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1. 서론

최고경영자(CEO)와 근로자의 연봉 격차에 대한 논란이 뜨
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거워지고 있다. 미국의 싱크탱크 경제정책연구소(EPI)가 2015
년 6월 발표한 보고서에 의하면, 2014년 미국 대기업(매출규

모 350위 이내) 근로자들의 평균임금은 자사 최고경영자(CEO) 
임금의 0.33% 수준으로 최고경영자(CEO)와 근로자 연봉비율 

평균이 303대 1로 나타난 것이다. 이와 같은 최고경영자

(CEO)-근로자의 연봉 격차는 최근 들어 급격히 커지는 추세이

다. 1965년 20대 1이던 최고경영자(CEO)-근로자 연봉 비율은 

1987년 30대 1, 1989년 59대 1로 늘었고 2000년에 376대 1
로 최고치를 기록했다. 지난 36년간 최고경영자(CEO)의 연봉

은 997% 올랐지만, 근로자의 연봉은 10.9% 오르는데 그쳤다. 
이처럼 최고경영자(CEO)-근로자 간의 연봉격차가 심화되자, 

2015년 8월 미 증권거래위원회(SEC)는 2017년부터 (소기업이

나 신성장기업의 제외한) 상장기업들이 최고경영자(CEO)와 근

로자의 연봉 비율을 의무적으로 공개하는 제도를 도입했다. 최
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Abstract 
Purpose - The present study examined the reliability of accounting information based on the pay slice (CPS) information of 
chief executive officers (CEOs) in the service industry. The difference in the size of CPS under the capitalist system can be 
used as an index to gauge the influence of top management. 
Research design, data, and methodology - In accordance with the amendment of the Financial Investment Services and 
Capital Market Act in 2013, the pay information of individual registered executives with annual salary of more than 500 
million won has been disclosed. The sample of the current study is 232 companies listed on the Korea Exchange excluding 
financial services from 2013 to 2015, when the individual pay-slice information for registration officers was published in the 
business report in accordance with the revision of the Capital Market Act. The financial data required for this study were 
extracted from the FnGuide and the TS-2000. With the data, we tested the relationship between CPS and accounting 
information reliability through a linear regression analysis. 
Results – The first result showed that the relationship between the CPS and human resource in internal accounting control 
system in the service industry is significantly negative only with the accounting department personnel. This result implied 
that the CEO can negatively affect the retention of the accounting department in the firm. Second, both the CPS and 
quality of audit in the service industry are negatively related both to audit fees and to audit time. Nonetheless, the 
relationship between the number of the auditor and the CPS is insignificant. This result indicated that the CEO can 
negatively affect audit fees and audit time of external auditors. The results of the present study suggested that CPS 
information may have a negative impact on the reliability of accounting information.
Conclusion - This study is the first study to examine the reliability of CPS and accounting information for the service 
industry in terms of human resources in internal accounting control system and audit quality. Therefore, the present study is 
expected to provide some useful information to economic decision-making of various external parties for service firms.

Keywords: Audit Quality, CEO Pay Slice, Service Industry, Human Resource in Internal Accounting Control System, 
Reliability of Accounting Information. 
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고경영자(CEO)-근로자 간의 임금 격차를 공개하도록 하는 규

정은 2010년 시행된 금융규제법인 ‘도드-프랭크 법'에 포함돼 

있었지만 경영인 등의 반발로 시행이 미뤄져 왔으나, 경영진의 

임금은 급증하는 반면 근로자의 임금 상승은 그에 크게 못미

치면서 소비에 부정적인 영향을 미친다는 비판이 높아져 2017
년부터 전격적으로 시행되게 되었다. 실제 2015년 2분기 미국 

근로자의 임금 상승률은 0.2%에 불과해 1분기의 0.7%보다도 

낮아지며 1982년 이후 33년 만에 최저를 기록한 반면, 5년 전 

근로자가 1달러를 받는다고 가정할 때 경영자는 20달러를 받

았지만 현재는 경영자가 300달러를 받을 정도로 그 격차가 급

격하게 벌어졌다. 미 증권거래위원회(SEC)는 이 정보를 토대

로 시장의 힘을 통해 고삐 풀린 최고경영자(CEO)의 임금이 

규제될 것으로 기대하였다. 한편, 한국에서도 2013년 자본시장

법 개정으로 연 5억 원 이상 보수를 받는 등기임원의 개별보

수 공시가 의무화되면서 최고경영자(CEO)의 보상 정보의 빗

장이 일부 풀렸다 할 수 있다. 
미국뿐만 아니라 전세계적으로 최고경영자(CEO)의 임금정

보에 관심을 갖는 것은 경영자 보상이 갖는 그 의미의 중요성 

때문이라 할 수 있다. 자본주의 경제체제에서 경제적 보상은 

그 사람의 능력과 지위를 나타내는 중요한 정보라 할 수 있다. 
실제 Bebchuk, Martijn and Peyer(2011)에서는 연봉 서열 상

위 5위 내 경영진 임금의 총액 중 최고경영자 임금이 차지하

는 비중으로 산출한 “경영자 보상차이(CEO Pay Slice; 이하 

CPS)” 지표를 만들었다. 이들에 따르면, 자본주의 경제체제 하

에서 최고경영자(CEO)의 보상수준은 그들의 능력 및 영향력

을 대리하는 중요한 지표 중 하나가 될 수 있으므로, 경영자 

보상차이(CPS)는 최고경영자(CEO)의 영향력을 대리하는 하나

의 지표가 될 수 있을 것이다. 이들이 경영자 보상차이(CPS) 
지표를 제시한 이후 이를 활용한 국외연구(Wang, 2013; 
Chintrakarn, Chatjuthamard, Tong, & Jiraporn, 2013; 
Chongwoo, Tian, & Xiangkang, 2014; Withisuphakorn & 
Jiraporn, 2016; Bugeja, Matolcsy, & Spiropoulos, 2017; 
Tarkovska, 2017; Maxim & Galla, 2018; Chintrakarn, 
Jiraporn, & Singh, 2018; Zagonov & Salganik-Shoshan, 
2018)가 많이 보고되고 있다.  

본 연구에서는 Bebchuk, Martijn and Peyer(2011)에서 제시

한 경영자 보상차이(CPS)를 최고경영자(CEO) 영향력의 대리

변수(proxy)로 활용하고자 한다. 이들에 의하면 높은 수준의 

경영자 보상차이(CPS)는 강한 최고경영자(CEO) 영향력을 의

미한다. 이에 본 연구에서는 경영자 보상차이(CPS)가 서비스

산업 회계정보의 신뢰성에 미치는 영향을 기업 내부의 회계정

보 신뢰성 측면(내부회계관리운영조직)과, 기업 외부의 회계정

보의 신뢰성 측면(감사품질)에서 각각 검증하고자 한다. 
서비스 산업은 재화를 생산하는 제조업과 달리 용역을 창출

하는 산업으로 탈공업화 사회의 주요 산업으로, 앞으로 그 비

중이 점차 높아지고 있으며 앞으로 이러한 경향은 더욱 증가

될 것이다. 이에 본 연구에서는 기존 제조업 위주의 연구에서 

탈피하여 4차 산업시대에서도 그 중요성이 더욱 높아질 서비

스 산업에 초점을 두고 연구를 진행하고자 한다. 특히 최고경

영자(CEO)는 기업 내외의 다양한 의사결정권을 가지며, 그에 

따라 기업의 경영정책은 물론 회계정책까지 영향을 받게 되므

로, 최고경영자(CEO) 영향력이 서비스산업 회계정보의 신뢰성

에 미치는 영향을 검증하는 것은 하나의 의미 있는 연구가 될 

수 있을 것으로 기대된다. 

2. 선행연구 및 가설설정

2.1. 선행연구

2.1.1. 경영자 보상 공시 관련 선행연구

상장사의 최고경영자(CEO), 최고재무관리자(CFO), 그 외 

연봉 상위 3명 등 총 5명의 보수 정보를 의무적으로 공시하는 

미국과 달리, 우리나라의 경우 등기임원 개별보수 공시제 도입

(2013년) 이전에는 국내 기업을 대상으로 경영자 보상 격차 

관련 연구를 진행할 수 없었으므로, 이와 관련한 국내연구

(Lee, Chae, & Ryu, 2011)는 미국 기업을 대상으로 분석한 연

구이다. Bebchuk, Martijn, and Peyer(2011)에서 경영자 보상

차이(CPS) 지표를 제시한 이후, 이를 CEO의 영향력(power)의 

대리변수로 활용한 연구들(Hui Wang, 2013; Chongwoo, Tian, 
& Xiangkang, 2014)이 보고되었다. 그리고 자본시장법 개정시

점부터인 2013년 이후의 연구는 등기임원 보수 공시에 관한 

쟁점에 대한 연구(Kim, 2014; Park, 2015 등)와 기업특성요인

이 개별보수 공시제도에 미치는 영향 등에 관한 연구(Yoon, 
Lee, Lee, & Han, 2014), 그리고 미국과 같이 개별보수 공시

정보를 토대로 경영자 보상차이(CPS) 정보를 활용한 연구로 

구분할 수 있다. 특히 본 연구와 관련 있는 경영자 보상차이

(CPS) 정보를 활용한 연구는 다음과 같다. Kwak and Kim 
(2017)은 경영자 보상차이(CPS)를 최고경영자의 경영권 집중

화 수준으로 파악하고 경영자 보상차이(CPS)가 기업가치 및 

과잉투자에 미치는 영향을 검증하여, 경영자 보상차이(CPS) 
수준이 높은 기업일수록 상대적으로 기업가치가 악화되고 비

효율적인 의사결정 수준이 높음을 보고하였다. Moon and 
Jeon(2018)은 경영자 보상차이(CPS) 정보를 활용하여 경영자 

보상차이(CPS)가 자기자본비용에 미치는 영향을 검증하여, 경

영자 보상차이(CPS)와 자기자본비용 간의 양(+)의 관련성을 

보고하였다. Kim(2018)은 경영자 보상차이(CPS) 정보를 활용

하여 기업지배구조가 경영권 집중도에 미치는 영향을 검증하

여, 가족기업일수록 경영권 집중도가 높고 기업지배구조의 질

일 높을수록 경영권 집중도가 낮음을 제시하였다. Kim and Ji 
(2018)은 경영자 보상차이(CPS)와 회계이익-과세소득 차이 정

보를 활용하여, 경영자 보상차이(CPS)가 작은 기업일수록 경

영투명성이 높음을 보고하였다. Ji and Kim(2019)은 최고경영

자(CEO) 영향력이 회계보수주의 수준에 미치는 영향을 검증하

여, 최고경영자(CEO) 영향력 큰 기업일수록 회계보수주의 수준

이 낮음을 보고하였다. 또한 최고경영자(CEO)의 회계이익에 대

한 부정적인 영향은 지배구조, 내부회계관리운영조직 그리고 감

사품질에 따라 일정 부분 제어가능한 것으로 보고하였다. 

2.1.2. 내부회계관리운영・조직 관련 선행연구

기업의 효과적인 내부통제시스템은 성과측정, 경영의사결정, 
업무프로세스 평가, 그리고 위험관리 등에 기여함으로써 기업

의 목표를 효율적으로 달성하고 위험을 통제하고 관리하는 데 

도움이 된다. 또한 조직구성원의 부당행위, 내부의 정책 및 절

차의 의도적인 위반행위에서부터 조직구성원의 태만, 부주의, 
그리고 판단착오 등에 의해 발생할 수 있는 문제를 신속히 포

착함으로써 기업이 이에 대해 적절한 조치를 취하는 데 도움

이 된다. 그러나 효과적인 내부통제제도를 구축하더라도 내부

통제제도의 운영에 따른 집행위험은 일정 수준 존재하기 마련

이다. 뛰어난 자질과 경험을 갖춘 조직과 사람도 실수, 피로, 
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부주의 등에 의한 판단착오를 할 수 있으므로, 내부통제제도는 

원천으로 모든 위험을 완벽하게 통제할 수 없는 근원적인 위

험을 내포하고 있다(Ryu, Ji, & Eo, 2018). 
내부회계관리제도(Internal Accounting Control System)는 기

업의 경영목적 달성을 위해 설치·운영하는 내부통제제도로 회

계정보의 신뢰성을 담보하기 위해 기업 내부에 설치하는 회계

통제시스템이다. 우리나라에서는 2003년 12월 「주식회사의 외

부감사에 관한 법률」로 ‘내부회계관리제도’의 구축을 의무화하

였으며, 사업보고서 내부회계관리제도 운영보고서에는 내부회

계관리규정과 이를 관리·운영하는 조직에 관한 사항이 기술되

어 있다.
지금까지 보고된 내부회계관리·운영조직 인력에 관한 선행

연구의 큰 흐름은 다음과 같다. 첫째, 내부회계관리·운영조직 

인력의 보유에 미치는 요인에 관한 연구(Lee, Ji, & Ryu, 
2012; Hong & Jung, 2012)이다. 둘째, 내부회계관리·운영조직 

인력의 보유에 따른 영향 및 그 효과에 관한 연구(Ryu, Lee, 
& Chae, 2012; Cho, Kim, & Ha, 2012; Ji, Ryu, & Lee, 
2013)이다. 셋째, 내부회계관리·운영조직 인력과 외부감사간의 

관련성을 검증한 연구(Lee, Nam, & Jung, 2015; Ji & Ryu, 
2015; Ryu, Ji, & Eo, 2018)이다. 

2.1.3. 회계감사 관련 선행연구

회계감사(會計監査)는 타인이 작성한 회계기록에 대해 독립

적 제3자가 분석적으로 검토하여 적정 여부의 견해를 표명하

는 절차를 말한다. 여기서 회계기록은 회계장표만을 의미하는 

것이 아니라, 회계장표의 객관적 사실을 뒷받침해주는 각종 증

빙서류 및 회계기록의 내용을 명백히 하는 제사실 모두를 포

괄하는 개념이라 할 수 있다. 종래의 회계감사는 주로 회계기

록의 허위와 부정을 적발하는 데 주안점을 두었다고 할 수 있

으나, 현대의 감사는 회계처리가 적정한 지를 확인하고, 재무

제표상의 여러 계정을 분석하여 그것이 기업의 재무상태 및 

경영성과를 적정하게 표시하고 있는지를 확인하는데 주안점이 

있다고 할 수 있다. 물론 이러한 회계감사를 통해 모든 허위나 

오류가 반드시 적발되는 것은 아니나 중요한 허위나 오류는 

적발할 수가 있으며, 회계감사를 통해 사전적으로 이러한 오류

나 부정을 예방할 수 있다. 또한 회계감사는 기업이 작성한 재

무제표에 대해 감사인이 독립적인 의견을 표명하여 신뢰성을 

부여함으로써 재무제표 이용자가 기업에 관해 보다 합리적인 

의사결정을 할 수 있도록 하고, 또한 회계처리의 적정을 도모

함으로써 기업의 건전한 발전과 이해관계자의 권익보호를 실

현하는 데 있다(Lee, 2018). 
지금까지 보고된 감사품질 관련 연구는 다음과 같은 연구흐

름으로 구분할 수 있다. 첫째, 감사품질에 영향을 미치는 요인

에 대한 연구(Kim, 2011; Park & Ryu, 2018)이다. 둘째, 감사

품질의 대리변수(proxy variables)에 관한 연구(Woo & Lee, 
2007; Kim & Park, 2010)이다. 셋째, 감사품질이 기업의 회계

정보에 미치는 연구(Kim & Oh, 2012; Kwak, Cho, & Seo, 
2015; Ryu, Ha, & Ryu, 2016; Jung, 2016; Ryu & Ji, 2017; 
Park, 2018) 넷째, 감사품질이 기업의 경영활동에 미치는 연구

(Kim & Park, 2012; Park & Lee, 2012; Ji, 2018)이다. 

2.2. 가설설정

경영자 보상(Executive Compensation)은 기업의 경영 실적

을 정당하게 평가하고 그에 대해 보상하기 위한 구조적 접근

법이라 할 수 있다. 정보 불균형 하에서 정보 열등자인 주주가 

정보 우월자인 경영자로부터 받을 수 있는 불이익을 줄이기 

위해 위임자인 주주는 경영자의 성과에 대하여 적절한 보상을 

제공하여, 대리인이 위임자의 목적에 합당하도록 유인하는데 

이와 같이 위임자와 대리인이 계약을 체결할 때, 대리인인 경

영자에 대한 유인의 내용을 경영자 보상이라 한다. 경영자 보

상은 일정 기간 경영자의 성과를 측정하여 이를 바탕으로 기

본급과 보너스 등을 결정하는 급여 프로그램으로, 성과를 올린

만큼 금전적 보상을 약속함으로써 경영자들의 근로의욕과 성

취의욕을 자극하여 궁극적으로는 기업가치를 제고하는 데 도

움이 되는 것으로 보고되고 있다. 
그러나 최근 지나치게 증가한 최고경영자(CEO)의 보상 수

준에 대한 비판이 뜨겁다. 이에 2015년 미 증권거래위원회

(SEC)는 2017년부터 상장기업들이 최고경영자(CEO)와 근로자

의 연봉 비율을 의무적으로 공개하는 제도를 도입하여, 시장의 

힘을 통해 최고경영자(CEO)의 보상 수준을 제어하고 일반 근

로자의 보상 수준을 높이고자 하고 있다. 자본주의 경제체제 

하에서 개인의 보상 수준은 곧 그 개인의 능력과 영향력을 의

미한다고 볼 수 있다. 실제, Bebchuk, Martijn, and Peyer 
(2011)은 높은 경영자 보상차이(CPS) 차이는 최고경영자

(CEO)의 높은 수준의 영향력을 의미하는 수치로, 경영의사결

정 과정에서 최고경영자(CEO)의 입김이 강하며 주요 의사결

정 과정이 최고경영자(CEO)에 의해 왜곡될 가능성이 높다는 

점을 시사하며, CEO 경영자 보상차이(CPS)가 높은 기업이 그

렇지 않은 기업에 비해 기업가치가 낮음을 제시하였다. 또한 

국내 연구로 Kwak and Kim(2017)은 경영자 보상차이(CPS) 
수준이 높은 기업일수록 상대적으로 기업가치가 악화되고 비

효율적인 의사결정 수준이 높음을 보고하였다. 또한 Kim and 
Ji(2018)은 경영자 보상차이(CPS)가 작은 기업일수록 경영투

명성이 높음을 보고하였으며, Ji and Kim(2019)는 경영자 보상

차이(CPS)가 작은 기업일수록 회계처리의 보수주의 수준이 높

아 회계이익의 질이 높음을 제시하였다. 
이상의 선행연구에 의하면, 경영자 보상차이(CPS) 수준이 

큰 기업, 즉 경영자 영향력이 큰 기업일수록 상대적으로 의사

결정의 최고경영자 집중화가 크며, 그에 따라 경영전반의 신뢰

성과 투명성이 다소 낮은 것으로 예상할 수 있다. 따라서 이에 

따르면 이와 같이 경영자 보상차이(CPS)가 큰 기업이 그렇지 

않은 기업에 비해 산출하는 회계정보의 신뢰성이 다소 낮을 

것으로 예측된다. 이에 본 연구에서는 실제 경영자 보상차이

(CPS)에 따라 회계정보의 신뢰성에 차이가 있는 지를 기업 내

부의 회계정보의 신뢰성 측면과 기업 외부의 회계정보의 신뢰

성 측면으로 각각 구분하여 살펴보고자 한다. 특히 이러한 분

석에 있어 그 대상기업을 서비스산업으로 한정하고자 한다. 서
비스산업은 도래하고 있는 4차 산업시대에서도 그 중요성이 

더욱 높아지고 있으며, 재화를 공급하는 제조업과 달리 용역을 

공급하고 이를 통해 수익을 창출한다는 점에서 제조업과 회계

처리에 다소 차이가 있을 수 있다. 특히 지금까지 대부분의 연

구들은 제조업을 중심으로 연구가 진행된 바, 본 연구에서는 

서비스산업에 초점을 두고 연구를 진행하고자 한다. 이를 위해 

먼저, 기업 내부의 회계정보의 신뢰성 측면으로는 내부회계관

리제도의 운영조직의 인력보유 측면에서 검증하고자 한다. 또

한 기업 외부의 회계정보의 신뢰성 측면으로는 외부감사품질 

측면에서 검증하고자 한다. 선행연구에 따르면 경영자 보상차

이(CPS)가 큰 기업이 그렇지 않은 기업에 비해 상대적으로 낮
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은 수준의 내부회계관리운영·조직인력을 운영하고 있을 것으로 

예측할 수 있다. 또한 경영자 보상차이(CPS)가 큰 기업이 그

렇지 않은 기업에 비해 상대적으로 낮은 수준의 감사품질을 

갖추고 있을 것으로 예측할 수 있다. 따라서 서비스산업에서 

경영자 보상차이(CPS)가 큰 기업이 그렇지 않은 기업에 비해 

지급되는 감사보수 수준이 낮으며, 투입되는 감사시간도 적으

며, 그리고 회계법인의 규모도 작을 것으로 예상된다. 이에 다

음과 같이 연구가설을 설정한다. 

가설 1: 서비스산업에서 경영자 보상차이(CPS)가 큰 기업이 

그렇지 않은 기업에 비해 내부회계관리운영·조직의 

인력보유수준이 낮을 것이다.
  가설 1-1: 서비스산업에서 경영자 보상차이(CPS)가 큰 기

업이 그렇지 않은 기업에 비해 내부회계관리운

영·조직의 인력 중 감사(위원회) 인력의 보유수

준이 낮을 것이다.
  가설 1-2: 서비스산업에서 경영자 보상차이(CPS)가 큰 기

업이 그렇지 않은 기업에 비해 내부회계관리운

영·조직의 인력 중 회계처리부서 인력의 보유수

준이 낮을 것이다.

가설 2: 서비스산업에서 경영자 보상차이(CPS)가 큰 기업이 

그렇지 않은 기업에 비해 감사품질 수준이 낮을 것

이다.
  가설 2-1: 서비스산업에서 경영자 보상차이(CPS)가 큰 기

업이 그렇지 않은 기업에 비해 감사보수 수준

이 낮을 것이다.
  가설 2-2: 서비스산업에서 경영자 보상차이(CPS)가 큰 기

업이 그렇지 않은 기업에 비해 감사시간 수준

이 낮을 것이다.
  가설 2-3: 서비스산업에서 경영자 보상차이(CPS)가 큰 기

업이 그렇지 않은 기업에 비해 감사인규모가 

작을 것이다.
 
 

3. 연구방법 

3.1. 연구설계

3.1.1. 실증분석 모형

본 연구에서는 두 개의 연구가설을 검증하기 위해 다음과 

같이 두 개의 실증분석 모형을 설정하였다. 다음은 가설1 검

증을 위한 실증분석모형⑴이다. 

[ 실증분석모형⑴ ]

내부회계관리운영·조직인력(Aud, Acc)i, t 

= α1 + β1경영자 보상차이(CPS)i, t + β2SIZEi, t + β3LEVi, t 
+ β4ROAi, t + β5OWNi, t + β6FORi, t + β8BIG4i, t 
+ ∑IND + ∑YEAR + Ɛi, t

Aud : 내부회계관리운영·조직 중 감사(위원회) 인력수

Acc : 내부회계관리운영·조직인력 중 회계부서 인력수 

CPS : 경영자 보상차이

Control Variables⑴ :
  SIZE: 기업규모, LEV: 부채비율, ROA: 총자산이익률, 
  OWN: 최대주주지분율, FOR: 외국인지분율, 
  BIG4: 감사인규모, YEAR: 연도더미.

위 실증분석모형에서 β1이 통계적으로 유의한 음(-)의 값을 

나타낸다면, 서비스산업에서 경영자 보상차이(CPS)가 큰 기업

이 그렇지 않은 기업에 비해 내부회계관리운영·조직의 인력보

유수준이 낮을 것이라는 가설1이 지지된다. 다음은 가설2 검

증을 위한 실증분석모형⑵이다. 

[ 실증분석모형⑵ ]

감사품질(AF, AT, BIG4)i, t 

= α1 + β1경영자 보상차이(CPS)i, t + β2SIZEi, t + β3LEVi, t 
+ β4CFOi, t + β5OWNi, t + β6FORi, t + β8GRWi, t 
+ β8LPi, t + ∑IND + ∑YEAR + Ɛi, t

AF : 감사보수

(감사보수의 자연로그 값을 총자산으로 표준화한 값)    
AT : 감사시간

(감사시간의 자연로그 값을 총자산으로 표준화한 값)
BIG4: 감사인규모(감사법인이 삼일PwC, 삼정KPMG, 

Deloitte안진, EY한영 중 하나이면 1, 그렇지 않으면 

0의 값을 갖는 더미변수(dummy variables).
CPS : 경영자 보상차이

Control Variables⑵ :
  SIZE: 기업규모, LEV: 부채비율, CFO: 영업현금흐름, 
  OWN: 최대주주지분율, FOR: 외국인지분율, 
  GRW: 총자산증가율, LP: 상장기간, YEAR: 연도더미.

3.1.2. 경영자 보상차이(CPS)

본 연구의 주요 관심변수인 경영자 보상차이(CPS)는 

Bebchuk, Martijn, and Peyer(2011)의 방법을 원용하되, Kwak 
and Kim(2017)의 방법론을 차용하여 최고경영자를 포함한 경

영진 전체 보상총액에서 최고경영자 1인의 보상액이 차지하는 

비율을 측정하였다. 미국은 임원의 등기여부와 관계없이 최고

경영자(CEO), 최고재무책임자(CFO), 그 외 보수총액기준 상위 

3명을 의무공시 대상자에 포함하고 있으므로 경영진의 업무와 

보상액에 근거하여 Top5 경영진을 모든 기업에 있어 식별가능

하다. 그러나 우리나라는 자본시장법에 따라 보수총액이 5억 

원을 초과하는 등기 임원만 해당 임원의 개별 보수를 공시토

록 규정하고 있어 경영자 보상차이(CPS)의 분모에 포함될 경

영진을 획일적으로 Top3 혹은 Top5로 규정하기 어렵다. 다만, 
최고경영자를 포함한 상근 등기임원 전체 평균보상은 사업보

고서를 통해 확인할 수 있으므로, 본 연구에서는 Kwak and 
Kim(2017)과 같이 상근 등기임원을 전체 경영진으로 간주하여 

최고경영자를 포함한 경영진 전체 보상총액에서 최고경영자 1
인 보상액이 차지하는 비율로 경영자 보상차이(CPS)를 측정하

였다. 구체적으로는 먼저 기업 경영진에서 최고경영자를 사업

보고서 임·직원 현황에서 ‘대표이사’ 직명을 가지는 상근임원 

중 직급이 최상위인 임원으로 정의하였다. 그리고 사업보고서
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에 공시된 개별임원 보상자료를 이용하여 상근 등기임원의 총

보상액과 최고경영자 1인 총보상액을 각각 구한 후 최고경영

자의 보상액이 전체 상근 등기임원 총보상액에서 차지하는 비

율을 측정하여 최종적으로 경영자 보상차이(CPS)를 산출하였

다(Kwak & Kim, 2017). 또한 총보상액은 급여, 상여 등의 현

금보상 총계로 측정하나 퇴직급여는 총보상액에서 제외하였다. 

3.1.3. 종속변수

본 연구의 종속변수는 내부회계관리운영·조직인력과 감사품

질이다. 내부회계관리운영·조직인력은 내부회계관리운영·조직 

중 감사(위원회) 인력수와 내부회계관리운영·조직인력 중 회계

부서 인력수로 각각 구분하여 측정하였다. 또한 감사품질은 감

사보수, 감사시간, 그리고 감사인규모로 구분하였다. 먼저 감

사보수(AF)의 경우 선행연구에서는 대체로 감사보수의 자연로

그 값을 분석에 활용하였으나, 이 경우 기업규모가 클수록 감

사보수가 증가할 수 밖에 없기 때문에 기업규모(SIZE)와 감사

보수(AF)의 상관관계가 매우 높게 나타날 수 있다. 이에 본 연

구에서는 이와 같은 점을 고려하여, 감사보수(AF) 변수는 감사

보수(AF)의 자연로그 한 값을 총자산으로 나눈 값으로 측정하

여 분석에 활용하였다. 또한 감사시간(AT)도 감사보수(AF)와 

같이 선행연구에서는 대체로 감사시간의 자연로그 값을 분석

에 활용하였으나, 이 경우에도 기업규모가 클수록 감사시간이 

많이 투입될 수 밖에 없기 때문에 기업규모(SIZE)와 감사시간

(AT)의 상관관계가 매우 높게 나타날 수 있다. 이에 본 연구에

서는 이와 같은 점을 고려하여, 감사시간(AT) 변수는 감사시간

(AT)의 자연로그 값을 총자산으로 나눈 값으로 측정하여 분석

에 활용하였다. 끝으로 감사인규모(BIG4)는 감사법인이 삼일

PwC, 삼정KPMG, Deloitte안진, EY한영 중 하나이면 1, 그렇

지 않으면 0의 값을 갖는 더미변수로 측정하였다. 

3.1.4 통제변수

기업규모(SIZE)는 총자산의 자연로그 값이며, 부채비율

(LEV)은 자산 대비 부채 비율로 측정하였다. 영업현금흐름

(CFO)은 자산 대비 영업현금흐름 비율로 측정하였으며, 총자

산이익률(ROA)은 자산 대비 순이익 비율로 측정하였다. 대주

주지분율(OWN)은 보통주 발행 총주식수 대비 대주주 및 특수

관계자의 총주식수로 측정하였으며, 외국인지분율(FOR)은 보

통주 발행 총주식수 대비 외국인투자자 총주식수로 측정하였

다. 총자산증가율(GRW)은 전기 대비 총자산의 증가율로 측정

하였으며, 상장기간(LP)은 해당 기업의 상장기간을 자연로그 

값으로 측정하였다. 그 외 연도별 차이를 통제하기 위해 연도

더미(YEAR)를 추가하였다. 

3.2. 표본선정

본 연구는 자본시장법 개정으로 보수 5억 이상 등기임원에 

대한 개별 보수정보가 사업보고서에 공시된 2013년부터 2015
년까지 한국거래소 상장 금융업 제외 서비스산업을 대상으로 

하였다. 구체적으로 본 연구에서의 서비스산업은 상업(도매업, 
소매업 등), 운수업, 통신업 등이다. 한국표준산업분류표(10차)
의 대분류(21개) 중 D(전기, 가스, 증기 및 공기 조절 공급업

[35]), G(도매 및 소매업[45~47]), H(운수 및 창고업[49~52]), I
(숙박 및 음식점업[55~56]), J(정보통신업[58~63]), M(전문, 과

학 및 기술 서비스업[70~73]), N(사업시설 관리, 사업 지원 및 

임대 서비스업[74~76]), P(교육 서비스업[85]), Q(보건업 및 사

회복지 서비스업[86~87]), R(예술, 스포츠 및 여가 관련 서비스

업[90~91]), S(협회 및 단체, 수리 및 기타 개인 서비스업

[94~96])에 속한 기업들을 연구표본으로 하였다.
필요한 기업의 재무자료는 FnGuide 및 상장회사협의회의 

데이터베이스(TS-2000)에서에서 수집하였으며, 개별 임원에 대

한 보상 자료는 기업의 사업(분기)보고서상의 임원보수현황에

서 그리고 내부회계관리·운영조직 관련 자료는 금융감독원 전

자공시시스템(dart.fss.or.kr) 사업보고서 내 내부회계관리제도운

영보고서에서 각각 수작업으로 수집하였다. 전체 629개 연구

표본 중 결측치 및 경영자 보상 차이(CPS) 자료를 구할 수 없

는 359개 표본을 제외하고, 평균 ±3(표준편차) 범위를 벗어나

는 극단치 38개 표본을 제외하였다. 따라서 최종 연구표본 수

는 232개 기업연도이다.
 
 

4. 실증분석 결과

4.1. 기술통계량

다음 <Table 1>은 본 연구표본의 기술통계량이다. 첫째, 서

비스산업 연구표본의 경영자 보상차이(CPS) 평균값은 0.483으

로 나타나 상근 등기 임원 보수총액에서 CEO의 임금 비중은 

약 48%를 차지하고 있는 것으로 나타났다. 둘째, 서비스산업

의 내부회계관리운영·조직인력 중 감사(위원회) 인력(Aud)은 

1.931명, 회계처리부서 인력(Acc)은 8.169명으로 나타났다. 셋
째, 서비스산업의 표본기업 중 대형회계법인(BIG4)을 선택한 

기업은 93%로 나타났다. 한편, 대다수의 실증분석모형 변수들

의 값이 표준편차를 고려했을 때 평균과 중위수의 값이 크지 

않으므로 정규분포를 가정하는 데 큰 무리가 없는 것으로 판

단하고 계속하여 연구를 진행하였다.

Variable Mean Median Std. Deviation MIN MAX

CPS 0.483 0.478 0.161 0.088 0.880

Aud 1.931 1.000 1.065 0.000 4.000

Acc 8.169 6.000 7.574 1.000 43.000

AF 0.185 0.186 0.007 0.157 0.203

AT 0.120 0.120 0.007 0.096 0.139

BIG4 0.931 1.000 0.254 0.000 1.000

SIZE 28.209 28.169 1.407 24.823 31.337

LEV 0.492 0.498 0.200 0.036 0.992

CFO 0.059 0.051 0.074 -0.245 0.375

ROA 0.054 0.042 0.051 -0.076 0.270

OWN 0.450 0.453 0.163 0.111 0.857

FOR 0.133 0.095 0.124 0.000 0.573

GRW 0.044 0.036 0.103 -0.309 0.383

LP 2.895 2.944 0.809 1.099 4.094

Table 1: Descriptive Statistics 
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4.2. 상관관계 분석

다음 <Table 2>는 가설검증에 앞서 실증분석모형 주요 변

수의 Pearson 상관관계 분석결과이다. Pearson 상관관계 분석

결과, 첫째 서비스산업에서 경영자 보상차이(CPS)와 내부회계

관리운영·조직 중 감사(위원회)인력은 양(+)의 상관관계를 나타

냈으나 통계적으로 유의하지는 않았다. 둘째, 서비스산업에서 

경영자 보상차이(CPS)와 내부회계관리운영·조직 중 회계처리

부서인력은 음(-)의 상관관계를 나타냈으나, 통계적으로 유의하

지는 않았다. 셋째, 서비스산업에서 경영자 보상차이(CPS)와 

감사품질[감사보수(AF), 감사시간(AT), 감사인규모(BIG4)]는 모

두 음(-)의 상관관계를 나타냈으나, 통계적으로 유의하지는 않

았다. 따라서 서비스산업에서 경영자 보상차이(CPS) 수준이 

높은 기업이 그렇지 않은 기업에 비해 내부회계관리운영·조직

의 인력 및 감사품질 수준이 낮음을 기대할 수 있는 것으로 

나타났다. 
그 외 통제변수 결과는 다음과 같다. 첫째, 서비스산업에서 

경영자 보상차이(CPS)와 기업규모(SIZE)는 양(+)의 상관관계

를 나타냈으나, 통계적으로 유의하지는 않았다. 둘째, 서비스

산업에서 경영자 보상차이(CPS)와 부채비율(LEV)은 1% 유의

수준에서 양(+)의 상관관계를 나타냈다. 셋째, 서비스산업에서 

경영자 보상차이(CPS)와 영업현금흐름(CFO) 및 총자산이익률

(ROA)은 음(-)의 상관관계를 나타냈으나, 통계적으로 유의하지

는 않았다. 넷째, 서비스산업에서 경영자 보상차이(CPS)와 대

주주지분율(OWN)은 10% 유의수준에서 양(+)의 상관관계를 

나타냈으나, 반면 서비스산업에서 경영자 보상차이(CPS)와 외

국인지분율(FOR)은 음(-)의 상관관계를 나타냈으나 통계적으로 

유의하지는 않았다. 다섯째, 서비스산업에서 경영자 보상차이

(CPS)와 총자산성장률(GRW)은 양(+)의 상관관계를 나타냈으

나 통계적으로 유의하지는 않았다. 끝으로 서비스산업에서 경

영자 보상차이(CPS)와 상장기간(LP)은 1% 유의수준에서 양(+)
의 상관관계를 나타냈다. 한편, 이상의 상관관계 분석결과는 

독립변수와 종속변수 간의 관계에 영향을 미칠 수 있는 통제

변수들의 영향을 고려하지 않은 결과로 그 해석에 있어 제한

이 있을 수 있다. 

CPS Aud Acc AF AT BIG4 SIZE LEV CFO ROA OWN FOR GRW

Aud
0.070

0.284

Acc
-0.051 .376**

0.437 0.000

AF
-0.025 .316** .246**

0.703 0.000 0.000

AT
-0.006 .393** .359** .927**

0.933 0.000 0.000 0.000

BIG4
-0.075 .235** .197** .329** .422**

0.252 0.000 0.002 0.000 0.000

SIZE
0.094 .308** .184** .929** .872** .369**

0.149 0.000 0.005 0.000 0.000 0.000

LEV
.178** .224** .338** .294** .399** .240** .280**

0.006 0.001 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000

CFO
-0.020 0.067 0.093 0.000 -0.003 0.111 -0.056 -0.105

0.763 0.307 0.153 0.998 0.962 0.090 0.388 0.107

ROA
-0.091 -0.024 -0.010 -0.014 -0.026 .133* -0.093 -.272** .704**

0.162 0.719 0.880 0.834 0.688 0.041 0.155 0.000 0.000

OWN
0.116 -0.017 -0.032 -0.033 -0.049 0.052 0.091 -0.022 0.008 -0.019

0.075 0.789 0.627 0.617 0.454 0.429 0.163 0.733 0.906 0.771

FOR
-0.068 .361** .209** .241** .322** .266** .157* 0.016 .423** .479** -.315**

0.297 0.000 0.001 0.000 0.000 0.000 0.016 0.808 0.000 0.000 0.000

GRW
0.005 0.057 0.060 -0.094 -0.058 .140* -0.101 -0.073 .303** .447** 0.041 .217**

0.944 0.383 0.358 0.150 0.373 0.031 0.122 0.264 0.000 0.000 0.531 0.001

LP
.192** 0.119 .130* .155* .192** -0.001 .249** .208** -.141* -.161* -0.111 0.011 -0.085

0.003 0.069 0.046 0.017 0.003 0.990 0.000 0.001 0.030 0.014 0.088 0.869 0.192

Table 2: Pearson correlation analysis
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4.3. 가설검증 결과

4.3.1. 가설 1 검증 결과

다음 <Table 3>은 가설1 검증을 위해 서비스산업에서 경영

자 보상차이(CPS)와 내부회계관리운영·조직의 인력(Aud, Acc) 
간의 관련성을 선형 회귀분석(linear regression model)으로 검

증한 결과이다. 첫째, 서비스산업에서 경영자 보상차이(CPS)는 

내부회계관리운영·조직 중 감사[위원회]인력(Aud)과 양(+)의 관

련성을 나타냈으나, 통계적으로 유의하지는 않았다. 둘째, 서

비스산업에서 경영자 보상차이(CPS)는 내부회계관리운영·조직 

중 회계처리부서인력(Acc)과 5% 유의수준에서 음(-)의 관련성

을 나타냈다. 따라서 서비스산업에서 경영자 보상차이(CPS)는 

내부회계관리운영·조직 인력 중 회계처리부서인력(Acc)에 한해 

유의한 관련성을 갖는 것으로 나타나, 본 연구의 가설 1은 일

부 지지되었다. 이러한 결과는 서비스산업에서 경영자 보상차

이(CPS)로 측정한 최고경영자 영향력은 내부회계관리운영·조
직 인력 중 회계처리부서인력(Acc)의 보유에는 부정적인 영향

을 미칠 수 있으나, 자산 규모 2조 이상 시 감사 선임 대신 

감사위원회 설치를 의무화한 상법 상의 규정 등에 따라 설치

되며 내부회계관리운영·조직 인력 중 회계처리부서인력(Acc)에 

비해 상대적으로 독립성이 강한 감사[위원회](Aud)의 보유에는 

최고경영자의 영향력이 미치지 못함을 의미한다.  
다음은 실증분석모형의 통제변수 결과이다. 첫째, 서비스산

업에서 기업규모(SIZE)가 큰 기업일수록 내부회계관리운영·조
직 인력(Aud, Acc)을 많이 보유하는 것으로 나타났다. 둘째, 
서비스산업에서 부채비율(LEV)이 높은 기업일수록 내부회계관

리운영·조직 중 감사[위원회]인력(Aud)을 적게 보유하고 있는 

것으로 나타났다. 셋째, 서비스산업에서 총자산이익률(ROA)이 

높은 기업일수록 내부회계관리운영·조직 중 감사[위원회]인력
(Aud)을 적게 보유하고 있는 것으로 나타났다. 그 외, 서비스

산업에서 대주주지분율(OWN), 외국인지분율(FOR), 감사인규

모(BIG4)는 내부회계관리운영·조직 인력(Aud, Acc)과 유의한 

관련성을 갖지 않는 것으로 나타났다. 

Variable
Aud Acc

Coef. t p Coef. t-value p

CPS 0.279 0.758 0.450 -6.360* -2.174 0.031

SIZE 0.442** 7.515 0.000 2.720** 5.830 0.000

LEV -0.786* -2.290 0.023 3.895 1.431 0.154

ROA -3.366* -2.221 0.027 -8.070 -0.671 0.503

OWN -0.296 -0.733 0.464 -5.523 -1.724 0.086

FOR 1.390 1.948 0.053 -9.612 -1.698 0.091

BIG4 -0.237 -0.906 0.366 -2.093 -1.007 0.315

Const. -1.410 0.000 1.000 -7.830 0.000 1.000

YEAR Included Included

F 9.981** 6.008**

adjusted R2 .433 .299

1) ** and * is significant level at the 1% and 5% respectively (two-tailed) 

2) VIF Max : 2.888

Table 3: Hypothesis 1-1, 1-2 Test Result

         Aud, Acci, t = α1 + α2(CPS)i, t + Control Variables⑴

4.3.2. 가설 2 검증 결과

다음 <Table 4>는 가설 2-1 검증을 위해 서비스산업에서 

경영자 보상차이(CPS)와 감사보수(AF) 간의 관련성을 선형 회

귀분석(linear regression model)으로 검증한 결과이다. 첫째, 
서비스산업에서 경영자 보상차이(CPS)는 감사보수(AF)와 1% 
유의수준에서 음(-)의 관련성을 갖는 것으로 나타나, 가설 2-1
은 지지되었다. 따라서 서비스산업에서 경영자 보상차이(CPS)
가 큰 기업이 그렇지 않은 기업에 비해 감사품질 수준이 낮은 

것으로 판단된다. 
다음은 실증분석모형의 통제변수 결과이다. 첫째, 서비스산

업에서 기업규모(SIZE)가 큰 기업일수록 감사보수(AF)를 많이 

지급하는 것으로 나타났다. 둘째, 서비스산업에서 부채비율

(LEV)이 높은 기업일수록 감사보수(AF)를 많이 지급하는 것으

로 나타났다. 셋째, 서비스산업에서 대주주지분율(OWN)이 높

은 기업일수록 감사보수(AF)를 적게 지급하는 것으로 나타났

다. 넷째, 서비스산업에서 외국인지분율(FOR)이 높은 기업일

수록 감사보수(AF)를 많이 지급하는 것으로 나타났다. 다섯째, 
서비스산업에서 총자산증가율(GRW)이 높은 기업일수록 감사

보수(AF)를 적게 지급하는 것으로 나타났다. 여섯째, 서비스산

업에서 상장기간(LP)이 장기인 기업일수록 감사보수(AF)를 적

게 지급하는 것으로 나타났다. 반면, 서비스산업에서 영업현금

흐름(CFO)은 감사보수(AF)와 유의한 관련성을 갖지 않는 것으

로 나타났다. 한편, <Table 5>와 <Table 6>의 통제변수 결과

는 <Table 4>의 통제변수 결과와 크게 다르지 않아 지면 상의 

제약으로 인해 설명을 생략하기로 한다.

Variable Coef. t-value p-value

CPS -.008** -3.645 .001

SIZE 0.006** 17.894 0.000

LEV -0.014** -3.458 0.001

CFO 0.016 1.474 0.142

OWN -0.026** -4.943 0.000

FOR -0.032** -4.263 0.000

GRW -0.005 -0.674 0.501

LP -0.004** -3.895 0.000

Constant 0.049** 6.037 0.000

YEAR Included

F 36.203**

adjusted R2 .622

1) ** and * is significant level at the 1% and 5% respectively (two-tailed) 

2) VIF Max : 3.288

Table 4: Hypothesis 2-1 Test Result

         AFi,t = α1 + α2(CPS)i,t + Control Variables⑵

다음 <Table 5>는 가설 2-2 검증을 위해 서비스산업에서 

경영자 보상차이(CPS)와 감사시간(AT) 간의 관련성을 선형 회

귀분석(linear regression model)으로 검증한 결과이다. 분석결

과, 서비스산업에서 경영자 보상차이(CPS)는 감사시간(AT)과 

1% 유의수준에서 음(-)의 관련성을 갖는 것으로 나타나, 가설 

2-2는 지지되었다. 따라서 서비스산업에서 경영자 보상차이

(CPS)가 큰 기업이 그렇지 않은 기업에 비해 감사품질 수준이 

낮은 것으로 판단된다. 
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Variable Coef. t-value p-value

CPS -.009** -3.984 0.000

SIZE 0.004** 19.074 0.000

LEV -2.427 -0.010 0.992

CFO 0.000 -0.043 0.965

OWN -0.016** -4.709 0.000

FOR -0.007 -1.529 0.128

GRW -0.001 -0.193 0.847

LP -0.002** -3.402 0.001

Constant 0.020** 3.993 0.000

YEAR, IND Included

F 46.643**

adjusted R2 .681

1) ** and * is significant level at the 1% and 5% respectively (two-tailed) 

2) VIF Max : 2.469

Table 5: Hypothesis 2-2 Test Result

        ATi,  = α1 + α2(CPS)i, t + Control Variables⑵

다음 <Table 6>은 가설 2-3 검증을 위해 서비스산업에서 

경영자 보상차이(CPS)와 감사인규모(BIG4) 간의 관련성을 선

형 회귀분석(linear regression model)으로 검증한 결과이다. 분
석결과, 서비스산업에서 경영자 보상차이(CPS)는 감사인규모

(BIG4)는 양(+)의 관련성을 나타냈으나, 통계적으로 유의하지

는 않은 것으로 나타나 가설 2-3은 기각되었다. 이러한 결과는 

서비스산업에서 경영자 보상차이(CPS)로 측정한 최고경영자 

영향력이 외부 감사인규모(BIG4)에는 부정적인 영향을 미칠 

수 없음을 의미한다. 이는 기업의 외부 감사인규모는 외부 공

시자료로 자본시장의 참여자들로 하여금 해당 기업의 감사품

질을 가늠하는 지표로 인식되고 있으므로 이러한 외부 감사인

규모의 선택에 있어 자본시장의 통제 등으로 인해 최고경영자

의 영향력이 미치지 못하는 것으로 해석할 수 있다.    
이상의 <Table 4>, <Table 5>, 그리고 <Table 6>의 결과에 

의하면 서비스산업에서 경영자 보상차이(CPS)가 큰 기업이 그

렇지 않은 기업에 비해 감사보수(AF) 및 감사시간(AT) 수준이 

낮은 것으로 나타났다. 따라서 서비스산업에서 최고경영자의 영

향력이 큰 기업일수록 최고경영자의 회계정책에 영향을 미칠 수 

있는 외부감사의 품질 제고에 부정적인 것으로 해석할 수 있다. 

Variable Coef. t-value p-value

CPS .073 .771 .442

SIZE 0.041 5.769 0.000

LEV 0.125 1.456 0.147

CFO -0.086 -0.360 0.720

OWN -0.053 -0.464 0.643

FOR 0.225 1.385 0.167

GRW 0.200 1.282 0.201

LP -0.057 -2.719 0.007

Constant -0.284 -1.616 0.108

YEAR, IND Included

F 7.441**

adjusted R2 .232

1) ** and * is significant level at the 1% and 5% respectively (two-tailed) 

2) VIF Max : 2.469

Table 6: Hypothesis 2-3 Test Result

         BIG4i, t = α1 + α2(CPS)i, t + Control Variables⑵

5. 결론

본 연구는 2008년 금융위기 이후 경영자의 과도한 보상과 

경영자-근로자 간의 급격한 연봉 차이에 대한 사회적 비난이 

집중되고 있는 최근 시점에서 서비스산업에서 경영자 보상 차

이로 측정한 최고경영자 영향력에 따라 회계정보의 신뢰성에 

차이가 있는 지를 내부회계관리운영·조직 및 감사품질 측면에

서 각각 검증하였다. 
지금까지 최고경영자 영향력 관련 연구는 기업의 다양한 경

영의사결정의 주요 요인 중 하나로 연구되어 왔으며, 또한 최

고경영자 영향력이 기업에 미치는 다양한 영향에 대해 많은 

연구가 이뤄졌다. 그러나 이러한 연구에 있어 최고경영자 영향

력을 신뢰성 있게 측정할 수 있는 측정치에 대한 의문은 지속

적으로 제기되어 왔다. 이에 Bebchuk, Martijn, and Peyer 
(2011)에서 기업 내 연봉 서열 상위 5위 내 경영진 임금의 총

액 중 최고경영자 임금이 차지하는 비중으로 산출한 “경영자 

보상차이(CEO Pay Slice; 이하 CPS)” 지표를 최고경영자 영

향력의 측정치로 제시하였고, 이들의 연구 이후 이를 활용한 

연구가 활발히 보고되면서 경영자 보상차이 정보가 최고경영

자의 영향력을 대리할 수 있는 유용한 측정치 중의 하나로 받

아들여지고 있다. 그러나 우리나라의 경우 전체 등기임원의 보

수총액정보만 공시될 뿐 개별 등기임원의 보수 정보가 공시되

지 않았기 때문에 Bebchuk, Martijn, and Peyer(2011)의 방법

론을 국내 연구에 적용할 수 없었다. 그러나 2013년 자본시장

법 개정으로 우리나라에서도 연봉 5억 이상 개별 등기임원의 

보수 정보가 공시되면서 Bebchuk, Martijn, and Peyer(2011)에
서 제시한 경영자 보상차이(CPS)의 측정이 가능해졌고, 이에 

따라 본 연구에서도 Bebchuk, Martijn, and Peyer(2011)의 방

법론을 차용하여 측정한 경영자 보상차이 정보를 경영자 영향

력의 대리지표로 활용하였다. 특히 본 연구에서는 경영자 보상

차이로 측정한 최고경영자 영향력이 기업의 내부 회계정보의 

신뢰성 측면에서 내부회계관리운영·조직의 보유에 영향을 미치

는 지, 그리고 기업의 외부 회계정보의 신뢰성 측면에서 감사

품질에 영향을 미치는 지를 각각 거증하였다. 연구표본은 자본

시장법 개정에 따라 개별 등기임원의 보수정보가 공시되기 시

작한 2013년부터 2015년까지의 한국거래소 상장 금융업 제외 

서비스산업으로 총 232개 기업연도이다.  
가설검증 결과는 다음과 같다. 첫째, 서비스산업에서 경영자 

보상차이(CPS)는 내부회계관리운영·조직 회계처리 인력의 보

유수준과 5% 유의수준에서 음(-)의 관련성이 있는 것으로 나

타났다. 반면, 서비스산업에서 경영자 보상차이(CPS)는 내부회

계관리운영·조직 중 감사[위원회]인력(Aud)과는 통계적으로 유

의한 관련성을 나타내지 않았다. 이러한 결과는 서비스산업에

서 경영자 보상차이(CPS)로 측정한 최고경영자 영향력은 최고

경영자의 통제가 일정 부분 가능한 내부회계관리운영·조직 인

력 중 회계처리부서인력(Acc)의 보유에는 부정적인 영향을 미

칠 수 있으나, 상법 상의 규정 등에 따라 의무적으로 설치되며 

기업의 내부지배구조로 상대적으로 독립성이 강한 감사[위원

회](Aud)의 보유에는 최고경영자의 영향력이 미치지 못하는 것

으로 해석할 수 있다. 둘째, 서비스산업에서 경영자 보상차이

(CPS)는 감사품질(감사보수, 감사시간)과 음(-)의 관련성을 갖

는 것으로 나타났다. 반면, 서비스산업에서 경영자 보상차이

(CPS)는 감사인규모(BIG4)와는 통계적으로 유의한 관련성을 

나타내지 않았다. 이러한 결과는 서비스산업에서 경영자 보상
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차이(CPS)로 측정한 최고경영자 영향력은 자본시장의 공시 압

력에 따라 외부 감사인규모(BIG4)에는 부정적인 영향을 미치

지 못하나, 외부 감사와의 계약 및 감사수행 과정에는 일정 부

분 최고경영자의 통제가 가능한 것으로 해석할 수 있다. 이상

의 가설검증 결과는 서비스산업에서 최고경영자의 영향력 증

대가 회계정보의 신뢰성 측면에서는 부정적인 영향을 미칠 수 

있음을 의미한다. 
본 연구는 서비스산업에서 경영자 보상차이(CPS)와 회계정

보의 신뢰성을 내부회계관리운영·조직 및 감사품질 측면에서 

각각 검증한 첫 연구라는 점에서 연구의 의의가 있다고 할 수 

있다. 또한 본 연구는 기업 외부의 이해관계자들이 서비스산업 

기업에 대한 경제적 의사결정을 하는 데 있어 조금이나마 유

용한 정보를 제공할 수 있을 것으로 기대되며, 본 연구가 최근 

비약적으로 증대된 경영자-근로자 연봉 차이를 조금이나마 낮

추는 데 조금이나마 기여하기를 희망한다. 
한편, 본 연구의 연구기간은 2013년부터 2015년까지로 (미

등기임원을 제외한) 보수총액 5억 초과 등기임원만의 보상정

보를 대상으로 경영자 보상차이를 산출하였기에 그 측정치 상

의 한계점이 있을 수 있다. 특히 2018년부터는 미등기임원의 

보상정보도 함께 공시되므로 이를 포함한 측정치를 활용한 후

속연구가 필요할 것으로 판단된다. 다만, 본 연구가 향후 후속

연구를 위한 하나의 디딤돌이 되기를 기대한다.  
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