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Abstract
Vietnam has experienced a high economic growth since early 2000s. One of the reasons for this 
successful economic growth is foreign direct investment that has been invested mainly in 
manufacturer sector in Vietnam. In this paper, we examine the impacts of foreign direct investment 
to Vietnam on its exports using quarterly data from 2000:1 to 2017:4. Since all the variables in our 
model is subject to I(1), we apply Fully Modified OLS(FMOLS) to estimate a cointegration vectors. 
Our results show that there exists a long-run relationship among Export, FDI, Exchange rate and G20 
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statistically significant. Our results support the hypothesis that the FDI to Vietnam since 2000 has 
an export-oriented feature.

Keywords: Foreign Direct Investment, Export, FMOLS, Vietnam, 
JEL Classifications: F21, F62 

* This work was supported by the Dong-A University research fund.
a First Author, E-mail: khailengoc92@gmail.com
b Corresponding Author, E-mail: yjro@dau.ac.kr

Ⓒ 2020 The Korea Trade Research Institute. All rights reserved.



96  무역학회지 제45권 제4호 (2020년 8월)

Ⅰ. 서론

세계화(Globalization)의 확산은 피할 수 없는 

추세이며, 이를 견인하는 중요한 요인 중 하나

가 외국인직접투자(Foreign Direct Investment)

이다. 2000년대 이후 전 세계적으로 급격히 증

가한 외국인직접투자는 각 국가의 지역 및 세

계 경제의 효과적인 통합에 기여해 왔다. 특히 

자본이 부족한 개발도상국에게 외국인직접투

자는 경제 성장을 위한 중요한 원천 중 하나이

며, 투자된 국가의 다양한 분야에 긍정적인 영

향을 미치며 궁극적으로 경제성장을 견인한다. 

2010년대 들어 괄목할만한 성장을 기록하고 

있는 베트남 역시 우리나라를 비롯한 세계 각

국의 외국인직접투자가 유입되면서 괄목할만

한 경제 성장을 이루고 있다.1) 베트남은 1987

년 외국인투자법의 중요한 이정표 이후 외국인

투자를 유치하기 위한 다각적인 노력을 유치를 

경주해왔다. 비록 2000년부터 2005년까지 외국

기업은 베트남의 투자환경과 투자 관련 각종 

지원 정책, 현지의 문화 등에 대한 정보의 부족

으로 현지의 환경적응에 실패한 경우가 많았으

나, 2006년 7월에 세계 경제로의 본격적인 편입

과 세계무역기구에 가입 추진과정에서 베트남 

정부는 국내외 투자 기업 간 차별을 없애기 위

한 단일투자법을 공표하고, 베트남의 저임금과 

현지자원 확보 등 다양한 동기가 발생하면서 

베트남으로 유입되는 외국직접투자는 괄목할

만한 증가세를 보여왔다. 그 결과 베트남으로 

유입된 외국인직접투자는 2000년에 23억 9,870

만 달러에서 2016년 158억 달러로, 크게 증가

하였다. 

이러한 외국인직접투자의 확대와 함께 베트

남의 수출 역시 크게 증가하였다. 2005년에 베

트남의 전 세계로 수출은 32억4,400만 달러였

으나, 2016년 176억 5,800만 달러를 기록하였

다. 이러한 수출증가는 궁극적으로 베트남의 

경제성장을 견인하였다고 볼 수 있다. 

본 논문에서는 베트남으로 유입된 외국인직

접투자가 베트남의 수출에 미친 영향을 시계열 

1) Yu Jeong Choi, et al. (2019)을 비롯한 많은 기존 

연구들이 베트남의 이러한 경제성장이 외국인직접투

자에 기인하였다고 주장한 바 있다.

분석 방법론을 적용하여 살펴보려 한다. 일반

적으로 수출의 증대는 경제성장에 긍정적으로 

작용하기 때문에, 외국인직접투자와 베트남의 

수출 간 관계가 있다는 것은 외국인직접투자와 

경제 성장 간 하나의 경로로 볼 수 있다. 특히 

글로벌 가치사슬(global value chain)의 관점에

서 볼 때 베트남으로 유입되는 외국인직접투자

가 주로 제조업에 집중되어 있고 주로 최종재

에 대한 투자가 이루어진다면, 이는 베트남의 

수출에 직간접적인 영향을 미칠 것이라는 가설

이 일정 부분 타당성을 가진다고 볼 수 있다.2) 

본 논문은 다음과 같이 구성되어있다. II 장

에서는 외국인직접투자의 효과에 관한 선행연

구들을 살펴보고, III 장에서는 모형과 데이터

를, 그리고 IV장에서는 실증분석 결과를 제시

하고자 한다. 마지막 V장에서는 논문의 결과를 

정리하며, 그 시사점과 한계점을 제시한다.

Ⅱ. 기존연구

Won Ick Choi (2015)는 FDI에 대한 다양한 

문헌들을 정리하면서, FDI 유입의 5가지 긍정

적 영향과 3가지 부정적 영향을 분류하여 제시

하였다. 긍정적 요인으로, 첫째 FDI 유입은 현

지국에 자본, 과학기술, 기업경영, 자원 등을 제

공한다. 둘째, 현지국이 노동력이 풍부하나 상

대적으로 자본이 부족할 경우 고용창출 효과를 

가져올 수 있다. 셋째, 직간접적인 고용창출은 

궁극적으로 소비를 촉진시킨다. 넷째, 현지국

의 국제수지 개선에 긍정적인 영향을 미친다. 

마지막으로 FDI 유입은 현지국의 경쟁을 촉발

하여 경제에 긍정적인 영향을 미칠 수 있다. 반

면 부정적 요인의 경우, 우선 외국기업이 시장

을 잠식할 경우 현지국의 고용창출을 악화시킬 

가능성도 존재한다. 또한 외국기업과의 격심한 

경쟁으로 현지국 기업들이 어려워질 경우, 파

산과 도산 등 경제 내 어려움이 발생하게 된다. 

마지막으로 국제수지 역시 외국기업의 과실 송

금 등으로 단기적인 역효과가 발생할 가능성도 

2) 한 예로, 2009년 베트남 하노이에 건설된 삼성전자 

공장에서는 휴대전화와 가전제품 등 최종재가 생산

되며, 이는 베트남의 수출로 이어지게 될 수 있다.
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존재한다.

이처럼 FDI의 효과에 대한 논란에도 불구하

고 많은 국가들, 특히 저소득 국가나 개발도상

국가들은 상대적으로 경제 내 자본이 부족하기 

때문에 타 국가로부터 FDI를 유치하기 위해 많

은 노력을 경주한다. Wang Jingjing, Choi 

Chaing-Hwan(2019)는 1990∼2017년 기간의 

패널자료를 활용하여, 중국, 인도, 베트남, 한국

을 대상으로 경제성장에 영향을 미치는 요인을 

분석하였는데, 일반적으로 FDI, 수출, 정부지

출, 노동가능인구의 증가 등이 경제성장에 유

의미한 영향을 미치나 이러한 영향을 국가별로 

상이한 것을 보였다. Chowdhury et. al (2005)

는 FDI의 유입으로 인해 자본이 형성되며, 선

진국으로부터의 기술이전이 가능해지며, 부족

한 국내투자를 보충하고. 지식과 기술 등 인적

자본의 증가로 인해 현지국의 경제성장이 촉진

됨을 보였다. 

FDI와 수출 간 관계를 생각해 볼 때, 현지국

에 유입되는 FDI의 동기와 특성에 따라 수출에 

미치는 효과가 상이할 수 있다, 만일 FDI가 현

지시장을 지향하거나 수평적 무역을 추구하는 

동기에 의해 이루어졌다면 FDI와 수출 간 관계

는 대체적 관계가 될 수 있는 반면, 그 동기가 

저임금 또는 자원지향형이거나 수직적 통합이

라면 FDI와 수출 간 보완적 관계가 형성될 수

도 있다. 이를 반영하듯이 FDI와 수출 간 관계

에 대해서도 다소 혼재된 결과의 연구들이 존

재한다. 우선 FDI가 수출에 긍정적으로 작용한 

것을 나타내는 연구로, ÖĞÜT et. al(2014)를 

들 수 있다. 이들은 공적분 검정과 임펄스 응답

함수, 그리고 분산분해 등 시계열 분석을 터키

의 1992:01∼2014:05 기간의 분기별 자료에 적

용하였다. 이들은 FDI와 수출이 공적분 관계에 

있으며, 또한 FDI에 충격이 발생할 때 터키의 

수출이 증가하는 결과를 도출하여 FDI가 수출

에 긍정적인 영향을 미침을 보였다. Selimi 

et.al(2016)은 1996∼　2013년 서부 발칸 국가

들을 대상으로 패널분석을 실시하였으며, FDI

가 수출에 긍정적으로 작용함을 보였다. 

Zhang(2006)은 중국의 산업별 자료를 활용하

여, FDI가 수출을 통계적으로 유의하게 촉진시

켰으며, 그 효과가 노동집약적 산업에서 더 크

게 나타남을 보였다. Jongwanich(2010)는 

1993∼2008년간의 기간의 동아시아와 동남아

시아의 8개 국가를 대상으로 FDI가 해당 국가

들의 수출성과와 양(+)의 관계가 있음을 보였다.

반면, FDI와 수출 간 관계가 크지 않거나 혹

은 존재하지 않음을 주장하는 연구들 또한 존

재한다. Kuntluru, Muppani, Akbar and 

Khan(2012)는 FDI가 인도의 제약산업의 수출

에 미친 영향을 패널분석기법을 사용하여 추정

하였다. 분석 결과, 외국인이 소유한 제약기업

의 경우 수출보다는 오히려 내수시장에 보다 

초점을 두기 때문에, FDI가 오히려 수출에 부

정적으로 작용함을 보였다. Sultan(2013) 역시 

1980∼2010년의 인도를 대상으로 FDI와 수출 

간 관계를 살펴보았는데, 공적분 검증 결과 

FDI와 수출증가율 간 장기의 관계가 존재하나, 

그랜저 인과관계를 검증했을 때 FDI가 수출을 

증진시키기 보다는 오히려 수출이 FDI를 증가

시키는 방향으로 상호 영향이 이루어지고 있음

을 보였다. 

 베트남의 경우 Anwar and Nguyen(2011)

이 1990∼2007년 기간을 대상으로 FDI와 수출

입 간의 관계를 살펴보았다. 이들은 외환위기 

이전, 이후, 그리고 외환위기 기간 등 세 시기별

로 분석을 시행한 결과, 전체기간 동안은 FDI

와 순수출 간 통계적으로 유의한 관계가 없으

나, 외환위기 이후만을 고려했을 때 FDI가 순

수출에 긍정적인 영향을 가진다는 것을 보였다. 

이처럼, FDI와 수출 간 관계는 하나의 일치

된 결론이 있기보다는, 어떠한 국가를 대상으

로 하는지, 어떠한 변수를 선정하는지, 그리고 

어떠한 방법론을 적용하는지에 따라 그 결론이 

달라질 수 있다고 볼 수 있다. 본 논문은 2000

년 이후 크게 성장한 베트남을 대상으로 하여, 

분기별 자료를 활용한 시계열 분석을 한다는 

점에서 기존 연구와의 차별성이 존재한다.
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Ⅲ. 데이터 및 모형 

1. 데이터와 변수

본 논문에서는 베트남으로 유입된 외국인직

접투자(FDI)가 수출에 미친 영향을 살펴보고자 

한다. 이를 위해 베트남의 수출을 종속변수로 

설정하였으며, 수출에 영향을 미치는 설명변수로 

대미 환율, G20 국가들의 GDP3), 베트남으로 

투자된 외국인직접투자(FDI)를 사용하였다.4) 

3) 전세계 수요를 측정하기 위하여 세계 GDP 자료를 

사용하려 하였으나, 분기별 자료의 부재로 인하여 불

가피하게 G20 국가의 GDP로 대체하였다. 베트남은 

2007년 이후부터 G20 국가들에게 전체 수출 중 70% 

이상을 수출하고 있는 것으로 나타나, G20 국가의 

GDP를 대신 사용하는 것이 일정 부분 타당하다고 

볼 수 있다.

4) 베트남으로 유입된 외국인직접투자는 2011∼2016년 

간 평균적으로 약 66.4%가 제조업에 집중되어 있고, 

베트남의 제조업 수출 비중은 2015∼2016년 전체 수

출 중 80% 이상을 차지하였다. 이를 통해 베트남의 

외국인직접투자는 수출비중이 큰 제조업에 치중된 

것을 알 수 있다. 보다 자세한 베트남의 산업별 외국

인직접투자와 수출 추이는 <Appendix>를 참고하기 

바란다. 

 베트남의 대미환율은 일종의 가격변수로

서, 환율이 상승할 경우 베트남 화폐가치가 하

락하여 수출에 긍정적인 영향을 미칠 것으로 

예상된다. G20국가의 GDP는 대외수요를 나타

내는 변수로, 상승할 경우 베트남 제품에 대한 

대외수요가 증가하여 베트남의 수출을 증가시

킬 수 있다.5) 마지막으로 본 논문에서 주 관심

사인 외국인직접투자(FDI)의 경우, 베트남으로 

더 많은 투자가 유입될수록 수출에 긍정적인 

영향을 미칠 것으로 예상된다. 

모형에 사용된 자료는 모두 분기별 자료로 

2000년 1분기에서 2017년 4분기까지 총 72개

의 관측치가 사용되었다. 사용된 변수의 설명

과 출처는 <Table 1>에, 해당 변수들의 기초통

계량은 <Table 2>에 각각 정리되어 있다.6)

5) 베트남 자료의 제약으로 충분한 연도별 자료가 확보

되기 어렵기 떄문에 이를 보완하기 위하여 분기별 

자료를 선택하였으며, 이로 인해 다양한 설명변수들을 

추가하지 못한 것은 본 연구의 한계로 볼 수 있다. 

6) 보다 상세한 변수들의 추이는 <Appendix>를 참고하

기 바란다. 

Table 1. Definition of variables 

Variables Description of Variables Unit Source

EX The Export of Vietnam Billion USD IMF

ER
The exchange rate of us dollar 

to vietnam dong
VND Investing.com

GDPG20
Gross Domestic Product of 

G20 Countries
 Billion USD OECD

FDI
Foreign Direct Investment to 

Vietnam
Billion USD Vietnam Customs

Table 2. Descriptive Statistics

Variable 
Number of 
Obsevation

Mean
Standard
Deviation

Minimum Value
Maximum 

Value

EX 72 23.6 23.59 3.08 68.9

ER 72 18210.6 2921.3 14056.7 22728.0

GDPG20 72 68792.6 12519.2 49655.8 92005.2

FDI 72 3.9 2.4 0.6 9.0
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2. 기본모형

본 연구에서는 베트남으로 유입된 외국인직

접투자가 수출에 미친 영향을 살펴보기 위하

여, 베트남의 수출을 종속변수로, 대미환율, 

G20 국가의 GDP, 그리고 베트남으로 유입된 

외국인직접투자를 설명변수로 사용하는 모형

을 설정하였다. 이러한 관계를 수식으로 나타

내면 아래 수식(1)과 같다.7)

    
  (1)

는 t기의 베트남의 수출을, 는 

t기의 G20 국가의 GDP를. 는 t기에 베트

남으로 유입된 외국인직접투자 금액을 각각 의

미한다. 수식(1)을 실증분석을 위한 대수선형

(log-linear) 형태의 모형으로 변환하면, 아래와 

같은 수식(2)를 도출할 수 있다.

ln lnln

ln
(2)

베트남의 대미환율이 상승할 경우 베트남 화

폐가치가 하락하여 수출에 긍정적인 영향을 미

치며, G20국가의 GDP가 상승할 경우 대외수

요가 증가하여 베트남의 수출을 증가시킬 수 

있다. 마지막으로 본 논문의 주 관심사인 외국

인직접투자(FDI)의 경우, 베트남으로 더 많은 

투자가 유입될수록 수출에 긍정적인 영향을 미

칠 것으로 예상된다. 때문에  ,  , 의 계

수들은 모두 양(+)의 값을 가질 것으로 예상된

다.8)

7) 베트남으로 유입된 FDI와 베트남의 수출 간 다양한 

시차의 그랜저 인과관계(Granger Causality) 검증을 

실시한 결과, 두 변수 간 특정 방향, 또는 양방향으로

의 인과관계는 나타나지 않는 것으로 나타났다. 본 

논문에서는 연구목적에 따라 베트남으로 유입된 FDI

가 수출에 영향을 미치는 것을 검증하는 모형을 설정

하였다. 

8) Sultan(2013)과 ÖĞÜT et. al(2014)와 같은 기존연구

들은 FDI와 수출이라는 두 변수를 활용한 이변량 시

스템을 구축하여 VECM 등 시계열적 분석을 하는데 

초점을 둔 반면, 본 논문에서는 수출에 영향을 미치

사용되는 모든 변수들은 분기별 시계열 자료

이기 때문에, 불안정한(unstationary) 특성을 

가질 수 있다. 시계열 변수들의 안정성을 검증

하기 위하여 ADF(Augmented Dickey Fuller) 

검정을 수식(3)과 같이 사용한다.

 
 



 (3)

만일 모든 변수들이 I(1), 즉 수준변수는 불

안정하나 차분변수는 안정적인 특성을 가진다

면 공적분(cointegration) 검정을 통해 변수들 

간 장기적 선형 관계의 존재 여부를 살펴볼 수 

있다. 여기서는 Johansen(1988)이 제시한 다변

량공적분검정을 통해 이를 살펴보도록 한다. 

Johansen(1988)은 아래와 같은 두 개의 검정통

계량을 이용한다.

   
  

 ln (4)

max    
 (5)

안정적인 장기적 관계인 공적분이 존재할 

때, Phillips and Hansen(1988)이 제시한 OLS

의 편의를 수정하는 FMOLS(Fully Modified 

OLS)를 이용하여, 장기균형식을 추정한다. 

Phillips and Hansen(1990)은 공적분식과 확률

변수 간에 발생하는 장기 상관관계의 문제점에 

대해 준모수조정(semi-parametric correction) 

방식을 적용하는 방식을 제안한 바 있다.

FMOLS 방식의 수준 회귀식과 차분회귀식은 

아래의 수식(6)과 수식(7)로 표시된다.

 


 (6)

 



 (7)

는 추가적인 변수들을 모형에서 고려하였고, 시계열

적 안정성을 검증한 후에 공적분 회귀모형을 추정함

으로서 FDI가 수출에 미치는 영향을 검증하는데 보

다 초점을 맞추었다는 점에서 차이가 있다. 
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위 식에서 장기 공분산행렬 와 는 잔차

항   ′′를 사용하여 계산할 수 있

다. 이로 인해 다음과 같이 수정된 자료를 정의

할 수 있다.


 




 (8)

이때 추정된 편의 오차항은 다음과 같다.







 (9)

이 때 FMOLS 추정치는 수식(10)과 같이 주

어진다.

 









 




′
















 ′











(10)

Ⅳ. 실증분석

1. 단위근 검정

본 연구에서 사용되는 변수, 베트남의 수출, 

환율, G20 국가의 GDP, FDI는 2000년 1분기부

터 2017년 4분기까지의 분기별 자료로 시계열 

자료의 특성을 가질 수 있다. 때문에 ADF 검정

을 통해 해당 자료들의 안정적인 시계열 여부

를 검증하였으며, 그 결과가 <Table 3>에 제시

되어 있다. 분석 결과, 모든 변수는 수준 단위

에서 단위근(Unit root)을 가지고 있는 것으로 

나타났다. 반면 해당 변수들을 전분기 대비 1차 

차분하였을 때 수출(EX), 환율(ER), G20 국가

의 GDP, 그리고 외국인직접투자(FDI) 모두 1% 

수준에서 안정적(stationary)인 것으로 나타나 

모든 변수들이 I(1)의 특성을 가짐을 알 수 있다.

2. 공적분 검증

모형에 사용되는 4개 변수들이 모두 단위근

을 가지는 I(1) 변수들이기 때문에, 변수들 간 

안정적인 장기적 관계가 존재하는지를 검증하

기 위해 Johansen Cointegration test를 시행한 

결과가 <Table 4>에 제시되어 있다.9) 해당 결

과는 5% 수준에서 1개의 공적분 관계가 존재함

을 시사한다. 때문에, 수출, 환율, G20 국가의 

GDP, 그리고 FDI 간 안정적인 장기균형 관계

가 존재함을 알 수 있다.

3. 장기균형식 추정

본 논문에서는 완전수정OLS(Fully Modified 

Ordinary Least Square:FMOLS) 방식을 적용하

9) 해당 모형은 공적분 균형식에 결정적 추세(deterministic 

trend)가 없음을 가정하였다. 시차는 2기 전까지를 

가정하였으며, 시차를 다양하게 변화하여도 1개 이

상의 공적분 관계가 존재한다는 결과는 유효하였다.

Table 3. The Result of Augmented Dickey-Fuller Test for Unit root

Variables Level First Difference

log(EX) 0.55 0.0000***

log(ER) 0.88 0.0007***

log(GDP(G20)) 0.93 0.0008***

log(FDI) 0.63 0.0000***

Notes: 1. The numbers indicate p-value.
2. *p<0.1, **p<0.05, ***p<0.001.
3. EX is an export of Vietnam. ER represents the exchange rate of US Dollar to Vietnam Dong. 

GDP(G20) means the GDP level of G20 Countries. FDI indicates the Foreign Direct Investment 
to Vietnam, and all variables are log-transformed.
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여, 베트남으로 유입된 외국인직접투자가 수출

에 미치는 영향을 분석하고자 한다. 수출을 설

명하기 위한 통제변수로서, 가격변수인 미국 

달러 대비 베트남 화폐의 환율을, 그리고 해외

수요를 가늠하기 위해 베트남 수출의 70% 이상

을 차지하는 G20 국가들의 국내총생산(GDP)

를 사용하였다. 또한 FMOLS 추정식 이외에 최

소자승법(Ordinary Least Square: OLS)을 함께 

사용하여 장기균형식을 추정한 결과가 <Table 

5>에 제시되어 있다. 

우선 OLS 회귀분석 결과에 의하면, 베트남의 

미국 달러 환율, G20 국가의 GDP, 베트남으로 

유입된 외국인직접투자는 베트남의 수출에 양

(+)의 관계가 있고, 이는 통계적으로 유의한 것

으로 나타났다.10) FMOLS 분석 역시, 환율은 

10%에서, G20 국가의 GDP는 1%에서, 외국인

직접투자는 1%에서 각각 통계적으로 유의하게 

베트남의 수출에 긍정적인 영향을 미치는 것으

로 나타났다. 이러한 결과는, 베트남의 화폐가

치가 달러화 대비 하락하거나, G20 국가의 

GDP가 증가하거나, 베트남으로 유입된 외국인

직접투자가 증가할 경우, 베트남의 수출도 증

가하게 된다는 것을 시사하며, 이는 OLS와 

FMOLS 두 모형에서 모두 동일한 결과가 나타

났다.

이러한 결과는 베트남으로 유입된 외국인직

접투자가 베트남의 수출에 긍정적인 영향을 미

10) OLS 추정의 경우 더빈-왓슨 값이 1.05로 자기상관

이 있는 것으로 나타나며, 이러한 문제를 극복하기 

위하여 본 논문에서는 오차항의 계열상관 문제가 

있는 경우 자주 사용하는 FMOLS 모형을 사용하여 

공적분 회귀모형을 추정하였다. 

Table 4. The Result of Johansen Cointegration Test

Hypothesized 
Number of 

Cointegration 
equations

Eigenvalu Trace Statisitc
0.05

Critical Value
P-value

None* 0.443999 72.86571 54.07904 0.0005

At most 1* 0.224804 32.36378 35.19275 0.0979

At most 2 0.124759 14.79367 20.26184 0.2384

At most 3 0.07794 5.599008 9.164546 0.2241

Note: 1. * denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level
2. p-values indicates MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values

Table 5. Estimation Results: OLS and FMOLS

구분
OLS FMOLS

coef. p-value coef. p-value

C -46.62*** 0.0000 -44.12*** 0.0000

Log(ER) 0.85** 0.0343 1.09* 0.0545

Log(GPP(G20)) 3.68*** 0.0000 3.24*** 0.0000

log(FDI) 0.15*** 0.0031 0.19*** 0.0056

R2 0.9873 0.9866

Adj-R2 0.9867 0.986

Notes: 1. *p<0.1, **p<0.05, ***p<0.001.
2. GDP(G20) means the GDP level of G20 Countries. FDI indicates the Forerign Direct Investment 

to Vietnam, and all variables are log-transformed.
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쳤다는 것을 나타낸다. 보다 구체적으로 베트

남으로 외국인직접투자가 1% 증가하면 베트남

의 수출액은 0.19%로 증가함을 시사한다. 그 

원인으로 무엇보다 베트남으로 투자된 외국인

직접투자가 특히 제조업에 주로 집중되어 있다

는 점을 생각해 볼 수 있다.11) 외국인직접투자

가 유입되어 제조업을 중심으로 베트남의 경제

도 발전하였고, 이로 인해 특히 베트남의 수출

이 크게 증가하였다. 외국인직접투자를 들어온 

후에 베트남의 수출을 위한 자본이 확충되었

고, 과학기술, 관리 노하우, 노동생산성, 품질의 

증가, 상품 경쟁력 등이 증가하여 궁극적으로 

베트남 수출이 증가한 것으로 볼 수 있다.

Ⅴ. 결론

본 논문은 2000∼2017년 기간에 베트남으로 

유입된 외국인직접투자가 베트남의 수출에 미

친 영향을 파악하였다. 베트남은 주로 제조업

으로 외국인직접투자가 유입되고 있으며 또한 

2000년 이후 제조업을 중심으로 수출이 크게 

확대된 바 있다. 외국인직접투자가 수출에 미

친 영향을 검증하기 위하여 베트남의 수출을 

종속변수로, 그리고 환율, G20국가 GDP, 베트

남으로의 FDI 등 변수를 설명한 장기 균형 분

석을 추정하였다.

11) <Appendix>에서 제시된 바와 같이, 2011∼2016년 

사이 베트남 제조업에 들어온 해외직접투자의 비중

은 2013년 76.7%로 최고치를 기록하였으며, 2016

년에는 63.7%로 하락하였으나 여전히 높은 비중을 

차지하고 있음을 알 수 있다.

해당 변수들이 불안정한(unstationary) 특성

을 지니는 단위근(Unit Root)을 가지고 있음을 

Augumented Dickey Fuller 검정을 통해 확인

하였으며, Johansen 공적분 검증을 통해 변수

들 간 장기균형 관계가 존재함을 볼 수 있었다. 

이후 완전수정OLS(FMOLS) 방식을 적용하여 

장기균형식을 추정한 결과, 외국인직접투자가 

통계적으로 유의한 수출에 긍정적인 영향을 미

침을 볼 수 있었다. 이러한 추정결과는 베트남

의 경우 유입된 외국인직접투자가 수출을 대체

하는 방향이 아닌, 수출을 촉진하는 방향으로 

이루어졌다는 것을 시사한다.

외국인직접투자는 자본의 확충, 생산성, 관

리노하우 등 다양한 채널을 통해 경제성장에 

기여한다. 본 논문의 결과는 베트남의 경우 외

국인 직접투자가 성장에 미치는 경로 가운데 

수출 증진이라는 경로가 존재하고, 2000년 이

후 베트남으로 유입된 외국인직접투자는 수출

지향적 특징을 가지고 있다는 것을 시사한다.

본 논문은 시계열 분석의 방법을 적용하여, 

베트남으로 유입된 외국인 직접투자와 수출 간 

관계를 살펴보았다. 그러나 자료의 한계로 인

해 더 긴 샘플기간을 살펴보지 못하였다는 점

과, 산업별 패널분석을 통해 FDI와 수출 간 관

계를 보다 미시적인 시각에서 보지 못했다는 

점이 본 연구의 한계로 볼 수 있다. 
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Appendix 

Figure A. The Trend of Variables(2000:1 – 2017:4)

Note: 1.ER is defined as US Dollar to VND, and other variables are measured to billion US dollar.

Figure B. The Vietnam Foreign Direct Investment by Industry((2000:1 – 2017:4)

Source: Note: Vietnam Customs
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Figure C. The Share of Vietnam’s Manufacturing Sector Export to Total Export 

Unit: %

Source: Note: Vietnam Customs


