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일본 외국인투자심사제도의 법적 분석:
2025년 개정을 중심으로

A Legal Analysis of Japan’s Foreign Direct Investment 
Screening Regime: Centering on the 2025 Amendments

진다인*

국문초록

2010년대 후반 미중 기술패권 경쟁 심화와 공급망 취약성 노출 이후, 전 세계 주요국은 외
국인직접투자(FDI)에 대한 “안보 심사”를 대폭 강화하고 있다. 미국(FIRRMA/CFIUS)과 EU(R
egulation 2019/452)의 제도 강화 움직임에 따라, 일본 역시 2020년 외국환 및 외국무역법
(외환법) 개정을 단행하였으나, 사전신고 면제 제도의 허점이 드러나자 재차 2025년 개정을 
추진하였다.

본 연구는 일본 외환법의 2025년 개정 내용을 상세히 분석하고, 이를 통해 한국의 외국인
투자 정책에 대한 시사점을 도출하는 것을 목적으로 한다. 2025년 개정의 핵심은 ‘특정외국투
자가(特定外国投資家)’제도의 신설이다. 이는 투자자의 국적이 아닌, 외국 정부에 대한 정보제
공 의무라는 기능적 기준을 도입하여 리스크가 높은 투자자를 선별하고 이들에 대한 사전신고 
면제를 전면 배제하는 것을 골자로 한다. 또한, 전력, 통신 등 14개 중요 인프라 분야의 약 2
00개 기업을 “특정핵심사업체”로 지정하여 규제 강도를 높였다.

연구 결과, 일본의 새로운 제도는 미국의 소유·지배 구조 중심 심사를 넘어 정보 연계 가능
성에 초점을 맞춘 선진적 접근법을 보여준다. 한국은 현재 외국인투자를 “투자 유치”에 중점을 
두고 있으며, 심사제도 역시 외국인투자“촉진”법에서 규율하고 있어 안보 심사가 비교적 간소
하며, 투자자 속성에 기반한 차등 심사 체계가 부재하다는 구조적 한계를 안고 있다.

이에 따라 본 연구는 한국이 일본 제도를 일부 참고하여 투자자 속성 기반 심사를 도입하
고, 핵심업종 및 핵심기업에 대한 사전신고 절차를 체계화해야 한다고 제언한다. 이는 경제안
보 위협이 높은 투자는 엄격히 관리하되, 일반 투자는 신속하게 처리하는 ‘선별적 개방’ 전략
을 통해 경제안보와 투자 유치의 균형을 달성하는 데 기여할 수 있을 것이다.

❖ 핵심주제어 : 외국인투자심사제도, 외국인직접투자, FDI, 일본, 국제통상법
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Ⅰ. 서 론

2010년대 후반부터 미중 기술패권 경쟁이 격화되고 COVID-19 팬데믹으로 공급망 취약성
이 드러나면서, 주요국들은 외국인직접투자(Foreign Direct Investment, 이하 ‘FDI’)에 대
한 안보 심사를 대폭 강화하는 추세를 보이고 있다. 미국은 2018년 외국인투자위험심사현대
화법(Foreign Investment Risk Review Modernization Act, 이하 ‘FIRRMA’)을 제정하여 
외국인 투자위원회(The Commitee on Foreign Investment in the United States, 이하 
‘CFIUS’)의 권한을 확대하였고,1) 유럽연합(EU)은 2019년 회원국의 FDI 심사 메커니즘 수립
을 위한 규정(Regulation 2019/452)을 제정하였다.2) 이러한 국제적 추세는 단순한 보호무
역주의가 아닌, ‘경제안보(economic security)’라는 새로운 패러다임이 주목받게 된 배경이
다.

일본도 이러한 흐름에 동참하여 2019년 「외국환 및 외국무역법(外国為替及び外国貿易法, 
Foreing Exchange and Foreign Trade Act, 이하 ‘외환법’)」 개정을 단행하였다. 2020년 
5월부터 사전신고 대상 지분율이 기존 10%에서 1%로 대폭 강화되었고, 핵심업종(core 
business sectors) 개념이 도입되었다.3) 그러나 제도 운영 과정에서 사전신고 면제제도가 악
용될 수 있다는 허점이 발견되었다. 특히 중국의 텐센트(Tencent) 자회사가 2021년 라쿠텐
(Rakuten) 그룹에 출자한 사례에서, 중국 「국가정보법」상 정보협력 의무가 있는 투자자가 면
제제도를 이용할 수 있다는 우려가 제기되었다.4)

이러한 배경에서 일본 재무성은 2025년 2월 10일 「외환법」 관련 정령 및 성령 개정안을 
공표하였다.5) 이번 개정의 핵심은 외국 정부의 정보수집 활동에 협력할 의무가 있는 투자자
를 ‘특정외국투자가(特定外国投資家)’로 분류하고, 이들에 대한 사전신고 면제를 배제하는 것

1) James K. Jackson and Cathleen D. Cimino-Isaacs, “CFIUS Reform: Foreign Investment National Security Reviews”, 
Congressional Research Service, IF10952, updated 2019. 

2) Regulation (EU) 2019/452 of the European Parliament and of the Council of 19 March 2019 establishing a 
framework for the screening of foreign direct investments into the Union, OJ L 79 I, 21.3.2019, 
https://eur-lex.europa.eu/eli/reg/2019/452/oj/eng (최종열람일: 2025.10.15.)

3) 財務省, 「『対内直接投資等に関する政令等の一部を改正する政令』について」 2025, 
https://www.mof.go.jp/policy/international_policy/gaitame_kawase/press_release/20250331141000.html 
(최종열람일: 2025.10.15.)

4) 2021년 3월 라쿠텐은 텐센트 자회사로부터 약 657억 엔을 출자받아 지분 3.65%를 넘겼다. 텐센트는 사전신고 면제 요건을 충족한다
고 주장하여 일본 정부에 사전신고를 하지 않았다. 그러나 중국 국가정보법 제7조가 모든 중국 조직에게 정보협력 의무를 부과하고 
있어, 라쿠텐모바일(통신사)이 보유한 민감 정보가 중국 정부로 유출될 우려가 제기되었다. 당시 경제안보담당상 다카이치 사나에는 
블로그를 통해 제도 개선 필요성을 지적하였다. 梅川崇、横山恵利香, 「外為法に新制度導入、外国政府への協力企業に網－事前届け出を義務
化」 Bloomberg, 2025.01.23., https://www.bloomberg.co.jp/news/articles/2025-01-23/SQIOAAT0AFB400 
(최종열람일: 2025.10.08.)

5) 財務省 「対内直接投資等に関する政令の一部を改正する政令（案）等に対する意見募集」 2025. 
https://public-comment.e-gov.go.jp/pcm/detail?CLASSNAME=PCMMSTDETAIL&Mode=0&bMode=1&bScreen=Pcm1040&id
=395122504 (최종열람일: 2025.10.15.)
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이다. 이 개정안은 2025년 5월 19일부터 시행되었다.

본 연구는 일본의 2025년 외국인투자심사제도 개정을 분석하고, 이것이 한국의 외국인투자 
정책적 시사점을 도출하는 것을 목적으로 한다. 제2장에서는 일본 외국인투자심사제도의 
2025년 개정 내용을 상세히 분석한다. 외환법의 연혁, 개정 배경, 특정외국투자가 제도의 구
체적 내용, 사전신고 면제제도의 변화 등을 다룬다. 제3장에서는 개정 제도의 주요 법적 쟁점
을 검토하고, 미국, EU, 한국의 제도와 비교한 후, 한국에 대한 시사점을 도출한다. 제4장에
서는 연구 결과를 요약하고, 일본 제도의 의의와 한계를 평가하며, 한국의 대응 방향을 제시
한다. 

Ⅱ. 일본 외국인투자심사제도의 2025년 개정 내용

1. 외환법의 연혁과 2019-2020년 개정

「외환법」은 1949년 제정되어 일본의 외환거래 및 대외무역을 규율해 왔다. 제정 당시 「외
환법」은 전후 경제 재건이라는 목표하에 외환 거래를 엄격히 통제하는 ‘원칙 금지’ 체제를 채
택하였다. 그러나 일본 경제가 발전하고 국제화가 진전됨에 따라 제도는 점진적으로 자유화되
었다. 1980년 개정에서는 외환 거래를 ‘원칙 자유’로 전환하였고, 1998년 개정에서는 외국환
은행 경유 원칙을 폐지하여 대외거래의 자유화를 더욱 확대하였다.6)

2010년대 후반 국제 안보 환경이 급변하면서 일본도 외국인투자에 대한 심사를 강화할 필
요성을 인식하게 되었다. 2018년 미국의 FIRRMA 제정, 2019년 EU의 FDI 심사 규정 제정 
등 동맹국의 움직임이 일본에도 영향을 미쳤다. 2019년 11월 외환법 개정안이 국회를 통과하
였고, 2020년 5월부터 시행되었다.7)

2020년 개정의 주요 내용은 다음과 같다. 첫째, 사전신고 대상 지분율 기준이 10%에서 
1%로 강화되었다. 이에 따라 지정업종에 투자하는 모든 외국인 투자가는 상장주식을 1% 이
상 취득할 경우, 원칙적으로 사전신고가 필요하게 되었다.8) 둘째, 지정업종을 ‘핵심업종’과 
‘비핵심 지정업종’으로 분류하였다. 핵심업종은 무기, 항공기, 원자력, 전력, 가스, 통신, 방송 
등 국가안보에 직결되는 업종으로, 더욱 엄격한 심사 대상이 된다.9) 셋째, 사전신고 면제제도

6) 財務省 「外為法の目的と変遷」 https://www.mof.go.jp/policy/international_policy/gaitame_kawase/gaitame/hensen.html  (최
종열람일: 2025.10.15.).

7) 財務省 「『対内直接投資等に関する政令等の一部を改正する政令』について」 2020, 
https://www.mof.go.jp/policy/international_policy/gaitame_kawase/press_release/20200424.htm (최종열람일: 2025.10.15.)

8) Ibid..
9) Ibid.; 핵심업종의 경우 ‘대내직접투자 등에 관한 명령 제3조의2 제3항의 규정에 근거하여, 재무대신 및 사업소관대신이 정하는 업종



10 - A Legal Analysis of Japan’s Foreign Direct Investment Screening Regime: Centering on the 2025 Amendments

를 도입하였다. 일정 요건을 충족하는 투자자(예를 들어, 국부펀드나 금융기관 등이 있음)가 
주주행동주의 활동을 하지 않고 순수 투자 목적으로 주식을 취득하는 경우, 10%까지는 사전
신고를 면제받을 수 있도록 하였다.10)

그러나 2020년 개정은 제도 운영 과정에서 허점이 드러났다. 가장 큰 문제는 사전신고 면
제제도가 의도치 않게 악용될 수 있다는 점이었다. 일본 정부는 외국 정부의 정보수집 의무가 
있는 투자자에 대해서는 면제제도를 적용하지 않아야 한다는 인식을 갖게 되었다.

2. 2025년 개정의 배경과 취지

일본 정부가 2025년 개정을 추진한 직접적 계기는 외국 정부의 정보수집 활동에 협력할 의
무가 있는 투자자들의 일본 상장기업 지분 취득이 증가한 것이다. 중국 「국가정보법」 제7조는 
“모든 조직과 공민은 법에 따라 국가정보 업무를 지지하고 협조하고 협력하여야 하고, 알게 
된 국가정보 업무의 국가비밀을 보호하여야 한다”고 규정하고 있다.11) 이는 중국 정부가 중국 
기업이나 개인에게 정보 제공을 요구할 경우, 이를 거부하기 어렵다는 것을 의미한다. 개정 
전인 2025년 1월, 일본 정부가 외국 정부의 정보 수집에 협력할 가능성이 있는 기업을 ‘특정
외국투자가’로 분류하고 사전신고를 의무화하는 방침을 발표하자, 언론 보도를 통해 “사실상 
중국 기업을 염두에 둔 조치”라는 분석이 제기되기도 하였다.12) 이는 기업 투자를 통해 일본 
산업의 핵심 정보가 유출되는 것을 막기 위한 목적이다.

동시에 일본 정부는 ‘투자입국(投資立国)’정책을 추진하고 있어, 대일 투자 촉진과 경제안보
상 리스크 경감 사이의 균형을 맞춰야 하는 과제를 안고 있다. 2025년 6월 ‘경제재정운영과 
개혁에 관한 기본방침 2025’에서는 2030년까지 대일 FDI 잔액을 120조 엔으로 늘리겠다는 
목표를 제시하였다.13) 이번 개정은 건전한 투자를 촉진하면서도 안보 리스크는 차단하겠다는 
일본 정부의 의지를 반영한 것으로 보인다.

을 정하는 건(対内直接投資等に関する命令第三条の二第三項の規定に基づき、財務大臣及び事業所管大臣が定める業種を定める件, 핵심업
종 고시)’에 지정한다. 핵심업종 고시는 국가안전보장에 가장 민감한 분야를 중심으로 총 52개의 세부 업종을 지정한다.

10) 사전신고 면제제도는 「외환법」 제27조의2에 명시되어 있다. 면제제도를 이용하기 위해서는 재무대신 및 사업소관대신이 정하는 ‘대
내직접투자 등이 국가안보 등에 관련된 대내직접투자 등에 해당하지 않기 위한 기준(外国為替及び外国貿易法第二十七条の二第一項の
規定に基づき、財務大臣及び事業所管大臣が定める対内直接投資等が国の安全等に係る対内直接投資等に該当しないための基準を定める
件, 면제 기준 고시)를 준수해야 한다.

11) National Intelligence Law of the People’s Republic of China, Article 7: All organizations and citizens shall support, 
assist, and cooperate with national intelligence efforts in accordance with law, and shall protect national 
intelligence work secrets they are aware of. The State is to protect individuals and organizations that support, 
assist, and cooperate with national intelligence efforts.  
https://www.chinalawtranslate.com/en/national-intelligence-law-of-the-p-r-c-2017/ (최종열람일: 2025.10.15.)

12) 日本経済新聞, 「対日投資､｢中国政府の協力企業｣事前審査 情報流出防ぐ」, 
2025.1.22.,https://www.nikkei.com/article/DGXZQOUA21C5Y0R20C25A1000000/#k-think (최종열람일: 2025.10.15.)

13) 日本経済新聞, 「対日投資、2030年に120兆円へ目標引き上げ　内閣府」, 2025.6.2., 
https://www.nikkei.com/article/DGXZQOUA023JS0S5A600C2000000/ (최종열람일: 2025.10.21.)
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3. 특정외국투자가 제도의 신설

2025년 개정의 핵심은 ‘특정외국투자가(特定外国投資家)’ 및 ‘특정외국투자가에 준하는 자
(特定外国投資家に準ずる者)’ 제도의 신설이다. 재무성 주무성령에 따르면, 특정외국투자가는 
다음 중 하나에 해당하는 자를 말한다.14) 첫째, 외국 정부 또는 외국 정부와의 합의나 외국 
법률 및 규정에 근거하여 일본의 국가안보와 관련된 정보를 외국 정부에 공개할 의무를 지는 
개인 또는 조직이다. 둘째, 정보수집의무자나 국유 기업 등과의 계약에 의해 외국 정부 등의 
정보수집 활동에 협력하기 위해 정보를 공개할 의무를 지는 개인 또는 조직이다. 셋째, 위 두 
범주에 해당하는 자가 의결권의 50% 이상을 보유하거나 이사회 구성원의 1/3 이상을 임명할 
수 있는 조직이다.15)

중요한 점은 특정외국투자가의 요건이 투자자의 국적이 아니라 ‘외국 정부에 대한 정보제공 
의무’라는 속성에 기반한다는 것이다. 이론적으로는 어떤 국가의 투자자도 정보제공 의무가 
있으면 특정외국투자가에 해당할 수 있지만, 실질적으로는 중국 「국가정보법」과 같이 자국민
에게 광범위한 정보협력 의무를 부과하는 법률을 가진 국가의 투자자들이 주요 대상이 될 것
으로 예상된다.

특정외국투자가에 준하는 자16)는 외국 정부와의 관계가 특정외국투자가보다는 간접적이지
만, 여전히 외국 정부의 정보수집 활동에 이용될 위험이 있는 투자자를 포착하기 위한 개념이
다.17) 구체적으로는 다음을 포함한다. 첫째, 정보수집의무자가 실질적인 의사결정을 행하고 
있는 조직이다. 둘째, 조직의 설립국과 다른 국가에 소재하는 사무소 등에서 실질적인 의사결
정을 행함으로써, 정보수집의무를 부과하는 외국법령 등의 영향을 받는 조직 및 그 자회사 등
이다. 셋째, 정보수집의무자나 국유기업 등과의 계약에 의해 외국정부 등의 정보수집활동에 
협력하기 위해 정보를 공개할 의무를 지는 개인 또는 조직, 및 해당 개인 또는 조직과의 계약
에 의해 같은 취지의 의무를 지는 개인 또는 조직이다. 이는 투자자가 형식적 설립지와 실질
적 지배지가 다른 경우를 포착하기 위한 것이다. 예를 들어, 정보수집 의무를 부과하는 법률
이 있는 국가의 기업이 조세회피 지역에 페이퍼컴퍼니를 설립하여 투자하는 경우, 형식적으로
는 조세회피 지역 법인이지만 실질적으로는 본사 소재국 법률의 영향을 받는다면 ‘특정외국투
자가에 준하는 자’에 해당할 수 있다.

특정외국투자가와 특정외국투자가에 준하는 자는 규제 강도가 다르다. 특정외국투자가는 

14) 개정 후 직투령 제3조의2 제1항 4호.
15) 개정 후 직투령 제3조의2 제1항 5호.
16) 특정외국투자가에 준하는 자는 편의에 따라 ‘준특정외국투자가(準特定外国投資家)’로 명칭하는 경우도 있음.
17) 개정 후 직투명령 제3조의2 제4항 1호~3호.
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사전신고 면제제도를 전혀 이용할 수 없다. 지정업종에 속한 상장기업의 주식을 1% 이상 취
득하는 경우 반드시 사전신고를 해야 하며, 예외가 인정되지 않는다. 반면, 특정외국투자가에 
준하는 자는 더욱 엄격한 조건하에서 면제를 받을 수 있다. 특정핵심사업체(特定コア事業者)
에 투자하는 경우 사전신고 면제가 불가능하며, 기타 핵심업종에 투자하되 의결권 10% 이상 
취득하는 경우도 사전신고가 필요하다. 의결권 10% 미만 취득의 경우, 일정 조건을 충족하면 
면제가 가능하다. 이 조건으로는 핵심 업종에 관한 비공개 정보에 접근하지 않을 것(단, 이사
회 구성원 정보 및 재무상태 정보는 제외), 직원을 파견하지 않을 것 등이 있다.

<표 1> 투자자 유형 분류

투자자 유형 정의 및 기준 사전신고 면제

특정외국투자가 외국 정부에 정보제공 의무가 있는 개인 또는 
조직 등 전면 배제

준 특정외국투자가 정보수집 의무자의 실질적 의사결정하에 있는 
조직 등 제한적 허용

일반 투자자 외국 금융기관, SWF 및 일반 기업 등 기존 기준 유지
자료: 저자 작성.

4. 사전신고 면제제도의 축소

2020년 개정에서 도입된 사전신고 면제제도는 크게 두 가지로 구분된다. 포괄면제는 국부
펀드 등 외국 금융기관이 일정 요건을 충족하는 경우, 투자 대상 업종이 핵심업종인지 여부와 
무관하게 10%까지 사전신고가 면제된다. 일반면제는 금융기관 이외의 투자자가 이사 선임 등 
경영 참여를 하지 않고, 중요 사업의 양도·폐지에 관한 제안을 하지 않으며, 비공개 정보에 접
근하지 않는 등의 요건을 모두 충족하는 경우 10%까지 면제된다. 이러한 면제제도의 취지는 
순수한 재무적 투자자(passive investor)의 부담을 경감하고, 일본으로의 자본 유입을 촉진하
는 것이었다.

2025년 개정에서는 면제제도의 구조는 유지하되, 특정외국투자가 및 특정외국투자가에 준
하는 자에 대해서는 면제를 제한하거나 배제한다.18) 먼저 특정외국투자가는 어떠한 경우에도 
면제가 불가능하다. 지정업종의 상장기업 주식 1% 이상 취득 시 반드시 사전신고가 필요하다. 
특정외국인투자가에 준하는 자는 특정핵심사업체 투자 시 면제가 불가능하며, 기타 핵심업종
에 10% 이상 투자 시 사전신고가 필요하고, 10% 미만으로 투자할 때에는 추가 조건 충족 시 
면제가 가능하다. 추가 조건은 일반 투자자의 면제조건에 더하여, 핵심업종 비공개 정보 접근 

18) 개정 후 직투명령 제7조 제4항.
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금지, 직원 파견 금지 등이다. 일반 투자자는 기존과 동일한 면제제도를 유지한다.

이러한 변화는 면제제도 자체를 폐지하는 것이 아니라, 리스크가 높은 투자자를 선별하여 
면제에서 배제함으로써 제도의 허점을 메우는 것이다. 재무성은 2024년도 연차보고서에서 
2024년도 사전신고 건수가 2,903건으로 전년 대비 1% 증가하였으며,19) 이 중 사이버보안 
관련 분야(데이터 처리, 소프트웨어 서비스 등)가 56%를 차지했다고 밝혔다.20) 또한 평균 심
사기간은 8.2영업일이며, 약 79%의 사전신고가 2주 이내에 심사가 완료되었다.21) 이처럼 신
속하게 심사가 완료되는 배경에는 일본이 규제당국과 외국인투자가 간의 비공식적인 사전 커
뮤니케이션(根回し)을 통한 문제 해결을 중시하는 운용 방식이 자리하고 있다. 운용 통계상 투
자의 변경·중지 명령이나 보고 요구 등의 강제 조치 건수는 극히 미미하다(<표 3> 2024년도 
사전신고 취하·보고요구·조치명령·처벌 건수 참고).22) 이는 안보리스크 우려가 공식적인 심사 
이전에 투자자의 자발적인 계획 수정(예: 사전심사 취하 후 재신고가 있음)이나 완화 조치
(Mitigation Measures) 마련을 통해 해소되었음을 시사한다. 즉, 일본의 「외환법」 심사제도
는 법령상 엄격한 기준을 적용하면서도, 실질적으로는 사전 협의를 통해 투자의 원활한 진행
을 유도하는 유연하고 실용적인 방식으로 제도를 운용하고 있음을 보여준다.

<표 2> 투자 대상 업종별 규제 차등 구조

대상 기업 범위 규제 특징 특정외국인투자가 / 
특정외국인투자가에 준하는 자 규제

특정핵심
사업체 전력, 통신 등 14개 중요 인프라 중 핵심 모두 면제 불가

핵심업종 무기, 항공, 원자력, 통신, IT 등 
안보 직결

특정외국인투자가: 면제 불가
준특정외국인투자가: 조건부 면제

핵심업종 이외 
지정업종

상대적으로 낮은 민감도의 
기타 지정업종

특정외국인투자가: 면제 불가
준특정외국인투자가: 조건부 면제

규제 대상 외 규제 적용 대상 외 규제 적용 대상 외

자료: 저자 작성.

19) 財務省, 「外為法·投資審査制度 アニュアルレポート 年次報告書(2024年度)」, 2024, p. 24, 
https://www.mof.go.jp/policy/international_policy/gaitame_kawase/press_release/annual_report2024.pdf 
(최종열람일: 2025.10.15.)

20) Ibid, p. 26.
21) Ibid, p. 27.
22) Ibid, pp. 27-28.
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<표 3> 2024년도 사전신고 취하·보고요구·조치명령·처벌 건수

기준 2020년 2021년 2022년 2023년 2024년
사전신고 취하 242건 239건 274건 399건 363건

보고요구 2건 1건 2건 1건 3건
조치명령* 0건 0건 0건 0건 0건

처벌 0건 0건 0건 0건 0건
자료: 2024년도 연차보고서를 바탕으로 저자 작성.
*조치명령에는 법 제27조 및 28조에 기반한 내용변경·중지 권고·명령 실적을 포함함.

5. 특정핵심사업체 개념 도입

2025년 개정은 ‘특정핵심사업체(特定コア事業者, Designated Core Business Entities)’
라는 새로운 투자 대상 기업 범주를 신설하였다.23) 특정핵심사업체는 「경제안전보장추진법」
에 따라 지정된 ‘특정사회기반사업자(特定社会基盤事業者)’ 중 핵심업종에 속한 기업들로,24) 
전력, 가스, 철도, 통신, 금융 등 14개 중요 인프라 분야의 약 200여 개 기업이 포함된다. 대
상 업종은 무기, 이중용도 품목, 전력, 철도, 통신 등이다.

특정핵심사업체에 대한 투자는 더욱 엄격한 심사를 받는다. 특정외국인투자가에 준하는 자
가 특정핵심사업체에 1% 이상 투자하는 경우, 사전신고 면제를 받을 수 없다. 이는 가장 민감
한 기업들에 대해서는 리스크가 있는 투자자의 접근을 최대한 통제하겠다는 의도이다. 

특정핵심사업체 개념 도입과 관련하여 주목할 만한 사례는 세븐&아이홀딩스(Seven&i 
Holdings)이다. 2024년 8월 19일, 캐나다 편의점 체인인 Alimentation Couche-Tard(이
하, ‘쿠슈타르’)가 세븐&아이홀딩스에 법적 구속력이 없는 초기 인수 제안을 제출하였다. 당
시 세븐&아이홀딩스의 시가총액은 약 5조 6000억 엔(약 380억 달러)으로, 실현될 경우 외국
기업에 의한 일본 기업 인수 사상 최대 규모가 될 것으로 예상되었다.25) 블룸버그 보도에 따
르면, 세븐&아이홀딩스는 쿠슈타르로부터 인수 제안을 받은 직후 일본 정부에 「외환법」상 가

23) 개정 후 직투명령 제3조의2 제5항.
24) 「경제안전보장추진법」의 정식 명칭은 ‘경제시책을 일체적으로 강구함으로써 안전보장의 확보를 추진하는 것에 관한 법률(経済施策を

一体的に講ずることによる安全保障の確保の推進に関する法律)’로, 2022년 5월 11일 성립, 2022년 5월 18일 공포되었다. 이 법은 
① 중요물자의 안정적 공급 확보, ② 기간 인프라 역무의 안정적 제공 확보, ③ 선진적 중요기술 개발 지원, ④ 특허출원 비공개의 
4가지 제도를 골자로 한다. 그 중 ②에 해당하는 ‘특정사회기반사업자’ 지정 제도가 2024년부터 본격적으로 시행되었다. 전력, 가스, 
석유, 수도, 철도, 화물자동차운송, 외항해운, 항만운송, 항공, 공항, 전기통신, 방송, 우편, 금융, 신용카드의 14개 분야가 대상이며, 
2024년 11월 기준으로 약 220개 사업자가 지정되었다. 특정사회기반사업자는 중요 설비 도입 시 정부의 사전심사를 받아야 하며, 
외환법상 특정핵심사업체로도 지정될 경우 외국인투자에 대한 규제가 한층 강화된다. 

25) Alimentation Couche-Tard Inc., “Alimentation Couche-Tard Confirms Friendly Proposal Sent to Seven & i 
Holdings”, Press Release, 2024.8.19.,  
https://corporate.couche-tard.com/2024-08-19-ALIMENTATION-COUCHE-TARD-CONFIRMS-FRIENDLY-PROPOSAL-S
ENT-TO-SEVEN-i-HOLDINGS (최종열람일: 2025.10.21.)
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장 규제가 엄격한 ‘핵심업종’ 분류로의 격상을 신청한 것으로 알려졌다.26) 2024년 9월 13일, 
재무성이 발표한 최신 상장기업 리스트에서 세븐&아이홀딩스는 실제로 ‘핵심업종’으로 재분
류되었다.27)

세븐&아이홀딩스측은 “전체 상장기업을 대상으로 발송된 조사표에 응답한 것이며, 인수 제
안과는 무관하다”고 공식 입장을 밝혔다. 그러나 핵심업종으로 지정될 경우 출자 비율이 10% 
이상일 때 반드시 사전신고가 필요하며, 10% 미만이라도 사전신고 면제 조건이 핵심업종 이
외의 경우보다 훨씬 엄격해진다. 특히 핵심업종에 속한 사업에 관해 이사회나 중요한 의사결
정 권한을 가진 위원회에 참여할 수 없게 되는 등의 제약이 추가되어 인수 후 기업 운영이 더
욱 어려워질 가능성이 있다.

일부 시장 관찰자들은 일본 정부가 전국 2만 개 이상의 점포를 운영하는 세븐일레븐 편의
점 체인을 사회 인프라의 핵심 요소로 간주하여 외국인 소유에 대한 우려를 강화한 것으로 분
석하였다.28) 최종적으로 2025년 7월 16일, 쿠슈타르는 세븐&아이홀딩스측의 성실한 협력 
부족을 이유로 인수 제안을 철회한다고 발표하였다.29)

이 사례는 특정핵심사업체 지정이 개별 상황에 따라 유연하게 이루어질 수 있고, 기업의 전
략적 방어 수단으로도 활용될 수 있음을 보여준다. 동시에 일본 정부가 생활 인프라로 간주되
는 대규모 소매 유통망에 대한 외국자본의 접근을 제한하려는 의지를 명확히 한 사건으로도 
평가할 수 있다.

26) ブルームバーグ, 「セブン＆アイ、外為法でより厳しい「コア業種」への格上げを申請」, 2024.8.28., 
https://www.bloomberg.co.jp/news/articles/2024-08-28/SJHW9YDWLU6801 (최종열람일: 2025.10.15.)

27) 日本経済新聞, 「セブン&アイ､外為法コア業種に 外資出資に届け出必要」, 2024.9.13., 
https://www.nikkei.com/article/DGXZQOUA136BA0T10C24A9000000/ (최종열람일: 2025.10.21.)

28) The Diplomat, “Japanese Economic Nationalism and Seven & i Holdings Takeover”, 2025.6.10., 
https://thediplomat.com/2025/06/japanese-economic-nationalism-and-the-seven-i-holdings-takeover/ 
(최종열람일: 2025.10.21.)

29) 日本経済新聞, 「セブン防衛後も続く市場圧力　カナダ社が買収撤回、問われる成長戦略」, 2025.7.17., 
https://www.nikkei.com/article/DGXZQOUC170C30X10C25A7000000/ (최종열람일: 2025.10.21.)
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Ⅲ. 법적 쟁점 분석 및 한국에의 시사점

1. 일본 외국인심사제도 개정 내용의 주요 법적 쟁점

특정외국투자가 제도의 가장 큰 쟁점은 ‘실질적 지배’ 및 ‘정보수집 의무’ 개념의 모호성이
다. 재무성 성령은 정보수집의무자가 ‘실질적인 의사결정’을 행하는 조직을 특정외국투자가에 
준하는 자로 규정하지만, 무엇이 ‘실질적인 의사결정’인지에 대한 명확한 기준을 제시하지 않
고 있다. 또한 어떤 투자자가 ‘외국 정부에 정보를 제공할 의무’가 있는지를 판단하는 것도 쉽
지 않다. 중국 「국가정보법」처럼 명시적인 법률이 있는 경우는 비교적 명확하지만, 외국 정부
와의 비공개 계약에 의한 정보제공 의무가 발생하는 경우 투자자 스스로도 자신이 특정외국투
자가에 해당하는지 판단하기 어려울 수 있다.

이러한 불명확성은 투자자의 법적 안정성을 저해할 우려가 있다. 투자자는 사전에 자신이 
어떤 범주에 속하는지, 어떤 규제를 받게 될지 예측하기 어려우며, 자칫 위반 시 제재를 받을 
위험이 있다. 일본 정부는 향후 Q&A 발간, 가이드라인 제공 등을 통해 제도의 명확성을 높여
야 할 필요가 있다.

또한 일본 정부는 ‘투자입국(投資立国)’정책을 통해 대일 투자를 촉진하겠다는 입장을 표명
해 왔다. 2025년 6월 ‘경제재정운영과 개혁에 관한 기본방침 2025’에서는 2030년까지 대일 
FDI 잔액을 120조 엔으로 늘리겠다는 목표를 제시했으며,30) 또한 일본 정부는 2025년 1월 
FDI 태스크포스를 기존 5개 거점에서 11개 거점으로 확대하여 외국인 투자 유치를 강화하고 
있다.31) 그러나 2025년 개정은 특정 투자자에 대한 규제를 강화하여 투자 유치에 부정적 영
향을 미칠 가능성이 있다. 특히 정보협력 의무가 있는 국가의 투자자들은 거의 대부분 특정외
국투자가 또는 특정외국투자가에 준하는 자로 분류될 가능성이 높아, 일본 시장 진입이 크게 
제약될 것으로 예상된다. 일본 정부는 경제안보상 필요한 최소한의 규제만을 도입함으로써 균
형을 맞추려 하고 있다. 2024년 평균 심사기간은 8.2영업일이며, 약 79%의 사전신고가 2주 
이내에 심사가 완료되었다는 점은 일본 정부가 효율적인 심사 운영을 위해 노력하고 있음을 
보여준다.32)

30) 日本経済新聞, supra note 13.
31) 외무성 자료에 따르면 2025년 1월 미국(로스앤젤레스 총영사관), 캐나다(토론토 총영사관), 네덜란드(네덜란드 대사관), 싱가포르(싱

가포르 대사관), 아랍에미리트(두바이 총영사관), 인도(인도 대사관)를 추가하여 총 11개 거점으로 확대하였다. 外務省 「対日直接投資」 
https://www.mofa.go.jp/mofaj/gaiko/tn_toshi/index.html (최종열람일: 2025.10.21.)

32) 財務省, supra note 19, p. 27.
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2025년 개정이 형식적으로는 특정 국가를 명시하지 않지만, 실질적으로는 자국민에게 광범
위한 정보협력 의무를 부과하는 법률을 가진 국가의 투자자를 겨냥한 것이라는 평가가 지배적
이다. 이는 WTO 최혜국대우 원칙과의 충돌 가능성을 제기한다. 다만, 일본 정부는 국가안보
를 이유로 한 예외(GATS XIV bis)를 원용할 수 있을 것으로 보인다. 실제로 미국, EU 등 주
요국들도 유사한 접근법을 채택하고 있어, 국제법 위반이라는 비판은 제한적일 것으로 예상된
다. 오히려 문제는 특정 국가와의 경제 관계 악화 가능성이다. 주요 무역 파트너이자 투자국
에 대한 과도한 규제는 양국 경제 관계에 부정적 영향을 미칠 수 있다. 일본 정부는 경제안보
와 경제 협력 사이에서 신중한 균형을 유지해야 하는 과제를 안고 있다.

마지막으로 세븐&아이홀딩스 사례는 규제의 탄력적 적용과 예측가능성 문제를 제기한다. 
2024년 8월 쿠슈타르의 인수 시도가 알려진 직후, 세븐&아이홀딩스는 같은 해 9월 일반 지
정업종에서 핵심업종으로 재분류되었다. 이후 2025년 2월 재무성은 핵심업종을 더욱 세분화
하여 특정핵심사업체 개념을 신설했는데, 이는 세븐&아이홀딩스 사례와 같이 중요 인프라 기
업에 대한 외국인 투자를 더욱 엄격히 통제하려는 의도로 해석된다. 일본 정부는 기업 분류가 
개별 거래와 무관하게 객관적 기준에 따라 이루어진다고 설명하지만, 세븐&아이홀딩스의 재
분류 시점은 투자자의 예측가능성을 해칠 수 있다는 우려를 낳았다. 기존 투자자의 신뢰보호 
원칙과 새로운 안보 우려 사이의 균형을 어떻게 맞출 것인지 향후 제도 운영의 중요한 과제가 
될 것이다. 

2. 주요국 FDI 심사제도와의 비교

1) 미국

미국은 1988년부터 CFIUS를 통해 외국인 투자를 심사해 왔다. 2018년 FIRRMA 제정으
로 CFIUS의 권한이 대폭 확대되었다. FIRRMA는 핵심기술(critical technology), 핵심인프
라(critical infrastructure), 민감 정보(senseitive personal data) 관련 거래에 대한 심사를 
강화하였다. 특히 CFIUS는 ‘외국 정부 지배 투자자(foreign government-controlled 
investors)’에 대해 특별한 주의를 기울인다. 외국 정부가 49% 이상의 지분을 보유하거나, 이
사회 과반수를 임명하거나, 의사결정에 대한 거부권을 가진 경우 외국 정부 지배로 간주된다. 
이러한 투자자의 투자는 거의 대부분 심사 대상이 되며, 승인이 거부되는 비율도 높다.33)

33) Cimino-Isaacs, Cathleen D. and Sutter, Karen M., “Committee on Foreign Investment in the United States(CFIUS)”, 
Congressional Research Service, IF10177, updated 2025.5.29., https://www.congress.gov/crs-product/IF10177 (최종열
람일: 2025.10.21.)
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일본의 특정외국투자가 제도는 CFIUS의 외국 정부 지배 투자자 개념과 유사하지만, 더 나
아가 ‘정보제공 의무’라는 기능적 기준을 채택했다는 점에서 차이가 있다. 미국은 소유 및 지
배 구조를 중시하는 반면, 일본은 투자자와 외국 정부 간의 정보 연계 가능성에 초점을 맞춘
다. 이는 법률에 의해 일반적으로 정보협력 의무가 부과되는 상황에 대응하기 위한 것으로 보
인다.

미국 재무부 통계에 따르면, 2023년 CFIUS는 342건의 신고를 접수하였다.34) 일본이 같은 
기간(2023년 4월~2024년 3월) 2,871건을 심사한 것과 비교하면, 일본의 심사 대상 범위가 
훨씬 넓다는 것을 알 수 있다.35) 이는 일본이 1% 지분 취득부터 신고 대상으로 하는 반면, 
미국은 실질적 지배력이 있는 거래를 중심으로 심사하기 때문이다.

2) EU

EU는 2019년 규정(Regulation 2019/452)을 통해 회원국의 FDI 심사 메커니즘 수립을 
위한 틀을 마련하였다. 다만 EU 규정은 회원국에 심사 제도 도입을 의무화하지 않으며, 각 회
원국이 자율적으로 제도를 운영한다. EU의 역할은 주로 회원국 간 정보 공유 및 협력 촉진이
다.36)

EU 규정은 외국 정부의 직간접적 지배나 상당한 자금 지원을 받는 투자자에 대해 특별한 
주의를 기울일 것을 권고한다. 또한 안보 및 공공질서에 영향을 미칠 수 있는 핵심인프라, 핵
심기술, 민감 정보에 대한 접근을 수반하는 투자를 중점 심사 대상으로 제시한다. 2025년 1
월 EU 집행위원회는 회원국에 대외투자 심사(outbound investment screening)에 대한 권
고(Recommendation) (EU) 2025/63을 발표하였다.37) 이는 EU 기업의 제3국 투자가 전략
적 중요 기술 분야에서 안보 위협을 초래할 수 있다는 우려를 반영한 것이다.

일본과 EU의 접근법은 모두 외국 정부와의 연계를 중시한다는 공통점이 있지만, EU가 회
원국 간 협력을 강조하는 반면 일본은 단일 국가로서 통일된 기준을 적용한다는 차이가 있다.

34) 정식 신고(Notices) 233건과 간이 신고(Declarations) 109건을 합친 수치이다. U.S. Department of the Treasury, “Annual 
Report to Congress for Calendar Year 2023”, Committee on Foreign Investment in the United States, 2024, p.15. 
https://home.treasury.gov/system/files/206/2023CFIUSAnnualReport.pdf (최종열람일: 2025.10.15.)

35) 財務省, 「外為法·投資審査制度 アニュアルレポート 年次報告書（2023年度)」, 2024, p.15, 
https://www.mof.go.jp/policy/international_policy/gaitame_kawase/press_release/annual_report2023.pdf 
(최종열람일: 2025.10.15.)

36) Regulation (EU) 2019/452, supra note 2.
37) Commission Recommendation (EU) 2025/63 of 15 January 2025 on reviewing outbound investments in technology areas 

critical for the economic security of the Union, OJ L, 2025/63, 15.1.2025, https://eur-lex.europa.eu/eli/reco/2025/63/oj/eng 
(최종열람일: 2025.10.15.)
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3) 한국

한국의 외국인투자는 「외국인투자촉진법」에 의해 규율된다. 동법 제4조는 “외국인은 법률
에 특별한 규정이 있는 경우 외에는 제한을 받지 아니하고 국내에서 외국인투자업무를 수행할 
수 있다”고 규정하여 원칙적 자유를 천명하고 있다. 다만, 제4조 제2항은 “국가의 안전과 공
공질서의 유지 등 세 가지 경우 외에는 이 법에 따른 외국인투자를 제한받지 아니한다”고 규
정하며, 제한 사유로 “국가의 안전과 공공질서의 유지에 지장을 주는 경우”, “국민의 보건위생 
또는 환경보전에 해를 끼치거나 미풍양속에 현저히 어긋나는 경우”, “대한민국의 법령을 위반
하는 경우”를 제시한다.38)

한국의 제도는 일본이나 미국에 비해 훨씬 간소하다. 사전신고 제도가 없으며, 외국인투자
위원회의 사전심사도 제한적이다. 한국은 투자 유치를 최우선 과제로 설정해왔기 때문에, 안
보 심사를 엄격히 운영하기보다는 투자 촉진에 중점을 두어왔다. 그러나 최근 첨단기술 분야
에서 기술유출 우려가 커지면서 제도 개선 필요성이 제기되고 있다. 일본과 비교할 때, 한국 
제도의 가장 큰 차이는 투자자 속성에 기반한 차등 심사가 없다는 점이다. 일본의 특정외국투
자가 제도와 같이 외국 정부와의 연계를 기준으로 투자자를 분류하고 차등 규제하는 메커니즘
이 한국에는 존재하지 않는다. 또한 사전신고 및 심사 절차가 체계화되어 있지 않아, 사후적
으로만 대응할 수밖에 없는 구조적 한계가 있다.

<표 4> 주요국 외국인투자 심사제도 비교

구분 미국 EU 일본 한국

제도 근거 외국인투자위험심사
현대화법(FIRRMA)

FDI 심사 메커니즘 
수립 규정

외국환 및 
외국무역법 외국인투자촉진법

심사 핵심 초점 핵심기술, 인프라, 
민감정보(TID)

핵심기술, 인프라, 
공공질서

핵심업종 및 
특정핵심사업체

국가안전 및 
공공질서 유지

고위험 투자자 
식별 기준

외국 정부 지배 
투자(소유/지배 구조 

중심)

외국 정부 
통제/자금 지원 

(Recommendation)
특정외국투자가 명시적 기준 부재

사전신고 
의무대상

특정 거래(지배력 
수반) 및 민감 TID 

거래
회원국 자율 지정업종 1% 이상 원칙적 자유

제도 운영의 
특징

포괄적이고 강력한 
사법적 권한

회원국 간 정보 
공유 및 권고 중심

투자자 속성 기반 
차등 규제 투자 유치 최우선

자료: 저자 작성.

38) 「외국인투자촉진법」뿐만 아니라, 「산업기술의 유출방지 및 보호에 관한 법률」(산업기술보호법), 「방위사업법」, 「국가첨단전략산업 경
쟁력 강화 및 보호에 관한 특별조치법」(국가첨단전략산업법) 등에서 국가핵심기술 등과 관련하여 외국인투자 심사제도를 별도로 규
율하고 있다.
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3. 한국에의 시사점

1) 현황

한국은 외국인투자를 경제 성장의 중요한 동력으로 인식하고 적극적으로 유치해 왔다. 
2025년 1월 정부는 외국인투자 인센티브를 강화하여 현금지원 한도를 분야별로 5~20% 상향
하고, 2025년 한시적으로 최대 25%까지 상향하여 최대 75%까지 지원할 수 있도록 하였다.39)

그러나 외국인투자의 양적 확대와 함께 질적 관리의 필요성도 커지고 있다. 특히 「국가정보
법」 등을 통해 민간 기업에 정보제공 의무를 부과하는 국가들의 한국 투자가 증가하면서, 반
도체·배터리·디스플레이 등 첨단기술 분야에서 기술유출 및 경제안보 리스크가 증가하고 있
다. 또한 핵심인프라에 대한 외국인투자가 국가안보에 미치는 영향에 대한 우려도 제기되고 
있다.

현행 「외국인투자촉진법」은 제4조에서 국가안보 등을 이유로 투자를 제한할 수 있는 근거
를 두고 있고, 시행령 제5조는 국가안보 위해 결정 요건을 규정하고 있지만, 구체적인 심사 
기준이나 절차가 명확하지 않아 실효성이 떨어진다는 지적이 있다. 다만, 최근 국회에 「외국
인투자촉진법」 개정안이 발의되면서 제도 개선 노력이 본격화되고 있다.40) 일본의 2025년 
「외환법」 개정은 한국이 외국인투자 제도를 개선하는 데 중요한 참고 자료가 될 수 있다.

2) 일본 제도로부터의 시사점

일본의 2025년 「외환법」 개정으로부터 다양한 시사점을 도출할 수 있다. 첫째, 투자자 속
성 기반 심사 도입이 필요하다. 현행 「외국인투자촉진법」은 모든 외국 투자자를 동일하게 취
급하지만, 외국 정부의 정보수집 의무에 협력해야 하는 투자자와 순수 민간 투자자를 동일하
게 취급하는 것은 합리적이지 않다. 한국도 일본의 ‘특정외국투자가’ 개념을 참고하여, 외국 
정부와의 정보 연계 가능성이 있는 투자자를 식별하고 이들에 대해서는 더 엄격한 심사를 적
용하는 방안을 검토할 필요가 있다. 구체적으로는 ① 외국 법률이나 협정에 따라 자국 정부에 
정보 제공 의무가 있는 투자자, ② 외국 정부가 실질적으로 지배하는 투자자, ③ 외국 정부 계
열 펀드를 별도 투자자 유형으로 분류하고, 이들에 대해서는 강화된 심사 기준을 적용하는 방
안을 고려할 수 있다.

39) 김앤장 법률사무소, “외국인투자 인센티브 및 기업투자 촉진 지원 등 강화 방안 발표”, KCL Insights, 2025.1.14., 
https://www.kimchang.com/ko/insights/detail.kc?sch_section=4&idx=31227 (최종열람일: 2025.10.21.)

40) 박형수 외 9인, 「외국인투자촉진법 일부개정법률안」 (의안번호 10373), 발의연월일 2025. 5. 2. 
https://likms.assembly.go.kr/bill/bi/billDetailPage.do?billId=PRC_A2I5H0H5F0G2E1F4B3B8Z4A3Z2X9X8&currMenuNo=26
00044 (최종열람일: 2025.12.04.)
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둘째, 사전신고 및 심사 절차를 체계화해야 한다. 한국에서는 명시적인 사전신고 제도가 없
어, 문제가 있는 투자를 사전에 차단하기 어렵다. 일본처럼 핵심업종 및 핵심기업에 대한 일
정 비율 이상의 투자에 대해서는 사전신고를 의무화하고, 국가안보 심사를 실시하는 방안을 
검토할 필요가 있다. 다만, 일본의 1% 기준은 한국 자본시장의 특성과 투자 유치 필요성을 고
려할 때 지나치게 낮을 수 있다. 따라서 일반 투자자에 대해서는 10% 또는 15% 기준을 설정
하되, 앞서 언급한 고위험 투자자 유형에 대해서는 5% 또는 그 이하의 낮은 기준을 적용하는 
차등적 접근법을 고려할 수 있다. 또한 단순 주식 취득뿐만 아니라 이사 선임, 사업 목적 변경 
등 실질적 경영권 행사 행위에 대해서도 신고 대상에 포함시켜야 한다.

셋째, 핵심기술·핵심인프라 기업 목록을 정비해야 한다. 일본이 경제안보 강화를 위해 「경
제안전보장추진법」을 제정하고, 2023년에는 특정사회기반사업자를, 2025년 「외환법」 개정을 
통해 특정핵심사업체를 지정하는 등 단계적으로 외국인투자 심사 대상이 되는 핵심기업에 대
한 관리·감독을 강화하는 추세다. 이는 국가안보와 국민 경제에 중요한 영향을 미치는 첨단 
기술 및 핵심 인프라 분야를 보호하기 위한 조치로 볼 수 있다. 한국도 이와 유사한 경제안보 
강화 방안을 모색할 필요가 있다. 다만 한국의 경우, 「산업기술보호법」의 국가핵심기술과 「국
가첨단전략산업법」의 국가첨단전략기술, 그리고 「국방과학기술혁신법」의 국방과학기술 등 여
러 법률에서 각각의 기준에 따라 기술 유출 방지 목적의 기술 목록은 지정하고 있으나, 외국
인투자 심사 과정에서 심사 주체나 지정 기준이 통일된 핵심 기업 목록이 없어 효율적인 관리
가 어렵다는 구조적 한계가 있다. 따라서 한국은 일본의 사례를 참고하여, 투자 안보 심사 목
적으로 국가안보에 특히 중요한 기업들을 단계적으로 지정하는 방안을 검토할 필요가 있다.

넷째, 국제적 동향과의 조화를 고려해야 한다. 일본뿐만 아니라 EU도 2025년 1월 대외투
자 심사에 관한 권고(Recommendation (EU) 2025/63)를 통해 회원국에 반도체, AI, 양자
기술 분야의 역외 투자 심사를 권고하였다. 미국은 2023년부터 대외투자안보프로그램
(Outbound Investment Security Program)을 운영하고 있다.41) 한국도 외국인의 대내투
자(inbound investment) 심사뿐만 아니라, 한국 기업의 전략 기술 역외 이전을 수반하는 대
외투자(outbound investment)에 대한 관리 방안도 중장기적으로 검토할 필요가 있다.

3) 외국인투자촉진법 개정 방향

위의 시사점을 반영하여 「외국인투자촉진법」 개정 시 다음 사항을 고려할 수 있다. 첫째, 
국가안보 심사 기준의 구체화이다. 현행 시행령 제5조는 국가안보 위해 결정 요건을 “국가의 
안전을 현저히 해칠 우려가 있는 겅우”로 추상적으로 규정하고 있어, 실무에서 적용하기 어렵

41) U.S. Department of the Treasury, “Outbound Investment Security Program”, 
https://home.treasury.gov/policy-issues/international/outbound-investment-program (최종열람일: 2025.10.21.)
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다. 일본 재무성의 ‘심사 시 고려요소’ 문서처럼, 구체적인 심사 기준과 고려요소를 명시한 가
이드라인을 시행규칙 또는 고시 형태로 마련해야 한다. 심사 고려요소에는 ① 투자자의 속성
(정부 연계 여부, 과거 위반 이력 등), ② 대상 기업의 기술·인프라 중요성, ③ 취득 지분율 및 
경영 참여 정도, ④ 기술유출 위험성, ⑤ 국가안보에 미치는 영향 등을 포함시켜야 할 것이다.

둘째, 투자자 유형별 차등 규제를 도입하는 것이다. 외국 정부 소유 기업, 정보협력 의무가 
있는 투자자, 정부 계열 펀드, 일반 민간 투자자를 구분하고, 각각에 대해 차등적인 신고 기준
과 심사 절차를 적용하는 방안을 법령에 명시해야 한다. 이는 안보 리스크가 높은 투자는 엄
격히 관리하면서도, 일반 투자는 신속히 승인하여 투자 유치와 안보의 균형을 맞추는 데 도움
이 될 것이다.

셋째, 사후 모니터링 강화 조항의 신설이다. 투자 승인 이후에도 투자자가 약속한 조건을 
준수하는지, 기술유출이나 안보 위협 행위가 발생하지 않는지 지속적으로 모니터링할 수 있는 
법적 근거와 체계를 마련해야 한다. 일본은 「외환법」 제55조의5에서 사후보고 및 위반 시 제
재 규정을 두고 있으며, 한국도 유사한 규정을 신설할 필요가 있다.

그러나 올해 5월 국회에 발의된 「외국인투자촉진법」 개정안의 내용을 살펴보면, 외국인투
작업을 통한 간접투자도 안보 심의 대상에 포함하고, 심의 대상 투자에 대해 사전신고를 의무
화하며, 위반 시 벌칙을 대폭 강화하는 등 기존 한국 제도의 구조적 한계를 해소하고자 노력
하고 있다.42) 

4) 소결

일본의 2025년 「외환법」 개정은 경제안보 시대에 외국인투자 관리 체계를 어떻게 고도화
할 것인가에 대한 중요한 사례를 제공한다. 최근 국회에 발의된 「외국인투자촉진법」 개정안이 
우회 투자 방지 및 벌칙 강화 등 제도적 미비점을 해소하려는 진전된 노력을 보여주고 있다는 
점에서, 한국 역시 투자 안보 체계를 구축하기 위해 상당히 노력하고 있음을 알 수 있다. 한국
은 이러한 노력에 더하여 일본의 경험을 참고하되, 한국의 경제 구조, 대외 개방도, 투자 유치 
필요성을 종합적으로 고려하여 한국형 투자 안보 체계를 구축해야 한다. 이때 핵심은 ‘선별적 
개방’이다. 모든 외국인 투자를 일률적으로 제한하는 것이 아니라, 진정한 안보 위협을 식별하
고 이에 대해서만 엄격한 심사를 적용하며, 나머지 투자는 신속하고 효율적으로 승인하는 것
이다. 이를 통해 한국은 개방성과 안보를 동시에 달성하고, 글로벌 공급망에서의 신뢰할 수 
있는 파트너로서의 지위를 강화할 수 있을 것이다.

42) 박형수 외 9인, supra note 40.
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IⅤ. 결 론

본 연구는 일본의 2025년 외국인투자심사제도 개정을 분석하고, 한국에 대한 시사점을 도
출하였다. 일본은 2025년 2월 「외환법」 관련 정령 및 성령 개정을 통해 ‘특정외국투자가’ 및 
‘특정외국투자가에 준하는 자’ 제도를 신설하고, 이들에 대한 사전신고 면제를 배제 또는 제한
하였다. 또한 ‘특정핵심사업체’ 개념을 도입하여 가장 민감한 기업들에 대한 투자를 더욱 엄격
히 관리하기 시작하였다.

이번 개정은 경제안보 시대에 외국인투자 심사제도를 어떻게 설계해야 하는지에 대한 중요
한 시사점을 제공한다. 첫째, 투자자의 속성에 기반한 차등 심사가 효과적이다. 외국 정부와의 
정보 연계 가능성이 있는 투자자를 식별하고 이들에 대해 더 엄격한 규제를 적용함으로써, 안
보 리스크는 관리하면서도 일반 투자는 촉진할 수 있다. 둘째, 리스크 기반 접근법이 필요하
다. 모든 외국인투자를 획일적으로 규제하는 것이 아니라, 투자자의 속성, 투자 대상 업종, 투
자 형태 등을 종합적으로 고려하여 리스크가 높은 거래에 심사 역량을 집중해야 한다. 셋째, 
제도의 명확성과 예측 가능성이 중요하다. 투자자가 사전에 자신이 어떤 규제를 받게 될지 예
측할 수 있어야 하며, 이를 위해 상세한 가이드라인과 Q&A를 제공해야 한다.

일본 제도의 의의는 경제안보 시대에 선제적으로 대응했다는 점이다. 미국, EU 등 주요국
들과 보조를 맞추어 외국 정부 연계 투자자에 대한 규제를 강화함으로써, 국제적 정합성을 확
보하였다. 또한 투자자 속성이라는 기능적 기준을 채택하여, 형식적으로는 특정 국가를 차별
하지 않으면서도 실질적으로는 안보 위협을 효과적으로 관리할 수 있는 체계를 구축하였다.

그러나 일본 제도는 한계도 있다. ‘실질적 지배’, ‘정보수집 의무’ 등 핵심 개념의 법적 불명
확성은 투자자의 예측 가능성을 저해할 수 있다. 세븐&아이홀딩스 사례에서 나타난 특정핵심
사업체 지정의 유연성은 필요에 따라 규제 범위를 조정할 수 있다는 장점이 있지만, 자의적 
운영의 위험도 있다.

한국은 일본의 경험을 참고하여 외국인투자 제도를 개선해야 한다. 최근 국회에 발의된 「외
국인투자촉진법」 개정안이 사전신고 및 심사 절차를 체계화하려는 진전된 노력을 보인 점은 
긍정적이며, 이러한 개정 노력을 통해 투자자 속성 기반 심사를 도입하고, 사전신고 및 심사 
절차를 체계화하며, 핵심기술·핵심인프라 기업 목록을 정비해야 한다. 동시에 투자 유치와 안
보의 균형을 맞추기 위해, 명확한 가이드라인 제공, 효율적인 심사 운영 등을 통해 투자 환경
을 개선해야 한다.
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일본의 2025년 개정은 필요한 최소한의 규제를 통해 안보 리스크를 관리하면서도, 건전한 
투자는 촉진하려는 노력을 볼 수 있다. 한국도 이러한 균형잡힌 접근법을 채택하여, 외국인투
자 유치와 경제안보를 동시에 달성할 수 있는 제도를 구축해야 할 것이다.
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A Legal Analysis of Japan’s Foreign Direct Investment 
Screening Mechanism: 

Centering on the 2025 Amendments

Jin, Da-In*

* Master’s Degree Course, Korea University Graduate School

Following the intensification of the US-China technological hegemony 
competition in the late 2010s and the exposure of supply chain vulnerabilities, 
major countries significantly ramped up security screening of Foreign Direct 
Investment (FDI). While the US (CFIUS/FIRRMA) and the EU (Regulation 2019/452)
strengthened their frameworks, Japan also amended its Foreign Exchange and 
Foreign Trade Act (FEFTA) in 2020, but subsequent loopholes led to a further 
amendment in 2025.

This study analyzes the detailed contents of the 2025 FEFTA amendment and 
derives its implications for South Korea. The core of the 2025 amendment is the
introduction of the ‘Designated Foreign Investor’ system. This system introduces 
a functional criterion based on the obligation to provide information to a foreign 
government—rather than the investor’s nationality—to identify high-risk investors 
and mandate the complete exclusion of the pre-notification exemption for them. 
Furthermore, the regulation elevates scrutiny by designating approximately 200 
enterprises in 14 critical infrastructure sectors, such as electricity and 
telecommunications, as ‘Designated Core Business Entities.’

The analysis shows that Japan’s new system demonstrates a sophisticated 
approach, prioritizing the potential for information linkage with foreign 
governments over the US’s focus on ownership and control structures. South 
Korea, currently centering its FDI policy on ‘investment attraction’ under the 
Foreign Investment Promotion Act, faces structural weakness due to the absence 
of a differentiated screening system based on investor attributes.

Consequently, this research proposes that South Korea should adopt the 
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investor-attribute-based screening approach, inspired by Japan's model, and 
systematize the pre-notification procedures for investments in core sectors and 
companies. This is suggested as a ‘selective openness’ strategy to strictly manage 
high-risk investments while rapidly processing general investments, thereby 
contributing to the achievement of a balance between economic security and 
investment promotion.

  ❖ Key words : Foreign Investment Screening System, Foreign Direct Investment, 
FDI, Japan, International Trade Law 
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