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기업의 사회적 책임과 재무비율의 관련성에 관한 연구

임대규(경희대) · 최영문(경남대)

I. 서 론

최근 기업의 사회적책임(CSR) 활동은 환경, 윤리, 경제, 법률의 책임으로 구분하여 강조될 뿐만 아

니라 기업의 수익의 극대화라는 재무적 성과에도 큰 관심을 보이고 있다. 따라서 국내외적으로 기업

의 사회적 책임과 재무성과 및 기업가치에 관한 연구들이 활발히 이루어지고 있다. Freeman(1984)은

경영자들은 재무성과에 영향을 미치는 다양한 이해관계자들(주주, 채권자, 종업원, 고객, 지역사회

등)의 요구를 만족시켜야 한다고 하였다. 이는 기업이 사회적 활동을 통하여 지족적인 성장을 할 수

있는지에 대한 구체적인 유용한 정보를 이해관계자들에게 제공해야 하는 의무를 갖게 되는 것이다.

기업의 사회적 책임은 여러 측면에서 중요한 화두로 부각되고 있으며, 기존의 연구에서 기업의 사

회적 책임과 재무성과 및 기업가치에 대한 연구가 이루어지고 있다. 그러나 경제, 회계학 등의 분야

의 전공지식을 가지고 있지 않으면 기업의 사회적 책임과 지속 가능한 재무성과에 대한 상호관련성

을 이해하는데 어려움이 따르게 될 것이다.

따라서, 본 연구의 목적은 기업의 사회적 책임(Corporate Social Responsibility)이 기업의 이해관계

자들에게 중요한 의미를 갖는 재무비율(수익성 비율, 안정성 비율, 성장성비율, 유동성 비율)과 연관

성을 갖는지 분석하는데 있다. 구체적으로 이를 살펴보기 위하여 사회적 책임의 대용치로 경제정의

실천연합(경실련)산하 경제연구소에서 매년 발표하는 경제정의지수(KEJI Index)를 사용하여 기업의

사회적 책임이 기업의 재무비율(Financial Ratio)에 미치는 영향과 기업의 재무비율 산업평균 이상인

기업과 산업평균 이하인 기업들과 어떠한 관련성이 있는지 검증하고자 한다.

기업과 기업의 이해관계자들을 광의의 범위로 넓혀간다면 지역사회뿐만 아니라 국가의 국민들도

기업의 이해관계자들이라 할 수 있을 것이다. 따라서 기업의 사회적 책임 활동에 대한 정보와 사회

적 책임 활동을 성실히 이행하고 있는 기업과 그렇지 못한 기업들의 재무성과를 재무비율(유동성 비

율, 안정성 비율, 수익성비율, 성장성 비율 등)을 통하여 분석함으로 기업의 사회공헌도를 보다 쉽게

제공할 수 있을 것이다.

II. 이론적 고찰 및 선행연구

2.1 기업의 사회적 책임

Swanson(1999)은 기업은 이익 극대화와 더불어 기업과의 이해관계자들과의 부를 극대화하기 위

해 노력해야한다. 기업의 사회적 책임활동은 기업과 이해관계자의 갈등을 감소시킴으로써 궁극적으

로는 시장가치를 증가시킬 수 있다고 주장하였다.

또한, 이해관계자 측면을 고려하여 각각의 이해관계자 집단의 특성에 따른 기업의 사회적 성과를
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구축함으로써 고객 또는 공급자의 충성도를 높이고, 종업원들의 이직률을 낮추며, 기업 명성을 개선

함으로써 기업의 재무적 성과를 향상시킬 수 있다고 주장하였다(Hillman and Keim 2001, Clarkson

1995, Freeman 1984).

Manning(2004)은 기업의 사회적 책임이 수익에 미치는 영향이 확인됨에 따라 경영자들은 경영의

사결정을 사회적이고 환경적인 문제에 의존하는 경향이 증가하고 있다고 지적하였다. 기업의 사회

적 책임의 중요성이 증가하면서 재무적 성과와 관련된 실증분석 연구가 이루어지고 있다.

2.2 재무비율에 관한 선행연구

Marc Nerlove(1968)는 8개의 재무비율과 산업별 더미변수(dummy variable)를 포함하는 다중회귀

모형을 설정하고 보통주 수익률과의 설명력을 분석하는데 371개의 기업을 대상으로 회귀분석을 행

한 결과 형성된 모형의 보통주 수익률에 대한 설명력을 나타내는 다중결정계수의 값은 0.28~0.52 수

준을 보였다. 이 분석의 결과 단기 및 장기 모두에 걸친 보통주 수익률의 차이를 가장 잘 설명해

주는 변수는 매출액성장율과 유보이익율인 것으로 나타났다.

유승선(2000)은 과거의 우수한 재무제표상의 기록이 다음 기의 주식가격에 반영되어 주가수익율

과 상당한 관계를 가질 것으로 예상하였으나, 특정기간의 결과만이 상대적으로 유의한 결과를 도출

하였다. t-검증을 통하여 재무비율이 평균이상으로 우수한 기업들이 주가수익률이 높을 것으로 예

상하였지만 실증결과는 낮은 기업들과 거의 차이가 없는 것으로 발표하였다. 하지만, 당기의 재무비

율과 당기의 주가수익률과의 관계를 분석한 결과는 시차를 둔 경우에 비해 매우 유의한 결과를 도

출하였다.

김상희(2010)는 재무비율분석은 기업의 기본적인 데이터를 가지고 간단하게 파악하기 쉽고, 이미 작

성된 재무제표를 사용함으로서 의사결정을 위한 자표수집이 거의 필요 없어 많은 시간과 경비를 절

약할 수 있으며, 시간제거, 경제적 이점을 누릴 수 있어 그 중요성을 인정받고 있다고 하였다. 따라

서, 위의 선행연구를 바탕으로 본 연구에서 기업의 사회적 책임과 재무비율의 관련성을 분석하고자

한다.

본 연구의 구성은 다음과 같다. I장의 서론에 이어 II장에서는 선행연구를 검토하고 본 연구에서 검

증할 가설을 설정하였다. III장에서는 가설검증을 위한 분석모형의 개발과 변수의 측정에 대하여 설

명하고 분석 결과를 제시하였다. 마지막으로 IV장에서는 본 논문의 결론과 함의를 제시하였다.

III. 가설설정 및 분석결과

3.1 가설설정 및 표본선정

3.1.1 가설설정

본 연구에서는 선행연구들의 결과를 기초로 하여 기업의 사회적 책임과 재무비율의 관련성을 검증

하기 위하여 다음의 가설을 설정하였다.
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가설1 : 기업의 사회적 책임(경제정의지수)과 재무비율은 관련성이 있을 것이다.
가설2 : 기업의 사회적 책임(경제정의지수)과 재무비율이 산업평균이상인 기업과 정(+)의 관련성이   
        있을 것이다.
가설3 : 기업의 사회적 책임(경제정의지수)과 재무비율이 산업평균이하인 기업과 부(-)의 관련성이   
        있을 것이다.

3.1.2 표본선정

본 연구의 목적을 달성하기 위해 기업의 사회적 책임에 천착해 경실련 산하 경제정의연구소에서 매

년 발표하는 경제정의지수(KEJI Index)를 사용하여 경제정의지수 7대 평가항목(건정성, 공정성, 사회

봉사기여도, 소비자보호만족도, 환경보호만족도, 종업원 만족도, 경제발전 기여도)을 활용하여 기업의

사회적 책임과 재무비율과의 관련성을 분석하였다.

구체적으로, 본 연구에서는 2006년부터 2011년까지 6년기간 중에 다음 요건을 충족하는 기업들을

최종적으로 연구 대상에 포함시켰다. 첫째, 경제정의연구소 자료가 존재하는 2006년부터 2011년

까지의 KEJI Index가 측정된 기업으로, 둘째, 한국증권거래소 및 한국증권선물거래소에 상

장(또는 등록)된 기업 중에서 회계 및 재무성과 자료가 존재하는 기업으로 인수/합병이나

계열사 분리/분할로 인하여 변동이 발생한 경우는 제외했고, 셋째, 은행, 신용카드사, 투자금

융, 보험 등 금융업에 포함되지 않는 기업으로 이들 업종에 속한 기업들은 영업활동, 손익구

조 및 회계처리방법 등이 다른 산업과는 크게 다르기 때문에 분석 대상에서 제외했다.

경실련 산하 경제정의연구소는 매년 200개사의 사회적 책임 활동(KEJI Index)를 발표하고

있으며 발표기업 1,200개 중 최종 연구 대상에 포함된 표본의 기업 수는 1,033개이다.

독립변수로 사용할 재무비율은 유동성비율(유동비율), 안정성비율(부채비율), 수익성비율(매출액순이

익률) 성장성비율(총자산증가율)로 나누어 비율을 선정하여 분석하였다. 상관관계분석을 통해 각 독

립변수들 간의 상관관계를 알아본 후, 회귀분석을 통해 그 영향력 및 차이점을 검증하였다.

통제변수로는 설명변수 이외에 경제정의지수에 영향을 줄 수 있는 변수들을 통제할 필요가 있다고

판단하여 Capon et al.(1990)이 제안한 여러 변수들 중에서 임의로 기업규모(SIZE): 총자산의 로그

전환 값, 연도별 차이(DY): 관측치가 t년도에 속하는 가의 여부를 통제변수로 사용하여 검증한다.

또한, 전체기업의 산업평균비율과 본 연구에 포함된 기업의 재무비율의 평균이상과 이하의 두 집단

을 비교하여 분석하고 검증하였다.

3.1.3 기업의 사회적 책임과 재무비율의 추정모형

본 연구에서는 기업의 사회적 책임 대용치(경제정의지수)에 영향을 미치는 재무비율을 유동성비율,

안정성비율, 수익성비율, 성장성비율을 독립변수로 선정하였으며, 금융기관 및 신용평가기관에서 기

업을 평가할 때 많이 활용하고 있는 비율 중에 각각의 대표비율을 선정하여 연구모형을 구성하였다.

1) 유동성 비율(LIQ) : 유동비율((유동자산/유동부채)*100)

2) 안정성 비율(LEV) : 부채비율((총부채/총자산)*100)

3) 수익성 비율(SALE) : 매출액순이익율((당기순이익/매출액)*100)

4) 성장성 비율(GROWTH) : 총자산증가율((당기총자산-전기총자산/전기총자산)*100)
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연구모형 :

                

 
  



   

여기서  = 기업의 t년도의 경제정의지수

 = 유동성비율(유동비율).

 = 안전성비율(부채비율).

 = 수익성비율(매출액순이익률).

 = 성장성비율(총자산증가율).

 = 기업의 t년도의 기업규모(결산일의 총자산의 자연로그 값).

 = 연도별 더미변수(관측치가 t년도에 속하면 1, 그렇지 않으면 0).

      = 모형의 매개변수들.

3.2 가설검증결과

3.2.1 기업의 사회적 책임과 재무비율의 관련성[가설 1]에 대한 검증 결과

본 연구에 포함된 표본기업들의 특성을 파악하기 위하여 기술통계량을 측정하였다.

<표 1>에는 기업의 사회적 책임과 재무비율의 관련성의 검증을 위한 연구모형에 포함된 변수들의

기술통계량을 제시하고 있다. <표 1>에 포함된 CSR 지수의 평균은 47.520 (중위수 47.04)이며,

43.626(최소치)에서 57.151(최대치) 사이에 분포하고 있다.

유동비율(LIQ)의 평균은 230.03%(중위수 160.25)이었으며, 부채비율(LEV)의 평균은 91.533%(중위

수 62.90), 매출액순이익률(SALE)의 평균은 5.9649(중위수 5.16), 총자산증가율(GROWTH)의 평균은

12.587(중위수 8.84)를 보였다.

또한, 연구모형에서는 SIZE, DY가 통제변수로 포함되었다. <표 1>에 의하면 SIZE(기업규모)의 변

수 평균은 26.914이며, 중위수는 26.639이었다.

 <표 1> 기술 통계량: 기업의 사회적 책임의 향상을 위한 전략모형의 검증 
Variables Mean Std. Dev Median Minimum Maximum

CSR 47.520 2.4366 47.046 43.626 57.151

LIQ(%) 230.03 483.54 160.25 12.569 14505

LEV(%) 91.533 94.003 62.900 1.7300 1038

SALE(%) 5.9649 25.326 5.1600 -530.38 489.97

GROWTH(%) 12.587 22.552 8.8400 -64.380 435.72

SIZE 26.914 1.7036 26.639 22.281 32.398
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연구모형에 포함된 변수들간의 단순상관관계 결과는 <표 2>에 제시되어 있다. 결과를 보면 CSR

과 LIQ 사이의 단순상관계수는 0.0949이며, CSR과 LEV의 사이의 단순상관계수는 –0.0872으로 개

별적인 1 대 1 상관성은 모두 1% 유의수준에서 유의한 정(+)의 관계를 보였다. 또한, CSR과 SALE

사이의 단순상관계수는 0.0783이며, 10% 유의수준에서 유의 한 정(+)의 관계를 보였다.

따라서 유동비율이 높을수록, 부채비율이 낮을수록, 매출액순이익률이 높을수록 CSR로 표현된 경

제정의지수(기업의 사회적 책임)는 높았다고 말할 수 있다.

통제변수로 포함된 SIZE 변수와 종속변수(CSR)와의 단순상관분석 결과는 CSR과 SIZE 사이의 단

순상관계수는 0.3494으로 1% 유의수준에서 유의한 정(+)의 관계를 보였다.

 <표 2> 단순상관분석: 기업의 사회적 책임의 향상을 위한 전략모형의 검증 
CSR LIQ LEV SALE GROWTH SIZE

CSR 1.0000
LIQ 0.0949** 1.0000
LEV -0.0872** -0.1751** 1.0000
SALE 0.0783* 0.1191** -0.1894** 1.0000

GROWTH -0.0348 -0.0537* 0.3262** 0.7346 1.0000
SIZE 0.3494** -0.0698** 0.1914** 0.0889** 0.0595* 1.0000

* 10% 유의수준(양측 검증)에서 유의, ** 1% 유의수준(양측 검증)에서 유의.

<표 3> 회귀분석 결과: 기업의 사회적 책임의 향상을 위한 전략모형의 검증

연구모형 :

                

 
  



   

Variables Parameter Estimate t Value

Intercept 32.551 28.38 **

LIQ 0.0476 3.23 **
LEV -0.0040 -4.74 **
SALE 0.0248 0.09

GROWTH -0.0648 -0.20

SIZE 0.5659 13.17 **

adjusted R2 0.1551

* 10% 유의수준(양측 검증)에서 유의, ** 1% 유의수준(양측 검증)에서 유의.

<표 3>의 회귀분석 결과에 의하면, 네 개의 주요 독립변수 중에서 LIQ와 LEV가 1% 유의수준에
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서 유의하게 CSR과 정(+)의 관계를 보이고 있다. 독립변수 LIQ와 LEV의 추정계수는 각각

0.0476(t-값 = 3.23)와 –0.0040(t-값 = -4.74)이다.

이는 유동비율이 1% 포인트 상승하면 경제정의지수가 0.0476점만큼 증가하며, 부채비율이 1% 포

인트 상승하면 경제정의지수가 –0.0040점 만큼 내려간다는 것을 의미한다.

그러나 매출액순이익률과 총자산증가율은 경제정의지수에 긍정적 영향을 주지 않는 것으로 나타났

다.

또한, 통제변수로 포함된 변수 SIZE의 추정계수는 각각 0.5659(t-값 = 13.17)로써 1% 유의수준에서

유의하게 CSR와 정(+)의 관계를 보이고 있다.

요약하면, 유동비율(LIQ)과 부채비율(LEV)은 경제정의지수 향상에 긍정적 영향을 주지만, 매출액

순이익률과 총자산증가율은 경제정의지수에 유의한 영향을 주지 않았다.

이 같은 분석결과는 유동비율과 부채비율이 경제정의지수(기업의 사회적 책임)와 관련성이 있다는

연구가설 1을 부분적으로 지지한다.

3.2.2 기업의 사회적 책임(경제정의지수)과 재무비율(산업평균이상과 이하의 기업으로 구분)의

상이한 관련성[가설 2, 3]에 대한 검증 결과

전체기업의 재무비율 산업평균과 본 연구에 포함된 기업의 재무비율평균을 비교하고 두 집단간의

상이한 관련성이 있는가를 분석하고 검증하고자 한다.

 <표 4> 회귀분석 결과: 재무비율이 산업평균이상인 기업의 회귀분석 모형의 검증
Variables Parameter Estimate t Value

Intercept 32.068 27.02 **

LIQ 0.0471 2.51 **
LEV -0.0015 -3.17 **
SALE 0.0049 1.80 *

GROWTH -0.0014 -0.78

SIZE 0.5677 12.77 **

adjusted R2 0.1538

* 10% 유의수준(양측 검증)에서 유의, ** 1% 유의수준(양측 검증)에서 유의.

<표 4>의 회귀분석 결과에 의하면, 네 개의 주요 독립변수 중에서 LIQ와 LEV가 1% 유의수준에

서 유의하게 CSR과 정(+)의 관계를 보이고 있다. 또한, SALE은 10% 유의수준에서 유의하게 CSR

과 정(+)의 관계를 보이고 있다. 독립변수 LIQ와 LEV의 추정계수는 각각 0.0471(t-값 = 2.51)와 –

0.0015 (t-값 = -3.17)이다.

이는 유동비율이 1% 포인트 상승하면 경제정의지수가 0.0471점 만큼 증가하며, 부채비율이 1% 포

인트 올라가면 경제정의지수가 –0.0015점 만큼 감소한다는 것을 의미한다.

또한, 매출액순이익률이 1% 포인트 상승하면 경제정의지수가 0.0049점 만큼 증가한다는 것을 의미

한다. 그러나 총자산증가율은 10% 유의수준에서 경제정의지수에 긍정적 영향을 주지 않는 것으로
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나타났다.

또한, 통제변수로 포함된 변수 SIZE는 0.5677(t-값 = 12.77)로써 1% 유의수준에서 유의하게 CSR와

정(+)의 관계를 보이고 있다.

요약하면, 재무비율이 산업평균이상인 기업의 유동비율(LIQ), 부채비율(LEV)과 매출액순이익율

(SALE)은 경제정의지수 향상에 긍정적 영향을 주지만, 총자산증가율은 경제정의지수에 유의한 영

향을 주지 않았다.

이 같은 분석결과는 재무비율이 산업평균 이상인 기업의 유동비율, 부채비율, 매출액순이익율이

경제정의지수(기업의 사회적 책임)와 관련성이 있다는 연구가설 2을 부분적으로 지지한다.

 <표 5> 회귀분석 결과: 재무비율이 산업평균이하인 기업의 회귀분석 모형의 검증
Variables Parameter Estimate t Value

Intercept 33.209 29.15 **

LIQ 0.0512 3.52 **
LEV -0.0023 -3.19 **
SALE 0.0062 2.15 *

GROWTH -0.0023 -0.94

SIZE 0.5339 12.61 **

adjusted R2 0.1520

* 10% 유의수준(양측 검증)에서 유의, ** 1% 유의수준(양측 검증)에서 유의.

<표 5>의 회귀분석 결과에 의하면, 네 개의 주요 독립변수 중에서 LIQ와 LEV가 1% 유의수준에

서 유의하게 CSR과 정(+)의 관계를 보이고 있다. 또한, SALE은 10% 유의수준에서 유의하게 CSR

과 정(+)의 관계를 보이고 있다. 독립변수 LIQ와 LEV의 추정계수는 각각 0.0512(t-값 = 3.52)와 –

0.0023 (t-값 = -3.19)이다.

이는 유동비율이 1% 포인트 상승하면 경제정의지수가 0.0512점 만큼 증가하며, 부채비율이 1% 포

인트 올라가면 경제정의지수가 –0.0023점 만큼 감소한다는 것을 의미한다.

또한, 매출액순이익률이 1% 포인트 상승하면 경제정의지수가 0.0062점 만큼 증가한다는 것을 의미

한다. 그러나 총자산증가율은 10% 유의수준에서 경제정의지수에 긍정적 영향을 주지 않는 것으로

나타났다.

또한, 통제변수로 포함된 변수 SIZE는 0.5339(t-값 = 12.61)로써 1% 유의수준에서 유의하게 CSR와

정(+)의 관계를 보이고 있다.

요약하면, 유동비율(LIQ), 부채비율(LEV)과 매출액순이익율(SALE)은 경제정의지수 향상에 긍정적

영향을 주지만, 총자산증가율은 경제정의지수에 유의한 영향을 주지 않았다.

이는 재무비율 산업평균이 본 연구에 포함된 기업과의 상이한 관련성을 분석한 결과 재무비율 산

업평균 이상과 이하의 집단으로 구분하였을 경우, 상이한 관련성이 없는 것으로 나타났다. 따라서

연구가설3을 부분적으로 기각한다.
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IV. 요약 및 결론

4.1 요약 및 결론

본 연구에서는 기업의 사회적 책임에 대한 대용치로 경제정의지수를 선택하고, 기업의 사회적 책

임이 기업의 재무비율과 관련성이 있는지에 대하여 검증하기 위하여 단계적인 계량 분석을 실시하

였다. 첫째, 기업의 사회적 책임이 재무비율과 관련성이 있는지에 기초하여 연도별 경제정의지수를

추정하였으며, 추정치가 경제정의지수 수준의 예측에 유용한지를 분석하였다(가설 1). 둘째, 재무비

율(재무비율 산업평균이상과 이하의 집단으로 구분)이 기업의 사회적 책임(경제정의지수)과 상이한

관련성이 통계적으로 유의한 관계를 갖는지를 분석하였다(가설 2, 가설3). 유의미한 연구 분석 결과

는 다음과 같다.

첫째, 경제정의지수와 재무비율의 관련성에서 유동비율, 부채비율은 특성변수들(예: 기업규모, 연도

별 더미)를 통제하고도 통계적으로 유의한 정(+)의 관계를 보였지만 매출액순이익률과 총자산증가

율은 경제정의지수에 유의한 영향을 주지 않았다.

이 같은 분석결과는 유동비율과 부채비율이 경제정의지수(기업의 사회적 책임)와 관련성이 있다는

연구가설 1을 부분적으로 지지한다.

반면, 매출액순이익율과 총자산증가율은 경제정의지수에 긍정적인 영향을 주지 않는 것으로 나타

났다. 이는 매출액순이익률과 총자산증가율이 기업의 사회적 책임에 높은 역할을 하고 있지 않음을

보여주고 있다(가설 1).

둘째, 재무비율이 산업평균이상인 기업의 회귀분석 결과는 유동비율, 부채비율과 매출액순이익율은

경제정의지수 향상에 긍정적 영향을 주지만, 총자산증가율은 경제정의지수에 유의한 영향을 주지

않았다. 이는 경제정의지수의 기업의 사회적 책임의 대용치로 기업의 유동성비율(유동비율), 안정

성비율(부채비율), 수익성비율(매출액순이익)과 관련성을 보이며, 유용한 정보의 역할을 하고 있음을

보이고 있다(가설 2).

셋째, 재무비율이 산업평균비율이하인 기업의 회귀분석 결과로는 유동비율, 부채비율과 매출액순이

익율은 경제정의지수 향상에 긍정적 영향을 주지만, 총자산증가율은 경제정의지수에 유의한 영향을

주지 않았다(가설 3).

재무비율이 산업평균비율이상과 이하의 기업을 나누어 분석한 결과, 재무비율이 평균이상으로 우

수한 기업들이 기업의 사회적 책임(경제정의지수)이 높을 것으로 예상 하였지만 실증결과는 낮은

기업들과 거의 차이가 없는 것으로 나타났다. 매년 한국은행경제통계시스템에서 발표하고 있는 산

업평균이상인 기업과 이하인 기업의 재무비율과 기업의 사회적 책임(경제정의지수)의 관련성에서는

무관한 결과를 보였다.

이러한 연구 결과는 최근 지구적 차원에서 논의되고 있는 기업의 사회적 책임에 대한 논의에서 시

사하는 바가 크다고 하겠다. 특히 기업의 사회적 책임이 기업 이미지나 직원의 만족도 향상에 관한

연구가 많은데 비해 구체적인 재무비율에 대한 분석을 시도한 연구라는 데서 본 연구는 기업의 지

속 가능성을 진단했다는 점에서 의미가 있다. 일반적으로 기업의 사회적 책임은 일종의 시혜성 또

는 수익성이 높은 기업에 한정된 것으로 바라보는 편견이 존재하고 있다. 하지만 본 연구에서도 확

인되지만 기업의 사회적 책임은 단순한 일방의 시각으로 보아서는 안 될 것으로 보인다. 무엇보다

기업의 사회적 책임의 대용치인 경제정의지수가 기업의 재무비율과 관련성이 있음을 통계적으로 유
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의함을 확인했다.

이 결과는 기업의 사회적 책임을 통한 기업의 이윤증대가 통계적으로 유의하며, 이에 따른 기업과

사회, 그리고 국가적인 차원에서의 사회적 후생이 증대될 수도 있음을 의미한다.

그런 맥락에서 연구결과에 따르면, 기업의 사회적 책임이 우리가 일상적으로 평가하는 대기업 또

는 수익성 높은 기업에서만 하는 것이 아니라 모든 기업들이 장기적인 기업 전략으로 수행할 필요

가 있음을 알려준다. 물론 기업은 이윤을 추구하는 것을 기본으로 한다. 하지만 일정한 규모 - 본

연구에서 분석 대상으로 한 경제정의지수에 포함되는 수준의 매출과 순이익이 있는 - 기업에서는

기업의 사회적 책임은 이제 피할 수 없는 과제인 것은 분명하다. 실제 이러한 노력이 장기적으로

기업의 순익을 증가하고 이미지 제고 등의 연관 후광효과까지 고려한다면 그것은 더욱 클 수밖에

없을 것이다.

현대사회는 국가나 시장 그리고 시민사회가 복합적으로 연관되어 작동하고 있다. 때문에 현대사회

에서 이들 간의 역학관계와 상호협력과 긴장 등 각자의 역할을 극대화하면서 상호작용을 통한 건강

한 사회를 만들어야 한다는 거버넌스 이론이 제기되고 있는 것이다. 그동안 많은 사회과학 연구가

국가와 시민사회 간의 관계를 중심으로 협력을 고민했다면, 이제는 글로벌 기준(global standard)로

서 등장하고 있는 시장의 역할, 다시 말해 기업의 사회적 책임에 대한 연구도 중요하다. 요컨대, 지

구시민사회의 중요한 행위자인 기업의 사회적 책임은 장기적으로 기업 스스로에게도 이익이 되고

지구적 문제 해결에서도 유용성을 가지고 있다. 특히 한국의 주요 기업들을 분석한 본 연구에서도

확인되지만 기업과 국가, 시민사회 간의 협력과 공생을 위한 다각적인 노력이 계속되어야 할 것이

고, 기업 차원에서는 다양한 협력 방안 중에서 사회적 책임을 강화하는 것이 기업 재무성과와 시장

가치 증대라는 지속가능한 발전을 가능케 할 것이다.

4.2 연구의 한계점 및 향후 연구방향

경제정의실천연합(경실련) 산하 경제정의연구소에서 제공하는 경제정의지수는 해마다 200개사의

사회적 책임 활동 지수(KEJI Index)를 발표하고 있다. 그러나 그 이하 Worst 기업들에 대한 정보는

발표하고 있지 않으며, 비공개된 기업들(연간 130여개)의 자료를 수집하는데 어려움이 있었다. 따라

서 본 연구에서도 Worst 기업의 표본을 포함하지 못하고 분석할 수밖에 없었으며 또한, 요청하여

받은 자료의 자료기간의 한계(15회~20회)가 있어 더 많은 표본을 연구에 포함하지 못하였다.

본 연구의 한계점 및 향후 연구방향을 정리하면 다음과 같다.

첫째, 더 많은 경제정의지수의 표본을 연구에 포함시킨다면 보다 더 신뢰할 수 있는 연구가 이루

어질 것이다. 그렇다면 기업의 사회적 책임과 재무성과의 전년도(t-1년) 대비 당해년도(t년)의 지속

가능성관계의 연구가 탈력을 받을 것으로 예상된다.

둘째, 본 연구에서 사용된 연구모형은 t년도의 설명변수(예: 유동비율, 부채비율, 매출액순이익률,

총자산증가율)와 t년도의 종속변수(예: 경제정의지수)를 대비시킨 것이다. 따라서 t년도의 설명변수

의 지출증가가 즉각적으로 t년도의 종속변수의 증가를 초래시키지 않는다면 통제적으로 유의하지

않게 나타날 수 있다. 따라서 차이 계산의 범위를 길게(2~3년)하여 양 변수 사이의 관계가 더 강화

되는지를 분석할 필요가 있다.

셋째, 연구 활성화를 위해 정치, 경제, 경영분야의 전공자들이 공통으로 기업의 사회적 책임의 지

속성에 대하여 연구에 참여한다면 깊은 연구 결과를 보일 수 있을 것으로 기대한다.

위에서 제시한 연구과제들은 추후 지속적으로 수행되어야 할 중요한 연구과제로 사료된다.
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