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< 초  록 >

본 연구는 기존 연구들이 외국인직접투자(FDI)의 품질이 현지 환경오염에 미치는 영향을 충분히 분석

하지 못한 한계에 주목하였다. 이를 위해 2005년부터 2022년까지 중국 30개 성의 패널데이터를 바탕으로 

패널 선형 회귀모형과 패널 문턱모형을 실시하였다. 연구결과는 전반적으로 FDI 품질의 향상이 환경오염 

저감에 기여함을 보여주었다. 또한 본 연구는 문턱모형을 통해 FDI 품질이 환경오염에 미치는 비단조적 

효과를 분석하였고, 그 결과 환경규제 수준에 따라 유의미한 문턱효과가 존재함을 확인하였다. 환경규제가 

낮은 경우에는 FDI 품질이 현지 환경오염을 감소시킬 수 있으나, 그 효과는 충분히 보이지 않는 것으로 

밝혀졌다. 반면, 환경규제가 일정 수준 이상으로 초과하게 되면 FDI는 궁극적으로 환경개선 효과를 충분

히 발휘하게 되는 것으로 나타났다. 이러한 결과는 양질의 FDI를 유치하여 지역의 환경개선을 촉진하는 

데 시사점을 제공한다.
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Ⅰ

외국인직접투자(Foreign Direct Investment, FDI) 유입은 현지국에 자본 형성, 생산성 향상, 기

술이전, 고용창출, 무역 증진 등을 통해 현지국의 경제성장에 기여하는 것으로 알려져 있다. FDI

는 유치국에 다양한 경제적 이익을 가져오는 동시에 생산과정에서 현지국의 환경에도 영향을 미

친다. 최근 환경과 지속 가능한 발전은 전 세계 국가의 관심을 끌고 있다.

중국은 개혁개방 이후 풍부한 자연자원과 저렴한 노동력, 그리고 일련의 외자정책을 기반으로 

FDI를 대대적으로 유치하며 세계의 공장이 되었다. FDI의 유입은 중국의 경제발전 과정에서 발

생한 자금 부족 문제를 보완하는 것은 물론, 선진적인 경영 기법과 기술을 가져와 중국의 경제발

전을 촉진하였다(Xing, 2010). 그러나 오랜 기간 발생한 과도한 에너지 소비와 오염 발생의 발전

방식으로 초래된 환경오염 문제는 중국에서 피할 수 없는 난제가 되었다.

이러한 배경에서 FDI가 현지국 환경에 미치는 영향을 규명하기 위한 연구가 지속되고 있다. 

하지만 기존 연구들은 일치된 관점을 보이지 않는다. ‘오염피난처 가설(pollution haven 

hypothesis)’에 의하면 다국적 기업이 FDI를 통해 모국의 에너지 소비가 많고, 오염도가 높으며, 

자원집약적 산업을 현지국으로 이전함으로써 현지국의 생태계에 부정적 영향을 끼친다고 하였다

(Walter and Ugelow, 1979; Baek and Koo, 2009). 반면에 ‘오염후광가설(pollution halo 

hypothesis)’은 FDI 유입에 따라 외국인투자기업으로부터 더욱 친환경적인 생산기술 및 공정이 

현지국으로 이전되어 궁극적으로 현지국의 환경품질 개선에 도움이 된다고 제시하였다(Birdsall 

and Wheeler, 1993; Mert and Boluk, 2016). Letchumanan and Kodama(2000)은 FDI와 환경오염

에 대한 정확한 상관관계는 밝혀지지 않았으며, 이는 각 연구의 개념, 이론적 틀, 연구 방법과 사

용된 데이터가 다르기 때문이라고 주장했다. 

대부분의 선행연구에서는 FDI를 일종의 동질적 자본으로 간주하고 FDI의 양이 현지국의 환경

오염과의 관계를 검증했을 뿐이다. 또는 FDI를 동질적 자본으로 하여 규모효과, 구성효과 그리고 

기술효과 등의 전파 경로를 통해 FDI가 현지국의 환경오염에 미치는 작용 메커니즘을 탐구하였

다. 사실 FDI는 자본의 흐름일 뿐만 아니라 기술, 경영 경험, 마케팅 노하우 등 일련의 자원들을 

수반하는 집합체이다(Kumar and Pradhan, 2005). FDI에 따라 원천지, 기술 수준, 연구개발 능력, 

투자목적 등이 다르고 질적 차이가 현저하게 존재한다. 이런 질적 차이는 현지국에서 서로 다른 

영향, 심지어 정반대의 영향을 미칠 가능성이 크다. 즉, 대립 결과의 나타난 것은 각각 다른 연구 

방법과 데이터 때문일 뿐만 아니라 과거 연구에서 FDI의 양만 중요시했고 FDI의 이질성이 환경

오염에 미치는 다른 영향을 간과한 가능성도 있을 것이다. 실제 여러 국가는 FDI가 자국의 경제 

성장 등 여러 측면에서 긍정적 영향을 줄 수 있도록 다양한 외국인 투자정책을 통해 특정 유형의 

FDI를 유치하고 있다(Alfaro and Charlton, 2007).

따라서 기존 연구를 보완하기 위하여 FDI 품질의 중요성에 입각하여 본 연구에서는 FDI의 질

적 관점에서 FDI가 현지국의 오염 배출에 미치는 영향을 분석하고자 한다. 또한 환경규제는 FDI

의 입지와 규모 등에 영향을 미침으로써 FDI의 환경적 영향을 좌우할 수 있다(Xing and Kolstad, 
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2002; Dean et al., 2009; Chung, 2014). 그러나 환경규제 수준에 따른 FDI의 환경적 효과, 특히 

환경규제 수준에 따른 FDI 품질과 환경 간의 관계에 대한 선행연구는 아직 미흡하다. 따라서 본 

연구에서는 FDI 품질이 환경오염에 미치는 영향을 환경규제를 문턱변수로 한 패널문턱회귀모형

을 통해 탐구하고자 한다(Hansen, 1999).

따라서 본 연구는 FDI 품질이 현지국 환경오염에 어떠한 영향을 미치는지, 그리고 FDI 품질이 

환경오염에 미치는 효과가 환경규제 수준에 따라 비선형적으로 나타날 가능성은 없는지를 실증

적으로 분석하는 것을 목적으로 한다. 이를 위하여 중국의 30개 성, 시, 자치구를 대상으로 2005

년부터 2022년까지 18년간의 데이터를 조사하였다. 먼저 고정효과 모형에 기반을 둔 일반선형 회

귀모형으로 분석을 실시하고, 다음으로 환경규제를 고려하여 FDI 품질의 환경오염에 대한 비선

형적 효과를 추정하는 패널문턱 회귀모형으로 분석을 실시하였다.

Ⅱ

Walter and Ugelow(1979)는 오염피난처라는 가설을 최초로 제기하였는데, 선진국에 비해 개발

도상국은 상대적으로 낮은 환경규제 수준을 갖고 있기에 자국의 엄격한 환경기준을 피하기 위해 

선진국의 다국적 기업은 오염집약적 산업을 개발도상국으로 옮기는 경향이 있다고 제시했다. 학

자들은 오염피난처 가설에 대해 실증적으로 분석하는 연구를 다수 진행하였는데, 그들은 개발도

상국들이 외자를 유치하기 위해 바닥치기 경쟁(race to the bottom)을 하고 있다고 주장했다

(Esty and Dua, 1997). 이는 환경규제의 기준을 낮추고 천연자원에 대한 채굴을 가속화하여 오염

집약적인 제품을 많이 생산하면서 결과적으로 환경이 악화되어 선진국의 오염천국으로 전락하게 

된다는 것이다(Markusen and Venables, 1999; List and Co, 2000).

반면에 오염후광가설은 FDI의 유입이 현지국의 환경 악화를 야기하지 않을 뿐만 아니라 환경

오염을 개선시킬 수 있다고 주장했다(Antweiler et al., 2001; Mert and Boluk, 2016). 우선, 

Chudnovsky and Lopez(1999)와 Eskeland and Harrison(2003)는 외자기업이 현지기업에 비해 에

너지 자원을 효율적으로 활용하여 통일된 환경기준을 채택하고 있어 해외투자로 인해 현지 오염 

배출량을 줄이게 된다고 설명했다. 또한 그들이 보급하는 국제 환경보호기준은 현지기업의 학습

과 모방에도 유리하며, 현지국의 환경 기술의 발전을 촉진하여 환경오염을 줄이는 데 기여한다고 

주장했다. 더 나아가 FDI는 개발도상국에 새로운 기술을 도입할 동기와 기회를 제공하여 청정 또

는 친환경적인 생산을 이루게 촉진하고(Birdsall and Wheeler, 1993; Frankel, 2003), 외자기업의 

생산성 파급효과는 현지국의 환경품질을 간접적 개선할 수 있다고 하였다(Gray and Shadbegian, 

2004; Liang, 2008). 따라서 FDI는 현지국의 기술 발전 촉진은 물론, 더욱 청결한 제품과 친환경

적인 제조공정을 이전함으로써 현지국의 환경복지를 향상시킬 수 있다(Letchumanan and 
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Kodama, 2000).

FDI는 자본, 기술, 경영 경험과 마케팅 노하우 등 다양한 자원의 집합체로서 비록 현지국 이외

의 다른 국가에서는 유래하지만, 현지국의 경제과 사회의 발전에 긍정적인 영향을 미칠 수 있다. 

선행연구에서는 FDI 품질에 관하여 아직 통일된 정의가 없으며 연구마다 평가 기준이 각각 다르

다. FDI 품질이라는 용어는 Kumar(2002)에 의해 최초로 제기되었다. Kumar의 관점에 따르면 

FDI 품질은 FDI가 현지국에 가져다주는 수익 또는 긍정적 영향, 즉 FDI가 현지국의 기술, 수출, 

산업구조, 연구·개발 및 기업경영 지식 등에 미치는 긍정적인 영향을 말한다고 제시하였다. 

Assanie and Singleton (2002)는 102개국의 데이터를 활용해 연립방정식을 구축함으로써 각각 다

른 품질의 외자가 경제성장에 미치는 영향을 분석했다. 회귀분석을 한 결과, 저품질 FDI는 경제

성장에 도움이 되지 않고 고품질의 FDI는 경제성장에 기여하는 것으로 나타났다. 또한 고품질의 

FDI는 많은 첨단기술을 수반하기에 기술이전, 기술파급을 통해 현지국 경제의 발전을 촉진한다

고 제시하였다. 유엔무역개발회의의 <World Investment Report 2006>에서는 ‘양질의 해외 직

접투자’는 ‘고용을 현저하게 늘리고 기술수준을 향상시켜 현지 기업의 경쟁력을 높일 수 있는 

투자’라고 표현했다(UNCTAD, 2006). 

그러나 FDI는 원천지, 규모, 기술 수준 등의 측면에서 큰 차이가 있다. 따라서 FDI 품질에 대

한 평가는 단일 지표로 설명할 수 있는 것이 아니므로 선행연구에서는 FDI 품질 평가를 여러 지

표를 활용하여 복합적으로 제시하였다. Kumar(2002)는 FDI 품질에 대해 비교적 체계적인 평가 

지표를 구축했는데 FDI가 가져올 새로운 지식, 현지국 기술 진보에 대한 기여, FDI가 제공하는 

국제 시장 참여 기회 등이 FDI 프로젝트의 품질에 직접적인 영향을 미친다고 제시했다. 그리고 

자회사에서 생산되는 현지화 정도, 기술집약적이나 현대 산업 발전에 대한 기여, 수출 지향 정도, 

자회사의 연구·개발 강도 등과 같은 여러 요소를 평가해 FDI가 개발도상국에서 발생하는 긍정

적 외부효과를 파악할 수 있다고 했다. Buckley et al. (2004)는 FDI의 평균 유입금액, 기술 수준, 

산업 분포 등의 지표를 활용해 FDI의 품질을 평가해야 한다고 주장했다. Pradhan (2006)는 FDI

의 생산 현지화, 수출 지향, 현지 R&D 활동 강도, 수직적 연관성(현지 원자재에 대한 수요 창출), 

진입 방식 등을 통해 FDI의 품질을 평가하여 FDI의 파급효과를 통한 현지 생산성에 미치는 영향

을 분석한다고 제기하였다. 그리고 Alfaro and Charlton(2013)는 FDI의 투자업계, 현지국의 산업

정책, FDI의 유입방식, FDI의 모국 등이 서로 각기 다른 품질의 FDI를 불러일으킨다고 제시하였

다. 이들은 OECD에서 제시한 29개국 산업 차원 데이터를 활용하여 품질별 FDI가 경제성장에 미

치는 영향을 분석했으며, 분석한 결과 스킬 수준이 높은 산업과 외부 금융 의존도가 높은 산업으

로 유입되는 FDI와 산업정책 지원을 받는 목표 FDI가 현지국의 경제성장에 더 큰 기여를 하는 

것으로 나타났다. OECD(2019)에서는 생산성과 혁신, 고용과 일자리의 품질, 스킬, 성평등과 탄소

발자국이라는 5개 클러스터의 FDI 품질지표를 통해 FDI가 현지국의 지속 가능한 발전에 미치는 

영향을 설명하고 있다.
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환경규제가 FDI에 미치는 영향에 관한 선행연구에서는 환경규제가 FDI의 유입에 부정적인 영

향을 미친다는 의견이 있다. 환경규제는 기업의 오염물질 저감비용을 증가시키기 때문에 다국적 

기업에 대한 매력도는 낮아질 수밖에 없다(Naughton, 2014). Cheng et al. (2018)의 연구는 환경

규제는 FDI의 입지에 큰 영향을 미치며, 최근의 FDI가 환경규제가 상대적으로 느슨한 도시로 흘

러가는 경향이 있는 것으로 확인되었다. 오히려 엄격한 환경규제가 더 많은 FDI 유입을 유발한다

는 연구결과도 있다. Asghari(2013)의 연구는 다국적 기업은 풍부한 자금과 첨단기술을 보유하고 

있기 때문에 현지기업들보다 환경규제 정책 준수비용이 상대적으로 낮다고 결론지었다. 또한 현

지국들의 환경보호 정책 강화로 인해 현지기업이 다국적 기업보다 높은 비용을 발생하게 되어 현

지기업의 시장 경쟁력을 떨어뜨린다고 제시했으며, 따라서 현지국의 환경규제 정책 강화는 오히

려 더욱 많은 FDI 유입을 끌어들일 것이라고 주장했다. 현지국의 환경규제가 국내생산성을 높이

고 신에너지와 기술집약적 산업의 발전을 촉진하기 때문에 엄격한 환경규제가 FDI를 더 많이 유

치한다고 주장하는 연구도 있다 (Kim and Rhee, 2019; Muhammad and Khan, 2019).

선행연구에서 FDI 품질, 환경규제, 환경오염의 3자의 관계를 복합적으로 다루는 연구는 매우 미

흡한 실정이다. Zugravu-Soilita(2017)의 연구는 자본-노동 비율이 전체 국가 평균치보다 낮고, 환

경규제가 느슨하지 않은 국가에서는 FDI가 환경오염 감소와 관련이 있는 반면에 자본-노동 비율이 

평균적이고 환경규제가 느슨한 국가와 자본이 풍부한 국가에서는 FDI가 환경오염을 증가시킨 것으

로 나타났다. Hao et al. (2018)는 FDI가 통제될 때 환경규제가 환경 성과에 효과적이라고 지적하였

다. Wang and Liu(2019)는 FDI가 중국 동부와 중부지역의 환경오염을 줄일 수 있지만, 서부지역의 

환경오염을 증가시킨다고 제시하였다. 그리고 환경규제가 적절한 수준일 때 FDI는 동부 및 중부지

역의 환경오염 감소에 더 큰 영향을 미치고 서부지역의 환경오염 증가에는 더 적은 영향을 미친다

고 하였다. Zhao and Zhu(2022)는 중국의 FDI가 탄소 배출에 억제 효과가 있다고 나타났다. 저탄

소 지역에서 자발적인 환경 감독을 강화하면 FDI가 탄소 배출에 대한 억제 효과를 높일 수 있지만, 

과도한 명령-통제형 환경규제는 탄소 배출에 대한 FDI의 억제 효과를 약화 시킬 수 있다.

Ⅲ

선행연구에서 환경규제에 따라 FDI의 품질이 현지국 환경오염에 미치는 효과를 제대로 다루

지 못한 한계점에 착안하여, 본 연구에서는 환경규제를 문턱변수로 고려하고자 한다. 환경규제

의 수준별로 FDI의 품질이 현지국 환경오염에 미치는 효과가 비선형적으로 나타날 가능성의 유

무를 실증분석하고자 한다. 이를 위하여 패널문턱 회귀모형을 이용하여 현지국 환경규제의 수준
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별로 FDI의 품질이 현지국 환경오염에 미치는 효과를 분석하기로 한다.

패널문턱 회귀모형은 회귀방정식의 추정회귀계수가 표본 내의 모든 관측치에 대해서 동일한

지 혹은 몇 개의 그룹으로 구분되어 서로 다를 수 있는지에 대한 의문에 답해주는 방법론이라 

할 수 있다(유병철 외, 2005). Hansen(1999)의 문턱 회귀모형에서 상정하고 있는 모형은, 기본적

으로 고정효과를 가지고 있는 패널모형에 문턱효과를 추가한 형태라고 할 수 있다(문광민, 

2011). 분 연구의 분석 모형은 아래 식(1)과 같다.

ln     × （ ≤ ）

  × （  ）   ϑ


  (1)

여기서 는 문턱변수(threshold variable)인 환경규제를, 는 문턱값(threshold value)을 나

타낸다. （·）는 0 또는 1의 값을 가지는 더미변수로서 지시함수를 의미하며, 괄호 내 조건을 만족

하면 1의 값을 가지게 되고, 아니면 0의 값을 가지게 된다. 또한, ln는 종속변수인 환경오염을, 

는 독립변수인 유입된 FDI의 품질을, 는 통제변수를 나타내며, 는 상수항, ϑ

는 오

차항을 의미한다. 단일 문턱모형일 때를 가정하면 문턱변수가 문턱수준 에 비해서 큰지 

작은지에 따라 관측치들은 2개의 그룹으로 나누어지며, 그룹별 계수는 각각 과 로 구분되어 

달리 추정된다. 이와 같은 방법으로 문턱값이 2개인 이중 문턱모형까지 확장 시킬 수 있다.

본 연구에서는 2005년부터 2022년까지 중국 30개 성의 패널데이터를 수집하였다.

대부분의 선행연구에서는 중국의 환경오염을 대표하는 지표로 이산화황을 사용했는데, 이는 

중국의 에너지 구조가 석탄 위주이기 때문이다. 급속한 경제성장과 이에 따른 석탄발전 수요 급

증으로 인해 중국은 세계 최대의 석탄 생산국이자 소비국 중 하나로 부상했다(Liu and Liu, 

2010). 석탄 연소는 이산화황 발생의 주요 원인이기 때문에, 중국은 많은 규모의 이산화황을 배

출하고 있다(Wang et al., 2016). 이산화황은 공기 중 황산염과 초미세먼지의 전구체이며 미세먼

지 형성하기가 쉽고 공기 품질을 악화시킨다(Calkins et al., 2016).

FDI 평균 유입금액의 증가는 개별 투자 프로젝트의 규모 확대를 의미하며, 이는 규모의 경제를 

통해 원가 절감과 자원 활용 효율성을 높이는 데 기여한다. 평균 유입금액이 클수록 기업은 보다 

발전된 친환경 기술과 설비를 도입할 가능성이 높아지며, 자원 절약 및 오염 저감 효과가 기대된
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다. Buckley et al.(2004)는 1990년대 중국에 유입된 화교계 FDI의 평균 유입금액이 증가했으며, 이

는 FDI 품질 제고와 함께 국내 기업의 생산성 향상에 긍정적 영향을 미쳤다고 분석하였다. 또한 

평균 유입금액이 클수록 철수 비용이 높아져 장기투자 의향이 강하다는 점을 시사하며, 이는 현지 

기업과의 교류 및 기술 파급을 통해 에너지 절약과 환경 개선을 간접적으로 유도할 수 있다.

FDI는 자본뿐 아니라 생산기술, 경영 노하우 등 다양한 자원의 이전을 수반하며, 다국적 기업

의 네트워크를 통해 현지 기업의 해외시장 진출도 가능하게 한다(Kumar and Pradhan, 2005). 

OECD 국가에 본사를 둔 다국적 기업은 보편적으로 더 엄격한 환경기준에 따라 높은 수준의 기

술과 환경관리시스템을 도입하고 있다(Zarsky, 1999). 개발도상국 자회사가 해당 기술을 유지하는 

이유는, 다국적 기업이 OECD 국가 수출시장의 엄격한 환경 기준을 충족해야 하기 때문으로 볼 

수 있다(Zugravu-Soilita, 2017). U.S. Office of Technology Assessment(1992)는 개도국의 수출

지향적 산업이 선진국 시장의 엄격한 친환경 제품 기준과 소비자 수요를 충족해야 한다고 지적하

였다 (예를 들어, 다이옥신 화합물이 포함되지 않은 종이 등). 다시 말하자면, FDI는 현지 기업이 

새로운 수출 시장에 진입할 수 있는 진입로를 제공하지만 선진국의 환경규제에 따라 현지 기업의 

생산 공정과 제품의 친환경 기술 수준에 대한 요구를 높이게 된다. 또 수출 지향적 FDI는 다국적 

기업이 더 높은 수준의 사회적 책임을 이행하도록 하며, 이에 따라 환경오염 예방과 친환경 생산 

정책을 실천할 뿐만 아니라, 벤더와 계약업체 등 전체 공급망의 환경 성과 기준 준수를 장려한다

(Rondinelli and Berry, 2000). 이로써 자회사뿐 아니라 현지 협력업체 전반에 환경기준을 확산시

켜 환경오염 저감에 시범적이고 촉진적인 역할을 한다.

수익성은 기업의 이윤 확보 능력을 나타내며, 수익성이 높을수록 자본의 재투자와 연구개발, 

기술혁신을 위한 자금 여력이 커져 생산방식 개선과 생산성 향상으로 이어질 수 있다. 이는 친환

경 기술혁신과 자원 활용 향상에 유리할 뿐 아니라, FDI 기업의 경우 오염물질 처리에도 긍정적 

영향을 미칠 수 있다.

기술 수준은 FDI 품질을 나타내는 중요한 측정지표 중 하나다. 기술 수준의 향상은 기업의 

생산성 향상에 도움이 되고, 기업은 더 적은 투입으로 더 많은 산출을 얻을 수 있어, 자원절약

과 오염배출의 감소에 도움이 된다(Assanie and Singleton, 2002). 또한 친환경 기술이전, 파급

효과 등을 통해 간접적으로 현지국의 오염배출 저감에도 긍정적 영향을 줄 수 있다

(Smarzynska Javorcik, 2004; Gallagher and Zarksy, 2007).

FDI의 질적 지표는 여러 가지 복합적 요인이 존재하기 때문에, 다양한 지표를 고려하여, FDI 

품질에 대한 종합지표를 구축하고, FDI 품질이 현지국에 미치는 영향을 모색해야 한다(Pradhan, 

2006). 엔트로피 가중치 산정방법은 Shannon(1948a, 1948b)의 정보이론을 바탕으로 지표의 무질

서도 또는 불확실성 등 특성을 활용하여 가중치를 부여하는 방법이다. 본 연구에서 FDI 품질 종

합지표를 평가하기 위해 엔트로피 방법을 적용하고 가중치를 객관적으로 산정한다(Zhai, 2023). 

FDI 평균 유입금액, 수출 촉진, 수익성 그리고 기술수준 네 가지 세부지표별 엔트로피 가중치를 

산정한 결과값은 각각 0.2519469, 0.2366047, 0.2571845, 0.2542639이다. 도출된 FDI 종합지표 

는 모두 0과 1 사이의 값으로 나타낸다. 가 클수록 FDI 품질이 높다는 것을 의미한다.
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추정 편의를 줄이기 위해 회귀분석에는 환경오염에 영향을 미칠 수 있는 다음의 통제변수들이 

포함된다: (1) 경제발전수준 (Grossman and Krueger, 1991; Panayotou, 1997), (2) 인적자본 

(Albornoz et al., 2009), (3) 연구개발 강도 (Yang et al., 2014), (4) 산업구조 (Perkins and 

Neumayer, 2009; Ning and Wang, 2018).

본 연구에서는 오염배출 저감과 통제지출(Pollution Abatement and Control Expenditures, 

PACE)을 선택하여 환경규제를 측정한다. PACE의 발생은 정부의 환경 정책과 규제의 결과이고, 

오염을 줄이고 통제하는 데 직접 사용되는 투자 및 지출을 포함한다(Rubashkina et al., 2015). 

다른 연구에서도 환경보호지출과 오염처리에 관한 투자를 환경규제의 대리변수로 사용하였다

(Pearce and Palmer, 2001; 박건우, 2017).

정부의 환경오염 관리 투자는 오염물질 배출량 증가에 따라 증가하기 때문에, 오염관리 투자

액의 절대값으로만 환경규제의 강약을 따지는 것은 정확하지 않을 것이다. 따라서 본 연구에서 

문턱변수는 환경규제로 다음과 같이 설정한다(Keller and Levinson, 2002).

 









   









폐기가스 처리 투자액은 주로 이산화황 처리에 투입되는 지출이고 환경오염 처리 투자액의 일

부임을 고려하여 ERA와 ERB 두 가지 방법으로 환경규제를 측정한다. 환경규제 는 i성 t

년도의 폐기가스 처리 투자액()과 t년도의 폐기가스 처리 평균 투자액( )의 비율을 i성 t년

도의 이산화황 배출량()과 t년도의 이산화황 평균 배출량( )의 비율로 나눈 값이다. 환경

규제 는 i성 t년도의 환경오염 처리 투자액()과 t년도의 환경오염 처리 평균 투자액

( )의 비율을 i성 t년도의 이산화황 배출량()과 t년도의 이산화황 평균 배출량( )의 비

율로 나눈 값이다. ERA(ERB)가 1보다 크면 i 성 t년도의 이산화황 배출량 단위당에 대한 페기가

스(환경오염) 처리 투자가 다른 지역보다 많고, ERA(ERB) 값이 큰 성에 더 엄격한 환경규제가 

있음을 의미한다.

<표 Ⅲ-1>는 본 연구의 분석모형에서 사용하고 있는 변수들에 대한 조작적 정의와 측정 자료

의 출처를 제시하고 있다.
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변수 정의 계량화 데이터 출처

종속

변수
lnEP 환경오염 공업SO2 배출량 로그값 중국환경통계연감

독립

변수

lnSC
FDI 평균 유입

금액
(FDI 총 유입금액/ FDI 기업 수)의 로그값

중국통계연감, 중국

공업통계연감, 각 

성의 통계연감

EX FDI 수출 촉진 지역별 FDI 기업의 수출총액/지역별 수출총액

PROFIT FDI 수익성
FDI 공업 기업 원가비용이익률 / 규모 이상 

공업 기업 원가비용이익률

lnTECH FDI 기술 수준
(FDI 공업 기업 주영업매출액/FDI 공업 기업 

종사자 수)의 로그값

FQ
FDI 품질의 종

합지표

위의 4개 설명변수를 바탕으로 엔트로피 방

법을 통하여 구축한 종합지표 

문턱

변수

ERA

환경규제 수준

폐기가스 처리 투자액과 폐기가스 처리 평균 

투자액의 비율/이산화황 배출량과 이산화황 

평균 배출량의 비율
중국환경통계연감

ERB

환경오염 처리 투자액과 환경오염 처리 평균 

투자액의 비율/이산화황 배출량과 이산화황 

평균 배출량의 비율

통제

변수

lnEC 경제발전수준 실제 GDP 로그값
중국통계연감, 중국

과학기술통계연감, 

중국인구 및 고용통

계연감

IS 산업구조 지역 제2차 산업 생산액 / 지역 GDP

RD 연구개발 정도 연구개발비 투입 / 지역 GDP

HC 인적자본
전문대학교 이상 학력 인구수 / 6세 이상 총

인구수

<표 Ⅲ-1> 변수의 조작적 정의 및 자료 출처

Ⅳ

<표 Ⅳ-1>은 기술적 통계 결과를 제시한다. 중국 30개 성의 18년간 패널자료를 사용했기 때문

에 변수들은 540개의 관측치를 갖고 있다. 종속변수인 공업 SO2 배출량의 평균값은 12.402로, 표

준오차는 1.375로 나타났다. 최소값과 최대값은 각각 6.683, 14.355이다. FDI 품질 종합지표의 평

균값은 0.525이고, 표준오차는 0.095로 나타났으며 최소값과 최대값은 각각 0.281과 0.858이다. 이

를 통해 중국 각 성 간의 환경오염 수준과 유입되는 FDI의 품질에 있어 무시할 수 없는 차이가 

존재함을 알 수 있다.
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<표 Ⅳ-1> 기술적 통계

다음으로 패널문턱모형을 통해 FDI 품질의 환경적 영향에 비선형적 효과가 존재하는지에 대한 

여부를 살펴보았다. 분석의 첫 단계로 패널문턱회귀모형을 통한 환경규제 수준에 따른 문턱효과

가 존재하는 여부에 대한 검정을 실시하였다. 검증 결과는 <표 Ⅳ-2>와 같다.

Notes: P값은 bootstrap의 P값이고 랜덤 시트는 0810이고 bootstrapping 실시횟수 300회 *** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1

ERA를 문턱변수로 사용한 결과, 단일 문턱 검정, 2중 문턱 검정, 3중 문턱 검정의 F값이 각각 

46.27, 3.88, 15.35로 나타났고, 이 중 p값은 단일 문턱 검정만 0.0000으로 유의하게 나타났다. 2중 

문턱 검정과 3중 문턱 검정 결과는 유의하지 않았다. ERB를 문턱변수로 사용한 결과는 마찬가지

로 단일 문턱을 가지는 것으로 나타났다. <표 Ⅳ-3>은 문턱모형의 문턱수준에 해당하는 환경규

제의 추정값을 보여주고 있다. 이에 따르면 ERA를 문턱변수로 사용한 경우, 문턱수준의 추정치

는 2.2364이고 [2.2364 미만, 2.2364 이상] 등 2개의 구간이 설정되었다. ERB를 문턱변수로 사용할 

때 문턱수준의 추정치는 2.7089이고 [2.7089 미만, 2.7089 이상] 등 2개의 구간이 존재하게 된다.

문턱변수 검정량 F값 P값
임계치(Critical Values of F)
1% 5% 10%

ERA

단일문턱검정F1 46.27*** 0.0000 14.7281 17.7201 22.3274

2중문턱검정F2 3.88 0.8033 13.2539 16.8848 20.3967

3중문턱검정F3 15.35 0.4933 33.8412 39.7441 49.0833

ERB

단일문턱검정F1 36.46*** 0.0000 14.8783 17.7885 24.0895

2중문턱검정F2 8.21 0.3033 11.9008 15.4229 19.4836

3중문턱검정F3 6.15 0.6000 15.4198 18.1093 25.8042

<표 Ⅳ-2> 문턱 수에 대한 검정 결과

Variables　 N Mean SD Min. Max. 
lnEP 540 12.402 1.375 6.683 14.355

lnSCALE 540 17.990 0.720 16.133 22.396

EX 540 0.323 0.226 0.001 0.845

lnTECH 540 13.962 0.566 11.898 15.500

PROFIT 540 1.143 2.129 -44.560 10.294

FQ 540 0.525 0.095 0.281 0.858

ERA 540 1.384 2.750 0.010 46.025

ERB 540 1.426 2.739 0.041 34.791

lnEC 540 27.983 1.010 24.718 30.189

IS 540 0.440 0.087 0.158 0.590

RD 540 0.016 0.011 0.002 0.068

HC 540 0.129 0.079 0.027 0.505 
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각 문턱값 추정치의 비기각 구간은 <그림 Ⅳ-1>과 같이 나타났다.

<그림 Ⅳ-1>　문턱값 추정치의 비기각 구간

본 연구에서는 1단계로 패널선형회귀모형을 이용하여 FDI 평균 유입금액, 수출 촉진, 기술 수

준, 수익성의 4가지 측면을 반영한 FDI의 품질이 환경오염 수준에 미치는 영향을 분석하였다. 

본 연구에서는 F검증과 하우스만 검증을 실시하였으며, 검증결과 고정효과모형을 사용하는 것이 

더 효과적인 것으로 나타났다.

문턱변수 추정 및 신뢰구간 　

ERA
문턱변수 추정 2.2364

95% 신뢰구간 [2.1706, 2.2416]

ERB
문턱변수 추정 2.7089

95% 신뢰구간 [2.4556, 2.7290]

<표 Ⅳ-3> 문턱값 추정 결과

변수
Model 1

선형모형

Model 2

선형모형

Model 3

문턱회귀(ERA)

Model 4

문턱회귀(ERB)
lnSCALE -0.298***

(0.069)

EX -0.529**

(0.207)

lnTECH -0.132

<표 Ⅳ-4> 회귀결과
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Notes: Clustered standard errors are reported in parentheses. The F-test indicates that Model 1 (F = 81.04, p < 0.001) 

and Model 2 (F = 171.43, p < 0.001) are both statistically significant.

Hausman test results suggest that the fixed effects model is preferred over the random effects model for both Model 

1 and Model 2 (p < 0.001). *** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1

<표 Ⅳ-4>는 회귀결과를 나타낸다. 모델1을 살펴보면 FDI 평균 유입금액으로 나타낸 FDI 품

질은 현지 환경오염과 유의한 부(-)의 관계를 갖는 것으로 나타났다. 이는 FDI 평균 유입금액이 

많아질수록 오염 배출이 줄어든다는 것을 의미한다. 수출 촉진으로 측정된 FDI 품질은 환경오

염과 부(-)의 영향을 유의하게 미친다. 이는 Ma et al. (2022)의 연구결과와 유사하다. FDI 기업

의 수익성이 현지 환경오염과 유의한 부(-)의 관계를 가지는 것으로 나타났다. 이는 다국적 기

업이 현지국에서 확보한 이익을 생산 과정에서 발생하는 오염의 처리와 저감, 친환경 기술의 연

구개발과 혁신에 사용하기를 원한다는 것을 의미한다. 그러나 기술 수준으로 평가하는 FDI 품

질이 환경오염에 미치는 영향은 유의하지 않았다. 이는 FDI가 기술효과를 통하여 친환경 기술 

및 환경을 이전하거나 파급함으로써 궁극적으로 현지국 오염물 배출을 감소한다는 Cao et al. 

(2018) 등 선행연구의 결과와 다소 상이하다. FDI 기업이 선진 생산기술을 가지고 있을 수 있지

만, 중국의 환경규제가 상대적으로 느슨하기 때문에 여전히 기존 환경오염을 유발하는 기술로 

생산하려는 경향이 있고, 기술 발전이 에너지 절약 및 탄소 배출 감소보다 생산 확대에 치우쳐 

있어서 중국의 환경오염 감소에 도움이 되지 않는다는 설명도 가능하다. 이는 본 연구의 뒷부분 

FDI 품질의 환경적 효과가 환경규제에 의해 영향을 받는지에도 참고가 된다.

통제변수의 분석 결과는 다음과 같다. 지역 경제발전 수준이 환경오염에 미치는 영향은 유의하

다는 것을 알 수 있다. 이는 중국의 각 성이 환경쿠즈네츠곡선의 다른 위치에 있고, 일부 지역의 

(0.130)

PROFIT -0.018***

(0.004)

FQ -3.398***

(0.687)

lnEC 0.260* 0.332** 0.308** 0.309**

(0.141) (0.137) (0.131) (0.137)

IS 3.862*** 4.511*** 4.360*** 4.318***

(0.980) (1.027) (0.965) (0.989)

RD -67.239*** -69.871*** -65.222*** -64.731***

(17.109) (17.119) (16.162) (15.984)

HC -10.171*** -10.980*** -10.742*** -10.734***

(2.626) (2.658) (2.278) (2.369)

 ×   -3.416*** -3.490***

(0.679) (0.674)

 × ≥  -4.195*** -4.298***

(0.780) (0.803)

Constant 13.172*** 5.405 6.127* 6.115*

(3.607) (3.379) (3.264) (3.363)

Observations 540 540 540 540

R-squared 0.828 0.820 0.835 0.831
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경제발전은 여전히 환경의 희생을 대가로 하고 있다는 것으로 보인다(Song et al., 2013). 산업 구

조는 환경오염과 유의한 정(+)의 관계를 갖는 것으로 나타났는데 산업 구조가 제2차 산업에 편중

될수록 환경오염의 정도가 심각하다는 것을 나타낸다(Ning and Wang, 2018). 인적 자본과 연구

개발 투자는 환경오염에 미치는 영향 관계는 부(-)의 방향성을 갖는 것으로 나타났다. 이는 인적

자본과 연구개발 투자의 증가는 친환경적 기술혁신의 전개에 유리하고 나아가 환경오염을 저감

하는 데 도움이 된다는 것을 의미한다. 그리고 인적자본과 연구개발 투입은 지역의 흡수능력을 

결정하는데(Cohen and Levinthal, 1990; 왕정 ․ 황윤섭, 2013), 현지국은 일정 수준의 흡수능력을 

갖추어야만 FDI의 기술 파급을 흡수하고 이용할 수 있으며, FDI의 품질 향상에 따른 환경개선 

효과를 충분히 발휘하게 할 수 있다.

다음으로 환경규제를 고려하지 않은 모델2의 결과를 살펴보면, 엔트로피 방법으로 산정한 FDI 

품질 종합지표는 1% 유의수준에서 부(-)의 관계를 갖는다. 이는 FDI 품질이 중국의 환경오염 개

선을 촉진하고 있음을 보여준다.

모델 3과 모델4는 환경규제 수준을 문턱변수로 작용하는 문턱모형의 결과를 보여준다. Model 

3을 보면, ERA 환경규제 수준이 문턱값보다 낮을 때 FDI 품질은 환경오염에 부(-)의 영향을 유

의하게 주며, 이때 영향계수의 절댓값은 3.416이다. 또한 환경규제 수준이 문턱값을 초과하면서 

FDI 품질의 환경오염 개선 계수의 절댓값은 4.195로 상승한 것으로 확인되었다. 이는 환경규제가 

문턱값을 넘었을 때 FDI 품질의 환경적 개선효과가 증대된 것이 분명하다.

모델4를 보면, ERB 환경규제 수준이 문턱값보다 낮을 때, FDI 품질이 환경오염에 미치는 영향

은 부(-)의 관계를 가지며, 영향계수는 -3.490이다. 또한 환경규제 수준이 문턱값보다 높을 경우 

FDI 품질의 영향계수 절댓값은 4.298로 상승하며, FDI 품질의 환경개선 효과가 향상된다는 것을 

의미한다. Wang and Liu(2019) 및 Zhao and Zhu(2022)의 연구에서 FDI 규모가 환경오염에 미치

는 영향이 환경규제의 문턱효과를 갖는다는 결과와 비교하여 FDI 규모뿐만 아니라 FDI 품질의 

환경적 효과도 마찬가지로 환경규제의 문턱효과를 갖는다는 결론을 내릴 수 있다. 다시 말해, 환

경규제가 낮을 때 FDI 품질은 현지 환경오염을 줄일 수 있지만, 효과는 완전히 나타나지 않는다. 

환경규제가 일정 수준에 도달할 때만 FDI 기업은 엄격한 환경규제에 적응하기 위하여, 투자 규모

를 확대하고 친환경 생산기술을 제고하고 이익을 친환경 기술 및 공정의 연구개발에 투자하여 궁

극적으로 환경개선 효과를 충분히 발휘하게 된다.

본 연구는 선행연구에서 환경규제에 따라 FDI의 품질이 현지국 환경오염에 미치는 효과를 제

대로 다루지 못한 한계점에 착안하였다. 환경규제를 문턱변수로 고려하여, FDI의 품질이 현지국 
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환경오염에 미치는 영향을 먼저 분석하고, 이때 환경규제의 수준별로 FDI의 품질이 현지국 환경

오염에 미치는 비선형적 효과를 분석한 것이다. 2005년부터 2022년까지 중국 30개 성의 패널 데

이터를 찾아, 패널선형 회귀모형와 패널문턱 회귀모형을 실행하였다. FDI 품질은 FDI 평균 유입

금액, 수출 촉진, 수익성, 기술수준 등 4가지 변수를 선정하였고 엔트로피 방법을 사용하여 종합

지표를 구축하였다. 

연구 결과를 요약하면 다음과 같다. 패널선형 회귀모형에서는 FDI 평균 유입금액, FDI 수출 촉진, 

FDI 수익성, FDI 기술 수준의 4가지 FDI 품질 지표가 환경오염에 미치는 영향을 분석한 결과, FDI 

평균 유입금액, FDI 수출 촉진, FDI 수익성의 향상은 환경오염의 저감에 예상대로 유의한 영향을 미

치고, FDI 기술 수준의 향상이 환경오염에 미치는 영향은 유의하지 않은 것으로 나타났다. 이는 FDI 

기업이 선진 생산기술을 가지고 있을 수 있지만, 현지국의 환경규제가 상대적으로 느슨해서 여전히 

기존 환경오염을 유발하는 기술로 생산하려는 경향이 있다는 것이다. 그러나 전체적인 분석 결과는 

FDI 품질 향상이 환경오염 저감에 도움을 주는 것으로 나타났다. 문턱모형 분석결과 FDI 품질의 환

경적 영향에 환경규제를 통한 문턱효과가 유의하게 존재하며, 환경규제 수준이 높아짐에 따라 FDI 

품질에 따른 환경오염 개선 효과도 높아지는 것으로 확인되었다. 선행연구에서 FDI 규모가 환경오

염에 미치는 영향이 환경규제의 문턱효과를 갖는다는 결과와 비교하여 FDI 규모뿐만 아니라 FDI 품

질의 환경적 효과도 마찬가지로 환경규제의 문턱효과를 갖는다는 결론을 내릴 수 있다.

본 연구에서는 다음과 같은 몇 가지 시사점을 제시할 수 있다. 첫째, 중국 정부는 FDI의 품질

을 강조한 도입 정책을 보완하고, 관련 법률의 제정을 가속화 하여야 한다. FDI 유치는 과거의 

수량 중심에서 품질 중심으로 변화시켜 연구개발 역량과 기술 수준이 높은 다국적 기업을 중점적

으로 유치하는 것이 필요하다. 둘째, FDI 유치 정책을 보완해 유입된 FDI의 품질을 높이는 한편 

각 지역의 환경규제를 적정 수준으로 높임으로써 FDI 품질의 환경개선 효과를 극대화하여야 한

다. 셋째, 환경보호와 오염관리 등에 대한 투자와 전문 인재 양성을 지속적으로 추진해야 한다. 

이는 친환경 기술에서 자주적 혁신(Indigenous Innovation)을 이룰 뿐만 아니라, FDI 기업의 선진 

친환경 기술에 대한 흡수능력을 향상시키기 때문이다.

본 연구의 여러 한계점은 향후 연구에 포함된다면 더 유의미한 결과를 얻을 것이다. 본 연구의 

한계점은 다음과 같다. 첫째, 데이터의 한계로 연구 대상을 중국 30개 성으로 한정하였다. 향후 

국가 차원의 데이터를 이용하여 좀 더 포괄적인 연구를 할 필요가 있다. 둘째, 본 연구에서 FDI

의 품질을 측정하기 위해 4가지 지표를 채택하였는데, 실질적으로 FDI 품질을 반영할 수 있는 것

은 이 4가지 변수만 있는 것이 아니다. 예를 들어 일부 선행연구에서는 FDI의 산업 분포(Buckley 

et al., 2004)와 진입 방식(황윤섭 외, 2015; Pradhan, 2006)에 따라 현지국에 다른 영향을 미친다

는 것으로 나타났다. 마지막으로 더욱 심도 있는 연구를 위해서는 FDI 품질이 환경오염에 미치는 

영향을 규모효과, 기술효과와 구성효과로 나눠 살펴보고, FDI 품질에 따라 세 가지 효과에 미치

는 영향력의 차이를 비교하면 해당 분야에 더 많은 시사점을 제공할 수 있을 것이다.
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ABSTRACT

An Analysis of the Effect of FDI Quality on Environmental Pollution 

in China: Focusing on the Threshold Effect of Environmental 

Regulation

Zhaokuan Zhu·Yun-Seop Hwang

This study highlights the limitations of existing research in adequately analyzing the 

impact of the quality of foreign direct investment (FDI) on local environmental pollution. 

To address this gap, the study employs panel linear regression models and panel 

threshold models using panel data from 30 provinces in China spanning from 2005 to 

2022. Overall, the findings demonstrate that improvements in FDI quality contribute to 

the reduction of environmental pollution. Moreover, by applying the threshold model, the 

study investigates the non-monotonic effects of FDI quality on environmental pollution 

and identifies a significant threshold effect depending on the level of environmental 

regulation. While higher-quality FDI can reduce local environmental pollution even under 

weak environmental regulations, the effect is limited. In contrast, once environmental 

regulations reach a certain level, FDI can fully exert its positive impact on 

environmental improvement. These findings offer policy implications for attracting 

high-quality FDI to promote regional environmental enhancement.

Key Words : FDI Quality, Threshold Model, Environmental Pollution, Environmental 

Regulation


