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1. Introduction

CSR활동 기업의

제품 구매의사

(Cone, 2017)

(조선일보, 2013.03.12)



2. Theoretical Background
CSR 활동과 기업성과

긍정적 시각

부정적 시각

• 브랜드와 전반적 이미지가 긍정적으로 증가 (Hur et al. 2014) 

• 제품에 대한 구매의도가 유의하게 증가 (Sen and Battacharya, 2001)

• CSR과 기업성과는 긍정적인 관계를 가짐 (Orlitzky et al, 2003)

• 투자자들의 부정적 시각 (Pava and Krausz, 1996) 

• 이해관계자들의 시각차에 따른 기업가치 하락 (Barnea and Rubin, 2010)

• CSR이 기업가치에 유의미한 영향을 주지 않음 (Margolis and Walsh, 2003)



CSR활동과

소비자의 인지

CSR의 홍보와

기업성과

2. Theoretical Background
CSR 활동의 홍보와 기업성과

• 소비자의 CSR 인지가 보상의도로 이어짐 (McWilliams and Siegel, 2001)

• CSR 활동의 성공엔 소비자의 인지가 필요 (Servaes and Tamayo, 2013)

• 의제설정이론 : 언론보도를 통해 CSR활동을 인지
(Lippmann, 1922; McComb and Shaw, 1972; Brown and Deegan, 1998)

• 뉴스보도 후 평균 1.04%의 비정상 수익률 (배정호 외, 2008)

• CSR 활동의 홍보가 기업가치에 유의미한 영향을 줌 (석준희 외, 2017)



소비자인지와

CSR의 성공

CSR의 홍보와

소비자의 인지

2. Theoretical Background
CSR 활동의 홍보와 기업성과

• 소비자의 인지가 보상의도로 이어짐 (Servaes and Tamayo, 2013)

• CSR 활동의 성공엔 소비자의 인지가 필요 (McWilliams and Siegel, 2001)

• 의제설정이론 : 언론보도를 통해 CSR활동을 인지
(Lippmann, 1922; McComb and Shaw, 1972; Brown and Deegan, 1998)

• CSR 활동의 홍보가 기업가치에 유의미한 영향을 줌 (석준희 외 2017)

• 홍보 후 주가가 평균 1.04%의 수익률 기록 (배정호, 김병도, 김준호, 2008)

H1.  CSR 활동의 홍보가 증가할수록

기업성과가 증가할 것이다



수행장소에 대한
선호

해외기업의
CSR에 대한

긍정적 시각

• 자국에서 CSR활동을 하는 기업에게 더 호감을 느낌
(Russell and Russell, 2002)

• CSR 관련 기사의 댓글을 분석한 결과, 긍정적인 댓글의 비율이 해외 기
업에서 더 높게 나타남 (Cho and Hong, 2009)

2. Theoretical Background
해외기업의 CSR 활동의 홍보와 기업성과



2. Theoretical Background
해외기업의 CSR 활동의 홍보와 기업성과

해외 기업의 CSR에 관한

댓글 분석

긍정적

부정적

기타

68.2

기업의 CSR에 관한

댓글 분석

긍정적

부정적

기타

33.1



CSR을 통한

해외기업의

경쟁우위 확보

• 제품 만족은 사용 전 기대에 영향을 받음 (Cardozo, 1965)

• CSR활동을 통해 정당성 확보 및 이질성 상쇄 (Zaheer, 1995)

• CSR활동을 통해 해외기업은 정당성, 평판 등에서 경쟁우위 확보 가능
(Fombrun, 1996; Gardberg and Fombrun, 2006)

2. Theoretical Background
해외기업의 CSR 활동의 홍보와 기업성과



CSR에 대한

자국민의 기대

CSR 홍보를

통한 효과

• 제품 만족은 사용 전 기대에 영향을 받음 (Cardozo, 1965)

• 홍보를 통해 해외기업은 정당성, 평판 등에서 경쟁우위 확보 가능
(Fombrun, 1996; Gardberg and Fombrun, 2006)

• 정당성 확보 및 이질성 상쇄 (Zaheer, 1995)

2. Theoretical Background
해외기업의 CSR 활동의 홍보와 기업성과

H2. CSR 활동의홍보가기업성과에미치는영향은

해외기업에서더 크게 나타날것이다



[Multi-Source 데이터]

• 15년 1월 부터 17년 12월까지의

Balanced panel data

• 브랜드별 판매량

• CSR관련 뉴스보도 횟수

• 브랜드별 특성 변수

• 월별 평균 가계대출 이자율

[자동차 산업 선정]

• 시장에서 국내 및 해외 기업들이 경쟁 중

• 한국 자동차 산업 협회와 한국 수입 자동차

협회의 판매자료 공시

[샘플 선정]

• 2017년 12월 기준으로 월평균 100대 이

상의 차량을 판매한 19개 브랜드

3. Sample and Measurement



3. Sample and Measurement

[종속변수]

브랜드별 판매량

• 한국 자동차 산업 협회와 한국 수입 자동차 협회의 공식자료를 가공하여

제공하는 다나와 자동차 웹사이트 선정

• 공시된 브랜드별 자동차의 월별 판매량 정보 수집

• 판매량 변수의 특성을 고려, 자연대수를 취한 후 사용



3. Sample and Measurement



3. Sample and Measurement

[독립변수]

CSR활동에 대한

홍보량

• “CSR”, “사회적 책임”, “사회공헌” 등의 키워드와 각 브랜드의 이름이

포함된 뉴스보도의 양을 CSR활동의 홍보로 정의 (석준희 외, 2017)

• 인터넷 상 CSR관련 뉴스보도의 양을 Socialmetrics로 측정

• 𝑷𝒖𝒃𝒍𝒊𝒄𝒊𝒛𝒊𝒏𝒈 𝑪𝑺𝑹𝒕−𝟏



3. Sample and Measurement



3. Sample and Measurement

[통제변수]

브랜드별

특성변수

• 네이버 자동차에서 각 브랜드의 판매율 상위 3개 모델의

가격, 연비, 배기량, 차량 유형에 관한 데이터 수집

• 수집한 정보에 대해서 가중평균을 계산하여 통제변수로 사용



3. Sample and Measurement

예시) 2015년 1월 ‘현대’의 가중평균 가격

(1949×
8860

8860+6689+5559
) + (3612×

6689

8860+6689+5559
) + (3668 ×

5559

8860+6689+5559
) = 2928.71 

포터2 싼타페 그랜저

가 격
(단위: 만원)

1,949 3,612 3,668

판매량
(단위: 대)

8,860 6,689 5,559



3. Sample and Measurement

[통제변수]

가계 대출

평균이자율

• 통계청에서 제공하는 월별 평균 가계 대출 이자율 수집



4. Method

Hypothesis 1

Hypothesis 2

ln 𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝑃𝐶𝑆𝑅𝑖𝑡−1 + 𝛽2𝐹𝑂𝑅𝑖𝑡 +𝛽3𝑃𝑅𝐼𝐶𝐸𝑖𝑡 + 𝛽4𝑃𝑅𝐼𝐶𝐸
2
𝑖𝑡

+𝛽5𝐾𝑀𝐿𝑖𝑡 + 𝛽6𝐷𝑃𝑉𝑖𝑡 + 𝛽7𝑇𝑌𝑃𝐸𝑖𝑡 + 𝛽8 𝑆𝑃𝑅𝑖𝑡
+𝛽9𝐼𝑁𝑇𝑖𝑡 + σ𝑡′=2015

2017 𝛾𝑡′𝑌𝐷𝑡′ + σ𝑡′′=1
12 𝛾𝑡′′𝑀𝐷𝑡′′

𝑖=1,…,19 , t=1,…,36

ln 𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝑃𝐶𝑆𝑅𝑖𝑡−1 + 𝛽2𝑃𝐶𝑆𝑅𝑖𝑡−1 × 𝐹𝑂𝑅𝑖𝑡 + 𝛽3𝐹𝑂𝑅𝑖𝑡
+𝛽4𝑃𝑅𝐼𝐶𝐸𝑖𝑡 + 𝛽5𝑃𝑅𝐼𝐶𝐸

2
𝑖𝑡 +𝛽6𝐾𝑀𝐿𝑖𝑡 + 𝛽7𝐷𝑃𝑉𝑖𝑡 + 𝛽8𝑇𝑌𝑃𝐸𝑖𝑡

+𝛽9𝑆𝑃𝑅𝑖𝑡 + 𝛽10𝐼𝑁𝑇𝑖𝑡 + σ𝑡′=2015
2017 𝛾𝑡′𝑌𝐷𝑡′ + σ𝑡′′=1

12 𝛾𝑡′′𝑀𝐷𝑡′′

𝑖=1,…,19 , t=1,…,36



Wooldridge

검정

LR 검정

FGLS model

2. Theoretical Background
CSR 활동의 홍보와 기업성과

• 오차 항 간의 자기상관 유무 검정 (Wooldridge, 2002)

• F = 17.041, p<0.001 : 1계 자기상관 존재

• 오차 항 간의 자기상관, 패널간 이질성, 동시적 상관 고려

• “패널 그룹 < 시계열” 구조의 데이터 (Beck and Katz, 1995)

• χ𝟐=458.56, p<0.001 : 패널 개체 사이 유의한 이질성 존재

(Wooldridge, 2015; 민인식, 최필선, 2016)



가설검증 결과

※괄호 안의 수치는 표준오차임

[Hypothesis 1]

CSR 활동의 홍보가 증가할수록 기업의

성과가 증가할 것이다 (Supported)

[Hypothesis 2]

CSR 활동의 홍보가 기업의 성과에

미치는 영향은 해외 기업에서 더 크게

나타날 것이다 (Supported)

5. Discussion

※ FOR 변수는 해외기업 여부를 표시하는 더미 변수
FOR = 1, 해외기업
FOR = 2, 국내기업



국산 및 수입 브랜드의 CSR 활동 홍보의 영향력

5. Discussion

[Hypothesis 1]

CSR 활동의 홍보가 증가할수록 기업의

성과가 증가할 것이다 (Supported)

[Hypothesis 2]

CSR 활동의 홍보가 기업의 성과에

미치는 영향은 해외 기업에서 더 크게

나타날 것이다 (Supported)



Koyck Model (Koyck, L.M.,1954)

S𝑡 = μ + β𝑖At +λ𝑖St−1 + 𝑣𝑡

St = sales
At = advertising
𝑣𝑡 = uncorrelated error term
λ𝑖 = retention rate 
β𝑖 = current effect of advertising 

β𝑖 / (1 − λ𝑖)= carryover effect

5. Discussion

※ The long term effect
𝟎. 𝟎𝟎𝟎𝟒

𝟏 − 𝟎. 𝟗𝟒𝟖
= 𝟎. 𝟎𝟎𝟕𝟕



[Practical Implication]

• 기업은 CSR 활동을 수행함과 동시에

이를 잘 홍보해야 함

• 글로벌기업은 CSR활동과 이에 대한

홍보를 통해 경쟁우위 획득이 가능함

[Academic Implication]

• CSR에 대한 홍보와 실제 판매량 사이

의 관계를 실증적으로 검증

• 국산 브랜드와 수입 브랜드 간 CSR 

활동에 대한 홍보의 효과 차이 검증

6. Conclusion
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Appendix



Proportion of positive words
93%





Proportion of positive words
84%



Sample and Measurement) 변수의 측정 및 출처



Method) Hypothesis

특정가격 이후 사치품의 성격을 반영하기 위해 역 U자형을 고려, 가격변수의 제곱
삽입 (Dellaert, Brazell, and Louviere, 1999)

Method) Generalized Least Square

LR 검정식 𝑳𝑹 = −𝟐 𝒍𝒏 𝑳𝑹 − 𝒍𝒏 𝑳𝑼𝑹 ~χ𝟐
𝒅𝒇



Method) Hypothesis

브랜드별 매출 상위 3개 모델 중에 차량타입이 스포츠카가 포함된 경우, 
스포츠카에 대해선 1로, 아닌 경우 0으로 하여 가중평균을 함

예시) 2016년 9월 포르쉐

스포츠카 비율

𝟏 ×
𝟏𝟎𝟓

𝟏𝟎𝟓 + 𝟗𝟗 + 𝟕𝟏
+ 𝟎 ×

𝟗𝟗

𝟏𝟎𝟓 + 𝟗𝟗 + 𝟕𝟏
+ 𝟎 ×

𝟕𝟏

𝟏𝟎𝟓 + 𝟗𝟗 + 𝟕𝟏

= 𝟎. 𝟑𝟖𝟐

Boxter(스포츠카) Cayenne Macan

판매량 105 99 71



Discussion) 가설검증 결과


