 (15)는 불균형오차의 크기에 따라 균형으로의 조정속도를 의미하는 회귀계수

가 달라지는 일종의 threshold ECM으로 해석할 수 있다. 

<Table 9>는 식 (15)의 추정결과이다. <Table 9>에서 알 수 있는 것처럼 불균형

오차 의 크기가 0.029보다 작으면, 0.029보다 큰 경우보다 조정속도의 절대크

기가 약 39% 감소한다. 따라서, 에너지 소비, 산업생산, 에너지가격 간의 공적분 

관계에서 비대칭적 조정속도가 존재하고 구체적으로 불균형오차의 크기가 작을수록 

조정속도가 감소한다는 것을 알 수 있다. 이는 2002년 1월 이후 세 변수 간의 공행

성이 그 전보다 강화되어 불균형 오차가 감소한 것이 에너지 소비 변동성 축소의 이

유 중 하나라는 가설을 지지한다. 실질GDP와 전력발전량과 같은 에너지시계열 간

의 공행성이 2000년 이후 강화되었다는 김석종․김인무(2014)의 지적도 이와 같은 

설명을 뒷받침한다.40)

에너지소비의 변동성이 축소한 원인으로 관련변수들의 변동성 감소를 고려할 수 

있다, 즉, 산업생산, 에너지가격, 냉방도일과 난방도일의 변동성이 감소하였다면 

에너지소비의 변동성으로 전이되었을 가능성이 존재한다.41) 이를 확인하기 위해서 

ECM 모형에서 사용한 각 변수들의 비조건부 분산에 대해서 식 (3)과 같이 내생적 

구조변화 검정을 수행하였다.42) 그 결과 산업생산의 변동성은 2009년 11월 이후로 

약 40% 감소하였으나 변동성 감소 시점이 에너지소비 변동성 감소 시점과 많은 차

이가 있는 것을 확인할 수 있었다. 또한 에너지가격, 냉방도일 및 난방도일의 비조

건 분산은 안정적인 것으로 나타났다. 그러므로 에너지소비와 관련된 변수들의 변

동성 감소는 에너지소비 변동성 축소에 기여하지 않은 것으로 판단된다.43)

40) 김석종․김인무(2014)는 시간변형함수를 이용하여 경기변동과 전력발전량 간의 공행성이 

2000년 이후로 강화되었다고 주장하면서, 경기변동에 대한 즉각적인 정보를 반영하는 지표로 

전력발전량을 활용할 것을 제안하고 있다. 

41) 신동현․김재혁(2015)는 전력 발전시장의 계통한계가격 변동성을 분석함에 있어 SVAR 

(structural vector autoregressive) 모형으로 설명변수들의 비조건부 분산 변화가 종속변수의 

비조건부 분산 변화로 전이될 수 있음을 보였다.

42) 지면을 절약하기 위해 자세한 분석결과는 생략하나, 요청 시 제공된다.

43) 산업생산의 비조건부 분산의 구조변화 시점을 에너지소비의 변동성 감소 시점인 2002년 1월
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<Table 9> Estimation result of threshold ECM

Variable Coefficient

constant
-0.00

(0.01)

∆ -0.12*

(-0.07)

∆ 0.03

(0.09)

∆ -0.04

(-0.04)


0.00

(0.00)


0.00

(0.00)

∆∙ ≤   -0.51***

(0.12)

∆∙    -0.82***

(0.12)

obs. 210

  0.35

Notes: 1) *** and * represent 1% and 10% significance level respectively. Number in 

parenthesis is standard error.

에너지원 구성변화가 에너지소비 변동성 감소에 영향을 줄 가능성 또한 검토하였

다. 구체적으로 에너지소비 증가율에 산업 부문의 에너지원별 비중 변화를 추가 설

명변수로 고려하여 모형을 추정한 결과, 모든 에너지원별 비중 변화의 회귀계수가 

10% 유의수준 하에서도 통계적 유의성이 없는 것으로 나타났다. 정용훈․김수이

(2012), 신석하(2014)의 분석결과처럼 에너지원별 비중이 국가 온실가스 배출량에 

영향을 줄 수 있으나, 온실가스 배출량과 밀접한 관계가 있는 에너지소비는 이와 

같은 사실이 나타나지 않는 것을 확인하였다.44)

로 외생적으로 가정하면 변동성은 약 12% 감소하여 어느 정도 에너지소비 변동성 축소에 산

업생산의 변동성 감소가 기여할 가능성도 존재한다. 그러나 산업생산의 변동성 감소 정도가 

작고, 2002년 1월 이후로 에너지 소비에 대한 생산의 영향이 약화되었다는 점으로 볼 때 그 

효과는 극히 작을 것으로 판단된다.

44) 에너지원으로서 석탄, 석유, 가스, 전력, 신재생에너지를 고려하였으며, 자료의 주기 및 표

본기간은 본 연구와 일치한다. 자세한 추정결과는 요청시 제공된다.
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반면, 에너지소비의 자기회귀계수와 난방도일 회귀계수 크기의 증가는 전체 최종 

에너지소비 변동성 증가를 야기할 수 있는 것으로 나타났다. 즉, 2002년 이후 나타

난 다른 요인들의 충격 지속성 증가와 난방을 위한 에너지소비 증가가 더욱 확대된

다면 생산-에너지 원단위 개선과 불균형오차 크기 감소에도 불구하고 변동성이 증

가할 가능성이 높다. 특히, 1997년 1월에 약 70%를 차지하던 석유제품 비중이 최

근 2014년 8월에 49%까지 감소하고, 난방수요에 크게 영향을 받는 도시가스와 전

력소비의 비중이 16%에서 30%까지 증가하는 상황에서 이상한파와 동계기간 확대

와 같은 기후변화는 난방수요를 급증시켜 총에너지소비 변동성 확대로 이어질 가능

성이 매우 높다는 사실을 유추할 수 있다. 

Ⅵ. 결론 및 시사점

1990년대 후반부터 진행된 거시 경제시계열들의 변동성 변화 분석에서 주요 거시 

경제변수들의 변동성이 선진국을 중심으로 축소되었다는 일반적인 합의가 있다. 반

면, 그 원인에 대해서는 충격의 지속성 때문인지 충격의 크기 때문인지에 대해서는 

분석 대상과 연구자들마다 상이하다. 단, 최근 들어 변동성 변화의 원인을 분석함

에 있어 초기의 단순회귀모형은 다른 변수들과의 상호작용을 고려하지 않아 모형의 

회귀계수의 변화를 과소평가하여, 조건부 분산의 변화를 과대평가하는 문제가 발생

한다는 주장이 꾸준히 제기되고 있다(Cannova, 2006; Giannone et al., 2008). 본 

연구는 거시변수들에 대한 변동성 변화 분석의 흐름 하에서 분석절차가 상대적으로 

간단한 단순회귀모형뿐만 아니라 다른 관련 변수들의 관계를 고려할 수 있는 다중

회귀모형과 내생적 구조변화 분석방법을 활용하여 1997년 외환위기 이후 그 중요성

이 높아지고 있는 한국의 에너지소비 변동성을 분석하였다. 구체적으로 한국의 에

너지소비 변동성에 대해서 다음과 같은 세 가지 질문들에 대해서 답하고자 하였다. 

첫째, 한국의 최종 에너지소비의 변동성은 어떻게 변하였는가? 둘째, 변동성 변화

의 시점은 언제인가? 셋째, 변동성 변화의 원천과 원인은 무엇인가?

한국 에너지소비 변동성의 구조변화에 대한 이상의 질문들에 대한 답을 찾고 주

요 시사점을 도출하고자 내생적 구조변화 분석방법을 이용하였다. 이때, 에너지소

비만을 고려한 단순회귀모형에서 경제변수와 기온과 같은 외생변수들의 영향을 고

려한 다중회귀모형까지 활용하여 정확한 결과를 도출하고자 하였다. 특히, 에너지
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소비와 장기적인 균형관계가 있는 것으로 알려져 있는 생산과 에너지가격 등과의 

공적분 관계까지 고려한 오차수정모형에 구조변화를 허용하여 생산, 가격 및 기온

뿐만 아니라, 불균형오차에 대한 반응 변화까지도 에너지소비 변동성 변화의 원인

으로 고려하였다. 또한 시뮬레이션 분석을 통해서 분석결과에 대한 보다 정확한 근

거를 제시하고자 하였다.

1997년 1월부터 2014년 8월까지의 월별자료를 이용하여 실증분석한 결과, 한국

의 전체 최종 에너지소비는 2002년 1월 이후로 변동성이 이전보다 약 50% 감소한 

것으로 나타났다. 또한 부문별로는 수송, 상업․가정, 공공 부문에서, 에너지원별 

소비에서는 석유와 신재생에너지에서 변동성이 감소한 것으로 확인되었다. 반면, 

석탄 소비의 변동성은 증가한 것으로 나타났다. 총에너지소비 변동성의 원천을 부

문별․에너지원별 관점에서 알아보기 위해서 비중을 고려한 GC의 변동성을 분석한 

결과 산업, 상업․가정, 석유 및 열에너지가 전체 에너지소비 변동성 축소의 원천

인 것을 확인할 수 있었다. 또한, GC의 구조변화 시점이 최근이라는 점을 고려하

여 볼 때, 수송, 공공 부문 및 신재생에너지 소비 변동성 감소가 앞으로의 전체 에

너지소비 변동성 감소의 원천이 될 가능성이 높다는 것도 확인할 수 있었다.

총에너지소비의 변동성 축소 원인을 파악하기 위해서 단순회귀모형과 오차수정

모형에 근거한 다중회귀모형을 모두 고려하였다. 먼저, 단순회귀모형에서는 전체 

에너지, 부문별 및 에너지원별 소비 변동성 변화 원인이 조건부 분산의 변화라는 

일관된 결과를 얻을 수 있었다. 그러나 이와 같은 결과는 다른 변수들을 고려한 다

중회귀모형의 분석결과에 의하면 신뢰할 수 없다는 것을 확인할 수 있었다. 오차수

정모형에 근거하여 분석한 결과, 총에너지소비 변동성 감소는 전적으로 회귀계수 

변화로 인한 충격의 전파 정도가 감소한 것으로 특히, 산업생산 변화에 대한 에너

지소비 변화 하락과 불균형오차를 조정하는 속도 감소가 가장 큰 이유인 것으로 확

인되었다. 

다시 말해서, 에너지효율 개선, 에너지 다소비․집약 산업에서 에너지 저소비․

고효율 산업으로의 산업구조 변화와 에너지소비, 산업생산, 에너지가격 간의 불균

형오차 크기 감소는 한국의 전체 에너지소비 변동성 축소를 발생시킨 것으로 나타

났다. 이러한 결과는 오차수정모형의 구조변화 시점과 총에너지소비의 비조건부 분

산의 구조변화 시점이 완벽에 가깝게 일치하고, 구조변화 시점을 내생적으로 추정

하든, 외생적으로 제약을 가하든 일관적으로 나타나는 결과이면서 시뮬레이션을 통
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해서 재확인할 수 있다는 점에서 실증분석결과의 신뢰성을 보장할 수 있었다. 

오차수정모형에서 산업생산과 불균형오차에 대한 회귀계수의 절대크기 감소가 

변동성 감소의 주요 원인이므로 변동성 완화 현상이 우연적인 사건이 아니라고 생

각할 수 있다. 그러나 시차변수와 난방도일에 대한 추정계수가 증가한 결과는 총에

너지소비의 변동성이 다시 확대될 가능성이 존재한다는 것을 말해주고 있다. 특히, 

난방수요의 많은 비중을 차지하고 도시가스와 전력소비가 늘어나는 상황을 고려하

여 볼 때, 난방수요 증가로 인한 총에너지소비 변동성이 다시 증가될 수 있음을 유

념해야 할 것이다.

마지막으로 본 연구의 한계와 개선점은 다음과 같다. 먼저, 에너지소비 변동성 

변화에 대해서 내생적 구조변화 분석방법 이외에 다른 방법을 적용하여 볼 수 있을 

것이다. 예를 들어, Koop and Korobilis(2009)에서 제안하고 있는 시변모수

(time-varying parameter)를 허용하는 베이지언 다중회귀 분석방법을 적용하여 조건

부 평균을 나타나는 회귀모형의 모수에 대한 변화 여부를 분석할 수 있을 것이

다.45) 다음으로 다른 변수를 고려한 다중회귀모형을 전체 에너지소비가 아닌 부문

별․에너지원별로 확대하여 부문별․에너지원별 소비 변동성의 원인을 미시적 측

면에서 파악할 필요가 있다. 또한 에너지소비, 생산 및 가격 간의 불균형오차에 대

한 조정속도 변화 원인에 대한 이론적 대답을 도출할 수 있는 연구가 진행되어야 할 

것이다. 마지막으로 에너지소비 변동성 안정화가 한국에만 나타나는 특수한 현상인

지, 전세계적으로 나타나는 일반적인 현상인지, 아니면 주요 거시경제변수들처럼 

선진국에서만 발생하고 있는지에 대해서도 살펴볼 필요가 있을 것이다. 이러한 한

계와 개선점들은 향후 연구과제로 남겨둔다.

45) 단, 시변모수의 단점은 추정과정이 매우 복잡하고, 모수 변화가 연속적이어서 어느 정도 모수

가 변화해야 구조변화가 발생하였는지에 대한 기준이 필요하므로 구조변화 발생 유무와 시점

에 대한 통계적 판단이 다소 어렵다는 단점이 존재한다.
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<Appendix Table 1> Evolution of final energy consumption volatility 

by sector and source
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Note: The solid-line is energy consumption volatility of sector and energy source, and the 

dotted line is the unconditional variance estimated by nonlinear regression in which 

endogenous structural breaks are allowed.
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<Appendix table 2> Result of unit-root and cointegration test 

and cointegration regression

Unit root test results

　 final energy consumption Industry Production Energy Price

ADF -4.88*** -1.96 -3.49*** 

ADF-GLS -3.45** -1.74 -3.51*** 

ERS 4.03 10.54*** 3.98 

PP -8.37*** -2.31 -4.09*** 

NG and 

Perron

Mza -60.22 -7.36 -22.66** 

MZt -5.46 -1.71 -3.37** 

MSB 0.09 0.23*** 0.15* 

MPT 1.62 12.80*** 4.02 

KPSS 0.06 0.24*** 0.31*** 

Notes: 1) ***, **, and * represent 1%, 5%, and 10% significance level respectively.
       2) ADF is augmented Dickey-Fuller test of Said and Dickey(1984), and ADF-GLS is the 

ADF-GLS test of Eliot et al.(1996). ERS is point optimal test of Eliot et al.(1996), and PP 
is the unit root test of Phillips and Perron(1998). NG and Perron is the unit root test of 
Ng and Perron(2001), and KPSS is the stationarity test of Kwiatkowski et al.(1992).

       3) All variables are transformed into log value, and the maximum lag order is four. In 
addition, the constant and time trend are included when applying unit root tests. If time 
trend is excluded, all variables have unit root regardless of the kind of unit root tests.

Cointegration test results

Single Eqaution Johansen

Dependent Variable E-O P-O 　  max
 -66.55*** -131.76*** at most 0 26.09** 21.18** 

 -26.08** -66.90*** at most 1 4.91 4.03 

 -22.35* -35.42*** at most 2 0.88 0.88 

Notes: 1) ***, **, and * represent 1%, 5%, and 10% significance level respectively.
       2) E-O menas the cointegration test of Engle and Granger(1987), and P-O means the 

cointegration test of Phillips and Ouliaris(1990). Johansen is the cointegration test of 
Johansen(1991).

       3) All variables are transformed into log value, and the maximum lag order is four. In 
addition, the constant and time trend are included when applying cointegration tests.

Cointegration regression estimation results

Regressors FM CCR DOLS


0.39***

(8.52) 

0.39*** 

(8.57) 

0.38*** 

(7.37) 


-0.09*** 

(-2.68) 

-0.09** 

(-2.49) 

-0.07** 

(-1.85) 

  0.96 0.96 0.96 

Notes: 1) ***, **, and * represent 1%, 5%, and 10% significance level respectively. Number 
in parenthesis is t-statistics.

       2) FM is the Fully Modified OLS of Phillips and Hansen(1990) and CCR is the Canonical 
Cointegrating Regression of Park(1992). DOLS is Dynamic OLS of Stock and 
Watson(1993).

       3) All variables are transformed into log value, and the constant is included when 
estimating coefficients.



한국의 에너지소비 변동성 변화 분석 119

An Analysis of Korean Energy Consumption Volatility

Donghyun Shin*․Ha-Hyun Jo**․Jaehyeok Kim***

Abstract46)

  This paper investigates the volatility change of Korean energy consumption 

applying endogenous structural break analysis methods. Empirical results show 

that the energy consumption volatility in Korea has reduced by 50% after 

January, 2002. In the aspects of sector and energy source, the volatility of 

transportation, commerce‧household, public energy consumption and 

petroleum has decreased. On the other hand, the volatility of coal and 

renewable energy has increased. The analysis indicates that industry, 

commerce‧household, petroleum and heat energy consumption are the main 

sources of the volatility reduction. The weakened relationship between industry 

production and energy consumption is also found to reduce the volatility. 

Another important reason for the volatility reduction is the decrease of 

adjustment speed among energy consumption, industry production and energy 

price caused by the reduced size of disequilibrium error. These empirical 

results imply that improvement of energy efficiency and structural transition 

from energy intensive industry to energy efficient industry should be 

accelerated in order to maintain the stability of Korean energy consumption.
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