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요약

이 글은 1 년 이후 우리나라의 외감기업을 대상으로 하여 법인세 자료를 이용하987

여 소득이전 정도를 분석하고 있다 이 시기의 대규모기업집단 소(Income Shifting) .

속기업들은 독립기업에 비해 계열사를 이용한 더 많은 소득이전을 하고 있었다 그.

러나 그러한 격차는 점점 줄어들어 외환위기 전후로 비교해 볼 때 많이 감소하고

있음을 알 수 있다.

대규모기업집단은 관계회사간의 거래규모가 클수록 낮은 유효세율을 보여주고 있

는 것을 통해 기업집단은 관계회사와의 가래를 통해 소득을 이전하고 있음을 알 수

있다 또한 대 재벌이 나머지 하위의 재벌에 비해 더 많은 소득이전을 하고 있다. 4 .

글을 읽으시기 전에 심사위원님께 드리는 글-

이 연구는 년도 학기 박사논문 심사를 준비하기 위한 것입니다 지금까지 데2008 2 .

이터 분석에 많은 시간을 할애 하다 보니 연구 결과를 글로써 제대로 정리한 글을

쓰기에 시간이 많이 모자랐습니다 학회에서의 발표를 위해 급작스럽게 글을 쓰다.

보니 시간에 쫒기어 잘 정리된 글을 쓰지는 못했습니다.

앞으로 발표와 학위논문을 위해 계속 글을 수정해 나갈 것이며 이 글의 내용이

많이 부족하더라도 연구결과를 단순하게 정리만한 초고로 생각해 주셨으면 하며 연

구방법등 미진한 부분에 대한 자세한 소개는 발표를 하는 자리에서 보다 자세히 설

명하도록 하겠습니다.



서론1.

기업집단은 한국과 일본에서만 있는 것이 아니라 미국과 영국을 제외한 전

세계에 넓게 존재하고 있다 한국과 일본에서 각각 재벌과 계열이라고 불리.

어 지는 기업집단은 경제성장의 중요한 수단이라고 여기어 지면서 나라마다

조금씩 다른 특징을 가지고 있으나, 이들의 일반적인 특징은 소유권과 통제

권이 집중되어 있다는 것이다.

기업집단에 대해서는 상반되는 여러 평가가 존재하고 있다 예를 들어 국.

가의 금융구조가 발달하지 못한 상황에서 기업집단은 내부자본시장을 통하

여 기업성장을 주도했다는 기업집단의 긍정적 측면을 제시하는 주장이 있는

데 반해 박승록 에 의하면 이러한 긍정적인 효과는 일정한 성장단계에(2001)

서만 효과가 있었다고 한다 그러나 대부분의 국가에서 실시한 선행연구들에.

서는 기업집단의 역할에 대해 채권자 및 소액주주권자들의 희생을 대가로

기업집단소속 계열사들간의 불법적인 내부거래의 존재를 이유로 부정적인

측면이 강하게 작용하고 있음을 보이고 있다.

특히 우리나라의 기업집단은 지배구조가 인의 소유경영자체제로 되어져1

의사결정이 이루어지며 이런 상황 속에서 소유경영자는 기업경영의 의사결,

정에 있어 개별기업의 이익 보다는 자신의 이익이나 집단전체의 이익 내지

는 집단의 확장을 목적으로 의사결정을 하는 경향을 가지고 있다는 주장이

있다(Fan and Wong 2002: Claessensetal.2000)

이러한 대규모기업집단이라는 특수한 지배구조로 인한 집단전체의 이익극

대화는 기업집단의 조세전략에도 영향을 미치게 될 것이다 대규모기업집단.

에 소속되어 있는 개별 계열사들이라 하더라도 기업의 특징과 해마다의 경

영실적에 조세부담의 정도가 달라지게 될 것이다 하 상황에 있다 이익을 많. .

이 내어 조세부담이 높은 계열사와 그렇지 못한 조세부담이 낮은 계열사가

한 집단 내에 있을 것이다 대규모기업집단에 소속된 계열사들은 독립된 기. l

업과는 달리 자신들의 밀접한 관계를 이용하여 집단전체의 이익극대화를 위

하여 집단전체의 조세부담을 완화 할 목적으로 조세부담이 높은 계열사에서

조세부담이 낮은 계열사로 소득을 이전할 유인을 가지게 된다.

조세부담을 덜기 위한 소득이전에 대한 지금까지의 선행연구들은 다국적기

업들을 중심으로 세율이 낮은 나라의 해외자회사를 이용하여 세율이 높은

나라에서 낮은 나라에 있는 기업으로의 소득이전에 초점을 맞추어왔다

(Beatty and Harris 2001; Collins et al.1998; Harris1993; Harris et al. 1993;

Jacob 1996;Klassen et al.1993; Newberry and Dhaliwal 2001; Rego1999,



그러나 동일한 국가내에서도 조세를 줄이기 위한 소득2003; Yetman2001).

이전에 대한 유인이 존재할 수 있는데 에 의하면 손실Gramlich et al.(2004)

을 본 회사들은 세금할인을 받지 못하는 반면 이익을 회사들은 세금을 납부

하기 때문에 이러한 회사들이 하나의 기업집단내에 상존하게 된다면 두 개

또는 그 이상의 관계회사가 제휴하여 조세부담이 높은 기업에서 낮은 기업

으로 소득을 이전하여 전체 조세부담을 완화 하려는 유인이 존재하 된다고r

한다.

대규모기업집단에 소속된 기업들은 조세감소를 위한 소득이전의 유인 이외

에도계열사를 통한 낮은 자본 비용으로 자금을 조달할 수 있고 시장진입을

쉽게 할 수 있는 등의 장점으로 인하여 독립기업보다 더 많은 이익을 창출

할 수 있다는 이유 등으로 인한 소득이전의 유인도 갖게 될 것이다

그러나 본 연구에서는 이 같은 대규모기업집단의 소득이전과 관련하여 대

규모기업집단 소속기업들은 조세부담이 높은 계열사에서 조세부담이 낮은

계열사로 소득을 이전하여 집단전체의 조세부담을 완화하고 있는지를 대규

모기업집단에 소속되어있지 않은 독립기업들의 조세수준과 비교하여 검토하

고자 한다.

선행연구와 가설2.

선행연구1)

조세부담에 따른 소득이전에 대한 기존의 연구는 주로 다국적기업을 중심

으로 그들의 자회사를 이용한 기업 내 소득이전연구와 동일지배체제하에서

서로 다른 조세부담에 직면한 주체들 간의 소득이전 연구로 나누어 진다그.

러나 현재까지의 연구는 주로 전자에 초점이 맞추어져 왔고 상대적으로 후

자에 관한 연구는 상당히 미흡한 편이다.

은 영국프랑스 캐나다 및 미국의 상대적인 법인세율의Klassen etal.(1993) , ,

변화에 따른 미국 다국적기업들의 지역별 순이익이전을 분석하였다 법인세.

율의 국가별 변화에 대해 미국의 다국적기업들이 순이익을 세율이 높은나라

에서 세율이 낮은 나로로 이전시킬 것이라는 가설을설정하고 이를 검증하였

다 분석결과 미국의 다국적기업들은 세율변화에 따른 법인세부담세액을 최.

소화하고 있음을 보여주었다 은 다국적기업의 외국소득과. Collinsetal.(1998)

외국납부법인세 정보를 이용하여 미국의 다국적기업들이 법인세절감을 목적

으로 하는 소득이전을 행하고 있는지의 여부와 투자자들이 소득이전을 적절



히 평가하고 있는지를 조사하였다.

그러나 지금까지 소득이전에 관한 연구는 그 대상을 다국적기업에 국한하

여 연구하였으나 최근 은 동일지배체제 하에서 차별적 세Rhee et al.(2004)

금주체 사이의 소득이전에 관한 연구가 진행되면서 범위의 한계성을 다소

극복하고 있다 여기서는 소득이전현상을 일본의 기업집단으로 한정하여 연.

구하였는데 일본의 기업집단소속 기업들 간에 유효법인세율에 따라 조세부

담이 높은 기업에서 낮은 기업으로 소득을 이전한다는 것을 실증 분석하였

다.

연구가설2)

을 기초로 하여 한국기업들의 소득이전 정도를 분석하기Rhee et al.(2004)

위해 다음의 가지 가설을 세워 분석해 보려고 한다4

가설 대규모기업집단소속기업들은유효세율을낮추기위하여계열사를이가설 대규모기업집단소속기업들은유효세율을낮추기위하여계열사를이가설 대규모기업집단소속기업들은유효세율을낮추기위하여계열사를이가설 대규모기업집단소속기업들은유효세율을낮추기위하여계열사를이1)1)1)1)

용하여 소득을 전략적으로 이전시켜 독립기업에 비해 유효세율이 낮다용하여 소득을 전략적으로 이전시켜 독립기업에 비해 유효세율이 낮다용하여 소득을 전략적으로 이전시켜 독립기업에 비해 유효세율이 낮다용하여 소득을 전략적으로 이전시켜 독립기업에 비해 유효세율이 낮다....

첫번째 가설은 한국기업들이 소득이전을 하고 있는 지를 알아 보기 위한

것으로 대규모업집단 소속기업들이 독립기업에 비해 적은 조세를 납부하고

있다면 이는 계열사간 소득이전이 발생하고 있다는 것을 보여주는 것이 될

것이다.

가설 가설 의 결과를 외환위기 전후로 비교하여 볼 때 대규모기업집단 소속가설 가설 의 결과를 외환위기 전후로 비교하여 볼 때 대규모기업집단 소속가설 가설 의 결과를 외환위기 전후로 비교하여 볼 때 대규모기업집단 소속가설 가설 의 결과를 외환위기 전후로 비교하여 볼 때 대규모기업집단 소속2) 1 ,2) 1 ,2) 1 ,2) 1 ,

기업들과 독립기업들과 유효세율차이는 줄어 들었다기업들과 독립기업들과 유효세율차이는 줄어 들었다기업들과 독립기업들과 유효세율차이는 줄어 들었다기업들과 독립기업들과 유효세율차이는 줄어 들었다

두 번째 가설은 소득이전의 정도가 줄어들고 있음을 보이기 위한 것으로

외환위기 이후 기업지배구조에 대한 정비가 많이 이루어 지면서 대규모기업

집단 소속기업들의 경우 경영의 투명성이 한층 발전하면서 소득이전의 정도

도 줄어들고 있음을 보여주기 위한 것이다

가설 대규모기업집단 소속기업들의 관계회사간 거래규모가 커질수록 유가설 대규모기업집단 소속기업들의 관계회사간 거래규모가 커질수록 유가설 대규모기업집단 소속기업들의 관계회사간 거래규모가 커질수록 유가설 대규모기업집단 소속기업들의 관계회사간 거래규모가 커질수록 유3-1)3-1)3-1)3-1)

효세율이 작아진다효세율이 작아진다효세율이 작아진다효세율이 작아진다

가설 대재벌 중 대재벌이 하위재벌에 비해 유효세율이 작게 나타나고가설 대재벌 중 대재벌이 하위재벌에 비해 유효세율이 작게 나타나고가설 대재벌 중 대재벌이 하위재벌에 비해 유효세율이 작게 나타나고가설 대재벌 중 대재벌이 하위재벌에 비해 유효세율이 작게 나타나고3-2) 30 43-2) 30 43-2) 30 43-2) 30 4

있다있다있다있다



세 번째 가설들은 대규모기업집단 소속기업들이 어떤 방식으로 소득이전을

하는 가를 알아보기 위한 것으로 첫째 가설은 소득이전의 정도가 관계회사

간의 거래를 토대로 발생하고 있음을 보이려는 것이다 관계회사간 거래가.

큰 기업들일 수록 낮은 유효 세율이 낮아지는 것을 근거로 관계회사간 거래

가 소득이전의 수단으로 사용되고 있음을 보여주기 위한 것이다 둘째 가설.

은 대재벌이 하위재벌에 비해 소득이전이 더 크게 발생하고 있음을 보이기4

위한 것이다 대재벌들은 더 많은 관계회사를 이용하여 많은 소득이전을 하. 4

고 있음을 보이려는 것이다

연구방법3.

변수에 대한 정의1)

자산대비 기업의 법인세 차감전 이익PTAXROA-

동일 산업의 자산대비 기업의 법인세 차감전 이익 평균IPTAXROA-

유효법인세율 실제법인이 세금을 납부하면 아니면M- ( , 1 0)

재벌 기업집단에 소속되면 아니면Chaebol- ( , 1 0)

자산의 자연로그Size-

자산대비 부채비율Leverage-

산업분류Ind-

Year-1987-2004

외환위기전후Period-

관계회사간 거래액Transaction-

가설 의 검정방법2) 1

PTAXROA(it)

=b0 + b1*IPTAXROA(it) + b2*M(it) + b3*Chaebol(i) +b4*Chaebol(i)*M(it)

+ b5*SIZE(it) + b6*LEVERAGE(it)+b7*IND1(i) + +b34*IND28(i)…

+ b35*YEAR1 + +b51*YEAR17 + e(it)…

가설 의 검정방법3) 2

PTAXROA(it)



=b0 + b1*IPTAXROA(it) + b2*M(it) + b3*Chaebol(i)

+ b4*1st period + b5*2nd peroid

+ b6*Chaebol(i)*M(it)*1st period + b7*Chaebol(i)*M(it)*2nd period

+ b8*SIZE(it) + b9*LEVERAGE(it) + b10*IND1(i)+ +b37*IND28(i) + e(it)

가설 의 검정방법4) 3A

PTAXROA(it)

=b0 + b1*IPTAXROA(it) + b2*M(it)

+ b3*Transaction(i) + b4*Transaction(i)*M(it) + b5*SIZE(it)

+ b6*LEVERAGE(it)+ b7*IND1(i) + +b34*IND28(i)…

+ b35*YEAR1 + +b51*YEAR17 + e(it)…

가설 의 검정방법5) 3B

가설 의 검정을 위해 사용했던 식을 이용하여 대 재벌만 대상으로 해서1 30

대재벌만을 재벌로 정의하면 됨4

분석결과4.

가설 의 분석결과1) 1

표 소득이전의 정도< 1>

전체기간(1987-2004) listed audit

Intercept 0.0207 0.0219

　 (5.01)** (7.25)**

IPTAXROA 0.6232 0.6371

　 (13.45)** (8.92)**

M 0.036 0.0304

　 (35.24)** (3.62)**

CHAEBOL 0.0095 0.0135

　 (5.03)** (4.51)**

M*CHAEBOL -0.01659 -0.0174

　 (-8.01)** (-3.49)**

Adj R2 0.1911 0.1937



외감기업을 대상으로 한 분석대상 전체기간에 대한 소득이전 정도를 살펴

보면 이 유의하게 음수로 나오는 것을 알 수 있다 이는 대규M*CHAEBOL

모기업집단소속의 계열사들이 산업평균보다 적은 세금을 내고 있음을 말해

주는 것이다

가설 의 분석결과2) 2

표 외환위기 전후의 소득이전의 정도< 2>

　 listed audit

Intercept 0.021 0.0223

　 (5.01)** (3.25)**

IPTAXROA 0.6179 0.6257

　 (13.45)** (3.92)**

M 0.041 0.0314

　 (15.24)** (3.62)**

CHAEBOL 0.0097 0.0125

　 (4.57)** (1.51)

1st period 0.0309 0.0287

　 (4.38)** (1.33)

2nd period 0.0382 0.0364

　 (3.98)** (2.01)**

M*CHAEBOL*1st -0.02193 -0.02074

　 (-4.38)**　 (-2.15)*　

M*CHAEBOL*2nd -0.01659 -0.0147

　 (-3.93)**　 (1.37)　

Adj R2 0.3911 0.3837

분석대상 전체기간을 외환위기 전후로 나누어 살펴보면 M*CHAEBOL*1st

이 에 비해 유의하게 더 작은 음수로 나오는 것을 알 수M*CHAEBOL*2nd

있다 이는 외환위기 이전에 대규모기업집단소속의 계열사들이 산업평균보다

적은 세금을 내고 있음을 말해 주는 것이다.



가설 의 분석결과3) 3

가설 은 대 기업집단을 소득이전에 대한 방법과 정도를 알아보기 위한3 30

것이다

표 관계회사 거래액과 소득이전의 정도< 3>

Whole　 listed Audit

intercept 0.0321 0.0383

　 (3.45)** (3.16)**

IPTAXROA 0.6364 0.6107

　 (3.34)** (2.35)*

M 0.0362 0.0338

　 (3.35)** 1.34

Transaction 0.0064 0.0055

　 (0.98) (1.16)

M*Transaction -0.0123 -0.0147

　 (-5.23) (-3.67)

Adj R2 0.2921 0.2758

대규모기업집단 소속기업들의 소득이전 정도를 살펴보면 이M*Transaction

모두 유의하게 음수가 나오는 것을 통해 알 수 있듯이 관계회사간의 거래규

모가 많을수록 대규모기업집단소속의 계열사들이 자신이 속한 산업평균보다

적은 세금을 내고 있음을 말해 주는 것으로 이는 소득이전이 활발하게 이루

어 졌음을 보여주는 것이다

한편 표 에서 처럼< 4> .대규모기업집단 중 대 재벌에 속한 소속기업들의4

소득이전 정도를 살펴보면 대M*4 CHAEBOL이 모두 유의하게 음수가 나오는

것을 통해 알 수 있듯이 대 재벌 계열사들이 하위재벌의 계열사들보다 더4

많은 소득이전을 하고 있음을 알 수 있다.



표 대재벌의 소득이전의 정도< 4> 4

Whole　 listed audit

Intercept 0.0242 0.0217

　 (6.94)** (4.02)**

IPTAXROA 0.6219 0.6222

　 (13.77)** (9.45)**

M 0.0345 0.035

　 (36.14)** (15.24)**

CHAEBOL 0.0079 0.0094

　 (5.50**) (4.03)**

대M*4 CHAEBOL -0.0123 -0.0161

　 (-8.05**) (-6.01)**

Adj R2 0.2834 0.2853

결론5.

이상의 분석결과를 종합해 보면 대규모기업집단 소속기업들은 독립기업에

비해 계열사를 이용한 더 많은 소득이전을 하고 있었다는 것을 알 수 있다.

그러나 그러한 격차는 점점 줄어들어 외환위기 전후로 비교해 볼 때 유의한

수준에서 많이 감소되었음을 알 수 있다.

대규모기업집단은 관계회사간의 거래규모가 클수록 낮은 유효세율을 보여

주고 있는 데 이는 기업집단이 관계회사와의 가래를 통해 소득을 이전하고,

있음을 보여 주는 것이다 또한 대 재벌이 나머지 하위의 재벌에 비해 더. 4

많은 소득이전을 하고 있다.
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