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1. 서론 

 

21세기 경영환경은 세계화의 거대한 흐름 속에 둘러싸여 있다. 경제활동의 세계화로 국경을 초

월한 경쟁상황이 도래했으며, 다국적 기업의 증대로 세계는 하나의 거대한 시장이 되어가고 있다. 

이러한 변화의 흐름 속에서 국가의 역할은 점차 축소되어 가는 반면 기업의 영향력은 증대되어 

가고 있으며, 이에 기업의 사회적 책임(Corporate Social Responsibility: CSR)에 관한 역할과 요구

가 확대되고 있다.  

기부, 사회공헌, 봉사 등과 같은 자선활동뿐만 아니라 환경, 인권, 노동 등 다양한 분야에서 이

해관계를 형성하고 있는 CSR은 국제기구 및 시민사회 NGO 등을 통해 확대되어 가고 있으며, 글

로벌 경영 문화로 통합되어 가고 있다. 현대적이고 합법적으로 인식되고자 하는 모든 기업의 예

상되는 레퍼토리의 일부로 자리잡고 있는 것이다(Maria Gjølberg, 2009). 또한 CSR은 윤리적 책임

의 관점에 머무는 것이 아니라 장기적인 기업전략과 경쟁력 강화를 위한 주요 방안으로도 간주되

고 있다(Du, Bhattacharya, and Sen, 2011). 

이렇듯 CSR에 대한 요구가 증대됨에 따라 국제연합(UN)과 경제협력개발기구(OECD), 국제표준

화기구(ISO)등을 중심으로 표준화된 국제규범을 제정하기 위한 노력이 계속되고 있다. 더불어 시

민사회 NGO에서도 국제 기준의 Global Reporting Initiative(GRI) 지표 등을 개발하였으며, 경실련

과 전경련에서도 독자적인 기준으로 CSR 지수들을 측정 발표하고 있다. CSR 지표들은 다차원 지

표로서 여러 측면의 윤리활동을 포괄하고 있는 만큼 많은 CSR 지표들이 다른 부분들을 추가적으

로 포함하고는 있지만 서로 밀접하게 상관되어 있을 것이라 생각하며, 때문에 CSR 지표의 내용들

이 상당부분 중복되어 있을 것이라 예상한다.  

이렇듯 CSR이 반드시 기업이 추구해야 하는 활동으로 인식됨에 따라 많은 기업들이 전략적 차

원에서 CSR에 접근하고 있지만 어느 지표가 기업성과에 긍정적인 영향을 미치는지에 대한 충분

한 고찰 없이 도입하여 적용하고 있는 실정이다. 또한 기업에서도 다수의 지표들을 채택하여 적

용하고자 하지만 어느 지표가 기업성과에 유의한 영향을 주는지 혹은 어느 지표를 사용할 때 상

황에 따른 CSR 효과성을 극대화할 수 있는지에 대한 실증연구는 아직 미미한 수준이다. 

이에 본 연구에서는 다양한 차원의 CSR 지표들과 기업성과와의 관계를 실증 분석해보고자 한

다. CSR 지표들이 기업성과에 어떠한 영향을 주는지, 어느 지표가 기업성과에 유의미한 영향을 주



는지, CSR 지표들 간에 중복되는 부분은 없는지를 살펴보고자 한다. 이러한 연구가 시도되고 선행

된다면 그간 홍보적으로 CSR 지표들을 사용하였던 것에서 벗어나서 향후 효과적이고 구조적인 

CSR 지표를 개발하는데 도움이 될 것이라 생각한다.  

 

 

2. 이론적 배경 

 

2.1 선행연구 

 

기업의 가회적 책임(CSR)은 1950년대 이후에 미국에서 본격적인 개념화가 진행되었는데, 

Howard Bowen(1953)의 저서 ‘Social Responsibilities of the Businessmen’을 중요한 시발점으로 간

주하고 있다(이장원 2008). Bowen(1953)은 기업가의 사회적 책임이란 기업가에게 주어진 사회의 

목적과 가치에 부합하는 정책을 추구하고 의사결정을 내리며 바람직한 방향으로 행동을 취해야 

할 의무라고 정의하였다. Bowen의 정의 이후에 CSR에 관한 다양한 측면의 연구와 정의가 이루어

졌으나, CSR이 광범위하게 논의되고 있는 포괄적인 주제인 만큼 CSR에 대한 정의는 시대별 혹은 

국가적 특성에 따라 다양하게 다루어지고 있다.  

CSR에 관한 주장은 크게 두 가지 상반된 관점으로 나누어 진다. 첫 번째 관점은 신고전파 경제

학을 근거하여 CSR은 자본주의 사회를 파괴하는 개념이며, 기업의 사회적 책임은 주주들의 이익

을 극대화하는 것이라는 주장이다(Friedman, 1962). 이들은 대리인 이론에 입각하여 전문경영인은 

기업의 이윤을 높여 주주의 수익을 올리기 위한 목적으로 고용되었기 때문에 이윤 추구에 충실해

야 하며, 기업의 CSR 활동은 이윤이 줄이고 투자자들의 수익을 감소하는 결과를 가져온다는 주장

을 하였다(Friedman, 1962, 1970; Stone, 1975; Davis, 1973; Fama & Eugene, 1980; Pava & Krausz, 

1996). 

두 번째 관점은 이해관계자 이론에 기초하여 기업의 사회적 역할을 강조하는 관점이다

(Freeman, 1984; Carroll, 1999). 자본주의의 발달로 기업을 둘러싼 다양한 이해관계자들과의 관계

는 보다 복잡해지고 있으며, 이해관계자들과의 갈등은 궁극적으로 기업의 비용 증가와 문제를 심

화시킬 수 있다는 것이다. 때문에 이러한 갈등을 방지하기 위한 방안으로 기업이 사회구성원으로

서 사회적 책임을 다해야 한다는 주장이다. 최근에는 기업의 리스크 관리나 평판 관리를 위해서, 

혹은 상호간의 지속 가능한 발전을 도모하기 위해서 CSR이 강조되기도 한다.  

 또한 CSR이 기업에게 기회를 제공한다는 전략적 CSR의 중요성을 강조하는 주장도 있다

(Porter& Kramer, 2006). CSR 활동은 기업에 긍정적인 영향을 미치는 가치 있는 투자가 될 수 있

기 때문에 CSR 활동이 신중하고 ‘전략적’으로 이루어져야 한다는 주장이다. 이들은 전략적으로 

CSR을 접근한다면 경쟁우위에 설 수 있는 기회를 만들 수 있으며, 새로운 시장을 선도할 수 있을 

뿐만 아니라 기업의 평판을 높일 수 있다고 주장한다(Kanter, 1999; Porter and Kramer, 2006). 



 

2.2 기업의 사회적 책임과 재무성과 

 

기업의 사회적 책임에 관한 연구는 최근 기업을 둘러싼 다양한 이해관계자와 경영환경을 반

영하듯 점차 복잡하고 다양해지고 있다. CSR과 기업의 재무적 성과 간의 연구는 의미 있는 연

구인 만큼 이들 관계의 선행요인들과 영향을 주는 요인들을 알아내고자 다양한 분야의 다각적

인 측면으로 세분화되어 연구되고 있으며, 시대별 국가별에 맞는 방향을 찾아가고 있는 중이라 

할 수 있다. 

CSR과 재무성과와의 관계는 정(+)의 관계를 이루고 있다는 연구가 보다 많은 지지를 얻고 있

다. 정의 관계를 주장하는 연구들은 CSR활동을 활발하게 하는 기업은 기업 평판이 개선되어 재

무적 성과에 긍정적인 영향을 미친다는 주장(Cornell & Shapiro, 1987)과 CSR활동이 기업의 외

부환경에 대한 우호성을 증가시킴으로써 중장기적 경영성과를 높이고 기업가치를 증가시켜 지

속 가능한 경영을 가능하게 한다는 주장(Orlitzky et al., 2003)이 있다. 또한 기업을 둘러싼 이해

관계자들과 갈등관계가 형성되면 기업은 추가 비용은 물론이고 기업활동에 위험을 가하는 리스

크로 이어질 수 있기 때문에 기업과 이해관계자의 갈등을 감소시키는 역할로 CSR을 강조하여 

CSR을 통해 갈등감소뿐만 아니라 궁극적으로 기업가치를 증가시킬 수 있을 것이라는 주장도 

있다(Swanson, 1999; Paine, 2002). 이렇듯 CSR이 기업의 재무적 성과에 직 간접적인 긍정적인 

영향을 준다는 연구가 주를 이루고 있다(Pava & Krausz, 1996; Waddock & Graves, 1997; King & 

Lenox, 2001; 장지인 & 최헌섭, 2010; 김창수, 2010)  

이와 더불어 CSR과 재무성과 간에 부(-)의 관계를 나타내는 연구도 있으며(Vance ,1975; 

Preston & O’Bannon, 1997; Moore, 2001; Brammer et al., 2005), 아무런 관련성도 보이지 않는다

는 연구도 있다(Alexander & Buchholz, 1978; Nelling & Webb, 2006). 

 

 

3. 연구설계 

 

3.1 표본 및 자료수집 

 

 본 연구에서는 CSR 지표들이 기업성과에 긍정적인 영향을 미치며, 다수의 지표들을 함께 사용하

는 경우에 그 효과성은 증대될 것으로 예측하고 있다. 또한 선행연구에서 사용되던 CSR 지표들에 

한국능률협회컨설팅(KMAC)에서 개발 발표한 GWP(Great Work Place) index을 추가하여 살펴보고

자 한다. 이는 요즘 젊은 세대들은 한 직장에 묶여있는 것보다는 자신들이 선호하는 직장으로 이

동이 빈번해지고 있는데, 젊은 세대들은 단순히 임금이 높은(high paying) 기업을 선호하기보다 

사회적 기여가 높은(socially valued) 기업을 선호하고 있다는 주장이 있기 때문이다(Lis, Bettina. 



2012). 

이에 CSR의 대리변수로 국내 CSR 지표들 중 가장 활발하게 사용되고 있는 경제정의실천연합 

산하 경제정의연구소(KEJI)의 경제정의지수 195개와 UN Global Compact 가입 243개 기업의 지속

연수, 다우존스 지속가능경영지수(Dow Jones Sustainability Indices: DJSI) 중 DJSI Korea 선정 53개 

기업의 지속 기간, 231개의 GWP index(총합, 내부종업원, 업계종업원, 전문가) 중 기업의 재무적 

성과를 공개하고 FnGuide 데이터베이스로부터 재무자료 수집이 가능한 291개의 표본을 적용하여 

분석하였다.  

 

3.2 측정변수 

 

3.2.1 CSR 성과 

CSR에 대한 관심이 증대됨에 따라 효과적으로 논의 및 관리하기 위한 CSR의 규범화가 

요구되었고, 이를 위해 다양한 국제기구들의 활동이 활발해지고 있다. 본 연구에서는 국제

기구 활동 중 대표성을 띄는 UN의 Global Compact와 다우존스 지속가능경영지수(Dow 

Jones Sustainability Indices: DJSI) 중 DJSI Korea 편입 후 지속 연수, 더불어 한국 기업의 대

표적인 CSR 측정지수라고 할 수 있는 경실련의 KEJI index와 한국능률협회의 GWP index를 

중심으로 살펴보고자 한다. 

 

3.2.1.1 KEJI index 

국내 CSR 지표들 중 가장 활발하게 사용되고 있는 KEJI index는 경제정의실천연합 

산하 경제정의연구소(KEJI)에서 1991년부터 매년 국내 상장기업을 대상으로 자체 개발

한 경제정의지수를 적용하여 사회적 성과를 평가하여 발표한 것을 말한다. KEJI 지수는 

크게 7개의 평가항목 및 45개의 세부항목으로 기업활동의 건전성과 기업활동의 공정

성, 사회봉사 기여도 및 소비자보호 기여도, 환경보호 만족도, 종업원 만족도, 경제발전 

기여도 등을 포함하고 있다. 각 평가항목에는 가중치가 부여되어 있으며

   



UN Global Compact의 회원자격을 유지하려면 10대 원칙 준수를 위해 참여 현황을 

홍보해야 하며, 10대 원칙 이행 상황을 정기적으로 보고해야 한다. 또한 다양한 포럼과 

프로젝트, 국가 및 지역 네트워크 구축을 통하여 서로의 지식과 경험을 공유함으로 세

계화, 기업 시민, 지속가능개발 등 동시대적 문제점에 대해 실질적인 해법을 모색할 수 

있으며, 민감한 세계 현안 협의에 대해 주도적인 위치 확보와 상시적인 위기관리가 가

능하다는 장점이 있다.  

UN Global Compact가 규제수단이 아니라 기업들에게 자율실천 원칙의 가이드라인을 

제공하기 때문에 UN Global Compact의 실행여부는 기업 자율사항이며, 실행 수준 또

한 평가 및 측정할 수 없다는 단점이 있지만 그렇기 때문에 기업의 CSR에 대한 의지

를 보여주는 지표라 생각한다. 이에 본 연구에서는 기업이 UN Global Compact에 가입 

후 유지한 누적 연수를 사용하였다.  

 

3.2.1.3 DJSI Korea 

다우존스 지속가능경영지수(Dow Jones Sustainability Indices: DJSI)는 경제적 측면뿐

만 아니라 환경, 사회적 측면을 종합적으로 고려하여 기업을 평가하는 글로벌 기준으

로 기업의 지속가능성 평가 및 사회책임투자 지표로 활용되고 있다. DJSI Korea는 한국

생산성본부가 글로벌 지속가능경영 평가 및 투자전문기관인 RobecoSAM과 공동으로 

개발하여 발표한 지수로 2013년 기준 53개 기업이 편입되어 있다. 본 연구에서는 DJSI 

Korea에 편입된 기업들을 대상으로 편입 후 지속 유지한 연수를 적용하여 살펴보았다. 

 

3.2.1.4 GWP index 

미국에서 도입된 GWP를 사용하다가 한국능률협회컨설팅에서 한국 상황을 토대로 

K-GWP를 개발하였다. 한국능률협회컨설팅에서 2008년부터 매년 발표 하고 있는 K-

GWP는 기업경영의 실천적 지표로써 ‘일하기 좋은 행복한 일터’로 인정받는 기준을 제

시하여 이를 통해 기업 경쟁력 강화를 위한 기반을 마련하고자 하였다. 

K-GWPI는 기업 비전, 인재관리 시스템, 기업문화 등 일하기 좋은 기업과 관련된 기

업 경영의 총체적인 가치를 평가하기 위한 지표이다. 탁월성(Excellent Vision), 공정성

(Fair System), 행복(Happy Culture), 몰입(Commitment)의 4개 영역, 19개 세부항목으로 

나누어져 있으며 내부근로자(30%), 업계근로자(50%), HR전문가(20%)의 가중치를 두고 

점수를 산정하여 발표한다. 본 연구에서는 K-GWP index 점수와 내부근로자, 업계근로

자, HR 전문가의 점수를 각각 적용하여 살펴보고자 한다. 이는 기업 내부근로자의 관점

과 전문가 혹은 동종 업계 근로자의 관점이 서로 다를 수 있기 때문이다.  

 

3.2.2 재무성과 



기업의 재무적 성과는 회계적 수익률지표로 가장 많이 사용되고 있는 ROA 영업이익

(ROA=영업이익/총자산)을 사용하였으며, 생산성지표로 사용할 수 있는 1인당 매출액을 함

께 살펴봄으로 이익률과 생산성을 함께 살펴보았다.  

 

3.2.3 통제변수 

재무성과에 영향을 미치는 다른 변수들을 통제하여야 하는데, 본 연구에서는 총자산과 

종업원 수, 전년도 재무성과를 통제하였다. 총자산과 종업원 수는 기업규모를 나타내는 변

수로 주로 사용되는데, 기업규모는 재무적 성과의 중요한 요인으로 기업 경제규모와 자원

의 풍부함에 대한 척도를 나타낸다(Gulati, 1993). 기업규모가 커질수록 기업 안팎의 다양한 

이해관계자들로부터 보다 높은 사회적 책임의 요구와 관심을 받을 수밖에 없기 때문에 보

다 활발한 CSR 활동이 이루어질 가능성이 높다. 또한 CSR과 재무적 성과에 관한 인과관계

의 방향성과 산업규모를 통제하기 위해 전년도 재무성과를 통제하였다.  

 

 

4. 실증분석 결과 

 

4.1 기술통계량 

 

 본 연구의 표본은 총 434개의 CSR 활동을 하고 있는 기업들 중 재무자료 수집이 가능한 291개 

기업을 대상으로 하였다. CSR 지표 실행 기업의 수는 <표 1>과 같다. 2013년 기준으로 DJSI 

Korea에 53개의 기업이 편입되어 있으며, UN Global Compact에 243개의 기업이 가입하였다. KEJI

와 GWP는 평가 점수로 상위 195개 기업과 231개 기업을 선정하였다. 이들 기업 중 4개의 각기 

다른 CSR 지표 중에 1개만 실행하고 있는 기업은 총 434개 기업이며, 2개의 CSR 지표를 실행하

고 있는 기업은 104개, 3개의 CSR 지표를 실행하고 있는 기업은 26개 기업인 것으로 나타났다. 

LG 생활건강, S-Oil, 기아자동차, 아모레퍼시픽, 포스코, 한국타이어, 현대모비스 등 7개의 기업이 

4개의 CSR 지표 모두를 실행하고 있는 것으로 나타났다. 

   

<표 1> CSR 지표 실행 기업 수 

 기업 수 내용 

1개 434개 GWP = 231,  

KEJI = 195,  

DJSI Korea = 53,  

UN Global Compact = 243 

2개 104개 GWP + KEJI = 27,   



GWP + DJSI Korea = 38,  

GWP + UN Global Compact = 75, 

KEJI + DJSI Korea = 13,  

KEJI + UN Global Compact = 11,  

DJSI Korea + UN Global Compact = 27 

3개 26개 GWP + KEJI + DJSI Korea = 12 

GWP + KEJI + UN Global Compact = 9 

GWP + DJSI Korea + UN Global Compact = 17 

KEJI + DJSI Korea + UN Global Compact = 7 

4개 7개 GWP + KEJI + DJSI Korea + UN Global Compact = 7 

 

 

CSR 측정 지수들의 기술통계량은 <표 2>와 같다. GWP를 살펴보면 내부근로자와 업계근로자, 

HR 전문가 간 점수의 차이가 크며, KEJI에 비해 표준편차 역시 크다. 

 

<표 2> 기술통계량 

 최소값 최대값 평균 표준편차 

KEJI 61.60 69.75 63.94 1.82 

UN Global Compact 0 8 0.69 1.80 

DJSI Korea 0 5 0.73 1.67 

GWP 47.74 77.50 65.77 5.15 

내부근로자 50.90 86.90 70.69 7.79 

업계근로자 36.20 78.90 61.00 5.84 

전문가 56.70 81.00 70.40 4.97 

 

 

변수들 간의 상관관계는 <표3>과 같다. 상관계수를 살펴보면 CSR 지표들이 낮은 상관관계를 

보이는 것을 알 수 있다. 이는 지표들간의 차이를 잘 반영하고 있는 것으로 각 CSR 지표들이 각

기 다른 부문을 잘 반영하여 측정한 것이라 할 수 있다.  

GWP 지표들 간의 상관계수를 살펴보면 내부근로자와 업계근로자 전문가 변수가 다른 변수들

보다 높은 상관관계를 보이는 것으로 보아 수렴타당성이 있음을 알 수 있다. 하지만 내부근로자

와 전문가의 상관관계는 다소 낮은 것으로 나타났는데, 이는 내부근로자와 전문가 간의 관점의 

차이가 존재하고 있음을 알 수 있다.  

 

 

 



<표 3> 상관관계 분석 

 KEJI UNGC DJSI Korea 내부 업계 전문가 GWP 

KEJI 1       

UNGC .240** 1      

DJSI Korea .233** .355** 1     

내부 .330 .281** .231* 1    

업계 .135 .265** .372** .511** 1   

전문가 .358 .116 .390** .357** .558** 1  

GWP .306 .299** .388** .808** .900** .668** 1 

주: **p<.05 ***p<.01 

 

 

 

CSR 지표들의 독자적인 효과를 살펴보기 위하여 회귀분석을 실시하였는데, 4개의 독립변수 

모두 유의하지 않게 나왔다. 변수들을 두 개씩 짝지어 분석한 경우에도 역시 유의한 결과는 

나오지 않았다. 특히 DJSI Korea 지표는 어느 지표와 함께 분석을 하더라도 부(-)의 방향을 보이고 

있다.  

 

<표 4> 기업의 CSR 지표들과 재무적 성과 

분석 

결과 

변수 

1인당 매출액 

𝞫      t 𝞫       t 𝞫      t 𝞫      t 

총자산  -.017    -.960    -.010     -.983    -.010    -1.013    -.021    -1.293 

종업원수     .024    1.392     .018     1.905    .017*     1.754     .018     1.098 

전년도 1인당 매출액   1.001***   86.056    1.003***   139.718   1.004***   138.809    1.009***   66.885 

KEJI .010    1.044    

DJSI Korea      -.007     -1.156   

UN Global Compact      -.005     -.819  

GWP     .006     .490 

△   .984 .991 .991 .990 

 

.985 .992 .992 .991 

F값 2959.22*** 8276.528*** 8256.901*** 2821.556*** 

주: *p<.10 **p<.05 ***p<.01 

 



CSR 지표들과 재무적 성과들 간의 회귀분석 결과는 <표5>와 같다. 분석결과 두 가지 흥미로운 

사실을 알 수 있다. 첫째는 GWP 지수를 제외한 CSR 지표들(KEJI, DJSI Korea, UN Global Compact) 

만을 적용하여 분석하면 기업의 재무적 성과에 주는 영향이 크지 않았는데(DJSI Korea만 부(-)의 

방향으로 유의미함), GWP 지수를 포함하여 분석하면 유의수준이 높아지는 것으로 나타났다. 이러

한 경향은 GWP 총점을 사용하여 분석한 것보다 내부근로자와 업계근로자, 전문가 변수들을 나누

어서 분석하였을 때 더 큰 것으로 나타났다. 이러한 결과는 GWP 총점을 산정할 때 내부근로자, 

업계근로자, 전문가 각 변수들에게 주었던 가중치를 제대로 산정하지 못했기 때문일 수도 있으며, 

세 변수 들 중 CSR의 측면을 제대로 반영하지 못한 부분이 있을 수도 있다. 

둘째는 생산성을 나타내는 종속변수인 1인당 매출액은 유의미한 결과를 모이는 반면 이익률을 

나타내는 종속변수인 ROA는 유의미한 결과가 나타나지 않았다. 이러한 결과들은 GWP 총점뿐만 

아니라 내부근로자, 업계근로자, 전문가 변수들로 나누어 분석했을 경우에도 동일한 결과가 나타

났다. 이는 CSR 지표들이 기업의 생산성 측면에는 영향을 주지만 기업의 이익률에는 영향을 주지 

못한다고 해석할 수 있는데, 생산성이 기업이익에 영향을 주는 과정에 다른 요인들이 작용하게 

되면서 영향이 줄어드는 것이라 설명할 수 있다. 

 

<표 5> 기업의 CSR 지표들과 재무적 성과 

분석 

결과 

변수 

종속변수 

1인당 매출액 

종속변수 

ROA 

𝞫      t 𝞫       t 𝞫      t 𝞫      t 

총자산 -.011     -.607 -.215***   -2.525 .006      .075 -.068     -.263 

종업원수   .030*      1.761   .297***    3.076   .042      .518   -.161     -.572 

전년도 1인당 매출액 

(전년도 ROA) 
  1.000***   86.616   1.071***   23.963   .724***     13.439   .945***     7.487 

KEJI   .011      1.200   .058     1.657   .044      .800   -.067      -.556 .000 

DJSI Korea   -.025***   -2.197   -.193***  -3.991   -.079     -1.172   -.105      -.614 .940 

UN Global Compact    .009      .891 .081***    2.461   -.010     -.169    .187      1.660 .605 

GWP    .039      .857   .104       .688 .425 

△   .984 .974 .500 .727 .866 

 

.985 .980 .516 .796 .243 

F값 2006.627*** 155.917*** 31.651*** 11.671*** 

*p<.10 **p<.05 ***p<.001 

 

 



<표 6> 기업의 CSR 지표들과 재무적 성과 

분석 

결과 

변수 

1인당 매출액 

내부근로자 

𝞫        t 

업계근로자 

𝞫        t 

HR전문가 

𝞫        t 

총자산 -.220***    -2.434 -.208***    -2.564 -.201***    -2.478 

종업원수 .314***     3.091 .291***     3.060 .330***    3.244 

전년도 1인당 매출액 

(전년도 ROA) 
1.071***    23.735 1.067***     24.432 1.058***    23.615 

KEJI .059      1.637 .066*     1.969 .082**      2.225 

DJSI Korea -.192***   -3.897 -.194***   -4.153 -.182***     -3.968 

UN Global Compact .089***     2.672 .076***     2.316 .098***       2.830 

GWP  0.28       .683  .046      1.214 -.0.52***     -1.060 

△   .974 .975 .975 

 

.980 .981 .981 

F값 154.038*** 161.092*** 161.092*** 

 

 

 

5. 결론 

 

 21세기 경영의 화두는 ‘지속 가능한 경영’이라고 할 수 있는데, 이러한 지속가능성을 나타내는 

지표로 기업의 사회적 책임(CSR)에 대한 관심이 증대되고 있다. 이와 더불어 기업의 지속적인 생

존 및 성장의 필수조건으로 ‘일하기 좋은 기업’에 대한 관심과 중요성이 높아지고 있는데 지속 가

능한 경영을 추구하기 위해서는 기업의 재무적인 상태뿐만 아니라 이러한 시스템을 운영하는 인

적자원의 중요성 역시 증대되고 있기 때문이다.  

 본 연구에서는 기업의 사회적 책임(CSR)을 대표하는 지표들이 기업의 재무적 성과에 어떠한 영

향을 주는지, CSR 지표들간의 중복되어 반영하고 있는 부분은 없는지, 어느 지표가 기업의 재무적 

성과에 유의한 영향을 주는지 혹은 어느 지표를 사용하여야 CSR의 효과를 극대화할 수 있는지에 

대해서 알아보고자 하였다.  

 이에 국내 CSR 지표들 중에서 가장 활발하게 사용되고 있는 KEJI index와 대표적인 국제기구의 

표준화 규범이라고 할 수 있는 UN Global Compact 가입 후 지속 연수, 글로벌 기준으로 기업의 

지속가능성 평가 및 사회책임투자 지표로 사용되고 있는 다우존스 지속가능경영지수(DJSI) 중 국



내 환경에 맞춰 공동 개발한 지수인 DJSI Korea 편입 후 지속 연수, 기업경영의 실천적 지표로써 

기업 비전, 인재관리 시스템, 기업문화 등 일하기 좋은 기업과 관련된 기업 경영의 총체적인 가치

를 평가하기 위한 지표인 K-GWP index를 기업의 재무적 성과와 연결하여 분석하였다. GWP index

를 활용한 이유는 내부 이해관계자들의 중요성에도 불구하고 내부 이해관계자들에 대한 기업의 

사회적 책임 활동의 효과성에 대한 부분이 경시되어 왔기 때문에(Larson et al., 2008) 다른 CSR 

지표들과 비교하여 Human Resource Management(HRM) 중심의 CSR 지표인 K-GWP 지수를 추가

하여 살펴보고자 한 것이다.  

 분석결과 다음과 같은 의미 있는 결과를 얻을 수 있었다. 첫째로 CSR 지표들 간의 상관관계는 

중복되는 부분이 많아 높은 상관관계를 보일 것이라는 예상과 달리 낮은 상관관계를 보이는 것으

로 나타났다. 이는 CSR 지표들이 각 부문을 잘 측정하고 있다고 할 수 있으며, 때문에 여러 지표

들을 동시에 사용하였을 때 더 높은 효과를 기대할 수 있다고 생각할 수 있다. 하지만 GWP 변수

들 중 내부근로자와 전문가 지수가 다소 낮은 상관관계를 보이는 것으로 나타났는데, 이는 내부

근로자와 전문가 간의 관점의 차이가 존재할 수 있다고 설명할 수 있으며 인적자원관리 차원에서 

CSR을 활용할 때 주의하여 할 것이다. .  

 둘째로 GWP 지수를 제외한 CSR 지표들(KEJI, DJSI Korea, UN Global Compact) 만을 적용하여 분

석하면 기업의 재무적 성과에 주는 영향이 크지 않다가 GWP 지수를 포함하여 분석하면 유의수

준이 높아지는 것으로 나타났다. 이는 GWP가 HRM 중심의 CSR 지수인 만큼 CSR 활동이 HRM에 

있어 지속가능성을 높여주는 작용을 하고 이에 기업의 재무적 성과로 연결 되어지는 구조를 보이

는 것이라 생각할 수 있다. 선행연구에서도 CSR이 기업의 이익을 높여준다는 주장은 타당한 것으

로 밝혀지고 있으나 아직 어떤 프로세스를 거쳐 CSR이 이익을 높이는 지는 많은 논란이 있다. 이 

중 CSR이 이익에 긍정적 영향을 미치는 과정 중 하나는 HRM에 있어 지속가능성을 높여주는 작

용을 하고 있음을 보여주는 연구가 있는데(Lis Bettina, 2012) 본 논문에서도 이러한 가능성을 확인

할 수 있었다.  

마지막은 생산성을 나타내는 종속변수인 1인당 매출액은 유의미한 결과를 모이는 반면 이익률

을 나타내는 종속변수인 ROA는 유의미한 결과가 나타나지 않았다. 이는 CSR 지표들이 기업의 생

산성 측면에는 영향을 주지만 생산성이 기업이익에 영향을 주는 과정에 다른 요인들이 작용하게 

되면서 영향이 줄어드는 것이라 설명할 수 있다.  
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