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한국경제의 거시지표

[주요 거시지표 추이]
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조직 구조

성과평가 및
보상 제도

조직 문화

임직원들에 대한
조정 및 통합 경영성과 제고

경영성과 제고의 Drivers
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핵심 성과 지표 (Key Performance Indicators)

 조직 목표와 개인 KPI 일치 필요

• 현실에서는? 

 A은행 사례

• 은행의 전략목표: 수익성 제고

• 은행원의 KPI: 신규 카드 발급, 펀드 판매 대금, 대출 잔액 등의 지표

 B기업 사례

• 기업의 전략목표: 국내시장에서의 시장점유율 유지, 해외시장 개척

• CEO의 KPI: 수익성 지표 EVA (50%), 국내시장 점유율, 직원 만족도, 연구개발 투자금

액, 해외시장 수출액 등 10개 항목 (50%) 
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기업 성과 평가

기업A 기업B

400 800매출액 (억 원)

48 40영업이익 (억 원)

12% 5%영업이익률

200 100투하자본 (억 원)

 어느 기업의 성과가 더 좋은가? 
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ROIC vs. 영업이익률

 투하자본수익률 (ROIC) = 영업이익/투하자본

= (영업이익/매출액) × (매출액/투하자본)

= 영업이익률 × 투하자본회전율

 상당 수의 경우에는 사업부별로 투하자본을 추정하기 어려움

 공통 투하자본의 배분이 어려움

 영업이익률 (사업부 임원의 KPI) vs. 투하자본수익률 (CEO, CFO의 KPI)

 CEO에 대한 평가 및 보상 기준

• EVA = (ROIC - rWACC) × 투하자본
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EVA vs. ∆EVA

 ∆EVAt+1 = ( EVAt+1 – EVAt ) 

 사업유형별 성과평가 가중치를 달리할 수 있음

- 효율성 제고: EVA (100%) : ∆EVA (0%)

- 단기와 장기 균형: EVA (50%) : ∆EVA (50%)

- 성장동력 육성: EVA (0%) : ∆EVA (100%)

t - 1 t t + 1

EVA = 60 

EVA = -100 

EVA = -40 
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2014년도 대기업 전문경영인 연봉 Top 30

[출처] 매일경제, 2015년 5월 15일

(중략) ……

15일 LG유플러스의 1분기 보고서에 따르면 이상철 부회장은 올 1분기 급
여 3억3000만원과 상여 8억2600만원 등 총 11억5600만원의 보수를 받았
다. 이 부회장은 지난해 연간 보수도 21억7800만원에 달해, 이통3사 CEO 
가운데 '연봉킹'이었다. 또 올 1분기 보수가 지난해 연간보수의 절반을 넘
어섰다.

LG유플러스측은 "이 부회장은 2014년 영업수익 8조4000만원, 영업이익
5931억원 등 계량지표 면에서 성과를 창출했으며 중장기적 성장을 위한
비전제시 및 사업구조 변화를 이끌어냈기 때문에 이같은 점을 고려해 상여
금을 지급한 것"이라며 "급여는 이사회에서 결정된 임원보수규정에 의거해
산정된 연봉을 매월 균등분할해 지급했다"고 설명했다.

황창규 KT 회장은 1분기 보수로 7억9600만원을 받아 이통3사 CEO 중 두
번째로 높다. 급여로 1억4300만원, 상여로 6억5100만원, 복리후생으로
200만원을 수령했다. KT는 "매출액, 영업이익 등으로 구성된 계량지표와
회사 정상화, 미래사업 창출 등으로 구성된 비계량 지표를 종합적으로 평
가한 결과"라며 "황 회장은 매출액 17조원, 영업이익 3332억원 등 성과를
냈고 무선, 인터넷 등 핵심사업에서의 경쟁력 강화, 융합형 기가(GiGA) 사
업 선도를 통한 미래성장전략을 제시했다"고 밝혔다.

지난해말 퇴임 후 이번 1분기까지 사내이사 직위에 머물렀던 하성민 SK텔
레콤 전 사장은 급여 1억6300만원, 성과급 5억5300만원 등 1분기 보수로 7
억1600만원을 받았다. SK텔레콤은 "급여 1억6400만원은 이사 재직기간
을 반영해 일할 계산한 금액이며, 성과급은 2014년 성과에 대한 경영성과
급"이라며 "하 전 회장은 마켓 리더십을 공고히 했고 인터넷(IP)TV, 헬스
케어 사업기반을 강화하는 등 성과창출 기반을 마련해 경영성과급으로 5
억5300만원을 지급했다"고 덧붙였다.

[출처] 뉴스1, 2015년 5월 15일
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경영진 보수 관련 규제

 우리나라의 규제 변천 과정

• (2013년 12월 이전) 사내이사, 사외이사 집단 별로 전체 연봉 규모 및 1인당 연
봉만 제시

• (2013년 12월 이후) 연간 5억원 이상의 보수를 받는 상장기업의 등기임원, 감사, 

당해 년도 퇴직임원에 대해 개인별로 상세한 급여정보 공시하도록 규제

 LG유플러스 사례

• 2013년 1분기 보고서:

http://dart.fss.or.kr/dsaf001/main.do?rcpNo=20130515000569

• 2015년 1분기 보고서
http://dart.fss.or.kr/dsaf001/main.do?rcpNo=20150515002396

 미국의 경우

• 1992년 미국 증권거래위원회가 상장기업들에 대한 공시규정을 강화 (최고경영
층 Top 5에 대한 보상 공시 의무)

• 최고경영층의 보수 금액이 경영성과와 부합하는지를 주주들이 직관적으로, 쉽
게 이해할 수 있도록 규제하고 있음

http://dart.fss.or.kr/dsaf001/main.do?rcpNo=20130515000569
http://dart.fss.or.kr/dsaf001/main.do?rcpNo=20150515002396
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미국 GM의 최고경영진 보상 사례 (2005년 연차보고서)

Source: 황이석 (2014), CFO 강의노트: 회계정보를 활용한 新 재무전략, 서울경제경영, p. 557



10

GM의 최고경영층 보상 근거 (2005년 연차보고서)

Comparison of Five-Year Cumulative Return

General Motors Common Stock, S&P 500 Index, Ford, and Daimler Chrysler

Source: 황이석 (2014), CFO 강의노트: 회계정보를 활용한 新 재무전략, 서울경제경영, p. 560
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한국경제의 거시지표

[주요 거시지표 추이]
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IMF plus 조치

[IMF체제에서의 재벌개혁 내용]
[기업부채비율의 감축 추이]

[외국인투자자의 한국 상장기업 보유비중]

[우량주의 외국인 소유 비율]
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한국기업의 소유지분 변화

[자금조달창구 vs. 자금유출창구][상장기업의 소유지분]

외국인투자자
35.2%
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미국: 주주가치 경영 심화

[자사주 매입과 배당의 급격한 확대] [자금조달창구 vs. 자금유출창구]
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미국 기관투자자의 막강한 위상

[10대 기관투자자의 주식보유 규모] [10대 기관투자자의 5% 이상 지분보유 기업 수]
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[미국 CEO의 연봉 추이] [기업 CEO salary vs. 헤지펀드 CEO salary]

Salary of US firms’ top executives
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박현주(미래에셋그룹 회장), 성장 화두 던지다 (조선일보, 2006. 9. 20)

 “.. 기업들이 투자를 안 합니다. 돈을 쌓아 놓고만 있으면 기업의 미래도 없고, 그 기업에 투자하는 주식투

자자, 펀드 투자자의 미래도 없는 겁니다. 기업들은 외국펀드 M&A(인수합병) 위협 때문에 불안하고, 외국

펀드의 배당 요구에 시달린다고 합니다. 그러나 우리나라는 완전히 고령사회가 되기 이전에 높은 성장이

필요해요. 배당만 높이 할 때가 아닙니다.”

 “물론 배당을 많이 해주면 좋습니다. 그러나 기업이 연구개발이나 신규사업 투자를 게을리하고 이익을 나

눠주면 그런 고배당이 몇 년이나 가겠습니까?”

 “외국 펀드들이야 단기간에 고배당을 즐긴 후, 주식을 팔고 해외로 돌아가면 그만입니다. 하지만 우리 같

은 국내 펀드는 어차피 국내 기업에 계속 투자해야 하기 때문에 단기성과에 만족할 수는 없어요. 그게 장기

투자자가 할 일이라고 보고 고민 끝에 문제를 제기하는 겁니다.”

 …… 

 박 회장이 던진 문제는, 주식시장에서도 단기적 관점에서 배당을 우선하는 ‘분배’보다, 장기적인 기업가치

제고를 위해 투자를 우선하는 ‘성장’ 전략이 필요하다는 것이다. 기업들이 투자를 하지 않는 현 상태대로라

면 경제는 성장잠재력을 잃고, 주식시장도 오래 가지 못한다는 것이다.

 현재 증시에선 상장사 현금성 자산 보유액이 작년 말 현재 53조원으로 늘어나는 등 기업들이 내부에 쌓아

놓은 자금은 급증하고, 총 배당규모가 2004년 이후 매년 10조원을 넘나드는 등 ‘배당우선’ 경향이 뚜렷하

다. 불황으로 기업이 투자처를 찾지 못하고 있는 데다, 적대적 M&A 위협을 의식해 단기적인 주주 이익을

감안한 정책이 많아진 탓이다….

[출처] 조선일보 (2006, 9. 20) http://www.chosun.com/site/data/html_dir/2006/09/20/2006092060473.html

http://www.chosun.com/site/data/html_dir/2006/09/20/2006092060473.html

