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국 문 요 약

본 연구는 창업가의 관련 기업 근무경험이 기업의 성장 가능성과 생존율을 높이는 '질 좋은 창업'에 미치는 영향을 확인하는 탐색적 사례

연구이다. 자원기반이론 관점에서 관련기업 경험을 통한 인적자본의 축적과 창업기회의 획득, 핵심경영자원의 확보를 '질 좋은 창업'의 요소

로 보았으며, 벤처캐피탈인 'K벤처스'가 투자한 16개 모바일 게임/서비스 기업의 창업가를 대상으로 연구를 진행하였다.

연구 결과 16개 기업 27명의 기업가 모두가 창업 이전 관련 기업 근무경험을 보유하고 있었다. 이들은 관련기업 근무경험을 통해 기술능

력, 관리능력, 사업영역의 지식, 창업동기 등 창업가의 인적자본을 축적하였으며, 이를 바탕으로 정보탐색, 기회인식, 기회추구 및 활용으로 

창업을 실행하였다. 이러한 'K벤처스'의 투자 기준과 사례는 창업가의 직장경험과 인적자본이 벤처캐피탈의 투자결정에 긍정적인 영향을 미

친다는 이전의 결과를 지지한다. 또한 심층연구를 수행 한 2개 기업의 사례는 관련기업 근무경험을 통해 축적한 창업가의 인적자본이 창업

기회 획득과 벤처캐피탈 투자유치를 통한 핵심경영자원 확보를 촉진시켜 '질 좋은 창업'에 긍정적인 영향을 미침을 확인하였다.

본 연구는 인터넷/모바일 기업을 대상으로 진행된 탐색적 사례연구이며, 향후 본 내용의 일반화를 위한 실증연구가 추가되어야 할 것이다.

핵심주제어: 질 좋은 창업, 벤처기업, 자원기반이론, 인적자본, 벤처캐피탈, 사례연구

Ⅰ. 서론

신생기업의 활발한 창업활동은 신규고용 창출의 핵심요인으

로 작용한다. 또한 창업은 새로운 서비스와 상품을 시장에 

제시하여 산업적 관계를 개선시키고, 경쟁과 혁신을 통해 국

가 경제 전체에 활력을 불어넣으며 경제발전에 공헌한다

(Gartner, 1989; Yang & Park, 2011). 이러한 이유로 정부는 경

제위기 극복과 청년 실업률 감소를 위한 방안으로 청년창업

활성화를 지원하고 있다. 정부의 지원정책이 실질적인 경제

발전으로 이어지기 위해서는 창업 기업의 양적 성장뿐만 아

니라 생존율 제고와 질적 성장을 함께 고려한 ‘질 좋은 창업’
에 대한 관심이 필요하다.
기업의 성장단계 이론과 자원기반이론 관점의 연구자들은 

기업이 다음 단계로 성장하고 생존하기 위해 필요한 경영자

원을 제시하고 있다. 본 연구에서는 선행연구 분석과 탐색적 

사례연구를 통해 자원기반이론의 관점에서 창업기업의 ‘질 

좋은 창업’에 영향을 미치는 요소가 무엇인지 확인하고자 한

다. 더불어 본 연구를 통해 도출된 ‘질 좋은 창업’의 요소를 확

보하기 위한 국내 청년창업 정책의 개선점을 제시하고자 한다. 

Ⅱ. 이론적 배경

2.1 질 좋은 창업

2.1.1 질 좋은 창업의 필요성

정부는 많은 재원을 투입하여 청년층의 창업을 지원하고 있

다. 그 결과 2012년 통계청 자료에 의하면 30세 미만 청년층

의 신설 법인수는 2010년 대비 53.8% 증가한 것으로 조사되

었다. 그러나 자세한 내용을 살펴보면 이들 신규법인의 대다

수는 자영업과 서비스업 및 단순제조업 분야에 속해 있다. 
자신의 자본과 지식만을 이용하여 자기 스스로를 고용하는 

영세창업은 쉽게 창업할 수 있지만 시장의 진입장벽이나 기

업 간 경쟁 심화로 쉽게 망하는 문제를 야기한다. Statistics 
Korea(2011)에 따르면 신규 사업체의 1년 생존율은 70%, 2년 

생존율은 55%, 3년 생존율은 45%로 나타나 창업기업 생존의 

어려움을 확인할 수 있다(Yang, Choi & Hwangbo, 2012).
이러한 현실에도 불구하고 2014년 청년창업 지원예산은 

2013년 예산 대비 51.7% 증가하는 등 정부의 노력은 더욱 강
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화되고 있다. 정부의 창업지원정책이 경제발전으로 이어지기 

위해서는 창업기업의 양적 성장과 질적 성장을 함께 고려 한 

‘질 좋은 창업’이 이루어 져야 한다.
창업에 대한 많은 선행연구가 이루어지고 있지만, ‘질 좋은 

창업’에 대한 연구는 초기단계다. Yang, Choi & 
Hwangbo(2012)에 의하면 ‘질 좋은 창업’은 성공창업의 유의어

로 ‘규모 있는 기업형 창업’, ‘생존기간을 크게 끌어 올리는 

창업’, ‘시장에서 요구하는 일정한 성장속도를 유지하며 성장

률을 창출하는 창업’으로 개념을 정립하고 있다. 그러나 아직

까지 ‘질 좋은 창업’에 대한 이론적 정의는 도출되지 않은 상

태이다. 본 연구에서는 ‘질 좋은 창업’을 ‘성장 가능성과 생

존 가능성을 높이는 창업’으로 정의한다.

2.1.2 질 좋은 창업의 조건

기업의 성장단계에 관한 이론가들은 모든 기업이 예측 가능

한 성장단계를 거친다고 본다. 학자들에 따라 3단계, 4단계, 5
단계 이상의 모델들이 존재하지만 이러한 성장단계를 구분하

는 합의점은 없다. 그러나 학자들은 공통적으로 각 단계를 

파악하기 위한 중요한 기준이 위기와 위험이라고 주장한다

(Churchill & Lewis, 1983; Scott & Bruce, 1987; Lippitt & 
Schmidt, 1967). 자원기반이론 관점의 연구자들은 기업의 다양

한 자원기반이 벤처기업에 부정적 영향을 미치는 충격을 흡

수하고 기업의 생존능력을 만들어 내는 완충메커니즘의 역할

을 수행한다고 본다(Low & MacMillan, 1988; Barney, 1991; 
Mahoney & Pandian, 1992; Black & Boal, 1994; Chang, 2006).

Timmons & Spinelli(1994)는 창업의 3요소가 창업가, 기회인

식, 자원이며 이를 이용하여 무에서 유를 만들어 가는 인간

의 가치 창조적인 활동을 창업이라고 정의하였다. 이러한 창

업단계 벤처기업의 활동에 중요한 영향을 미치는 행위자는 

창업가이다(Shane & Venkataramen, 2000). 창업가는 창업기회

를 인식하고 발견하며 이러한 기회를 실제로 활용하거나 시

장가치가 있는 아이디어로 바꾸는 등 시간, 노력, 자본, 기술

을 통해 가치를 끊임없이 창출하는 사람이다(Kuratko & 
Hodgetts, 2007). 이 단계에서 창업가의 가장 중요한 역할은 

창업기회 인식이다. Vesper(1990)는 창업에서 가장 중요한 단

계를 산업의 거시적 이해로부터 창업기회를 탐색하고 활용하

는 창업사전준비로 규정하였고, McMullan & Long(1990)은 실

현가능한 사업기회의 포착으로부터 전략적 독창성을 확보하

는 것이 창업의 중요한 요소임을 주장했다. 이처럼 창업가가 

가진 인적, 사회적 자본과 이를 바탕으로 한 사업기회의 인

식은 창업단계 벤처기업의 완충메커니즘으로 작용한다(Chang, 2007).
창업 이후 성장단계에 있는 기업은 급속한 성장과 보유자원

의 부조화를 통해 ‘죽음의 계곡’이라 불리는 위험상황을 경험

하게 된다. 이는 시장에 제품을 출시하고 적극적인 경쟁전략

을 수립하여 유통채널을 개척하는 시기에 창업당시 준비한 

재무적 자원이 고갈되어 맞닥뜨리는 문제로, 이를 극복하지 

못할 경우 기업의 생존을 위협받게 된다(Chang, 2007). 그러

므로 창업 이후 벤처기업이 다음 단계로 성장하고, 생존율을 

높이기 위해서는 새로운 자본의 획득(Lippitt & Schmidt, 1967; 
Churchill & Lewis, 1983)과 외부로부터 자원을 획득할 수 있

는 기업가의 사회적 자원이 중요하다(Chang, 2007).

2.2 질 좋은 창업과 자원

2.2.1 벤처기업의 경영자원

앞서 살펴본 바와 같이 기업의 창업과 성장, 생존에 있어 

자원은 핵심적인 요소이다(Lippitt & Schmidt, 1967; Churchill 
& Lewis, 1983; Schoohoven, Eisenhardt & Lyman, 1990; Stuart 
& Abetti, 1990; Starr & MacMillan, 1990; Starr, 1996; Chang, 
2007). 본 절에서는 벤처기업의 경영자원에 대해 알아본다.

<표 1> 벤처기업의 핵심경영자원

구분 관련연구

창업가의 
경험/능력

/특징

기업가의 사업경험 또는 업계 종
사경험, 기업가의 지능, 에너지,
경험, 기업가적 역량, 경영관리적 
역량, 기업경영 경험, 이전직장 
경험

Hart(1995), Stevenson &
Gumpert(1985), Chandler
& Hanks(1994a), Lee &

Chang(1999)

창업가의 
개인적 
네트워크

공식적 네트워크: 은행, 회계사,
법률가
비공식 네트워크: 가족, 친구,
업계인사

Birley(1985), Ostgaard &
Birley(1994), Tjosvold &

Weicker(1993)

창업가의 
사회적특성

최고경영자의 사회적 우위(social
advantage)

Eisenhardt &
Schoonhoven(1996)

경영진의 
특성요인

경영진의 외부지향성, 위험지향성,
창업멤버 중 업종에 대한 경험 
및 창업경험, 창업멤버 사이의 협
업경험, 경영진의 이전 직장 직위

Flood et al.(1997),
Schoonhoven et al.(1990),

Eisenhardt &
Schoonhoven(1996)

기술적 
자원

기술적 전문성, 기술적 혁신, 기
술능력, 지적재산권

Shrader & Simon(1997),
Chandler & Hanks(1994a),
Schoonhoven et al.(1990),

Eisenhardt &
Schoonhoven(1996), Bae

& Jung(1997), Lee &
Chang(1999)

재무적 
자원

화폐적 자산과 재무적 스톡으로
서, 자금차용 능력, 새로운 자본
의 모금능력, 내부적 자금산출의 
양, 평균적인 금융비용 미만으로 
자금시장에 접근할 수 있는 조직
능력 등

Dollinger(1995), Shrader &
Simon(1997),

Schoonhoven et al.(1990)

전략적 
제휴

기업의 조직간 협력관계를 구축
하는 활동

Eisenhardt &
Schoonhoven(1996),

Hamel et al.(1989), Baum
& Oliver(1991),

Hagedoorn(1993),
Kogut(1991), Hamel et

al.(1989), Pisano &
Teece(1989)

파트너십의 
선택 및 
계약기간

신뢰에 기초한 계약 Hart(1995)

마케팅 
전문성

시장탐색에 필요한 기능과 스킬
을 개발하고 조직화

Shrader & Simon(1997),
Chandler & Hanks(1994b),
Schoonhoven et al.(1990)

조직적 
자원

기업의 조직구조, 정형화된 운영
방식, 기업의 보고/정보산출/의사
결정 시스템, 문화, 규범, 규칙,
정책, 가이드라인 등

Dollinger(1995),
Schoonhoven et al.(1990)

명성 
자원

기업환경 내 이해관계자들이 기
업에 대해 가지고 있는 인식, 상
표충성도, 전반적인 회사이미지,
브랜드 정체성, 상표정체성

Dollinger(1995), Shrader &
Simon(1997),

Tsai et al.(1991)

기업 경영자원의 유형과 효과에 대해 논리적 체계를 제공하

는 대표적인 이론은 자원기반이론이다(Chang, 1998; Bang, 
1997). 자원기반이론에서 자원의 개념은 생산적인 기업 활동
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에 공헌할 수 있는 기업이 보유한 유·무형적 요소들의 총칭

이며, 지속적인 경쟁우위(sustainable competitive advantage)를 

제공해 줄 수 있는 속성을 가지고 있다(Miller & Shamsie, 
1996). 이러한 자원의 개념과 속성을 모두 포함하는 기업자원

이란 타 기업에 의해 쉽게 모방될 수 없는 속성을 가진 가시

적·감각적·유형적 자원과 비가시적·비감각적·무형적 자원 및 

조직능력을 포괄하는 개념이다. 
일반적으로 자원은 조직 내부적으로 소유하여 생산 활동에 

활용할 수 있는 통제 가능한 요소들을 의미하는 폐쇄 시스템

적 관점을 전제하고 있으나, 조직은 필요한 자원을 모두 갖

추고 있을 수 없기 때문에(Pfeffer & Salancik, 1978) 외부 조

직이 통제하고 있는 자원을 동원하여 활용할 수 있는 능력이 

필요하다. 특히 조직 활동에 필요한 경영자원이 부족한 벤처

기업의 경우는 더욱 그러하다(Lee, 2004).
벤처기업의 핵심경영자원에 대한 연구에서는 창업 초기단계

의 중소기업이라는 특성을 반영하여 재무적 자원과 기업가 

및 경영진 관련 인적자원을 상대적으로 중요한 경영자원으로 

본다(Lee, 2004). 자원기반이론의 관점에서 살펴 본 벤처기업

의 핵심경영자원은 위에서 기술한 <표 1>과 같다.

2.2.2 질 좋은 창업과 창업가의 인적자본

기업의 성과와 생존 가능성을 높이는 ‘질 좋은 창업’활동을 

위해서는 기업의 성장단계별로 나타나는 핵심 경영 문제를 

해결해야한다. 창업단계의 핵심 경영 문제는 사업 기회의 포

착(Choi & Chung, 2010)이다. 또한 기회인식과 함께 창업의 3
요소 중 하나인 창업가로 표현되는 인적자본은 벤처기업을 

경영의 핵심자원이다. 인적자본은 업무와 관련된 스킬과 능

력, 암묵지와 학습의지 등 개인적인 특성을 포함하며(Arenas 
& Lavanderos, 2008; Moon & Kim, 2012), 최근 인적자본을 

기반으로 한 창업가정신의 연구범위는 개인적인 특성을 넘어 

창업가의 행위와 기업의 성과까지 포함한다(Park, 2012). 
Ucbasaran(2004)은 창업자의 인적자본 뿐만 아니라 창업가적 

행위를 포함하여 창업의 인적자본 통합 프레임워크를 제시하

였다<표 2>.
Ucbasaran(2004)의 통합 프레임워크에 따르면 창업가는 일반

적인 인적자본과 창업가적 인적자본을 보유하게 된다. 이러

한 인적자본은 교육과 경험을 통해 증가한다는 것이 인적자

본이론의 공통된 인식이다(Park, 2012). 경험적 학습이론을 바

탕으로 창업가적 행위를 연구하는 창업가적 학습이론에 따르

면, 창업가는 성공 또는 실패경험으로부터 창업과 경영에 대

한 지식을 창출하고 습득한다(Cope, 2005). Unger et al.(2011)
은 주요 연구저널에 일정기간 동안 게재 된 연구문헌 중 인

적자본과 관련된 변수의 연구 빈도를 조사하였다. 인적자본 

연구는 주로 교육, 창업경험, 특정 산업 경험, 관리경험, 이전 

근무경험을 중심으로 이루어지고 있으며, 이는 인적자본이 

교육과 경험을 통해 증가한다는 연구자들의 인식을 방증한다.

<표 2> 인적자본 통합 프레임워크의 구성

구분 구성요소

창업가
(The

Entrepreneur)

일반적 자본 (General Human Capital)

- 교육 (Education)

- 관리능력 (Managerial Human Capital)

- 기술능력 (Technical Capabilities)

- 인구통계 (Demographic Control Variables)

- 사업영역 지식 (Knowledge of the Domain)

창업가적 자본 (Entrepreneurial Human Capital)

- 창업가적 능력 (Entrepreneurial Capability)

- 부모 배경 (Parental Background)

- 사업기회에 대한 태도 (Attitudes)

- 창업동기 (Motivations)

창업가적 행위
(The Entrepreneurial

Process)

창업가적 행위 (Entrepreneur Behaviour)

- 정보탐색 (Information Search)

- 기회인식 (Opportunity Identification)

- 기회추구와 활용 (Opportunity Pursuit and Exploitation)

성과
(Outcomes)

창업가 및 기업의 성과 (Entrepreneur and Firm

Performance)

매각 또는 철수 (Exit)

후속 벤처 (Entrepreneurial Re-entry)

출처: Park (2012)

창업단계에서 창업가의 가장 중요한 활동 중 하나는 창업기

회 인식과 활용이다(Vesper, 1990; McMullan & Long, 1990; 
Chang, 2007). Ucbasaran(2004)의 인적자본 통합 프레임워크에 

따르면, 창업가는 인적자본을 바탕으로 창업가적 행위를 수

행한다. 앞서 살펴본 바와 같이 창업가는 과거의 교육, 창업

경험, 특정 산업 경험, 이전 근무경험 등을 통해 인적자본을 

축적(Unger et al., 2011)하며 이를 바탕으로 정보탐색, 기회인

식, 기회추구 및 활용 행위를 수행한다. 실제 국내외 창업기

회 원천에 관한 선행연구(Cooper & Dunkelberg, 1987; Case, 
1989; Cho, 1998; Moon & Hwangbo, 2011)를 살펴보면, 이전

의 직장으로부터 창업 기회가 유래했다는 응답이 높은 비중

을 차지함을 확인할 수 있다<표 3>.

<표 3> 창업기회의 원천

연구자 창업기회 원천의 유형 (응답비율)

Cooper &

Dunkelberg(1987)

이전의 일(43%), 취미/개인관심(18%), 행운의 사건(8%),

타인의 제안(8%), 교육/과목이수(6%), 가족의 장사(6%),

친구/친척의 활동(5%), 기타(5%)

Case(1989)

동일 산업에서의 근무 경험(43%), 타인 관찰 및 본인의 

능력 판단(15%), 시장의 니즈 관찰(11%), 사업기회의 

체계적 탐색(7%), 설명하기 어려움(5%), 취미(2%), 기타(16%)

Cho(1998) 전직 (56.34%), 교육(11.27%), 취미(4.23%), 기타(28.17%)

Moon & Hwangbo(2011) 전직 (57.7%), 교육(19.2%), 취미(15.9%), 기타(7.1%)

Vesper(1990)1)

- 기대치 않았던 초대(unanticipated invitation)

- 전직(prior employment)

- 권리의 획득(obtaining right)

- 자기고용(self-employment)

- 취미(hobbies)

- 사회적으로 만난 사람들(social encounters)

- 단순한 관찰(pedestrian observation)

Daniel(2013)2)

- 살면서 경험한 불편을 해결하려는 열망

- 재능있는 사람과의 동업

- 내가 가진 특별한 재능을 사업화

- 한 산업에 오랫동안 근무하며 시장의 니즈 확인

- 사업아이디어의 체계적인 탐색

1) 설문 없이 창업 아이디어 원천의 유형을 7가지로 나누어 설명

2) 설문조사의 결과를 공개하지 않고, 스타트업이 아이디어를 얻는 5가지 방법만 제시
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2.3 질 좋은 창업과 벤처캐피탈

2.3.1 벤처캐피탈의 역할

벤처캐피탈로부터의 투자 유치는 기업이 외부로부터 신규자

금을 조달하는 방법 중 하나이다. 벤처캐피탈은 ‘고도의 기술

력과 장래성은 있으나, 경영기반이 취약하여 일반 금융기관

에서 자금을 조달하기에 위험이 큰 벤처기업’에 전문적으로 

투자하는 투자회사로서, 주로 주식관련 채권 형태로 투자하

고 코스닥 상장, 장외시장 등록, M&A 등을 통해 투자지분을 

매각하여 수익을 얻는 재무적 투자자이다(Kim & Seo, 2010). 
이들은 벤처기업에 출자형태의 재무적 자원 이외에도 투자받

은 기업이 지속적으로 성장할 수 있도록 경영상담, 기술관리 

등 컨설팅 서비스 등 비재무적 자원을 제공한다(Lee, 1999; 
Lee & Han, 1993; Kim, Oh & Lee, 2013). 또한 벤처캐피탈로

부터 투자를 받고 파트너십을 맺은 벤처기업은 대외적으로 

사회적 인지도 및 신뢰도를 확보하여 추가적인 외부자원, 특

히 재무적 자원에 쉽게 접근 할 수 있다. 그러므로 벤처캐피

탈 투자 유치는 벤처기업이 재무적・비재무적 핵심 경영자원

을 조달하여 기업의 경쟁우위를 확보하는 효과적인 방법이다. 
이와 동시에 벤처캐피탈의 투자 유치 자체는 자원기반이론 

관점에서 살펴보면 기업의 외부자원 동원능력이다(Lee, 2004).

2.3.2 질 좋은 창업과 벤처캐피탈

창업 이후 성장기 벤처기업이 ‘질 좋은 창업’을 위해 해결

해야 할 핵심 경영문제는 자원의 확보이다(Choi & Chung, 
2010). 제품 출시 이후 ‘죽음의 계곡’을 넘어 기업이 지속적

으로 성장하고 생존하기 위해서는 재무적 자원의 조달이 중

요하며(Churchill & Lewis, 1983; Schoonhoven, Eisenhardt & 
Lyman, 1990; Jung & An, 1998; Chang, 2007), 외부 네트워크

와 같은 기업가의 사회적 자본과 제품 및 시장에 적합한 집

중화된 전략 등 비재무적 경영자원은 성장기 기업의 생존력

을 높일 수 있는 중요한 자원이다(Chang, 2007). 벤처캐피탈 

투자유치는 내부의 자원부족 문제를 해결하기 위해 외부로부

터 재무적・비재무적 자원을 동시에 조달할 수 있는 효과적

인 방법이다.
그러므로 벤처캐피탈의 투자는 창업이후 성장기 벤처기업의 

질 좋은 창업활동을 촉진하는 양(+)의 조절효과를 줄 수 있

다. 선행연구를 살펴보면 벤처캐피탈의 투자를 받은 기업의 

성과 및 생존율이 우수하다는 다양한 연구결과가 존재한다. 
Bruno & Tyebjee(1985)는 벤처캐피탈의 투자가 고용증가와 판

매성장률 증가에 양의 상관관계가 있음을 밝혔으며, Berger & 
Udell(1998)과 Gompers & Lerner(1999)는 벤처캐피탈 투자를 

받은 기업이 그렇지 않은 기업보다 성과가 뛰어나다고 주장

하였다. Davila, Foster & Gupta(2003)는 1994년~2000년 사이 

실리콘밸리의 벤처기업을 대상으로 벤처캐피탈 투자를 받은 

기업과 투자를 받지 않은 기업의 성과를 비교하여 벤처캐피

탈의 투자를 받은 기업의 성과가 더 우수했음을 보여주었다. 
뿐만 아니라 벤처캐피탈의 지원을 받은 기업의 생존율은 

65%(Sahlman, 1990)에서 85%(Dorsey, 1979)사이로 조사되었다.
국내에서도 벤처캐피탈의 투자와 기업의 성과에 관한 연구

가 진행되었다. Lee et al.(2000)이 소프트웨어기업을 대상으로 

벤처캐피탈의 자금지원효과를 분석한 결과, 벤처캐피탈의 지

원을 받은 기업이 그렇지 않은 기업보다 성장성이 높게 나타

났으며 창업초창기에 벤처캐피탈의 지원을 받을수록 더욱 성

장성이 높은 것으로 분석되었다. Ryou(2001)의 정보통신기업

을 대상으로 한 연구에서도 벤처캐피탈의 투자를 받은 기업

이 총자산, 고정자산, 자본금, 매출액, 경상이익 등의 측면에

서 높은 성장성을 나타냈음을 확인하였다. 그밖에도 벤처캐

피탈의 투자를 유치한 기업이 그렇지 않은 기업보다 더 높은 

성과를 보인다는 다수의 연구(Kim & Seo, 2010)가 존재하며, 
이는 벤처캐피탈 투자가 ‘질 좋은 창업’활동에 긍정적인 조절

효과를 미침을 방증한다.

2.3.3 창업자 경험과 벤처캐피탈의 투자의사결정

이렇듯 벤처캐피탈의 투자는 기업의 성과와 생존율 제고에 

도움을 주지만 모든 벤처기업이 반드시 벤처캐피탈의 투자를 

받을 수 있는 것은 아니다(Lee, 2004). 2013년 벤처기업정밀실

태조사에 따르면 국내 벤처기업 중 벤처캐피탈로부터 투자유

치 경험이 있는 기업은 3.5% 뿐이다. 
벤처캐피탈은 고위험-고수익이 예상되는 벤처기업에 전문적

으로 투자하여 투자회수를 통한 수익을 목적으로 하는 재무

적 투자자로서, 투자를 통해 수익이 발생할 가능성이 있는 

기업에 투자한다. 그러므로 벤처캐피탈은 투자의사결정과정

에서 투자 대상인 벤처기업의 다양한 정보를 평가함으로써 

해당 기업의 성공 가능성을 예측한다(Chung & Son, 2010). 벤
처캐피탈 투자의사결정의 주된 요인으로 최고경영진의 특성, 
제품서비스의 우수성, 시장/경쟁기업 현황, 성공시의 잠재적 

수익률 등이 있으며, 그 중에서도 최고경영진의 중요성을 가

장 강조한다(MacMillian, Zemann & Subbanarasimha., 1987; 
Robinson, 1987; Zacharakis & Meyer,2000). 그러나 이러한 요

인에 대한 실증분석은 미흡한 실정이다.
최근 벤처캐피탈의 투자의사결정의 주된 요인이 기업성과의 

선행요인과 같을 것이라는 가정 하에 벤처캐피탈 투자의사결

정에 대한 실증 분석이 수행되고 있다. 이를 통해 Burton et 
al.(2002)은 벤처기업의 최고경영진이 이전 창업을 통해 명성

을 보유하거나 인적 자본이 높을수록 벤처캐피탈의 투자를 

유치 할 가능성이 높다고 주장하였으며, Baum & 
Silverman(2004)은 최고경영진의 규모와 인적자본이 벤처캐피

탈의 투자의사결정에 영향을 미치는 중요한 요인임을 규명하

였다. Choi(2011)는 한국의 벤처캐피탈이 벤처기업 최고경영

자의 인적자본 중에서는 기술 또는 마케팅과 같은 업무경험, 
내부적 사회적 자본 중에서는 같은 직장 출신 관계(직장연), 
외부 사회적 자본 변수로는 관련기업 근무 경험이 기업성과
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에 긍정적인 영향을 준다고 판단하여 더 중요시 여기고 있음

을 확인하였다.
선행연구를 종합하면, 과거 관련기업 근무경험을 통해 축적

한 창업가의 인적자본은 벤처캐피탈의 투자의사결정에 긍정

적으로 작용하여 기업의 ‘질 좋은 창업’활동을 촉진하는 중요

한 요인임을 알 수 있다.

Ⅲ. 연구설계

3.1 분석의 틀

성장 가능성과 생존 가능성을 높이는 ‘질 좋은 창업’을 위

해서는 기업이 각 성장단계별 핵심 경영 문제를 해결해야한

다(Choi & Chung, 2010). 창업단계에서는 창업의 3요소 중 특

히 창업가(Kuratko & Hodgetts, 2007; Davidsson & Wiklund, 
2000)와 창업기회 인식(Vesper, 1990; McMullan & Long, 1990; 
Choi & Chung, 2010)의 중요성이 부각된다. 선행연구 분석 결

과, 창업가는 이전 직장경험을 통해 창업에 필요한 인적자본

을 축적하고(Ucbasaran, 2004; Cope, 2005; Unger et al., 2011; 
Park, 2012), 이를 바탕으로 기회인식 활동을 수행한다(Cooper 
& Dunkelberg, 1987; John Case, 1989; Vesper, 1990, Ucbasaran, 
2004; Jung & Kim, 2009; Moon & Hwangbo, 2011; Daniel, 
2013).
창업 이후 성장기 벤처기업은 경영자원 확보를 통해 기업의 

성장 가능성 및 생존 가능성을 높일 수 있다(Chang, 2007). 
기업이 경영자원을 확보하는 방법 중 하나인 벤처캐피탈 투

자 유치는 기업이 재무적・비재무적 경영자원을 동시에 획득

하게 하여 질 좋은 창업을 돕는다(Ryou, 2001; Davila, Foster 
& Gupta, 2003; Choi & Chung, 2010). 선행연구에 따르면 벤

처캐피탈의 주요 투자결정요인은 창업자의 관련 기업 근무 

경험과 이를 통해 축적한 인적자본이다(MacMillian, Zemann 
& Subbanarasimha., 1987; Robinson, 1987; Zacharakis & 
Meyer,2000; Burton et al., 2002; Baum & Silverman, 2004; 
Choi, 2011).
이를 종합, 분석하면 창업요소 중 하나인 창업가의 인적자

본 및 기회인식의 원천, 창업기업의 ‘질 좋은 창업’활동에 양

(+)의 조절효과를 줄 수 있는 벤처캐피탈 투자유치의 공통적 

선행요인으로 ‘관련기업 근무 경험’을 도출할 수 있다. 그러

므로 본 연구에서는 사례연구를 통해 1)관련기업 근무 경험

을 통해 축적 가능한 창업가의 인적자본, 2)창업가의 인적자

본을 통한 창업기회 확보, 3)벤처캐피탈 투자의사결정에 영향

을 주는 인적자본과 벤처캐피탈을 통해 확보 가능한 경영자

원을 확인하고자 한다. 이러한 분석의 틀은 <그림 1>과 같다.

<그림 1> 분석의 틀

3.2 연구대상 선정 및 연구과정

3.2.1 연구대상

최근 청년창업의 특징은 모바일 앱 분야 창업이 증가하고 

있다는 점이다(Yang, Yang & Hwangbo, 2012). 청년창업사관

학교 입교자의 기술 분류별 구성을 살펴보면, 지식・IT분야 

입교자 비율이 9.4%('11)에서 21.9%('13)로 증가하였다(Yang, 
2013). 이러한 현상은 스마트폰의 대중화와 모바일 시장의 확

대로 IT분야에서 다양한 사업기회를 찾을 수 있으며, 제조업 

분야 기술창업에 비해 저자본으로 창업이 가능하여 사업 실

패 시 감당해야 할 리스크가 작기 때문인 것으로 보인다.
이러한 청년 창업의 특징을 반영하여 본 연구의 대상은 지

식․IT분야, 특히 인터넷/모바일 분야를 중심으로 탐색하였다. 
또한 ‘질 좋은 창업’기업을 선정하기 위해 벤처캐피탈로부터 

투자를 유치하여 성장 가능성 및 생존 가능성이 높을 것으로 

예상되는 기업으로 연구대상을 한정하였다. 상기 두 조건을 

모두 충족시킬 수 있도록 웹/모바일 분야 초기기업에 전문적

으로 투자하는 벤처캐피탈인 ‘K벤처스’와 이들의 투자기업을 

연구대상으로 최종 선정하였으며, 게임분야와 서비스분야에

서 각 1개 기업씩 선정하여 심층연구를 진행하였다<그림 2>.

<그림 2> 연구대상 선정 

3.2.2 연구과정

우선 ‘K벤처스’의 투자기준을 통해 벤처캐피탈의 투자의사

결정에 창업자의 관련기업 근무경험이 미치는 영향을 확인하
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였다. ‘K벤처스’의 투자기준은 홈페이지 게시자료와 대표이사

의 기고문, 인터뷰 등 2차 자료를 분석하여 확인하였다. 또한 

‘K벤처스’ 투자기업 창업자의 과거 경력을 분석하여 이들의 

투자기준과 실제 투자의사결정의 일치 여부를 확인하였다. 
‘K벤처스’에 투자기업 창업자의 경력과 관련된 자료를 요청

하였으나 답변을 거부하여 각 기업의 홈페이지와 창업자 인

터뷰 자료를 통해 과거 경력에 대한 정보를 수집하였다.
다음으로 ‘K벤처스’ 투자기업 중 게임분야와 서비스분야에

서 각 한 개씩, 총 2개의 기업을 선정하여 심층연구를 진행

하였다. 심층연구에서는 관련기업 근무경험을 통해 창업자가 

축적한 인적자본의 종류, 창업활동에서 인적자본의 역할, 벤

처캐피탈 투자유치를 통해 확보한 경영자원이 기업경영에 미

치는 영향을 확인하였다. 본 연구를 위해 해당 기업 경영진

과 인터뷰를 진행하였다.

Ⅳ. 사례연구

4.1 K벤처스

4.1.1 K벤처스 개요

K벤처스는 다수의 인터넷, 모바일 기업을 설립한 K씨와 인

터넷/모바일/게임/기술기반기업/뉴미디어 분야 초기기업을 발

굴해 성공으로 이끈 투자전문가 L씨가 2012년 4월 설립한 웹

/모바일 및 기술 기반 스타트업 전문 벤처캐피탈이다. 2012년 

115억원, 2013년 300억원 등 총 415억원 규모의 펀드를 조성

하였고, 2013년 12월 현재 18개 기업에 총 79억원을 투자하

였다.
18개 기업 중 현재 생존 기업 수는 16개(생존율 88.9%)이며, 

생존 기업 대표이사의 나이는 최소 27세, 최대 43세, 평균 35
세로 본 연구의 대상인 청년창업에 적합한 사례이다.

K벤처스 투자기업 중 현재 정식 서비스를 출시한 기업은 7
개이며 이들 기업의 평균/누적 앱 다운로드 수는 130만/1030
만 건이다. 이 중 6개 기업은 연매출 1억 이상을 보이고 있

으며, 이들의 2013년도 10월까지의 평균/누적 매출액은 57억
/342억원이다. 이처럼 K벤처스의 투자를 받은 벤처기업들은 

재무적 자원과 비재무적 자원을 지원받으며 성공적으로 활동

하고 있다.

4.1.2 K벤처스 제공 경영자원

벤처캐피탈은 벤처기업에 대해 자금 뿐만 아니라 추가적인 

자금 유치, 경영상담, 판로개척 등의 서비스를 지원한다(Lee, 
1999; Lee & Han, 1993). K벤처스 역시 투자 기업이 경영상

의 시행착오를 줄일 수 있도록 적극 지원하고 있다. 이들이 

제공하는 서비스와 이를 통해 기업이 획득할 수 있는 핵심경

영자원은 <표4>와 같다.

<표 4> ‘K벤처스’ 제공 서비스 및 핵심경영자원

K벤처스 제공 
서비스

내용 핵심경영자원

자금투자 기업 별 1~10억원 투자 § 재무적 자원

패밀리 CEO

DAY

투자기업 경영진의 네트워킹 정
기모임

§ 기업가의 개인적 네트워크

지식공유 
플랫폼

온라인/모바일 지식공유 플랫폼
을 통해 패밀리 간 사업관련 질
의응답, 각종 노하우/경험 공유

§ 기업가의 개인적 네트워크
§ 기업가의 경험/능력/특징

비즈니스 
개발 및 관리 

지원

투자사, 인큐베이터, 스타트업,

통신사 및 포털을 포함 한 대기
업 등과의 협력기회 제공

§ 전략적 제휴
§ 파트너십의 선택 및 계약기

간

패밀리 기업에 대한 인재소싱,

대외홍보, 세무/법무/회계이슈 
등 회사 경영/운영 관련 상시 
지원

§ 기업가의 경험/능력/특징
§ 마케팅 전문성
§ 명성자원

투자기업의 추가투자 유치 지원 § 재무적 자원

컨퍼런스 및 
기업가정신 

세션

국내 스타트업 발전을 위한 지
식공유 행사 정기적 개최

§ 기업가의 개인적 네트워크
§ 기업가의 경험/능력/특징

투자기업 
홍보

홈페이지 및 미디어 킷을 통해 
투자기업에 관한 기본정보와 최
신소식 홍보

§ 마케팅 전문성
§ 명성자원

K벤처스의 지원 중 특징적인 부분은 투자기업 간 네트워킹

활동 강조이다. 이들은 기업가들의 협력에서 기인한 시너지

효과가 중요하다고 생각하여 투자한 기업들을 하나의 그룹처

럼 움직이게 하는 ‘패밀리 문화’를 만들고자 노력한다. 이를 

위해 패밀리 기업 경영진간의 네트워크를 형성할 수 있는 

CEO DAY와 지식공유 플랫폼 운영, 국내외 벤처생태계 내 

전문가들과의 네트워크를 형성할 수 있는 기업가정신 세션, 
컨퍼런스, VIP PARTY 등 다양한 네트워킹 행사를 개최한다.

4.1.3 K벤처스 투자기준 및 투자 사례

K벤처스가 제시하는 투자기준은 다음과 같다.

“저희는 ‘사람’을 가장 중요시합니다. 투자 의사결정을 내리

는데 가장 큰 영향을 끼치는 것은 첫 번째도 Team, 두 번째

도 Team, 세 번째도 Team입니다. ‘사명감’을 갖고 사업을 하

는 분들이 성공한다고 믿기 때문입니다. 또한, 저희는 사람들

이 불편해하는 ‘문제’를 해결해주는 Painkiller와 같은 사업에 

투자하는 것이 가치 있는 일이라고 생각하고 있습니다.”

K벤처스가 말하는 ‘사람’과 ‘팀’은 인적자본에 대한 이야기

이다. 18개의 투자 기업 중 법인설립 전 투자를 결정한 기업

은 5개, 서비스 없이 투자를 결정한 기업은 11개, 투자 당시 

설립 1년 미만인 기업은 15개이다. 이는 초기기업의 핵심자

원인 ‘사람’과 ‘팀’, 즉 인적자본을 보고 투자한다는 K벤처스

의 투자기준을 잘 보여준다. 이들의 투자기업 중 2013년 12
월 현재 생존기업 수는 16개로 생존율은 88.9%이다. 생존기

업 창업자 27명의 과거 경력을 살펴보면 <표5>와 같다.
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<표 5> K벤처스 투자기업 창업자 및 팀 경력 현황

서비스 게임 전체

기업 수 9개 7개 16개

과거 협력 경험이 있는
팀으로 창업한 기업 수

3개 (33.3%) 7개 (100%) 10개 (62.5%)

창업자 수 15명 12명 27명

이전 직장 경험 있음 15명 (100%) 12명 (100%) 27명 (100%)

동일 산업
근무 경력 있음

15명 (100%) 12명 (100%) 27명 (100%)

창업경험 있음 8명 (53.3%) 1명 (8.3%) 9명 (33.3%)

벤처기업(직접 창업 제외)

또는 벤처지원기관
근무 경력 있음

4명 (26.7%) 0명 (0%) 4명 (14.8%)

분석 결과, 모든 창업자가 관련분야 근무경험을 보유하고 

있었다. 각 분야별 특징을 살펴보면, 서비스 분야 창업자의 

50% 이상은 관련분야 근무경험뿐만 아니라 직접 창업한 경

험을 보유하고 있다. 게임 분야의 주목할 만한 특징은 팀 빌

딩이다. 7개 기업의 창업자 모두 창업 전 온라인 게임업체 

근무경험을 보유하고 있을 뿐만 아니라, 7개 기업 모두 이전 

직장에서 협력 경험이 있는 팀원을 중심으로 창업기업 팀을 

구성하였다.

<표 6> 과거 근무경험을 통해 획득 가능한 인적자본

과거 근무 경험의 종류 획득 가능한 인적자본

동일 산업 
근무경험

공통

- 기업가의 경험, 능력, 특징: 업계 종사경험, 업종
에 대한 이해

- 기업가의 개인적 네트워크: 업계인사와의 공식/비
공식적 네트워크

- 경영진의 특성요인: 경영진의 이전 직장 직위(팀
장, 임원 등 관리자의 경우)

기술직
(개발자)

- 기술적 자원: 기술능력, 기술적 전문성

운영・관리직
- 기업가의 경험, 능력, 특징: 기업가적 역량, 경

영・관리적 역량, 마케팅 역량

창업경험

- 기업가의 경험, 능력, 특징: 사업 및 경영 경험,

경영・관리적 역량
- 기업가의 개인적 네트워크: 은행, 회계사 등 기업

경영과 관련된 공식적인 네트워크, 업계인사와의 
공식/비공식적 네트워

벤처 또는 벤처지원기관 
근무 경험

- 기업가의 경험, 능력, 특징: 벤처경영에 대한 이해
- 기업가의 개인적 네트워크: 벤처생태계 내 행위자

와의 공식/비공식적 네트워크

팀원과의 과거 협력 경험 - 경영진의 특성요인: 창업멤버 사이의 협업경험

기업의 성과를 창출하는데 중요한 인적자본은 교육과 경험

을 통해 축적될 수 있다<표 6>. 기업가의 지식․훈련경험, 관

계적 자본(Dollinger, 1995), 기업가의 업무경험과 산업계에서

의 경험(Schoonhoven et al., 1990)이 벤처기업의 성과창출에 

공헌할 수 있다는 연구결과를 바탕으로 K벤처스 투자기업 사

례를 살펴보면, 창업가는 이전 직장경력을 통해 기술능력, 관

리능력,  사업영역 지식, 창업동기 등 인적자본(Ucbasaran, 
2004; Park, 2012)을 축적하였음을 확인할 수 있다. 그리고 K
벤처스의 투자기준과 실제 투자사례는 벤처기업 최고경영자

의 인적자본이 벤처캐피탈의 투자결정에 긍정적인 영향을 준

다는 기존의 연구를 지지한다(Burton et al. 2002; Baum & 
Silverman, 2004; Choi, 2011).

4.2 O기업 사례

4.2.1 O기업 개요 및 주요 성과

O기업은 2013년 2월 창업하여 현재까지 생존중인 모바일 

게임 회사이다. 현재 O기업의 인력 구성은 총 11명이며, 2013
년 9월 K벤처스로부터 4억원을 투자받았다. 창업직후인 2월
부터 제 1호 게임 개발을 진행하여 12월 서비스 정식 출시 

후 현재까지 안정적으로 서비스 제공하며 1년 이상 생존 중

이다<표 7>.

<표 7> O기업 개요

분야 모바일 게임

팀 구성
총 11명

(프로그래머 4명, 아트 4명,

기획 2명, 프로젝트 매니저 1명)

생존기간 2013년 02월 ~ 현재 (1년 8개월)

‘K벤처스’ 투자일 2013년 09월 02일

‘K벤처스’ 투자규모 4억 원

주요성과

- ‘13년 10월 1호 게임 베타오픈
- ‘13년 12월 1호 게임 정식 출시
- ‘14년 3월 20일, W사로부터 약 20억원 규모의 지

분투자 추가 유치
- ‘14년 9월 현재 차기작 개발 중

4.2.2 O기업 창업가 경력과 인적자본 축적

O기업의 창업가이자 CEO인 A씨는 병역특례요원으로 A게

임사에 입사하여 게임업계에 첫 발을 내딛었다. 그곳에서 마

케팅 팀장을 역임하며 병역특례를 마쳤고, N게임사로 이적하

여 유료화 설계, 마케팅 등 업무를 수행하였다. 그 후 개발자

로 커리어를 변경하여 온라인 PC게임 개발에 참여하여 기획

팀장으로 근무하다 창업하였다.
 A씨가 처음부터 창업을 염두에 두거나 게임업계 취업을 

지망했던 것은 아니었다. 그러나 게임업체에서 병역특례요원

으로 복무하면서 온라인게임 업계에 대한 사업영역 지식, 게

임 마케팅 관련 관리 능력, 업계인사들과의 개인적 네트워크

를 구축하였으며 이를 바탕으로 N게임사로 이직하였다.
A씨는 마케팅 업무 경험을 통해 느낀 한계를 극복하고자 

개발자로 커리어를 변경하였다. 입사 후 주로 유료화 설계, 
마케팅 등 게임 서비스 유통과 관련된 업무를 수행하면서 소

프트웨어 비즈니스의 성공 여부는 사용자의 경험 문제라는 

생각을 갖게 되었다. 즉, 사용자가 서비스를 경험하고 그에 

따라 서비스를 평가하며, 이를 바탕으로 가격을 지불할 것인

가를 결정한다는 것이다. 마케팅으로 사용자를 모을 수는 있

지만 사용자가 실제 가격을 지불하게 만들 수는 없으므로, 
결국 소프트웨어 비즈니스의 핵심은 개발에 있다는 점이 그

가 개발자로 커리어를 변경한 결정적 이유이다. A씨는 개발

자로써 게임 기획업무를 담당하며 게임업계에서 활용 가능한 

기술능력을 축적하였다.
A씨는 A, N사에서의 근무 경험을 통해 온라인게임과 관련
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한 관리능력과 기술능력, 사업영역 지식을 획득하였다. 또한 

이전 업무경험으로 획득한 정보탐색 행위의 결과 게임업계에

서 개발자의 역할이 더욱 중요하다고 판단하였고, 개발자로 

커리어를 변경하였다. 이는 인적자본 통합 프레임워크

(Ucbasaran, 2004)에 따른 창업가의 일반적 자본 구성요소 및 

행위적 구성요소이며, A씨는 게임업계 근무경험을 통해 게임

벤처 창업에 필요한 인적자본을 축적하였다<표 8>.

<표 8> O기업 창업가의 관련기업 근무 경험과 인적자본

근무기업 근무기간 주요업무 축적한 인적자본

A사
3년 

7개월
- 온라인 게임 마케팅
- 마케팅 팀장 역임

- 업종에 대한 이해, 사업영역의 
지식 (Flood et al., 1997;)

- 관리능력, 마케팅 전문성 
(Shrader & Simon, 1997)

- 업계 인사와의 네트워크 
(Ostggard & Birley, 1994)

N사
5년 

1개월

- 온라인 게임 유통 및 
마케팅 

- 개발자로 커리어 변
경 후 온라인 RPG

게임 개발 (기획자)

- 개발팀장 역임

- 업종에 대한 이해, 사업영역의 
지식 (Flood et al., 1997;)

- 관리능력, 마케팅 전문성 
(Shrader & Simon, 1997)

- 기술능력 (Lee & Chang, 1999)

- 업계 인사와의 네트워크 
(Ostggard & Birley, 1994)

4.2.3 창업기 질 좋은 창업의 요소: 창업기회

A씨는 기존에 근무하던 대규모 게임업체에서 개발자의 아

이디어를 자유롭게 시도하는데 한계를 느꼈다. 온라인 PC게

임의 경우 제작에 기본적으로 200억 이상의 비용이 소요된다. 
또한 게임 제작에 4~5년 정도의 시간이 걸리고 출시 후에도 

2~3년 정도 시장 반응을 살펴보아야 한다. 그 시간 동안은 

게임 개발이 아닌 기존에 개발된 게임의 유지보수가 주 업무

가 된다. 많은 비용과 시간이 소요되는 데 반해 온라인 PC게

임은 이미 성숙된 시장이다. 그러므로 대형 게임업체는 투자

에 보수적이 될 수밖에 없고, 개발자들은 새로운 도전과 실

험이 불가능하게 된다. 이러한 환경이 A씨와 다른 개발자들

에게 아이디어의 자유로운 시도와 새로운 게임 창작에 대한 

성취 욕구를 발생시켰고, 이는 개인의 창업동기 요인

(McClelland, 1961)으로 작용하였다.
Ucbasaran(2004)의 인적자본 통합 프레임워크에 따르면 창업

가적 행위인 정보탐색, 기회인식, 기회추구와 활용은 창업가

의 인적자본을 바탕으로 이루어진다. A씨는 게임업계 근무경

험을 통해 습득한 사업영역의 지식을 바탕으로 정보탐색활동 

수행 결과 모바일이라는 새로운 시장의 확장에 주목하였다.
모바일 시장은 적게는 3억, 많게는 20억이면 게임 개발이 

가능하고 퍼블리싱까지 6개월~1년의 시간이 걸리는 등 온라

인 게임과 비교하여 적은 개발비용과 짧은 호흡을 통해 사용

자들이 원하는 새로운 환경과 재미에 대해 다양한 시도가 가

능할 것으로 판단하였다. A씨는 이러한 모바일 시장 환경이 

벤처기업에 적합하다는 기회인식 행위를 수행하였고, O사를 

창업함으로써 기회추구와 활용 행위를 수행하였다<표 9>.

<표 9> O기업 창업가의 인적자본과 창업가적 행위

창업가적 행위
창업가의 인적자본

요소 활동 내용

정보탐색 
- 게임업계 내 모바일 시장 확장 
주목

- 업종에 대한 이해
- 사업영역의 지식

기회인식

- 상대적으로 적은 개발비용과 짧은 
개발기간에 다양한 시도 가능

- 모바일 시장 환경이 벤처기업에 
적합함 확인

- 업종에 대한 이해
- 사업영역의 지식

기회추구와 활용 - O사 창업
- 사업영역의 지식
- 기술능력
- 관리능력

4.2.4 성장기 질 좋은 창업의 요소: 핵심경영

자원 확보

창업이후 벤처기업의 성장과 생존율을 높이기 위해 자원의 

확보가 중요하다. 특히 많은 창업기업이 신생조직의 불리함

으로 인한 자금부족으로 기업실패를 경험하게 되므로 재무자

원은 벤처기업의 핵심경영자원(Schoonhoven et al., 1990; Jung 
& An, 1998)이다. O사는 창업가의 인적자본을 바탕으로 기술

보증기금의 지원과 K벤처스 투자를 통해 성장에 필요한 재무

자원을 확보하였다<표 10>.
기술보증기금은 기업이 보유하고 있는 무형의 기술을 심사

하여 기술보증서를 발급함으로써 기업이 기술 이외의 담보 

없이 금융기관으로부터 자금을 조달받을 수 있도록 지원한다. 
O사는 창업가 A씨의 과거 게임개발 경력을 통해 축적한 기

술역량을 인정받아 기술보증기금의 R&D보증을 통해 외부로

부터 재무자원을 조달하였다.
K벤처스의 투자를 통한 자원조달은 2013년 2월 창업 후 5

개월이 지난 시점에 이루어졌다. A씨는 인터뷰에서 K벤처스

가 O기업을 선택한 이유로 ‘전 직장에서 함께 온라인게임을 

개발하던 팀원 중 먼저 창업하여 모바일 게임시장에서 성공

을 거둔 기업의 후광효과, 10년 정도 온라인 게임시장에 종

사하면서 개발, 업데이트, 매출관리, 해외진출 등 다양한 업

무를 경험한 대표의 경력, 오랜 시간 손발을 맞춰온 사람들

로 꾸려진 팀’을 이야기 했다. 더불어 ‘게임이 2/3 이상 제작

된 상태에서 투자설명회를 가졌다. 실제 시장을 겪어봤기 때

문에 어떻게 준비하면 거래가 성사되는지 감각을 가지고 있

다. 우리는 우리 회사가 반드시 성공할 수 있다는 것을 보여

주기 위해 만반의 준비를 한 뒤 벤처캐피탈을 찾아갔다’고 

말했다.
O기업은 K벤처스의 투자를 통해 업계 내의 명성자원을 얻

을 수 있었다. 특히 기존에 K벤처스가 투자한 기업의 성과가 

우수하여 K벤처스의 투자유치가 업계 내 평판에 영향을 주었

다. 이러한 업계 내 명성자원은 O기업의 추가 재무자원 유치

에도 영향을 주었다. O기업은 W사로부터 지분투자를 통해 

추가 자본을 유치하여 현재 차기작을 개발 중이다.
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<표 10> O기업의 핵심경영자원 확보

경영자원 확보에 영향을 
준 인적자본

자원 확보 채널 핵심 경영자원의 확보

- 창업자의 기술역량
기술보증기금
R&D보증기금

- 재무적 자원

- 사업영역의 지식
- 창업자의 기술역량
- 창업자의 관리역량
- 팀원 간의 협업 경험 및

팀워크

K벤처스
(벤처캐피탈)

투자유치

- 재무적 자원
: 직접 투자, 추가 투자유치 
지원

- 업계 내 명성자원
-

O기업은 창업자 A씨의 과거 관련기업 근무경험을 통해 기

술역량, 관리역량, 개인적 네트워크 등 창업가 개인의 인적자

본과 역량 있는 창업팀, 팀워크 같은 기업의 인적자원을 확

보하였다. 기술보증기금과 벤처캐피탈은 창업가의 인적자본

을 평가하여 O기업에 경영자원을 지원하였다. 결과적으로 O
기업은 창업자 K씨의 과거 근무경험을 통해 벤처기업의 경쟁

우위를 확보할 수 있는 핵심경영자원(Shrader & Simon, 1997; 
Chandler & Hanks, 1994a; Schoonhoven et al., 1990; Hart, 
1995; Birley, 1985; Tjosvold & Weicker, 1993)을 확보하여 기

업의 성장과 생존율을 높일 수 있는 ‘질 좋은 창업’을 수행하

고 있다.

4.3 W2기업 사례

4.3.1 W2기업 개요

W2기업은 2011년 5월 창업한 모바일 서비스 회사이다. 
2011년 11월 소셜 기반 설문앱을 런칭했으나 저조한 실적으

로 서비스를 중단하였고, 차기 서비스를 개발하여 2012년 9
월 모바일 쇼핑 서비스를 런칭하였다. 이 서비스는 출시 한 

달 만에 손익분기점을 돌파하며 현재까지 안정적으로 운영되

고 있다. W2기업은 모바일 쇼핑 서비스를 준비하던 2012년 5
월, ‘K벤처스’로부터 5억 원을 투자받았다. 현재 W2기업의 

인력은 CEO 1명, 개발 9명, 기획 4명, 마케팅 및 제휴영업 4
명 등 총 18명으로 구성되어있다<표 11>.

<표 11> W2기업 개요

분야 모바일 쇼핑 플랫폼 서비스

팀 구성
총 18명

(CEO 1명, 개발 9명, 기획 4명,

마케팅 및 제휴영업 4명)

생존기간 2011년 05월 ~ 현재 (3년 5개월)

‘K벤처스’ 투자일 2012년 05월 30일

‘K벤처스’ 투자규모 5억 원

주요성과

- ‘11년 11월 1호 서비스(소셜 기반 설문앱) 출시
- ‘12년 09월 2호 서비스(모바일 쇼핑 플랫폼) 출시
- ‘13년 05월 2호 서비스 모바일 앱 출시
- ‘13년 06월, 출시 한달 후 손익분기점 돌파
- ‘14년 9월 현재 월 매출 9억원 이상 기록 중

4.3.2 W2기업 창업가 경력과 인적자본 축적

인적자본 통합 프레임워크(Ucbasaran, 2004; Park, 2012)에 따

른 창업가의 일반적 자본 구성요소는 교육, 관리능력, 기술능

력, 사업영역 지식 등이며, 창업가적 자본 구성요소는 창업가

적 능력, 사업기회에 대한 태도, 창업동기 등 이다. 이러한 

인적자본은 교육과 경험을 통해 축적할 수 있음은 인적자본

에 대한 공통된 인식이다(Park, 2012). 심층연구를 위해 인터

뷰를 진행한 B씨는 W2기업 3인의 공동창업자 중 한 사람으

로서 현재 W2기업 서비스기획 총괄 업무를 담당하고 있다. 
B씨는 역시 이전의 직장 근무경험을 통해 현재 W2사의 창업

에 필요한 인적자본을 축적하였다.
B씨는 경영학과 졸업 후 국내 대기업 D사의 경영혁신업무, 

컨설팅기업의 경영컨설팅업무를 거쳐 국내 포털기업 N사에 

2.5년 재직하였다. N사 이전 직장에서는 일반 기업경영기획 

업무를 담당하여 현재 W2기업에서 B씨가 담당하고 있는 업

무와는 관련이 없으나 일반적인 기업 경영에 대한 지식을 쌓

을 수 있었으며, N사에서는 검색광고 서비스 관련 백오피스 

시스템 기획업무를 담당하였다. 그는 ‘대학 재학당시부터 IT
분야에 관심이 많아 언젠가는 IT분야 서비스 업무를 해보고 

싶다는 개인적인 희망이 있었다. N사에 직접 지원하여 리쿠

르팅 과정을 통해 입사하였고, N사 입사 후 IT 서비스 기획

업무를 배워 업무를 수행했다’고 이야기 하였다.
그는 현재 W2기업에서 고객들에게 제공할 서비스와 이를 

제공하기 위한 백오피스 시스템을 기획하는 서비스기획 총괄

업무를 담당하고 있다. 이는 과거 N사에서 경험한 검색광고 

상품 관련 백오피스 시스템 기획 업무와 상당부분 유사하다. 
B씨는 N사에 재직하며 IT 서비스 기획에 대한 교육을 받을 

수 있었으며 기술능력과 사업영역 지식을 축적하였다<표 12>. 

<표 12> W2기업 창업가의 관련기업 근무 경험과 인적자본

근무기업
근무기
간

주요업무 축적한 인적자본

D사 外3) -
- 기업 경영혁신 업무
- 경영 컨설팅 업무

- 경영・관리 능력 (Ucbasaran,

2004)

N사
2년 

6개월

- 검색광고 상품 관련 
백오피스 시스템 기
획

- IT 서비스 기획 관련 교육 
(Ucbasaran, 2004)

- 업종에 대한 이해, 사업영역의 
지식 (Flood et al., 1997;)

- 기술능력 (Lee & Chang, 1999)

- 업계 인사와의 네트워크 (Ostggard

& Birley, 1994)

- 창업동기 (Ucbasaran, 2004)

4.3.3 창업기 질 좋은 창업의 요소: 창업기회

인적자본 통합 프레임워크(Ucbasaran, 2004; Park, 2012)는 기

회인식과 기회활용이라는 창업가적 행위를 포함하고 있다. B
씨는 직전 직장인 N사에서 W2기업의 공동창업자이자 현재 

CEO인 C씨와 함께 근무하였다. C씨는 과거 인터넷 기업 창

업 경험과 국내 대형 인터넷 기업에서의 근무경험을 바탕으

3) N사 재직 이전 총 3개 기업에서 약 5년여 동안 근무하였으나 현재 재직 중인 W2사의 관련분야 기업 및 업무가 아니므로 자세한 내용은 생략함.
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로 W2기업 창업을 B씨에게 제안하였다. B씨는 C씨와 함께 

일한 경험을 바탕으로 ‘정보탐색’ 행위를 수행하였고, C씨와 

가치관과 철학이 통하는 부분이 있어 창업을 할 수 있겠다는 

‘기회인식’ 행위를 통해 창업팀에 합류하였다. B씨와 C씨는 

기술역량을 보완하기 위하여 커머스 플랫폼 전반에 걸친 경

험을 가진 개발자 D씨를 영입하여 세 사람이 함께 W2기업을 

창업하였다<표13>.

<표 13> W2기업 창업가 B씨의 인적자본과 창업가적 행위

창업가적 행위
창업가의 인적자본

요소 활동 내용

정보탐색 - 공동창업자 C씨의 창업 제안 - 업계 인사와의 네트워크

기회인식

- 공동창업자 C씨와의 협업 
경험을 통해 공유할 수 있는 
가치관과 철학 확인

- 공동창업자 C씨의 과거 
창업경력과 협업을 통해 확인한 
C씨의 역량을 통해 창업 
성공가능성 확인

- 업종에 대한 이해
- 사업영역의 지식
- 공동창업자와의 과거 협

력 경험
- 창업동기(창업가적 인적

자본)

기회추구와 활용
- 기술역량이 뛰어난 공동창업자 

D씨를 영입하여 W2기업 창업

- 사업영역의 지식
- 관리능력
- 업계 인사와의 네트워크

B씨와 공동 창업자들은 창업 아이템에 대한 계획 없이 창

업을 실행하였다. 이들은 창업 후 ‘소셜성’이라는 IT분야 트

렌드를 분석하여 소셜기반 설문앱을 출시하였지만 큰 성과를 

거두지 못했다. 그러던 중 모바일 플랫폼 기업을 운영 중인 

C씨의 지인이 자신이 운영하는 모바일 플랫폼을 이용하는 패

션 커머셜 플랫폼 개발을 제안하였다. 창업자들은 모두 여러 

회사를 거치면서 온라인 및 모바일 커머셜 플랫폼 개발과 지

식쇼핑분야 영업을 경험하며 기술능력과 관리능력, 사업영역 

지식 등 인적자본(Ucbasaran, 2004)을 축적했고, 업계 인사들

과의 네트워크(Birley, 1985; Larson, 1992; Eisenhardt & 
Schoonhoven, 1996)를 구축했다. 이러한 창업자들의 과거 직

장경험(Cooper & Dunkelberg, 1987; Vesper, 1990; Cho, 1998; 
Jung & Kim, 2009)을 통해 새로운 ‘사업기회를 인식’하여 새

로운 서비스 개발이라는 ‘기회추구 및 활용’ 행위를 수행하였

다<표 14>.

<표 14> W2기업 공동 창업가의 인적자본과 창업가적 행위

창업가적 행위
창업가의 인적자본

요소 활동 내용

정보탐색 - 타인에 의한 사업 아이템 제안
- 업계 인사와의 네트

워크

기회인식

- 공동 창업자 모두 온라인 쇼핑 
관련 업무경험 보유

- 서비스 개발 후 영업이 가능한 
업계 인사들과의 네트워크 보유

- 창업가의 인적자본이 새로운 
서비스 개발에 더욱 적합함을 확인

- 업종에 대한 이해
- 사업영역의 지식
- 기술능력
- 마케팅능력
- 업계 인사와의 네트

워크

기회추구와 활용
- 성과가 부진한 첫 서비스를 빠르게 

정리하고 역량을 집중할 수 있는 
사업기회 활용

- 사업영역의 지식
- 기술능력
- 관리능력

4.3.4 성장기 질 좋은 창업의 요소: 핵심경영

자원 확보

기업가의 네트워크 자원은 그 관계 속에 있는 당사자들 간

의 신뢰와 몰입을 심화시켜 협력기회를 창출함으로써(Larson, 
1992; Eisenhardt & Schoonhoven, 1996) 기업의 성과산출 및 

경쟁우위 제고에 긍정적인 역할을 한다. 특히 벤처기업은 상

대적으로 기업가 개인의 가족, 친구, 업계인사와 같은 비공식

적 네트워크에 강하게 의존한다(Birley, 1985; Tjosvold & 
Weicker, 1993). W2기업 역시 핵심경영자원 조달에 CEO의 인

적네트워크가 큰 영향을 미쳤다.
모바일 커머스 플랫폼의 성공에는 입점업체와의 계약(Hart, 

1995)과 이를 유치하기 위한 마케팅 전문성(Shrader & Simon, 
1997; Chandler & Hanks, 1994b)이 핵심경영자원이다. B씨와 

C씨는 N사에서 온라인 지식쇼핑 관련 업무를 수행하며 국내 

패션 쇼핑산업에 대한 이해와 소호몰 관계자와의 강력한 네

트워크를 형성하였고, 이를 바탕으로 한 영업활동의 결과 다

수의 패션소호 업체와 파트너십 계약을 성사시켰다.

“청년창업을 하시는 분들이 ‘이런 서비스 아이디어가 좋은 

것 같아’라는 생각으로 서비스를 개발한 후 업계에 네트워크

가 없어 영업을 하지 못해 실패하는 경우가 많다. 만들려는 

아이템이 있다면, 특히 플랫폼 개발을 창업아이템으로 생각

하고 있다면 선택한 분야에 최소 3년 정도는 경험을 쌓아 업

계에 대한 이해를 바탕으로 창업해야한다. 또한 지속적으로 

한 가지 주제에 대한 방향성을 가지고 사업을 발전시켜 나가

라고 이야기 해 주고 싶다. 우리 회사만 해도 계속 모바일 

커머셜 분야에서 패션을 중심으로 사업을 확장 해 나갈 계획

이다. 왜냐하면 그것이 우리 회사가 가진 가장 큰 자산이기 

때문이다.”

이전 창업을 통해 명성을 보유한 창업자의 인적자본은 벤처

캐피탈의 투자의사결정에 긍정적인 영향을 미친다(Burton et 
al., 2002; Baum & Silverman, 2004; Choi, 2011). W2사 역시 

창업자들의 과거 경력을 통해 축적한 인적자본이 벤처캐피탈

을 통한 재무적 자원 조달에 긍정적으로 작용하였다. ‘K벤처

스’ 관계자는 지인을 통해 W2기업의 두 번째 사업 아이템에 

관한 정보를 입수하여 W2사에 먼저 투자를 제안하였다. K벤

처스는 ‘팀원들이 잘하는 것에 집중하고, 거기에서부터 고민

을 시작하면 좋을 성과를 낼 것’이라고 생각하였고, W2기업 

팀원들의 과거 경력을 볼 때 모바일 쇼핑몰 플랫폼 서비스는 

반드시 성공할 것이라고 판단하였다. K벤처스는 W2기업이 

두 번째 서비스를 개발 중이던 2012년 5월, 5억 원을 투자하

였다.
B씨는 벤처캐피탈의 투자가 비재무적인 자원, 특히 네트워

크 자원의 획득에 상당한 도움이 된다고 이야기한다. W2기업

의 경우 K벤처스를 통해 국내 IT벤처 관계자들과 강력한 네

트워크를 형성할 수 있었고, 네트워크의 추천을 통해 기업 

성장에 필요한 15명의 인력을 채용하였다.
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“벤처가 혼자 살아남기 어려운 환경 속에서 K벤처스 패밀

리라는 이름으로 투자받은 기업들의 대표와 핵심인력들이 서

로 모여서 정보교류를 하는 네트워크 활동이 기업경영에 큰 

도움이 된다. 예를 들면 고민이 있거나 인재가 필요시 해결

방법이 없을까 고민을 이야기하면, 다 함께 해결방법이나 적

절한 인재를 찾아주는 식이다. K벤처스의 투자 덕분에 이런 

네트워크 파워가 좋아지는 효과는 확실히 있다. 또한 우리 

회사에 대한 신뢰가 높아지는 효과도 있다. 우리 서비스 자

체의 파워를 주는 것은 아니지만 리쿠르팅이나 우리 기업에 

관심을 가지신 분들이 기업에 대해 찾아볼 때, 우리에 대한 

안정감이나 신뢰감을 주는 데 있어서 도움이 된다.”

<표 15> W2기업의 핵심경영자원 확보

경영자원 확보에 영향을 준 
인적자본

자원 확보 채널 핵심 경영자원의 확보

- 사업영역의 지식
- 창업가의 업계 인사와의 

네트워크
CEO 자신

- 마케팅 전문성
- 입점업체와의 계약 및 전략적 

제휴

- 사업영역의 지식
- 창업자의 기술역량
- 창업자의 관리역량
- 경영진의 특성요인: 경영

진의 이전 직장 직위 
- 팀원 간의 협업 경험 및

팀워크

K벤처스
(벤처캐피탈)

투자유치

- 재무적 자원
- 업계 인사 및 벤처생태계 내 

전문가와의 네트워크 자원
- 업계 내 명성자원

W2기업 3인의 창업자는 과거 자신들의 근무경험을 통해 현

재 W2기업의 경영에 필요한 기술적 자본, 네트워크 자본 등 

창업자 개인의 인적자본을 축적하였으며, 이를 바탕으로 마

케팅 전문성 및 벤처캐피탈을 통한 재무적 자원이라는 핵심

경영자원(Shrader & Simon, 1997; Chandler & Hanks, 1994a; 
Schoonhoven et al., 1990; Hart, 1995; Birley, 1985; Tjosvold & 
Weicker, 1993)을 획득하였다. 또한 벤처캐피탈의 투자는 재무

적 자원 외에도 IT분야 창업생태계 내 전문가와의 네트워크, 
명성자본 등 비재무적인 핵심경영자원을 획득<표 15>하여 성

장가능성과 생존율을 높일 수 있는 ‘질 좋은 창업’을 수행하

였다. 현재 W2기업은 만 3년 이상 생존하며 월 매출 9억원 

이상의 안정적인 수익을 올리며 ‘질 좋은 창업’을 이어가고 

있다.

Ⅴ. 결론 및 시사점

본 연구는 창업가의 관련기업 근무 경험이 창업기업의 성과

와 생존율을 높이는 ‘질 좋은 창업’에 미치는 영향을 자원기

반이론 관점에서 살펴본 탐색적 사례연구이다. ‘질 좋은 창

업’을 위한 창업단계 기업의 중요한 요소는 ‘창업기회’의 확

보(Vesper, 1990; McMullan & Long, 1990; Choi & Chung, 
2010)이며, 창업 이후 성장기 벤처기업의 요소는 핵심경영자

원의 확보(Chang, 2007)이다.
본 연구에서는 벤처캐피탈의 투자유치를 통해 외부로부터 

핵심경영자원을 확보한 기업을 ‘질 좋은 창업’의 가능성이 높

은 기업으로 보았고, 벤처캐피탈 ‘K벤처스’와 그 투자기업을 

연구대상으로 선정하였다. 연구대상의 사례는 창업가가 관련

기업 근무경험을 통한 학습으로 창업에 필요한 인적자본을 

축적하고, 사업기회의 인식 및 활용이라는 창업가적 행위를 

통해 개인의 창업활동으로 이어지는 기존 연구결과

(Ucbasaran, 2004; Park, 2012)와 창업가의 인적자본이 벤처캐

피탈의 투자결정에 긍정적인 영향을 미친다는 기존의 연구결

과를 지지한다(Burton et al., 2002; Baum & Silverman, 2004; 
Choi, 2011). 또한 창업기업이 벤처캐피탈의 투자를 통해 재

무적 자원과 네트워크 자원, 명성자원 등 비재무적 핵심경영

자원의 획득(Shrader & Simon, 1997; Chandler & Hanks, 
1994a; Schoonhoven et al., 1990; Hart, 1995; Birley, 1985; 
Tjosvold & Weicker, 1993)을 통해 벤처기업의 ‘질 좋은 창업’
을 촉진함을 확인하였다.
이러한 탐색적 사례연구 결과 벤처기업의 성과와 생존율을 

높일 수 있는 경쟁력 있는 사업기회와 경영자원의 확보를 위

해 관련 분야 기업경험이 중요함을 확인하였다. 특히 일반적

인 기업 근무경험이 아닌, 창업하고자 하는 분야의 관련기업 

근무경험을 통해 업종에 대한 이해 또는 업계 인사들과의 네

트워크를 형성하거나, 창업 또는 창업기업 지원기관에서의 

근무경험을 통해 관리‧경영능력과 같은 창업가의 인적자본 축

적이 중요함을 확인할 수 있다.
그러나 지금까지의 청년창업 지원 사업은 창업교육과 사업

화지원이 주를 이루고 있어 질 좋은 창업에 대한 고려가 부

족하다. 2010년부터 고용노동부를 통해 청년창직․창업인턴제

도가 시행되고 있으나 인턴기간은 4~6개월로 인턴과 기업체 

모두 기간연장이 필요하며, 인턴 스스로의 창업 준비 활동이 

상대적으로 미흡한 것으로 조사되었다(Ministry of 
Employment and Labor, 2010). 또한 청년창업자들이 창업 테

마를 정한 후 최소 3년은 그 분야의 경험을 쌓는 것이 좋겠

다는 W2기업 창업자 B씨의 의견과 비교하여도 4~6개월은 매

우 짧은 기간임을 알 수 있다. 이를 개선하기 위해서는 기존

의 3~6개월간 진행되는 단기 인턴과정을 청년창업교육 커리

큘럼에 포함하여 창업교육에 참여하는 교육생들이 의무적으

로 관련기업 근무경험을 쌓을 수 있도록 하고, 청년창직․창업

인턴제도를 통해서는 장기 인턴과정을 제공하여 인턴과 활용

기업 모두에게 실질적인 성과를 가져올 수 있도록 할 필요가 

있다.
본 연구는 인터넷/모바일분야 지식창업 기업을 대상으로 한 

탐색적 사례연구로서 모든 창업기업을 대상으로 일반화 하는

데 한계가 있다. 향후 계량적 분석을 통해 창업자의 기업경

험과 창업기업을 생존율에 대한 추가 연구가 필요하며, 인터

넷/모바일 외 다른 분야 창업기업의 생존율을 높일 수 있는 

요인에 대한 추가적인 연구가 필요하다. 이러한 추가연구를 

바탕으로 국내 청년창업의 질적 성장을 견인하는 새로운 정

책방안 수립을 위한 논의가 계속되어야 할 것이다.
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The Impact of Work Experience of Related Domain on the

‘Good Quality Startup’

: K-Ventures Case Study
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Abstract

This study examines the effect of previous work experience on the long-lived venture firm called 'Good Quality startup'. The research 
explores entrepreneurs of 16 mobile application startups that were invested by the venture capital, 'K-ventures', through the resource-based 
view. The results show that all of entrepreneurs had previous experiences of their business domain. They accumulated human resources 
such as technology capabilities, knowledge of domain, know-how, networking through learning-by-doing. Entrepreneur's human resources 
are the key factors for opportunity recognition and realisation process; and it is also on the ground that venture capital determines 
investment. Venture capital provides financial resources, management support and strong network for venture firm. Technology resources, 
financial resources, know-how and networking are the core managerial resources to be a long-lived venture firm called 'Good Quality 
Startup'. This research is an exploratory case study based on previous experience and 'good quality entrepreneurship'. The empirical study 
hereafter is needed.
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