
Asia-Pacific Journal of Business

Vol.7, No.2, December 2016 (pp.61-76)

https://imr.kangwon.ac.kr/apjb.7.7.201606.61.

APJB

ISSN 2233-5900 (Print)

ISSN 2384-3934 (Online)

션즈펑a

 강원대학교 국제무역학과 박사과정

김태인b

 강원대학교 국제무역학과 부교수

APEC국가간 언어의 투자 결정요인 분석

The Language Determinant Analysis of Investment Among 
APEC Member Economies
Zhi-Feng Shena,  Tae-In Kimb

aPh.D Candidate, Department of International Trade and Business, Kangwon National University, South Korea
bProfessor, Department of International Trade and Business, Kangwon National University, South Korea 

Received 8 June 2016, Revised 20 June 2016, Accepted 20 December 2016

Abstract
This study aims to establish ways of how languages are used as determination factors for 
investment decisions among Asian countries where used languages are diversified. According 
to the analysis result, language segmentation of the investing country increases investment 
whereas the language segmentation of the invested countries is analyzed as the decreasing 
factor of investment. Also, it is analyzed that the further the linguistic distance between the 
investing country and the invested country the more investment increases. In the aspects of 
approached language distance and investment time selection, along with the increased linguistic 
distance, the elasticity to foreign direct investment is apprehended to be more flexible than 
other forms of investment. Such result shows the more segmented the languages of the 
targeted invested country the more investment cost will increase and therefore the results in 
linguistic distance can be explained as diversification of the invested country and the result to 
the forming of bridgehead at the invested area. 
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Ⅰ. 서론

대한민국 정부는 2013년 6월, 국제통상의 

산업과 연계 중요성을 인지하고 “새정부의 신

통상 로드맵”을 발표하면서 기존 외교부를 통

한 통상정책 주도 방향에서 산업통상자원부로 

주관 부서를 이관하고, 향후 세계 통상의 질서

에서 경제적 지리를 넓히고자 하였다(산업통
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상자원부 2013). 로드맵에서 신흥국과의 상생

형 FTA추진을 위한 신흥국의 개발 및 협력수

요를 부응 방식의 FTA를 추진한다고 밝혔으

며, 현재 한국은 ASEAN+3 및 RCEP, TPP등 

아시아 태평양 지역의 무역협정이 적극적으로 

참여하고 있는 상황이다. 

이러한 정부 정책 기조뿐만 아니라 실제적으

로 한국은 다양하게 경제동반자 협정 및 무역협

정을 진행 중에 있다. 2013년 12월 초에 정부는 

사실상 한-호주 FTA협정이 타결되었음을 밝혔

고, 그에 앞서 11월 말에는 한국이 환태평양 경

제동반자 협정(Trans Pacific Partnership, 이하 

TPP)에 관심표명을 하였으며, 2013년 11월 동

경에서 열린 한국-중국간 무역협정을 위한 협

상에서 모델리티(Modality)에 대한 전반적인 

합의를 이루었다. 이렇듯 한국은 최근 들어 양

자간 경제 지형을 넓힘과 동시에, 지역경제통

합을 위한 다자간 무역협정에 적극적으로 참여

함으로서 거대 시장 체제의 일원으로 참여하고 

있으며, 이러한 경제 통합체제로의 통합은 향

후 더욱 확대될 것으로 예상된다.

현재 논의되고 있는 주요 경제협정 중 한국

에 주요한 영향력을 미칠 것으로 판단되는 협정 

중의 하나는 TPP라 할 수 있다. 그러나 TPP에 

참여하고 있는 국가 중 상당수는 이미 아시아

태평양협력체 (Asia Pacific Economic Coo- 

peration, 이하 APEC)의 회원이다. 그만큼 

APEC은 경제통합을 위한 강제성은 약하여 경

제 공동체로서의 영향력에 대하여 의문이 제기

되지만 아시아 태평양지역에서 최초의 경제협

력체로서, 그리고 경제통합을 위한 국가의 범

위로서 중요한 의의를 갖는다.

이에 본 연구는 APEC회원국을 중심으로, 

환태평양 경제통합의 과정에서 투자의 결정요

인을 언어 거리의 관점에서 분석하고자 한다. 

이러한 시도는 언어의 분화가 다양하게 형성되

어 있는 아시아태평양 국가의 경제 통합에 있

어서 중요한 의의를 지니고 있다. EU( Euro- 

pean Union)을 대표로 하는 유럽의 경제통합 

및 현재 논의되고 있는 미국과 EU의 경제협력 

논의인 Transatlantic Trade and Investment 

Partnership(TTIP)는 유사 언어군에서 분파한 

언어를 사용하는 국가로 구성되어 있어, 언어

가 무역과 투자에 있어서 장벽으로 작용할 가

능성은 아시아태평양지역보다 크지 않다. 이는 

동일 언어군에서 분파한 언어를 사용하는 국가 

간의 투자 및 경제통합은 언어가 투자 유형을 

결정지을 만큼 한 강력한 요인으로 작용하지 

않을 가능성이 크기 때문이다. 

따라서 본 논문은 다양한 언어군으로 형성

되어 있는 아시아태평양지역에서 언어가 투자

의 결정요인으로서 작용하는지를 분석하고, 언

어의 다양성이 투자의 형태에 영향을 주는 지

를 분석하여 경제통합을 위한 언어적 관점에서

의 유의성을 도출하고자 한다.

Ⅱ. 선행 연구 및 연구 주제

국가간 비교 경영 및 비교 경제 연구에서 언

어는 중요한 이슈로 대두되고 있다. 단순히 외

국어의 습득 과정에서 소위 언어의 거리(Lin- 

guistic Distance)로 불리우는 언어간의 특성

으로 말미암은 유창성(Fluency)의 차이를 발

견하려는 노력부터(Kim and Lee 2010; Snow 

1998; Chiswick and Miller 2005), 다국적 기

업이 언어로 인하여 유발되는 문제와 그에 대

한 해결책까지 다국적 기업 경영에서 발생되는 

의사소통에 따른 기업의 효율성에 대한 다수의 

연구들이 진행되어 왔다(Barner R. and Aar- 

nio 2011; Harzing and Feely 2008; Ander- 

sen and Rasmussen 2004).

본 논문에서 주목하고 있는 접근 방식은 다

국적기업의 합병 및 해외지사 설립 시에 기업

관리의 편의를 위하여서 기업언어(Corpora- 

tion Language)의 선정 과정에서 발생하는 언

어의 역할과 그로 인해서 유발되는 권력관계 

(Power Distortion and Relation), 지식전달 
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(Knowledge Transfer) 및 영향력이다. 이를 

다룬 논문들은 그린필드(Green Field)로 대변

되는 FDI 및 기업의 인수합병에 있어서 기업

언어 선정으로 인하여 기업의 권력관계에 문제

점들이 발생하며, 이들 기업언어에 의하여 참

여 인적자본으로서의 주체(unit)간, 또는 본사

와 지사로 대표되는 투자 주체 간 문제 발생할 

수 있다는 점을 지적하고 있다(Vaara et al. 

2005; Wright et al. 2001). 

이로부터 본 논문은 언어의 차이로 인하여 

투자 이후에 발생하는 문제점에 앞서, 언어의 

차이로 인한 시장성 파악에 영향을 미칠 수 있

고, 이러한 언어의 상이성은 진입장벽으로 작

용하여 투자의 규모와 투자 방식에 대한 선택

에 영향을 미칠 것이라는 가정으로 출발한다. 

즉 언어상의 거리(Linguistic Distance)는 해외

에 대한 투자의 방식에서 분류되는 해외직접투

자와 포트폴리오 투자에 대한 선택에서 영향을 

미칠 수 있을 것이며, 더 나아가서는 포트폴리

오 투자 내에서 채권 투자 및 주식투자에 대한 

선택에서 영향을 미치리라는 가정을 검증하고

자 한다. 

위에서 언급하였다 시피 경제지역상 다양한 

언어로 구성되어 있는 경제통합체가 아시아 

지역을 중심으로 한 APEC이라 할 수 있다. 물

론 EU 또한 다양한(heterogeneous) 언어로 

구성된 경제협력체이지만 언어군의 측면에서

는 언어간 연관성이 아시아 대평양지역보다 

다양하지 않은 상황이다. 따라서 본 논문은 최

근 대규모의 지역협정이 진행되고 있는APEC

의 21개 회원 경제 주체에 대한 언어의 거리

를 측정하고 이를 통하여 양자간 투자가 언어

에 영향을 받는지를 분석하여, 해외직접투자 

(Foreign Direct Investment, 이하 FDI), 주식

투자 (Equity), 장기채권투자(Long-term debt)

의 입장에서 언어거리가 투자의 결정요인으로

서 어느 정도 영향력을 미치는 지에 대한 분석

을 실시한다.

Ⅲ. 분석 모형 및 변수

1. 분석모형

APEC은 1989년 창립 당시부터 경제적 강제

성이 없는 경제 공동체의 성격을 태생적으로 

갖고 있다. 하지만 1994년 11월 인도네시아 

보고르(Bogor)에서 개최된 제 2차 정상 회의

에서 선진국 경제 주체는 2010년까지, 개발도

상국 경제주체1)는 2010년 까지 실질적인 무역 

및 투자에 대한 자유화를 완료할 것을 합의한 

보고르 선언(Bogor Declaration)을 발표함으

로서 경제통합을 위한 성장을 하였다.2) 보고

르 선언 또한 경제적 강제력은 없지만 창립당

시부터 느슨하였던 경제적 유기성을 보고르 선

언을 통하여 일말의 추진력을 확보하였다는 평

가를 받고 있다. 이러한 보고르 선언에 대한 다

수의 부정적인 평가도 있지만, 보고르 선언을 

통하여서 의미있는 진전 (Significant Progress)

을 이루었다는 평가들이 주류를 이루고 있다

(APEC 2010; OECD 2010). 

그러므로 본 논문은 APEC 21개 회원경제주

체를 대상으로 2000년부터 2010년까지의 외국

인직접투자와, 장기 채권에 대한 투자(Long- 

term debt) 및 주식(Equity)에 대한 투자에 대

하여 언어거리 (Language Distance)가 결정요

인으로서 중요성을 갖는지 분석한다. 또한 언

어군간의 비교뿐만 아니라 경제통합체로서 영

향력이 있는 선언이라 할 수 있는 보고르 선언

에 참여한 당초 5개 선진국(Bogor5)에 대한 

투자의 성향을 추후 평가함으로서 보고르 선언

1) 경제주체라 명시함은 Chinese Taipei, Hong Kong 

등과 같이 국가분류로 나뉘지 않은 경제 단위가 존

재함으로 일반적으로 회원국이라 명칭하지 않고, 경

제 주체 또는 회원주체라고 명명됨. 

2) 보고르 회의에서 의제 설정과 목표 합의에 참여한 

당초 5개 선진국(뉴질랜드, 미국, 일본, 캐나다, 호

주)과 자발적으로 참여한 경제주체(대만, 말레이시

아, 멕시코, 싱가포르, 페루, 칠레, 홍콩, 한국)로 나

뉠 수 있다. 
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이 같는 경제통합으로서의 의의를 언어거리의 

측면에서 추가적으로 분석하고자 한다. 

이러한 분석을 위하여서 무역의 원인 규명

과 패턴을 설명하는데 광범위하게 사용되고 있

으며, 최근 투자에 대한 분야에 까지 그 영향

력을 넓히고 있는 중력모형 (Gravity Model)

을 이용하여 분석을 실시한다. 중력모형의 무

역이론에서의 사용은 Tinbergen(1968)에 의하

여 개념적으로 소개된 후 Anderson and Van 

Wincoop(2003)의 “Gravity with Gravitas”에

서 이론적인 타당성을 인정받았다. Tinbergen

에 의한 중력 모형(1)은 다음과 같은 비교적 

간단한 이론적 토대에서 출발한다. 

   ·

 · 
(1)

즉, 양국간의 교역은 두 국가의 경제규모에 

비례하며, 지역적인 거리에 반비례한다는 이론

이다. 이를 바탕으로 중력 모형을 이용한 모델

(2)은 다음과 같이 설정한다. 

Ln Ln  Ln  

Ln Ln

   

 

 

Ln 

      (2)

i = 투자 본국(APEC 21개 회원 경제 주체)

j = 투자 상대국(APEC 21개 회원 경제 주체)

t = 2000년 ~2010년

Ln=i국의 j국에 대한 t년도의 

투자금액(로그값)

Ln = i국의 t년도의 GDP (로그값)

Ln = i국의 t년도의 인구수(로그값)

Ln= j국의 t년도의 GDP(로그값) 

Ln= j국의 t년도의 인구수(로그값)

= i국의 국가 지형 크기

= i국의 영어사용 더미 

 = i의 WTO가입 여부 더미 

= i국과 j국의 자유무역협정 수립 더미

= i국과 j국이 공통의 언어

를 갖고 있는 지에 대한 더미 

= i국의 언어 분절화 지수 

= j국의 언어 분절화 지수 

  = i국과 j국이 양국간 식민지 경험

이 있는지에 대한 더미

Ln= i국과 j국의 지리적 거리

(weighted 로그) 

= i국과 j국의 언어 거리

= i국의 시간 고정(time fixing) 오차항 

= j국의 시간고정(time fixing) 오차항 

 = i국의 시간가변(time varying) 오차항

= j국의 시간가변(time varying) 오차항

= 오차항

위에서 보여주듯이 각 모델은 오차항에 시간

고정(Time Fixed) 오차항과 시간변동 (Time 

Varying) 오차항을 포함하게 된다. Anderson 

and Wincoop(2003)에 의하여 제시된 모델에 

의하면 양국간의 무역 및 투자는 양국간의 경

제요소 뿐만 아니라 양국을 제외한 Multilateral 

Resistance에 의하여 영향을 받는다. 이는 양

국의 교역과 투자에 있어서 양국을 제외한 전

체 국가의 무역비용(Multilateral Transaction 

Cost)은 양국의 무역 및 투자에 영향을 미치

며 이렇게 시간에 따라 변화하는 Multilateral 

Resistance를 통제하지 못하면 누락변수에 의

한 오류(Omitted Variable bias)가 발생한다는 

이론이다. 이를 위하여 각각의 모델이 년도 변

수를 삽입하도록 한다. 

또한 본 모델은 시간 고정오차항을 내포하

고 있는데, 시간 고정 오차항에 포함된 모델에 

계상되지 않은 변수들을 통제하기 위한 방법으

로는 고정효과 모형(Fixed Effect Model), 확
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률효과모형(Random Effect Model), 1차분 모

형 (First Difference Model) 등이 있다. 그러

나 본 모델에서 1차 차분 모형으로 분석을 실

시하면 본 실증분석에서 주요 변수로 사용되는 

언어거리에 대한 측정이 불가능하므로 1차 차

분모형을 제외한 확률효과 모형과 고정효과 모

형으로 모델을 구성하고 시간변수와 기타 변수

와의 이분산(Heteroskedasticity)에 대한 편의

(Bias)를 통제하기 위하여 GLS모델을 사용하

도록 한다. 

(Model 1)

Ln  Ln    Ln  

 Ln  Ln

      

   

   

 Ln  

           (3)

(Model 2)

Ln  Ln    Ln 

 Ln  Ln

      

  

   

 Ln  

           (4)

(Model 3)

Ln  Ln    Ln  

 Ln  Ln

      

   

   

 Ln  

           (5)

2. 종속변수 및 설명변수

종속변수인 외국인 직접투자와 장기채권투

자, 주식투자는 APEC 양자간 데이터베이스 

(Bilateral Linages Database)에서 추출하였으

며, 본국과 거래 대상국의 GDP 및 인구수는 세

계은행의 세계개발지표(World Development 

Indicators)에서 추출하였다. 그 외 지형크기, 

영어사용여부, 공통언어 사용여부, 식민지여부, 

지리적 거리는 Centre d’Etudes Prospectives 

et d’Information Internationals(CEPII)에서 

추출되었다. 여기서 지리적거리는 인구수에 대

한 조정값(Weighted Value)을 사용하였다. 

3. 언어거리 측정 방법

<Table 1>에 따르면 보이듯이 각 국가의 제

1공영어는 미국 중앙정보부(US Central Inte- 

lligence Agency)의 World Factbook을 바탕

으로 조사되었다. 그러나 위에서 언급하였다시

피 아시아태평양 지역에 있는 언어는, 언어군 

면에서 다양한 언어로 구성되어 있고, 아직까

지 모든 언어에 대한 근원과 언어간 발생 네트

워크에 대한 원인 및 언어군 사이의 관계는 아

직 학술적으로 뚜렷이 밝혀지지 않았다 . 따라

서 아시아 지역의 투자 형태 분석을 위한 본 

논문의 분석에서는 APEC지역에서 사용되는 4

개 언어군을 동일 선상에 위치 시켰다.

APEC회원 경제주체들간에 사용되는 언어들

의 언어군은 <Fig. 1>에서와 같이Eurasiatic, 

Austric, Sino-Tibetan, Indo-Pacific언어군에 

속하고 있으며, 각각의 노드별 거리는 1로 산

정 하였으며, 언어군과의 거리는 10으로 산정

되었다.

비록 제1공용어로 언어간 거리를 산정한다

고 하여도 한국과 일본과는 달리 아시아태평양

에 분포한 국가들은 본국 내에서도 다양한 언

어를 구사하고 있다. 따라서 본 논문에서는 제

1공용어만을 산정하는 데 있어서 발생할 수 있
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Fig. 1. Language Family of APEC Economic Units

* Source: Composed by author 

Country 1st Official Language Language Segmentation Ration
Australia English 0.3349

Brunei Darussalam Malay 0.3438
Canada English 0.5772

Chile Spanish 0.1871
China Mandarin 0.1327

Chinese Taipei Mandarin 0.5028
Hong Kong, China Cantonese 0.2128

Indonesia Indonesia 0.7680
Japan Japanese 0.0178
Korea Korean 0.0021

Malaysia Malay 0.5970
Mexico Spanish 0.1511

New Zealand Spanish 0.1657
Papua New Guinea Tok Pisan 0.3526

Peru Spanish 0.3358
Russia Russian 0.2485

Singapore Mandarin 0.3835
Thailand Thai 0.6344

The Philippines Filipino 0.8360
United States English 0.2514

Viet Nam Vietnamese 0.2377

Table 1. 1st Official Language and Language Segmentation Ratio Among APEC Member 
Economic Units.

  * Source: From Alberto et al.(2003) APEC country only sampled by author
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Table 2. Yearly Investment Development by Form of Investment

* Source: Composed by author

Fig. 2. Yearly Investment Change by Element

 * Source: Composed by author

는 모델의 오류(Model misspecification)을 제

거하기 위하여 Alberto et al. (2003)에서 분석

의 방법으로 사용하고 있는 각 국가의 언어의 

분절도(Language Fractionalization)를 설명 

변수에 추가함으로서 오류를 통제하고자 한다. 

Ⅳ. 실증분석 결과

1. 기술통계

2000년부터 2010년까지 아시아 태평양지역

의 투자는 형태 면에서 주식(Equity)에 대한 
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Table 4. Investment Among Bogor Groups by Forms of Investment

 * Source: Composed by author 

Table 3. Forms of Investment Among Bogor Groups

 * Source: Composed by author 

투자가 절반이상으로 가장 많은 투자이며, 외

국인직접투자의 형태가 10% 미만으로 가장 적

은 투자의 형태임을 보여주고 있다<Table 2>. 

<Fig. 2>에 따르면 투자형태별 연간추이에서 

보여주듯이 주식과 장기채권투자가 지속적으

로 상승하고 있어, 그 절대량의 차이가 크지 

않음에도 불구하고 외국인직접투자의 비율은 

점차 감소하고 있는 추세이다. 

2. 보고르 그룹별 기술통계

본 논문의 주요 분석대상인 보고르 그룹간

의 투자의 형태를 분석했을 시 보고르5간 투자

가 장기 채권에서는 74.6%로 주식투자에서는 

63.3%로, 외국인직접투자에서는 60.1%로 가

장 높은 수준의 투자를 실시하고 있다<Table 

3>. 장기채권에서는 보고르5의 보고르8로의 

투자가 , 주식투자에서는 보고르8의 보고르5로
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Table 5. Economic Indicators Among Bogor Groups

 * Source: Composed by author

의 투자가, 외국인 직접투자의 경우도 보고르8

의 보고르5로의 투자가 그 다음으로 거래가 많

은 거래대상 그룹이었다. 이로서 투자의 형태

를 막론하고 보고르5간 투자와 보고르8로부터 

보고르5로의 투자가 80~90%를 형성하기 때문

에, 투자 형태와 관계없이 보고르5는 투자의 

대상으로서 매력을 느끼고 있으며, 보고르 그

룹에 포함되지 않은 국가들도 보고르5를 투자

의 대상으로 인식하고 있음을 보이고 있다. 

주목할 만한 사항은 보고르5간 투자 중 장

기채권투자와 주식투자에 있어서 규모의 차이

는 크지 않으나(보고르5의 보고르5에 대한 장

기채권투자–43.3%, 보고르5의 보고르5에 대

한 주식투자53.4%), 보고르5의 보고르 8에 

대한 투자나 기타 그룹에 속한 경제 주체에 

대한 투자는 공히 76%로, 보고르5가 보고르8

에 대하여 투자 선택 시 주식투자를 주로 고

려한다는 것을 알 수 있다<Table 4>. 이러한 

양상은 보고르8이 투자처를 발굴할 때도 유사

하게 발현되는데 보고르5나 8에 대한 투자에 

대하여서는 장기채권투자와 주식투자가 큰 규

모의 차이를 보이고 있지 않으나 기타 그룹에 

대한 투자를 실시하 경우 주식투자를 선호하

게 된다(84.6%). 그러나 기타 그룹에 있는 국
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Table 6. Forms of Investment Among Language Groups

 * Source: Composed by author

가는 보고르 그룹 분류에 관계없이 장기채권

투자에 대한 투자를 선호하는 것으로 보인다

(평균 75.8%).

이러한 경향은 보고르 회원간 경제 지표에

서 알 수 있듯이<Table 5> 주식 투자는 1인당 

GDP차원에서의 경제지표가 낮은 경제주체에 

대한 투자할 경우에 보고르5나 보고르8을 막

론하고 선호한다. 주식투자의 경우 안정적 시

장의 경우에서는 수익의 극대화가 어려울 가능

성이 크므로 이러한 패턴을 보이는 것으로 보

인다. 기타국가의 경우는 1인당 GDP의 차원

에서 경제발전이 가장 저조한 국가 그룹이다 

보니 주식투자와 같이 고소득의 고위험 투자보

다는 장기적이면서 안정적인 투자의 성향을 보

이는 것으로 파악된다. 

3. 언어 그룹 별 기술통계

언어 거리의 측면에서는 이러한 투자의 양

상이 더욱 극명하게 보여주고 있다. 전체 형태

와 무관하게 Eurasiatic언어군에서 Eurasiatic 

언어군으로의 투자가 가장 주요한 투자의 방향

이다. 장기 채권투자의 경우 Sino-Tibetan과 

Eurasiatic간의 투자가 전체 투자의의 95%에 

해당하였으며, Eurasiatic으로부터 Eurasiatic

과 Sino-Tibetan의 투자는 주식투자의 경우 

87%, 외국인 직접 투자의 경우 96%에 해당하

였다. Austric언어군과 Sino-Tibetan언어군, 

Indo-Pacific언어군은 다른 언어군으로의 외국

인 직접투자를 실시하지 않았다<Table 6>. 
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Table 7. Economic Indicators Among Language Groups

 * Source: Composed by author

이러한 경향은 아래의 국가별 경제지표에서

도 보이듯이<Table 7> 21개 회원국 중에서 10

개국이 Eurasiatic언어군에 속하고 있으며, 

Sino-Tibetan언어군에 속하면서도 1인당 GDP

차원에서 경제력을 확보한 국가는 홍콩, 대만, 

싱가포르와 같이 도시형국가(Peanut Country)

라는 특징을 확인할 수 있따. 또한 Austric 언

어 군에 있는 경제주체들도 부르나이를 제외하

고는 1인당 GDP면에서 투자를 위한 여건을 

갖추고 있지 못하며, 부르나이 또한 도시형국

가의 형태로 해외투자에 대한 여건을 만족시키

지 못하고 있는 것으로 보여진다. 더불어 1994

년 당시 Eurasiatic언어군의 10개국가는 GDP

에 대한 설명력을 90이상 보유하였으며, 1인당 

GDP의 경우도 1994년 2010년 모두 60% 중

반대의 설명력을 갖는 언어군이기 때문이라 할 

수 있다.

투자형태별 언어군간 투자의 분포에 있어서

도 Eurasiatic언어군간 투자에서는 장기채권투

자와 주식투자의 형태가 유사하게 분포되어 있
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Table 8. Investment Among Language Groups by Forms of Investment

 * Source: Composed by author

는 반면(42%: 55%, 35%: 55%) Eurasiatic언

어군으로부터 Sino-Tibetan언어군으로의 투자

는 대부분 주식투자의 형태(5%:85%)로 이루어

지고 있다<Table 8>. 이러한 양상은 Sino- 

Tibetan언어군에서 Sino-Tibetan언어군으로의 

투자의 측면(86%)에서도 유사한 분포를 보인

다. 결론적으로 자본의 출처를 막론하고 투자

처에 대한 양상은 유사한 패턴을 보이는데

Sino-Tibetan에 대한 투자에 있어서는 주식투

자의 형태를 띄고 있다. 

4. 회귀 분석

일반적으로 중력모형에서 양자간 무역 및 

투자는 양국의 경제 규모 비례하고, 거리에 반

비례하는 결과를 보여주는데, 본 논문에서 제

시한 (1), (2), (3)모델에 있어서도 통계 방법

에 상관없이 양국의 경제규모와 정의 관계

(Positive Relationship)로 통계적으로 유의한 

값이 도출되었으며, 지리적 거리에 있어서도 

음의상관관계가 통계적으로 유의한 것으로 도

출되어 중력모형을 사용한 분석이 적절함을 보

여주고 있다. 

<Table 9>에서 전체 21개 회원 경제주체를 

대상으로 분석한 결과에서 투자 본국의 경제 

규모에 따른 투자와의 탄력성(Elasticity)는 외

국인직접 투자가 가장 낮았으며, 주식투자가 

가장 높은 결과가 도출되었다. 투자대상국의 

경제 규모에 있어서는 장기채권 투자가 탄력성

이 가장 낮은 것으로 도출되었다. 이러한 경향

성은 투자 본국의 경우 경제성장으로 인한 자

금원에 대하여 해외에 매력적인 투자 대상을 

발굴하고자 하는 성향이 커서 직접적이고, 가

시적이며, 다소의 위험부담은 존재하지만 경제

적 이익이 바로 회수되는 투자처에 대한 선호 

현상으로 파악된다. 대상국의 경제 규모의 가

장 비탄력적인 투자 방식으로 장기채권투자가 

도출된 데에는 비록 자금 투자처로서 경제가 

성장하고 있는 국가를 발견하더라도 장기채권

과 같이 해당 국가의 장기적인 신용이 중요시 

되는 투자의 경우는 기피하는 경향에서 기인한 
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것으로 보인다.

언어와 관련하여 흥미로운 사항은 투자 본

국의 언어의 분절화는 해외 직접 투자와 주식

투자의 프로모션 기능이 있다는 것이다. GLS

모델의 (1) 과 (3)의 모델에서 보이듯이 투자 

본국의 언어 분절화는 해외직접투자와 주식투

자에 대하여 양(+)의 관계가 있다. 이는 투자 

본국이 언어에 있어서 분절화를 겪게 된다면 

동일 현황에 있는 해외의 시장에 대하여 투자

처로서의 매력을 더욱 느끼기 때문으로 판단

된다.

이와 반대로 투자대상국의 언어분절화는 주

식투자와 채권투자에 대한 음(-)의 관계를 보

인다. 일반적으로 대상국의 언어분절화는 투자 

부적격 요소로 작용할 수 있기 때문에 예상된 

결과라 할 수 있다. 그러나 주식투자와 채권투

자와 같이 직접적인 경영권에 대한 책임이 필

요 없는 투자에 대하여 투자 대상국의 언어 분

절화가 중요시 여겨지는 결과는 그 원인 파악

을 위한 추후 연구가 필요하리라 본다. 

<Table 10>에서 BOGOR5의 투자양상은 

전체 아시아 국가 대상의 분석과 다소 다른 

양상이 나타났다. BOGOR5에서도 일반적인 

중력 모형이 일치하는 것으로 나타났지만, 증

권투자의 경우 투자 본국의 언어분절도가 해

외 증권투자를 저해하는 것으로 나타났다. 또

한 투자대상국의 언어분절도가 증가할 수록 

채권투자 및 증가하는 것으로 나타나고 있어, 

비교적 안정적인 경제성장을 이루고 있는 

BOGOR5의 경우 상대국의 언어분절도 투자기

회로 인식하고 있다는 것을 확인할 수 있다. 

언어거리 면에서도 BOGOR5는 언어거리가 증

가할 수록 증권투자는 줄이고, 해외직접투자는 

증가시키는 결과를 통하여서도 이러한 해석을 

뒷받침해준다. 

본 논문의 중요변수인 언어 거리와 투자와

의 관계에서는 언어거리가 1% 늘어날때 마다 

해외직접 투자는 0.26% 증가하는 것으로 도출

되었다. 장기 채권투자에 있어서도 언어거리가 

1% 상승시 마다 0.13% 가량의 증가를 보이는

데, 외국인직접투자가 장기채권투자보다 언어

거리에 대한 탄력성이 더 높고, 양의 상관관계

에 있다는 것은 고무적이라 할 수 있다. 이러

한 결과는 제2형 오류의 결과임을 배재하지 않

을 수 없으나, 이에 대하여 좀 더 다양한 분석

이 요구된다고 할 수 있다. 

Ⅴ. 결론

언어거리는 비교경영에서 중요한 개념중에 

하나이다. 조직의 결속력 형성 및 지식 전달에 

있어서 중요한 함의를 내포하고 있기 때문이

다. 본 논문에서 접근한 언어거리와 투자시에 

선택 양상에서 언어거리가 증가함에 따라 외국

인 직접투자에 대한 탄력성은 여타 투자형태 

보다 탄력적인 것으로 파악되었다. 또한 아시

아 전체 국가에 비하여 비교적 자금 건정성 및 

경제체제가 안정된 국가들은 일반적인 아시아 

국가들과 달리 언어거리가 직접투자를 통한 시

장 및 제조지역의 확보 전략으로 활용하고 있

다는 것을 발견할 수 있었다. 이러한 결론이 

실제 경영에서 드러나는 현상에 대한 보완의 

의미로 사용되어야 할 지 또는 현상을 지지하

는 방향으로 사용될지에 대해서는 추후 논의와 

연구가 필요하다고 활 수 있다.
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