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국문초록

본 연구는 전 세계적으로 증가하고 있는 외국인직접투자가 현지국의 에너지 집약도에 어떠한 영향

을 미치는가에 대한 분석을 목적으로 한다. 국가별로 에너지 소비와 그들이 보유한 흡수능력에 차이가 

존재함에 따라 OECD와 Non-OECD 두 국가집단으로 나누어 비교하였으며, 세 가지 흡수능력인 인적

자본, 금융시스템, 인프라를 중심으로 1990년부터 2011년까지의 패널데이터를 이용하여 분석하였다. 실

증분석 결과에 따르면 OECD 국가의 경우 인적자본과 금융시스템이, Non-OECD 국가의 경우 인적자

본과 인프라가 흡수능력으로써 FDI와 보완적인 효과를 내어 현지국의 에너지소비를 감소시킬 수 있었

다. 이러한 차이가 발생하는 이유는 현지국이 보유한 흡수능력의 수준에 따라 그 발휘력 모두 다르기 

때문이다. 이러한 차이를 토대로 두 국가집단들이 각각 지속가능한 경제성장을 위하여 어떠한 외국인

직접투자를 유치하여야 하는지 논의하였다. 

주제어 : 외국인 직접투자, 외국인 직접투자의 흡수능력, 에너지 집약도, 조절효과

* 이 연구는 2013년도 정부(교육과학기술부)의 재원으로 한국연구재단의 지원을 받아 수행된 연구임(NRF-2013S1A5B6043772)
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Ⅰ. 서 론

세계 각국은 외국인 직접투자(FDI: Foreign Direct Investment)를 이용하여 국내 경제를 발전

시키기 위해 노력해왔지만 이에 따른 환경문제를 간과할 수 없게 되었다. 세계 전체적으로 

보았을 때 외국인 직접투자는 빠르게 증가해 왔으며, 이러한 투자는 현지국의 경제발전에 지

대한 공헌을 해왔다. 그뿐만 아니라 기술의 이전 및 생산성의 증대, 새로운 제품 및 경영기

법의 도입, 고용자 교육과 국제생산 네트워크에 있어서의 노하우 습득 등 긍정적인 효과를 

미친다는 주장도 있다(Caves, 1974). 그러나 외국인 직접투자의 가장 큰 목적은 이윤 극대화

이기 때문에 현지국의 경제 발전을 이룸과 동시에 환경에 있어 부정적인 영향을 수반함을 

피할 수 없다. 

환경문제를 일으키는 여러 원인 중 이산화탄소의 배출로 인한 지구온난화 등의 문제가 중

요한 비중을 차지하고 있다. 이산화탄소의 배출을 감소시키는 방법 중 하나는 에너지 소비를 

감소시키는 것이다. 에너지의 소비를 감소시키는 효율적인 방법은 높은 수준의 기술을 도입함

으로써 에너지 소비의 증가를 늦추는 것이며(Hubler and Keller， 2010) 기술의 진보는 에너지 

효율을 향상시킬 수 있는 결정적인 요인이다(Qi & Chen， 2006). 즉, FDI를 통한 기술이전이 

현지국의 에너지 소비를 감소시킬 수 있다. Borensztein(1998)의 연구에 따르면 현지국의 FDI는 

에너지 소비에 영향을 미친다. Arora와 Gangopadhyay（1995）는 FDI를 한 기업은 상대적으로 

덜 발전한 현지기업에 대해 더 높은 수준의 기술을 가지고 있기 때문에 그들은 선진 기술과 

엄격한 에너지 소비기준을 더 선호하게 된다고 주장했다. 따라서 현지국의 에너지 소비를 감

소시킴으로 에너지 집약도를 감소시킬 수 있다. Mielnik와 Goldemberg(2002)등의 20개 개도국

에 대한 연구에서는 FDI가 에너지소비의 집약도를 감소시키는 영향을 준다는 연구결과가 있

었다. Blackman, Wu, (1999)는 FDI의 기술이전과 같은 여러 효과가 중국 현지의 에너지 효율

을 제고시키실 수 있는 가장 중요한 원인이라고 밝혔다. 반면에 Hubler와 Keller(2008）는 60개 

개도국의 패널데이터를 이용해서 Mielnik와 Goldemberg의 가설을 증명하려고 했지만, FDI를 

통해서 개도국의 에너지 집약도를 감소시킬 수 있음을 증명하는 데는 실패하였다. He(2006)의 

중국 29개성을 대상으로 분석한 연구에 따르면 FDI가 현지국의 환경에 부정적인 영향을 미친

다는 결과가 나왔고 Antweiler, Copeland, Taylor(2001) 등의 연구자들은 FDI를 통해 현지국의 

경제성장은 가능하지만 에너지 집약도를 개선시키지는 못한다고 주장하였다.

이와 같이 FDI를 통해 에너지 소비를 감소시킬 수 있다는 연구와 오히려 증가시킬 수 있

다는 대립된 두 가지 결과의 선행연구가 있었다. 이는 FDI가 환경에 미치는 영향이 선진국과 
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후진국에 대해 다르기 때문일 수도 있지만 FDI가 자본, 선진기술과 관리기법 등의 중요한 혜

택을 현지국으로 가져와 현지국의 에너지 소비에 영향을 미치는 과정에서 이러한 혜택을 받

아들일 수 있는 흡수능력이 국가에 따라 다르기 때문이라는 주장도 설득력을 얻고 있다

(Nguyen, Duysters, et al, 2009). 

기존 연구는 현지국의 FDI 흡수능력 차이로 인한 현지국의 경제발전이나 생산력 등 경제

적인 영향에만 집중하였다. 현지국의 온실가스 배출이나 에너지 소비와 같은 환경적인 문제

에 있어서 FDI의 흡수능력에 따라 어떠한 영향을 미치는지에 대한 연구는 이루어지지 않았

다. 따라서 본 연구에서는 기존 연구의 한계점을 극복하고자 환경문제에서 중요한 요인인 에

너지 집약도에 초점을 맞추고, 특히 FDI의 기술이전효과와 같은 혜택이 현지국의 에너지 집

약도에 실질적으로 어떠한 영향을 미치는지에 대해서 연구하고자 한다. 또한 이러한 영향이 

긍정적인지, 또는 부정적인지 분석하고, 구체적으로 어떠한 흡수능력에 따라 에너지 집약도

에 영향을 미칠 수 있는지에 대해서 검증하고자 한다. 국가별로는 OECD와 Non-OECD 로 구

분하여 이 두 국가집단이 갖는 FDI 서로 다른 흡수능력에 따라 현지국 에너지 소비에 미치

는 영향에는 어떠한 차이가 존재하는지 확인하고자 한다.

본 논문에서는 여러 흡수능력 중 현지국의 인적자본 교육수준, 현지국의 금융시스템의 발

전수준, 그리고 현지국의 인프라 건설수준 등 세 가지를 중심으로 검증하자고 한다. 분석 대

상은 OECD 20개국과 Non-OECD 20개국으로 총 40개국을 대상으로 하며, 1990년에서 2011년

까지의 패널 데이터를 이용하여 분석한다. 

Ⅱ. 선행연구

1. FDI와 에너지 집약도 간의 관계

FDI가 현지국에 미치는 영향은 거시적인 관점과 미시적인 관점으로 나누어 볼 수 있다. 

미시적인 관점에서 보면 FDI를 통한 기술이전, 노동력 훈련 등 현지국의 경영관리 및 기술의 

효율에 영향을 미치는 요인들이 있다(Choong, Yusop, Soo, 2005). 또한 현지국 환경 등의 문

제에 있어서도 영향을 미칠 것이다. FDI가 현지국의 기술에 미치는 간접적인 영향은 시장을 

통하지 않고 외자기업으로부터 기술지원을 받는 것으로, 이것을 기술의 파급효과라 한다

(Yang, 2007). 현지국의 입장에서 FDI를 통해 얻는 가장 큰 혜택은 자금의 유입뿐만 아니라 
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이러한 기술의 파급효과이다(Farkas, 2012, Lim, 2001). 따라서 FDI를 국제간 기술이전의 한 

채널로 볼 수 있다. 

FDI의 순기능적인 측면에도 불구하고 산업생산의 증대로 인한 현지국의 환경오염 문제는 

FDI로 인해 일어나는 부정적 영향이다. 많은 연구들이 FDI가 현지국의 환경에 부정적인 영

향을 미친다는 것을 입증하고 있다. 즉, FDI는 자본과 기술을 유입하는 동시에 오염산업의 

이전으로 인한 현지국 환경의 오염을 유발할 수 있으며, 그 결과 더 많은 오염물질의 배출을 

초래하게 될 것이다(Yang, 2006). 

Pao, Tsai(2010)는 FDI와 에너지 소비, 그리고 환경오염 간에 강한 상관관계가 나타난다는 

것을 입증하였다. 이러한 선행연구를 통해서 에너지 소비로 인한 오염배출이 환경오염을 심

화시키는데 착안하여 본 연구에서는 FDI가 현지국의 에너지 집약도 변화에 어떤 영향을 미

치는지 분석하고자 한다.

1) 에너지 집약도에 영향을 미치는 FDI의 여러 경로

Li, Zhang(2009)은 중국의 에너지집약도의 변화가 FDI의 규모, 구조, 방식, 기술 네 가지로 

구분되어 나타나며, FDI의 증가가 현지국의 생산량을 증대시키고 이에 따라 에너지의 집약도

가 증가한다는 것을 증명하였다. 첫 번째 효과인 규모의 효과를 살펴보면, FDI가 외국의 자

본을 현지로 유인할 뿐만 아니라, 이를 통해 외국기업이 진입함으로써 현지국에서는 국내 수

요뿐만 아니라 외국기업의 수요까지 생산하게 되어 현지기업의 공급이 늘어난다. 공급의 증

가에 따라 생산도 증가하게 되어 규모의 효과를 이룰 수 있고, 현지의 시장을 자극하여 이전

보다 더 큰 경제활동을 가능하게 한다. 결국 현지기업의 생산활동이 증가됨에 따라 이에 투

입된 에너지의 양이 증가하게 된다. 

두 번째로 경제발전에 따른 에너지 가격의 상승으로 인해 에너지 소비가 감소될 수 있다. 

에너지 자원은 한정되어 있기 때문에 수요가 공급을 초과하게 되어 결국 에너지의 가격은 상

승하게 된다. 에너지 가격의 상승은 기업에게는 생산비용의 증가를 초래하기 때문에 생산량이 

이전과 같이 증가하지 않을 것이다. Birol과 Keppler(2000)는 에너지의 가격이 높아짐으로써 에

너지의 효율이 개선되고 에너지 집약도를 감소시킬 수 있다고 주장하였다. 또한 Cornillie와 

Fankhauser(2004)는 유럽의 중부와 동부지역, 그리고 구소련의 일부 국가를 대상으로 분석한 

결과 Birol와 Keppler의 주장이 타당하다는 것을 입증하였다. Fisher-Vanden, Jefferson, et 

al,(2004)는 중국의 2500여개의 에너지집약적인 대중형 산업을 대상으로 분석하여 에너지 가격

이 중국의 에너지 집약도를 감소시킬 수 있는 가장 중요한 원동력이라고 밝혀내었다. 
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구조적 요인에 있어 또 다른 하나의 요소는 경제성장으로 인한 현지국 국민들의 소득 증

대이다. 현지국 국민들의 소득이 증대되면 그들의 삶의 질에 대한 요구가 높아지게 되며 이

는 환경보호에 대한 인식을 증가시켜 기업이나 정부의 활동에 대한 환경보호 요구가 높아질 

수 있다. 이로 인해 오염물질의 배출량이 많은 경제활동이나 오염집약적인 재화의 생산이 제

약될 수 있기 때문에 에너지의 소비와 같이 오염물질을 많이 배출하는 행위나 오염집약적인 

재화의 생산을 감소될 수 있다. 또한 현지국 국민들의 삶의 질의 향상으로 인해 그들은 친환

경제품이나 청결제품을 많이 선호하게 된다. 친환경제품이나 청결제품에 대한 국민들의 선호

는 오염집약적인 제품에 대한 수요를 친환경제품이나 청결제품의 수요로 대체시키고 이는 

결국 오염집약적 제품의 생산량을 감소시킬 수 있다(Dean, 1999). 이에 따라 에너지소비량도 

감소될 것이다. 

세 번째로 기술 및 경영관리능력 등과 같은 FDI 파급효과로 인한 산업 구조의 변화가 에

너지소비를 감소시킬 수 있다. 즉, FDI를 통해 오염집약적인 재화의 생산이 국민총생산에서 

차지하는 비중이 변화할 수 있다(Dean, 1999). 외국의 선진기업이 현지국으로 유입되면서 현

지국의 낮은 기술수준을 가진 기업들이 도태될 수 있다. 이렇게 도태된 기업은 주로 에너지

집약도가 높은 기업이다. 따라서 에너지집약도가 높은 기업을 도태시킴으로써 현지국의 에너

지 소비량을 감소시킬 수 있다. 또한 FDI를 통한 세계시장의 개방은 경제발전의 패턴을 변경

시킬 수 있다. 예를 들어 자본과 노동력의 비율을 보면, 과거에는 노동력 위주로 경제활동을 

하였다면 오늘날은 기계설비의 수준이 비약적으로 발전되면서 자본을 토대로 경제활동을 진

행하게 된다. 또한 환경법칙, 숙련된 노동력의 증가 등과 같이 FDI를 통해 경제구조가 변화

됨으로써 구조의 효과를 얻을 수 있다. 그러므로 에너지의 소비에서도 영향을 미칠 것이다. 

그뿐만 아니라 FDI를 통해 선진국의 선진 기술과 관리방법 등을 적용하여 이전에 적용했던 

기술에 비해 수준이 높아지기 때문에 현지국의 생산력을 제고시키고, 이를 통해 생산 단위당 

에너지 투입을 감소시켜 결국 에너지의 소비를 감소시킬 수 있다. 또한 선진기술을 통한 혁

신제품의 생산은 단위당 에너지 투입량을 감소시킬 수 있다. 이렇게 함으로써 생산효율을 개

선시키고 결국 에너지의 투입이 감소될 수 있다(Shrivastava, 1995). 또한 더욱 원활한 커뮤니

케이션을 통해 거래 시 불필요한 중간 단계를 생략할 수 있다. 이를 통해 자원의 운송, 가공, 

생산 등에 있어서 자원배치의 합리화를 추구함으로써 에너지를 절약할 수 있다(Wang, 2009). 

FDI를 통한 이와 같은 효과는 에너지 소비의 감소를 통해 결국 현지의 온실가스 배출을 

완화시켜 지구 온난화를 어느 정도 억제시킬 수 있을 것이다. 선행연구에 따르면 국가마다 

이러한 효과들이 다르게 나타나는데. 이와 같이 그 결과가 서로 상이한 이유는 FDI의 효과가 
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이것들 스스로 현지국에 혜택으로서 전환되는 것이 아니기 때문이다. FDI의 효과는 현지국의 

능력에 따라 혜택으로 전환되거나, 또는 상실될 수 있다. 따라서 현지국은 FDI의 혜택을 수

혜하기 위해서 최소한의 경제발전의 기초 조건을 갖추어야 하는데, 이러한 능력을 바로 흡수

능력이라 한다. 현지국은 FDI의 혜택들을 흡수할 수 있는 능력이 있어야만 그 효과를 받을 

수 있기 때문에 이러한 효과를 파급하는데 있어 현지국의 흡수능력은 매우 중요한 역할을 

하고 있다. 

2. 흡수능력

Cohen and Levinthal(1990)은 흡수능력이 외부의 지식과 가치를 인식하고, 소화하여, 적용시

키는 능력이라고 정의하였다. 흡수능력을 많이 보유한 기업은 새로운 지식을 보다 잘 습득할 

수 있으며, 획득한 지식을 내재화하고, 효과적으로 활용할 수 있다. FDI는 자금부족, 고용율, 

국제수지 등의 문제를 해결하고 기술과 노하우를 습득할 수 있는 가장 효율적인 방법이다. 

이러한 외부효율을 흡수능력을 통해 내부효율로 전환하 못하면 FDI의 긍정적인 파급효과를 

얻지 못할 것이다. 또한 FDI는 주로 튼튼한 경제력과 높은 수준의 기술을 가진 국가로부터 

유입된다. FDI의 질과 유형은 FDI의 혁신촉진 효과에 있어서 뚜렷한 영향을 미치므로 현지

국은 선진기술을 받기 위해서 양질의 FDI를 촉진하는 것인 필수적인 조건이다(Nguyen, 

Duysters, Patterson, Sander, 2009). 

여러 선행연구의 결과에 따라 현지기업이 FDI의 파급효과로부터 혜택을 받는데 있어 흡수

능력이 매우 중요한 결정요인이라는 것을 알 수 있다. 또한 독점적 우위가 강한 다국적기업

으로부터의 FDI일수록 현지국이 흡수능력을 가지고 있지 않을 경우 FDI의 효과를 흡수하기

가 더욱 어려울 수 있다. 즉, 흡수능력이 충분히 발전되지 않은 국가는 발전된 국가로부터 

유입된 FDI의 효과를 흡수하는데 어려움을 겪을 것이다. 이것의 원인은 후진국과 같이 여러 

흡수능력이 충분히 발전되지 않은 경우 선진기술, 선진관리경영 등을 습득할 현지의 지원능

력이 없기 때문이다. 따라서 다국적기업이 독점적 우위가 강할수록 현지국의 흡수능력 수준

에 대한 요구가 더 높을 것이다(Yang，Zhao et al., 2006). 결국 흡수능력이 높은 국가일수록 

FDI를 통한 혜택의 규모와 질이 더욱 커질 수 있다. 현지국의 흡수능력에는 여러 가지가 있

으나 본 논문에서는 가장 널리 사용되는 현지국의 인적자본의 교육수준, 금융시스템의 발전

수준, 인프라 건설수준 등 세 가지 흡수능력에 대하여 검증하고자 한다.
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1) 현지국 인적자본의 교육수준

인력은 FDI의 혜택을 전송하고 받아들이는 장치라고 볼 수 있다. 만약에 이 장치의 수준

이 너무 낮으면 그 혜택을 받아들이지 못할 것이다. 따라서 FDI를 통한 외국의 신기술을 흡

수하기 위해서 현지국은 이에 대응할 수 있는 숙련된 노동자와 관리자가 필요하다. 현지기업

들의 노동자가 충분한 수준의 능력을 보유하여야 신기술을 학습하고 실행 가능하기 때문이

다. 인적자본의 수준이 낮은 국가는 저수준의 기술만 흡수하게 되고 반대로 인적자본의 수준

이 높은 국가는 고수준의 기술을 흡수할 수 있다(Nguyen, Duysters, and Levinthal, 2009, 

Krogstrup & Matar, 2005). 현지국의 노동력이 가진 기술 및 교육수준은 FDI의 유입량을 좌우

하고, 다국적기업들의 현지 활동에 있어서도 영향을 미칠 수 있다(Dunning, 1988). 그러므로 

높은 수준의 지식과 기술을 활용할 수 있는 훈련을 받는 노동자, 그리고 경험이 많은 노동자

일수록 FDI의 효과를 보다 잘 흡수할 수 있다(Zahra, George, 2002). 선진국의 자본이나 재화

가 현지국의 노동력과 결합할 때는 이들의 교육수준이 높을수록 기술의 효과를 더욱 높일 

수 있다(Hermes and Lensink, 2003). 경제성장의 내생적 요인은 기술의 진보인데 인적자본의 

학습, 모방, 혁신능력은 기술진보의 원천이다. 경제 개방의 조건 하에서 현지국의 인적자본 

보유수준은 현지국이 외국기업의 선진기술을 학습, 소화, 흡수하는 능력을 결정한다. 따라서 

현지기업들이 FDI의 파급효과를 더욱 효과적으로 활용할 수 있는 방법은 충분한 수준의 인

적자본을 보유하는 것이라 할 수 있다(Borensztein et al., 1998). 

Keller(1996）는 그의 연구에서 인적자본의 능력이 FDI의 흡수능력을 결정하는 중요한 요

인임을 강조했다. Borensztein, Gregorio & Lee(1998)와 Bengoa 와 Sanchez-Robles(2003), 

Durham(2004) 등의 연구자들은 그들의 연구에서 인적자본과 FDI 사이에 상호 보완적인 관계

가 있다고 밝혔다. 현지국의 인적자본 수준에 따라 FDI가 현지국의 경제발전 및 생산력에 미

치는 영향을 좌우한다는 것이다. 결국 인적자본의 수준이 최소한의 수준에 도달해야만 FDI의 

혜택을 흡수하고 발휘할 수 있다. FDI를 통해 현지국의 생산력을 제고시키는 등 현지국의 경

제성장을 발전시키는 가장 중요한 방법은 현지국의 총 자본량을 제고하는 것보다 기술의 발

전을 도모하는 것이다. 따라서 현지국의 인적자본 수준이 더욱더 중요하다. 또한 현지국 인

적자본의 중요성은 시간이 지남에 따라 커지고 중요해 질 수 있다(Noorbakhsh & Palonl & 

Youssef, 2001). 높은 수준의 기술을 보유한 현지기업의 노동자는 에너지소비가 낮은 외국의 

생산기술을 더 적은 노력과 시간, 그리고 비용을 들여 쉽게 모방하고, 현지기업의 에너지 소

비를 감소시킬 수 있다. 따라서 높은 수준의 인적자본은 FDI가 현지국의 에너지소비를 감소

시키는 데에 조절적인 효과가 있다.



통상정보연구 제16권 제5호 (2014년  12월 27일)186

2) 현지국 금융시스템의 발전수준

금융시스템은 FDI활동을 실시하는데 중요한 수단으로 볼 수 있다. 선진기술을 보유한 외

국기업의 진출은 현지기업에게 있어 기술개발의 동기를 유발하며, 현지국의 시장참여자가 늘

어나게 됨으로 경쟁을 촉진시키는 효과를 유발한다. 따라서 현지기업은 외국기업의 진출에 

능동적으로 대응하기 위해 막대한 자금을 필요로 하게 된다. 자금이 부족한 기업에게 발전된 

금융시스템은 외부로부터 자금을 제공해주며 더 효과적인 자금 분배를 가능하게 해준다. 외

국기업의 경우 현지국의 금융시스템의 발전수준에 따라 외국기업이 자금대출 규모를 결정하

고, 또 현지경제에서 혁신활동을 확산시키는 정도를 결정할 수 있다(Omran & Bolobl, 2003). 

현지기업은 외자기업의 선진기술과 관리경험을 더 효과적으로 흡수하기 위해서 기존의 경

영방식을 변경하고, 기업구조조정, 새로운 설비의 구매, 그리고 고급관리자 및 고급기술인원

의 고용 등을 진행할 것이다. 이러한 변화를 위한 비용을 지급할 능력이 부족할 경우 현지기

업은 금융기관을 필요로 하게 된다. 만약 현지국의 금융기관 수준이 너무 낮을 경우 FDI를 

시행하고자 하는 현지기업은 이런 막대한 비용에 대한 부담을 해결할 수 없기 때문에 외자

기업의 선진기술과 관리경험 등을 얻을 수 없게 될 것이다. 따라서 이 과정에서 FDI의 기술

파급효과가 현지국의 금융시스템의 수준에 따라 제약을 받을 것이다. 발전된 금융시스템은 

국민저축 및 해외저축을 적극적으로 기업의 대출자금으로 전환하여 기업의 자금조달 비용을 

감소시킨다. 이는 자금을 필요로 하는 기업들에게 효과적으로 자금을 지원하도록 하며, 효율

적인 배분을 관리감독하는 기능을 수행한다(Hermes 와 Lensink, 2003). 

Alfaro(2004) 등 연구자의 연구에 따르면 FDI가 현지국 경제성장에 대해 모호한 역할을 하

는데 현지국의 금융시장이 성숙할 경우에는 FDI를 활용하여 현지국이 얻을 수 있는 경제발

전의 혜택이 많다. 즉, 현지국의 금융시장이 발달되어 있을수록 기업들의 입장에서는 자금조

달의 비용이 낮아지게 되고, 그에 따라 기업가들이 기업을 더욱 쉽게 설립할 수 있다. 현지

국의 개인기업의 수가 많아지고 경영활동의 규모가 넓어지는 등 현지국의 경제발전에 미치

는 FDI 파급효과의 혜택을 더 많이 얻을 수 있는 것이다. 현지기업은 이러한 선진기술을 도

입하거나 모방하여 생산력을 제고시키고 결국 단위당 에너지소비를 감소시킬 수 있다. 이는 

금융시스템이 흡수능력으로써 FDI와의 상호보완적인 효과를 유발하여 현지국 에너지의 소비

를 줄일 수 있는 또 다른 편익들이다. 따라서 높은 수준의 금융시스템은 FDI가 현지국의 에

너지소비를 감소시키는 데 조절적인 효과가 있다.
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3) 현지국 인프라의 건설수준

기업이 경영활동을 함에 있어 충분한 인프라가 갖춰지지 않은 경우 불필요한 비용과 시간

을 초래하고 투자기업의 수익도 감소할 수 있다. 반면 발전된 인프라는 기업 활동비용을 절

감시키고 수익률을 증가시켜, FDI가 유입되도록 하고 그 효율성을 높일 수 있다(Nguyen, 

Duysters, Patterson, Sander, 2009). 현지국에 영향을 미치는 인프라의 역할은 두 가지가 있다. 

첫 번째로 전화선, 인터넷 등 디지털 수준과 관련된 인프라는 효율적인 커뮤니케이션을 향상

시키는데 긍정적인 외부효과를 발휘할 수 있다. 이를 통해 본사와 현지 자회사 간의 의사전

달과 교류 등이 용이하게 이루어질 수 있으며, 기술이전과 같은 FDI의 효과를 빠르고 효율적

으로 가지고 온다. 결과적으로 이러한 효과는 현지국의 생산효율을 제고하고 단위당 에너지 

투입을 감소시킬 수 있는 기술을 습득할 수 있게 하여, 에너지 소비를 감소시킬 것이다. 

두 번째로 경영활동에 수반되는 비용과 시간 등을 줄여 FDI를 통한 경제성장을 가능하게 

한다. 앞서 경제성장에 관한 연구에서 FDI가 경제성장을 촉진하는 효과가 있음을 증명했다. 

여러 선행연구에서 나타난 바와 같이 FDI가 파급효과를 갖는 전제조건은 바로 기초 인프라

의 수준이다. 인프라의 수준이 FDI의 파급효과를 흡수할 수 있는 능력을 향상시킨다는 것이 

선행연구에서 증명되었다(Xu, 2007). Kinishita and Lu(2006)의 연구결과에 따르면 충분한 수준

의 인프라는 외국기업의 현지투자 비용을 감소시키고, 수익률을 높일 수 있다. 또한 인프라

를 통해 개선된 현지투자환경은 FDI를 추가 유입할 수 있게 하며, 이를 통해 현지국의 경제

성장에 긍정적인 파급효과를 미칠 수 있다. 따라서 인프라는 FDI 파급효과의 선결조건이라고 

할 수 있으며, 인프라의 수준에 따라 FDI 유입을 통한 파급효과의 정도가 결정된다. 이에 따

라 FDI와 현지국의 인프라 수준이 상호보완적인 관계에 있다고 볼 수 있다. 결과적으로 이러

한 파급효과의 정도가 높아짐에 따라 현지국의 에너지 소비량도 감소시킬 수 있다.

앞서 소개한 세 가지 흡수능력 외에도 현지국의 기술, 법률과 제도 등 여러 가지 다른 흡

수능력이 있다. 그러나 법률과 제도의 경우는 실증분석을 위한 계량화가 상대적으로 어렵고 

또한 FDI와 관련된 법률이나 제도라 하더라도 이것이 환경문제와 연관된 것인지를 파악하기

도 어렵다. 그리고 국가별 특수성이 있는 법률 및 제도를 어떻게 표준화 하에 국가 간 비교

를 할 것인가에 대해서도 접근이 어렵다. 따라서 이 흡수능력은 본 연구의 변수에서 제외하

였다. 또한 인적자본과 기술수준은 흡수능력으로서 매우 비슷한 효과를 가진다. 기술수준을 

측정할 때 주로 기술에 대한 정부의 투입으로 측정하고 인적자본을 측정할 때 주로 근로자

들의 교육수준으로 측정한다. 이 두 변수를 동시에 투입할 경우 다중공선성 문제를 발생할 

수 있기 때문에 본 논문에서는 인적자본만을 흡수능력의 변수로 활용한다. 따라서 본 논문에
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서는 위 기술수준 및 법률과 제도 두 가지 흡수능력을 연구대상에서 제외시키고, 선행연구에

서 제시한 여러 흡수능력 중 가장 보편적으로 고려되며 중요시 여겨지는 세 가지 흡수능력

인 현지국의 인적자본 교육수준, 금융시스템의 발전수준, 인프라 건설수준에 대하여 연구를 

진행하고자 한다.

본 논문에서는 외국인 직접투자의 흡수능력인 인적자본, 금융시스템, 인프라가 FDI와의 상

호보완적인 효과가 높을수록 현지국의 에너지 집약도에 있어서(-)의 효과가 있다고 가정한다. 

즉, 현지국의 세 가지 흡수능력과 FDI와의 상호보완적인 효과의 수준이 높을수록 현지국의 

에너지 집약도가 감소될 수 있다. 

Ⅲ. 연구 방법

1. 모델

본 논문의 최종 목적은 FDI의 파급효과가 앞에서 언급한 세 가지 흡수능력을 통해 현지국

의 달러 당 에너지 소비를 감소시킬 수 있는지 여부를 검증하고자 하는 것이다. 따라서 흡수

능력은 본 논문에서 매우 중요한 조절변수이다. Kinishita and Lu(2006)는 FDI가 현지의 경제

발전에 영향을 미치는데 있어 인프라가 선결조건으로서 작용하는 모델을 설정하고 이를 검

증했다. Li(2007)와 Borensztein, Gregorio and Lee(1998)는 FDI의 기술파급효과가 현지국에 영

향을 미치기 위해서는 현지국의 인적자본 수준이 가장 중요한 조건이며, 인적자본과 FDI가 

상호보완적인 영향을 미칠 수 있다고 검증했다. 이와 같이 여러 선행연구가 FDI의 파급효과

의 활성화 여부가 현지국의 흡수능력에 달려 있다는 것을 증명했다. 따라서 선행연구를 참고

하여 FDI의 흡수능력을 조절효과로 측정하기 위해 교차항을 이용하였고, 이에 대한 모형을 

다음과 같이 세 가지로 정의하였다.

  모형1

 모형2
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 모형3

(식1)

현지국의 에너지 소비가 FDI의 유입이나 인적자본, 금융시스템, 인프라 수준의 발전으로 인

해 감소되는 것이 아니라, FDI와 흡수능력의 상호보완적인 효과로 인해 감소한다는 것을 검증

하기 위하여 세 가지 흡수능력을 각각 독자적으로도 포함시켰다. 경제성장으로 인해 현지국의 

에너지소비가 변화할 수 있으므로 경제성장의 지표인 GDP를 통제변수로 사용하였다

(Kalimeris, Richardson, Bithas, 2014). GDP2가 들어가는 이유는 환경 쿠즈네츠곡선 때문이다. 환

경 쿠즈네츠곡선은 1인당 국민소득이 늘어남에 따라 환경오염의 정도가 어떻게 변화하는지를 

보여주는 곡선으로 경제개발 초기 단계에서는 재화의 산출이 일정수준까지 오염배출을 증가

시키고, 일정수준에 도달하면 오히려 오염배출을 감소시킨다(Grossman and Krueger, 1991). 

(식1)에서는 에너지 집약도가 종속변수이며 GDP의 달러 당 총 에너지 소비로 측정한다

(Hubler & Keller, 2010). i는 국가이고 t는 연도를 의미한다. 독립변수를 보면 inflowFDI는 외국

인 직접투자의 유입액으로서 FDI의 순 유입액 (GDP의 %)으로 측정하며(Zha and Zhou, 2007), 

GDP는 일인당 GDP(현재 US $)로 측정한다. eit는 패널 개체와 시간에 따라 변하는 순수한 오

차항이며 ui는 시간에 따라 변하지 않는 패널의 개체특성을 나타내는 오차항이다. 여기서의 

FDI 흡수능력은 FDIAC(foreign direct investment absorptive capacity)로 표시한다. 흡수능력이 세 

가지 있으므로, 이에 따라 세 가지 측면으로 측정하고자 한다. 인적자본은 FDIACH[foreign 

direct investment absorptive (human capital)]로 표시하고 금융시스템은 FDIACF[foreign direct 

investment absorptive capacity (financial)], 인프라는 FDIACI[foreign direct investment absorptive 

capacity(infrastructure)]로 표시한다. 인적자본은 OECD 20개국과 Non-OECD 20개국의 국가별 노

동인구 중 중등 이상의 교육을 받은 인구수로 측정한다(Li, 2007). 금융시스템의 발전은 이들 

40개국의 각 국가별 주식거래의 총 가치로 측정한다(Durham, 2004). 현지국의 인프라 상황은 

이들 국가의 각 국가별 총 전화라인 수로 측정한다(Li, 2007). 

본 논문은 FDI와 흡수능력 간의 상호 보완적인 효과에 대하여 초점을 맞춘다. 따라서 FDI

와 인적자본의 교차항, FDI와 금융시스템의 교차항, FDI와 인프라의 교차항을 제시하였다. 

변수들의 분포가 정규분포를 따르지 않으므로 이를 해결하기 위해 각 변수들에 로그를 취했

다. 만약 여기서 측정된 FDIACH이나 FDIACF, FDIACI와 FDI 교차항의 계수값이 (-)로 나타
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나면(   <0 ) 현지국의 FDI 흡수능력과 FDI의 상호보완적인 효과가 강할수록 현지국의 에너

지집약도가 감소된다는 것은 의미한다. 

2. 기술적 통계

OECD와 Non-OECD 국가 간 흡수능력과 에너지소비량에 대한 큰 차이가 존재하므로, FDI 

흡수능력이 현지국의 에너지 소비에 미치는 영향에는 어떠한 차이가 있는지를 확인하고자 

OECD 20개국과 Non-OECD 20개국의 21년간의 패널데이터를 이용하였다. OECD 국가로는 

오스트레일리아, 오스트리아, 프랑스, 독일, 이탈리아, 일본, 스페인, 스웨덴, 스위스, 영국, 미

국, 아일랜드, 네덜란드, 뉴질랜드, 벨기에, 캐나다, 그리스, 한국, 덴마크, 체코 등이 포함된

다. Non-OECD 국가에는 중국, 브라질, 아르헨티나, 인도, 인도네시아, 말레이시아, 러시아, 태

국, 콜롬비아, 나이지리아, 남아프리카 공화국, 사우디 아라비아, 이란, 필리핀, 파키스탄, 아

랍 에미리트 연합국, 베네수엘라, 이집트, 이스라엘, 카자흐스탄 등을 분석하였다. 앞서 제시

한 가정을 검증하기 위해서 먼저 OECD와 Non-OECD 40개 국의 데이터를 하나로 측정하고, 

OECD 20개국과 Non-OECD 20개국을 나누어 두 가지 측면으로 분석하여 총 3가지 측면으로 

분석하고자 한다. 

<표 1>를 보면 인적자본에 대한 데이터 손실이 다른 변수들에 비해 상대적으로 크다. 또

한 FDI에 관련된 최소수치와 흡수능력의 교차항에서 (-)값이 존재한다.

<표 1> 기술통계 결과

변수 OECD국가&Non-OECD국가

Obs Mean SD Min Max

ln(inflowFDI) 858 1.126906 0.589377 -2.678358 5.538931

ln(GDP) 878 9.050712 0.4262153 7.790738 10.66854

ln(GDP)2 878 84.01383 7.284414 65.84471 109.5672

ln(FDIACH) 454 3.645481 0.1867884 1.245274 4.424952

ln(FDIACF) 843 2.854304 1.065356 -2.055646 5.822197

ln(FDIACI) 880 15.83822 0.4410708 13.16168 17.59338

ln(FDIACH)*ln(inflowFDI) 439 4.329405 2.396568 -9.755086 13.93018

ln(FDIACF)*ln(inflowFDI) 830 3.430752 2.587529 -8.954056 13.55395

ln(FDIACI)*ln(inflowFDI) 858 17.73896 9.262208 -37.26094 86.58168

ln(energyintensity) 872 9.276876 0.128199 8.404772 9.823642



외국인 직접투자가 에너지 집약도에 미치는 영향분석 191

3. 실증분석 결과

패널 데이터에는 합동 OLS, 고정모형, 확률모형 등 세 가지 주요한 모델이 있다. 먼저 

F-test를 통해 고정모형이 합동 OLS보다 적합한지 결정한다. <표 2>의 결과에 따르면 F-test가 

모두 0.01보다 작으므로 합동 OLS보다 고정모형이 더 적합하다는 것을 알 수 있다. 다음으

로 Hausman test를 이용하여 고정모형이 확률모형보다 적합한지에 대해 검증하였다. 결과에 

따르면 OECD국가를 나타내는 모형1는 환율모형을 선택하고, 이외에는 모두 고정모형을 선

택한다. 

<표 2> F-test 및 Husman test 결과 비교

OECD country & 

Non-OECD country
OECD country Non-OECD country

모형1 모형2 모형3 모형1 모형2 모형3 모형1 모형2 모형3

F-test 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

Hausman test 0.00 0.00 0.00 0.5627 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

<표 3>은 에너지 집약도를 종속변수로 적용한 실증분석 결과이다. 이를 전체국가, OECD

국가, Non-OECD 국가 등 세 가지 집단으로 분류하고 각 집단을 다시 세 가지 모형으로 나

누었다. 모형1은 인적자본, 금융시스템, 인프라 등 세 가지 흡수능력과 FDI와의 상호보완적인 

효과를 모두 고려하지 않은 경우이며, 모형2는 인적자본, 금융시스템, 인프라를 고려한 경우

이다. 마지막 모형3은 이 세 가지가 흡수능력으로서 FDI와의 상호보완적인 효과를 모두 고려

하는 경우이다.

먼저 OECD와 Non-OECD 국가 모두 현지국의 FDI 유입으로 인하여 현지국의 달러당 에너

지 소비량에 대하여 정의 영향을 받는다. 즉 현지국의 FDI 유입이 많을수록 현지국의 달러당 

에너지소비는 증가된다. 이것은 Antweiler(2001)와 He(2006)의 연구와 동일한 결과를 갖는다. 

FDI의 유입으로 현지국의 생산 활동이 증가되기 때문에 에너지소비량도 증가하게 된다. 또한 

Xiong and Zhu(2007)의 연구에서는 자본과 기술이 유입되는 동시에 산업이전 등으로 인한 환

경오염이 다른 국가로부터 현지국으로 이전될 수 있음이 증명되었다. 이러한 환경오염의 이

전은 현지국에 더 많은 오염물질의 배출과 에너지 소비의 증가를 초래한다. 마찬가지로 

Zhang(2009)이 중국의 에너지집약도의 변화를 FDI의 규모, 구조, 기술 이 세 가지로 나누어 

분석한 연구결과를 통해서도 FDI의 증가가 현지국의 생산량을 증가시키고 이에 따라 에너지
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의 집약도가 증가된다는 동일한 결과를 얻을 수 있었다.

경제성장의 지표 GDP와 GDP2을 보면 OECD국가의 경우, 현지국의 GDP가 높을수록 달러

당 에너지 소비가 증가되지만, 어느 일정한 수준이 도달하면 오히려 감소한다. 이에 대한 그 

계수의 값이 상당히 유의하게 나왔다. 여기서 제곱은 일정한 수준을 넘어 계속 증가할 경우 

어떠한 현상을 일어나는지를 보기 위한 것이다. 따라서 앞서 언급한 환경쿠즈네츠곡선가설을 

검증한다. 즉, 경제발전 초기에 현지국의 에너지 소비가 증가하다가 경제발전이 일정한 수준

을 넘으면 오히려 에너지 소비가 감소되기 때문에 현지국의 경제성장 및 환경은 역U자형의 

관계를 갖는다. Schmalensee, Stoker, Judson(1998)와 Unruh, Moomaw(1998) 등의 선행연구를 통

해서도 역U자형 관계를 확인할 수 있다. 반면 Non-OECD 국가의 경우 경제발전 초기단계에

는 생산량이 많지 않으므로 에너지 소비량이 현저히 낮다가 경제발전이 많을수록 계속해서 

에너지 소비가 증가하게 된다. 따라서 Non-OECD 국가의 경제발전과 환경은 역U자형의 관계

를 보이지 않으며, 이러한 결과는 정군오와 정영근(2004)의 연구에서도 확인할 수 있다. 이와 

같이 대부분 고소득 국가에 속하는 OECD 국가는 뚜렷한 역U자형 곡선을 나타내었고, 

OECD국가에 비해 상대적으로 저소득 국가에 속하는 Non-OECD 국가는 환경쿠즈네츠곡선이 

나타나지 않았다. 

흡수능력을 고려하지 않을 경우 현지국의 인적자본, 금융시스템, 인프라가 현지국의 달러 

당 에너지 소비량에 미치는 영향을 보면 현지국의 에너지소비를 증가시키는 효과나 유의하

지 않은 결과가 나왔다. 흡수능력과 FDI의 상호보완적인 효과를 고려하는 전제 하에서는 이

와는 상이한 결과를 갖는다. OECD와 Non-OECD 국가 전체를 보면 인적자본이 흡수능력으로

써 FDI와의 보완적인 효과가 금융시스템이나 인프라보다 더 잘 발휘하여 에너지소비의 감소

효과를 촉진시켰다. 즉, 높은 수준의 인적자본을 통해 FDI가 현지국에 미치는 파급효과를 극

대화시킬 수 있으며, 이는 결국 현지국의 에너지소비를 감소시킨다. 이러한 결과는 

Borenstein(1998)등 학자들의 연구결과와 일치한다. 이와 같이 OECD와 Non-OECD 국가에서 

모두 인적자본이 FDI의 에너지 소비를 감소시키는 조절효과가 있다는 것을 증명하였다.

두 집단을 따로 볼 때는 OECD국가에서 인적자본 및 금융시스템이 흡수능력으로서 FDI와

의 보완적인 효과를 통해 현지국의 에너지 소비를 감소시킬 수 있다. 즉, OECD 국가의 인적

자본과 금융시스템은 FDI의 에너지 소비를 감소시키는 조절역할을 한다는 것을 검증한다. 이

는 Borenstein(1998)와 Alfaro(2004) 등의 학자들의 인적자본 및 금융시스템이 흡수능력으로서 

현지국의 경제성장에 조절효과가 있다는 연구와 동일한 결과를 갖는다. 반면 인프라는 그러한 

조절효과를 갖지 않는다. Kottari와 Stengos(2009) 등의 연구에서와 같이 OECD 국가의 인프라
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가 조절효과로서 FDI가 현지국의 경제성장에 미치는 영향에 대해 유의하지 않은 동일한 결과

가 나타났다. 이러한 결과가 나타난 이유는 OECD 국가는 Non-OECD 국가에 비해 높은 수준

의 인프라를 가지고 있는 것이 사실이나, 인프라가 조절효과로서 현지국의 에너지 소비를 감

소시키기 위해서는 파급효과를 갖고 FDI에 더 많은 긍정적 효과를 내어야 하므로 이러한 효

과는 선진국보다는 개도국에서 주로 나타난다(Kirkpatrick, Parker & Zhang, 2006; Rehman, Ilyas, 

2011). OECD 국가와 같은 선진국은 이미 높은 수준의 인프라를 구축하고 있으므로 이를 발전

시켜 이전보다 더 많은 FDI를 유입하거나 그 효율을 발휘하지 못한다. 또한 OECD 국가 입장

에서는 인프라는 가장 기초한 시설이고 인프라 이외에 현지국의 다른 하드웨어나 소프트웨어

가 모두 고수준이기 때문에 인프라만의 중요성을 잃었다. 그러므로 FDI의 파급효과를 촉진시

킬 수 없다. Wheeler and David, 그리고 Mody(1992)의 연구에 따르면 개도국의 경우 FDI를 통

한 긍정적인 영향을 미치는데 있어 중요한 역할을 하지만 선진국의 경우 그 역할이 개도국만

큼 중요하지 않고 효과도 크게 미치지 않는다. Kottaridi와 Stengos(2009)등의 연구자들은 현지

국의 인프라가 조절효과로서 FDI를 통한 경제성장을 가능하게 하지만 이러한 효과가 모든 국

가에서 나타나는 것은 아니라고 주장한다. 연구에 따르면 이러한 효과는 FDI와 현지국의 경제

성장이 비선형관계가 있는 Non-OECD 국가와 같은 개도국에만 적용된다. 따라서 인프라가 

FDI와의 상호보완적인 효과를 내어 FDI 파급효과를 촉진시키지 못하므로 에너지 소비를 감소

시키는 효과가 없다. 다시 말해 OECD 국가에서는 인적자본과 금융시스템만이 FDI의 파급효

과를 발휘하여 에너지소비의 감소를 촉진시킬 수 있다.

Non-OCED 국가의 경우 인적자본과 인프라가 흡수능력으로써 작용하여 FDI와의 보완적인 

효과를 통해 현지국의 에너지 소비를 감소시킬 수 있다. 즉, Non-OECD 국가의 인적자본과 

인프라가 FDI의 에너지 소비를 감소시키는 조절역할을 한다. Borenstein(1998), Kinishita(2006) 

등의 연구에서도 인적자본과 인프라가 흡수능력으로써 현지국의 경제발전에 조절효과가 있

다는 동일한 결과를 도출하였다. 반면 Non-OECD 국가의 금융시스템은 이와 같은 조절효과

를 가지고 있지 않다. 그 이유는 OECD 국가의 경우 FDI를 통한 에너지 효율을 향상시킬 수 

있는 충분한 금융시스템을 가지고 있는 반면, Non-OECD 국가의 경우는 금융시스템이 지속

적으로 성장하고 있기는 하나 여전히 초기단계에 머물고 있기 때문이다. 이것은 FDI를 통한 

에너지 효율을 향상시킬만한 파급효과를 갖지 못하므로 현지국의 에너지 소비를 감소시키지 

못한다. Non-OECD 국가 중 대표적으로 중국의 경우 금융시스템의 발전 역사가 짧아 그 체

계를 충분히 갖추지 못하였다. 따라서 자금 조달부분의 상대적, 그리고 절대적 규모는 다른 

국가에 비해 우수하지만, 자금배치의 효율부분은 대부분의 선진국보다 뒤떨어진다. 또한 
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Non-OECD와 같은 개도국의 금융시스템은 대부분 국가에 속해있기 때문에 독립성이 부족하

여 화폐정책과 같은 금융정책의 효율성을 잃었다. 비은행권 금융기구의 구조 역시 매우 불완

전한 상태이다. 특히, 증권기구, 투자신탁기구, 보험 등의 산업이 낙후되어 있다. 또한 OECD

와 같은 선진국의 경우 금융감독관리체제가 다차원적으로 제도화되어 있는 반면에 

Non-OECD와 같은 개도국의 경우 중앙은행이 단독적으로 관리 감독하는 체제이다. 이러한 

체제는 근본적인 내부조정제도를 구성하지 못하기 때문에 실질적인 효력을 발휘하지 않는다. 

이러한 이유로 Non-OECD 국가의 경우 금융시스템이 효율적인 자원배분과 같은 역할을 제대

로 발휘할 수 없으며(Zhou, 2005; Zhou, & Tan, 2005), FDI의 파급효과를 촉진시키고 에너지

의 소비에 미치는 영향이 뚜렷하게 나타나지 않는다. 이에 따라 Non-OECD 국가의 경우 인

적자본과 인프라만이 FDI의 파급효과를 내어 에너지 소비의 감소효과를 촉진시킨다. 

 

Ⅴ. 결 론

1. 요약 및 결론

본 연구에서는 OECD와 Non-OECD 40개국을 대상으로 1990년부터 2011년까지의 패널데이

터를 분석하여, FDI가 현지국의 에너지 집약도에 어떠한 영향을 미칠 수 있는지를 살펴보았

다. 선행연구에서 고려된 FDI 흡수능력이 현지국의 경제성장에 미치는 영향에 더하여, 흡수

능력이 에너지 소비에 미치는 영향을 분석하여 제시하였다. 전 세계적으로 계속해서 증가하

고 있는 FDI는 현지국의 경제발전에 긍정적인 영향을 미치고 있지만, 이와 동시에 환경문제

와 같은 부정적인 측면이 최근 대두되고 있다. 여러 선행연구에서 현지국의 기술이전, 생산

성 제고 등에 영향을 미치는 흡수능력에 대하여 많은 논의가 되었으나, 에너지 집약도에 관

한 FDI 흡수능력 연구는 많지 않았다. 선행연구에서 제시한 FDI 파급효과에 영향을 미치는 

흡수능력을 고려하여 가장 보편적으로 연구되는 인적자원, 금융시스템, 인프라를 대상으로 

살펴본 결과 OECD와 Non-OECD 두 집단 간에 서로 다른 흡수능력이 현지국의 에너지 소비

에 영향을 미치는 것으로 나타났다. 

실증분석 결과에 따르면 현지국으로 FDI가 많이 유입될수록 현지국의 달러 당 에너지 소

비량은 증가된다. 이러한 현상은 OECD와 Non-OECD 국가 모두에서 동일하게 나타난다. 
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<표 3> OECD 국가 및 Non-OECD 국가 결과 비교 (GLS)

종속변수—에너지 집약도(GDP의 달러당 총 에너지 소비)

OECD country& Non-OECD 
country

OECD country Non-OECD country

모형1 모형2 모형3 모형1 모형2 모형3 모형1 모형2 모형3

FDI
0.0021

(0.0063)
-0.0042
(0.0052)

0.2726***

(0.0958)
0.0065

(0.0049))
-0.0042
(0.0052)

0.2411**

(0.1069)
-0.0111
(0.0123)

0.0035
(0.0185)

1.1634***

(0.3518)

GDP
-0.1410
(0.0523)

-0.0969
(0.1065)

-0.1218
(0.1064)

0.5598
***

(0.2022)
-0.0969
(0.1065)

0.6640
***

(0.2445)
-0.7175***

(0.09508)
-0.3674

*

(0.2097)
-0.1908

 (0.2041)

GDP
2 -0.0040

(0.0034)
-0.0010
(0.0060)

0.0001
(0.0060)

-0.0360***

(0.0105)
-0.0010
(0.0060)

-0.0422***

(0.0131)
0.0298***

(0.0064)
0.0126

(0.0132)
0.0046

(0.0127)

(인적자본)
0.0257

(0.0162)
0.0767***

(0.0226)
0.0257

(0.0162)
0.0954

(0.0323)
0.0551

(0.0365)
0.0926**

(0.0406)

(금융시스템)
0.0061

(0.0056)
0.0037 

(0.0064)
0.0061

(0.0056)
0.0386***

(0.0090)
-0.0043
(0.0106)

-0.0046
(0.0128)

(인프라)
0.1279

(0.0217)
0.1276

***

(0.0219)
0.1279

(0.0217)
-0.0483
(0.0365)

0.2473***

(0.0526)
0.2964***

(0.0513)

FDI*흡수능력
(인적자본)

-0.0397***

(0.0123)
-0.0648***

(0.0186)
-0.0524

*

(0.0273)

FDI*흡수능력
(금융시스템)

0.0015
(0.0038)

-0.0145***

(0.0043)
0.0139

(0.0104)

FDI*흡수능력
(인프라)

-0.0086
(0.0053)

0.0039
(0.0051)

-0.0665***

(0.0210)

R2 0.4294 0.6314 0.6435 0.7280 0.7178 0.7374 0.4358 0.5472 0.6377

Observations 857 429 429 423 429 316 434 113 113

Year dummy yes yes yes yes yes yes yes yes Yes

*, **, ***는 각각 90%, 95%, 99%의 유의수준을 의미한다.

현지국의 에너지소비를 감소시킬 수 있는 FDI의 독립적인 효과는 아직 존재하지 않는다. 

하지만 현지국의 인적자본, 금융시스템, 그리고 인프라가 흡수능력으로서 FDI와 상호작용하

여 기술파급효과와 같이 에너지 효율을 제고시킬 수 있는 여러 FDI 효과를 극대화시켜 현지

국의 에너지 소비의 증가를 지연시키는 조절역할을 할 수 있다는 것을 증명하였다. 특히 세 

가지 흡수능력 중, OECD 국가에서는 인적자본과 금융시스템이, Non-OECD 국가에서는 인적

자본과 인프라가 현지국의 에너지 소비량을 감소시킬 수 있었다. 국가간 이러한 차이가 발생

하는 이유는 인프라의 경우 OECD와 같은 선진국에서는 높은 수준의 인프라가 이미 일반화
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되어 그 중요성을 잃었기 때문이며, Non-OECD 국가의 금융시스템은 지속적으로 성장하고 

있는 것이 사실이지만 여전히 초기단계에 있기 때문에 실질적인 역할을 발휘하지 못하기 때

문이다. 따라서 OECD 국가에서의 인프라와 Non-OECD 국가에서의 금융시스템은 현지국의 

에너지소비를 감소시키는 능력을 발휘할 수 없다.

FDI는 국제간 기술이전의 중요한 채널이므로, 현지국의 흡수능력과 FDI를 결합한다면 현

지국의 에너지 효율을 향상시키는 FDI 파급효과를 촉진시킬 수 있다. 이 때 현지국의 흡수능

력이 충분한 수준에 도달해야만 에너지 소비를 감소시키는 FDI 파급효과가 작용할 수 있을 

것이다. 본 연구에서는 인적자본과 금융시스템, 그리고 인프라가 현지국에서의 FDI 혜택을 

증대시켜 에너지 소비를 감소시키는 매우 중요한 역할을 한다는 것을 강조하고자 한다. 만약 

FDI 파급효과와 상호작용 할 수 있는 현지국의 흡수능력이 존재하지 않거나, 또는 충분한 수

준까지 발전하지 않았다면, 에너지소비를 감소시키는 FDI 혜택을 받을 수 없다. 다시 말해 

현지국의 에너지 소비를 감소시키는 효과는 FDI와 세 가지 흡수능력인 인적자본, 금융시스

템, 그리고 인프라의 상호작용에 따라 좌우된다. 따라서 현지국의 FDI 유입만을 강조하고 흡

수능력인 현지국의 인적자본, 금융시스템, 인프라의 수준을 간과해서는 안 되며, 이러한 흡수

능력을 증진시키는 동시에 안정적으로 경제를 발전시켜 나가야 한다. 

특히, Non-OECD 국가는 OECD 국가에 비해 에너지 소비와 같은 환경문제에 있어 취약하

므로 이들 국가에서는 지속 가능한 경제성장을 위해 환경문제를 더욱 간과해서는 안 된다. 

여러 국가들이“선오염-후치료”라는 개념 아래 경제발전에 이로운 FDI 뿐 아니라, 오염집약적

인 산업의 FDI 마저 자국으로 유입한다. 이러한 FDI 유입은 단기적으로 경제발전에 일조하

기는 하나, 이것의 대가로서 환경이 오염되고 국민들은 이로 인한 피해를 입을 수밖에 없다. 

결국 오염집약적인 산업의 FDI 유입은 장기적으로 현지국의 지속가능한 성장을 불가능하게 

할 것이다. 환경은 한 번 오염되면 복원하기가 어려우며, 그 비용은 FDI의 경제적 효과를 초

과할 것이다. 흡수능력의 제고는 FDI를 통한 각종 혜택의 파급효과를 증가시켜 현지국에 여

러 긍정적 효과를 나타낸다. 또한, 흡수능력으로서가 아닌 인적자본, 인프라, 그리고 금융시

스템 그 자체의 성장으로도 현지국의 경제성장과 국민의 편의를 향상시킬 수 있다는 여러 

선행연구가 있다. 따라서 많은 양의 FDI를 유입하기 전에 자국의 흡수능력을 높이는 것이 지

속가능한 경제성장을 가능하게 하며, 현지국의 환경오염 문제를 완화시킬 수 있는 가장 바람

직한 방법이다.

본 연구에서 가장 중요한 요소는 흡수능력이나, 이에 대한 직접적인 변수가 존재하지 않으

므로 그 대신 인적자본, 금융시스템, 그리고 인프라를 이용하여 이를 측정하였다. 인적자본의 
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경우 손실된 데이터가 상대적으로 많아 그 결과가 다소 엄격하지 않을 수 있다는 한계점을 

가지고 있다. 향후 이러한 한계점을 보완하여 개별국가의 지역간 흡수능력의 차이에 대하여 

자세히 연구하고자 한다. 
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ABSTRACT

The impact of Foreign Direct Investment on Energy 

intensity: focus on absorptive capacity as moderator*

Xiao Xue, Wang․Yun-Seop, Hwang

1)

The complementary effect between FDI and its absorptive capacity has drawn more attention than 

before. This paper intended to explore the relationship between energy intensity and such complementary 

effect. The absorptive capacity of FDI shows various aspects among which we focus on the human capital, 

the financial system and the infrastructure in this paper. Using the panel data from 1990 to 2011, the study 

is processed between the 20 OECD and 20 Non-OECD countries. The empirical results shown that for 

OECD country, a complementary effect exists between FDI and its absorbability and it has the controlling 

effect on energy reduction. But the effect is only significant in the human capital and the financial system. 

The infrastructure variable is less important in OECD country due to their high development level. 

However, for non-OECD country, the complementary effect between infrastructure and FDI reduces energy 

consumption significantly, it can get to the point that the process for infrastructure to attract FDI and also 

benefits from it only blow its way to the Non-OECD, developing countries, without andy special effects 

for the OECD countries which has already highly build up their infrastructure. Also, the financial system 

in Non-OECD countries is at the primary stage yet, which is not easy to contribute efficiency. To make 

a conclusion, the complementary effect between infrastructure and FDI in OECD country and which 

between finical system and FDI in non-OECD country cannot enhance energy efficiency as expected.

Key Words : Energy intensity, FDI, FDI absorptive capacity, complementary effect
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