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Ⅰ. 서 론

해상운송은 국제 무역에서 핵심적인 역할을 하

며, 전 세계 수출입 화물의 약 80%가 해상을 통

해 운송된다(Ko et al., 2020). 이 가운데 철광석, 
석탄, 곡물, 보크사이트, 인광석은 대표적인 5대 

건화물(Bulk Cargo)로서 부정기선 시장에서 중요

한 위치를 차지한다(Ha et al., 2024). 특히, 석탄

은 발전소, 제철소 및 시멘트회사에서 필수적인 

원료 또는 연료로 사용되며, 천연자원이 부족한 

우리나라에서는 대부분을 수입에 의존하고 있다. 

이러한 배경으로, 한국은 세계 3~5위의 주요 석

탄 수입국으로, 2023년 기준 약 1억 1,757만 톤의 

석탄을 수입하고 있다(IEA, 2023, KIGMR, 2024). 
특히 한국전력공사 산하 5개 발전사는 주요 석탄 

구매자로서 매년 전용선 및 대규모 스팟(SPOT) 
입찰을 통해 석탄을 조달하고 있다. 전용선은 선

박 발주 비용, 해운회사의 일정 이익률을 보장하

는 것을 전제로 정해진 운임에 따라 장기 운송계

약이 이루어지므로 현재 시장과는 차이가 있다. 
그러나, SPOT용선은 실시간으로 현재 시장 상황

에 따라 운임이 결정되므로 해상운송 시장의 수

국내 석탄 수입 물동량과 해상운임지수의 동태적 관계 분석

이정우ㆍ최정석

한국항공대학교(강사)ㆍ 국립목포해양대학교(교수)

Dynamic Analysis of the Relationship Between Domestic Coal Imports and 
Baltic Dry Index 

ChongWoo LEEᆞJungSuk CHOI

Korea Aeroscope University(lecture)ᆞ Mokpo National Maritime University(professor)

Abstract 

This study empirically analyzed the causal relationship between the volume of domestic coal imports and 
the maritime freight index. To this end, monthly data for about 15 years from January 2010 to September 
2024 were constructed, and the relationship between the maritime freight index and the volume of 
domestic coal was evaluated. The maritime freight index used the latest data from Clarkson, and the 
domestic coal volume data was analyzed based on SPOT bidding information of five power generation 
companies under the Korea Electric Power Corporation (KEPCO). As a result of analyzing the relationship 
between the volume of domestic coal imports and the maritime freight index, it was found that the 
international freight fluctuations had a large effect on the volume of domestic coal imports, but in the 
opposite case, the volume of goods was limited in predicting maritime freight rates. However, it was found 
that BPI acts as a Granger cause at the 1% significance level for PNO and PQTY, and on the contrary, 
PNO and PQTY also affect BPI at the 5% significance level. 

Key words : Coal, BDI, VAR, Bidding 

†Corresponding author: 061-240-7163, jschoi@mmu.ac.kr

https://crossmark.crossref.org/dialog/?doi=10.13000/JFMSE.2025.6.37.3.510&domain=https://english.ksfme.or.kr/&uri_scheme=http:&cm_version=v1.5


국내 석탄 수입 물동량과 해상운임지수의 동태적 관계 분석

- 511 -

요 측면에서 중요한 변수로 작용한다.
특히, 석탄 운송을 주로 담당하는 벌크선 중 

Cape 선과 Panamax 선의 운임 지수에 영향을 줄 

가능성이 크다. 또한 한국은 주요 석탄 수출국 

중에서 미국 서부, 호주 동부, 인도네시아의 

Kalimantan 섬, 러시아의 극동 그리고, 남아프리

카공화국으로부터 주로 석탄을 수입하며, 이런 

이유로 태평양 항로를 주로 이용한다. 따라서, 이

러한 SPOT 용선 입찰 활동은 해상 운임에 영향

을 줄 수 있으며, 벌크선의 대표지수인 

BDI(Baltic Dry Index), BCI(Baltic Cape Index), 
BPI(Baltic Panamax Index)와 각 그에 따른 세부 

항로 지수에 영향을 미칠 수 있을 것으로 짐작할 

수 있다. 특히, BCI의 C5 지수(서호주-중국 항로)
와 BPI의 P3a 지수(호주-극동 항로)는 위에서 기

술한 바와 같이 한국의 석탄 수입 항로와 밀접한 

관계를 갖는 주요 운임 지표로서, 이들의 변동을 

분석하는 것은 국내 석탄 물동량 변화량에 따른 

해운 시장의 변동성에 대한 이해를 높이는 데 중

요한 의미가 있다.
그러나, 기존 선행 연구에서는 우리나라 또는 

전 세계의 석탄 물동량에 따른 해상운임지수에 

관한 연구사례는 있었으나, SPOT 용선 활동에 

따른 해상운임지수 변동성에 관한 연구사례는 없

었다. 특히 국내 석탄 최다 수입처인 한국전력공

사의 석탄수송 입찰 수와 화물량과 해상 운임 지

수의 세부 항로 지수 간의 관계까지 실증적으로 

분석한 사례가 없었다. 이는 입찰 관련 데이터가 

제한적으로 공개되며, 오랜 시간 지속적인 자료 

수집이 필요하기 때문이다. 
따라서, 본 연구는 이러한 연구 공백을 보완하

고, 해상 운임 지수 예측을 위한 새로운 접근을 

시도하고자 한다. 이를 위해 한국전력공사의 석

탄 SPOT 입찰 횟수 및 입찰 화물량 변화를 분석

하고, 이를 BDI, BCI, BPI와의 인과관계를 검토

한다. 또한, BCI 및 BPI의 세부 지수인 C5와 P3a
를 추가로 분석함으로써, 한국의 석탄 수입 횟수

와 화물량과 해당 선박 선형에 따른 운송경로 간

의 연관성을 더욱 정밀하게 규명하고자 한다. 본 

연구의 결과는 해상 운임 예측의 정확성을 높이

는 데 기여할 뿐만 아니라, 석탄 물류 및 해운 

정책 수립에 유용한 시사점을 제공할 것으로 기

대된다.
본 논문의 구성은 다음과 같다. 제 Ⅱ장에서는 

국내 석탄 수입 현황 및 관련 선행 연구를 검토

하며, 제 Ⅲ장에서는 연구에 활용한 데이터, 분석 

모형을 소개하며, 분석 결과를 서술하였으며, 마

지막으로 제 IV장에서 결론 및 시사점을 제시하

였다.

Ⅱ. 연구 방법 

1. 국내 석탄 물동량 현황

한국해양진흥공사(2023)의 보고서에 따르면 

2021년 세계석탄 물동량은 약 12.26억 톤으로, 한

국은 아래 [Fig. 1]과 같이 동일 년에 약 1억 235
만 톤을 수입하였다. 이는 주요 석탄 수입국인 

중국, 인도, 일본 이어 높은 수치에 해당한다. 이 

중 2021년 기준 한국전력공사의 5개 발전사의 해

외로부터의 유연탄 수송량은 연간 약 6,848만 톤

으로 파악되었으며(Sohn, 2022). 같은 해 무연탄 

수입량을 제외하더라도 국내 석탄 수입량의 대략 

56%에 달한다. 또한, 광업·광산물 통계 연보(2024
년)에 따르면, 국내의 석탄 수입처는 주로 태평양

에 있는 국가들로 호주가 약 40% 내외를 차지하

며, 뒤를 이어 러시아, 인도네시아, 캐나다, 남아

프리카공화국이 따르고 있다. 이들 5개국에서의 

수입량은 약 88%에서 90%를 차지하는 것으로 

나타났다. 이는 타 대륙에서도 석탄 수입은 가능

하지만, 석탄 가격(FOB)뿐만 아니라 선적지로부

터 국내까지 운송비용에 따라 전체 비용을 절감

하기 위한 것으로 짐작할 수 있다.
주목할 점은 2021년 러시아-우크라이나 전쟁으

로 인한 미국의 제재로 러시아산 석탄 수입이 이

전보다 제한 받았음에도 불구하고, 러시아의 석
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탄 가격 인하 정책으로 인해 국내 러시아산 석탄 

수입량은 소폭 증가하였다. 

[Fig 1] Overview of domestic coal imports.

Source : Korea Institute of Geoscience and Mineral 
Resources(2024), Complied by the author

2. 선행 연구

본 연구의 주제인 석탄 관련 선행 연구는 아래

와 같이 조사되었다. 
Bae el al.(2018)는 석탄 물동량, 중국의 대두 

수입량, 철광석 및 석탄의 가격 그리고 중국 제

조업과 서비스업 경기상황을 나타내는 구매관리

자지수(PMI)의 5가지 변수를 활용하여 해상 운임

의 변동성을 확인하였다. 분석 결과, BDI에 영향

을 미치는 주요 요인으로 석탄 물동량과 중국의 

대두 수입량으로 확인되었으며, BDI를 구성하는 

세부 지수에 대한 분석 결과, 대두 수입량이 BCI
에, 석탄 물동량과 대두 수입량이 BPI에, 석탄 물

동량이 BSI에 영향을 주는 것을 확인하였다. 이 

연구는 석탄 물동량이 해상 운임 지수에 크게 영

향이 있다는 점을 강조하며, 석탄이 해상운임지

수에 중요한 요인이라는 것을 확인할 수 있다. 
Sohn(2022)은 유연탄 수입 변동이 해상 운임 

지수에 미치는 영향을 다중회귀분석을 활용하여 

검토하였다. 분석 결과에 따르면, 유연탄 수입량

이 해상운임지수 중에서 BCI에 미치는 영향이 

가장 큰 것으로 해석하였으며, 유연탄 수입량 변

수들이 BDI를 포함하여 해상 운임 지수의 예측

에 중요한 요소로 작용하며, BDI 및 관련 지수에 

미치는 영향력이 있다는 것을 확인하였다.
Oh(2024)는 2016년부터 2023년까지의 중국의 

석탄 수입량과 아시아의 주요 석탄 수출국인 인

도네시아의 수출량 자료를 활용하여 부정기선 해

상 운임 지수에 미치는 영향력을 확인하였다. 분

석 결과, 중국의 석탄 수입은 P5, S2, S10 지수에 

부(-)의 영향을 주었으며, 인도네시아의 석탄 수

출은 중국 석탄 수입량 변수와 반대로 정(+)의 

영향을 준다는 것을 확인하였다. 이는 석탄 수입 

증가는 물동량의 증가 및 운임의 상승으로 이어

지며, 이에 따라 해운회사는 좀 더 많은 수익을 

창출하기 위해 신조 선박 주문이 늘고, 해체 선

박 수의 감소로 인하여 운임이 다시 낮게 되는 

것이라고 설명하였다. 
Ahn and Kim(2018)은 석탄 물동량을 포함한 

총 6개의 독립변수와 벡터오차수정모형(VECM)을 

활용하여 Cape 선의 운임 지수에 대한 영향력을 

분석하였다. 연구 결과, 모든 독립변수가 Cape선 

용선료에 유의미한 영향을 미치는 것을 확인하였

으며, 그중에서도, 석탄 물동량이 용선료 변동의 

주요 원인이며 구체적으로 석탄 물동량이 1% 증

가하면, Cape선 용선료는 0.09% 상승한다고 주장

하였다. 
Choi and Kim(2022)은 2007년부터 2022년 3월

까지의 3가지 해상운임지수와 에너지의 대표변수

인 석유, 천연가스, 석탄과 곡물 가격 간의 연계

성을 확인하였으며, 기존 선행 연구에서와같이 

석탄이 해상운임지수에 영향을 주는 주요 요인임

을 확인할 수 있었다.
위에서 살펴본 바와 같이, 기존 선행 연구에서

는 주로 세계 석탄 물동량 또는 국내 석탄 물동

량의 전체 물량에 관한 연구가 대부분을 차지하

고 있다. 이에 본 연구에서는 전체 물동량이 아

닌 국내 석탄 SPOT 입찰의 수와 입찰량의 변동
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에 따른 해상운임지수의 예측 및 그 영향력을 살

펴보고자 한다. 이에 따라, 국내에서 주요 석탄 

수입처인 한국전력공사의 석탄 SPOT 입찰 횟수 

및 화물량과 BDI, BCI, BPI 간의 인과관계를 분

석하였다. 또한, C5와 P3a 지수를 추가 검토하여 

석탄 수입과 주요 항로 운임 간 연관성을 규명함

으로써 석탄관련 물류 기업 및 수입업체의 정책 

수립에 도움을 제공하고자 한다.

Ⅲ. 연구 결과

1. 자료설명

본 연구는 해상 운임 지수와 국내 석탄 SPOT 
수입 물동량 간의 동태적 인과성을 분석하는 것

을 목표로 한다. 이를 위해 해상 운임 지수로는 

클락슨(Clarkson Intelligence)에서 제공하는 BDI를 

활용하였다.
석탄은 주로 벌크선으로 수송되며, BDI는 벌크

선 시장 전체의 운임 변동을 반영하는 대표적인 

지수로서 부정기선 시장 분석에 광범위하게 활용

된다. 특히, BDI의 세부 지수인 BCI와 BPI는 각

각 대형(Capesize) 및 중형(Panamax) 선박의 운임 

변동을 측정하는 지수로, 선형별 운임 동향을 파

악하는 데 유용하다. 또한, 본 연구에서는 태평양 

지역의 석탄 운송에 직접적인 영향을 미치는 항

로 운임을 반영하기 위해 C5(서호주-중국) 및 

P3a(호주-FarEast) 지수를 추가로 활용하였다. 이

를 통해 국내에서 주로 석탄을 수입하는 태평양 

수역에서의 운임시장의 변동성을 더 세밀하게 분

석하였다.
국내 석탄 물동량 지표로는 국내에서 석탄을 

가장 많이 수입하는 한국전력공사 산하 5개 발전

사의 SPOT 입찰 데이터를 활용하였다. 각 입찰 

자료는 Cape 선과 Panamax 선의 입찰 수와 입찰

량이 포함되어 있으며, 이러한 자료는 입찰 수와 

그 화물량의 변동에 따라 해상운임지수의 변동성

을 확인할 수 있을 것으로 예상된다. 

변수는 <Table 1>과 같이 종속변수인 해상운임

지수를 BDI, BCI, BPI, C5, P3a 5개, 독립변수는 

SPOT 총입찰 수(TNO), 총 입찰 화물량(TQTY), 
Cape선 입찰 수(CNO)와 입찰 화물량(CQTY), 
Panamax선 입찰 수(PNO)와 입찰 화물량(PQTY)으
로 6개로 구성되었다. 

category variable description variable 
name data source

dependent 
variable

 Baltic Dry Index BDI

Clarkson 
Research 

Limited 2024 
(created 23 Oct 

2024)

 Baltic Cpae Index BCI
Baltic Panamax 

Index BPI

 Cape Pacific Index
 (West Australia to  

 Qingdao)
C5

Panamax Pacific 
Index

(Japan-S.Korea 
Transpacific rv)

P3a

independent 
variable

ttl bidding number 
(Cape+Panamax) TNO

Kepco’s 
Electric 

Procurement 
System 
(SRM)

ttl bidding qty
(Cape+Panamax) TQTY

panamax bidding 
number PNO

panamax bidding 
coal qty PQTY

cape bidding 
number CNO

cape bidding qty CQTY

<Table 1> Variable specification

2. 단위근 검정 

시계열 데이터는 일반적으로 비정상적인 특성

을 가지며, 단위근(Unit Root)을 포함하면 평균과 

분산이 시간에 따라 변할 수 있다. 이러한 비정

상성을 가진 자료에 전통적인 회귀분석을 적용하

면 허위회귀(spurious regression) 문제를 초래할 

가능성이 크므로, 시계열의 정상성 여부를 사전

에 검증하는 것이 필수적이다. 이를 위해 수행하

는 통계적 검정을 단위근 검정(Unit Root Test)이
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라고 하며, 대표적인 방법으로 Dickey-Fuller(DF) 
검정, 확장된 Augmented Dickey-Fuller(ADF) 검정, 
Phillips-Perron(PP) 검정 등이 있다.

DF 김정은 자기회귀모형(auto-regressive model)
을 기반으로 시계열 데이터가 단위근을 포함하는

지를 검정하며, 귀무가설(null hypothesis)로서 자

기 회귀 계수가 1임을 가정한다. 그러나 시계열 

데이터에 자기상관(auto-correlation)이 존재하면 검

정의 신뢰도가 저하될 수 있다. 이를 보완하기 

위해 제안된 ADF 검정은 추가적인 지연 차수

(lagged terms)를 포함하여 자기상관의 영향을 보

정함으로써 정확성을 향상시킨다. ADF 검정에서 

귀무가설은 데이터가 단위근을 포함하여 비정상

적이라는 것이며, 검정 통계량이 임계값보다 작

으면 귀무가설을 기각하고 정상성을 가진다고 판

단할 수 있다. 
본 연구에서 분석하는 시계열 데이터는 시간적

으로 인접한 관측값 간 높은 자기상관을 포함할 

가능성이 있으므로, 이를 보정하지 않을 경우 검

정 통계량이 임계값보다 작을 경우 귀무가설을 

기각하고 정상성을 가진다고 판단할 수 있다. 본 

연구에서 분석하는 시계열 데이터는 시간적으로 

인접한 관측값 간 높은 자기상관을 포함할 가능

성이 있으므로, 이를 보정하지 않고검정 통계량

이 임계값보다 작으면 결과의 신뢰성이 저하될 

수 있다. 이러한 이유로 정밀한 검정을 수행하기 

위해 ADF 검정을 적용하였으며, 검정 결과는 

<Table 2>와 같으며, 모든 변수는 1.00% 범위에

서 모두 정상성을 확보한 것으로 파악되었다.

3. 공적분 검정 

공적분의 검정 방법으로 Engle-Granger 2단계 

접근법, Phillips-Ouliaris 검정, Johansen 공적분 검

정 등이 있다. 이 중에서, Johansen 공적분 검정

은 다변량 시계열에서 공적분 벡터를 동시에 추

정할 수 있어 복잡한 변수 간 상호작용을 분석하

는 데 적합하다. 따라서, 본 연구에서는 Johansen 

var Test result var Test result

TNO
test 

statistic -7.979
BDI

test 
statistic -3.682

p-value 0.000* p-value 0.0002*

TQTY
test 

statistic -7.778
BCI

test 
statistic -5.165

p-value 0.000* p-value 0.000*

PNO
test 

statistic -8.726
C5

test 
statistic -5.207

p-value 0.000* p-value 0.000*

PQTY
test 

statistic -8.416
BPI

test 
statistic -3.415

p-value 0.000* p-value 0.0004*

CNO
test 

statistic -8.357
P3a

test 
statistic -3.372

p-value 0.000* p-value 0.0005*

CQTY
test 

statistic -8.395

p-value 0.000*
note)  * : p < 0.1, **: p < 0.05, *** : p < 0.01

<Table 2> Unit root test results

공적분 검정을 적용하였다. 
검정 결과, 석탄 입찰 수 및 입찰 화물량과 해

상 운임 지수 간의 장기 균형 관계를 평가한 모

든 변수 조합에서 1개의 공적분 관계가 확인되었

다. 이는 Trace 통계량이 5% 유의수준에서 귀무

가설(=0)을 기각하는 반면, ≤1에서는 기각되지 

않아 공적분 관계가 1개로 제한됨을 의미한다. 
일반적으로 변수 간 공적분 관계가 존재하면 

VECM이 적합하지만, 앞서 실시한 단위근 검정 

결과, 모든 변수에서 정상성이 확인되어 차분이 

필요하지 않았으며, 오차수정항을 포함하면 불필

요한 제약이 추가되어 모형의 자유도가 감소하

고, 과적합(overfitting) 문제가 발생할 가능성이 

있다. 
따라서 본 연구는 VAR 모형을 적용하여 변수 

간의 동태적 관계를 분석하였으며, 그랜저 인과 

검정을 수행하여 변수 간 영향력을 검토하였다.
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4. VAR 안정성 검토

VAR 모형의 적용 전에 안정성 검증을 수행하

는 것은 실증 분석의 타당성을 확보하는 중요한 

과정이다. 따라서 본 연구에서는 VAR 모형 적용 

전에 안정성을 검정 하였다. 
VAR 모형의 안정성 검증은 특성방정식

(Characteristic Equation)의 근이 단위원(Unit Circle)
내에 존재하는지 여부를 확인하는 방식으로 이루

어진다. 이를 통해, VAR 모형의 고유값의 절대값

이 모두 1보다 작은지를 확인하며 만약 일부 고

유값이 1 이상이면 VAR 모형이 불안정한 것으로 

간주한다. 

[Fig 2] Stability test of TNO/TQTY with BDI.

분석 결과는 [Fig 2]와 같으며, TNO 및 TQTY
와 BDI와의 관계에 모든 고유값이 1보다 작은 

수로 단위 원 내에 위치하여, 안정성 조건을 만

족하는 것을 확인하였다. 

5. 그랜저 인과관계 분석 결과

가. 전체 석탄 물동량 

국내 석탄 물동량의 지표인 TNO와 TQTY가 

국제 해상운임지수와 인과관계를 그랜저 인과관

계 분석을 통하여 확인하였다.
이를 통해 국내 석탄 물동량과 국제 해운 시장

의 상호작용 방향성을 확인하였으며, 그 결과는 

<Table 3>과 같다. 첫 번째 변수 TNO는 BDI가 

TNO의 예측에 유의미한 영향을 주었으나, 그러

나, TNO는 BDI의 예측에 통계적으로 유의하지 

않았다. 또한 BDI는 TQTY 예측에 유의미한 인과

관계를 가지고 있으나, TQTY는 BDI 예측에 통계

적으로 유의하지 않는 결과를 확인하였다. 이는 

해상운임지수는 국내 spot 용선 입찰 변동에는 

영향을 줄 수 있으나, 국내 Spot 용선 입찰에 따

른 변동성은 해상운임지수에 영향을 주지 않는 

것으로 해석된다.

variable pair Direction χ²stat P-Val

TNO / BDI
BDI ⇒ TNO 20.01 0.000**

BDI ⇒ TNO 1.1603 0.281

TQTY / BDI
BDI ⇒ TQTY 15.725 0.000**

TQTY ⇒ BDI 0.19589 0.658

note)  * : p < 0.1, **: p < 0.05, *** : p < 0.01

<Table 3> Grandeur causality results (total)

나. Panamax선 물동량 

 Panamax선의 석탄 물동량을 나타내는 지표인 

PNO와 PQTY를 중심으로, 해상운임지수(BDI, 
BPI) 및 BPI의 세부 지수인 P3a와의 인과관계를 

분석하였다. 결과는 <Table 4>와 같다. BPI는 

PNO와 PQTY에 대해 1% 유의수준에서 인과성을 

가지며, 반대로 PNO와 PQTY도 5% 유의수준에

서 BPI에 영향을 주는 것으로 나타나 양방향 관

계가 성립하였다. 반면, P3a는 PNO와 PQTY에 대

해 1% 유의수준에서 그랜저 원인이지만, PNO와 

PQTY는 P3a에 영향을 주지 않는 일방향 관계를 

보였다. 이러한 결과는 국내 입찰에서는 Panamax 
선박이 기타 선형보다 많이 활용되기에 상호 간

에 영향을 주는 것으로 확인되었다. 그러나, 국내

에서의 대다수 석탄이 태평양 수역에서 많이 수

입하기에, P3a 또한 BPI와 같이 양방향 관계가 

형성될 것으로 예상했으나, P3a만 입찰 화물량에 

영향을 주는 것으로 확인이 되었다.
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variable pair Direction χ²stat P-Val

PNO / BPI
 BPI ⇒ TNO 24.063 0.000**

 PNO ⇒ BPI 6.5232 0.011*

PNO / P3a
 P3a ⇒ PNO 20.596 0.000**

 PNO ⇒ P3a 3.3732 0.066

PQTY / BPI
BPI⇒ PQTY 16.914 0.000**

PQTY ⇒ BPI 4.2069 0.040*

PQTY / P3a
P3a ⇒ PQTY 16.08 0.000**

 PQTY ⇒ P3a 1.864 0.172

note)  * : p < 0.1, **: p < 0.05, *** : p < 0.01

<Table 4> Grandeur causality results (Panamax)

다. Cape선 물동량 

Cape선의 물동량을 나타내는 지표인 CNO와 

CQTY를 중심으로 BCI 및 그 세부 지수인 C5와

의 인과관계를 분석하였다. Cape 선은 대량의 원

자재를 수송하는 선형으로, 운송 가능한 화물이 

제한적이다. 주로 철광석을 운송하지만, 석탄 또

한 주요 화물로 취급된다. 이러한 특성으로 인해 

한국전력공사의 석탄 관련 입찰 건수와 화물량은 

Panamax 선에 비해 적지만, Cape 선은 대량 화물 

운송 능력을 바탕으로 석탄 물동량에서도 중요한 

역할을 수행하고 있다. 이에 따라, Cape 선이 국

내 석탄 물동량 시장과 국제 해운 지수 간에 어

떠한 상호작용을 가지는지 분석하고, 변수 간의 

선후 관계를 파악하였다. 분석 결과는 <Table 5>
와 같다. 검정 결과, BCI와 C5가 각각 Cape 선의 

CNO 및 CQTY에 유의미한 영향을 미치지만, 반

대로 CNO와 CQTY의 변동이 BDI나 C5의 변동

을 설명하는 데는 한계가 있음을 보여준다. 이는 

TNO와 TQTY와 같은 결과이며, Cape 선의 주요 

화물이 철광석이며, 국내 입찰에서도 그 입찰 수

와 화물량이 상대적으로 작기에 이러한 결과가 

나온 것으로 해석된다. 

variable pair Direction χ²stat P-Val

CNO / BCI
BCI  ⇒ CNO 5.7703 0.016*

CNO ⇒ BCI 0.31637 0.574

CNO / C5
C5  ⇒ CNO 7.4104 0.006**

CNO ⇒ C5 0.12138 0.728

CQTY / BCI
BCI⇒ CQTY 5.9034 0.015*

CQTY⇒ BCI 0.22503 0.635

CQTY / C5
C5 ⇒ CQTY 7.1171 0.008**

CQTY ⇒ C5 0.01011 0.920

note)  * : p < 0.1, **: p < 0.05, *** : p < 0.01

<Table 5> Grandeur causality results (cape)

Ⅳ. 결 론

본 연구는 2010년 1월부터 2024년 9월까지의 

한국전력공사의 석탄 SPOT 입찰 데이터와 해상 

운임 지수를 활용하여 두 변수 간의 동태적 관계

를 실증적으로 분석하였다. 기존의 선행 연구가 

해상 운임 지수와 국내 및 글로벌 전체 물동량 

간의 관계를 분석하거나 석탄 물동량이 해상 운

임 지수의 변동요인의 한 부분으로 파악하는 것

에 치우쳐 있었으나, 본 연구에서는 국내의 석탄 

수입 SPOT 입찰에 따른 석탄 수요변동에 따라 

해상 운임 지수가 실시간으로 변동되는 상호작용

을 분석하였다. 이를 위해 국내 석탄 수입 물동

량의 약 60%를 차지하는 한국전력공사의 SPOT 
입찰 자료와 해상 운임 지수 간 영향력을 검증하

였다. 
분석 결과에 따르면, 국내 석탄 SPOT 입찰 변

수는 Panamax 선의 PNO/BPI, PQTY/BPI 변수를 

제외하고, 해상운임지수에 유의미한 영향이 없었

으나, 다른 해상운임지수는 입찰 변수에 유의미

한 영향을 미치는 것으로 확인되었다. BDI는 

Cape 선과 Panamax 선의 입찰 물동량의 합인 
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TNO 및 TQTY에 대하여 Grandeur 원인으로 작용

하며, BCI와 C5 역시 Cape 선의 입찰 수 CNO와 

입찰 화물량 CQTY에 유의미한 영향을 주는 것

으로 분석되었다. 
그러나, BPI는 PNO과 QTY에 대해 1% 유의수

준에서 인과관계를 형성하였으며, 반대로 PNO와 

PQTY도 5% 유의수준에서 BPI에 영향을 주는 양

방향으로 인과관계를 형성하는 것으로 나타났다. 
이는 Panamax 선이 국내 석탄 입찰에서 가장 큰 

비중을 차지하고 있으며, 실제 Panamax 선의 석

탄수송이 실제 다른 선형보다 많은 부분을 차지

하고 있는 것에 따른 것으로 유추된다. 
이러한 결과는, 해상운임지수와 국내 석탄 입

찰에 미치는 영향력은 선형별로 차별적인 것을 

확인할 수 있으며, 이는 석탄 입찰에 참여하는 

대다수의 해운회사 및 석탄 수입업체의 석탄수송 

선형 선택 및 운임전략에 큰 영향을 줄 것으로 

기대된다. 
그러나, 본 연구는 국내 SPOT 입찰에 따른 해

상운임지수의 인과관계 분석에 집중하였으며, 장

기계약 및 다른 주요 석탄 수입국인 일본, 중국, 
인도 등의 다른 입찰 및 요인들은 고려하지 않았

다. 이러한 요인들이 운임 변동에 영향을 미칠 

가능성이 있다고 판단되므로, 향후 이러한 장기

계약 및 타 국가의 입찰 분석이 같이 진행된다면 

석탄 물류에 관계되는 해운회사 및 국내 석탄 수

입 업체의 석탄 도입 시기 결정에 기여 할 것으

로 기대된다.
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