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【초  록】

대법원 판례상 경영판단의 원칙은 이사의 선관주의의무를 구체화한 것으로서 그 의무의 내

용이나 그 의무의 위반여부에 대한 심사기준으로서 기능한다. 동 원칙의 인정근거는 회사의 

업무집행과 관련하여 이사에게 광범위한 재량을 허용하되 이사가 회사경영에 있어서 위험을 

수반한 혁신적인 행동을 할 것을 조장하는 데에 있다.

대법원 판례상의 경영판단의 원칙은 미국법상의 경영판단의 원칙과 동일하거나 유사한 점이 

상당수 존재한다. 그러나 대법원 판례상의 경영판단의 원칙은 이사의 경영판단에 대하여 번

복시키기 어려운 정도의 추정력을 인정하지 않고 있을 뿐만 아니라 법원의 사후심사를 억제

하지 않고 있으므로 미국법상의 경영판단의 원칙과는 그 본질에 있어서는 양상을 전혀 달리

하고 있다. 또한 대법원 판례상의 경영판단의 원칙은 이사가 법령을 위반한 경우에는 미국

의 경우보다 보호대상이 되는 범위가 협소하다. 이에 우리 대법원 판례상 경영판단의 원칙

은 결과책임의 배제를 위해 그 요건으로서 충분한 정보를 바탕으로 절차에 따라 이사의 독

립적이고 합리적인 의사결정과정과 내용을 요구하고 있는 것에 지나지 않으므로 미국의 경

영판단의 원칙과는 별개의 독특한 원칙으로 이해하여야 한다.
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령 위반 / 사법심사
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Ⅰ.  서 론

주식회사의 이사는 이사회의 구성원으로서 회사의 업무집행에 관해 다종다양한 결정에 참여

한다(상법 제393조 제1항). 이사는 그 결정을 함에 있어서 선량한 관리자의 주의를 다하여

야 한다(민법 제681조, 상법 제382조 제2항). 그러나 기업에서의 경영판단 자체에 모험과 

위험이 수반되는 경우가 허다하다. 그러므로 이사가 회사를 둘러싼 사회·경제환경상 장래의 

변화를 완전 또는 정확하게 예측할 것을 기대할 수 없다. 이 때문에 이사의 결정 내지 판단

이 결과적으로는 성공하지 못하여 회사가 손해를 입었다고 해서 그러한 결정을 한 이사가 

선관주의의무를 위반한 것으로 풀이하여 그 손해에 대한 배상책임을 부담시킨다면 회사의 

업무집행에 있어서 이사의 행동을 위축시켜 회사의 발전에 장애를 초래할 수 있다.

따라서 그러한 경우에도 이사의 업무집행에 관계된 경영판단이 그의 업무집행 본연의 취지

에 맞게 신중하게 이루어졌고 그 판단의 내용이 부적절하지 않다면 이사에게 선관주의의무

위반의 책임을 묻지 않는 것이 바람직하다. 이에 대법원은 이미 판례상 다른 직업군에서의 

주의의무부담자에 대하여 인정되고 있는 사후책임(ex post facto liability) 내지 결과책임

(Erfolgshaftung)의 배제원칙을 이사에게 까지 확장하여 적용하고 있다.1) 더 나아가 대법

원은 이러한 결과책임배제의 원칙을 “경영판단의 원칙”으로 명명하면서 일정한 요건하에 주

식회사의 이사에게 그의 행위에 대한 사후적 관점에서의 책임부과를 사법적으로 부정하고 

있다.2)

우리나라에서 경영판단의 원칙은 1990년대 후반기에 처음으로 관련 하급심 판례가 나온 이

래 지금까지 수차례의 대법원 판결을 통해 정립되어 가는 과정에 있다.3) 2000년대에 들어

와서는 경영판단의 원칙이 비록 상법에 규정되지는 않았지만 이사의 행위준칙으로 명정하려

는 움직임도 있었다.4) 최근에는 경영판단의 원칙과 관련하여 형법학자들의 관심도 증폭되

고 있다.5)

이사의 경영판단에 대한 결과책임의 배제는 우리나라만의 현상은 아니다. 이는 이사의 경영

판단에 대한 주의와 내용상 정도의 차이는 있을지언정 거의 세계적으로 공통된 사항이다.6) 

이사의 경영판단에 대하여 결과책임을 부인하는 외국의 대표적인 제도로는 우리나라에서 경

영판단의 원칙으로 번역되는 미국의 business judgment rule7)이 있다. 미국의 경영판단의 

원칙은 본래 판례에 의하여 형성·발전되어오다가8) 최근에는 이를 성문법으로 수용한 州도 

생겨나고 있다.9)

그러나 동일한 용어가 사용된다고 해서 제도의 내용마저 동일한 것은 아니다.10) 법체계가 

매우 유사한 국가의 법제를 연구할 때에도 매우 유의하여야 한다고 하는 판국에11) 미국과

는 법체계와 하부적인 법제도가 매우 다른 우리나라에서 사용되는 법률용어가 동일하다고 

해서 그 내용과 기능이 반드시 동일한 것은 아니다. 따라서 미국과 우리나라의 경영판단의 

원칙을 편견없이 분석하여 그 세부적인 차이를 분명히 밝힐 필요가 있다. 이에 본고에서는 

대법원 판례상 경영판단의 원칙의 취지와 내용 등을 살펴 본 후 미국법과의 비교법적 측면

에서 우리 경영판단의 원칙의 특징을 살펴보고자 한다. 다만, 미국법상 경영판단의 원칙에 

관해서는 이미 상당한 양의 연구가 축적되어 있으므로 이에 대한 자세한 논의는 가급적 피

하기로 한다.12)

Ⅱ.  대법원 판례상 경영판단의 원칙의 취지와 내용

1. 개 관

이사는 통상적 능력과 식견을 가진 전문직의 기업인이며 회사경영의 주체로서 회사의 규모 



및 종류, 담당업무의 내용 등에 따라 객관적·합리적으로 인정되는 고도의 신중한 주의로서 

의사를 결정하고 업무를 집행하여야 하는 의무를 부담한다.13) 이를 위해서는 경영판단에 

관련된 적절하고도 충분한 의견, 보고, 설명 등을 듣거나 받고 자료를 수집하여야 하며, 그 

수집된 정보에 입각하여 사실조사와 검토를 행하여 사실관계를 인식하고, 그 인식을 바탕으

로 하여 경영판단의 내용을 결정하여야 한다. 만약에 이와 같은 의무를 위반한 경우에는 임

무해태로 인한 손해배상책임을 부담한다(상법 제399조). 

경영판단의 원칙의 적용여부는 주로 주주가 이사를 상대로 회사를 위하여 그의 책임을 추궁

하기 위해 대표소송을 제기한 경우에 문제된다.14) 대법원 판례의 법리에 따르면 이 경우 

이사의 행위가 경영판단의 원칙의 기준을 충족한다면 그는 선관주의의무를 이행한 것으로 

되어 회사에 대하여 아무런 책임을 부담하지 않는다. 말하자면, 대법원 판례상 경영판단의 

원칙은 이사의 경영판단에 대한 폭 넓은 재량권을 인정하고, 이사의 과실에 의한 선관주의

의무위반여부를 결정함에 있어서 경영판단의 특수성을 고려하여야 한다는 뜻을 내포하고 있

다. 이 때문에 경영판단의 원칙이 실정법의 체계에서 규정되고 있는 과실책임의 원칙을 수

정하는 것으로는 볼 수 없다. 

2. 경영판단의 원칙의 인정취지

대법원 판례는 경영판단이 일종의 모험거래(Riskogesch둭t)적인 성격을 가지고 있으므로 

단순히 결과가 처음에 의도한 것과 달리 나왔다는 사실만으로 이사의 주의의무 해태를 인정

할 수 없다는 입장을 취하고 있다.15) 이처럼 대법원이 선관주의의무를 준수한 이사의 행위

에 대해서는 결과책임을 부정하는 등의 방법으로 경영판단의 원칙을 인정하는 주된 이유는 

이사에게 회사의 업무집행과 관련하여 광범위한 재량권 부여를 전제로 하면서도 이사가 회

사경영에 있어서 위험이 따르더라도 혁신적인 행동을 할 것을 고무시키자는 데 있다.16) 요

컨대, 이사가 경영상의 판단을 잘못하였다고 해서 무조건적으로 그 임무를 해태한 것으로 

되지는 않는다. 이에는 종국적으로 이사의 경영판단의 실패로 인한 위험은 이사를 선임하여 

회사경영을 위임한 주주가 인수하여야 한다는 의미가 반영되어 있다.

3. 경영판단의 원칙의 주요체계 및 내용

(1) 법령위반시 적용배제

1) 적용배제의 의의

이사의 행위가 법령에 위반한 경우에는 그 행위 자체가 회사에 대한 채무불이행이 된다. 상

법 제399조 제1항의 법령위반은 임무해태를 추정가능하게 하는 전형적인 경우이다.17) 이

에 대법원은 그로 인하여 회사에 손해가 발생하였다면 특별한 사정이 없는 한 손해배상책임

을 면할 수 없으므로 그러한 법령위반행위에 대해서는 당초부터 경영판단의 원칙의 적용을 

배제하는 입장을 취하고 있다.18)

말하자면, 대법원은 법령위반을 임무해태, 즉 선관주의의무의 위반으로부터 근원적으로 차

별화하여 법령위반의 요건은 나름대로의 독자적인 성격을 가지는 것으로 보고 있다.19) 다

만, 여기서 “특별한 사정이 없는 한”이라는 조건을 달고 있는 것은 경영판단의 원칙을 적용

받을 수 있는 경우는 아닐지라도 기타의 책임감경사유에 의한 책임감경이 가능하다는 것을 

염두에 둔 것으로 보인다.20)

2) “법령”의 의미

이사의 임무해태가 추정될 법령위반행위에서의 법령의 범위를 제한하지 않는다면 이사의 책

임이 부당하게 넓게 인정될 위험이 있다. 이에 대법원은 상법 제399조 제1항에서의 “법령”

이라 함은 “일반적인 의미에서의 법령, 즉 법률과 그 밖의 법규명령으로서의 대통령령, 총



리령, 부령 등”을 의미하고,21) 구체적으로는 “이사로서 임무를 수행함에 있어서 준수하여

야 할 의무를 개별적으로 규정하고 있는 상법 등의 제 규정과 회사가 기업활동을 함에 있어

서 준수하여야 할 제 규정”을 뜻하는 것으로 설시하고 있다.22) 그리하여 예컨대, 상법상 

자기주식의 취득금지규정(제341조, 제622조, 제625조 제2호)을 비롯하여23) 뇌물공여를 금

지하는 형법규정과24) 구 보험업법상 보험계약자 또는 피보험업자에 대한 특별이익의 제공

금지규정은 그 위반에 대하여 경영판단의 원칙의 적용이 배제되는 법령에 해당한다.25)

이와는 달리 종합금융회사 업무운용지침,26) 외화자금거래취급요령, 외국환업무·외국환 은행

신설 및 대외환거래계약체결 인가공문, 외국환관리규정, 종합금융회사 내부의 심사관리규정 

등은 상법 제399조 제1항의 법령에 포함되지 않는다. 그러므로 설령 이사가 이들 규정을 

위반하더라도 경영판단의 원칙이 적용될 여지가 있어 그 결과 선량한 관리자의 주의의무위

반으로 인한 임무해태가 인정되지 않을 수도 있다.27)

(2) 선관주의의무의 요소로서의 지위

1) 선관주의의무와의 관계

상법상 이사의 선관주의의무의 이행여부를 판단함에 있어서는 어떤 유형의 이사를 그 의무

의 주체로 할 것인지를 비롯하여 주의를 기울여야 하는 대상과 그 방법 등이 적법 내지 적

절하여야 한지를 가늠하여야 한다. 이와 관련하여 대법원은 일관되게 통상의 이사 내지 통

상의 기업인을 기준으로 삼아 이사가 선관주의의무를 다하였는지의 여부를 판단하고 있

다.28)

대법원 판결에 따르면 통상의 이사가 경영판단을 “그 상황에서 합당한 정보를 가지고 적합

한 절차에 따라 회사의 최대이익을 위하여 신의성실에 따라 …… 한 것이라면 그 의사결정

과정(밑줄-필자)에 현저한 불합리가 없는 한 그 임원의 경영판단은 허용되는 재량의 범위 

내의 것으로서 회사에 대한 선량한 관리자의 주의의무 내지 충실의무를 다한 것”으로 보고 

있다.29) 이 판결을 언뜻 살펴본다면 법원은 의사결정과정이 합리적이면 그 결정의 내용도 

합리적일 개연성이 높다는 점을 고려하여, 경영판단의 전제가 된 사실의 인식이나 의사결정

과정만을 심사하고 경영판단의 내용에 관해서는 심사하지 않겠다는 것으로 읽힌다.30)

그러나 대법원은 다른 판결에서는 “통상의 합리적인 금융기관의 임원이 그 당시의 상황에서 

적합한 절차에 따라 회사의 최대이익을 위하여 신의성실에 따라 직무를 수행하였고 그 의사

결정과정 및 내용(밑줄-필자)이 현저하게 불합리하지 않다면, 그 임원의 행위는 경영판단의 

허용되는 재량범위 내에 있다고” 판시하고 있어, 기존의 기준을 충족함은 물론이고 의사결

정의 내용까지 합리적이어야 한다.31) 이처럼 대법원 판례상의 판시사항이 변경된 이유는 

필요한 정보를 수집하고 충분히 검토·고려하여 의사결정을 하였다고 하더라도 그 의사결정

의 내용이 반드시 합리적일 것이라고는 보장할 수 없다는 점을 고려한 까닭으로 보인다.32)

이상과 같은 이사의 경영판단에 대한 사법심사의 기준은 행정법상 재량행위의 사법심사에 

관한 대법원 판례의 태도와 일맥상통하는 부분이 있다.33) 즉, 대법원은 이사의 경영판단을 

그 요건중심으로 심사한 결과 재량권이 일탈 또는 남용되지 않았으면 주의의무위반이 없다

는 입장이다. 어쨌든 대법원은 이사의 선관주의의무위반 여부를 판단함에 있어서 경영판단

의 원칙의 요건을 충분히 감안하여야 한다는 것을 제시하고 있는데, 이는 결국 경영판단의 

원칙이 이사의 선관주의의무의 하나의 요소이자 그 의무를 구체화한 것으로 풀이하여야 한

다.34) 따라서 경영판단의 원칙을 이사의 선관주의의무위반으로 인한 책임을 감면하기 위한 

제도로 풀이하는 것은 곤란하다.35)

2) 경영판단의 원칙의 적용요건



대법원은 경영판단을 심사함있어서 경영판단에 대한 준비의 영역과 판단의 영역을 구별하고 

있다. 먼저 준비(preparedness)의 영역에서는 일반적인 주의의무의 요건과 큰 차이가 없다. 

대법원 판례상 경영판단의 원칙에서 “그 상황에서” 내지 “그 당시의 상황에서”라는 요건에

는 이사의 경영판단을 사후의 안목(hindsight)에서 비난할 수 없다는 취지36)와 이사의 선

관주의의무위반을 판단함에 있어서 대상 회사의 경영판단환경의 개별성을 고려한 상황적합

성을 인정하여야 한다는 뜻이 포함되어 있다. 또한 합당한 정보와 적합한 절차의 요건도 충

족하여야 한다. 이렇게 융통성을 보장한 요건들은 선관주의의무의 내용을 일률적으로 단정

하기 어렵다는 것을 전제로 하고 있다. 그리하여 개별적인 사안이 처한 구체적인 상황에서 

합리적으로 요구되는 정보와 이사회의 결의 등 적절한 절차를 감안하여야만 당해 거래의 통

념에 상응하게 기울여야 할 주의의 정도(degree)를 가늠할 수 있다.37) 따라서 “관계회사에

게 자금을 대여하거나 관계회사의 유상증자에 참여하여 그 발행 신주를 인수함에 있어서 …

단순히 회사의 경영상의 부담에도 불구하고 관계회사의 부도 등을 방지하는 것이 회사의 신

인도를 유지하고 회사의 영업에 이익이 될 것이라는 일반적·추상적인 기대하에 일방적으로

(밑줄-필자) 관계회사에 자금을 지원하게 하여 회사에 손해를 입게 한 경우 등에는, 그와 

같은 이사의 행위는 허용되는 경영판단의 재량범위 내에 있는 것이라고 할 수 없다”38)라

는 대법원의 판결은 지극히 타당하다. 

그 다음으로 판단의 영역에서는 그러한 경영판단이 회사를 위한 최선의 선택이라는 것을 확

신할 수 있어야 한다는 기준과 의사결정과정 및 내용이 현저하게 불합리하지 않아야 한다는 

기준이 제시되어 있다. 이를 나누어서 살펴보면 첫째, “회사의 최대이익을 위하여 신의성실

에 따라”의 요건은 회사와 이사간의 이해충돌이 있어서는 안된다는 취지를 바탕으로 그러한 

이해충돌의 회피는 선관주의의무의 준수에 직접적으로 연관되어 있다는 의미가 반영되어 있

다.39) 따라서 이해관계있는 이사의 의사결정에는 경영판단의 원칙이 적용되지 않는다. 

둘째, 의사결정과정 및 내용이 현저하게 불합리하지 않아야 한다는 기준은 이사가 경영판단

을 함에 있어서 광범위한 재량권을 가진다는 것을 의미한다. 대법원은 금융기관의 이사의 

경우 그가 대출에 관련하여 선량한 관리자의 주의의무를 위반하여 자신의 임무를 해태하였

는지의 여부는 “그 대출결정에 통상의 대출담당임원으로서 간과해서는 안 될 잘못이 있는지

의 여부를 대출의 조건과 내용, 규모, 변제계획, 담보의 유무와 내용, 채무자의 재산 및 경

영상황, 성장가능성 등 여러 가지 사항에 비추어 종합적으로 판정해야” 한다고 판시하고 있

다.40) 이는 회사기회의 성공여부가 불투명한 상황에서도 이사는 매우 다종다양한 사항들을 

종합적으로 고려하여 판단하여야만 주의의무위반을 이행한 것으로 된다는 것을 뜻한다.41)

(3) 사법심사42)의 존재

대법원은 문제가 된 이사의 행위에 대하여 결과책임을 물리자는 입장을 취하지는 않지만 그

래도 경영판단에 이르게 된 과정이나 판단내용까지 심사한 후에서야 경영판단의 원칙의 적

용여부를 판단한다.43) 말하자면, 사법부는 이사의 문제된 행위가 일단 법령에 위반된다고 

판단한 경우에는 경영판단의 원칙의 적용을 배제하지만, 그 나머지 경우에는 이사의 경영판

단의 절차, 의사결정과정 및 내용을 따져서 그 행위가 경영판단의 재량범위내에 속하는지의 

여부를 심사한다. 물론 이와 같은 심사를 함에 있어서 법원은 경영판단의 내용보다는 절차

적인 측면에 좀 더 비중을 두고 있는 것으로 보인다. 

이상과 같이 이사의 경영판단도 사법심사의 대상으로 하고 있는 것은 의사와 같은 다른 전

문적 직업인의 행위에 대해서도 사법심사를 하고 있는 현실이 반영된 것으로 미루어 짐작한

다. 만약에 의사의 의료행위에 대하여는 사법심사를 하면서도 이사의 경영판단에 대해 사법



심사를 배제한다면, 이는 마치 이사에게 일종의 특권을 부여하는 것과 차이가 없다는 점이 

고려되었을 것으로 생각한다. 

4. 입증책임

이사의 손해배상책임을 주장하는 자는 이사가 법령이나 정관에 위반한 사실 또는 선량한 관

리자로서의 주의의무에 위반하는 등 그 임무해태의 사실 및 손해의 발생사실, 임무해태와 

손해의 인과관계 등을 구체적으로 주장·입증하여야 한다.44) 이사가 손해배상책임을 면하기 

위해서는 자신에게 귀책사유가 없음을 주장·입증하여야 한다.45)

5. 손해배상액의 제한가능

대법원 판례는 “이사가 법령 또는 정관에 위반한 행위를 하거나 그 임무를 해태함으로써 회

사에 대하여 손해를 배상할 책임이 있는 경우에 그 손해배상의 범위를 정함에 있어서는, 당

해 사업의 내용과 성격, 당해 이사의 임무위반의 경위 및 임무위반행위의 태양, 회사의 손

해 발생 및 확대에 관여된 객관적인 사정이나 그 정도, 평소 이사의 회사에 대한 공헌도, 

임무위반행위로 인한 당해 이사의 이득 유무, 회사의 조직체계의 흠결 유무나 위험관리체제

의 구축 여부 등 제반 사정을 참작하여 손해분담의 공평이라는 손해배상제도의 이념에 비추

어 그 손해배상액을 제한할 수 있다”고 판시하고 있다.46)

원칙적으로 이사는 주의의무위반과 상당한 인과관계가 있는 모든 손해에 대하여 손해배상책

임을 부담하여야 한다(민법 제393조 제1항). 그럼에도 불구하고 이와 같이 이사의 손해배상

액을 제한가능하게 한 것은 인간의 오류가능성(fallibility)을 감안하여 이사의 모험적인 경영

판단에 대한 결과책임을 제한하려는 취지도 일부 반영되어 있는 것으로 보인다.47) 이 경우 

책임감경사유에 관한 사실인정이나 그 비율의 결정은 사실심의 전권사항이다.48)

6. 요약 및 정리

상법은 이사의 주의의무에 대해 위임관계에서의 수임자의 주의의무에 관한 민법의 규정을 

준용한다고만 규정하고 있어 이사의 주의의무위반여부가 어떻게 심사·판단되는지에 대해서

는 명확하지 않은 형편이었다. 말하자면, 단순히 이사가 선량한 관리자의 주의로 회사의 업

무를 집행하여야 한다는 규범은 너무 막연한 감이 있었다. 그러나 대법원 판례상 경영판단

의 원칙은 주의의무의 내용이나 주의의무위반여부의 심사에 필요한 좀 더 명백한 기준을 제

공하고 있다. 

위에서 소개한 대법원의 경영판단의 원칙을 간단히 요약하면 첫째, 결과책임을 배제함으로

써 의사결정상의 위험에 대한 이사의 태도를 변화시킨다. 즉, 경영판단의 원칙은 이사로 하

여금 결과적으로 성공과 실패의 가능성이 공존하는 의사결정과 업무집행을 행하도록 하는 

유인을 부여한다. 둘째, 이사가 충분한 정보를 취득하고 합리적인 근거에 기인하여 경영판

단을 행하고 법령위반이 없는 경우에 한하여 경영판단의 원칙상 기준을 충족한다. 대법원 

판례상 경영판단의 원칙을 그림으로 나타내면 다음과 같다. 

Ⅲ.  대법원 판례상 경영판단의 원칙의 특징: 미국법과의 비교를 통해

1. 미국법상 경영판단의 원칙과의 동일 또는 유사한 점

대법원 판례상 경영판단의 원칙에 의하면 이사는 고도의 신중성에 의한 주의로서 신뢰할 수 

있는 충분한 정보에 입각하여 조사와 검토를 수행하여 합리적으로 사실인식을 하고, 의사결

정절차를 밟으며, 또한 그 절차를 통해 도출한 합리적인 내용으로 경영판단을 하여야 한다. 

이사의 경영판단으로 인해 그의 주의의무위반여부가 문제되는 경우 법원은 이사의 경영판단

에 대한 재량권을 존중하면서도 의사결정의 과정과 내용에 대해서는 실질적인 심사를 한다. 

이러한 대법원 판례상의 경영판단의 원칙은 미국의 경영판단의 원칙과 비교할 때 동일하거



나 상당히 유사한 점들이 존재한다.49) 그 예를 들어 보면 첫째, 우리나라와 미국이 경영판

단의 원칙을 인정하는 기본적인 배경에는 회사경영에는 항상 모험과 그것에 수반되는 일정

한 위험이 존재하기 때문에 이사의 위험회피(risk-adverse)적 유인을 방지하는 것이 오히려 

주주에게 이익이 된다는 공통된 인식이 있다.50)

둘째, 대법원 판례는 이사의 경영판단에서 허용되는 재량권의 일탈 또는 남용의 여부를 통

상의 이사를 기준으로 하는데, 이는 미국에서 불법행위법의 영향으로 전통적으로 적용되고 

있는 이사의 주의의무위반의 기준인과 동일하다.51)

셋째, 우리 대법원은 이사의 법령위반행위에 대해서는 경영판단의 원칙의 적용이 배제되는 

한편 재량권의 일탈이 있는 경우는 경영판단의 원칙의 요건을 갖추지 못하여 주의의무위반

으로 된다. 미국의 경우에도 이사가 직접 법령을 위반한 경우52)와 회사가 법령을 위반한 

경우53)에 이사의 고의 또는 중과실이 있다면 경영판단의 원칙이 적용되지 않아 이사의 의

무위반이 성립한다. 미국법에서는 이사의 재량권남용행위가 문제시되는 경우가 희소하긴 하

지만54) 어쨌든 그러한 행위에 대해서는 경영판단의 원칙이 적용되지는 않는 것은 분명하

다.55) 또한 우리나라와 미국에서 이사가 충분한 정보에 기하여 회사의 최선의 이익을 위한 

내린 의사결정인 경우에 각각 경영판단의 원칙이 적용된다는 점도 매우 유사하다.56)

넷째, 대법원 판례상 경영판단의 원칙을 이사의 선관주의의무의 하나의 요소로 파악할 수 

있다는 점도 미국과 동일하다.57) 이사의 경영판단이 과연 경영판단의 원칙의 보호를 받을 

수 있는지의 여부를 가늠함에 있어서 이사가 충분한 정보를 바탕으로 의사결정을 한 것인지

를 평가한다는 점도 양국이 동일하다. 미국의 경우에는 이사가 자신의 경영판단을 위한 절

차적인 요건을 충족한 후 그것이 회사의 최선의 이익과 합치된다고 상당하게(rationally) 믿

은 경우에는 경영판단의 원칙에 의해 보호받는데, 미국법상의 “상당하게“는 우리 대법원 판

례상의 “신의성실에 따라” 내지 “현저하게 불합리하지 않다면”에 상응한다.58)

끝으로 대법원은 이사의 손해배상액을 제한할 수 있다는 입장을 취하고 있는데, 미국의 경

우에는 입법적으로 손해배상책임의 제한을 명문화하는 경향도 있다.59)

그러나 이상과 같은 동일 내지 유사한 점이 있음에도 불구하고 여전히 대법원 판례상의 경

영판단의 원칙은 중요한 부분에 있어서 미국의 경영판단의 원칙과는 구별되고 있다. 이하에

서 이를 간단히 살펴보기로 한다. 

2. 미국법상 경영판단의 원칙과 구별되는 점

(1) 이사의 경과실이 있는 법령위반의 경우 적용배제

미국법의 경우 고의(knowing and culpable)나 그에 가까운 정도의 중과실에 의한 위법행위

에 대해서는 경영판단의 원칙에 의한 보호를 받을 수 없다.60) 이는 미국에서 이사의 주의

의무이행여부를 판단함에 있어서 중과실(gross negligence)기준을 채택하고 있는 것에 기

인한다. 

우리나라의 경우 상법 제399조의 이사의 회사에 대한 책임은 제401조의 이사의 제3자에 

대한 책임과는 달리 이사의 “악의 또는 중대한 과실”이라는 귀책사유를 명시하지 않고 있어 

손해배상의 일반기준인 과실책임의 원칙이 적용될 수밖에 없으며, 게다가 법령을 위반한 행

위는 대개 고의·과실이 있을 것이므로 실제로는 이사가 법령을 위반하면 과실이 추정된

다.61) 따라서 우리나라의 경우 만약 이사가 경과실에 의하여 법령을 위반하였다면 경영판

단의 원칙의 적용이 원천적으로 배제될 수밖에 없다. 물론 이사의 임무해태에 따른 손해배

상액의 산정에 있어서 그러한 경과실이 고려될 수 있는 여지는 있지만, 여하간 우리나라의 

경우는 미국의 경우보다 경영판단의 원칙이 적용될 수 대상범위가 협소하다. 



(2) 입증책임 재분배의 부존재

미국의 경영판단의 원칙은 대개 “경영판단을 함에 있어서, 충분한 정보를 바탕으로 선의로 

그리고 회사의 최선의 이익으로 된다는 진실한 믿음속에서 경영상의 판단을 하였을 것이라

는 추정(presumption)”으로 정의된다.62) 재량권 남용이 없는 경우 법원은 그 경영판단을 

존중한다. 그러한 추정을 번복시키는 데 필요한 사실을 입증할 책임은 원고가 부담한다.63)

미국법상 민사소송에서 추정의 번복을 위해서는 일반적으로 “증거의 우월”(preponderance 

of the evidence)이라는 입증방법이 적용된다.64) 그러나 경영판단의 원칙을 번복하는 데 

필요한 증거우월의 기준을 충족하려면 동 기준이 여타의 민사소송에서 요구하는 증거보다 

더 높은 강도의 증거를 제출하여야 하므로65) 그 입증책임은 원고측에게는 심각한 부담

(heavy burden)으로 작용한다.66) 다른 비유적인 표현을 빌리자면, 경영판단의 원칙에 따

른 추정을 깨트리는 것은 그리스 신화의 주인공이자 가장 힘이 센 헤라클레스 정도는 되어

야 가능한 일(near-Herculean task)이다.67) 요컨대, 경영판단의 원칙의 본질은 이와 같은 

“추정”에 있기 때문에 만약 주주가 이러한 추정을 번복시킬만한 입증을 하지 못한 경우에는 

법원은 소송을 종결시키게 되므로 결과적으로 이사는 책임을 면제받게 된다.68) 이처럼 미

국의 경영판단의 원칙은 상당한 정도로 절차법적인 기능이 강하다는 특징이 있다.

우리나라의 경우 이사의 책임을 추궁하기 위한 주주대표소송에서 원고인 주주가 이사의 주

의의무위반을 입증하여야 한다. 이 과정에서 미국법상 경영판단의 원칙에서 인정되고 있는 

추정력은 존재하지 않는다. 이에 원고는 통상적인 손해배상소송에서 요구되는 정도의 입증

을 할 책임만을 부담하면 된다. 이사의 주의의무위반은 이사의 과실이 입증된 것을 전제로 

하므로 일단 주의의무위반이 성립되었다면 현실적으로 이사가 자신의 무과실을 입증하여 책

임을 면하기란 용이하지 않을 것이다.69) 이상과 같이 우리 대법원의 판례는 미국법상 경영

판단의 원칙의 본질적인 요소인 추정력의 인정에 관해 입장을 달리하고 있으므로 양자는 그 

성격이 판이하게 다를 수밖에 없다.70)

(3) 사법부의 사후심사

미국법상 경영판단의 원칙의 근거로서 법원이 경영상의 판단에 관한 전문적인 경험이나 지

식이 부족하여 이사의 경영판단을 사후적인 심사로 대체할 수 없다는 점을 들기도 한다.71) 

즉, 심사능력도 없는 판사에 의하여 경영판단을 사후판단하는 것은 종국에는 투자자의 이익

에 반하게 된다는 것이다.72) 예컨대 Minstar Acquiring Corp. v. AMF Inc. 사건73)에서 

법원은 노골적으로 경영판단의 원칙의 성격을 사법자제의 원칙(rule of judicial restraint)

으로 규정하고 있다.74)

이에 반하여 대법원 판례상 경영판단의 원칙에 따르면 법원은 이사의 경영판단상 재량권을 

존중하면서도 이사의 주의의무위반여부를 판단하기 위하여 그러한 의사결정까지에 이르는 

과정과 실질적인 판단내용까지 심사를 한다.75) 물론 우리 대법원의 경영판단의 원칙은 경

영판단의 내용보다는 그 절차적인 과정에 대한 심사에 좀 더 많은 비중을 두고 있는 것으로 

보이기는 한다. 그러나 어쨌든 간에 대법원 판례상 경영판단의 원칙은 경영판단의 내용까지

도 심사의 대상으로 삼고 있다는 점에서 미국의 그것과는 근본적인 시각을 달리하고 있다.

Ⅳ.  결 론

대법원 판례상 경영판단의 원칙은 이사의 선관주의의무를 구체화한 것으로서 그 의무의 내

용이나 그 의무위반여부에 대한 심사기준으로서 기능한다. 동 원칙의 인정근거는 회사의 업

무집행과 관련하여 이사에게 광범위한 재량을 허용하되 이사가 회사경영에 있어서 위험을 

수반한 혁신적인 행동을 할 것을 조장하는 데에 있다. 다만, 대법원은 경영판단의 원칙상의 



기준을 충족하기 위해서는 이사가 충분한 정보를 취득하고 합리적인 절차를 밟아서 경영판

단을 행하되 그 의사결정과정 및 내용에 이사의 법령위반, 충실의무위반 및 중과실이 없어

야 한다고 천명하고 있다. 

대법원 판례상의 경영판단의 원칙은 미국법상의 경영판단의 원칙과 동일하거나 유사한 점이 

상당수 존재한다. 예컨대, 통상의 이사를 기준으로 중과실유무로 주의의무위반을 판단하고 

이사의 법령위반 및 재량권남용에 대해서는 경영판단의 원칙에 의한 보호를 받지 못한다는 

점과 손해배상액의 사후적인 제한이 가능하다는 점 등이 바로 그것이다. 

그러나 대법원 판례상의 경영판단의 원칙은 이사의 경영판단에 대하여 번복시키기 어려운 

정도의 추정력을 인정하지 않고 있을 뿐만 아니라 법원의 사후심사를 억제하지 않고 있으므

로 미국법상의 경영판단의 원칙과는 그 본질에 있어서는 양상을 전혀 달리하고 있다.76) 또

한 대법원 판례상의 경영판단의 원칙은 이사가 법령을 위반한 경우에는 미국의 경우보다 보

호대상이 되는 범위가 협소하다. 이에 우리 대법원 판례상 경영판단의 원칙은 결과책임의 

배제를 위해 그 요건으로서 충분한 정보를 바탕으로 절차에 따라 이사의 독립적이고 합리적

인 의사결정과정과 내용을 요구하는 것에 지나지 않으므로 미국의 경영판단의 원칙과는 별

개의 독특한 원칙으로 이해하는 것이 바람직하다.77)
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Some Thoughts on the Business Judgment Rule in the Korean Supreme Court Cases

Jae Yeol Kwon

ABSTRACT

Since late 1990s, the Korean Supreme Court has applied the business judgment rule 

to cases of which the issue is whether directors breached their duty of care.  

Korean version of the business judgment rule is mainly designated to avoid putting 

ex post facto liability upon directors.  The primary purpose of the rule is to 

prevent directors from taking risk-adverse attitudes to corporate decisions in order 

to stimulate entrepreneurial innovation.  The rule functions as a criterion for 

directors�good performance of the duty of care.  Also, it permits directors to 

enjoy a wide range of discretionary power in making business decisions.  However, 

they should make business judgments on an informed basis. 

The rule appeared in the Korean Supreme Court cases is quite different from its 

U.S. version, in that the Korean Judiciary does not recognize a presumption that 

directors acted independently with due care and thus second-guesses directors�
business decisions, while the U.S. rule is regarded as a presumption of sound 

business decisions that is very difficult for the plaintiff to overcome.  In short, the 

Korean version of the business judgment rule should be understood as an element 



of a sui generis system of a director� duty of care.

Key words :  business judgment rule, ex post facto liability, duty of care, duty of 

loyalty, violation of law
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