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            Abstract
          
        

        
          본 연구는 대주주간 의결권대립과 지배권 연합형성 가능성이 기업성과에 어떻게 영향을 미치는 지를 분석하고자 한다. 또한 두 요인이 기업성과에 미치는 영향에 있어, 외국인·기관의 2대 대주주 여부와 주식유동성에 의해 영향을 받는지를 분석하고자 한다. 분석기간은 2005년부터 2017년까지이고, 한국 상장기업들을 대상으로 패널자료에 근거한 패널회귀분석을 통하여 분석한다. 분석결과 첫째, 대주주간 의결권대립이 기업성과에 긍정적인 영향을 미치고, 대주주간 지배권 연합형성 가능성이 기업성과에 부분적으로 부정적인 영향을 미치는 것으로 나타났다. 둘째, 대주주간 의결권대립 및 지배권 연합형성 가능성이 기업성과에 영향을 미침에 있어 2대 대주주 존재가 상호작용하는 효과는 나타나지 않았다. 셋째, 주식유동성이 대주주간 의결권대립이 기업성과에 미치는 긍정적인 영향과 대주주간 지배권 연합형성 가능성이 기업성과에 미치는 부정적인 영향을 부분적으로 완화시키는 것으로 나타났다. 본 연구의 분석결과는 최근 한국증권시장에서 이슈가 되고 있는 주주행동주의 혹은 출구메커니즘 관점에서, 대주주간 의결권대립 및 지배권 연합형성 가능성과 기업성과 사이의 관련성을 이해하는데 공헌점이 있다.

        

        
          
            초록
          
        

        
          The purpose of this study is to investigates how the contestability or the probability of forming a controlling coalition among multiple blockholders affect firm performance. We also examine the interactions role of the second blockholders who are a foreign/institutional investor and stock liquidity in effects of blockholders contestability or the probability of forming a controlling coalition among multiple blockholders on firm performance. The analysis period is from 2005 to 2017, and it is analyzed through panel regression analysis based on the panel data for Korean listed companies.

          The results provide three evidence. First, this study shows that blockholders contestability have a positive effect on firm performance, while the probability of forming a controlling coalition among multiple blockholders have a partially negative impact on firm performance. Second, there is no evidence that second blockholder presence interacts with between the contestability or the probability of forming a controlling coalition of multiple blockholders influence and company performance. Third, we find that the effects of blockholders contestability or the probability of forming a controlling coalition on firm performance decrease with higher stock liquidity.

          The results of this study have contributed to the understanding of the relation between the contestability or the probability of forming a controlling coalition among multiple blockholders and firm performance in view of shareholder activism or exit mechanism, which is a recent issue in the Korean stock market.
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