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국문 록

본 연구에서는 우리나라에 진출한 외국인투자기업의 투자지분율차이와 CEO국 별차이가 고용에 어

떠한 차이를 미치는지 보기 해서 실증분석을 하 다. 실증분석을 하기 해, 투자비 , CEO국 , 설

립시기, 기업규모등을 독립변수로 사용하 다. 고용증가율(EMPG)을 종속변수로 하여 일원분산분석을 

실시하고 회귀분석하 다. INVRATIO는 투자비 을 나타내는 변수로서 1-0%<투자비 <50%, 2-투자

비 =50%, 3-50%<투자비 ≤100%을 나타내는 변수이며 CEO국 은 1-한국, 2-공동, 3-외국인을 나

타내는 변수이다. 실증분석 결과 투자비 =50%, 50%<투자비 ≤100%에서 0%<투자비 <50%보다 고

용을 더 낮게 하는 것으로 나타났다. 그리고 CEO국 에 따른 고용행태를 실증 분석한 결과 차이가 없

는 것으로 나타났다. 본 연구의 시사 은 투자지분율형태와 CEO국 별에 따른 고용분석을 이론  검

토와 통계  분석을 함으로써 한( 韓) 외국인직 투자에서 고용에 미칠 수 있는 향과 그에 한 

처방안을 검토할 수 있다는 것이다. 한 고용에 있어서 향후 투자지분율을 재보다 더욱 요하게 

고려해야 할 요인이라는 을 제공했다는 것이다.

주제어 : 투자지분율, CEO 국 , 외국인투자기업, 고용성장률 

* 이 연구는 2014년 정부(교육부)의 재원으로 한국연구재단의 지원을 받아 수행된 연구임(NRF-2014S1A5A8017824)
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Ⅰ. 서 론

외국인 직 투자의 유치능력은 경제발 과 매우 한 계를 가지며 거시경제 측면에서 

외국자본을 안정 으로 도입하여 경제 기를 극복하는 수단이 된다. Inward FDI(외국인 직

투자)의 가장 요한 혜택  하나는 외국인투자기업을 통해 지의 기술자들을 고용하거나 

한 지의 기술자들을 해외로 견할 수도 있다는 이다. 한국도 IMF의 경제 기를 겪으

면서 외자유치를 해 노력한바 있다. 뿐만 아니라 해외 첨단기술과 선진 경 기법을 습득함

으로써 산업고도화를 이루는데 기여하고, 국내기업들로 하여  외국기업과의 경쟁에서 뒤떨

어지지 않도록 생산성을 높이게 하며, 기술이 , 생산성증 , 세수증 , 고용창출에 의한 경

제안정 효과를 가져온다. 따라서 선진국뿐만 아니라 개발도상국에서도 외국인 투자 유치경쟁

이 치열하게 개되고 있다.

외국인직 투자는 찬반론이 있지만 정 인 측면에서 보자면 규모 기업자원의 투입을 

필요로 하고 투자 상국(Host country)에 다양한 형태의 향을 미치기 때문에 기업은 물론 

정부 입장에서도 매우 요한 심사항이 아닐 수 없다. 특히 국내기업들이 라이센싱 방식을 

통해서는 획득하기 어려운 암묵  기술  첨단기술을 외국인직 투자를 통해서 효과 으로 

이  받을 수 있다는 것이다(이응석·이재유, 1999). 한 이러한 암묵 기술은 인 으로 체화

되어서 문서나 구두로 명확히 설명하고 달하기가 어려워 라이센싱을 통한 시장거래가 어

렵다. 뿐만 아니라 많은 국가들은 직 투자를 유치함으로써 얻게 되는 자원이 효과, 고용증

가, 국제수지 효과, 그리고 국내기업들은 외국투자기업들과의 경쟁으로 인한 경쟁력 강화, 경

제성장등 여러 가지 잇 들 때문에 다양한 투자유치노력들을 하고 있다. 이 에서 외국인직

투자의 유치할려고 하는 여러 가지 잇 에 한민국이 가장 심을 기울이고 있는 항목

은 고용창출 측면이 아닌가 한다.

하지만 이와 동시에 논의되고 있는 외국자본의 부정  측면이다. 투기  자본이 단기차익

을 추구하는 경 행태로 국내 자본시장과 기업경 이 불안정해지는 문제, 자원배분상의 왜곡

문제, 경 권 도 으로 인한 경 의 불안정성 증가, 특히 국내경제에 심각한 향을 가져올 

수 있는 부정  후방 효과, 단기  투자성향으로 인해 기업의 장기  투자를 해하는 문

제, 고배당과 유상감자 등을 통한 기업자본의 속한 회수문제 등이 있다. 그러나 아직은 많

은 나라에서 외국인투자자의 부정 측면보다는 정 측면을 더 많이 갖고 있다고 생각하기 

때문에 외국인투자를 유치하기 하여 다각도로 노력하고 있다.

세계경제에서 로벌화가 심화됨에 따라 외국인투자가 차지하는 비 은 차 증가하고 있
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는 추세이다. 하지만 한국의 경우에는 외국인 직 투자가  감소하고 있는 추세이다. 따

라서 외국인투자의 유치를 최 화하기 해서는 투자유치국(Host country)과 투자자국(Home 

country)이 모두 - (Win-Win)할 수 있는 형태로 유지되어야 한다. 

외국인 직 투자의 고용효과는 부정 일 수도 있다. 를 들면 외국인 직 투자가 인수합

병의 형태로 이루어진다면, 피인수기업에 한 구조조정 과정에서 상당한 고용감소가 발생할 

수 있다. 이후 국내기업에 비해 외국인 투자기업이 보다 자본집약 인 생산방식을 사용할 경

우 고용감소효과는 더욱 커지게 될 것이다. 뿐만 아니라 외국인 직 투자 기업의 등장으로 

인한 경쟁 증가로 일부 국내기업들이 퇴출되거나 생산을 이게 되면 이것이 고용의 감소를 

가져올 수도 있다. 이 듯 외국인 직 투자에 있어 고용의 효과는 정 면과 부정 면이 존

재한다. 

본 연구는 기존연구에서 많이 다루었던 외국인직 투자의 고용에 한 향을 직  분석

하기보다는 외국인투자지분율차이와 CEO국 의 차이가 어느 정도 고용행태 즉 효과에 향

을 주는지에 을 맞추었다. 이 이 본 연구의 차별성이라고 할 수 있겠다. 아울러 동아시

아 외환 기 이 (IMF이 )과 동아시아 외환 기이후(IMF이후), 기업과 소기업등에서 고

용효과가 어떻게 달라지는가도 같이 보았기 때문에 한 의미가 있을 것으로 보인다. 이러한 

변수들 역시 고용에 있어서 매우 요한 것으로 보았기 때문이다. 

동아시아 외환 기 이 (IMF이 )과 동아시아 외환 기이후(IMF이후)를 구분해서 본 이유

는 IMF를 깃 으로 우리나라 기업들은 엄청난 해고의 바람을 겪었다. 기존의 외국인투자기

업과 100% 외국인 자회사들도 역시 여기에서 벗어날 수 없었다. 그 때 우리나라의 기업을 

싼값으로 인수해서 경 을 하는 외국인회사들도 상당히 많았으며 지 도 경 활동을 하고 

있다. 이랬을 때 동아시아 외환 기이 과 이후에 고용에 어떤 차이가 있는지 알아 보는것도 

상당히 흥미로울 수 있다고 생각하여 이 변수를 독립변수에 넣었다. 기업과 소기업과 분

류해서 본 이유는 어느 기업규모에서 고용유발효과가 있는지는 분분하다. 를들면 기업이 

종업원에서는 더 많을 수 있으나 고용창출효과는 검증을 해 야 한다고 보았다. 왜냐하면 

기업은 굉장히 효율 이고 문 으로 움직이기 때문에 한 번 셋 해 놓으면 고용을 더 이

상 하지 않아도 될 수 있기 때문이다. 물론 새로운 사업에 진출할때는 제외될 수 있다. 하지

만 소기업은 기업과 반 되는 입장이기 때문이다. 왜냐하면 사업자체가 고 험성이 

크기 때문에 기업보다 고용을 안 할려고 하는 성향이 강하다. 이러한 상이 외국인직 투

자에서도 나타나는지 알고 싶었다. 

한( 韓) 외국인직 투자와 련해서 많은 연구가 이루어졌고 하고 있다. 하지만 본 연
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구를 시작함에 있어 기존의 논문들을 살펴본 바, 한( 韓) 외국인직 투자와 련하여 투

자지분율과 CEO국 과 련해서 고용행태를 연구한 논문은 찾아보기 힘들었다. 그리하여 외

국인직 투자에서 투자지분율과 CEO국 에서 고용과 련하여 부정 측면이 나타날지 정

측면이 나타날지 알고 싶었다. 

특히 요즈음 고용창출이 많은 산업과 정부정책에 있어서 심이 아닐 수 없다. 은층은 

일자리 얻기가 하늘에 별따기라고 한다. 한 학생들은 취직을 해서 많은 스펙을 쌓기에 

여념이 없다. 이런 시 에서 외국인직 투자가 고용에 어떤 향을 미칠지 알아보는것도 상

당히 의미가 있을 것으로 보았다.

Ⅱ. 선행연구 및 연구가설

1. 고용행태, 투자지분율, CEO국적의 선행연구

고용과 련된 선행연구들은 환율과 고용에 계된 논문에서 환율변동이 국내생산  노

동시장에 향을 미치는 실증분석을 한 논문들이 있었다. 이 논문들에 의하면 자국의 통화가

치하락이 국내생산  고용에 미치는 것으로 나타났다(Bahnani-Oskooee and Mirzaie, 2003; 

Kandil and Mirzaie, 2005; Bahmani-Oskooee, et al., 2007). 한 외국인직 투자가 개도국의 무

역, 소득, 고용  기술수 에 미친효과를 분석하 다(Goldsbrough, 1985).

Cave(1982)의 연구에 의하면 외국인직 투자에서 첫째로 외국기업들은 지국(Host country)

에 자본, 기술, 노하우들을 이 하고, 두번째로 지국의 수출과 국제수지를 증가시키고, 세

번째로 지국 안에서 경쟁을 유발시킨다라고 하 다. 세계무역기구(WTO)도 FDI가 지국에 

한 다양한 효과에 해서 언 하 다. 다만 의 Cave가 말하지 않았던 것 에 수출지역침

투, 고용, 기업가정신, 후방 효과가 같이 나타난다고 하 다.

이두원ㆍ허 승(2011)은 한국에 한 외국인직 투자에서 EU와 미국의 고용효과에 해서 

살펴보았는데, EU의 투자를 받은 기업들은 미국의 투자를 받은 기업들에 비하여 매출액에 

한 고용탄력도가 낮은 양상을 보이고 있는 것으로 나타났다. 이는 EU의 투자를 받은 기업

들이 매출액의 변동에 하여 보다 신 하게 고용량을 조 한다는 것을 보여주는 라고 하

다.

김경애·김주태(2011)은 투자자국과 산업별에 따라서 고용효과를 분석하 는데 투자자국은 
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유럽, 일본, 미국으로 나 어서 실증분석한 결과 유럽이 일본이나 미국보다 고용을 더 낮게 

하는 것으로 나타났으며, 산업별에서는 제조업, 유통업, 서비스업으로 분류하 으며 그 결과 

서비스업이 유통업이나 제조업보다 한( 韓) 외국인직 투자에서 더 많은 고용을 창출하는 

것으로 분석되었다. 

외국인직 투자의 고용에 미치는 연구  실증분석은 ⦁외 으로 다양한 각도로 이루어

졌다. 정세은·김 한(2009)은 우리나라 상장기업의 미시 데이터를 활용하여 외국인 직 투자

가 생산성，고용，투자에 미치는 향이 각각 어떠한지를 실증분석함으로써 외국인직 투자

의 향을 종합 으로 악하고자 했다. 원순구(2010)는 외국인직 투자와 련해서 다른나

라의 사례로 고용을 살펴보았는데 2000년 이후 인도네시아의 외국인직 투자의 고용효과 그

리고 지역 간 투자불균형의 정도를 알아보았으며 2000년 이후 인도네시아의 외국인직 투자 

추이의 국가별, 산업별 특성을 살펴보았다. 한 OECD, ILO, 세계은행, WTO등 국제기구와 

기존의 많은 연구에서 외국인직 투자의 고용효과에 한 이론  실증분석의 결과를 제시

하고 있다. 

고용에 한 연구 이외에도 외국인직 투자의 산업별, 지역별 결정요인, 입지선택, 지화, 

환율, 산업별, 투자자국, CEO국 , 수익성등등 수없이 많은 논문들이 발표되어 왔고 진행되

고 있다.

외국인투자자의 지분율에 한 국내 선행연구들은 권오상 외(2013)은 기업의 투자활동과 외

국인지분율이 기업가치에 미치는 향에 한 연구를 하 는데 외국인지분율이 높은 기업의 

경우 연구개발투자보다는 설비투자를 증가시킴으로 기업 가치를 더욱 증가시키는 것으로 나타

났다. 그리고 해외기 투자자는 투자기업의 반 인 CSR 수   CSR 세부 역  사회책임 

성과와 지배구조 수 을 고려하여 투자의사결정을 하는 것으로 나타났다(김명서 외, 2014).

임덕순(2011)은 외국인투자자들이 우리증시에 참가하여 통상 인 경 권 , 고배당 등을 

요구하는 부정  견해만 있는 것이 아니라 기업의 재무성과와 사회 참여 활동에도 정

인 향을 미치고 있다라고 하 다. 한 박진하와 권 (2012)은 외국인 주주는 기업의 투

자효율성에 정 인 향을 미치나, 그 향은 기업지배구조에 따라 차이가 있음을 보여주

었다. 뿐만 아니라 외국인 지분율  기업의 지배구조가 경 자의 투자의사결정에 미친다는 

것을 살펴보았다. 

외국인지분율이 낮아질수록 실물활동을 통한 이익조정 특정치가 이익을 증가시키는 것을 

보 으며, 외국인지분율이 상 으로 높은 경우에는 실물활동 이익조정 측정치의 크기에 상

없이 이익지속성에 해 과 평가하는 경향이 있는 것으로 나타났다(최순재·김 길, 2013).
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소유지분과 련해서 외국의 선행연구들을 살펴보면 인도기업을 표본으로 하여 소유구조

와 경 성과의 계를 분석한 Khanna and Palepu(1999) 그리고 Chhibber and Majumdar(1999)

는 외국인투자자의 지분이 높을수록 기업가치와 경 성과가 높음을 발견하 다. 민 화된 체

코공화국 기업을 표본으로 한 Claessens et al.(2002)은 외국인투자자의 지분이 높은 가치와 수

익성에 향을 을 보고하 다. 이는 경 진으로부터 비교  독립 이고, 기업감시의 인센

티 가 있으며, 선진기업 감시제도에 익숙한 외국인 기 투자자가 기업감시기능을 효과 으

로 수행하고 있음을 나타낸다.

해외자회사의 규모가 크고 소유지분율이 높을수록 자회사에 한 본사의 략  의존성이 

높아짐에 따라 본사의 투자 험과 본-자회사간의 힘의 불균형이 높아지고, 본사는 이에 해 

직 인 리감독을 통한 통제 효율성의 강화를 도모하려는 경향을 보이며, 해외자회사에 

한 높은 소유지분율은 모회사의 기업특유우 를 해외시장에서 활용하기 한 방법으로 모

회사가 보유한 핵심기술과 자원을 해외자회사로 이 시키는데 있어 유리한 여건을 만들어

다(Chang and Rosenzweig, 2001; 박 렬 외, 2007). 

해외자회사에 한 소유지분율은 지에서 투입되어지는 자원의 몰입 정도를 의미한다

(Nitsch et al., 1996). 지인 경 자는 본사가 소유하지 못한 지시장 지식을 보완하는 한편 

새로운 형태의 자산을 형성하는 데에서도 보다 유리하다. 일반 으로 본사 견 경 자에 비

해 지인 경 자는 지시장의 문화·사회  경제  맥락에 해 많은 지식을 갖고 있기 

때문에 지의 공 업자  소비자들과의 상력에서도 우월한 것으로 나타난다(Kobrin，

1988: Harzing，2001; Beamish and Inkpen，1998). 모회사의 해외자회사에 한 높은 소유지분

율은 투자기업 특유의 지식을 보호하고 몰입과 공헌을 통한 수익을 최 화시키는 반면 험

도 증가시킨다(Anderson and Gatignon, 1986). 

본 연구의 외국인투자지분율과 련된 선행연구들에서 다루어지지 않은 고용행태가 달리 

나타날 수 있을 것이라 상하고 연구를 시작하 다. 특히 지분율을 세 그룹으로 구분해서 

살펴본 이유는 첫째, 투자자 지분율이 50%미만이면 의사결정을 할 때 투자자 재량권이 열세

일 경우가 많을 것이다. 둘째, 투자자 지분율이 50  50으로 균등하게 소유하고 있으면 의

사결정에 있어서 어느 한쪽이 좌지우지 못할 것이다. 셋째, 50<지분율≦100 일 때 지분을 더 

많이 소유한 기업은 의사결정을 자신이 독 하려는 경향을 보이거나 상 트 의 이익에 

반해서 자신만의 이익을 챙기려는 경향을 보일 것이다. 따라서 세 그룹의 성향이 의사결정을 

할 때 다르게 나타나기 때문에 채용과 해고도 의사결정에 따라 많은 향이 있을 것이라 

단했기에 다음과 같이 가설을 구성하 다. 
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가설 1: 투자지분율차이(0%<투자비 <50%, 투자비 =50%, 50%<투자비 ≤100%)에 따라서 

외국인투자기업의 고용행태가 달라질 것이다. 

  가설 1a: 투자지분율차이가 고용행태에 미치는 향은 회사의 CEO국 별(한국, 공통, 외

국인)에 따라 달라질 것이다.

  가설 1b: 투자지분율차이가 고용행태에 미치는 향은 회사의 설립시기(동아시아 외환

기이 과 이후)에 따라 달라질 것이다.

  가설 1c: 투자지분율차이가 고용행태에 미치는 향은 회사의 기업의 규모( 소기업, 

기업)에 따라 달라질 것이다.

해외자회사의 한 책임자(PCN)를 모회사에서 견 할 것인지 아니면 지책임자(HCN)를 

고용할 것인지는 국제경 에서 매우 요하다. 이 주제에 한 기존연구들은 주재원을 견

하는데 있어 자회사의 크기와 경험, 지 매 비율, 문화  거리, 모회사의 규모와 략, 

로벌 산업여부등과 같은 결정요인들이 있다는 것을 규명하는데 을 맞추었다(Edsterom 

and Galbraith, 1977; Harzing, 2001; Gong, 2003; 박 렬 외, 2007). 

외국인직 투자에 있어서 CEO와 련된 논문들은 신 한·장진호(2004)은 외국인투자자지

분이 높을수록 경 성과가 나쁜 최고경 자교체 확률이 증가함을 나타내는 것이며, 외국인투

자자가 최고경 자에 한 감시의 역할을 수행하고 있음을 알아냈다. 즉 외국인 투자자지분

이 높을수록 경 성과와 연동된 최고경 자교체 확률이 높다는 것이다. 

모회사 출신 인사의 자회사 CEO 임명이 어떻게 재무  성과에 향을 미치는지는 기존 

몇몇 연구에서 다루어졌다. 이 성과와 련하여 본국과 피투자국간의 문화  거리, 자회사의 

지 사업경험등과도 상호작용하는 것으로 나타났다(Gong, 2003; 최순규 외, 2009). 

해외자회사의 경 리와 경 진 지화에 해 주로 해외자회사의 최고경 자 수 , 종업

원 수 , 본사의 소유지분이나 해외자회사의 규모, 지자회사의 설립년도, 해외자회사의 

지시장 지향성을 거래비용, 조직학습, 제도론   등을 통해서 분석한 것들이다(Gong. 

2003; Gaur et al. 2007; 최순규 외, 2005). 해외자회사의 최고경 자는 해외 자회사의 최고책

임자로서 략  의사결정  장기  경 략을 설정하고 본사와 자회사를 연결시켜주는 

핵심 인 연결고리 역할을 수행한다(Hambrick & Mason, 1984; Miller et al., 2008).

최순규 외(2009)은 모회사 출신 CEO(PCN)을 해외 자회사에 견하는 이유를 다음의 세가

지 으로 설명하 다. 첫째, 리인이론(Principal-agent theory)으로 리인인 자회사 경 자

들은 모회사의 이익에 반하여 행동할 가능성을 최소화하기 함이다(Edsterom and Galbraith, 

1977; Eisenhart, 1989; O’Donnell, 2000). 둘째, 자원기반  지식 기반이론으로써 기업특유의 
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자원(resources)은 지속  경쟁우 의 원천이다(Barney, 1991; Grant, 1996). 그러한 자원을 어떻

게 효율 으로 이 하여 활용함에 따라 자회사 성과에 요한 향을 미치게 된다(Barney, 

1991; Dunning, 1998; Hymer, 1976; Zaheer, 1995). 셋째, ‘ 로벌 통합과 지화’ 이론으로 모

회사의 해외자회사 리방식은 해외사업에서 한 수 의 로벌 통합과 지화를 달성 

할 수 있어야 한다(Porter, 1986; Bartlett and Ghoshal, 1989). 이 두가지 상반된 경쟁  요구가 

제품특성이나 피투자국 사업환경에 따라서 다른 강도로 나타난다(Prahalad and Doz, 1987).

피투자국의 지 CEO는 지의 경 환경을 모회사에서 견된 CEO보다 잘 악할 수 있

으며 그에 맞는 한 경 략을 수립하고 시행할 수 있다. 외국인비용(liabilities of 

foregnness)이 존재하는 해외시장에서 지 CEO는 그 비용을 이는데 요하고, 그와 동시에 

경 의 지화는 자회사 성과향상에 상당한 향을 미친다(Douglas and Wind, 1987; Prahalad 

and Liberthal, 1998). 반면에 모국-피투자국 간에 문화  차이가 클 때 모국에서 견한 외국인 

CEO는 지 문화의 특수성을 잘 이해하지 못하여 지에서 경 을 하는데 많은 시행착오를 

일으킬 가능성이 크다.

Hanbrick et al.(2005)은 경 자의 가치 이나 성격등 CEO의 개인  특성이 경 자의 략  

행 를 통해 조직성과에 향을 미친다고 하 다. 이인석·홍 헌·황국재(2006)는 최고경 자의 

윤리  가치 과 기업성과의 계를 한국의 다국 기업을 상으로 연구하 다. 연구결과 최

고경 자의 윤리  가치 이 경제 성과, 사회 성과에 정 인 향을 미치는 것으로 나타

났다. 이 듯 CEO는 성과에 요한 향을 끼치게 된다. 외국인투자기업은 미래의 불확실성

을 회피하는 방안  한가지로 유능한 CEO를 선정하는데 주안 을 둔다(Cyert and March, 

1963). 박 렬 등(2007)은 한국진출 다국 기업의 CEO선정요인에 한 연구에서 자회사의 규

모가 크고, 외국인 투자자지분이 높을수록, 그리고 로벌 산업에서는 본국국  CEO(PCN)를 

견하는 경향이 있고, 자회사의 지국 경험기간이 길수록 지국  CEO(HCN)를 선정하는 

경향이 있다고 하 다. 의 선행연구들은 외국인직 투자의 CEO국 과 련하여 성과나 

지화, 결정요인등을 보았다. 

해외자회사 CEO를 모회사에서 견하느냐 아니면 지인을 임명하는가의 선택은 기업들

이 응할 수 있는 조직  능력이 달라질 수 있다(Harzing, 2001; Tung, 1982). 우선 모회사에

서 견한 CEO인 경우에는 모회사의 경 목표, 업무수행 방식, 조직문화등을 잘 알고 있기 

때문에 모회사의 의도에 맞도록 운 한다(Doz and Prahalad, 1986). 따라서 모회사 출신 CEO

는 일반 으로 자신의 경력이 모회사와 높게 연 되어 있어서 자회사의 직원이나 업무에 

한 애착이 상 으로 다(Zeria, 1976; Tung, 1982). 한편, 피투자국 지 CEO는 지의 상
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황을 잘 이해하므로 지고객의 특유한 요구나 기호 등에 보다 잘 응 할 수 있으며 자회

사 직원들도 보다 효율 으로 리 할 수 있다(Perlmutter, 1969). 와같이 구를 CEO로 임

명하느냐에 따라 두 가지 상반된 향이 있다. 따라서 본 논문에서는 이러한 상반된 향이 

고용에는 어떻게 나타날지 알고 싶었다. 그리하여 본 논고는 CEO국 과 련된 고용효과를 

살펴보고자 다음과 같이 가설을 설정하 다. 

가설 2: CEO국 별(한국, 공통, 외국인)에 따라서 외국인투자기업의 고용행태가 달라질 것이다.

  가설 2a: CEO국 별차이가 고용행태에 미치는 향은 회사의 설립시기(동아시아 외환

기이 과 이후)에 따라 달라질 것이다.

  가설 2b: CEO국 별차이가 고용행태에 미치는 향은 회사의 기업의 규모( 소기업, 

기업)에 따라 달라질 것이다.

Ⅲ. 연구방법

1. 자료수집방법

본고에서 이용된 자료는 2006, 2007, 2008, 2009, 2010년1) 한국신용평가정보의 KISVALUE

에서 구한 외국인 투자기업를 선정하 다. 그  CEO국 은 4041개 기업, 투자비 은 10,197

을 실증분석에 사용하 다. 고용효과로는 고용증가율(EMPG)을 보았다. 한 그 결과를 에 

있어서 각 변수로써 CEON국 , 투자비 , 설립시기, 기업규모( 기업, 소기업)등으로 구분

해서 보았다.

2. 변수의 측정

1) 종속변수

외국인직 투자의 고용의 효과를 보기 해서 종속변수로 고용증가율(EMPG)을 사용하 다. 

실증분석을 하기 해, 투자비 , CEO국 , 설립시기, 기업규모등을 독립변수로 사용하여 고

1) 2010년 이후의 자료는 KISVALUE에서 제공하는 외국인투자기업에 한 자료가 정리가 되지 않아 2006년부터 2010년

까지 데이터만 사용하 다.
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용증가율(EMPG)와 이들 독립변수들과의 일원분산분석을 실시하고 한 이 변수들과의 계

를 보기 해 다음과 같은 식으로 회귀분석하 다. 여기서 EMPG(고용증가율)는 종속변수이

다. INVTYPE는 투자비 형태를 나타내는 변수로서 1-0%<투자비 <50%, 2-투자비 =50%, 

3-50%<투자비 ≤100%을 나타내는 변수이며 CEON(CEO국 )에서 1-한국, 2-공동, 3-외국을 

나타내는 변수이다. 그리고 PERIOD는 기업설립시기로 구분했으며 SIZE은 기업인 경우 1, 

그 지 않은 경우 소기업인 0 을 나타내는 더미변수를 나타낸다. 

    
 



        

2) 독립변수

<표 1> 변수명과 변수측정   

변수 변수측정

 INTYPE(투자비 ) 1. 0%<투자비 <50% 2.투자비 =50% 3.50%<투자비 ≤100%

    INVTYPE1 INVTYPE1=1 if INVTYPE=1; INVTYPE1=0, otherwise

    INVTYPE2 INVTYPE2=1 if INVTYPE=2; INVTYPE2=0, otherwise

    INVTYPE3 INVTYPE3=1 if INVTYPE=3; INVTYPE3=0, otherwise

 CEON(CEO국 ) 1.한국인 2.한국인과 외국인  3.외국인

 PERIOD(설립시기의 구분)
1.1998년 이후설립 (동아시아 외환 기이후)

0.1998년 이 설립 (동아시아 외환 기이 )

 SIZE (기업규모) 1. 기업 0. 소기업

 SALES(매출액)

<표 2>은 투자비 은 크게 세가지타입으로 구분하 는데 ‘1’, 0%<투자비 <50%를 ‘2’, 투

자비 =50%, ‘3’ 50%<투자비 ≤100% 값을 주었다. 투자비 에서 ‘1’, 는 4,308으로 42.25%, 

‘2’,가 523사로 5.13%, ‘3’이 5,366개사로 52.62%,으로 나타났다.

<표 2> 투자비중 

INVTYPE (투자비중) 빈도 백분비

1 0%<투자비 <50% 4,308 42.25%

2 투자비 =50% 523 5.13%

3 50%<투자비 ≤100% 5,366 52.62%

Total 10,197 100
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<표 3>은 CEO국 을 세개로 구분하 는데 한국CEO를 ‘1’, 공동CEO‘2’, 외국인CEO‘3’으

로’ 값을 주었다. CEO국 에서 한국CEO가 2,745명으로 67.93%, 공동CEO가 281명으로 

6.95%, 외국CEO가 1015개사로 25.12%로 나타났다.

<표 3> CEO국적

CEON (CEO국적) 빈도 백분비

1 한국 2,745 67.93%

2 공동 281 6.95%

3 외국 1,015 25.12%

Total 4,041 100

<표 4>는 외국인 투자기업이 한국에 진출한 설립시기에 하여 PERIOD변수를 구분하

다. 0.1998년 이 설립(동아시아 외환 기 이 ), 1. 1998년 이후설립(동아시아 외환 기 이후)

으로 나 었다. <표 4>에서와 같이 1998년 이 (동아시아 외환 기이 ) 기업은 5,403개사로

서 52.99%이고, 1998년이후(동아시아 외환 기 이후)가 4,794개사로서 47.01%를 차지했다.

<표 4> 회사의 설립시기

PERIOD 설립시기 빈도 백분비

0   1998년 이  (동아시아 외환 기이 ) 5,403 52.99%

1   1998년 이후 (동아시아 외환 기이후) 4,794 47.01%

   Total 10,197 100%

<표 5>은 자회사의 기업규모는 한국신용평가원의 KISVALUE에서 “ 소기업 기본법 시행

령”에서 기업의 자본 , 매출액, 종업원수를 그 기업이 속한 업종별로 기 을 달리 용하여 

소기업, 기업여부를 구분하도록 명시하고 있으며, 이를 근거로 KIS에서 기업, 소기업

여부를 단하 다. 본 논고에서도 KISVALUE에서 구분한 것을 그 로 사용하 다. 기업

은 1, 소기업은 0로 값을 주었다. <표 5>을 보면 소기업이 7956개사로 77.93%로 기업

은 2,241로 21.98%로 나타났다. 소기업이 기업보다 더 많이 외국인투자가 이루어지는 것

을 볼 수 있다.
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<표 5> 기업의 규모

SIZE 기업규모 빈도 백분비

0 소기업  7956  77.93% 

1 기업  2241 21.98%

Total 10,197 100  

<표 6>는 CEO국 과 투자비 에 따라서 구분하 는데 첫째로 한국CEO는0%<투자비

<50%에 1525개사(55.56%), 투자비 =50%에 135개사(4.92%), 50%<투자비 ≤100%가 1085개사

(39.53%)로 나타났다. 둘째로 공동CEO은 0%<투자비 <50%에 33개사(11.74%), 투자비 =50%

에 64개사(22.78%), 50%<투자비 ≤100%가 184개사(65.48%)로 나타났다. 세 번째로 외국CEO

는 외국CEO는 0%<투자비 <50%에 52개사(5.12%), 투자비 =50%에 41개사(4.04%), 50%<투

자비 ≤100%가 922개사(90.84%)나타났다. 여기서 특이할 만한 것은 0%<투자비 <50%에서는 

한국CEO가 투자비 =50%와 50%<투자비 ≤100%에서는 외국CEO가 많은 것으로 나타났다. 

특히 50%<투자비 ≤100%에서 압도 으로 외국CEO가 많음을 보여주고 있다. 

<표 6> 투자비중과 CEO국적

CEO국적 투자비중 　

　 1(0%<투자비중<50%) 2(투자비중=50%) 3(50%<투자비중≤100%) Total

　 　 　 　 　

1(한국) 1,525 135 1,085 2,745

　 55.56% 4.92% 39.53% 100%

　 94.72% 56.25% 49.52% 67.93%

　

2(공동) 33 64 184 281

　 11.74% 22.78% 65.48% 100%

　 2.05% 26.67% 8.4% 6.95%

　

3(외국) 52 41 922 1,015

　 5.12% 4.04% 90.84% 100%

　 3.23% 17.08% 42.08% 25.12%

　

Total 1,610 240 2,191 4,041

　 39.84% 5.94% 54.22% 100%

　 100% 100% 100% 100%



한국내 외국인투자기업 투자지분율형태와 CEO국적에 따른 고용효과 분석 149

Ⅳ. 연구결과 분석

본고에서 이용된 회귀분석 측 상기업은 3018개로 선정하 다. 이 기업들을 상으로 

STATA 11 로그램을 이용하여 집단간의 평균치 차이를 검정하는 통계방법으로 일원배치분

산분석(one-way ANOVA)과 회귀분석을 실시하 다.

<표 7> 실증분석에 사용한 변수의 통계치   

변수 관측치 평균 표준편차 최소값 최대값

EMPG 1899 5.713007 99.10624 -100 3108

EMP 8480 284.6995 1031.002 1 30987

CEO 4041 1.571888 0.864504 1 3

INVRATIO 10197 60.23074 37.33102 0.01 100

INV(1,000$) 10192 24420.62 110419.9 1 3120798

SIZE 10197 0.219771 0.414111 0 1

PERIOD 9420 1.99E+07 102984.4 1.94E+07 2.01E+07

SALES 8696 1.95E+11 1.07E+12 2000 3.44E+13

<표 8>은 실증분석에 사용된 변수들간의 상 계수를 구한 것이다. 아래 상 계수의 *는 

10%, **는 5%, ***는 1%의 유의수 에서 통계 으로 유의하다. 따라서 상 계수가 0이라는 

귀무가설에 한 통계치의 p값을 나타낸 것이다. 를 들면 p값이 0.05보다 작은 경우에는 

유의수  5%에서 귀무가설이 기각된다는 것을 의미한다. 아래 <표 8>에서는 p값을 따로 표

시하지 않고 *, **, ***로 유의수 을 각각 나타내었다. 

상 계 분석결과 투자지분율(INVRATIO)과 고용성장률에 계는 1% 유의수 으로 상당

히 높은 음의 상 계가 있는 것으로 나타났다. 그리고 CEO국 과 투자지분율 역시 유의수

 1% 상 계가 있는 것을 보인다. 매출액과 소유지분율의 상 계는 1% 유의수 에서 

음의 상 계가 그리고 CEO국 에서는 10% 유의수 에서 상 계를 보 다. 설립시기는 

1% 유의수 에서 고용성장율, 투자지분율, CEO국 에서 양의 상 계가 매출액에서는 음의 

상 계가 있는 것으로 나타났다.

아래 <표 8>에 보여지는 것과 같이 기업규모는 1% 유의수 에서 소유지분율, CEO국 , 

설립시기에서 각각 음의 상 계가, 소유지분율은 1% 유의수 에서 CEO 지화와 음의 상

계가, 지 업년수는 1% 유의수 에서 기업규모와의 양의 상 계가 있었다.
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<표 8> 변수간 상관계수 분석

　 1 2 3 4 5 6

　 　 　 　 　 　 　

empg 1

invratio -0.0501*** 1

ceon -0.029 0.4809*** 1

sales 0.0019 -0.0531*** 0.03* 1

period 0.0389*** 0.1317*** 0.1537*** -0.1348*** 1

size 0.02 -0.123*** -0.0609*** 0.2556*** -0.2428*** 1

주: 1) *는 10%, **는 5%, ***는 1%의 유의수 에서 통계 으로 유의

<표 9>은 투자비 에 따른 고용증가율이 어떻게 달라지느냐를 보기 해서 분산분석을 하

다. 그 결과 P값이 0.0003로 나타나 유의수  1%에서 투자비 에 따라서 고용증가율

(EMPG)가 달라지지 않는다는 귀무가설이 기각되었다. 따라서 투자비 에 따라서 고용이 달

라진다는 것을 알 수 있었다. 그리고 <표 10>은 고용증가율(EMPG)을 종속변수로 한 투자비

의 회귀분석을 해 본 결과 투자비 (INVRATIO)=50%에서는 T값이 -1.87이고 p값이 0.062으

로 나와 유의수  10%, 그리고 50<투자비 ≤100%에서 T값이 -3.29로 p값이 0.001으로 1% 

유의수 에서 귀무가설을 기각하여 의 분산분석에서와 같은 결과를 나타남을 알 수 있었

다. 설립시기에서도 T값이 -2.3로 p값이 0.021으로 5% 유의수 에서 귀무가설을 기각하 다. 

그러므로 투자지분율차이에 따라 외국인투자기업의 고용행태가 달라질 것이다라고 하는 가

설 1는 채택되었다. 즉 투자비 =50%, 50<투자비 ≤100%에서 0%<투자비 <50%보다 고용을 

더 낮게 하는 것으로 나타났다.

<표 9> EMPG와 투자비중(INVRATIO)에 대한 분산분석(ANOVA)

INVTYPE
Summary of EMPG

Mean Std. Dev. Freq.
1. 0<투자비 <50 5.295304 74.94123 3322

2. 투자비 =50 -2.69212 32.93764 419

3. 50<투자비 ≤100 -1.20126 69.86053 3662

Total 1.62961 70.75283 7403

일원분산분석 (Analysis of Variance)

소스 제곱합 자유도 평균제곱 F Prob > F
집단간 81811.12 2 40905.56 8.19 0.0003***

집단내 36972331 7400 4996.261

합계 37054142 7402 5005.964

1) *는 10%, **는 5%, ***는 1%의 유의수 에서 통계 으로 유의



한국내 외국인투자기업 투자지분율형태와 CEO국적에 따른 고용효과 분석 151

<표 10> 회귀분석 결과

EMPG 계수 표준오차 t P>t
INVTYPE2 (투자비 =50%) -8.36182 4.483338 -1.87 0.062*

INVTYPE3 (50%<투자비 ≤100%) -8.28353 2.515953 -3.29 0.001***

ceon 0.030299 1.408762 0.02 0.983

period -4.48623 1.946565 -2.3 0.021**

size -1.04802 2.301245 -0.46 0.649

sales 3.07E-13 7.34E-13 0.42 0.675

_cons 58.17759 23.7285 2.45 0.014**

R2 0.025

obs 3018

1) *는 10%, **는 5%, ***는 1%의 유의수 에서 통계 으로 유의

2)   
  



     

<표 11>은 CEO국 별에 따라서 고용증가율이 어떻게 달라지느냐를 보기 해서 분산분석

을 하 다. 그 결과 P값이 0.2083로 나타나 CEO 국 별에 따라서 고용증가율(EMPG)가 달라

지지 않는다는 귀무가설이 채택되었다. 따라서 CEO 국 별에 따라서 고용이 달라지지 않는

다는 것을 알 수 있었다. 그러므로 가설 2는 기각되었다

<표 11> EMPG와 CEO국적에 대한 분산분석(ANOVA)

CEO국적
Summary of EMPG

Mean Std. Dev. Freq.
1. 한국 -0.41921 62.8903 2197

2. 공동 -4.92704 40.2963 233

3. 외국 -4.06809 41.07909 749

Total -1.60931 57.02606 3179
  

일원분산분석 (Analysis of Variance)

소스 제곱합 자유도 평균제곱 F Prob > F
집단간 10204.57 2 5102.284 1.57 0.2083

집단내 10324560 3176 3250.806

합계 10334765 3178 3251.971

1) *는 10%, **는 5%, ***는 1%의 유의수 에서 통계 으로 유의

<표 11> CEO 국 별에 따른 고용증가율(EMPG)과 투자지분율(INVTYPE)의 계를 알아보

고자 분산분석(ANOVA)을 실시하 다. 그 결과 한국CEO에서는 p값이 0.003로 투자지분율에 

차이가 없다는 귀무가설을 기각하 다. 즉 한국CEO에서는 투자지분에 따라 고용증가율
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(EMPG)이 달라진다는 것을 의미한다. 그러나 공동CEO와 외국인CEO에서 p값이 각각 0.228, 

0.517로서 투자지분율에 따른 고용증가율의 차이가 없다는 귀무가설을 기각하지 못하 다. 

이것은 공동CEO와 외국CEO에서는 투자지분율에 따라 고용증가율(EMPG)이 달라지지 않는

는 것을 알 수 있었다. <표 12>은 CEO국 에 따른 회사의 투자지분율에 따라서 체자료를 

1.한국CEO 2. 공동CEO 3.외국CEO으로 나 어 회귀분석을 실시하 다. 공동CEO와 외국CEO

인 경우 귀무가설을 기각하지 못하 다. 따라서 이 두 국 CEO사이에서는 투자지분율에 따

른 고용효과가 나타나지 않음을 의미한다. 반면에 한국CEO인 경우 50%<투자지분≤100%에서 

1%유의수 에서 귀무가설을 기각하여 다른 투자비  0<투자비 <50와 투자지분=50%보다 고

용을 덜 하는 것으로 나타났다. 그리고 설립시기에 따라서 고용의 차이가 나타났다. 하지만 

다른 변수들에서는 고용에 향을 미치지 않는 걸로 나타났다. 

<표 11> CEO국적에 따른 고용증가율(EMPG)과 투자지분율(INVTYPE)의 분산분석(ANOVA)  

분산분석 (Analysis of Variance-한국)

소스 제 III 유형제곱합 자유도 평균제곱 F Prob > F

투자지분율 45180.95 2 22590.47 5.74 0.0033***

오차 8640416 2194 3938.202   

합계 8685597 2196 3955.19 　 　

*는 10%, **는 5%, ***는 1%의 유의수 에서 통계 으로 유의

분산분석 (Analysis of Variance - 공동)

소스 제 III 유형제곱합 자유도 평균제곱 F Prob > F

투자지분율 4811.551 2 2405.776 1.49 0.228

오차 371908.2 230 1616.992   

합계 376719.8 232 1623.792 　 　

*는 10%, **는 5%, ***는 1%의 유의수 에서 통계 으로 유의

분산분석 (Analysis of Variance - 외국인)

소스 제 III 유형제곱합 자유도 평균제곱 F Prob > F

투자지분율 2233.522 2 1116.761 0.66 0.5165

오차 1260010 746 1689.021   

합계 1262244 748 1687.491 　 　

*는 10%, **는 5%, ***는 1%의 유의수 에서 통계 으로 유의
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<표 12> CEO국적에 따른 회사의 투자지분율 회귀분석

종속변수 고용증가율(EMPG)

1(한국) 2(공동) 3(외국)

INVTYPE2 (투자비 =50%)
-9.14122

(6.4686)

-4.66174

(9.1455)

9.0254

(9.8732)

INVTYPE3 (50%<투자비 ≤100%)
-10.067***

(3.0075)

7.647881

(8.1505)

1.8205

(7.1554)

PERIOD
2.11E-05*

(1.18E-05)

-7.35E-06

(2.42E-05)

2.21E-05

(1.71E-05)

SIZE
-2.74863

(3.0935)

1.773314

(5.7553)

2.598906

(3.3846)

SALES
7.19E-13

(1.07E-12)

7.21E-13

(2.17E-12)

1.11E-13

(9.05E-13)

_CONS
-416.445

(234.1932)

136.7587

(481.9055)

-446.375

(340.3691)

R
2 0.05 0.068 0.036

측치 2066 229 723

주:  1) *는 10%, **는 5%, ***는 1%의 유의수 에서 통계 으로 유의

2) (  )안은 이분산일치 표 오차를 사용하 음

3)   
  



    

<표 13>은 설립시기에 따른 고용증가율(EMPG)과 투자지분율(INVTYPE)의 계를 알아보

고자 분산분석(ANOVA)을 실시하 다. 그 결과 동아시아 외환 기이후에서는 p값이 0.0006로 

유의수  1%로써 투자지분율에 따라 차이가 없다는 귀무가설을 기각하 다. 즉 동아시아 외

환 기이후에서는 투자지분율에 따라 고용증가율(EMPG)이 달라진다는 것을 의미한다. 그러

나 동아시아 외환 기이 에서 p값이 0.1933로서 투자지분율에 따른 고용증가율의 차이가 없

다는 귀무가설을 기각하지 못하 다. 이것은 동아시아 외환 기 이 에서는 투자지분율에 따

라 고용증가율 달라지지 않는다는 것을 알 수 있었다. 한 <표 14>은 설립시기에 따른 회귀

분석 한 결과이다. 그 결과 역시 동아시아 외환 기 이후에서 투자지분율에 따라 고용증가율

에 차이가 있었고, 50%<투자지분≤100%에서는유의수  1%에서 귀무가설을 기각하여, 0<투

자비 <50%에 투자한 기업들보다 고용을 낮게 하는 것으로 나타났다. 한 투자지분=50%에

서는 유의수  10%에서 0<투자비 <50%에서 고용을 게 하는 것을 알 수 있었다. 그러나 

외환 기이 에서는 투자지분율에 따라 고용이 달리 나나타지 않았다. 그러므로 가설 1b는 

채택되었다.
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<표 13> 설립시기에 따른 고용증가율(EMPG)과 투자지분율 형태(INVTYPE)의 분산분석(ANOVA)

분산분석 (Analysis of Variance - 설립시기(동아시아 외환위기 이후))

소스 제 III 유형제곱합 자유도 평균제곱 F Prob > F

투자지분율 79191.59 2 39595.79 7.38 0.0006 ***

오차 17149335 3197 5364.196

합계 17228527 3199 5385.598 　 　

*는 10%, **는 5%, ***는 1%의 유의수 에서 통계 으로 유의

분산분석 (Analysis of Variance - 설립시기(동아시아 외환위기 이전))

소스 제 III 유형제곱합 자유도 평균제곱 F Prob > F

투자지분율 15476.44 2 7738.22 1.64 0.1933

오차 19769229 4200 4706.959

합계 19784705 4202 4708.402 　 　

*는 10%, **는 5%, ***는 1%의 유의수 에서 통계 으로 유의

<표 14>설립시기에 따른 회귀분석

종속변수 고용증가율(EMPG)

동아시아 외환위기 이후 동아시아 외환위기 이전

INVTYPE2 (투자비 =50%)
-12.9976*

(7.0522)

-4.57202

(4.4398)

INVTYPE3 (50%<투자비 ≤100%)
-9.46803***

(2.7980)

-3.16428

(2.2752)

SIZE
7.126704**

(3.6032)

1.141175

(2.5270)

SALES
-1.91E-12

(1.67E-12)

3.36E-13

(8.31E-13)

CONS
8.045264

(2.09074)

1.122822

(1.8324)

obs 2912 4065

R
2 0.005 0.007

주: 1) *는 10%, **는 5%, ***는 1%의 유의수 에서 통계 으로 유의

2) (  ) 안은 이분산일치 표 오차를 사용하 음

3)   
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<표 13>은 기업규모에 따른 고용증가율(EMPG)과 투자지분율(INVTYPE)의 계를 알아보

고자 분산분석(ANOVA)을 실시하 다. 그 결과 기업에서는 p값이 0.7126로 투자지분율에 

차이가 없다는 귀무가설을 기각하지 못하 다. 즉 기업에서는 투자지분율에 따라 고용증가

율(EMPG)이 달라지지 않는다는 것을 의미한다. 그러나 소기업에서 p값이 0.000로서 유의

수  1%로써 투자지분율에 따른 고용증가율의 차이가 없다는 귀무가설을 기각하 다. 이것

은 소기업에서는 투자지분율에 따라 고용증가율 달라진다는 것을 알 수 있었다. 한 <표 

14>은 기업규모에 따른 회귀분석 한 결과이다. 그 결과 역시 기업에서는 투자지분율에 차

이가 없었고, 소기업에서는 50%<투자지분≤100%에서 유의수  1%에서 투자지분=50%에서

는 유의수  5%에서 귀무가설을 기각하여, 0<투자비 <50%에 투자한 기업들보다 고용을 낮

게 하는 것으로 나타났다. 그러므로 가설 1C는 채택되었다.

<표 13> 기업규모에 따른 고용증가율(EMPG)과 투자지분율 형태(INVTYPE)의 분산분석(ANOVA)

분산분석 (Analysis of Variance - 대기업)

소스 제 III 유형제곱합 자유도 평균제곱 F Prob > F

투자지분율 5258.146 2 2629.073 0.34 0.7126

오차 14876967 1918 7756.5   

합계 14882225 1920 7751.159 　 　

*는 10%, **는 5%, ***는 1%의 유의수 에서 통계 으로 유의

분산분석 (Analysis of Variance - 중소기업)

소스 제 III 유형제곱합 자유도 평균제곱 F Prob > F

투자지분율 83437.1 2 41718.55 10.36 0.000***

오차 22073621 5479 4028.768   

합계 22157058 5481 4042.521 　 　

*는 10%, **는 5%, ***는 1%의 유의수 에서 통계 으로 유의
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<표 14>기업규모에 따른 회귀분석

종속변수 고용증가율(EMPG)

중소기업 대기업

INVTYPE2 (투자비 =50%)
-9.40872**

(4.57665)

-3.48483

(7.3026)

INVTYPE3 (50%<투자비 ≤100%)
-8.11977***

(1.87004)

-1.27548

(4.6660)

PERIOD
3.66E-05***

(0.00001)

2.11E-05

(1.64E-05)

SALES
2.12E-11**

(9.51E-12)

-4.20E-14

(9.69E-13)

CONS
-724.861***

(199.7146)

-415.372

(325.128)

obs 1985 1621

R
2 0.007 0.011

주: 1) *는 10%, **는 5%, ***는 1%의 유의수 에서 통계 으로 유의

2) (  ) 안은 이분산일치 표 오차를 사용하 음

3)   
  



   

Ⅴ. 결 론

1. 요약 및 시사점

본 연구는 우리나라에 진출한 투자자국의 차이가 외국인투자기업의 고용효과에 어떠한 

향을 미치는가를 보기 해서 다음과 같이 고용증가율(EMPG)을 종속변수로 투자지분율, 

CEO국 , 설립시기, 기업규모등을 독립변수로 하여 가설을 만들고 분산분석과 회귀분석을 

하 다.  

첫째, 본 연구에서는 투자지분율차이(0%<투자비 <50%, 투자비 =50%, 50%<투자비 ≤

100%)에 따라서 외국인투자기업의 고용행태가 달라질 것이다라는 가설 1를 분석한 결과 

50%<투자비 ≤100%, 투자비 =50%에서 0%<투자비 <50%보다 고용을 더 낮게 하는 것으

로 나타났다. 그 이유는 투자지분이 높아질수록 외국인직 투자에서 부정  측면에 해 논

의했던 여러 가지 문제들이 정 측면에서 나타나는 고용창출보다 더 강하게 나타날 수 있

을 수 있다고 본다. 를 들면 투기  자본이 단기차익을 추구하는 경 행태로 국내 자본시
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장과 기업경 이 불안정해지는 문제, 자원배분상의 왜곡문제, 경 권 도 으로 인한 경 의 

불안정성 증가, 특히 국내경제에 심각한 향을 가져올 수 있는 부정  후방 효과, 단기  

투자성향으로 인해 기업의 장기  투자를 해하는 문제, 고배당과 유상감자등을 통한 기업

자본의 속한 회수문제 등이 있을 수 있겠다. 

둘째, 투자지분율차이가 고용행태에 미치는 향은 회사의 CEO국 별(한국, 공통, 외국인)

에 따라 달라질 것이다라고 하 는데(가설1a), 분석결과 한국인 CEO인 경우 50%<투자비 ≤

100%에서 고용을 더 게 하는 것으로 나타났다. 보통 생각하기에 한국 CEO인 경우 고용을 

더 많이 할 것으로 상 할 수 있는데 의외의 결과가 나왔다. 이 결과에 해서 추론해 보건

데, 요즘 국제경 을 할 때 지화는 매우 요한 쟁 이다. 이런 의미에서 지 CEO를 임

명하는 것은 여러 가지로 유리한 이 많다. 하지만 피투자국의 지CEO라고 하더라도 본인

의 실 에 따라 해고와 CEO유지가 가능하다. 따라서 애국심에 고용을 많이 하는 것보다 성

과를 우선시 했을 수 있다. 그리하여 최소한의 인원으로 최 의 실 을 올리는 것이다. 그랬

을때 경비도 훨씬 감되기 때문이다. 그러나 다른 이유가 있을 수 있어 추후 이 결과에 

해서는 좀 더 연구해 야 할 것으로 보인다. 그리고 공동CEO와 외국인CEO인 경우는 회귀

분석에서 유의미한 결과가 나타나지 않았다.

셋째, 투자지분율차이가 고용행태에 미치는 향은 회사의 설립시기(동아시아 외환 기이

과 이후)에 따라 달라질 것이다라는 가설1b는 동아시아 외환 기 이후에 투자비 =50%, 

50%<투자비 ≤100%에서 유의수  각각 10%, 1%에서 고용을 더 게 하는 것을 보 다. 이

는 외환 기를 겪으면서 많은 회사들이 부도와 구조조정을 통해 인원을 감축하거나 해고의 

경험을 겪었다. 그래서 그 이후에 설립한 외국인투자기업들은 지분율이 높아질수록 고용에 

해서 보수 으로 가지 않았나 생각해 볼 수 있을 것이다. 

넷째, 가설 1c는 투자지분율차이가 고용행태에 미치는 향은 회사의 기업의 규모( 소기

업, 기업)에 따라 달라질 것이다라고 세웠는데 소기업에서 투자비 =50%, 50%<투자비

≤100%에서 고용을 낮게 하는 것으로 나타났다. 여기서 소기업이 지분율이 클수록 고용을 

낮게 하는 이유는 소기업은 기업보다 소유자의 결정권이 매우 크게 작용한다. 이랬을 때 

고용을 늘리기 보다는 최소한의 인원으로 최 의 성과를 올리고자 하는 외국인투자자의 의

도가 있을 수 있었을 것으로 보인다. 

다섯째, CEO국 별(한국, 공통, 외국인)에 따라서 외국인투자기업의 고용행태가 달라질 것

이다라는 가설 2는 체로 기각되었다. 즉, CEO국 별에 따른 고용행태는 차이가 없는 것으

로 나타났다. 그리하여 가설2a, 가설2b는 추가가 인 실증분석을 하지 않았다.   
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본 연구의 기여도는 크게 두가지로 정리 될 수 있다. 

첫째, 재까지의 외국인직 투자의 선행연구에서 다루어지지 않은 투자지분율과 CEO국

별에 한 고용분석에 한 이론  검토와 통계  분석을 통해 외국인직 투자에서 활용  

보완방안에 시사 을 제시 하 다는 이다.

둘째, 이미 들어와 있는 한 외국인직 투자에서 고용에 미칠 수 있는 향과 그에 한 

처방안을 검토할 수 있다는 것이다. 선행연구에서 검토된 이론, 통계분석의 결과와 본 연

구의 결과를 분석하여 앞으로의 방향  외국인직 투자를 추진함에 있어 좀 더 개선 을 

찾을 것으로 보인다.

따라서 본 연구는 요즘 일자리와 련된 고용 연구를 함으로써 그 의미를 되새기는 좋은 

계기가 되었다고 할 수 있다.

2. 연구의 한계점 및 제언

본 연구는 2006년부터 2010년까지의 데이터만을 사용하 다. 2011년부터 2013년까지의 자

료는 KISVALUE에서 정리가 되지 않아 구할 수가 없었다. 따라서 최근 자료가 부족하다 할 

수 있다. 이 은 이 연구의 한계 이라 할 수 있겠다. 

한국에 진출한 다수의 외국인투자기업들이 투자지분율, CEO국 별차이에 따라 고용창출을 

가져올수도 있는 정 인 측면과 오히려 고용을 덜하는 부정 인 측면이 나타날 수 있다고 

보고 연구를 시작하 다. 그 결과 실증분석을 통하여 검증해 본 결과 한( 韓) 외국인 투

자기업들이 투자지분율에 따라서 고용은 차이를 나타냈는데, 지분율이 많을수록 더 낮은 고

용을 하는 것으로 나타났다. 이것은 의외의 결과를 보 다. 그리고 본 연구를 시작했을 때 

외국인직 투자의 지분율이 많을수록 고용창출에 많은 기여를 할 것으로 생각하는 정  

측면이 많을 것이라 생각했다. 그러나 결과는 반 로 나왔다. 그 이유는 많은 한 외국인직

투자가 경 을 목 으로 투자한게 아니라 단지 포트폴리오 투자일수도 있지 않을까 싶다. 

이것은 추후에 좀 더 세 하게 분석해 볼 필요가 있겠다. 한 CEO국 에 따라서 고용에 

향을 미치지 않았다. 본 연구는 외국인투자기업를 유치함에 있어 고용을 고려한다면 향후 투

자지분율을 재보다 더욱 요하게 생각해 보아야 할 요인이라는 이다.
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ABSTRACT

A Study on the Employment Effect of Foreign Invested 

Companies in Korea by Investor Ratio Type and CEO 

Nationality*

Kim, Kyoung Ae**

2)

This paper investigated the difference in the employment effectiveness of foreign invested companies 

in Korea by investor ratio and CEO nationality. To analyze the relationship between employment growth 

and investment ratio, CEO nationalty, firm age, company size, analysis of variance and regression are 

employed. Investment ratio is classified into three groups: 1. 0%<investment ratio<50%, 2. investment 

ratio=50%, 3. 50%<investment ratio≤100%. CEO nationality is classified into three groups: '1' if the CEO 

nationality is Korean, ‘2’ Korean and Foreign, ‘3’ Foreign. 

Employment growth turned out to be lower in groups of investment ratio equal to or bigger than 50 

% than in group which has investment ratio smaller than 50%. and the employment effect was not different 

depending on the type of CEO.

By analyzing the employment growth with respect to investment ratio type and CEO nationality 

theoretically and empirically, the effect of inward foreign direct investment on employment and its 

preparation plan can be considered. The policy implication is that investment ratio should be considered 

in the future employment policy.

Key Words : investor ratio, CEO nationality, Inward FDI, employment growth
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