
1. 서론

세계 최초로 독일이 2010년에 국가 차원의 ‘CSR액션

플랜’을 도입한 이래 우리나라도 2017년 신 정부가 들어

서면서 ‘사회적가치’를 ‘사회적경제와 기업의 사회적책임

(CSR) 실현’으로 정의하고, 이를 공공기관 평가와 민간
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요  약 이 연구는 기업의 사회적책임(CSR)활동과 재무성과간의 관계에서 경영혁신의 매개효과를 분석함으로써 지속가능

경영을 위한 CSR활동의 방향성을 제시하는데 목적이 있다. 연구가설 검증을 위하여 국내 제조기업 종사자 517명의 설문결

과를 확보하고, SPSS 18.0과 AMOS 20.0을 사용하여 분석하였다. 실증분석결과, 첫째, CSR활동은 경영혁신에 긍정적인 영

향을 나타내었다. 둘째, 경영혁신과 재무성과는 긍정적인 관계를 보였다. 셋째, CSR활동과 재무성과간에 경영혁신의 매개효

과를 확인하였다. 마지막으로 CSR활동과 경영혁신의 관계에서 기업의 규모에 따른 부분적인 조절효과만을 확인할 수 있었

다. 연구결과를 통하여 제조기업의 사회적책임활동에 대한 방향성을 제시하였으며, 향후 다양한 매개변인에 대한 추가 분석

을 통하여 CSR활동과 재무성과간의 체계적인 이론을 정립할 필요가 있다.
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Abstract  The purpose of this study is to present the direction of CSR activities for sustainable management by 

analyzing the mediating effect of management innovation on the relationship between corporate social responsibility 

(CSR) activities and financial performance. In order to verify the research hypothesis, the results of the questionnaire 

of 517 employees of domestic manufacturing companies were obtained and analyzed using SPSS 18.0 and AMOS 

20.0. First, CSR activities have a positive effect on management innovation. Second, management innovation and 

financial performance showed a positive relationship. Third, we confirmed the mediating effect of management 

innovation on CSR activities and financial performance. Lastly, we can confirm only the partial control effect 

according to the size of company in the relation of CSR activity and management innovation. It is necessary to 

establish systematic theories between CSR activities and financial performance through further analysis of various 

parameters in the future.
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기업 역할에 반영할 것을 강조하면서 산업계의 핵심 어

젠다로 급부상하였다. 즉, 기업 지배구조 개선·사회책임

투자·상생 등 지속가능경영 키워드가 정부 정책과 맞물

려 강화되고 있어서 기업의 사회적책임(CSR)활동은 선

택이 아닌 필수적인 경영요소로 자리 잡게 되는 경영 패

러다임 전환의 시대가 왔다고 한다[1].

그러나 이러한 CSR활동은 이전부터 외부 이해관계자

들의 다양한 요구와 환경에 대한 규제의 증가 등으로 제

조기업의 경영활동에는 비용의 증가로 인식하는 측면도

있었다. 따라서 이러한 경영에 필수적인 CSR활동이 기

업의재무성과에어떤영향을미치는가를규명하기위하여

다양한 연구가 진행되었으며, Choi(2000), Orlitzky (2003),

Surroca(2010), Cegarra(2016) 그리고 Galbreath(2016)등

의 연구에서 긍정적인 관계가 있음을 보여 주었다[2-6].

하지만 Bromiley(1989), Wright (1997)는 부정적인 관계

를 발표하였으며[7,8], Aupperle(1985), Teoh (1999) 등의

연구에서는 유의미한 관계를 찾지 못하는결과를 나타내

기도 하였다[9,10]. CSR활동과 재무성과간의 직접적 상

관관계에 대한 이러한 모순된 결과를 해석하기 위하여

다양한 연구가 진행되었는데 McWilliams & Siegel(2001)

은 이러한 선행연구들의 불일치가 기업의 R&D 노력이

나 혁신 등의 요인을 간과한 것으로 분석하였으며[11],

Surroca(2010)는 기업의 혁신 및 생산성 향상에 대한 노

력과 같은 무형의자산을 CSR과 재무성과간의 잃어버린

연결고리로 설명하고 있다[6]. 또, Porter가 1998년에 제

안했던 환경규제가 기업의 혁신을 유도하여 소요비용을

상쇄한다는 Trigger Innovation 이론[12]을 바탕으로

CSR활동과 재무성과간의 매개요인으로 혁신을 주제로

하는 연구도 발표되었다[13]. 특히, 최근에는 해외에서

Khalid(2016), Isabel (2016), Rachel(2017) 등이 CSR활동

과 재무성과간의 관계에서 혁신의 매개역할을 규명하는

연구를 다수 발표하였다[14-16]. Isabel (2016)은 스페인

중소기업의 CSR활동과 재무성과간에 혁신의 역할에 대

한 연구에서 CSR 활동을 가장 능동적으로 수행했던 기

업이 최고의 성과를 내는 기업이 될 수 있었으며, 이러한

긍정적인 연결은 혁신의 증가를 통해 향상되고 혁신이

기업의 무형 자산에 대한 중요성이 증가하는 비즈니스

환경에서 기업의 지속가능성을 보장하는 데 도움이 될

수 있다고 주장하였다[15]. 한편, 이러한 선행연구의대부

분은 CSR활동의 하위요인으로 주로 Carroll의 Pyramid

모델에 나오는 4개 변수를 다루고 있어서최근에증가하

는 다양한 이해관계자들과의 관계나 지속가능한 경영의

조건을 반영한 CSR활동에관한 연구가 매우 부족하다고

생각된다. 따라서 본 연구는 CSR활동의 하위요인으로

지속가능발전의 모델이 된 Elkington(1997)의 TBL(Triple

Bottom Line) 요소인 경제적책임, 사회적책임, 환경적책

임과 이해관계자책임의 4개 요인으로 설정하고 이를 실

증 분석하였다. 이는 Dahlsrud (2008)가 기존 문헌과 인

터넷 상에서 가장 많이 인용되고 있는 37개 CSR이론들

을 종합하고 분류하여 하위요인으로 5개 차원으로 정리

한 연구 결과[17]에도 상기 4개의 CSR활동 하위요소를

포함하고 있어서 실무적으로 많은 의미가 있다고 생각한

다. CSR활동이 이렇게 중요한 역할을 하고 있으나, 아직

까지도 국내 기업의 CSR활동은 고객과 사회의 요구에

대한 의무적인 반응으로 생각하며, 기업의 이미지 개선

등의 차원에서 머무르고 있다[18]. 본 연구는 보다 실무

적인 CSR활동의 하위요인을 설정하고 경쟁우위의 본질

인 혁신 간의 관계를 밝힘으로써 국내 기업의 CSR활동

을 지속가능한 경영의 핵심적인 전략으로 자리매김하는

계기를 제공하고자 하였다. 특히, 대다수의 선행연구는

제조업과 서비스업의 종합적인 연구결과만을 제시하고

있어서 4차 산업혁명이라는 커다란 변화에 직면하고 있

는 제조기업의 CSR활동에대한 구체적이고 실천적인 방

향을 제시하는 것은 의미 있는 연구로 생각된다.

2. 이론적 배경

2.1 CSR활동 유형

Bowen이 1953년 처음으로 기업의 책임을 언급한 이

래, CSR활동에 관한 다양한 논의가 있어 왔다[19]. 1960

년~1970년대는 윤리적인 측면과 사회복지 측면의 연구가

많이 수행되었으며, 특히 Carroll(1979)이 제안한 CSR

Pyramid모형[20]은 CSR활동의 정의에서 매우 중요한 기

여를 하였다. 이후 Freeman(1984)에 의해 제안된 이해관

계자이론은 기업 활동의 본질을 주주이익 최대화라는 관

점에서 이해관계자들로부터 긍정적인 반응을 유도하여

결과적으로 기업의 성과에 긍정적인 효과를 준다는 것으

로[21] 이러한 이해관계자 이론을 CSR 연구에 접목시키

기 위한 연구들도 지속적으로 진행되어 왔다[22-24].

Sen, Bhattacharya & Korschun (2006)의 연구 결과에 따

르면, CSR활동에 대하여 긍정적인 인식을 가지고 있는

이해관계자들은 기업에 대하여 소비차원 뿐만 아니라 고
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용 또는 투자의 영역에서도 호의적으로반응하는 것으로

나타났다[25]. 한편, 1990년대 후반부터는 환경오염, 심각

한 빈곤, 사회갈등 그리고 이해관계자의 인식제고 등과

같은 기업의 경영환경이 급변하면서 기업의 지속가능성

[26] 문제와 CSR 이론사이에서 중복되는 연구들을 자주

접하게 되었다. 최근에는 지속가능발전(Sustainable

Development)과 기업의 CSR활동이 결합하여 지속가능

경영의 새로운 개념이 사용되고 있다[27]. Elkington

(1997)은 지속가능한 발전을 위해 경제적책임, 사회적책

임, 환경적책임을 통하여 “경제적으로 생존가능하고 환

경적으로 건전하며 사회적으로는 책임이 있도록 조화로

운 노력을 하는 상황”으로 정의하고 있다[28]. 이러한

CSR활동유형에대한 종합적인 연구는 Dahlsrud(2008)의

연구로써 CSR활동유형을 이해관계자차원, 사회적차원,

경제적차원, 자선적차원, 환경적차원의 5개 차원들로 재

구성하여 발표하였다[17].

상기의 선행연구로부터 CSR활동의 하위요인으로써

최근의 경영환경을 잘 반영할 수 있는 경제적책임, 사회

적책임, 환경적책임 그리고 이해관계자책임에 대한 연구

는 학술적으로나 실무적으로 큰 의미가 있을 것이다.

2.2 경영혁신

Drucker(1985)는 경영혁신을 기업의 목표달성을 위해

기존의 사업과 업무를 새로운 아이디어나방법으로 변화

시키며, 외부 환경변화를 사업이나 서비스에 이용할 수

있도록 하는 기업가의 특별한 도구나수단으로 정의하였

다[29]. 또, Damanpour(1991)는 혁신에 대하여 기업주변

의 다양한 환경변화에 대한 기회와 위협을 적절히 활용

함으로써 지속적인 성장을 도모하고, 잘못된 부분을 개

선하고 건강한 조직체를 유지함으로써 전사차원에서 실

질적인 변화를 추구하는 것이라고 정의했다[30]. 그리고

이러한 경영혁신을 구성하는 요소로 Knight (1967)는 조

직구조, 인적자원, 제품 서비스, 공정의 4개 하위요인을

제시하였다[31]. 한편, Grayson(2004)의 CSR활동과 경영

혁신간의 연구에서는 CSR이 경영혁신으로 가는 통로가

될 수 있다고 주장하였으며[32], Bernauer (2007)는 그린

경영과 기업의 그린기술혁신 사이에는 복잡하지만 역동

적인 관계가 상호 작용하고 있다고 하였다[33]. 또한,

Luo & Duo(2015)는 CSR활동이 신제품에 관한 혁신을

유도하고 수익을 창출하는 역할을 하는 것으로[34],

Little (2006)은 지속적인 개선 및 혁신이 CSR의 근간이

되는 경영원칙의 하나가 되어야 한다고 제안하였다[35].

2.3 재무성과

재무성과는 기업의 안정성 및 성장성 등을 판단하기

위한 기업성과 중 하나이며, 또한 기업성과를 쉽게 파악

할 수 있다는 점에서 편리하다. 재무성과 측정방법은 계

량적 재무성과와 인지적 재무성과를 이용하여 측정하는

두 가지 방법이 있다. 계량적 재무성과 측정법은 시장점

유율, 매출증가율, 순이익증가율 등을이용하는 방법으로

객관성과 신뢰성을 지니는 방법이라 할 수 있지만, 과거

의 조직성과가 반영되었다는 한계가 있다[36). 반면에 인

지적 재무성과는 계량적 재무성과의 단점을 극복할 수

있으며, 인지된 매출증가율, 인지된 순이익증가율 그리고

인지된 시장점유율 등의 형태로 평가될 수 있다[37]. 다

수의 선행연구에서 주관적 성과측정과 객관적 성과지표

의 밀접한 상관관계가 보고되었다[38-40].

한편, 경영혁신과 기업성과간의 관계를최초로 연구한

Mansfield(1963)는 기업성과가 높은 기업이 기업성과가

낮은 기업보다 더 혁신적임을 제시하였다[41].

2.4. 제조기업과 기업규모

제조업이란 유무기 금속물질에 기계적·화학적 작용을

가하여 새로운 제품으로 전환시키는 산업 활동을 의미한

다[42].

제조업은 서비스업에 비해 혁신에 대한 흡수역량과

정보기술에 대한 영향력이 큰 것으로 나타났으며, 지속

적인 학습과 개선에 대한 인식이 기업성장에 긍정적인

영향을 미치는 것으로 나타났다[43]. 한편, 기업 규모와

혁신과의 관련성에 관하여 분석한 연구에서 Acs (1991),

Hansen(1992)등은 규모가 작은 기업일수록 경영방식에

있어 좀 더 혁신적이기 때문에 경영효율성을 높일 수 있

다고 주장하였다[44,45].

3. 연구설계

3.1 연구모형

CSR활동이 경영혁신을 통해 재무성과에 유의미한 영

향을 미치며, 기업의 규모가 CSR과 경영혁신간에 조절

역할을 할 것이라는 가설을 세우고 아래 Fig. 1.과 같이

연구모형을 수립하였다.
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Fig. 1. Research Model

3.2 연구가설

3.2.1 CSR활동과 경영혁신간의 관계

McWilliams and Siegel(2000)은 CSR활동이 기업의

혁신을 가능하게 하고, 새로운 시장에 진입할 기회를 제

공하고, 기업 이미지 개선의 수단이 된다고 제시하였으

며[46], Mendibil(2007) 등은 유럽의 혁신중소기업들을

분석한 결과, CSR활동과 혁신 사이에는 긍정적인 관계

가 있음을 주장하였다[47]. Grayson and Hodges(2004)는

사회적, 환경적 동기요인이 혁신을 유도하고 새로운 생

산방식과 신상품, 신규 시장 등을 창출할 수 있다고 하였

으며[32], Burnaeur(2006)등은 그린경영과 기업의 그린

기술혁신 사이에는 복잡하고도 역동적인 관계가 있다고

주장하였다[33]. 한편, CSR활동에서 많이 거론되는 이해

관계자와 혁신과의 관계에 관한 연구는 Holmes and

Moir(2007)의 이해관계자와 혁신간 이론적 프레임을 들

수 있는데 CSR활동을 하고 있는 기업이 비영리 이해관

계자들을 기업 경영에 참여토록 하는 것은 외부 이해관

계자들과의 소통과 협력을 통하여 기업의혁신을 유발할

수 있기 때문이라고 하였다[48]. 윤재창(2015)은 지속가

능경영을 위한 경제적책임, 사회적책임, 환경적책임과혁

신과의 관계에서 모두 긍정적인 영향을 확인하였다[49].

이러한 선행연구 결과를 바탕으로 CSR활동에 대한

하위요인을 경제적책임, 사회적책임, 환경적책임 그리고

이해관계자책임으로 설정하고 다음과 같은 가설을 설정

하였다.

가설1. CSR활동은 경영혁신에 긍정적인 영향을 미칠

것이다.

가설1-1. 경제적책임활동은 경영혁신에 긍정적인 영

향을 미칠 것이다.

가설1-2. 사회적책임활동은 경영혁신에 긍정적인 영

향을 미칠 것이다.

가설1-3. 환경적책임활동은 경영혁신에 긍정적인 영

향을 미칠 것이다.

가설1-4. 이해관계자책임활동은 경영혁신에 긍정적인

영향을 미칠 것이다.

3.2.2 경영혁신과 재무성과간의 관계

혁신은 경쟁기업으로부터 모방을 더욱 어렵게 만들고

지속적인 경쟁우위를 가능하게 함에 따라 기업의 경영성

과에 긍정적인 영향을 미칠 수밖에 없다. 기업의 혁신과

성과와의 선행연구는 다양한데, Chen(2006)은 친환경적

인 혁신을 통하여 기업이미지 제고와 새로운 시장진입

기회를 가능하게 한다고 제시하였고[50], Hull and

Rothenberg (2008)는 혁신을 통해 기업의 CSR활동과 같

은 재무성과에 영향을 미치는 변수를 완화함으로써 최종

결과를 증폭시킬 수 있다고 주장했다[51]. Heunks(1998)

는 1998년 유럽의 200개 중소기업을 대상으로 실시한

CSR과 혁신과의 관계에 관한 연구에서 공정, 마케팅 그

리고 R&D 혁신이 모두 성장성과 긍정적인 상관관계를

가지고 있는 것을 밝혔다[52]. 국내 연구로는 김성규

(2007년)가 153개 제조업 대상으로 혁신과 경영성과간에

긍정적인 결과를 얻었다[53]. 따라서 이러한 선행연구 결

과를 바탕으로 다음과 같은 가설을 설정하였다.

가설2. 기업의 경영혁신은 재무성과에 긍정적인 영향

을 미칠 것이다.

3.2.3 CSR활동과 재무성과간의 관계에서 경영혁

신의 매개효과

선행연구에서 보듯이 CSR활동과 재무성과간의 직접

적인 관계에 대한 연구에서는 일치된 결과를 보지 못했

다. 이러한 불완전한 관계를 연결하기 위한 혁신의 효과

에 대한 선행연구로 Khalid(2016)는 혁신이 생산성을 높

이고 결과적으로 기업의 재무성과에 긍정적인 영향을 미

친다는 것을 밝혔으며[14], Isabel(2016)은 스페인의 중소

기업을 대상으로 CSR과 재무성과간의 관계에서 경영혁

신의 매개효과를 확인하였다[15]. Rachel(2015)는 선도적
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CSR과 반응적CSR의 두가지 전략적CSR과 재무성과간

의 관계에서 제품과 기술혁신이 선도적CSR과 재무성과

간에 긍정적인 영향을 나타내는 것으로 분석하였다[16].

국내 선행연구에서 이영찬(2008)은 종업원, 고객, 경쟁업

체, NGO 및 NPO 그리고 노동단체로 구성된이해관계자

들에 대한 CSR활동과 조직성과의 관계에서 노동단체를

제외한 이해관계자들의 혁신의 매개효과를 검증하였다

[54]. 정종희, 김석수(2014)는 다국적기업의 CSR과 시장

성과간의 관계에서 친환경공정혁신이 매개역할을 한다

는 것을 확인하였다[55]. 이러한 연구결과를 토대로 다음

과 같은 가설을 설정하였다.

가설3. 경영혁신은 CSR활동과 재무성과간에 매개역

할을 할 것이다.

가설3-1. 경영혁신은 경제적책임활동과 재무성과간에

매개역할을 할 것이다.

가설3-2. 경영혁신은 사회적책임활동과 재무성과간에

매개역할을 할 것이다.

가설3-3. 경영혁신은 환경적책임활동과 재무성과간에

매개역할을 할 것이다.

가설3-4. 경영혁신은 이해관계자책임활동과 재무성과

간에 매개역할을 할 것이다.

3.2.4 CSR활동과 경영혁신간의 기업규모 조절효과

기업규모가 CSR활동과 경영혁신간에 조절효과를 나

타내는 직접적인 선행연구는 찾기 어려우나, CSR과 경

영혁신 각각에 대하여 기업규모에 따른연구결과는 많이

찾아 볼 수있다. 기업규모와 혁신 추구에 대한 선행연구

에서 배준철, 이상용(2010)은 기업규모가 기업의 혁신에

유의한 영향을 미친다는 것을 밝혔으며[43], Acs (1991),

Hansen(1992)은 기업의 규모가 작은 기업일수록 기민하

며, 조금 더 혁신적인 경영방식으로 운영할 수 있기 때문

에 효율성이 높다고 하였다[44,45]. 이와 같은선행연구로

부터 유추하여 다음과 같은 가설을 설정하였다.

가설4. CSR활동과 경영혁신간의 관계에서 기업 규모

가 조절역할을 할 것이다.

가설4-1. 경제적책임활동과 경영혁신간의 관계에서

기업규모가 조절역할을 할 것이다.

가설4-2. 사회적책임활동과 경영혁신간의 관계에서

기업규모가 조절역할을 할 것이다.

가설4-3. 환경적책임활동과 경영혁신간의 관계에서

기업규모가 조절역할을 할 것이다.

가설4-4. 이해관계자책임활동과 경영혁신간의 관계에

서 기업규모가 조절역할을 할 것이다.

3.3 변수의 조작적 정의 및 측정항목

본 연구에서 사용한 측정항목은 선행연구를 기반으로

본 연구의 목적에 맞게 재구성 하였다. CSR활동에 대해

서는 기업이 자신의 사업을 수행할 때나 이해관계자

(stakeholder)와의 관계에서 자발적으로 경제적 요소뿐

만 아니라 사회적 및 환경적인 요소들을 함께 고려하는

것으로 정의하였으며, 하위요인으로 경제적책임, 사회적

책임, 환경적책임, 이해관계자책임의 4개 항목으로 구성

하고 Graafland(2004) [56], Aragon-Correa(2008) [57]가

사용하였던 측정항목을 참조하여 33개 설문항목을 구성

하였다. 경영혁신은 기업의목표 달성 및 강한 조직의 유

지 그리고 지속적인 성장을 위하여 기업 내에 존재하는

잘못된 관행을 개선하고, 기존 사업과 업무 방식에서 새

로운 아이디어, 방법 그리고 시스템을 채택하여 변화를

추구하는 것으로 정의하였다. 조직자원, 인적자원, 제품

서비스, 공정혁신의 하위요인을 포함하여 구성한

Damanpour(1991)[30], Knight(1967)[31]의 측정항목을

참조하여 8개로 재구성 하였다. 재무성과는 기업의 생존

과 수익성 그리고 지속적인 성장을 위한 기업의 중요한

성과로 Venkatraman(1989)의 인지적 재무성과 측정항목

을 참조하여 5항목으로 구성하였다[58]. 모든 설문항목의

측정척도는 5점 리커트 척도로 구성하였다. 기업의 규모

에 따른 선행연구들은 대부분 대기업과 중소중견기업으

로 나누어 연구되고 있으나 국내의 기업분류는 업종별

구분이 상이하여 대기업, 중견기업, 중소기업으로 구분하

고 응답자의 인지된 결과를 측정하였다.

4. 실증분석 및 논의

4.1 연구표본 및 연구방법

본 연구는 실증분석을 위해 국내 제조기업에 근무하

는 대리급 이상의 직원을 대상으로 온라인 설문조사를

실시하였으며, 최종 517부를 실증분석 자료로 이용하였

다. 수집된 응답 자료는 SPSS 18.0을 사용하여 빈도분

석, 탐색적요인분석 그리고 신뢰도를 확인하였으며,
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AMOS 20.0을 사용하여 확인적요인분석, 타당성분석, 모

형의 적합도 그리고 경로분석을 통한 가설검증을 하였

다. 

4.2 인구통계학적 특성

표본대상자들의일반적인특성은 남성이 55.7%, 여성

이 44.3% 분포되었으며, 나이는 30~40대가 60%를 차지

하여 고른 분포를나타내었다. 응답 대상기업은 100% 제

조기업으로 전국적 분포는 서울, 인천/경기, 부산/울산/

경상도가 전체의 88.2%를 차지하였으며, 전기/전자, 화

학, 기계/금속 등 다양한 업종이 분포되었다. 직군은 관

리직이 66.7%로 가장 많으며, 회사 내부의 경영현황에

대한 이해도가 높은 과장급 이상이 60%를 차지하였다.

표본의 인구통계학적 특성을 Table 1에 표시하였다.

Classification n=517 (%)

Gender
male 288 55.7

female 229 44.3

Age

20-29 96 18.6

30-39 155 30.0

40-49 154 29.8

50-59 112 21.7

No.of
Employ
-ees

>9 62 12.0

10-49 139 26.9

50-99 48 9.3

100-299 69 13.3

300-499 37 7.2

>500 162 31.3

Position

Assistant manager 212 41.0

Manager 277 53.6

Directors 28 5.4

Depart
-ment

Management & Assistant 345 66.7

Sales 33 6.4

Production 46 8.9

Research & Development 93 18.0

Size

small 280 54.2

medium 128 24.8

Large 109 21.1

Location

Inchon
/Gyeonggi

210 40.5

Seoul 127 24.5

Kyungsang 119 23.0

Others 61 12.0

Industry

Electronic 140 27.1

Machinery, Metal 124 24.0

Chemical 65 12.6

Others 188 36.3

Total 517 100

*KMO=.959(p=0.000)

Table 1. Characteristics of the respondents

4.3 탐색적요인 및 신뢰도 분석

탐색적요인분석을 위하여 요인추출방법으로는 주성

분 분석을 하였으며, 요인적재치의 단순화를 위하여 직

교회전(Varimax)방식을 채택하였다. 문항선택기준으로

고유값(EigenValue)이 1.0이상, 개별요인들의 요인적재

값이 0.4이상을 기준으로 하였다.

총 46개문항 중, 기준에 맞지않는 8개문항을제거하

고 최종 38개 문항을 추출하였다. 매우 높은 수준의 개

별요인들 간 KMO(.959)를 확인하였으며,  Cronbach`s 

α 계수(0.6이상)를 판단기준으로 사용하여 신뢰도 분석

을 함으로써 측정개념의 정확성과 일관성을 검증하였

다. Table 2와 같이 Cronbach-α계수가 모두 0.7이상으

로 높은 신뢰도를 나타냈다.

Factor
Factor
loading

variat
-ion

Cumul-ati
ve

Cronbach-
α

ECO

ECO1 .828

12.328 12.328 0.882

ECO2 .809

ECO3 .795
ECO4 .713
ECO7 .627
ECO6 .609

ECO8 .554

SOC

SOC5 .738

10.691 23.019 0.9

SOC3 .732
SOC4 .722

SOC6 .649
SOC7 .571
SOC2 .510
SOC1 .476

ENV

ENV4 .772

14.151 37.169 0.919

ENV5 .737
ENV6 .736
ENV9 .716

ENV3 .694
ENV8 .688
ENV2 .669
ENV1 .580

STA
STA2 .677

7.443 44.612 0.842
STA3 .676
STA6 .610
STA7 .417

INN

INN7 .757

13.179 57.791 0.934

INN8 .734
INN4 .710
INN2 .705

INN5 .686
INN1 .681
INN6 .631

FP

FP3 .889

12.088 69.880 0.957
FP2 .888
FP1 .877
FP5 .876
FP4 .873

Table 2. Exploratory Factor Analysis
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4.4 확인적요인분석 및 타당성 분석

잠재변수와 관측변수간의 관계를 검증하는 확인적 요

인분석 결과를 바탕으로 측정모형의 적합도를검정한 결

과, 거의모든 지표들은만족하나 x2통계량(P=0.00)이 부

적합한 것으로 나타났다. 하지만 x2통계량은 표본의 크

기와 측정변수들의 수에 민감하므로 다른지표들과 함계

적합도를 판단해야 하므로[59], 본 연구의 측정모형은 수

용 가능한 수준으로 평가할 수 있다. 가설검정 이전에 마

지막으로 측정모델의 잠재변수와 측정변수 간의 일치성

정도를 측정하는 집중타당성과 판별타당성을 검정하였

다. Table 3.과 같이 표준화요인부하량이 0.5이상, C.R값

이 0.7이상 이었으며, 평균분산추출값인 AVE값이 0.5이

상으로 나타나 집중타당성을 확보하였다.

Variable factor
Critical
ratio

C.R. AVE

ECO

ECO1 0.704

0.874 0.635
ECO3 0.777 15.068***

ECO4 0.762 14.868***

ECO8 0.656 13.104***

SOC

SOC3 0.823

0.884 0.657
SOC4 0.853 22.864***

SOC5 0.895 24.372***

SOC6 0.693 17.201***

ENV

ENV2 0.807

0.843 0.574
ENV3 0.678 15.702***

ENV5 0.746 17.547***

ENV8 0.719 16.808***

STA

STA2 0.714

0.877 0.641
STA3 0.763 16.038***

STA6 0.791 16.575***

STA7 0.767 16.103***

INN

INN4 0.816

0.889 0.667
INN6 0.865 22.996***

INN7 0.746 18.758***

INN8 0.862 22.890***

FP

INN1 0.889

0.952 0.832
INN2 0.93 33.211***

INN3 0.922 32.539***

INN4 0.873 28.761***

Table 3. Convergent Validity

판별타당성 검정은 평균분산추출값(AVE)이 각 변수

들의 상관계수의 제곱값보다 큰 값인지를 확인하였으며,

Table 4에 정리한 바와 같이 각 변수들의 AVE값은 변수

들 간의 상관계수의 제곱 값보다 모두 큰 것으로 나타나

판별타당성도 확보하였다.

ECO SOC ENV STA INN FP

ECO 0.797 　 　 　 　 　

SOC 0.381 0.810 　 　 　 　

ENV 0.486 0.737 0.758 　 　 　

STA 0.613 0.651 0.755 0.801 　 　

INN 0.564 0.684 0.732 0.754 0.817 　

FP 0.367 0.438 0.353 0.422 0.490 0.912

Mean 3.972 2.974 3.325 3.458 3.046 3.001

SD 0.785 1.040 0.948 0.875 1.031 0.953

Table 4. Discriminatory Validity

4.5 가설검증

가설검증을 실시하기 전에 구성요인들 간의 인과관계

검증과 모형의 적합도를 확인하기 위하여 공분산구조분

석(covariance structural analysis)을 실시하여 연구모형

을 검증하였다. 연구모형 검증을 위한 적합도지수는

Table 5에 정리한 것처럼 수용 가능한 수준의 연구모형

적합도를 확보하였다. CSR활동과 경영혁신간의 관계에

서 가설1-1, 가설1-2, 가설1-3 ,가설1-4 모두 95%의 신

뢰수준에서 유의하므로 채택되었다. 경영혁신이 재무성

과에 긍정적인 영향을 미친다는 가설 2는 표준화계수 값

이 0.505, C.R.=11.031로 95% 신뢰수준에서 유의하므로

채택되었다. 가설 1과 가설2의 검증결과를 Table 5에 정

리하였다.

Hypothesis Path Coefficient Support

H1

H1-1 ECO-->INN 0.169*** Yes

H1-2 SOC--> INN 0.259*** Yes

H1-3 ENV--> INN 0.215*** Yes

H1-4 STA--> INN 0.323*** Yes

H2 INN --> FP 0.505*** Yes

Measure
-ment
Model Fit

CMIN=662.987(p=0.000),
CMIN/DF=2.751, RMR=0.053, GFI=0.901,
AGFI=0.877, NFI=0.913, IFI=0.950, TLI=0.942,
CFI=0.949, RMSEA=0.058

Table 5. The results of hypotheses analysis for 

research model(H1, H2)

한편, CSR활동의 하위 4개 측정변수와 재무성과간의

관계에서 경영혁신의 매개효과를 확인하는 가설 3은 부

트스트래핑 검증방법을 이용하여 간접효과를 검증하였

으며, 그 결과는 Table 6과 같다. 가설 3-1, 3-2, 3-3, 3-4

모두 p<0.05로 95% 신뢰구간에서 유의미하여 간접효과

가 있는 것으로 나타났다.
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Path Coefficient p Support

ECO

INN FP

0.086 0.004 Yes

SOC 0.131 0.004 Yes

ENV 0.108 0.017 Yes

STA 0.163 0.004 Yes

Table 6. Mediating effect(H3)

가설 4는 CSR활동과 경영혁신간의 관계에서 대기업,

중견기업, 중소기업의 기업규모에 따른 조절효과를 검증

하는 것이므로 범주형 조절효과 분석방법인 다중집단분

석 방법을 사용하였다. 다중집단분석 방법은 집단의 경

로를 제약한 제약모델과비제약 모델간의 x2통계량의 차

이 분석을 통하여 경로의 차이가 통계적으로 유의한지

분석하는데, 그룹간 측정도구에 대한 인식이 동일한지를

확인하는 측정동일성(measurement equivalence)검정을

반드시 거쳐야 한다[60]. Table 7과 같이, 95% 신뢰수준

에서 통계적으로 유의하지 않는 것으로나타나 측정동일

성을 확보하였다.

Model CMIN DF Δχ2 ΔDF

free 1435.312 723
17.418 10

constrained 1452.73 733

* d.f=10, p=0.05 --> χ2=18.3010

Table 7. Measurement Equivalence Test

다음으로 연구모형의 조절변수를 기업규모에 따라 대

기업, 중견기업, 중소기업으로나누고 제약모델과 비제약

모델을 만들어 조절효과를 검증한 결과를 Table 8에 정

리하였다. 기업의 규모가 CSR활동의 4개 하위변수 중에

서 사회적책임활동에서만 경영혁신과의 관계에서 조절

효과가 있는 것으로 확인되었다. 한편, 사회적책임활동과

경영혁신과의 관계에서 기업규모에 따른 조절효과의 강

도를 비교한 결과, Table 9와 같이 중소기업>중견기업>

대기업 순서로 나타났다.

Model CMIN/df Δχ2 DF Support

free 1.985*** 　- 723 　-

ECO 1.985*** 4.173 725 No

SOC 1.993*** 9.839 725 Yes

ENV 1.982*** 1.329 725 No

STA 1.98*** 0.518 725 No

* d.f=2, p=0.05 --> χ2=5.99

Table 8. Moderating effect(H4)

Path Coefficient

SOC
-->INN

Small Medium Large

0.371 0.058 0.02

Table 9. Pairwise parameter comparison 

5. 결론

5.1. 연구결과의 요약

본 연구는 국내 제조 기업의 지속가능한 경영을 위한

기업의 사회적책임(CSR)활동과 재무성과 간의 관계에서

경영혁신의 매개효과를 확인하고, CSR활동의 하위요인

들 즉, 경제적책임활동, 사회적책임 활동, 환경적책임활

동, 이해관계자책임활동이 경영혁신에 미치는 영향을 분

석하였다. 또한, CSR 활동과 경영혁신의 관계에서 기업

규모가 조절 작용을 하는지 실증분석을 하였고 그 결과

는 다음과 같다. 첫째, CSR활동은 경영혁신에 긍정적인

영향을 미치는 것으로 나타났으며, CSR의 하위 활동유

형으로 설정한 경제적책임활동, 사회적책임활동, 환경적

책임활동 그리고 이해관계자책임활동에서 모두 경영혁

신에 긍정적인 관계를 나타내어 앞서 언급했던

Grayson(2004), Bernauer(2007), Luo & Duo(2015) 등의

선행연구 결과와도 일치하였다. 둘째, 기업의 경영혁신은

재무성과에 긍정적인 영향을 미치는 것으로 나타났다.

조직자원, 인적자원, 제품 및 서비스 등의 혁신이 기업의

재무성과로 이어지는 것으로 보인다. 셋째, CSR활동과

재무성과간의 관계에서 경영혁신이 매개역할을 하는 것

으로 나타났다. 경제적, 사회적, 환경적 그리고 이해관계

자 차원의 책임활동은 기술혁신, 신기술개발, 신시장을

창출하고 이해관계자와의 교류와 협력을 통하여 기업의

혁신을유도하는 것을 알 수있다. 넷째, 기업규모는CSR

활동과 경영혁신간의 관계에서 조절역할을 하지 않는 것

으로 나타났다. 단지, 사회적책임활동에서 중소기업>중

견기업>대기업의 순서로 조절강도를 나타내었는데 이는

기업규모별 CSR활동에 대한 인식과 가용자원의 차이에

따라 조절강도가 차이나는 것으로 보인다.

5.2 연구의 시사점 및 한계점

본 연구에서는 CSR활동과 재무성과간의 관계를 연결

할 수 있는 요인으로 경영혁신의 매개효과를 검증하고,

CSR활동과 경영혁신간에 기업규모의 조절효과를 검증
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하였다. 이러한 연구결과를 토대로 학문적, 실무적인 시

사점을 정리하였다. 먼저 학문적으로 시사하는 바를 정

리하면 다음과 같다. 첫째, CSR활동과 재무성과의 관계

에서 선행연구간의 차이를 메꿀 수 있는 매개효과를 검

증함으로써 누락된 연결고리에 대한 실마리를 제공하였

다. 혁신에 대한 변수는 이미 많은 선행연구에서 기업의

지속가능성을 확보할 수 있는 핵심요인으로 보고되었기

때문에[61] 더욱 그 의미가 크다. 특히, 기업의 사회적책

임활동의 영향력을 직접적으로 경쟁우위의 영역인 혁신

으로확대하였다는 점에서 시사하는 바가크다. 둘째, 앞

서 이론적 배경에서 언급한 것처럼, CSR활동과 혁신간

의 선행연구는 주로 환경적 규제로 인한 혁신활동에 초

점이 맞추어져 있으나, 본 연구에서는 외부 이해관계자

와의 협력이 원활한 소통과 새로운 정보 공유 등을 통하

여 내부 혁신을 가져올 수 있다는 실증적 결과를 제시함

으로서 학문적으로시사하는 바가 크다고 할 수있다. 한

편, 본 연구의 실무적 시사점은 다음과 같다. CSR활동은

기존에 막연하게 생각하던 사회공헌이나 사회봉사의 개

념, 또는 마케팅전략으로의 소비자 평판 개선 등 비용의

개념이 아니라 경쟁우위의 본질인 혁신을 유도할 수 있

다는 인식의 전환이 필요하며, 기업내 전략수립 및 자원

배분 시 지속가능 경영을 위한 투자의 관점에서 CSR활

동을 바라볼 필요가 있다. 이러한 CSR활동을 위한 구체

적인 실행관점에서 보면, 경영전략 수립 시 적극적인 그

린정책을 도입함으로서 내부 혁신을 통하여 추가비용을

상회할 수 있는 성과를 창출하거나, 외부 이해관계자와

의 적극적 소통과 협력을 통하여 새로운 정보와 발상을

흡수하고 조직내 활력과 혁신을 유도함으로서기업의 성

과와연계할수 있는전략적접근이필요하다고 할수 있

다. 한편, 이상과 같은 학문적, 실무적인 여러 가지 기여

에도 불구하고 연구를 수행함에 있어서 본 연구가 가지

고 있는 한계는다음과같다. 첫째, 기업규모에 대한표본

의 대표성에 대한 한계이다. 제조업에 대한 대기업, 중견

기업, 중소기업의 분류가 산업별로 상이한 관계로 일반

화하기가 어려워 측정대상의 인지에 의존하였으며, 표본

의 54%가 중소기업으로 치중되어 대표성이 부족하였다.

둘째, CSR활동의 하위요인을 경제적책임활동, 사회적책

임활동, 환경적책임활동 그리고 이해관계자책임활동으

로 설정하였으나, 다양한 CSR정의와 유형이 존재함에도

상기 4개의 활동유형을 선정함에 따라 실무적 차원에서

타 CSR활동 유형과의 비교에 있어서 미진한 점이 있으

므로 향후 다양한 CSR활동 유형에 대한 추가 연구가 필

요할 것이다.
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