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벤처기업을 둘러싼 외부요인이 성과에 미치는 영향 : 

기업역량의 매개효과를 중심으로

국 문 요 약 

     본 연구는 벤처기업정밀실태조사에서 수집된 국내 벤처기업 데이터를 통해 벤처환경수준과 벤처기업확인제도의 혜
택과 내부역량, 경영성과 간 관계를 분석하였다. 고위험과 고성과를 특징으로 하는 벤처기업의 기업역량에 미치는 환경
적인 요소들과 결합해 달성할 수 있는 성과 수준을 확인하였으며, 성과의 경우 재무성과와 기술성과로 확인하였다.

  본 연구를 위해 벤처환경수준으로 대변되는 인프라 수준과 실제 벤처기업확인제도 혜택 정도를 독립변수로 설정하였으
며, 매개변수의 경우 기업역량, 종속변수의 경우 재무성과와 기술성과로 구분하였다. 실증분석 결과 벤처환경수준은 
기업역량에 영향을 미치지 않았으나, 벤처기업확인제도는 긍정적인 영향을 미치는 것으로 나타났다. 기업역량의 경우 
기술성과에는 긍정적 영향을 미쳤으나 재무성과에는 영향을 미치지 않는 것으로 나타났다. 그러나 내부역량이 벤처환
경수준 및 벤처기업확인제도 혜택과 경영성과 간 관계를 매개한다는 연구 결과를 확인하였다. 본 연구는 실제 벤처기업
의 데이터를 활용해 환경에서 역량, 성과로 이어지는 일련의 프로세스를 확인하고, 기업역량의 중요성을 확인했다는 
시사점을 갖는다. 아울러 벤처환경수준과 벤처기업확인제도에 대한 환경적 요소가 내부 성과에 미치는 영향을 확인했
기 때문에 추후 개편된 벤처기업확인제도에 해당 프로세스를 도입하는 경우 벤처기업의 성과를 높일 수 있는 요소들에 
대한 보다 정밀한 연구가 이루어질 것으로 기대된다.
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Ⅰ. 서 론

  우리나라 벤처기업은 2020년 39,511개로 지속적인 성장세를 기록하면서 연평균 4.8%가 증가했다. COVID-19 
상황임에도 불구하고 벤처 관련 지표(20년 신설법인 12.3만개, 벤처투자 4.3조원, 벤처펀드 6.6조원)가 역대 최고
를 기록했다. 그리고 벤처기업 중 유니콘 기업이 15개(‘21년 기준)로 증가하였으며, 2021년 6월 기준 벤처기업의 
전체 고용인력은 72.7만 명으로 전년동기 대비 10.2% 증가하는 등 고용 창출에도 높은 기여를 하고 있다(중소벤
처기업부, 2021). 정부에서는 벤처 생태계의 글로벌 경쟁력을 강화하고, 글로벌 4대 벤처강국 도약을 위한 12대 
핵심과제를 마련하는 등 벤처 생태계의 경쟁력 강화를 위한 지원정책을 강화하고 있다(중소벤처기업부, 2021). 벤
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처와 관련된 다양한 지원정책은 단순히 벤처기업을 육성하는데 그치지 않고, 벤처기업의 창업 활성화를 이끌어내
고 벤처 생태계가 유기적으로 구성될 수 있도록 돕는 역할을 동시에 지니고 있다. 벤처기업 생태계는 초기 벤처붐 
시기보다 확장되고 있으며, 구성요인의 부분적 활성화가 잘 이루어지고 있다(하규수 외, 2017). 이렇듯 벤처기업은 
정부 지원정책을 통해 양적·질적 성장을 지속하고 있다. 
  그러나 정부의 지원정책만으로 벤처기업이 성과를 창출했다고 판단하기는 힘들다. 기본적으로 벤처기업은 빠
르게 변화하는 새로운 환경변화에 적극적으로 대응할 수 있는 조직적 경쟁우위가 필요하며, 틈새시장에서의 제
품 혁신을 꾀한다(Larsson & Sästen, 2016). 즉, 벤처기업이 성과를 창출하기 위해서는 내부 역량이 중요한 
요인으로 작용한다. 이러한 내부요인은 기업의 자체적인 역량개발 및 우수 인재 발굴 등을 통해 강화되기도 하
지만, 사회적인 분위기와 외부요인들에 의해 영향을 받아 역량이 강화되기도 한다. 즉, 벤처기업은 지원정책, 
벤처 관련 인프라, 사회적 환경, 기업역량 등 외부환경 특성과 내부자원 등 다양한 요인의 영향을 받아 성과를 
창출하는 것이다(Andrew, 1971; Chilid, 1972; Hofer & Schendel, 1978). 그리고 벤처기업은 대부분 신생기
업 및 중소기업이기 때문에 생존과 성장을 위해 다양한 지원이 필요할 뿐만 아니라, 자원의 한계성을 극복하기 
위한 네트워킹을 추구하게 된다. 그러나 규모의 한계로 인한 한계점에 부딪히는 경우도 발생한다(Acs & 
Audretsch, 1988; Vaona & Pianta, 2008; 김근환 외, 2019).
  이렇듯 벤처기업은 다양한 요인이 복합적으로 작용하여, 상호간의 영향을 받으며 벤처 생태계를 조성하게 된
다. 다양한 지원정책을 통해 벤처기업들의 성과가 지속적으로 성장하고 있으나, 여전히 벤처기업들의 어려움에 
직면하는 경우가 많다. 특히, 비즈니스 생태계의 불확실성이 더욱 높아지고 있는 시대적 흐름에 따라 벤처기업
은 자원에 대한 확보와 다양한 지원을 기반으로 혁신이 필요한 상황이다(Lin et al., 2017). 이에 본 연구에서
는 외부환경부터 기업의 역량과 경영성과까지 이어지는 일련의 프로세스를 확인하고, 벤처기업의 기업 역량이 
환경과 성과 간 관계에 미치는 영향을 확인하고자 한다. 또한 벤처기업의 성과는 단순히 재무적 성과로만 판단
하기는 힘들다. 벤처기업의 기본적 조건 중 하나는 신기술 및 아이디어를 기반으로 진취적인 기업가정신을 바
탕으로 사업에 도전하는 모험적인 기업을 의미한다. 즉, 기업의 성과가 단순히 재무적 성과로 나타나는 것이 아
니라 기술적인 성과 역시 중요한 성과 중 하나이다. 이에 본 연구에서는 벤처기업의 성과를 재무성과와 기술성
과로 구분하여 외부환경, 기업역량, 기업성과로 연계되는 영향을 확인하고자 한다.

Ⅱ. 이론적 배경 및 선행연구

 2.1 벤처환경수준과 경쟁우위

  비즈니스 생태계 및 기업 전략에 대한 효과성을 분석하는 대부분의 연구자들은 보편적으로 외부환경의 특성
과 내부자원 간의 조화를 구축하고 유지하는 것이 경영 성과에 영향을 미친다고 본다(Andrew, 1971; Chilid, 
1972; Hofer & Schendel, 1978). 특히 기업의 함축적 존재 의미이자 경쟁력인 자원(resource)은 경영환경 수
준과 상호의존적이고 상호작용하고 있기 때문에 어느 한쪽에 미치는 영향만 살피기 보다 환경의 수준과 경쟁력 
요소를 종합적으로 고려하는 것이 기업 성과에 대한 설명력을 높여줄 수 있다고 본다(Andrew, 1971; Child, 
1972; Venkatraman & Camillus, 1984; Govindarajan, 1986). 따라서 기업의 여러 자원이 모여 형성하게 되
는 경쟁우위(Competitive Advantage)는 기업이 구매자의 비용을 초과하여 창출하는 가치이자, 경쟁자보다 높
은 기업의 역량이나 가치를 창출하는 능력(Porter, 1980; Barney, 1991)이며, 기업 환경 수준과 함께 성과에 
영향을 미치는 주요 요소임을 알 수 있다. 
이에 여러 선행연구자들은 기업의 경쟁우위에 긍정적 영향을 미치는 선행요소들을 찾기 위해 다각도의 분석을 
실시하고 있으며, 실제로 조직 및 기업내외부 환경 속 요인들이 미치는 영향 관계를 밝혀내고 있다. 기업의 경
쟁우위에 부정적인 영향을 미치는 장애요인들은 다양하지만 조세나 규제, 환율과 인플레이션, 노동숙련도, 금융 
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및 정책의 불확실성이 보편적인 영향을 미친다(Roger, 1998; Schiffer & Weder, 2001; 박다인 & 박찬희, 
2018). 예를 들어 M&A의 활성화 정도와 및 규제 완화 정도 역시 경쟁우위에 강력한 영향을 미친다. 벤처 생태
계에서는 상생형 M&A를 활성화하여야 생태계 요소 간 선순환 구조가 구축된다고 보며, 강력한 규제는 벤처기
업들이 도입기에서 성장기로 넘어오지 못하고 죽음의 계곡에 빠지게 할 수 있는 위험 요소로 본다. 실제로 허
영구(2016)는 국내 벤처환경이 직면한 과제로 M&A 활성화 및 벤처기업 규제 완화를 주장했다. M&A를 활성화
하여 회수환경을 개선해야지만 창업을 촉진하고 선순환 벤처생태계를 구축할 수 있으며, 결국 생존한 벤처기업
들의 성과 및 발전으로 이어질 수 있다. 규제 역시 기술창업 벤처기업에 한해 창업 후 일정 기간 동안 진입규
제, 영업규제 등의 각종 규제적용을 한시적으로 면제하고, 최소한의 네거티브 방식 규제만을 적용해야 벤처기업
들이 내부적 역량을 지키며 생존 및 발전할 수 있다고 보았다. 즉 벤처기업을 둘러싼 외부 환경은 창업의 혁신
이 시장의 효율과 연결되는 스케일-업 정책을 전개해 벤처기업이 성장과 성과를 동시에 달성하도록 지원하여야 
한다
  특히, 최근 창업과 벤처기업에 대한 연구가 활발하게 진행되면서 기업가 정신을 고취시키는 사회구조에 대한 
측면도 강조되고 있다. 기업가 정신은 새로운 가치를 창출하기 위해 위험을 감수하면서 혁신적이고 진취적인 
정신으로 비즈니스를 전개하거나, 자원을 재분배·재결합하는 활동이라고 볼 수 있다. 즉 진취성이나 혁신성, 위
험감수성과 같은 정신이 요구되며 이는 곧 수익과 가치 창출에 대한 기회 확인으로 이어져 경영 성과를 달성할 
수 있다고 보았다. 이에 창업생태계 내 기업가 정신에 대한 확장 요소는 창업생태계 주요 구성요소로 대변될만
큼 중요한 사회적 요소로 자리매김하고 있다(배두현, 2021). 즉, 기업가 정신이 높은 사회분위기는 결국 경쟁우
위로 이어진다고 볼 수 있다. 

  가설 1: 벤처환경수준은 기업역량에 정(+)의 영향을 미칠 것이다.

 2.2 벤처기업 제도와 경쟁우위

  벤처기업이란 고위험과 고성과를 특징으로 하는 비즈니스를 전개하는 기업으로 진취적 기업가정신을 바탕으
로 사업에 도전한다. 학술적으로 명확하게 정의된 바는 없으나 다양한 학자 및 전문가, 국가에서 정의하는 공통
적인 명제는 고위험과 고성과를 강조하는 신기술과 아이디어 기반의 신생기업이라는 설명이다. 미국은 「중소기
업투자법」에서 벤처기업은 위험성이 크나 성공할 경우 높은 기대수익이 예상되는 신기술 또는 아이디어를 독립
기반 위에서 영위하는 신생기업이라고 정의하고 있으며, OECD 국가에서는 R&D에 대한 집중 수준이 높거나 
기술에 기반한 경쟁우위를 보유한 기업을 벤처기업이라고 본다. 본 연구에서는 국내 중소벤처기업부의 정의에 
따라 1) 고위험과 고성과를 특징으로 하는 사업을 영위하는 기업, 2) 새로운 아이디어와 기술, 진취적 기업가정
신을 바탕으로 사업에 도전하는 모험적인 기업, 3) 위험성이 높지만 성공할 경우 높은 수익을 얻는 사업을 영
위하는 기업, 4) 하이테크 기반 기업(HTBF; High Technology Based Firm)이라고 정의하고자 한다. 

정의에서 확인할 수 있듯 벤처기업은 신기술 혹은 새로운 비즈니스 모델, 새로운 아이디어 등을 기반으로 비
즈니스 활동을 전개하는 신생기업이기 때문에 비즈니스 생태계에서 자생력을 가지고 생존하고 번영하는 일이 
매우 중요하다고 볼 수 있다(김헌, 2008). 이를 위해 각국의 정부 및 기관들은 기업 성장단계에 맞춰 벤처기업
들에게 필요한 세부적인 지원 정책을 제공하고 있으며, 최소한의 사각지대도 남지 않도록 전 범위에 걸친 혜택
을 제공한다. 이와 같은 지원정책은 과거 중소기업진흥 당시의 정책 및 요인에 기반하며 이를 통해 시장 불완
전성을 고려해 부족한 점을 보완하고, 새로운 기회가 다양하게 제공되는 비즈니스 생태계를 만들고자 하는 목
적을 내포하고 있다고 추측할 수 있다(박다인 & 박찬희, 2018). 

국내 벤처확인제도는 1998년도 「벤처기업육성에 관한 특별조치법 시행 이후 법개정을 거쳐 시행되고 있으며, 
관련 부처에서 정한 요건을 충족한 기업에게 벤처기업 확인 절차를 거쳐 확인서를 제공하고 있다. ‘21년도부터
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출처: 벤처기업확인기관 벤처확인종합관리시스템(smes)

그림1. 민간주도 벤처기업확인제도 절차도

는 민간이 주도하도록 확인제도 절차를 개편하였으며, 「벤처기업육성에 관한 특별조치법」 제25조의3(벤처기업
확인기관의 지정 등)에 의거 ’20. 7. 1부터 ’23. 6. 30까지 3년간 (사)벤처기업협회를 벤처기업확인기관으로 지
정하여 운영중에 있다.

  벤처기업 확인을 받은 기업은 각각의 법적근거에 기반해 세제와 금융, 입지, M&A, 인력, 광고로 대표되는 우
대 혜택을 받게 된다. 따라서 벤처기업 혜택제도는 벤처기업들의 생존 및 발전을 독려하기 위한 정부의 외부적 
지원 활동의 일환이라고 볼 수 있다(강원진 외, 2012). 실패 가능성이 높은 위험 속에서 정부에게 지원을 받는 
경우 혁신을 기반으로 한 경영으로 야기되는 위험을 경감시키고, 민간투자를 유인해 기술혁신에 대한 투자와 
성과를 증가시키는 긍정적인 효과를 불러오게 된다(Hall, 2002; Gans & Stem, 2003). 즉, 정부는 비즈니스 생
태계 내 기업들이 비즈니스를 전개하거나 기술을 혁신하는 가운데 어려 움이 있거나 비효율적인 측면이 있다면 
이를 보완해 시장이 원활하게 작동하도록 제도를 수립하여 그 기능을 촉진시키는 역할을 수행한다고 볼 수 있
다(이상엽 & 이창민, 2014).

  가설 2: 벤처확인제도는 기업역량에 정(+)의 영향을 미칠 것이다.

 2.3 경쟁우위와 성과

  기업의 경영성과는 한 기업이 전개하는 다양한 전략 및 활동들이 하나의 합을 이루어 만들어지는 결과이다. 
기업이 존재하는 궁극적인 목표이자 달성하고자 하는 성과는 주주의 부를 극대화시켜 기업의 가치를 높이는 것
에 있기 때문에 대리인 문제를 해결하고, 기업의 지배구조를 개선해야 한다고 본다(Jensen & Meckling, 1976; 
Morck et al., 1988; Demsetz & Lehn, 1985). 그러나 기업의 가치를 직접적으로 측정하기 어렵고, 가치에 영
향을 미치는 다양한 영향력들이 존재하기 때문에(Naman & Slevin, 1993), 전략적으로 연구의 목적에 맞게 성
과지표를 결과변수로 삼아 효과를 측정한다(Venkatraman & Ramanujam, 1986). 
  예를 들어 경쟁우위가 높은 기업은 경쟁기업들의 기술적 모방을 억제하며 지속적으로 비즈니스 생태계에서 
생존 및 성장할 수 있다. 즉, 경쟁우위가 높을수록 제조 및 개발 역량이 높아지기 때문에 지식재산권 보유 정도
가 높아지거나, 기술개발 및 제품상용화 실적이 높아질 수 있다(이동석 & 정락채, 2010). 이에 본 연구에서는 
경영성과를 재무성과로 볼 수 있는 매출액과 특허 등과 관련 있는 기술성과로 구분해 종속변수로 활용하고자 
한다.
  기술성과는 기술 지표로 대변되며 보편적으로 보유한 특허 수나 신제품 출시 건수, R&D 지출 및 투자 비중
을 일련의 성과로 본다. 이러한 기술성과는 제품 혁신, 시장의 확실성, 기술과 마케팅 협력 등으로 인해 좌우 
된다고 본다. 특히 새로운 기술을 배경으로 시장에 존재하는 기존 제품과는 다른 새로운 제품이나 서비스를 도
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입함으로써 이루어지기 때문에 기업이 보유한 능력이 매우 중요함이 강조된다(Song & Parry, 1977). 또한 일
반적으로 매출액이 증가하거나 매출액 영업이익율이 증가하면서 기업의 성장성이나 수익성이 높아지는 효과가 
있다고 본다(이인기 & 양동우, 2016; 송주영 & 성형석, 2015; 이용훈 & 심성학, 2018). 즉, 빠르게 변화하는 
비즈니스 생태계 속에서 기업은 새로운 사회 기업을 빠르게 포착하고 반응하며, 위협에 대한 전략을 적합하게 
구사해야 하기 때문에 경쟁자보다 먼저 개발·제조·마케팅 역량을 갖추는 것은 곧 성과에 긍정적인 영향을 미칠 
가장 기본적인 전략이라고 본다(Batjargal, 2003).

  가설 3: 기업역량은 재무성과에 정(+)의 영향을 미칠 것이다.
  가설 4: 기업역량은 기술성과에 정(+)의 영향을 미칠 것이다.

 2.4 외부 요인과 경쟁우위 및 경영성과

  산업조직론에서는 기업별 사업이 당면한 경쟁적 환경요인이 궁극적으로 사업의 성과를 결정한다고 본다
(Bain, 1956; Bain, 2013; Coase, 1973; Conner, 1991). 즉, 기업이 놓인 환경적인 모든 요소들이 사업의 승
패를 가르기 때문에 해당 요소 간 관계를 밝히는 것은 매우 중요한 일이라고 볼 수 있다. 
벤처기업에 대한 정부의 지원이 벤처기업을 생존하게 하고, 결국 성장으로 이어지게 한다는 다수의 선행연구들
이 존재하나, 오히려 이와 같은 정부지원금은 벤처기업의 자생력을 감소시켜 성과를 낮춘다는 연구들도 존재한
다(Wallstern, 2017; 황정윤 & 장용석, 2017). 이와 같은 실제로 정부의 가장 적극적인 지원으로 대변되는 
R&D 보조금에 대한 효과성은 오랜 기간 동안 논란이 되어 왔으며(Wallsten, 2000), 무분별한 지원은 오히려 
벤처기업의 자생력을 감소시킬 수 있다는 비판이 제시하고 있다. 또한 다른 측면으로는 정부의 지원은 관료적
인 행태로 이루어지기 때문에 정부 지원 없이도 자체 역량을 갖춘 기업이며, 정부의 지원이 업었다면 수행하지 
않아도 됐던 R&D 프로젝트를 수행함으로써 오히려 수익성 있는 프로젝트에 투입되어야 할 기회가 방해될 수 
있다고 보았다. 예를 들어 황정윤 & 장용석(2017)은 연구를 통해 정부의 지원은 사회적 성과만을 높이는 반면, 
이미 자립기반이 확립되어 수익을 창출하는 사회적 기업의 경우 정부지원은 이들의 경제적 성과에만 긍정적 영
향을 미친다는 결과를 도출했다. 즉, 정부가 지원을 통해 시장에 개입하는 것은 항상 효율성을 보장하는 것이 
아니라 오히려 지나친 시장개입은 정부의 실패 가능성을 내포할 수 있음을 의미한다(이기영 & 조영삼, 2011; 
이영훈 & 송유진, 2019).
  국내외 지원 및 성과 간의 선행연구 대부분이 내부역량과 경영성과에 대한 관계 측면을 간과한채로 외부 환
경의 영향을 받는 기업의 역량을 간과했다는 한계가 있다(김윤정 외, 2018; 곽규태 외 2018; 유나리, 2018). 예
를 들어 이영훈 & 송유진(2019)의 연구는 정부지원자금과 내부역량, 벤처기업의 비재무적 성과와 재무적 성과
에 미치는 영향 관계를 분석하였으나 내부역량에 대한 직접적인 매개효과를 확인하지 않았다는 한계가 존재한
다. 또한 박다인 & 박찬희(2018)의 연구는 벤처기업 성장단계별 경영성과에 미치는 영향 요인과의 관계를 분석
했으나, 벤처확인제도 효과가 경영성과에 미치는 직간접적 영향만 분석했다는 한계가 존재한다. 따라서 본 연구
에서는 정부의 지원과 성과 간 관계를 극단적인 부정적 효과와 긍정적 효과로 볼 수 없으나, 벤처확인제도를 
통한 지원은 벤처기업이 이용할 수 있는 외부 자원의 중요한 원천이기 때문에 내부역량이 경영성과 간 관계를 
매개할 수 있을 것으로 예측된다. 

  가설 5: 기업역량은 벤처환경수준과 재무성과 간 사이를 매개할 것이다.
  가설 6: 기업역량은 벤처확인제도와 재무성과 간 사이를 매개할 것이다.
  가설 7: 기업역량은 벤처환경수준과 기술성과 간 사이를 매개할 것이다.
  가설 8: 기업역량은 벤처확인제도와 기술성과 간 사이를 매개할 것이다.
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Ⅲ. 연구 설계

 3.1 연구모형

  본 연구는 <그림 2>의 연구 모형을 근거로 하여 가설을 확인하고자 한다.

그림1. 연구모형

 3.2 데이터 수집 및 분석 방법

  본 연구는 중소벤처기업부와 (사)벤처기업협회가 2020년 12월 공개한 2020년 「벤처기업 정밀실태조사」데이
터를 활용하였다. 「벤처기업 정밀실태조사」는 「벤처기업육성에 관한 특별조치법」 제3조의3(실태조사)를 기본 근
거로 삼고 벤처기업을 대상으로 매년 데이터를 수집한다. 벤처확인기업에 대한 정확한 실상을 파악하고, 정부정
책 수립을 위한 기초자료로 활용하여 그 효과성을 증대시키기 위한 목적으로 조사가 진행된다. 연구에 활용된 
2020년 데이터는 2019년 12월 말 기준 벤처확인기업의 일반현황과 경영성과 등에 대한 내용이 포함되어 있다.
연구에서 제시한 가설을 검증하기 위해 컴포넌트 기반 구조방정식 기법을 사용하는 SmartPLS 2.0 패키지를 
사용하였으며, 매개효과를 확인하기 위해 Process Macro v4.0 패키지를 사용하였다. 

 3.3 측정 문항 선정

  본 연구에서는 분석하고자 하는 변수들을 대표할 수 있는 항목들을 선별한 뒤, 해당 내용에 대해 연구자 간 
논의하는 절차를 충분히 거치고 선행연구들을 기반으로 연구에 활용하였다. 최종적으로 활용된 변수 및 측정항
목은 <표 1>과 같다. 
  벤처환경수준의 경우 M&A 활성화를 위한 제도개선, 벤처관련 규제완화 등의 5가지 항목을 측정한 벤처환경
수준을 활용하였다. 벤처확인제도 혜택의 기술개발 촉진효과, 기업 이미지에 대한 제고 등의 광고효과, 세제혜
택 효과 등의 8가지 항목을 측정한 벤처확인제도를 통해 귀사가 받는 혜택을 활용하였다. 매개변수인 기업역량
은 개발역량, 제조역량, 마케팅 역량으로 측정한 경쟁사 비교시 귀사가 가진 혜택을 활용하였다. 독립변수와 매
개변수와 활용된 항목들은 모두 리커트(Likert) 5점 척도로 측정되었다.종속변수인 기업의 성과는 재무성과와 
기술성과로 구분하였으며 재무성과는 매출액으로, 기술성과는 특허등록건수로 대변하여 측정하였다. 다만, 종속
변수 값들의 크기를 고려해 로그를 취한 형태로 계산해 연구에 활용하였다.
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<표 1> 구성개념 및 측정항목

구성개념 활용 항목
구분 정의 문항 요인 세부 분항

독립
변수

벤처
환경
수준

벤처기업을 둘러싸고 있는
외부 환경적 요소의 수준

귀하가 생각하는 현재 
벤처인프라 수준(K2)

M&A 활성화를 위한 제도개선
벤처관련 규제완화

창업 및 기업가적 능력개발을 위한 교육

기업가정신을 고취하는 사회분위기
벤처투자 활성화

벤처확인제도 혜택
벤처기업이 

벤처확인제도를 획득하며 
얻는 혜택

벤처확인제도를 통해 귀사가 
받는 혜택(K1)

기술개발 촉진효과
기업 이미지 제고 등 광고효과

세제혜택 효과
우수인력 확보에 유리

입지 선정 시 유리
자금조달 및 투자 유인효과
정부지원제도 참여에 유리
창업 관련 규제 완화 효과

매개
변수 기업역량 벤처기업이 가진 내부 

역량
경쟁사 비교시 귀사가 가진 

역량
(F1)

개발역량(기술, 디자인, 신제품 개발 역량)

제조역량(생산 및 품질 역량)

마케팅 역량(마케팅, 브랜드, 시장기회분석 역량)

종속
변수

재무성과 벤처기업의 매출 성과 귀사의 손익계산서 중 
매출액(D3-1) 매출액(백만원)

기술성과 벤처기업의 기술 성과
특허권, 실용신안권, 

디자인권, 상표권, 해외 
산업재산권 합계(E2-1)

산업재산권등록 보유 건수

통제
변수

기업성장단계 벤처기업이 처한 성장 
단계 기업성장단계(A2-2) 창업기, 초기성장기, 고도성장기, 성숙기, 쇠퇴기

벤처확인유형 벤처기업이 획득한 
벤처확인제도 유형 벤처확인 유형(A1-4) 기술평가대출기업, 기술평가보증기업, 

벤처투자기업, 연구개발기업

Ⅳ. 실증 분석 결과

 4.1 빈도 분석 결과

  본 연구의 표본 특성을 파악하기 위해 벤처기업의 지역 및 기업성장단계, 벤처확인유형, 제조업 여부 등을 
<표 2>와 같이 분석하였다.
  지역의 경우 서울/인천/경기가 1,293개(58.8%)로 가장 높게 나타났으며, 대구/경북이 166개(7.5%)로 가장 
낮게 나타났다. 기업성장단계의 경우 성숙기에 접어든 기업이 982개(44.6%)로 나타났으며, 고도성장기에 접어
든 기업의 경우 771개(35.0%), 초기성장기에 속한 기업이 398개(18.1%)로 나타났다. 벤처확인유형 분석 결과 
기술평가보증 기업이 1,607개(73.0%)로 가장 높게 나타났으며 연구개발기업이 265개(12.0%), 기술평가대출기업
이 187개(8.5%), 벤처투자기업이 141개(6.4%) 순으로 나타났다. 제조여부는 비제조 기업이 741개(33.7%)로 가
장 높게 나타났으며, 뒤를 이어 자체제조 기업이 739개(33.6%)로 높게 나타났다.
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<표 2> 빈도분석 결과
지역 빈도(개) 비율(%) 기업성장단계 빈도(개) 비율(%)

서울/인천/경기 1,293 58.8 창업기 34 1.5

대전/세종/충청/강원 343 15.6 초기성장기 398 18.1

부산/경남/울산 231 10.5 고도성장기 771 35.0
대구/경북 166 7.5 성숙기 982 44.6

광주/전라/제주 167 7.6 쇠퇴기 15 .7

벤처확인유형 빈도(개) 비율(%) 제조여부 빈도(개) 비율(%)
기술평가대출 187 8.5 자체제조 739 33.6
기술평가보증 1,607 73.0 제조+외주 620 28.2

벤처투자 141 6.4 전부외주 100 4.5
연구개발 265 12.0 비제조 741 33.7

합계 2,200 100.0 합계 2,200 100.0

<표 3> 요인의 신뢰성 및 집중타당성 분석 결과

구성개념 측정문항 요인
적재량 t값 Cronbach’s α Composite 

Reliability AVE

내부역량
F1-1 .849 16.692

.747 .855 .663F1-2 .739 8.175
F1-3 .850 19.221

벤처확인제도
혜택

K1-1 .749 10.433

.849 .880 .482

K1-2 .652 6.043
K1-3 .628 5.337
K1-4 .680 6.723
K1-5 .704 7.859
K1-6 .764 9.728
K1-7 .754 9.618

 4.2 신뢰성 및 타당성 분석 결과

  4.2.1 요인의 신뢰성 및 집중타당성 분석 결과

  본 연구에 활용된 변수에 대한 신뢰성 및 타당성 분석 결과는 <표 3>과 같다. 타당성 평가는 집중타당성
(Convergent Validity)과 판별타당성(Discriminant Validity)로 나누어 실시하였다. 집중타당성을 통해 측정문
항과 변수 간 상관관계를 확인하였으며, PLS의 부투스트랩(Bootstrap) 방식을 활용해 측정문항의 요인 적재량 
값과 t값을 분석해 검증을 실시하였다. 
  요인적재량값은 대체적으로 0.6이상의 수치를 보였으나 K2-3항목의 경우 0.426 수준으로 다소 낮게 나타났
다. 그러나 Hair et al(1998)이 제안한 요인적재량 기준에 따르면 0.4이상이면 연구의 활용 가능하기에 본 연구
에서는 해당 항목을 포함해 연구를 진행하였으며, 유의수준 0.01 수준에서 모두 유의하므로 집중타당성이 있다
고 판단하였다(Fornell & Larcker, 1981). 신뢰성평가는 크론바흐 알파값과 합성신뢰도를 기반으로 검증하였
다. 크론바흐 알파값은 모든 변수들의 값이 0.7이상으로 나타나 신뢰성이 있다고 보여지며, 합성신뢰도 값은 기
준값인 0.7 이상으로 나타났다. 벤처환경수준의 3번 항목이 다소 값이 낮게 나왔으나 크론바흐 알파를 통한 신
뢰도 분석 결과 해당 항목을 제거하는 경우 크론바흐 알파값이 낮아지기 때문에(.700) 신뢰성에 문제가 없다고 
판단하고 활용하였다. AVE값은 0.45 이상으로 나타나 신뢰성이 있다고 판단하였다(Thompson, 2004).
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K1-8 .605 4.622

벤처환경
수준

K2-1 .761 3.251

.715 .801 .457
K2-2 .629 2.532
K2-3 .426 1.344
K2-4 .677 2.701
K2-5 .820 3.628

<표 4> 판별타당성 분석 결과
구분 평균 표준편차 벤처확인제도혜택 벤처환경수준

내부역량 3.350 .751 .663 　
벤처확인제도 3.539 .745 .373 .482
벤처환경수준 3.160 .690 .181 .193

대각선 값: 

<표 5> 모델 적합도 분석 결과
변수 R-sq Redundancy Communality

재무성과 .019828 .020 1
기술성과 .138572 .139 1

기업성장단계 1
내부역량 .182497 .008 .663397

벤처환경수준 .456912
벤처확인유형 1

벤처확인제도혜택 .481592
평균값 .114 .800

모형적합도:   

<표 6> PLS 경로분석 결과

경로 β T-Statistics 결과
벤처환경수준 → 기업역량 0.133 1.022 기각

  4.2.2 요인의 판별타당성 분석 결과

  연구에 활용된 변수들 간 개념적 차이를 검증하기 위해 판별 타당성 분석을 실시하였으며 결과는 <표 4>와 
같다. 판별타당성의 경우 변수들의 상관관계 분석 값보다 AVE 제곱근 값이 커야 확보된다고 본다(Fornell & 
Larcker, 1981). 분석 결과 변수들의 상관관계 분석 값보다 AVE의 값이 높기 때문에 판별타당성이 확보되었
다고 본다.

 4.3 경로분석 결과  

  가설검증에 앞서 본 연구에서 제시한 구조모형의 적합도를 <표 5>와 같이 평가하였다. 구조모형에 대한 적합
도는 결과값이 양수이면 적합하다고 본다(Chin, 1998). R-sq값은 0.26 이상이면 적합도가 높다고 평가하며, 전
체 모형의 적합도는 R-sq의 평균값과 공통성(Communality)의 평균값을 곱하여 제곱근 한 값으로 평가하는데, 
0.30이상의 값을 보이면 적정한 수준으로 본다. 본 연구 모델의 경우 적합도는 모두 기준치 이상의 값을 보이
기 때문에 모형 적합도를 확보했다고 볼 수 있다.

  본 연구에서 제안한 연구 모델에 대한 가설 검증 결과는 <표 6>과 같다. 
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벤처확인제도혜택→ 기업역량 0.351 4.079*** 채택

기업역량 → 기술성과 0.372 4.324*** 채택

기업역량 → 재무성과 0.141 1.307 기각
*** p < 0.001, ** p < 0.01, * p < 0.0

<표 7> 벤처환경수준과 기술성과 간 매개효과 분석

Variables
모델1 모델2

벤처환경수준→기업역량 벤처환경수준 → 기업역량 →기술성과
B SE t p B SE t p

Constant 2.5321 .1162 21.7990 .000 -1.2798 .1156.116 -11.0743 .0000

벤처환경
수준 .1934 .0284 6.7982 .0000 -.0271 .0254 -1.0638 .2876

기업역량 .3072 .0210 14.6217 .0000
기업 성장 

단계 .0613 .0169 3.6237 .0003 .1289 .0150 8.5923 .0000

확인제도 유형 .0843 .0170 4.9608 .0000 .1042 .0151 6.8956 .0000

Model Fit R-sq = .0435, F = 26.7929, p=.0000 R-sq =.4347, F = 102.8658, p=.0000
Mediation effect Effect = .0510 , BootSE = .0088, BootCI= .0343~.0696

  첫째, 벤처환경수준은 기업역량에 정(+)의 영향을 미칠 것이라는 가설은 기각되었다(β=0.133, p>.01). 이는 
창업 환경 내 인프라 활용만으로는 성과에 영향을 미치기 어렵다는 선행연구들과와 일치했다고 볼 수 있다(박
재환 & 안태욱, 2016). 둘째, 벤처확인제도혜택은 기업역량에 정(+)의 영향을 미칠 것이라는 가설은 채택되었다
(β=0.351, p<.01). 이는 벤처와 관련된 인증을 받은 기업일수록 기술성과가 높게 나타난다는 선행 연구들과 일
치했다고 볼 수 있다(박다인 & 김대진, 2016). 셋째, 기업역량은 기술성과에 정(+)의 영향을 미칠 것이다 라는 
가설은 채택되었다(β=0.372, p<.01). 이는 기업의 역량이 높아질수록 기술성과가 높아진다는 선행연구들과 일치
했다고 볼 수 있다. 넷째, 기업역량 기업역량은 재무성과에 정(+)의 영향을 미칠 것이다 라는 가설은 기각되었
다(β=0.141, p>.01).

 4.4 매개효과 분석 결과  

  4.4.1 벤처환경수준과 재무성과 간 기업역량의 매개효과 분석

  <표7>과 같이 벤처환경수준과 기술성과 간 기업역량의 매개효과 분석을 실시하였다. 해당 분석을 위해 
Process Macro를 통해 Hayes(2012) 교수가 제안한 모델4를 기반으로 분석을 실시하였다. 모델 4는 독립변수
와 종속변수 간 사이를 매개하는 변수에 대한 효과를 확인 가능한 모형으로 통계적으로 유의한 정도를 확인할 
수 있다는 특징이 있다(Hayes & Monotoya, 2017).
  모델1 분석 결과 분석모형(F=26.7929, p<.001)은 통계적으로 유의미하며, 벤처환경수준(B=.1934, p<.001)은 
매개변수인 기업역량에 정(+)의 영향을 미치는 것으로 나타났다. 모델2 분석 결과 분석모형은 (F=102.8658, 
p<.001) 유의미하며, 독립변수인 벤처환경수준(B=-.0271, p>0.1)은 유의하지 않았으나, 매개변수인 기업역량
(B=.3072, p<.001)은 유의하게 확인되었다. 매개효과 분석 결과 벤처환경수준이 기술성과에 미치는 영향에서 
기업역량의 매개효과가 산출되었고, 매개효과는 .0510으로 통계적으로 유의미하게 도출(BootCI=.0343~.0696)되
어 매개효과가 있음을 알 수 있다.

  이어서 <표 8>과 같이 벤처환경수준과 재무성과 간 기업역량의 매개효과 분석을 실시하였다. 모델1 분석 결
과 분석모형(F=44, p<.001)은 통계적으로 유의미하며, 벤처환경수준(B=.2253, p<.001)은 매개변수인 기업역량
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<표 8> 벤처환경수준과 재무성과 간 매개효과 분석

Variables
모델1 모델2

벤처환경수준→기업역량 벤처환경수준 → 기업역량 → 재무성과
B SE t p B SE t p

Constant 2.2959 .1049 21.8966 .0000 1.1956 .1334 8.9641 .0000
벤처환경

수준 .2253 .0259 .7076 .0000 .1230 .0303 4.0544 .0000

기업역량 .2952 .0246 12.0046 .0000
기업 성장 

단계 .0776 .0152 5.1179 .0000 .3425 .0176 19.4879 .0000

확인제도 유형 .0967 .0161 6.0141 .0000 .0243 .0187 1.3022 .1930

Model Fit R-sq = .2398, F = 44.6461, p=.0000 R-sq =..2244, F = 158.7600, p=.0000
Mediation effect Effect = .0665 , BootSE = .0104, BootCI= .0470~.0880

<표 9> 벤처확인제도 혜택과 기술성과 간 매개효과 분석

Variables
모델1 모델2

벤처확인제도→기업역량 벤처확인제도 → 기업역량 →기술성과
B SE t p B SE t p

Constant 1.8658 .1106 16.8705 .0000 -1.4444 .1098 -13.1493 .0000
벤처환경

수준 .3592 .0249 14.4407 .0000 .0307 .0242 1.2668 .2054

기업역량 .2946 .0219 13.4357 .0000
기업 성장 

단계 .0858 .0162 5.2824 .0000 .1074 .0151 7.1159 .0000

확인제도 유형 .0589 .0162 3.6435 .0003 .1310 .0150 8.7501 .0000

Model Fit R-sq = .0.1221, F = 81.9180, p=.0000 R-sq =.1892, F = 103.0115, p=.0000
Mediation effect Effect = .1058 , BootSE = .0109, BootCI= .0782~.1212

에 정(+)의 영향을 미치는 것으로 나타났다.  모델2 분석 결과 분석모형은 (F=158.7600, p<.001) 유의미하며, 
독립변수인 벤처환경수준(B=.1230, p<.001)과 매개변수인 기업역량(B=.2946, p<.001)역시 유의하게 확인되었다. 
매개효과 분석 결과 벤처환경수준이 기술성과에 미치는 영향에서 기업역량의 매개효과가 산출되었고, 매개효과
는 .0665로 통계적으로 유의미하게 도출(BootCI=.0470~.0880)되어 매개효과가 있음을 알 수 있다.

  4.4.2 벤처확인제도 혜택과 재무성과 간 기업역량의 매개효과 분석

  <표 9>와 같이 벤처확인제도 혜택과 기술성과 간 기업역량의 매개효과 분석을 실시하였다. 해당 분석 역시 
Hyese 교수가 제안한 모델4를 기반으로 분석을 실시하였다. 모델1 분석 결과 분석모형(F=81.9180, p<.001)은 통
계적으로 유의미하며, 벤처환경수준(B=..3592, p<.001)은 매개변수인 기업역량에 정(+)의 영향을 미치는 것으로 나
타났다. 모델2 분석 결과 분석모형은 (F=103.0115, p<.001) 유의미하며, 독립변수인 벤처환경수준(B=.0307, 
p>0.1)은 유의하지 않았으나, 매개변수인 기업역량(B=.2946, p<.001)은 유의하게 확인되었다. 매개효과 분석 결과 
벤처확인제도 혜택이 기술성과에 미치는 영향에서 기업역량의 매개효과가 산출되었고, 매개효과는 .1058로 통계적
으로 유의미하게 도출(BootCI=.0782~.1212)되어 매개효과가 있음을 알 수 있다.

  
  이어서 <표 10>과 같이 벤처확인제도 혜택과 재무성과 간 기업역량의 매개효과 분석을 실시하였다. 모델1 분
석 결과 분석모형(F=111.6890, p<.001)은 통계적으로 유의미하며, 벤처환경수준(B=.3684, p<.001)은 매개변수
인 기업역량에 정(+)의 영향을 미치는 것으로 나타났다. 모델2 분석 결과 분석모형은 (F=155.3016, p<.001) 유
의미하며, 독립변수인 벤처환경수준(B=.-.0677, p<.05)과 매개변수인 기업역량(B=.3337, p<.001)역시 유의하게 
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<표 10> 벤처확인제도 혜택과 재무성과 간 매개효과 분석

Variables
모델1 모델2

벤처확인제도→기업역량 벤처확인제도 → 기업역량 → 기술성과
B SE t p B SE t p

Constant 1.7440 .0971 17.9677 .0000 1.7350 .01252 13.8612 .0000
벤처환경

수준 .3684 .0223 16.4905 .0000 -.0677 .0285 -2.3724 .0178

기업역량 .3337 .0257 12.9860 .0000
기업 성장 

단계 .0929 .0154 6.0365 .0000 .0144 .0187 .7729 .4397

확인제도 유형 .0678 .0145 4.6735 .0000 .3354 .0176 19.0950 .0000

Model Fit R-sq = .1324, F = 111.6890, p=.0000 R-sq =.2206, F = 155.3016, p=.0000
Mediation effect Effect = .1229 , BootSE = .0136, BootCI= .0973~.1501

확인되었다. 매개효과 분석 결과 벤처환경수준이 기술성과에 미치는 영향에서 기업역량의 매개효과가 산출되었
고, 매개효과는 .0665로 통계적으로 유의미(BootCI=.0470~.0880)으로 유의미하게 도출되어 매개효과가 있음을 
알 수 있다.

Ⅴ. 결론

 5.1 연구의 결과 및 시사점  

  본 연구는 불확실한 환경에 놓인 벤처기업들이 외부 환경의 영향 및 지원속에 내부역량을 강화하는 경우 경
영성과를 높일 수 있을지에 대한 분석을 실시하였다. 이를 위해 「벤처기업 정밀실태조사」를 통해 수집된 벤처
기업의 실제 데이터를 활용하였으며, 각 항목 간 관계를 밝혀내었다. 
  분석 결과는 다음과 같이 요약된다. 첫째, 벤처환경수준이 기업역량에 미치는 영향이 긍정적일 것이라는 가설
은 기각되었으나, 벤처확인제도혜택이 기업역량에 미치는 영향이 긍정적일 것이라는 가설은 채택되었다. 이는 
인프라 수준으로 대변되는 벤처환경수준만으로는 경영성과에 영향을 미치기 어렵다는 선행연구들과 일치한 결
과라고 볼 수 있다(박재환 & 안태욱, 2016). 또한 벤처확인제도혜택이 기업역량에 긍정적인 영향을 미치기 때
문에 적절한 지원 혜택이 주어져야 한다는 선행연구들과도 방향성을 같이 한다고 보여진다(박다인 & 김대진, 
2016).
  둘째, 기업역량이 기술성과에 긍정적인 영향을 미칠 것이라는 가설은 채택되었다. 이는 기업의 역량이 높아질
수록 기술성과가 높아질 것이라는 선행연구들과 유사한 결과라고 볼 수 있다(박다인 & 김대진, 2016). 이에 반
해 기업역량이 매출로 대변되는 기업의 양적 성과에 긍정적 영향을 미칠 것이라는 선행연구들과는 상이한 결과
라고 볼 수 있다(이인기 & 양동우, 2016; 송주영 & 성형석, 2015; 이용훈 & 심성학, 2018). 그러나 역량이 즉
각적인 매출로 이어지기에는 정량적 수치로 대변되는 기간의 영향이 존재하기 때문에 선행연구들의 흐름에 절
대적으로 반대되는 결과라고 보기는 어렵다.
  셋째, 기업역량은 벤처환경수준과 재무성과 간 관계를 매개하였으며, 벤처확인제도혜택과 재무성과 간 관계 
역시 매개하였다. 이를 통해 벤처기업을 둘러싼 외부 환경적인 요소들이 직접적으로 성과에 영향을 미치지 않
을 수도 있지만, 경쟁우위를 가진 기업일수록 외부 환경요소들을 활용하여 보다 높은 성과를 얻을 수 있다고 
볼 수 있다. 결국 기업역량은 외부 환경과 경영성과 간 관계에 있어 매우 중요한 역할을 하기 때문에 벤처기업
들이 역량 강화에 힘써야 할 것으로 보인다.
  또한 벤처기업을 둘러싼 환경 및 지원 요소만으로는 벤처기업의 성과를 높이기 어렵기 때문에 벤처기업의 내
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부 역량이 매개되어야 함을 확인하였다. 이는 최근의 글로벌 혁신 관련 연구 흐름과도 유사한 결과임을 확인할 
수 있다. 예를 들어 세계지적재산기구(WIPO)는 매년 전 세계 국가들의 혁신수준을 측정해 발표하며 기업을 둘
러싼 다양한 제도와 내부 역량(인적자원, 인프라 등)이 혁신산출에 미치는 영향 등을 연구하고 있는데 주요 분
석 결과 혁신 투입과 산출의 격차를 극복하기 위해서는 환경 개선과 더불어 지속적인 내부 혁신을 강화가 이루
어져야 함을 강조하고 있다. 특히 우리나라는 ‘22년 기준 세계혁신지수 종합지수 상위국으로 발표되었으나 그 
순위가 6위에 그치면서 특히나 혁신 투입과 환경 개선이 함께 이루어져야 함을 확인하였다. 즉, 본 연구 결과
에서도 확인할 수 있듯이 높은 기업 성과를 창출하기 위해서는 환경 혹은 내부 역량의 개별 성장이 아닌 결합
된 성장이 필요함을 확인할 수 있다.

 5.2 연구의 한계점 

  본 연구는 실제 벤처기업의 데이터를 활용해 환경에서 역량, 성과로 이어지는 일련의 프로세스를 확인하고, 
기업역량의 중요성을 확인했다는 중요한 시사점을 갖는다. 다만 최근 벤처기업확인제도가 개편되면서 벤처기업
에 대한 지원 범위 및 선정 기준이 상이해졌기 때문에 추후 이 점을 반영한 후속 연구가 진행되어야 할 것으로 
보인다. 벤처기업확인제도는 ‘21년 2월부터 정부 중심에서 민간 중심으로 역할이 이전되었으며, 각계 전문가들
이 추천한 50명의 위원이 벤처기업으로서의 혁신성과 기술성 등을 평가해 벤처다운 벤처기업을 선별하는 방식
으로 변경되었다. 기존의 벤처투자유형과 연구개발유형 외 혁신성장유형이 신설되며 재무적 안정성을 보지 않
고 혁신성과 기술성 등을 중심으로 평가된다. 따라서 새롭게 신설된 기준으로 평가 된 벤처기업들에 대한 분석
이 새롭게 심층적으로 이루어져야 현 상황을 반영할 수 있는 연구 결과를 새롭게 제시할 수 있을 것으로 보인
다. 또한  「벤처기업 정밀실태조사」가 내포한 데이터의 한계로 인해 경쟁우위와 경영성과에 영향을 미칠 수 있
는 다양한 요인을 변수로 활용하지 못했다는 아쉬움이 존재한다. 현재 조사에 활용중인 비즈니스모델 및 기업
의 전략적인 측면에 대한 항목을 보다 다양한 항목으로 구분해 평가하는 경우 추후 벤처 생태계를 심층적으로 
분석하기 위한 활용도구로서의 가치가 높아질 것으로 기대된다.
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Businesses on Performance : Focusing on the Mediating 
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Abstract

This study analyzed the relationship between the level of the venture environment, the benefits of the venture 
business verification system, internal capabilities, and management performance through the actual data of domestic 
venture companies collected in the Venture Business Precision Survey. 

As a result of the empirical analysis, the level of venture infrastructure did not affect the company's capabilities, 
but it was found that the venture company confirmation system had a positive effect. In the case of corporate 
competency, it was found that it had a positive effect on technological performance, but had no effect on sales 
performance. However, the research results confirmed that internal competency mediates the relationship between the 
venture environment level and the benefits of the venture business confirmation system and business performance.

This study has the implications of confirming a series of processes leading to competency and performance in 
the environment using data from actual venture companies, and confirming the importance of corporate competency. 
In addition, since we confirmed the effect of the environmental factors of the venture environment level and the 
venture business confirmation system on the internal performance, if the process is introduced in the later 
reorganized venture business confirmation system, we will examine the factors that can enhance the performance of 
venture businesses. A more precise check is expected.

Keyword: Venture Business, Venture Environment, Venture Business Confirmation System, Competitive Advantage, 
Business Performance, Technical Performance 
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