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I. 서 론

우리나라의 해외직접투자는 1980년 대 중반이후부터 본격적으로 추진되

었다. 이시기해외직접투자확대는국제수지흑자에힘입은경제력확대, 원

화절상및인건비상승등대내적요인과미국및 EC 등선진국의수입규제,

보호무역강화등대외적요인의결합에따른것이었다. 특히, 1980년대후반

이후 임금과 지가 상승 등으로 인하여 가격경쟁력이 지속적으로 악화되고

국제경제의지역주의화와글로벌화가추진됨에따라생산기지를해외로이

전하여가격경쟁력을유지·보완하기위한전략적대안으로해외투자가적

극적으로추진되었다.

1990년대후반까지대기업이우리나라해외직접투자금액의약 80%를차

지하며해외직접투자를주도해왔으나, 2000년대들어중소기업의해외직접

투자가활성화되기시작하였다. 이와같이우리나라기업의해외직접투자의

저변이넓어지고투자규모도확대되면서투자기업의경영성과에대한성공

과실패요인에대한관심이증가되었다. 특히최근에는성공적인기업의투

자진출전략중현지화에대한관심이고조되고있다.

현지화는해외로진출한기업이독립된경영주체로서현지사회에정착하

는것을말한다. 인적자본, 원재료및부품, 기술, 자본등의경영자원을현지

에서조달하고현지시장에적합한마케팅전략과현지사정을감안한조직을

구축하는것이현지화의주요과제이다. 또한기업은사회적인존재이기때

문에 고용, 수출, 기술이전, 인재육성측면에서 현지정부나 현지사회로부터

인정받는것도현지화의중요한내용이된다. 즉, 현지화는본국의경영방침

과시스템을원형으로삼되마케팅, 생산, 조직, 회계등기업활동전분야에

서현지사회에적합한독자적인경영시스템을구축하고현지사회에융화함

으로써현지에서성공적인사업활동을추구하는것이라고할수있다(김용

규 2000).

현지화는 경영환경 변화에 대한 적응력, 생산기지에서 내수시장진출 확

대, 세계시장 통합화로 인한 기업간 경쟁심화와 투자진출국의 요구에 의해
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필요하게된다. 우선기업들이해외시장에생산및판매법인을설립할때낯

선기후, 문화, 투자진출국의정부규제등으로인해본국에서적용하던생산,

판매, 홍보 등 전략의 변화가 불가피하게 된다. 또한 제조업의 경우 저임금

등비용절감을위한생산기지확보차원에서투자진출목적이내수시장진출

확대로전환되는경우가있을수있다. 아울러각국의시장개방이진행되면

서글로벌기업과토착기업들이하나의시장에서경쟁해야하는상황에직면

하는 경우가 증가하고 있다. 따라서 투자진출국의 성공적인 사업정착을 위

해연구개발, 판매, 광고등에서현지기업과의협력이중요시되고, 지역네트

워크강화등끊임없는파트너발굴을위해생산과교역비용을줄여자신의

경쟁력을키워가고있는실정이다. 마지막으로투자진출기업의현지화는투

자진출국정부가현지인인력채용증가를목적으로암묵적인요구를하기도

하며, 소비자및현지직원들에의해제기되기도한다.

그간국내에서도현지화가기업성과에중요한역할을미치는핵심요소로

인식되어이에대한연구가진행되어왔다. 그러나지금까지연구는중국및

동남아시아 등 일부 지역에만 편중되어 왔다. 우리기업의 중남미 투자진출

역사가 30년을넘고, 최근자원개발, 건설·플랜트, 제조업생산기지등의투

자진출대상으로중남미의중요성이부각되고있음에도불구하고아직까지

중남미에진출한한국기업의현지화와기업성과에대한연구는전무한상황

이다. 이에본연구는중남미진출한국기업의현지화가경영성과에어떠한

영향을미치는지에대한최초의연구로서의미가크다고할수있다.

본고의구성은다음과같다. 서론에이은 II장에서는현지화와우리나라대

중남미투자에대한이해제고를위해현지화에대한기존문헌과우리나라의

대중남미투자 추이를 개괄한다. III장에서는 본 연구에서 사용한 자료, 변수

및분석방법을소개하고, IV장에서는계량경제모형을이용하여현지화가중

남미진출우리기업의성과에어떠한영향을미쳤는지실증분석한다. 마지

막으로V장에서는본연구의결과를요약하고정책적함의를제시한다.
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II. 기존 문헌 및 대중남미투자 추이

1. 기존연구

기업의현지화에대한연구는연구자들이어떻게현지화의개념정의를하

느냐에따라다양하다. 현지화를기업의경영분야인인적자원, 경영관리, 마

케팅, 생산및기술, 자원조달분야등으로나누어현지화의정도를측정하거

나, 자회사와 모회사간의 관계 또는 기업의 내부·외부적 측면에서 현지적

응정도를파악하기도한다. 이러한현지화의개념에대해 Perlmutter(1969)

는기업활동의주요부분을현지에서수행함으로써독자적으로생존하고현

지국기업으로정착해가는과정으로정의하였으며, Jarillo & Martinez(1990)

은현지에서부가가치활동수행정도라는개념을사용하여자회사현지화의

요소로 파악하였다. Slim(1977)은 기업들의 현지화정도를 진출기업의 분권

화정도를기준으로분석한결과, 말레이시아에투자한다국적기업들의현지

화는 경영성과에 긍정적인 결과를 준다고 제시하였다. Mariotti &

Piscitello(1995)는 이탈리아에 진출한 다국적기업의 경우 현지국의 특성 중

진출국가에대한정보비용(information cost)이기업성과에영향을미친다고

주장하였다. Christmann & Yip(1999)은 37개국가에진출한다국적기업의자

회사를대상으로진출국가의경제발전수준, 산업구조, 기업특성과자회사의

전략이 기업의 경영성과에 어떠한 영향을 주는지 실증분석을 하였다. 분석

결과, 현지시장특성이기업의경영성과에가장큰영향을주었고, 산업구조,

자회사 전략과 기업의 특성의 순으로 경영성과에 커다란 영향을 주는 것으

로분석되었다.

국내연구로 박길상(1999)은 미주 및 동남아지역에 투자한 한국섬유산업

을대상으로해외직접투자의동기, 투자성과및문제점을조사·분석하였다.

그 결과, 한국섬유기업의 해외직접투자에 대한 주요 동기는 선진국의 무역

장벽 강화, 국내임금의 인상, 현지의 낮은 생산비 이용, 뛰어난 제조기술 등

으로조사되었다.
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또한김용규(2001)는북미시장에진출한 307개업체(유효설문지는 61개

기업)를대상으로설문조사를실시한후해외직접투자의사업성과를분석하

였다. 특히한국해외자회사의현지화의필수요소인사업성과를결정하는요

인으로시장지향성을중심으로기업특유요소, 경쟁전략, 시장특유요소가해

외자회사의성과에미치는독립효과와현지시장환경이시장지향성과해외

자회사와의 관계에 어떻게 영향을 미치는지 조정효과를 실증분석 하였다.

연구결과, 시장지향성이 높은 기업일수록 해외자회사의 사업성과는 향상되

는것으로나타났다. 아울러기업특유요소인기업의규모, 국제화경험및차

별화우위경쟁전략은해외자회사의사업성과에영향을미치나시장지향성

에비하여사업성과에상대적으로적게영향을미치는것으로나타났다.

이일주·이두원(2009)은 동남아진출 한국기업을 대상으로 해외직접투자

성과를연구하였다. 이연구에서는동남아지역중최근 10년간우리나라의

해외직접투자가활발하게이루어지고있는인도네시아, 베트남, 말레이시아

3국을대상으로우리나라해외직접투자현지법인의투자성과를분석하였다.

실증분석 결과, 기업의 규모가 크고 합작투자의 형태이며 수출보다는 내수

위주의기업일경우더높은성과를보이는것으로나타났다.

한편 중국진출 한국기업의 경영성과에 대한 연구는 타 지역에 비해 상대

적으로활발한편이다. 먼저한충민(2000)은한국기업의중국직접투자의성

과를결정하는요인을실증분석하였다. 이연구에서는 91개기업을대상으

로투자성과요인을크게기술, 국제화경험, 소유지분유형등 3가지로분류

해 조사 하였다. 실증분석결과, 기술의 노동 집약도, 현지적합 정도 및 투자

기업의 국제화 경험이 경영성과에 유의한 영향을 미치는 것으로 나타났다.

반면에 소유지분 유형은 현지매출 비중 및 현지조달 비율과 밀접한 관계가

있는것으로발견되었다.

또한 장혜지외(2005)는 중국진출 한국기업 147개 기업(유효설문지 86개)

을대상으로한설문조사결과를토대로, 현지국시장특성, 경쟁특성요인, 기

업특유요인, 그리고 현지화 특성요인이 투자성과에 미치는 영향력 및 이들

이
베
로
아
메
리
카
연
구

004

005

Revista
 Ib

eroa
m

erica
na

 21.2

01권기수(1-24)  2010.11.18 5:18 PM  페이지5



의상대적중요성을비교·분석하였다. 또한소유지분배분방식을단독투자

와 합작투자의 형태로, 투자동기의 유형을 중국 내수시장지향형과 한국을

포함한중국이외의수출시장지향형으로구분하여살펴보았다. 분석결과, 시

장특성요인중에서는시장잠재력, 국가간동일성, 경쟁특성요인중에서는지

역내에서의경쟁자수가유의한영향력을보였으며, 지리적근접성은부(-)

의영향을미치는것으로나타났다. 기업특유요인중에서는생산능력및연

구개발능력, 그리고마케팅능력이중요한영향변수로나타났다. 반면현지

화특성요인 중에서는 현지유통망 구축, 현지인력 활용, 그리고 업무의 현지

화 등이 투자성과에 유의한 영향을 미치는 것으로 나타났으며, 현지사회와

의 융화와 원부자재 조달정도는 제한적 차원에서 유의한 영향을 미치는 것

으로나타났다.

권영철(2009)은중국(유효설문지 152개기업)과인도(유효설문지 16개기

업)시장에진출한한국기업의현지자회사의역할이경영성과에미치는영향

을분석하였다. 구체적으로“시장지향성-현지화-경영성과”모델에의거하여

분석한 결과, 시장지향성 및 현지화는 현지자회사의 경영성과에 매우 유의

한영향을미치는것으로규명되었다. 또한시장지향성은현지화의주요선

행변수로나타났다. 그러나“시장지향성-현지화-경영성과”메커니즘에있어

현지국시장의경쟁강도의매개효과는없는것으로나타났다.

이상에서 살펴본 바와 같이, 우리나라에서 지역을 대상으로 한 해외직접

투자연구는중국을제외하고는매우미미한실정이다. 그중에서도특히우

리나라의대중남미직접투자에대한연구는거의전무한상황이다. 이같이

중남미에대한연구가전무한이유는최근까지우리나라의해외직접투자의

대부분이중국, 미국및아시아국가등일부국가/지역에편중되어있어상

대적으로중남미에대한관심이적었던측면이크다고하겠다.

2. 대중남미투자 추이 및 특징

한국의해외직접투자는 1980년대중반까지만해도투자금액과건수모두
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매우 미미한 수준이었다. 그러나 1986년 해외투자촉진을 위한 정부의 해외

투자제도개선을계기로해외직접투자가점차증가하기시작하였다.

이와 같은 전체적인 해외투자 증가 추세에 편승하여, 우리나라의 대중남

미 투자도 1980년대 중반이후 증가하기 시작하였다. 1987년 이전까지 연평

균백만달러대에불과하던투자규모가이시기에는 4,400만달러대수준으

로크게증가하는등가파른상승세를보였다. 이같은투자급증세에힘입어

우리나라의해외투자에서차지하는중남미지역의비중은 1989년약 10%에

육박하기도하였다.

대중남미직접투자증가추세는 1990년대초반잠시주춤했으나 1994년이

후 NAFTA 출범, MERCOSUR 공고화, 중남미경제의안정등의요인에힘입

어다시급등세를보이기시작하였다. 특히중남미지역에대한전반적인투

자여건이 크게 개선되고 있는 가운데 1996년 대통령의 중남미 순방은 우리

기업의대중남미투자에관심을고조시키는촉발요인으로작용하였다. 연평

균 투자규모도 이전시기 천만 달러대 수준에서 2억 2,780만 달러 수준으로

급등하였다. 대부분의투자가브라질, 멕시코에집중되었으며페루를비롯한

안데스지역에대한투자도크게증가하였다.

1990년대중반이후급증세를보이던대중남미투자는 1997년을최고점으

로하락세를보이다 1999년이후급락하였다. 이시기투자감소는외환위기

이후 우리기업의 투자여력 상실과 브라질, 아르헨티나 등 남미의 경제위기

와 맞물려 증폭되었다.1) 그 결과, 이 시기 연평균 투자규모는 이전시기보다

크게감소한 1억 5,762만달러에머물렀다.

이와 같은 전반적인 투자 감소세 속에서도 페루 광업부문에 대한 투자가

크게 증가하면서, 2002년부터 대중남미 투자하락세를 반전시켰다. 특히 대
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1) 특히 주목되는사실은우리나라의외환위기여파로 1996년대통령 중남미순방을
전후, 계획되었던우리기업의對중남미투자가대부분취소되었다는점이다. 대표
적으로브라질의경우당시우리기업의투자계획은총 40억달러를상회했는데이
중 LG전자의투자를제외한대부분의투자가취소되거나보류되었다.
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페루투자는광업부문중에서도유전개발분야에집중되었다. 이에따라이

시기페루에대한투자비중은 28.6%를기록, 멕시코(14.1%), 브라질(8.7%)을

크게앞질렀다. 우리나라의대표적인섬유봉제투자지역인중미지역에대한

투자도상승세를보였다. 이시기중미지역에대한연평균투자규모는 1,763

만달러를기록, 이전시기의 772만달러를크게웃돌았다.

최근들어중남미지역은세계적인원자재난에힘입어천연자원의보고로

서새롭게주목받기시작하였다. 이같은분위기에편승해그간주춤했던우

리나라의 대중남미 투자도 증가세로 돌아서고 있으며, 대중남미 투자는 제

조업 투자대상지이나 자원투자처인 페루와 브라질, 멕시코 등에 집중되고

있다.

우리기업의 對중남미 투자전략은 지역별·국가별로 뚜렷한 유형을 보여

준다. 먼저제3국, 특히미국시장우회진출을위한효율성추구형전략은멕

시코와중미에서나타나고있다. 주요투자분야는전자제품및부품, 섬유의

류제품, 완구등이다.

둘째, 중남미지역의풍부한천연자원개발을겨냥한자원개발형투자전략

은유전, 광물, 임산물, 수산자원등다양한분야에서나타나고있다.

셋째, 현지 내수시장을 겨냥한 시장추구형 전략은 제조업의 경우 멕시코

와 브라질에서 주로 추진되고 있으며 서비스업의 경우 대표적으로 도소매
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<그림 II-1>  우리나라의 對중남미직접투자 추이
자료 : 한국수출입은행.
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형태로나타난다. 특히남미지역에대한투자는현지시장확보형성격이강

하다. 멕시코 및 중미지역에 대한 투자와는 달리, 남미지역, 특히 브라질에

대한투자는현지시장확보를위한시장추구형목적이크다. 이는현지투자

기업의매출구조면에서볼때제3국수출이극히저조한것에서도확인된다.

III. 연구방법

1. 자료

본 연구에서는 중남미진출 한국기업 총 470개 기업을 대상으로 2009년 8

월부터 2009년 12월까지 이메일·팩스·전화·현지방문조사 등을 통해 설

문조사를 실시하였다. 설문조사 결과, 총 136개 기업의 설문이 최종적으로
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<표 II-1>  한국기업의 對중남미 투자진출 전략유형

투자전략 주요분야및국가
석유
페루, 콜롬비아, 에콰도르, 아르헨티나, 브라질

광물
브라질, 페루, 파나마, 칠레, 베네수엘라

자원개발형 상 품 삼림
칠레

수산
파나마, 페루, 칠레, 우루과이, 아르헨티나

서비스

상 품 전기전자
브라질, 멕시코

시장확보형 도소매

서비스
아르헨티나, 파나마, 멕시코, 브라질

통신
멕시코, 카리브

전기전자

상 품
멕시코

효율성추구형 섬유의류
멕시코, 중미·카리브지역

서비스

자료: 필자작성, ECLAC.

투자전략 주요분야및국가
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유효설문지로선정되었다2).

2. 변수의 설정 및 측정방법

본연구는중남미에진출한한국기업의설문조사결과를분석대상으로한

다. 우선 종속변수인 경영성과는 매출액과 순이익에 대해 경영자가 판단하

는 5점척도를기준으로측정하였다3). 예를들어매출액이증가하거나순이

익의흑자가지속되면 5점, 매출액이평년수준이거나순이익이흑자로반전

되면 3점, 매출액이감소하거나순이익이적자기조이면 1점을부여하였다.

한편본연구에사용된설명변수들은기존연구에서흔히인용된변수들중

에서자료이용이가능한변수들을사용하였다. 우선투자기업의규모와경영

성과와는정(+)의상관관계를가질것으로예상할수있다. 기업의규모가클

수록생산등에서규모의경제효과를볼수있을뿐만아니라연구개발(R&D)

활동을통한기술의습득및경험축적에유리하기때문이다. 본연구에서는

한국인종사자를포함한전체종업원수를기업의규모로측정하였다.

또한 경영성과에 영향을 미치는 변수로 진출기업의 현지 경쟁력 유지 요

인을고려할수있다. 본설문조사에서는진출기업의경쟁력유지요인을가

격경쟁력, 생산품의품질, 브랜드이미지, 앞선기술등 9개항목으로구분하

여 5점척도를조사하였다.

현지 환경에 대한 기업의 적응력을 판단하기 위한 방법으로 현지화에 대

한 연구가 있다. 기존 연구들은 현지화에 대한 정의를 다음과 같이 하고 있

다. 즉, 현지화란해외직접투자를통하여국제사업활동을수행하는기업이

자신의경쟁적지위를향상시키기위해진출국가혹은지역의상이한문화
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2) 본자료는외교통상부-대외경제정책연구원이 2009년공동으로실시한한국기업의
대중남미투자진출기업설문조사를통해수집된자료이다.

3) 경영성과를측정하기위해서는매출액영업이익률, 총자산영업이익률등의기업의
재무제표를사용할수있으나, 이러한기업내부자료를현실적으로얻기는어려웠
다. 이와같은재무제표문제점을극복하기위한대안으로기존에많은연구들에서
시장이나 기업의 만족도를 경영성과의 대리지표로 사용해 측정하고 있다(Killing,
1983; Schaan, 1983, Geringer and Hebert, 1991; Beamish, 1993).
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<표 III-1>  변수설명

구분 변수및정의 척도

매출액및순이익: 현지법인의최근 5점척도(증가/흑자지속 : 5점, 평년
경영성과

3년간(’06~08)성과지표 수준/흑자반전 : 3점, 감소/적자
기조 : 1점)

기업규모
총종업원수 현지종업원수와한국인포함종업원수
투자금액 현지투자금액(천달러)

현지진출 현지진출연수 2009년을기준으로현지진출연수를
연수 뺀값으로정의

가격경쟁력
생산품의품질
브랜드이미지
앞선기술
현지시장에서의마케팅우의
수출시장에서의마케팅우의
앞선경영기술
앞선유연성과적응력
현지정부와의교섭력
신제품도입에관한결정
판매제품의가격결정
매출목표결정
해외혹은현지의새로운시장진출
생산량결정
주요원료, 부품의구매결정
신규설비구매와생산설비확대결정
조직구조의변경결정
종업원의채용, 승진급여결정
자금조달결정
시장성
정치적안정
성장잠재력
현지유통망
인프라
인접국가진출이용이
현지정부효율성
현지금융접근성
금융비용
과세수준
자본유출입
계약과지불
가격규제
직접투자로서적합성
자원개발대상국가로서적합성
현지시장에대한예측가능

구 분 변수및정의 척 도

5점 척도(매우 중요 :5점, 보통 3
점, 중요치않음 1점)

진출기업
경쟁력

유지요인

현지화
정도

현지시장
특성

5점 척도(현지주도 : 5점, 대등 :
3점, 본사주도 : 1점)

5점 척도(정말 그렇다 : 5점, 보
통 : 3점, 전혀아니다 : 1점)
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나경영환경특성에맞추어현지사업단위를적응시켜가는과정이라고볼

수있으며, 기업의경영현지화에대한연구는주로경영관리기능별, 의사결

정권한의위양정도, 인적자원관리등을나누어볼수있다(이일주외 2009).

본 연구에서는 의사결정권한의 위양정도를 현지화 정도로 조사 하였다. 의

사결정권한의 위양은 신제품 도입에 관한 결정, 판매제품의 가격결정, 매출

목표, 매출목표결정, 해외혹은현지새로운시장진출, 생산량결정, 주요원

료·부품의 구매결정, 신규 설비 구매와 생산설비 확대결정, 조직구조의 변

경결정, 종업원의 채용·승진·급여결정, 자금조달 등 총 10개 문항에 대해

5점척도로구분하여조사하였다.

마지막으로해외직접투자입지선택에서중요한결정요인중의하나로장

소특유요인(국가특유요인이나 환경특유요인)을 들 수 있다. 본고에서는 국

가특유요인 즉, 현지시장의 특성을 설명변수에 도입하였다. 본 연구에서 현

지시장의특성은내수시장의크기, 정치적안정성, 현지유통망및인프라의

구비정도등총 16개항목으로구분하여조사하였다.

본연구에사용된변수에대한측정방법및척도에대한요약은 <표 III-1>

과같다.

3. 분석방법

실증분석을 위해 주요 변수들을 추정하고, 각 변수에 대한 기초통계량을

추정하였다. 평균값을추정한결과, 종속변수인매출액과순이익은 5점만점

에각각 3.4점, 3.3점으로평균을약간상회하는수준으로나타났다. 또한설

명변수중기업의규모를나타내는종업원수는 419.4명으로조사되었다. 한

국기업의대중남미진출평균연수는 9.1년으로나타났다.

다음으로 기업의 현지화정도와 경쟁력(진출기업 경쟁력 유지 요인)은 각

각 3.5점, 3.8점으로 평균 이상인 것으로 나타났으며, 현지시장특성은 2.8점

으로평균보다소폭이래에있는것으로나타났다.

현지화가기업의경영성과에미치는연구는기업의경영성과측정지표로
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투자수익률, 매출액, 공헌도, 시장점유율, 순이익등기업의재무성과를사용

한다. 또한기업의경영성과는직무만족도, 조직몰입, 근로자가인식하는업

무성과 변화, 직장매력도, 계속근무의사 등으로 측정하기도 한다. 본고에서

는현지화정도를총 10개부분으로세분화하여분석하였는데, 척도기준으로

생산량결정이 4.3점으로 가장 높게 나타났다. 그 다음으로 종업원의채용과

승진급여결정이각각 4.0점, 매출목표결정이 3.8점순으로나타났으며, 자금

조달이가장낮은점수(2.8점)를기록했다.
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<표 III-2>  변수의 기초통계량 I

매출액 순이익 종업원수 진출연수 현지화 경쟁력 현지특성
평균 3.4 3.3 419.4 9.1 3.5 3.8 2.8

중위수 3.0 3.0 66.5 8.0 3.6 3.8 2.8

최대값 5.0 5.0 6,576.0 36.0 5.0 5.0 5.0

최소값 1.0 1.0 2.0 0.0 1.0 1.8 1.1

표준오차 1.6 1.7 862.2 7.1 1.0 0.8 0.6

표본수 116 97 132 134 80 112 118

매출액 순이익 종업원수 진출연수 현지화 경쟁력 현지특성

<표 III-3>  변수의 기초통계량(현지화정도)

현지화정도
① ② ③ ④ ⑤ ⑥ ⑦ ⑧ ⑨ ⑩

평균 3.2 3.5 3.8 3.3 4.3 3.6 3.2 3.6 4.0 2.8

중위수 3.0 4.0 4.0 3.0 5.0 4.0 3.0 4.0 5.0 3.0

최대값 5.0 5.0 5.0 5.0 5.0 5.0 5.0 5.0 5.0 5.0

최소값 1.0 1.0 1.0 1.0 1.0 1.0 1.0 1.0 1.0 1.0

표준오차 1.6 1.7 1.4 1.6 1.2 1.6 1.5 1.4 1.3 1.6

표본수 64 72 74 75 64 66 63 76 77 72

주 : ①신제품 도입에 관한 결정 ②판매제품의 가격 결정 ③매출목표결정 ④해외 혹은
현지의 새로운 시장진출 ⑤생산량 결정 ⑥주요 원료, 부품의 구매결정 ⑦신규설비
구매와 생산설비 확대 결정 ⑧조직구조의 변경 결정 ⑨종업원의 채용, 승진급여결
정⑩자금조달결정

현지화정도
① ② ③ ④ ⑤ ⑥ ⑦ ⑧ ⑨ ⑩
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IV. 실증분석

1. 추정모형

자기상관이시계열자료의분석에서많이발생하는것과는달리이분산의

문제는횡단면자료에서일반적으로나타난다. 이러한이분산이나타나는경

우최소자승추정량의불편성과일치성은유지되나, 회계계수추정량의분산

이 커져 효율성이 낮아지게 되어 선형불편추정량(Best Linear Unbiased

Estimator : BLUE)이되지못한다.

산업별로 한국의 대중남미 투자응 광업, 섬유, 의류, 전자 등 여러 산업에

서이루어지고있다. 따라서이러한산업또는기업간의이질성을통제하는

것또한중요한문제이다. 본고에서는UN의국제표준산업분류(International

Standard Industrial Classification of All Economic Activities, Revision 3.1 : ISIC

Rev. 3.1)를참조하여실증분석에산업별더미4)를추가하여위와같은문제를

고려하였다.

위와같은요인들을고려한본연구의추정방정식은다음과같다.

Pij = a + b1Sizeij + b2Yij + b3Comij + b4Chari + b5Localij + b6Dij + eij ..............(1)

단, Pij는 i국에진출한 j기업의기업성과, Sizeij는 i국에진출한 j기업의규모,

Yij는 i국에진출한 j기업의현지진출연수, Comij는 i국에진출한 j기업의
경쟁력, Charij는 i국의현지시장특성, Localij는 i국에진출한 j기업의현
지화정도, Dij는 i국에진출한 j기업의산업군더미변수, eij는오차항

2. 추정결과

앞서 제시한“현지화정도가 높을수록 기업의 경영성과는 높아진다.”라는

<가설> 을검증한결과는아래 <표 IV-1>에나타나있다(<부록 1>참조). 전술
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4) 산업별더미는한국기업이대중남미에투자한산업으로섬유의류산업, 출판인쇄업,
철강화학산업, 전기전자산업, 기계장비산업, 기타(도소매및개인잡화등) 으로 6개
산업으로분류하였다.
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한바와같이경영성과를기업의매출액과순이익으로구분하여분석하였다.

우선 매출액을 경영성과로 파악한 실증분석 결과, 기업규모는 경영성과에

긍정적인효과를주는것으로나타났다. 즉, 기업의규모가클수록매출액에

어느 정도 긍정적인 효과를 주는 것으로 판단할 수 있다. 또한 가격경쟁력,

생산품의 품질, 브랜드 이미지 등과 같은 진출기업의 경쟁력도 경영성과에

긍정적인 영향을 주는 것으로 나타났으나, 통계적으로 유의한 수준은 아닌

것으로 분석되었다. 그러나 현지진출 연수는 경영성과에 부정적인 효과를

주는것으로나타났다. 이는현지에진출하여쌓은경험이경영성과제고에

도움을줄것이라는일반적인예상과는반대되는결과이다. 한편시장성, 정

치적안정성, 현지유통망, 인프라등을포함한현지시장의특성은경영성과

에긍정적인영향을주고통계적으로도유의한수준을나타냈다. 반면일반

적인 현지화(평균) 계수는 양(+)이나 유의한 수준을 나타내지 못하였다. 이

는현지화정도가기업성과에반드시긍정적인영향을미친다고보기는어렵

다고 해석할 수 있다. 그러나 현지화정도를 세분한 변수 중“신제품도입”이

나“판매제품가격”은기업의경영성과에긍정적인효과를주는것으로분석

되었다. 이는신제품도입과판매제품가격결정에대한현지화정도를높일수

록기업의경영성과가높아지는것으로어느정도상식에부합한다고할수

있다. 즉, 중남미현지시장에진출한기업은현지시장의수요에대응해서신

축적으로 신제품이나 판매제품의 가격을 조절할 수 있는 결정권을 갖는 것

이기업의매출액을높이는데도움이된다는사실을시사한다.

한편경영성과를순이익을기준으로사용한실증분석결과는전술한매출

액을기준으로한결과와다소차이가있었다. 우선기업규모는매출액과는

달리순이익에긍정적인영향을주지못하는것으로나타났다. 즉, 계수값이

마이너스(-)이며통계적으로유의하지못했다. 현지진출연수, 즉해당국가에

진출연수가 긴 경우도 기업의 순이익에 아무런 영향을 주지 못하는 것으로

드러났다. 반면에 현지시장의 특성은 매출액을 종속변수로 하였을 경우와

동일한 결과가 도출되었다. 그러나 현지화정도는 앞선 연구 결과와 차이가
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있었다. 우선 현지화(평균지수) 계수는 마이너스(-)이면서 통계적으로 유의

하지못한결과가나타났다. 그러나매출액을종속변수로사용한경우와동

일하게“신제품도입”은 현지화정도가 높을수록 기업성과에 긍정적인 영향

을주는것으로입증되었다(<부록 1>참조).

V. 결 론

본연구는중남미에진출한한국기업들을대상으로한설문조사를바탕으

로 현지화가 기업의 경영성과에 미치는 효과에 초점을 맞추었다. 총 136개

기업을 대상으로 실증 분석한 결과, 기업규모가 크고, 현지시장특성(시장이

크거나, 정치적안정성및시장잠재력이높을수록)이양호할수록더높은기

업성과를보이는것으로나타났다.

또한현지화는기업성과에긍정적인영향을주나통계적으로유의하지못

한것으로나타났다. 다만, 종속변수를매출액을기준으로하였을경우현지

화정도 세부변수 중“신제품도입”과“판매제품가격”이 기업의 경영성과에

긍정적인 효과를 주는 것으로 분석되었으며, 순이익을 기준으로 하였을 경

우“신제품도입”결정이기업성과를높일수있는방안으로제시되었다.

본연구는다음과같은한계점을갖는다. 먼저본연구에서사용한횡단면

자료는 특정시점에서 여러 개체에 대한 조사이기 때문에 변수들 간 정적관

계만을추정할수있었다. 이에따라시간의흐름에따라기업의경영성과에

영향을주는기업특유요인및시장환경요소등은데이터수집의어려움때

문에분석에충분히반영하지못했다.

둘째, 본 연구에서 사용된 중남미진출 한국기업의 표본수가 크지 않다는

점이다. 이는설문조사에서종종제기되는애로사항이기도하다. 따라서향

후조사의신뢰도를높이기위해서는중남미지역에진출한한국기업의표본

확대를통한투자성과분석이필요할것으로보인다.

마지막으로본연구에서는중남미지역전체를분석대상으로하다보니우
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리기업의 對중남미 소지역별·국가별 투자전략을 고려한 분석이 시도되지

못했다. 앞서 살펴보았듯이 우리기업의 중남미 투자 진출 전략은 미국시장

우회진출을 위한 효율성 추구형, 중남미지역의 풍부한 천연자원 개발을 겨

냥한자원개발형, 현지내수시장을겨냥한시장추구형으로대별된다. 따라서

추후연구에서는소지역별, 국가별로상이한우리기업의투자전략을고려한

연구가수행되어야할것으로보인다.
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