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2014년 상반기 배럴당 100달러를 상회하던 국제유가는 이후 급락하여 2016년 

초에는 역대 최저치인 20달러대를 기록했다. 작년 12월부터 다시 50달러를 회복

했으나, 2017년 상반기 들어 국제유가는 등락을 반복하며 하락하는 추세를 보였다. 

2017년 7~8월에는 사우디아라비아의 수출 감축 소식, 미국의 생산량 감소 가능성 등 

공급과잉 해소 기대 속에서 국제유가가 소폭 상승했다.

이 같은 유가의 변동성 확대가 국내 수출입 산업에 미칠 수 있는 부작용에 대한 

우려의 목소리가 커지고 있다. 유가 상승은 생산원가가 올라가면서 수출단가 

상승으로 이어져 경쟁국에 비해 국내 수출산업에 불리한 영향을 줄 가능성이 있으며, 

또한 원유를 전량 수입에 의존하는 국내 산업의 특성상 고유가로 인해 수입단가가 

상승하여 교역조건 악화로 이어질 여지도 충분하다. 국제유가 변동이 수출입 단가로 

전이되어 우리 무역수지에 적지 않은 영향을 줄 것으로 예상됨에 따라 유가 충격이 

우리 무역에 미친 파급효과에 대해 분석해 보았다. 

국제유가 변동은 전체적인 무역수지에 음(-)의 전이효과를 보이면서 유가가 상승

(하락)하면 수지가 악화(개선)되는 추세다. 이는 전체 수입 중 원유 수입이 큰 비중을 

차지하는 우리 무역의 특성상 유가 상승(하락)으로 원유수입액이 증가(감소)하여 

전체 무역수지에 부정적(긍정적)인 영향을 미치는 것에 기인한다. 본 연구에서는 

원유를 제외한 제조업 위주로 업종별 무역수지에 대한 유가 변동의 파급 영향을 

살펴보고자 한다.

제조 업종별로 유가의 파급효과를 추정해 본 결과, 전체적인 무역수지와 달리 

유가 상승 또는 하락 시 석유제품, 석유화학, 일반기계, 섬유 등의 수출입 단가 

역시 상승 또는 하락하는 양(+)의 전이효과가 나타났다. 특히 비용 상승 또는 하락 

요인을 가격에 전가시키는데 있어서 비대칭적인 형태를 보여 수출입 단가에 미치는 

영향이 유가 하락기보다 상승기에 더 큰 것으로 분석됐다.

요 약
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<국제유가 변동에 따른 유가관련 품목별 수출입 단가 영향>

수출단가 탄력성 수입단가 탄력성

유가 1% 상승 유가 1% 하락 유가 1% 상승 유가 1% 하락

석유제품 0.8349 > 0.8111 0.8259 > 0.8156

석유화학 0.3388 > 0.2949 0.2996 > 0.2548

일반기계 0.1007 > 0.0816 0.0966 > 0.0830

섬유 0.0944 > 0.0355 0.1109 > 0.0617

유가의 수출입 단가탄력성을 기초로, 유가 변동에 따른 유가관련 품목의 무역

수지 영향을 추정해 본 결과, 산업별 무역수지는 유가와 같은 방향으로 움직였다. 

단, 유가 하락기의 충격이 상승기보다 더 큰 것으로 나타났다. 전반적으로 유가 

1% 하락 시 유가관련 품목(석유제품·석유화학·일반기계·섬유)의 월별 무역수지가 

2,282만 달러만큼 악화되는 것으로 추정된데 반해, 유가 1% 상승 시에는 동 품목의 

수지가 1,687만 달러 개선에 그쳤다. 월별 유가 등락을 기준으로 한국의 전체 무역

수지 영향을 산정해 본 결과, 2016년에 유가 하락으로 수지가 37.3억 달러(원유 

수입분 제외) 악화된 것으로 추정됐다.

국제유가가 변동함에 따라 유가관련 제조업의 무역수지가 변하는 경향에 주목

할 필요가 있다. 올 상반기 유가가 전반적으로 50달러를 상회하면서 우리 교역

규모가 커지고 유가관련품목의 무역수지가 개선되는 효과가 있었으나, 여전히 

하반기 유가 하락 가능성이 상존하고 있어 아직 낙관하기엔 시기상조이다. 이에 

제조업 관련업종의 무역수지의 유가민감도를 줄이기 위한 중장기적인 관점에서의 

다양한 대응전략 마련이 필요하다. ①에너지 저소비형 산업구조로의 전환(제조업 

중심 → 지식서비스업 중심), ②신재생에너지 육성을 위한 R&D 투자 확대, ③수출 

제품의 고부가가치화 등을 통해 유가 관련 품목의 가격변동에 따른 대외경쟁력 

변화를 최소화할 필요가 있다.



본  문
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Ⅰ. 연구 배경

 국제유가(두바이유 기준)는 2014년 상반기 배럴당 100달러를 상회하였으나 이후 

급락하여 2016년 초에는 역대 최저치인 20달러대를 기록하다 작년 12월에는 

50달러 다시 회복

● 2016년 하반기 이후 유가의 회복 추이는 美 셰일오일 등 비OPEC의 생산 감소에 

따른 세계 석유시장의 공급 과잉 완화와 함께 산유국들의 감산 논의가 진행된 

것이 주된 요인으로 작용

- 2016년 11월 말에 OPEC은 1일 원유생산량(b/d)을 3,250만 배럴로 제한하는 

감축안에 최종 합의

- 2016년 12월에는 러시아 등 11개 비OPEC 산유국들도 OPEC의 감산합의에 

동조

* Dubai 유가 추이 ($/배럴) : 

(’14.6월) 107.93 → (’15.8) 47.76 → (’16.1) 26.86 → (’16.1) 26.86 → (’17.1) 53.71 

<최근 4년 간 국제유가(두바이유) 추이>

      자료 : 국제금융센터
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 2017년 국제유가는 상반기에 등락*을 반복하며 전체적으로 하락하는 추세를 

보이다가 7월로 접어들면서 점진적으로 상승한 가운데 8월에는 50달러 부근에서 

안착

● OPEC 감산합의** 이후 국제유가는 2017년 1/4분기 중 50달러 대에서 안정적으로 

움직였으나, 2/4분기 들어 미국 셰일오일을 중심으로 공급이 증가하면서 40달러 

중반까지 하락 

* 2017년 Dubai 유가 추이($/배럴) : 

(1월)53.71 → (2)54.39 → (3)51.20 → (4)52.30 → (5)50.72 → (6)46.47 → (7)47.57 → (8)50.22
** 2017.1월~6월말까지 일일180만 배럴(세계 생산의 약 2%) 감산하기로 합의

- 상반기 국제유가의 하락은 주로 공급 요인(美 오일 및 셰일 증산, OPEC 

감산합의에 대한 실효성 약화)에 의한 것으로 글로벌 경기, 특히 신흥국 경기 

부진과 같은 수요 요인에 의한 유가 하락으로 보기는 힘듦 

● 7월에는 사우디아라비아의 수출 감축 합의*와 함께 미국의 생산량 감소 

가능성이 커짐에 따라 과잉공급 해소 기대 속에서 국제유가가 소폭 상승

* 올해 7월 24일에 OPEC과 비OPEC의 모니터링 회의에서 사우디가 수출량을 감축하겠다고 

발표

 유가 변동이 국내 수출입 산업에 미칠 수 있는 부작용에 대한 우려감이 높아지고 

있는 상황에서 유가 충격이 우리 무역에 미치는 파급효과에 대한 연구 필요성이 

제기됨

● 유가 상승은 생산원가 상승을 통한 수출단가 상승으로 이어져 경쟁국에 비해 

국내 수출 산업에 불리한 영향을 줄 가능성이 큼

- 한국의 경우 경제성장의 수출 의존도(2016년 기준 35.1%)가 높아 국제유가 

변동이 수출 물가에 얼마나 전가되는지 파악하는 것은 중요

● 원유를 전량 수입에 의존하는 국내 산업의 특성상 고유가(저유가)로 인해 

수입단가가 상승(하락)하여 교역조건 악화(개선)으로 이어질 여지도 충분

● 국제유가 변동이 우리 수출입 단가로 전이되어 궁극적으로 무역수지에 적지 

않은 영향을 줄 것으로 예상
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 국제유가 변동은 한국의 전체 무역수지에 음(-)의 전이효과를 야기 (유가 상승 시 

수지 악화, 유가 하락 시 수지 개선)

● 에너지 원자재 수입 중 원유 수입이 큰 비중을* 차지하는 우리 무역의 특성 상 

유가 상승(하락)으로 원유수입이 증가(감소)하여 우리 전체 무역수지에 부정적

(긍정적)인 영향을 미치는 것에 주로 기인

* 2016년 기준 우리나라 원유 수입규모는 443억 달러로, 전체 에너지 원자재 수입규모

(809억 달러) 대비 약 54.7%를, 총 수입규모(4,062억 달러) 대비 10.9% 차지 

<유가 변동에 따른 전체 무역수지 영향>

              자료 : Petronet, 한국무역협회

 본 연구에서는 원유 이외의 제조업 무역수지에 대한 유가 변동의 파급 영향을 

살펴보고자 함

● 유가 충격의 무역수지 영향을 제조 업종별로 보면, 국제유가와 유가관련 

품목의 무역수지 간의 양(+)의 상관관계

- 석유제품, 석유화학, 일반기계 등의 품목의 경우 유가 상승(하락) 시 동 품목들의 

무역수지가 개선(악화)되는 양상

<국제유가와 한국의 유가관련 품목의 무역수지 비교>

자료 : Petronet, 한국무역협회
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II. 연구방법 및 모형

 유가 변동이 수출입 단가를 거쳐 궁극적으로 우리 무역수지에 미치는 파급효과를 

제조 업종별로 분석

● 국제유가와 한국의 산업별 수출단가 지수(2000년 1월부터 2017년 4월까지의 

월별 데이터)를 활용하여 수출입 단가에 대한 국제유가 변동의 장기 전이효과를 

추정

- 본 보고서는 석유 및 석탄제품, 섬유 및 가죽제품, 화학제품, 일반기계, 비금속광물

제품, 1차 금속제품, 수송장비, 기타제조업제품 등 8개 산업으로 구분하며 분석

- 주요 제조업 중 비금속광물제품, 1차 금속제품, 수송장비, 기타제조업 등은 

수출단가는 통계적으로 유의한 추정치를 얻지 못해 제외

- 다만, 품목 분류 시 한국은행이 제공하는 대분류 단위의 품목별 수출단가 

지수를 활용하였기 때문에 좀 더 세분화된 소분류 품목군을 자세히 분석하지 

못하였다는 점에서 한계

● 국제유가 외에 전 세계 수요와 경제 환경을 통제하기 위한 설명변수로 OECD 

경기선행지수와 원/달러 환율을 활용

 유가 변동에 따른 비용 상승·하락 요인을 가격에 전가시키는데 있어 비대칭적 

형태가 나타남을 반영1). 비선형 자기시차모형(Non-linear Autoregressive 

Distributed lag)으로 추정 

● 기존 연구에서 국제유가 변동이 물가에 미치는 영향이 유가의 상승·하락 

여부와 상관없이 대칭인 것으로 가정한 것과는 달리, 본 연구에서는 월별 국제

유가를 기초로 상승기와 하락기로 구분하여 비대칭적인 영향을 분석

1) 국제유가가 상승할 때에는 물가가 급등하지만 하락할 때의 국내 물가의 인하 효과는 두드러지지 않는다는 의견이 

있음. 국제유가 변동의 비대칭적 파급효과에 관한 국외 연구로는 Mork, Mork et. al., Lee et. al., Ferderer, Hamilton, 

Cunado and Gracia 등이 대표적이다. 이들 모두 유가 충격의 비대칭적 영향을 분석하여 상승기의 충격이 하락기의 

충격보다 그 정도가 더 크다고 분석
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<비선형 자기시차 모형(Non-linear ARDL(p,q))>
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     

   
  



   
  




  

  
  

 

     

 -      
  

  

 - 
   

  



max  , 
   

  



min  

▶ (종속변수)   = 산업별 수출단가지수,   = 산업별 수입단가지수

▶ (독립변수)   = 국제유가(두바이유) 

▶ (통제변수)   = OECD 경기선행지수,   = 원화의 실질실효환율

▶ p = 수출물가의 시차(= 12), q = 국제유가 시차(=6)

▶ 분석기간 : 2000년 1월 ∼ 2017년 4월 (월별기준)

 • 외환위기 기간*은 분석에서 제외하기 위해 2000년이후로 분석기간을 설정

 * 1997년 4/4분기 ~ 1999년 4/4분기

 • 유가충격이 수출입 단가에 미치는 영향이 표본기간에 따라 상이할 수 있음

▶ 통계 출처 : Bloomberg, 한국은행, OECD, BIS, Wind database

<비대칭 오차수정모형(Asymmetric Error Correction Model)>

         
    

 

 
  

  

   
  



  
    

  

         
    

 

 
  

  

   
  



  
    

  

▶ 국제유가가 수출입 단가에 미치는 장기적 영향 :       
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III. 업종별 수출입 단가 및 수지 영향

 (단가 영향) 유가와 수출입 단가가 같은 방향으로 움직이는 가운데 유가 상승 시 

수출과 수입 단가 탄력성이 유가 하락 시 보다 높게 추정

● 국제유가 상승은 수출입 단가를 상승시키며, 반면 유가 하락은 수출입 단가를 

하락시키는 양(+)의 전이효과

● 제조 업종별 수출단가의 탄력성

- 유가 1% 상승 시 제조업별 수출단가 상승폭 : 

석유제품 0.83% > 석유화학 0.34% > 일반기계 0.10% > 섬유 0.09%

- 유가 1% 하락 시 제조업별 수출단가 하락폭 : 

석유제품 0.81% > 석유화학 0.29% > 일반기계 0.08% > 섬유 0.04% 

● 제조 업종별 수입단가의 탄력성

- 유가 1% 상승 시 제조업별 수입단가 상승폭

석유제품 0.83% > 석유화학 0.30% > 섬유 0.11% > 일반기계 0.10% 

- 유가 1% 하락 시 제조업별 수입단가 하락폭

석유제품 0.82% > 석유화학* 0.25% > 일반기계** 0.08% > 섬유 0.06%

  * 원유로부터 생산되는 나프타를 주원료로 사용하는 석유화학 및 석유화학다운스트림 업종

(플라스틱, 고무, 섬유, 도료 등)은 고유가에 따른 직접적 영향권에 속함

 ** 국제유가 하락세의 지속은 그 동안 석유수출에 힘입어 흑자를 유지해 온 산유국들의 

재정수지에 악영향을 미칠 것임. 재정적자 전환 시 미국, 러시아, 중국 등 약 100여개 

산유국들은 각종 대규모 인프라 투자사업 추진에 차질이 불가피할 것이고 이는 국내 

건설업체들의 수주실적 급감 등 일반기계에 대한 수입수요 감소로 이어져 동 품목의 

수출단가를 하락시킬 가능성

*** 2016년 산유국 GDP 순위 : (1위)미국, (2위)중국, (13위)러시아, (21위)사우디아라비아, (30위)이란

2015년 산유국의 제조업 수출 중 석유수출 및 관련 산업 비중(%, 자료 : 세계은행) : 

이라크(99.97), 앙골라(95.00), 쿠웨이트(89.11), 사우디(78.40), 카자스탄(68.02), 러시아(63.0)
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<국제유가 변동에 따른 업종별 수출입 탄력성 분석>

수출단가 탄력성 수입단가 탄력성

유가 1% 상승 유가 1% 하락 유가 1% 상승 유가 1% 하락

석유제품 0.8349 > 0.8111 0.8259 > 0.8156

석유화학 0.3388 > 0.2949 0.2996 > 0.2548

일반기계 0.1007 > 0.0816 0.0966 > 0.0830

섬유 0.0944 > 0.0355 0.1109 > 0.0617

  주 : 유의 수준 10% 이내에 해당하는 품목을 대상으로 분석

자료 : 저자 자체 계산

 (수지 영향) 국제유가 상승·하락에 따른 우리 제조 업종별 무역수지로의 

파급효과*를 수출입 단가의 탄력성 추정치에 기초하여 살펴보면, 한국의 무역 

수지는 유가와 같은 방향으로 움직이나 유가 하락충격이 상승충격에 비해 큰 

것으로 추정

● 전반적으로 유가 1% 하락 시 유가관련 품목의 월별 무역수지가 2,282만 달러

만큼 악화되는 데에 비해, 유가 상승(1%) 시에는 수지가 매달 1,687만 달러 

개선에 그치는 것으로 나타나 비대칭 양상을 보임

- 이는 유가 상승 시 수출입 단가 상승에 따른 국내외 수요량(수출입 물량) 

탄력성이 유가 하락 시 단가 하락에 따른 수요량 탄력성보다 높음에 기인 

● (유가 1% 상승 시) 품목별 무역수지(월별 기준)는 석유제품 1,018만 달러, 

석유화학 563만 달러, 일반기계 73만 달러, 섬유 34만 달러가 각각 개선되는 

것으로 추정

● (유가 1% 하락 시) 석유제품의 월별 무역수지가 1,523만 달러, 석유화학는 

695만 달러, 일반기계 경우 79만 달러가 각각 악화되는 것으로 추정

- 섬유의 경우에는 유가 하락(1%)에도 불구 수지가 개선(15만 달러)  
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<국제유가 변동에 따른 유가관련 품목별 무역수지(월간 기준) 영향>
(단위 : 만 달러)

유가 1% 상승 시 유가 1% 하락 시

수출 수입 수지 수출 수입 수지

석유제품 2,042 1,025 1,018 -3,099 -1,576 -1,523 

석유화학 830 267  563 -999 -305 -695 

일반기계 255 183  73 - 279 -200 -79 

섬유 118 84 34 -47 -62 15 

계  3,245 1,558 1,687 - 4,424 -2,142 -2,282 

  주 : 1. 2000~2016년 중 유가 상승기와 하락기로 구분하여 유가 1% 변동에 따른 수출입 변화를 가중 평균하여  

   산출(월별 기준)

2. 유가 1% 변동에 따른 수출입 변화

   = (전년도 동월 수출실적＊ 유가 1% 상승(하락) 시 수출단가 탄력성) / 100

3. 분석기간 동안의 유가 변동으로 인한 수출입 단가 변화만을 고려

4. 유가 상승기(하락기) : 전년동월대비 유가 변동률 플러스(마이너스) 기간

자료 : 저자 자체 계산

 월별 유가 등락을 기준으로 한국의 전체 무역수지 영향을 산정해 본 결과, 

2016년에 전체 수지가 37.3억 달러 악화되는 것으로 추정 

● 제조 업종별 무역수지 변동폭을 살펴보면, 유가 변동에 따라 석유제품 수지는 

24.3억 달러, 석유화학은 11.8억 달러, 일반기계는 1.7억 달러가 각각 악화된 

것으로 추정

- 반면 섬유의 경우는 유가 하락에도 불구하고 수지가 0.6억 달러 개선

<국제유가 변동에 따른 유가관련 품목별 무역수지 영향>
(단위 : 억 달러)

품목명
’16년 실적

(A)
’15년 실적

추정 변동분
(B)

’16년 추정치
(C)

잔여분
(A-C)

석유제품 144.7 166.5 -24.3 142.2 2.5 

석유화학 242.6 244.5 -11.8 232.7 9.9 

일반기계 165.1 142.9 -1.7 141.2 24.0 

섬유 -7.0 1.9 0.6 2.5 -9.5 

계 545.5 555.8 -37.3 518.6 26.9 

  주 : 추정 변동분(B)은 월별 유가변동으로 인한 무역수지 변동분

자료 : 저자 자체 계산
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IV. 결론 및 시사점

 유가 변동의 수출입 단가에의 영향을 분석한 결과, 국제유가 상승과 하락 시 일부 

품목의 수출입 단가도 상승과 하락하는 양(+)의 전이효과가 나타남

● (장기적 비대칭) 대부분 유가관련 품목에서 유가 상승기의 충격이 하락기의 

충격보다 더 크게 추정되어 국제유가 하락기에 수출입 단가로의 전가율이 

더 낮은 것으로 분석

<유가 변동 시 수출단가 탄력성 비교> <유가 변동 시 수입단가 탄력성 비교>

  자료 : 저자 자체 계산

 유가관련 제조업종별 무역수지 영향을 보면, 전반적으로 유가 하락 시 수지 

감소폭이 유가 상승 시 수지 증가폭을 상회하는 비대칭 양상

● 유가 1% 상승 시 석유제품·석유화학·일반기계·섬유의 무역수지(월간 기준)가 

1,687만 달러 개선에 그치는 반면 유가 1% 하락 시에는 동 품목의 수지가 

2,282만 달러 악화되는 것으로 추정

- 유가 1% 상승 시 제조 업종별 월별 수지 변동분 (단위 : 만 달러) : 

(석유제품) 1,018 (석유화학) 563 (일반기계) 73 (섬유) 34

- 유가 1% 하락 시 제조 업종별 월별 수지 변동분 (단위 : 만 달러) : 

(석유제품) -1,523 (석유화학) -695 (일반기계) -79 (섬유) 15
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<유가 1% 상승 시 월간 무역수지 변동> <유가 1% 하락 시 월간 무역수지 변동>

  자료 : 저자 자체 계산

 국제유가가 변동함에 따라 유가관련 품목의 무역수지가 비대칭적인 반응을 보이는 

경향이 있으므로 유가민감도를 줄이기 위해 중장기적인 관점에서의 다양한 

대응전략 마련이 필요한 시점

● 올 상반기에 전반적으로 유가가 50달러를 상회하면서 원유 관련 제품의 수지가 

개선되었으나 여전히 하반기 유가 하락 가능성이 상존하고 있어 제조업 관련

업종의 무역수지에 마이너스 요인으로 작용할 우려 

* 하반기 국제유가는 세계경제 회복세에 따른 수요 증가 등으로 대체적으로 완만한 상승세가 

예상되나, 미국의 셰일오일 생산증가, 달러화 강세 등이 유가 하락 요인으로 작용하면서 

유가 향방이 여전히 불확실성 속에 있음 

<2017년 상반기 국제유가와 유가관련 품목의 무역수지 추이>

자료 : 한국무역협회, Petronet

● 이에 ①에너지 저소비형 산업구조로의 전환(제조업 중심 → 지식서비스업 중심), 

②신재생에너지 육성을 위한 R&D 투자 확대, ③수출 제품의 고부가가치화 

등을 통해 유가 관련 품목의 가격변동에 따른 대외경쟁력 변화를 최소화할 

필요가 있음
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