
Journal of Korean Society of Industrial and Systems Engineering Vol. 45, No. 3 : 204-213, September 2022
https://doi.org/10.11627/jksie.2022.45.3.204 ISSN : 2005-0461 / EISSN : 2287-7975

The Effect of Servitization of Business Groups 
on Management Performance

Jaehoon Lee*․Daecheol Kim**†

*Graduate School of Hanyang University 
**School of Business, Hanyang University

기업집단의 서비스화가 경영성과에 미치는 영향

이재훈*․김대철**†

*한양대학교 일반대학원
**한양대학교 경영학부

Most of the prior studies on the servitization of manufacturing companies have been actively studied, focusing on the performance 
and cases of servitization at the single company level. According to the results, most of the servitization at the single company 
level has been expanded based on the relevance of the company’s core products. However, the form of companies that form 
a large axis of the Korean economy is a large-scale business group, and these business groups incorporate service affiliates for 
various purposes, so they show different characteristics from that of a single corporate. In addition, since the purpose of forming 
a business group is different for each business group, the service relevance between affiliates within the business group is different. 
Therefore, this study aims to examine the effect of service relevance between affiliates within a business group on the management 
performance of each business group. To this end, an empirical analysis will be conducted using panel data for 10 years from 
2011 to 2020 for a total of 98 affiliates listed on KOSPI and KOSDAQ of 9 domestic business groups. Based on these results, 
the direction for improving management performance and establishing future servitization strategies for large business groups 
in Korea will be expected to be made.
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1. 서  론1)

오늘날 한국은 제조 산업에서 눈부신 발전을 거듭하

며 주력 산업인 전기․전자, 반도체, 철강, 자동차, 조선, 
석유화학 등의 산업에서 경쟁력을 갖춰 제조 강국이라는 

위상을 얻을 수 있었다. 기획재정부에 따르면 2020년 기
준 한국의 GDP 대비 제조업이 차지하는 비중은 27.2%
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로 독일(21.6%), 일본(20.8%), 이탈리아(16.6%) 등 주요 
국가보다 제조업의 비중이 높게 나타나는 만큼 한국에서

의 제조 산업은 국가 경쟁력을 높이는 데 중요한 역할을 

하고 있다.
한국, 미국, 일본, 독일 4개의 국가를 대상으로 2008년 

글로벌 금융위기 이후인 2009년부터 2018년까지의 10년 
동안을 5년씩 나눠서 제조업 총부가가치의 연평균 증감률
을 비교한 결과 한국은 2009부터 2013년까지 7.6%에서 
2014부터 2018년까지 4.6%로 3.1%p 감소하였다. 이는 독
일(-3.4%p)과 유사하거나 미국(-0.8%p), 일본(1.8%p)에 비
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해 크게 떨어지는 수준이다[20]. 이처럼 한국 제조 기업의 
부가가치는 2008년 이후 미국, 일본, 독일 등 주요 국가와 
비교해 증가세 또한 둔화되는 모습을 보이며 경쟁력 약화

가 우려되는 상황이다.
이러한 상황에서 KOSPI에 상장된 제조 기업의 4년간 

매출액 증가율 변화에 관한 추이 또한 2001년부터 2005년
까지 평균 25.1%에서 2006년부터 2010년까지 평균 19.5%
로, 2011년부터 2015년까지 평균 7.5%로 점점 감소하고 
있다. 특히 4년간의(2011~2015) 평균 매출 증가율은 2001
년부터 2005년까지보다 3분의 1 정도로 감소하였다. 영업
이익률의 경우 2001년부터 2005년까지 평균 4.0%에서 
2006년부터 2010년까지 평균 4.6%로 소폭 상승했으나 이
후 5년간 평균 3.9%를 기록하는 등 하락세로 돌아섰다
[17]. 한국경제연구원에 따르면 ‘포브스 글로벌 2000’의 
2019년 자료를 분석한 결과 한국을 대표하는 6개 제조업 
업종의 영업이익률 평균이 5.4%로 나타났고 이는 세계무
대에서 경쟁하는 같은 업종의 국외기업 영업이익률 평균

인 9.4%의 절반을 약간 웃도는 수치로 나타났다[35]. 
한국 제조 기업의 부가가치 감소에 따른 경쟁력 약화

와 매출 증가율 및 영업이익률이 감소하는 상황에서 제

조 기업들은 경쟁력 제고와 기업의 영속성을 위해 제품

생산뿐만 아니라 제품과 서비스의 융합을 통해 그 영역

을 확장하고 있다[11]. 제품과 서비스의 융합전략은 극심
한 경쟁환경에 있는 제조 기업이 시장가치를 창출할 수 

있으며, 새로운 비즈니스를 창출하는 신 서비스비즈니스 
융합전략으로서의 서비스화(Servitization)가 제조 기업의 
부가가치 창출에 필연적인 사업전략이 된다[26].
선진국의 제조 기업들은 이미 1980년대 후반부터 자신

들의 주요 제품시장이 포화 되어 가는 것을 인식하고 기업

의 지속적 성장과 영속성을 위해 점차 자신들이 생산하는 

제품과 관련된 서비스 분야에서 새로운 수익원을 찾아가

고 있다[16]. 단순히 제품만 판매한다는 관점에서 탈피하
여 무형의 제품인 서비스를 제품에 결합할 때 고객의 니즈

에 따른 새로운 서비스가 부각 되어 고객의 수요가 늘어날 

경우 관련 서비스를 통해 수익을 창출할 수 있다[6]. 
이처럼 최근 제조 기업들은 새로운 방식을 통해 고객

에게 부가적인 편의성을 제공하여 고객의 다양한 니즈를 

만족시키고 높은 경쟁력을 갖추기 위해 제품에 서비스를 

결합하여 솔루션을 제공하는 방식으로 변화하고 있다. 
이에 따라 기업 및 학계의 서비스화에 관한 관심이 증가

하고 있으며 서비스화의 동인 및 성공 요인에 관한 연구

는 활발히 이루어지고 있다[1].
대표적으로 서비스화와 기업가치의 상관관계에 대해 

분석한 Fang et al.[8]은 기업 차원에서 서비스화의 정도를 
측정하기 위해 기업의 전체 매출 대비 서비스 매출의 비율

을 사용하였다. Ko et al.[18]의 연구는 기업 차원에서의 

전체 매출 대비 비 제품매출을 구분하여 서비스화의 정도

를 측정하였다. 이처럼 기존의 연구들은 단일 기업을 대상
으로 진행한 연구들이 대부분이며, 서비스 연관성을 고려
한 연구는 거의 없다. 이러한 연관성은 기업이 가진 지식
과 자산을 효율적으로 운영할 수 있으며, 전략적 집중도를 
높임에 따라 조직 운영을 보다 효율적으로 할 수 있는 장

점을 지니기 때문에 중요하다고 할 수 있다[10, 37].
경영성과를 분석함에 있어서 기업이 보유하고 있는 자원

의 특수성을 간과할 수 없으며, 경우에 따라서는 해당 기업
뿐 아니라 그 기업이 처해있는 관계적 맥락을 고려할 필요

가 있다. 1990년대 이후 나타나고 있는 주요한 흐름 중 하나
는 기업의 경쟁우위의 원천이 기업의 내부에만 존재하는 

것이 아니라 기업의 경계를 넘어서 기업 간 형성되는 관계 

역시 경쟁우위의 원천이 될 수 있다는 것이다[7]. 한국의 
경우 2020년 기준 국내 71개 기업집단의 매출액은 GDP의 
삼성(20.8%), 현대차(11.3%), SK(8.7%), LG(7.7%) 등의 순
으로 총 84%인 약 1,600조를 차지하고 있는 만큼 국내 대규
모 기업집단이 한국 경제에 미치는 영향은 매우 크다고 

볼 수 있다. 대규모 기업집단이 한국 GDP의 약 84%를 차지
하는 상황 속에서 기업 차원에서의 서비스화 정도를 측정하

는 것은 물론이고, 기업집단 차원에서 계열사 간에 이루어
지는 관계 또는 관계적 맥락을 파악할 필요가 있다.
또한 국내의 기업집단의 서비스화는 수직계열화 형태

가 아닌 여러 업종의 독립적인 계열사로 구성된 형태가 

많으며 계열사 간의 관련성을 바탕으로 확장된 것만은 

아니다. 이럴 경우 일반적으로 제조기업이 전방의 서비
스 기업에 대한 합병 등으로 서비스화를 수행하는 것과

는 형태가 다르다고 할 수 있다. 따라서 국내의 기업집단
은 서비스화를 통한 제조업과 서비스 기업 간의 시너지

를 목적으로 하는 일반적인 서비스화가 아닌 계열사 간 

관련성의 정도가 적은 형태의 서비스화가 혼재돼 있다. 
따라서 서비스화를 통해 일반적으로 달성하고자 하는 목

적과 형태가 아닌 독립적인 계열사 간의 서비스화 형태

일 때도 서비스화가 그룹의 경영성과에 미치는 긍정적인 

영향 여부를 파악함으로써 향후 기업 간의 합병 시 서비

스화의 효과를 염두에 둔 합병에 있어서의 전략적 방향

성을 수립하는 데 도움을 줄 수 있다. 
그러나 기업의 서비스화 전략에 대한 기존 연구들을 

살펴보면 대부분 단일 기업 차원에서 서비스화의 성과를 

다루고 있다. 한국은 대규모 기업집단이라는 형태로 경
제의 큰 축을 이루고 있다. 또한, 대규모 기업집단의 서
비스 계열사의 편입은 기업집단 마다 다른 목적을 가지

고 수행됐다. 따라서 계열사 간 시너지 효과는 단일 기업
의 서비스화와 다를 수 있다. 그러나 이러한 차별적 특성
에도 불구하고 기업집단 형태의 서비스화에 관한 연구는 

거의 없다. 
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따라서 본 연구에서의 연구 질문은 국내 대규모 기업

집단 차원에서 서비스화가 경영성과에 영향을 미치는지 

여부에 관한 것이다. 또한, “기업집단의 서비스화가 경영
성과에 미치는 영향에 대한 서비스 관련성의 조절 효과

가 있는가?” 이다. 이를 바탕으로 서비스화가 국내 대규
모 기업집단의 경쟁우위 확보 및 수익성 증대에 미치는 

영향 및 서비스화에 있어서의 전략적 방향성을 제시하고

자 한다.
한편 논문 구성은 서론에 이어서 제2장에서는 본 연구

의 이론적 배경으로 이뤄지며, 제3장에서는 연구모형과 
변수의 조작적 정의가 제시될 것이다. 제4장에서는 분석 
결과 및 해석 그리고 마지막 장에서는 본 연구의 요약 

및 연구 결과의 시사점과 한계 등으로 끝을 맺을 것이다.

2. 이론적 배경 

2.1 서비스화

서비스화는 Vandermerwe and Rada[36]에 의해 처음 
언급된 개념인데, 서비스화에는 3단계의 진화 과정이 있
다고 하였다. 1단계는 단순하게 제품이나 서비스를 제공
하는 것을 의미하고 2단계는 제품과 서비스를 복합적 형
태로 제공하는 것이다. 3단계는 제품과 서비스를 비롯하
여 원격지원 및 고객 교육 등을 포함한 지원 활동을 함

께 제공하는 것이다. 이를 통해 제조 기업들은 제품에 서
비스를 융합하여 새로운 형태의 서비스를 제공함으로써 

경쟁우위를 갖게 되고 장기적으로 고객과의 관계를 유지

할 수 있는 기초를 다질 수 있다. 
Robinson and Min[29]은 제품과 서비스를 패키지로 통

합하여 제공함에 따라 제품과 서비스의 구분이 모호한 

상태로 진화하는 것을 서비스화라고 정의하였고, Oliva 
and Kallenberg[24]는 초기에는 제품 관련 서비스를 제공
하는 것으로 시작하고, 서비스 시장에 서비스의 설치를 
기반으로 진입하며, 고객과의 상호작용에 초점을 맞춘 
관계 기반의 서비스로 발전함에 따라 최종적으로 고객의 

모든 프로세스를 관리하는 것으로 기존 제조 기업이 서

비스 영역으로 확장하여 나타나는 기업의 서비스 진화단

계를 언급하였다. 또한 Brax[2]는 서비스화를 제조 기업
이 서비스를 투입하여 고객에게 가치제공을 하는 과정이

라 하였다. Ren and Gregory[28]는 다양한 서비스를 제공
하여 고객의 니즈를 충족시킴에 따라 제조 기업이 기업

성과를 높이고 경쟁우위를 확보하는 것을 서비스화라고 

하였으며 이는 곧 기업의 전략적인 변화라 볼 수 있다. 
최근에는, 서비스화는 고객의 니즈를 만족시키고 경쟁우
위를 확보하며 경영성과를 향상시킬 목적으로 제조 기업

이 서비스를 지향하거나 더 다양하고 품질 좋은 서비스

를 개발하는 변화과정으로 정의되고 있다[23]. 

2.2 기업집단

기업집단은 이론적으로 다른 종류의 사업을 영위하는 

법적으로 독립된 기업들이 다양한 방식으로 연계된 하나

의 조직구조로 정의할 수 있다[9]. 또한 기업집단은 일반
적으로 동일한 지배주주 집단이 실질적으로 지배하는 독

립법인의 집합체로 정의하거나, 모회사, 자회사, 관계회
사를 갖는 기업으로 정의하기도 한다. 한편, 대규모 기업
집단은 공정거래위원회가 지정하는 총자산 10조 이상의 
상호출자제한 기업집단으로 정의하기도 한다[4].
우리나라의 대규모 기업집단에 대한 연구를 살펴보면, 

대규모 집단의 형태가 계열사의 자원 투입, 성과에 미치
는 영향에 관한 다양한 연구가 존재하는데, 대규모 기업
집단은 풍부한 자원을 보유하고 설비투자를 효율적으로 

집행한다고 한다[22]. Chang and Hong[3]은 한국의 대규
모 기업집단을 대상으로 해당 기업집단에 소속된 계열사 

간 자본이나 기술력과 인적자원 같은 유형 또는 무형자

산을 공유함으로써 규모의 경제를 실현하는 효과가 있다

는 것을 분석하였다.
또한, 일시적으로 재무적 문제가 있을 때 계열사의 장

기적 성장성이 있다면 재무적 리스크를 완화함에 따라 

성장 기반을 닦을 수 있다. 즉, 기업집단 내 다각화를 통
한 계열사 간 ‘공동보험’은 자본조달 비용을 낮춰주고 
기업의 수익성을 향상시킬 수 있기 때문이다[3]. 
한국의 대규모 기업집단은 기업집단 차원의 R&D 센

터를 설립한다거나 계열사들 간에 동일한 브랜드명을 사

용한다. 또한, 기업집단의 이미지 광고, 신규 계열사에 
대한 기존 계열사들의 경영지원, 기업집단의 연수원에서 
중앙집중적 교육 및 훈련을 수행함으로써 적극적인 자원

공유를 모색한다. 
따라서, 한국의 대규모 기업집단은 미국의 다각화 기

업에 해당하는데, 다각화된 기업은 사업 부문 간에 기술, 
시장, 자원, 목적 등의 공유를 통해 자원할당의 효율성을 
높일 수 있다[30]. 즉, 다각화 기업은 마케팅, 생산, 구매 
등 기능 부문을 공유함으로써 비용 절감 효과를 누리게 

된다[27]. 다각화 전략을 추구하는 기업은 다각화 전략을 
추구하지 않는 기업에 비해 빈번한 자원공유가 가능하

며, 이를 통해 자원을 효율적으로 활용할 수 있으므로 경
제적 성과가 향상될 수 있다[27]. 또한 서로 관련성이 높
은 사업 부문 간에 핵심기술을 이전하는 것은 내부 자본

시장을 이용하거나 부도 위험을 낮추는 효과에 비해 더 

많은 이점을 가져온다[31].
위에서 살펴본 바와 같이, 우리나라의 대규모 기업집
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단의 구성 동기는 계열사 간 자본이나 기술력과 인적자

원 같은 유형 또는 무형자산을 공유함으로써 규모의 경

제를 실현하거나 기업 집단 내의 계열사의 자본조달 비

용 감소 등에 있으며 제조업에서의 확장을 통한 서비스

화의 동기는 약하다고 할 수 있다. 이처럼 일반적인 서비
스화의 동기에 의한 계열사 간의 융합이 아닌 기업 집단

일 경우에도 여전히 서비스화가 기업 집단의 경영성과에 

긍정적인 영향을 미치는 가에 대한 연구는 거의 찾아볼 

수 없다. 

2.3 서비스 연관성

제조 기업이 서비스를 제공할 때 자사의 핵심 제품과 

밀접하게 관련된다면, 제조에 관련된 지식과 자원을 서
비스 분야에 더 쉽게 적용시킬 수 있으며, 이로 인해 지
식과 자원을 더 효율적으로 활용될 수 있다[37]. 예를 들
어, 엔진 제조 기업은 엔진을 유지 및 보수하는 서비스를 
제공할 때 관련 자원 및 제조에 관한 지식을 활용할 수 

있다. 
“제품의 적합성”에 대한 고객의 인식, 고객이 제품과 

서비스가 호환되거나 보완적인 것으로 인식하는 정도, 
제품 및 서비스 번들에 관한 고객의 응답, 공급자의 태도
는 결국 고객의 확고한 충성도에 중요한 역할을 할 수 

있다[33]. 즉, 고객이 기업의 제품과 서비스 사이에 더 높
은 수준의 연관성을 인식할 때 판매자에 대한 더 높은 

충성도를 보일 수 있다. 
서비스가 기업의 핵심 제품과 관련될 때, 기업이 전략

적인 집중도를 높일 수 있으며, 서비스 중심의 업무는 제
품 중심의 업무와 밀접한 관계를 가지기 때문에 자원이 

불필요하게 투입되는 것을 방지하고 기존의 자원을 보다 

효율적으로 사용할 수 있게 된다[8]. 또한, 기업의 핵심 
제품과 서비스가 관련성을 가질 때 기업의 운영과 제품

과 이에 관련된 서비스에 관한 지식의 유사성에 따라 부

서 간의 업무와 운영프로세스 간의 더 많은 융합을 촉진

하기 때문에 서로 다른 부서의 갈등으로 인한 문제를 감

소시킬 수 있다[10].
이처럼 서비스 연관성이 높을 때 핵심 제품과 그와 관

련된 서비스를 제공함으로써 고객의 충성도를 높일 수 

있고, 전략적 집중을 통해 기업이 가진 자원을 보다 효율
적으로 활용할 수 있으며, 제품과 서비스를 통합함으로
써 서로 다른 부서 간의 갈등으로 인한 문제를 감소시킬 

수 있다. 따라서 대부분의 서비스화에 대한 연구는 제조
기업의 서비스 부문 확장의 형태에 대한 서비스화의 영

향을 살펴보고 있지만, 기업집단에서 서로 연관성이 적
은 계열사 간에도 제품과 서비스의 융합에 의한 서비스

화의 직접적인 영향은 아니더라도 기업 집단 내 계열사 

간의 자원의 공유 등의 시너지 효과로 인한 서비스화의 

효과가 나타날 수 있으므로 이에 대한 연구가 필요하다.  

2.4 경영성과

경영성과는 기업이 가진 인적·물적 자원을 효과적, 효
율적으로 관리하여 얻어지는 결과이며 기업을 구성하는 

각 사업 부문, 업무, 기능, 개인이나 집단이 기업의 목표
를 실현하기 위하여 달성한 결과인 책임 단위의 성과를 

모두 합한 것으로 볼 수 있다[13]. 따라서 조직의 목표 
달성 정도, 조직이 필요로 하는 자원획득을 위한 환경의 
개척 능력, 변화하는 환경에 대한 적응 및 생존능력, 인
적자원개발과 구성원의 욕구를 충족시킬 수 있는 조직 

능력, 기업의 생산성 또는 수익성 등으로 측정된다[13]. 
서비스화 전략에 관한 Fang et al.[8]과 Ko et al.[18]의 

연구에서는 서비스화와 기업가치의 관계에 있어서 기업의 
가치를 측정하는 척도로 Tobin’s Q를 사용하였고, Park 
and Park[25] 등은 경영성과를 측정하기 위해 ROA(Return 
On Asset)와 ROE(Return On Equity)를 사용하였다. 
시가총액과 부채총계의 합을 자산총계로 나눈 값으로 

표현되는 Tobin’s Q는 경영성과를 측정하는 척도로 많이 
사용되며 기업의 가치가 경영성과의 결과를 반영한다고 

가정할 때 Tobin’s Q는 기업의 무형자산, 예컨대 독점력
이나 상표권, 유능한 경영진들과 기업 자체의 성장 기회
와 같은 자산들의 가치 추정치를 제시할 수 있다[19]. 다
만 Tobin’s Q는 그 추정이 매우 까다롭다는 단점이 있다. 
Tobin’s Q를 정확히 구하기 위해서는 각 부채의 만기와 
이자율을 모두 알아야 하고, 대체원가를 구하기 위해 각 
자산 항목에 해당하는 물가상승률은 물론 유형자산의 경

제적 감가상각률과 각 기마다 매입한 자산과 매각한 자

산을 알아야 하며, 재고의 입출고까지 모두 알고 있어야 
한다[14]. 
또한, 상황에 따라 변동 폭이 커질 수 있는 주식의 시

가총액을 Tobin’s Q의 실제 측정에 사용하는데, 이때 주
가는 기업의 내재가치를 반영할 뿐만 아니라 동시에 과

대평가 혹은 과소평가 될 수 있는 여지가 많은 주식 가

치를 측정하는 변수이므로 Tobin’s Q의 측정에 있어서 
주가에 내재 되어 있는 기업가치의 과소 혹은 과대평가 

오류를 제거할 수 있는 기업가치 평가모형의 개발과 그

에 기반을 둔 대용 변수의 추정 필요성이 대두된다[21].
ROA는 영업이익을 총자산으로 나눈 값으로 표현된다. 

여기서 총자산은 정확한 투자금액으로 보기 어려우며 실

제로 자금이 투입된 것이 아닌 자본총계와 부채총계의 

합계일 뿐이므로 매입채무나 선수금 등 ‘투입 자원’의 
개념으로 보기 어려울 수 있다. 즉, 영업과 상관없는 보
유 자산들까지 총자산에 포함되므로 경영성과를 측정하
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는 데 있어 객관성을 헤칠 수 있다. 
ROE는 영업이익을 총자본으로 나눈 값으로 표현된다. 

총자본에 있어 투입한 자원이 부동산 투자, 회원권 구매, 
주식 투자 등 영업을 위한 투자가 아닌 항목들도 포함되

어 객관성을 헤칠 수 있다는 단점이 있다.
경영성과를 측정하는 방법은 다양하지만 실제 실증분

석을 하기 위한 성과의 측정은 자료를 이용할 수 있는가

에 의해 제한된다. 대부분의 기업은 경영성과 측정지표
로 당기 순이익, 투자수익률, 자기 자본이익률 등의 재무
적 측정치들을 사용하고 있다[12]. 그 이유는 측정이 용
이하고 경영 수준을 가시적으로 표현할 수 있는 대표성

이 있기 때문이다. 
기업의 재무적 성과는 수익성, 생산성, 시장점유율, 매

출액 증가율, 투자수익률 측면에서 분석되며, 기업의 경
제적 목표에 영향을 미치는 재무적 지표에 기초한다 

[25]. 또한 기업의 활동에 대해 포괄적이고 종합적인 결
과물로 얼마나 효율적이고 효과적으로 조직의 활동이 이

루어졌는가를 평가하고 측정하는 수단이며 흔히 사용되

는 재무적 성과지표는 기업의 매출액, 현금흐름, 시장점
유율과 같은 절대적 지표 등의 재무비율이 활용된다[5]. 
서비스화 전략을 도입한 경영성과를 측정하는데 재무적 

지표는 가장 중요한 척도 중 하나로 간주 되고 있다. 기
존 연구에서 주로 사용되는 재무적 평가 인자에는 매출, 
이익, 비용, 성장률 및 시장 점유율 등이 있으며, 이들은 
모두 매출과 밀접한 관계가 있다[4, 8, 22]. 이처럼 다수
의 실증연구는 보편적으로 경영성과의 측정을 수익성과 

성장성으로 구별하고 수익성을 측정하기 위해 순이익률

인 영업이익률 또는 매출액의 지표를 사용하며 성장성을 

측정하기 위해 고용지표나 매출액을 활용한다. 
이에 따라 본 연구에서는 주가에 내재 되어 있는 기업

가치의 과소 혹은 과대평가 오류를 없애고 객관성을 헤

칠 위험이 있는 Tobin’s Q, ROE 및 ROA를 대신하여, 기
업의 수익성 및 성장성을 나타낼 수 있는 매출액을 경영

성과 측정의 척도로 이용한다. 
위에서 살펴본 Fang et al.[8], Ko et al.[18] 및 Skaggs 

and Droege[34]의 서비스화에 대한 연구들은 모두 단일 제
조기업을 중심으로 새로운 서비스와의 결합이 Tobin’Q, 
ROA 및 ROE 등의 기업의 다양한 재무적 성과에 미치는 
영향을 파악하는 연구가 대부분이며, 기업집단의 서비스
화에 대한 연구는 거의 없다. 한편, 제조업의 서비스화에 
대한 경영 성과를 다루고 있는 대부분의 연구와는 달리

Fang et al.[8]은 제조업이 서비스로의 확장에 있어서 기존 
제조업과의 연관성의 정도에 따라 서비스화가 기업의 재

무성과에 미치는 영향에 대해 분석하였다. 이 연구 결과를 
바탕으로 기존 연구들의 결과에서 서비스화가 기업 성과

에 긍정적일 수도 있고 부정적일 수도 있는 이유를 찾아 

볼 수 있다. 즉, 기존 연구들은 제조 제업의 서비스화에 
대해서만 다루고 있으며 서비스화가 기존 제조업과의 연

관성의 정도에 대해서는 다루고 있지 않다. 이처럼 제조기
업의 서비스화에 있어서 기존 제조업과의 연관성을 고려

하는 것이 필요하다는 것을 알 수 있다. 따라서 본 연구에
서는 단일 제조기업이 아닌 기업집단의 서비스화에 있어

서 기업집단 내 계열 제조사와의 연관성이 기업집단의 성

과에 미치는 영향을 살펴보고자 한다. 기업집단에 있어서
의 계열사 구성은 기업집단 내 다각화를 통한 계열사 간 

자본조달 비용 감소 및 자원 공유화 등으로 기업의 수익성

을 향상시키려는데 목적이 있다. 따라서 기업집단의 서비
스화의 목적이 일반적인 단일 제조 기업에 있어서의 서비

스화의 목적 즉, 제조업과 시너지를 올릴 수 있는 서비스
업으로의 확장과 다를 수 있다. 그러나 기업 집단 내의 다
른 제조업 기번의 계열사와 독립적인 서비스기업으로 확

장하더라도 자원의 공유 등 다른 계열사 간의 시너지가 

발생할 수 있음을 알 수 있다. 그러므로 이러한 서비스화
에 있어서의 단일 기업과 기업집단 간의 다른 특성에 의한 

서비스화에 대한 연구는 필요하다고 할 수 있다.

3. 연구방법 

3.1 연구모형 및 연구 가설

본 연구에서 살펴보고자하는 두 가지 가설은 다음과 

같다. 

가설 1: 기업집단의 서비스화는 경영성과에 정의 영향을 
미칠 것이다.

가설 2: 서비스 연관성은 기업집단의 서비스화와 경영성
과 간의 관계에 있어서 정의 조절효과를 나타낼 

것이다. 

3.1.1 서비스화와 경영성과 

기업의 서비스화와 경영성과의 관계에 관한 실증분석

을 다룬 연구를 살펴보면, Fang et al.[8]은 기업의 서비
스화와 경영성과의 관계에 관한 실증분석에서 업계 수준 

및 기업 수준에서의 조절변수의 효과를 살펴보았다. 즉, 
업계 수준의 조절 요인으로 산업계의 성장성, 산업계의 
변동성, 업계 경쟁 강도를, 기업 수준 조절 요인으로 서
비스 관련성, 시장점유율, 자원의 유연성을 추가하였다. 
그 결과 자원기반관점에서 기업의 서비스화를 통한 전략

이 기업의 가치에 미치는 효과는 일정하지 않고 높은 수

준의 서비스화가 이루어진 상태에서 점진적 비율로 증가

하는 이차곡선의 관계에 있는 것을 분석하였다. 
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Skaggs and Droege[34]는 미국기업을 대상으로 기업의 
서비스화가 경영성과에 미치는 영향을 실증적으로 분석

하였고 단기적으로는 기업의 서비스화가 경영성과에 미

치는 영향이 통계적으로 유의하지 않다고 하였다. 
Ko et al.[18]은 제조 기업의 서비스화가 기업의 가치

에 미치는 장기적 영향에 대해 실증적으로 분석하였다. 
제조 기업의 서비스화가 단기적으로 기업의 가치에 부정

적인 영향을 끼칠 수 있지만, 제조 기업의 서비스화 전략
이 장기적으로 기업가치에 긍정적인 영향을 줄 수 있음

을 밝혔다. 
이를 바탕으로 본 연구에서는 기업집단 차원에서의 

서비스화가 경영성과에 미치는 영향을 파악하기 위하여 

<Figure 1>과 같은 모형을 설정하였다.

3.1.2 서비스 연관성의 조절 효과

서비스가 기업의 핵심 제조 사업과 더 밀접하게 연관되

어 있을 경우 자원의 효율성, 고객 충성도, 기업 내 조직 
갈등 감소 등의 경영 성과적 측면에서 긍정적인 효과를 

나타낼 수 있다[10, 33, 37]. 반면 국내의 서비스화가 기업
성과에 끼치는 영향에 관한 연구 중 조절 변수로 서비스 

관련성을 포함하여 분석한 연구는 거의 없다[16, 18]. 
Fang et al.[8]의 연구에 따르면 서비스 연관성은 기업

의 가치에 긍정적인 영향을 끼치는 것으로 나타난다. 이
에 따라 본 연구에서는 기업집단 차원에서 나타나는 서

비스 관련성을 측정하여 서비스화가 경영성과에 영향을 

미치는 데 있어서의 서비스 연관성의 조절 효과에 대해 

분석하고자 하며, 다음의 모형에 나타나 있다.

<Figure 1> Research Model 

3.2 변수의 조작적 정의

3.2.1 경영성과

다양한 재무적 성과지표 중 매출액은 기업에서 경영

성과를 나타낼 때 중요한 변수로 작용하고 있다[4, 32, 
36]. 이에 따라 본 연구에서는 매출액이 경영성과를 측정
할 수 있는 척도라 판단하여 종속변수로 설정하였다.

3.2.2 서비스화

Fang et al.[8]의 연구에서는 단일 기업의 전체 매출 대

비 서비스 매출의 비율을 이용하여 서비스화의 정도를 

측정하였다. 이에 따라 본 연구에서는 기업집단 차원의 
서비스화를 측정하기 위해 기업집단 내 제조업으로 분류

된 계열사와 서비스업으로 분류된 계열사의 매출액을 추

출하여 기업집단의 총 매출 대비 서비스업으로 분류된 

계열사 매출의 비율을 서비스화의 정도를 측정하는 척도

로 사용한다(<Table 1> 참조).

3.2.3 서비스 연관성

Fang et al.[8]은 서비스 연관성을 측정하기 위하여 두 
명의 전문 심사원이 서비스 비율 계산 시 식별된 서비스 

범주의 모든 판매에 대해 제조업체의 핵심 제품 비즈니

스와 연결되는 정도를 독립적으로 판단하도록 하였다. 
즉, 서비스 사업 부문이 핵심 제품 사업과 관련이 있으면 
1.0을 그렇지 않으면 0을 할당하였다. 본 연구에서는 이
를 바탕으로 금융감독원 전자공시시스템의 기업집단 현

황공시에 나타난 “계열회사 간 주요 상품․용역거래 내
역”을 참고하여, 계열사 간 상품․용역 거래가 있을 경
우 1을, 없을 경우 0을 할당하였다. 그들의 연구에서는 
서비스 부문과 제조업체의 핵심 비즈니스와 의 연관성을 

전문가의 주관적 판단에 의지하지만 본 연구에서는 전자

공시 시스템에 나타난 거래 유무로 연관성을 판단하여 

객관성을 부여하였다. 기업집단 내 계열사의 조합 총수 
대비 기업집단 내 계열사 간의 연관성 점수 합계의 비율

을 통해 기업집단의 서비스 연관성의 정도를 측정한다.

 <Table 1> Operational Definition of Variables

Variable Description

Management 
Performance Revenue [4, 18, 22]

Servitization Total Revenue of Service Companies in the Business Group 
/ Total Revenue of the Business Group [8, 18, 34]

Service 
Relevance

An indicator of whether products and goods are traded 
between affiliates [8, 10, 37]

4. 결과분석

4.1 자료수집 

본 연구는 2021년 기준으로 매출액 상위 기업집단 중
에서 제조업과 서비스업을 모두 구성하고 있는 삼성, 현
대차, SK, LG, 롯데, 포스코, 한화, 두산, CJ 등 9개 기업
집단을 표본으로 하였으며, 2021년 7월 말 기준 각 기업
집단 내 KOSPI 및 KOSDAQ에 상장된 계열사의 수는 
삼성(16개), 현대차(11개), SK(20개), LG(13개), 롯데(10
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Group Subsidiaries
Service 

Subsidiaries

Revenue 
(unit : trillion) Service Rate

Service Relevence 
(mean)

mean s.d

Samsung 16 10 320 38 0.2 0.25
Hyundai Motor 11 4 224 22 0.08 0.31

SK 20 10 181 38 0.54 0.05
LG 13 5 159 8 0.21 0.16

Lotte 10 5 51 3 0.6 0.17
Posco 6 2 86 7 0.25 0.34

Hanwha 7 3 71 17 0.24 0.11
Doosan 7 2 43 9 0.39 0.59

CJ 8 6 51 17 0.71 0.25

<Table 2> Data

개), 포스코(6개), 한화(7개), 두산(7개), CJ(8개) 총 98개
로 구성되어있다. 표본 기간은 연도별 사업보고서를 열
람할 수 있는 2011년부터 2020년까지로 설정하였고, 한
국거래소에 “업종분류 현황”을 참고하여 기업집단 내 계
열사를 제조업과 서비스업으로 구분하였다. 자료수집은 
FN Guide를 통해 종속변수인 각 기업집단의 매출액을 
추출하여 이를 통해 관심 변수인 서비스화의 정도를 계

산하였다. 또한, 금융감독원 전자공시시스템의 기업집단 
현황공시에 “계열회사 간 주요 상품․용역거래 내역”을 
통해 기업집단 내 제조업으로 분류된 계열사와 서비스업

으로 분류된 계열사 간의 거래 여부를 참고하여 조절 변

수인 서비스 연관성을 측정하였다.
표본 대상인 모든 계열사의 매출액 평균은 131,694,265(백

만 원)이며 표준편차는 93,223,939(백만 원)이고 최대값과 
최소값은 각각 362,405,870(백만 원), 20,947,221(백만 원)로 
나타났다. 또한, 기업의 규모를 나타낼 수 있는 종업원의 
수에 대한 평균은 75,525명이며 표준편차는 79,844명, 최대
값과 최소값은 각각 296,225명과 11,987명으로 나타났다.
각 기업집단의 서비스화를 측정하기 위한 척도인 서

비스 비율과 서비스 연관성에 대한 정보는 <Table 2>와 
같다. 서비스 비율의 표준편차는 0.21로 나타났고 최대값
과 최소값은 각각 CJ(0.71), 현대차(0.08)로 나타났으며 
서비스 관련성의 표준편차는 0.16이고, 최대값 및 최소값
은 각각 두산(0.59), SK(0.05)으로 나타났다.  

4.2 분석 결과

4.2.1 기업집단의 서비스화가 경영성과에 미치는 영향

적합 모형 검증 결과에 따라 고정효과모형을 이용하여 

기업집단의 서비스화가 경영성과에 미치는 영향에 대한 가

설을 검증하였고 그 결과는 <Table 3>에 나타나 있다. 
분석 결과 기업집단의 서비스화가 경영성과에 미치는 

영향에 대해 살펴보면 t 값은 3.1453으로 1%의 유의수준

에서 유의한 것으로 나타났다. 
이에 따라 기업집단의 서비스화가 경영성과에 긍정적

인 영향을 미치고 있음을 알 수 있다.

Variable t P > |t| Decision

Servitization 3.1453 0.002329** Accept

<Table 3> Results of Panel Analysis

**p<0.01

4.2.2 서비스 연관성의 조절 효과 검증

조절 변수는 독립변수와 종속변수와의 관계 성립 조건 
또는 관계의 강도와 방향의 변화를 나타내는 변수이다. 
즉, 조절 효과는 독립변수가 종속변수에 미치는 영향력
이 추가로 증가 혹은 감소하는 것을 의미한다.
조절 회귀분석을 시행한 결과 모형은 통계적으로 유

의하였고(F = 46.61, p < 0.001) 모형의 설명력은 87%로 
나타났다. 
또한, 기업집단의 서비스화는 경영성과에 긍정적인 영향

을 미치며(B=1.78, p < 0.001) 서비스 관련성이 경영성과에 
긍정적인 영향을 끼친다(B = 2.11, p < 0.001). 마지막으로 
상호작용 항인 서비스화 * 서비스 관련성은 B = 2.04, p 
< 0.001로 유의미한 것으로 확인되었다(<Table 4> 참조).

Variable B Std. Error t F

Servitization 1.78 3.87 4.60***

46.61***Service Relevance 2.11 2.91 7.24***

Servitization X 
Service Relevance 2.04 2.99 6.82***

<Table 4> Results

***p<0.001  

한편, <Figure 2>에는 매출액, 서비스화, 서비스 관련
성 간의 관계가 나타나 있다. 매출액, 서비스화와 서비스 
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관련성의 높고 낮은 그룹에 대한 구분은 각각의 평균값

을 기준으로 하였다. 즉, 세 개의 더미변수를 도입하여 
각각의 평균보다 높을 경우에는 1 (H)을 그렇지 않을 경
우에는 0(L)을 부여하였다. 경영성과를 나타내는 매출액
과 서비스화는 각각 Y축과 X축에 표시되며, 서비스 관
련성 수준이 높을수록 매출의 증가세가 더욱 증대됨을 

볼 수 있다.
이로부터 서비스화의 증가에 따른 경영성과의 증가 

효과는 서비스 관련성이 증가할수록 더욱 증대된다고 해

석할 수 있다.

<Figure 2> Interaction Effect

5. 결  론

본 연구에서는 국내 대규모 기업집단의 서비스화 전

략이 경영성과에 어떠한 영향을 끼치는지 10년간의 데이
터를 기반으로 실증분석을 실행한 결과, 기업집단의 서
비스화 전략을 통해 경영성과에 긍정적인 영향을 줄 수 

있다는 것을 알 수 있었으며 기업집단의 서비스화 비중

이 높아질수록 경영성과는 높아진다는 연구 결과를 제시

하였다.
서비스화가 경영성과에 영향을 미치는 데 있어 조절 

변수인 서비스 관련성의 조절 효과에 관한 가설을 채택

함으로써 서비스 관련성이 높을수록 매출의 증가세가 더

욱 높아진다는 것을 분석하였으며 서비스화의 증가에 따

른 경영성과의 증가 효과는 서비스 관련성이 증가할수록 

더욱 증대된다는 연구 결과를 제시하였다.
기존의 서비스화와 경영성과에 관한 연구들은 단일 

기업을 대상으로 진행한 연구들이 대부분이며 서비스화

가 경영성과에 미치는 영향에 관한 연구[16, 18] 중 조절 
변수로 서비스 관련성을 포함하여 분석한 연구는 거의 

없다. 단일 기업 차원에서 해당 기업이 제공하는 서비스
는 핵심 제품과 관련성이 매우 높게 나타난다. 하지만 대
규모 기업집단은 여러 목적에 의해 기업집단을 형성하기

에 독립적인 계열사 간 서비스 관련성은 단일 기업 대비 

높지 않을 수 있다. 이처럼 서비스 연관성을 고려한 국내
의 연구가 부족한 상황에서 대규모 기업집단 차원에서 

서비스 연관성이 서비스화가 경영성과에 미치는 영향을 

어떻게 조절하는지 분석한 점에서 의미가 있다.
우리나라의 경우 2020년 기준 국내 71개 기업집단의 

매출액은 GDP의 삼성(20.8%), 현대차(11.3%), SK(8.7%), 
LG(7.7%) 등의 순으로 총 84%인 약 1,600조를 차지하고 
있는 만큼 국내 대규모 기업집단이 한국 경제에 미치는 

영향은 매우 크다. 한국 제조 기업의 부가가치와 매출액 
증가율 및 영업이익률의 감소에 따른 경쟁력 약화가 우

려되는 상황 속에서 한국 대규모 기업집단의 서비스화가 

경영성과에 긍정적인 영향을 미친다는 점과 서비스 연관

성의 수준이 높을수록 서비스화가 경영성과에 미치는 긍

정적 영향을 증대시킨다는 것을 밝혔다. 따라서 기업집
단이 경쟁력 강화의 일환으로 새로운 계열사를 신설하거

나 또는 기업 합병 시에는 기업집단 내 제조업과 시너지

를 올릴 수 있는 서비스 기업을 선택하는 것이 긍정적임

을 알 수 있다. 관련 서비스 기업을 통한 확장은 현재 관
련 제조업의 노하우와 브랜드 또는 잉여 자원의 활용 면

에서도 유리하므로 새로운 기업과의 합병에 대한 여러 

리스크를 회피할 수 있는 방안이라고 할 수 있다.  
본 연구는 한국 경제에 큰 영향을 끼치는 대규모 기업

집단의 서비스화와 경영성과의 상관관계와 서비스화가 

경영성과에 영향을 미치는 데 있어 조절 변수인 서비스 

연관성의 조절 효과에 대해 실증적으로 분석한 점에서 

의미가 있다. 그러나 서비스 관련성을 계열사 간 관련성
의 유무를 측정하였기 때문에 각 기업집단 내 계열사 간 

서비스 관련 정도의 차이는 고려하지 못하였다는 한계성

을 갖는다. 또한 기업집단 내 연관성이 높은 제조-서비스 
계열사들이 기업집단의 전체 매출 등 재무성과에서 차지

하는 비중에 따라 기업집단 내 서비스화가 미치는 영향

의 크기가 상이할 수도 있는 데 향후 이러한 요소를 고

려한 연구가 필요하다.    
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