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요  약  본 연구의 목적은 기업의 이사가 여러 기업의 이사직을 겸임할 때 내부회계관리제도(IACS)의 품질에 미치는 
영향을 확인하는 것이다. 분석을 위해 2014-2019년까지 금융업을 제외한 9,343개의 KOSPI&KOSDAQ기업-
연도자료를 활용하였다. 분석결과, 기업 내 이사가 다른 기업의 이사직을 많이 겸임할수록 IACS의 품질은 낮아지는 
것으로 확인되었다. 또한  이사회를 구성하는 사내이사와 사외이사는 역할차이가 존재함에도 불구하고, 겸임하는 
사내이사와 사외이사가 많을수록 IACS의 품질은 동일하게 낮아지는 것으로 나타났다. 이는 비즈니스 가설에 의해 
이사직 겸임으로 더욱 바빠진 이사가 그들의 업무에 충분한 노력을 투입하지 않아 기업 내 대리문제가 발생하여 
나타난 결과라고 할 수 있다. 이러한 결과는 기업지배구조의 효율성을 평가함에 있어 겸임이사에 관한 정보가 이사
회의 특성을 반영하는 새로운 지표가 될 수 있음을 시사한다.

주제어 : 내부회계관리제도, 이사직 겸임, 비즈니스가설, 대리문제, 기업지배구조

Abstract The purpose of this study is to determine the effect of concurrent appointment as a 
director on the quality of the internal accounting management system (IACS). For analysis, 9,343 
KOSPI & KOSDAQ company-year data from 2014-2019, excluding the financial industry, were used. 
As a result of the analysis, it was confirmed that the quality of IACS decreased as the number of 
multiple positions in the director increased. Although there is a difference in the roles of inside 
and outside directors, it was found that the quality of IACS decreases equally as the number of 
board members. According to the business hypothesis, this can be said to be the result of the 
agency problem within the company because directors, who were more busy with concurrent 
positions as directors, did not put sufficient effort into their work. This study suggests that 
information on the concurrent position of directors can be a new indicator that reflects the 
characteristics of the board in evaluating the effectiveness of corporate governance.

Key Words : Internal Accounting Control System, Multiple position in the Board, Business hypothesis, 
Agency problem, Corporate governance
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1. 서론

재무제표의 오류 및 기업의 비리·부정을 예방하고 회
계정보의 신뢰성을 강화하기 위해 도입된 내부회계관리
제도(IACS)는 2005년 외부감사에 관한 법률(외감법)에 
의해 시행되어 감사인의 검토를 의무적으로 받아오다 
잇따른 회계부정에 그 중요성이 점차 강화되어 현재는 
외부감사인의 감사를 받는 형태로 변모하기에 이르렀다. 
이에 2019년부터 자산 2조원 이상의 상장기업에서 순
차적으로 ‘검토의견’이 아닌 ‘감사의견’을 받아야 하며, 
2023년부터는 전체 상장기업으로 확대될 예정이다[1].

내부회계관리제도가 효과적으로 구축·운영되기 위해
우수한 기업지배구조가 필요하다는 것은 다수의 선행연
구에서 입증되고 있다. 그러나 기업지배구조 중 경영자
를 감시하는 가장 중요한 역할을 담당하는 이사회의 기
능과 관련하여 실효성이 있는지의 여부는 여전히 의문
이다. 따라서 본 연구는 기업지배구조의 여러 형태 중 
이사회 특성에 주목하고자 하였다. 선행연구에서 이사회
가 본연의 역할에 충실하기 위해서는 충분한 이사회 규
모 및 독립성을 갖출 것을 전제하고 있는 만큼 규모와 
독립성은 중요한 요소이다[2]. 그러나 이와 같은 이사회 
특성에 대한 효과는 일관성 있게 나타나고 있지 않다. 
이사회 규모가 크면 다양한 전문가의 의견을 폭넓게 수
렴하여 경영활동에 활용할 수 있으나[3], 규모가 적정수
준을 넘어서면 의사결정이 지연되거나 위험에 대해 감
수하지 않으려는 분위기가 형성되어 경영효율성이 오히
려 떨어질 수 있다[4]. 이사회의 독립성을 반영하는 사
외이사제도 역시 마찬가지다. 사외이사를 선임하는 목적
이 이사회의 독립성을 강화하고 방만한 경영이 되지 않
도록 대주주와 경영자를 감시하여 경영투명성을 확보하
려는 것임에도 지배주주가 경영에 직접적으로 관여하고 
경영자가 사외이사를 선임·해임하는 기업여건 상, 사외
이사가 제 역할을 하는지에 대한 비판적 논의가 계속적
으로 진행되고 있다. 이처럼 사외이사제도의 실효성에 
대해 일관되지 않은 입장을 보이고 있는데도 대부분의 
나라에서는 사외이사를 일정 수 이상으로 유지하도록 
법제화하고 있는 실정이다[5]. 그러나 법제화를 통해 이
사회 독립성을 강화하려는 시도는 오히려 검증된 사외
이사를 확보하려는 기업의 부담으로 작용하여 사외이사 
1명이 여러 개의 기업에서 이사로 활동하게 되는 이사
직 겸임 현상을 가져왔다[5]. 또한 선행연구에서 이러한 
이사직 겸임이 이사회 기능에 영향을 미침을 보고하고 

있다. 따라서 본 연구는 이사회 기능에 비판적 논의를 
제기하며 다양한 측면에서 실효성을 추가적으로 검증하
고자 했던 선행연구결과를 확장하여[6], 이사회 기능을 
평가하는 새로운 지표로 이사직 겸임 정보를 사용하여 
IACS의 품질과의 관련성을 확인하고자 한다.

 
2. 이론적 배경

2.1 내부회계관리제도와 기업지배구조
내부회계관리제도(IACS)는 재무제표에 대한 신뢰성 

확보를 목표로 재무제표가 일반적으로 인정되는 회계처
리기준에 따라 작성․공시되었는지의 여부에 대한 합리적 
확신을 제공하기 위해 설계․운영되는 내부통제제도의 일
부분으로서 회사의 이사회, 경영진 등 모든 조직구성원
들에 의해 지속적으로 실행되는 과정을 의미한다.1) 

IACS모범규준에서는 IACS의 효율적 운영을 위해 기
업지배구조 각 구성원의 역할을 무엇보다 강조하며, 기
업의 경영자에게 효과적인 IACS의 설계·운영에 대해 궁
극적인 책임을 부여하고 있다. 또한 운영을 담당하는 상
근이사 1명을 내부회계관리자로 지정하여 운영현황을 
이사회와 감사에 보고하도록 하고 있으며, 이사회는 경
영자가 운영하는 IACS를 전반적으로 모니터링하고, 감
사는 경영자와 독립적인 위치에서 IACS에 대한 평가기
능을 수행하여 제도를 적절히 운영·개선하는데 협조하
도록 하고 있다[3]. 이에 따라 IACS에 대해 운영책임을 
지고 있는 경영자는 내부통제제도의 효율성 여부를 평
가하여 IACS에 취약점이 존재하면 매연도말에 발행되
는「운영실태보고서」에 이를 공시하며, 감사인은 IACS에 
대한 검토 또는 감사 책임이 부여되어 감사보고서에 
IACS검토보고서를 첨부한다. 이에 감사인은 IACS의 운
영상 취약점이 존재하면 검토보고서에 그 내용을 상세
하게 기록하며, 취약점이 존재하지 않으면 발견되지 않
았음을 기재하고 있다.

IACS모범규준에서 언급한 기업지배구조가 본연의 
역할을 충실히 수행하기 위해서는 효율적으로 구성되어
야 한다. 선행연구에서는 기업지배구조가 IACS의 품질
을 결정하는 요인임을 언급하고 있다.
  Krishnan(2005)은 감사위원회의 독립성과 재무전문
성이 있는 기업일수록 내부통제의 문제점이 발생할 가
능성이 낮아짐을 확인하였다[7]. Hoitash et al.(2008)

1) 내부회계관리제도 모범규준 문단8(내부회계관리제도운영위원회, 2005)
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은 회계 및 재무전문성이 있는 감사위원이 포함된 경우 
취약점 보고 가능성이 낮음을 확인하였다[8].
  국내연구에서 김용식외(2007)는 외국인투자자와 지
배주주 지분율이 높을수록 IACS의 취약점 보고 확률이 
낮아지고, 경영자 지분율은 U자형 비선형 형태로 일정
수준까지는 지분율이 증가하면 취약점 보고 확률이 낮
아지나 그 수준을 넘어서면 취약점 보고 확률이 다시 증
가하는 것으로 나타났다. 그러나 이사회 독립성을 의미
하는 사외이사비율과는 관련성이 나타나지 않았다[9]. 
또한 김용식외(2008)는 사외이사제도에 대한 강제규정
으로 단순한 사외이사 비율만으로는 지배구조의 특성을 
결정하기 어려움을 제시하며, 실질적인 운영상의 효과성
을 염두에 두고 분석하였다. 그 결과, 사외이사 활동성
과 재무전문성, 이사회 주식소유비율, 감사위원회 활동
성이 높을수록 취약점 보고 확률이 낮아짐을 보고하였
으나 이사회 독립성의 잣대인 사외이사비율은 관련성을 
제시하지 못하였다[6]. 더하여 지배주주와 대표이사가 
일치하는 오너경영기업일수록 취약점 보고 확률이 낮아
지며, 이사회 특성과 관련해서는 사외이사의 재무전문성
과 활동성이 높을수록 취약점보고 확률은 낮아졌다. 그
러나 이사회 규모는 증가할수록 취약점 보고 확률이 오
히려 높아짐을 보고하였으며, 사외이사비율은 관련성이 
나타나지 않았다[3]. 이준일외(2011)는 이사회 규모와 
감사위원회 보유 여부가  IACS 담당인력의 수를 증가시
킴을 확인함으로써 지배구조가 내부통제에 미치는 영향
을 제시하고 있다[10]. 여영준외(2018)는 경영자 능력과 
내부통제품질사이의 관련성을 분석하였으며, 그 결과 경
영자의 능력이 높을수록 취약점 보고 가능성이 낮음을 
제시하였다[11]. 곽지영외(2016)는 코스닥상장기업을 
대상으로 기업지배구조점수를 활용하여 IACS의 취약점 
보고와의 관련성을 검증한 결과, 전반적인 지배구조점수
가 높을수록 취약점 보고가능성이 낮아짐을 보고하였다, 
그러나 지배구조점수를 주주권리보호, 이사회, 공시, 내
부감사기구, 경영과실배분으로 세분화하여 분석한 경우
에는 주주권리보호, 공시, 경영과실배분 수준이 높을수
록 취약점보고가능성은 감소하나, 이사회점수는 높을수
록 취약점보고가능성이 오히려 높아져 이사회의 실질적
인 감시역할에 의문을 제기하고 있다[12]. 김용식외
(2015)는 최대주주 및 외부감사인 변경이 IACS의 취약
점을 개선하는데 미치는 영향을 검증한 결과, 최대주주
가 변경되지 않은 기업에서 취약점이 개선될 가능성이 

높으며, 최대주주의 연속성이 유지되는 기업에서 대주주
지분율이 증가하면 IACS의 취약점이 개선될 가능성이 
높음을 제시하였다. 또한 외부감사인을 하향 교체한 기
업에서 취약점이 개선되며, 이에대해 취약점 재공시를 
미연에 방지하기 위한 의견구매(opinion shopping)의 
가능성이 존재할 수 있음을 설명하고 있다[13]. 상기 내
용을 종합해보면 기업지배구조가 IACS의 품질에 미치
는 영향을 확인할 수 있으며, 특히 이사회 특성은 단순
한 이사회 규모나 사외이사비율만으로는 IACS와의 관
련성을 확인하기 어려움을 알 수 있다. 

2.2 겸임이사
겸임이사(Interlocking Directorates)란 기업의 이

사가 하나 이상의 여러 기업의 이사회에 엇갈려 속하게 
되는 것을 말한다. 미국 대기업의 경우, 사외이사로 다
른 기업의 전·현직 CEO를 영입하는 것이 일반적이며, 
다른 기업의 현직 CEO를 참여시키는 경우, 그 CEO는 
이미 자신의 기업 내 이사회에서 사내이사로 활동하고 
있을 것이므로 두 회사의 이사회에 속하게 된다. 다른 
기업의 CEO를 이사회에 영입하는 것은 보통 기업이 자
체의 힘으로 획득하기 힘든 정보를 교환할 목적인 경우
가 많으며, 거래관계에 있는 기업인 경우 시장에서 안정
적인 관계를 유도할 수 있기 때문이다[14].   

상법 제397조에서는 이사의 경업금지규정으로 이사
회의 승인 없이는 기업의 영업부류에 속하는 거래나 동
종영업을 목적으로 하는 다른 기업의 이사직을 수행하
지 못하도록 하고 있다[15]. 그러나 상법에서는 겸직의 
가부를 이사회 승인에 일임하고 있어 이사회 승인이 있
으면 동종업계 이사로 취임할 수 있으며, 경업 범위를 
동종영업으로 한정하고 있어 이사회 승인이 없다 하더
라도 동종영업이 아니면 이사로 취임할 수 있음을 제시
하고 있다[16]. 

겸임이사와 관련된 선행연구에서는 이사직 겸임이 기
업 가치에 미치는 영향을 중심으로 연구를 진행해오고 
있으며, 두 가지 대립가설인 평판가설(reputation hypo
thesis)과 비즈니스가설(business hypothesis)로 구분
하여 관련성을 설명하고 있다. 평판가설(reputation 
hypothesis)에서는 이사직 겸임이 다양한 경험을 축적
시켜 이사의 정보력을 높이고, 이를 바탕으로 기업에 보다 
나은 조언과 모니터링이 제공되므로 기업 가치를 증가
시킬 수 있음을 주장한다[17]. 반면에 비즈니스가설(bus
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iness hypothesis)에서는 경영자를 감시·감독하는 주요 
역할을 수행하는 이사가 이사직 겸임으로 모니터링에 
충분한 시간을 할애하지 못하게 되므로, 부족한 경영통
찰력이 기업 내 대리문제를 증가시키고 불필요한 기업
다각화를 허용하여 기업 가치가 훼손됨을 주장한다[18].  

3. 연구설계

3.1 가설설정
선행연구에서는 우수한 기업지배구조를 가진 기업일

수록 IACS의 취약점을 보고할 가능성이 낮아짐을 제시
하고 있다[10]. 기업의 한정된 자원을 IACS를 효과적으
로 운영하는데 투자할 것인지의 여부는 경영자의 의사
결정에 달려있는 것이기에, 경영자가 자신의 이익이 아
닌 기업 가치를 높이기 위한 의사결정을 하도록 감시·통
제하는 우수한 기업지배구조는 효과적인 IACS를 운영
하기 위한 필요조건이 될 수 있을 것이다. 

기업지배구조 중 이사회는 경영자를 감시·통제하는 
도구로서 가장 중요한 기능을 수행한다[19]. 주주를 대
신해 경영자의 의사결정을 모니터링하여 기업의 경영실
패를 예방하고 경영투명성을 향상시키는 역할을 하며 
독립적으로 기업이 당면한 문제를 전략적으로 분석하고 
기업성과를 평가한다[20]. 따라서 이사회가 효과적으로 
운영된다면 경영자가 IACS에 자원과 노력을 투입하여 
효과적으로 운영되도록 효율적 통제가 가능할 것이다. 
그러나 비즈니스가설(business hypothesis)에 따라  
이사직 겸임이 기업 가치에 부정적인 영향을 미친다고 
보고하고 있는 점을 미루어 볼 때, 경영자의 행위를 모
니터링 해야 하는 이사가 여러 기업에서 다수의 이사 업
무를 수행하느라 본인의 업무를 충실히 수행하지 못한
다면 기업 내 대리문제가 증가하여 IACS가 효과적으로 
운영된다고 보기 어려울 것이다. 이에 반해 평판가설
(reputation hypothesis)에 따라 다수의 이사직 겸임
이 풍부한 경험으로 이어져 개인의 정보력을 증가시키
고 이를 충분히 발휘하여 기업에 보다 나은 경영의사결
정과 효율적인 모니터링을 제공한다면 IACS는 효과적
으로 운영될 수 있을 것이다. 다만 상법에서는 이사회의 
일원으로 기업 내 상근하며 기업의 일상적인 업무를 수
행하는 자를 사내이사로, 기업의 일상적인 업무에 종사
하지 않고 독립성 저해와 같은 결격요건에 해당하지 않
는 자를 사외이사로 두도록 규정하고 있다. 기업 업무를 

수행하면서 기업 경영상 내부적으로 중요한 사항을 의
결하는 역할을 하는 사내이사와 기업 외부에서 활동하
며 경영자나 최대주주와 독립적인 위치에서 이들을 견
제하며 감독하는 사외이사는 수행하는 역할에서부터 차
이가 존재한다. 이에 선행연구에서는 사내이사와 사외이
사의 겸임여부를 구분하여 분석하기도 하였다[5]. 따라
서 사내이사이면서 이사직을 겸임하는 경우와 사외이사
이면서 이사직을 겸임하는 경우 IACS의 품질에 미치는 
영향은 같을 수도 있고, 상이할 수도 있을 것을 고려하
여 본 연구에서는 다음과 같은 가설을 설정하였다.

   
H1: 이사직 겸임은 내부회계관리제도의 품질에 영향을 

미칠 것이다.
H2: 이사회 구성 형태에 따른 이사직 겸임은 내부회계

관리제도의 품질에 영향을 미칠 것이다.

3.2 주요 변수의 조작적 정의와 연구모형
3.2.1 이사직 겸임

본 연구에서는 2개 이상의 기업에서 등기이사로 임명
받아 이사직을 겸임하는 자를 겸임이사로 정의한다.[5] 
또한 이사회 구성형태에 따른 이사직 겸임이 IACS의 품
질에 미치는 영향을 확인하기 위해 사내이사의 이사직 
겸임과 사외이사의 이사직 겸임을 구분한다. 주된 설명
변수인 MB는 전체 이사 중 다른 기업의 이사직을 겸임
하는 이사의 수이며, IN과 OUT은 다른 기업의 이사직
을 겸임하는 사내이사의 수와 사외이사의 수이다.

3.2.2 내부회계관리제도의 품질

IACS 품질을 IACS의 취약점 보고여부로 정의한 후, 
「IACS 검토보고서」에 취약점이 존재하면 1, 아니면 0의 
값을 부여하였다. 단, 경영자가「운영실태보고서」를 제출하
지 않아 검토의견표명이 거절된 기업의 경우, IACS의 취
약점이 발견된 경우보다 훨씬 심각한 상황일 수 있으므로 
이들 기업 역시 취약점 존재기업으로 분류하였다2)[21].  

3.2.3 연구모형

가설을 검증하기 위해 본 연구에서 설정된 연구모형은 

2) 신현걸(2007)은 취약점이 여러 개 존재하는 기업의 경우 검토보고서에 
굳이 여러 개의 취약점이 공시되는 것보다 감사인에게 자료를 제시하지 
않아 검토의견표명이 거절되는 것이 더 나을 수 있기 때문에 검토의견
표명이 거절된 기업을 취약점이 존재하는 기업으로 분류하여 분석하였다
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다음과 같다.

       
   


   <식1>

       
  


 <식2>  

     
   


  <식3>

MW: 내부회계관리제도의 취약점 보고기업이면 1, 아니면 0, MB: 겸임 이사의 수, 
IN: 겸임 사내이사의 수, OUT: 겸임 사외이사의 수, SIZE: 기업규모=LN(총자산), LEV: 
부채비율=총부채/총자산, OTR: 수익성=영업이익/매출액, BIG4: 대형회계법인이 감사한 
기업이면 1, 아니면 0의 값을 가지는 더미변수, BDS: 이사회 규모=ln(등기이사 수), BDI: 
사외이사 비율, CEO: 경영자지분율, FOR: 외국인지분율, LAR: 최대주주지분율, MKT: 
코스닥 상장기업이면 1, 아니면 0의 값을 가지는 더미변수 

<식1>은 [H1]을 <식2>와 <식3>은 [H2]를 검증하기 
위한 모형이다. 앞서 살펴보았듯이, 이사직 겸임과 
IACS의 품질 사이의 관련성이 평판가설(reputation 
hypothesis)을 따른다면, 이사직을 겸임하는 이사(사내
이사, 사외이사)의  수가 많을수록 겸임을 통해 축적된 
경험과 정보력으로 효율적인 경영의사결정과 모니터링
이 제공되어 IACS의 품질은 좋아질 것이므로  ,  ,
의 값은 음(-)의 값을 가지게 될 것이다. 반대로 비즈니
스가설(business hypothesis)을 따른다면, 다수의 기업
에서 늘어난 업무량을 감당하느라 업무에 충분한 노력
과 시간을 투입하지 못하게 되어 IACS의 품질은 낮아질 
것이므로  ,  ,의 값은 양(+)의 값을 가지게 될 것이다. 

추가적으로 IACS의 품질에 영향을 미칠 것으로 파악
되는 기업규모와 부채비율, 매출액영업이익률로 측정되
는 수익성과 같은 경제적 특성변수와, 대형회계법인 감
사여부, 회계법인 감사여부, 이사회 규모와 독립성, 경영
자지분율, 외국인지분율, 최대주주지분율과 같은 기업지
배구조 특성변수를 통제변수로 설정하였다.

3.3 표본선정 및 자료수집
표본은 2014년-2019년까지 금융업을 제외한 12월 

결산 코스피· 코스닥 상장기업을 추출한 후, IACS와 
겸임이사와 관련하여 금융감독원 전자공시시스템의 
자료를 활용할 수 있는 기업, 재무자료를 입수할 수 있는 
기업들로 한정하였다. 최종적으로 투입된 표본은 총
9,353개의 기업-연도자료이다. 실증분석에 사용된 재무

자료는 TS2000과 FnGuide를 이용하였고, IACS와 
겸임이사 자료는 금융감독원 전자공시시스템 내 사업
보고서와 감사보고서를 통해 손수 수집하였다.

4. 실증분석결과

 4.1 기술통계량과 상관관계
Table 1. Descriptive statistics

Var Min Max Mean Median
MW 0 1 0.02 0
MB 0 12 1.17 0
IN 0 10 0.69 0

OUT 0 7 0.47 0
SIZE 16.45 24.56 19.24 18.95
LEV 0.04 0.95 0.42 0.42
OTR -2.81 0.76 0.01 0.04
BIG4 0 1 0.46 0
BDS 0.00 2.99 1.62 1.61
BDI 0.00 0.90 0.34 0.33
CEO 0.00 0.92 0.13 0.06
FOR 0.00 0.61 0.07 0.03
LAR 0.02 0.83 0.39 0.39
MKT 0 1 0.60 1

변수들의 일반적 특성을 확인하고자 기술통계량을 
분석하여 Table 1에 제시하였다. 종속변수인 IACS의 
취약점 보고여부의 평균은 0.02로 취약점 보고기업이 
많지 않음을 알 수 있으며. 이는 IACS가 본연의 취지대로 
원활하게 이행되고 있는 것임을 간접적으로 제시하는 
결과임을 보고한 선행연구와 일치한다[22]. 주된 설명
변수인 전체이사 중 이사직을 겸임하는 이사의 수는 평균 
1.17명이며, 사내이사의 겸임 수와 사외이사의 겸임 수
를 비교했을 때 사내이사 겸임 수의 평균이 0.69, 사외
이사 겸임 수의 평균이 0.47로 사내이사가 다른 기업의 
이사직을 더 높은 비율로 겸임하고 있는 것으로 파악된다.

Table 2. the results of T-test 
Var MW=1

(N=146)
MW=0

(N=9207) T-value

MB 0.58 0.43 3.68***
IN 0.50 0.32 4.27***

OUT 0.38 0.29 2.26**
SIZE 18.72 19.25 -4.273***
LEV 0.63 0.42 10.57***
OTR -0.27 0.02 -5.70***
BIG4 0.53 0.46 1.68*
BDS 1.72 1.62 3.42***
BDI 0.34 0.33 0.66
CEO 0.06 0.13 -7.21***
FOR 0.04 0.07 -5.73***
LAR 0.28 0.40 -7.31***
MKT 0.69 0.60 2.29**
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Table 2는 IACS의 취약점을 보고하는 기업과 보고
하지 않는 기업의 변수들 간 평균값에 대한 T-test 결과
이다. 취약점을 보고하는 기업과 그렇지 않은 기업에서 
MB의 평균은 각각 0.58과 0.43, IN의 평균은 0.50과 
0.32, OUT의 평균은 0.38과 0.29로 취약점을 보고한 
기업의 평균값이 유의적으로 높음을 알 수 있다. Table 
3는 상관관계를 분석한 결과이다. 주요 설명변수인 전체
이사 중 겸임이사 수(MB)와 겸임 사내이사 수(IN)는 
1%수준에서, 겸임 사외이사 수(OUT)는 5%수준에서 
IACS의 취약점 보고여부와 양(+)의 관계를 나타내고 있다. 

또한 경제적 특성변수인 기업규모와 수익성은 클수록 
취약점 보고 수는 적어지는 음(-)의 관련성이, 부채비율
은 클수록 취약점보고 수가 많아지는 양(+)의 관련성이 
나타나고 있다. 지배구조 관련변수는 경영자와 외국인, 
최대주주지분율이 높을수록 취약점 보고 수는 감소하는 
음(-)의 관련성이, 이사회 규모와는 양(+)의 관련성을 제
시하고 있다. 변수 간 상관관계가 다소 높은 변수들이 
일부 존재하고 있어 분산확대인자(VIF)를 수행하였는데 
변수들 사이에 다중공선성 문제가 제시되지 않았다.

Table 3. Correlation matrix
V MW MB IN OUT SIZE LEV OTR BIG4 BDS BDI CEO FOR LAR MKT

MW 1

MB 0.05
*** 1

IN 0.05
***

0.89
*** 1

OUT 0.03
**

0.77
***

0.40
*** 1

SIZE -0.05
***

0.12
***

-0.02
**

0.28
*** 1

LEV 0.10
***

0.04
***

0.01 0.07
***

0.27
*** 1

OTR -0.08
***

-0.00 -0.02
**

0.03
**

0.24
***

-0.04
*** 1

BIG4 0.00 0.10
***

0.03
***

0.15
***

0.43
***

0.09
***

0.11
*** 1

BDS 0.03
**

0.35
***

0.25
***

0.34
***

0.37
***

0.09
***

0.00 0.19
*** 1

BDI 0.00 0.11
***

-0.07
***

0.31
***

0.45
***

0.13
***

0.10
***

0.20
***

0.35
*** 1

CEO -0.05
***

-0.15
***

-0.12
***

-0.15
***

-0.14
***

-0.17
***

0.07
***

-0.15
***

-0.21
***

-0.13
*** 1

FOR -0.03
***

0.10
***

0.02
**

0.16
***

0.47
***

-0.08
***

0.14
***

0.27
***

0.27
***

0.22
***

-0.14
*** 1

LAR -0.08
***

-0.04
***

-0.05
***

-0.00 0.20
***

-0.09
***

0.20
***

0.18
***

-0.04
***

0.08
***

0.19
***

-0.21
** 1

MKT 0.03
***

-0.05
***

0.04
***

-0.14
***

-0.55
***

-0.16
***

-0.13
***

-0.29
***

-0.24
***

-0.29
***

0.15
***

-0.23
***

-0.21
*** 1

4.2 로지스틱 회귀분석결과  
가설검증을 위해 로지스틱 회귀분석을 수행하였으며 

결과는 Table 4와 같다. 전체 이사 중 다른 기업의 이사
를 겸하고 있는 겸임이사 수(MB)의 계수는 0.10, 겸임 
사내이사 수(IN)의 계수는 0.12로 각각 5%수준에서, 겸
임 사외이사 수(OUT)의 계수는 0.17로 10%수준에서 
유의확률은 다소 낮아졌지만 유의적인 양(+)의 관련성
이 나타났다. 이는 사내이사이든 사외이사이든 다른 기
업의 이사직을 겸임하는 이사의 수가 많을수록 IACS의 
취약점 보고 가능성이 증가함에 따라 품질은 낮아지는 
것을 의미한다. 따라서 비즈니스가설(business hypothesis)
에 의해 다수의 이사직 겸임으로 바빠진 이사들이 업무

수행에 충분한 시간과 노력을 투입하지 못한 것이 기업 
내 대리문제로 이어져 IACS의 품질이 낮아진다고 할 수 
있다. 기타 지배구조변수와의 관계를 살펴보면 경영자지
분율(CEO)과 최대주주지분율(LAR)이 1% 수준에서 유
의적인 음(-)의 값이 나타나 IACS의 취약점 보고 가능
성이 감소하는 것으로 나타났다. 그러나 이사회의 규모
(BDS)와 독립성을 반영하는 사외이사비율(BDI)은 관련
성을 제시하지 못하거나, 양(+)의 관련성이 나타나, 이사
회 규모나 독립성이 높아질수록 오히려 취약점 보고 가
능성이 높아질 수 있는 것으로 나타났다. 이는 경영자가 
사외이사를 선임·해고하는 국내 기업환경의 특성상, 이
사회 효율성을 나타내는 이사회 규모나 사외이사제도가
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Table 4. the results of logistic regression for testing H2 
1 2 3

Coef wald Coef wald Coef wald

MB 0.10 4.85 **

IN 0.12 4.06 **

OUT 0.17 2.94 *

SIZE -0.36 17.03 *** -0.36 16.40 *** -0.37 18.05 ***

LEV 5.00 110.05 *** 4.99 110.34 *** 5.01 110.93 ***

OTR -0.90 35.80 *** -0.90 35.89 *** -0.90 35.66 ***

BIG4 0.84 18.09 *** 0.84 17.96 *** 0.84 18.11 ***

BDS 0.41 2.20 0.43 2.49 0.53 4.14 **

BDI 1.31 3.83 * 1.49 4.78 ** 1.05 2.34

CEO -2.83 9.14 *** -2.86 9.32 *** -2.91 9.64 ***

FOR -1.12 0.69 -1.08 0.65 -1.16 0.74

LAR -2.48 16.12 *** -2.48 16.15 *** -2.49 16.35 ***

MKT 0.22 0.93 0.22 0.93 0.24 1.13

-2Log Likelihood 1193.64 *** 1194.42 *** 1195.50 ***

Chi-Square 57.34 *** 57.63 *** 60.58 ***

Nagelkerke   0.22 0.22 0.22

경영자를 견제하는 도구로 활용되기보다 자신의 효익을 
증가시키는 방향으로 이용될 수 있음을 보고하며 이사
회의 실효성에 의문을 제기했던 선행연구결과와 일치한
다고 볼 수 있다[23]. 또한 본 연구결과가 제시하는 바와 
같이 이사회 규모가 크거나 사외이사 비중이 높아 독립
성이 비교적 높다 해도 이사회 구성원이 다른 기업의 이
사직을 많이 겸임함에 따라 경영관리나 모니터링이 소
홀해져 이러한 결과가 나타났을 가능성도 배제할 수 없
을 것이다.   

 5. 결론

본 연구에서는 이사직 겸임이 이사회 활동에 영향을 
미칠 것으로 판단하여 겸임이사(사내이사, 사외이사)와 
IACS의 품질사이에 어떠한 관련성이 있는지를 알아보
고자 하였다. 이를 위해 2014년-2019년까지 코스피· 
코스닥 상장기업을 대상으로 총 9,353개의 자료를 활용
하였다. 분석 결과, 다른 기업의 이사직을 겸임하는 이
사의 수가 많을수록 IACS의 취약점 보고가능성이 증가
되어 IACS의 품질은 낮아지는 것으로 확인되었다. 또한 
사내이사와 사외이사는 역할의 차이가 존재함에도 불구
하고, 사내이사이든 사외이사이든 이사회 구성원이 다른 
기업의 이사직을 많이 겸임할수록 IACS의 품질은 동일
하게 낮아지는 것으로 나타났다. 이는 이사직 겸임의 
효과를 설명하는 두 가지 대립가설 중 비즈니스가설

(business hypothesis)을 따르는 것으로, 여러 기업에
서 다수의 이사직을 겸임하느라 더욱 바쁜 이사가 늘어
난 업무로 본연의 업무인 경영관리나 경영자에 대한 모
니터링이 효율적으로 이루어지지 않아 기업 내 대리문
제가 초래된 것으로 판단된다.

본 연구는 내부회계관리제도와 관련하여 국내외 이사
회제도를 두고 비판적 논의를 진행해온 선행연구들을 
확장하여 이사회의 실효성을 실증적으로 확인하려고 했
다는 점에 실무적·학문적 의의가 있다. 본 연구를 통해 
기업지배구조의 효율성을 평가함에 있어 겸임이사에 관
한 정보가 이사회의 특성을 반영하는 새로운 지표가 될 
수 있음을 재차 확인하였다[15]. 따라서 경영자를 보다 
효율적으로 견제하기 위한 기업지배구조를 운영할 때 
이사를 선임하는 단계에서부터 이사의 겸임에 관한 정
보를 함께 고려하여 업무의 충실성을 제고할 필요성이 
있음을 시사한다. 다만, 본 연구에서는 겸임이사와 관련
하여 단순히 겸임하는 이사의 수만 고려하였을 뿐 겸임
이사의 구체적인 배경이나 특성을 반영하지 못했기에 
한계점이 될 수 있으며, 향후 변수에 대한 보다 세밀한 
측정과 정교한 분석이 요구된다.
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