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Ⅰ. 서론
1)

소비자심리지수(CCSI) 조사의 목적은 소비자의 경

제상황에 대한 판단과 소비지출계획 등을 파악하여 

경제 현상을 진단하고 향후 경제 방향을 전망하는 데 

기초자료로 활용할 수 있다. 소비자 심리지수는 소비

*** 남서울대학교 세무학과 강사

자 동향지수(Consumer Survey Index; CSI) 15개 중에

서 6개의 주요한 지수(현재 생활 형편·생활 형편전망·

가계수입 전망·소비지출전망·현재 경기판단·향후 경

기전망)를 이용해 산출한 심리지표이다. 장기 평균치

(2003년 1월~2020년 12월 동안 평균치)를 기준값 100

을 바탕으로 지수가 100보다 크면 소비자 심리가 장

기평균보다 낙관적이 되고, 100보다 작으면 비관적이

ARMA모형을 이용한 소비자 심리지수 분석과 예측에 관한 연구
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A Study on Consumer Sentiment Index Analysis and Prediction Using ARMA Model 
Kim Dongha
<Abstract>

The purpose of the Consumer sentiment index survey is to determine the consumer's
economic situation and consumption spending plan, and it is used as basic data for
diagnosing economic phenomena and forecasting the future economic direction. The purpose
of this paper is to analyze and predict the future Consumer sentiment index using the
ARMA model based on the past consumer index. Consumer sentiment index is determined
according to consumer trends, so it can reflect consumer realities. The consumer sentiment
index is greatly influenced by economic indicators such as the base interest rate and
consumer price index, as well as various external economic factors. If the consumer
sentiment index, which fluctuates greatly due to consumer economic conditions, can be
predicted, it will be useful information for households, businesses, and policy authorities.
This study predicted the Consumer sentiment index for the next 3 years (36 months in total)
by using time series analysis using the ARMA model. As a result of the analysis, it shows
a characteristic of repeating an increase or a decrease every month according to the
consumer trend. This study provides empirical results of prediction of Consumer sentiment
index through statistical techniques, and has a contribution to raising the need for policy
authorities to prepare flexible operating policies in line with economic trends.
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라는 의미가 된다. 2022년 6월에는 소비자 심리지수

(Composite Consumer Sentiment Index;CCSI)를 구성

하는 6개 구성지수 모두 2022년 5월과 비교해 하락한 

것이 특징이다. 개별지수별로 차이가 발생하지만 현재 

생활 형편(-1 포인트), 생활 형편전망(-1 포인트), 가계

수입전망(-1 포인트), 소비지출 전망(-5 포인트), 현재 

경기판단(-2 포인트), 향후 경기 전망(-8 포인트) 모두 

하락세를 기록하였다.

취업기회전망 소비자 동향지수(CSI)는 이달(2022년 

6월) 89로 나타나 경제회복 기대심리가 위축하며 9포

인트 하락세를 나타냈다. 주택가격전망 CSI(107)는 아

파트매매가격 오름세가 둔화를 비롯해 금리 상승·가

계대출 규제 등으로 4개월 연속 하락세를 기록하였다.

이달(2022년 6월) 금리수준전망 CSI(137)는 지난달보

다 1포인트 하락했지만, 기준금리 추가 인상 전망과 

인플레이션(물가상승) 우려 등으로 130이 넘는 높은 

수준을 기록했다. 물가 인식(지난 1년간 소비자물가상

승률에 대한 인식)은 2.7%로 지난달과 동일했으며, 기

대 인플레이션율(향후 1년간 소비자물가상승률에 대

한 전망)은 2.6%로 지난달(2022년 5월)보다 0.1%포인

트 하락했다.

한국은행이 전국 2500가구(응답 2294가구)를 대상

으로 소비자 동향지수 설문 조사를 진행한 결과, 향후 

1년간 소비자 물가 상승에 영향을 미칠 주요 품목의 

응답 비중은 석유류 제품(51.4%), 농축수산물(43.8%),

공공요금(30.6%) 순으로 높았다. 지난달 대비 농축수

산물(4.2%포인트), 공업제품(+4.1%포인트) 등의 응답 

비중이 증가했다. 그러나 석유류 제품(-18.7%포인트)

비중은 감소한 것으로 나타났다[1].

이러한 소비자 심리지수의 증가추세와 감소 추세를 

위해 정부의 대응 방안에 기초가 될 수 있는 소비자 

심리지수에 관한 대부분의 연구는 정적인 시점에 초

점을 두어 연구됐지만 본 연구는 동적인 시계열 방법

으로 미래 소비자 심리지수의 증가 및 감소 추세 추이

를 예측하고자 한다.

이러한 연구결과를 위한 본 연구는 시계열 분석 방

법인 ARMA(Autoregressive moving average) 모형을 

사용하여 월별 소비자 심리지수의 패턴을 파악하고 

향후 3년의 소비자 심리지수 추세를 예측한 결과분석

이 도출되었다.

Ⅱ. 선행 연구
소비자 심리지수의 유용성에 대한 선행연구로서 송

민채와 신경식[2]은 “뉴스기사를 이용한 소비자의 경

기심리지수생성”이라는 연구의 분석결과, 다른 지표

들의 선행지수로 많이 사용되는 소비자 심리지수와 

비교해 선택 지표들과 높은 상관관계를 보이며, 1~2개

월 선행한 것으로 평가하였다. 예측력 또한 향상되어 

텍스트데이터에서 생성한 소비자 경기심리지수의 유

용성이 확인되었다고 판단하였다[2]. 또한 김유라와 

강영선[3]은 소비자 심리지수가 기업의 재고자산 관리

에 중요한 결정 요인이 될 수 있음을 설명하였다. 따

라서 기업의 의사결정자들은 급변하는 시장 상황에서 

효율적인 재고 관리 전략을 수립하는데 있어서 소비

자 심리지수를 거시경제의 지표로서 활용할 수 있을 

것이라고 설명하였다. 김지현과 최윤영[4]도 주택가격

에 대한 소비자심리는 소비자물가지수와 같은 경제변

수와 마찬가지로 아파트 거래량을 설명하는 중요한 

변수임을 확인할 수 있었다. 심리적요인에 대한 선행

연구로 김유라와 주재우[5]는 기존 연구에서 다루어지

지 않은 소비자의 심리적 요인이 경영자의 의사결정

에 영향을 미치는 요인임을 밝혀냈으며, 또한 광고 운

영자들에게도 실무적 시사점을 제공하였다는 데에 의

의가 있다고 주장하였다. 노민자와 유선종[6]은 심리

지수가 주택가격과 관계가 있으며 주택시장을 분석하

는데 심리지수들의 특성에 따라 분석목적에 부합되는 

심리지수를 고려할 수 있다고 판단하였고. 다만, 적절

한 심리지수를 주택시장 분석에 적용하기 위해서는 
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네이버트랜드지수와 같은 빅데이터를 생성하고 빅데

이터 분석방법 등을 개발할 필요가 있다고 하였다. 그

리고 주식시장 관련 연구로서 옥기율·김지수[7]는 소

비자심리지수 정보가 주식시장에 부정적일 경우 긍정

적인 경우에 비해 KOSPI 수익률이 큰 폭으로 하락하

는 경향을 가진다고 판단하였다. 소비 가치에 대하여 

이수정·문혜영·조미영·함선옥[8]은 “코로나19로 인한 

소비가치 변화가 구매행동에 미치는 영향”논문에서 

소비 가치 중 기능적 가치와 상황적 가치는 식자재 구

매행동에 유의한 영향을 미치는 반면, 사회적 가치와 

감정적 가치는 유의한 영향을 미치지 않는다고 하였

다 것으로 나타났다. 소비자의 구매와 브랜드 관계에 

대하여 배순한ㆍ전중양ㆍ박종순[9]은 “온라인 구전과 

브랜드 관계의 질적 요인이 소비자 구매 의도에 미치

는 영향 이라는 연구에서 브랜드는 오프라인뿐만 아

니라 온라인에서도 소비자의 구매에 중대한 역할을 

하고 있다고 판단하였다.

모형에 대한 연구로는 조준호 등[10]이 ‘글로벌 해

운시장 현황 분석 및 시계열 모형을 이용한 부산 신

항 컨테이너 물동량 예측에 관한 연구’에서는 국제 

해운시장의 동향과 국내 해운시장의 위기설에 대한 

국내외적 상황을 관찰하고, 부산 신항의 물동량이 회

복세를 보일 수 있는 여건들을 탐색하기 위하여 부산 

신항의 향후 물동량에 대하여 예측하는데

ARIMA(Autoregressive integrated moving average)

모형을 적용하였다. 이처럼 다양한 분야에서 사전연

구가 이루어졌다. 따라서 본 연구는 ARIMA모형의 

특수한 형태인 ARMA 시계열 분석 모형을 이용한 동

적인 소비자 심리지수 추이를 파악하는 연구는 가치

있는 연구가 될 수 있을 것으로 판단된다.

Ⅲ. 연구모형
본 연구에서는 실증분석을 위하여 R프로그램을 이

용하여 시계열 ARIMA 모형을 이용하고자 한다.

ARIMA모형은 일정한 시간 간격으로 표시된 자료의 

특성(추세 변동, 계절 변동, 순환 변동, 불규칙 변동)

을 파악하여 미래를 예측하는 분석 방법이고 단점은 

ARIMA모형을 이용하여 예측하는 경우 우연한 사건

이 발생하여 오차를 일으킬 수 있다. 즉, 여러 변수를 

일일이 고려하지 못하기 때문에 오차를 피할 수 없다.

자료는 2011년 1월부터 2022년 6월까지 한국은행 경

제시스템에서 제공하는 소비자 심리지수(기준값 100)

자료를 이용하였다. 따라서 본 연구에서는 기존의 소

비자 심리지수를 분석하고 앞으로의 미래예측을 추

정하여 분석하고자 한다. 이 자료에 대한 차트는 <그

림 1>에 요약되었다. 즉, <그림 1>에서 점차적으로 

증가 혹은 감소 추세를 보이고 있다. 그리고 이 그림

에 대한 기초통계량은 <표 1>에 나타내었다. 이 표에 

요약된 기초통계량 분석으로부터 소비자 심리지수분

포는 왜도(Skewness)의 값이 0보다 작은 음수이기 때

문에 왼쪽 꼬리가 긴 상태(왜도)를 보이면서 첨도

(Kurtosis)의 값은 0보다 크기 때문에 정규분포의 첨

도의 특성보다 높은 분포를 형성하는 것을 확인할 수 

있다[11].

<그림 1> 소비자 심리지수
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3.1 ARMA모형을 이용한 소비자 심리지수 분
석 및 예측

현재 시점 기준으로 과거 시계열의 추이가 미래에 

시계열에도 유사한 추이가 될 것이라는 예측하에 미

래시계열을 분석하는 시계열 분석 과정에 유용한 시

계열 모형이 ARIMA 모형이다. 즉, ARMA 모형이 불

안정한 비정상 시계열로 판단이 되면 차분

(Difference)변환하여 평균을 안정화시키는 ARIMA

모형을 이용한다. ARIMA의 AR 부분은 진화하는 관

심 변수가 시차(즉, 이전) 값으로 회귀됨을 나타내고.

MA 부분은 회귀 오류가 실제로 과거 여러 시간에 동

시에 발생한 오류 항의 선형 조합임을 나타낸다[10].

따라서 <그림 2>에서 시계열 자료의 안정성을 입증

하기 위하여 Dickey-Fuller의 단위 근 검정을 통해 평

균이 정상적인 것으로 판단하여 1차 차분 등을 이용

하여 정상 시계열로 변환하지 않고 사용할 수 있다즉 

p-값(유의 확률값)이 유의수준(0.05) 보다 작기 때문

에 시계열 자료가 정상성을 만족한다(또는 추세 정상

성을 만족한다)라는 대립가설을 체택한다[12]

본 연구에서는 시계열 데이터가 일반적으로 비안

정성을 따르는 시계열은 로그변환 또는 차분 기법을 

이용하는데, 본 연구의 시계열 데이터는 안정성을 띄

었기 때문에 분석 시계열 모형에 대한 AIC 통계량이 

작은 모형이 효율적 모형으로 간주할 수 있다[10]. 즉 

<표 2>에 AIC에 관련 모형선택을 시행하였다. 그 결

과 ARMA(2,1) 모형을 선택하였다[11].

다음 과정으로는 소비자 심리지수 데이터의 시계

열적 특징을 살피고자 <그림 3>과 같이 R프로그램의 

decompose function 함수를 적용하여 그래프를 시계

열분해 하였다. <그림 3>에서 반복적인 모습으로 계

절적인 시계열(비정상적인) 특징을 따르지 않으며 시

간의 지남에 따라 추세(trend)는 불규칙 모습으로 나

타나고 있다[13].

<표 2> AIC와 Loglikehood를 이용한 모형 선택
Model AIC Loglikehood
AR(1) 747.46 -370.73
AR(2) 745.89 -368.95
MA(1) 791.11 -392.55
MA(2) 776.63 -384.31

ARMA(1,1) 744.48 -368.24
ARMA(2,1) 733.66 -361.83
ARMA(1,2) 743.08 -366.54

ARIMA(1,1,1) 735.57 -364.78

ARIMA(2,1,1) 737.02 -364.51

ARIMA(1,1,2) 736.87 -364.43

단, AIC: Akaike’s Information Criterion

<표 1> 기초통계량
통계량 값 통계량 값
평균 101.3899 첨도 4.04806

표준 오차 0.556452 왜도 -1.46541

중앙값 101.8 범위 40.4

최빈값 98.5 최소값 72.5

표준 편차 6.536828 최대값 112.9

분산 42.73012 관측수 138

<그림 2> Dickey-Fuller 검정 <그림 3> 시계열 분해
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본 연구에서는 여러 가지 정확도에 대한 검정 방법

이 있는데 ARIMA의 모형에 대한 예측정확도의 패턴

을 진단하기 위하여 이상값(outlier) 발생에 대한 민감

도가 둔감하고, 또한 여러 예측도 평가 지표들보다는 

효율적인 신뢰도를 가지는 MAPE(mean absolute

percentage error)척도를 활용하였다[13]. 또한 

RMSE(root mean squared performance)의 추정값까

지 확인하여 예측값의 정확도를 파악하였다. MAPE

의 통계량은 다음과 같다[14].





  





   (1)

식(1)에서 의 값은 실측치(actual value), 의 값

은 예측값(forecast value), 의 값은 표본의 개수를 

의미한다. RMSE는 실제값과 추정값과의 차이를 측정

하는 척도이다[13].








  



  
 (2)

식(2)에서 의 값은 예측값을 의미하고  의 값은 

실제값을 의미한다[16]. 따라서 Table 3의 결과에서 소

비자 심리지수 데이터의 ARMA(2,1) 모형은 다른 모

형에 비해 예측값의 신뢰성(정확도)을 확보하였다.

또한, 소비자 심리지수 데이터는 정상성(그림 3)을 

따르고 시계열로서 단위 근을 가지고 있지 않는 것으

로 판단되고(그림 2) 주어진 시계열 데이터의 안정적 

시계열로 변환하는 과정이 필요 없다[8]. <그림 4>에

서는 ARMA(2,1)에는 모수 추정결과를 나타내었다.

즉 시계열 는 다음과 같은 모형을 따른다.

           

단, ~iid N(0,10.73)

또한. 선택한 모형에 대한 차수와 모수 추정이 시

계열 정상성 가정을 따르는지를 알아보기 위하여 표

준화 잔차 및 ACF 잔차의 패턴을 진단하고 더불어 

Ljung-Box Q 검정을 이용하여 모형의 적합성을 진단

하였다. 여기에서 사용된 Ljung-Box Q 통계량은 다음

과 같이 알려져 있다[10].

  
  








(3)

식(3)에서  은 자기상관계수이고, 은 표본의 개

수, 는 시차를 의미한다. 이 식을 이용한 결과는 <그

림 5>에 나타내었다. 이 표에서 p-값(유의 확률값)이 

기준이 되는 유의수준(0.05) 보다 작으면 귀무가설을 

기각하게 되어 자기 상관성이 존재한다는 의미이다.

따라서 시계열 자료 간에는 일정 기간 랜덤 및 독립

적이 아니라는 것을 의미한다.그러나 p-값이 유의수

준 5%에서 큰 값을 나타내기 때문에 귀무가설을 채

<표 3> MAPE와 RMSE를 이용한 모형 선택
Model MAPE RMSE
AR(1) 2.531778 3.536097
AR(2) 2.499442 3.489982
MA(1) 3.201078 4.132499
MA(2) 2.983156 3.903416

ARMA(1,1) 2.487777 3.471779
ARMA(2,1) 2.387733 3.275825
ARMA(1,2) 2.456043 3.4272

ARIMA(1,1,1) 2.573655 3.417577

ARIMA(2,1,1) 2.585806 3.4091795

ARIMA(1,1,2) 2.58818 3.407056

<그림 4> ARMA(2,1)의 모수추정
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택하여(적합도 검정) 모형이 적합하다는 결론을 내

릴 수 있다[14].

그리고 <그림 6>에서 자기 상관 측면에서도 모두 

임계치 안에 표시되어 나타나기 때문에 불규칙성을 

보장하는 자기 상관이 없는 양호한 시계열 모형으로 

판단할 수 있다[15].

선택모형을 통해 해당 연구의 궁극적 목표인 향후 

3년 즉, 총 36개월의 소비자 심리지수를 예측했다. 그 

결과 <그림 7>과 같은 추정값 패턴을 보였다. 또한 

해당 그래프의 추정값은 평균값을 중심으로 예측구

간 95%의 예측구간 값도 살펴볼 수 있다.

즉, Jun/2022부터 Nov/2022년까지의 예측값 평균

을 기준으로 소비자 심리지수 예측값을 통하여 증가

율을 살펴보면 매년 소비자 심리지수가 소폭 증가추

세를 보이고 있다(표 3, 그림 8).

Ⅳ. 결론과 한계성
소비자심리지수 조사의 목적은 소비자의 경제 상

황에 대한 판단과 소비지출계획 등을 파악하여 경제 

현상을 진단하고 향후 경제 방향을 전망하는 기초자

료로 활용된다. 본 논문은 과거 소비자 지수를 바탕

으로 ARMA 모형을 이용해 미래 소비자 심리지수를 

분석 및 예측하는데 목적을 두고 있다. 이 논문을 진

<표 3> 5개월 예측
Month/
Year

Point 
Forecast

Confidence Interval (95%)
Lowerr bound Upper bound

Jul-2022 96.6889 90.2458 103.1316
Aug-2022 98.0416 88.4876 107.5955
Sep-2022 98.3486 87.7906 108.9066

Oct-2022  99.1725 87.6594 110.6856

Nov-2022 99.4363 87.5129 111.3597

<그림 5> ARMA(2,1)의 모형 진단

<그림 6> 정상성 확인

<그림 7> 소비자 심리지수 36개월 예측 그림

<그림 8> 5개월 예측그림
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행하게 된 주요 요인은 매년 지속적으로 변동되는 소

비자 심리지수 자료을 통해 그 추세를 회복 파악할 

수 있는 요인들을 토론하고자 ARMA 모형을 활용하

여 소비자심리지수 동향에 대해 정량적 분석, 예측하

였다.

본 연구에서 2011년 1월부터 2022년 6월까지 소비

자 심리지수 자료 데이터를 분석한 결과 다음과 같은 

결과를 도출하였다.

첫째, 소비자 심리지수 자료값은 본 연구 통계데이

터의 시작점인 2019년 1월부터 지속적으로 소폭 감소 

및 증가형태를 보여주고 있다. 특히 2020년 초반부에

는 신종 코로나(코로나19)의 사회특성에 대한 소비심

리가 반영되어 큰 감소형태를 보여왔다. 은행들이 가

산금리 인하, 대출한도 증액 등으로 영업을 강화하면

서, 위축됐던 소비자 동향 추세가 조금씩 변하는 패

턴으로 나타나고 있다.

둘째, 소비자 심리지수 시계열 자료는 계절 효과가 

포함되지 않은 정상성 시계열로 나타나 차분을 하지 

않고 사용되었다. 특히 5개월 예측값들은 연구 시점 

2022년 7월을 기준으로 했을 때 8월에는 약 1.39%포

인트 증가패턴이고 9월과 10월에는 각각 1.71%,

2.57%포인트 증가하고 11월에는 2.84% 포인트 증가

하는 추세를 보이고 있어 점차 완만한 회복세를 보이

는 모습으로 예측되었다.

셋째, 소비자 심리지수 자료값은 은행금리, 기준금

리 및 사회현상 변수에 영향이 큰 소비자 심리지수의 

동향에 따른 대책 형태에 대한 시계열적 분석을 한 

연구는 찾아보기 힘들다.

이론적 시사점은 소비자심리지수는 상승과 하락을 

끊임없이 반복하며 기업과 소비자를 비롯한 경제주

체들의 경제활동에 영향을 미치기 때문에 현재의 경

기상황을 진단하고 미래의 경기흐름을 예측하는 것

은 점점 중요해지고 있다. 한국은행 경제시스템이 공

표한 소비자동향조사 결과와는 조금 차이가 있을 수 

있다. 그 이유는 돌발 사회변수, 즉 신종 코로나(코로

나 19)의 휴유증, 우크라이나 사태 장기화, 중국 성장 

둔화, 주요국 금리 인상 변수들을 반영하지 못한 연

구의 한계 때문이라고 판단할 수 있다.

따라서 실무적 시사점은 사회 돌발변수들을 극복

해 가면서 소비자 심리지수 추정 분석접근은 국내의 

소비자 심리지수 패턴을 이해하는 기초지식을 이해

하는데 기본적인 참조가 될 수 있으리라 사료 된다.
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