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산업성장 정체가 기업퇴출에 미치는 영향에 대한 연구:
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논문초록: 본 논문은 산업정체기에서 나타나는 진입과 경쟁과 같은 산업동학의 특징이

퇴출확률에 미치는 영향을 실증적으로 분석하였다. Cox의 비례위험함수(Proportional

Hazard Function)에 근거한 실증모형을 2001년부터 2016년까지 기간 동안 강원도 제조업의

1253개 기업 5104개의 표본을 대상으로 회귀분석한 결과는 다음과 같이 요약된다. ①

규모분포의 하위 25%보다 적은 소규모 기업들이 주로 시장진입을 하였고, 그 결과

신규기업의 시장진입이 기존기업의 퇴출확률에 영향을 미치지 않았다. ② 기존논문의

연구결과와 다르게 시장구조변화를 유인하는 경쟁정도(산업기업수)나 산업성장률은

퇴출확률에 영향을 미치지 못하지만 생산비용에 영향을 미치는 기업규모, 기업업력,

노동생산성, 자본집약도는 퇴출확률에 영향을 미친다. 특히, 이러한 변수가 퇴출확률에

영향을 미치는 정도는 산업정체기가 구조화되면서 더 커진다. 그 결과 강원도 제조업의

기업퇴출률은 전국평균보다 높은 수준으로 높게 나온다. ③ 강원도 제조업의 자본집약도가

높은 성숙기업의 자본투자가 그 자신의 퇴출확률은 0.07% 높인다. ④ 통제변수로 사용된

기업규모, 기업업력, 노동생산성, 자본집약도 등은 기존논문의 연구결과와 다르지 않다.

특히, 다만, 기업규모와 기업업력은 퇴출확률에 대해서 비선형관계를 가진다. 추정치를

이용한 정량분석은 기업규모와 노동생산성 증대가 퇴출확률을 줄이는 데 가장 효과적이며,

자본집약도는 퇴출확률을 줄이는데 효과가 크지 않음을 보여준다. 본 연구는 퇴출연구에서

다루지 않았던 산업정체기의 산업동학특성 요인을 전수조사 패널자료를 이용해서

분석했다는 점에서 기존연구와 차별성을 가지며 퇴출연구 심화에 기여한다.
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1. 서론

강원도 제조업의 2001년부터 2007년까지 7년간의 연평균 부가가치 성장률은 2.51%이다. 전

국 제조업 연평균 성장률의 반도 안 되는 이 수치가 2012년부터 2016년까지의 기간에는 더

떨어져서 1.46%이다.1) 강원도 제조업의 성장률이 장기간 동안 2% 내외의 저성장 정체기2)

에 있고 한국 제조업도 2012년부터 정체기로 진입하고 있다. 산업이 장기간 정체가 되면 그

산업에 대한 진입-경쟁-퇴출의 산업동학이 성장기나 쇠퇴기와 다른 특징을 나타낸다. 그 동

안 기업퇴출에 관한 연구는 이와 같은 산업동학의 특징을 이해하는데 활용되어 왔다. 그러

나 기존의 기업퇴출에 관한 연구는 산업쇠퇴기가 기업퇴출에 미치는 영향을 주로 다루어왔

고, 산업정체기에 대해서는 주목하지 않았다. 이러한 점에 주목해서 본 논문은 산업생산의

정체가 기업퇴출에 미치는 영향에 대한 분석을 통해서 산업정체기에 일어나는 시장진입-경

쟁-퇴출의 산업동학에 대한 이해를 높이는 것을 목적으로 한다.

<표 1> 전국 및 강원도 제조업 부가가치 성장률

단위: %

기간 2001-2007 2008-2011 2012-2016

전국 6.6 5.7 2.62

강원도 2.51 6.35 1.46

자료: 통계청, 지역소득, 연구자 가공

산업정체기에는 산업 성장기나 쇠퇴기와 다른 형태의 시장진입과 경쟁형태가 나타난다. 즉,

산업정체기에는 성장에 대한 회의적인 믿음을 가지고 있는 잠재적 진입기업은 위험을 최소

화하기 위해서 소규모로 진입한다. 기존기업 역시 위험을 최소화하기 위해 시장 확장을 추

구하기 보다는 생산비용을 절감하는 전략을 선택한다. 그 결과 기업간 생산비용절감 경쟁이

일어난다. 이러한 경쟁행태는 정체기가 구조화되면서 더 심화되고, 그 결과로 산업정체기의

기업퇴출은 산업의 생산비용절감 수준을 못 맞추는 기업위주로 일어나게 된다.

이와 같은 산업정체기의 산업동학이 기업의 퇴출확률에 미치는 영향을 실증분석하기 위해

먼저 Cox의 비례위험함수(Proportional Hazard Function)에 근거한 실증모형을 구축한다. 실

증모형은 정체기의 시장진입과 경쟁행태가 성장기나 쇠퇴기와 다르게 퇴출확률에 영향을 미

친다는 사실이 드러날 수 있도록 디자인된다. 즉, 퇴출확률에 영향을 미치는 설명변수로서

산업구조의 변화를 유인하는 변수(즉, 시장가격에 영향을 미치는 변수)와 생산비용에 영향을

미치는 변수로 구분한다. 그리고 정체기의 생산비용절감경쟁이 퇴출확률에 미치는 영항을

1) 2008-2011년의 기간은 세계금융위기와 이에 대한 정책대응기간으로 분석에서 제외한다.

2) 여기서 산업수명주기에서 쓰는 산업성숙기를 쓰지 않는 이유는 산업수요가 정체가 일어나는 이유

가 내수성장의 포화와 같은 내생적인 원인도 있지만 중국제조업의 성장으로 인한 국제경쟁력 상실,

글로벌 경쟁의 격화와 같은 외생적 원인에도 기인하기 때문이다.
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확인하기 위해서 첫째, 산업구조변수와 생산비용변수의 통계적 유의성을 비교한다. 특히, 산

업구조변수에 대해서는 본 논문과 기존논문의 추정결과 사이의 차이를 확인한다. 산업정체

기에는 수요정체로 인해 산업구조변수가 기존 논문의 추정결과와 다르게 퇴출확률에 영향을

미치지 못할 것으로 기대된다. 둘째, 정체기를 초기(2001-2007)와 심화기(2011-2014)로 나누

어서 생산비용변수의 계수 변화를 확인한다. 즉, 정체기가 심화됨에 따라 생산비용절감경쟁

(생산비용절감정도)이 심해져서 퇴출확률이 큰 폭으로 변화될 것으로 기대된다. 또한 정체기

동안 강원도 제조업의 기업퇴출률과 전국 제조업 평균 기업퇴출률을 비교한다. 셋째, 정체기

의 특징을 드러나게 하는 변수, 즉 상대적 투자집약도 계수의 부호와 통계적 유의성을 점검

한다. 이 변수의 계수는 자본의 낮은 한계생산성 때문에 성장기와 다르게 퇴출확률을 높일

것으로 기대된다. 또한 정체기의 시장진입특성을 확인하기 위해 표본기업 중에서 분석기간

동안 신규 진입한 기업의 규모를 파악하고, 신규기업 진입률의 부호와 통계적 유의성을 점

검한다. 이와 같은 실증분석을 실시하기 위해서 강원도 제조업을 대상으로 통계청에서 각

년도에 실시한 전수조사 설문자료 중에서 2001년도부터 2016년까지 10인 이상의 근로자를

보유한 1253개 사업체의 5104개의 패널자료를 사용해서 회귀분석을 수행한다. 본 연구는 퇴

출연구에서 다루지 않았던 산업정체기의 산업동학특성 요인을 전수조사 패널자료를 이용해

서 분석했다는 점에서 기존연구와 차별성을 가지며 퇴출연구 심화에 기여한다.

본 연구는 다음과 같이 구성된다. 2장에서는 퇴출에 관한 기존의 연구들에 대한 문헌을 고

찰하고, 3장에서는 산업정체기의 시장진입과 경쟁형태가 퇴출확률에 미치는 영향이 드러날

수 있도록 디자인 된 실증모형이 구축된다. 4장에서는 2001년부터 2016년 동안 1253개 사업

체의 5104개의 표본을 대상으로 3장의 실증모형을 적용해서 회귀분석을 실시하고, 그 결과

를 해석하고 실증결과의 정책함의를 논의한다. 5장에서 논문의 내용을 요약하고 결론을 맺

는다.

2. 문헌연구

기업의 퇴출(Exit)에 대한 연구의 특징은 퇴출요인, 분석자료, 분석방법 등으로 구분해서 설

명될 수 있다. 첫째, 제조업을 대상으로 하는 기업퇴출에 대한 연구는 대부분 퇴출요인을 분

석한 것이다. 이러한 연구는 기업이 장기적으로 평균비용을 시장가격보다 낮출 수 없을 때

퇴출이 되는 사실을 반영해서 생산비용이나 시장가격에 영향을 미치는 변수를 퇴출요인으로

포함한다. 생산비용에 영향을 미치는 요인으로 노동생산성3), 기업규모와 기업업력4), 자본집

약도5), 연구개발, 입지 및 생산환경6)을 포함하고, 시장가격에 영향을 미치는 요인으로 시장

3) 노동생산성의 연구는 Jovanovic and Boyan(1982), Hopenhayn(1992)를 참고하라.

4) 기업규모와 기업엽력에 대한 연구는 Dunne et al(1989), Mitchell(1994), Reid(1995), Doi(1999),

Dobrev(2001), 최요철·이지호·박성준(2011), 성낙일·김민창(2013)를 참고하라.

5) 자본집약도에 대한 연구는 Caves and Porter(1976), Dunne and Roberts(1991), Joh(2000), 손녕선·

이윤수(2017)를 참고하라.

6) 연구개발에 대한 연구는 Joh(2000), 생산환경에 대한 연구는 Cader and Leatherman(2011)을 참고하
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집중도및 산업성숙도7), 산업매출성장률8)을 포함한다. 이러한 퇴출요인이 퇴출확률에 미치는

영향은 어떤 자료를 사용했는지에 따라 또는 어떤 추정방법을 사용했는지에 따라 그 결과가

다르게 나타난다. 본 논문에서는 대부분 중소기업으로 구성된 강원도 제조업의 자료를 대상

으로 퇴출확률을 분석하는데, 이러한 자료와 비슷한 미국제조업의 중소기업 자료를 대상으

로 퇴출확률을 분석한 Phillips and Kirchhoff(1989), Evans(1987), Dunne et al(1989)의 연구

결과는 기업규모가 커질수록, 기업업력(Age)이 늘어날수록 퇴출확률이 낮아지는 것을 보여

준다.

기업의 퇴출에 영향을 미치는 요소로서 생산비용이나 시장가격 이외에 특수한 환경이나 제

도에 관한 요인을 탐구한 소수의 연구가 있다. Gibson and Harris(1996)는 뉴질랜드 제조업

을 대상으로 소규모 개방경제에서 무역자율화에 의한 경쟁압력이 기업퇴출에 미치는 영향을

분석하였다. Doi(1999)는 하도급 거래비중과 같은 일본의 특수한 사업관행이 기업퇴출에 미

치는 영향을 분석했고, Dunne, Klimek, Roberts(2005)은 창업이나 공장운영과 같은 사전적

인 생산경험 유무가 기업 퇴출확률에 미치는 영향을 분석하였다. 국내연구로는 손녕선·이윤

수(2017)가 기업의 다각화 수준이 기업의 퇴출에 미치는 영향을 분석하였다. Amorim

Varum et al(2012)는 경기변동에 따라 퇴출확률이 달라지는 것을 분석하였다. 즉, 평시에는

기업의 규모가 작을수록 퇴출 위험도가 높아지지만 경기가 하향국면 일 때는 기업의 규모가

커질수록 퇴출확률이 높아진다. 또한 Ghemawat and Nalebuff(1985)는 산업이 쇠퇴기

(Shrinkage)에 있을 때 규모가 큰 기업이 작은 기업보다 먼저 퇴출될 수 있음을 이론적으로

분석하였다. 이런 결과는 산업수요가 줄어들 때 공장규모나 설비를 줄여야 하는데 규모가

큰 기업이 작은 기업보다 규모를 축소하는 것이 어려운 것에 기인한다.

둘째, 기업퇴출 연구에 사용되는 대부분의 자료는 특정집단의 표본조사자료를 사용한 경우

에는 패널(Panel)자료를 사용하지만 전수조사자료를 사용한 경우에는 자료에 대한 조사가

진행된 두 시점의 자료를 사용한다. 예를 들면, 이인권·홍재범(2004)의 연구는 한국신용평가

자료 중 외부감사 대상인 법인기업을 표본으로 사용하였고, 최요철·이지호·박성준(2011)의

연구는 NICE 신용평가정보의 잠재적 부실기업을 표본으로 하였고, 이병기(2003)의 연구는

KIS-LINE 기업데이터 중에서 1780개 기업을 표본으로 하였다. 이들 연구는 모두 패널데이

터를 사용하였다. 한편, 성낙일·김민창(2013)과 손녕선·이윤수(2017)는 모두 광업제조업조사

의 전수조사자료를 사용했지만, 각각 조사가 시행된 1998년과 2006년, 2008년과 2013년 두

시점의 자료를 사용하였다.

셋째, 기업퇴출연구에 사용된 회귀분석방법은 대부분 확률모형 추정방법인 Logit 또는

Probit을 사용하거나 GLS, OLS 등을 사용하였다. 특히, Amorim Varum et al(2012)는 비례

위험(Proportional Hazard)모형을 이용한 Piecewise 추정방법을 사용해서 경기변동에 따라

라.

7) 시장집중도 및 산업성숙도는 Doi(1999), 이인권·홍재범(2004)을 참고하라.

8) 산업매출증가율에 대한 연구는 (Doi(1999), Joh(2000)을 참고하라.
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규모가 퇴출확률에 미치는 영향이 달라질 수 있음을 보였다.

본 논문의 주제가 거시적인 경기변동이나 성장과 관련된 문제를 기업 자료를 사용해서 산업

동학으로 설명한다는 점에서 Amorim Varum et al(2012)의 연구와 관련성을 가지고, 또한

산업생명주기의 한 부분을 분석한다는 점에서는 Ghemawat and Nalebuff(1985)의 연구와

관련성을 가진다. 기존의 논문이 불경기나 산업의 쇠퇴기의 기업퇴출특성을 분석하였는데

반해 본 논문에서는 산업성장이 장기간 동안 정체되어 있는 시기의 기업퇴출특성을 분석한

다. 또한 기존의 논문은 표본조사자료를 사용하거나 전수조사자료를 사용한 경우에는 두 시

점의 자료를 사용하였는데, 본 논문에서는 2001년부터 2016년까지 16년 기간의 전수조사 패

널(Panel)자료를 사용한다. 이러한 자료는 종속변수와 독립변수 모두 시간에 따라 변하는 정

보를 제공함으로써 시간별로 퇴출확률을 구할 수 있는 위험확률모형의 사용을 가능하게 한

다.

3. 실증모형

3.1 산업정체기의 기업퇴출특징

기업생존의 필수조건은 ‘성장’이다. Freeman(1994)의 연구는 고기술-고성장 산업에서 산업성

장이 완만(Slowing Growth)해질 때 기업퇴출확률이 올라간다는 실증결과를 보여준다. 산업

생명주기가 나타내는 바와 같이 산업이 하루아침에 갑자기 쇠퇴기가 되어 산업수요가 감소

추세로 바뀌는 경우는 없다. 산업이 쇠퇴기로 들어가기 전 일정기간 동안 성장의 정체기간

을 가진다. 그런데 지금까지 기존의 기업퇴출에 관한 연구는 산업수요가 줄어드는 산업쇠퇴

기에 대해서 분석의 초점을 맞추었고 산업정체기에 대해서는 주목을 하지 않았다. 그러나

강원도의 제조업처럼 산업수요가 아주 낮은 성장률을 오랫동안 지속하는 장기적인 정체기를

겪고 있는 경우도 있고, 작금의 한국 제조업처럼 산업정체기로 진입한 경우도 있다(권명중a,

2018). 이러한 산업정체기에 대한 분석이 필요한 이유는 산업쇠퇴기와 산업정체기의 시장진

입, 경쟁형태가 다르고 그 결과로 퇴출의 형태도 다르게 나타나기 때문이다. 쇠퇴기에는 시

장진입이 거의 끊기고, 경쟁형태도 동일 산업 내 기업 간 경쟁에 몰두하기보다는 해외시장

개척이나 사업다각화와 같이 수입원의 변화 전략을 추구한다. 정체기에서는 시장진입이 줄

어들고, 경쟁의 형태도 수익률제고를 위해 기업 간 비용절감경쟁을 추구하는 것이 일반적인

기업전략이다. 이렇게 정체기와 쇠퇴기에 기업전략이 다르기 때문에 각 시기의 퇴출특징이

다르게 나타난다. 즉 쇠퇴기에는 내, 외부적인 요인에 의해 수요가 줄어서 한계기업의 퇴출

이 일어나고, 정체기에는 수요절감경쟁에서 진 기업이 경쟁기업으로부터 수요를 뺏겨서 퇴

출이 일어난다. 본 논문에서는 이러한 산업정체기의 퇴출특징을 분석하고자 한다.

산업정체기, 즉 산업수요가 정체되어 있거나 낮은 성장률을 유지될 때의 특징과 이런 특징

이 기업퇴출에 미치는 영향을 분석해보자.
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① 소규모 기업의 시장진입: Frank(1988)는 신규기업이 시장에 진입할 때 기존의 기업보다

생산성이 높을 때 진입하겠지만 진입기업 규모는 산업성장 상태에 대한 믿음에 따라 달라진

다고 주장한다. 즉, 진입기업이 산업이 높은 성장이 기대되면 큰 규모를 가지고 진입하지만,

성장이 낮거나 정체가 기대되면 진입을 하지 않거나 한다면 소규모로 진입한다. 따라서 산

업이 성장기에 있으면 규모가 큰 기업들이 시장에 진입해 기존기업과의 경쟁을 통해 시장구

조의 변화를 유인하지만 산업이 정체기에 있으면 진입이 일어나더라도 시장구조에 영향을

미칠 기업의 진입은 일어나지 않고 소규모 기업 위주로 진입이 일어난다. 그 결과로 이러한

시장진입이 기존기업의 퇴출확률에 영향을 주지 못할 것으로 기대된다.

② 생산비용절감 경쟁: 시장수요가 정체된다는 것은 내수시장이 포화상태에 있다는 것을 의

미한다. 인구증가, 소득증가, 해외수요의 증가와 같은 외생적 시장여건의 변화가 일어나지

않는 한 매출증가를 기대할 수 없다. 따라서 산업성장 또는 시장진입과 같이 시장구조변화

를 유인했던 요인이 더 이상 유의미한 역할을 하지 못해서 이러한 요인의 퇴출확률에 영향

은 사라진다. 이러한 정체현상을 벗어나는 방법은 기술혁신이나 대규모 자본투자를 통해서

새로운 수요를 창출해서 기존시장을 확장하는 것이다. 그러나 이 방법도 산업의 시장지배력

을 가진 기업이 상당한 위험을 감수하지 않으면 시도하기가 쉽지 않다. 그 이유는 수요정체

기에서는 기술혁신투자나 대규모 자본투자를 회수할만한 추가적인 수요창출에 대한 믿음이

형성되기 어렵기 때문이다. 이런 이유 때문에 시장수요가 포화상태에 이르게 되면 투자가

정체되어서 ‘저성장 함정’에 빠지게 되고 궁극적으로 사양의 길로 빠지게 된다. 이와 같은

산업정체기에서 기업들은 위험을 감수하면서 현재의 시장구조를 변화시키려는 전략을 선택

하기 보다는 생산비용 절감을 통해서 이익률을 높이려는 전략을 선택한다. 예컨대, 생산비용

절감을 위해서 인원감축을 통한 구조조정, 공장의 부분적인 폐쇄나 부분적인 사업정리와 같

은 전략을 선택한다. 그 결과 산업에서는 다양한 형태의 생산비용절감 경쟁이 일반화된다.

이런 경쟁행태가 퇴출확률에 미치는 영향은 생산비용 절감에 성공한 기업은 이익률이 높아

져 생존할 가능성이 높아지지만, 생산비용 절감에 실패한 기업은 기존의 수요를 생산비용을

절감한 기업에 뺏겨 기업퇴출확률이 높아진다. 따라서 산업이 정체기에 있는 산업이 그렇지

않은 산업보다 퇴출률(퇴출기업수/총기업수)이 높게 나온다.

③ 성숙기업의 자본투자역설: 권명중⋅조상혁(2014)의 실증연구 결과는 강원도 제조업이

1990년대 까지 자본의 지속적인 투입을 통해 성장을 해왔으나, 2000년도 이후에 자본의 한

계생산성이 낮아져서 투자가 감소하고 있는 것을 보여준다. 수요가 줄어드는 산업쇠퇴기에

는 자본주도 성장을 해온 성숙기업이 자본운영비용 부담으로 퇴출위험에 직면하지만 수요가

크게 늘지 않는 산업정체기에는 자본주도 생산방법 그 자체가 퇴출위험의 요인으로 작용하

지는 않는다. 그러나 산업정체기에 성숙기업이 계속해서 추가적인 자본투입을 통해 성장하

려고 한다면 자본의 낮은 한계생산성 때문에 자본투자가 수익성을 악화시킬 가능성이 높다.

이러한 특징은 산업정체기에는 자본주도 생산방법을 택해서 투자규모가 큰 성숙기업의 투자

가 그 자신의 퇴출확률을 높일 것으로 기대된다. 이러한 성숙기업의 투자가 그 이외의 기업

의 퇴출확률에 미치는 직접적인 영향은 없지만, 투자를 하는 성숙기업 수의 크기에 따라 산
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업전체 퇴출률에는 영향을 미친다.

3.2 실증모형구축

강원도 제조업의 장기적 저성장의 상황이 강원도 제조기업의 퇴출에 미치는 영향을 실증할

수 있도록 실증모형을 구축한다. 먼저 강원도 제조업에 있는 i기업의 t시점에서의 이익, ∏

i(t)를 ①식으로 쓴다.

① ∏i(t) = P(X1j(t))⋅Qi(t) - Ci(Qi(t),X2j(t)), j = 0 또는 1

①식에서 P는 시장가격, X1j(t)는 t시점에서 시장가격에 영향을 미치는 변수의 벡터이다. 시

장가격은 산업생산량의 함수이다. 산업생산량은 산업 내 기업수와 그 기업들 간의 경쟁, 즉

시장구조에 의해서 결정된다. 이와 같이 가격이 결정되는 원리를 반영해서 가격에 영향을

미치는 변수벡터는 산업 총기업수(시장구조), 산업생산성장률과 신규기업진입률으로 구성된

다. 산업 총기업수와 산업생산성장률은 성장기와 쇠퇴기에 산업구조를 변화시킬 수 있는 요

인으로 기존의 논문에 포함되어 통계적 유의성을 나타낸 변수이다. 그러나 본 논문에서는

산업정체기에 이 변수들의 변화가 크지 않아 산업구조를 변화시키지 않고 통계적 유의성이

나타나지 않을 것으로 기대된다. 기존 논문의 결과와 비교를 위해 이 변수의 하첨자, j에 0

을 부여한다. 신규기업진입률은 산업 내 기업수가 늘어나는 것이므로 이 변수는 경쟁의 심

화를 통해 가격에 영향을 미치면서 동시에 산업정체기의 특징을 드러낼 수 있는 변수이다.

성장기에는 이 변수는 산업구조를 변화시켜서 기업퇴출확률에 영향을 미칠 것으로 기대되지

만 산업정체기에는 소규모 기업의 진입만 일어나므로 기업퇴출확률에 영향을 미치지 않을

것으로 기대된다. 본 논문에서 주장하는 산업정체기의 특징을 드러나게 하는 변수로 구별하

기 위해 이 변수의 하첨자, j에 1을 부여한다. Qi(t)는 t시점에서 i기업의 생산량이다.

①식에서 Ci는 총비용이고, X2j(t)는 t시점에서 i기업의 총생산비용에 영향을 미치는 변수의

벡터이다. 기존 논문에서 생산비용에 영향을 미치는 변수로 기업규모, 기업업력, 노동생산성,

자본집약도를 포함했으므로, 본 논문에서도 이 변수를 X2j(t)에 포함하고 하첨자, j에 0을 부

여한다. 생산비용에 영향을 미치면서 동시에 산업정체기의 특징을 드러낼 수 있는 변수로서

상대적 투자집약도를 포함한다. 이 변수는 정체기에 나타나는 성숙기업의 자본투자역설을

측정하는 변수로서 성장기에는 퇴출확률을 낮추지만 쇠퇴기에는 퇴출확률을 높일 것으로 기

대된다. 하첨자, j에 1을 부여한다.

이익극대화 2계조건을 만족시키기 위해서 총비용이 생산량에 대해서




 
 으로 가

정하고, Qi*, X1j*(t), X2j*(t)가 이익극대화조건 1계조건인

∏
  와

∏
  for
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Qi < Qi*,

∏
  for Qi>Qi*를 만족한다고 해보자. 복잡성을 피하기 위해서 매출액을

gi(X1j(t)) = P(X1j(t))⋅Qi*(t))로 표기하고 ①식의 이익을 최적화 상태의 이익인 ②식으로

다시 쓴다.

② ∏i
*(t) = gi(X1j*(t)) - Ci(X2j*(t))

②식은 최적화된 이익함수를 나타낸다. 이 이익함수는 결정적 모형(A Deterministic Model)

을 나타낸다. 그러나 현실에서는 X1j과 X2j 이외에도 이익에 영향을 미치지만 예견할 수 없

는 많은 무작위 현상들이 있다. 이와 같은 무작위 현상을 반영하는 변수를 ε로 나타내고, 이

변수는 X1j과 X2j와 독립적이고 또한 분포함수(Distribution Function), V(ε)를 가진다고 가

정해보자. 그리고 이 변수를 ②식에 포함하면 이익함수가 확률모형(Stochastic Model)이 된

다. 이것을 ③식으로 쓴다.

③ ∏i
*(t) = gi(X1*(t)) - Ci(X2*(t)) + ε

i기업이 시장으로부터 퇴출되는 조건은 이익이 ‘0’보다 적을 때이다. 물론 i기업이 t시점에서

이익이 ‘0’보다 적더라도 이것이 ε에 의해서 일어난 일시적인 현상으로 판단하고 퇴출결정을

하지 않을 수도 있다. 그래서 ③식에 근거한 퇴출조건은 이러한 상황을 반영해서 ‘이익이 ‘0’

보다 적을 때 퇴출 될 가능성‘, 즉 퇴출확률로 전환이 가능하다. 이러한 상황을 모형화하기

위하여 퇴출조건으로부터 위험함수의 위험확률(Hazard Probability)을 도출하고, 이것을 ④

식으로 쓴다.

④ hi(t) = Prob {∏i
*(t) + ε < 0} = V(-∏i

*(t))

④식의 위험확률, hi(t)은 i기업이 t시점까지 사업을 계속하고 있다가 아주 짧은 기간사이,

{t,t+dt}에 퇴출될 확률을 나타낸다. 그런데, 이익함수, ∏i
*(t)는 매출증가에 영향을 미치는

X1j(t)에 대해서는 양의 함수이고 총비용증가에 영향을 미치는 X2j(t)에 대해서는 음의 함수

이다. 분포함수, V가 ∏i
*(t)에 대해서 음의 함수라는 사실을 반영해서 위험확률, hi(t)와

X1j(t), X2j(t)사이의 관계를 규정하는 i기업의 위험함수, Hi를 ⑤식으로 다시 쓴다.

⑤ Hi(t) = H(X1j(t), X2j(t))

여기서,

 
 


  .

⑤식은 기업의 매출증가에 영향을 미치는 변수들, X1j(t)의 크기가 커질수록 hi(t), 시장퇴출

확률이 내려가고, 총비용증가에 영향을 미치는 변수들, X2j(t)의 크기가 커질수록 hi(t), 시장
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퇴출확률이 올라간다는 것을 의미한다.

③식에서 매출함수, g(∙)와 총비용함수, C(∙)의 형태를 특정하지 않았기 때문에 ⑤식의 H

함수도 특정할 수 없다. 따라서 Cox(1972)의 논문 이후에 계량경제학에서 위험함수(Hazard

Function)의 형태로 지수함수(Exponential Function)를 쓰는 관례를 따라 본 논문에서도 위

험함수의 형태로 지수함수를 선택한다. 지수함수를 선택하면 모형의 파라미터에 대해서 특

별한 제약을 부과하지 않고도 위험확률이 양수가 되는 것을 보장하는 이점이 있다. 특히,

Cox(1972)가 제시한 비례위험함수(Proportional Hazard Function)를 선택했을 때 위험함수

는 ⑥식으로 쓸 수 있다.

⑥ H(t∖X, β) = h0(t)∙exp{X’β}

여기서 X는 ①식에서 설명했던 이익에 영향을 미치는 변수들의 벡터로서, X= X1j + X2j이

다. h0(t)는 기준위험(Baseline Hazard)이다. 설명변수, X가 위험확률을 적절하게 설명하면,

기준위험은 X’β에 있는 상수에 흡수되어 시간에 관계없이 일정하게 된다. 이 경우에 위험함

수는 ⑥-1로 쓸 수 있다. 위험함수를 ⑥로 결정할지 또는 ⑥-1로 결정할지에 대해서는 실증

분석에서 기준위험이 시간에 따라 변하는지를 검정하여 결정한다.

⑥-1 H(t∖X, β) =exp{X’β}

4. 실증분석

4.1 자료

본 연구는 통계청 MDIS의 「광업제조업조사」의 2001년부터 2016년까지의 자료와 「경제

총조사」의 2015년 자료9), 한국은행 경제통계시스템(ECOS), 통계청(KOSIS)의 자료를 통합

해 패널자료를 구성하였다10). 광업제조업조사와 경제총조사는 조사대상 사업체마다 사업체

고유번호(ID)를 부여하므로 두 자료의 연계가 가능하고 이를 이용하여 해당 사업체의 존속

여부의 판별과 함께 사업체의 연도별 재무현황을 파악할 수 있다. 이러한 자료 구성은 기존

의 횡단면 자료(Cross Section)나 독립변수를 시간불변자료(Time Invariant)로 사용한 분석

과 다르게 종속변수와 독립변수 모두 시간의 흐름에 따른 변화를 반영함으로써 독립변수와

퇴출시점(즉, 기업의 생존시간)과의 관련성에 대한 분석을 가능하게 한다.

9) 2010년도 경제총조사 자료는 유형자산 항목이 사업체수준이 아닌 기업단위로 조사되어 분석에서

제외하였다.

10) 해당 기간 동안 2차례의 산업분류체계의 변화가 있었다. 이는 통계청(2007)의 한국표준산업분류

개정안에 따라 통일하였다.
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본 연구에서 사용하는 통계청의 전수조사자료는 사업체를 대상으로 조사한 자료이다. 사업

체는 기업이 운영하는 공장(Plant)이다. 따라서 기업이 여러 개의 공장을 운영한다면, 사업

체는 기업을 대표할 수 없다. 그러나 표본을 구성하는 강원도 기업들 중 대부분이 하나의

공장을 운영하므로 이러한 자료를 바탕으로 도출한 연구결과를 기업의 상황으로 해석하는데

큰 문제가 되지 않을 것으로 평가된다. 연구에 사용된 자료는 2001년도부터 2016년까지 강

원도 제조업의 10인 이상11) 근로자를 보유한 1253개의 사업체이며, 사용된 표본개수는 5104

개이다.

4.2 변수의 설정 및 측정

4.2.1 종속변수

종속변수는 t시점에서 사업체의 퇴출여부이다. 매년 수집된 통계청 자료에 수록된 사업체가

t 시점부터 설문응답 자료에서 사라져서 마지막 분석연도인 2016년까지 계속해서 나타나지

않으면 퇴출한 것으로 간주하고 1로 측정하고, t 시점에 계속 존재하면 0으로 측정한다. 다

만, 퇴출시점은 t-1로 측정된다. 그 이유는 사업체가 실제로 퇴출한 년도를 퇴출년도로 하면

퇴출당해년도의 재무자료가 없어서 퇴출년도의 독립변수에 대한 자료를 얻을 수 없기 때문

이다. 이런 이유 때문에 많은 선행연구에서도 퇴출직전 년도를 퇴출년도로 사용하였다(한진

희, 2003), 윤영회·김현경(2011)연구 참조). 퇴출시점, t의 측정단위는 1년이다.12)13)

위험함수를 이용한 회귀분석에서는 종속변수인 t시점에서의 사업체의 퇴출여부와 함께 t시

점까지의 생존기간에 대한 정보도 제공해야 한다. 생존기간은 분석시작 년도인 2001년부터

퇴출년도까지로 측정하였다. 2001년 이후에 설립한 기업은 설립년도부터 퇴출시점까지를 생

존기간으로 측정하였다.14)

4.2.2 통제변수

3장에서 강원도 제조업의 퇴출 결정요인을 가격(매출액)과 비용으로 구분해서 모형화 하였

다. 비용에 영향을 미치는 변수부터 그 변수의 측정과 그 변수와 퇴출확률 사이의 인과관계

11) 2015년 전국사업체조사에 따르면 제조업의 근로자수 10인 미만 사업체수는 전국기준 전체사업체

수의 83.3%이고, 강원도기준 전체사업체수의 87.6%이다. 이 사업체들의 근로자수는 전국 전체 근

로자수의27.1% 이다. 강원도 기준으로 이 사업체들의 근로자수는 강원도 전체 근로자수의 34.4%이

다. 이 사업체들의 매출액은 전국 매출액의 9.1%이다. 강원도 기준으로 이 사업체들의 매출액은 강

원도 전체 매출액의 13.3%이다.

12) 회귀분석에 사용된 자료는 2001-2015년까지의 1214개 4748개 자료이다. 2016년도 자료가 제외된

이유는 2016년도에 존재했던 기업의 2017년도 퇴출여부를 확인하기 위한 2017년도 광업제조업조사

자료가 아직 출간되지 않았기 때문이다.

13) 자료상에 간헐적으로 출몰하는 기업은 분석에서 제외하였다.

14) 분석기간의 첫 해에는 모든 기업이 신규기업으로 측정될 수 있으므로 신규기업진입율을 사용하는

회귀분석의 경우 분석기간을 2002년부터 2015년까지로 설정하였다.
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를 설명해보자.

① 기업규모: 기업규모는 사업체에서 고용한 근로자수 로그값의 제곱으로 측정된다.15) 기업

규모 변수뿐만 아니라 다른 변수에도 로그를 붙이는 경우는 변수의 분포가 정규화를 따르지

않는다고 판단될 때이다. 평균비용은 기업규모가 처음의 일정 규모 내에서는 규모의 경제

때문에 하락하지만 일정 규모를 넘어서면 한계수확 체감의 법칙과 대리인 비용 때문에 상승

한다. 따라서 평균비용이 떨어지는 규모의 범위에서는 기업규모와 퇴출확률이 음(-)의 관계

를 가지고 그 규모를 넘어서면 평균비용이 올라가서 퇴출확률과 양(+)의 관계를 가진다고

선험적으로 예측한다. 이와 같은 관계는 기업규모와 퇴출확률이 비선형관계를 가진다는 것

을 의미하므로, 이러한 관계를 아래로 볼록한 이차함수로 측정한다. 따라서 회귀분석의 이차

함수의 제곱항의 계수가 양(+)의 계수로 나타나야 한다.

② 기업업력(Age) : 기업업력은 설립년도부터 해당년도까지 기간에 대한 로그값의 제곱으로

측정된다. 기업업력은 시간의 흐름에 따라 축적되는 경험과 노하우에 의해 발생하는 학습의

경제(economies of learning)와 관련성을 가진다. 실증분석(Liberman, 1984)에 따르면 학습

의 경제에 의한 평균가변비용의 하락을 측정하는 학습곡선(learning curve)은 초기기간에 급

격하게 떨어지고 시간이 지남에 완만하게 떨어지는 비선형의 특징을 나타낸다. 이런 사실을

반영하면 기업업력과 퇴출확률은 비선형의 음(-)의 관계를 가져야 한다. 그런데 기업업력의

초기에는 거래업체와의 거래관계가 안정되지 않아 거래비용이 높지만 기업업력이 길어질수

록 거래관계가 안정되어서 거래비용이 절감 된다는 실증연구결과(권명중, 2000)가 있다. 이

런 연구결과를 고려하면 기업업력의 초기에는 학습경제효과가 지배하느냐 거래비용 효과가

지배하느냐에 따라 퇴출확률이 결정된다. 즉, 기업업력의 초기기간에 거래비용효과가 학습경

제효과를 능가하면 일정 기간 까지는 퇴출확률이 양(+)의 부호를 가지고 그 이후에는 학습

효과가 미미해지고 거래비용이 줄어들어 평균비용이 낮아져서 퇴출확률이 음(-)의 부호로

바뀐다. 이와 같은 기업업력과 퇴출확률의 관계가 위로 볼록한 이차함수로 측정된다면 회귀

분석의 이차함수 제곱항의 계수는 음(-)수로 나타나야 한다. 그러나 기업업력의 초기기간에

학습경제효과가 거래비용효과를 능가하면 초기기간부터 퇴출확률이 떨어져 기업업력과 퇴출

확률의 관계는 음(-)의 부호를 가진다. 다만 업력이 계속해서 길어질수록 퇴출확률은 떨어

지지만 그 속도는 감소한다. 따라서 기업업력과 퇴출확률의 관계는 완만하게 감소하는 비선

형의 특성을 가진다. 이 경우에 기업업력과 퇴출확률을 일차함수로 측정되면 일차함수의 일

차항의 계수가 음(-)수로, 아래로 볼록한 이차함수로 측정되면 이차함수의 제곱항의 계수가

양(+)수로 나타나야 한다.

③ 노동생산성: 노동생산성은 근로자 1인당 생산액의 로그값으로 측정된다. 노동생산성이 높

을수록 평균비용이 낮아지는 것을 의미하므로 노동생산성과 퇴출확률은 음(-)의 관계를 가

15) 광업제조업조사는 2006년까지는 생산직과 사무직으로 구분하여 근로자수를 구분하였고 2007년부

터는 상용근로자와 임시 및 일용근로자로 근로자수를 집계하였다. 따라서 분석의 일관성을 위해 상

용근로자수, 임시 및 일용근로자수를 모두 합하여 근로자수를 측정하였다.
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진다.

④ 자본집약도: 자본집약도는 기업의 연초와 연말 유형자산(자본)의 평균값을 생산액으로

나눈 값의 로그값으로 측정된다. 산업특성이 산업더미에 의해서 통제가 된 상태에서 자본집

약도가 높다는 것은 똑같은 생산량을 노동보다 자본에 더 의존해서 생산한다는 것을 의미한

다. Vintage모형에서와 같이 자본재에 기술이 체화(体化)되어 있어서 자본에 더 의존하는

생산이 더 높은 수준의 기술로 생산한다는 것을 의미한다면 생산을 자본에 의존할수록 생산

성이 더 높아진다. 이 경우에는 자본집약도가 높을수록 퇴출확률이 더 낮아질 가능성이 있

다. 그런데 수요가 위축될 때에는 자본집약도가 높을수록 평균고정비용 부담이 늘어나 자본

집약도가 높은 기업이 퇴출확률이 더 높아질 수도 있다. 그럼에도 불구하고, Caves and

Porter(1976)의 주장과 같이 유형자산이 매몰비용으로 작용할 경우 이것이 퇴출장벽(Exit

Barrier)이 되어 퇴출확률을 낮출 수 있다. 따라서 자본집약도와 퇴출확률과는 음(-)의 관계

를 가질 것으로 기대하지만 수요가 줄어들 때에는 양(+)의 관계가 나타날 가능성을 배제할

수 없다.

다음으로 가격에 영향을 미치는 변수를 살펴보자.

⑤ 시장구조: 시장구조는 연도별로 사업체가 속한 중분류 산업 내 기업수의 총합으로 측정

된다. 산업내의 기업 수가 많을수록 경쟁시장이 되고 적을수록 독과점시장이 된다. 시장이

경쟁적으로 될수록, 즉 산업 내 기업수가 늘어날수록 경쟁이 치열해져서 가격이 내려가고

이익이 줄어든다. 따라서 시장구조가 경쟁적이 될수록 퇴출확률이 높아져서 시장구조와 퇴

출확률은 양(+)의 관계를 가진다.

⑥ 산업성장률: 산업성장률은 각 연도별 강원도 산업생산액의 증가율로 측정된다. 산업생산

액의 지속적인 증가는 산업이 성장한다는 것을 의미한다. 이러한 산업생산의 성장이 외생적

인 수요증가에 기인하는 것이라면 가격상승을 유인해 수익성이 개선되므로 산업성장률과 퇴

출확률은 음(-)의 관계를 가진다.

4.2.3 산업정체기의 퇴출특징을 측정하는 설명변수

강원도 제조업의 성장정체가 퇴출확률에 미치는 영향을 측정할 수 있는 변수를 설명해보자.

⑦ 신규기업 진입률: 신규기업 진입률은 연도별 산업 내 신규진입기업수를 산업 내 총 기업

수로 나누어 측정된다. 시장에 진입하는 기업들이 많을수록 시장이 더 경쟁적이 되므로 기

존 기업들의 마진이 축소되고 수익률이 낮아져서 퇴출확률이 높아진다. 특히, 신규기업 진입

과 함께 생산성이 낮은 기업이나 수익성이 낮은 기업의 퇴출확률이 높아진다(Dunne et al

(1989), Amorim Varum et al(2012)). 일반적으로 신규기업 진입은 기존기업, 특히 한계기업

의 퇴출 확률을 높여서 신규기업진입율과 퇴출확률은 양(+)의 관계를 가질 것으로 기대된
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다. 그러나 산업수요가 정체되면 신규진입기업수가 줄어들거나 소규모의 신규기업이 진입해

서 기존기업의 수요변화에 의미 있는 영향을 미치지 못한다. 그 결과 신규기업 진입률이 퇴

출확률에 의미 있는 영향을 미치지 않는다.

⑧ 상대적 투자집약도: 상대적 투자집약도는 기업의 유형자산연간증가액에서 해당년도 유형

자산의 감가상각액을 차감한 액수(기업의 순투자액)에서 강원도 산업평균 순투자액을 차감

한 후 기업의 근로자수로 나누어서 측정된다. 상대적 투자집약도는 기업규모가 통제된 상태

에서 일정수준 이상의 투자를 한 기업을 선별하게 한다. 강원도 제조기업 중에서 1970년도

이래로 자본집약도를 높이는 형태로 생산을 해온 기업은 생산방식의 특성상 기업규모 대비

투자규모가 클 수밖에 없다. 이런 기업을 자본집약적 성숙기업이라고 명명한다면 상대적 투

자집약도는 이런 기업들의 투자를 측정하는 대리변수가 될 수 있다. 자본집약적 성숙기업의

자본투자는 산업성장기에는 자본의 한계생산성을 높여 퇴출확률을 낮추지만, 산업과 기업의

성장이 한계에 다다른 시기에는 자본의 한계생산성이 낮아져서 퇴출확률을 높인다. 따라서

강원도 제조업이 아직 성장 단계에 있다면 상대적 투자집약도와 퇴출확률은 음(-)의 관계를

가져서 상대적 투자집약도 계수가 음의 부호를 나타내지만, 성장의 한계시기에 도달해 있다

면 상대적 투자집약도와 퇴출확률은 양(+)의 관계를 가져서 이 변수의 계수가 양(+)의 부호

가 나타날 것으로 기대된다. 다만, 강원도 제조기업 중 자본집약적 성숙기업이 차지하는 비

중이 낮다면 이 변수의 통계적 유의성이 나타나지 않을 가능성이 있다.

이외에도 시계열상 연도별 차이를 통제하기 위해 연도별 더미변수를 추정식에 포함하고 산

업간 특성을 통제하기 위해 중분류 기준 산업 더미변수를 포함한다. 기업규모에 따른 차이

의 통제를 위해 중소기업법 시행령에서 정한 중소기업들에 대해서 중소기업더미를 포함한

다. 이를 통해 연도별 특성과 산업차이, 그리고 중소기업과 대기업의 차이에 따른 위험확률

의 차이를 통제한 상태에서 위험확률에 설명변수가 미치는 영향을 추정한다. 그리고 GDP디

플레이터를 사용해서 모든 변수를 실질변수화 하였다.

아래에서 위에서 설병한 변수들에 대한 기초통계량을 <표2>에서 요약하고, 각 변수들의 정

의와 측정방법을 <표 3>에서 요약한다.

<표 2> 변수의 기초통계량
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변수명 관측치 평균 표준편차 최소값 최대값

사업체 퇴출여부 4,748 0.15 0.36 0 1

규모(로그, 명) 4,748 3.12 0.77 2.30 6.44

업력(로그, 년) 4,748 2.004 0.93 0 4.25

노동생산성(로그) 4,748 4.87 1.06 -0.16 8.69

자본집약도(로그) 4,748 -1.24 1.32 -8.56 5.73

시장구조(개) 4,748 3658.64 2080.54 10 9537

산업생산증가율(%) 4,748 0.08 0.24 -0.89 5.74

신규기업 진입률 4,435 0.19 0.07 -0.005 0.46

상대적 투자집약도 4,748 -11.40 130.7 -4225.93 1628.00

<표 3> 변수의 정의와 측정

4.3 회귀분석 결과와 논의

⑥-1식의 Cox Proportional Hazard model의 추정은 최우추정법(Maximum Likelihood

Estimator)을 사용하였다. 추정결과는 아래 <표 4>에 요약한다. 회귀분석 결과가 비례위험

(Proportional Hazard)가정을 만족시키면 log 축적위험함수가 변수와 시간의 변화에 관계없

이 동일한 기울기를 가진다. 그러나 비례위험 가정을 만족시키지 못해서 축적위험함수의 기

울기가 동일하지 않으면 통제변수의 누락이나 변수 간 상호관련성의 누락, 변수와 시간 사

이의 상호관련성의 누락 등이 의심된다. Schoenfeld 잔차를 이용한 비례위험의 가정위배에

변수 정의와 측정
기대

부호

사업체 규모 연도별 종사자수의 Log값의 제곱으로 측정 +

사업체 업력 설립년도와 현재년도 까지 기간의 Log값의 제곱으로 측정 +/-

노동생산성

실질생산액: 연도별 생산액을 연도별 GDP 디플레이터로 나누어 측정

-근로자수: 연도별 상용근로자수, 임시 및 일용근로자수의 합

즉, 실질생산액을 연도별 근로자수로 나눈 값의 Log로 측정

자본집약도
평균유형자산: 연도별 기초/기말 실질유형자산의 평균으로 측정

-
즉, 평균유형자산을 실질생산액으로 나눈 값의 Log로 측정

시장구조 중분류기준 연도별 산업 내 기업수의 합으로 측정 +

산업생산증가율 연도별 강원도 산업생산액의 증가율로 측정 -

신규기업진입률
신규진입기업수: 연도별 산업 내 신규진입 기업수의 합

+
즉, 신규진입기업수를 산업내 기업수로 나누어 측정

상대적

투자집약도

사업체 순투자: 연도별 사업체의 실질유형자산연간증가액에서

실질감가상각액을 차감하여 측정

+/-
강원도 산업 평균순투자: 중분류기준 연도별 산업 내 강원도 사업체

순투자의 평균으로 측정

즉, 개별기업의 순투자에서 강원도산업평균순투자를 차감한 값을 근로자

수로 나누어 측정.
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대한 검정결과는 이 가정이 위배되지 않았다는 귀무가설을 채택한다. 또한 모형적합성을 검

증하는 Log Likelihood Test의 통계치(χ2)는 ‘⑥-1식의 모든 독립변수의 계수가 ‘0’이다’라는

귀무가설을 99% 유의수준에서 기각한다. 또한 강건성을 검정하기 위해서 ⑥-1식을 Panel

Random Effect Probit모형을 사용해서 추정하고 <표 4>의 추정치와 비교하였으나 크게 다

르지 않았다.

기업의 퇴출시점은 실제로는 같은 년도의 서로 다른 일자에 일어나지만 퇴출시점을 1년 단

위로 정했기 때문에 동일한 시점에 다수의 퇴출기업이 발생한다. 이 경우 기존의 우도추정

방법을 사용하면 추정값의 근사도가 떨어질 수 있다. 이런 문제점을 극복하기 위해서 본 논

문에서는 우도추정방법을 사용하면서 비교적 짧은 시간에 고도의 근사치를 추정하는 Efron

근사(Approximation)방법을 사용한다(Efron 근사방법에 대해서는 박재빈(2007), Hesketh

and Skrondal(2012)를 참조).

주어진 자료를 바탕으로 위험함수(Hazard Function)의 형태를 그려보면 아래 <그림1>의 생

존함수를 180도 돌려놓은 단조증가 형태를 나타낸다. 이 그림은 퇴출확률이 설립초기 7년까

지는 양(+)의 기간의존성(Positive Duration Dependence)을 보이다가 그 이후로는 완만해져

기간의존성이 사라지는 것을 보여준다. 이것은 설립초기에는 기업의 생존기간이 길어질수록

퇴출위험확률이 증가하지만 7년 이후에는 생존기간이 증가함에 따라 퇴출위험확률의 증가율

이 감소하는 것으로 해석된다. 또한 누적기저위험율(Cumulative Baseline Hazard Rate)이

시간에 대해서 큰 변동이 없는 것으로 나타난다. 이 사실로부터 회귀방정식에 상수를 포함

하지 않는 ⑥-1식을 추정식으로 사용한다.

<그림1> Kaplan Meier 생존함수와 누적 기저위험율

<표 4> Cox PH 최우추정치

(Maximum Likelihood Estimates of Cox Proportional Hazard Model)
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4.3.1. 통제변수1 : 비용변수와 퇴출확률

<표 4>에 있는 세 가지 추정결과가 거의 다르지 않다. 따라서 어떤 열의 회귀분석 결과를

논의를 해도 무방하나, Log Likelihood Test의 통계치(χ2=507.97)가 가장 높은 (2)열을 중심

으로 결과를 논의한다.

비용을 대표하는 규모, 업력, 노동생산성, 자본집약도의 계수는 모두 모형에서 예측한 부호

를 가지고 99% 수준(자본집약도는 95%수준)에서 통계적 유의성을 나타낸다.

규모와 퇴출확률 사이의 비선형 관계를 아래로 볼록한 이차함수로 측정했다. 추정치를 이용

해서 이차함수의 꼭지점에 해당하는 규모를 계산하면 규모는 60.48명이다. 규모의 제곱항 계

수가 양의 부호를 나타내므로 규모가 60.48명 수준까지는 퇴출확률이 떨어지다가 이 규모수

준을 넘어서면 퇴출확률이 올라간다. 표본의 평균규모가 22.69명, 표준편차가 2.15명인 것을

변수 (1) (2) (3)

β10-1 ln규모
0.0099***

(-7.86)

0.0073***

(-8.54)

0.0098***

(-7.90)

β10-2 ln규모^2
1.763***

(6.03)

1.820***

(6.49)

1.759***

(6.03)

β10-3 ln업력
1.622***

(2.91)

1.521***

(2.64)

1.623***

(2.91)

β10-4 ln업력^2
0.880***

(-2.84)

0.893***

(-2.62)

0.880***

(-2.85)

β10-5 ln노동생산성
0.7798***

(-5.86)

0.766***

(-6.41)

0.774***

(-6.02)

β10-6 ln자본집약도
0.934**

(-2.31)

0.931**

(-2.45)

0.929**

(-2.51)

β20-7 시장구조
1.0001

(0.68)

1.0002*

(1.72)

1.0001

(0.81)

β20-8 산업성장률
0.857

(-0.97)

0.885

(-0.82)

0.847

(-1.04)

β11-9 신규기업 진입률
1.09

(0.05)
-

0.823

(-0.12)

β21-10 상대적 투자집약도 -
1.0008*

(1.95)

1.0007*

(1.89)

연도더미(15) Yes Yes Yes

산업더미(24) Yes Yes Yes

기업규모더미(3) Yes Yes Yes

LR(χ2) 440.68*** 507.97*** 444.62***

Log likelihood -4052.057 -4299.686 -4050.1583

Test of PH

assumption(χ2)
48.09 44.92 49.10

표본수 4435 4748 4435

주 : ***: 99%, **: 95%, *: 90% 통계적 유의수준, ( )의 숫자는 z 값
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감안하면 표본의 대부분 기업이 퇴출확률의 부호가 바뀌는 규모인 60.48명 보다 작은 규모

에 있는 것으로 평가된다. 이와 같은 결과는 강원도 제조업의 대부분 기업이 기업규모를 늘

릴수록 퇴출확률이 체증적으로 감소한다는 것을 의미한다.

업력과 퇴출확률 사이의 비선형 관계는 위로 볼록한 이차함수로 측정했다. 이차함수의 꼭지

점은 6.36년으로 계산된다. 업력의 제곱항의 계수가 음(-)의 부호를 나타내므로, 퇴출확률이

업력년수가 6.36년이 될 때까지 올라가다가 그 이후에는 감소한다. 이것은 업력년수 6.36년

까지 거래비용효과가 학습경제효과를 능가한다는 것을 의미한다. 이 결과의 강건성을 검증

하기 위해서 업력변수를 선형관계로 설정하고 다시 추정하였다. 그 결과는 이 변수가 양(+)

의 부호를 가지고 90% 유의수준에서 통계적으로 유의하지 않는다는 것을 보여준다. 즉, 이

것은 업력과 퇴출확률이 비선형관계 임을 재차 확인해준다. 표본의 평균업력이 7.41년 표준

편차가 2.52년인 것을 감안하면, 표본의 45% 이상이 임계업력 6.36년 보다 짧은 업력을 가

지고 있는 것으로 평가된다. 이와 같은 결과는 2015년 기준으로 강원도 제조업 기업 중 약

반 정도는 퇴출확률이 올라가는 기간에 있고 약 반 정도는 퇴출확률이 내려가는 기간에 있

다는 것을 의미한다.

노동생산성과 자본집약도 모두 음(-)의 부호를 가진다. 이러한 결과는 노동생산성과 자본집

약도가 증가할수록 퇴출확률이 낮아진다는 모형의 예측을 확인해준다.

회귀분석 추정치로부터 비용변수가 퇴출확률에 미치는 영향을 정량적으로 해석해보자. 기업

규모의 경우 기업규모와 퇴출확률이 비선형관계이므로 규모가 증가할수록 퇴출확률이 점점

크게 떨어지지만 꼭지점 근처에서는 그 하락속도는 점점 감소해야 한다. 이런 특성을 확인

해보았다. 기업규모가 표본의 평균값 보다 적은 10.48명이라고 가정하면 기업규모가 1 단위

증가할 때 퇴출확률은 87.7% 감소하고, 평균값인 22.69명이라고 가정하면 퇴출확률은 약

69.03%감소하고, 평균값보다 큰 48.9명이라고 하면 퇴출확률은 22.1% 감소한다. 기업업력의

경우도 비선형 관계이므로 기업업력이 늘어날수록 퇴출확률이 체감적으로 증가하다가 꼭지

점을 지나서는 감소해야 한다. 기업업력이 표본 평균값보다 짧은 2.9년이라고 하면 업력이 1

단위 증가할 때 퇴출확률이 19.38% 상승하고, 업력이 평균값인 7.41년이라고 하면 퇴출확률

은 약 3.3% 하락하고, 평균값보다 긴 18.7년이라고 하면 퇴출확률은 21.6% 하락한다. 또한

노동생산성과 자본집약도를 각각 1단위 증가시키면 퇴출확률이 각각 약 23.4%와 6.9% 감소

한다. 기업규모가 퇴출확률을 낮추는데 가장 크게 영향을 미치며, 자본집약도는 퇴출확률을

낮추는데 그 영향력이 상대적으로 크지 않다.

4.3.2 통제변수2 : 가격변수와 퇴출확률

가격에 영향을 미치는 변수인 시장구조(산업내 기업수)와 산업성장률 변수의 계수는 모형에

서 예측한 양(+)의 부호와 음(-)의 부호를 각각 가지지만 95% 수준에서 통계적으로 유의하

지 않다.
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시장구조의 계수가 통계적으로 유의하지 않은 것은 강원도 제조업의 세부산업이 경쟁시장구

조를 가지고 있는 것에 기인하는 것으로 추측된다. 강원도 제조업의 세부산업은 기업의 평

균근로자수 22.69명, 표준편차 2.15가 나타내는 바와 같이 비슷한 규모의 영세 소기업이 다

수를 차지하고 있다. 이와 같은 경쟁시장 구조에서 기업은 시장가격에 영향을 미치기 보다

는 주어진 시장가격에 기업의 평균비용을 맞출 수 있는지가 생존의 관건이 된다. 즉, 가격보

다는 생산비용의 수준이 퇴출확률을 결정하는 요인이 된다. 이러한 특성은 시장구조의 계수

값에 의해서도 확인된다. 시장구조의 계수는 경쟁기업수 1단위 증가가 퇴출확률에 영향을

미치는 정도가 약 0.02%임을 보여준다.

산업성장률의 계수가 통계적으로 유의하지 않는 것은 강원도 제조업의 연도별 세부산업의

생산액 증가가 ‘0’의 수준에 몰려있거나 등락을 반복하는 것에 기인한다. 다만 계수가 음(-)

의 부호를 나타내는 것은 산업생산의 증가가 감소보다는 많기 때문이다. 따라서 이 결과는

강원도 제조업의 생산액이 지속적으로 증가하지 않는 산업정체기에 있음을 확인해준다.

시장구조와 산업성장률이 퇴출확률에 영향을 미치지 않는 다는 것은 기존의 이 변수를 포함

했던 논문의 결과(Doi(1999), Joh(2000), 이인권·홍재범(2004))와 다르다. 이것은 산업정체가

산업성장기나 쇠퇴기와 다르게 퇴출확률에 영향을 미친다는 것을 추론할 수 있게 해준다.

4.3.3 성장한계가 퇴출확률에 미치는 영향을 측정하는 설명변수

성장정체가 퇴출확률에 미치는 영향을 측정하는 변수 중에 하나인 신규기업 진입률은 상대

적 투자집약도를 포함하지 않았을 때는 모형에서 예측한 양(+)의 부호를 나타내지만 상대적

투자집약도를 포함하면 음(-)의 부호를 타나낸다. 이 계수는 어떤 경우에도 90% 수준에서

통계적으로 유의하지 않다. 상대적 투자집약도 변수의 계수는 모형에서 예측한 양(+)의 부

호를 가지고 90% 수준에서 통계적으로 유의하다.

신규기업 진입률이 통계적으로 유의하지 않은 것은 신규기업의 시장진입이 시장구조변화,

즉 기존기업과의 경쟁(기존기업의 수익)에 영향을 미치지 못해서, 기존기업의 퇴출확률에도

영향을 미치지 못한다는 것을 의미한다. 이런 해석이 가능하기 위해서는 산업수요가 정체되

어 있어 기업 수익률이 낮아 신규진입기업의 수가 적거나, 신규기업이 진입하더라도 소규모

기업이 진입해야 한다. 강원도 제조업이 정체되어 있다는 것은 이미 산업성장률 변수의 추

정계수와 유의성을 통해 확인이 되었다. 신규진입기업 수가 적은 것은 2016년도 강원도 사

업체의 증가율(전년도 신규 사업체수 대비 금년도 사업체 수), 즉 신규기업 진입률이 13.6%

로 16개 시, 도중에서 11위를 기록한 것으로 어느 정도 확인된다(통계청, 2017). 또한 소규모

기업이 진입한다는 사실을 확인하기 위해서 표본기업을 대상으로 2001년부터 2016년 사이에

시장에 진입한 신규기업의 평균규모(평균 근로자수)를 계산하였다. 평균근로자 수는 약 19명

으로 기존 기업의 평균 근로자수가 약 23명, 표준편차가 2인 것을 감안하면 신규 진입기업
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의 규모는 하위 25% 수준보다 적은 것으로 평가된다. 본 논문에서 사용하는 표본이 근로자

수 10명 이상인 사업체를 대상으로 하기 때문에 실제로 신규기업의 규모는 19명보다 훨씬

적을 것으로 추측된다. 신규기업 진입률의 계수에 대한 추정결과와 관련된 자료와 추정결과

를 종합해보면, 산업정체기에는 신규기업의 진입률이 낮아지고 또한 소규모 신규기업 위주

로 시장진입이 일어나 산업외부로부터 시장구조를 변화시키려는 동력이 약해진다. 그 결과

로 산업내부에서 변화를 위한 동력을 발견하지 못하면 산업정체가 고착되는 현상이 나타난

다.

상대적 투자집약도(규모 대비 자본투자비중의 정도)의 계수는 통계적으로 유의미 하며 양

(+)의 부호를 가진다. 위에서 자본집약도(생산단위 당 자본사용 정도)의 계수도 통계적으로

유의미하며 음(-)의 부호를 가진다는 것을 확인하였다. 이것은 자본주도의 생산이 퇴출확률

에 미치는 영향을 통제하면서 자본집약도가 높은 성숙기업이 추가적으로 자본집약도를 높이

려는 투자가 퇴출확률에 미치는 영향을 추정했을 때, 이런 성숙기업의 자본투자가 그 자신

의 퇴출확률을 높인다는 것을 의미한다. 이 결과로부터 세 가지 해석이 가능하다. 첫째, 산

업성장의 관점에서 해석하면 강원도 제조업이 성장의 정체기에 있는 것으로 해석된다. 둘째,

기존의 산업쇠퇴기가 퇴출에 미치는 영향에 관한 논문결과와 비교해서 해석하면, 수요가 줄

어드는 산업쇠퇴기에는 성숙기업의 자본집약도 자체가 퇴출확률을 높이지만, 수요가 정체되

어 있는 산업정체기에는 성숙기업의 자본투자가 퇴출확률을 높인다. 셋째, 기업규모의 계수

에 대한 추정결과의 관점에서 해석하면, 산업정체기에 자본집약도가 낮은 기업의 자본투자

(규모증가)는 퇴출확률을 낮추지만, 자본집약도가 높은 기업의 자본투자(규모증가)는 퇴출확

률을 높인다.

상대적 투자집약도 계수의 추정치를 정량적으로 해석하면, 상대적 투자집약도가 1 단위 증

가할 때 퇴출확률이 0.07% 증가한다. 이것은 강원도 제조업에서 자본집약도가 높은 성숙기

업의 비중이 낮다는 것을 의미한다.

마지막으로, 산업정체기에 나타나는 생산비용경쟁이 퇴출에 미치는 영향에 대한 추정결과를

살펴보자. 산업정체기에는 시장구조변화를 유인하는 요인이 퇴출확률에 영향을 미치지 않지

만, 산업정체가 구조화될수록 생산비용절감경쟁이 심화되어서 생산비용절감 정도가 커져서

퇴출확률은 전보다 더 높아진다. <표 4>의 회귀분석결과를 보면 시장구조변화를 유인하는

변수인 시장구조와 산업성장률의 계수는 모두 통계적으로 유의하지 않지만, 생산비용변화를

유인하는 변수인 기업규모, 기업업력, 노동생산성, 자본집약도의 계수는 모두 통계적으로 유

의하다. 이것은 산업정체기에는 기업이 산업구조변화를 위한 전략을 선택하지 않고 생산비

용절감위한 전략을 선택한다는 것을 의미한다.16)

16) 산업이 산업구조변화를 위한 기술혁신투자나 대규모 자본투자를 하면 산업 내 기업수의 변화나

산업생산량 변화를 일으켜서 퇴출확률이 유의미한 변화가 일어난다.
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생산비용절감경쟁의 정도가 퇴출확률에 미치는 영향을 측정하기 위해서 강원도 제조업의 성

장의 정체가 시작된 2000년대 초기부터 그 정도가 구조화 된 2010년대 이후를 시기별로 나

누어서 각각의 시기에 대해서 식⑥-1을 추정하였다. 다만 세계 금융위기와 그에 대한 정책

대응이 미치는 영향을 통제하기 위해서 금융위기와 그에 대한 정책대응기간인 2008년부터

2011년을 전체기간에서 빼서 이 기간에 대해서 별도로 식⑥-1을 추정하였다. 추정결과는

<표 5>에 요약한다. 강원도 제조업의 정체기가 시작된 2001-2007년과 정체기가 구조화된

2012-2014년의 각각 표본에 대해서 기업규모, 기업업력, 노동생산성, 지본집약도의 계수에

대한 추정치를 비교해보면 이 계수의 크기가 모두 증가했다는 것이 확인된다. 다시 말해서,

산업정체기가 구조화되어 가면서 생산비용절감(즉, 생산비용경쟁)의 정도가 커져서 퇴출확률

변화의 정도도 커졌다는 것을 확인해준다.

<표 5> 기간별 Cox PH 최우추정치

(Maximum Likelihood Estimates of Cox Proportional Hazard Model)

산업정체기에 기업 간 생산비용절감경쟁이 한계기업의 퇴출을 유인해서 산업퇴출률을 높인

다는 사실을 확인하기 위해서 강원도 산업정체기가 구조화된 2010년 이후의 강원도 제조업

변수
(1)

2001-2007

(2)

2008-2011

(3)

2012-2014

β10-1 ln규모
0.0109***

(-5.02)

0.0570***

(-2.77)

0.0043***

(-3.28)

β10-2 ln규모^2
1.698***

(3.55)

1.495***

(2.58)

1.817**

(2.25)

β10-3 ln업력
1.445*

(1.94)

2.195**

(1.99)

2.079

(1.06)

β10-4 ln업력^2
0.916*

(-1.72)

0.839

(-1.61)

0.789

(-1.30)

β10-5 ln노동생산성
0.757***

(-5.17)

0.940

(-0.66)

0.694***

(-2.75)

β10-6 ln자본집약도
0.950

(-1.23)

0.842***

(-2.81)

0.922

(-1.08)

β20-7 시장구조
1.0003**

(2.20)

1.0006

(0.73)

1.002

(1.49)

β20-8 산업성장률
0.857

(-0.68)

1.850

(1.51)

0.227

(-1.00)

연도더미(15) Yes Yes Yes

산업더미(24) Yes Yes Yes

기업규모더미(3) Yes Yes Yes

LR(χ2) 334.03*** 92.22*** 112.09***

Log likelihood -2513.9809 -610.75203 -414.73619

Test of PH

assumption(χ2)
39.44 34.52 26.05

표본수 2319 1026 1135

주 : ***: 99%, **: 95%, *: 90% 통계적 유의수준, ( )의 숫자는 z 값
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의 퇴출률과 전국제조업의 평균퇴출률을 비교하였다. 아래 <표 6>이 보여주는 바와 같이

2011년부터 2014년까지 강원도 제조업의 기업퇴출률이 전국 제조업 평균기업퇴출률보다 높

다. 전국평균보다 높다는 것은 전국에서 기업퇴출률이 상위 수준에 있다는 것을 의미한다.

강원도를 제외한 타 시도, 특히 수도권이나 부산, 경상권, 충정권등의 지역 제조업이 산업정

체기가 구조화된 단계에 있지 않기 때문이 강원도 제조업의 높은 기업퇴출률은 산업정체기

에 높은 기업퇴출률이 기업간 생산비용절감경쟁에 기인한다는 본 논문의 주장을 간접적으로

뒷받침한다. 여기서, 산업쇠퇴기에는 시장포화로 인한 수요감소, 즉 외부적인 요인에 의해

기업퇴출이 일어나지만 산업정체기에는 기업들 사이의 비용절감경쟁, 즉 산업 내부적인 요

인에 의해 기업퇴출이 일어난다는 점을 인식 할 필요가 있다.

<표 6> 전국 제조업과 강원도 제조업 퇴출기업 수 및 비율

단위(개, %, %p)

지역별 2011 2012 2013 2014 2015

전국
39,164
(8.64)

43,255
(9.28)

40,746
(8.58)

40,947
(8.40)

40,445
(8.16)

강원
667
(9.23)

721
(9.78)

691
(9.30)

650
(8.56)

668
(8.64)

전국-강원
(%p)

-0.59 -0.50 -0.72 -0.16 -0.48

자료: 통계청, 기업생멸행정통계, 연구자 가공

4.3.4 논의 : 회귀분석 결과의 정책함의

① 시장구조와 신규기업의 진입에 대한 정책함의: <표 4>의 시장구조에 대한 추정결과는

강원도 제조업이 영세 소기업으로 구성된 경쟁시장구조임을 보여준다. 이러한 시장구조에서

는 생산액, 매출액, 영업이익이 영세성을 벗어날 수 없다. 실제로 통계청 자료는 강원도 제

조업 사업체당 생산액 순위가 전국 13위로 전국 최하위(통계청 경제총조사, 2010, 2015), 매

출액과 영업이익에서도 세종시와 제주도를 제외한 전국에서 최하위를 나타내는 것을 확인해

준다(통계청, 2017). 또한 신규기업 시장진입율에 대한 추정결과는 신규기업 진입률도 낮고

소규모의 신규기업들이 진입한다는 것을 보여준다. 이러한 구조 하에서 창업활성화를 통한

소규모 신규기업의 시장진입이 정체된 산업생산에 큰 영향을 미칠 것으로 기대되지 않는다.

오히려, 제조업의 세부산업의 시장구조를 변화시킬 수 있는 경쟁력 있는 대기업이나 중견기

업을 유치하여 산업 내 기존기업의 규모와 체질을 변화시키는 것이 효과적인 정책대안이 될

수 있다.

② 생산비용절감에 대한 정책함의: 강원도 제조업의 성장이 정체되어 있다는 사실은 기업의

경쟁형태가 생산비용을 줄이는 형태로 이루어지고 있다는 것을 의미한다. <표 4>의 생산비

용변수에 대한 추정결과는 기업규모 확대와 노동생산성 제고가 퇴출확률을 낮추는데 가장
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효과적인 수단임을 보여준다. 그럼에도 불구하고, 강원도 제조업이 대부분이 영세소기업이고

산업수요가 정체되어 있다는 사실을 감안하면 자본투자를 통해 고정비용이 늘어나는 규모

확대는 가능한 선택지가 아니다. 따라서 강원도 제조업에서는 퇴출확률을 낮추기 위해서 노

동생산성을 높이는 것이 생산비용을 줄이는 합리적인 선택이다. 그런데 강원도의 노동생산

성은 1인당 138.6백만 원으로 전국 16개 시,도 중에서 최하위이다(통계청, 2017). 이러한 수

치는 강원도 노동생산성이 전국대비 61%, 수도권 대비 72% 수준에 있다는 것을 나타낸다

(한국은행 2018). 이렇게 낮은 수준의 노동생산성을 높이는 방법은 전통적으로 기술혁신, 경

영혁신, 교육훈련이 제시된다. 강원도 제조업의 영세 소기업이 기술혁신이나 근로자의 교육

에 투자할 여력이 거의 없으므로 이러한 대안들 중에서 현실적으로 가장 효과적인 방법은

경영혁신이다. 영국에서 “최우수 표준 경영기법”에 관한 매뉴얼을 만들어서 중소기업에 보

급한 경영혁신 정책이 중소기업의 노동생산성 향상에 가장 효과적이었다는 사실을 참고할

필요가 있다(권명중b, 2018, pp. 115).

③ 산업성장의 한계에 대한 정책함의: 상대적 투자집약도 계수의 추정치는 강원도제조업이

성장의 한계에 도달해서 자본의 한계생산성이 낮은 수준에 있다는 것을 보여준다. 즉, 강원

도 제조업의 자본생산성 증가율은 2000~2009년 동안에는 -1.2%, 2010~2015년 동안에는

0.7%를 기록하여 전국 최하위 수준이다. 기술진보를 나타내는 총요소생산성 증가율은

2000-2009년 동안에는 0%로 전국에서 최하위권 수준이며, 2010-2015년에는 0.6%이다.17) 이

렇게 자본생산성 증가율이 낮다는 것은 자본투입과 같은 생산요소투입을 통한 성장이 한계

에 도달했다는 것을 의미한다. 따라서 현 단계에서는 기술혁신을 통한 성장이외에는 대안이

없다. 다행히도, 총요소생산성 증가율이 낮은 수준이지만 높아지고 있다는 사실이 긍정적인

요인이다. 산업정책의 우선순위와 자원배분이 잠재적 기술능력(Technological Capability)배

양에 주어져야 한다.

잠재적 기술능력배양과 관련해서 비슷한 상황에 있었던 일본과 미국의 사례를 참고할 필요

가 있다. 일본이 장기 불황 기간 동안 대기업이 글로벌 시장에서 경쟁력을 잃으면서 대기업

과 수직통합 관계에 있었던 중소기업들이 대규모 퇴출에 직면했었다. 1981년 528만개 였던

중소기업수가 2006년에 421만개로 감소하였다, 일본은 1999년 ‘모노즈쿠리 기반기술진흥기본

법’을 통과시키고 주력산업이 변해도 중소기업이 생존력을 높일 수 있는 제조업 기반기술을

중소기업이 체득하도록 지원하였다(이지평, 2017). 이 과정에서 중소기업에게 고정자산세감

면이나 도산방지공제의 공제금대출의 혜택을 늘렸던 것을 주목할 필요가 있다. 미국의 경우

인터넷 기술혁신과 함께 유행한 오프쇼오링 때문에 2000년과 2009년 사이에 천명 이상의 대

규모 공장의 40%가 폐쇄되었고, 570만개의 일자리가 사라졌다(정준호, 2017). 이때 미국은

특정산업의 육성에 집중한 것이 아니라 제조업기반을 구축하는데 정책적 노력을 경주하였

다. 이와 같은 정책은 제조업 성장의 한계에 다다른 강원도가 전략산업의 육성과 같은 방법

보다 기존 기업들의 기반기술을 구축하고 강화하는 등의 범용적 기술혁신지원정책이 효율적

17) 해당 수치들은 한국생산성본부(2018)을 참조하라.
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인 정책이 될 수 있음을 암시한다.

4. 결론

기존의 퇴출에 관한 연구는 산업쇠퇴기에 대한 분석이 주류를 이루고 있고, 산업정체기에

대한 연구는 필자들이 아는 범위에서는 거의 없다. 산업정체기에 대한 연구가 결여되어 있

다는 점에 주목하면서 본 논문은 산업정체기에서 나타나는 진입과 경쟁과 같은 산업동학의

특징이 퇴출확률에 미치는 영향을 실증적으로 분석하였다.

산업정체기는 산업쇠퇴기와 현저하게 다른 진입과 경쟁의 특징이 나타난다. 첫째, 신규기업

수가 줄어들고 시장에 진입하는 신규기업도 소규모로 진입한다. 이러한 시장진입 형태는 산

업정체기를 구조화시키면서 외부동력에 의해 산업이 저성장함정으로부터 벗어날 수 있는 기

회를 차단한다. 둘째, 기업은 시장구조변화를 위한 위험도가 높은 전략을 선택하지 않고 생

산비용절감을 통한 이익률제고 전략을 선택한다. 그 결과로 기업간 생산비용절감 경쟁이 한

계기업의 퇴출을 유인해서 산업의 기업퇴출률이 상승한다, 이것은 산업쇠퇴기에 외부적인

요인에 의한 수요감소로 인해 퇴출률이 높아지는 것과 구별되는 현상이다. 셋째, 자본집약도

가 낮은 기업은 자본투자를 통해 퇴출확률이 낮아지지만, 자본집약도가 높은 성숙기업의 자

본투자는 그 자신의 퇴출확률을 높인다.

이와 같은 산업정체기의 기업 및 산업동학 특징이 퇴출확률에 미치는 영향을 실증분석하기

위해서 먼저 Cox의 비례위험함수에 근거한 실증모형을 구축하고, 강원도 제조업을 대상으

로 2001년부터 2016년까지의 전수조사 패널자료 중에서 1253개 기업 5104개의 표본을 대상

으로 회귀분석을 실시하였다. 회귀분석결과는 다음과 같이 요약된다.

① 강원도 제조업의 성장정체기간 동안 신규진입기업수가 줄어들고 규모분포의 하위 25%보

다 적은 소규모 기업들이 시장진입을 하였다. 그 결과 시장진입 계수가 통계적으로 유의하

지 않고 시장진입이 기존기업의 퇴출확률에도 영향을 미치지 않는다.

② 강원도 제조업의 성장정체기간 동안 시장구조변화를 유인하는 산업의 경쟁정도(산업 기

업수)나 산업성장률은 기존논문의 연구결과와 다르게 퇴출확률에 영향을 미치지 못하지만

생산비용에 영향을 미치는 기업규모, 기업업력, 노동생산성, 자본집약도는 퇴출확률에 유의

미하게 영향을 미친다. 특히, 이러한 생산비용변화를 유인하는 변수가 퇴출확률에 영향을 미

치는 정도는 산업정체기가 구조화되면서 더 커진다. 이것은 정체기가 구조화되면서 생산비

용절감 경쟁이 심화되었다는 것을 의미한다. 그 결과 강원도 제조업의 기업퇴출률은 전국평

균보다 높게 나온다.

③ 강원도 제조업의 자본집약도가 높은 성숙기업의 자본투자가 그 자신의 퇴출확률은

0.07% 높인다.

④ 통제변수로 사용된 기업규모, 기업업력, 노동생산성, 자본집약도 등은 기존논문의 연구결

과와 다르지 않다. 다만, 본 논문에서는 표본 수가 큰 패널자료를 사용한 결과로 기업규모와
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기업업력과 퇴출확률 사이의 비선형관계를 검증할 수 있었으며, 추정결과는 이 두 변수 모

두 퇴출확률과 비선형관계를 가지는 것을 보여준다. 추정치를 이용한 정량분석은 기업규모

와 노동생산성 증대가 퇴출확률을 줄이는 데 가장 효과적이며, 자본집약도는 퇴출확률을 줄

이는데 효과가 크지 않다.

이와 같은 연구결과는 세 가지 관점에서 학문적으로 기여할 것으로 기대된다.

① 강원도의 제조업은 약 15년에 걸친 산업정체기를 겪고 있고, 작금의 한국 제조업도 산업

정체기로 진입하고 있는데 이러한 정체기에 있어서의 기업 및 산업동학에 대한 연구가 없었

다. 약 15년의 긴 기간의 패널자료를 사용한 본 논문의 결과가 산업정체기에 대한 이해를

높일 것으로 기대된다. 특히, 기업퇴출에 대한 이러한 실증분석결과는 산업수명주기별 맞춤

산업지원정책의 고안을 가능하게 해서 정책효율성제고에 기여할 것으로 기대된다.

② 셀 수 없이 많은 퇴출연구 중에서 특수한 환경이나 제도가 퇴출에 미치는 영향에 대한

연구가 많지 않지만, 특히 장기간 동안의 산업정체기를 대상으로 분석한 논문은 없는 것으

로 파악된다. 본 논문이 퇴출연구주제의 외연을 확장한 것으로 평가된다.

③ 본 논문은 강원도 제조업에 대한 연구 중 최초로 짧지 않은 기간의 전수조사 패널자료를

사용하였다. 이러한 자료를 사용한 결과와 표본자료를 사용한 결과를 비교함으로써 표본선

택편의와 같은 문제에 대한 검증이 가능할 것으로 생각된다. 또한 전수조사 패널자료의 연

구 활용도를 높여서 퇴출분석 이외의 다른 분야의 실증연구에도 기여할 것으로 기대된다.

퇴출요인 중에 흥미로운 변수는 기술수준이나 기술혁신수준이다. 본 논문의 자료에 연구개

발투자나 특허수와 같은 자료를 접목할 수 없는 한계 때문에 이 변수들을 포함하지 못하였

다. 이 영역은 다음의 연구과제로 남겨둔다.
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A Study of the impact of slowing industrial growth on

firm exit: Evidence from manufacturing industry in

Gangwon province

Myung-Joong Kwon*∙Sang-Hyuk Cho**

Abstract

This paper empirically investigates the problem of industry dynamics such as
market entry and competition appearing in the period of slowing industrial
growth. A empirical model, which is based upon Cox’s proportional hazard
function, is devised. Utilizing 5,104 sample of 1,253 manufacturing firms in
Gangwon province over the period of 2001 and 2016, the following empirical
results are obtained. ① Small scale of firms in the lower 25% of firm scale
distribution enter into the market in the slowing growth period, leading to no
impact on the exit probability of the incumbents in the industry. ② Unlike the
existing empirical results, variables such as market competition and industrial
production growth rate, which induce changes in industrial structure, do not
make impact on the exit probability but variables such as scale, age, labour
productivity and capital intensity, which induce changes in production costs, do
make impact upon the exit probability. The exit probability induced by these
variable becomes higher the longer is the period of slowing industrial growth.
As a result, the firm exit rate increases as compared with the average firm exit
rate of the nation. ③ The capital investment for the mature firms in the
slowing industrial growth period rather increases the exit probability by 0.07%.
④ Statistical significance of scale, age, labour productivity and capital intensity
variables are not different from that of these variable shown in the empirical
results of the existing researches. The only difference is that scale and age
variables in our research show non-linear relationship with exit probability. The
quantitative analysis shows that scale and labour productivity are most effective
but capital intensity is least effective in decreasing the exit probability. Our
research thus fills the gap in the existing exit literatures and thus widens the
scope of exit analysis.

Key Words: Firm Exit, Market Entry, Cost Reduction Competition,

Manufacturing Industry in Gangwon Province


