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요약

본 연구는 중국기업의 ‘일대일로’ 연선 국가에 대한 직접투자 전략과 구조를 더닝(Dunning)의 OLI 패러다
임 관점에서 분석하였다. 중국기업의 ‘일대일로’ 연선 국가에 대한 투자는 크게 두 가지 전략적 목적에서 추진
되었다. 하나는 ‘일대일로’ 연선 국가의 자원보유 특성상 에너지자원 확보를 위한 투자이고, 또 다른 하나는 
중국 국내경제의 문제인 과잉설비 문제를 해결하기 위한 이전(移轉) 투자이다. 중국기업의 이러한 ‘일대일로’ 
연선 국가에 대한 투자는 더닝이 OLI 패러다임에서 제기하고 있는 투자 결정 조건, 즉 소유권 우위와 지역 
특유의 우위 그리고 내부화 우위를 갖춘 가운데 투자를 진행한 것으로 평가된다. 다만 차이가 있다면, 이 지역
이 갖는 특수성으로 인해 자원보유 현황 및 제도적 환경의 영향 외에 국제관계의 이해관계 구도, 종교적 갈등 
문제와 문화적 이질성 그리고 이 지역 국가들의 중국기업에 대한 인식의 문제 등의 영향으로 투자국가와 투자
방식 그리고 투자업종을 달리하고 있다는 점이다. 
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Abstract

This study analyzed to strategy and structure of outward foreign direct investment(OFDI) by Chinese 
Enterprises in 'one belt, one load' countries along the line from the perspective of Dunning's OLI 
paradigm. Chinese enterprises' investment in 'one belt, one road' countries was largely promoted for 
two strategic purposes. One is an investment to secure energy resources due to the nature of resource 
holdings in ‘one belt, one road’ countries, and the other is a transfer investment to solve the problem 
of surplus facilities, a problem in China's domestic economy. Chinese enterprises' investments in these 
‘one belt, one road’ countries is evaluated to have been made with Dunning's investment decision 
conditions in the OLI paradigm, namely, Ownership specific advantages, Location specific advantages, 
and Internalization specific advantages. only if there is a difference, investment country, investment 
method, and investment industry are different due to the structure of international relations, religious 
conflict and cultural heterogeneity, institutional investment environment of the region, and awareness 
of Chinese enterprises. 
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I. 서 론

중국기업의 해외직접투자는 2000년대 진입 이후 빠
르게 증가하기 시작하여 2020년 말 현재는 유량(flow) 
기준으로 1, 537.1억 달러가 투자되어 세계 1위가 되
었다. 그리고 잔액(stock) 기준으로는 25, 806.6억 달
러가 투자되어 미국과 네덜란드에 이어 세계 3위의 해
외직접투자 대국이 되었다[1]. 

중국기업의 이러한 해외직접투자는 그동안 미국을 
중심으로 한 선진국 중심의 해외직접투자 구도에 변화
를 보여주고 있다는 점과 중국경제의 영향력이 더욱 커
질 수밖에 없다는 점에서 중요한 의미가 있다. 특히 최
근 들어 중국기업의 해외직접투자가 일대일로(一帶一
路) 연선 국가를 중심으로 빠르게 확대되고 있는데, 이
는 중국과 ‘일대일로’ 연선 국가 간의 경제협력은 물론 
나아가 유라시아 지역의 경제협력 구도까지 변화를 줄 
수 있다는 점에서 더욱 중요하다. 따라서 중국기업의 해
외직접투자, 특히 ‘일대일로’ 연선 국가에 대한 직접투자 
전략과 추이를 면밀하게 분석할 필요가 있다고 하겠다.

중국기업의 ‘일대일로’ 연선 국가에 대한 투자는 중국
이 ‘일대일로’ 구상을 제기한 2013년부터 본격적으로 
증가하였다. 즉 2013년부터 2020년 말까지 ‘일대일로’ 
연선의 65개 국가 중 63개 국가에 11, 000개 이상의 
투자기업을 설립하였을 뿐 아니라 동기간 중국기업의 
전체 해외직접투자 총액의 11.3%인 1, 398.5억 달러가 
이 지역에 투자되었다. 더욱이 2020년에는 225.4억 달
러가 투자되어 14.7%로 늘어났다. 중국기업의 이러한 
‘일대일로’ 연선 국가에 대한 직접투자는 중국이 ‘일대일
로’ 구상을 장기적으로 아시아와 아프리카 그리고 유럽
을 육상과 해상으로 연결하고, 이들 지역과 하나의 경제
권을 건설하여 경제성장의 축으로 삼겠다는 전략이어서 
더욱 확대될 것으로 보인다.

물론 중국기업의 ‘일대일로’ 연선 국가에 대한 투자는 
장애 요인도 많다, 우선 ‘일대일로’ 연선 국가 중에는 중
국에 우호적인 국가도 많지만, 언제든지 이해관계에 따
라 대립할 수 있는 국가 또한 적지 않다. 또한 ‘일대일
로’ 연선은 국제관계의 패권 장악 의도가 두드러지게 
나타나는 지역이어서 중국기업의 투자 진출에 영향이 
불가피할 수밖에 없다. 이는 ‘일대일로’ 연선 국가들이 

미국, 러시아, 인도 등의 대국과 연선의 핵심 국가 간에 
상호영향을 주고받는 구도이기 때문이다. 특히 미국의 
경우 중국의 ‘일대일로’ 구상을 미국의 패권 질서에 대
한 도전으로 간주하고 있어서 더욱 그러하다[2]. 이뿐만
이 아니다. ‘일대일로’ 연선 지역은 다양한 문화와 문명
이 복잡하게 교차하는 지역이어서 불안정성이 증폭될 
경우, 언제든지 중국기업의 직접투자에 영향을 줄 여지
가 크다[3].

하지만 ‘일대일로’ 연선 국가는 대부분 개발도상국이
거나 빈국으로 경제적 어려움을 시급히 탈피해야 하는 
국가들이 많아 외국의 직접투자 유치가 필요한 상황이
다. 게다가 중국의 ‘일대일로’ 구상은 ‘육상 실크로드’와 
‘해상 실크로드’를 건설하는 거대한 인프라건설 프로젝
트이어서 ‘일대일로’ 연선 국가의 항만, 도로, 발전소 등
의 인프라 시설 건설에서 투자수요가 크게 나타날 수 
있기도 하다. 그런 가운데 중국은 현재 제조업 대국에
서 제조업 강국으로의 전환을 위해 ‘중국제조 2025’(中
國製造 2025)를 추진하는 등 산업구조조정을 강력하게 
추진하고 있다. 게다가 중국은 현재 중국경제의 문제로 
지적되고 있는 과잉생산 문제를 해결하기 위해 국내에
서 비교열위에 있는 사양산업과 과잉설비를 국외로의 
이전 투자를 추진하고 있다. 따라서 중국기업의 ‘일대일
로’ 연선 국가에 대한 투자는 중국과 ‘일대일로’ 연선 국
가 사이에 경제발전의 현실적 필요에서 상호 보완성이 
존재하여 직접투자가 확대될 가능성이 크다고 하겠다
[4].

본 연구는 이처럼 중국기업의 ‘일대일로’ 연선 국가에 
대한 직접투자에서 확대 요인과 장애 요인이 동시에 존
재하고 있는 상황에서 중국기업의 직접투자 전략과 지
금까지 투자된 현황을 중심으로 특징을 분석하고자 한
다. 이는 중국기업의 ‘일대일로’ 연선 국가에 대한 향후
의 해외 직접투자 발전 방향은 물론 현재 중국이 추진
하고 산업구조 조정과 과잉생산 문제 해결을 위해 추진
하고 있는 사양산업과 과잉설비 이전 전략도 파악할 수 
있을 것이다. 
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Ⅱ. 연구의 내용과 분석의 이론적 관점

1. 기존연구의 검토와 연구의 내용
지금까지 중국기업의 해외직접투자에 관한 연구는 

투자 동기와 투자 결정요인의 분석, 투자기업의 경영 
성과 분석과 해외직접투자의 무역 효과 분석 그리고 중
국의 산업구조 조정에 미치는 영향 등 폭넓게 이루어졌
다. 그러나 이러한 연구 중 투자 동기와 투자 결정요인
에 관한 분석이 가장 주목을 받아왔다. 이는 중국기업의 
해외직접투자 목적은 물론 향후 중국기업의 해외직접투
자 방향을 전망할 수 있다는 점 때문으로 판단된다.

중국기업의 해외직접투자 동기는 투자 주체와 투자
지역에 따라 차이를 보여왔다. 그러나 대체로 자원확보
와 시장 확대 그리고 기술 습득이 중심인 것으로 파악
되고 있다.1 하지만 투자 결정요인은 국내적 요인과 투
자대상국의 요인이 복합적으로 작용한 것으로 평가되
고 있다. 우선 중국의 국내적 요인이 더 많이 작용했다
는 주장은 중국에서의 연구가 많다. 예컨대 裴长洪, 郑
文(2011)[13], 陳岩等(2012)[14], 林治洪等(2012)[15] 
등은 중국 정부의 적극적인 해외직접투자 지원 정책과 
중국의 시장화 발전 수준 제고 그리고 중국기업의 경쟁
력 제고 등을 중요한 요인으로 평가하고 있다. 반면에 
투자대상국의 요인이 더 크게 작용했다는 주장은 중국 
이외의 국가에서 연구가 더 많다. 예컨대 Buckley et 
al(2007) 등은 중국기업의 해외직접투자 결정의 중요
한 요인을 투자대상국의 제도적 수준으로 간주하면서, 
투자대상국의 정치적 요인과 문화적 요인 그리고 지리
적 인접성 등이 영향을 주었다고 주장하고 있다[5]. 이
러한 견해는 국내의 이유태도 주장하고 있다. 즉 이유
태(2020)는 정치 및 경제적 관점에서 아세안(ASEAN) 
국가를 대상으로 중국기업의 해외직접투자 결정요인을 
실증 분석한 연구에서 투자대상국의 제도화 수준이 투
자 결정의 유의미한 관계가 있음을 밝히고 있다[16].

본 연구는 이러한 기존 연구 결과를 기초로 중국기업
의 ‘일대일로’ 연선 국가에 대한 직접투자 전략과 구조

1 중국기업의 해외직접투자 동기와 직간접적으로 관련된 대표적 
연구는 Buckley et al. (2007)[5], Cheung, Qian(2009)[6] 
Zhang, Daly(2011)[7], Ramasamy et al.(2012)[8], 杨娇辉等
(2016)[9], 顾雪松等(2016)[10], 백권호, 서석흥(2006)[11], 이
승신, 현상백, 나수엽 외 1명(2018)[12] 등이 있다. 

적 특징을 분석하고자 한다. 우선 중국기업의 해외직접
투자 동기인 자원확보와 시장 확대 그리고 기술 습득의 
관점에서 ‘일대일로’ 연선 국가에 대한 투자전략의 특징
을 분석하고자 한다. 그리고 중국기업의 해외직접투자 
결정요인의 관점에서는 ‘일대일로’ 연선 국가에 대한 투
자의 구조적 특징을 분석하고자 한다. 특히 해외직접투
자 결정의 국내적 요인으로 평가되고 있는 중국 정부의 
정책과 중국기업의 경쟁력 그리고 중국의 산업구조 조
정 관점에서 ‘일대일로’ 연선 국가에 대한 투자전략을 
중점 분석할 것이다. 또한 투자대상국의 요인으로 평가
되고 있는 투자대상국의 정치와 경제, 사회문화적 환경 
및 제도적 투자환경 등의 관점에서는 투자 지역과 업종 
선택의 특징을 분석할 것이다.

다만 이러한 분석에 앞서 선행연구로 필요한 투자 동
기와 투자 결정요인의 분석은 본연구에서 제외하기로 
한다. 투자 동기와 투자 결정요인의 분석은 실증분석이 
필요한 연구로 본 연구의 내용에 포함될 경우, 자칫 연
구의 범위가 방대해져 본 연구의 핵심 주제인 투자전략
과 구조적 특징 분석이 소홀해질 수 있기 때문이다. 하
지만 투자 동기와 투자 결정요인의 실증분석 결과는 기
존의 연구 결과를 활용하고자 한다. 이는 중국기업의 
해외직접투자 동기와 투자 결정요인에 관한 연구가 이
미 많이 이루어졌고, 연구의 결과 또한 대동소이하여 
기존의 연구 결과를 활용하더라도 무리가 없다는 판단 
때문이다.

2. 분석의 이론적 관점
지금까지 기업의 해외직접투자를 설명하는 이론은 

하이머(Hymer, 1976)[17]와 케이브즈(Caves, 1976) 
[18] 등이 제기한 ‘독점적 우위론’(monopolistic 
adventage throry), 버클리와 카슨(Buclley and 
Casson, 1976) [19] 및 러그만(Rugman, 1981)[20] 
등이 제기한 ‘내부화 이론’(internalization theory) 그
리고 더닝(Dunning, 1993)[21]이 제기한 ‘절충이
론’(eclectic theory) 등의 전통적 이론과 개발도상국 
기업의 해외직접투자를 설명한 버논(Vernon, 
1966)[22]의 ‘제품 수명주기 이론’(product life cycle 
theory), 랄(Lall, 1983)[23]이 제시한 ‘기술변화의 국
지화 이론’ (theory of localized technical change) 
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그리고 문휘창과 로엘(moon and Roehl, 1993)[24]
이 제기한 ‘불균형 이론’(imbalance theory) 등 다양
하다. 본 연구는 이러한 이론 중 더닝의 OLI 패러다임
을 분석의 관점으로 삼고자 한다. 이는 더닝의 OLI 패
러다임에 대한 비판적 시각이 있지만, 지금까지 해외직
접투자를 설명하는 일반적인 이론으로 평가받고 있을 
뿐 아니라 중국이 개발도상국이지만 중국기업 중에는 
선진국 기업 못지않게 경쟁력을 갖춘 기업들도 많다는 
이유 때문이다. 

더닝의 OLI 패러다임은 독점적 우위론과 내부화 이
론에 해외직접투자 방향에 관한 입지론을 부가하여 자
신이 제기한 국제 생산에 관한 ‘절충이론’을 개발도상국
에 운용, 확대한 것으로 기업의 해외직접투자는 경제발
전 단계 및 기업이 소유한 소유권 우위(Ownership 
specific advantages)와 지역 특유의 우위(Location 
specific advantages) 그리고 내부화 특유의 우위
(Internalization specific advantages)에 의해서 결
정된다는 이론적 체계이다[25]. 즉 기업의 해외직접투
자가 이루어지려면, 첫째는 투자국에 진출하는 외국기
업으로서의 불리한 측면을 극복해야만 하고, 둘째는 국
내보다 외국이 생산입지로서 우위에 있어야 한다는 것
이다. 그리고 셋째는 기업 특유의 독점적 우위가 외국
기업에게 라이센스를 제공하는 것보다 내부거래를 통
해 이전하는 것이 유리해야만 하는 내부화 우위가 있어
야만 한다는 것이다[26].

더닝의 이러한 OLI 패러다임은 독점적 우위론, 입지
이론, 내부화 이론 등을 종합하였기 때문에 독창적이지 
못할 뿐만 아니라 입지이론과 내부이론에서 설명하고 
있는 변수들이 중복될 수 있다는 단점도 가지고 있는 
것으로 평가되고 있다[27]. 또한, 신흥 다국적기업의 해
외 직접투자를 설명할 수 있는가에 대한 의문이 제기되
고 있기도 하다. 예컨대 마테(Mathews, 2006)는 신흥 
다국적기업은 기업 특유의 우위가 없다고 주장하며, 더
닝의 OLI 패러다임으로 신흥 다국적기업이 해외직접투
자를 통해 선진국에 진출하는 것을 설명하는 데는 한계
가 있다고 주장하고 있다.2 또한 버클리(1985)는 더닝

2 대신 마테는 신흥 다국적기업들은 자신들이 보유하고 있는 우위
를 활용하기보다는 해외직접투자를 이용해 필요한 우위를 확보
하는데 초점을 맞추고, 새로운 대안 모델로 ‘LLL(Linkage, 
Leverage, Learning) 모델’을 제시했다[28][29].

의 OLI 패러다임은 세 가지 우위 요인들 간의 관계와 
이러한 요인들의 시간에 따른 진화과정을 명확하게 설
명하고 있지 못하고 있다고 지적함과 동시에 내부화 이
론에서는 기업이 소유권 우위가 없이도 어떻게 존재하
는지를 설명하고 있으므로, 또 다른 소유가 반드시 존
재하는지는 의구심이 갈 수밖에 없으며 논리적으로 설
명이 어렵다는 점을 들며 문제를 제기하고 있다[30].

그러나 그럼에도 불구하고 더닝의 OLI 패러다임은 
지금까지 제기된 해외직접투자 이론 중 가장 일반적이
고 포괄적인 이론체계로 평가받고 있을 뿐만 아니라 개
발도상국 기업이 경쟁력을 갖추고 있다는 전제하에서
는 개발도상국, 특히 신흥공업국의 해외직접투자 행위
를 잘 설명하고 있는 것으로 평가되고 있다. 따라서 중
국기업이 다른 개발도상국 기업들보다 경쟁력이 있다
고 평가되는 상황에서 개발도상국이나 낙후된 국가가 
대부분인 ‘일대일로’ 연선 국가에 대한 투자를 더닝의 
OLI 패러다임 관점에서 분석하는 것은 충분하다고 판
단된다. 특히 라마무르티(Ramamurti, 2009)의 견해에 
따르면, 중국의 기업은 경쟁력이 충분하여 더닝의 OLI 
패러다임으로 ‘일대일로’ 연선 국가에 대한 투자 특징과 
구조를 분석하는데 충분한 설득력이 있을 것이다. 라마
무르티는 신흥 다국적기업들이 최신 기술과 강력한 브
랜드를 소유하고 있지 않다고 해서 기업 특유의 우위가 
없는 것이 아니며, 제품 개발을 위한 기술 도입 적용 능
력, 선진국의 생산 방법을 흡수하여 제고시키는 능력, 
자국 정부의 지원을 받아 자원과 시장을 선점하는 능
력, 제도적 공백을 활용하여 자원과 시장을 선점하는 
능력 등을 경쟁력으로 보고 있기 때문이다[31]. 

Ⅲ. 중국기업의 ‘일대일로’ 연선 국가 직접투자 

전략

1. 에너지자원의 안정적 확보 
일반적으로 기업의 해외직접투자는 크게 자원확보와 

시장 확대 그리고 기술 습득을 중심으로 추진해 왔다. 
그중 자원확보와 시장 확대는 선진국 기업들이 개발도
상국을 중심으로 추진해 왔고, 기술 습득은 개발도상국 
기업들이 선진국을 중심으로 추진해 왔다. 개발도상국
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인 중국의 기업도 대체로 선진국을 중심으로 기술 습득
에 역점을 둔 직접투자를 추진해 왔다. 예컨대 중국의 
최대 철강업체인 ‘서우두강철공사’(首都鋼鐵公司)가 압
출 및 주조면에서 근 100여년의 역사를 가진 미국의 
‘마이스터 엔지니어링’의 70% 지분을 인수한 것과 ‘상
하이선반공장’(上海機床廠)이 독일 기업과 합작으로 미
국 애틀랜타에 선반 판매회사를 설립한 것, 그리고 중
국화학총공사(中國化學總公司)가 플로리다주에 인산비
료공장을 인수한 것을 비롯하여 레노버(LENOVO/ 聯
想)가 IBM을 인수한 것 등은 모두 선진국 기업의 기술 
습득을 위한 대표적 투자의 예이다[32].

그러나 중국기업의 ‘일대일로’ 연선 국가에 대한 투자
는 자원확보를 위한 투자를 중점적으로 추진해 왔다. 
이는 ‘일대일로’ 연선 국가 대부분이 개발도상국이거나 
빈국이지만, 자원이 풍부하고 중국과의 경제발전 수준
에서 상호 보완성이 있기 때문으로 평가된다[33]. 

하지만 중국기업의 ‘일대일로’ 연선 국가에 대한 자원
확보 투자는 다른 해외지역에서의 자원확보 투자와는 
사뭇 다른 특징을 나타냈다. 즉 다른 해외지역 투자에
서는 원자재를 비롯한 공업발전에 필요한 다양한 자원
확보를 위한 투자가 이루어졌다. 그러나 ‘일대일로’ 연
선 국가에서는 이러한 자원보다는 에너지자원의 확보
를 위한 투자가 중심이었다(중국기업의 ‘일대일로’ 연선 
국가에서 에너지자원 개발과 관련된 투자 현황은 다음 
장 참조). 이는 중국이 최근 들어 녹색성장과 환경보호
를 강조며 재생 에너지 및 신에너지 개발에 주력하고 
있지만, 현 단계 중국의 에너지 소비구조가 석유와 천
연가스 그리고 석탄 등 화석 에너지 비중이 절대적으로 
높아 ‘일대일로’ 연선 국가에 분포된 풍부한 에너지자원
을 확보하기 위한 전략으로 평가된다[표 1][그림1]. 
2020년 말 현재 중국의 에너지 소비구조는 석탄의 소
비가 가장 많은 56.8%를 차지하고 있는 가운데 석유와 
천연가스가 각각 18.9%와 10.0%를 차지하고 있다. 청
정에너지로 일컬어지고 있는 수력, 조력, 풍력, 등 비화
석 에너지는 14.3%에 불과하다[그림 1][34].

표 1. ‘일대일로’ 연선 주요 국가의 에너지자원 분포 현황(2019)[35]

국가
석유

국가
천연가스

국가
석탄

매장량
(백만 
배럴)

세계 
비중
(%)

매장량
(조㎥)

세계 
비중
(%)

매장량
(백만 
톤)

세계 
비중
(%)

사우디아라
비아 297.6 17.2 러시아 38.0 19.1 러시아 162,16

6 15.2

이란 155.6 9.0 이란 32.0 16.1 인도 105,93
1 9.9

이라크 145.0 8.4 카타르 24.7 12.4 인도네시아 39,891 3.7

러시아 107.2 6.2 투르크메니
스탄 19.5 9.8 우크라이나 34,375 3.2

쿠웨이트 101.5 5.9 사우디아라
비아 6.0 3.0 폴란드 26,932 2.5

UAE 97.8 5.6 UAE 5.9 3.0 카자흐스탄 25,605 2.4

카자흐스탄 30.0 1.7 이라크 3.5 1.8 터키 11,525 1.1

카타르 25.2 1.5 인도네시아 1.4 0.7 세르비아 7,514 0.7

단위: %
그림 1. 중국의 에너지 소비구조 변화(2015-2020)[36]

한편 중국기업이 ‘일대일로’ 연선 국가에서 에너지자
원 확보를 위해 집중적으로 투자한 이유는 이 지역의 
풍부한 자원의 확보 외에 안정적인 수급을 위한 목적도 
있다. 현재 중국은 화석 에너지를 중심으로 에너지자원
의 상당량을 수입에 의존하고 있다. 시노펙 그룹
(Sinopec Group/中国石油化工集团有限公司)이 발표
한《2020년도 보고서》(2020年度報告)에 의하면, 중국은 
2020년 석유를 중심으로 한 화석 에너지의 대외수입 
의존도가 75%를 넘고 있다[37]. 특히 이러한 화석 에너
지 수입 가운데 절대적 비중을 ‘일대일로’ 연선 국가에 
의존하고 있다. 즉 석유는 70.5%, 천연가스는 75.6%, 
석탄은 74%를 ‘일대일로’ 연선 국가에서 수입하고 있다
[표 2]. 중국의 이처럼 높은 에너지자원의 수입의존도는 
원자재 시장의 공급 불안정과 국제시장의 수급 상황에 
따라 본국의 수입 원가에 영향이 불가피한 상황이다. 
따라서 중국의 ‘일대일로’ 연선 국가에 대한 에너지자원 
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확보를 위한 투자는 안정적인 에너지자원의 확보와 무
역 비용을 낮추려는 전략적 의도가 있는 것으로 평가된
다. 그러나 다음 장에서 서술하는 바와 같이 중국기업
의 ‘일대일로’ 연선 국가에서 에너지자원 확보를 위한 
투자는 그리 활발하지 못했다.

표 2. 중국의 ‘일대일로’ 연선 주요 국가 에너지자원 수입 현황
(2020)[36] 

국가
원유

국가
천연가스

국가
석탄

수입
(만 톤)

비중
(%)

수입
(억 ㎥) 비중 수입

(만 톤)
비중
(%)

사우디아
라비아 8532.1 18.2 투르크메니

스탄 2503.5 25.1 인도네시아14523.1 46.2

러시아 7832.5 16.1 카타르 896.4 8.6 몽고 3825.6 13.1
이라크 5250.6 11.3 말레이시아 721.5 7.2 러시아 3564.2 11.1
오만 3564.1 7.5 카자흐스탄 568.3 5.6 필리핀 984.6 3.5

쿠웨이트 2456.9 5.2 인도네시아 485.3 4.9 라오스 20.3 0.1

UAE 1620.4 4 우즈베키스
탄 384.6 4.2 키르기스스

탄 19 0.1

이란 1562.3 3.9 미얀마 356.7 4.5 미얀마 18 0.1
말레이시

아 1265.3 3.1 러시아 1002.6 13.6 카자흐스탄 16.1 0.1

카자흐스
탄 298.3 0.9 오만 121.3 1.2 베트남 8 0.05

예멘 184.6 0.3 브루나이 68.1 0.7 말레이시아 4.9 0.05
　 32567.1 70.5 　 7108.3 75.6 　 22983.8 74.4

2. 과잉설비의 이전과 산업구조조정
지금까지 해외시장 확대를 위한 기업의 직접투자는 

수출 진입장벽을 우회하여 수출을 확대하기 위한 전략
으로 추진되어왔다. 특히 관세장벽과 수출 할당
(Quota) 부족 그리고 수입금지 제도 등을 회피하기 위
한 목적으로 추진되어왔다. 중국의 기업들도 이러한 전
략과 같은 투자를 추진해 왔다. 예컨대 중국 푸젠성(福
建省) 푸저우(福州)의 ‘국제경제기술합작공사’(國際經濟
技術合作公司는 EU의 고관세와 수출 할당의 제한을 피
하고자 영연방인 모리셔스에 신발공장을 세워 신발을 
생산한 후 유럽 각국으로의 판매망을 확대한 적이 있다
[38], 또한 상하이 지역의 방직 업체들은 미국 시장과 
가까운 멕시코, 과테말라, 볼리비아 등에 섬유업체를 매
입하거나 신설하여 미국 시장으로의 수출 확대를 추진
하기도 했다[39]. 이밖에 ‘상하이원양어업공사’(海遠洋
漁業公司)는 1988년에 스페인 국적의 중국인과 라스팔
마스 자유항에 ‘화시기업유한공사’(華西企業有限公司)를 
설립하여 UN 해양법협약에서 정하고 있는 200해리 경
제수역 규정을 피하면서, 국제관례에 따라 ‘화시기업유

한공사’의 경영권으로 모로코 해역에 어선을 출항시켜 
합작으로 어로행위를 한 후 세계 각지에 판매하기도 하
였다[40]. 

그러나 중국기업의 ‘일대일로’ 연선 국가에 대한 직접
투자에서는 이러한 수출 확대를 위한 투자보다는 중국
의 경제발전 과정 중 나타난 과잉설비 문제를 해결하고
자 하는 의도가 더 강했다. 이는 현재 중국의 과잉설비 
문제가 대부분의 공산품 업종에서 설비가동률이 70% 
수준에 불과할 정도로 심각하기 때문이다[그림 2][표 3]. 
중국의 과잉설비 문제는 과잉생산의3 원인으로 시급히 
해결하지 않을 경우, 경제성장의 둔화와 장기적으로 기
업의 자산수익률을 악화시켜 경제발전에 영향을 줄 수
밖에 없다. 이러한 상황에서 중국은 과잉설비를 ‘일대일
로’ 연선 국가로 이전시켜 국내의 과잉설비를 줄인다는 
전략이다. 또한, 과잉설비 이전으로 연선 국가들의 경제
가 활성화될 경우, 중국제품의 구매수요를 창출시켜 과
잉생산 문제를 해결한다는 전략도 있다[42]. 

단위: %
그림 2. 중국 공업생산의 연도별 설비가동률[36]

표 3. 중국 주요 업종의 설비가동률(2020)[36]
단위: %

3 일반적으로 선진국에서는 설비가동률을 생산과잉 여부의 평가
지표로 삼고 있으며, 설비가동률이 79% 이하인 경우는 생산과잉 
상태, 79-83%는 적정수준, 90% 이상은 생산부족 상태로 평가
하고 있다[41]. 

주요 업종 1분기 2분기 3분기 4분기
석탄채굴과 제련업 65.0 69.6 71.2 72.6
석유와 천연가스 채굴업 89.9 90.5 89.4 90.8
식품제조업 61.4 70.4 74.5 74.3
방직업 67.2 72.7 76.2 74.7
화학원료와 화학제품 제조업 69.5 74.2 76.2 77.2
의약제조업 71.0 74.0 75.4 78.5
화학섬유 제조업 74.4 79.7 82.9 84.5
비금속광물 제조업 58.0 68.2 71.8 71.1
흑색금속 제련과 압연 가공업 72.4 78.4 81.6 82.0
유색금속 제련과 압연 가공업 72.0 79.2 80.6 81.2
일반설비 제조업 69.6 77.3 79.0 80.8
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한편 중국기업의 과잉생산과 과잉설비 문제는 다양
한 요인에 의해서 나타난 것이지만, 중국 정부의 정책
적 조치가 적잖은 원인이 되었다. 우선은 투자중심의 
성장정책이 중요한 원인이었다. 중국은 개혁개방 후 경
제성장의 핵심 동력으로 소비와 수출 외에 투자를 매우 
중시해 왔다. 특히 글로벌 금융위기 이후 중국은 적극
적인 투자정책을 추진하여 생산능력을 강화하는 정책
을 추진해왔다. 그러나 중국의 이러한 적극적인 투자정
책은 생산능력을 제고시킴과 동시에 과잉생산이라는 
문제도 만들어 냈다[43]. 둘째는 지방정부 관료들에 대
한 고과평가를 경제적 업적으로 평가하는 정책에 기인
한 바가 크다. 그 이유는 중국은 지방 분권화를 추진하
면서 지방정부 관료에 대한 고과 평가를 행정구역을 중
심으로 GDP와 같은 경제지표로 실시하였는데, 지방정
부 관료들이 자신들의 고과평가를 위해 관할 행정구역
을 발전시키려는 과정에서 맹목적인 지역 분할과 산업
분업 그리고 중복투자를 서슴지 않았기 때문이다[44]. 

한편 중국기업의 ‘일대일로’ 연선 국가에 대한 투자는 
과잉설비의 이전과 과잉생산 문제의 해결 외에 중국의 
산업구조 조정을 위한 전략적 목적도 있다. 중국의 이
러한 전략적 목적은 중국이 2015년부터 추진해 오고 
있는 ‘중국제조 2025’ 전략과 밀접한 관계가 있다. ‘중
국제조 2025’는 2025년까지 차세대정보기술, 하이테
크 공작기계 및 로봇, 항공우주 설비, 해양 엔지니어 실
비 및 첨단 선박, 선진 궤도교통 설비, 에너지 절감 및 
신에너지 자동차, 전력 설비, 농업기계 설비, 신소재 바
이오 및 첨단 의료기기 등 10대 핵심 산업을 중점 육성
하여 그동안의 제조업 대국에서 제조업 강국으로의 발
전을 추진한다는 전략이다[45]. 중국은 이러한 제조업 
강국화 전략에 따라 경쟁력을 갖춘 기업은 국제시장에
서 세계적 기업들과 자유로운 경쟁 유도하고 국외의 우
수한 기술을 흡수하도록 지원하여 명실상부한 제조업 
강국으로의 발전을 도모한다는 전략이다. 동시에 비교
열위에 있는 산업이나 향후 기술력 부족 등으로 비교우
위가 상실될 것으로 전망되는 기업은 점진적으로 ‘일대
일로’ 연선 국가 등으로 이전시킨다는 전략이다[46]. 

Ⅳ. 중국기업의 ‘일대일로’ 연선 국가 직접투자 

구조

중국기업의 ‘일대일로’ 연선 국가에 대한 직접투자는 
더닝이 OLI 패러다임에서 제기하고 있는 투자 결정 조
건, 즉 소유권 우위와 지역 특유의 우위 그리고 내부화 
우위를 갖춘 가운데 투자를 진행한 것으로 평가된다. 
우선 중국기업은 개발도상국의 기업이지만, 화웨이(華
爲) 등과 같이 선진국 기업 못지않은 경쟁력 있는 기업
들이 있을 뿐만 아니라, 최소한 ‘일대일로’ 연선 국가의 
기업들보다는 경쟁력이 있는 기업이 많아 기업 특유의 
소유권 우위를 충분히 갖춘 가운데 투자를 진행한 것으
로 평가된다. 특히 중국기업의 ‘일대일로’ 연선 국가에 
대한 투자가 비교열위에 있는 산업이나 향후 기술력 부
족 등으로 비교우위가 상실될 것으로 전망되는 기업을 
중심으로 과잉설비 이전을 중심으로 투자하고 있다는 
점에서 기업 특유의 소유권 우위를 충분히 갖추고 있다
고 평가할 수 있을 것이다. 또한 ‘일대일로’ 연선 국가들
은 대부분 개발도상국이거나 신흥공업국으로 중국의 
과잉설비를 이전시키기에 적합한 국가들이 많아 내부
화 우위가 분명히 존재한다는 점이다. 따라서 일대일로 
연선 국가들은 생산요소 비용을 절감할 수 있는 지역 
특유의 우위도 갖고 있다고 평가할 수 있을 것이다. 

그러나 중국기업의 ‘일대일로’ 연선 국가에 대한 투자
는 자원 보유현황 및 경제적 환경의 영향 외에 ‘일대일
로’ 연선 국가들의 특수성, 즉 국제관계의 이해관계 구
도, 종교적 갈등 문제와 문화적 이질성 그리고 ‘일대일
로’ 연선 국가들의 중국기업에 대한 인식 등의 영향으
로 투자지역과 투자방식 그리고 업종을 달리하고 있다
는 점이 큰 특징이라 할 수 있다. 

1. 아세안 중심의 지역편중 투자
중국기업의 ‘일대일로’ 연선 국가에 대한 직접투자는 

2020년 말까지 ‘일대일로’ 연선 65개 국가 중 63개 국
가에 11,000개의 투자기업을 설립하고 2,000억 달러 
이상을 투자하였다. 특히 ‘일대일로’ 구상이 제기된 
2013년부터는 매년 100억 달러 이상씩 투자해 왔다. 
그 결과 중국기업의 ‘일대일로’ 연선 국가에 대한 투자
는 2016년을 제외한 나머지 연도에서 중국기업의 전체 

전용설비 제조업 70.7 77.6 77.8 79.8
자동차 제조업 56.9 74.6 77.6 80.5
전기기계와 기기 제조업 68.0 78.1 80.9 82.0
컴퓨터, 통신과 기타 전자설비 제조업 70.9 78.4 78.9 80.0
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해외직접투자 총액의 10% 이상을 차지하고 있다[표 4]. 

연도 해외직접투자 
총액(억 달러) A

‘일대일로’ 연선 국가 
투자액(억 달러) B 비중(B/A×100)%

2013 1,078.4 126.3 11.7

2014 1,231.2 136.6 11.1

2015 1,456.7 189.3 13.0

2016 1,961.5 153.4 7.8

2017 1,582.9 201.7 12.7

2018 1,430.4 178.9 12.5

2019 1,369.1 186.9 13.7

2020 1,537.1 225.5 14.7

표 4. 중국기업의 ‘일대일로’ 연선 국가 직접투자 비중 추이[1]

그러나 중국기업의 ‘일대일로’ 연선 국가에 대한 직접
투자는 지역과 국가에 따라 편중된 특징을 보이고 있
다. 예컨대 동남아는 1,277. 4억 달러가 투자되어 ‘일대
일로’ 연선 지역 중 가장 많은 63.6%를 차지하고 있다. 
또한, ‘일대일로’ 연선 국가 상위 10개 투자국 가운데 8
개국이 동남아 국가일 정도로 집중되어 있다. 반면 중
동 및 아프리카와 동유럽 및 몽골 은 동남아의 
1/4-1/6 수준이다. 그리고 중앙아시아와 남아시아는 
이들 지역보다 훨씬 적은 1/10수준에 불과하다. 

이뿐만이 아니다. 중국기업의 ‘일대일로’ 연선 국가에 
대한 투자는 동일지역 내에서도 국가에 따라 투자 규모
의 차이를 나타내고 있다. 우선 동남아에서는 아세안
(ASEAN) 국가에 대한 투자 비중이 절대적으로 높은 가
운데 싱가포르가 가장 많이 투자되었다[표 5]. 싱가포르
는 2020년 말까지 투자 잔액 기준으로 598.6억 달러가 
투자되어 ‘일대일로’ 연선 국가 투자총액의 29.8%를 차
지하고 있다. 또한, 중동 및 아프리카는 대부분이 산유
국으로 중국기업의 에너지자원 확보를 위한 전략적 투
자지역이지만, UAE만이 92.8억 달러가 투자되어 4.6%
를 차지하고 있고, 나머지 국가는 1% 이하의 수준이다. 
그리고 중앙아시아에서는 카자흐스탄과 우즈베키스탄
만이 30억 달러 이상 투자되어 1% 이상의 비중을 차지
하고 있지만, 나머지는 1% 미만을 차지하고 있다. 남아
시아에서는 인도와 파키스탄이 가장 많이 투자되었으
나, 이 또한 ‘일대일로’ 연선 국가 전체로 볼 때 2-3% 
수준에 불과한 실정이다. 한편 러시아를 포함한 동유럽
에서는 대부분 국가에 투자되었으나 러시아를 제외하
고 모두 1% 미만이다[표 6].

국가

2012
년 

이전
까지 
투자

201220132014201520162017201820192020
2020
년 말 
잔액

싱가포
르 163.9 15.2 20.3 28.1 104.5 31.7 63.2 64.1 48.3 59.2 598.6

인도네
시아 28.6 13.6 15.6 12.7 14.5 14.6 16.8 18.7 22.2 22.0 179.4

러시아 29.1 7.8 10.2 6.3 29.6 12.9 15.5 7.3 -3.8 5.7 120.7
말레이
시아 6.9 2.0 6.2 5.2 4.9 18.3 17.2 16.6 11.1 13.7 102.1

라오스 16.7 8.1 7.8 10.3 5.1 3.3 12.2 12.4 11.5 14.5 102.0
UAE 28.0 1.1 2.9 7.1 12.7 -3.9 6.6 10.8 12.1 15.5 92.8
태국 1.7 4.8 7.6 8.4 4.1 11.2 10.6 7.4 13.7 18.8 88.3

베트남 1.3 3.5 4.8 3.3 5.6 12.8 7.6 11.5 16.5 18.8 85.7
캄보디

아 12.7 5.6 5.0 4.4 4.2 6.3 7.4 7.8 7.5 9.6 70.4

카자흐
스탄 12.7 30.0 8.1 -0.4 -25.1 4.9 20.7 1.2 7.9 -1.2 58.7

표 5. 중국기업의 ‘일대일로’ 연선 국가 상위 10개국 투자 현황
(만 달러)[1]

지역 국가 금액
(만 달러) 비중 지역 국가 금액

(만 달러) 비중

동남아
시아

싱가포르 5,985,785 29.8

남아시
아

파키스탄 621,894 3.1

인도네시아 1,793,883 8.9 인도 318,331 1.6

말레이시아 1,021,184 5.1 방글라데시 171,058 0.9

라오스 1,020,142 5.1 스리랑카 52,342 0.3

태국 882,555 4.4 네팔 43,470 0.2

베트남 857,456 4.3 몰디브 4,398 0.0

캄보디아 703,852 3.5 소계　 1,211,493 6.0

미얀마 380,904 1.9

동유럽 
및 몽고

러시아 1,207,089 6.0

필리핀 76,713 0.4 몽고 323,610 1.6

브루나이 38,812 0.2 첵코 119,843 0.6

동티모르 12,918 0.1 그루지아 70,167 0.3

　소계 12,774,204 63.6 폴란드 68,231 0.3

중동 및 
아프리

카

UAE 928,324 4.6 백러시아 60,728 0.3

이스라엘 386,913 1.9 헝가리 34,187 0.2

이란 352,724 1.8 루마니아 31,316 0.2
사우디아라비

아 293,091 1.5 세르비아 31,057 0.2

터키 215,187 1.1 크로아티아 25,264 0.1

이라크 173,789 0.9 우크라이나 19,034 0.1

이집트 119,172 0.6 불가리아 15,584 0.1

쿠웨이트 84,923 0.4 몬테네그로 15,308 0.1

카타르 61,851 0.3 슬로바키아 8,287 0.0

예멘 54,127 0.3 슬로베니아 4,680 0.0

오만 23,698 0.1 아제르바이잔 2,506 0.0

요르단 20,372 0.1 보스니아 
헤르체고비나 2,286 0.0

바레인 7,094 0.0 북마케도니아 1,710 0.0

시리아 1,406 0.0 라트비아 1,681 0.0

표 6. 중국기업의 ‘일대일로’ 연선 국가 직접투자 현황(2020
년 말 Stock 기준)[1]
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중국기업이 이처럼 ‘일대일로’ 연선 국가에 대한 투자
에서 지역과 국가에 따라 편중성을 보이는 이유는 다양
한 요인이 복합적으로 작용한 결과이다. 그러나 다음 
몇 가지 요인이 많은 영향을 미친 것으로 평가된다. 첫
째는 투자대상국과의 연계된 국제관계의 정치적인 요
인이다. ‘일대일로’ 연선 국가들은 대부분 자국의 낙후
된 경제적 상황에 따라 중국기업의 투자에 따른 자금과 
기술 그리고 인력자원의 유입을 기대하고 있다. 그러나 
그럼에도 불구하고 이 지역은 미국, 러시아, 인도 등의 
대국과 연선의 핵심 국가 간의 전략적 구도 속에서 상
호영향을 주고받는 지역이다. 따라서 지역 및 국가에 
따라 중국기업의 직접투자 진출이 영향을 받을 수밖에 
없다는 것이다. 예컨대 미국의 경우, 중국의 ‘일대일로’ 
전략을 미국의 패권 질서에 대한 도전으로 간주하고 있
다[2]. 그러면서 아시아지역에서 현재의 권력을 유지하
기 위해 ‘아태지역 재균형 전략’(re-balancing)과 ‘아시
아로의 축 이동’(Pivot to Asia)의 경제적 축인 TPP 
(Trans-Pacific Partnership/ 환태평양 경제 동반자 
협정)를 미국의 영향권에 두려는 전략을 추진하고 있
다. 또한 ‘일대일로’ 연선 국가에 대한 투자지원 플랫폼
인 AIIB(아시아인프라투자은행) 설립을 반대하기도 하
였다. 이뿐만이 아니다. 중국의 관리모델, 투자프로젝트
의 품질, 환경보호, 노동 관리, 반부패 등이 국제기준에 
부합하지 못하다고 압박하고 있기도 했다[47]. 

한편 중국기업의 ‘일대일로’ 연선 국가에 대한 투자는 
미국이 금년(2022년) 5월에 주도적으로 출범시킨 
IPEF(Indo-Pacific Economic Framework/ 인도·태
평양 경제 프레임워크)의 영향도 주목된다. IPEF는 관
세 철폐 및 인하를 주목적으로 하는 기존의 전통적 무
역협정(FTA)과는 달리 공급망, 청정에너지·탈탄소·인프

라, 조세·반부패 등 신통상 의제에 공동 대응한다는 통
상 협력체이다. 그러나 IPEF 출범이 중국이 세계 최대 자
유무역 협정인 RCEP(Regional Comprehensive Economic 
Partnership/역내 포괄적 경제동반자협정)를 주도하는 등 
인도·태평양 지역에서의 경제적 영향력 확대를 억제하기 
위해 출범되었다는 점에서 영향이 불가피할 전망이다. 
이는 중국의 ‘일대일로’ 연선 국가 투자 중 현재 IPEF에 
참여하고 있는 국가들의 투자 비중이 높기 때문이다.4

또한, 러시아의 경우는 중국이 ‘일대일로’ 연선 국가 
투자를 통해 러시아의 전통적 배후지역인 중앙아시아
에 진입할 경우, 이 지역에서 전략적 게임을 피할 수 없
기 때문에 중국기업의 중앙아시아 투자 진출에 영향이 
불가피했다는 것이다[48]. 그리고 인도의 경우는 ‘일대
일로’ 참여와 중국기업의 투자유치를 통해 경제사회 발
전의 기회로 삼으려는 의도는 있지만, ‘일대일로’가 인
도의 동진 전략과 중앙아시아 연계 계획에 영향을 받을 
수 있다는 판단에서 적극적인 입장을 유보하고 있는 영
향을 받았을 것으로 평가되고 있다[49].

둘째는 ‘일대일로’ 연선 국가의 문화·종교적 차이와 
테러의 위협 요인이다. ‘일대일로’ 연선 국가 중 중동과 
중앙아시아 그리고 남아시아 등은 다양한 문명이 복잡
하게 교차하는 지역일 뿐만 아니라 정치, 문화, 종교 등
에서 이질성이 뚜렷하게 존재하고 있는 지역이어서 정
국이 늘 불안한 지역이다. 특히 이란, 아프칸, 파키스탄 
등은 이슬람의 극단적 종교 세력이 끊임없이 나타나 안
전상의 문제까지 위협을 받을 수 있는 국가들이다[50]. 
따라서 이 지역은 중국의 에너지자원 확보를 위한 전략
적인 지역임에도 불구하고 투자 규모가 작은 이유는 불
안정성과 위협 요인으로 나타난 결과로 보여진다. 

셋째는 투자대상국의 중국기업에 대한 인식 악화요
인이다. ‘일대일로’ 연선 국가 중에는 중국에 우호적인 
국가들도 많지만, 언제든지 상호이해 관계에 따라 대립
이 발생할 수 있는 국가 또한 적지 않다. 예컨대 2016
년 5월 ‘중국과 태국 간에 합의한 고속철도 건설 프로젝
트’(中泰铁路建设项目)는 태국이 중국종속 등의 우려로 
반대하여 파행을 겪은 적이 있다. 미얀마 또한 현지 주
민과 환경단체들이 환경문제를 들어 총투자 10억 달러

4 현재 IPEF 참여하고 있는 국가는 한국을 비롯해 미국, 일본, 인
도, 호주, 싱가포르, 인도네시아, 뉴질랜드, 태국, 말레이시아, 브
루나이, 베트남, 필리핀, 피지 등 14개 국가이다. 

레바논 222 0.0 아르메니아 1,225 0.0

팔레스타인 0 0.0 리투아니아 1,223 0.0

　소계 2,722,893 13.6 알바니아 600 0.0

중앙아
시아

카자흐스탄 586,937 2.9 에스토니아 532 0.0

우즈베키스탄 326,464 1.6 몰도바 387 0.0

키르키스스탄 176,733 0.9 소계　 2,046,535 10.2

타지키스탄 156,801 0.8 총계 　 20,078,991100.0

아프카니스탄 43,284 0.2
투르크메니스

탄 33,647 0.2

소계　 1,323,866 6.6
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가 넘는 네피도(Letpadaung) 은광 개발을 저지하기도 
하였다[51]. 또한 ‘일대일로’ 연선의 파키스탄, 라오스, 
몰디브 등의 국가들은 중국기업의 투자와 중국에서의 
자금 조달 등으로 인한 국가 부채 증가 문제로 불만이 
고조되어 투자 진출의 난항을 겪은 적도 있다[52].

한편 이러한 가운데 ‘일대일로’ 연선 지역 중 아세안 
지역에 중국기업의 투자가 가장 많이 이루어진 이유는 
아세안 지역은 중국과 지리적으로 가까워 육상과 해상
의 교통이 편리할 뿐만 아니라 산업구조 또한 중국의 
노동집약적 산업의 과잉설비 이전에 적합한 지역으로 
평가되고 있는 것 외에 ‘일대일로’ 연선의 다른 지역 국
가들에 비해 상대적으로 정치적으로 안정되어 있다는 
점이 작용한 것으로 보인다[53]. 게다가 아세안은 화인
(華人)이 많이 거주하는 지역이어서 언어와 문화적 배
경이 비슷하다는 점이 중국기업의 직접투자에 영향을 미
쳤다는 평가다. 특히 ‘일대일로’ 연선 국가 중 가장 많은 
투자가 이루어진 싱가포르의 경우 인구의 75% 정도가 
중국계이어서 가장 많은 영향을 미쳤다는 것이다[54].

2. 그린필드 중심의 지역 특성과 환경에 따른 업종 
투자  

일반적으로 기업의 해외직접투자는 그린필드 투자와 
M&A 투자로 이루어지고 있다. 이러한 투자유형 가운데 
중국기업의 해외직접투자는 그린필드 투자가 50% 이상
을 차지할 정도로 중심이지만, M&A 투자도 적잖게 이루
어졌다. 중국기업의 M&A 투자는 2000년대 초기부터 증
가하기 시작하여 2016년과 2017년도에는 중국기업의 
해외직접투자의 60% 이상을 차지한 적도 있다[그림 3].

 단위: 억 달러
그림 3. 중국기업의 해외직접투자 유형별 규모 변화 

추이[57][58]

그러나 중국기업의 ‘일대일로’ 연선 국가에 대한 직접
투자는 그린필드 투자가 줄곧 80% 이상을 차지할 정도
로 절대적 비중을 차지하였다.5 이는 M&A 투자가 선
진기술 습득과 브랜드 확보를 위해 선진국을 중심으로 
이루어지고 있지만, 그린필드 투자는 대량의 노동력과 
자원 투입이 필요한 개발도상국과 신흥공업국을 중심
으로 이루어지고 있다는 점에서 대부분 개발도상국과 
신흥공업국으로 이루어진 ‘일대일로’ 연선 국가가 적합
했기 때문으로 판단된다. 특히 중국이 현재 과잉생산과 
과잉설비 문제를 해결하려는 입장에서 ‘일대일로’ 연선 
국가는 중국기업의 그린필드 투자의 최적지로 평가될 
수 있었기 때문으로 분석된다[56].

이처럼 그린필드 투자중심으로 이루어진 중국기업의 
‘일대일로’ 연선 국가에 대한 직접투자는 다양한 업종이 
투자된 가운데 제조업을 비롯한 몇몇 업종이 중심을 이
루고 있다. 즉 2020년도 중국 상무부가 발표한 자료에 
의하면, 중국기업의 ‘일대일로’ 연선 국가에 대한 업종
별 투자는 제조업이 가장 많은 76.8억 달러로 34.1%를 
차지하고 있다. 그 가운데 건축업(37.6억 달러/ 16.7%), 
전력 생산 및 공급(24.8억 달러/ 11.0%), 임대와 비즈
니스 서비스업(19.4억달러/ 8.6%), 도소매업(16.1억 달
러/ 7.1%), 과학연구와 기술서비스업(8.7억 달러/ 3.8%), 
정보전송/소프트웨어 및 정보기술 서비스업(8.2억 달
러/ 3.6%), 금융업(8.0억 달러/ 3.5%) 등이 중심으로 
투자되었다[그림 4].

단위: 억 달러
그림 4. 중국기업의 ‘일대일로’ 연선 국가 직접투자 주요 

업종(2020년)[1]

5 중국 상무부 발표 자료에 의하면, 2020년에 ‘일대일로’ 연선 국
가에서 실시한 중국기업의 M&A는 894건에 31.5억 달러로 중
국의 전체 해외 M&A의 11.1%에 불과한 수준으로 기타 해외지
역에서의 M&A 규모에 비해 훨씬 낮다. 그리고 중국기업이 
2020년도에 ‘일대일로’ 연선 국가에서 실시한 M&A는 오만, 인
도네시아, 싱가포르, 스리랑카, 필리핀 등이 전부이며, M&A 규
모는 1억 달러를 상회한 수준이다[55].
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한편 중국기업의 ‘일대일로’ 연선 국가에 대한 업종별 
직접투자는 중국 정부의 경제발전 전략과 투자대상국
의 자원 조건 그리고 투자환경에 영향을 받아왔다. 예
컨대 ‘일대일로’ 연선 국가 중 중국기업의 직접투자가 
가장 많이 이루어진 아세안 국가의 경우, 다양한 업종
이 많은 국가에 투자되었다[표 7]. 이는 앞에서 언급한 
바와 같이 아세안 국가들은 대체로 정치적으로 안정되
어 있고, 지리적으로도 중국과 가까워 육상과 해상의 
교통이 편리할 뿐만 아니라 산업구조 또한 보완성을 갖
추고 있어 중국의 과잉설비 이전 투자가 이루어질 수 
있었기 때문으로 판단된다.          

표 7. 중국기업의 업종별 아세안 국가 직접투자 현황[1]

업종
2020년 말 
투자 잔액
(억 달러)

비중(%) 주요 투자국

제조업 324.2 25.4
인도네시아, 베트남, 태국, 

말레이시아, 싱가포르, 
캄보디아, 라오스 등 

임대 및 비즈니스서비스업 200.1 15.7 싱가포르, 라오스 등

도소매업 188.4 14.8 싱가포르, 말레이시아, 
태국 등

전력 생산 및 공급업 119.4 9.4
싱가포르, 인도네시아, 
캄보디아, 말레이시아, 

미얀마 등

건축업 106 8.3
인도네시아, 말레이시아, 

캄보디아, 라오스, 
싱가포르 등

채광업 88.5 6.9 싱가포르, 인도네시아, 
미얀마 등

금융업 71.2 5.6 싱가포르, 태국, 
인도네시아, 말레이시아 등

교통운수/ 창고 및 우정업 61 4.8 싱가포르, 라오스 등

농림, 수산, 목축업 53.7 4.2 라오스, 싱가포르, 
캄보디아, 인도네시아 등

정보전송/소프트웨어와 
정보기술 서비스업 16.8 1.3 싱가포르 등

부동산업 16.1 1.3 싱가포르, 인도네시아, 
라오스 등 

기타업종 31.1 2.3

그러나 ‘일대일로’ 연선 국가 중 아세안 국가를 제외
한 나머지 국가에서는 투자대상국의 자원 조건과 밀접
한 관계가 있는 업종을 중심으로 투자되었다. 예컨대 
중동 국가 중 석유 지원이 풍부한 이란에서는 에너지자
원 가공과 에너지 설비제품을 중심으로 투자되었고, 중
동과 북아프리카의 중요한 금융중심지이자 중계무역지
인 UAE에서는 건축공정과 무역서비스업을 중심으로 
투자되었다. 그리고 사우디아라비아에서는 주로 기초시
설과 도시건설 그리고 에너지 및 제조업을 중심으로 투
자되었다. 또한, 석유와 천연가스가 풍부한 중앙아시아

에서는 카자흐스탄과 우즈베키스탄을 중심으로 석유와 
가스 탐사를 비롯하여 에너지 개발을 중심으로 투자되
었다. 특히 중앙아시아는 자원개발 투자 외에 경공업이 
상대적으로 낙후된 지역이어서 중국의 과잉생산 문제 
해결과 과잉설비의 이전을 위한 야금. 건자재, 기계장비 
화공, 전자, 통신, 농산품 가공 등의 업종에도 투자가 이
루어졌다[54]. 한편 ‘일대일로’의 육상과 해상의 교착점
이며, 중국의 남향 개발의 전략적 요충지역인 남아시아 
지역의 인도에서는 기초시설 건설, IT 소프트웨어 및 
서비스업, 제조업 등의 투자가 이루어졌고, 파키스탄에
서는 기초시설, 자원개발, 자동차 제조, 기계·전자, 통신
과 금융 등의 영역에서 투자가 이루어졌다. 그러나 최
근 파키스탄 정국의 불안으로 중국의 파키스탄 투자는 
감소세에 있다[56]. 이밖에 동유럽의 러시아에서는 자
원에너지 채굴과 가공, 제조업이 중점 투자되었고, 몽골
에서는 몽골의 초원길 전략계획과 연계시키면서 경방 
제조, 식품 가공, 농·목업 지원과 광산자원 개발, 관광계
획과 개발, 교통 운수와 전력 건설 등 영역에 투자를 추
진했다[표 8].

표 8. 중국기업의 ‘일대일로’ 연선 주요 국가의 업종별 투자[59] 
지역 국가 주요 투자업종 

중동지역

UAE 건축공정, 무역서비스업
이스라엘 농업, 관개 설비, 설비제조

이란 자원가공과 에너지 설비제품 등
사우디아라비아 기초시설, 도시건설, 에너지, 제조업

중앙아시아 
지역

카자흐스탄 에너지, 석유탐사와 채굴, 교통 및 통신 
설비, 화공, 농산가공

우즈베키스탄 에너지, 화공, 전자, 건자재, 식품 등 

남아시아 
지역

파키스탄 기초시설, 자원개발, 기계설비, 방직, 에
너지, 교통 운수

인도 기초시설, IT 소프트웨어 및 서비스업, 
제조업

동유럽지역 
및 몽고 

러시아 자원에너지 채굴과 가공

몽고 농목업 자원과 광산개발, 경방제조, 식
품가공, 교통운수와 전략개발

한편 중국기업의 ‘일대일로’ 연선 국가에서는 건설 수
주와 같은 도급 청부공사 수주도 많았다. 중국이 ‘일대
일로’ 구상을 제기한 2013년부터 2020년 말 현재까지 
중국기업의 일대일로 연선 국가에 대한 도급 청부공사
는 매년 1,000억 달러 이상의 영업이익을 창출하였다
[표 9]. 이는 중국기업의 해외 총청부공사 영업이익의 
80% 이상으로 향후 발전은 중국의 ‘일대일로’ 구상 전
략의 순조로운 진행 여부에 달려 있을 것으로 보인다.
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Ⅴ. 결론

중국기업의 ‘일대일로’ 연선 국가에 대한 직접투자는 
2020년 말 현재 중국기업의 해외직접투자 총액의 10% 
이상을 차지할 정도로 빠르게 증가하였다. 이러한 이유
는 다양한 요인이 복합적으로 작용한 결과이지만, 무엇
보다 중국 정부가 새로운 경제성장 동력으로 추진하고 
있는 ‘일대일로’ 구상을 통해 현재 중국경제가 당면한 
문제를 해결하고자 하는 의도가 강했기 때문이다. 

구체적으로 우선 중국경제의 지속적인 발전에 필요
한 자원을 안정적으로 확보하기 위함이다. 특히 ‘일대일
로’ 연선 국가들의 풍부한 에너지자원을 안정적인 확보
와 수급을 위해서이다. 이는 일반적으로 개발도상국 기
업의 경우, 기술 습득을 위한 투자를 중점 추진하고 있
으나 중국의 기업은 개발도상국 기업이면서도 ‘일대일
로’  연선 국가에서 자원확보에 역점을 둔 투자를 하고 
있다는 점에서 특징이라 할 수 있다. 

둘째는 중국의 경제발전과정 중 드러난 과잉생산과 
과잉설비 문제를 해결하기 위함이다. 현재 중국은 대부
분의 공업제품 업종에서 설비가동률이 70% 수준에 불
과할 정도로 과잉생산과 과잉설비 문제가 심각하다. 이
러한 문제는 시급히 해결하지 않을 경우, 경제성장의 
둔화는 물론 장기적으로 기업의 자산수익률을 악화시
켜 경제발전에 악영향이 불가피한 상황이다. 중국은 이
러한 상황에서 과잉설비를 ‘일대일로’ 연선 국가로 이전
시키고, 과잉설비 이전으로 연선 국가들의 경제가 활성
화될 경우, 중국제품의 구매수요를 창출시켜 과잉설비

와 과잉생산 문제를 동시에 해결한다는 전략적 입장에
서 적극적인 투자를 추진하였다.

셋째는 중국의 산업구조조정을 추진하기 위함이다. 
중국은 제조업 강국화를 위해 ‘중국제조 2025’를 추진
하면서 경쟁력이 있는 기업은 국제시장에서 세계적 기
업들과 자유로운 경쟁을 유도하고 국외의 우수한 기술
을 흡수하도록 지원함과 동시에 비교열위에 있는 산업
이나 향후 기술력 부족 등으로 비교우위가 상실될 것으
로 전망되는 기업은 ‘일대일로’ 연선 국가 등으로 이전
시키는 전략을 추진하였다. 

하지만 중국기업의 ‘일대일로’ 연선 국가에 대한 투자
는 이 지역이 갖는 특수성, 즉 국제관계의 이해관계 구
도, 종교적 갈등 문제와 문화적 이질성 그리고 중국기
업에 대한 인식의 문제 등 많은 영향을 받아왔다. 따라
서 중국기업의 ‘일대일로’ 연선 국가에 대한 직접투자는 
진출지역과 업종면에서 편중된 투자를 진행할 수밖에 
없었다. 예컨대 ‘일대일로’ 연선 국가에 대한 투자가 에
너지자원의 안정적인 확보를 위해 추진하고 있지만, 에
너지자원이 풍부한 중동지역의 경우 국제정치의 역학 
구도와 이 지역의 종교적 충돌과 문화적 이질성으로 발
생하는 정국의 불안 등으로 안정적인 진출을 하지 못했
다. 특히 중앙아시아 국가 중 자원이 풍부한 카자흐스
탄의 경우 정국의 불안 요인으로 투자 규모의 등락에 
직접적인 영향을 주기도 했다. 또한, 과잉생산과 과잉설
비 문제를 해결하기 위한 투자에서도 ‘일대일로’ 연선 
국가들은 중국과 경제적 보완관계를 갖추고 있어 중국
기업의 확대 진출 가능성이 크지만, 이 지역이 갖는 특
수성 때문에 투자에 제한을 받아왔다. 따라서 상대적으

업종명칭 2013　 2014　 2015　 2016 2017　 2018　 2019　 2020
　 전체 일대

일로 비중　전체 일대
일로 비중　전체 일대

일로 비중　전체 일대
일로 비중　전체 일대

일로 비중　전체 일대
일로 　 전체 일대

일로 비중　전체 일대
일로 비중　

총계 1371.41150.5 83.9 1424.11233.0 86.6 1540.71300.7 84.4 1594.21361.1 85.4 1685.91401.7 83.1 1690.41403.5 83.0 1729.01456.7 84.3 1559.41282.2 82.2
일반건설 273.0 242.1 88.7 298.9 253.9 85.0 314.1258.0 82.2 311.7253.6 81.4 344.5260.5 75.6 343.0 253.5 73.9 353.6 286.9 81.1 297.4224.5 75.5
공업건설 45.1 43.4 96.4 72.3 70.3 97.1 69.9 67.5 96.7 63.9 60.7 94.9 79.3 76.1 96.0 86.0 82.1 95.5 76.0 71.5 94.1 60.1 55.4 92.1
제조가공 40.0 33.2 66.4 39.1 26.7 68.1 34.2 24.1 70.5 37.2 26.5 71.2 43.4 31.3 72.2 39.4 29.2 74.1 44.0 30.0 68.2 25.9 17.1 65.9
수리건설 52.7 50.6 96.0 57.6 54.9 95.4 57.3 54.6 95.3 57.6 55.0 95.5 57.5 53.7 93.4 67.2 62.2 92.6 61.0 55.0 90.2 56.5 49.3 87.2
폐수처리 6.2 3.0 47.5 7.7 6.4 82.8 7.2 6.8 94.4 5.9 5.3 89.6 4.6 3.6 80.0 6.4 5.1 79.7 6.2 4.7 75.7 8.4 5.4 64.9
교통운수 240.8 223.0 92.6 319.8 297.3 93.0 346.3310.9 89.8 360.0309.1 85.9 452.6385.2 85.1 448.7 386.0 86.0 471.0 399.1 84.7 403.1326.9 81.1
위험물처리 0.6 0.2 36.5 0.8 0.6 78.6 0.6 0.3 49.1 0.7 0.5 66.9 0.5 0.2 33.0 0.2 0.2 73.6 0.04 0.04 100.0 0.02 0.02 100.0
전력공정 250.1 209.7 83.8 274.0 249.0 90.9 282.1250.4 88.8 264.7245.3 92.7 281.2253.0 90.0 295.7 262.7 88.8 328.4 298.6 90.9 306.4282.3 92.1
석유화공 176.1 148.9 84.5 157.8 140.2 88.9 158.4142.7 90.1 227.7218.9 96.1 162.8153.2 94.1 154.9 147.2 95.1 157.7 145.9 92.5 154.9141.4 91.2
통신공정 219.7 151.5 67.0 122.1 74.6 61.1 196.0124.3 63.4 176.5111.2 63.0 168.8108.3 64.2 157.2 96.3 61.3 151.3 98.1 64.8 147.5103.8 70.3

기타 57.2 45.1 78.8 73.9 59.2 80.0 74.8 61.0 81.7 88.2 75.1 85.1 90.8 76.6 84.4 920.0 79.0 86.0 79.8 66.9 83.7 99.2 76.2 76.8
주: 비중은 중국의 전체 대외 청부공사 영업이익 중 ‘일대일로’ 연선 국가에서의 청부공사 영업이익 비중임 

표 9. 중국기업의 대외 청부공사 영업이익 현황[60]                                                    단위: 억 달러 
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로 정치적으로 안정되어 있고, 산업구조 또한 중국의 
노동집약적 산업의 과잉설비 이전이 적합한 지역으로 
평가되고 있으며 중국과 지리적으로 가까우며 육상과 
해성의 교통이 편리한 아세안 지역에 편중되어왔다. 한
편 중국기업의 이러한 ‘일대일로’ 연선 국가에 대한 투
자는 최근 출범한 IPEF가 ‘일대일로’ 연선 의 중심지역
인 인도·태평양 지역에서 중국의 경제적 영향력 확대를 
억제하기 위해 출범되었다는 점에서 영향이 불가피할 
전망이다. 

그러나 그럼에도 불구하고 중국기업의 ‘일대일로’ 연
선 국가에 대한 직접투자는 중국의 ‘일대일로’ 구상 전
략과 이 지역 국가들의 경제발전에 필요한 외국인 투자
유치 필요성 등으로 볼 때, 지속적인 발전함과 동시에 
다양한 영역으로 확대될 가능성이 더 클 것으로 보인
다. 즉 에너지자원의 확보와 과잉설비의 이전 그리고 
산업구조조정을 위한 투자를 진행하는 가운데 ‘일대일
로’ 구상의 중심 프로젝트인 금융 시장, 교통인프라 건
설, 문화사업을 비롯하여 정보통신 기술 산업 등 다양
한 영역으로 확대될 가능성이 크다. 특히 중국은 최근 
정보통신 기업들이 ‘일대일로’ 연선의 동남아시아, 남아
시아, 중동, 아프리카 지역에서 전자 상거래, 모바일 경
제, O2O, 물류 분야 등에서 디지털 실크로드를 구축하
고 있는데, 이는 온라인 시장 진출을 목적으로 한 투자
를 증가시킬 전망이다[12]. 이러한 상황에서 한국은 정
부와 기업 차원에서 중국기업의 ‘일대일로’ 연선 국가 
투자에 대한 영향을 면밀하게 분석함은 물론 이 지역의 
자원 현황과 시장발전 가능성을 파악하여 다양한 진출 
방안을 마련할 필요가 있다. 예컨대 독자적 진출은 물
론 중국과 전략적 제휴를 통한 진출 등 다양한 진출 기
회를 모색할 필요가 있다. 이와 관련된 연구는 본 연구
의 주제와 범위상 후속 연구로 남겨두고자 한다. 
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