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Abstract
Several previous studies have not been able to derive consistent research results on the impact of 
the level of corruption in local countries on foreign direct investment. Therefore, in order to suggest 
that this study should consider the relative level of corruption rather than the level of absolute 
corruption, 1) first, examine the moderating effect of the absolute level of corruption on the 
determinants of foreign direct investment, and 2) examine the moderating effect of the relative 
corruption on the determinants of foreign direct investment. This study collected 9-year data from 
2012 to 2020 based on the Corruption Perceptions Index (CPI) published by Transparency 
International. A total of 549 observations (country-year) from 82 countries were sampled and a 
generalized estimation equation (GEE) analysis was performed. As a result of empirical analysis, it 
was found that the moderating effect of absolute corruption did not appear, whereas the moderating 
effect of relative corruption reversed the negative (-) relationship between cultural distance and 
foreign direct investment into a positive (+) relationship. Based on these empirical results, this study 
suggest that Korean companies need to consider the relative level of corruption with Korea instead 
of the absolute level of corruption of the investee when conducting foreign direct investment.
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Ⅰ. 서론

2000년대 초까지만 해도 활발하게 사용되어

지던 ‘지구촌’이라는 단어가 낯설어진 것은 최

근의 일이다. 국경을 넘어서, 지리적 거리를 넘

어서, 언어와 문화를 넘어서 세계가 하나 된다

는 말을 굳이 하지 않게 된 것은 이미 충분히 

하나가 되었기 때문일 것이다. 한국의 기업들 

또한 다양한 방면으로 국경을 넘어서며 세계

화·국제화에 앞장서고 있다.

해외직접투자(Foreign Direct Investment, 

FDI)는 기업이 국경을 넘어 시장을 확장하는 

여러 형태 중 하나이며, 전 세계의 경제가 세계

화되어감에 따라 점점 더 많은 해외직접투자가 

이루어지고 있다. 우리나라의 경우 해외로의 

직접 투자금액은 2006년까지 100억 달러 미만

이었으나, 2006년에 118.8억 달러에서부터 꾸

준히 증가하여 2019년에는 618.4억 달러를 달

성하였으며, 코로나로 국내외의 경제가 침체된 

2020년에도 549.1억 달러를 달성하였다(수출

입은행, 2021).

해외직접투자의 여러 선행연구는 일정한 흐

름으로 진행되었다. 기업이 해외에 진출할 때 

왜 해외직접투자 방식을 채택하는가 하는 질문

에 답하는 것이 초기의 연구 흐름이었다

(Addison and Heshimati, 2003; Bevan and 

Estrin, 2000; Scaperlanda and Mauer, 1969; 

Vasconcellos, 1988). 자연스럽게 결정요인 관

련 연구가 주를 이루게 되었으며, 다양한 이론

을 바탕으로 여러 변수들이 제시되었다. 이후

로는 해외직접투자를 행하는 것이 어떠한 부가

효과를 가져오는가에 대한, 수출관점·고용관

점·생산성관점의 연구가 뒤를 이었으며, 해외

직접투자 이후의 후속 투자, 즉 초기 진출 이후

의 재투자를 결정짓는 요인에 관한 탐색적 연

구에까지 이르게 되었다. 이러한 흐름과 함께 

지금까지도 꾸준히 진행되고 있는 연구주제는 

해외직접투자의 결정요인에 관한 내용이며, 다

양한 상황적 요인을 고려하는 조절 효과 탐색

으로 확장되고 있다.

다양한 결정요인과 조절 효과에 대한 탐색이 

진행되는 가운데, 2000년대에 들어서 뜨겁게 

떠오른 주제는 바로 피투자국의 부패 정도이

다. 1990년대부터 다양한 방면으로의 해외직접

투자가 증가하면서 부패의 정도가 심한 국가와 

그렇지 않은 국가의 접촉이 잦아짐에 따라 부

패에 관한 관심이 급부상하였다.

해외직접투자에서의 부패는 병목현상을 낳

고 불확실성을 높이며 비용을 상승시키기 때문

에 해외직접투자에 대한 부패의 악영향을 이해

하는 것은 상당히 중요하다(Habib and Zurawicki, 

2002). 현지국의 부패 수준이 높을수록 현지 생

산시설 또는 정부 기관과 타 협력기업과의 상

호협조는 험난해질 것이다. 그렇기에 절대적인 

부패 수준은 기업의 해외직접투자에 부정적인 

영향을 미치리라는 것은 쉽게 예상할 수 있다.

그러나 그러한 예상과는 다르게 부패 수준은 

해외직접투자에 대하여 일관된 영향력을 나타

내지 않았다(Wheeler and Mody, 1992). 부패

가 해외직접투자에 부정적으로 영향을 미칠 것

이라는 선행연구들과(Boatright, 2000; Davoodi 

and Alonso-Terme, 1998; Habib and Zurawicki, 

2002; Kaufmann and Wei, 1999; Mauro, 1995; 

Tanzi, 1998), 유의미한 부(-)적 관계를 확인하

지 못한 연구들(Braguinsky, 1996; Leff, 1964; 

Wheeler and Mody, 1992)이 서로 상반된 주장

을 펼쳤다.

본 연구는 부패에 대한 실증분석이 일관된 

결과를 내지 못하는 것은 부패의 성질에 그 원

인이 있다고 보았다. 보다 구체적으로는, 절대

적 부패 수준과 상대적 부패 수준이 서로 다르

게 작동하여 혼재된 결과를 도출하는 것으로 

보았다. 즉, 절대적 부패 수준의 논리하에서는 

투자국의 부패 수준과 무관하게 피투자국의 부

패 수준이 낮은 경우에만 해외직접투자에 긍정

적인 영향을 주었다면, 상대적 부패 수준의 논

리에서는 투자국과 피투자국의 부패 수준이 유

사할수록 해외직접투자에 긍정적인 영향을 줄 

것을 주장한다.

현지국의 부패 수준 그 자체보다는 본국과 

현지국의 부패 수준을 동시에 고려하면 절대적 

부패만을 고려할 때와 반대의 영향력이 작용하

는 경우가 있으며, 이로 인해 부패의 영향력이 

상쇄되어 일관되지 못한 결과들을 선행연구에

서 제시하는 것이라 예상할 수 있다. 

따라서 본 연구는 해외직접투자의 결정요인
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이 절대적 부패 수준이 아닌 상대적 부패 수준, 

즉 투자국과 피투자국 두 국가 간 부패의 유사

성에 따라서 다른 결과가 나올 것이라고 예상

하고 혼재된 부패의 영향력을 밝히는 데 그 목

적이 있다.

Ⅱ. 선행연구 및 이론

1. FDI 결정요인에 관한 선행연구

1) 국가 차원의 요인

서론에서도 언급한 바와 같이, 해외직접투자

에 관한 연구는 초기에 많이 진행되었다. 해외

직접투자의 결정요인은 크게 국가 차원의 요인

과 기업 차원의 요인으로 나누어볼 수 있으며, 

그 외의 요인 또한 존재한다. 국가 차원의 결정

요인은 현지국의 거시경제 요인, 정치적 환경

적 요인 등이 해외직접투자에 긍정적·부정적 

영향을 줄 것이라는 내용으로 연구가 진행되었

으며, 일관되지 않은 다양한 연구 결과들이 보

고되었다.

국가 차원의 변수 중 현지국의 시장규모가 

해외집적투자에 긍정적인 영향을 주는 주요 결정

요인임을 제시한 Leftwich(1973), Scaperlanda 

and Mauer(1969)이 있으며, Lunn(1980), 

Scaperlanda and Balough(1983)은 시장규모 

외에 시장성장률과 관세장벽을 결정요인으로 

제시하였다. 반면 O’Sullivan(1985), Vasconcellos

(1988)는 시장규모와 시장성장률이 해외직접투

자에 부정적인 영향을 주는 것으로 나타났다.

임금요인 맥락에서, Owen(1982)는 캐나다 

제조업을 대상으로 산업 간 해외직접투자의 결

정요인을 분석하여 캐나다와 미국 간의 임금 

격차는 통계적으로 유의하지 않음을 제시하였

으며, Caves(1974)는 임금의 상승이 오히려 해

외직접투자의 유입량을 증가시킨다는 결과를 

제시하였다.

환율의 맥락에도 서로 상반된 분석 결과가 

제시되고 있다. 즉, 현지국의 통화가치가 낮을

수록 해외직접투자의 유입량이 감소한다는 가

설은, 단순히 자본시장의 왜곡에 의한 결과이

며 낮은 통화가치의 국가에서 발생한 소득은 

환율변동위험에 직면하고, 이를 자본화할 경우 

높은 이자율로 할인하여야 한다는 Aliber(1970)

의 주장에 의해 반박된다. 반면 Caves(1974), 

Froot and Stein(1991) 등은 현지국의 통화가치

가 높을수록(환율이 낮을수록) 해외직접투자에 

부정적인 영향을 준다는 결과를 제시하였다.

조세의 맥락에서는 대체로 현지국의 조세 부

담이 높을수록 해외직접투자에 부정적인 영향

을 미치는 것으로 분석되었으며, 일부 연구는 

통계적으로 유의하지 않다는 결과를 제시하기

도 하였다(Jackson and Markowski, 1995; 

Porcano and Price, 1996; Wheeler and Mody, 

1992).

무역수지의 맥락 또한 상반된 분석 결과가 

존재한다. Lucas (1993), Schneider and 

Frey(1985) 등은 흑자인 무역수지는 국가 경제

의 건전함을 나타내며, 이는 높은 수출 잠재력

을 의미하므로 해외직접투자에 긍정적인 영향

을 미친다는 것을 제시하였다. 그러나 오히려 

무역적자가 해외직접투자에 긍정적인 영향을 

미친다는 결과 또한 존재한다(Culem, 1988; 

Shamsuddin, 1994; Tsai, 1994).

국가의 거시경제 변수 외에도 다양한 맥락의 

요인들에 관한 연구 또한 진행되고 있다. 

Wang and Swain(1995)은 시장규모나 임금 외

에 현지국의 이자율 수준이나 정치적 위험과 

같은 변수를 결정요인으로 제시하였다. Grosse 

and Trevino(1996)의 연구는 본국의 시장규모

와 본국-현지국의 수출입 규모, 문화적·지리

적 거리, 환율변동 등을 중요한 결정요인임을 

밝혀냈다. Addison and Heshimati(2003)는 정

보통신기술의 발달과 민주화의 중요성 등의 요

인을 강조하고 있다. Bevan and Estrin(2000)

은 동유럽 국가를 대상으로 체제 전환 과정의 

정부 부패 등의 국가신용도가 해외직접투자에 

미치는 영향을 분석하였다.

현지국이 개발도상국인지, 선진국인지에 따

라 해외직접투자가 다르게 진행될 것이라는 연

구 또한 이루어졌다. Juhl(1979)은 개발도상국

에 투자한 독일기업을 대상으로 연구를 진행하

였으며, 물적자본 집중도보다는 인적자본 집중

도가 해외직접투자의 중요한 결정요인임을 제
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시하였다. Kumar(1987)는 인도에 투자한 외국

기업을 대상으로 연구를 시행하였으며, 광고 

집중도와 경영기술은 해외직접투자에 유의한 

긍정적인 관계를 보였으나, 위의 연구들과는 

달리 연구개발 집중도는 부정적인 관계를 보임

을 제시하였다.

Dunning(1980)은 해외직접투자가 선진국을 

대상으로 할 때와 개발도상국을 대상으로 할 

때 결정요인이 다르게 나타남을 제시함으로써 

이후 연구의 방향을 제시하였다. Clegg(1987)

은 5개의 선진국(미국, 영국, 일본, 독일, 스웨

덴)을 대상으로 해외직접투자 유입과 유출에 

대한 요인을 분석한 결과, 해외직접투자 유출

의 결정요인이 5개의 선진국 간에서도 서로 일

치하지 않으며 한 국가의 유입과 유출의 결정

요인조차 각각 다르게 나타남을 제시하였다.

2) 기업 차원의 요인

기업 차원의 해외직접투자 결정요인에 대한 

분석은 해외직접투자를 행하는 기업과 그렇지 

않은 기업을 비교하여 어떠한 기업요인이 서로 

다른지를 확인하는 것이 중점이다.

Horst(1972)는 미국기업을 대상으로 산업 간

의 차이가 포함되지 않았을 때 해외직접투자에

는 기업의 규모만이 유일하게 통계적으로 유의

한 긍정적인 관계를 띄고 있음을 제시하였다. 

Grubaugh(1987)은 1982년도의 자료로 

Horst(1972)과 같은 방법론 이용하여 분석한 

결과, 같은 연구 결과가 나옴을 제시하였으며, 

동일 자료로 로짓분석을 실시하였을 때는 기업

의 규모뿐만 아니라 연구개발 집중도(R&D 

Intensity)와 제품의 다양성도 결정요인에 포함

됨을 밝혔다.

전략적 변수의 관점에서 진행되는 연구 또한 

존재한다. Chwo-Ming and Ito(1988)는 과점산

업의 경우 연구개발 집중도와 광고 집중도

(Advertising Intensity)와 같은 기업 특유 우위

보다 경쟁기업의 행동 그 자체가 해외직접투자

를 설명한다는 것을 제시하였으며, Yu(1990)는 

기업의 해외 경험이 중요한 결정요인임을 제시

하기도 하였다. Kimura(1989)는 기업의 규모나 

기술혁신 같은 기업특유우위 외에, 전략적 변

수(다양한 제품라인, 제품의 수직적 통합 정도) 

또한 해외직접투자의 중요한 결정요인임을 주장

하였다. Hennart and Park Young-Ryeol(1994)는 

현지국의 산업집중도, 선도 기업에 대한 대응

투자, 본국의 시장점유율 등이 해외직접투자에 

중요한 영향을 미치는 변수임을 제시하였다.

또한 대부분의 연구가 제조업에 국한되어있

는 것에 반해 Terpstra and Yu Chwo-Ming 

(1988)는 광고업을 대상으로 연구를 진행하였

으며, 그 결과 이전의 여러 연구들과 마찬가지로 

시장규모와 지리적 거리와 같은 입지적 요인, 

기업규모와 해외 경험과 같은 기업 특유 요인, 

그리고 경쟁자의 행동과 같은 전략적 요인이 

해외직접투자를 결정짓는 중요한 변수임을 밝혔다.

3) 산업 차원의 요인

산업 차원의 자료를 이용하여 해외직접투자

의 결정요인을 분석한 연구들도 존재하며, 기

업 차원의 자료를 이용한 연구와 특별히 차별

화되어있지는 않는다. 산업 차원의 요인을 사

용한 연구의 경우, 한 산업의 특성은 기본적으

로 그 산업에 속한 기업 모두의 특성을 반영한

다는 전제에서 이루어진다.

Caves(1974), Horst(1972)은 미국기업의 선

진국 투자를 분석하여 연구개발 집중도와 광고 

집중도, 규모의 경제가 해외직접투자를 결정짓

는 중요한 산업 차원의 변수임을 제시하였다. 

Buckley and Dunning(1976) 또한 연구개발 집

중도, 광고 집중도 및 경영기술의 영향을 제시

하였으나, 규모의 경제는 특별히 유의한 관계

가 있다고 할 수 없음을 밝혀냈다.

Lall(1980)은 산업 차원에서의 독점적 우위

를 5가지 요인(기술집중도, 제품차별화, 규모의 

경제, 자본집중도, 일반적 관리 기술)으로 분류

하였으며, 이 중 자본집중도만이 해외직접투자

와의 관계에서 유의하지 않게 나왔다.

2. 부패에 관한 선행연구

해외직접투자 연구 분야에서 부패에 관한 고

려는 비교적 최근에야 이루어지기 시작하였다. 

이전의 연구에서 간혹 언급되던 부패는 현지국
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의 경제적·정치적 위험에 대한 대리변수로서

의 부패였다. 이는 부패에 대해 명확한 이해를 

바탕으로 제시된 것이 아니다.

부패는 다양하게 정의된다. UN은 부패를 불

법적인 것과 부적절한 것이 포함된 “정직하지 

못한 것(improbity)”으로 정의한다. World 

Bank는 사적 이익을 위한 공공권력의 남용으

로 부패를 정의한다(Tanzi, 1998). 부패는 뇌

물, 관료적 비효율, 정치적 불안정 등 모든 것을 

포함하는 변수로 정의 내려질 수 있지만, 본 연

구에서는 사기업 및 공공 부문의 뇌물수수로 

조작적 정의를 내린다.

Shleifer and Vishny(1993)는 부패가 팽배한 

국가에서는 경제 성장이 어려울 것을 주장하였

으며, Mauro(1995)는 부패한 제도를 비효율의 

영속성이라 제시하였다. Gupta, Davoodi and 

Alonso-Terme(1998)는 부패가 경제 개발 및 빈

곤 퇴치에 미치는 영향을 제시하였다. 반면 

Braguinsky(1996), Leff(1964)는 부패가 굳이 

경제적 성과를 악화시키지 않음을 제시하였다. 

Rashid(1981)는 뇌물이 ‘윤활유’의 역할을 수행

하며, 파레토 최적(Pareto optimality; 파레토 

효율)에 기여한다고 제시하였다. 그러나 

Kaufmann and Wei(1999)는 이를 반박하며, 

더 많은 뇌물을 지급하는 기업이 공무원과 협

상하는데 더 많은 시간을 낭비함을 밝혀냈다. 

즉, 부패한 공무원의 탐욕으로 인해 ‘윤활유’ 역

할이 실현되지 않을 수 있음을 제시하였다

(Tanzi, 1998).

Ⅲ. 가설설정 및 연구모형

1. 경제 규모

국가 간의 무역 흐름은 그 국가의 GDP와 정

비례한다(Tinbergen, 1962). 즉, 한 국가의 경

제 규모가 클수록, 다른 나라 제품에 대한 수요

가 증가하며 외국으로부터 수입량이 증가함을 

의미한다. 이러한 논리는 해외직접투자에도 동

일하게 적용이 가능하다. 한 국가의 경제 규모

가 클수록 해외제품에 대한 수요가 증가하며, 

해외 기업들은 해당 국가의 증가한 수요에 부

응하기 위해 해외직접투자를 통한 현지 생산, 

유통망 구축 등 다양한 전략을 고려하게 될 것

이다(Sui Yi-Xuan, Lee Jun-hee and Kwon 

Yung-Chul, 2014). 특별히 해외직접투자의 경

우에는 현지에 많은 자본 투자가 기초되어야 

하므로 다른 진입방식보다는 해당 현지국의 시

장잠재력의 중요성이 더 클 것이다(Dunning, 

1980; Goodnow, 1985; Kwon Yung-Chul and 

Konopa, 1993; Kwon Yung-Chul, 1999). 이러

한 맥락에서 현지국의 경제 규모를 나타내는 

GDP는 해외직접투자의 주요 결정요인임을 예

상할 수 있다(Bergstrand and Egger, 2007; 

Buch et al., 2005). 이상의 논의를 바탕으로 아

래와 같이 가설을 설정하였다.

가설 1. 현지국의 경제 규모와 한국에서 현

지국으로의 해외직접투자 흐름은 

긍정적인 관계를 가질 것이다.

2. 지리적 거리

지리적 거리는 경제 규모와 더불어서 해외직

접투자의 핵심 변수 중 하나라고 할 수 있다. 

해외직접투자는 문자 그대로 ‘해외’에서 이루어

지기 때문에 물리적인 거리는 중요한 고려사항

이 될 수밖에 없다. 물리적으로 두 국가의 거리

가 멀면 시장 접근성과 거래비용에 직접적으로 

부정적인 영향을 끼치기 때문이다. Davidson

(1980), Brenton, Di Mauro and Lücke(1999), 

Hennart(1986)은 본국과 현지국의 지리적 거리

가 멀수록 인력 파견, 의사소통 및 정보획득의 

비용, 현지국의 자회사에 대한 통제 비용이 증

가함을 제시하였다. 또한 먼 지리적 거리의 경

우 재료의 조달이나 완제품의 운송에 대한 비

용의 증가도 따른다(Solocha and Soskin, 

1994). 이와 같은 이유로 선행연구에서도 먼 지

리적 거리는 해외직접투자와 부정적인 관계로 

제시되고 있다(Eaton and Tamura, 1994). 이상

의 논의를 바탕으로 아래와 같은 가설을 설정

하였다.
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가설 2. 현지국과 한국의 먼 지리적 거리는 

한국에서 현지국으로의 해외직접투자 

흐름과 부정적인 관계를 가질 것이다.

3. 문화적 거리

해외직접투자는 기본적으로 본국이 아닌 낯

선 장소에서 진행된다. 이는 외국인 비용이 발

생한다는 의미이며, 이러한 본국과 현지국 사

이의 문화적 차이는 해외직접투자의 걸림돌이

라 할 수 있다(Kogut and Singh, 1988; Luo 

and Peng, 1999; Zaheer, 1995). 서로 다른 국

가는 언어, 가치관, 관습 등 문화적인 부분에서 

차이가 발생하며, 이러한 차이는 심리적 거리

감을 높이고 추가적인 비용을 야기한다

(Johanson and Wiedersheim Paul, 1975; 

Johanson and Vahlne, 1977). 심리적 거리감은 

현지 자회사가 본사의 통제에 제대로 따르지 

않을 가능성을 발생시키고, 현지국에서 발생하

는 문제에 대한 이해와 공감 부족으로 인하여 

지침 설정 및 대응의 어려움이 증가하고, 현지

에서의 고용에 따른 비용을 높인다(Hennart, 

1986). 마지막으로 문화적 차이는 현지 자회사

가 본사로부터 자원이나 지식을 이전받는 것이 

순조롭지 않게 진행될 가능성이 있으며, 현지

국의 자원에 대한 접근도 어렵게 만든다

(Rosenzweig and Singh, 1991). 따라서 문화적 

거리가 먼 국가로의 해외직접투자는, 상대적으

로 익숙하고 심리적 거리감이 가까운 국가에 

비하여 해외직접투자를 적게 진행할 것으로 예

상할 수 있다. 이러한 논리를 바탕으로 다음과 

같이 가설을 설정하였다.

가설 3. 현지국과 한국의 먼 문화적 거리는 

한국에서 현지국으로의 해외직접투

자 흐름과 부정적인 관계를 가질 것

이다.

4. 부패의 수준

전통적인 부패 관련 문헌의 논리 하에서는 

본국의 부패 수준은 고려하지 않고 현지국의 

부패 수준만을 고려하며, 현지국의 낮은 부패 

수준이 항상 좋은 것으로 여겨진다. 즉, 절대적 

부패 수준의 관점에서는 높은 부패 수준의 본

국과 낮은 부패 수준의 현지국 간의 관계에서 

본국과 현지국의 해외직접투자 흐름은 정(+)의 

관계가 있으며, 높은 부패 수준의 본국과 높은 

부패 수준의 현지국 간의 관계에서 본국과 현

지국의 해외직접투자 흐름은 부(-)의 관계를 지

닌다. 

부패가 해외직접투자에 부정적인 영향을 미

칠 것이라는 선행연구의 주장(Boatright, 2000; 

Davoodi and Alonso-Terme, 1998; Habib and 

Zurawicki, 2002; Kaufmann and Wei, 1999; 

Mauro, 1995; Tanzi, 1998)을 바탕으로 현지국

과 본국의 관계를 정리하여 부호로 제시하면 

다음의 <Fig. 1>과 같다.

Fig. 1. The Relationship between The Level 

of Corruption and Foreign Direct 

Investment in terms of Absolute Corruption

현지국

절대적 부패 
수준

높은 부패 
수준

낮은 부패 
수준

본
국

높은 부패 
수준

- +

낮은 부패 
수준

- +

부패는 행정기구가 과도하며 임의적인 권력

을 누리고, 법과 절차가 불투명한 국가에 널리 

퍼져있다(LaPalombara, 1994; Tanzi, 1998). 또

한 경제 발전의 부재와 소득 불평등은 부패를 

증가시키며(Alam, 1995; Macrae, 1982), 부패

는 공정하고 효율적인 시장 발전을 방해한다

(Boatright, 2000). 부패한 경제는 모든 시장참

가자에 대해 개방적이거나 평등한 시장 접근을 

제공하지 않는다. 이는 뇌물 수수가 공공연히 

발생하므로 가격과 품질보다는 ‘성의 표시’가 

더 중요해지기 때문이다. 또한 부패가 팽배한 

국가에서는 경제 성장이 어려우므로(Shleifer 

and Vishny, 1993) 시장규모가 더디게 성장하

며, 그만큼 해당 현지국으로 진출한 기업은 손
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해가 발생함을 의미한다. 따라서 본국의 기업 

입장에서는 뇌물을 준비해야만 하는 비효율적

이면서 제도를 지녔으면서, 동시에 충분한 성

과 또한 기대하기 힘든 부패한 현지국으로의 

진출은 매력적이지 않을 것이다.

이상의 논리를 바탕으로 절대적인 부패에 대

한 가설을 다음과 같이 설정하였다.

가설 4-1. 현지국의 절대적인 부패 수준이 높

을수록 경제 규모가 해외직접투자 

흐름에 미치는 긍정적인 관계가 약

화될 것이다.

가설 4-2. 현지국의 절대적인 부패 수준이 높

을수록 지리적 거리가 해외직접투

자 흐름에 미치는 부정적인 관계가 

강화될 것이다.

가설 4-3. 현지국의 절대적인 부패 수준이 높

을수록 문화적 거리가 해외직접투

자 흐름에 미치는 부정적인 관계가 

강화될 것이다.

국제 투명성 기구(Transparency International, 

TI)에서 제공하는 부패지수는 절대적인 하나의 

값이며, 지금까지는 절대적인 부패 수준이 해

외직접투자에 영향을 미칠 것으로 예상하고 대

부분의 연구가 진행되어왔다. 그러나 기업은 

낯선 환경보다는 익숙한 환경을 더 선호한다

(Davidson, 1980). 그리고 그러한 “환경”에는 

그 사회의 부패 정도도 포함될 것이다.

문헌 연구에서 확인하였듯이 선행연구의 실

증분석은 부패와 해외직접투자 간의 부정적인 

관계를 일관적으로 제시하지 못하고 있다. 

Wheeler and Mody(1992)는 해외직접투자에 

대해 부패를 포함한 여러 현지국 위험 요인 간

의 관계에서 유의미한 부(-)의 관계를 확인하지 

못하였으며, Braguinsky(1996), Leff(1964)는 

부패와 경제적 성과 간의 유의미한 (-)의 증거

를 확인하지 못하였다.

본 연구는 부패에 대한 실증분석이 일관된 

결과를 내지 못하는 것은 부패의 성질에 그 원

인이 있다고 보았다. 구체적으로는, 절대적 부

패 수준과 상대적 부패 수준이 서로 다르게 작

동하여 혼재된 결과를 도출하는 것으로 보았다.

Fig. 2. The Relationship between The Level 

of Corruption and Foreign Direct 

Investment in terms of Relative Corruption

현지국

상대적 부패 
수준

높은 부패 
수준

낮은 부패 
수준

본
국

높은 부패 
수준

+ -

낮은 부패 
수준

- +

즉, 본 연구에서 제시하고자 하는 상대적 부

패 수준의 논리 하에서는, 현지국의 부패 수준 

그 자체보다는 본국과 현지국의 부패 수준을 

동시에 고려하여 부패 수준이 유사한 경우에 

본국과 현지국의 해외직접투자 흐름은 정(+)의 

관계가 된다. 이는 절대적 부패를 고려할 때의 

부호와는 반대로 작용하며, 부패의 영향력이 

상쇄되어 일관되지 못한 결과를, 심지어는 유

의하지 않다는 결과를 선행연구들에서 제시하

는 것이라 예상할 수 있다. 이러한 상대적 부패

의 영향에 대한 두 국가의 관계에서의 부호를 

다음 <Fig. 2>에서 제시하고 있다.

본 연구는 유사성(Similarity) 개념을 채택하

여 상대적 부패 수준의 논리를 설명하고자 한

다. 유사한 환경에서 습득한 경험과 체화된 관

습이 존재한다는 것이다. 부패 수준이 높은 국

가에서 한 개인이 나고 성장하면서 부패에 노

출되면, 개인은 높은 부패 수준을 지닌 해외에

서의 대응 역량을 지니게 된다(Habib and 

Zurawicki, 2002). 이러한 부패 관리 기술은 특

정 경쟁우위를 창출하는 것이며, 이 우위는 “깨

끗한” 시장에서는 손실되거나 불리함으로 적용

된다. 반대로, 부패하지 않은 본국에서의 기업

이 부패하지 않은 국가로 진출하는 것은 상대

우위를 가져가며, 청렴한 시장의 깨끗함을 불

편하게 여기지 않을 것이다. 즉, 두 국가 간 부

패 수준이 유사할수록 결정요인이 해외직접투

자에 미치는 긍정적인 관계는 강화되고, 부정

적인 관계는 약화될 것을 예상할 수 있다.

절대적 부패 수준의 영향은 기존의 경험적 
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연구에서 일관되지 않은 결과가 제시되어왔으

며, 본 연구는 그 원인을 상대적 부패 수준의 

상쇄 효과로 보고 있다. 이에 절대적 부패 수준

보다 상대적 부패 수준이 제대로 조절 효과로

서 작용할 것으로 예상하고 아래와 같은 가설

을 추가로 설정하였다.

가설 5-1. 현지국의 상대적인 부패 수준이 낮

을수록(두 국가의 부패 수준이 유

사할수록) 경제 규모가 해외직접

투자 흐름에 미치는 긍정적인 관계

가 강화될 것이다.

가설 5-2. 현지국의 상대적인 부패 수준이 낮

을수록(두 국가의 부패 수준이 유

사할수록) 지리적 거리가 해외직

접투자 흐름에 미치는 부정적인 관

계가 약화될 것이다.

가설 5-3. 현지국의 상대적인 부패 수준이 낮

을수록(두 국가의 부패 수준이 유

사할수록) 문화적 거리가 해외직

접투자 흐름에 미치는 부정적인 관

계가 약화될 것이다. 

5. 연구모형

본 연구는 해외직접투자의 결정요인에 대한 

기본 가설과 절대적·상대적 부패 수준의 조절 

효과에 대한 가설을 설립하였으며, 이를 실증 

분석한다. 선행연구와 본 연구의 논리를 기반

으로 설정한 연구모형은 다음 수식(1), 수식(2)

와 같다.

ln lnln
ln×
ln××
ln


(1)

ln lnln
ln×
ln××
ln


(2)

lnFDIab: 한국 a에서 현지국 b로 유입되는  

해외직접투자 금액의 자연로그

lnGDPb: 현지국 b의 GDP의 자연로그

lnDISTab: 한국 a와 현지국 b 수도 간 거리의 

자연로그

CDab: 한국 a와 현지국 b 간 문화적 거리

ACORb: 현지국 b의 절대적인 부패지수

RCORab: 한국 a와 현지국 b 부패지수의 차이값

lnPOPb: 현지국 b의 인구 수의 자연로그

GDPGb: 현지국 b의 GDP 증가량

CTRb: 현지국 b의 명목법인세율

FTAab: 한국 a와 현지국 b의 FTA 체결 여부

ε: 오차항

Ⅳ. 연구 방법

1. 표본 선정

본 연구는 실증분석을 수행하기 위하여 2차 

자료를 기반으로 한 자료수집을 진행하였다. 

기본적으로 한국의 수출입은행이 해외직접투

자에 대한 자료를 수집하기 시작한 것은 1980

년부터이지만, 본 연구의 조절변수인 국제투명

성기구(Transparency International)에서 발표

하는 Corruption Perceptions Index(CPI) 값의 

측정 방법론이 2012년을 기준으로 바뀌었기에 

2012년 이후부터 2020년까지의 9년 기간의 자

료를 수집하여 매치를 진행하였다. 각 현지국

에 대하여 거시경제 자료를 구하지 못한 값과 

해당 현지국의 문화적 거리를 구하지 못한 값

은 제거하였다. 또한 기본적인 인과관계를 가

정하기 위해 독립변수와 조절변수는 t-1 시점

(2012년~2019년), 종속변수는 t 시점(2013

년~2020년)에서 측정하였다. 최종적으로 한국

(본국)-현지국의 쌍으로 데이터를 매칭하였으

며, 총 82개국, 549개의 관측치(국가-연도)를 

표본으로 추출하였다. 
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2. 변수의 측정

1) 종속변수의 측정

선행연구를 기반으로, 서로 다른 두 사회적

인 관계의 효과를 정확하게 살펴보기 위해 본 

연구에서는 투자국인 한국과 피투자국인 해외 

국가 간의 FDI 흐름을 보고자 한다. 

Bandelj(2002), Galaskiewicz and Wasserman

(1989)의 연구를 참고하여 독립변수 및 조절변

수의 영향을 보기 위해 한 쌍을 분석단위로 하

였다. 이에 본 연구에서는 방향성을 지닌 투자

국(한국, a) - 피투자국(현지국, b) 한 쌍을 분석

단위로 한다.

해외직접투자에 대한 자료는 한국수출입은

행에서 관리하는 해외직접투자통계 웹사이트

(https://stats.koreaexim.go.kr/main.do)에서 

제공하는 투자금액($)의 로그 값으로 측정하였다.

2) 독립변수의 측정

(1) 경제 규모

여러 선행연구에서는 GDP, 1인당 GDP, 

GDP 성장률 등 다양한 변수를 경제 규모의 지

표로써 사용하였다. 이 모든 변수를 전부 다 연

구모형에 포함하는 것은 변수들 간의 높은 상

관관계로 인한 높은 공산성을 초래하기에 하나

의 변수만 채택하였다. 본 연구에서는 World 

Bank(WB)의 GDP 데이터를 사용하여 현지국

의 GDP의 로그 값으로 측정하였다.

(2) 지리적 거리

지리적 거리의 경우 CEPII(Centre d'Etudes 

Prospectives et d'Informations Internationales)

에서 제공하는 국가의 수도 간 거리를 사용하

여 피투자국인 현지국의 수도와 한국의 수도의 

거리(km)를 측정하여 로그값으로 처리하였다.

(3) 문화적 거리

문화적 거리는 Hofstede(1980)의 기존 4가

지 문화 척도에서 더 발전된 6가지 문화 척도 

지수(개인주의/집단주의, 권력거리, 불확실 회

피 성향, 남성성/여성성, 장기지향성, 관용)를 

사용한다. 각 문화 척도 지수는 Hofstede(2001)

과 Hofstede insights 웹페이지(https://www.

hofstede-insights.com/country-comparison/)

에서 제공하는 값을 사용하였으며, 문화적 거

리의 값을 구하는 계산식은 Kogut and 

Singh(1988)의 공식을 참고하였다. 그 식은 아

래 수식(3)과 같다.

  
  




            (3)

CDab: 한국 a와 현지국 b 간 문화적 거리

Iia: 한국 a의 I번째 문화 차원

Iib: 현지국 b의 I번째 문화 차원

vi: I번째 문화 차원의 분산

3) 조절변수의 측정

조절변수인 부패 수준은 연구자들 사이에서

의 합의된 측정치가 아직 없다. 부패는 은밀히 

행하여지는 것이기 때문에 객관적인 측정치를 

사용하는 것은 매우 어렵다. 이에 부패 자체보

다는 부패에 대한 인식을 측정한 설문 데이터

를 사용하며, 이러한 조사 결과는 여러 기관

(예: Transparency International (TI), Political 

Risk Services, and World Economic Forum)에 

의해 배포된다.

본 연구에서는 국제투명성기구(Transparency 

International)에서 발표하는 Corruption Perceptions 

Index(CPI)를 채택하여 부패 수준을 측정하였

다. 국제투명성기구는 1995년부터 매해 CPI를 

발표해왔으나, 2012년에 측정에 대한 방법론을 

수정하면서 기존의 10점 만점에서 100점 만점

으로 변경되고, 방법론 변경 이전과의 데이터

를 혼용하는 것은 지양할 것을 권하고 있기에 

본 연구는 이를 따라 2012년 이후의 자료만으

로 표본을 구성하였다. 

구체적으로 절대적 부패지수는 현지국의 부

패지수 값(CPI)을 그대로 사용하고, 상대적 부

패지수는 현지국 부패지수의 값에서 한국 부패

지수의 값만큼을 뺀 다음 그 절댓값으로 측정

하였다.
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4) 통제변수의 측정

통제변수는 해외직접투자에 영향을 줄 수 있

는 변수들로 설정하였다. 먼저 해외직접투자의 

근본적인 동기는 새로운 시장을 찾는 것이기에 

현지국의 인구수가 긍정적인 영향을 미친다

(Kobrin, 1976). 현지국의 인구수는 World 

Bank (https://data.worldbank.org/)에서 각 현

지국의 t-1 년도 시점의 인구수를 찾아 로그값

으로 측정하였다. 

현지국의 GDP 성장률도 해외 직접투자에 

긍정적인 영향을 미치므로 통제가 필요하다

(Kobrin, 1976; Nigh, 1985). 현지국의 고성장

은 해외직접투자를 통한 생산의 수요를 보장하

기 때문이다. 현지국의 GDP 성장률은 World 

Bank(https://data.worldbank.org/)에서 공개

하는 각 국가별 GDP 성장률을 t-1 년도 시점에

서 측정하였다.

현지국의 법인세율 또한 투자국의 피투자국

에 대한 해외직접투자 의사결정에 영향을 미친

다(Duanmu and Guney, 2009; Grubert and 

Mutti, 1991; Hines and Rice, 1994). 적은 법인

세율은 합리적인 의사결정을 하는 경제 주체에

게 관심이 있는 요인이 아닐 수 없으며, 이는 

해외직접투자를 고려하는 한국의 기업에게도 

해당할 것이다. 법인세율은 KPMG(http://www.

kpmg.com)에서 제공하는 전 세계 345개국의 

명목법인세율(Statutory corporate income tax 

rate)을 사용하여 t-1 시점에서 측정하였다.

또한 한국과 현지국이 체결한 FTA의 존재 

여부도 해외직접투자에 영향을 미칠 것으로 예

상할 수 있다(Jung Jin-Sup and Lee Min-Jae, 

2012). FTA 여부는 산업통상자원부에서 제공

하는 FTA 홈페이지(https://fta.go.kr/main/)에

서 FTA의 발효에 해당 국가를 확인 후, t-1 시

점에서 FAT 발효국에 해당하면 1, 그렇지 않으

면 0으로 측정하였다.

3. 분석 방법

본 연구의 최종 데이터는 총 82개국, 549개

의 관측치(국가-연도)로 구성되어있으며, 이러

한 횡단면과 시계열의 특징을 모두 반영하며, 

자기 상관 문제를 최소화할 수 있는 일반화추

정방정식(Generalized Estimating Equations, 

GEE)을 사용하여 실증분석을 수행하였다

(Liang and Zeger, 1986). GEE는 기존의 일반

Table 1. Descriptive Statistics: Means, Standard Deviations and Correlations

Variable Mean S.D. 1 2 3 4 5 6 7 8 9

1. FDI 15.98 4.89 1

2. Pop 16.94 1.48 .32*** 1

3. GDP.G 3.30 6.11 .03 .04 1

4.  C.Tax 24.31 6.46 .11** .43*** -.02 1

5. FTA 0.53 0.49 .31*** -.09** -.05 -.12** 1

6.  GDP 26.24 1.49 .57*** .63*** -.08 .31*** .37*** 1

7.  Dist 8.99 0.54 -.27*** -.36*** -.08** .05 -.17*** -.35*** 1

8.  C.D 2.31 1.11 .11** -.07 .01 .17*** .05 .14*** .19*** 1

9. A.C 51.16 21.08 .27*** -.37*** -.13** -.03 .56*** .33*** -.02 .35*** 1

10. R.C 19.36 9.41 .01 .00 .03 .09** -.13** .03 .01 .34*** .02

Notes: 1. FDI=FDI, Pop=Population, GDP.G=GDP Growth, Tax=Statutory Corporate Income Tax Rate, 
FTA=FTA, GDP=GDP, Dist=Distance, C.D=Cultural Distance, A.C=Absolute Corruption, 
R.C=Relative Corruption.

       2. *p<0.1, **p<0.05, ***p<0.001.
       3. N=549.
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화선형모형(GLM)을 확장하여 반복적인 반응 

변인 관측치들 사이의 공변량(covariance)과 

상관관계를 최소화한 모형이다. 

Ⅴ. 연구 결과

평균과 표준편차, Pearson 상관관계 분석의 

결과는 다음의 <Table 1>에 제시되어있다. 종

속변수인 FDI와 3가지 독립변수의 관계에서 예

상대로 경제 규모인 GDP는 정(+)의 유의미한 

관계가 있는 것으로 나타났으며, 지리적 거리

인 Dist는 부(-)의 유의미한 관계가 있는 것을 

확인하였다. 다만 문화적 거리인 C.D는 정(+)

의 유의미한 관계가 나타난 것을 확인할 수 있

었으며, 절대적 부패는 정(+)의 유의미한 관계

가, 상대적 부패는 유의하지 않은 관계가 나타

난 것을 확인할 수 있다. 이는 단순히 두 변수 

간의 관계만을 살펴본 것으로, 다른 변수들을 

포함한 분석을 통해서 다시 확인해볼 필요가 

있다.

또한 다중공선성(multicollinearity)을 확인하

기 위하여 VIF(Variance Inflation Factor)검증

을 실시하였으며, 평균값은 2.76, 최댓값은 

6.29으로 나타나 다중공선성 상의 문제가 없음

을 확인하였다.

GEE 분석의 결과는 <Table 2>, <Table 3>에 

제시되어있다. <Table 2>에서는 절대적 부패 

수준의 조절 효과를, <Table 3>은 상대적 부패 

수준의 조절 효과를 중심으로 분석을 진행하였

다. 먼저 Model 1에서는 해외직접투자에 대한 

통제변수의 영향력을 확인할 수 있다. 현지국

의 인구수와 FTA 체결 여부가 유의미한 정의 

효과를 나타내고 있는 반면, GDP 성장률과 법

인세율은 유의한 효과가 나타나지 않았다.

Model 2와 Model 6에서 GDP는 FDI에 대하

여 모두 유의한 정의 관계가 나타난 것을 확인

할 수 있다. 따라서 가설 1은 지지가 되었다. 

반면 지리적 거리와 문화적 거리는 둘 다 유의

하지 않은 결과를 보임으로써 가설 2와 가설 3

은 기각이 되었다. 

절대적 부패 수준의 상호작용에 대한 가설 

Table 2. GEE Regression Analysis: Absolute Corruption

Variable
Model 1 Model 2 Model 3 Model 4 Model 5

β S.E. β S.E. β S.E. β S.E. β S.E.

 Constant -6.11 (3.76) -25.89** (8.82) -26.00** (8.72) -27.18** (8.83) -25.66** (8.80)

 Pop 1.28*** (0.23) 0.05 (0.42) 0.10 (0.42) -0.05 (0.43) 0.06 (0.42)

 GDP.G 0.02 (0.02) 0.02 (0.02) 0.02 (0.02) 0.02 (0.02) 0.02 (0.02)

 C.Tax -0.05 (0.04) -0.06 (0.01) -0.06 (0.04) -0.05 (0.04) -0.06 (0.04)

 FTA 2.30*** (0.60) 0.12 (0.63) -0.01 (0.63) -0.04 (0.64) 0.10 (0.63)

 GDP 1.77*** (0.38) 1.73**** (0.38) 1.86*** (0.39) 1.77*** (0.38)

 Dist -0.67 (0.61) -0.63 (0.60) -0.56 (0.61) -0.72 (0.61)

 C.D 0.27 (0.28) 0.32 (0.28) 0.31 (0.28) 0.32 (0.29)

 A.C 0.01 (0.02) 0.02 (0.02) 0.01 (0.02) 0.02 (0.02)

 GDP×A.C -0.01 (0.01)

 Dist×A.C 0.03 (0.03)

 C.D×A.C -0.00 (0.01)

Wald chi2 43.76(4)*** 124.68(8)*** 129.41(9)*** 127.79(9)*** 125.73(9)***

N 549 549 549 549 549

Notes: 1. *p<0.1, **p<0.05, ***p<0.001.
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4-1, 4-2, 4-3은 각각 Model 3, 4, 5에서 진행되

었다. 경제 규모와 지리적 거리, 문화적 거리에 

대한 절대적 부패의 상호작용항이 유의하지 않

게 나왔음을 확인할 수 있다.

Table 3. GEE Regression Analysis: Relative Corruption

Variable
Model 1 Model 6 Model 7 Model 8 Model 9

β S.E. β S.E. β S.E. β S.E. β S.E.

 Constant -6.11 (3.76) -25.73*** (8.86) -24.01** (9.11) -25.60** (8.82) -25.46** (8.43)

 Pop 1.28*** (0.23) -0.16 (0.29) -0.20 (0.29) -0.15 (0.29) -0.22 (0.28)

 GDP.G 0.02 (0.02) -0.02 (0.02) 0.02 (0.02) 0.02 (0.02) 0.02 (0.02)

 C.Tax -0.05 (0.04) -0.05 (0.04) -0.05 (0.04) -0.05 (0.04) -0.05 (0.04)

 FTA 2.30*** (0.60) 0.21 (0.62) 0.22 (0.62) 0.21 (0.62) 0.44 (0.60)

 GDP 1.96*** (0.29) 1.94*** (0.29) 1.95*** (0.29) 1.97*** (0.28)

 Dist -0.74 (0.61) -0.8. (0.61) -0.76 (0.61) -0.70 (0.58)

 C.D 0.34 (0.29) 0.36 (0.29) 0.37 (0.29) 0.47* (0.28)

 R.C -0.00 (0.02) -0.00 (0.02) -0.00 (0.02) -0.00 (0.02)

 GDP×R.C -0.01 (0.01)

 Dist×R.C -0.04 (0.07)

 C.D×R.C -0.05** (0.02)

Wald chi2 43.76(4)*** 123.47(8)*** 124.43(9)*** 124.94(9)*** 140.57(9)***

N 549 549 549 549 549

Notes: 1. +<0.1 *p<0.1, **p<0.05, ***p<0.001.

Fig. 3. Relationship between The Cultural Distance and Foreign Direct Investment at 

Different Levels of Relative Corruption
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상대적 부패 수준의 상호작용에 대한 것은 

Model 7, 8, 9에 제시되어있다. 상대적 부패의 

경우 경제 규모와 지리적 거리에 대한 상호작

용항은 유의하지 않은 결과가 나왔으나, 문화

적 거리에 대하여는 유의한 부(-)의 값이 나왔

음을 확인할 수 있다(β=-0.05, p<0.05). 가설 

5-3을 보다 정확하게 검증하고자 조절 효과 그

래프를 확인한 결과, 높은 상대적 부패 수준의 

경우보다 낮은 상대적 부패의 경우, 높은 문화

적 거리가 해외직접투자에 미치는 부정적인 영

향을 약화시키고, 심지어 반전하여 더 긍정적

인 해외직접투자를 유발하는 것을 확인할 수 

있다. 즉, 투자국과 피투자국의 부패 수준이 유

사할 경우에는 높은 문화적 거리가 있음에도 

해외직접투자를 진행할 수 있으며, 두 국가 간 

문화적 거리가 주는 부정적인 효과를 상쇄하고 

완화시킬 수 있음을 제시한다. <Fig. 3>은 높은 

상대적 부패의 경우 문화적 거리가 클수록 해

외직접투자가 낮아지지만, 낮은 상대적 부패의 

경우 문화적 거리가 클수록 해외직접투자가 커

지는 것을 제시하고 있다. 이러한 분석 결과를 

통해 가설 5-3이 지지되었음을 확인할 수 있다. 

Ⅵ. 논의 및 결론

해외직접투자 관련 연구에서 부패라는 주제

가 연구되기 시작한 것은 비교적 근래의 일이

다. 그 이후로 지금까지 부패가 해외직접투자

에 미치는 영향에 관하여 연구가 진행됐으나 

아직 일관된 결론이 도출되지 못하고 있다. 본 

연구는 그 이유가 부패가 가지고 있는 속성에 

있다고 보고 투자국과 피투자국 두 국가 간 부

패의 유사성, 즉 상대적 부패를 봐야 할 것을 

제시하였다.

본 연구의 가설을 검증하고자 2012년부터 

2020년까지의 한국의 해외직접투자를 대상으

로 분석을 수행하였다. 그 결과, 절대적 부패 

수준은 해외직접투자의 결과요인에 대하여 유

의한 값을 내지 못하였지만, 상대적 부패 수준

은 문화적 거리와의 상호작용항에서 유의한 부

(-)의 값이 나타났다. 상대적 부패 수준의 영향

을 보다 명확하게 보기 위해 그래프로 확인한 

결과, 낮은 상대적 부패의 경우, 현지국의 높은 

문화적 거리가 해외직접투자에 미치는 부정적

인 영향을 약화시켰으며, 나아가 부의 영향을 

반전하여 해외직접투자에 정(+)의 영향을 유발

하는 것을 확인할 수 있었다. 이는 투자국과 피

투자국의 부패 수준이 유사할 경우에는 높은 

문화적 거리가 있음에도 해외직접투자를 진행

할 수 있으며, 두 국가 간 문화적 거리가 주는 

부정적인 효과를 상쇄하고 완화하고, 오히려 

문화적 거리가 문화적 다양성이라는 장점으로 

승화하여 낮은 문화적 거리에 비해 더 많은 해

외직접투자를 끌어내는 것으로 볼 수 있다.

해당 조절효과 그래프에서 또 하나 특이한 

점은 낮은 문화적 거리의 현지국에서는 상대적 

부패 수준이 높거나 낮은것에 따라 해외직접투

자의 차이가 거의 발생하지 않는다는 것이다. 

이는 본 연구에서 상대적 부패 수준의 논리로

서 제시하는 유사성의 개념이 얼마나 설득력이 

있는지를 확인시켜준다. 문화적 거리가 낮은 

현지국은 본국과 유사한 정치적, 사회적, 경제

적 환경이기 때문에 유사한 환경에서 얻을 수 

있는 이점을 이미 충분히 활용할 수 있으며, 따

라서 비슷한 수준의 부패 수준이 제공할 수 있

는 환경적 유사함의 영향력이 미미해 진다. 이

로 인해 낮은 상대적 부패 수준이 문화적 거리

와 해외직접투자의 관계에 미치는 영향이 거의 

나타나지 않는 것이다. 

또한 경제 규모는 그 자체로 해외직접투자에 

너무 강한 정(+)의 영향을 주며, 피투자국의 부

패 수준과는 무관하게 해외직접투자의 강력한 

결정요인으로서 작동하는 것을 확인할 수 있다. 

마지막으로, 지리적 거리는 해외직접투자에 

아무런 영향을 미치지 않는 것으로 확인되었

다. 이는 지리적 거리가 다른 결정요인들에 비

해 상대적으로 단순한 요인이며, 투자국과 피

투자국의 물리적 거리가 멂으로 인해 나타나는 

시간과 비용에 대한 단점은 교통과 통신의 발

달로 인하여 상당 부분 완화되어 이제는 더 이

상 해외직접투자를 결정짓는 핵심 요인으로 작

용하지 않게 된 것이라 해석할 수 있다.

본 연구의 분석 결과에 따라서 다음과 같은 

시사점을 제시할 수 있다.

먼저, 기존에 일차적인 개념으로 보아왔던 
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부패 수준을, 있는 그대로가 아닌 상대적인 개

념으로 보는 것이 통합하지 못한 기존의 연구 

결과를 일관된 방향으로 정립할 수 있는 하나

의 방법이 될 수 있음을 제시하였다. 즉, 투자

국의 부패 수준은 전혀 고려하지 않던 선행연

구들의 한계점을 제시하며, 투자국과 피투자국

의 부패를 동시에 고려할 필요성이 있음을 제

시하였다.

두 번째, 한국 기업이 실제로 해외직접투자

를 결정함에 있어서 상대적 부패 수준을 고려

할 것을 제시한다. 지금까지는 부패 수준이 높

은 국가를 무조건적으로 기피해왔다면, 이제는 

유사한 정도의 부패 수준을 지닌 국가에 대하

여 섣불리 부정적으로 판단하지 말고, 다른 요

인들을 통합적으로 고려하여 해외직접투자에 

대한 전략적인 의사결정을 내릴 것을 제시한

다. 특히 한국과 문화적 거리가 먼 현지국에 대

하여는 부패의 유사성이 환경의 유사성으로 작

용할 수 있으며, 기업은 유사한 환경에서 오는 

이점을 활용하여 전략적 우위를 획득할 수 있다. 

본 연구에는 몇 가지 한계점이 존재하는데, 

먼저 연구대상을 한국의 해외직접투자에만 국

한했다는 것에 있다. 전 세계의 모든 국가를 대

상으로 상호 해외직접투자 및 타 국가들에 대

한 해외직접투자를 쌍으로 매칭하여 연구를 진

행한다면 더욱 명확하게 상대적 부패의 조절 

효과를 확인할 수 있을 것이다.

두 번째 한계점은, 부패 수준의 값이 2012년

에 새로 방법론을 수정하면서 이전의 값과 함

께 분석을 진행할 수 없다는 점이다. 한국의 해

외직접투자는 1980년부터 기록을 시작하였으

며, 부패 수준 값을 공개하는 국제투명성기구

는 1995년부터 자료를 공개하였는데, 그 기간 

동안의 데이터를 이어서 분석할 수 없다는 아

쉬움이 있다. 

향후 연구에서는 전 세계의 모든 국가 간의 

쌍으로 데이터를 매칭하여 모든 국가끼리의 해

외직접투자 흐름을 확인하고, 각 국가의 해외

직접투자에 대한 상대적 부패 수준의 영향력을 

확인한다면 상대적 부패의 일반화에 기여를 할 

수 있을 것이다.

그리고 본 연구에서 사용한 국제투명성기구

의 CPI(Corruption Perceptions Index) 외에 다

른 부패의 측정치를 사용하여 투자국과 피투자

국의 부패 수준의 유사함이 해외직접투자의 결

정요인들에 동일하게 긍정적인 조절 효과를 나

타내는지를 확인한다면, 해외직접투자에 대한 

부패 수준의 일관된 영향력을 제시하여 혼재된 

결과를 정리하는 데 기여할 수 있을 것이다.

또한 피투자국이 선진국인지, 개도국인지에 

따라 해외직접투자의 결정요인이 달라질 수 있

음을 Dunning(1980)이 제시하였는데, 이를 고

려하여 해외직접투자의 결정요인에 대한 국가

발전단계와 상대적 부패의 조절된 조절 효과(2 

way interaction)를 살펴보는 것도 문헌의 확장

에 기여할 것이다.
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