
경영실적 변동위험 여전히 높다
LG경제연구원 , 매출액- 당기순이익 변동성 여전히 높은 상태

외환위기 이후 기업의 수익성 개선에도 불구하고 기업실적 변동위험이 여전히 높다는 분석이 나왔다.

LG경제연구원에 따르면, 1989년 이전에 상장된 335개 비금융기업(12월 결산)을 대상으로 실적변동 총위험을

계산한 결과 외환위기기간(1996-98년)에 비해서는 낮았지만 외환위기 이전보다는 높은 것으로 나타났다. 실적

변동 총위험은 매출변화에 따른 당기순이익의 변동치를 기준으로 했다.

1990-92년에는 반기별 매출액 변동성에 대한 당기순이익 변동성이 평균 13.2배에 그쳤지만 1993-95년에는

15.1배로 높아졌고 외환위기기간이 포함된 1996-98년에는 23.7배로 치솟았다. 이후 1999년에서 2002년 상반기

까지 18.8배로 낮아졌지만 외환위기 이전에 비해서는 높았다.

기업경영실적 변동위험이 크게 줄지 않는 이유는 고정영업비 증가에 따른 영업위험이 커졌기 때문이다.

영업위험은 매출액 변동성에 대한 영업이익의 변화치로 1990년대 이후 지속적으로 증가했다. 외환위기 당시

경기침체로 1996-98년 영업이익 변동성은 매출액 변동성의 7.2배에 달했지만 1999년 이후에도 8.4배로 늘었다.

매출변화에 따라 영업이익이 급등락할 가능성이 커졌음을 의미하는 것이다.

영업비용 중 매출액에 따라 변하는 인건비 비중은 감소한 반면 경직성 비용인 제조경비와 일반관리비 비중

은 꾸준히 늘었고, 고정영업비용이 늘면서 영업위험도 커졌다.

따라서 영업위험이 높아지면 매출액이 감소할 때 영업이익이 더 크게 줄어들 수 있고, 외환위기 이후 나타

난 국내기업의 매출둔화가 지속된다면 영업실적이 급격히 악화될 위험이 언제든지 있는 것으로 나타나고 있

다.
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