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국문초록

본 연구는 한국과 중국의 인플레이션에 대한 글로벌 가치사슬 참여도의 영향을 OLS 회귀분석으

로 분석하고, 글로벌 금융위기 이후 한국과 중국을 비교하여 결과를 확인하였다. 연구 결과, 한국과 

중국의 GVC 참여도는 인플레이션에 음(-)의 영향을 미치는 것으로 나타났다. 또한 전방참여도와 후

방참여도로 나누어 분석한 결과, 한국과 중국의 전방참여도는 인플레이션에 음(-)의 영향을 미치며, 

후방참여도는 인플레이션에 양(+)의 영향을 미치는 것으로 나타났다. 다음으로 글로벌 금융위기 이

후에는 한국과 중국의 결과가 다소 차이를 보였다. GVC 참여도가 인플레이션에 미치는 영향은 한

국과 중국에서 모두 유의하지 않은 것으로 나타났다. 그러나 전방 및 후방참여도로 나누어 분석한 

결과, 중국은 대부분의 물가지표에서 유의한 효과가 나타나지 않는 반면, 한국은 전방 및 후방참여

도의 영향이 오히려 확대되는 것으로 나타났다. 이는 중국의 경우 글로벌 금융위기 이후 대외 수요

를 국내 수요로 전환하고자 하였으나, 수입 중간재를 국내 제품으로 대체하면서 GVC 참여도의 영

향이 축소된 것으로 보인다. 반면 한국은 글로벌 금융위기 이후에도 크게 낮아지지 않은 GVC 참여

도를 보이고 있기 때문에, 인플레이션에 대한 영향이 여전히 유의한 것으로 보인다. 
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Ⅰ. 서론

1990년대 이후 정보통신기술의 발달과 여러 경제의 글로벌화로 세계 생산방식이 변화하면

서, 글로벌 가치사슬 모델이 주도하는 형태의 국제분업이 중요해졌다. 과거와는 달리 특정 

국가나 지역에만 국한되던 생산 및 마케팅 과정이 더욱 세분화되었다(Baldwin and 

Lopez-Gonzalez, 2015; Antras, 2020). 이에 따라 각 생산단계는 최저비용으로 생산 가능

한 국가나 지역으로 이동하게 되어 글로벌 가치사슬(Global Value Chains, 이하 GVC)이 

확장되었다. 국가 간 경제가 긴밀히 연결되기 시작함에 따라 한 국가에서 발생한 위험이 다

른 국가로 전이될 가능성도 있다. 특히 예전에는 각국의 경제성장이 독립적인 생산과 소비에 

의해 영향을 받았으며, 인플레이션은 주로 국가 내에서 발생하는 현상으로 인식되었다. 그러

나 개방된 경제에서는 한 국가의 인플레이션은 자국뿐만 아니라 다른 국가에도 영향을 미칠 

수 있다.

한국과 중국은 아시아 국가 중에서 규모가 가장 큰 국가 중 하나이며, 지난 수십 년 동안 

빠른 경제 성장과 발전을 이룩했다. 한국과 중국은 경제의 급속한 성장에 따라 취업률 및 국

민소득이 증가하면서 국민의 생활수준이 향상되었을 뿐만 아니라, 세계적으로 다른 국가에 

거대한 소비시장을 제공하여 세계 경제의 발전에 기여하고 있다. 그러나 이와 동시에 두 국

가는 급속한 경제성장을 대가로 높은 경제의 불안정성에 노출되어 있다고 평가할 수 있다.

<그림 1> 한국과 중국 1992~2021년 인플레이션 추이비교

중국 한국
(단위 : %) (단위 : %)

자료: WORLD BANK, 중국통계청

<그림 1>을 살펴보면, 한국의 경우, 생산자물가상승률과 소비자물가상승률이 글로벌 금융
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위기 이전보다 크게 높아진 것을 확인할 수 있다. 그런데 중국은 상황이 다르므로 GDP 디

플레이터증감률, 생산자물가상승률과 소비자물가상승률이 글로벌 금융위기 이후인 2009년부

터 크게 낮아진 이후 등락을 반복하기 시작하였다. 1992년에서 2021년까지 국제시장 환경

의 불확실성이 한국 및 중국 내 경제에 영향을 미친 것으로 생각되며, 이로 인해 양국의 인

플레이션도 영향을 받았다고 생각된다. 이 결과를 통해 한국과 중국의 글로벌 가치사슬 참여

가 높아짐에 따라 인플레이션도 영향을 받았을 것으로 생각된다.

세계 경제의 발전과 함께 글로벌 경쟁이 심화되었지만 많은 국가의 인플레이션은 낮아지는 

추세를 보였다. 이에 따라 글로벌 가치사슬이 인플레이션에 미치는 영향에 관한 많은 연구가 

진행되었다. Hummels, Ishii, and Kei-Mu(2001), Koopman, Wang, and Wei(2014), 

Wang et al.(2017)과 같이 글로벌 가치사슬 참여에 관한 연구는 일부 학자들에 의해 다수 

수행되었으나, GVC 참여도가 인플레이션에 미치는 영향에 대한 연구는 매우 부족한 상황이

다. 다만 Andrews et al.(2018), Ashraf et al.(2023) 등은 GVC 참여도와 인플레이션에 

대한 실증 분석을 수행하기도 하였다. 이러한 최근 연구들은 GVC 참여도가 인플레이션에 

미치는 영향에 대해 일관된 결론을 내리지 못했다. 또한 Soyres(2015), Soyres and 

Franco(2019), Camatte et al.(2021) 등은 주로 선진국을 대상으로 연구하였다. 그러나 본 

연구는 개발도상국을 대상으로 GVC 참여도와 인플레이션 간의 관계를 분석한 연구가 부족

한 상황에서 중국을 대상으로 분석하였다는 점에서 의의가 있다. 본 연구는 Wang et 

al.(2017)이 제시한 GVC 참여도 계산 방법을 참고하여 글로벌 가치사슬 참여도, 전방 및 

후방참여도를 계산하였다. 이를 통해 최근 국제무역의 변화를 반영하며 보다 업데이트된 결

과를 제공한다. 한국과 중국은 GVC 참여도가 높은 국가로 선정되어 글로벌 가치사슬과 인

플레이션에 대한 선행연구를 체계적으로 정리하였다. 또한 한국과 중국의 글로벌 가치사슬 

참여도가 인플레이션에 미치는 영향을 비교분석하였으며, 글로벌 금융위기 이후의 기간에 대

한 추가분석을 통해 최근 글로벌 가치사슬 변화에 따른 영향을 추가로 분석하였다.

본 연구는 한국 중간재 총 수출입 데이터를 한국무역협회를 통해 확보하였고, 중국 중간재 

총 수출입 데이터를 UN comtrade에 제시한 자료를 활용하여 분석하였다. 연구에서는 GVC 

참여도, 즉, 전방참여도와 후방참여도를 구분하여 분석하며(Wang et al., 2017), 한국과 중

국의 인플레이션에 미치는 영향을 비교분석 했다. 더불어 2009년부터 2021년까지의 글로벌 

금융위기 이후 전방참여도와 후방참여도가 인플레이션에 미치는 영향을 추가분석 하였다. 이 

실증분석을 통해 한국과 중국의 인플레이션에 미치는 글로벌 가치사슬의 영향을 비교 분석하

고, 양국이 글로벌 가치사슬이라는 외부 인플레이션 충격에 대처할 수 있는 새로운 관점을 

제시했다.

본 논문의 구성은 다음과 같다. 2장에서 글로벌 가치사슬과 인플레이션에 관한 선행연구

의 논의를 정리하고 3장에서는 한국 및 중국의 글로벌 가치사슬 참여 현황을 소개한다. 4장

에서는 데이터와 연구모형, 변수의 측정을 설명한다. 5장에서는 실증분석 결과를 제시하고, 
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마지막 6장에서는 본 연구의 결론과 함께 시사점 및 한계점을 정리하였다.

Ⅱ. 이론적 배경

1980년대 이후, 학자들은 가치사슬에 관한 이론을 연구하기 시작하였다. 먼저 Porter(1985)

는 가치사슬은 기업의 가치창출 과정이 기본 활동과 지원 활동의 두 부분으로 나뉘어진다고 

설명한다. 그리고 Kogut(1985)은 전체 가치사슬의 각 부분이 국가 및 지역에 따라 비교우

위가 달라진다고 주장했다. 동 연구는 기업 차원에서의 가치사슬 개념을 확장하여 국가 차원

으로 적용함으로써 글로벌 가치사슬 이론 형성에 기초를 제공했다. 이러한 연구들은 글로벌 

경쟁에서 국가와 지역의 역할을 이해하고, 기업이 가치를 창출하는 과정에서 어떻게 비교우

위를 확보할 수 있는지에 대한 이해를 도왔다.

1990년대부터 글로벌 무역에서 중간재 무역의 비중이 증가함에 따라, Gereffi(1994)는 미

국 소매업의 가치사슬에 대한 연구를 통해 산업연구와 가치사슬 분석방법을 결합하였다. 이

를 통해 글로벌 상품사슬(GCC, Global Commodity Chain)분석 방법을 제안하였다. 동 연

구는 세계 경제의 유기적인 연결과 함께 상품 생산 단계가 다양한 국가와 기업으로 분산되어 

글로벌 상품사슬을 형성한다는 주장을 내놓았다. 한편, 일부 학자들은 Kogut(1985)의 연구

를 바탕으로 가치사슬에 대한 후속연구를 진행했다. Feenstra(1998)는 글로벌 시장의 통합

이 깊어짐에 따라 선진국은 핵심 생산과 서비스에 집중하고, 나머지 부분은 글로벌 교역을 

통해 해결하여 이익을 극대화한다고 주장하였다. 이에 따라 신흥국에는 글로벌 가치사슬의 

하위 부분에 진출할 기회가 제공되었다.

Hummels, Ishii, and Kei-Mu(2001)은 총수출을 부가가치를 기준으로 분해하고 측정하

기 위해 중간재 수입과 중간재 수출을 각각 고려하는 방법을 최초로 제안했다. 동 연구자들

은 글로벌 가치사슬 참여나 국가별 수직특화가 수출품 생산을 위해 중간재를 수입하거나 수

출하는 경우에만 발생할 수 있다고 보았다. 따라서 한 국가의 총수출액에서 직접 또는 간접

적으로 수입된 외국 중간재의 가치(Foreign Value Added)를 계산하는 방법(수입 측면)과 

중간재가 제3국을 거쳐 최종 목적 국가에 간접적으로 수출되는 경우 국내에서 창출된 부가가

치(Domestic Value Added)를 식별하는 방법(수출 측면)을 통해 한 국가의 수직특화(부가

가치무역) 수준을 측정할 수 있다고 주장했다. Koopman, Wang, and Wei(2014)는 선행

연구에서 제시된 모든 수직특화와 가치창출 무역 측정 방법을 통합하였다. 이에 더하여, 글

로벌 가치사슬 내 생산 단계에 따라 국내 혹은 해외에서 생산된 중간재 무역흐름의 가치를 

포함한 더 정교한 통합 구조를 제시했다. 가장 최근 연구인 Wang et al.(2017)은 글로벌 

가치사슬을 국가 전체의 총부가가치, 즉, 국내총생산(GDP)에서 수출 및 수입 중간재가 차지

하는 비중으로 측정했다. 이를 통해 전방 및 후방참여도뿐만 아니라 단순 및 복합 참여도를 
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계산하는 방법을 제시했다.

개방경제에서 한 국가의 인플레이션은 다른 국가의 경제에 영향을 미칠 수 있다. 

Feyzioğlu and Willard(2006)에 따르면 미국의 인플레이션은 타국가의 인플레이션에 영향

을 미치며, 중국과 미국, 일본 간에는 상품가격이나 공업품가격 분야에서 더 강한 가격관계

가 있다는 사실이 알려져 있다. Cote and Resende(2008)에 따르면 중국의 경제 통합과 경

제수준의 증가로 인해 1990년 1분기 이후 18개국 중 13개국의 소비자물가 상승률을 감소시

킨 것으로 추정되고 있다. Canova(2005)의 연구는 미국의 경제충격이 라틴 아메리카 8개국

에 미치는 영향을 분석하였다. 분석결과는 미국의 경제불안이 라틴아메리카 거시변수의 변동

성에서 중요한 역할을 한다는 것을 발견하였다. 또한 Yang et al.(2006)의 연구에서는 

1973년부터 2003년까지 G7 국가의 인플레이션을 조사하여 미국 인플레이션의 예상치 못한 

변동이 다른 국가에 큰 영향을 미친다는 사실을 밝했다. 

인플레이션 상호작용에 따라 국가 간 인플레이션의 동조화가 부각되면서 글로벌 인플레이

션이 일반적인 현상으로 여겨지고 있다. Mumtaz and Surico(2012)는 1980년대 인플레이

션 수준의 하락과 지속이 13개 산업화 국가에서 대다수 경제의 공통적인 특징이라고 지적하

였다. Ha et al.(2019)는 시간이 지남에 따라 인플레이션 움직임이 점점 더 국제적으로 동

기화되는 경향을 발견했다. 공통된 글로벌 요인은 2001년 이후 국가 인플레이션 변동의 약 

22%를 설명하였다. 또한 Song et al.(2019)은 G20 국가를 대상으로 인플레이션 사이클의 

동조화 및 결정요인을 조사한 결과, 회원국 인플레이션의 주기적인 변동성 간에 강한 동조화

가 있다는 것을 나타냈다.

Rogoff(2003)는 글로벌 경쟁 가설에 대해 상품가격과 노동 비용의 상승 및 생산 비용의 

절감을 통해 세계화와 인플레이션 사이에 연관성이 있다고 주장했다. Chen et al.(2004)은 

글로벌 경쟁 가설을 기반으로 무역량의 증가가 가격 변화와 생산성에 미치는 경쟁적 영향에 

대해 연구한 결과, 경제의 개방성이 산업별 가격에 부정적인 영향을 미친다는 것을 발견했

다. Andrews et al.(2018)은 GVC 참여의 증가가 수입국의 단위 노동비용에 대한 하방 압

력을 통해 인플레이션을 낮추는 데 기여했다고 보고했다. 또한 Arndt(1997)는 선진국에서 

노동 집약적 산업의 관점에서 해외 아웃소싱은 명목상과 실질상으로도 임금을 상승시키지만 

자본 집약적 산업에 의한 국제 아웃소싱은 임금을 감소시킨다고 지적했다.

글로벌 가치사슬의 확대는 국가 간의 더욱 심화된 융합을 가져왔을 뿐만 아니라, 인플레이

션의 전파경로도 넓혔다. Borio and Filardo(2007)는 글로벌 시장에 존재한 요인들이 경험

적으로 많은 국가의 내부화된 인플레이션 결정과 관련이 있다는 가설을 지지하며, 글로벌 경

제통합이 심화되면서 글로벌 요인이 경기 침체에 대한 국내 요인의 역할을 대체한 것으로 나

타났다고 지적하였다. Pain, Koske and Sollie(2008)는 인플레이션은 국내 경제 상황에는 

덜 민감하고, 수입 가격을 통해 작용하는 해외 경제 상황에 더 민감하다는 사실을 발견했으

며, 글로벌화는 더 높은 상품 가격과 더 낮은 비상품 수입 가격을 통해 인플레이션에 상승 
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압력과 하방 압력을 가하는 것을 지적했다.

Auer and Mehrotra(2014)는 무역 거래가 아시아 국가들 간에 인플레이션의 동조화를 

내고 있는 것은 사실이지만, 이는 국가 간 공통된 추세가 아니라 중간재 거래의 증가로 인한 

것이라고 지적했다. Haugh et al.(2016)은 90년대에 세계 무역 정책이 자유화되고 생산 공

정이 국가에 분산되어, 특히 중간재의 무역이 증가한다고 지적하였다. Soyres(2015)는 경기 

주기 동기화가 중간재에서의 무역과 관련이 있는 반면 최종재의 무역은 미미하다는 새로운 

사실을 발견했다. Auer et al.(2017)은 국가 간 생산자물가 동기화는 주로 공통 부문의 충

격에 의해 추진되며 투입산출 연계는 이러한 충격을 전파함으로써 공동화된 움직임을 증폭시

킨다고 제시했다. Camatte et al.(2021)은 글로벌 가치사슬이 인플레이션에 미치는 영향에 

대한 연구 결과에서 인플레이션을 설명하는 데 글로벌 가치사슬의 중요성을 확인할 수 있으

며, 직접적인 영향과 국내 투입-산출 연계가 환율 충격이 국내 가격에 전파되는 대부분을 설

명한다는 것을 지적했다.

Soyres and Franco(2019) 및 Andrews et al.(2018)은 무역 일체화와 중간재 측면 및 

전방참여도와 후방참여도 측면에서 인플레이션의 결정요인을 분석하였다. Soyres and 

Franco(2019)는 한 국가의 인플레이션이 직간접적인 무역 상대국으로 확산될 가능성이 더 

높으며 높은 수준의 GVC 일체화가 인플레이션을 약화되는 반면, 후방참여만이 인플레이션 

동기화와 관련이 있다는 것을 언급하였다. Andrews et al.(2018)은 GVC 참여 증가가 생산

자물가 인플레이션을 낮추고, 높은 수준의 GVC 통합이 국내 인플레이션에 대한 글로벌 경

제침체의 영향을 강조하여 생산자물가 인플레이션을 완화시킨다는 결론을 도출하였다. 본 연

구는 한국무역협회 및 UN comtrade를 활용하여 GVC 참여도를 산출함으로써 글로벌 금융

위기 이후의 비교적 최근 GVC 참여도를 분석한다는 측면에서 Soyres and Franco(2019) 

및 Andrews et al.(2018)와 상이하고, 분석대상도 한국 및 중국에 집중함으로써 한국 및 

중국에 적합한 정책적 시사점을 도출할 수 있다는 점에서 차별성이 있다.

Ⅲ. 최근의 교역환경 변화 

1. 주요국의 수출입 동향

지난 40년 동안 전 세계의 무역액은 상당히 크게 성장하였다. 특히 1979년에는 각국의 무

역이 전 세계 GDP에서 36%를 차지했으나, 2019년에는 이 비중이 60%까지 상승하였다

(UNCTAD, 2019). 전 세계 무역액 추이를 살펴보면(<그림 2>), 1992년부터 2007년까지는 

무역총액은 연평균 3.9%의 증가율을 보였다. 그러나 2008년부터 2009년에는 글로벌 금융

위기로 인해 무역총액이 연평균 33.6%로 큰 하락세를 경험했다. 이후 2010년부터 2021년
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까지는 연평균 4.8%의 상승세를 보였다.

<그림 2> 전 세계 무역액 추이

(단위 : 조$, %)

자료: WORLD BANK

<그림 3>를 통해 세계 주요국의 수출입증감률 추이를 살펴보면, 1992년부터 일본, 미국, 

유럽연합 및 한국의 수출입이 전반적으로 증가했다. 그러나 1997년 아시아 외환위기 이후 

교역량이 크게 축소되었으며, 이후 2000년부터는 소폭 상승하다가 2001년에 다시 하락하는 

경향을 보였다. 특히 한국은 아시아 외환위기에서 심각한 영향을 받았는데, 이는 외부 자금

에 대한 과도한 의존, 취약한 통화 및 금융 시스템, 과도한 기업 부채, 주식 시장 거품 붕괴 

등이 원인이었다. 또한 2008년 글로벌 금융위기 이후 주요 국가들의 수출입은 크게 감소하

였으며, 2010년에는 대폭 상승했지만 다시 하락세로 돌아섰다. 주요국들의 수출입은 대체로 

유사한 추세를 보였지만, 중국은 특히 다른 국가들과 달리 수출입이 감소하는 추세를 보였

다. 이는 중국 경제가 해외 수요에 높은 의존도를 갖기 때문으로 분석된다. 따라서 1997년 

아시아 외환위기 이후 2000년부터는 소폭 증가하다가 2001년에 다시 하락하는 추세를 보였

으며, 2008년 글로벌 금융위기 이후 주요 국가들의 수출입은 크게 감소하였고, 2010년에는 

상당한 증가를 보였으나 이후 다시 하락세로 전환되었다.
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<그림 3> 주요국 수출입 현황 

주요국 수입증감률 주요국 수출증감률
(단위 : %) (단위 : %)

자료: WORLD BANK

2. 한국 및 중국의 수출입 동향

중국의 수출입 현황을 최종재와 중간재로 구분하여 살펴보면(<그림 4>), 1996년부터 

2006년까지 중국의 최종재 수출입 증감률이 낮아지고, 이후 2007년부터는 수출입 증감률이 

반복적으로 등락하였다. 특히 2009년에는 최저점에 이르렀다가 대폭 상승한 후 다시 하락하

는 추세를 보였다. 반면 중간재 수출입은 매년 증가했지만 전년 대비 상승률은 등락을 반복

하는 것을 확인할 수 있었다. 그러나 중국의 중간재 수출입과 총 수출입 추이가 유사한 것은 

중간재가 충수출입에서 차지하는 비중이 크기 때문으로 보인다.

한편, 한국의 수출입 현황을 최종재와 중간재로 구분하여 살펴보면(<그림 5>), 1997년에 

발생한 아시아 외환위기로 인해 한국의 최종재 수출입 증감률이 최저점에 이르렀으며, 그 이

후 수출입 증감률은 반복적으로 등락하였다. 특히 2009년에는 다시 하락하는 추세를 보였

다. 한국도 중간재 수출입과 총 수출입 추이가 유사한 경향을 보이는데, 이는 중간재가 충수

출입에서 차지하는 비중이 크다고 판단된다. 중간재의 수출입이 전체 수출입에 큰 영향을 미

치기 때문에 두 추이가 유사한 것으로 파악될 수 있다.
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<그림 4> 중국 수출입 추이

중간재 최종재

(단위 : 십억$, %) (단위 : 십억$, %)

자료: OECD

<그림 5> 한국 수출입 추이

중간재 최종재

(단위 : 십억$, %) (단위 : 십억$, %)

자료: 한국무역협회
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3. GVC 참여도와 인플레이션 동향

한국무역협회(2020)에 따르면, 중간재 및 서비스는 2017년에 전 세계 교역량의 약 74%

를 차지한다고 보고되었다. 한국은 중간재 수출 대국이며 중국은 중간재 수입 대국이기 때문

에, 두 국가의 GVC 참여도 변화가 전 세계 경제에 큰 영향을 미칠 수 있다는 것이 강조되었

다. 이를 확인하기 위해 Wang et al.(2017)의 방법1)을 참고하여 GVC 참여도, 전방참여도 

및 후방참여도를 계산하였다(<그림 6>).

중국의 GVC 참여도는 1992년 주요 선진국들이 중국에 대해 반덤핑 조치를 취함으로써 

하락하였고, 2001년까지 상승한 뒤 지속적으로 하락하는 추세를 보였다. 중국은 2001년 

WTO 가입하여 풍부하고 저렴한 노동력을 기반으로 국제분업에 적극적으로 참여하였다. 이

로 인해 GVC 참여도가 증가했지만, 2008년 글로벌 금융위기 이후로는 계속해서 감소하는 

추세를 보인다. 이는 중국이 글로벌 금융위기의 영향을 받을 뿐만 아니‘증국제조 2025’정책

을 통해 수입 중간재를 국내산 중간재로 대체하고, 고부가가치 산업으로의 전환을 추진하는 

정책을 수립한 결과이다. 1992년부터 후방참여도와 전방참여도 사이에는 일정한 차이가 있

었으나, 2015년에는 차이가 크게 줄었으며, 2016년 이후 그 차이가 소폭 늘어났다.

<그림 6>에서 확인할 수 있는 바는 한국의 GVC 참여도가 글로벌 금융위기까지 상승 이

후 하락하고 다시 상승한 것으로 보인다. 한국은 후방참여도보다 전방참여도가 더 높으며, 

이는 한국의 GDP 중 중간재 수출이 중간재 수입보다 상대적으로 크다는 것을 나타냈다. 

1992년부터 후방참여도와 전방참여도 사이에 큰 차이가 없었지만, 1995년에 한국은 WTO 

가입하여 전방참여도가 후방참여도를 능가하였다. 그 이후로도 지속적으로 후방참여도보다 

높은 수준을 유지하고 있다.

한국의 경우에는 전방참여도가 후방참여도보다 높다. 한국은 주로 고부가가치의 상품을 

생산하고 기술집약형 생산 활동을 수행하며, 고기술 중간제품을 수출한다. 반면 중국의 경우

에는 후방참여도가 전방참여도보다 더 높다. 중국은 주로 조립가공 등 노동집약형 생산 활동

을 수행하고 있기 때문에 중국의 GVC 참여도는 높지만 낮은 부가가치를 가진 단계에 위치

하고 있는 것으로 알려져 있다. 이러한 점을 고려하면 한국과 중국은 GVC 참여의 구조적인 

차이를 가지고 있으며, 이는 두 국가의 경제 구조와 산업구성의 차이에 기인한다고 볼 수 있다. 

1) 전방참여도는 중간재 수출액을 국내총생산으로 나눈 값이며, 후방참여도는 중간재 수입액을 국내총생산으로 나
눈 값이다. GVC 참여도는 전방참여도와 후방참여도를 합한 값으로 계산된다. 자세한 내용은 'Ⅳ 데이터 및 분
석방법'을 참고하기 바란다.



글로벌 가치사슬이 인플레이션에 미치는 영향 분석: 한국과 중국을 중심으로

- 103 -

<그림 6> GVC 참여도 현황

중국 한국

자료: 한국무역협회, UN comtrade

<그림 7>로 부터 한국의 GVC 참여도와 소비자물가상승률 간에는 유사한 움직임이 있다

고 판단된다. 1997년 외환위기 시기를 제외하면 변동폭의 차이는 있지만 전반적으로 비슷한 

움직임을 보인다. 마찬가지로 중국의 GVC 참여도와 소비자물가 상승률도 2005~2008년을 

제외하고는 비슷한 움직임을 보이는 것으로 나타난다. 이를 통해 한국과 중국의 GVC 참여

도와 인플레이션 간에 상호 연계관계가 있다고 생각된다. 이러한 결과는 글로벌 가치사슬과 

인플레이션 간의 상관관계를 보여주며, 한국과 중국의 경제 구조와 산업 구성이 인플레이션

에 영향을 미칠 수 있다는 것을 알 수 있다. 따라서 GVC 참여도와 인플레이션은 서로 동조

화된 형태로 움직이며, 글로벌 가치사슬의 변화가 국내 가격 수준에 영향을 줄 수 있다는 것

을 암시한다.
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<그림 7> GVC 참여도와 인플레이션 추이

중국 한국

자료: 한국무역협회, UN comtrade, World Bank

Ⅳ. 데이터 및 분석방법

1. 분석 데이터

국제 분업체계의 발달로 인해 국가 간 거래규모를 평가할 때는 거래 총액뿐만 아니라 중간

재가 차지하는 비중을 넘어선 부가가치를 고려해야 한다는 주장이 제기되었다. 이러한 주장

을 뒷받침하기 위해 가장 적합한 자료는 국제산업연관표(International Input-Output 

Table)이다. 국제산업연관표는 국가 및 산업 간의 부가가치 거래 규모를 파악하기 위한 통

계표로, <표 1>과 같이 구성되어 있다. 이 표를 통해 한 국가에서 생산된 상품이 다른 국가

의 중간재로 투입되는 정도나 최종수요로 이용되는 상황을 파악할 수 있으며, 국가 간 거래

에서 중간투입을 제외한 부가가치 교역을 파악할 수 있다(전기영·박수연, 2021). 국제산업

연관표에서,  는 × 행렬로 국가 의 생산물이 국가 의 생산에 배분되거나 국가 의 

생산에 중간투입되는 국가 의 생산물을 나타낸다. 그리고  는 × 열벡터로 국가 의 

생산물이 국가 에서 최종수요되는 부분을 의미한다. 이를 통해 국제산업연관표를 사용하면 

어떤 국가의 생산물이 다른 국가로 이전하는 것이 중간수요를 충족시키기 위한 것인지 최종

수요를 위한 것인지를 파악할 수 있다. 이러한 정보를 기반으로, Wang et al. (2017)의 선

행연구가 제시한 방법을 이용하여 GVC 참여도를 계산할 수 있는 것이다.
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<표 1> 국제산업연관표의 구조

중간수요 최종수요
총산출

국가1 국가2 ⋯ 국가G 국가1 국가2 ⋯ 국가G

중

간

투

입

국가1     ⋯       ⋯    

국가2     ⋯       ⋯    

⋮ ⋮ ⋮ ⋮ ⋮ ⋮ ⋮ ⋮ ⋮ ⋮

국가G     ⋯       ⋯    

부가가치     ⋯ 

총투입     ⋯ 

 주: 1)  는 국가수, 는 각 국가별 산업수,  는 국가 의 생산에 투입된 국가 의 중간투입 행

렬,  는 국가 의 최종수요에 의해 소비된 국가 의 생산 벡터,  는 국가 의 총산출이나 총

투입액 벡터,  는 국가 의 총부가가치 벡터
자료: Wang et al.(2017)

Wang et al.(2017)의 연구는 총생산분해법에 대한 방법론적 기여를 다음과 같이 하였다. 

첫째로 이 연구는 부가가치를 생산자와 사용자의 관점에서 구분함으로써 부가가치의 다양한 

유형을 고려하였다. 즉, 순내수용, 전통적인 최종재 교역, 단순 GVC, 그리고 복합 GVC 등

으로 부가가치를 구분하였으며, 이를 국가와 산업, 그리고 국가와 산업의 복합 차원의 총생

산활동을 구분하는 틀로 제시하였다. 여기서 단순 GVC 참여와 복합 GVC 참여는 교역 대상

국의 숫자에 따라 구분된다. 단순 GVC 참여는 국내 또는 해외의 부가가치 생산을 위해 국

경을 한 번만 넘는 것으로 정의되며, 한 국가의 생산제품이 다른 국가의 최종 생산에 중간재

로 사용되는 것을 의미한다. 반면에 복합 GVC 참여는 최소한 3개국 이상이 생산에 참여하

고 한 국가의 생산제품이 다른 국가의 중간재 생산에 투입되는 경우를 나타낸다.

둘째로 <그림 8>을 살펴보면, 이 연구는 기존 문헌에서 발생한 중복계상 문제를 개선하기 

위해 전방참여도와 후방참여도를 제안하였다. 여기서 전방참여도는 총생산 중 국내 생산에 

중간투입된 해외부가가치의 비중을 계산하는 것이고, 후방참여도는 총생산 중 해외 생산에 

중간투입된 국내부가가치의 비중을 계산하는 것이다.
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<그림 8> 전방참여도 및 후방참여도 

자료: Wang et al.(2017)

본 연구에서는 Wang et al. (2017)의 전·후방참여도 계산방법을 참고하여 한국 및 중국

의 GVC 참여도 현황을 분석하였다. 먼저 구체적으로 한국과 중국 t시기의 전방참여도

(

)와 후방참여도(


 )를 아래와 같이 계산한다.



 







  





  

 




(1)

 전방참여도(

 )는 자국에서 생산한 총부가가치() 대비 해외생산에 중간재로 

투입된 국내부가가치(

)로 정의한다. 후방참여도(


 )는 자국의 최종재생산

( ) 대비 국내생산에 중간재로 투입된 해외부가가치(

)로 측정한다. GVC 참여도

는 전방과 후방참여도의 합을 의미한다. 즉, Wang et al.(2017)의 GVC 참여도 계

산 방식을 참고하여 아래와 같이 GVC 참여도를 계산하였다. 

참여도전방참여도후방참여도
전방참여도중간재수출

후방참여도중간재수입

(2)
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본 논문은 GVC 참여도가 인플레이션에 미치는 영향을 연구하기 위하여 종속변수로 인플

레이션을 나타내는 대표적인 지수인 소비자물가지수(Consumer Price Index, CPI), GDP 

디플레이터(GDP Deflator, GDPD) 그리고 생산자물가지수(Producer Price Index, PPI)

를 이용하였다. Ashraf et al.(2023)의 연구에 따르면 GVC 참여도와 전방참여도가 인플레

이션에 양(+)의 영향을 미치는 것으로 예상되지만, 후방참여도는 인플레이션에 음(-)의 영향

을 미칠 것으로 예상된다. 또한 Andrews et al.(2018)은 후방참여도가 증가할수록 기업은 

노동비용이 낮은 국가에서 생산되는 노동 집약적인 제품을 활용할 수 있는 구조를 구축함으

로써 인플레이션을 약화시킨다는 것을 지적하였다. 그리고 선행연구2)를 참고하여 국내총생

산 전년동기대비증감률(GDP_r), 광의 통화 공급 전년동기대비증감률(M2_r), 브렌트유 가격 

전년동기대비증감률(OIL_r)을 통제변수로 설정하였다. 이와 같은 종속변수 및 설명변수, 그

리고 예상부호를 <표 2>에 정리하였다. 국내총생산은 수요 증가를 유도하여 물가 상승을 예

상할 수 있다. 통화 공급의 증가는 장기적으로 물가 상승을 일으키는 요인으로 알려져 있다. 

마지막으로 원유는 생산의 중요한 요소로 간주되며, 유가 상승은 인플레이션을 유발할 것으

로 예상된다. <표 3>과 <표 4>에는 종속변수와 설명변수에 대한 기술통계를 정리하였다.

<표 2> 변수설명 및 데이터 출처

유형 변수명 설명 예상부호 데이터 출처

종속변수

GDPD_r GDP 디플레이터 증감률 World Bank

CPI_r 소비자물가 상승률 World Bank

PPI_r 생산자물가 상승률
World Bank

중국통계청

독립변수

GVC GVC 참여도 (+)
UN comtrade

한국무역협회

GVC_f 전방참여도 (+)

GVC_b 후방참여도 (-)

통제변수

GDP_r 국내총생산 증감률 (+) World Bank

M2_r 광의 통화 공급 증감률 (+) World Bank

OIL_r 브렌트유 가격 증감률 (+) EIA

2) Koulakiotis et al., 2012; Guo, 2013; Hamilton, 1983;
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<표 3> 중국 관련 데이터의 기술통계

변수 관측치 평균값 표준편차 최소값 최대값

GDP 디플레이터 증감률 29 0.044 0.050 -0.013 0.206

소비자 물가지수 상승률 29 0.039 0.057 -0.014 0.241

생산자 물가지수 상승률 29 0.031 0.070 -0.054 0.240

GVC 참여도 30 0.184 0.060 0.119 0.332

전방참여도 30 0.075 0.023 0.053 0.137

후방참여도 30 0.108 0.038 0.064 0.196

국내총생산 증감률 29 0.140 0.083 0.016 0.302

광의 통화 공급 증감률 29 0.170 0.102 -0.121 0.404

브렌트유 가격 증감률 29 0.086 0.292 -0.471 0.693

<표 4> 한국 관련 데이터의 기술통계

변수 관측치 평균값 표준편차 최소값 최대값

GDP 디플레이터 증감률 29 0.026 0.022 -0.012 0.082

소비자 물가지수 상승률 29 0.029 0.018 0.004 0.075

생산자 물가지수 상승률 29 0.022 0.035 -0.040 0.122

GVC 참여도 30 0.299 0.114 0.100 0.464

전방참여도 30 0.168 0.074 0.045 0.278

후방참여도 30 0.131 0.041 0.056 0.191

국내총생산 증감률 29 0.039 0.123 -0.355 0.311

광의 통화 공급 증감률 29 0.095 0.103 -0.160 0.335

브렌트유 가격 증감률 29 0.086 0.292 -0.471 0.693

2. 분석 방법

본 연구는 De Soyres and Franco(2019) 및 Andrews et al.(2018)의 선행연구를 참고

하여 한국과 중국의 인플레이션에 GVC 참여도가 미치는 영향을 실증분석하였다. 이를 위해 

1992년부터 2021년까지의 중국과 한국 데이터를 사용하였으며, 통제변수들을 포함한 시계

열분석을 진행하였다. 또한 글로벌 금융위기 이후 달라졌을 것으로 예상되는 GVC 참여도와 

인플레이션 간의 관계를 살펴보기 위해 2009년 이후 기간에 대한 분석을 추가로 실시하였

다. 이를 위해 다음과 같은 모형을 추정하였다.

         (3)
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여기에서  는 기의 GDP 디플레이터(또는 소비자물가지수, 생산자물가지수)의 전년동

기대비 증감률이다. 는 한국무역협회와 UN comtrade3)의 데이터로 계산한 기의 

GVC 참여도를 나타내며, GVC 참여도를 전방 및 후방참여도로 나누어 분석할 경우 

를 대신 

 , 


를 모형에 포함하였다.  는 기에 대한 통제변수들을 의미하

며, 앞서 설명한 것과 같이 국내총생산전년동기대비 증감률, 광의통화공급전년동기대비 증감

률, 브렌트유가격전년동기대비 증감률을 이용하였다.

Ⅴ. 분석결과

글로벌 가치사슬이 중국의 인플레이션에 미치는 영향을 분석한 결과를 <표 5>에 정리하였

다. 표의 열(1)과 열(2)에는 GVC 참여도가 GDP 디플레이터 상승률에 미치는 영향을 추정

한 결과와 GVC 참여도를 전방참여도와 후방참여도로 나누어 분석한 결과가 제시되었다. 열

(1)의 결과에 따르면 GVC 참여도는 GDP 디플레이터 증감률에 음(-)의 영향을 미치지만 통

계적으로 유의하지 않음을 나타낸다. 열(2)에서는 전방참여도가 GDP 디플레이터 증감률에 

5% 유의수준에서 음(-)의 영향을 미친다는 것을 확인되었다. 중국의 중간재 수출이 증가하

면서 국내 기업들은 외부 시장에서 경쟁력을 갖추기 위해 생산성을 향상시키는 노력을 하게 

된다. 이는 기술 혁신, 생산 공정 개선, 효율성 향상 등으로 이어질 수 있다. 생산성의 향상

은 국내 시장에서의 가격 안정성을 촉진하고 인플레이션을 감소시킬 수 있는 것으로 해석된

다. Andrews et al.(2018)은 이를 GVC참여를 통한 기업의 생산성 향상이 단위노동비용 하

락으로 이어져 인플레이션 하방압력으로 작용하였다고 분석하였다. 후방참여도는 GDP 디플

레이터 증감률에 유의한 양(+)의 영향을 미쳤다. 중국의 수입은 주로 중간재에 초점을 두었

으며(Gaulier et al., 2007), 수입 상품의 가격 상승으로 인해 수입 비용이 증가하고 관련 

제품의 생산 비용이 상승하고, 이는 곧 국내 시장에서의 가격상승 요인으로 작용한 것으로 

생각된다. 

<표 5>의 열(3)과 열(4)에는 글로벌 가치사슬이 소비자물가 상승률에 미치는 영향을 추정

한 결과와 GVC 참여도를 전방참여도와 후방참여도로 분석한 결과가 제시되었다. GVC 참

여도는 소비자물가 상승률에 대해 10% 수준에서 통계적으로 유의한 음(-)의 관계를 확인할 

수 있었다. 전방참여도는 소비자물가 상승률에 5% 유의수준에서 음(-)의 영향을 미치는 것

으로 나타났으며, 후방참여도는 소비자물가 상승률에 10% 유의수준에서 양(+)의 영향을 미

치는 것으로 분석되었다. 수입 상품의 가격 상승은 수입 상품의 유통 비용 역시 함께 증가시

3) 중국 데이터를 처리하는 과정에서 먼저 HS2002 코드를 기준으로 BEC4 코드로 매칭하였다. 이 단계에서는 중
간재 코드만 식별하였고, 그 후에 해당 BEC4 코드를 SITC3 코드와 매칭하였다. 마지막으로 중국의 GB/T 
4754-2002 코드로 최종 매칭을 진행하였다. 이 과정을 통해 중국의 중간재 수출입 데이터를 얻었다.
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키므로 국내 시장에서 해당 상품의 가격 상승을 초래한다. 특히 필수품이나 일상적으로 사용

되는 상품인 경우 소비자에게 더 큰 부담을 주며 이는 전체 물가 수준에 영향을 미칠 수 있

다. 국내에서 생산되지 않는 수입 상품의 경우, 대체품이 없기 때문에 가격 상승 부담이 더 

커질 수 있다는 점을 고려해야 한다.

GVC 참여도가 생산자물가 상승률에 미치는 영향을 추정한 결과와 GVC 참여도를 전방참

여도와 후방참여도로 나누어 분석한 결과를 열(5)와 열(6)에 제시하였다. 열(5)와 열(6)의 

결과로부터 GVC 참여도에 대한 계수는 유의하지 않지만, GDP디플레이터와 소비자물가를 

대상으로 분석한 결과와 마찬가지로 음(-)의 값을 갖는 것으로 나타났다. 전방참여도와 후방

참여도가 생산자물가 상승률에 미치는 영향도 GDP디플레이터 증감률과 소비자물가상승률에 

미치는 영향과 마찬가지로 나타났다.

<표 5> GVC 참여도가 중국 인플레이션에 미치는 영향 분석

(1992~2021년 시계열 회귀분석 결과)

GDP디플레이터 증감률 소비자물가 상승률 생산자물가 상승률

(1) (2) (3) (4) (5) (6)

GVC 

참여도

-0.151

(0.152)

-0.299*

(0.173)

-0.234

(0.237)

전방참여도
-2.058**

(0.904)

-2.766**

(0.998)

-2.708*

(1.451)

후방참여도
0.956*

(0.538)

1.134*

(0.594)

1.203

(0.863)

국내총생산 

증감률 

0.470***

(0.115)

0.568***

(0.117)

0.541***

(0.131)

0.668***

(0.129)

0.766***

(0.155)

0.514***

(0.188)

브렌트유 

가격증감률 

-0.021

(0.031)

-0.037

(0.030)

-0.061*

(0.035)

-0.081**

(0.033)

-0.084**

(0.039)

0.015

(0.047)

광의 통화 

공급증감률

-0.009

(0.081)

-0.030

(0.076)

-0.030

(0.092)

-0.058

(0.084)

-0.140

(0.123)

0.053

(0.122)

관측치수 29 29 29 29 29 29

  0.434 0.527 0.420 0.544 0.266 0.351

주: *, **, ***는 각각 유의수준 10%, 5%, 1%에서 유의함을 의미하며, 괄호 안은 표준편차임

<표 6>은 글로벌 가치사슬이 한국 인플레이션에 미치는 영향을 분석한 결과이다. 분석 결

과, GVC 참여도는 GDP 디플레이터에 대해 1% 유의수준에서 통계적으로 음(-)의 관계를 

확인할 수 있다. 또한 열(2)로부터 전방참여도의 GDP 디플레이터 증감률에 대한 영향은 유

의한 음(-)의 값으로 나타났으며, 이는 중국에 대한 분석 결과와 유사하다. 그러나 한국의 

GDP 디플레이터 증감률에 대한 후방참여도의 영향은 양(+)의 값으로 나타났으나 통계적으

로 유의하지는 않았다는 점에서 중국에 대한 분석 결과와 차이를 보인다. 또한 한국에 대한 
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분석 결과에서 GVC참여도의 영향이 중국에 대한 결과에 비하여 더 작은 것으로 나타났다.

GVC 참여도가 소비자물가 상승률에 미치는 영향을 추정한 결과와 GVC 참여도를 전방 

및 후방참여도로 나누어 분석한 결과는 열(3)과 열(4)에 제시되었다. 분석 결과, GVC 참여

도는 소비자물가 상승률에 대해 유의한 음(-)의 관계를 나타내었다. 그리고 전방참여도는 중

국과 마찬가지로 음(-)의 영향을 나타냈다. 다만 한국에 대한 결과는 중국과 달리 전방참여

도의 효과는 더 작은 것으로 나타났고, 이는 GDP디플레이터 증감률에 대한 분석과 마찬가

지이다. 후방참여도의 경우도 GDP디플레이터를 이용한 분석과 유사한 것으로 나타났다.

생산자물가 상승률를 이용하여 분석 결과는 열(5)과 열(6)에 제시하였다. GVC 참여도 및 

전후방참여도가 생산자물가 상승률에 미치는 영향은 유의하지 않은 것으로 타났다. 다만 

GDP디플레이터 및 소비자물가 상승률에 대한 분석 결과와 동일한 부호를 보이고 있다. 이

는 중국에 대한 분석과도 차이를 보이는 것이다. 

<표 5>와 <표 6>의 결과를 비교해보면, GVC 참여도와 전방참여도는 중국과 한국의 인플

레이션에 모두 음(-)의 영향을 미치는 반면, 후방참여도는 중국과 한국의 인플레이션에 모두 

양(+)의 영향을 미치는 것을 알 수 있다. 이러한 결과는 중국과 한국의 글로벌 가치사슬 참

여가 인플레이션에 미치는 영향의 크기는 서로 다르지만, 그 영향이 인플레이션에 동일한 방

향으로 작용한다는 것이다.

<표 6> GVC 참여도가 한국 인플레이션에 미치는 영향 분석

(1992~2021년 시계열 회귀분석 결과)

GDP디플레이터 증감률 소비자물가 상승률 생산자물가 상승률

(1) (2) (3) (4) (5) (6)

GVC 

참여도

-0.094***

(0.032)

-0.095***

(0.020)

-0.027

(0.039)

 

전방참여도

-0.237*

(0.129)

-0.269***

(0.076)

-0.155

(0.162)

후방참여도
0.178

(0.240)

0.235

(0.140)

0.216

(0.300)

국내총생산 

증감률 

-0.175***

(0.069)

-0.180***

(0.068)

-0.183***

(0.044)

-0.189***

(0.040)

-0.465***

(0.085)

-0.469***

(0.086)

브렌트유

가격증감률 

-0.001

(0.013)

-0.004

(0.013)

0.033***

(0.008)

0.029***

(0.008)

0.115***

(0.016)

0.113***

(0.016)

광의 통화 

공급증감률

0.160*

(0.080)

0.170**

(0.080)

0.096*

(0.051)

0.108**

(0.047)

0.266**

(0.099)

0.275**

(0.100)

관측치수 29 29 29 29 29 29

  0.547 0.572 0.726 0.780 0.736 0.744

주: *, **, ***는 각각 유의수준 10%, 5%, 1%에서 유의함을 의미하며, 괄호 안은 표준편차임
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<표 7>은 글로벌 금융위기 이후 GVC 참여도가 중국의 인플레이션에 미치는 영향을 분

석한 결과이다. 본 연구는 2009년부터 2021년까지의 기간을 대상으로 하였으며, 전체 기간

을 대상으로 분석한 결과와 다른 결과를 보여준다. GVC 참여도는 GDP 디플레이터 및 소비

자물가 상승률에 대한 유의하지 않은 양(+)의 관계를 나타났다. 또한 생산자물가 상승률에 

대한 GVC 참여도의 영향은 음(-)으로 나타났으나 유의하지 않다. 이는 GVC 참여도를 전방

참여도와 후방참여도로 나누어 분석한 결과에서도 마찬가지였다. 전체 기간을 대상으로 분석

한 결과에서는 전방참여도와 후방참여도가 각각 유의한 음(-)과 양(+)의 영향을 나타냈으나, 

글로벌 금융위기 이후에는 대부분 유의하지 않은 것으로 나타났다. 다만 소비자물가 상승률

에 대한 후방참여도의 영향은 여전히 유의한 양(+)의 영향을 보였다. 이와 같이 GVC 참여

도의 영향이 약화된 것은 1978년 개혁개방 이후 해외 시장을 개척하여 수출을 증가시켰던 

중국 정부의 경제 정책이 글로벌 금융위기 이후 변화된 것에서 그 이유를 찾을 수 있다. 글

로벌 금융위기 이후 중국은 대외 수요 감소, 노동비용 상승, 미중 무역 갈등 등으로 인해 대

외 수요를 국내 수요로 이전하고자 하는 정책을 추진하였다. 이러한 변화는 중국의 GVC 참

여도가 지속적으로 낮아지고 있을 뿐만 아니라, 수입중간재를 자국 제품으로 대체하려는 움

직임으로 나타났다. 이에 따라 글로벌 금융위기 이후 GVC 참여도의 인플레이션에 대한 영

향이 둔화된 것으로 판단된다. 

<표 7> 글로벌 금융위기 이후 중국에 대한 분석결과

(2009~2021년 시계열 회귀분석 결과)

GDP디플레이터 증감률 소비자물가 상승률 생산자물가 상승률

(1) (2) (3) (4) (5) (6)

GVC 

참여도

0.292

(0.213)

0.295

(0.180)

-0.088

(0.315)

전방참여도
0.444

(1.310)

-1.029

(0.985)

-0.011

(1.934)

후방참여도
0.234

(0.544)

0.801*

(0.409)

-0.118

(0.802)

국내총생산 

증감률 

0.255

(0.242)

0.239

(0.291)

0.264

(0.205)

0.403

(0.219)

1.077

(1.407)

0.093

(0.430)

브렌트유 

가격증감률 

0.021

(0.035)

0.024

(0.043)

-0.027

(0.030)

-0.048

(0.032)

-0.107

(0.174)

0.115

(0.063)

광의 통화 

공급증감률

-0.180

(0.107)

-0.173

(0.129)

-0.263**

(0.091)

-0.323**

(0.097)

-0.674

(0.964)

-0.098

(0.190)

관측치수 13 13 13 13 13 13

  0.860 0.861 0.662 0.733 0.903 0.903

주: *, **, ***는 각각 유의수준 10%, 5%, 1%에서 유의함을 의미하며, 괄호 안은 표준편차임
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<표 8>은 글로벌 금융위기 이후 한국의 인플레이션에 대한 GVC 참여도의 영향을 분석한 

결과이다. 글로벌 금융위기 이후 한국의 GVC 참여도가 인플레이션에 미치는 영향은 유의하

지 않은 것으로 나타났다. 그러나 전방참여도와 후방참여도가 인플레이션에 미치는 영향은 

전체 기간을 대상으로 분석한 결과와 전반적으로 유사한 것으로 보인다. 다만 계수 값의 크

기가 증가하였다는 점에서 글로벌 금융위기 이후 한국의 GVC 전방 및 후방참여도의 영향이 

확대된 것으로 보인다. 한국의 경우, 글로벌 금융위기 이후 GVC 참여도가 일부 둔화되기는 

하였으나, 2015년 이후에는 등락을 반복하면서 일정한 수준을 지속하고 있다. 이에 따라 중

국과 달리 GVC 참여도의 인플레이션에 대한 영향이 오히려 증가한 것으로 판단된다. 

<표 8> 글로벌 금융위기 이후 한국에 대한 분석결과

(2009~2021년 시계열 회귀분석 결과)

GDP디플레이터 증감률 소비자물가 상승률 생산자물가 상승률

(1) (2) (3) (4) (5) (6)

GVC 

참여도

-0.157

(0.167)

-0.027

(0.130)

-0.101

(0.205)

전방참여도
-0.475*

(0.234)

-0.416***

(0.108)

-0.471

(0.294)

후방참여도
0.183

(0.244)

0.387***

(0.113)

0.293

(0.306)

국내총생산 

증감률 

-0.141

(0.151)

-0.181

(0.137)

0.056

(0.118)

0.007

(0.063)

-0.133

(0.185)

-0.179

(0.171)

브렌트유 

가격증감률 

0.009

(0.020)

0.018

(0.019)

0.024

(0.016)

0.034***

(0.009)

0.102***

(0.025)

0.112***

(0.024)

광의 통화 

공급증감률

0.165

(0.176)

0.195

(0.157)

-0.097

(0.137)

-0.061

(0.073)

0.082

(0.215)

0.117

(0.197)

관측치수 13 13 13 13 13 13

  0.217 0.456 0.394 0.851 0.829 0.876

주: *, **, ***는 각각 유의수준 10%, 5%, 1%에서 유의함을 의미하며, 괄호 안은 표준편차임

Ⅵ. 결론 및 시사점

본 연구에서는 한국과 중국의 인플레이션에 미치는 글로벌 가치사슬의 영향을 분석하였다. 

이를 위해 Wang et al.(2017)의 GVC 참여도 계산 방법을 참고하여 한국과 중국의 GVC 

참여도를 계산하였다. 이 방법은 최근 한국과 중국의 GVC 참여 현황을 파악하는 데에 적합

한 접근 방식으로, 다른 국제기구가 제시한 GVC 참여도에 비해 비교적 최신 정보를 반영한
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다는 장점이 있다.

본 연구의 분석 결과는 다음과 같다. 첫 번째 한국과 중국의 GVC 참여도는 두 국가의 인

플레이션에 음(-)의 영향을 미치는 것으로 확인되었다. 특히 한국과 중국의 전방참여도는 인

플레이션에 하방압력으로 작용하지만, 후방참여도는 인플레이션에 상방압력으로 작용하였다. 

두 번째 글로벌 금융위기 이후 기간을 대상을 분석한 결과, 한국과 중국 모두 GVC 참여도의 

인플레이션에 대한 영향은 나타나지 않았다는 점에서는 동일하다. 그러나 전방참여도와 후방

참여도로 나누어 분석한 결과에서는 중국의 후방참여도가 소비자물가 상승률에 유의한 양(+)

의 영향을 미친 반면, 한국은 전후방참여도가 여전히 인플레이션에 영향을 미치는 것으로 나

타났다. 

본 연구결과를 토대로 다음과 같은 시사점을 도출할 수 있다. 먼저 한국과 중국의 전방참

여도는 인플레이션을 낮추는 효과를 보였다는 점이다. 즉, 높은 생산성을 바탕으로 적극적으

로 고품질, 고부가가치의 중간재 수출을 증가시킴으로써 인플레이션 하방압력을 유발할 수 

있는 것이다. 선행연구에서 분석한 것과 같이 생산성 중가, 노동비용 감소 등을 통하여 인플

레이션을 낮추는 효과를 보일 것으로 생각된다. 이와 함께 높은 후방참여도는 인플레이션 상

방압력으로 작용할 수 있다는 점을 주의하여, 수입중간재가 물가상승률에 미치는 영향을 최

소화할 수 있도록 여타 물가파급경로를 파악하여 후방참여도의 인플레이션에 대한 영향을 축

소할 수 있는 방안을 고민해보아야 할 것으로 생각된다. 

본 연구의 결과를 바탕으로 다음과 같은 추가 연구가 진행될 수 있을 것이다. 본 연구는 

한국과 중국의 GVC 참여도와 인플레이션 간의 관계에 초점을 맞추었으나, 한국과 중국 제

조업의 구조 변화를 더 깊이 분석하지 못했다. 향후 연구에서는 GVC 참여도의 변화와 함께 

제조업의 세부적인 구조변화를 고려하여 더 포괄적인 결과를 얻을 수 있을 것으로 기대된다. 

또한 코로나 19 이후에 글로벌 가치사슬의 구조적 변화가 발생하였을 것으로 판단되기 때문

에, 코로나 19 이후 기간에 대한 분석이 추가될 필요도 있다. 본 연구에서는 분석 데이터 및 

기간의 한계로 해당 분석이 수행되지 못하였으나, 향후 충분한 데이터가 확보될 경우 추가적

인 연구를 수행하고자 한다. 
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Abstract

This study analyzes the impact of global value chain (GVC) participation on inflation 

in South Korea and China using OLS regression analysis. It compares the results before 

and after the global financial crisis. The findings are as follows: Firstly, the GVC 

participation of both South Korea and China negatively affects their inflation rates. When 

analyzing the GVC participation separately for forward and backward participation, it 

was observed that the forward participation of both countries negatively influences 

inflation. However, the backward participation of South Korea and China positively 

impacts inflation. Secondly, after the global financial crisis, there were differences in the 

analysis results for South Korea and China. The influence of GVC participation on 

inflation was not statistically significant for both countries. However, when analyzing the 

impact of forward and backward participation separately, China showed mostly 

insignificant effects on most inflation indicators. In contrast, South Korea's forward and 

backward participation seemed to have an expanding effect on inflation. This may be 

attributed to China's attempt to shift external demand to domestic demand and replace 

imported intermediate goods with domestic products, leading to a reduction in the 

impact of GVC participation. On the other hand, South Korea continued to show a 

relatively low decrease in GVC participation after the global financial crisis, indicating 

that the impact on inflation remains significant.
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