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Abstract 

This study was attempted to analyze causal relations among flexibility, growth, and profitability variables, 
which are the financial indexes of restaurant enterprises. The samples were 24 restaurant enterprises 
in total, and 102 financial statements between 2002 and 2006 were analyzed. As a result of the analysis, 
total asset growth rate influenced all profitability variables among growth variables. Also, the net sales 
growth influenced return on sales and return on assets, and the assets turnover influenced return on 
assets and return on equity. Among flexibility variables, current ratio and interest coverage ratio to 
operating profit influenced return on assets, and return on equity was influenced by current ratio and 
debt-to-equity ratio. 
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Ⅰ. 서  론

최근 통계청이 발표한 서비스업의 영업 수지 현

황을 보면, 레스토랑 산업의 영업 이익률은 타 산

업군 보다 감소되는 추세로 나타났다(통계청 2007). 
실제 2005년도에는 2001년도에 비해 영업 이익

률이 －3.9%로 감소하여 수익성이 악화된 것으

로 나타났다. 또, 재무제표 지표를 이용한 분석에

서도 매출액 대비 순이익률 나타내는 매출액 순

이익률이 평균 3.78%였으며, 매출액에서 매출 원

가를 제외한 매출액 영업 이익률은 평균 5.47%
로 나타났다(2008 강석우). 이는 제조업의 평균 

6.12%(2005년 기준, 한국은행)보다 낮은 것으로 

수익관리 대책이 필요한 시점이다. 그러므로 현

재 시점에서 레스토랑 기업 수익성에 영향을 미

치는 요인을 검토하는 것은 매우 중요한 사안일 
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것이다. 
기존 연구에서 수익성에 영향을 미치는 요인

을 재무제표의 자산․자본․부채․수익․비용 

등의 항목으로 판별하는 정태적, 동태적 방법을 

사용하였다(양승필․윤대순 2005; 최완규 2007). 
레스토랑 기업과 관련된 수익성 영향 분석은 극

히 제한적으로 이루어져 왔으며, 다수의 연구 성

과가 레스토랑과 숙박시설을 겸업하는 호텔산업 

위주로 연구가 진행되어 왔다(유희경․김수정 

2005; 이계원․최동열 2004; 최정길․박순민 

2006). 특히, 수익성 성과 측정 변수로는 자기 자

본 순이익률, 매출액 순이익률, 총 자산 순이익률 

등이 이용되었으며, 기준 변수로는 유동 비율, 부
채 비율, 영업 이익 증가율, 총 자산 회전율, 매출

액 증가율 등의 지표들이 분석 도구로 사용되었

다. 이러한 변수들은 직간접적으로 환대기업의 

수익성에 영향을 주는 것으로 나타났다(김수영․

조소윤 2001). 
레스토랑 산업이 급속히 성장․발전하면서 수

익의 관리는 더욱 필요한 시점인데도 관련된 학

술적 연구는 부진한 것이 현실이다. 한편으론, 레
스토랑 산업의 자본구조가 취약한 측면도 연구의 

필요성을 반감시키는 원인이 되었을 것이다. 현
재 주권 상장되어, 레스토랑과 겸업으로 등록되

어 있는 사업체는 호텔 1곳과 기관 계약 레스토

랑 2곳에 불과할 뿐이다. 하지만 레스토랑 기업을 
대상으로 한 수익성 연구는 이러한 한계에도 불

구하고 지속성이 필요한 시점이다. 지속적인 연구 
성과를 통해, 학술적으로는 수익성에 영향을 미

치는 요인을 분석할 필요가 있으며, 레스토랑 산

업 경영자에게는 수익성을 향상시키는데 필요한 

의사 결정 요인을 제공할 수 있는 근거를 마련한

다는 측면에서 연구의 가치는 높다고 할 수 있다.  
따라서 본 연구의 목적은 레스토랑 기업의 재

무 특성지표인 안정성, 성장성․활동성 변수들과 

수익성 관련 지표들과의 관계분석을 통해 미래의 

효익을 관찰하는데 있다. 세부적인 목적은 첫째, 
재무 특성변수 중 안전성과 관련된 변수들을 독

립변수로 하여 수익성과의 관계를 실증분석하는

데 목적이 있다. 둘째로는, 재무 특성변수 중 성

장성 및 활동성 변수와 수익성과의 관계를 규명

하고자 한다. 이를 통해 국내 레스토랑 기업의 재

무 특성 변수들이 경영 성과 변수에 미치는 영향

력을 밝히는데 의의가 있다. 

Ⅱ. 선행 연구의 검토

1. 재무 특성 변수의 개념 및 수익성 

재무제표 분석은 기업이 회계자료를 분석하여 

과거 경영 실태와 업적을 사후적으로 검토하고, 
미래 경영을 위해 정보를 취득하기 위한 수단이

라 볼 수 있다. 재무제표 분석에서 사용되는 재무

비율은 경제적인 의미와 이론적인 연관 관계가 

분명한 특정 두 항목을 서로 나누어, 관광기업의 

경영 상태와 영업 성과를 이해하기 쉬운 지표로 

나타낸 것이다(김시중․한승우 2004). 경영 성과 

및 운영 효율성과 관련하여 대표적으로 사용되는 

지표로는 안전성 비율, 수익성 비율, 성장성․활

동성 비율이다. 
첫째, 유동성 비율(liquidity ratio)은 기업의 단

기 채무를 상환할 수 있는 기업의 능력을 의미한

다. 유동성 비율에는 부채 비율․영업 이익 대비 

이자 보상 배율․레버리지 비율 등이 있다. 레버

리지 비율은, 기업의 타인 자본 의존도를 의미하

며 장기 부채를 상환할 수 있는 기업의 능력을 

의미한다. 둘째, 성장성은 기업의 경영 규모와 기

업 활동의 성과가 당해 연도 중 전년도에 비하여 

얼마나 증가하였는가를 나타내는 지표로, 매출액 

증가율․영업 이익 증가율․당기 순이익 증가율․

총 자산 증가율 등이 있다. 활동성 비율(activity 
ratio)은 자산의 효율적인 활용 정도를 의미한다. 
즉, 기업이 보유하고 있는 자산․자본을 얼마나 

효율적으로 활용하고 있는지를 나타내는 비율로

서, 매출액을 총 자산으로 나눈 회전율로 측정한

다. 총 자산 회전율 등이 있다. 수익성 비율(pro-
fitability ratio)은 일정기간 동안 경영 활동의 성
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과를 측정하는 동태적인 비율이다. 매출액 영업 

이익률․매출액 순이익률․총 자산 순이익률․

자기 자본 순이익률 등이 있다. 
한편, 수익성을 레스토랑 기업과 호텔 기업을 

비교해 보면〈표 1〉과 같다. 호텔 기업은 한국은

행의 숙박업 전체 기업경영분석 자료이며, 레스

토랑 기업은 듀퐁의 항등식을 이용하여 과거(1999 
～2005년 28개 레스토랑 기업 재무제표)의 자기 

자본 순이익률을 분해한 결과이다(최규환 외 2007). 
전반적으로 레스토랑 기업의 수익률 즉, 총 자산 

순이익률․자기 자본 순이익률․매출액 이익률 

수치가 호텔 기업보다 높게 나타났다.
또, 전반적인 숙박업과 음식업의 수익률(영업 

이익률)을 조사한 결과(표 2)에서는, 음식업 매출

액 증가율이 숙박업 및 소매업보다 높았지만, 영
업 비용은 증가하였다. 그 결과, 영업 이익률은 2001
년 대비하여 2005년도에는 －3.9% 감소하는 것

으로 나타났다(통계청 2007).

<표 1> 호텔 기업과 레스토랑 기업 수익성 비교                                        (단위: %)

호텔 기업* 레스토랑 기업**

총 자산

순이익률

자기 자본

순이익률

매출액

순이익률

총 자산

순이익률

자기 자본

순이익률

매출액

순이익률

1999 －1.02 －2.37 －2.85 7.88 18.22 11.06

2000 0.47 0.77 1.66 8.66 19.70 8.08

2001 0.76 1.26 2.63 9.87 21.10 10.35

2002 1.90 3.15 5.70 10.36 28.91 8.73

2003 0.06 0.11 0.21 10.49 28.33 13.12

2004 1.09 1.92 3.33 9.94 22.74 13.46

2005 1.49 3.55 5.04 7.54 18.65 6.54

출처: *한국은행. 기업경영분석; **최규환․박현정․신성영․양일선 (2007) : 외식 프랜차이즈 기업의 수익성과 영

향 요인분석. 한국식품조리과학회지 23(2):270-279.

<표 2> 소매업, 숙박업, 음식업의 수익성(영업 이익률) 비교                   (단위: 억 원, %, %p)

산업

분류

매출액 영업 비용 영업 이익률

2001 2005 증감률 2001 2005 증감률 2001 2005 증감률

소매업 505,465 636,436 25.9 445,698 551,587 23.8 11.8 13.3 1.5

숙박업 66,659 71,060 6.5 53,274 57,729 8.4 20.1 18.7 －1.4

음식업 342,456 462,525 35.1 235,759 336,392 42.7 31.2 27.3 －3.9

출처: 통계청(2007) : 도소매업 및 서비스업 총 조사 자료. 재인용.

2. 수익성에 영향을 미치는 선행 연구 검토

Borde(1998)는 재무 특성이 레스토랑 위험(risk)
에 미치는 연구에서, 유동성․레버리지 비율․총 

자산 순이익률․배당금 지불 비율․이자 및 법인

세 차감 전 순이익(EBIT) 등의 변수 중, 유동성

(t=4.44, p<0.001)과 세금 전 이익(t=6.09, p<0.001)
이 양(+)의 관계가 있으며, 배당금 지불 비율(t=－
3.60, p<0.001)과 총 자산 순이익률(t=－2.44, p<0.05)
은 음(－)의 영향을 미치는 것을 제시하였다. 레
버리지 비율은 위험에 영향을 미치지 못하는 것으

로 나타났다. Chathoth & Olsen(2007) 등은 환경위

험․기업전략․자본구조와 레스토랑 기업의 경영 

성과를 실증분석 한 결과, 총 자산 순이익률에 영

향을 미치는 요인은 부채 비율(β=－0.58, p<0.005)
과 유동 비율(β=－0.25, p<－0.05)로 나타났다.

수익성에 관한 국내 연구에서 양승필․윤대순

(2005)은 독립변수로 유동 비율․부채 비율․매

출액 증가율․총 자본 회전율․영업비 비율․금
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융 비율․총 자산을 종속변수로 총 자산 순이익

률, 매출액 순이익률을 제시하고 실증분석하였다. 
총 자산 순이익률에 대한 영향 관계에서, 표준화 

β계수를 보면 유동 비율이 β=0.190(p<0.10)으

<표 3> 선행 연구의 검토

분류 연구자 년도 독립변수 종속변수 분석방법

환

대

산

업

레스

토랑

기업

Borde 1998
유동성 비율, 레버리지 비율, 총 

자산 순이익률, 배당금 지불 비

율, 세금 전 이익(EBIT)
위험

상관관계분석,
다중회귀분석

Chathoth & Olsen 2007 부채 비율, 유동 비율 총 자산 순이익률
상관관계분석,
다중회귀분석

최규완․박현정

신서영․양일선
2007

유동 비율, 부채 비율, 매출액 증

가율, 매출액 순이익, ROE, ROA, 
총 자산 회전율, 재고 회전율, 자
기 자본 승수  

자기 자본 순이익률
상관관계분석, 
회귀분석

양승필․윤대순 2005
유동 비율, 부채 비율, 매출액 증

가율, 총 자본 회전율, 영업비 비

율, 금융 비율, 총 자산

매출액 순이익률, 총 자산

순익률

상관관계분석,
다중회귀분석

호텔

기업

박태수․이상건 2006

유동 비율, 부채 비율, 차입금 의

존도, 이자 보상 배율, 매출액 증

가율, 영업 이익 증가율, 당기 순

이익 증가율, 총 자산 증가율, 자
산 회전율

자본생산성, 노동생산성 상관관계분석

최정길․박순민 2006

회귀분석: 유동 비율, 부채 비율, 
총 자산 증가율, 총 자산 회전율, 
자산 총계

분산분석: 자산 총계 외 28개 변

수

ROE, ROA
분산분석, 
회귀분석

유희정․김수정 2005
부채 비율, 유동 비율, 금융비용 

대비 매출액 비율

부가 가치율, 총 자본 투

자 효율, 총 자산 이익률, 
매출액 이익률

회귀분석

유희경 2005

매출액 증가율, 당좌 비율, 매출

액 영업 이익율, 고정 자산 회전

율, 고정 장기 적합율, 감가상각

율, 배당 성향, 금융 비용 대비 매

출액 비율

부채 비율, 차입금 의존도, 
고정 부채 비율

상관관계분석, 
다중회귀분석

이계원․최동열 2004
유동 비율, 고정 장기 적합률, 부
채 비율, 고정 자산 회전율

ROI, ROE, ROTA
상관관계분석,
다중회귀분석

공명재․박주홍 2004
복리후생비, 전기․수도비, 임차

료, 수선비, 기타 경비
매출액 영업 이익률 다중회귀분석

김수영․조소윤 2001

로지스틱회귀분석: 경영계약 체

결 유무

다변량분산분석: ROE, ROA, ROS,
유도비율 등 21개 변수

총 자본 경상 이익률, 매
출 채권 회수 기간, 유동 

비율, 고정 비율, 투하 자

본 이익률 등

다변량분산분석,
로지스틱

회귀분석

자료: 연구자 작성.

로 통계적으로 양(+)의 유의한 영향이 있음을 입

증했으며, 영업비 비율은 β=－0.311(p<0.01), 금
융 비율은 β=－0.332(p<0.01), 총 자산은 β=－0.204 
(p<0.10)에서 통계적으로 부(－)의 유의한 영향을 



국내 레스토랑 기업의 재무 특성 정보와 수익성간의 관계에 관한 연구 97

미치는 것으로 나타났다. 그러나 부채 비율․총 자

본 회전율․매출액 증가율은 통계적으로 유의하

지 않는 것으로 나타났다. 종속변수가 매출액 순이

익률의 경우에는, 유동 비율은 β=0.158(p<0.10)로
서 정(+)의 유의한 영향 관계가 있는 반면에, 영
업비 비율은 β=－0.362(p<0.01), 금융 비율은 β

=－0.595(p<0.01), 총 자산은 β=－0.158(p<0.10)
로서, 통계적으로 부(－)의 유의한 영향이 있는 

것으로 분석되었다. 그러나 부채 비율․매출액 

증가율․총 자본 회전율은 통계적으로 유의하지 

않는 것으로 분석되었다. 최규완 외(2007)는 외

식 프랜차이즈 28개 기업을 대상으로 수익성을 

검증하였는데, 종속변수로 자기 자본 순이익률을 

이용하여 분석하였다. 분석결과, ROE에 영향을 

미치는 요인은 부채 비율․총 자산 회전율․기

업 규모 등이었다. 부채 비율과 총 자산 회전율은 

양(+)의 방향으로 유의한 영향을 미쳤고, 기업 규

모는 음(－)의 영향을 미쳤다. 유동 비율과 매출

액 증가율은 통계적으로 유의한 결과를 얻지 못

했다. 이밖에 레스토랑 산업과 관련된 산업인 호

텔 기업을 대상으로 수익성에 관해 분석한 연구

는〈표 3〉에 제시되었다. 공명재․박주홍(2004)
의 연구에서는 전기 수도비가 양(+)의 방향으로 

수익성에 영향을 미쳤고, 복리후생비, 수선비는 

부(－)의 영향 관계가 있었다. 임차료는 통계적으

로 유의하지 않는 것으로 나타났다. 이계원․최동

렬(2004) 등의 연구 결과에서는 유동 비율․고정 

장기 적합률․고장자산 회전율은, ROI에 양(+)의 

영향 관계가 있는 것으로 나타났으며, 부채 비율은 

음(－)의 영향을 미치는 것으로 분석되었다. 또한, 
ROE와의 영향 관계에서는, 부채 비율(t=－1.947, 
p<0.1)은 음(－)의 영향 관계가, 고장자산 회전율

(t=3.239, p<0.001)은 양(+)의 영향 관계가 있는 것

으로 나타났으며, ROTA와의 관계에서는 고정 장

기 적합률, 고정 자산 회전율 모두 양(+)의 영향

을 미쳤다. 유희경․김수경(2005)의 연구에서는, 
부채 비율(t=3.074, p<0.01)과 유동 비율(t=2.827, 
p<0.01)은 총 자본 투자 효율에 양(+)의 영향 관

계가 있는 것으로 나타났다. 또한, 유동 비율(t= 
3.445, p<0.01)과 금융 비용 대비 매출액 비율

(t=3.247, p<0.01)은 총 자산 이익률과 매출액 이

익률에 양(+)의 영향을 미쳤으며, 금융 비용 대비 

매출액 비율은 부(－)의 영향을 미치는 것으로 나

타났다. 이외 유희경(2005)의 연구에서, 부채 비율

은 매출액 증가율․고장자산 회전율․배당 성향 

등에 유의한 영향을 미치는 것으로 나타났다. 최
정길․박순민(2006)의 연구에서는, 자기 자본 순

이익률에 총 자산 회전율만이 유의수준 0.05에서 

영향을 미치는 것으로 나타났고, 총 자산 순이익

률에는 유동 비율과 총 자산 회전율만이 유의수준 

0.05에서 통계적으로 유의한 영향을 미쳤다. 이외

의 연구로는 김수영․조소윤(2001)의 연구가 있다.

Ⅲ. 연구 설계

1. 연구 가설

본 연구의 목적은 레스토랑 기업들의 재무 특

성 정보를 이용하여 수익성과의 관계를 실증적으

로 분석하는데 있다. 이를 위해 금융감독원의 전

자공시시스템 DART(Data Analysis, Retrieval and 
Transfer System)에서 레스토랑 기업의 재무제표

를 2002년부터 2006년까지 수집하였다. 양승필․

윤대순(2005), 최규환 외(2007) 등의 선행 연구를 

참고하여 다음과 같은 가설을 설정하였다. 

가설 1. 유동성 비율 변수는 수익성 비율 변수

에 정(+)의 영향 관계가 존재할 것이다.
가설 2. 성장성․활동성 비율 변수는 수익성 비

율 변수에 정(+)의 영향 관계가 존재할 

것이다.

2. 변수의 선정과 재무비율의 측정

안전성, 성장성과 관련된 독립변수는 총 8개의 

변수를 선정하였다. 선정 기준은 기존의 재무 특

성 연구 및 실무에서 많이 채택된 비율로서, 해석

이 용이하고 수집이 가능한 것으로 하였다. 안정
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성 비율에서는 단기 채무 지급 능력의 기준이 되

는 유동 비율, 자기 자본에 대한 타인 자본의 측

정기준인 부채 비율과 영업 이익 대비 이자 보상 

배율을 선정하였고, 성장성 비율에는 전년 대비 

매출액 증가율․영업 이익 증가율․당기 순이익 

증가율․총 자산 증가율․총 자산 회전률 등의 

변수를 선정하였다.
종속변수는 수익성 비율을 근거로 총 4개의 변

수를 선정하였다. 수익성 비율은 기업의 경영 성

과를 평가하기 위한 것이며, 주주와 채권자들로 

부터 조달된 자본을 사용함에 있어서 기업의 효

율성을 측정하는 지표로 사용된다. 본 연구에서

는 매출액 영업 이익률․매출액 순이익률․총 자

산 순이익률(ROA)․자기 자본 순익률(ROE)을 선

<표 4> 주요 재무비율의 산식과 개념

구분 산식 개념

안정성

지표

유동 비율 유동 자산/유동 부채×100
단기 채무에 충당할 수 있는 지급 자

산이 얼마나 되는 가를 나타내는 비율

부채 비율 부채 총계/자기 자본×100
타인 자본과 자기 자본의 관계를 나타

내는 비율

영업 이익 대비

이자 보상 배율
영업 이익/이자 비용

이자를 지급할 수 있는 능력을 나타내

는 비율

성장성,
활동성

지표

매출액 증가율 당기 매출액/전기 매출액×100－100
당기에 증가된 매출액을 전기의 매출

액으로 나눈 비율

영업 이익 증가율 당기 영업 이익/전기 영업 이익×100－100
당기에 증가된 영업 이익을 전기의 영

업 이익으로 나눈 비율

당기 순이익 증가율 당기 순이익/전기 순이익×100－100
당기에 증가된 당기 순이익을 전기의 

당기 순이익으로 나눈 비율

총 자산 증가율 당기말 총 자산/전기말 총 자산×100－100
당기에 증가된 총 자산액을 기초시점

의 자산액으로 나눈 비율

총 자산 회전율 매출액/<(기초총 자산+기말총 자산)/2>
자산 1원이 얼마의 매출액을 실현했

는지를 나타내는 비율

수익성

지표

매출액 영업 이익률 영업 이익/매출액×100
매출액 1원이 얼마의 영업 이익을 실

현했는가를 나타내는 비율

매출액 순이익률 당기 순이익/매출액×100
매출액 1원당 얼마의 순이익을 실현

했는가를 나타내는 비율

총 자산 순이익률 당기 순이익/총 자산×100
총 자산 1원당 얼마의 순이익을 실현 

했는가를 나타내는 비율

자기 자본 순이익률 당기 순이익/자기 자본×100
자기 자본 1원당 얼마의 순이익을 실

현했는가를 나타내는 비율

출처: 김시중(2004) : 재무비율을 이용한 국내 특2급 호텔의 부실예측 모형. 한국관광학회지 16(1): 171-187에서 재인용.

정하여 조사하였다. 이와 관련된 산식과 개념은

〈표 4〉에 제시되었다.

3. 모집단과 분석방법

모집단은 국내 레스토랑 기업 중에서 금융감독

원에 재무제표 자료를 게시하는 외부 감사 대상 

레스토랑 기업을 선정하였고, 2002～2006년으로 

총 5년을 표본으로 하였다. 표본의 선정은 24개 
레스토랑 기업이며, 12월 말 결산법인으로 공시

된 102개의 재무제표를 추출하였다. 이는 신뢰성 

있는 재무제표를 확보하기 위해 금융감독원에 재

무제표를 제출하는 레스토랑 기업으로 제한하였

다. 표본에서 추출한 레스토랑 기업은 업종 구분 

없이 편의적인 추출방법으로 추출하였다. 표본 레
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스토랑 기업은 (주)CJ푸드시스템, (주)신세계푸드, 
(주)이씨엠디, (주)아워홈, (주)현대푸드시스템, (주) 
CJ푸드빌, (주)바론손인터내셔날, (주)롸이즈온, (주) 
푸드스타, (주)놀부, (주)롯데리아, (주)센앳푸드, 
(주)스타벅스커피코리아, (주)아모제, (주)TS해마

로, (주)한국미스터피자, (주)에스알에스코리아, (주) 
한국피자헛, (주)제너시스, (주)디피케이, (주)파
리크라상, (주)교촌에프앤비, (주)커피빈코리아, (주) 
크라운베이커리 등이다. 그리고 레스토랑 분류 기

준은 NAICS(2007), NRA(2007), Ninemeier & Hayes 
(2006), Davis et al.(2002), 한국표준산업분류(2007), 
Khan(1991) 등의 연구를 참고하였다.

본 연구의 분석 방법은 2차 자료로 얻어진 레

스토랑의 재무제표를, 통계 프로그램 SPSS 14.0
을 이용하여 분석하였다. 첫째, 안정성․활동성․

수익성의 평균과 표준편차를 파악하기 위해 기술

통계량 분석을 수행하였다. 둘째, 변수의 상관관

계를 파악하기 위해 피어슨의 상관관계를 분석을 

실시하였으며, 독립변수인 안전성 비율 변수, 성
장성․활동성 비율 변수와 결과변수인 수익성 비

율 변수와의 영향 관계를 파악하기 위해 다중회

귀분석을 실시하였다. 

Ⅳ. 실증분석

1. 기술통계랑

1) 업종에 따른 안정성 비율의 기초통계량

〈표 5〉는 레스토랑의 안정성에 관한 평균 

<표 5> 업종에 따른 안정성 평균비교

유동 비율 부채 비율
영업 이익 대비 

이자 보상 배율

평균 표준편차 평균 표준편차 평균 표준편차

기관 계약 레스토랑 109.7988 37.144960 122.0877 57.65067 53.6854 80.80597

캐쥬얼 다이닝 레스토랑 42.1389 30.999284 214.1204 88.85393 23.7330 52.95264

패스트푸드 레스토랑 94.1338 53.014240 162.4314 164.52179 57.7386 167.14704

카페/테이크아웃 48.2694 18.510180 267.8647 275.56435 15.1935 25.31281

합계 74.6144 47.331320 185.9373 159.78565 38.5430 96.26630

비교이다. 유동 비율은 기관 계약 레스토랑의 

평균값이 가장 크며, 부채 비율은 가장 낮았다. 
영업 이익 대비 이자 보상 배율도 53.68%로 나

타나, 체인 레스토랑 중에서 가장 재무 안정성

이 높은 것으로 나타났다. 상대적으로 캐쥬얼 

다이닝 레스토랑은 유동 비율 평균값이 

42.13%로 가장 낮았다. 부채 비율은 카페/테이

크아웃이 267.86%로, 제조업 권장 수준 200% 
이상으로 나타나 재무안정성이 떨어지는 것으

로 나타났다.

2) 업종에 따른 성장성 및 활동성 비율 기초

통계량

〈표 6〉에서는 레스토랑 성장성 및 활동성에 

관한 기술통계량을 제시하였다. 성장성 및 활동

성은 기업이 투하 운영된 총 자산이 그 해에 얼

마나 증가하였는가를 나타내는 비율로서, 기업의 

전체적인 성장 규모를 측정하는 지표이다. 총 자

산 증가율은 캐쥬얼 다이닝 레스토랑이 26.2886
으로 가장 높게 나타났으며, 외형적인 성장의 지

표인 매출액 증가율의 평균값도 28.3850으로 나

타나, 캐쥬얼 다이닝 레스토랑이 지속적으로 성

장하고 있는 것으로 파악되었다. 패스트푸드 레

스토랑은 영업 이익 증가율․매출액 증가율․총 

자산 증가율․당기 순이익 증가율 등이 표본 대

상에서 가장 낮은 것으로 나타났다. 또, 기관 계

약 레스토랑은 자산 회전율에서 카페/테이크아

웃은 매출액 증가율이 타 업종보다 높게 나타났

다.
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<표 6> 성장성 및 활동성 변수 기술통계량

분류
매출액 증가율 영업 이익 증가율 당기 순이익 증가율 총 자산 증가율 자산 회전율

평균 표준편차 평균 표준편차 평균 표준편차 평균 표준편차 평균 표준편차

기관 계약 레스토랑 26.7100 25.28281 26.9004 34.73435 47.9358 78.37526 22.8625 25.46728 3.3242 .80560

캐쥬얼 다이닝 레스토랑 28.3850 17.68641 44.1859 69.01912 58.0605 116.56694 26.2886 22.87605 2.1777 .73740

패스트푸드 레스토랑 12.2274 18.63371 3.2800 58.01603 －4.3659 61.56493 16.2611 15.81678 2.4474 .81160

카페/테이크아웃 28.5073 22.19157 30.19871 50.42061 35.0033 46.84822 23.3740 19.45320 1.7200 .18868

합계 22.9916 21.9.621 24.5368 55.93488 32.2155 83.92482 21.7808 21.18479 2.4951 .90819

3) 업종에 따른 수익성 비율 기초통계랑

〈표 7〉은 레스토랑의 수익성에 관한 기술통계

량이다. 매출액 영업 이익률, 매출 순이익률, 자기 

자본 순이익률(ROE)에서 카페테리아의 평균값이 

가장 높았고, 총 자산 순이익률(ROA)은 기관 레

스토랑의 평균값이 10.4515로 가장 높았다. 기업

의 주된 영업 활동에 의한 경영 성과를 측정하는 

지표인 매출액 순이익률(ROS)과 수익성의 대표

적인 지표인 총 자산 순이익률(ROA)은 캐쥬얼 다
이닝 레스토랑이 가장 낮았다.  

2. 재무 특성과 수익성간의 관계분석

〈표 8〉은 가설검증에 앞서 피어슨의 상관관

계분석을 제시하였다. 안정성 비율 중 유동 비율

은 총 자산 순이익률, 부채 비율은 자기 자본 순

이익률, 영업 이익 대비 이자 보상 배율은 총 자

산 순이익률에서 정(+)의 상관관계를 보이고 있

었다. 부채 비율은 매출액 영업 이익률과 매출액 

순이익률에서 부(－)의 상관관계가 있는 것으로 

나타났다. 성장성․활동성 비율과 수익성 비율의 

관계에서는 매출액 증가율은 매출액 영업 이익률

에 약한 상관관계를 가지며, 총 자산 회전율은 총 

<표 7> 수익성 변수의 기술통계량

분류
매출액 영업 이익률 매출액 순이익률 총 자산 순이익률 자기 자본 순이익률

평균 표준편차 평균 표준편차 평균 표준편차 평균 표준편차

기관 계약 레스토랑 4.9854 1.93838 3.3212 1.70385 10.4515 4.97019 23.2673 11.44550

캐쥬얼 다이닝 레스토랑 5.6115 4.69067 3.1289 4.02429 8.4039 11.18315 24.9843 34.10220

패스트푸드 레스토랑 5.4855 3.48525 3.9952 3.84920 9.6723 9.53642 21.9497 20.14375

카페/테이크아웃 7.6489 4.25170 5.7572 2.56927 9.4194 4.49409 29.8444 36.39014

합계 5.7225 3.76694 3.8854 3.36369 9.4800 8.35727 24.4869 26.21965

자산 순이익율과 자기 자본 순이익률에서 보통의 

상관관계를 가지는 것으로 나타났다. 영업 이익 

증가율은 수익성 비율의 모든 변수와 약한(+) 상
관관계를 가지는 것으로 나타났다. 당기 순이익 

증가율과 총 자산 증가율은 수익성 비율 중 매출

액 영업 이익률을 제외 한 모든 변수와 약한(+) 
상관관계를 가지는 것으로 나타났다. 

가설 1을 검증하기 위해 안정성 비율과 수익성

간의 관계를 분석한 결과는〈표 9〉에 제시되었

다.〈표 9〉는 안전성 비율인 유동 비율․부채 비

율․영업 이익 대비 이자 보상 배율을 독립변수

로 하고 수익성 비율 변수를 결과변수로 하여 다

중회귀분석을 한 결과이다. 안전성 비율 변수와 

총 자산 이익률의 영향 관계에서 회귀식은 유의

(F=8.204, p<0.000)한 것을 나타났으며, 변수간의 

상관관계의 문제인 다중공선성(variance inflation 
factor: VIF) 값이 10 이하로 나타나 다중공선성 

문제는 없는 것으로 나타났다. 이 모형의 설명력

은 19.9%로 나타났으며, 유동 비율(t=3.502, p<0.01), 
영업 이익 대비 이자 보상 배율(t=2.370, p<0.05)
은 정(+)의 영향을 미치는 것으로 나타났다.

자기 자본 순이익률과 안전성 비율과의 영향 관
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<표 8> 변수의 상관관계분석

유동

비율

부채

비율

영업 이익 

대비 이자 

보상 배율

매출액

영업

이익률

매출액

순이익률

총 자산

순이익률

자기

자본

순이익률

매출액 

증가율

총 자산 

회전율

영업

이익

증가율

당기 

순이익

증가율

총 자산 

증가율

유동 비율  1

부채 비율
－.339**
  .000

 1

영업 이익

대비 이자 

보상 배율

  .276**
  .005

－.211**
  .044

 1

매출액 

영업 이익률

  .117
  .210

－.216**
  .028

  .170
  .087

1

매출액

순이익률

  .141
  .143

－.214**
  .031

  .157
  .129

 .762**
 .000

1

총 자산

순이익률

  .396**
  .000

－.180
  .072

  .335**
  .001

 .765**
 .000

 .842**
 .000

1

자기 자본

순이익률

  .113
  .257

  .430**
  .000

  .078
  .468

 .542**
 .000

 .576**
 .000

 .694**
 .000

1

매출액

증가율

－.054
  .553

－.045
  .644

－.012
  .907

 .191**
 .041

 .142
 .143

 .126
 .195

 .068
 .496

1

총 자산

회전율

  .640**
  .000

－.175
  .072

  .365**
  .000

 .152
 .106

 .137
 .159

 .512**
 .000

 .328**
 .001

 .016
 .867

1

영업 이익 

증가율

－.072
  .465

  .059
  .568

－.067
  .512

 .385**
 .000

 .259**
 .009

 .234**
 .018

 .239**
 .019

 .558**
 .000

 .048
 .627

1

당기 순이익

증가율

－.036
  .734

  .193
  .075

－.091
  .418

 .190
 .070

 .252**
 .015

 .279**
 .007

 .388**
 .000

 .470**
 .000

 .115
 .278

 .795**
 .000

1

총 자산

증가율

  .043
  .638

－.138
  .155

  .062
  .539

 .313
 .001

 .340**
 .000

 .350**
 .000

 .237**
 .017

 .302**
 .001

 .204**
 .027

 .282**
 .004

 .182
 .084

1

*p<0.05, **p<0.01.

계에서, 회귀식 잔차의 연관성 정도를 검증하는 

더빈 왓슨 검증(Durbin-Watson) 결과가 1.712로 

나타나 적합한 모형이라 할 수 있으며, 분산분석

의 F값 통계량(F=12.518, p<0.000)도 통계적으로 

유의한 것으로 나타났다. 이 모형의 통계적 설명

력은 28.4%로 분석되었다. 유동 비율변수와 자기 

자본 순이익률 변수간의 영향 관계에서 유동 비율

(t=2.740, p<0.01)과 부채 비율(t=5.926, p<0.001)
은 정(+)의 영향을 미치는 것으로 나타났다. 

안정성 비율변수와 매출액 순이익률(F=1.155, 
p<0.332), 매출액 영업 이익률(F=1.273, p<0.289) 
변수간의 영향 관계를 분석한 결과, 분산분석의 

F값 통계량 검증은 적합한 모형이 아닌 것으로 

나타났다. 이에 따라 가설 1은 부분 채택되었다. 
가설 2는 성장성․활동성 비율 변수와 수익성 

비율 변수와의 영향 관계를 검증하였다.〈표 10〉
은 성장성․활동성 비율 변수와 수익성 비율 변

수간의 영향 관계를 파악하기 위해 다중회귀분석 

결과를 제시하였다. 성장성․활동성 비율 변수와 

매출액 영업 이익률 변수간의 상관관계를 나타내

는 다중공선성은 VIF값이 10 이하로 문제가 없

는 것으로 나타났으며, 잔차의 연관성 정도를 나

타내는 더빈 왓슨 검증 결과도 1.337로 나타나 적

합한 모형이라 할 수 있다. 이 모형의 설명력은 

10.7%로 나타났으며, 총 자산 증가율(t=2.510, p< 
0.05)만이 매출액 영업 이익률에 정(+)의 영향 관

계가 있는 것으로 나타났다.  
또한, 성장성․활동성 비율 변수와 매출액 순이

익률과의 다중회귀분석에서 변수간의 다중공선

성은 없는 것으로 나타났으며, 회귀식 모형은 통
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<표 9> 안전성 비율과 수익성간의 관계분석

모형

비표준화 계수
표준화 

계수
t

유의

확률

공선성 통계량

모형요약

B
표준

오차
B

공차

한계
VIF

총 자산

순이익률

(상수)
유동 비율

부채 비율

영업 이익 대비 

이자 보상 배율

4.235
.057
.000
.019

1.853
.016
.005
.008

.358

.006

.238

2.286
3.502
.058

2.370

.025

.001**

.954

.020*

.880

.899

.914

1.137
1.112
1.094

R2: .227  
Ad. R2: .199
df1: 3 , df2: 84 
F(p): 8.204(.000) 
DW: 1.514

자기 자본 

순이익률

(상수)
유동 비율

부채 비율

영업 이익 대비 

이자 보상 배율

－4.753
.150
.098
.034

6.161
.055
.017
.026

.265

.567

.124

－.772
2.740
5.926
1.311

.443

.008**

.000***

.194

.880

.899

.914

1.137
1.112
1.094

R2: .309
Ad. R2: .284 
df1: 3, df2: 84 
F(p): 12.518(.000) 
DW: 1.712

매출액

순이익률

(상수)
유동 비율

부채 비율

영업 이익 대비 

이자 보상 배율

4.055
.001

－.003
.004

.847

.008

.002

.004

.016
－.136

.112

4.787
.138

－.1202
1.001

.000

.891

.233

.320

.880

.899

.914

1.137
1.112
1.094

R2: .040
Ad. R2: .005 
df1:  3, df2: 84 
F(p): 1.155(.332) 
DW: 1.462

매출액

영업 이익률

(상수)
유동 비율

부채 비율

영업 이익 대비 

이자 보상 배율

5.592
.001

－.002
.005

.914

.008

.002

.004

.015
－.111

.144

6.116
.137

－1.000
1.311

.000

.892

.320

.193

.879

.898

.194

1.138
1.113
1.094

R2: .042 
Ad. R2: .009   
df1: 3, df2: 87 
F(p): 1.273(.289) 
DW: 1.211

*p<0.05, **p<0.01, ***p<0.001.

계적으로 유의한 것으로 분석되었다. 이 모형의 설

명력은 10.6%로 나타났으며, 총 자산 증가율(t= 3.107, 
p<0.01)만이 매출액 순이익률에 정(+)의 영향 관

계가 있는 것으로 분석되었다. 총 자산 순이익률

과 성장성․활동성 비율 변수도 다중공선성(VIF)
은 없는 것으로 분석되었으며, 회귀식 모형도 타

당(F=7.450, p<0.000)한 것으로 나타났다. 이 모

형의 설명력은 27.0%로 나타났으며, 총 자산 증

가율(t=3.506, p<0.01)과 총 자산 회전율(t=4.100, 
p<0.000)만, 정(+)의 영향 관계가 있는 것으로 나

타났다. 자기 자본 순이익률과 성장성․활동성 비율 

변수와의 검증에서, 회귀식 모형은 적합(F=7.505, 
p<0.000)하였으며, 다중공선성(VIF)은 없는 것으

로 분석되었다. 이 모형의 설명력은 28.1%로 나

타났으며, 총 자산 회전율(t=3.5000, p<0.01)은 자

기 자본 순이익률에 정(+)의 영향을 미치는 것으

로 나타났다. 이에 따라 가설 2는 부분 채택되었

다. 

Ⅴ. 결  론

최근의 경기 침체와 치열한 경쟁 구도는 레스

토랑 기업의 수익 관리에 부정적인 영향을 주고 

있다. 이뿐만 아니라 국제곡물시장의 선물 가격 

상승은 국내 레스토랑 기업의 비용 관리에도 심

각한 타격을 주고 있는 것이 현실이다. 국제적인 

환경 변화의 위험에 노출되고 있는 것이다. 따라

서 외부 환경의 위험에 대처하고 안정적으로 시

장을 유지하기 위해서는 무엇보다도 수익 관리가 

필요할 것이다. 이것은 레스토랑 기업의 수익성

에 영향을 미치는 요인을 검증하는 것부터 시작

되어야 한다. 본 연구는 이와 같은 문제 제기 하
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<표 10> 성장성․활동성 비율과 수익성간의 관계분석

모형

비표준화 계수
표준화 

계수
t

유의

확률

공선성통계량

모형요약

B
표준

오차
베타

공차

한계
VIF

매출액

영업 

이익률

(상수)
매출액 증가율

영업 이익 증가율

당기 순이익 증가율

총 자산 증가율

총 자산 회전율

5.619
－.016

.016

.000

.049
－.218

1.058
.020
.011
.007
.019
.395

－.103
.252
.010
.297

－.057

5.311
－.803
1.385
.058

2.510
－.553

.000

.424

.170

.954

.014*

.582

.623

.310

.336

.733

.959

1.605
3.221
2.974
1.364
1.042

R2: .159  
Ad. R2: .107
df1: 5, df2: 82
F(p): 3.095(.013) 
DW: 1.337

매출액 

순이익률

(상수)
매출액 증가율

영업 이익 증가율

당기 순이익 증가율

총 자산 증가율

총 자산 회전율

4.398
－.029

8.393E-06
.009
.051

－.368

.892

.017

.009

.006

.016

.333

－.217
.000
.252
.368

－.114

4.932
－.169

.001
1.440
3.107

－1.106

.000

.095

.999

.154

.003**

.272

.623

.310

.336

.733

.959

1.605
3.221
2.974
1.364
1.042

R2: .157  
Ad. R2: .106
df1: 5, df2: 82 
F(p): 3.055(.014) 
DW: .014

총 자산 

순이익률

(상수)
매출액 증가율

영업 이익 증가율

당기 순이익 증가율

총 자산 증가율

총 자산 회전율

1.012
－.085

.014

.016

.115
3.141

2.053
.039
.022
.014
.038
.766

－.250
.102
.180
.327
.383

.493
－2.157

.621
1.137
3.056
4.100

.623

.034

.536

.259

.003**

.000***

.623

.310

.336

.733

.959

1.605
3.221
2.974
1.364
1.042

R2: .312  
Ad. R2: .270
df1: 5, df2: 82
F(p): 7.450(.000) 
DW: 1.541

자기 

자본 

순이익률

(상수)
매출액 증가율

영업 이익 증가율

당기 순이익 증가율

총 자산 증가율

총 자산 회전율

2.675
－.144

.104

.029

.206
7.276

5.604
.106
.059
.038
.104

2.079

－.159
.209
.117
.227
.333

.477
－1.352

1.757
.749

1.981
3.500

.634

.180

.083

.456

.051

.001**

.623

.317

.352

.720

.958

1.606
3.155
2.844
1.389
1.044

R2: .325  
Ad. R2: .281
df1: 5, df2: 78
F(p): 7.502(.000) 
DW: 1.457

*p<0.05, **p<0.01, ***p<0.001.

에, 외부 감사를 받는 레스토랑 기업의 재무제표

를 활용하여 영향 요인을 도출하고자 하였다. 본 

연구 결과와 추정되는 의미는 다음과 같다.   
첫째, 안정성 지표에서는 유동 비율(t=3.502, p< 

0.01)과 영업 이익 대비 이자 보상 배율(t=2.307, 
p<0.05)이 총 자산 순이익률(ROI)에 통계적으로 

유의한 영향을 미치는 것으로 나타났다. 일반적

으로 유동 비율이 높을수록 차입금에 대한 단기 

지급 능력이 우수하다고 평가한다. 또, 영업 이익 

대비 이자 보상 배율이 높은 기업일수록 재무

안전성이 높은 기업으로 평가하는데, 표본 기업

들의 분석 결과에서는 적절한 유동성이 총 자산 

순이익률을 증가시킬 수 있다는 것을 밝혀주고

있다. 
자기 자본 순이익률에는 유동 비율(t=2.740, p< 

0.01)과 부채 비율(t=5.926, p<0.001)이 통계적으

로 유의한 영향을 미쳤다. 특히 부채 비율이 자기 

자본 순이익률에 유의적인 수준이 높았다. 자기 

자본 순이익률은 세후 순이익을 자기 자본의 기

말잔액으로 나누어 계산하는 것으로 공급한 자본

의 수익성을 나타낸다. 표본 레스토랑 기업들은 

유동 비율과 부채 비율을 적절히 유지하면서 레

버리지 효과로 자기 자본 순이익률을 향상시키고 

있는 것으로 나타났다. 하지만 유동 비율․부채 

비율․영업 이익 대비 이자 보상 배율은 매출액 

순이익률과 매출액 영업 이익률에는 통계적으로 
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유의하지 않는 것으로 나타났다. 따라서 가설 1
은 부분 채택되었다.

둘째, 성장성․활동성 비율과 수익성간의 관계

분석에서 총 자산 증가율과 총 자산 회전율 변수

만이 통계적으로 유의한 영향을 미치는 것으로 

나타났다. 총 자산 증가율은 레스토랑 기업에 투

하 운용된 총 자산이 얼마나 증대되었는가를 나

타내는 비율인데, 재무 성과 변수에는 매출액 영

업 이익률․매출액 순이익률․총 자산 순이익률

에 각각 t=2.510, p<0.05․t=3.107, p<0.01․t=3.506, 
p<0.01에서 영향력이 있는 것으로 밝혀졌다. 또
한, 총 자산 회전율은 총 자산 순이익률과 자기 자

본 순이익률에 각각 t=4.100, p<0.000․t=3.5000, 
p<0.01에서 정의(+)영향을 주는 것으로 나타났다. 
나머지 성장성․활동성 변수들은 레스토랑의 성

과지표에 영향력이 없는 것으로 밝혀졌다. 따라

서 가설 2는 부분 채택되었다. 
본 연구 가설의 시사점은 첫째, 레스토랑 기업

이 1년 동안의 총 자산 증가율이 높을수록 매출

액 영업 이익률․매출액 순이익률․총 자산 순

이익률에 기여하는 것을 나타났다. 또한, 레스토

랑 기업이 보유하고 있는 자산, 자본을 효율적으

로 활용하여 활동도가 높으면 총 자산 순이익률

이나 자기 자본 순이익률을 양호하게 발전시킬 

수 있다는 근거를 제시해 주고 있다. 특히 경영 

성과 변수 중 총 자산 회전율은 총 자산 순이익률

에 가장 영향력이 있는 것으로 밝혀졌으며, 총 자

산 증가율은 매출액 순이익률에 가장 영향이 있

다는 것을 입증하였다. 둘째로는, 레스토랑 기업

들이 적절한 유동성을 유지하면서 총 자산 이익

과 자기 자본순이익에 기여하는 레버리지 효과를 

얻고 있는 것을 나타났다. 
이와 같은 연구 결과와 해석은 엄밀하게 적용

되어야 한다. 앞서 언급한 것처럼 본 연구는 몇 

가지 제약적인 조건에서 이루어졌다. 그러므로 본 
연구의 검증 결과의 가치에도 불구하고 연구의 

한계점과 과제가 존재한다. 
본 연구의 한계점으로는 첫째, 연구 방법론에

서 모집단을 외부 감사를 받는 레스토랑 기업에 

의존하여 결과를 도출하였기 때문에 전체 레스토

랑 산업의 결과라기에는 무리가 있다. 앞서 언급 

것처럼, 이는 연구의 시간적 경제적 비용을 감안

하여 표본의 추출방법을 비확률적인 편의적인 추

출방법으로 수행했기 때문이다. 둘째로는, 레스

토랑 기업의 수익성에 미치는 영향 요인은 본 연

구에서 제시된 재무제표 지표 이외에도 많을 것

으로 사료된다. 이는 제한된 변수만 사용한 본 연

구 결과의 한계점이라 할 수 있다. 따라서 이와 

같은 제약을 극복하기 위해서는 상법에 규정된 

지표 이외의 변수들을 이용하여 수익성을 분석해 

보는 것은 미래의 연구 과제가 될 것이다. 또한 

후속 연구에서는 수익성에 미치는 요인이 다양하

므로, 질적 연구와 양적 연구방법론을 결합하는 

연구 주제도 타당할 것으로 사료된다.
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