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요   약

현재 우리나라의 인터넷과 IT 인프라는 세계 최고 수준을 유지하고 있다. 그러나 그 이면에는 보안사고, 특히 개

인정보 유출 사고가 빈번히 발생하고 있다. 개인정보 유출 사고 발생 시 해당 기업은 부정적 영향을 받게 되며, 이

를 방지하기 위해 정보보호 업체의 다양한 보안 솔루션을 사용하고 있다. 따라서 개인정보 유출 사고 발생 시 발생 

기업은 물론 기업에 보안 솔루션을 제공하는 정보보호 업체에도 영향을 미칠 것으로 생각된다. 이에 본 논문에서는 

개인정보 유출 사고 발생 시 정보보호 업체의 주가 변화를 통해 보안 이벤트가 정보보호 업체의 가치에 어떠한 영향

을 주는지 가설을 세워 검증하였다. 그 결과 개인정보 유출 사고 발생 시 정보보호 업체의 주가는 상승하였으며, 사

고 규모, 사고 발생 업종에 따른 차이는 통계적으로 유의하지 않았고, 정보보호 업체의 업태 구분에 따른 차이가 존

재하였다.

ABSTRACT

Currently Internet and IT infrastructure of Korea has maintained the world's highest levels. But in another aspect, security 

incident, especially personal information breaches occur frequently. As personal information leakage happened, the companies 

will be negatively affected. And to prevent this, they have implemented to use a variety of security solutions from information 

security vendors. Therefore we set up hypotheses that the companies experienced personal information leakage as well as 

information security companies providing security solutions will be affected by the leakages. So this paper verify hypotheses 

about the impact of the value of information security companies, through analysing stock price fluctuation of the companies. We 

found that the stock price of information security companies has increased as personal information leakage happened. And 

differences according to leakage volumes and types of business are not statistically significant. But there are significant 

differences according to business classification of information security companies.
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를 차지할 정도로 세계 최고 수준의 인터넷과 IT 인

프라를 구축하고 있다. 국가정보화백서(2014)[1]에 

따르면 2013년 7월 현재 만 3세 이상 인구의 

82.1%가 인터넷을 이용하며, 4,008만 명에 이른다

고 한다. 그러나 이러한 IT 선도국가의 모습 이면에

는 끊임없는 보안위협으로 인한 다양한 사이버 공격 
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및 피해가 발생하고 있다. 

특히 온라인상에 생성된 이용자들의 개인정보 유

출 피해가 심각하다. 지난 7월 약학정보원에서 국민 

4400만 명의 약 47억 건의 의료정보가 유출되어 상

업적으로 이용된 것이 알려져 큰 충격을 주었다. 대

다수 국민의 진료 정보가 유출된 것이다. 또한 2014

년 1월에는 주요 카드 3사의 1억 건이 넘는 개인정

보 유출 사건도 발생하였다. 그 외, 크고 작은 개인

정보 유출 사건이 앞서 언급한 의료, 금융을 비롯하

여 공공, 통신, 유통 등 전 분야에 걸쳐 매년 끊임없

이 발생하고 있다.

이렇게 유출된 개인정보는 당사자인 개인으로 하

여금 피싱, 스미싱, 파밍 등의 표적이 되도록 하여 

추가 피해를 주게 된다. 또한 개인정보가 유출된 기

업은 매출 감소, 주가하락, 기업에 대한 부정적 이미

지 형성은 물론 CEO에게까지 법적 책임을 물을 수 

있게 되어 역시 추가적인 부정적 영향을 받게 된다. 

이를 방지하기 위해 정부에서는 ISMS, PIMS 

등과 같은 인증 제도를 두어 최소한의 보안 장치를 

마련하도록 하고 있으며, 기업에서는 이를 위해 기업 

내 관리적인 제도 마련과 함께 기술적, 물리적인 다

양한 보안 솔루션을 도입하여 사용하고 있다.

따라서 개인정보 유출 사고 발생 시 발생 기업은 

물론 기업에 보안 솔루션을 제공하는 정보보호 업체

에도 영향을 미칠 것으로 생각된다. 이에 본 논문에

서는 개인정보 유출 사고 발생 시 기업에 보안 솔루

션을 제공한 정보보호 업체의 주가 변화를 통해 보안 

이벤트가 정보보호 업체의 가치에 어떠한 영향을 주

는지 분석하고자 한다. 

II. 기존 연구 분석 및 가설 설정

기존의 연구는 대체로 개인정보 유출 사고 대상 기

업에 대한 주가 변화를 통해 개인정보 유출 사고가 

사고 기업에 미치는 영향에 대한 연구를 하였다. 그러

나 본 논문에서는 개인정보 유출 사고가 정보보호업

체의 주가에 미치는 영향에 대해 실증 분석 하여 보

안사고가 보안업체에 미치는 영향을 연구하고자 한다.

김정연(2013)[2]은 2010년 이후 발생한 개인정

보 유출 사례가 기존의 주가 변동과 다른 패턴을 보

이는지를 재무학의 사건연구 방식을 이용하여 개인정

보 유출 시 주가 변화폭과 기존 주가 변동과의 차이

를 검증하는 방식으로 분석하였다. 그 결과 개인정보 

유출 사례에서는 음의 영향을 미치는 것으로 나타났

다. 남상훈(2006)[3]은 NBA(Negative Base 

Approach)와 PBA(Positive Base Approach) 

방식으로 간접 손실비용 중 보안 Event가 기업 주

가에 미치는 영향을 분석하였고, 그 결과 보안사고 

발생 후 주가는 이벤트 이전보다 이벤트 이후 

3.83%의 하락을 가져온다는 결론을 도출하였다. 김

태환(2014)[4]역시 개인정보 유출사고 발생 직후 

발생 기업의 주가는 평균 2일 동안 1.0% 하락하였

고, 이벤트 발생 전 주가로 회복하는데 약 5일정도 

소요되었다고 하였다. 또한 Telang.R, 

Wattal.S(2005)[5]는 소프트웨어의 취약점 노출이 

해당 소프트웨어 업체의 주가에 어떠한 영향을 미치

는지를 조사하였다. 그 결과 소프트웨어 취약점이 노

출되었을 때 해당 기업은 평균적으로 0.6%의 손실

을 보았다.

개인정보 유출 사고는 정보보호에 대한 수요를 증

가시켜 반사 이익을 얻어 주가도 상승할 것이라 예상

되고, 또 한편으로는 정보보호 업체의 주가에도 부정

적인 영향을 미쳐 주가가 하락할 가능성도 존재한다. 

본 논문에서는 이를 검증하고자 다음과 같은 가설을 

설정하여 확인하고자 하였다.

H1. 개인정보 유출 사고 발생 시 정보보호업체의

주가는 상승할 것이다.

개인정보 유출은 규모에 상관없이 유출 사실만으

로 이용자들에게 불안감을 느끼게 한다. 개인정보 유

출사건이 빈번하게 발생(58%)하고 실제 개인정보가 

유출(62%)되어 개인정보 유출에 대한 불안감을 느

낀다(93%)는 조사 결과[6]는 이를 뒷받침한다. 그

러나 개인정보보호법에는 1만 이상의 개인정보가 유

출된 경우 신고를 하도록 하고 있으며(시행령 제39

조), 2016년 1월부터 주민번호 보관 시 암호화를 의

무화 하며, 암호화 적용 시기를 100만명을 기준으로 

유예하는 입법예고를 하였다. 이에 개인정보 유출 규

모에 따라 주가에는 어떤 영향이 있는지를 다음과 같

은 가설을 설정하여 확인하고자 한다.

H2. 개인정보 유출 규모가 클수록 정보보호업체의 

주가는 상승할 것이다.

개인정보 유출은 공공, 금융, 의료 등 중요 분야

는 물론 유통, 언론, 정보통신 등 전 영역에 걸쳐 발

생하고 있다. KISA에서 발표한 자료를 보면 국내 
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Information 

Security Co.
Market Subject

A KOSDAQ IT Service

B KOSDAQ IT Service

C KOSDAQ IT Service

D KOSPI Aerospace & Defense

E KOSDAQ Communication Equip.

F KOSDAQ Software

G KOSDAQ Software

H KOSDAQ Software

I KOSDAQ
Game Software & 

Service

Table 1. Listed Information Security Companies

2011-2014년 공개된 유출사고 52건을 대상으로 조

사한 결과 공공이 15%로 가장 많았으며, 금융·보험

과 교육, 제조가 각각 13%를 차지하였고 정보통신

이 12%를 차지하는 등 전 영역에서 개인정보 유출

사고가 발생함을 볼 수 있다[7]. Gemalto 보고서

에 따르면 2015년 전 세계 산업별 유출사고 건수는 

의료가 34%, 공공이 31%를 차지하고 있었다[8]. 

Ettredgeand Richardson(2000)[9]과 

Cavusoglu et al.(2004)[10]는 전자상거래 기업

이 더 큰 손실이 있다고 하였으나, 권영옥과 김병도

(2007)[11]는 기업의 유형이 유의한 영향을 주지 

않는다고 하였다. 

이에 개인정보 유출기업의 업종별로 정보보호 업

체의 주가에 어떠한 영향이 있는지를 확인하기 위해 

다음과 같은 가설을 설정하였다.

H3. 개인정보 유출 기관의 업종에 따라

정보보호업체의 주가 변동에 차이가 있을 것

이다.

H3-1. 개인정보 유출 기관이 공공인 경우

정보보호업체의 주가는 상승할 것이다.

H3-2. 개인정보 유출 기관이 금융인 경우

정보보호업체의 주가는 상승할 것이다.

H3-3. 개인정보 유출 기관이 의료인 경우

정보보호업체의 주가는 상승할 것이다.

개인정보 보호를 위해 정보통신망 이용촉진 및 정

보보호 등에 관한 법률에는 개인정보의 기술적·관리

적 보호조치 기준이 있으며, 개인정보보호법에는 개

인정보의 안전성 확보조치 기준과 개인정보보호를 위

한 정보시스템 운영지침 등이 마련되어 있다. 정보보

호 기업 역시 기술적 보안 솔루션을 제공하는 업체와 

관리적 보안 솔루션을 제공하는 업체로 구분할 수 있

을 것이다. 이에 따라 보안 업체의 업태(영업이나 사

업의 실태) 구분 별로 개인정보 유출 시 주가 변동에 

어떤 차이가 있는지를 분석하고자 한다. 상장되어 있

는 정보보호 기업은 IT서비스와 소프트웨어, 전자장

비와 기기, 통신장비 등으로 등록되어 있었고, IT서

비스, 소프트웨어, 장비의 세 개 업태로 구분하여 다

음과 같은 가설을 설정하였다. 

H4. 개인정보 유출 사고 발생 시 정보보호업체의 

업태 구분에 따라 주가 변동에 차이가 있을 

것이다.

H4-1. 개인정보 유출 사고 발생 시

IT서비스 업체의 주가는 상승할 것이다.

H4-2. 개인정보 유출 사고 발생 시

소프트웨어업체의 주가는 상승할 것이다.

H4-3. 개인정보 유출 사고 발생 시

장비 업체의 주가는 상승할 것이다.

가설 설정에 따른 연구 모델은 다음 [Fig. 1]과 

같다.

Fig. 1. Research Model

III. 연구 방법

정보보호 기업은 KISIA의 191개 회원사

(2015.7.8.기준) 중 정보보호와 직접적 관련이 없는 

기업을 제외한 정보보호 관련 상장 기업 25개를 대

상으로 하였다. 또한 이 중 2014년도 11월 상장되어 

분석이 의미 없는 업체를 제외하고 24개의 코스닥 

및 코스피에 상장되어 있는 기업을 대상으로 하였다.
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J KOSDAQ Software

K KOSDAQ Software

L KOSDAQ Software

M KOSPI
Industrial Services & 

Supplies

N KOSDAQ Software

O KOSDAQ Software

P KOSDAQ
Electronic Equip. & 

Instruments

Q KOSDAQ Software

R KOSDAQ Software

S KOSDAQ Software

T KOSDAQ IT Service

U KOSDAQ Software

V KOSDAQ Handset

W KOSDAQ
Electronic Equip. & 

Instruments

X KOSDAQ Oil & Gas

Date Incident Volume

‘11

04. 10 420

04. 11 77,000

05. 07 4,500

05. 18 1,320

05. 19 1,500

07. 26 60

07. 28 35,000 

08. 13 300

08. 20 350

09. 01 90

09. 19 920

11. 26 13,200

‘12

01. 03 200

01. 05 470

03. 12 401

05. 17 4,000

07. 20 8,700

09. 29 230

‘13

02. 06 1,980

02. 07 1.5

05. 11 0.9

05. 28 164

06. 25 2,940

07. 02 8,700

07. 04 24

07. 21 1,800

08. 23 120

10. 03 2,900

10. 30 0.8

12. 11 130

Table 2. 2011-2014 Personal Information 

Breaches
(unit : thousand)

‘14

01. 08 104,000

02. 26 156

03. 06 12,000

03. 07 17,000

03. 16 13.9

04. 05 510

04. 13 3,500

04. 16 550

05. 09 500

07. 14 1,048

09. 13 110

09. 18 2,500

10. 12 3,110

10. 19 2,500

12. 02 150

12. 09 11

Fig. 2. Definition of Window

개인정보 유출 사고는 2011년부터 2014년까지 4

개년도의 보도매체를 통해 조사하였다. 그 중 개인정

보 유출 규모가 나타나있지 않은 사고를 제외하고 첫 

보도 날짜를 기준으로 하였다.

                  

주가는 개인정보 유출 사고의 보도일 기준 전/후 

일주일간의 종가를 기준으로 분석하였다. 보도일이 

거래되지 않는 날인 경우 그 다음 거래일을 기준으로 

하였다. 그리고 개인정보 유출 사고에 대한 주가 변

동률은 Event-study 방법론(특정 사건의 공시일을 

중심으로 일정기간 동안의 초과 수익률을 추정하고 

통계적 유의성을 검정하는 절차[12])을 적용하고, 

상장주식에 대한 가치 손실 계산 방법을 차용하여 산

정하였다. 그 방법은 다음과 같다.

개인정보 유출 사고 보도일인 사건 공시일을 기준

으로 전후 3영업일을 이벤트 윈도우로 정의하였고, 

추정 및 사후 윈도우를 각각 이벤트 윈도우 전/후 1

주일(5영업일)로 정의하였다.

   : i 기업의 t일의 주가 변동률

이벤트 윈도우(E) 주가변동 = 

 
  

  

  

추정 윈도우(S) 주가변동 = 

 
  

  

  

사후 윈도우(P) 주가변동 = 


  

  

  

그리고 개인정보 유출 사고에 따른 주가 변동률은 

이벤트 윈도우의 주가 변동과 추정 및 사후 윈도우의 
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Date
Incident 

Volume*
Type**

Average of 

%Change

‘11

04. 10 1 3 -0.43

04. 11 3 4 -0.43

05. 07 2 1 0.04

05. 18 2 3 -0.77

05. 19 2 4 -0.24

07. 26 1 3 0.22

07. 28 3 4 1.01

08. 13 1 4 3.83

08. 20 1 4 -1.98

Table 4. Average of %Change According to 

Personal Information Breach Reports

09. 01 1 3 1.34

09. 19 1 1 1.99

11. 26 3 4 -0.42

‘12

01. 03 1 4 1.27

01. 05 1 3 1.09

03. 12 1 4 -0.86

05. 17 2 1 -2.92

07. 20 2 4 -0.22

09. 29 1 2 2.25

‘13

02. 06 2 4 0.51

02. 07 1 1 -0.55

05. 11 1 4 -1.27

05. 28 1 3 0.86

06. 25 2 1 -1.74

07. 02 2 4 -0.34

07. 04 1 4 -0.89

07. 21 2 4 0.07

08. 23 1 4 1.55

10. 03 2 4 -0.26

10. 30 1 1 -0.76

12. 11 1 3 -1.18

‘14

01. 08 3 3 0.26

02. 26 1 2 -1.00

03. 06 3 4 1.40

03. 07 3 4 0.38

03. 16 1 4 -0.76

04. 05 1 4 0.86

04. 13 2 4 0.67

04. 16 1 4 0.51

05. 09 1 4 1.19

07. 14 2 4 0.23

09. 13 1 4 -0.01

09. 18 2 4 0.56

10. 12 2 4 -2.38

10. 19 2 4 1.66

12. 02 1 4 -0.89

12. 09 1 1 0.47

** 1.Less than 1 million

2. More than 1 milion ~ Less than 10million

3. More than 10 million

** 1.Public  2.Medical  3.Finance  4.General

주가 변동의 차이로 정의하였다. 즉,

개인정보 유출 사고에 대한 i 기업의 주가 변동률 

= {(이벤트 윈도우 주가변동률)

  – (추정 및 사후 윈도우의 평균 주가 변동률)}

IV. 결과 분석

가설 검증에 앞서 정보보호 기업 24개의 개인정보 

유출 사고에 대한 주가 변동률을 확인한 후 특이값을 

제거하여 사고 외적인 요소를 배제하기 위한 작업을 

하였다. 그 결과 주가변동률이 타 기업보다 크며, 그 

원인이 사고 외적인 요소(합병으로 기업의 성격 변

화, 감자 및 유증, 정치적 이슈 등)였던 I, O, X 세 

개 기업을 제외하였다. 이들 기업은 외적인 요소로 

인하여 타 기업보다 변동률이 최대 ±20배 차이가 났

다. 이에 따라 24개 기업 중 세 개의 기업을 제외하

고 21개 기업으로 분석하였다. 

그리고 이러한 21개 기업의 분석을 위해 IT서비

스, 소프트웨어, 장비의 세 개 업태로 구분하였다.

Classification N

IT service 4

Software 11

Equipments 6

Total 21

Table 3. Classification of Information Security 

Companies

통계 검증을 위해 개인정보 유출 사고 발생 보도

에 따른 유출 규모를 ‘100만 미만, 100만 이상 

1000만 미만, 1000만 이상’의 3개 그룹으로 분류하

고, 유출 기업의 업종을 ‘공공, 의료, 금융, 일반’의 

4개 그룹으로 분류하여 평균 주가 변동률을 다음과 

같이 정리하였다.

4.1 검증 및 분석

H1 가설 검증

개인정보 유출 사고가 정보보호 업체의 주가에 영

향을 주는지를 검증하였다.

개인정보 유출 사고 시 각 정보보호 기업의 평균 

주가 변동률은 [Table 5]와 같으며 전체 평균 주가 

변동률은 0.13%로 개인정보 유출 사고는 정보보호 

업체의 가치를 상승시키는 것으로 나타났다. 이는 개

인정보 유출 사고를 겪은 기업의 주가 변동과는 반대

의 결과를 보이는 것이며, 개인정보 유출 사고로 인

해 해당 사고 기업은 가치가 하락하며, 보안 솔루션
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Information Security Co. Average of %Change

A 1.11

B 0.22

C 0.33

D -0.16

E -0.66

F 0.73

G 0.19

H 0.44

J 0.20

K -0.11

L 0.10

M 0.24

N 0.28

P -0.18

Q 0.11

R 0.21

S -0.53

T 0.28

U 0.19

V -0.09

W -0.28

Total 0.13

Table 5. Average of %Change for Information 

Security Companies

을 제공하는 정보보호 업체의 가치는 상승한 것으로 

풀이할 수 있다. 따라서

H1. 개인정보 유출 사고 발생 시 정보보호업체의

주가는 상승할 것이다.

는 채택되었다.

H2 가설 검증

개인정보 유출 시 유출 규모가 정보보호 업체의 

주가에 어떠한 영향을 미치는지를 검증하였다. 유출 

규모에 따른 정보보호 업체의 주가 평균, 표준편차는 

다음과 같다.

100만 미만의 개인정보 유출 시 정보보호 업체는 

평균 0.27% 상승하였으며, 100만 이상 1000만 미

만의 경우 0.34% 하락하였고, 1000만 이상의 경우 

0.37%상승하는 양상을 보였다.

유출 규모에 따라 주가 변동에 차이가 있는지를 

알아보기 위해 ANOVA를 실시하였고 F값이 

1.316, 유의확률은 0.279로 유의수준 0.05에서 유

의미한 차이는 보이지 않았다. 

Less 

than 1M

More 

than 1M 

~ Less 

than 

10M

More 

than 

10M

Total

N 25 15 6 46

Mean 0.27 -0.34 0.37 0.09

Std 

Dev.
1.36 1.20 0.74 1,26

Table 6. Statistics for Incident Volume 

F-value p-value

Incident

Volume
1.316 .279

Table 7. Result of ANOVA (by Incident Volume)

따라서

H2. 개인정보 유출 규모가 클수록 정보보호업체의 

주가는 상승할 것이다.

는 기각되었다.

H3, H3-1, H3-2, H3-3 가설 검증

개인정보 유출 시 개인정보 유출 기업의 업종이 

정보보호 업체의 주가에 어떠한 영향을 미치는지를 

검증하였다.

네 업종에 의한 정보보호 업체의 주가 평균, 표준

편차는 다음과 같다.

Public Medical Finance General Total

N 7 2 8 29 46

Mean -0.50 0.63 0.17 0.16 0.09

Std 

Dev.
1.58 2.30 0.91 1.23 1.26

Table 8. Statistics for Type of Business

공공기관의 개인정보 유출 시 정보보호 업체는 평

균 0.5% 주가의 하락이 있었으며, 의료기관의 개인

정보 유출 시 정보보호 업체는 0.63%의 주가 상승

이 있었다. 또한 금융기관과 일반기업 역시 각각 

0.17%, 0.16%의 주가 상승이 있었다.

업종에 따라 주가변화에 차이가 있는지를 알아보

기 위해 ANOVA 를 실시한 결과 네 업종의 평균차

이에 대한 F값이 0.656, 유의확률은 0.584로 유의

수준 0.05에서 유의한 차이는 보이지 않았다. 
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IT 

Service
Software Equip. Total

N 4 11 6 21

Mean 0.49 0.16 -0.19 0.13

Std 

Dev.
0.42 0.31 0.29 0.39

Table 10. Statistics for Business Classification 

of Information Security Companies

F-value p-value

Business Conditions of 

Information Security Co.
5.295 .016

Table 11. Result of ANOVA (by Business 

Conditions of Information Security Companies)
F-value p-value

Type of Business 0.656 0.584

Table 9. Result of ANOVA (by type of business)

따라서

H3. 개인정보 유출 기관의 업종에 따라

정보보호업체의 주가 변동에 차이가 있을 것

이다.

H3-1. 개인정보 유출 기관이 공공인 경우

정보보호업체의 주가는 상승할 것이다.

는 기각되었고, 

H3-2. 개인정보 유출 기관이 금융인 경우

정보보호업체의 주가는 상승할 것이다.

H3-3. 개인정보 유출 기관이 의료인 경우

정보보호업체의 주가는 상승할 것이다.

는 채택되었다.

H4, H4-1, H4-2, H4-3 가설 검증

개인정보 유출 사고 발생 시 정보보호 업체의 업

태에 따라 주가에 어떠한 차이가 있는지를 확인하였

다. 세 업태에 의한 정보보호 업체의 주가 평균, 표

준편차는 다음과 같다.

정보보호 업체가 IT서비스 업태에 종사하는 경우 

개인정보 유출 사고 발생 시 평균 0.49% 의 주가가 

상승하였고, 소프트웨어 업태에 종사하는 경우 평균 

0.16%의 주가가 상승하였으며, 장비 업태에 종사하

는 경우 평균 0.19% 하락하는 결과를 확인하였다.

정보보호 업체의 업태에 따라 주가변화에 차이가 

있는지를 ANOVA로 확인하였으며, F값은 5.295, 

유의확률은 0.016으로 유의수준 0.05에서 유의한 

차이를 보였다. 

따라서

H4. 개인정보 유출 사고 발생 시 정보보호업체의 

업태 구분에 따라 주가 변동에 차이가 있을 

것이다.

H4-1. 개인정보 유출 사고 발생 시

IT서비스 업체의 주가는 상승할 것이다.

H4-2. 개인정보 유출 사고 발생 시

소프트웨어업체의 주가는 상승할 것이다.

는 채택되었으며, 

H4-3. 개인정보 유출 사고 발생 시

장비 업체의 주가는 상승할 것이다.

는 기각되었다. 

Fig. 3. Result of Hypothesis Testing
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V. 결  론

본 논문에서는 개인정보 유출 사고 발생 시 사고 

발생 기업이 아닌 기업에 보안 솔루션을 제공하는 정

보보호 업체에 초점을 맞추어 개인정보 유출 사고가 

정보보호 업체의 가치에 어떠한 영향을 주는지를 주

가 변동률을 통해 분석하였다. 

그 결과 개인정보 유출 사고 발생 시 정보보호 업

체의 주가는 평균 0.13% 상승하였다. 이는 개인정

보 유출 사고 발생 시 사고 발생 기업이 주가가 하락

한다는 기존의 결과와는 반대의 양상이며, 사고로 인

해 정보보호에 대한 인식이 향상되어 수요가 증가한 

결과로 풀이할 수 있다.

또한 유출 규모와 유출 기업의 업종에 따라서는 

유의미한 차이를 보이지 않았다. 그러나 유출 규모가 

100만 이상 1000만 미만인 경우와 공공에서 사고 

발생 시 정보보호 업체의 주가가 하락하는 결과가 나

타났다. 이는 너무 적지도 너무 많지도 않은 유출 건

수와 공공의 유출 사고가 사회 전반적으로 부정적인 

영향을 주는 것으로 해석할 수 있다.  

그리고 정보보호 업체의 업태에 따라서는 유의미

한 차이를 보였다. 정보보호 업체를 IT서비스, 소프

트웨어, 장비의 세 개 업태으로 구분하여 분석한 결

과 IT서비스, 소프트웨어 업체에서는 개인정보 유출 

사고 발생 시 각각 평균 0.49%, 0.16%의 주가 상

승률을 보였으나 장비 업체는 평균 0.19%의 주가가 

하락하였다. 이는 개인정보 유출 사고가 장비에 해당

하는 물리적 조치에서 문제를 찾기보다는 IT서비스, 

소프트웨어와 같은 기술적 조치에서 문제를 찾을 수 

있기 때문으로 분석할 수 있다. 

본 연구는 개인정보 유출 사고로 인한 시장 가치 

변화를 기존의 유출 대상 기업이 아닌 정보보호 업체

를 대상으로 하는 새로운 시각으로 분석을 시도했다

는 의미를 갖는다. 개인정보 유출에 따른 정보보호업

체에 대한 주가가 상승했다는 것은 정보보호업체의 

가치가 상승했다는 것과 같은 의미로 볼 수 있다. 개

인정보 유출 사고가 정보보호에 대한 인식 향상과 함

께 수요를 증가시켜 반사 이익으로 주가도 상승한 것

으로 풀이된다. 

또한 얼마 전 국가적으로 정보보호 산업을 발전시

키고 안전한 IT 이용을 위하여 정보보호 산업 진흥

법을 제정하였다. 이러한 맥락으로 개인정보 유출 사

고와 같은 보안 사고로 인한 정보보호 업체의 주가 

변동에 대한 연구는 시장에서 정보보호 업체의 가치

를 확인했다는 의미를 가질 것이다.

그러나 상장되어 있는 정보보호 업체의 수가 적어 

연구의 표본이 충분하지 않았다는 점과 주식 시장의 

특성상 개인정보 유출 사고 외의 변수가 존재함에도 

불구하고 충분히 고려하지 않았다는 점이 본 연구의 

한계로 볼 수 있다. 향후 이러한 한계점을 고려하여 

개인정보 유출 사고와 주가변동과의 실증적인 연관성 

연구를 추가할 예정이다.
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