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요 약 : 기업 경영의 최근 화두 중 하나는 ESG 경영일 것이다. 본 논문의 목적은 해운기업의 ESG 활동 수준을 연구하는 것이다. 해운업은

투명성이 낮고, 호감도가 낮다고 알려져 있다(Yun, 2022). 세간에 알려진 소문 또는 정성적으로 연구된 해운기업의 ESG 활동 실태를 정량적

분석을 통해 객관적 사실과 부합하는지 검증한다. (사)한국ESG기준원에서 평가 및 공표하는 ESG 등급을 활용해 2010년부터 2022년까지

8,009개 기업-연도 KOSPI 상장기업을 대상으로 분석을 실시한다. 분석결과, 해운기업은 비 해운기업에 비해 ESG 활동 수준이 낮은 것으로

나타났다. 기업의 ESG 활동에 관한 연구는 무수히 많이 이루어지고 있다. 하지만 국내 해운기업의 사회적 책임 활동 또는 ESG 활동에 관한

연구는 많지 않다. 본 논문은 국내 해운기업의 ESG 경영 실태를 정량적으로 분석한 최초의 연구라는 점에서 의의가 있다. 해운기업은 IMO

2020, IMO 2050 등 외부 규제에 의한 수동적인 ESG 활동이 아닌 선제적인 ESG 활동에 앞장서 이미지 개선, 경영실적 제고, 기업의 지속가

능성을 높이려는 노력을 기울여야 한다.

핵심용어 : 해운기업, ESG(환경, 사회, 지배구조), 기업의 사회적 책임, 한국ESG기준원, 지속가능성

Abstract : Environmental, Social, and Governance (ESG) management may be one of the recent hot topics in corporate management.
The purpose of this paper was to study the level of ESG activities of shipping companies. The shipping industry is known to have low
transparency and low favorability (Yun, 2022). This study determined whether ESG activities of shipping companies known to the public
or studied qualitatively were consistent with objective facts through quantitative analysis. Analysis was conducted on 8,009 firm-year
KOSPI listed companies from 2010 to 2022 using ESG ratings evaluated and published by KCGS. As a result of the analysis, it was found
that shipping companies had a lower level of ESG activities than non-shipping companies. Although many research studies have been
done on companies' ESG activities, research on corporate social responsibility activities and ESG activities of domestic shipping
companies is limited. This paper is significant in that it is the first study to quantitatively analyze ESG management status of domestic
shipping companies. Shipping companies should make efforts to improve their images, improve their business performances, and increase
corporate sustainability by taking the lead in proactive ESG activities rather than performing passive ESG activities due to external
regulations such as IMO 2020 and IMO 2050.

Key words : shipping company, ESG(Environmental, Social and Governance), CSR(Corporate Social Responsibility), KCGS,
Sustainability
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1. 서 론

기업 경영의 최근 화두 중 하나는 ESG 경영이다. ESG는

Environmental, Social, Governance의 약자로 환경을 생각하

고, 사회적 가치를 추구하며, 우수한 지배구조를 갖춘 경영의

실천을 의미한다. 과거에도 기업의 사회적 책임(CSR:

Corporate Social Responsibility), 지속가능경영, 윤리경영, 환

경경영 등 유사한 개념의 활동이 존재하였으나 현재의 ESG

만큼 관심이 뜨겁지는 않았다. 미국, 유럽 등 선진국 기업들은

백여 년 전부터 사회적 책임 활동에 관심을 가졌던 반면 국내

기업들은 불과 십여 년 전부터 ESG 활동에 본격적인 관심을

두기 시작했다. 잘 알려진 바와 같이 스웨덴 발렌베리, 철도왕

밴더빌트, 석유왕 록펠러, 철강왕 카네기, 금융왕 JP모건 등은

대부분 1800년대 후반에서 1900년대 초반에 사회적 책임 활동

을 시작했다. 시대의 흐름에 따라 국내 기업의 ESG 활동을

평가하는 (사)한국기업지배구조개선지원센터가 2002년 설립

되었다. 2009년에 (사)한국기업지배구조센터로, 2010년에 (사)

한국기업지배구조원으로, 2022년에 (사)한국ESG기준원

(KCGS: Korea Institute of Corporate Governance and

Sustainability)으로 개칭되었다. (사)한국기업지배구조원 시기

이던 2010년부터 상장기업 등 주요 기업의 ESG 평가등급을

평가 및 공표하고 있다. Carroll(1979, 1991, 2003)은 기업의 사

회적 책임 활동은 단계적으로 이루어지며 네 개의 단계가 있

다고 주장하였다. 첫 번째, 기업 고유의 활동을 성실히 수행해
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이익을 내고 일자리를 많이 창출하는 것이 경제적 책임을 다

하는 것이다. 두 번째, 정해진 법과 제도하에서 경영활동을 수

행하는 법적책임이 있다. 회계의 투명성을 높이고, 소비자의

권익을 보호하며, 성실한 세금 납부 행위 등이 법적책임 단계

에 해당한다. 세 번째 단계는 ‘RE100’ 등 윤리적인 경영활동을

수행하며 윤리적 책임을 다하는 것이다. 환경오염물질 배출을

억제하고, 제품의 안전성을 높이고, 취약계층의 차별 없는 공

정 대우 등의 행위가 윤리적 책임 단계에 해당한다. 소외계층

을 지원하고, 문화 ž 체육 ž 교육 활동을 지원하고, 자선단체에

기부하는 등의 행위가 마지막 단계인 자선적 책임 단계이다.

사전적 의미로 해석하면 CSR 활동은 ESG 중 S에 해당하여

ESG가 CSR보다 포괄적인 개념이나, Carroll(1797, 1991,

2003)의 정의에 의하면 CSR과 ESG는 유사한 개념이라고 할

수 있다. 경제적 책임과 법적책임은 G(지배구조), 윤리적 책임

은 E(환경), 자선적 책임은 S(사회)와 상응한다고 볼 수 있다

(Shin and Hong, 2021).

SK, 포스코 등 기업은 전담 부서를 설치하고 ESG 경영 체

계를 수립하는 등 보다 체계적이고 적극적인 ESG 경영에 임

하고 있다고 알려져 있다(Jang, 2023; Ahn, 2023). 국내 상장

해운기업 중 HMM과 KSS해운은 지속가능경영보고서를 발간

하고 있으며 HMM, KSS해운, 팬오션, 대한해운은 ESG 전담

조직을 설치하고 있다(Kim, 2022). 하지만 국내 해운기업의

ESG 경영활동에 대해 구체적으로 알려진 바는 많지 않다. 해

운기업도 IMO 규제에 따라 선박 연료 배출가스의 환경오염을

줄여야만 하는 등 ESG 경영에서 결코 자유롭지 못하다. 그리

스 등 유럽 해운기업은 COVID 19 등 위기 상황은 물론 꾸준

히 기업의 사회적 책임 활동을 활발히 수행하고 있다(Yun,

2022). 재벌을 비롯한 대기업뿐 아니라 해운기업의 ESG 경영

도 중요한 이슈이다. 국내 해운기업들은 직면한 E(환경) 활동

에 관심이 컸으나, 2021년 공포되어 2022년부터 시행 중인 ‘중

대재해 처벌 등에 관한 법률’, 해운 운임담합으로 인한 2022년

초 공정거래위원회의 962억 원 과징금 부과, 2023년 말 산업

은행과 한국해양진흥공사의 HMM 지분매각(민영화) 추진 및

팬오션(하림)의 우선 협상대상자 선정 등 다양한 이슈들로 S

(사회), G(지배구조) 경영활동에도 관심을 키워가고 있다

(Kim, 2022; Jeong and Lee, 2022). 본 논문은 (사)한국ESG기

준원에서 평가 및 공표하는 ESG 점수를 활용해 국내 해운기

업의 ESG 활동 실태에 관해 연구하고자 한다. 해운업은 투명

성이 낮고, 호감도가 낮다고 알려져 있다(Yun, 2022). 세간에

알려진 소문 또는 정성적으로 연구된 해운기업의 ESG 활동

실태를 정량적 분석을 통해 객관적으로 검증하고자 한다.

2. 선행연구 검토 및 가설설정

국내외를 막론하고 기업의 ESG 활동에 관한 연구는 무수

히 많이 이루어지고 있다. 하지만 국내 해운기업의 사회적 책

임 활동 또는 ESG 활동에 관한 연구는 많지 않다.

Drobetz et al.(2014)은 해운업계 관행과 법규를 기반으로

111개 국제 상장 해운기업에 대한 CSR 공시 지표를 개발하였

다. 베이지안 추론을 위한 MCMC(Markov Chain Monte

Carlo) 기법을 사용하여 각 기업의 특성이 CSR 공시에 미치

는 한계 효과를 추정하였다. 분석결과, 국제 표본에 포함된 각

기업의 CSR 공시와 재무 성과 사이에 양(+)의 관계가 있음이

나타났다. 기업규모, 재무 레버리지, 소유 구조도 CSR 공시와

관련이 있다고 주장하였다. 이러한 연구 결과는 상장 해운기

업 대부분이 전략 계획과 운영에 CSR 관행을 반영하고 있다

고 해석하였다.

Gavalas and Syriopoulos(2018)은 2010년부터 2016년까지

상장된 84개 글로벌 해운기업의 기업 수명 주기 관점에서 재

무적 어려움과 사회적 책임 간의 관계에 관해 연구하였다. 기

업의 재무적 어려움과 현금흐름 유동성 제약은 경기 침체가

장기화되는 동안 더욱 심화되는 것으로 나타났다. 반면, 기업

의 사회적 책임 전략을 추구하는 기업은 어려운 시장 상황에

서도 이해관계자들을 만족시키기 위한 노력을 지속한다고 주

장하였다. 실증분석 결과, 적극적인 CSR 활동은 해운기업이

재무적 어려움에 직면할 가능성을 감소시키며, 적극적인 CSR

활동과 재무적 어려움 사이의 이러한 역의 관계는 기업 수명

주기 경로 중 성숙 단계에 있는 해운기업에 더 강하게 나타나

는 것으로 밝혀졌다.

Fasoulis and Kurt(2019)는 탱커와 드라이 벌크 해운업체를

대상으로 UN 2030 아젠다 이후 CSR과 지속가능성에 관해 실

증연구를 진행하였다. CSR과 지속가능경영은 조직의 전략에

필수적인 요소이며, CSR은 지속가능성 관리를 위한 전략적

접근 방법으로 인식되었지만, CSR은 일부 해운 부문을 제외

하고는 해운업계에 비교적 최근에 도입되었다고 보고하였다.

연구 결과, CSR은 지속가능성 문제를 해결하기 위한 전략적

관리 수단으로 나타났으며, 해운업의 지속가능성 문제 해결을

위해 통합관리시스템(IMS: Integrated Management System)

접근 방식이 가장 효과적인 비즈니스 모델이라고 주장하였다.

Tsatsaronis et al.(2022)은 해운기업의 CSR 활동이 재무

성과에 미치는 영향에 관해 실증연구 하였다. 해운기업은 환

경오염 기준 준수에 관한 IMO 2020 규정, 포세이돈 원칙 및

ESG 관행 등에 자극되어 CSR 활동에 관심을 키워가고 있다.

이에 국제표준과 ISO 26000 규정을 기반으로 혁신적인 CSR

지수를 제안하고 설정하여, 2010년부터 2019년까지 주요 해운

비즈니스 부문(벌크선, 탱커, 컨테이너, LNG, 크루즈)을 포함

하는 NYSE, NASDAQ 및 오슬로 증권시장의 50개 상장 해운

기업을 조사하였다. 연구 결과, 해운기업의 CSR 활동과 재무

성과 및 가치 사이에 유의한 양의 상관관계가 있다고 보고하

였으며, 투자자들이 우수한 CSR 관행을 갖춘 해운기업을 선

호한다고 주장하였다.

Nam and An(2016)은 경제정의실천시민연합(경실련) 산하

경제정의연구소(KEJI: Korea Economic Justice Institute)에서

제공하는 경제정의지수(KEJI Index)를 활용하여 국내 해운
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및 물류기업의 CSR 활동과 기업가치의 관계에 관해 연구하였

다. 기업가치를 Tobin’s Q로 측정하여 분석한 결과, 녹색물류

활동과 같은 CSR 활동이 외부위험을 낮추어 기업가치를 높이

는 역할을 한다고 보고하였다. 사회적 책임을 강조하는 경영

활동은 장기적으로 확고한 가치를 제공하여 CSR을 통해 잠재

적 이익의 창출이 가능하다고 하였다. CSR 활동은 사회 후생

을 향상시키고 보호함으로써 기업에 정당성을 부여하고 무역

분쟁 등의 문제를 효과적으로 해결하는데 도움이 된다고 주장

하였다.

Han and Kim(2019)은 국내 해운사의 CSR 선행요인과 직

무만족도의 관계에 관해 연구하였다. 연구결과, 재무적 자원,

CEO의 지원, 기업의 사회적 책임에 대한 기대, 화주 요구수

준, 규제변화는 해운사의 CSR 활동에 긍정적인 영향을 미친

다고 주장하였다. 이러한 해운사의 CSR 활동은 종업원의 직

무만족도에 긍정적인 영향을 미치는 것으로 나타났다.

Jang et al.(2019)은 한국과 중국, 태국, 일본 4개국 컨테이

너 및 벌크 해운기업의 평판과 이미지를 주제로 연구하였다.

해운기업 관련 평판 7가지 지표와 이미지 8가지 지표에 관한

인식을 국제적인 설문조사를 통해 파악하였다. 해운기업의 평

판은 좋은 느낌, 명성, 신뢰성, 환경적 책임, 고품질 서비스, 사

회적 책임, 타산업 대비 명성 등으로 평가하였다. 해운기업의

이미지는 좋은 이미지, 안전한 운송, 타산업 대비 이미지, 혁

신성과 개척성, 성공적이고 자신감, 윤리성, 개방성과 호응성,

전문성 등으로 평가하였다. 조사 결과, 4개국 간 해운기업 평

판과 이미지에 대한 인식 차이가 상당히 큰 것으로 나타났다.

중국이 대부분 지표에서 가장 높은 점수를 기록한 반면, 한국

이 가장 낮은 점수를 기록하였다. 이러한 결과를 토대로 해운

기업에 대한 긍정적 인식의 개선을 위해 대중을 대상으로 마

케팅 활동 범위 확대를 위한 프로그램 개발이 필요하다고 주

장하였다.

Lee and So(2021)는 국내 해운업의 중요성에 대한 비전문

가의 인식을 조사하였다. 일반인의 절반 이상이 해운업에 관

해 보통 수준으로 알고 있거나 조금 알고 있다고 응답하였다.

해운업에 관한 인식 제고를 위해 홍보와 투명성이 필요하며,

이를 위해 해운사는 ESG 활동을 적극적으로 해야 한다고 주

장하였다. 또한, SNS 활용을 통한 일반인에게 해운 관련 정보

제공을 제언하였다.

Jeong and Lee(2022)는 국내 해운기업을 중심으로 ESG 경

영의 동향에 관해 연구하고 시사점을 제시하였다. 기업은 일

차적으로 ESG 활동 정보를 이해관계자에게 투명하게 공개해

야 한다. 기업은 ESG 활동 정보를 공시하는 것에서 한 걸음

더 나아가 ESG 책임투자를 활성화하고 보다 실질적인 ESG

경영을 추구해야 한다고 주장하였다.

Sohn(2022)은 ESG 경영의 해운물류 경쟁력 강화 역할에

관해 연구하였다. COVID 19 이후 해운물류 분야에서도 ESG

경영에 관한 관심 및 필요성이 증대되었으며, 이에 따라 기업

과 정부에 대응 전략과 정책을 제언하였다.

Kim(2023a)은 물류기업의 ESG 활동과 기업성과의 관계를

연구하였다. 국내 물류기업 임직원을 대상으로 설문조사를 실

시하여 분석한 결과 정부압력은 E 활동, 투자자압력은 S와 G

활동, 경영자는 E 활동, 임직원은 ESG 활동 모두에 영향을 미

친다고 주장하였다. E 활동은 기업이미지, S와 G 활동은 기업

이미지와 신뢰에 영향을 미친다. 기업이미지와 신뢰는 재무적

ž 비재무적 성과에 영향을 미친다. 신뢰는 S와 G 활동이 비재

무적 성과에 영향을 미치는 과정에서 매개 역할을 한다. 기업

이미지는 ESG 활동이 재무적 ž 비재무적 성과에 영향을 미치

는 과정에서 매개 역할을 한다. Kim(2023b)은 매출액 5,000억

원 이상의 해운선사와 물류기업을 대상으로 설문조사를 실시

하여, 해운물류 기업의 ESG 활동과 경영성과의 관계를 조직

문화의 매개효과를 중심으로 연구하였다. 분석결과 G 활동은

경영성과, S 활동은 혁신문화, G 활동은 혁신문화, E 활동은

위계문화, G 활동은 위계문화에 영향을 미친다고 보고하였다.

이처럼 해운기업의 ESG 관련 연구는 산발적으로 이루어져

왔다. 그나마 설문조사, 정책연구 등이 대부분으로 해운기업의

ESG 경영 실태를 정량적으로 분석한 연구는 찾아볼 수 없다.

따라서 본 연구는 해운기업의 ESG 경영 실태를 실증분석을

통해 검증하고자 다음과 같이 가설을 설정한다.

가설 1: 해운기업은 ESG 활동 수준이 높을 것이다.

가설 1-1: 해운기업은 E(환경적 책임) 활동 수준이 높을 것

이다.

가설 1-2: 해운기업은 S(사회적 책임) 활동 수준이 높을 것

이다.

가설 1-3: 해운기업은 G(지배구조 책임) 활동 수준이 높을

것이다.

3. 연구설계

3.1 연구모형

본 연구의 목적은 국내 해운기업의 ESG 활동 실태를 연구

하는 것이다. 이를 위해 (사)한국ESG기준원에서 평가 및 공표

하는 ESG 등급을 활용해 해운기업과 비 해운기업의 ESG 활

동 수준을 비교 분석한다. 분석을 위해 ESG 등급을 종속변수

로 두고 해운기업이면 1, 아니면 0인 설명변수를 설정한다. 심

층적인 분석을 위해 ESG 종합등급 외에 각 세부 지표인

E(Environmental), S(Social), G(Governance) 등급을 각 종속

변수로 두고 추가분석을 시행한다. 그 외 ESG에 영향을 미친

다고 알려진 통제변수들을 독립변수에 추가하여 연구모형 식

(1)을 설정한다. 회귀분석 결과 설명변수 SHIP의 계수 β1이

유의한 양(+)의 값이면 해운기업이 비 해운기업에 비해 적극

적으로 ESG 활동을 한다고 볼 수 있다.
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or   

 



  식 

ESG=(사)한국ESG기준원에서 평가한 ESG 통합등급

E=(사)한국ESG기준원에서 평가한 E(환경) 등급

S=(사)한국ESG기준원에서 평가한 S(사회) 등급

G=(사)한국ESG기준원에서 평가한 G(지배구조) 등급

SHIP=해운기업이면 1, 아니면 0인 더미변수

SIZE=기업규모=기초총자산의 자연로그 값

LEV=부채비율=총부채/총자산

ROA=총자산순이익률=당기순이익/기초총자산

CFO=기초총자산으로 표준화한 영업활동 현금흐름

GW=매출액성장률

LOSS=당기순손실을 보고한 기업이면 1, 아니면 0인 더미변수

AGE=기업연령의 자연로그 값

FOR=외국인지분율

OWN=대주주지분율

IND=산업더미변수

YD=연도더미변수

ε=잔차항

3.2 변수측정

연구모형 식(1)의 종속변수인 ESG, E, S, G는 (사)한국

ESG기준원에서 평가 및 공표한 등급을 활용한다. (사)한국

ESG기준원에서는 매년 국내 주요 기업의 E, S, G 등급과

ESG 통합등급을 평가해 공표한다. 구체적인 ESG 평가방법론

은 (사)한국ESG기준원 홈페이지(www.cgs.or.kr)에 게시되어

있다. (사)한국ESG기준원에서는 피평가대상 기업에 각 영역

별 S, A+, A, B+, B, C, D 등급을 부여한다. 본 연구에서는 S

등급이면 7점, A+ 등급이면 6점, A 등급이면 5점, B+ 등급이

면 4점, B 등급이면 3점, C 등급이면 2점, D 등급이면 1점을

부여해 기업의 ESG 활동 수준을 측정한다.

연구모형 식(1)의 설명변수인 SHIP은 KOSPI 상장기업 중

해운기업이면 1의 값을 부여하고, 비 해운기업이면 0의 값을

부여하는 더미변수이다. 그 외 통제변수는 선행연구에서 주로

사용하는 방법과 동일하게 측정한다(Hong, 2021).

3.3 표본선정

본 연구의 표본은 2010년부터 2022년까지 한국거래소에 상

장된 KOSPI 중 (사)한국ESG기준원의 ESG 피평가대상 기업

이다. (사)한국ESG기준원은 현재 약 1,000개 상장회사의 ESG

등급을 평가하고 있고, 2011년부터 ESG 평가를 시작하였다.

(사)한국ESG기준원은 기업의 t-1기 ESG 활동을 t기에 평가

한다. 수집 가능한 모든 표본을 분석에 포함하기 위해 최초 평

가대상 연도인 2010년부터 최근 평가대상 연도인 2022년까지

를 표본 기간으로 설정하였다. 선행연구에서와 같이 금융업에

속한 기업과 자본이 잠식된 기업은 표본에서 제외하였다.

Outlier로 인한 통계적 왜곡을 피하고자 상 ž 하위 1% 값을

winsorizing 하였다. 이러한 단계를 거쳐 선정된 총 표본수는

8,009개 기업-연도이다. 8,009개 기업-연도 중 해운기업은 상

장회사협의회 산업분류(중분류) 기준 ‘수상운송업’에 해당하는

기업으로 흥아해운(11개 연도), 대한해운(10개 연도),

HMM(13개 연도), 팬오션(11개 연도), KSS해운(12개 연도)

등 5개 기업이며 pooling된 57개 기업-연도 데이터가 포함되

었다.

4. 실증분석결과

4.1 기초통계량

Varibles Mean Std. Min Median Max

SHIP 0.007 0.084 0.000 0.000 1.000

ESG 3.137 0.919 1.000 3.000 6.000

E 3.026 1.051 1.000 3.000 6.000

S 3.326 1.092 1.000 3.000 6.000

G 3.066 1.018 1.000 3.000 6.000

SIZE 20.013 1.480 17.006 19.771 24.088

LEV 0.406 0.207 0.026 0.410 0.900

ROA 0.022 0.078 -0.311 0.026 0.259

CFO 0.044 0.074 -0.207 0.041 0.285

GW 0.064 0.279 -0.687 0.034 1.622

LOSS 0.235 0.424 0.000 0.000 1.000

AGE 3.527 0.711 0.693 3.761 4.454

FOR 0.100 0.127 0.000 0.046 0.607

OWN 0.440 0.164 0.000 0.447 0.816

Table 1 Descriptive statistics(N=8,009)

Note : The definitions of variables are as in Equation (1).

Table 1에는 변수의 기초통계량을 서술하였다. 설명변수인

SHIP의 평균은 0.007이다. SHIP은 해운기업이면 1, 아니면 0

인 더미변수이므로 전체 표본 8,009개 중 0.007(0.7%)에 해당

하는 57개 표본이 해운기업이라는 의미이다. 종속변수인

ESG, E, S, G의 평균은 3점대 초반으로 ESG 피평가대상 기

업 ESG 평가점수 평균은 B등급을 살짝 상회한다고 볼 수 있

다. 기업규모를 의미하는 SIZE의 평균은 20.013, 부채비율을

의미하는 LEV의 평균은 0.406, 총자산순이익률을 의미하는

ROA의 평균은 0.022, 영업활동으로 인한 현금흐름 CFO의 평

균은 0.044, 매출액성장률을 의미하는 GW의 평균은 0.064, 손

실더미 변수 LOSS의 평균은 0.235, 기업연령 AGE의 평균은

3.527, 외국인지분율 FOR의 평균은 0.100, 그리고 대주주지분

율 OWN의 평균은 0.440으로 나타났다. 통제변수의 기초통계

량은 선행연구와 유사한 결과를 보이고 있다(Hong, 2020;

Hong, 2021; Shin and Hong, 2022).
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4.2 상관관계분석

① ② ③ ④ ⑤ ⑥ ⑦ ⑧ ⑨ ⑩ ⑪ ⑫ ⑬

②
0.02
*

③
0.02
*

0.77
***

④
0.01 0.84

***

0.66
***

⑤
0.01 0.70

***

0.36
***

0.54
***

⑥
0.08
***

0.57
***

0.53
***

0.60
***

0.48
***

⑦
0.10
***

0.08
***

0.14
***

0.07
***

-0.01 0.15
***

⑧
-0.01 0.13

***

0.12
***

0.13
***

0.16
***

0.16
***

-0.29
***

⑨
0.02
**

0.17
***

0.16
***

0.17
***

0.15
***

0.18
***

-0.12
***

0.50
***

⑩
0.01 0.01 -0.02 0.02 0.02 0.00 0.01 0.20

***

0.09
***

⑪
0.01 -0.10

***

-0.10
***

-0.11
***

-0.13
***

-0.13
***

0.27
***

-0.68
***

-0.34
***

-0.17
***

⑫
0.03
***

-0.14
***

-0.09
***

-0.13
***

-0.12
***

-0.05
***

-0.03
**

-0.06
***

-0.08
***

-0.07
***

0.03
**

⑬
0.01 0.36

***

0.33
***

0.35
***

0.32
***

0.51
***

-0.13
***

0.25
***

0.27
***

0.01 -0.17
***

-0.06
***

⑭
-0.04
***

-0.06
***

-0.07
***

-0.03
***

-0.04
***

-0.02
*

-0.12
***

0.14
***

0.06
***

0.02
*

-0.15
***

-0.09
***

-0.19
***

Table 2 Pearson correlation coefficient

Note : ①=SHIP, ②=ESG, ③=E, ④=S, ⑤=G, ⑥=SIZE, ⑦=LEV,

⑧=ROA, ⑨=CFO, ⑩=GW, ⑪=LOSS, ⑫=AGE, ⑬=FOR, ⑭=OWN.
***, **, and * indicate significance at p < 0.01, p < 0.05, and p <

0.10, respectively, with two tailed probability levels for variables.

The definitions of variables are as in Equation (1).

Table 2에는 주요 변수 간 피어슨 상관관계를 서술하였다.

설명변수인 SHIP과 종속변수인 ESG 및 E와는 10% 수준에

서 약한 양(+)의 상관관계가 있다. 설명변수인 SHIP과 종속

변수인 S 및 G와는 통계적으로 유의한 상관관계가 존재하지

않는다. 이러한 결과는 해운기업은 상대적으로 사회적 책임

활동 및 지배구조 활동보다는 비교적 환경적 책임 활동을 잘

하고 있다고 볼 수 있다. 해운기업(SHIP)은 기업규모(SIZE),

부채비율(LEV), 영업활동으로 인한 현금흐름(CFO), 기업연

령(AGE)와는 통계적으로 유의한 양(+)의 상관관계가 있는 반

면, 대주주지분율(OWN)과는 유의한 음(-)의 상관관계가 있

고, 그 외 총자산순이익률(ROA), 매출액성장률(GW), 손실여

부(LOSS), 외국인지분율(FOR)과는 유의한 상관관계를 보이

지 않는다. 그 외 변수 간 상관관계는 선행연구와 유사한 결과

를 보이고 있다(Hong, 2020; Hong, 2021, Shin and Hong,

2022). Table 2의 분석결과는 다른 요인을 고려하지 않은 두

변수 간 상관관계를 나타낸 결과이므로 다양한 요인을 고려한

다중 회귀분석을 통해 연구가설을 검증한다.

4.3 회귀분석

or  

  

  식 

Independent

variables

Panel A Panel B Panel C Panel D

Dependent

variable:

ESG

Dependent

variable:

E

Dependent

variable:

S

Dependent

variable:

G

Intercept -3.128*** -4.257*** -4.816*** -2.159***

SHIP -0.190* -0.328*** -0.374*** -0.084

SIZE 0.342*** 0.376*** 0.427*** 0.290***

LEV 0.096** 0.280*** 0.154*** -0.119**

ROA -0.022 -0.004 -0.088 0.504***

CFO 0.405*** 0.360*** 0.627*** 0.297**

GW 0.067** 0.030 0.061* -0.010

LOSS -0.015 -0.033 -0.033 -0.085***

AGE -0.126*** -0.072*** -0.137*** -0.139***

FOR 0.309*** 0.269*** 0.220** 0.496***

OWN -0.174*** -0.339*** -0.089 -0.155**

IND Included

YD Included

F-value 159.30 198.95 150.74 124.00

Adj. R2 0.429 0.484 0.415 0.369

Obs. 8,009

Table 3 Pooled regression analysis for hypothesis testing

Note : ***, **, and * indicate significance at p < 0.01, p < 0.05, and

p < 0.10, respectively, with two tailed probability levels for

variables. The definitions of variables are as in Equation (1).

Table 3에는 해운기업은 ESG 활동을 적극적으로 할 것이

라는 연구가설의 검증을 위한 다중 회귀분석 결과를 제시하였

다. 심층적인 분석을 위해 ESG 통합등급뿐 아니라 E, S, G

각 세부등급을 포함해 분석하였다. Table 3 Panel A는 ESG

통합등급을 종속변수로 하고 해운기업 여부 더미변수 SHIP

을 설명변수로 하여 회귀분석한 결과이다. 설명변수 SHIP의

계수 β1의 값은 –0.190으로 10% 수준에서 통계적으로 유의

한 음(-)의 결과를 보고하고 있다. (사)한국ESG기준원에서 평

가한 ESG 통합등급을 기준으로, 해운기업은 비 해운기업에

비해 ESG 활동을 잘하지 못하고 있다고 볼 수 있다. Table 3

Panel B는 E(환경) 등급을 종속변수로 하고 해운기업 여부

더미변수 SHIP을 설명변수로 하여 회귀분석한 결과이다. 설

명변수 SHIP의 계수 β1의 값은 –0.328로 1% 수준에서 유의

한 음(-)의 결과를 보고하고 있다. (사)한국ESG기준원에서 평

가한 E 등급을 기준으로, 해운기업은 비 해운기업에 비해 환

경적 책임 활동을 잘하지 못하고 있다고 볼 수 있다. Table 3

Panel C는 S(사회) 등급을 종속변수로 하고 해운기업 여부 더

미변수 SHIP을 설명변수로 하여 회귀분석한 결과이다. 설명

변수 SHIP의 계수 β1의 값은 –0.374로 1% 수준에서 통계적

으로 유의한 음(-)의 결과를 보고하고 있다. (사)한국ESG기준
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원에서 평가한 S 등급을 기준으로, 해운기업은 비 해운기업에

비해 사회적 책임 활동을 잘하지 못하고 있다고 볼 수 있다.

Table 3 Panel D는 G(지배구조) 등급을 종속변수로 하고 해

운기업 여부 더미변수 SHIP을 설명변수로 하여 회귀분석한

결과이다. 설명변수 SHIP의 계수 β1의 값은 –0.084로 음(-)

의 결과를 보고하고 있으나 통계적으로 유의하지 않다. (사)한

국ESG기준원에서 평가한 G 등급을 기준으로, 해운기업은 비

해운기업 비해 지배구조 우수성의 통계적 차이점은 없는 것으

로 판단할 수 있다.

이상의 분석결과를 종합하면 해운기업은 비 해운기업에 비

해 ESG 활동을 적극적으로 하지 않는다고 해석할 수 있다.

그나마 지배구조는 큰 차이를 보이지 않지만, 해운기업은 환

경적 책임 활동과 사회적 책임 활동이 부족한 것으로 나타났

다. 전반적으로, 기업규모(SIZE), 영업현금흐름(CFO), 외국인

지분율(FOR)은 종속변수(ESG, E, S, G)에 유의한 양(+)의

영향을 미치고, 기업연령(AGE), 대주주지분율(OWN)은 종속

변수(ESG, E, S, G)에 유의한 음(-)의 영향을 미치는 것으로

나타났다. 그 외 변수들은 종속변수(ESG, E, S, G)에 혼재된

영향을 미치거나 통계적으로 유의한 영향을 미치지 않는 것으

로 나타났다.

5. 결 론

2020년 IMO(International Maritime Organization, 국제해

사기구)는 해운기업의 선박 연료에 포함된 황산화물 함유량을

0.5% 미만으로 제한하였다. 더 나아가 해운기업은 2050년까지

선박 배출 온실가스를 2008년 대비 50% 이상 줄여야 한다

(Shim, 2018). 이에 따라 대체 연료인 LNG, 수소. 메탄올, 암

모니아 등 친환경 연료에 관한 연구가 한창이다. 국내 해운기

업들은 직면한 E(환경) 활동에 관심이 컸으나, 2021년 공포되

어 2022년부터 시행 중인 ‘중대재해 처벌 등에 관한 법률’, 해

운 운임담합으로 인한 2022년 초 공정거래위원회의 962억 원

과징금 부과, 2023년 말 산업은행과 한국해양진흥공사의

HMM 지분매각(민영화) 추진 및 팬오션(하림)의 우선 협상대

상자 선정 등 다양한 이슈들로 S(사회), G(지배구조) 경영활

동에도 관심을 키워가고 있다(Kim, 2022; Jeong and Lee,

2022). 이처럼 해운기업은 ESG 경영 책임에서 자유롭지 못하

다. 이러한 시대의 흐름에 맞추어, 본 논문은 해운기업의 ESG

경영 실태에 관해 연구하였다. (사)한국ESG 기준원에서 평가

및 공표한 ESG 등급을 활용하여 국내 해운기업의 ESG 활동

수준을 정량적으로 분석하였다. 분석결과, 해운기업은 비 해운

기업에 비해 ESG 활동을 적극적으로 하고 있지 않은 것으로

나타났다. 특히, E(환경적 책임) 활동과 S(사회적 책임) 활동

이 부진한 것으로 나타났다. 반면, G(지배구조) 활동은 해운기

업과 비 해운기업의 유의한 차이점을 발견하지 못하였다. 국

내 해운기업의 ESG 지수는 글로벌 기준보다 평균 이하로 보

고되고 있다(Kim, 2022). Yun(2022)이 제기했던 해운업이 가

지고 있는 불투명성, 폐쇄성, 현실 안주, 비호감 등의 이미지

가 본 연구의 정량적 분석의 결과와 크게 다르지 않은 것으로

판단된다.

기업의 ESG 활동에 관한 연구는 무수히 많이 이루어지고

있다. 하지만 국내 해운기업의 사회적 책임 활동 또는 ESG

활동에 관한 연구는 많지 않다. 본 논문은 국내 해운기업의

ESG 경영 실태를 정량적으로 분석한 최초의 연구라는 점에서

의의가 있다. 해운기업은 IMO 2020, IMO 2050 등 외부 규제

에 의한 수동적인 ESG 활동이 아닌 선제적인 ESG 활동에 앞

장서 이미지 개선, 경영실적 제고, 장기적인 기업의 지속가능

성을 높이려는 노력을 기울여야 한다. 기업의 ESG 활동은 선

택이 아닌 필수인 시대로 접어들고 있다. 한국투자공사, 국민

연금공단을 비롯한 연기금과 민간 금융기관 등 기관투자자 및

외국인투자자는 기업의 ESG 활동을 반영한 투자-사회책임투

자(SRI: Socially Responsible Investment)-를 통해 지속가능

성을 높이려 한다. UN PRI 보고서에 따르면 전 세계 연기금

은 사회책임투자를 확대하고 있는데 그 규모가 2006년 6.5조

달러에서 2020년 103.4조 달러로 급증했다(Lee and Moon,

2022). 따라서 해운기업은 투자자의 요구에 상응하는 적극적

인 ESG 활동으로 투자 유치와 이해관계자 만족도 제고에 힘

써야 한다. 또한, 국가기간산업인 해운업의 발전을 위해 정부

당국에서는 감시 ž 감독뿐 아니라 다양한 정책을 통해 해운기

업의 ESG 활동을 적극 지원해야 한다. (사)한국ESG기준원에

서 평가하는 해운기업이 5개사 밖에 없어 해운기업 표본수가

크지 않은 점은 한계점으로 남는다.
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