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Recently, ESG(Environmental, Social, Governance) has been recognized as an important factor for the sustainable growth of 
companies. However, only 14.5% of food manufacturing companies have adopted ESG management. In particular, small and 
medium-sized enterprises(SMEs) face difficulties in implementing ESG management due to a lack of specialized personnel and 
resource constraints.

The purpose of this study is to analyze the impact of ESG ratings on the management performance of 40 food manufacturing 
companies listed on the Korea Exchange(KRX) that have been evaluated for ESG. The one-way ANOVA was used and performed 
on data for 40 food manufacturing companies published by the Korea Institute of Corporate Governance and Sustainability(KCGS) 
in 2023. The results of the analysis showed statistically significant differences in sales (F=12.936, p<0.001) and foreign ownership 
(F=7.74, p<0.01) based on ESG ratings. Furthermore, Scheffe's post-hoc analysis indicated that the higher the ESG rating and 
individual scores, the better the overall management performance.

Therefore, it is concluded that food manufacturing companies should continuously invest in and focus on ESG management 
to secure a competitive advantage in the market and achieve sustainable growth.
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1. 서  론1)

최근 ESG에 대한 관심이 높아지면서 많은 기업들이 
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ESG경영을 통해 지속가능한 성장을 위해 노력 중이다. 식
품산업에서도 ESG 경영은 기업의 긍정적 이미지 형성에 
매우 중요하며, 전반적인 경영성과와 밀접하게 연관되어 
있다. 2019년 한일 무역 분쟁 당시 일본 제품 불매운동으로 
인해 일본 맥주 수입액이 ‘0’으로 떨어진 시기가 있었다
[25]. 그리고 2023년에도 한 외국 맥주회사의 시가총액은 



Analysis of Differences in Firm Management Performances Based on ESG Ratings 153

직원이 맥주탱크에 소변을 본 사건으로 인해 급락했다[26]. 
또한, 국내 주요 유제품업체 중 한곳은 2013년 대리점 갑질 
사태 이후 매출이 지속적으로 감소해 결국 회사를 매각하

게 되었다[27]. 이러한 사례는 ESG 문제가 회사의 평판과 
재무 건전성에 미칠 수 있는 중요한 영향을 보여준다. 
이처럼 식품기업은 대체재나 보완재가 풍부하기 때문

에 외부환경(external environment)에 영향을 많이 받는다. 
외부환경으로 인해 매출이 급감할 수도 있으며 반대로 매

출이 증가할 수 있는 것이 식품기업의 특징이라고 할 수 

있다. 그래서 각 식품기업은 회사 브랜드의 긍정적인 이미
지를 부각시키기 위해서 ESG 경영에 노력 중이다. 먼저, 
ESG 경영의 환경적인 측면에서 주요 식품 기업들은 2050 
탄소중립 선언을 통해 식품 산업 전반에서 발생하는 탄소 

배출을 줄이기 위한 지속 가능한 경영을 추진하고 있다

[28, 29]. 또한, 사회적인 측면에서는 국내 한 유제품 회사
의 희귀병 환아들을 위한 특수 분유 생산과 수십 년간 심

장병 어린이 후원 사업을 하고 있는 식품회사가 그 대표적

인 예라 할 수 있다[30, 31]. 마지막으로 지배구조 측면에
서는 지주회사로의 전환과 함께 소유 구조를 투명하게 재

편하고, 전문 경영인 체제를 도입하며 이사회 내 사외이사 
비율을 확대하는 등의 노력을 기울이고 있다[32, 33].
세계적인 시장조사 기관인 ‘그랜드 뷰 리서치’에 따르

면 2022년 친환경 포장 시장규모는 3천67억달러(약422조)
였으며 2030년까지 연평균 6.5%의 성장률을 보일 것으로 
전망된다고 한다[34, 35]. 이러한 추세에 맞춰 생분해 소재
를 식품 포장재에 도입한 식품회사처럼 국내 많은 식품기

업들이 무라벨, 친환경 패키지 등 친환경 제품 전환에 집
중하고 있다. 
이처럼 식품기업들은 회사의 긍정적인 브랜드 이미지

를 구축하고 환경 및 사회 문제를 해결하기 위해 기업의 

환경, 사회적 책임 및 거버넌스 즉 ESG 활동에 점점 더 
중점을 두고 있다. 그러나 한국농수산식품유통공사(aT)의 
‘국내 식품제조업체의 ESG 경영 추진 실태 보고서‘에 따
르면, 식품기업 중 14.5%만이 ESG 경영을 도입하고 있으
며 중소규모 업체의 경우 전문 인력 부족과 자원의 제한으

로 인해 ESG 경영에 어려움을 겪고 있다고 한다[36]. 이는 
최근 ESG에 대한 관심이 급증함에 따라 많은 기업들이 지
속가능한 성장을 위해 ESG 경영에 노력 중인 것에 비하면 
미흡한 수준으로 판단된다.
효과적인 ESG 관리는 기업이 회사를 경영하는 과정에

서의 위기를 예방하고 지속가능한 성장을 보장하며 소비

자 신뢰를 유지하는 데 도움이 될 수 있다.
ESG 경영은 기업이 경영 과정에서 발생할 수 있는 다양

한 위기를 예방하고, 지속 가능한 성장을 실현하며, 소비
자 신뢰를 유지하는 데 중요한 역할을 한다. 특히 식품업
계는 외부 환경 변화에 민감하게 반응하는 산업적 특성을 

가지고 있어, ESG 경영이 제대로 이루어질 경우 예상치 
못한 위기로부터 기업을 보호할 수 있다. 예를 들어, 환경
적 리스크를 관리하지 못하면 탄소 배출 규제나 환경 오염 

문제로 인해 기업이 큰 타격을 받을 수 있다. 반면, 친환경
적 경영을 통해 지속 가능한 이미지를 구축한 기업은 소비

자와의 신뢰를 강화하여 장기적인 매출 성장과 기업 안정

성에 기여할 수 있다. 또한, 사회적 책임을 다하는 기업은 
지역사회와 소비자들에게 긍정적인 평가를 받으며, 이는 
시장 내 경쟁 우위를 확보하는 데 도움이 된다. 투명한 지
배구조를 구축한 기업은 주주와 투자자로부터 신뢰를 얻

어 기업의 지속 가능한 성장에 긍정적인 영향을 미칠 수 

있다. 따라서 ESG 경영은 단순히 규제에 대응하는 차원을 
넘어 기업의 생존과 지속 가능한 성장을 보장하는 전략적 

선택이라 할 수 있다.
이처럼 ESG는 기업의 생존과 지속가능한 성장을 위한 

중요한 요소로 인식되고 있어, 기업, 학계 연구자 및 정부
에서는 ESG에 대해 관심이 증가되고 있으나 아직 식품기
업과 관련된 ESG 연구는 미미한 실정이다. 일부 식품기업
의 ESG 관련 연구는 설문조사에 의한 분석방법이 많으며, 
ESG 전체 등급을 기준으로 분석한 연구가 대부분이다. 이
에 본 연구는 식품기업의 ESG 등급과 그 하위개념인 
ESG-E, ESG-S, ESG-G 각 등급에 따라 식품기업의 경영성
과가 유의미한 차이가 있는 지에 대해 탐색하고, 등급 간의 
대소 관계가 어떠한지 알아보고자 한다. 이를 통해 식품기
업의 지속가능한 성장과 경쟁우위 관점에서 효과적인 ESG 
활동을 이해하는데 기초 데이터를 제공하고자 한다.
본 연구의 목적을 달성하기 위하여 문헌적 방법과 실증적 

분석 방법을 병행하여 실시하였으며, 본 연구의 구성은 다
음과 같다. 제2장에서는 변수의 이론적 근거를 선행연구를 
기반으로 정리하고, 제3장에서는 변수의 조작적 정의와 가
설을 설정한다. 제4장에서는 표본의 기초통계량 분석, 일원
배치 분산분석 및 셰페의 사후분석(Scheffe's post-hoc analy-
sis) 결과를 설명하고 가설검증 결과를 제시한다. 마지막 
제5장에서는 본 연구의 결과를 요약하고, 연구의 시사점과 
한계점을 기술하며 향후 연구방향을 제시한다.

2. 이론적 배경

2.1 국내 기업의 ESG 등급

국내 ESG 평가기관은 기업의 ESG 점수를 평가하고 관
련 정보를 제공함으로써 기업 및 투자자의 의사결정과 리

스크 관리를 지원한다. 이들 기관 중 다수는 ESG 평가를 
영리하기 위한 서비스로 수행하기 때문에 세부 평가점수

나 평가체계를 공개하지 않는 경우가 대부분이며, ESG 점
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ESG
rating

KCGS ESG Rating System

S
(Excellent)

Companies that have fully established sustainable 
management systems as suggested by the exemplary 
standards in governance, environment, and social aspects, 
with very minimal risk of shareholder value being 
compromised due to non-financial risks.

A+
(Very 
Good)

Companies that have thoroughly established sustainable 
management systems as suggested by the exemplary 
standards in governance, environment, and social aspects, 
with significantly low risk of shareholder value being 
compromised due to non-financial risks.

A
(Good)

Companies that have adequately established sustainable 
management systems as suggested by the exemplary 
standards in governance, environment, and social aspects, 
with low risk of shareholder value being compromised due 
to non-financial risks.

B+
(Fair)

Companies that need to make some efforts to establish 
sustainable management systems as suggested by the 
exemplary standards in governance, environment, and social 
aspects, with some risk of shareholder value being 
compromised due to non-financial risks.

B
(Average)

Companies that need to make some efforts to establish 
sustainable management systems as suggested by the 
exemplary standards in governance, environment, and social 
aspects, with risk of shareholder value being compromised 
due to non-financial risks.

C
(Weak)

Companies that need to make substantial efforts to establish 
sustainable management systems as suggested by the 
exemplary standards in governance, environment, and social 
aspects, with high risk of shareholder value being 
compromised due to non-financial risks.

D
(Very 
Weak)

Companies that have hardly established sustainable 
management systems as suggested by the exemplary 
standards in governance, environment, and social aspects, 
with serious concerns over shareholder value being 
compromised due to non-financial risks.

<Table 1> KCGS ESG Rating System

수도 수치가 아닌 등급으로 발표된다[16].
국내에서는 다양한 기관에서 서로 다른 ESG 등급 및 

평가 지수를 공개하고 있다. 대표적인 평가기관으로는 한
국ESG기준원(KCGS), 서스틴베스트, 대신경제연구소가 
등이 있다. 한국ESG기준원(KCGS)은 2011년부터 기업의 
CSR 활동을 평가하기 시작했으며 이후 ESG 평가 등급에 
대한 자체 모델을 개발해 평가를 진행하고 있다. 2013년부
터는 7단계 등급(S～D등급)을 운영해 기업 공시자료와 뉴
스 매체 등을 기반으로 기업별 900개 이상의 기본 데이터
를 수집해 평가한다. 그리고 서스틴베스트는 독자적인 평
가 모델인 ESG Value를 사용하여 산업 전반의 ESG 요소
와 리스크를 고려하여 기업을 평가한다[14]. 
다양한 평가기관 중 한국ESG기준원(KCGS)에서 제공

되는 ESG 평가등급은 각 평가 항목별로 공시하여 기업의 
재무성과 분석의 객관성을 높였으며, 국내 ESG 평가 중에

서는 가장 공신력을 높게 평가받고 있어 각종 연구 자료에

서 활용도가 가장 높다[4]. 
이에 본 연구에서는 한국ESG기준원(KCGS)으로부터 

ESG 평가등급을 부여받은 기업을 대상으로 분석하고자 
한다. 한국 ESG기준원(KCGS)에서는 ESG에 대한 등급을 
<Table 1>과 같이 총 7등급으로 나누고 평가하고 있으며 
B+ 이상이면 양호기업으로 판단한다[21].

2.2 ESG 등급과 경영성과

세계적으로 투자자들 사이에서 기업의 지속가능성이 

중요한 투자 기준으로 인식되고 있는 추세이다[21]. 그리
고 지속가능 경영은 기업이 추구해야 할 필수적인 경영방

침이며, 투자자들은 자신이 투자하는 기업의 지속가능 경
영성과에 많은 관심을 보이고 있다[6]. 이러한 사회적 관
심이 높아지는 것을 반영하듯 기업의 ESG 경영 활동이 경
영성과에 미치는 영향을 분석하는 연구가 많이 진행되고 

있다. 
Park et al.[19]은 다양한 규모의 기업에서 ESG 성과와 

재무가치 간의 관계를 연구하여 중소·중견·대기업의 재무
가치에 정(+)의 영향을 미친다고 분석하였다. Ryu et 
al.[21]은 ESG 등급이 재무성과에 미치는 영향 연구에서 
재무성과를 영업이익, 매출액 증가 등으로 구성하여 연구
하였으며 ESG 등급이 재무성과에 유의미한 영향을 미치
는 것으로 분석하였다. Jang et al.[7]은 ESG 등급이 영업이
익에 정(+)의 영향을 미친다고 분석하였다. Lho[18]는 
ESG 등급과 재무성과 간의 영향 분석에서 재무성과를 영
업이익률과 매출액 증가률로 구성하여 재무성과에 미치는 

영향에 대해 분석하였으며, An et al.[1]은 패션기업을 중
심으로 ESG 등급이 재무성과에 미치는 영향에 대해 연구
하였다. Kum et al.[14]은 ESG 평가등급 변동이 기업의 재
무성과에 미치는 영향 연구에서 자기자본이익률, 매출액, 
광고선전비 등을 활용하여 연구하였다. 그 결과 ESG 통합
등급은 기업의 재무성과에 정(+)의 영향을 미친다고 분석
하였다. Kim et al.[13]은 패션기업을 대상으로 ESG 활동
등급 수준이 경영성과와 기업가치에 유의미한 차이가 있

는 것으로 분석하였으며 또한 ESG 활동등급이 더 높은 기
업이 더 높은 경영성과와 기업가치를 보이는 것으로 분석

하였다. 
Kim et al.[12]은 한국거래소에 상장된 제조기업을 대상

으로 ESG 등급이 총자산수익율(ROA)에 미치는 영향을 
연구한 결과 유의한 양(+)의 관계를 보인다고 분석하였다. 
Son et al.[22]도 한국ESG기준원에서 ESG 등급을 공시되
는 기업을 대상으로 ESG 등급과 총자산수익율(ROA)간의 
관계를 연구한 결과 ESG 등급이 높은 기업일수록 총자산
수익율(ROA)이 높은 것으로 분석하였다. 또한 Velte[23]
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는 German Prime Standard에 속한 기업들을 대상으로 
Khanchel et al.[9]은 S&P500 기업 211개를 대상으로 각각 
ESG 점수가 총자산수익율(ROA)에 미치는 영향에 대해 
연구한 결과 ESG 점수가 총자산수익율(ROA)에 긍정적인 
영향을 미치는 것으로 나타났다. 반면에 Park et al.[20]은 
기업의 ESG 수준이 단기적 재무성과와 장기적 기업가치
에 미치는 영향에 대해 연구하여, ESG 등급이 단기적인 
재무성과에는 부정적인 영향을, 장기적인 재무성과에는 
긍정적인 영향을 미친다고 분석하였다. 

ESG 통합등급을 활용한 선행연구를 보면 기업의 재무
성과에 긍정, 부정, 혹은 무의미한 영향을 끼친다는 연구
결과가 혼재되어 있다[14]. 이에 본 연구에서는 ESG 통합
등급을 넘어 그 하위 개념인 ESG-E, ESG-S, ESG-G 각 평
가등급이 기업의 재무적 성과에 미치는 영향에 대해 파악

하고자 한다. 전반적인 ESG 등급은 지속가능한 경영에 대
한 각 기업의 노력에 대한 일반적인 관점을 제공하지만 

하위 개념인 ESG-E, ESG-S, ESG-G 각 항목별로 분석하
면 특정 영역이 기업의 경영성과에 어떻게 영향을 미치는

지 보다 포괄적으로 이해할 수 있을 것으로 판단된다. 

2.3 기업의 외국인지분보유율  

외국인지분보유율은 한 기업이 발행한 전체 주식 중 외

국인 투자자들이 소유하고 있는 주식의 비율을 나타낸다. 
즉, 외국인 투자자들이 해당 기업에 대해 얼마나 많은 관
심을 가지고 있으며, 그 기업이 국제 자본 시장에서 어떻
게 평가받고 있는지를 보여주는 지표이다. 

Kim[10]은 기업이 ESG 경영을 수행할 때 외국인지분보
유율이 높을수록 상호작용 효과가 나타나며, 이는 기업의 
재무 건전성을 강화하고 신용 등급을 상승시키는 결과로 

이어진다고 분석하였다. Ahn et al.[2]은 외국인 투자 비율
이 높은 기업이 더 나은 경영자의 감시와 내부통제시스템

을 보유하게 되어 재무상태와 영업이익이 우수하고 신용

평점이 더 높다고 분석하였다. Jung[8]은 외국인 투자 비
율 증가가 효율적인 경영 감시 기능을 강화하여 기업 가치

를 높이는 역할을 한다고 주장하였다.
외국인 투자자들은 ESG 등급을 중요한 투자 기준으로 

삼고 있으며, ESG 등급이 높은 기업은 장기적인 안정성과 
성장 가능성이 높은 것으로 평가되고 있다. 이러한 평가는 
외국인 투자자들의 투자 결정에 긍정적인 영향을 미치며, 
글로벌 금융 시장에서 ESG를 고려한 투자 전략이 확산됨
에 따라 ESG 등급은 외국인 투자자들에게 더욱 중요한 요
소로 자리 잡고 있다. 따라서, 기업의 ESG 경영은 투자자 
및 소비자와 같은 내부 및 외부 이해관계자들에게 매우 

중요한 요인으로 작용한다. 특히 외국인 투자자의 입장에
서는 기업의 ESG 성과가 투자 결정에 큰 영향을 미칠 수 

있다.
관련된 선행연구를 살펴보면, Kim[11]은 ESG 등급이 

외국인직접투자에 미치는 영향 연구에서 ESG 등급이 높
을수록 외국인직접투자가 증가한다고 분석하였다. Yoon 
et al.[24]은 기업의 ESG 수준이 외국인투자에 미치는 영
향을 연구한 결과, 기업의 ESG 수준이 높을수록 외국인 
지분율 증가에 긍정적인 영향을 미치는 것으로 분석하였

다. Kwack et al.[15]은 외국인투자자는 ESG 수준이 높은 
기업에 투자비중을 높인다고 분석하였으며, Choy[5] 역시 
외국인 투자자가 ESG 성과와 기업가치의 관계를 강화한
다고 연구하였다.
이러한 선행연구를 바탕으로 외국인지분보유율이 경영 

성과와 밀접한 연관이 있는 중요한 변수로 간주된다. 여러 
연구에서 외국인지분보유율이 높은 기업들이 경영 투명

성, 효율성, 그리고 재무적 성과 측면에서 더 나은 성과를 
나타내는 경향이 있음을 보여주고 있다. 외국인 투자자들
은 일반적으로 엄격한 경영 기준을 적용하며, 이러한 기준
을 준수하는 기업들은 장기적으로 더 나은 성과를 거둘 

가능성이 큽니다. 따라서 본 연구에서는 외국인지분보유
율을 경영 성과와 함께 분석하여, 외국인 투자자들이 기업
의 ESG 경영 및 지속 가능 성장에 미치는 영향을 종합적
으로 살펴보고자 한다. 이를 통해, 외국인지분보유율이 기
업의 신뢰성을 증대시키고 외부 투자 유치에 중요한 역할

을 한다는 점을 확인하고, 장기적인 기업의 지속 가능 성
장에 기여하는 경로를 연구할 것이다.
식품기업은 미래의 지속가능한 성장을 위해 신제품 개

발, 새로운 시장 진출, 생산 능력 확장 등 지속적인 혁신과 
노력이 필요하다. 특히 최근 소비자들의 친환경 제품에 대
한 관심도 증가와 함께 친환경 제품 시장이 증가되고 있는 

상황에서 식품기업은 전통적인 제품만으로는 소비자의 선

택을 받기 힘들다. 그러나 새로운 시장으로의 확장은 초기 
진입 비용과 마케팅 비용이 크게 필요하다. 외부 자본은 
이러한 확장을 지원하여 매출 성장과 시장 점유율 확대를 

가능하게 할 것으로 판단된다. 

2.4 식품산업과 ESG

식품기업들은 소비자의 건강과 직결되는 제품을 생산, 
판매하는 만큼 원료의 안정성이 매우 중요할 것이다. 이에 
따라 친환경 제품 개발에 대한 논의와 연구가 활발히 진행

되고 있다[3]. 그러나 아직도 식품기업들을 대상으로 한 
ESG 경영의 연구는 미미하다. Chang et al.[4]은 대부분의 
식품기업들이 타 기업군에 비해 규모가 영세하여 상장된 

회사의 수가 상대적으로 적으며, 이에 따라 ESG 평가 대
상에 포함되지 않아 식품기업에 대한 ESG 평가 자료가 충
분하지 않기 때문이라고 했다.
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Baik et al.[3]은 식음료 제조기업의 ESG 활동은 재무성
과를 측정한 자기자본이익률(ROE)과 유의한 관계를 보이
지 않았으나, 매출액순이익률(ROS)과는 유의한 양의 관계
를 갖는 것으로 분석해 ESG 활동이 수익성 개선에 영향을 
미친다고 주장하였다. Chang et al.[4]은 식품기업의 ESG 
경영이 재무적 성과와 기업의 장단기 가치에 어떠한 영향

을 미치는지 연구하였다. 그 결과 ESG 등급은 재무성과에 
유의한 영향을 미치지 않았으나 기업의 장단기 가치에는 

긍정적인 영향을 미친다고 분석하였다. Lee et al.[17]은 설
문조사를 통해 식품기업의 ESG 활동이 소비자의 구매의
도와 추천의도에 긍정적인 영향을 미친다고 분석하였다. 
그리고 식품기업의 ESG 활동 중 소비자 추천의도에 사회 
> 환경 > 지배구조 순으로 영향을 미쳐 사회 활동에 대한 
집중적인 노력이 필요함을 주장하였다.
이러한 연구는 식품 기업들이 ESG 활동을 강화하고 지

속가능성을 향상시키는 데 중요한 정보를 제공하고 있으

며 기업 가치를 높이기 위해서는 ESG 경영에 더 노력해야 
함을 시사한다.  

3. 연구방법

3.1 연구가설

본 연구는 선행연구들을 바탕으로 다음의 연구가설을 

도출하였다[3, 4, 7, 9, 11, 12, 13, 14, 18, 19, 20, 21, 22, 
23, 24].

가설 1: 식품기업의 ESG 등급에 따라 매출에 미치는 영향
은 유의한 차이가 있을 것이다.

가설 1-1: 식품기업의 ESG-통합에 따라 매출에 미치는 
영향은 유의한 차이가 있을 것이다.

가설 1-2: 식품기업의 ESG-E에 따라 매출에 미치는 영
향은 유의한 차이가 있을 것이다. 

가설 1-3: 식품기업의 ESG-S에 따라 매출에 미치는 영
향은 유의한 차이가 있을 것이다.  

가설 1-4: 식품기업의 ESG-G에 따라 매출에 미치는 영
향은 유의한 차이가 있을 것이다.  

가설 2: 식품기업의 ESG 등급에 따라 ROA에 미치는 영향
은 유의한 차이가 있을 것이다.

가설 2-1: 식품기업의 ESG-통합에 따라 ROA에 미치는 
영향은 유의한 차이가 있을 것이다.

가설 2-2: 식품기업의 ESG-E에 따라 ROA에 미치는 영
향은 유의한 차이가 있을 것이다.

가설 2-3: 식품기업의 ESG-S에 따라 ROA에 미치는 영
향은 유의한 차이가 있을 것이다. 

가설 2-4: 식품기업의 ESG-G에 따라 ROA에 미치는 영
향은 유의한 차이가 있을 것이다.

가설 3: 식품기업의 ESG 등급에 따라 외국인지분보유율 
미치는 영향은 유의한 차이가 있을 것이다.

가설 3-1: 식품기업의 ESG-통합에 따라 외국지분보유
율에 미치는 영향은 유의한 차이가 있을 것

이다.
가설 3-2: 식품기업의 ESG-E에 따라 외국인지분보유율

에 미치는 영향은 유의한 차이가 있을 것이다.
가설 3-3: 식품기업의 ESG-S에 따라 외국인지분보유율

에 미치는 영향은 유의한 차이가 있을 것이다.
가설 3-4: 식품기업의 ESG-G에 따라 외국인지분보유율

에 미치는 영향은 유의한 차이가 있을 것이다.

3.2 자료수집

본 연구에서는 식품기업의 ESG 등급과 그 하위개념인 
ESG-E, ESG-S, ESG-G 각 등급에 따른 식품기업의 경영
성과가 차이가 있는 지에 대해 탐색하고, 등급 간의 대소 
관계가 어떠한지 알아보는데 그 목적이 있다. 표본은 우선 
한국거래소에 상장된 식품기업을 대상으로 하였다. 또한 
식품기업 중 2023년에 한국ESG기준원(KCGS)으로부터 
ESG 등급을 받은 40개 식품기업을 연구 대상으로 선정하
였다(<Table 2> 참조). 

Category Details

Sample Target 1 Food companies listed on the Korea Exchange

Sample Target 2 Companies rated by KCGS

Sample Number 40 companies

<Table 2> Collected Data Status

3.3 변수의 조작적 정의

본 연구의 목적을 달성하기 위하여 실증분석에 사용된 

변수들에 대한 조작적 정의는 다음과 같다. 
본 연구에서의 독립변수인 ESG 등급은 2023년에 한국

ESG기준원(KCGS)에 의해 공표된 식품기업의 ESG 등급
을 ESG-통합, ESG-E, ESG-S, ESG-G로 구분하여 S등급에
서 D등급까지의 7등급을 선행연구를 바탕으로 다시 3개 
집단(A이상, B+∼B, C이하)으로 분류한 후 경영성과에 미
치는 영향의 차이를 분석하는 변수로 사용하였다. 종속변
수인 경영성과로는 선행연구를 바탕으로 매출, ROA, 외국
인지분보유율로 선정하였다. 매출액은 기업의 경영성과를 
가장 직접적으로 나타내는 지표로 ESG 활동이 기업의 매
출 증가에 미치는 영향을 이해하기 위해 선택하였다. 
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ROA(총자산수익률)는 기업이 보유한 자산을 얼마나 효율
적으로 활용하여 수익을 창출하고 있는지를 평가하는 지

표로 ESG 활동이 자산 활용 효율성에 미치는 영향을 분석
하기 위해 선택하였다. 또한, 외국인 지분율은 글로벌 투
자자들이 해당 기업에 대해 갖는 신뢰 수준을 반영하는 

변수로 ESG 등급이 외국인 투자자들의 투자 결정과 지분
율 변화에 미치는 영향을 분석하기 위해 선택하였다. 각 
경영성과의 재무제표는 선행연구를 바탕으로 2023년에 
공표된 2022년의 자료를 기준으로 하였다. 해당 기업들의 
재무제표는 FnGuide, 한국예탁결제원 및 금융감독원의 전
자공시시스템을 통하여 수집하여 실증분석에 사용하였다. 

3.4 분석 방법 및 절차

본 연구의 목적을 달성하기 위해 각각의 변수들을 독립

변수 및 종속변수로 구분하여, 독립변수에 따라 종속변수
에 미치는 영향은 유의한 차이가 있는지 탐색하고 등급 

간의 대소 관계가 어떠한지 대해 분석하였다. 앞서 3.1절
에서 제시한 연구 가설들을 검증하기 위한 구체적인 방법

은 다음과 같다.
첫째, 조사대상자의 일반적 특성과 기초통계량을 확인

하기 위해 기술통계량분석을 실시하였다.
둘째, 식품기업의 ESG 등급과 그 하위개념인 ESG-E, 

ESG-S, ESG-G 각 등급에 따른 식품기업의 경영성과가 차
이가 있는 지에 대해 분석하기 위해 일원배치분산분석

(one-way ANOVA)을 실시하였다. 
셋째, 등급 간의 대소 관계가 어떠한지 분석하기 위해 

셰페의 사후분석(Scheffe's post-hoc analysis)을 통해 분석
을 실시하였다.  
일원배치분산분석(One-way ANOVA)은 두 개 이상의 

집단 간 평균 차이를 검증하는 통계 기법으로, ESG 등급
이 세 그룹(‘A 이상’, ‘B+∼B’, ‘C 이하’)으로 나뉘어 있어 
각 그룹 간 경영성과의 차이를 분석하는데 적합한 방법이

다. 또한, ESG 등급 간 변동성과 등급 내 변동성을 동시에 
분석하여, 등급 간 차이가 통계적으로 유의미한지를 확인
하기 위해 일원배치분산분석을 사용하는 것이 적합한 방

법이라고 판단하였다. 

4. 실증분석

4.1 기술통계량 분석

수집된 데이터의 특성을 확인하기 위해 기술통계량 분

석을 실시하였다. 본 연구의 주요 변인들에 대한 기술통계 
분석 결과는 <Table 3>과 같다. 

분석대상 40개의 식품기업의 평균 매출액은 2,371억원
으로 최고 매출액은 30조원이며, 최저 매출액은 643억원
으로 집계되었다. 식품기업의 평균 ROA는 2.4%이며 최저 
-8.5%, 최고 12.3%로 나타났다. 외국인지분보유율은 평균
은 6.9%로 최고 37.6%, 최저 0%로 나타났다. 

Category
Sample 
Number

Min. Max. Mean.

Sales 40 64.3B 30,079B 237.1B

ROA(%) 40 -8.5 12.3 2.4

Foreign 
Ownership(%) 40 0 37.6 6.9

<Table 3> Descriptive Statistics Analysis

분석결과, 식품업체 간 매출액이 상당한 격차가 있는 것
으로 나타났으며 이는 업계 내 회사 규모와 시장 입지가 

크게 다르다는 것을 의미한다. 식품기업의 평균 ROA는 
2.4%로 나타났다. 이는 대체로 양호한 수익성을 보여주지
만, 최소 -8.5%의 ROA를 기록한 기업도 있어 수익성에 있
어 상당한 편차가 있음을 알 수 있다. 식품 시장은 경쟁이 
치열하여 일부 기업은 높은 수익을 올리는 반면, 다른 기
업들은 어려움을 겪을 수 있음을 보여준다. 외국인지분보
유율은 0%에서 37.6%까지 상당히 다양하며 평균은 6.9%
이다. 이는 일부 회사는 외국 기업의 막대한 투자를 받는 
반면 다른 회사는 외국인 투자가 전혀 없음을 의미한다. 

4.2 가설 검증

4.2.1 식품기업의 ESG 등급이 매출에 미치는 영향 차이 

검정

가설 1(식품기업의 ESG 등급에 따라 매출에 미치는 영
향은 유의한 차이가 있을 것이다.)의 검증을 위해 일원배
치분산분석을 실시하였으며, 그 결과는 <Table 4>와 같다. 

ESG-통합(F=12.936, p<0.001), ESG-E(F=9.468, p<0.001), 
ESG-S(F=9.960, p<0.001), ESG-G(F=6.813, p<0.05)에서 매
출에 미치는 영향의 차이에는 유의성이 있는 것으로 분석되

었다. 유의한 차이를 보이는 변수에 대해서 셰페의 사후분
석을 실시하였다. 셰페의 사후분석은 다른 사후분석 방법에 
비해 여러 그룹 간 평균 차이를 비교하는데 있어 매우 보수

적인 방법으로 잘 알려져 있다. 그로 인해 결과의 신뢰도를 
높여 과도하게 유의미한 결과가 도출되는 것을 방지한다.
그 결과, ESG-통합에서는 ‘A 이상’ 등급(평균값 21.62)과 

‘B+∼B’ 등급(평균값 21.29)이 ‘C 이하’ 등급(평균값 19.75)
보다 상대적으로 더 높은 매출의 평균점수를 기록하였다. 
이러한 연구결과는 ESG-통합 등급 수준이 높을수록 식품 
기업의 매출에 긍정적 영향을 미칠 수 있다고 판단된다.
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ESG Rating
ROA

Sample Size Mean Standard Deviation F P Scheffe

ESG-T
A or higher 11 2.82 4.57

0.567 0.572 -B+ to B 12 2.99 4.22
C or lower 17 1.65 2.53

ESG-E
A or higher 12 3.65 3.78

1.049 0.360 -B+ to B 13 1.90 4.47
C or lower 15 1.76 2.65

ESG-S
A or higher 19 3.04 4.69

1.360 0.269 -B+ to B 10 2.78 2.38
C or lower 11 0.84 2.01

ESG-G
A or higher 8 1.36 3.83

3.272* 0.049 C<BB+ to B 11 4.65 3.23
C or lower 21 1.57 3.45

*p < 0.05, **p < 0.01, ***p < 0.001 

<Table 5> Test for Differences in the Impact of ESG Ratings of Food Companies on ROA

ESG Rating
sales

Sample Size Mean Standard Deviation F P Scheffe

ESG-T
A or higher 11 21.62 0.94

12.936*** 0.000 C<B,AB+ to B 12 21.29 1.2
C or lower 17 19.75 1.01

ESG-E
A or higher 12 21.72 0.88

9.468*** 0.000 C<AB+ to B 13 20.83 1.26
C or lower 15 19.84 1.15

ESG-S
A or higher 19 21.52 0.98

9.960*** 0.000 C,B<AB+ to B 10 20.31 1.15
C or lower 11 19.74 1.27

ESG-G
A or higher 8 21.57 1.08

6.813** 0.003 C<B,AB+ to B 11 21.35 1.26
C or lower 21 20.08 1.16

*p < 0.05, **p < 0.01, ***p < 0.001 

<Table 4> Test for Differences in the Impact of ESG Ratings of Food Companies on Sales 

ESG-E에서는 ‘A 이상’ 등급(평균값 21.72)이 ‘C 이하’ 
등급(평균값 19.84)보다 상대적으로 더 높은 매출의 평균
점수를 기록하였다. ESG-S에서는 ‘A 이상’ 등급(평균값 
21.52)이 ‘B+∼B’ 등급(평균값 20.31)과 ‘C 이하’ 등급(평
균값 19.74)보다 상대적으로 더 높은 매출의 평균점수를 
기록하였다. ESG-G에서는 ‘A 이상’ 등급(평균값 21.57)과 
‘B+∼B’ 등급(평균값 21.35)이 ‘C 이하’ 등급(평균값 
20.08)보다 상대적으로 더 높은 매출의 평균점수를 기록하
였다. 
분석 결과, ESG 등급이 높을수록 매출도 높아지는 것으

로 나타났다. 이는 모든 하위 구성요소인 ESG-E, ESG-S, 
ESG-G에서도 동일하게 나타났다. 
이러한 실증분석결과를 통해 가설 1과 그 하위 가설인 

1-1, 1-2, 1-3 및 1-4는 모두 채택되었다. 이는 ESG 등급과 
식품기업의 매출 간의 유의한 차이가 있음을 보여준다. 따
라서 식품기업들은 ESG 활동의 개선을 통해 기업의 지속
가능성과 경영성과 향상을 도모할 필요가 있다.

4.2.2 식품기업의 ESG 등급이 ROA에 미치는 영향 차이 

검정

가설 2(식품기업의 ESG 등급에 따라 ROA에 미치는 영
향은 유의한 차이가 있을 것이다.)의 검증을 위해 일원배
치분산분석을 실시하였으며, 그 결과는 <Table 5>와 같다. 

ESG-G(F=3.272, p<0.05)에서 ROA에 미치는 영향의 차
이에는 유의성이 있는 것으로 분석되었다. 반면 ESG-통
합, ESG-E, ESG-S에서는 유의한 차이를 보이지 않았다. 
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ESG Rating
foreign ownership

Sample Size Mean Standard Deviation F P Scheffe

ESG-T
A or higher 11 12.47 11.35

7.740** 0.002 C<AB+ to B 12 8.34 5.66
C or lower 17 2.36 2.08

ESG-E
A or higher 12 13.75 10.2

9.480*** 0.000 C,B<AB+ to B 13 5.05 4.97
C or lower 15 3.12 3.4

ESG-S
A or higher 19 11.53 9.11

8.540** 0.001 C,B<AB+ to B 10 3.10 3.47
C or lower 11 2.49 2.42

ESG-G
A or higher 8 8.58 8.29

4.730* 0.015 C<BB+ to B 11 11.8 10.63
C or lower 21 3.76 4.00

*p < 0.05, **p < 0.01, ***p < 0.001 

<Table 6> Test for Differences in the Impact of ESG Ratings of Food Companies on Foreign Ownership

유의한 차이를 보이는 변수에 대해서 셰페의 사후분석을 

실시하였다. 
그 결과, ESG-G에서 ‘B+∼B’ 등급(평균값 4.65)이 ‘C 

이하’ 등급(평균값 1.57)보다 상대적으로 더 높은 ROA를 
기록하였으나, ‘A 이상’ 등급(평균값 1.36)이 가장 낮은 평
균 점수를 기록하였다. 이러한 연구결과는 ESG-G 등급이 
높은 기업일수록 거버넌스 구조를 개선하기 위해서 많은 

초기 투자가 이루어지며, 이러한 투자로 인해 단기적인 수
익성(ROA)이 낮아진 것으로 판단된다. 이는 ESG 관리 수
준이 높다고 해서 반드시 단기적으로 재무성과가 좋게 나

타나지 않을 수 있음을 보여주며, 특히 초기 투자와 비용 
부담을 고려할 때 ROA와 같은 성과 지표에 미치는 영향
이 다르게 나타날 수 있음을 보여준다.
또한, ‘C 이하’ 등급의 기업들은 아직 거버넌스 구조를 

개선하는데 충분한 투자가 이루어지지 않았거나, 자산 활
용의 효율성이 상대적으로 낮기 때문에 낮은 ROA를 기록
한 것으로 판단된다.
분석 결과에서 유일하게 ESG-G에서 ROA와 유의미한 

차이가 있는 것으로 나타났으나. 셰페의 사후분석에서는 
등급간의 명확한 대소 관계가 확인이 되지 않았다.
다른 등급에서 유의한 차이를 보이지 않는 것은 ESG 

경영을 확대하는 과정에서 초기 투자 증가로 인해 단기적

으로 비용이 증가하고 이로 인해 수익이 감소될 수 있기 

때문으로 판단된다. 
이러한 실증분석결과를 통해 가설 2-4 가설은 채택되었

으나, 가설 2-1, 2-2, 및 2-3은 기각되었다. 

4.2.3 식품기업의 ESG 등급이 외국인지분보유율에 

미치는 영향 차이 검정

가설 3(식품기업의 ESG 등급에 따라 외국인지분보유율

에 미치는 영향은 유의한 차이가 있을 것이다.)의 검증을 
위해 일원배치분산분석을 실시하였으며, 그 결과는 
<Table 6>과 같다. 

ESG-통합(F=7.740, p<0.01), ESG-E(F=9.480, p<0.001), 
ESG-S(F=8.540, p<0.01), ESG-G(F=4.730, p<0.05)에서 외
국인지분보유율에 미치는 영향의 차이에는 유의성이 있는 

것으로 분석되었다. 유의한 차이를 보이는 변수에 대해서 
셰페의 사후분석을 실시하였다. 
그 결과, ESG-통합에서는 ‘A 이상’ 등급(평균값 12.47)

이 ‘C 이하’ 등급(평균값 2.36)보다 상대적으로 더 높은 외
국인지분보유율의 평균점수를 기록하였다. 이러한 연구결
과는 ESG-통합 등급 수준이 높을수록 식품기업의 외국인
지분보유율에 긍정적 영향을 미칠 수 있다고 판단된다.

ESG-E에서는 ‘A 이상’ 등급(평균값 13.75)이 ‘B+∼B’ 
등급(평균값 5.05)과 ‘C 이하’ 등급(평균값 3.12)보다 상대
적으로 더 높은 외국인지분보유율의 평균점수를 기록하였

다. ESG-S에서는 ‘A 이상’ 등급(평균값 11.53)이 ‘B+∼B’ 
등급(평균값 3.10)과 ‘C 이하’ 등급(평균값 2.49)보다 상대
적으로 더 높은 외국인지분보유율의 평균점수를 기록하였

다. ESG-G에서는 ‘B+∼B’ 등급(평균값 11.80)이 ‘C 이하’ 
등급(평균값 3.76)보다 더 높은 외국인지분보유율의 평균
점수를 기록하였다. 그러나 ‘A 이상’ 등급(평균값 8.58)은 
‘B+∼B’ 등급(평균값 11.80)보다 상대적으로 낮은 외국인
지분보유율의 평균점수를 기록하였다. 이는 ‘A 이상’ 등급
을 받은 기업들이 높은 수준의 지배구조를 유지하기 위해 

발생하는 초기 비용 부담이 외국인 투자자들에게 부담으

로 작용할 수 있음을 시사한다. 외국인 투자자들은 단기적
인 수익성과 안정성 측면에서 높은 초기 비용이 발생되는 

기업의 투자를 꺼릴 가능성이 있다. ‘A 이상’ 등급의 기업
들이 장기적인 관점에서 높은 신뢰를 받지만, 단기적으로
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는 초기 비용 부담이 상대적으로 적은 ‘B+∼B’ 등급의 기
업들이 더 큰 관심을 받을 가능성이 있는 것으로 판단된

다. 분석 결과, 식품기업의 ESG 등급에 따른 외국인지분
보유율에서 유의미한 차이가 있는 것으로 나타났으며, 이
러한 실증분석결과를 통해 가설 3과 그 하위 가설인 3-1, 
3-2, 3-3 및 3-4는 모두 채택되었다. 또한, ESG-G 등급을 
제외하고는 ESG 등급이 높을수록 외국인지분보유율이 더 
높은 것으로 나타났다. ESG-G 등급에서도 ‘B+∼B’ 등급
이 ‘C 이하’ 등급보다 외국인지분보유율이 더 높은 것으로 
나타났다. 이는 기업의 ESG 등급이 높을수록 외국 투자자
의 신뢰도를 높여 자본 유입을 증가시키고 투자자 기반을 

더욱 다양화할 수 있을 것으로 판단되며, 외국인 투자 확
대와 기업의 지속가능한 성장을 위해 ESG 경영의 중요성
이 강조된다. 

5. 결  론

5.1 결론

식품기업은 제조하여 판매하는 재화와 서비스가 먹거

리라는 특성상 기업의 경영활동은 소비자들의 인식과 구

매의사결정에 미치는 영향이 매우 크다[4]. 또한 식품기업
의 브랜드 이미지는 기업의 경영성과에 큰 영향을 미치기 

때문에 기업의 사회적 책임 활동에도 적극적으로 참여하

고 있다.
이처럼 식품기업들은 지속가능한 경영과 회사의 긍정

적 이미지 구축, 그리고 사회 및 환경 문제를 해결하기 위
해 기업의 ESG 활동에 중점을 두고 있다. 식품기업의 
ESG 활동은 소비자들의 소비활동에 영향을 미쳐 경영성
과로 나타날 개연성이 높다[4]. 그러나 아직도 많은 식품
기업들이 ESG 경영에 어려움을 겪고 있으며, 또한 식품기
업과 관련된 ESG 연구도 미미한 실정이다. 이에 본 연구
는 식품기업의 ESG 등급과 그 하위개념인 ESG-E, ESG-S, 
ESG-G 각 등급 차이에 따른 식품기업의 경영성과에 어떠
한 영향을 미치는지 실증 분석함으로써, 이를 통해 식품기
업이 효과적인 ESG 활동을 이해하는데 기초 데이터를 제
공하고자 하였다.
이에 따라 본 연구에서는 한국거래소에 상장된 식품기

업 중 2023년에 한국ESG기준원(KCGS)으로부터 ESG 등
급이 공표된 40개 기업을 대상으로 ESG 등급 차이에 따른 
기업의 경영성과에 미치는 영향의 차이를 분석하였다. 식
품기업의 ESG 
등급을 ESG-통합, ESG-E, ESG-S, ESG-G로 구분하여 

S등급에서 D등급까지의 7등급을 3개 집단(A이상, B+∼B, 
C이하)으로 분류한 후 경영성과에 미치는 영향의 차이를 

실증 분석하였다.
실증분석 결과, 식품기업의 ESG 등급에 따라 경영성과

인 매출, 외국인지분보유율에 미치는 영향에 유의미한 차
이가 있는 것으로 나타났다. 또한 ESG 등급 및 그 하위개
념인 ESG-E, ESG-S, ESG-G에서 ESG 등급이 높은 기업이 
ESG 등급이 낮은 기업보다 더 높은 경영성과를 보였다. 
이는 ESG 등급이 더 높은 기업이 재무성과와 경영성과에 
긍정적인 영향을 미친다고 분석한 Jang et al.[7], Lho[18], 
Park et al.[19]의 연구 결과를 지지하였다. 그리고 ESG 등
급이 높을수록 외국인 투자와 외국인 지분율이 증가한다

고 분석한 Kim[11], Yoon et al.[24]의 연구 결과를 지지하
는 것으로 나타났다. 
그러나 식품기업의 ESG 등급에 따라 경영성과인 ROA

에 미치는 영향에서는 ESG-G에서만 유의미한 차이가 있
는 것으로 나타났다. 이는 기업의 ESG 등급과 ROA 간의 
관계에서 유의하지 않는 결과를 분석한 Park et al.[20]의 
연구 결과와도 일치하는 것으로 나타났다. Park et al.[20]
은 각 기업이 투자를 통해 ESG 평가등급 점수를 높였을 
때 초기투자로 인해 단기 영업성과에는 부정적인 영향을 

받게 되지만 장기 기업가치에는 긍정적인 영향을 준다고 

하였다. 즉 기업이 ESG 리스크 극복을 위해 ESG 활동을 
하는 것은 단기적으로 손해가 될 수 있지만 기업의 장기적

인 기업가치에는 이득이 되며 지속가능경영을 실천하는 

일이라고 하였다. 본 연구에서 식품기업의 ESG 등급에 따
라 경영성과인 ROA에 미치는 영향에 대한 차이 검정 결
과도 ESG 경영을 확대하는 과정에서 신제품 개발 등의 기
술 혁신과 인프라 개선, 인재 확보 등 투자확대에 따른 일
시적인 비용증가로 인한 결과로 판단된다. 투자는 기업의 
제품 혁신을 촉진하고, 결과적으로 시장 점유율을 확대하
며 매출 증가로 이어질 수 있다. 따라서 식품기업들은 시
장에서의 경쟁우위를 확보하고 지속가능한 성장을 달성하

기 위해서 ESG 경영에 대한 지속적인 투자와 관심을 기울
여야 할 것으로 판단된다.

5.2 시사점

본 연구를 통해 다음과 같은 시사점을 도출하였다. 
첫째, 소비자의 먹거리 및 건강과 직결되는 제품을 생산

하여 판매하는 한국거래소에 상장된 식품기업을 대상으로 

실증적으로 분석한 연구라는 것에 의의가 있다. ESG 등급
이 이들 식품기업의 경영성과에 미치는 영향을 실증적으

로 조사함으로써 식품기업의 ESG 경영이 식품산업 내에
서 기업성과에 영향을 미치는데 중요한 역할을 한다는 것

을 보여준다. 이러한 실증적 접근 방식은 효과적인 ESG 
경영이 기업의 비즈니스 성공을 촉진할 수 있다는 구체적

인 증거를 제공하며 기업이 강력한 ESG 전략을 채택해야 



Analysis of Differences in Firm Management Performances Based on ESG Ratings 161

할 필요성을 강조한다.
둘째, 본 연구는 기존 연구가 갖는 한계를 극복하였다. 

우선 실증분석을 통해 설문조사 방식의 연구가 갖는 측정

의 신뢰성 문제를 극복하였다. 그리고 많은 연구가 전반적
인 ESG 전체등급과 이것이 기업성과에 미치는 영향에 중
점을 두었다면, 본 연구는 전체 ESG 등급과 하위 구성요
소인 ESG-E(환경), ESG-S(사회), ESG-G(거버넌스)를 기
준으로 경영성과 차이를 분석하였다. 이러한 세분화를 통
해 ESG의 각 특정 측면이 기업의 경영성과에 어떻게 기여
하는지 기업에 보다 정확한 통찰력을 제공할 것으로 판단

된다.
따라서 본 연구를 통해 정책 입안자와 기업 리더에게 

ESG가 기업성과에 미치는 영향에 대한 이해를 높일 뿐만 
아니라 향후 연구 및 전략 구현에 도움이 될 수 있을 것으

로 판단된다.

5.3 한계점 및 향후 연구 방향

본 연구는 식품기업의 ESG 등급 차이에 따른 기업의 
경영성과에 미치는 영향의 차이를 실증분석하였으나, 다
음과 같은 연구의 한계점을 가지고 있으며 향후 연구에서 

이를 보완하는 연구가 필요할 것이다. 
첫째, 본 연구는 식품기업에 국한된 실증분석이라는 한

계가 있다. 비록 식품회사의 ESG 측면에 대한 접근 가능
한 데이터를 수집하고 분석한 연구로서 의의가 있지만 많

은 수의 기업을 대상으로 하지 못한 한계점이 있다. 향후 
연구에서는 식품기업을 넘어 다양한 산업군과 비교·분석
하는 연구가 필요할 것으로 판단된다. 
둘째, 본 연구는 특정 시점의 단기 데이터를 기반으로 

한 실증분석이라는 한계가 있다. ESG 이니셔티브가 회사 
성과에 미치는 전체 효과는 장시간이 걸리는 경우가 있으

며 단기 데이터에서는 이러한 점진적인 변화를 간과할 수 

있을 것이라 판단된다. 따라서 추후 연구에서는 단기성과 
외 중·장기적인 자료와 추가 다양한 변수까지 고려하여 분
석한다면 ESG 등급의 추세와 변화, 그리고 시간에 따른 
영향을 파악하는데 도움이 될 것으로 판단된다.
셋째, 향후 연구에서는 본 연구에서 사용된 일원배치분

산분석 방법 외 더 다양한 분석방법으로 변수들 간의 관계

를 분석 및 연구한다면 더욱 일반화된 연구결과를 도출할 

수 있을 것으로 기대된다. 또한 이는 지속적인 ESG 노력
이 회사 성과에 어떻게 미치는지 보다 포괄적으로 이해할 

수 있는 연구 자료가 될 것으로 기대된다.
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