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Ⅰ. 서 론

글로벌 경영환경의 질적인 변화를 이끈다는 평가

를 받는 ESG 관련 움직임은 국내에서도 다양한 영

역에서 목도할 수 있다. 정부와 기업 뿐 아니라 그간 

환경과 사회적 성과를 재무적 관점의 의사결정에 반

영하는데 주저해오던 여러 금융기관과 자본시장에서

도 적극적으로 ESG를 그들의 비즈니스 프레임에 

도입하고 있다. ESG의 중요성을 강조한 이해관계자 

자본주의(stakeholder capitalism) 담론도 주목할 

만하다. 미국의 영향력 있는 기업 CEO 181인이 참

여한 2019년 8월의 비즈니스라운드테이블(BTR)은 

연례 회의에서 주주 이익 극대화가 기업의 목적의 

전부가 아니며 앞으로는 기업의 이해관계자 모두를 

만족시켜야 한다는 내용에 서명했다.1)
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ESG에 대한 올바른 정의와 내포된 의미체계를 

해석하기 위한 다양한 시도가 있지만 지속가능발전

(sustainable development)에 대한 논의가 본격

적으로 시작된 20세기 후반부터 지금까지의 유사용어

와 관련된 일련의 논의 흐름을 중심으로 ESG를 이

해하는 것이 바람직하다(Myung, Yoon, and Kim, 

2021). 하지만 국내 ESG 관련 학술적 논의와 실무적 

접근방식은 주로 ESG 경영의 수단화를 통한 기업

의 비즈니스, 보다 구체적으로는 국내 산업계의 글

로벌 경쟁력을 지향하는 데에 집중하고 있다. ESG

의 성과에 집중하는 연구들로서는 기업의 지속가능

성보고서 발간과 공시의 신뢰성의 한계를 지적하거나

(Choi, et al., 2017; Choi, Lee, and Lee, 2022), 

기업의 ESG역량과 기업가치의 관련성에 소비자 인지

가 중요한 역할을 하는지 확인하는 시도(Kim, Seok, 

and Kim, 2021) 등을 들 수 있다. 회계분야에서는 

ESG의 도입의 결과, 인위적인 이익조정에 어떠한 영

향이 미치는지 고찰(Shin, and Park, 2022)하기

도 하였다. 이러한 학술적 관심은 도구로서의 ESG와 

도덕철학적으로 볼 때 목적론(teleology)적 시각을 

반영하는데 충실한 접근으로 정리할 수 있다. 기업

이 ESG를 적극적으로 도입함으로써 팬데믹과 기후

변화를 비롯한 전지구적 위기상황을 극복하고 시장

에서의 경쟁력을 강화시켜 재무성과 혹은 경영성과

를 극대화시키는데 성공한다면 더할 나위 없는 결과

일 것이다. 그러나 이러한 접근태도에 머무르는 것

은 다음과 같은 문제점이 있다.

첫째, ESG 성과가 좋으면 기업의 경영성과가 나

아질 것이라는 최근의 논의는 과거 환경경영이나 지

속가능경영, CSR의 성과와 재무성과의 인과관계를 

다루던 관점과 전혀 다를 바 없는 사회적 논의의 공

전을 답습하는 것에 지나지 않는다. 환경사회적 성과

와 재무성과 간의 긍정적 인과관계(positive causal 

relationship)에 반하는 결론은 많은 실증분석에서

도 확인(Orlitzky, Schmidt, and Rynes, 2003)

할 수 있으며, 인과관계의 역가설에 대한 연역적 구성

도 충분히 논증가능하다. 1987년 브룬트란트 보고서 

이후 35년 간 결론짓지 못한 과정을 반복하는 것은 

기업과 사회를 보는 새로운 관점을 막는데 일조한다.

둘째, 의무론적 접근(deontological approach)

의 필요성이 무시된다. 목적론(teleology)적 인과관

계에만 집중하다가 그 결과가 확인되지 않는다면, 

논리적으로나 실무적으로 기업은 ESG를 추진할 명

분이 사라지게 된다. 목적론적 인식체계만이 진리가 

아니듯이 ESG 경영의 도입도 의무론적 시각에서 이

해하고 실행할 필요성과 영역이 존재한다. 목적론적 

세계관의 사회시스템을 개선하려면, 새로운 가치적

용과 해석적 기반이 필요하다(Velasquez, 2002). 

자본주의 하의 기업경영의 근간인 자유재량의 의사

결정과 궤를 같이 하는 규제와 법률적용의 제한성으

로 인해 목적론적 가치에만 머무른다면 기업은 경영

성과가 없다고 확인될 때, 환경과 사회적 책임에 대

한 무책임성을 주장할 수 있기 때문이다. 

셋째, 이해관계자의 인식수준에 대한 관심을 두지 

않는다. 앞에서의 비판에도 불구하고 ESG가 경영

성과로 연결된다는 주장이 성립되기 위해서는 이해

관계자의 인식이 중요한 요소다. 기업이 사회적 책임

에 등한시해도 주식시장에서 블루칩으로 평가 받는다

면, 반대로 혁신적인 친환경 제품과 비즈니스를 구

축해도 시장에서 외면 받는다면 상기 긍정적 인과관계

는 불가능하기 때문이다. 기업이 홀로 ESG 노력을 하

는 것으로는 충분하지 않다. 기업은 그들이 속한 사

회의 ESG 수준과 함께 영향을 주고 받는다. 기업은 

그들이 속한 시대와 사회의 ESG 인식수준과 요구를 

뛰어넘는 경영의사결정을 하지 않는다(Chandler, 

2019)는 점에서 목적론 뿐 아니라 의무론적으로도 
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사회전반의 태도와 인식, 이해관계자의 행위가 중요

하다. 이른바 그린워싱(green washing)은 기업만

의 문제로 다뤄져서는 안 된다. 

넷째, 정책당국과 기업은 ESG 성과를 높이기 위

한 새로운 모색에 대한 노력이 부족하게 된다. 이해

관계자 자본주의는 목적론적 사고의 틀에서 의무론

을 일부 고려하는 선언적 표현이므로, 이 한계를 넘

는 새로운 기술적(descriptive) 대안을 찾기 위한 

노력이 필요하다. 이는 과거 30여 년간 공전된 논의

에 머무르지 않기 위해서 필요하며, 길게는 20세기 

이후 불안정한 자본주의 체제의 보완에 노력해 온 

100여 년간의 방향성의 연장선상에서도 그러하다.  

이 글은 이상의 문제인식을 극복하는 동시에 ESG의 

올바른 인식과 함께 경영의사결정의 바람직한 방향

성을 정초한다. 이를 위해서 다음과 같은 내용을 고

찰한다. 첫째 지속가능발전과 지속가능경영(corporate 

sustainability)의 본질과 올바른 정의를 고찰한다. 

ESG의 올바른 이해는 여기서 출발하며(Myung, Yoon, 

and Kim, 2021) 윤리적으로 의무론적 접근방식의 

필요성을 확인한다. 둘째, 이를 바탕으로 ESG경영

의 본질을 확인한다. ESG경영은 기업의 입장에서 

이해할 때 다양한 측면을 가진다. 이를 몇 가지 윤리

기준에 의해서 해석한다. 작금의 국내 ESG의 동향

처럼 기업을 포함한 모두가 한 측면만 강조하는 경

우 이해상충의 심화와 윤리적 임의성이 발생할 수 있

다. 셋째, 이해관계자 자본주의라는 용어의 고찰로부

터 ESG에 대한 올바른 인식으로의 개선방향을 확

인한다. 이해관계자 자본주의는 언뜻 보면 윤리적 상

충성의 문제가 있지만 자본주의는 변증법적 진화과

정의 틀에서 이해할 수 있으며 구체적으로는 목적론

을 바탕에 두고 의무론을 도입하는 방향으로 이루어

져 가고 있는 것(Velasquez, 2002)이 사실이다. 수

단으로서의 ESG를 중심으로 볼 때도 넓은 ESG의 

범주 내에서 선택과 집중의 문제가 있다. 이러한 점

을 간과하면 수단으로서의 ESG에 대한 맹목적 신념

은 진정한 이해관계자 자본주의를 공허하게 만들 것

이며 이는 지난 수십 년간 반복되어온 과정으로서 

기업에게 ESG경영의 진정한 성과가 무엇인지 모호

하게 하고 혼란만 가중시킬 것이다. 마지막으로 기업

과 사회의 다양한 구성원이 ESG의 가치에 공감하

고 합의된 성과를 달성하기 위한 실천적 대안으로서 

행동윤리학(behavioral ethics)적 접근방식(Cremer, 

and Tenbrunsel, 2021)을 인용할 것이다. 목적론

적 세계관에 의무론적 가치를 접목하는 방식의 발상

이 새로운 것은 아니지만, 이해관계자 자본주의가 

현실에서 구현되려면 옳은 일을 행해야 한다는 당위

론에만 머무를 수 없다(Hartman, 2010). 따라서 

규제와 평가, 성과지향의 ESG 추동방식의 한계를 

넘어서는 접근방식의 하나로서 행동윤리학의 주장에 

주목하고 대안 가능성을 확인하고자 한다.  

Ⅱ. 지속가능발전과 지속가능경영

20세기 말 지속가능발전에 대한 논의가 시작된 이

후, 그 파급범위는 사회전반을 아우른다. 경영방식

의 혁신을 논할 때도 역시 지속가능발전의 개념으로

부터 비롯되는 경영환경의 변화를 중요하게 언급한

다(Kim and Kim, 2012). 이러한 기업 안팎의 관

심이 유지되고 확산되는 기저에는 동 개념이 ESG를 

비롯하여 CSR 등의 유사 개념과의 연관성이 있기 

때문이다. 하지만 문제는 지속가능발전이라는 거시

담론이 기업에 도입된 이후 ‘지속가능하다’는 용어의 

쓰임새와 본질적 개념이 오남용되고 있다는 점이다

(Yoon, 2009; Myung, Yoon, and Kim, 2021). 
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따라서 지속가능발전의 역사적 배경과 개념을 정확

히 이해하는 상태에서 기업이 지속가능경영, 나아가 

ESG를 도입하는지 점검하는 것이 중요하며, 이는 

ESG에 대한 바람직한 이해를 도출하는 데에 기초

가 된다. 

2.1 지속가능발전의 개념

산업혁명 이후 현대사회까지 자본주의적 가치가 전 

세계에 자리 잡아 오는 과정 안에서 국가경제의 관

심은 경제발전으로 정리할 수 있다. 더 많은 자연자

원을 통해서 생산량을 늘리고 이를 소비하는 과정에 

부가가치는 증가하고 경제발전은 달성된다. 1960년

대 이후 산업화의 성공에 대한 반작용으로 대두된 

환경, 자원 문제는 이른바 ‘성장의 한계’를 인류에게 

보여주기 시작했다(Carson, 1962). 지속가능발전

이라는 개념은 이렇듯 환경, 자원문제의 전 지구적 

심각성을 배경으로 구성되어 왔다. 선진국을 중심으

로 환경에 대한 경고는 확대되어 왔지만 자원부국이

나 저개발 국가는 경제성장이 지상과제가 되기 때문

에 국제사회에 갈등과 반발이 드러나게 되었다. 

유엔은 1972년 유엔인간환경회의(UNCHE)를 시

작으로 다자간 국제회의를 여러 번 거치면서 환경을 

해치지 않고 경제를 발전시키는 방법에 대해 고민을 

거듭해왔다(Kim and Kim, 2012). 1987년 발표

된 ｢우리 공동의 미래｣는 이에 대한 답을 담은 보고

서이다. 동 보고서에 정리된 지속가능발전은 “미래

세대가 그들의 욕구를 충족시킬 수 있는 기반을 저

해하지 않고 현세대의 욕구를 충족시키는 발전”으로 

공유되었다. 이후 지속가능발전에 대한 논의는 이 정

의를 각 영역에서 어떻게 해석하고 적용하는가에 모

아지고 있다.

지속가능발전은 경제우선주의 즉, 환경과 이해관계

자를 고려하지 않은 일방의 경제성장은 불가능하다는 

입장에서 출발한다. 아담 스미스의 자본주의 철학은 

부의 증가에 대한 신화를 현실로 만들었다. 하지만 

생태계와 자원을 비롯한 자연환경의 유한성과 한계, 

불가역성을 중요하게 인식하고 고려해야 하는 현 시

점에서는 영원한 부의 증가(경제성장)는 현실적으로 

불가능하다는 사실을 확인할 수 있다. 이미 세계 경

제는 지구의 부양능력을 넘어서 더 이상의 성장은 

성장주체를 파멸시키는 단계에 이르렀다(Gladwin, 

Krause and Kennelly, 1995). 부의 무한성장은 

과학적이지도, 실증적이지도 않으며, 경제주체의 이

기적인 면만을 반영한 시각이다(Hart, 2005). 

지속가능발전은 경제적 성장과 관계없이, 생태 환경

에 대한 고려와 함께 타자에 대한 착취를 포함하지 

않는 조건 등을 보여주거나, 생산성 제고에도 빈곤

계층이 존재하기 때문에 전통적인 부의 성장만으로는 

‘지속가능한 성장’이 되지 않으므로 형평성 차원의 

보완이 필요하다는 입장이다(Porter and Kramer, 

2006). 더불어 지속가능발전은 산업혁명 이후 자본

주의의 발달로 인한 경제성장이 인류의 삶에 긍정적

인 결과를 가져왔는가에 대해서도 주목한다. 성장만

으로는 빈곤의 문제조차 해결할 수 없으며(Speth, 

2008). 생산량을 늘리려는 노력만큼 경제적 불평등

을 위해 공정한 분배를 통해 정의를 실현하는 것이 

필요하다. 

그럼에도 지속가능발전은 인간중심의 패러다임에 

속하며 근본생태주의(deep ecology)와 다르다. 지

속가능발전이 자연환경과의 조화를 강조하고 있으나 

인류사회가 멸망하는데 지구라는 행성의 지속가능성

을 주장하는 것이 아니다. 당연히 인류가 아닌 다른 

생물 개체(인공지능과 같은 비생명체도 포함한다.)

의 지배하에 ‘지속’되는 지구환경을 추구하지 않는다

(Myung, 2018). 그런 점에서 생태주의와는 구별
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되고, 구체적으로는 ‘인류의’ 지속가능한 발전을 뜻

한다.

2.2 개념의 활용과 왜곡

지속가능경영은 지속가능발전(sustainable development)

에서 비롯됐으며 이를 위한 산업계의 역할을 고민하

는 차원으로 본다(Ashrafi, et al, 2019). 지속가

능발전의 실질적인 이행차원의 논의는 산업계(기업)

의 적극적 참여로 연결되었고 지속가능경영이란 용

어도 이에 기반한다. 하지만 지속가능경영이라는 단

어는 번역 상 유의를 요한다. 지속가능한 상태를 함의

하는 ‘지속가능성(sustainability)’을 달성하기 위

한 노력의 큰 틀에서 ‘기업의 지속가능성(corporate 

sustainability)’이 논의되었고(Ashrafi, et al, 

2019; Purkayastha, 2019; Grimm, Hofstetter, 

and Karkis, 2016), 우리가 흔히 칭하는 지속가

능경영이 바로 영미권에서 사용하는 코퍼릿 서스테

이너빌리티(corporate sustainability)다. 한편 

지속가능경영을 그대로 번역하면 서스테이너블 매

니지먼트(sustainable management)로 표현할 수 

있는데, 영미권에서 이 단어는 기업의 경영보다 넓

은 의미2)로 조직과 사회, 자원과 환경에 대한 ‘관리

(management)’차원에서의 광범위한 접근을 설명

한다(Hoffman, 2001; Lockwood, 2007). 

앞에서 개념을 정리한 지속가능발전은 특히 이행차

원에서 정의하기에 모호한 측면이 많다. 선언적이고 

개념적인 용어로서 지속가능발전은 이를 활용하는 

경제사회 주체들이 자유롭게 해석할 여지를 남겼다. 

이를 개념의 확장성 차원에서 긍정적으로 평가(Kim, 

and Kim, 2012; Myung, 2018)할 수도 있지만 

그 불분명함 때문에 본디 전하려 했던 ‘지속가능경영

(혹은 발전)’의 의미를 오남용하고 심지어는 악의적

으로 왜곡하는 경우도 발생한다.3) 확장성의 이름으

로 본의를 가리는 다양한 행태는 다양한 곳에서 쉽

게 발견할 수 있다. 언론이나 각 보고서에 유행처럼 

사용하는 ‘지속가능한 정책’이란 용어도 그 의미를 

어떻게 규정하는지 의심스러운 경우가 많다. ‘지속

가능해야 한다.’는 술어를 사용하는 많은 경우에 장

기 존속에 대한 관점만을 부각시키는 의도와 용법을 

쉽게 접할 수 있다. 본질적인 의미로 돌아가서 지속

가능성(sustainability)이 비록 장기적인 지속성

(durability/continuity)을 담보하고 지향하는 개

념임에는 틀림없으나 지속가능성을 지속성의 개념으

로만 사용하는 현실상황은 오용의 수준을 넘어 의도

적 왜곡의 단계로 볼 수 있다.  

예를 들어 ‘지속가능한 교육정책’이라는 용어가 무

엇을 의미하는지 생각해 보자. 국가정책의 시행주체

인 정부부처의 지속성을 의미하는 것은 아닐 것이니, 

정책 그 자체의 지속성을 뜻하는 표현으로 해석가능

하다. 정책의 지속성을 논하는 것이라면 후대까지 현

존 교육정책의 가치와 체계가 유지되도록 해야 한다

는 의미이다. 이것은 지속성이지 지속가능발전의 개

념에서 출발한 지속가능성이 아니다. 이렇듯 현재 

한국 사회에서 유행처럼 사용하고 있는 수식어인 ‘지

속가능한’의 의미는 전 지구적 환경문제와 전통적 의

미의 경제성장과 환경의 조화, 양자 간의 형평성을 

고려한 맥락으로 사용되고 있지 않다. 

2) https://en.wikipedia.org/wiki/Sustainable_management
3) 일각에서 주장하는 ‘지속경영’이라는 용어가 대표적 왜곡사례다. 지속‘가능’한 것보다는 근본적으로 ‘지속’이 낫다, 지속‘가능’한 것은 아

무런 유익이 없기 때문에 ‘가능성’을 이야기 하지 말고 본래부터 ‘지속’을 추구해야 한다는 설명은 학술적 해석으로 보기 힘들고, 용어

의 기원과 배경, 이론적 함의를 애써 간과하는 의도성까지 짐작하게 한다.
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이러한 용어의 혼란상은 일찍이 경영학 내부에서도 

경계하고 있었다. 경영전략의 핵심 주제로서 진정한 

경쟁우위는 오랫동안 유지될 수 있어야 하며, 경쟁자

들이 쉽게 모방할 수 없을 때 이를 지속가능한 경쟁

우위(sustainable competitive advantage)라고 

일반적으로 표현해 왔다. 장세진(Chang, 2020)은 

그의 저서에서 이를 명확히 구분하고 있다. 그 저서에 

의하면 유지가능한 경쟁우위(sustainable competitive 

advantage)(Chang, 2020: 191)와 지속가능한 경

제성장(sustainable growth)(Chang, 2020: 449)

이라는 용어로서 그 의미에 따라 명확히 번역 및 구

분하여 활용하고 있다. 이렇듯 국내 경영학계에서 

지속가능성에 대한 용어의 남용이 문제시 되는 것은 

번역 상 통일된 활용의 미비에 기인한다. 지속가능

성이라는 용어가 국제적으로 정립되어 사용되기 시

작한 이상, 국내 경영(학) 분야는 특히 기존 용어사

용과의 혼란을 피해야 한다. 그 이유는 지속가능경영

(corporate sustainability)이 기업의 장기존속을 

의미하는 것인가에 대한 명확한 이해가 필수적이고 

이러한 문제의식은 기업이 어떠한 관점에서 ESG를 

이해하고 전략을 추진해야 하는지 논의하는데 있어

서 핵심적인 질문이 되기 때문이다. 

이상의 논의에 덧붙여 지속가능경영이 구체적으로 

‘누구의’ 지속가능한 발전인지 답을 내릴 수 있다. 그

것은 ‘인류의’ 지속가능한 발전을 위한 경영활동이

다. 현재 오용되고 있듯이 지속가능성을 추진하는 

주체 즉 ‘기업의’ 지속성(durability)을 위한 경영활

동이라고 해석해서는 안 된다. 예를 들어, 환경친화

활동이나 지역사회(커뮤니티)와의 상생을 추진하고 

이를 전략적 의사결정의 판단 하에 차별적 우위를 

추구하는 것은 무엇보다도 인류의 지속가능발전을 

위한 노력의 방책으로 이해해야 한다는 의미다. 용어

의 혼란을 피하기 위해 재차 정리하면, 지속가능발전

(sustainable development)이 지향하는 궁극적인 

목표와 상태를 뜻하는 지속가능성(sustainability)

을 달성하기 위한 기업(corporate)의 경영활동이 

기업의 지속가능성(corporate sustainability), 즉 

한국식 표현의 지속가능경영이다. 

2.3 기업의 장기존속(durability)

인간이 창조한 ‘사회’에서, 단 하나의 원인으로 모든 

사회현상을 설명할 수 없는 것은 상식이다(Myung, 

Yoon, and Kim, 2021). 사회는 시시각각 변화하

고 진화한다. 특정 현상을 분석하기 위해 다른 모든 

사회적 동인이 멈춰있지 않다. 통제된 조건에서 수행

되는 자연과학 실험과는 다르다. 기업조직의 소멸원

인을 분석하기 위해서 단 하나의 원인을 찾는 것은 

논리적 왜곡이다(Kahneman, 2012). 행동경제학

에서는 이러한 인지방식을 확증편향(confirmation 

bias)으로 보고 있으며 구체적으로는 사후확신편향

(hindsight bias)과 잠복성결정(creeping determinism)

으로 설명한다(Myung, and Kim, 2015). 확증편

향은 새로운 정보를 신념에 맞춰 확대해석하는 경우

에 발생하며 그 중 사후확신편향은 ‘그렇게 될 줄 알

고 있었다.’는 인식오류로서 사건발생 후에 돌아보면 

모든 것이 마치 분명한 개연성에 따라 일어난 일로 

보이는 것이다. 특히 잠복성결정은 ‘필연적인 결과’

라고 사후에 여기는 경향성을 뜻하는데 일어나지 않

은 일에 대해서는 주의를 기울이지 않는다는 점에서 

보다 심각한 인지왜곡으로 여겨진다(Myung, and 

Kim, 2015). 

비즈니스의 실패나 소멸위기에 처한 기업과 유사

한 경영환경 속에서 같은 의사결정을 반복함에도 탁

월한 경영성과를 보이거나 존속되는 수많은 사례가 

현실에 존재하기 때문에, 위험에 처한 기업과는 어
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떤 차이가 있는지 분석하는 것이 논리적일 것이다. 

요컨대 잠복성결정은 표본추출편향과도 관련이 있다

(Watts, 2011). 손쉽게 기업부도의 원인으로 지목

한 이유들이 항상 부도를 발생시키는 것은 아니기 

때문이다. 대기업의 도산과 시장에서의 퇴출처럼 드

물게 발생하는 대형 사회적 사건은 표본추출편향의 

속성을 가지게 되며(Kahneman, 2012, Myung, 

and Kim, 2015) 이를 확대적용하면 통계적 실증

분석의 한계점과도 맞닿아 있음을 알 수 있다. 요약

하면 조직의 흥망성쇠에 다양한 원인이 있으니 면밀

한 분석 전에는 섣불리 결론지을 수 없다. 역으로 지

속가능성을 담보하는 경영활동에 충실하다고 무조

건 기업이 (장기)존속하리라는 보장은 없다. 따라서 

ESG 성과가 높다는 말과 기업의 장기존속은 전혀 

다른 차원이다. 경영학의 거시조직론은 분야는 조직

의 명멸이라는 핵심 주제에 주목해 왔다. 다시 말해 

20세기 후반에야 다루기 시작한 지속가능경영의 논

의보다 훨씬 이전부터 사회과학의 한 분파인 조직이

론 분야에서는 기업의 장기존속을 연구하고 있었다. 

지속가능경영을 기업의 장기존속에 대한 조직론의 

관점으로 환원시켜 이해할 수 없는 이유다(Myung, 

2018). 

기업이 환경적 책임과 사회적 책임에 충실하면 장

기존속의 가능성이 높아지는 것이라는 반문에 대해

서는 동의할 수도 있다. 주주중심주의에서 벗어나 이

해관계자와 상호 의사소통이 구현되는 기업의 거버

넌스를 구축하고 요구와 그들의 권리충족에 반응하

는 투명한 경영활동은 단순히 기업의 재무적 성과만

을 강조할 수 없는 이유가 되기에, 지속가능경영에 

충실한 것이 기업의 장기존속 가능성을 높이는 것이

라 볼 수 있다. 그럼에도 불구하고 장기존속 가능성

이 높아지기 위해서는 기업 혼자만의 노력으로는 불

가능하며 이해관계자가 지속가능발전의 철학에 공감

하는 소비, 요구, 평가, 규제, 파트너십을 보여야만 

가능하다는 중요한 사실은 여전히 남아 있을 수밖에 

없다.  

2.4 기업의 소멸(terminations)

기업이 사라지는 것, 즉 소멸(구어적으로 기업이 

망했다는 사실)을 하나의 명제로서 통일된 기준 하에

서 실무적으로 설명하고 있지 않다는 사실은 지속가

능성에 대한 왜곡된 이해와 목적론적인 틀에서 ESG

를 수단화하는 태도의 한계성을 강화한다. 한때 세계 

휴대폰 시장을 석권하던 노키아(Nokia)의 경우 과

거 목재가공업을 주된 비즈니스로 삼았다는 사실을 

떠올려 보자. 이 때 목재 가공업을 하던 노키아라는 

조직은 소멸한 것일까, 아니면 노키아가 사업구조를 

획기적으로 바꾸고 휴대폰 시장에서 절대강자로 군

림할 수 있는 혁신경영의 성과를 달성한 것4)일까. 

반대의 사례를 생각해 보자. 1997년 IMF 구제금융 

시기에 엘지반도체는 현대전자로 넘어갔으며 그 이

후 하이닉스, 에스케이하이닉스로 바뀐 과정을 목도

한 바 있다. 당시 빅딜로 불리던 기업의 명멸과정을 

통해 엘지반도체는 망한 기업으로 회자되었다. 하지

만 전혀 다른 해석도 가능하다. 회사명과 지분구조

만 바뀌었을 뿐 반도체 사업은 여전히 이어져 내려

오고 있다. 반면 목재가공업을 하던 노키아는 20세

기 후반의 노키아와 회사명만 같을 뿐 사업측면에서

는 전혀 다른 기업이다. 주주구성, 주사업 영역, 조

4) 2022년 현재, 노키아는 스마트폰 시장으로 재편된 글로벌 경영환경에 적절하게 대응하지 못하여 글로벌 선두기업의 위치를 주고 밀

려났다. 본 사례는 그 이전까지의 내용이다.   
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직문화와 조직구성원의 변화는 언제든 발생하고, 무

엇에 주목하는가에 따라 조직의 장기존속을 해석하

는 관점은 달라진다(Myung, 2018). ESG 도입의 

핵심으로 새로운 사업기회의 창출을 이야기하는 목

소리에만 집중(Kim, et al., 2016)하는 것은 이렇

듯 그 결과에 대한 해석의 모호성을 수반한다.      

2.5 기업의 재무성과

지속가능경영에 충실하면 기업의 재무성과가 높아

진다는 명제는 지금까지 중요하게 다뤄져왔다. 학술

적으로 인과관계를 밝히려는 다양한 시도가 있었으며

(Griffin and Mahon, 1997; Hull and Rothenberg, 

2008; Kim, Moon, and Yin, 2016) ESG경영에 

대한 사회적 관심이 증폭되어 오면서 실무적으로 매

우 큰 동의를 형성해 가고 있다. 그럼에도 불구하고 전

술한 바와 같이 ‘그렇다’고 명확한 답으로 결론지을 

수 없다. 동 주제에 대해 분석을 해 왔던 수많은 연

구자들(Kim, Moon, and Yin, 2016; El Ghoul, 

et al, 2011; Flammer, 2018)과 신념을 지닌 실

무자들의 주장과는 다른 것이 현실이다.  

긍정적 인과관계가 깔끔하게 증명되면 모든 회사

가 진정한 지속가능경영을 도입할테니 인과관계를 

명백하게 밝히는 것이 무엇보다 중요해 보이지만, 

애초에 불가능한 시도이며 현 시점에서는 무의미한 

시도에 가깝다. 첫째는 재무성과 개선을 결과변수로

만 규정하는 논증구조에 반론이 가능하기 때문이다. 

사내 유보된 자원이 충분한 경우 환경과 사회적 성

과의 강화를 통해 경쟁우위를 유지하려는 시도가 가

능하기 때문이다. 자원기반이론 관점(Resource based 

View)을 주장하는 학자들(Ban, 2008; Kwon, Kim, 

and Ok, 2022)은 이러한 조직 슬랙(organizational 

slack)이 조직을 외부 환경 변화로부터 지켜내어 생

존 확률을 높이고 지속적인 성장을 도모할 수 있는 

유효한 자원으로 바라보기도 한다.

2021년 한국에서 정책적 지원 하에 급증했던 ESG 

채권발행의 경우도 넓게 보면 기업의 재무성과와 연

계된 문제를 야기한 하나의 사례로 볼 수 있다. 산업

의 ESG 도입의 확대와 실질적인 성과확대를 위한 

ESG 관련 채권 발행은 2022년 이후 급감하기 시

작했다.5) 그 이유는 아무래도 현실적인 여건에 기인

한다. 2021년에 채권발행이 많았다는 의미는 자연스

럽게 기업의 자금조달 필요성이 2022년에는 줄어들 

수밖에 없음을 말해준다. 공기업을 제외하고는 발행

수요가 자연스럽게 감소하는 것이다. 국제경제의 변동

에 의한 금리인상은 채권 투자자의 보수적 입장을 강

화하기도 한다. 여기에 더해 기 발행된 ESG채권 중 

그린워싱 문제가 제기된 사례들도 있었다. 그린워싱 

리스크로 인한 신뢰훼손을 방지하기 위해선 ESG 

채권 발행 시 실제 온실가스 감축노력에 이바지할 수 

있는 정교한 계획이 필요함에도 재무적 성과와 같이 

가시적 결과에 집중하는 행태의 한계로 볼 수 있는 

현상이 드러나고 있다.

둘째, 앞에서 제시했듯이 경영활동을 하나의 동기

로 요약할 수 없다는 점을 상기할 필요가 있다. 요즘 

각광받는 전기자동차 개발이 환경개선 목적인지, 경

영성과 제고 목적인지 묻는다면, 정답은 둘 다이다. 

사회적 행위를 하나의 특정 이유로 한정할 수 없다

(Waldman and Siegel, 2008). 마지막으로 지금

까지의 학술연구 실증분석 결과가 이를 증명한다. 지

5) 머니투데이 기사 참고
(https://news.mt.co.kr/mtview.php?no=2022052508171488773andoutlink=1andref=https%3A%2F%2Fsearch.daum.net)
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속가능경영의 활동성과가 높다고 재무성과가 높아지

지 않는 결과도 다수 보고(Margolis and Walsh, 

2001)되었고, 아무런 연관성이 없다는 연구결과

(Hull and Rothenberg, 2008; McWilliams 

and Siegel, 2000)도 넘친다. 

Ⅲ. ESG에 대한 이해

3.1 ESG의 의무론(deontology)적 배경 

지금까지 논의에 기반하면 기업이 비즈니스의 성공

과 장기존속의 목적과 관계없이 ESG를 추진해야 할 

당위성이 무엇인가 정리할 필요가 있다. CSR에 대

한 논의가 시작(Myung, Choi, and Kim, 2017; 

Bowen, 1953)된 후 조직의 관리자(의사결정자)가 

사회에 가져야 하는 윤리적 책임범위에 대한 논의

(Bowen, 1953)는 1980년대를 지나면서 기업이 

실제로 사회에 어떤 책임을 갖고 무엇을 할 것인가

에 대한 논의로 확대되었다. 이 논의는 현재 자본주

의 하에서 기업의 사회적 책임이 필요하다는 철학적 

배경에 관한 것이 포함된다(Wilson, 2003). 

사회계약이론의 틀은 우선적으로 적용할 수 있는 

기업의 책임에 관한 근거가 된다. 계약은 자유롭고 

포괄적이며, 신뢰와 조화의 환경에서 기업은 다른 

사회구성원에게 좋은 행동을 할 것에 대한 동의를 

부여받게 된다. 칸트의 권리주의(right theory)적 

주장에 따르면 계약을 어기는 것은 보편화할 수 없는 

행위로 객체를 수단화하는 것이며 롤스(Velasquez, 

2002)는 한 사회의 자유는 계약적 권리와 의무를 

인식할 때 확장된다고 하였다. 이것은 계약조건을 

준수하도록 하는 사회적 규칙체계 때문에 사회구성

원은 그 계약이 실행될 것으로 확신한다는 것을 내

포한다(Sandel, 2010; Myung, Yoon, and Kim, 

2021). 사회계약이론에서 제시하는 당사자(기업)의 

의무는 기본적 의무와 부수적 의무로 구분해 볼 수

도 있다. 수단화하지 않는 포괄적 계약이 존재하고 

이에 동의하는 의무가 기본적 의무라면 부수적 의무

는 그 기업의 책임이 구체적으로 확대된다. 즉 계약

의 내용을 충분히 파악할 수 있는 정보를 제공하고, 

고의적으로 잘못된 정보를 제공하지 않으며, 강압적

인 계약을 성립시킬 수 없다는 것이다. 이는 동의의 

의무(Velasquez, 2002), 공개의 의무, 정확한 표

현의 의무, 강압배제의 의무로 표현할 수 있다. 

기업은 이해관계자를 포괄적 거래 당사자로 보고 

신실한 계약이행을 준수해야 하는 의무가 있다. 이

러한 의무가 기업의 자유재량의 경영의사결정에 반

하는 것으로 볼 수 없다. 오히려 기업의 책임에 관한 

윤리적 논쟁의 스펙트럼에서 재화와 서비스의 생산자

인 기업의 책임을 가장 가볍게 보는 관점을 계약의 

의무로 본다(Velasquez, 2002). 기업의 의도와 행

위, 행위의 영향을 이해관계자가 기업과 동등하게 알 

수 없기 때문이며 고의적 잘못이 아닌 경우는 기업

이 의무에서 벗어날 수 있는 여지가 있기 때문이기

도 하다. 

따라서 현재 논의되는 ESG는 사회계약이론의 적

용으로는 부족하다. 사회에 재화와 서비스를 공급하

는 기업이 갖는 전문지식과 정보 때문에 기업은 이

해관계자보다 유리한 위치를 점유한다. 기업이 적절

한 배려(due care)에 대한 책임을 지어야 할 이유가 

여기에 있다(Schein, 1966). 현재 확대된 생산자 

책임제도(expanded producer responsibility)의 

철학적 배경에도 이와 같은 적절한 배려원칙이 일부 

기작동하고 있다. 이러한 도덕철학적 시각은 한 당

사자(기업)가 행위를 통해 상대방(이해관계자)에게 
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피해를 주지 말아야 할 도덕적 의무를 지니며, 그 의

무는 특히 상대방이 취약하거나 당사자(기업)의 판단

에 의존할 경우 더욱 강조되는 원리다. 나아가 특별

히 취약한 자(이해관계자)가 구체적으로 무엇을 필요

로 하는지 그들의 특별한 요구는 무엇인지 주의 깊

게 살피는 것까지도 핵심적으로 고려해야 한다. 더불

어 롤스의 ‘원초적 상황’에 있는 집단과 개인이 있다

면 그들은 안전한 사회적 환경의 기반을 제공하는 원

리에 동의할 것이고, 배려의 원칙(caring principle)

이 제시하는 기업의 의무는 같은 맥락에서 이해할 수 

있다. 앞서 언급했듯이 ESG를 도입하는 기업이 적

절한 배려의 원칙에 따른다면 재화와 서비스의 설계

단계와 생산단계가 적절히 통제되는 것이 당연하며 

이해관계자와의 소통을 통한 기업정보의 공유도 적

극적으로 이뤄질 것이다. 

이상의 원칙은 기업의 배려행위에 따른 비용전가 

문제가 ESG 추진과정에서 공격받을 수도 있고, 생

산자 책임의 범위가 어디까지인지에 대한 이견도 있

으나, 사회적 합의나 정부의 제도적 장치로 해결할 수 

있는 부분이다. 또한 기업이 갖는 윤리적 온정주의가 

소비자와 같은 이해관계자의 자유로운 선택을 방해

한다는 논쟁이 제기될 수 있지만 ESG 논의는 이러

한 자유지상주의(libertarianism)적 관점을 넘어서

는 위치에서 자유주의적 자본주의(liberal capitalism) 

질서의 재편을 위한 논의로 보는 것이 합당하다.

둘째로, 분배적 정의론의 관점에서 ESG의 도입과 

필요성을 확인할 필요도 있다. 분배적 정의의 핵심

은 공정성에 있으며(Velasquez, 2002) 기업이 사

회구성원에게 무엇을 어떻게 배분하는가에 대한 문

제로 요약할 수 있다. 롤스가 주장하는 자유주의 기

반의 분배정의는 절차적 정당성을 강조했으며 절차

적 정의는 ESG에서 거버넌스(governance)의 구성

과 운영에 대한 부분과 맞닿아 있음을 알 수 있다. 

하지만 롤스는 도덕적으로 무엇이 옳은가 논하지 않고 

사회구성원 각자의 해석으로 남겨 놓았는데 현 시점

에서 ESG 도입을 접목해서 보면, 추가적인 열린 참여

와 공정한 절차만으로 사회적 합의가 확정되는 것으로 

ESG 추진은 충분하지 않다. 샌델(Sandel, 2010)

은 보편적 선에 대한 기준을 찾아가는 사회적 유대를 

만드는 것이 더욱 중요하다고 강조했다. 공화주의적 

관점에서 미덕을 만들어가는 과정이 필요하고 목적론

(teleology)에 근거한 시장논리와 효율성을 극대화

하는 것이 결코 정의롭지 않다는 것이다. 

기업의 재산권이 노동자의 인권에 왜 무조건 우선

하지 않은지, 왜 주주의 이익이 다른 이해관계자의 

권리를 침해할 수 없는지 판단하는 것은 효율성의 

논리보다는 위에서 다룬 배려원칙, 권리주의적 기준

이나 분배정의의 철학으로 설명하는 것이 타당하다. 

목적론은 결과주의로 요약할 수 있고 철학적으로는 

공리주의, 경제적으로는 전통적인 자본주의적 사고와 

연결되어 있는 반면, 의무론은 흔히 황금률6)을 연상

하면서 이해할 수 있다. 자본주의 사회의 선한 목적

인 이윤을 남기는 행위(목적)는 선한 과정 속에 이

뤄져야 한다. 지역사회나 노동자, 소비자, 협력업체 

등 이해관계자 입장에서 어떤 경영활동이 올바른지 

상상하는 것은 어렵지 않으며 그것이 기업의 사회적 

책임의 이유가 된다. 

이상의 윤리적 배경은 왜 기업이 ESG에 몰입해야 

6) 그리스도교의 윤리관에서 유래했다. 성경의 마태복음에 나오는 “그러므로 무엇이든지 남에게 대접을 받고자 하는 대로 너희도 남을 대
접하라”와 누가복음의 “남에게 대접을 받고자 하는 대로 너희도 남에게 대접하라”는 예수의 가르침을 말한다. 17세기부터 황금률이라

는 표현이 사용되었다고 알려져 있다. 황금률이 ‘하라’라고 적극성인 반면 “네가 싫어 하는 일은 아무에게도 행하지 말라”의 ‘말라’라고 

하는 소극적인 가르침도 전해내려 온다.
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하는지 근거를 제시한다. 자본주의 사회는 르네상스 

이후의 자유주의(liberalism)에 기반한다. 앞서 제

시한 사회계약이론, 의무론적 권리주의, 분배적 정

의 또한 자유주의적 가치를 품고 있다. 자유주의는 

자유지상주의(libertarianism)와 구분되어야 한다. 

기업은 자유로운 경영활동, 자유재량의 전략적 의사

결정을 통해 그 선한 영향력을 사회와 경제 전반에 

전파해야 한다. ESG 역시도 바람직한 기업경영의 

자유를 침해하는 것이 아니라 기업이 사회구성원으

로서 맡은 역할을 제시하는 것이다. 

3.2 ESG의 이중구조 

전술한 의무론의 관점에서 ESG를 이해하면 전략

적 의사결정과 윤리적 의사결정의 관계를 추가적으

로 고찰할 필요가 있다. 자본주의 하에서 기업이 이

익을 추구하는 행위는 선한 목적이고 이를 달성하기 

위한 수단은 두 가지가 존재한다. 먼저 선한 수단으

로 선한 목적을 달성하려는 기업의 행위는 법을 어

기지도, 편법을 일삼지도 않는 정당한 방법을 통해

서 이익을 추구하는 것으로 전통적으로 경영학에서 

다루는 주제다. 그것은 다름 아닌 경영전략의 범주

에 포함된다. 비즈니스를 통해 이익을 남기기 위한 

전략적인 경영의사결정은 선한 수단을 통한 선한 목

적달성의 틀 안에 있으며 현재 한국에서 ESG의 논

의의 대부분은 전략적 의사결정의 틀에서 이해되고 

있다. 수년 전 유행했던 전략적 CSR 혹은 공유가치

창출(CSV)에 대한 논의의 연장선이다(Kim, et al., 

2016). 선한 수단을 사용하되 얼마나 효과적, 효율

적으로 접근할 것인가가 중요하다. 

둘째 나쁜 수단을 통해 선한 목적이 달성된다면 

이것이 윤리적 의사결정의 영역에서 다뤄질 주제다. 

무엇이 좋고 나쁜가에 대한 판단, 그 판단의 기준을 

어디에 둘 것인가는 기업 조직마다 다를 것이다. 따

라서 윤리적 판단도 의사결정의 영역에 있다. 공리

주의(utilitarianism)와 권리주의(right theory)

가 충돌할 수 있듯이 역사, 배경, 상황에 따라 무엇

이 옳고 그르냐는 윤리적 판단은 다르다. 이러한 윤

리적 의사결정은 그럼에도 불구하고 전략적 의사결

정과 뗄 수 없는 동전의 양면과 같다. 경쟁사와의 경

쟁에서 승리하기 위해서 기업이 원가경쟁력을 확보

하고자 한다면 그 기업은 제품 가격을 낮추기 위해 

공급기업으로부터 제공받는 원재료의 가격을 낮추기 

위한 협상을 할 수 있다. 전통적인 경영전략에서는 

이를 비용우위의 가격경쟁력으로만 표현할 뿐이지만 

기업윤리 차원에서는 협력업체에게 행하는 갑질이 

될 수 있다. 기업윤리는 전략적 경영활동 이면에(혹

은 이전에) 반드시 거쳐야 하는 의사결정의 일부다. 

ESG는 전략적 의사결정과 윤리적 의사결정 모두

를 포괄한다. 두 가지 의사결정이 연결되어 있기 때

문이다. 환경과 기후변화를 고려한 새로운 비즈니스

는 전략적 ESG경영으로 불리지만 그것으로 충분하

지 않다. 법률과 규제에 대한 수동적 준수 역시도 윤

리적 ESG경영으로 불리지만 역시 충분하지 않다. 

전자는 그간 공유가치창출(CSV: creating shared 

value)이 비판을 받았던 이유(Kim, et al., 2016)

와 같으며 후자는 윤리적 조직문화 관행을 구축하는 

차원에서 논의되는 조직전체의 윤리적 검토와 상황

판단의 노력이 결여되어 있다는 측면에서 그렇다. 

이상의 논의를 ESG경영이란 목적론 측면의 비즈

니스 전환과 의무론 측면의 운영관리의 윤리로 표

현할 수 있다. 현재 글로벌 시장에서 ESG평가를 

주도하고 있는 MSCI(Morgan Stanley Capital 

International Index), GRI(Global Reporting 

Initiatives) 등의 평가 및 체크리스트와 가이드라

인의 세부항목도 ESG를 고려하는 경영활동의 성과, 
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이를 위한 준비와 대응체제가 미래지향적인지 살피

는 내용과 기업의 운영과 관리 관행이 규범적으로 

올바른가에 대한 내용 모두를 포괄하고 있다.

연구(Matten, and Moon, 2008)에 의하면 기업

의 사회적 책임을 신제도주의(Neo-institutionalism)

의 관점에서 명시적 책임(explicit CSR)과 암묵적 

책임(implicit CSR)로 구분하기도 한다. 이후 학자들

(Corley, and Gioia, 2011; Brammer, Jackson, 

and Matten, 2012; Farooq, et al, 2014)은 기

업의 사회적 책임의 발전과정을 검토하면서 CSR 이

론은 암묵적으로 규범적인 주장에서 명시적으로 성

과지향적인 경영학적 연구로 발전해 왔다고 주장한

다. 암묵적 책임은 보다 광범위한 공식․비공식 조직 

내에서 사회의 관심사(interests)와 우려(concerns)

에 대한 기업의 역할을 강조한다. 따라서 기업이 이해

관계자 이슈를 다룰 때 관습적 의무(requirement)

로 나타나고, 집합적인 용어로 담당자의 적절한 의

무를 정의하는 가치와 규범 등으로 구성된다. 반면 

명시적 책임은 개별 사회적 관심사(interests)에 대

해 사회적 가치와 기업 가치를 결합하여 기업의 자

발적 프로그램과 전략으로 구성된다. 그들(Matten, 

and Moon, 2008)은 사회학적 동형화 현상 속에서 

명시적 책임을 택하는 흐름이 강화되고 있음을 지적

했다. 요약하면 현재 ESG의 전세계적 확대는 명시

적 책임이 강화되고 있는 흐름 속에서 나타난 현상

이며, 그럼에도 여전히 조직 내 관행과 가치로서 남

아있는 암묵적 책임이 병존하는 모습이다. 사회적 

동형화의 틀에서 명시적 책임은 기업이 비즈니스와 

연결된 전략적 의사결정과 그 성과의 커뮤니케이션

의 형태로 나타나는 반면, 암묵적 책임은 윤리적 조

직문화 형성과 관행의 정립과 연결된다. 현재 기업에 

대한 외부의 ESG평가와 요구사항은 기업의 전략적 

의사결정이 환경과 사회에 대한 긍정적 영향을 공유

하는지 확인함과 동시에 ESG의 가치와 관행이 기

업 내부에 어떻게 자리 잡을 수 있도록 관리되는가

에 대해서도 주목하고 있다.  

이상과 같이 ESG의 성격은 두 개의 차원으로 구

분되어 있다. 따라서 목적론적 접근으로 ESG를 바

라보는 행태만이 강화되는 것은 기업 내부의 규범적 

관행과 조직문화에 스며들어 있는 의사결정의 과정이 

사라진 채, 요구되는 명시적 성과에만 집착할 가능

성이 높아지게 된다. 그 결과는 기업의 다양한 이해

관계자가의 요구가 상충(배종훈, 2019)하는 현상이 

관리되지 못한 채 궁극적으로 기업은 ESG를 추진

함에 있어서 재량권의 남용으로 윤리적 임의성이 발

생할 수 있다. 현재 드러나고 있는 그린워싱(green 

washing)의 문제도 의무론적 접근이 간과되는 현

실에 기인한다.    

Ⅳ. 자본주의와 ESG

목적론적 기반의 접근방식은 한계가 있다. 지속가

능발전에 대한 논의가 국제사회에서 본격적으로 시

작된 1990년대 초반 이후, 지금까지 기업의 사회적 

책임(CSR)과 지속가능경영의 수준이나 이를 바라

보는 이해관계자의 관심과 요구가 획기적으로 개선

되지 않고, 유사한 주장과 선언적 행위만 반복되어 

온 과거를 돌이켜 볼 때 더욱 한계는 드러난다. 여기

서는 새롭게 등장한 이해관계자 자본주의의 개념도 

목적론적 인식의 한계를 온전히 극복하지 못하고 있

음을 확인한다. 자본주의는 목적론을 바탕에 두고 

의무론적 사고를 도입하는 방향으로 진화하고 있는 

것이 사실이다. 수단으로서의 ESG에만 관심을 가지

면 이해관계자 자본주의는 선언으로만 남는 공허한 
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용어가 될 가능성이 크다. ESG의 진정한 성과는 기

업의 경영활동을 통해서 환경과 사회의 지속가능성

이 달성되는 모습이지만, ESG의 수단화는 기업에

게 혼란을 야기할 수 있다. 이해관계자 자본주의가 

주주자본주의를 대체하는 사회경제체계로 자리 잡기 

위해서는 구체적인 실행력에 대한 논의가 함께 있어

야 한다.

더불어 ESG의 수단화를 통한 자본주의 질서의 달

성을 고려한다 해도, 다양한 ESG의 범주와 가치 중

에서 무엇이 우선되어야 하는가에 대한 사회적 논의와 

기업의 선택이 선행되어야 한다. ESG가 수단으로서 

가치가 있다는 맹목적 신념은 도움이 되지 않는다.

4.1 이해관계자 자본주의 논의의 한계

재무적 관점에서 경영의사결정의 목표는 기업가치 

극대화(firm value maximization)이며 이는 주주

가치 극대화로서 표현된다. 그렇게 본다면 이해관계

자 자본주의라는 표현은 이해관계자 가치 극대화를 

달성할 때 기업가치 극대화가 달성되어야 함을 의미

한다. 즉 이 용어는 기업이 다양한 이해관계자에게 

관심을 갖고 그들의 요구에 적극적으로 대응하면서 

그들과 함께 이익(benefits)을 공유하는 형태의 자

본주의 질서를 뜻한다. 이 정의에 따르면 생각해 볼 

문제가 있다. 우선 기업의 경영성과(재무성과)가 있

어야 한다는 점이다. 이해관계자 자본주의 하에서도 

기업의 이익추구는 여전히 핵심가치로 남아 있다. 

기업만의 이익추구는 아니지만 이해관계자를 고려하

는 경영활동을 통해 이해관계자와 공유할 수 있는 

성과가 명시적으로 드러나야 이해관계자 자본주의는 

작동가능하다. 그런 점에서 이해관계자 자본주의는 

여전히 목적론적 세계관 속에 있다. 

자본주의가 지금과 같이 앞으로도 사회의 부의 확

대 재생산(성장)에 기반하고 기업이 그 역할을 수행

한다면 재무적 이해관계자(대표적으로 주주가 해당)

를 제외한 이해관계자에게 왜 관심을 가져야 할까. 

목적론적으로 보면 그 이유는 이해관계자가 부의 성

장에 직접적인 관련이 있기 때문이어야 할 것이다. 

이해관계자들이 쾌적한 환경을 누리는 것이 기업의 

재무적 성과에 영향을 주고 받아야 되는 등, 경영의 

범위가 확대되어 비용이 내부화되어도 효율성이 확

보되어야 하며 이를 모든 기업이 동일하게 인식해야 

가능할 수 있다. 

이해관계자 자본주의 선언이 처음 나온 2019년 

비즈니스라운드테이블(BRT)에서 주주가치 극대화

를 대체하는 5가지 목적이 제시됐다.7) 그것은 고객

가치 전달, 종업원에 투자, 공정하고 윤리적인 협력

업체 대우, 지역사회 지원, 마지막으로 주주가치 창출

이다. 즉 기업은 다양한 이해관계자들과 협력적 관

계를 맺고 주주 이익의 극대화라는 가치를 포함하여 

직원과 고객, 협력업체, 지역사회, 환경 등에 대한 

책임을 강화할 것이라는 선언이다. 기업의 목적이 5

개로 늘었지만 여기서의 핵심은 여전히 주주가치 창

출이고 기업의 주인은 주주이다. 단순히 과거보다 

진보한 경제시스템으로서 이해관계자 자본주의라면 

이 용어는 한계가 명확하다. ESG의 지향점인 기업과 

사회의 지속가능성 달성은 요원하고 이해관계자 간

의 이익상충으로 인해, 단기적 이익의 분배에만 관심

이 집중될 가능성이 있다. 기업과 이해관계자, 이해

관계자들 간의 신뢰와 협력이 바탕이 되어야 함에도 

이해관계자 자본주의 논의는 목적론적 관점에 머물

러서 이러한 문제를 간과하고 있다. 현재 논의를 재

7) http://www.esgeconomy.com/news/articleView.html?idxno=148 
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차 해석하면 주주자본주의의 종말과 함께 새롭게 이

해관계자 자본주의가 시작되는 것으로 보기는 어렵

다. 이해관계자 자본주의는 주주자본주의의 틀에 이

해관계자에 대한 관심을 얹은 것으로 선언적 의미 

이상을 갖기 힘들다. 

전술했듯이 이해관계자 자본주의 논의가 가지는 한

계는 이를 구현하는 실제적 접근방식에 대한 관점이 

생략된 데에 있다. 부연하면 목적론적 자본주의의 

가치가 달성되기 위해서는 이해관계자 성과가 높아지

는 것과 기업의 경영성과가 높아지는 것 사이의 긍

정적 인과관계가 반드시 있어야 한다. 이는 이해관계

자의 인식수준이 높아야 가능하다. 친환경 소비자는 

프리미엄을 지불하고서라도 혁신적인 친환경제품을 

구입한다. 따라서 이 경우 모든 소비자가 높은 친환

경 인식수준을 가지게 될 때 긍정적 인과관계가 확

인될 수 있다. 또한 경제여건이 불리해도 ESG 활동

이 영향을 받아 축소되면 안 된다. 다양한 ESG 성과

가 경영성과를 높일 수 있기 때문이다. 상법과 같이 

주주자본주의 기반에서 구성된 법률의 내용도 전면 

개정되어야 한다. 이사회 운영과 구성, 주주총회의 

의결사항 등에 대한 관계법령은 이해관계자 자본주

의의 틀에 맞게 바뀌어야 할 것이다. 이해관계자의 

이익충돌에 대한 사회적 합의가 법률의 형식으로도 

도입될 필요가 있다면 반영해야 할 것이다. 

요약하면, 실행력을 지닌 ESG경영의 확산이 가능

하기 위해서는 지금과 같은 선언이나 목적론적 방식

으로 충분하지 않으며 의무론적 기반의 접근에 관심

을 가져야 한다. 왜 ESG경영이 필요한 것인가에 대

한 답으로서, 그것이 옳기 때문이라는 새로운 가치가 

사회전반에 공유되고 작동해야 한다.8)

4.2 자본주의 하에서의 ESG 역할

도덕철학의 주된 관심은 다양한 사회적 분배상태

를 정의의 관점에서 분석하고 평가하는 데 있다. 자

원 배분의 이슈가 ESG경영에서 중요하게 고려할 

수 밖에 없는 이유는 이처럼 도덕철학적 관점에서 

당연하다. 그렇다면 자본주의 경제학의 시각에서 자

원배분의 문제를 생각해 볼 필요가 있다. 우선 자본

주의 경제학이 설정하고 있는 가장 기본적인 가정 

중의 하나는 모든 경제주체가 합리적이라는 것이다. 

이 개념에서 중요한 점은, 합리성이 다름 아닌 수단

(means)으로서의 합리성을 뜻한다는 사실이다. 일

단 설정된 목표를 가장 좋은 방법으로 성취하고자 

하는 노력과의 관련 하에서의 합리성이다. 요컨대, 

자본주의 경제학에서는 기호나 동기 등 목표 설정과 

관계되는 여러 요인들이 주어진 것으로 가정하고, 

단지 이를 추구하는 과정에서의 합리성에만 관심이 

있다. 이 합리성은 자본주의 하의 중요한 경제적 개념

인 최적(optimization)과 균형(equilibrium)으로 

설명될 수 있다(Institute of Philosophy, 2013). 

최적이란 경제주체, 즉 의사결정자의 차원에서 발

생하는 현상이며, 자신이 가장 바람직하다고 생각되

는 상태를 만들기 위한 노력의 결과로서 생겨난다. 

따라서 최적화는 의사결정자의 합리성을 전제해야 비

로소 의미를 갖는 개념이다. 어떤 자원배분 상태가 

주어졌을 때 다른 사람에게 손해가 가도록 하지 않

고서는 어떤 한 사람에게 이득이 되는 변화를 만들

8) 세계 최대 자산운용사인 블랙록은 2022년 6월, “우리가 투자한 기업들의 다음 주주총회에서 기후변화 대책 안건에 반대표를 던지겠

다”며 “과도한 기후변화 대책은 우리 고객사들의 재정적 이익에 일치하지 않는다”고 밝혔다. 여러 문서에서 인용되는 래리 핑크 블랙
록 회장의 2년 전 연례서한의 내용과 배치되는 본 발언은 우크라이나 전쟁 이후 전 세계 에너지난이 심해진 데 따른 것으로 해석된

다. 국제경제환경의 변화에 영향을 받는 자본시장의 ESG경영 추진의 모습으로 해석될 수 있다.
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어내는 것이 불가능할 때를 의미한다. 이 조건을 만

족하는 배분 상태는 파레토 효율성을 달성한 파레토 

최적상태라 하지만 파레토 효율은 공평성과 관련이 

없다. 즉 자원배분이 효율적이라는 의미를 갖고 있

으나 평등이나 분배의 원칙이 윤리적으로 최선인가

를 묻는 것과는 관계가 없다. 사회적으로 바람직한 

자원분배를 뜻하지 않으며 복지를 말하지도 않는다. 

자본주의에서 최적의 개념 못지않게 중요하게 다

뤄지는 것은 균형과 관련된 논의다. 개별 경제주체

의 최적화 행위는 시장을 통해 나타나게 되는데, 이

것들이 모여 이루어진 것이 균형이다. 따라서 균형

은 시장에서 경제주체들의 상호관계와 관련된다. 즉 

어떤 상황에 처한 행위자가 현재 자신들의 행위를 

유지한다고 가정할 때 누구도 자신의 행위를 변경

하고자 하는 유인이 없는 상태에 있는 것을 뜻한다. 

즉 안정된 상태이다(Institute of Philosophy, 

2013). 경제학에서는 수요곡선과 공급곡선이 교차하

는 점을 균형점, 이 점이 의미하는 가격을 균형가격

(equilibrium price)이라고 한다. 수요 공급의 교

차점을 균형가격이라고 부를 수 있는 이유는 그 가

격에서 상품을 팔고자 하는 힘과 사고자 하는 힘이 

정확하게 일치하기 때문이다. 따라서 새로운 변화가 

생기지 않는 한 그 가격은 현재의 수준에 그대로 유

지될 수 있다. 미시경제이론에서 주요한 관심의 대

상이 되는 개별 상품의 가격과 거래량, 그리고 거시

경제이론의 국내총생산이나 물가수준 모두 균형의 

일종이다. 일반균형상태에서 모든 소비자는 자신의 

예산 제약 하에 효용이 극대화되고 생산요소(노동)

의 공급도 원하는 만큼 달성되어 완전고용이 실현된

다. 모든 기업은 주어진 여건 하에 이윤을 극대화할 

수 있다. 

이상의 자본주의 경제학의 기본개념인 최적과 균

형이 현실에서 보장되는가 생각하는 것에서부터 윤리

원칙의 적용이 시작된다. 현실 자본주의 경제 하의 

사회적 분배가 균형과 최적분배인가? 그렇지 않다. 

따라서 균형상태가 아니라는 것은 지금의 분배상태

를 벗어나고자 하는 유인이 존재한다는 의미가 되며, 

윤리적 관점에서 지금의 안정적이지 못한 분배의 어

떠한 면이 비균형 상태를 만들었는지, 평가할 수 있

는 개념을 찾아야 할 것이다. 경제적 최적 상태도 마

찬가지로 도덕철학적 원칙으로 바라볼 여지가 있다. 

만일 현재 사회가 최적 분배상태가 아니라면 이는 

어딘가에 사회적 비효율성이 존재함을 뜻한다. 여기

서 비효율성이란 목적론적 관점에서의 비효율성, 전

통적 자본주의 관점에 따른 비효율성이다. 

최적이지 않은 분배상태를 바꾸는 어떤 분배적 정

의의 보완책이 채택한다면 그것은 지금까지와는 다

른 방식으로 정당화가 필요하게 된다. 그 정당성은 

평등이나 다른 윤리적 가치기준이거나 목적론적 세

계관과 대립 혹은 목적론적 세계관이 간과하는 부분

을 강조하는 기준이 될 가능성이 높다. 요약하면 현

재 전세계에서 작동하는 자본주의는 완전한 자유시

장 경제체제가 아니다. 불완전 시장경제체제가 작동

하는 현실에서는 경제적 비효율성이 필연적으로 등

장한다. 독과점이나 내부거래를 통한 부당이익 편취 

등은 경제적 비효율성의 대표적인 모습이다. 우리가 

경험하고 있는 자본주의는 최적 상태가 아니다. 최적

이 아니기 때문에 사회정의나 공정한 절차, 기회균등 

등과 같이 지금까지와는 전혀 다른 도덕적 기준이 

역할을 할 필요가 있다. 자본주의 경제학 관점에서 

최적이 아닌 상태는 사회적으로 비효율적이며, 균형

상태가 없는 사회는 불안정하다. 따라서 자유주의 혹

은 시장주의를 보완하는 대안적 분배기준이 최적과 

균형상태를 지향하는지 확인하는 과정은 필요하다. 

지금까지의 논의를 요약하면 다음과 같다. 재차 강

조하지만 합리성에 기반한 최적과 균형이 달성되는 
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것은 목적론적 세계관의 시각이다. ESG의 가치를 

지향하는 것만으로 당연히 이상적인 자본주의적 질

서가 완성될 수 있을까? 지금처럼 목적론적 관점

의 ESG경영의 도입이 중요하다고 해도 ESG경영이 

균형과 최적을 달성하는가라는 질문은 필요하다. 그

러나 현재 한국에서 논의하는 ESG평가와 ESG경영 

대부분의 모습은 이상의 논의가 생략되어 있다. 

여기서 전체적으로 ESG 도입에 있어서 의무론적 

접근의 필요성을 지적하고 있으나, 이해관계자 자본

주의라는 대안적 체계로의 수단일 수 있는 ESG가 어

떠한 측면에서 나은지 정당화하는 노력은 더욱 필요

하다는 점을 강조한다. 그것은 구체적으로 넓은 분

야를 아우르는 ESG 활동 중에서 어느 분야의 ESG

에 사회와 기업이 선택과 집중을 하고 우선순위를 부

여하는가와 같은 실질적인 논의를 이끌어 낼 수 있기 

때문이기도 하다. 그리고 이러한 실질적 논의의 바

탕에는 ESG가 추구하는 가치가 옳은 것이라는 공감

대가 선행되어야 하고 그것이 의무론적 접근방식의 

관점과 다르지 않다. 

Ⅴ. 대안으로서의 행동윤리학적 시도

지금까지 ESG를 수단화하여 경영성과를 높이는 

목적론적 접근방식의 한계점을 지적하면서 의무론적 

세계관을 바탕으로 ESG를 인식해야 한다는 점을 

강조했다. 지속가능발전의 개념과 지속가능경영의 

의미, ESG가 갖는 철학적 기반을 포함하여 최근 회

자되는 이해관계자 자본주의의 논의에서도 의무론적 

기반의 사고체계가 ESG의 진정한 성과를 위해서는 

필요하다. 그럼에도 불구하고 옳은 것이기 때문에 옳

은 행위를 해야 한다는 당위론만으로는 실제 경영현

장에서 발생하는 비윤리적인 경영의사결정을 줄이기

에는 역부족이다. 

언급했듯이 전통적 의미의 전략적 의사결정의 이

면에는 윤리적 의사결정의 영역이 있는 것이고 특히 

ESG는 경영관행의 윤리성을 담보하고 있기 때문에 

‘어떻게 하면 윤리적 의사결정을 회피하지 않는 경영

관행을 확립할 수 있을까’는 ESG의 본질적인 확산

에 매우 중요한 질문이다. 행동윤리학은 최근 각광

받는 분야로서 비즈니스 환경에서의 윤리적 의사결

정에 미치는 다양한 영향과 윤리적 행위를 이끌어 

내는 구체적인 조건들을 탐구한다. 지금까지 논의의 

종결로서 행동경제학의 사고에서 시작된 행동윤리학

의 관점을 제시하면서 기업과 사회의 ESG 인식확

산과 성과제고의 가능성을 전망한다.

5.1 ESG 확산에 필요한 행동윤리학의 도입

윤리학은 경제 행위자가 비윤리적으로 행동하는 

정도와 그러한 행위가 생기는 이유에 대해서 다루며

(Dana, et al, 2012) 특정 사람들의 비윤리적 행

위라는 바탕에서 이를 철학적 잣대로서 평가한다. 

그러나 행동윤리학은 평범한 모든 사람들과 그들의 

의사결정이 비윤리적일 수 있다는 사실에서 출발한다

(Dana, Cain, and Dawes, 2006). ESG 도입과 

추진을 평가하는 관점 등은 비윤리적 기업행위가 확

인되면 해당 기업이 아무리 혁신적인 비즈니스를 통

해 환경, 사회적 가치를 높인다 하더라도, 높게 평가

하지 않는다. 경영관행이나 목적달성을 위한 수단이 

바람직하지 않다는 사실은 일종의 네거티브 스크리

닝의 성격을 갖는다. 따라서 기업이 대규모의 불법행

위 관행이나, 사고 및 비윤리적 경영의사결정이 있다

면 이해관계자들은 왜 그러한 행위가 발생했는지 어

떻게 예방할 수 있는지 관심을 가질 수밖에 없다. 
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행동윤리학 관련 연구(Chugh, Bazerman, and 

Banaji, 2005)에 의하면 판단과 의사결정의 체계

적인 오류와 편향 그리고 선택 맥락의 미묘한 특징

으로 인해 사람들이 종종 자신의 목표를 달성하지 

못하거나 일관되게 행동하지 않는 것처럼, 사람들은 

체계적으로 자신의 윤리 기준에 부합하지 못할 수도 

있다. 즉 소수의 나쁜 사람들이 아니라 일반적인 비

즈니스 상황에서 윤리적 실패의 범위는 이미 확장되

어 있다.  　　　　　　　　　　　　　　　

왜 사람들은 자신의 윤리적 기준을 위반하는가라

는 질문이 중요한 것은 그린워싱으로 표현되는 기업

의 잘못된 행위가 생기는 이유를 추정하고 행동윤리

학적 사고를 바탕으로 이를 감소시킬 수 있으리라 

보기 때문이다. 행동윤리학 분야는 최근에 광범위한 

기업의 행태를 분석하고 있으나 이 글에서는 이른바 

윤리적 면책작용(ethical immunity)과 관련된 내

용을 중심으로 결론에 갈음하여 ESG경영의 확산을 

위한 대안적 모색을 정리하고자 한다. 연구(Dana, 

Cain, and Dawes, 2006)에 의하면 사람은 책임

을 분산시키고 불확실성을 활용하거나 정당화를 모

색하면서 무의식적으로 윤리적 면책을 발동시킨다. 

이러한 기제는 결과적으로 정직하고 공정한 사람이 

되기를 바라고 스스로를 그렇게 생각하는 사람들이 

최종적으로는 부정적이거나 이기적으로 행동하면서 

타인에게 해를 끼치는 결과를 야기한다. 선행연구

(Loewenstein, 1996)는 윤리적이지 않기 때문에 

윤리적 면책이 발생되는 것이 아님을 명확히 지적하

면서 오히려 어느 정도 윤리적이고자 하는 진정성 하

에서 드러나는 문제라고 주장했다. 이는 자신을 제

외하고 어느 누구도 이기심이나 부정직함에 대해 처

벌하지 않을 때, 그러한 잘못된 행위를 스스로에게 

허용하는 것으로 설명된다. 

목적론적 기반에만 몰두하는 ESG는 절반의 시각

이다. 의무론적 관점의 접근이 반드시 필요하다. 그

것에 더해, 비즈니스에 있어서 옳은 의사결정과 행

위에 바탕을 두고 있는 ESG의 실질적인 확산을 위

해서는 윤리적 면책이 작동되지 않도록 비즈니스 관

행을 정립해 가는 것이 필요하다.  

5.2 윤리적 면책: 책임의 확산

연구(Hamman, Loewenstein and Weber, 2010)

에 의하면 자신의 행동이 윤리적 기준을 명확하고 직

접적으로 반영할 때 더 윤리적으로 행동한다. 윤리

적 결정에 대한 책임을 회피할 수 있는 한 가지 상황

은 그 결정 및 그 결정이 수반하는 결과에 대한 책임

이 확산되는 경우다(Darley and Latané, 1968). 

윤리적으로 어려운 결정에 직면하면 종종 선택에 대

한 책임을 분산하는 것을 선호한다. 윤리적 책임을 피

할 수 있을 때 사람들은 도덕적 책임감을 피하려 하

며, 도덕적 책임감을 피하기 위해 윤리적 기준을 강

요받지 않는 상황을 만들려고 노력한다. 이러한 책

임의 확산은 크게 수직적 확산과 수평적 확산의 두 

가지 방향에서 모두 발생한다(Dana, et al, 2012). 

첫째 수직적 확산은 중개자를 도입하여 스스로의 

책임을 벗어나려는 시도로 특징지을 수 있다. 예를 

들어 기업은 주어진 (해고 관련) 임무수행 외에는 

직원들에게 거의 다른 서비스를 제공하지 않는 해고

자문위원을 활용할 수도 있고, 외부계약자를 통해 

회사의 통상적인 기준에 미달하는 종업원의 임금을 

나중에 지급하는 방식의 위탁제도를 활용할 수도 있

다. 연구에 따르면 위탁 및 중개자를 통한 수직적 확

산은 외부 관찰자와 직접 관련된 사람들의 비윤리적 

결과에 대한 책임 인식을 변화시킨다(Bartling and 

Fischbacher, 2012). 즉, 중개자를 통해 불공정한 

행위를 하는 기업은 직접 불공정한 관행을 선택하는 
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회사보다 처벌을 받을 가능성도 훨씬 적다. 게다가 

다른 연구에 의하면 급여지급을 줄이려는 이기적인 

결정을 대리인을 통해 확정하면 도덕적 책임감이 감소

된다(Hamman, Loewenstein and Weber, 2010). 

둘째는 수평적 확산으로서, 의사결정자가 스스로 

행동하기보다는 이해관계자의 최선의 이익을 위해 

행동하려는 다른 사람에게 의존할 때 발생한다. 전

통적인 방관자 효과(Darley and Latané, 1968)

가 대표적인 사례다. 다른 사람이 있을 때는 곤경에 

처한 사람을 돕기 위해 개입하지 않지만, 혼자 있을 

때는 거의 그렇게 하지 않는(돕기 위해 개입하는) 

행위를 생각하면 된다. 사람들은 진정으로 윤리적인 

행동이 취해지는 데에 관심을 가질 수 있지만 만약 

다른 사람이 그렇게 할 좋은 기회가 있다면, 그 행동

을 취하는 선택을 굳이 선호하지 않는 것이다. 금전적 

보상과 관련된 한 실험(Dana, Weber and Kuang, 

2007)은 구체적으로 이러한 효과를 확인했다. 실험

에 참여한 두 의사결정자에게 모두 이익이 되고 제 

3자에게 해를 끼치는 불공평한 결과는 두 참여자가 

동시에 그 선택을 취한 경우에만 가능하도록 설계한 

경우, 피험자들이 그 조건이 없을 때 보다 두 배에 

달하는 이기적인 선택을 했다는 사실은 결국 수평적

인 책임 확산이 스스로에 대한 책임을 희석시켜 비

윤리적인 행동을 부추길 수 있다는 점을 뒷받침한

다. 대부분의 경영환경은 수평적, 수직적으로 분화

되고 역할이 부여되므로 이러한 윤리적 면책이 쉽게 

발생한다. 따라서 이 모든 조직구성원이 제한된 참

여나 수동적 업무참여에 머무르면 비윤리적 행위의 

여러 유형이 나타날 것이다. 

5.3 윤리적 면책: 불확실성의 증가

불확실성의 활용이란 자신의 행동이 타인에게 미

치는 영향이 불확실할수록 더 이기적인 행태를 보이

는 것이다. 스스로 윤리적이라는 인식을 유지하면서 

비윤리적으로 행동하는 것을 정당화하기 위해 행위

의 결과를 불확실성에 의존한다. 다양한 선행연구는 

독재자 게임으로 알려진 자유로운 부의 분배실험

(Forsythe, et al, 1994)의 해석이 그리 간단치 

않다는 것을 보여준다(Dana, Cain, and Dawes, 

2006; Broberg, Ellingsen and Johannesson, 

2007). 불확실성이 증가하는 경우 공정한 분배는 

점점 더 멀어져 간다. 즉 독재자 게임을 이용한 실험

에서 돈을 나눌 사람들은 상대방이 게임이 진행되는 

것을 모를 때, 나눠질 수도 있었던 돈을 모두 그대로 

소유하는 경우가 많이 나타났다. 

상기 연구는 자신에 대한 명확한 보상에 비해 조

건을 부여하여 보상과 행위의 관계를 모호하게 하고 

피상적이고 관련성이 없어 보이는 수준의 보상 불확

실성을 추가하는 경우에 나타나는 결과를 확인한 것

이다. 더욱이 불확실성을 쉽게 해결할 수 있다 하더

라도 타인이 자신의 행동에 어떻게 영향 받는지를 

알지 못하면 불공평한 결과를 생성하는 직접적인 책

임을 느끼지 않고 의사결정자 자신의 이익을 추구할 

수 있는 윤리적 면책이 생긴다. 종합적으로 약간의 

불확실성과 함께 그것이 의사결정의 관점에서 무관

할 때는 아무런 대가 없이 그것이 해결될 수 있다고 

믿기 때문에, 물질적 이득을 추구하려고 행동의 결

과에 대한 불확실성을 이용할 것임을 시사한다. 더 

나아가 자신의 지각을 조작하여 불확실성을 더욱 이

기적으로 활용하는 경우도 나타난다(Haisley and 

Weber, 2010). 이러한 현상은 애매모호한 상황 하

에서는 그 대상이 더 유리해질 수 있다고 스스로에

게 그럴듯하게 설득하는 모습을 설명한다. 즉 스스

로는 그렇게 하고 있지 않다고 믿으면서도 그 결정

의 영향을 받는 대상에게 그렇게 나쁘지 않다는 것을 
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스스로에게 납득시키고 애매모호한 확률이나 불확실

성에 기대는 식으로 윤리적 면책이 강화되는 것이다.

비즈니스 상황에서의 의사결정은 일반적으로 높은 

수준의 불확실성하에서 진행된다. 제품안전관련 이

슈, 기후변화의 위협정도 등의 불확실성은 기존의 

권위있는 연구결과 등을 뒤엎을 수도 있고 조작할 

수도 있다. 기업을 비롯한 모든 이해관계자가 관련 

정보를 취득하는 데에 전략적으로 실패할 때 사람들

의 윤리적 행위가 감소한다. 

5.4 윤리적 면책: 정당화 추구

정당화 추구란 사람들은 때때로 무의식적으로 자

신에게 유리한 방식으로 공정한 정보를 선택하고 평

가하는 것이다. 공정성에 대한 판단에서 이기적인 

판단이 개입한다. 사람들이 공정해지려는 욕구가 있

음에도 자신에게 가장 유리한 공정성의 원칙에 이끌

린다는 점에서 책임회피보다 은밀하다. 공정한 배분

은 ESG 도입과 추진에 있어서도 매우 근본적인 이

슈에 해당한다. 하지만 사람들은 공정한 배분을 구

성하는 것에 있어서도 (즉 공정성에 대한 판단에 

있어서도) 체계적으로 자신을 위한 편향된 사고를 

한다. 다양한 연구(Frohlich, Oppenheimer and 

Kurki, 2004; Konow, 2000)는 대부분의 경우 

사람들은 뻔뻔스럽게 이기적이지는 않다는 것을 밝

히면서, 공정성을 따르려는 욕망이 있다고 하였다. 

그럼에도 불구하고 적용되는 공정성 원칙은 이기적 

편향이 작동하여 선택적 정보해석에 의해 강화되고 

스스로는 정당한 것으로 결정되었다고 믿는다. 이는 

이기적 편향이 의도적이지 않음을 뜻한다. 편향이 

자신에게 최선이 아닌 경우에도 종종 편향을 피하지 

못한다(Loewenstein, et al, 1992).

경영환경의 맥락은 기업의 비윤리적 경영활동을 조

장하는 데에 정당성을 부여할 가능성이 많다. 이해관

계자의 사회적 힘(social power)이 강해질 때, 예를 

들면, 영향력 있는 금융기관의 ESG경영 선언, 사회

에 큰 영향을 미치는 사건에서 등장하는 소비자 연

대의 주장 등은 기업의 이익추구에 맞서는 강한 힘

을 갖고 일견 ESG를 확산시키고 있는 것으로 보일 

수 있으나, 실상이 그러한지는 확언할 수 없다. 회사

가 내부적으로 올바른 경영활동을 하고자 노력하는 

동시에 이익추구가 유일한 기업의 사회적 책임이라는 

프리드먼의 주장에 동의한다면, 기업은 이해관계자

의 요구에 관심을 덜 보여도 윤리적으로 문제가 없다

는 생각을 하게 된다. 더불어 심화되는 경쟁환경의 

맥락 속에서 기업은 이해관계자들이 요구하는 것을 

그들이 자기 이익에 기반하여 행하는 것이라고 치부

하며 그 근거를 적극적으로 찾을 수도 있다. 이러한 

현상은 기업의 행위가 ‘비윤리적’ 정당성을 갖는데 

바탕이 된다. 

5.5 행동윤리학적 방식의 대안적 방안

행동윤리학의 이론과 실증결과에 의하면 그린워싱

과 같은 기업의 부정적인 활동, ESG확산에 반하는 

활동은 단순히 비윤리적 경영의사결정을 시도하는 

합리적 결정만은 아니다. 이보다는 의사결정의 절차

에 존재하는 심리적인 복잡한 방식에 근거한다. 올

바른 경영활동을 하는 것이 바람직하다고 생각할 수

도 있지만, 실제로는 책임감의 결여를 이용하는 의

사결정이 만연하다는 것이다. 비즈니스 환경에서는 

특히 흔하게 나타나며 이러한 의사결정의 위험이 커

지게 된다(Dana, et al, 2012).  

따라서 이른바 선택설계(choice architecture)와 

같이 회사와 사회, 그리고 정보의 기제가 윤리적 면

책이 줄어들도록 경영관행의 조건을 바꾸는 것이 필
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요하다. 회사의 경영의사결정이 의무론적 윤리기준

을 위반하고 있지는 않은지 직면할 수 있는 의사결

정환경의 설계가 매우 중요하다. 불확실성은 의사결

정자에게 스스로 유리한 결정을 만들어내는 도구가 

되지만, 연구(Haisley and Weber, 2010)에 의하

면 의사결정 이전 즉 모호함이나 불확실성을 스스로 

호의적으로 바라 볼 인센티브를 갖고 있다는 사실을 

알기 전에, 모호한 결과에 반대하는 선호를 표현하

도록 하는 넛지개입으로 이후의 행동과 판단을 바꿀 

수 있으며 결국은 덜 이기적인 행동이 발현되었다. 

다른 연구(Bazerman and Tenbrunsel, 2011)

에 의하면 조직 내에서 이뤄지는 시간적 압박은 비

윤리적인 행위의 원인이 된다. 불확실성에 대한 직

관적 판단이 우선적으로 작동하면서 인지의 수준을 

낮추고 규범적인 선택을 할 가능성을 낮춘다. 이러

한 방식은 기업의 경영관행을 윤리적으로 바꿀 수 

있는 힌트가 될 수 있다. 거래계약 간에, 관행적으로 

주고 받는 선물이나 상호혜택 제공, 원가 절감을 위

한 비즈니스 파트너십 간의 의사결정에 있어서 사전 

점화역할을 하는 체크리스트의 질문이나 검토 절차

를 제도적으로 거치는 것은 윤리적 판단을 이끌어 

내는 중요한 방식이 된다. 더불어 업무의 책임을 명

확히 조직 내에서 드러내어 지정하는 방식이 필요하

다. 조직 내 윤리적 허점(blind spot)이 존재하면 

그 허점의 영역에 윤리적 가치를 높여야 한다. 업무

에 대한 정보와, 접근과 통제권을 가진 인물을 명확

히 하고 커뮤니케이션하는 방식이 고려되어야 한다

(Bazerman and Tenbrunsel, 2011). 

행동경제학자들의 실험(Bobcock, et al, 1995)

은 정당화 추구와 관련된 이기적 편향을 줄이는 방

법의 단초 또한 제공한다. 최초 실험에서는 역할이 

부여된 두 당사자 사이의 합의금 조정과 협상의 결

론이 지연되면 각 당사자가 취할 수 있는 이득이 줄

어들도록 설계되고, 최종 협상이 결렬되면 판사 역

할을 맡은 제 3의 실험참가자가 결정하도록 하였다. 

그리고 최초 두 참가자는 판사의 금액결정에 대한 

예측을 하여 그 정확성에 따라서도 보상을 받게 하

였다. 이 최초 실험의 결과는 합의의 가능성이 낮으며 

각 당사자가 판사의 추정치에 대해 예측한 금액 차

이가 클수록 합의가 없는 편향이 발생함을 보여줬다. 

하지만 후속연구에서는 두 참가자에게 합의조건에 

해당하는 서류와 기록물을 읽고 평가하는 절차를 추

가하였고 그 결과 이기적인 결론에 도달하지 않는 

비율이 높아졌다. 특히 이러한 방식으로 이기적 편향

을 줄이면 협상성공 비율이 급격히 증가하였다. 요약

하면 자신의 이해관계가 있다고 인식할 때가 스스로 

중립적인 제3자라고 인식할 때 보다 이기적인 편향

의 작동이 증가한다는 점이다. 

따라서 조직 내 의사소통의 여부도 관심을 가질 필

요가 있다. 조직 내 의사소통이 활성화되면 현대 조

직과 같이 수평적 구조의 기업에서는 회사의 경영의

사결정이 보다 윤리적으로 나타난다(Ellman and 

Pezanis-Christou, 2010). 구체적으로 살펴보면 

단순한 합의만을 목표로 의사소통을 강화하는 것보

다는 논의와 주장을 공평히 들어보면서 ‘평균의 주

장’을 선택하는 것이 비윤리적 의사결정을 막는데 도

움이 된다. 이러한 결과를 원용하면 ESG에서 강조

하는 거버넌스의 의사결정 체계와 절차를 어떻게 설

계하고 운용하는가는 의무론적 관점에서 접근하는 

시작이 될 뿐 아니라 실질적인 행동윤리학적 방식을 

조직에 접목하기에 적절하고 매우 중요한 요소임을 

알 수 있다. 
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Ⅵ. 결론과 함의

이 글은 현재 한국에서 목적론적 관점에서의 ESG 

도입에만 주목하는 현상을 비판한다. 정부부처의 다

양한 가이드라인의 제공과 자본시장의 ESG평가, 

지속가능채권의 발행을 독려하는 연기금의 정책 등

은 기업이 ESG 도입을 전향적으로 실시하면 경영

성과가 제고될 것이고 나아가 국가의 해당 산업이 

국제경쟁력을 갖게 될 것이라는 가정에 근거하고 있

다. 하지만 기업의 경영성과에 영향을 미치는 요인

은 매우 많으며 ESG의 도입, 좀 더 정확히 표현하면 

경영전략이나 사업전략에 환경과 사회적 성과를 반영

하여 새로운 비즈니스를 창출하는 것만을 ESG 중

심의 경영으로 볼 수 없다. 다양한 경영환경과 요인은 

모두 기업의 경영성과와 기업의 장기존속에 영향을 

미친다. ESG의 도입이 경영성과를 높이는 만병통

치약이 아니다. 전통적 의미의 전략적 경영의사결정

은 여전히 중요하지만 자본시장이 주장하는 ESG 

연계의 높은 투자성과를 역사적 사실이라고 단정할 

수는 없다. 단지 앞으로 그렇게 되기를 바란다는 선

언과 시도, 노력에 가깝다. 

6.1 학문적 시사점

이상의 내용을 곱씹어보면, 현재 간과하고 있는 

의무론적 관점에서의 ESG경영에 눈을 돌려야 한

다. 왜 ESG경영을 하는가와 같은 중요한 질문은 과

거 지속가능발전이 무엇이고 기업이 지속가능경영을 

왜 하는가라는 질문과 맞닿아 있다. 왜 ESG경영을 

도입하는가? 옳은 행위를 하는 것이 옳기 때문이라

는 의무론적 사고는 자본주의적 질서가 이어오면서 

끊임없이 그 역할을 해 왔다. 목적론 기반의 공리주

의적 경제제체인 자본주의는 보완이 필요하다. 최저

임금과 같은 배분제도는 투입량과 기여도에 따른 자

본주의적 배분제도가 아니라 필요에 따른 배분이다. 

효율성의 가치로 충분하지 않다. 자본주의 제도에 대

한 이 같은 보완은 ESG 도입을 논하기 이전부터 작동

되었으며 최저임금처럼 인간다운 삶을 보장해야 한

다는 논리는 의무론적 가치로서 자본주의 사회에서 

역할을 한다. 따라서 ESG경영의 도입을 말하는 현

재에도 ‘도움이 되고 필요하다’는 논리 이전에 ‘당연

한 것’으로 접근하는 학문적 공감대가 필요하다. 최

근 강조되고 있는 이해관계자 자본주의의 개념도 목

적론적 질서에 적극적인 보완이 필요하다는 시각이 

반영되어 있지만 그 구체성은 결여되어 있다. 앞으

로 구체적이고 시스템적인 보완이 지속되어야 하는 

숙제가 남아 있다. 특히 이해관계자의 이익이 경영

성과와 연결된다는 명제에 대한 학문적 고찰은 이해

관계자의 역할까지 확대해서 고려되어야 한다. 그 

기업이 속한 사회의 이해관계자의 ESG에 대한 인

식수준이 보장될 때 긍정적 인가관계가 가능하다면, 

이해관계자 자본주의 논의의 정교화 작업이 학술적

으로도 필요하다. 

6.2 실무적 시사점

기업이 옳은 경영활동을 옳기 때문에 수행하기를 

바란다면 구체적인 실행을 담보할 수 있는 방법을 

기업과 사회가 함께 고민해야 한다. 행동경제학에 기

반을 둔 행동윤리학의 다양한 연구성과는 ESG경영

의 확산에 도움이 될 수 있다. 윤리적으로 옳다는 것

을 알면서도 왜 비윤리적인 행위를 하는가에 대한 

행동윤리학의 관심은 ESG경영의 확산을 위한 제도

적이고 정책적인 접근에 시사점을 제시한다. 비양심

적이고 비윤리적인 경영의사결정은 몇몇 특정한 잘
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못된 사람들과 기업의 특별한 행위가 아니며 심지어 

윤리적인 접근이 중요하다는 사실에 공감하는 모든 

이들에게 나타날 수 있는 피해야할 사회현상이다. 따

라서 의무론적 가치를 지향하는 경영과 이해관계자의 

인식제고활동이 필요하다는 주장에만 머무를 수 없

는 이유는 명확하다. 

행동윤리학의 관점 중에서 윤리적 면책에 관련된 

논의에 특히 주목한 것은 구체적인 방안을 찾는데 

도움이 된다고 판단했기 때문이다. 개인과 조직이 부

여받은 책임의 확산을 꾀하고 불확실성의 증가를 통

해서, 그리고 정당화의 확대를 통해서 윤리적으로 면

책을 달성하는 기제를 살펴보면 이 세 가지를 줄이

는 경영시스템과 사회시스템이 ESG확산에 실질적

인 도움이 될 것이다. 그 구체적인 체계를 갖추는 실

무적인 시사점은 앞 절에 몇 가지 제시했다. 학문적 

실증연구와 더불어 산업계 차원에서도 논의를 통해

서 정립해야 할 것이며, ESG의 거버넌스가 갖춰야 

할 조건과 올바른 의사결정 시스템의 사례가 본 연구

의 틀을 바탕으로 개발되어야 할 것이다. 의무론적 

가치를 달성하는 넛지방식의 시스템의 고민은 계속

되어야 할 것이다. 

6.3 연구의 한계점과 향후 연구제언

본 글은 실증분석이나 사례연구를 통하지 않고 개

념적인 접근을 통해 다음을 주장했다. 의무론적 가

치가 기업과 사회에 공유될 필요가 있으며 그 방법

은 행동윤리학적 사고를 접목하는 것에 있다는 점이

다. 그간 행동윤리학의 개념과 연구를 ESG 확산에 

접목하는 시도와 구체적인 연구는 많지 않았으나 본 

연구의 논증을 기반으로 실증분석이나 실험설계를 

통해서 이상의 관련 연구를 확대하는 것이 필요하다. 

지적했듯이 30년간 반복되어 온 ‘ESG경영을 도입

하면 경영성과가 좋아지는가’라는 질문은 멈출 때가 

됐다. 그보다는 진정한 이해관계자 자본주의를 달성

하기 위해서는 무엇을 해야 하는가라는 질문이 필요

하다. 이 글이 도움이 되기 바란다. 
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