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Ⅰ. 서론

국제투명성기구(Transparency International)

에서 정의한 부패란 ‘개인의 이익을 위한 공권력

의 남용’으로 공무원에 대한 뇌물수수, 리베이트, 

자금 횡령과 같은 비정상적인 비즈니스 관행들

이 포함된다(Transparency International, 

2008). 전 세계적으로 부패 수준을 낮추기 위한 

각 국 정부와 다자간기구들의 노력에도 불구하

고 여전히 다국적기업들은 신흥국 또는 개발도
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Abstract 
Purpose - The purpose of this study is to examines the effect of corruption pressure in host 
country on sequential investment. The study further investigates how the information 
acquisition capacity of MNEs and the political tie in the host country had a moderating effect 
on the relationship between corruption and sequential investment.
Design/methodology/approach -  Ordered logistic regression is hired to analyze 1,260 MNEs’ 
sequential investment in Vietnam.
Findings - The empirical results of this study demonstrate the more MNEs perceive the strong 
level of pressure to be corrupt in the local market, the less they are likely to invest. The 
information acquisition capacity of MNEs has been shown to mitigate the negative effects of 
corruption pressures on sequential investments, while the moderating effect of political tie in 
host country is partially supported. 
Research implications or Originality - This study identified that the corruption pressures of host 
countries negatively affect not only MNEs that are entering, but also the ones that have 
already entered host countries; the corruption discourages any sequential investment for 
existing MNEs. By suggesting two moderating variables, this study will provide managerial 
implications for MNEs and managers who face corruption pressure in host countries.  
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상국으로 진출 시 뇌물 요구 등 부패로부터 자

유롭지 못하다(Spencer and Gomez, 2011). 따

라서 일반적으로 기업들은 부패가 만연한 국가

에 진출하는 것을 꺼리거나 투자 규모를 축소하

기도 한다. 선행 연구들에 따르면 국가 부패 수

준이 다국적기업의 해외 시장 진출 유무, 진출 

시기, 투자 규모 등 해외직접투자(foreign direct 

investment, FDI) 전략에 영향을 준다

(Cuervo-Cazurra, 2006; Delgado, McCloud, 

and Kumbhakar, 2014; 남현정·김대중·박선

화, 2019). 

이러한 연구들은 해당 국가에 FDI를 고려하

고 있는 기업들에게는 의미있는 결과이지만, 이

미 현지국에 진출해있는 기업들에게 줄 수 있는 

시사점이 제한적이다. 특히 전 세계 FDI 규모 

중 다국적기업들이 해외시장에 처음 진출 시 발

생하는 투자액(initial foreign direct 

investment)보다 그 이후 발생하는 후속 투자액

(sequential foreign direct investment)이 더 

크다는 것을 감안하면 부패가 다국적기업들의 

후속투자에 미치는 영향에 주목할 필요가 있다

(주규희·김선식, 2011). 후속 투자는 기업이 최

초 FDI를 통해 해외 시장 진출 이후 동일 또는 

인근 지역에 반복해서 재투자하는 일련의 행위

로서, 최초 투자와 후속 투자의 동기는 서로 상

이하다 (Johanson and Vahlne, 1977; 주규희·

김선식, 2011). Kogut and Kulatilaka(1994)는 

그들의 연구에서 해외진출 기업들의 주된 목표

는 후속투자를 통한 사업 확장에 있으며, 최초의 

FDI를 후속투자를 위한 예비 플랫폼투자

(platform investment)라 명명하였다. 이에 본 

연구는 제도주의 이론(institution theory)을 차

용하여 해외시장에 진출한 다국적기업들이 인식

하는 현지 시장의 부패 압력이 최초 FDI를 넘어 

이미 진출한 지역 내 후속 투자에 어떠한 영향

을 미치는가를 실증적으로 검증하고자 한다. 

한편 부패는 정보 접근성과 밀접한 관계를 갖

는다. Salbu(2001)의 연구에 따르면 한 사회의 

정보 접근성이 높을수록 투명한 지식사회

(transparent and knowledgeable society)에 

가까워 질 수 있다고 지적하였다. 즉 조직 또는 

개인이 사회적 부패 행위를 쉽게 파악할 수 있

다면, 행위 주체들 역시 이를 인지하고 섣불리 

비윤리적 행위를 할 수 없다는 것이다(Salbu, 

2001). 국제 경영학에서는 해외 시장 내 부패를 

제도적 매커니즘이 불확실하거나 공백인 상태

(institutional void)로 간주하고, 기업들이 자사

가 보유한 자원들 또는 비시장적 전략

(nonmarket strategy)을 통해 이를 극복해야한

다고 보고 있다(Doh et al., 2017). 따라서 본 

연구에서는 제도적 공백을 극복하기 위한 자원

적 요인으로 현지 시장 내 다국적기업의 1)정보 

습득 역량(information acquisition capacity)과 

대표적인 비시장적 전략 중 하나 인 2)정치적 

연계(political tie)를 제시하고 각각 어떠한 조절

효과를 보이는지를 살펴볼 것이다. 본 연구는 부

패가 한 국가의 제도적 요인이 될 수 있다는 개

념에서 시작하였으며(Collins and Uhlenbruck, 

2004; Spencer and Gomez, 2011), 동일 국가

에 진출한 다국적기업일지라도 각 사가 보유한 

능력, 자원에 따라 현지국의 정보 접근성이 상이

할 것이라고 본다(Salbu, 2001).

해당 논의를 실증적으로 검증하기 위해 본 연

구는 베트남에 진출해 있는 30개국의 다국적기

업들을 대상으로 수집된 자료를 토대로 분석하

였다. 베트남은 매년 전 세계 수많은 기업들이 

FDI를 통해 유입됨에 따라 세계에서 가장 빠른 

경제 성장 속도를 보이고 있는 국가 중 한 곳이

지만 동시에 매우 낮은 부패 인식 지수를 보이

고 있다(Nguyen and van Dijk, 2012). 이렇게 

상반되는 국가 특성을 가진 베트남은 본 연구에

서 주목하는 부패와 후속 투자 간 관계를 분석

하기에 적합한 연구 배경으로 판단된다. 

본 연구는 다음과 같이 구성되어 있다. 1장 

서론에서는 현지 국가의 부패 압력이 다국적기

업들의 해외 진출 전략에 영향을 줄 수 있음을 

소개하고, 그동안 최초 FDI에만 집중되어 온 선

행연구들에서 벗어나 후속 투자에 주목할 필요

성을 강조하였다. 또한 국제 경영에서 바라보는 

부패와 정보 간 높은 상관성을 감안했을 때, 동

일한 부패 압박을 받는 기업들이라도 자신들의 

가진 정보력에 따라 후속 투자 결정을 달리 내
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릴 것으로 보았다. 2장에서는 다국적기업의 후

속 투자가 갖는 특징들 그리고 본 연구의 이론

적 배경이 되는 제도주의 이론 및 선행적으로 

수행된 부패 관련 연구들을 살펴 볼 것이다. 이

를 바탕으로 3장에서는 부패 압력이 기업의 후

속 투자에 미치는 영향을 기준 가설로 세운 뒤, 

나아가 기업의 내·외적 정보력을 조절변수로 

제시하였다. 4장 연구 방법론에서는 본 연구의 

분석 표본과 변수 설정에 대한 내용을 먼저 설

명하고 앞서 제시된 가설에 대한 연구 분석 결

과를 설명하였다. 마지막 5장에서는 분석결과를 

토대로 결론, 시사점, 해당 연구의 한계점 그리

고 향후 연구 방향을 제시하였다.

Ⅱ. 이론적 배경

1. 다국적기업의 후속 투자

후속 투자(sequential investment)란 원래 다

국적기업의 최초 FDI이후 ‘기존에 진출한 지역 

이외의 국가에 투자하는 것’ 그리고 ‘이미 진출

한 특정 지역에 반복해서 투자하는 행위’ 모두를 

포함하는 용어였으나(Johanson and Vahlne, 

1977), 이후 이루어진 연구들에서는 후자의 의

미가 더 자주 인용되었다(Davidson, 1980; 

Kogut, 1983; Kogut and Kulatilaka, 1994). 

이에 본 연구 역시 후속 투자를 ‘기존 진출국 내

에서 투자 정도를 확대하는 것’으로 정의하고자 

한다. 

Aharoni(1966)은 최초 투자와 후속 투자가 

갖는 서로 다른 특징에 주목하여 그 결정요인에 

있어서도 다를 것으로 보았다. 기업들이 해외 시

장에 처음 투자할 경우, 외국인 비용(liability of 

foreignness)을 줄이기 위해 자국과 심리적 거리

가 짧거나, 불확실성 등 시장 환경적 요인을 고

려한다(Aharoni, 1966). 반면 후속 투자의 경우 

환경적 요인 뿐만 아니라 국제화 경험, 재무적 

자원, 대기업과의 네트워크 (이상 김익수·한병

섭, 2000), 규모(강태구 2002), 자회사의 자산 

특유성(박종철, 2010), 독점적 지식(박재석 

2003), 현지국 경험(이애선, 2006), 우수한 생산

기술(주규희, 2011) 등 기업이 보유한 자원적 요

인 또한 많은 영향을 주는 것으로 밝혀졌다. 중

국 내 다국적기업들의 후속 투자 결정요인을 분

석한 Luo, Luo and Liu(2008) 역시 입지 수준, 

기업 수준 등으로 구분하였다. 따라서 다국적기

업의 후속 투자 결정요인을 보다 정확하게 이해

하기 위해서는 환경 또는 제도적 요인과 기업이 

보유한 자원을 함께 고려해야 된다는 것을 알 

수 있다.

2. 제도주의이론과 부패

제도주의이론에서 조직은 국가와 사회가 만든 

제도를 수용하고 이에 맞춰 구조와 전략을 세워

야 하는 수동적 주체로 본다(DiMaggio and 

Powell, 1991). 제도는 규제적(regulative) 요

소, 규범적(normative) 요소 그리고 인지문화적

(cognitive cultural) 요소로 나뉘는데(Scott, 

2008), 이러한 제도들을 수용함으로써 조직은 

정당성을 습득할 수 있으며(Parsons, 1960) 결

과적으로 긍정적 성과로 이어진다(Deephouse, 

1999).  제도를 따르지 않을 경우 서로 다른 방

식의 처벌을 받게 되는데 규제적 요소는 정부가 

성문화된 법 또는 규칙을 바탕으로 제도를 따르

지 않는 조직에게 공식적인 처벌을 가한다. 규범

적, 인지문화적 요소의 경우 다른 사회적 주체들

이 기대하는 행동으로써 어길 시 비공식적 처벌

을 받게 된다. 

흥미롭게도 다국적기업들의 경우 국제화 이전

에는 본국의 제도만을 수용하면 되었지만, 해외 

시장 진출 이후에는 진출 국가의 제도를 새롭게 

마주하게 되며 해외 자회사들은 생존을 위해 해

당 국가의 제도를 수용하게 된다(Doh et al., 

2003). 한편 신흥국 내 부패를 하나의 제도로 

바라보는 관점에서 다국적기업의 제도 수용은 

독특한 특징을 가진다. 지방 정부(또는 공무원)

에 의해 요구되는 뇌물 수수 등의 부패 압력 수

준은 현지국의 제도뿐만 아니라 본국의 제도에

도 영향을 받게 된다(Spencer and Gomez, 

2011). 또한 일반적으로 제도를 적극적으로 수
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용하여 동형화(isomorphism)를 이룬 기업일수

록 생존에 있어 유리하지만 부패 압력의 경우 

수용 시 기업에게 예상치 못한 지출과 비용을 

발생시키고, 수용하지 않을 경우에는 부정한 관

료의 비공식적인 차별로 이어지는 딜레마에 빠

지게 된다. 

부패가 갖는 역설적 특징으로 인해 연구결과

들 역시 혼재되어 있다. 뇌물 요구에 순응하면 

기업들이 정부로부터 라이센스를 빨리 취득하거

나 지방공무원의 효율적인 업무처리를 유도하는 

등 성과에 긍정적인 효과를 낼 수 있다고 보는 

일부 연구들도 존재한다(Huntington, 1968; 

Lui, 1985). 반면 부패가 다국적기업들에게 미치

는 부정적 영향에 주목한 논문들도 있다. 부정한 

관료는 자신의 뇌물 요구에 응하지 않을 경우 

해당 기업의 사업 허가 또는 라이센스를 의도적

으로 지연시켜 새로운 시설 및 생산 기술 도입

을 방해한다(North, 1990). 뿐만 아니라 부패가 

만연해지면 재능있는 기업가들이 시장에 진입하

기를 꺼려하며 국가 전체적인 성장률 역시 떨어

진다(Romer, 1994). 미국 제조기업들을 대상으

로 분석한 Kang(2012)의 연구에 따르면 진출 

국가의 부패 수준이 수평적 해외직접투자에는 

유의미한 효과를 미치지 못한 반면 수직적 해외

직접투자에는 부정적 영향을 미치는 것으로 밝

혀졌다. Nguyen and van Dijk(2012)은 베트남 

내 기업들을 대상으로 분석한 연구에서 부패 압

력이 민간기업(private firm)의 성장에는 부정적 

영향을 미치는 반면 국유기업(state-owned 

firm)에는 어떠한 영향도 미치지 못하는 것을 발

견하였다.

Ⅲ. 가설설정

1. 부패 압력과 다국적기업의 후속투자

뇌물은 다국적기업이 진출한 지역 내 부패한 

관료의 요구에 의해 비공식적으로 지불되는 대

표적인 퇴폐 행위로써, 뇌물 수준과 부패 압력은 

높은 상관관계를 갖는다(Spencer and Gomez, 

2011). 일부 연구에서는 다국적 기업들이 지불

하는 뇌물 비용이 현지 시장의 제도적 공백을 

메워주고 비효율적인 시스템에 윤활유 역할을 

한다고 보았으나(Rashid, 1981), 대부분의 연구

에서는 뇌물이 다국적기업의 경영활동에 있어 

부정적인 요인으로 보았다(North, 1990; 

Nguyen and van Dijk, 2012). 가장 먼저 지방 

정부와의 협상에 있어 더 많은 시간과 지출이 

발생할 가능성이 높다. 진출 지역이 부패한 경우 

제도와 규칙이 불명확하고 투명하지 않기 때문

에 관료와 기업 사이에는 정보 비대칭성

(information asymmetry)이 발생한다. 정보 격

차가 심한 경우 부패한 지방 공부원은 정보를 

대가로 뇌물 요구 등 기회주의적 행동

(opportunistic behavior)을 취할 가능성이 높

은데 이로 인해 기업은 자원의 비효율성뿐만 아

니라 재무적 성과에도 영향을 받는다(Nguyen 

and van Dijk, 2012). 아프리카 우간다 진출 기

업들을 대상으로 분석한 Fisman and 

Svensson(2007)의 연구에서 그들은 뇌물을 거

부할 수 없는 추가적인 세금에 비유했으며, 뇌물 

비용이 1% 포인트 증가할 때 기업의 재무적 성

장은 3% 포인트 감소하는 것을 밝혔다. 베트남 

내 기업들을 대상으로 한 Rand and Trap 

(2010)의 연구에서도 유사한 결과가 도출되었

다. 이와 같이 신흥국 내 부패가 심한 경우 해당 

지역에 신설 투자를 한 다국적기업들의 경우 지

방 관료들에게 지급되는 뇌물 비용으로 인해 원

가 절감 등 국제화의 긍정적 효과가 상쇄됨에 

따라 추가적인 후속 투자의 필요성이 줄어든다.

또한 제도란 게임의 룰(rule of game)로써 

누구에게나 동일하게 개방 및 적용된다(North, 

1989). 따라서 해외에 진출한 다국적기업들은 

동일한 제도 아래 공정한 경쟁을 하게 된다. 하

지만 부패한 시장의 경우 제도가 흔들리거나 부

재하기 때문에 기업들은 더 이상 제품과 서비스

의 가격, 품질 혁신을 통한 공정한 경쟁에는 관

심을 잃게 된다(Cuervo-Cazurra, 2006). 이 경

우 역시 글로벌 학습 등 국제화를 통해 얻을 수 

있는 효과가 미비하기 때문에 다국적기업들은 

후속 투자에 대해 비적극적이다. 또한 뇌물과 같
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은 불공정한 행위로 인해 경쟁에서 밀린 기업들

은 현지 시장 내 사업 활동과 연속 투자에 대한 

동기를 잃게 된다. 부패한 지방 공무원에게 지급

한 뇌물을 통해 독점적 지위 또는 현지 시장 내 

유리한 입지를 차지하게 되더라도 경쟁사들의 

또 다른 뇌물 행위, 본국에서의 처벌 등으로 인

해 그 혜택은 쉽게 상실 될 수 있다(Shleifer 

and Vishny, 1993). 

H1 부패 압력은 다국적기업의 후속투자에 부

정적 영향을 미칠 것이다.

2. 부패와 다국적기업의 정보 습득

일반적으로 부패는 국가 운영 규칙과 제도가 

확립되지 않은 국가들에서 빈번하게 발생한다. 

이에 일부 연구에서는 부패 수준이 높은 신흥국

을 제도적 공백 상태로 본다(Doh et al., 2017). 

부패수준이 높을수록 시장 기능을 방해하고 주

체별 기회주의적 행동이 만연해지는 등 제도상

의 매커니즘이 제대로 작동하지 않기 때문이다. 

다국적기업들이 신흥국 내 부패한 지역에 진출

하면 본국과는 달리 법, 행정, 규칙 등이 명확하

지 않거나 집행이 되지 않는 상황을 마주하게 

된다. 따라서 다국적기업들은 신흥국에서의 성

공적인 사업 활동을 이어가기 위해서는 본국과

는 다른 전략이 필요한데, 과거 선행연구들에 따

르면 제도적 공백을 극복하기 위한 다국적기업

들의 전략 중 하나는 현지 자회사의 정보 습득 

역량을 향상시키는 것이다(Doh et al., 2017; 

이병호, 2009). 

자원기반관점(resource based view)에서 자

회사의 해외시장 정보 습득 역량은 장기간에 걸

쳐 축적되기 때문에 타 기업이 쉽게 모방하거나 

대체될 수 없다(Barney and Hesterly, 2006). 

더욱이 대부분의 정보가 투명하고 감시와 법 집

행이 원활하게 이루어지는 선진국들과는 달리 

신흥국에서는 제도와 법이 자주 바뀌거나 예측

가능하기가 어렵기 때문에 기업들은 자신들이 

보유한 내적 또는 외적 채널을 통해 정보를 미

리 수집하고 이에 대응할 수 있어야 한다. 다국

적기업들이 신흥국 진입 전략으로 합작투자를 

채택하는 대표적인 이유 중 하나는 단독투자 기

업에 비해 합작기업들이 현지 파트너를 통해 상

대적으로 경영 환경과 관련된 정보를 습득하기

에 유리하기 때문이다(Hitt et al., 2000; 

Inkpen, 1999). 실제 선행 연구들에 따르면 국

제 합작기업들은 현지 파트너와의 커뮤니케이션

을 통해 현지 시장 정보를 전달받으며(박현희·

박병일, 2012), 단독투자 기업보다 생존율과 재

무적 성과 향상에 있어 유리하다는 것을 실증적

으로 검증하였다(Nguyen and van Dijk, 

2012). 이를 종합해 보았을 때 다국적기업 집단 

내 존재하는 정보 습득력 차이에 따라 부패로 

인한 영향은 상이할 것으로 기대된다. 본 연구에

서는 기업이 현지 시장에 대한 정보를 습득하기 

위한 내적 역량과 외적 역량을 구분하여 검증하

기 위해 자사의 정보 습득 역량과 정치적 연계

를 조절 변수들로 설정하였다. 

자원기반관점에서 정보 습득 역량은 환경 변

화에 대한 기업의 정보 수집 또는 예측하는 능

력으로(Morgan et al., 2004), 본 연구에서는 부

패에 대한 조절변수로서 고려하기 때문에 법, 제

도, 규칙 등과 관련된 정보 습득력에 국한하였

다. 이병호(2009)의 연구에서 실증적으로 검증

되었듯이 정보 습득 역량은 기업의 해외 성과에 

긍정적 영향을 미친다. 본 연구는 나아가 자회사

의 정보 습득 역량은 기업의 의사결정 과정에서 

동기 저하로 작용하는 부패 압력의 부정적인 효

과를 완화시키는 방식으로 후속 투자에 기여할 

것으로 본다. 신흥국에서 제한된 자원을 가지고 

사업을 영위하고 있는 자회사들은 자신들이 보

유한 자원을 최대한 효율적으로 활용하는 것이 

중요한데, 현지 시장의 새로운 정보를 빠르게 습

득할 수 있는 기업은 지방 정부의 부패압력 속

에서도 자신들의 자원을 적시적소에 투입할 수 

있기 때문이다. Yeoh and Roth(1999)은 미국 

제약산업의 기업들을 대상으로 대기업들이 중소

기업들 보다 높은 경쟁우위를 달성할 수 있는 

이유를 해외시장 정보 수집에 있어 더 다양한 

채널과 효과적인 프로세스를 보유하고 있기 때

문이라고 지적하였다. 특히 부패가 대게 기업과 
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공무원 사이에 존재하는 정보비대칭성으로 인해 

발생된다는 점을 고려했을 때, 뇌물 압력이 심한 

상황일수록 자회사의 정보 습득역량의 중요성은 

더 커진다.  자회사들의 정보력을 통해 현지 시

장의 행정적 또는 제도적 변화에 대한 내용을 

선행적으로 습득할 수 있다면 관료와의 정보 격

차가 줄어들게 되고, 부패한 공무원의 기회주의

적 행동을 방지할 수 있다. 뇌물 지급 시 기대되

는 대가 중 하나가 배타적 정보 제공이라는 점

에서 정보 습득력이 우수한 기업은 이에 대한 

필요성 역시 감소하기 때문이다. 따라서 우수한 

정보 습득 역량은 다국적기업으로 하여금 뇌물 

수수와 같은 예상치 못한 지출을 줄일 수 있게 

하며, 이는 최종적으로 해외직접투자의 목표를 

소기에 달성할 수 있게 한다. 

다국적기업의 정치적 연계는 기업과 정부 간

의 관계 전략으로 정부기관의 관료나 정당 내 

구성원들과의 비공식적 유대 및 우호적 관계를 

뜻한다(Hillman, Zardkoohi, and Bierman, 

1999; Peng and Luo, 2000). 자원기반관점에서 

기업의 정치적 연계는 기업이 자체적으로 소유

하고 있는 자원은 아니나 외부 네트워크를 통해 

현지 시장의 새로운 규제나 법률 제정 등 제도

적인 변화에 대한 정보를 선행적으로 얻을 수 

있다(Hillman, Zardkoohi, and Bierman, 

1999). 나아가 신규 시장 진입에 있어서의 혜택, 

경쟁자 진입 견제 등 다국적기업들은 정치인들

과의 유대관계를 통해 게임의 룰을 자신들에게 

유리한 방향으로 유도할 수 있다는 점에서 정치

적 연계성은 기업의 매우 중요한 전략적 자산이

다(Agrawal and Knoeber, 2001). 해외 자회사

들에게 정치적 연계 활동은 현지 시장에 대한 

정보 접근성을 높임으로써 정보 비대칭에 따른 

부정적인 영향을 완화할 것으로 보인다. 높은 수

준의 정치적 연계성을 보유한 다국적기업들은 

현지 시장 내 정당성을 수월하게 습득할 수 있

고 정부로부터 호의적인 대우 역시 기대할 수 

있다. 특히 선행연구들은 정치적 연계가 불확실

성 등 기업의 성과를 저해하는 외적 요인들로 

막아줄 뿐만 아니라 기업 스스로 습득하기 어려

운 현지 시장의 정보와 지식을 제공해줌으로써 

새로운 비즈니스 기회를 창출할 수 있게 도와주

는 역할에도 주목해왔다(Peng and Luo, 2000; 

Sheng, Zhou, and Li, 2011). 따라서 기업의 

강력한 정치적 연계는 부패한 지방 공무원의 뇌

물 요구에 대한 적절한 대처 방안을 제공받음으

로써 제도적 공백의 부정적 효과를 완화시킬 것

이다. 특히 현지 시장의 부패 압력이 강할수록 

정치적 네트워크가 우수한 기업들이 추가 확장

에 유리한데, 그 이유는 불필요한 추가 지출을 

방지하고 현지시장에 대한 정보를 배타적으로 

공급 받음으로써 현지국 내 새로운 기회를 창출 

할 수 있기 때문이다. 이상 논의를 종합하여 가

설을 수립하면 다음과 같다.

H2 정보 습득 역량은 뇌물 압력이 후속투자에 

미치는 부정적 효과를 완화시킬 것이다. 

H3 정치적 연계는 뇌물 압력이 후속투자에 

미치는 부정적 효과를 완화시킬 것이다.

Ⅵ. 연구방법론

1. 자료수집 및 샘플 선정

본 연구는 앞서 논의한 가설들을 실증적으로 

검증하기 위해 베트남 상공회의소(Vietnam 

Chamber of Commerce and Industry)와 베트

남 경쟁력 이니셔티브(Vietnam Competitive 

Initiative)가 공동으로 자국 내 사업을 영위하고 

있는 기업들 대상으로 실시한 “2015년 베트남 

지방 경쟁력 지수 조사 (2015 Vietnam 

Provincial Competitiveness Index Survey)”를 

활용하였다. 해당 자료는 베트남 지방 정부의 거

버넌스 품질 조사 및 민간 부문 개발에 유리한 

비즈니스 환경을 조성하기 위한 목적으로 현지 

국가의 공공 조직을 통해 수집되었다는 점에서 

신뢰성을 가진다. 또한 본 설문조사는 지방 정부

에 대한 자료 외 현지 기업과 다국적기업들 등 

기업 수준 자료(firm-level data)를 다수 포함하

고 있어 선행연구에서도 활용되었다(Nguyen 

and van Dijk, 2012). 
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해당 조사는 샘플링에 있어 베트남 63개 도시 

내 모든 기업들을 대상으로 무작위 표본 추출을 

한 뒤 지방 인구를 반영하여 선택한다. 회사의 

연령, 법적 유형 부문을 고루 분포시키기 위해 

계층화(stratification) 방식을 채택하였으며, 

2014년 3월부터 11월까지 기업의 최고경영자, 

이사 등 상급관리자들에게 우편 또는 온라인을 

통해 설문지를 전달하였다. 또한 응답자의 적극

적 참여와 정직한 답변을 유도하기 위해 설문 

조사는 철저하게 무기명으로 진행되었다.

실증분석에 앞서 본 연구는 해당 자료에 포함

된 기업들 중 일부가 실제 연구결과를 왜곡시킬 

수 있다고 판단하여 다음과 같은 처치를 하였다. 

첫째, 베트남 기업은 해외 기업이 받는 부패 압

력 수준과 현지 시장 정보의 습득에 있어 크게 

상이하기 때문에 제외시켰다. 둘째, 유사한 논리

로 현지 합작회사이거나 베트남 기업 인수 사례

가 있는 기업들 역시 제외시켰다. 셋째, 공기업

의 경우 일반 다국적기업에 비해 정치적 연계가 

높아 해당 연구의 조절효과를 정확하게 파악하

기 어려울 수 있기 때문에 샘플 선정 시 의도적

으로 누락시켰다. 그 외 국적이 불분명한 기업들

과 불성실한 응답을 한 기업들을 제외시킨 결과 

최초 수집된 1528개의 응답기업 중 1260개가 

최종 표본으로 채택되었다. 

2. 변수 측정

본 연구의 종속변수는 다국적기업의 후속투자

이다. 과거 선행연구에서는 후속투자 유무를 통

한 더미 변수(dummy variable)을 활용하기도 

하였으나(응웬 티 비엣 응아·김선식·주규희, 

2013; 주규희·김선식, 2011), 본 연구에서는 투

자 정도에 대한 보다 정교한 측정을 위해 7점-리

커트 척도(1점=전혀 고려하지 않음; 7점=대규모 

후속투자를 고려하고 있음)를 사용하였다. 다음

으로 독립변수는 다국적기업들이 인식하는 부패 

압력으로 본 연구에서는 1) 지방공무원의 뇌물 

요구에 대한 기업의 인지 수준(“지방 관료가 자

신의 지위를 이용하여 우리 기업으로부터 추가

적인 이익을 추출 한다는 주장에 대해 어느 정

도 동의 하는가?”), 2) 뇌물 압력 빈도(“지방 관

료가 얼마나 자주 비공식적인 비용을 요구하는

가?”), 3) 뇌물 비용 수준(“평균적으로 지방 관료

에게 지불하는 비공식적 비용은 어느 정도인

가?”) 등 3가지 항목을 각각 리커트 척도를 통해 

측정하였다. 부패와 관련된 변수는 기업들에게 

매우 민감한 주제로 응답자의 자기위주 편향

(self-serving bias)이 발생 될 수 있다. 따라서 

자료 수집에 있어 주의가 요구되며 본 연구에서 

사용된 설문조사는 다음과 같은 방법을 통해 왜

곡을 최소화 하였다. 첫째, 철저하게 응답자의 

익명성을 보장하였다. 둘째, 개인 수준의 뇌물 

수수가 아닌 기업 수준에서 인식되는 해당 지역

의 부패성에 대해서 질문하였다. 셋째, Nguyen 

and van Dijk(2012)의 연구를 포함하여 다수의 

선행연구에서 지적되었 듯이 ‘뇌물’이라는 직접

적인 용어에서 오는 거부감을 줄이기 위해 ‘비공

식적 비용(unofficial payment)’을 사용하였다. 

다음은 본 연구의 조절변수들로서 자회사의 

자체 정보 습득 역량과 정치적 연계 두가지를 고

려하였다. 자원기반관점에서 기업의 정보 습득 

역량은 소비자, 경쟁사, 시장 등 환경 변수에 대

한 정보를 수집, 예측하는 능력으로(Morgan et 

al., 2004), 본 연구에서는 관료의 부패에 대한 

조절변수로서 고려하기 때문에 제도, 규칙 등과 

관련된 정보력에 국한하였다. 따라서 1)지방 예

산, 2)개발 계획, 3)법률 재정 및 변경, 4)신규 

인프라 프로젝트, 5)토지 사용 계획에 있어 개별 

기업의 정보 확보 가능 수준을 각각 리커트 척도

로 질의하였다(1-습득 불가, 5-매우 쉽게 습득 가

능). 정치적 연계는 기업의 소유지분 중 정부가 

차지하는 비율 또는 이사진 내 현지 정치인 비율

로 측정되기도 하나 본 연구는 신흥국 내 다국적

기업들을 대상으로 하기 때문에 앞선 방법으로 

측정 할 경우 그 비율이 매우 적다. 따라서 본 

연구에서는 Peng and Luo (2000)의 연구을 토

대로 정치인과의 친밀도를 리커트 척도로 측정하

였다(1-전혀 친분 없음, 5-매우 친밀함). 

그 외 기업의 미래 투자에 영향을 미칠 수 있

는 잠재 변수들을 제거하기 위해 본 연구에서는 

총 7가지 통제변수들을 포함시켰다. 해당 변수
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들은 자회사의 산업(제조업인 경우 1, 나머지는 

0), 연령, 종업원 규모와 같은 일반적인 기업 특

징 이외 진입방법, 재무적 성과, CEO의 현지인 

유무, 국제화 경험이 포함되었다. 진입방법에 따

라 다국적기업이 현지 시장 정보를 습득하는데 

차이가 존재한다는 점에서(Hitt et al., 2000; 

Inkpen, 1999), 단독 투자의 경우 1, 나머지는 

0으로 분류하였다. 후속 투자의 영향을 미치며 

또한 선행연구에 따르면 CEO의 특징은 기업의 

성패에 영향을 주는데, 특히 기업 대표가 현지인

이거나 과거 국제화 경험이 있을 경우 현지 시

장의 경영환경에 대한 정보와 지식 습득에 용이

하고 최종적으로 후속 투자에 영향을 미치기 때

문이다(Davidson, 1980; Sakakibara and 

Yamawaki, 2008). 이에 본 연구는 CEO가 베

트남 국적이거나 과거 FDI 경험이 있는 경우 1, 

나머지는 0으로 코딩하였다.

3. 분석 방법 및 결과

본격적인 분석에 앞서, 독립변수 측정 항목들

에 대한 Cronbach’s alpha 계수를 검증한 결과, 

0.821로 높은 내적 일관성을 갖는 것으로 확인

되었다. 연구 샘플 내 포함된 기업들의 국적은 

30개로 대만(291개, 23.1%), 일본(275개, 

21.8%), 한국(236개, 18.7%) 순으로 많았다

([Table 1]참조). 또한 변수들 간 발생할 수 있

는 다중공선성(multicollinearity)를 확인하기 위

해 상관분석을 실시하였다. [Table 2]는 각 변수

에 대한 평균과 표준편차, 그리고 변수 간 상관

관계 에 대한 정보를 담고 있다. 일반적으로 변

수간 허용되는 상관관계 정도는 0.7수준인데

(Hair et al., 2003), 본 연구 모델에 포함된 변

수 간 최고치는 0.314수준으로 다중공선성 발생

에 대한 가능성은 낮다고 판단된다. 나아가 분산

팽창인자(variance inflation factor, VIF)에 대

한 검증 역시 3.021에서 3.604사이 값을 보임에 

따라 계수값이 불안정하거나 표준오차가 과도하

게 커질 수 있는 우려 역시 낮다.

본 연구 모델은 후속투자, 부패압력 등 리커

트 척도를 통한 순서화 된 변수들과 자회사의 

연령 등 연속변수들이 혼합되어 있기 때문에 일

반적인 최소 자승법(ordinary least square, 

OLS)을 통한 분석을 할 경우 비 간격 변수들의 

해석에 있어 OLS의 가정이 위반된다. 따라서 본 

연구는 순서화 로짓분석(ordered logistic 

regression, OLR)을 사용하였다. 순서화 로짓분

석은 비선형 모델에 대한 진단이 어렵다는 단점

이 있지만 본 연구 모델에는 해당 되지 않으며 

샘플 크기가 충분하기 때문에 가설 검증에 적합

한 방법론이라 판단된다. 

[Table 3]은 부패 비용이 다국적기업 자회사

들의 후속투자에 미치는 영향과 정보습득 역량, 

정치적 연계에 따른 조절효과를 순서화 로짓분

석에 따라 분석한 결과를 제시하고 있다. Model 

1은 산업, 연령, 종업원 규모, 직급, 진입방식, 

자회사의 재무적 성과, CEO의 현지인 유무, 해

외진출 경험 등 통제변수들이 후속투자에 미치

는 영향을 살펴본 것으로 자회사의 연령, 종업원 

규모만이 통계적으로 유의했다. Model 2, 3, 4

는 통제변수들을 포함하여 본 연구에서 검증하

고자 하는 부패비용이 다국적 기업의 후속투자

에 미치는 영향을 각각 분석한 모델들이다. 

Model 2에서 부패 압력은 후속투자에 부(-)의 

영향을 미치며 그 영향이 통계적으로 유의하였

다(β=-0.203, p<0.01). 따라서 현지 시장의 부

패 압력이 높을수록 다국적 기업의 후속투자가 

낮아 질 것이라고 예측한 가설1이 채택되었다. 

정보습득 역량 그리고 정치적 연계가 갖는 조절

효과는 Model 3과 4를 통해 각각 검증하였다. 

분석 결과에 따르면 정보습득 역량은 부패 압력

이 후속투자에 미치는 부정적 영향을 완화시키

는 것으로 나왔으나(β=0.224, p<0.05), 정치적 

연계의 경우 부정적 영향을 완화함에 있어 상호

작용 계수와 통계적 지지가 앞선 조절변수에 비

해 상대적으로 부족한 것으로 나왔다(β=0.117, 

p<0.01). Model 5는 정보습득 역량과 정치적 

연구를 모두 포함한 모델로서 앞선 Model 3과 

Model 4의 통계적 지지 수준이 일치하였다. 따

라서 가설 2는 채택되었으며 가설3은 부분적으

로 채택되었다. 이를 도식화 하면 [Fig. 1]과 

[Fig. 2]와 같다. 먼저 [Fig. 1]은 현지 시장의 부
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패 압력과 후속 투자 간 관계에 있어 자회사의 

자체 정보 습득 역량의 상호 작용 효과를 보여

준다. 즉 낮은 정보 습득 역량을 보유한 기업들

은 부패 압력이 심해질수록 후속 투자에 대한 

동기가 하락하는 반면 정보 습득 역량이 높은 

기업들은 후속 투자 의향이 오히려 소폭 상승하

였다. 또한 [Fig. 2]를 통해 높은 수준의 정치적 

연계는 부패 압력이 다국적기업의 후속 투자에 

미치는 부정적 영향을 상대적으로 더 크게 완화

시킬 수 있음을 확인 할 수 있다. 

Table 1. Firm Nationality in Research Sample

Nationality Number Ratio
Australia 14 1.1%
Austria 1 0.1%
Belgium 2 0.2%
Canada 1 0.1%
China 69 5.5%

Czech Republic 2 0.2%
Denmark 11 0.9%
France 32 2.5%

Germany 17 1.3%
HongKong 44 3.5%
Hungary 1 0.1%

India 4 0.3%
Indonesia 2 0.2%

Ireland 1 0.1%
Israel 2 0.2%
Italy 5 0.4%

Japan 275 21.8%
Korea (Republic) 236 18.7%

Malaysia 46 3.7%
Monaco 1 0.1%

Netherlands 14 1.1%
Norway 6 0.5%

Romania 1 0.1%
Singapore 74 5.9%
Slovakia 1 0.1%
Sweden 3 0.2%
Taiwan 291 23.1%

Thailand 34 2.7%
United Kingdom 21 1.7%

United States of America 49 3.9%
Total 1260 100
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Table 2. Firm Nationality in Research Sample

Mean Std. 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
1. Sequential FDI 2.625 .818 1.000
2. corruption  2.121 1.079 -0.097 1.000
3. information 1.823 .830 0.012 -0.0102 1.000
4. political tie 1.941 .993 -0.197 0.325 0.039  1.0000
5. industry  .556 .496 -0.033 0.088 0.097 0.021 1.000
6. firm age 8.453 4.975 0.136 0.072 0.015 -0.004 -0.041 1.000
7. firm size 3.772 1.657 0.120 0.072 0.036 -0.121 0.229 0.298 1.000
8. entry mode .101 .302 0.068 -0.001 -0.016  0.007 -0.256 0.314 -0.015 1.000
9. performance 4.471 1.741 -0.016 -0.012 -0.099 -0.083 0.031 0.254 0.166 0.050 1.000
10. experience .911 .283 -0.038 -0.037 -0.062 -0.041 -0.074 0.017 0.063 0.029 0.065 1.000
11. local ceo .010 .102 -0.109 0.170 -0.001 0.111 0.028 -0.075 -0.067 -0.041 -0.148 -0.007 1.000

Table 3. Result for the Ordered Logistic Regression

VARIABLES
Model 1 Model 2 Model 3 Model 4 Model 5

Sequential FDI Sequential FDI Sequential FDI Sequential FDI Sequential FDI
Control variables
Industry 0.012 -0.140 -0.188 -0.169 -0.206

(0.165) (0.190) (0.201) (0.210) (0.213)
firm age 0.051*** 0.064*** 0.0519** 0.0543** 0.0481**

(0.017) (0.022) (0.0227) (0.0235) (0.0237)
firm size 0.129** 0.152** 0.188*** 0.141** 0.169**

(0.052) (0.062) (0.0639) (0.0674) (0.0687)
entry mode 0.120 0.095 0.236 0.127 0.137

(0.258) (0.315) (0.326) (0.335) (0.335)
performance -0.080 -0.129** -0.0974 -0.140** -0.133**

(0.049) (0.059) (0.0609) (0.0632) (0.0645)
experience -0.023 -0.238 -0.315 -0.413 -0.454

(0.242) (0.269) (0.278) (0.287) (0.291)
local ceo -1.660* -1.412* -1.327* -1.436* -1.403**

(0.651) (0.674) (0.680) (0.692) (0.697)
Main effect
corruption ① -0.203** -0.639** -0.108** -0.620*

(0.090) (0.222) (0.239) (0.340)
Moderating effect
information ② -0.580* -0.648**

(0.256) (0.271)
① X ② 0.224* 0.239**

(0.106) (0.112)
political tie ③ -0.540* -0.496*

(0.246) (0.253)
① X ③ 0.117† 0.0213†

(0.0844) (0.0880)

Log likelihood -721.930 -506.293 -489.607 -454.553 -445.241
Observations 1260 1260 1260 1260 1260
Pseudo R2 0.046 0.048 0.050 0.059 0.0527
Notes:
1.Standard errors in parentheses
2. p: ***<0.001, **<0.01 and *<0.05 †<0.01
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Fig. 1. The Moderating Effect of Information acquisition capacity

Fig. 2. The Moderating Effect of Political Tie

Ⅴ. 논의 및 결론

본 연구는 베트남 내 다국적 기업들을 대상으

로 현지 시장에서 인식되는 부패 압력이 자신들

의 후속 투자에 미치는 영향을 실증적으로 분석

하였으며 연구 결과를 정리하면 다음과 같다. 첫

째, 부패 압력과 후속 투자 간에는 부(-)의 관계

가 검증되었다. 이는 기존 선행연구들에서 제시

한 부패의 부정적 효과가 최초 FDI에만 영향을 

미치는 것이 아니라 이후 발생하는 후속적 FDI

에 있어서도 여전히 유효함을 의미한다. 따라서 

경영자들은 해외시장 진출 시 부패한 관료의 뇌

물 압력이 초기의 일시적인 비용 지출에 아니라 

부정적인 효과가 계속 지속된다는 것을 염두에 
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두어야 한다. 둘째, 현지 시장의 부패 압력 증가

로 인한 기업의 후속 투자 동기 하락을 자회사의 

높은 정보 습득 역량 그리고 정치적 연계가 다소 

완화시키는 것을 실증적으로 확인하였다. 이는 

뇌물 비용으로 인해 국제화의 이점을 충분히 살

리지 못하거나, 이미 대규모 생산시설 투자 등 막

대한 매몰비용으로 때문에 쉽게 철수하지 못하는 

딜레마적 상황에서 다국적기업들의 대표 및 이사

가 자신들의 정보 습득 역량 및 정치적 연계를 

적극적으로 활용할 수 있는 근거가 될 수 있다. 

마지막으로 조절효과의 계수 및 통계적 유의성만

을 비교했을 때 자사의 정보 습득 역량이 정치적 

연계 보다 부패 압력에 따른 부작용을 완화시키

는 효과적인 수단이 될 수 있음을 시사한다. 이는 

정치적 연계가 장기적인 협력을 기대하기는 어려

운 불완전한 자원으로 보는 기존 연구와 같은 맥

락에서 이해할 수 있다(Ganesan, 1994). 따라서 

다국적기업들은 정치적 네트워크를 통한 간접적

인 정보 습득에 의존하기 보다는 자사의 정보력 

개선에 투자하는 것이 효율적이라는 것을 유추해 

볼  수 있다. 이는 향후 해당 조절 변수들에 대한 

보다 정교한 연구가 다뤄질 필요가 있다. 

본 연구의 이론적 시사점을 도출하면 다음과 

같다. 첫째, 기존 제도주의 이론에서는 다국적기

업들이 정부 또는 동질 집단이 요구하는 압력을 

수용할수록 생존 또는 재무적 성과에 유리할 것

으로 본다. 하지만 해당 연구는 제도화된 부패는 

오히려 자회사의 확장에 부정적인 영향을 준다는 

것을 밝힘으로써 모든 제도적 압력을 반드시 수

용하는 것이 기업에게 유리한 것은 아니라는 것

을 보여준다. 이는 국가별 제도가 질서를 창조하

는 기본적인 도구로써 개인 및 집단 간 상호작용

에서의 불확실성을 줄여 주며 게임의 규칙으로서

의 역할을 한다고 주장한다는 North(1989)의 주

장에도 예외가 존재한다는 것을 알 수 있다. 둘

째, 기존 제도적 공백 상황을 자사가 보유한 자원

으로 어느 정도 메울 수 있다는 기존 자원기반관

점을 본 연구는 2 가지 조절 변수를 통해 확인하

였고 또 확장시켰다고 볼 수 있다.

앞서 서술한 바와 같이 다국적 기업들의 후속 

투자에 대한 비중이 이미 최초 투자를 초과했음

에도 불구하고 여전히 많은 연구들이 기존 제도

적 상황 변수에 따른 기업들의 최초 진입 규모, 

방법, 지역 등을 활용하는 수준에 머물고 있다. 

다국적기업들을 대상으로 한 연구가 보다 다양

해지고 실질적인 함의를 도출하기 위해서는 현

재 다국적기업들이 신흥국 시장에서 마주하고 

있는 어려운 상황과 이를 해결해 줄 수 있는 새

로운 변수를 발굴하기 위한 노력이 필요하다. 본 

연구는 이러한 사고를 바탕으로 다국적기업이 

인식하는 부패 압력이 후속 투자에 부정적인 영

향을 미치며, 이를 완화시키기 위한 조직적 역량

들을 제시하였다. 그럼에도 불구하고 본 연구는 

몇 가지 한계점을 갖는다. 우선 자료 수집 시 익

명성 보장으로 인하여 보다 신뢰성 있는 답변은 

받을 수 있었지만, 응답자에 대한 개인정보 및 

소속 업체는 알 수 없었기에 종단적 연구가 불

가능하였다. 둘째, 해당 연구는 신뢰도가 높은 

국가 기관에서 수집한 자료를 활용했음에도 불

구하고, 일부 변수 측정에 있어 단일 항목을 활

용하는 등 이차 자료(secondary data)가 갖는 

한계가 존재한다. 셋째, 베트남이라는 흥미로운 

분석 시장에도 불구하고 단일 국가 내 다국적기

업들만을 대상으로 한 연구였다. 따라서 해당 연

구 결과를 일반화하기 위해서는 향후 중국을 포

함한 타 신흥국 내 기업들을 대상으로 재검증해

보고 동시에 수 년에 걸친 자료수집을 통한 종

단적 연구 결과가 필요하다.  
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