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국 문 요 약

스타트업의 불확실성과 위험한 특성에도 불구하고 이들에게 전문적인 보육과 투자를 실행하는 액셀러레이터의 독특하고 중요한 역할은 

창업생태계에서 날로 중요해지고 있다. 그러나 액셀러레이터의 생존에 지대한 영향을 미치는 투자결정요인에 대한 학계의 연구는 초기 단

계로 소수의 실증연구가 진행되었으나 아직 이론적인 토대를 갖추지 못한 상황이다. 이에 본 연구는 액셀러레이터의 투자 대상이 되는 스

타트업의 본질과 속성을 반영하고 있는 비즈니스 모델 혁신 이론을 기반으로 비즈니스 모델 혁신 프레임워크를 제시하고 12개의 투자결정

요인을 도출한다. 프레임워크는 스타트업의 혁신의 대상과 방향 그리고 동력을 비즈니스 모델과 전략, 동적역량으로 각각 정의하였고, 비즈

니스 모델 혁신 프레임워크를 기준으로 기존의 액셀러레이터의 투자결정요인에 대해 논의하였다.

연구결과는 첫째, 비즈니스 모델 혁신의 정적관점에서 대부분 항목이 충실히 구성되었으나 활동성을 평가하는 핵심활동과 고객관계와 관

련된 요인이 부족한 것으로 나타났다. 둘째, 전략관점에서는 내부전략 요인인 핵심자원의 정의와 내용을 포괄할 수 있는 요인개발의 필요성

이 제기되었다. 셋째, 동적관점에서 액셀러레이터의 투자결정요인의 상당수가 기본 수준의 동적역량에 집중 된 것을 발견하였다. 이는 적은 

자원과 소수의 인원으로 솔루션을 개발해야 하는 스타트업의 특성을 반영한 결과로 판단할 수 있다. 

본 연구는 비즈니스 모델 혁신 프레임워크를 제시하고, 프레임워크를 기반으로 액셀러레이터의 투자결정요인을 도출함으로써 투자결정요

인에 대한 이론적 기반을 마련하고 후속 연구의 기초를 놓았다는 점에 학문적 의의가 있다. 또한 본 연구를 통해 제시된 비즈니스 모델 혁

신 프레임워크는 스타트업, 액셀러레이터, 창업지원기관의 성과 제고에 기여할 수 있다는 점에서 실무적 의의를 가진다. 

핵심주제어: 액셀러레이터, 액셀러레이터 투자결정요인, 비즈니스 모델 혁신, 비즈니스 모델 혁신 프레임워크

Ⅰ. 서론

1.1. 연구배경

2018년 미국의 전문 시장조사 회사인 CB Insights는 110개 
이상의 스타트업을 대상으로 창업 실패 원인을 조사한 결과 
자금 부족(38%)을 1위로 발표 하였다(CB Insights, 2018). 모
든 신규 사업은 복잡성과 위험을 수반하지만, 혁신적인 기술
과 아이디어로 시작한 스타트업은 극도의 불확실성 조건에서 
새로운 제품 또는 서비스를 개발해야 하기 때문에 일반적으
로 더 어려운 환경에 직면한다(Clarysse & Bruneel, 2007; 
Ries, 2011; Blank, 2013; Innocenti & Zampi, 2018; 
Hillemane et al., 2019; Rippa & Secundo, 2019).

2021년 중소벤처기업부가 발표한 창업기업의 5년 생존율이 
29.2%로 경제협력개발기구(OECD) 주요국의 평균 41.7%보
다 12.5%가 낮게 나타났다(중소벤처기업부, 2021). 이는 한

국에서 창업 이후 연착륙하기가 어렵다는 것을 보여주는 수
치이다.
스타트업의 불확실성과 위험한 특성에도 불구하고 이들에게 

전문보육과 투자를 통해 스타트업의 성공률을 높이고 창업 
생태계가 ‘창업-성장-회수-재도전’의 선순환이 되도록 크게 
기여하는 새로운 주체가 액셀러레이터(Accelerator, 창업기획
자)이다(이윤준, 2013; 이정우, 2016).
벤처캐피탈이 후기 단계의 벤처기업을 대상으로 투자를 하

는 것에 반해, 액셀러레이터는 주로 예비창업자와 초기 스타
트업에 적은 금액을 빠른 시기에 투자하고 빠른 후속 투자를 
유치하는 새로운 투자 행태를 취한다(이정우, 2016; 최윤수·
김도현, 2016). 액셀러레이터의 투자 대상이 되는 예비창업자
와 초기 스타트업은 후기 단계의 벤처기업보다 정보의 비대
칭성과 불확실성이 크기 때문에 투자의 위험이 크다(성소영 
외, 2018). 따라서 액셀러레이터가 스타트업 투자에 성공하기 
위하여 투자 대상인 스타트업을 선별하는 기준이 되는 투자
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결정요인은 기업의 생존과 창업 생태계의 안정적인 성장에 
매우 중요하다.
투자 재원이 부족한 액셀러레이터에게는 유효하고 검증된 

투자의사결정 방법이 절실히 필요하나 액셀러레이터의 투자
결정요인에 관한 연구는 초기단계로 요인 분류와 중요도 등
에 대한 소수의 실증연구만 있을 뿐이며 이론적 근거가 매우 
부족한 상태이다. 이는 액셀러레이터의 설립 역사가 비교적 
짧고, 투자가 개인적인 경험과 직감으로 이루어지는 경우가 
많기 때문이다(Tasic et al., 2015). 그러나 창업생태계에서 
씨앗(Seed) 단계의 스타트업을 전문적으로 보육하고 투자하
는 액셀러레이터의 독특한 역할은 대체할 기관이 부재하여 
액셀러레이터의 생존과 활성화를 위해 투자결정요인에 대한 
연구가 시급하다.
액셀러레이터의 투자 대상이 되는 스타트업은 반복, 확장, 

수익창출이 가능한 비즈니스 모델을 개발하기 위한 조직이며
(Blank & Dorf, 2020) 유효한 비즈니스 모델을 발견하는 것
을 주요 목표로 삼고 끊임없이 움직이고 변화하는 특성을 가
진다. 스타트업이 추구하는 비즈니스 모델의 혁신과정은 이러
한 스타트업의 특성을 잘 반영한다. 왜냐하면 비즈니스 모델 
혁신은 기업을 둘러싼 내·외부 환경이 변화함에 따라 기업이 
경쟁우위를 찾고 유지하기 위해 지속적으로 비즈니스 모델을 
혁신해 나가는 과정이기 때문이다(Teece, 2010; Gassmann et 
al., 2016; Foss & Saebi, 2017). 
비즈니스 모델과 비즈니스 모델 혁신에 대한 논의와 연구는 

인터넷이 등장한 이후 스타트업이 크게 증가한 시점에 산업
계와 학계에 상담한 관심을 받고 발전하였다(Aspara et al., 
2010; Foss & Saebi, 2017). 연구결과 비즈니스 모델 혁신이 
기업의 성공에 중요한 역할을 한다는 것은 경영자 (Johnson 
et al. 2008, Amit & Zott, 2012)와 학자 (DaSilva & 
Trkman 2014, Spieth et al. 2014, Teece, 2018)가 모두 동
일하게 주장한다. 따라서 비즈니스 모델 혁신 이론은 액셀러
레이터가 성공가능성이 높은 스타트업을 선별하는 투자결정
요인의 이론적인 근거가 된다. 이에 본 연구는 비즈니스 모
델 혁신 이론을 기반으로 먼저 정적관점, 전략관점, 동적관점
이 통합된 비즈니스 모델 혁신 프레임워크를 제시한다. 다음 
단계에서 제시한 프레임워크를 기반으로 액셀러레이터의 투
자결정요인을 도출하고자 한다. 비즈니스 모델 혁신 이론은 
액셀러레이터의 투자 대상인 스타트업의 본질과 목표, 주요활
동을 잘 반영하고 있어 액셀러레이터의 투자결정요인을 도출
하기에 적합하다. 
본 연구의 의의는 첫째, 비즈니스 모델 혁신을 정적관점, 전

략관점, 동적관점을 기준으로 개념 프레임워크를 제안함으로
써 실무 및 미래 연구의 방법 개발을 위한 개념적 토대를 제
공한다. 둘째, 비즈니스 모델 혁신 프레임워크를 기반으로 액
셀러레이터의 투자결정요인을 도출함으로 투자결정요인에 대
한 이론적 기반을 마련하였다. 셋째, 비즈니스 모델 혁신 프
레임워크는 스타트업에 집중함으로써 스타트업, 액셀러레이
터, 창업지원기관의 성과에 기여한다.

본 연구는 다음과 같이 구성된다. 2장은 액셀러레이터와 비
즈니스 모델 혁신과 관련된 문헌을 검토하고, 3장에서 비즈
니스 모델 혁신 프레임워크와 프레임워크의 특징과 활용방법
에 대해 설명한다. 4장은 비즈니스 모델 혁신 프레임워크를 
기반한 액셀러레이터의 투자결정요인을 도출하고 선행연구에
서 정리된 요인에 대해 논의한다. 끝으로 5장에서는 결론과 
연구의 한계와 향후 연구를 위한 제안으로 마무리된다.

Ⅱ. 이론적 배경
2.1. 액셀러레이터

2.1.1. 액셀러레이터의 기능과 현황

액셀러레이터는 분야별 전문가들이 스타트업을 선발, 보육, 
투자해 기업의 성장을 돕는 전문회사로 투자가 중심이 되는 
벤처캐피탈(벤처투자회사)과 구별된다.
국내의 경우 2016년 11월 30일 중소기업창업지원법 개정으

로 액셀러레이터의 법적 근거가 마련되었다. 이후 2017년 56
개사가 등록을 시작으로 매년 80여개사가 등록하여 2020년 
11월에 300개를 넘어섰으며, 2021년 12월말 기준으로 359개
사가 등록되어 있다. 또한 2020년 8월 12일에 시행된 벤처투
자 촉진에 관한 법률로 근거 법률이 바뀌면서 벤처투자시장
의 주요 구성원이 되었다(중소벤처기업부, 2020).
액셀러레이터가 창업 생태계에서 중요한 역할을 담당하고 

있으며, 벤처투자시장의 주요 구성원으로 인정받고 있는 반면 
벤처캐피탈과 겸업을 하는 32개사와 자본금이 100억원 이상
의 대형사 3개를 제외한 나머지 액셀러레이터는 평균 자본금 
5억 9,000만원, 전문인력 2.7명으로 영세한 실정이다. 특히 
투자재원으로 활용되는 개인투자조합이 2020년 기준 총 86
개로 액셀러레이터 당 약 0.3개로 조사 되었다(중소벤처기업
부, 2020). 이는 대다수의 엑셀러레이터들이 개인투자조합 결
성 없이 고유계정에서 투자를 하는 상황으로 볼 수 있다. 벤
처투자의 특성상 투자자금 회수기간이 최소 3년 이상의 장시
간이 소요된다는 점을 고려한다면, 액셀러레이터의 투자가능 
자금의 조기 소진과 경영악화로 이어질 가능성이 크다고 할 
수 있다. 
액셀러레이터의 투자성과는 액셀러레이터의 생존에 영향을 

미치는 중요한 사안이다. 그렇기 때문에 대부분의 액셀러레이
터는 형식지나 암묵지 형태의 투자를 결정하는 지침과 요인
을 가지고 있다. 그러나 현실은 개인적인 경험과 직감으로 
투자가 이루어지는 경우가 많다(Tasic et al., 2015).

2.1.2. 액셀러레이터 투자대상으로서의 스타트업

액셀러레이터의 투자대상인 스타트업에 대한 단일 정의는 
없으나(Paternoster et al., 2014), 극심한 불확실성 속에서 혁
신적인 아이디어와 기술을 기반으로 새로운 제품과 서비스를 
개발하기 위해 동적으로 움직이는 소규모의 프로젝트성 조직
(Ries 2011, 이서한·노승훈, 2014)으로 정의할 수 있으며, 스
타트업의 주된 목표는 반복, 확장, 수익창출이 가능한 비즈니
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스 모델을 개발하는 것이다(Blank & Dorf, 2020). 
스타트업은 대기업과 달리 혁신적인 성격의 불확실성 외에 

과거 누적된 경험이 부족하고 제한된 경제적, 인적, 물리적 
자원을 가지고 있으며(Blank & Dorf, 2020), 그들의 초기 비
즈니스 모델은 고객에게 가치를 전달하는 방법에 대한 가설 
또는 모호한 아이디어인 경우가 많다(Chesbrough & 
Rosenbloom, 2002; Gruber, 2007). 
불확실성, 복잡성, 변화의 속도가 큰 환경과 상황 속에서 자

원과 경험이 부족한 스타트업이 생존할 수 있는 방법은 가설
로 수립된 초기 비즈니스 모델을 설계 초기 단계에서 끊임없
이 고객 의견을 수렴하여 기본 프로토타입을 반복적으로 발
전시키는 구조화된 과정을 갖는 것이다. 많은 학자들은 이 
과정에서 스타트업이 테스트와 실험을 수행하고, 비즈니스 모
델로부터 배우고 발전할 수 있는 속도에 따라 성공이 온다고 
주장한다(McGrath & MacMillan, 1995; Lynn et al., 1996; 
Teece, 2010; Osterwalder & Pigneur, 2010; Trimi & 
Berbegal-Mirabent, 2012).
스타트업이 처한 생존의 불확실성으로 인해 투자자, 잠재적 

직원, 협력자, 고객이 스타트업에 자원을 제공하는 데 망설이
게 만든다(Chang, 2004). 이러한 어려움 극복하고 스타트업
이 성공하기 위해서는 비즈니스 모델을 역동적이고 효과적으
로 조정할 수 있는 역량에서 비롯된다. 따라서 스타트업은 
유효한 비즈니스 모델을 개발하고 실행 가능한 장기 비즈니
스 모델을 유지하는 것은 기업가의 지속적인 과제가 된다
(Teece, 2010). 또한 스타트업이 비즈니스 모델 혁신을 위한 
적절한 프레임워크를 사용한다면 스타트업의 실패를 피할 수 
있거나 최소한 관련 비용을 줄일 수 있다(McGrath & 
MacMillan, 1995).

2.1.3. 액셀러레이터 투자결정요인 선행연구

액셀러레이터의 짧은 역사에도 불구하고 창업 생태계에 미
치는 영향은 극적이었으며(Drori & Wright, 2018), 액셀러레
이터에 대한 조사 연구가 많이 진행되었다(Cohen & 
Hochberg, 2014; Drover et al., 2017; Cohen et al., 2019). 
그러나 대부분의 연구는 액셀러레이터의 정의, 운영방식, 기
능과 역할에 대한 것으로 투자결정요인에 대한 연구는 부족
한 상태이다(Crișan et al., 2019).
벤처캐피탈의 투자결정요인에 대한 선행연구는 어느 정도 

이루어진(MacMillan et al., 1985, Muzyka et al., 1996, 반
성식·송경모, 2004, 구경철 외, 2008, 한재우 외, 2016, 구중
회 외, 2019) 반면, 액셀러레이터의 투자결정요인에 대한 연
구는 초기단계로 관련 문헌이 희소하다. 이는 설립 역사가 
짧고 투자가 개인적으로 이루어지는 경우가 많기 때문이다
(Tasic et al., 2015; 한주형·황보윤, 2020; 허주연, 2020).
한주형·황보윤(2020)은 액셀러레이터와 유사한 투자자인 엔

젤투자자와 벤처캐피탈의 투자결정요인을 참고하여 창업가
(팀)의 기업가적 특성, 창업가(팀)의 전문성, 해당 제품/서비

스, 시장/경쟁기업 상황, 재무적 상황, 성공시의 경제적 수익
률 등의 6개 요인으로 분류한 후 판단 분석 기법을 통해 중
요도를 조사하였다. 연구 결과 액셀러레이터의 투자의사 결정
시 개인별로 중요하게 생각하는 요인의 차이가 매우 컸으며, 
분석 방법에 따라 중요도가 다르게 나타났다. 공통적으로 ‘창
업가(팀)의 기업가적 특성’, ‘창업가(팀)의 제품 및 서비스에 
관한 전문성’, ‘투자 성공 시 잠재적 수익률’ 등이 상위 그룹
에 속했으며, ‘제품 및 서비스’, ‘시장 및 경쟁기업의 상황’, 
‘재무적 상황’은 하위 그룹에 속한 것으로 조사 되었다.
허주연(2020)과 허주연·정승화(2021)는 기존 선행연구가 부

족하여 관련 문헌조사를 통해 투자결정요인을 추출한 후 액
셀러레이터의 특성에 맞게 조정하였으며, 국내·외 액셀러레이
터들로부터 실증을 거쳐 제품, 사람(창업자, 팀), 재무, 시장, 
투자자 등의 5개 요인과 26개의 세부 요인으로 구분하였다.
연구 결과 액셀러레이터의 투자 규모와 무관하게 ‘시장 및 

서비스 관련 요인’, ‘내부인력(팀) 관련 요인’, ‘내부인력(창업
가) 관련 요인’, ‘제품(서비스)관련 요인’,  ‘재무 등 운영관련 
요인’, ‘투자자 관련 요인’의 순으로 중요도가 조사 되었다.

구분 투자결정요인 투자결정 세부요인

1
시장, 고객,
경쟁기업

고객의 니즈 정도

현재 시장 규모의 적정성

시장의 성장 및 확장가능성

시장내 경쟁강도 및 진입장벽

시장에 대한 규제와 리스크

2
솔루션

(제품/서비스)

솔루션의 차별성 및 경쟁력

기술의 혁신성 및 독점적 권한

솔루션 개발 계획 및 제품구현 가능성

솔루션의 파급효과(경제, 고용 등)

3
팀의

전문성과 역량

고객과 시장에 대한 이해도

팀의 전문성 및 역량

팀의 경력(업종)

팀의 협업능력

4
창업가의

전문성과 역량

창업자의 열정과 정직성

창업가의 기업가적 마인드

창업가의 전문성과 역량

창업가의 경력(창업, 경영, 성공)

5
수익모델 및
비용계획

적합한 수익모델

적합한 비용계획

6 협력자
적절한 협력사 보유여부

적합한 멘토그룹 보유여부

7 전략 마케팅 및 판매전략

8 투자자

성공시 예상수익율

투자목적 부합성

투자자의 전문영역과의 연관성

<표 1> 액셀러레이터 투자결정요인

한주형·황보윤, 2020; 허주연, 2020; 재구성
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허주연(2020)과 허주연·정승화(2021)가 추출한 요인 중 ‘내
부인력 관련 요인’을 창업가와 팀으로 구분하여  6개 요인으
로 나누면 한주형·황보윤(2020)이 추출한 6개의 요인과 의미
상 일치한다. 위 두 연구의 투자결정요인의 용어를 통일하고 
각 연구별로 중요도를 비교한 결과 ‘창업팀의 전문성’과 ‘재
무적 상황’ 요인의 중요도는 유사하나, 나머지 요인들은 상반
된 결과를 나타낸다. 특히 ‘시장, 고객, 경쟁기업’, ‘창업가의 
전문성과 역량’, ‘투자자 관련’ 요인의 중요도 차이가 큰 것
을 발견할 수 있다. 이는 투자결정요인의 결정과 관련하여 
두 연구 모두 엔젤투자자와 벤처캐피탈의 선행연구에서 추출
하는 방식을 사용한 것이 원인으로 유추할 수 있다. 중요도
에 대한 차이는 액셀러레이터의 설립 역사가 짧아 투자자들
이 아직 스타트업을 대상으로 하는 투자에 대한 지식과 경험
이 축적되지 않은 결과로 판단된다. 
다양한 국내·외의 문헌조사와 분석을 거친 위의 두 연구를 

기준으로 투자결정요인을 재분류하여 <표 1>로 정리하였다. 
크게 8개의 카테고리와 25개의 세부 투자결정요인으로 구분
하였다. 몇 개의 의미상 중복이 되는 요인은 하나로 통일을 
하고 대부분의 요인을 그대로 유지하였다. 크게 달라진 것은 
‘재무 및 전략 관련’ 요인을 ‘수익모델 및 비용계획’과 ‘전략’
으로 구분하였으며, ‘투자자 및 외부 이해관계자’ 요인을 ‘투
자자’와 ‘협력자’ 요인으로 구분하였다. 

2.2. 비즈니스 모델 혁신

비즈니스 모델(Business Model)이라는 용어는 상당 기간 동
안 비즈니스 세계의 전문 용어의 일부였지만
(Casadesus-Masanell & Ricart, 2010), 1990년대 후반 인터
넷의 출현과 전자 상거래의 활성화와 함께  많은 관심을 받
았고 더 신중하게 연구되기 시작했다. 특히 기업의 경쟁우위
의 확보 및 확장과 관련하여 전략적인 측면에서 중요성이 증
가하였다(Johnson et al., 2008; Wirtz et al., 2016). 전략적 
선택을 분석하고 전달하는 도구로서의 역할을 하는 비즈니스 
모델의 정의는 범위(기업, 네트워크)와 개념초점(가치, 활동), 
관점(정적, 동적)에 따라 다양하다(Weill & Vitale, 2001; 
Afuah, 2004; Demil & Lecocq, 2010; Osterwalder & 
Pigneur, 2010; Zott et al., 2011).
정적 관점에서의 비즈니스 모델의 대표적인 정의는 ‘기업의 

가치 창출, 전달, 획득 매커니즘의 설계 또는 아키텍처
(Teece, 2010)’이다. 정적 관점은 핵심 비즈니스 모델 구성요
소 간의 일관성을 위한 청사진으로 보는 관점으로서 비즈니
스 모델의 유형을 구축하고 주어진 비즈니스 모델과 기업 성
과 사이의 관계를 연구할 수 있게 해준다. 또한 다양한 비즈
니스 모델 구성요소와 그들이 어떻게 배열되어 있는지에 대
한 일관된 그림을 제공한다. 이것은 투자 유치를 목표로 하
고 있는 기업에게는 특히 중요하다. 그러나 이런 정적 접근 
방식은 비즈니스 모델의 변화 과정을 설명할 수 없는 한계를 

가지고 있다. 반면 동적 관점은 조직 또는 모델 자체의 변화
와 혁신을 해결하기 위한 도구로 개념을 사용하는 보다 혁신
적인 접근 방식을 말한다. 동적 관점은 주로 경영 문제를 다
루므로 경영자는 비즈니스 모델을 어떻게 변화시킬 수 있는
지에 대해 다시 생각해 볼 수 있다. 이런 동적 관점을 기반
으로 한 비즈니스 모델의 정의는 “기업을 중심으로 내부/외
부(고객, 파트너, 유통, 공급업체) 경계를 확장하여 가치 창출
과 가치 획득을 연결하는 상호 의존적 활동 시스템이다
(Hedman & Kalling, 2003, Afuah, 2004, Seddon et al., 
2004, Teece, 2010, Zott et al., 2011, Markides, 2013)”라고 
요약할 수 있다. 
비즈니스 모델은 정적, 동적 관점의 정의를 통해 실제 기업

의 속성을 나타내며 비즈니스가 작동하는 방법에 대한 공식
적인 개념 표현으로 해석될 수 있음을 알 수 있다(Massa et 
al., 2016).
비즈니스 모델을 이해하기 위해 그 정의를 명확히 하는 것 

외에도 비즈니스 모델과 관련된 구성요소를 추출함으로써 도
움을 받을 수 있다. 비즈니스 모델의 정의가 연구 분야와 연
구자에 따라 다양하듯이 구성요소도 마찬가지다(Lambert & 
Davidson, 2013). 비즈니스 모델 구성요소는 완전성과 관련
하여 통합적이고 포괄적인 접근법을 기준으로 가장 포괄적이
고 명확한 관점을 보여주는 구성요소는 Osterwalder & 
Pigneur(2010)가 제시한 아홉 가지의 구성요소와 
BMC(Business Model Canvas) 프레임워크가 있으며(Wirtz 
et al., 2016), 스타트업 비즈니스 모델의 특성을 가장 잘 반
영한 것으로는 Maurya(2012)가 Osterwalder & 
Pigneur(2010)의 구성요소와 BMC를 기반으로  Ries(2011)의 
린 스타트업 혁신 방법론을 적용하여 제시한 아홉 가지의 구
성요소와 린 비즈니스 모델 캔버스(Lean Business Model 
Canvas) 프레임워크가 있다. 결론적으로 비즈니스 모델은 가
치 창출 및 획득을 위한 아키텍처로 정의할 수 있으며, 경쟁 
우위를 확보하기 위한 전략적인 요소뿐만 아니라 기업의 경
계를 넘어 고객 및 시장 구성 요소도 고려된다. 이러한 후자
의 목적을 달성하기 위해 현재의 비즈니스 모델은 항상 역동
적인 관점에서 재평가 되어야 하며 시간이 지남에 따라 내부 
또는 외부의 변화로 인해 비즈니스 모델의 진화 또는 비즈니
스 모델의 혁신의 필요성을 의식하고 고려되어야 한다
(Lambert & Davidson, 2013; Vukanović, 2016; Wirtz et 
al., 2016)
기업은 제품, 프로세스, 전략을 혁신하는 것처럼 비즈니스 

모델을 혁신할 수 있다. 비즈니스 모델은 기업이 어떻게 가
치를 창출, 전달, 획득하는지 기술하는(Teece, 2010) 반면 비
즈니스 모델 혁신은 비즈니스 모델의 핵심 구성요소나 이 구
성요소들을 연결하는 아키텍처가 구조적이고, 참신하며, 중대
한 방식으로 변화되는 것을 의미한다. 적어도 비즈니스 모델
의 하나 이상의 핵심 구성요소의 혁신이 비즈니스 모델 혁신
이 되기 위한 필요조건이다(Foss & Saebi, 2017).
빅데이터 및 클라우드 기술과 같은 신기술의 발전, 고객 기
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대치의 변화, 규제 완화 등으로 기존 기업들은 새로운 위협
과 기회에 직면하였다. 이러한 상황에서 기업의 생존, 비즈니
스 성과 및 경쟁 우위의 원천으로서 비즈니스 모델 혁신을 
실천하는 능력은 기업의 성장과 성공의 열쇠가 되었다(Teece, 
2010; Gassmann et al., 2016; Foss & Saebi, 2017).
기존 연구는 비즈니스 모델 혁신이 기성 및 신생 기업에 우

수한 가치 창출과 성과에 긍정적인 영향을 미친다고 주장한
다(George & Bock, 2011; Cucculelli & Bettinelli, 2015; 
Futterer et al., 2018). 궁극적으로 비즈니스 모델 혁신이 기
업 성과와 경쟁력의 핵심이라는 인식이 커지고 있다(Zott et 
al., 2011).
비즈니스 모델 혁신을 통해 기업 성과를 창출할 수 있는 몇 

가지 유형이 존재한다. 새로운 산업으로 수평적 이동을 통해 
달성할 수 있는 산업 모델,  기업의 구조와 새로운 가치사슬 
또는 기존의 가치사슬에서 기업의 역할을 혁신하는 기업 모
델, 기업이 제품을 재구성하거나 새로운 가격 모델을 도입하
여 수익을 창출하는 수익 모델(Giesen et al., 2007), 기업의 
경계 밖의 공급업체, 협력자, 유통 채널, 고객과 같은 이해관
계자들과의 네트워크를 통해 발생하는 네트워크 모델(Hamel 
& Prahalad, 2000)이 있다. 이 중 외부 협업 및 파트너십 등
의 네트워크 모델에 초점을 맞춘 기업 모델이 가장 일반적인 
형태로 조사 되었다(Giesen et al., 2007).

Ⅲ. 연구내용: 비즈니스 모델 혁신

프레임워크 제안

3.1. 연구 방법

본 연구는 비즈니스 모델 혁신 프레임워크를 개발하기 위하
여 3단계의 연구를 진행하였다. 먼저 1단계로 비즈니스 모델 
혁신과 관련된 최근 25년간의 논문을 참고하여 비즈니스 모
델 혁신 성과에 영향을 미치는 주요 요인을 발견한 주요 논
문 11편을 식별하였다. 그리고 2단계에서는 그 논문들이 발
견한 주요 요인을 분류하고 3개의 혁신관점과 주요 요인을 
도출한다. 3단계에서는 2단계에서 도출한 3개의 혁신관점을 
기준으로 비즈니스 모델 혁신 프레임워크를 개발한다.

3.2 문헌 고찰

문헌 검토는 비즈니스 모델과 비즈니스 모델 혁신과 관련된 
주요 리뷰 논문을 참고하였다. 참고한 논문은 Lambert & 
Davidson(2013)의 1996년~2010년의 69 논문 리뷰, 
Schneider & Spieth(2013)의 1981년~2012년의 35 논문 리
뷰, Wirtz et al.(2016)의 1965년~2013년의 681 논문 리뷰, 
Massa et al.(2016)의 1995년~2016년의 216 논문 리뷰, Foss 
& Saebi(2017)의 2000년~2015년의 150 논문 리뷰, Kraus et 

al.(2020)의 2015년~2019년의 40 논문 리뷰, Ammirato et 
al.(2021)의 리뷰 논문으로서 이를 참조하여 비즈니스 모델 
혁신 성과에 영향을 미치는 주요 요인을 주제로 하는 최근 
25년간의 논문을 모두 탐색하였다.
비즈니스 모델 혁신에 대한 풍부한 의미를 가지고 있으면서 

비즈니스 모델 혁신의 성과에 영향을 미치는 주요 요인의 구
분을 중심으로 다루는 11편의 논문을 식별하였다. 식별된 논
문은(Yip, 2004, Teece, 2007, 2010, Zott & Amit, 2008, 
2010, Zott et al., 2011, Sosna, et al., 2010, Demil & 
Lecocq, 2010, Casadesus-Masanell & Ricart, 2010, Kim & 
Min, 2015, Clauss, 2017)를 포함한다. 이 논문들은 <표 2>
와 같이 주요 리뷰 논문을 통해 탐색되었다.

리뷰논문
식별논문

1 2 3 4 5 6 7

Yip(2004) ✓ ✓
Teece(2007, 2010) ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓

Zott & Amit(2008; 2010)
Zott et al.(2011)

✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓
Sosna et al.(2010) ✓ ✓ ✓ ✓

Demil & Lecocq(2010) ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓
Casadesus-Masanell & Ricart

(2010)
✓ ✓ ✓ ✓

Kim & Min(2015) ✓ ✓ ✓
Clauss(2017) ✓ ✓

<표 2> 주요 리뷰 논문에서 탐색한 비즈니스 모델 혁신 

논문

주) 굵은 글씨는 최종 선정된 논문; 동일 저자의 논문일 경우, 대표적인 1편의 논
문을 선정함; 1=Lambert & Davidson(2013), 2=Schneider & Spieth(2013, 3=Wirtz
et al.(2016), 4=Massa et al.(2016), 5=Foss & Saebi(2017), 6=Kraus et al.(2020),
7=Ammirato et al.(2021)

이들 선정된 논문에서 비즈니스 모델 혁신 성과에 영향을 
미치는 주요 요인을 세 가지로 확인하여 <표 3>에 정리하였
다.

혁신 관점 정적관점 전략관점 동적관점

주요 요인
비즈니스 
모델

전략 동적역량

세부 내용
가치창출,
가치제안,
가치획득

내부
(핵심
자원)

외부
(시장
포지션)

점진적
개선

급진적
개선

Yip(2004) ✓ ✓ ✓
Teece(2007) ✓ ✓ ✓ ✓

Zott & Amit(2010) ✓
Sosna et al.(2010) ✓
Demil & Lecocq

(2010)
✓ ✓

Casadesus-Masanell
& Ricart(2010)

✓
Kim & Min(2015) ✓ ✓ ✓

Clauss(2017) ✓

<표 3> 주요 논문에 나타난 비즈니스 모델 혁신 성과에 

미치는 혁신관점과 주요 요인
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3.3. 비즈니스 모델 혁신 주요 요인

3.3.1. 비즈니스 모델

비즈니스 모델의 정적 관점은 비즈니스 모델을 다양한 비즈
니스 모델 구성요소와 그들이 어떻게 배열되어 있는지에 대
한 일관된 그림을 제공함으로써 비즈니스 모델의 유형을 구
축하고, 주어진 비즈니스 모델의 혁신을 통해 기업성과와 경
쟁우위를 창출할 수 있게 한다(Teece, 2007; 2010).

Zott & Amit(2010)은 비즈니스 모델 혁신을 통한 가치창출
의 네 가지 원천으로 신규성(Novelty), 구속성(Lock-in), 보완
성(Complementarities), 효율성(Efficiency)을 제안하였으며 
가치 동인들은 상호 보완적으로 보다 더 큰 가치를 창출할 
수 있다고 주장하였다. 이러한 가치창출은 기업과 산업의 경
계에서 다양한 이해관계자들과의 활동을 통해 비즈니스 모델
의 구성요소를 혁신해 나가며 이루어진다.

Clauss(2017)은 비즈니스 모델 혁신 측정 척도로 가치 창출 
혁신, 가치 제안 혁신, 가치 획득 혁신의 3가지 형태적 차원
을 주장하였으며 세부 구조로 새로운 역량, 신기술/장비, 새 
파트너 관계, 새 프로세스, 새로운 제품/서비스, 새로운 고객 
및 시장, 새 채널, 새로운 고객관계, 새로운 수익모델, 새로운 
비용구조 등의 10개의 구성요소를 제안하였다. 이는 비즈니
스 모델의 핵심 구성요소로서 혁신의 직접적인 대상이 된다. 

Kim & Min(2015)는 새로운 비즈니스 모델을 도입하여 기
업의 성과를 창출하는 조건으로 먼저 고객 가치제안에 대한 
명확한 정의를 기반으로 새로운 비즈니스 모델을 시작해야 
하며, 기업이 가치를 획득할 수 있는 수익모델을 구축해야 
함을 주장하였다. 또한 동적 관점으로 지속적인 시행착오를 
통한 학습과 개선의 필요성을 설명하였다. 전략적인 관점에서 
초기 비즈니스 모델은 공식적인 지적 재산권을 통한 방어전
략이 유효하며 장기 지속가능성을 위해서 지적재산과 상호 
보완적 자산들간의 재구성을 통해 핵심자산의 경쟁력을 확보
해야 함을 강조하였다.

3.3.2. 전략

비즈니스 모델 자체가 성공을 보장하지 않으며, 하나의 “올
바른” 비즈니스 모델이 있는 것이 아니기 때문에 지속해서 
경쟁우위를 유지하기 위해 비즈니스 모델의 혁신이 중요하며, 
성공적인 비즈니스 모델의 혁신을 위해 비즈니스 모델이 기
업의 전략과 결합 되어야 한다(Teece, 2010). 
비즈니스 모델은 전략을 추상화하여 개념모델로 전환한 것

으로서 전략과 불가분의 관계이며 상당 부분의 교집합을 공
유하고 상호 보완적인 특징을 갖는다. 또한 전략 수립과 구
현을 연결하는 교량의 역할을 수행한다(Osterwalder, 2004; 
Seddon et al., 2004; Casadesus-Masanell & Ricart, 2010; 
Wirtz et al., 2016). 또한 비즈니스 모델은 전략에서 새로운 
이론과 통찰력을 개발하기 위해 자원 기반 관점과 시장 포지
셔닝에 보완적인 새로운 렌즈를 제공할 수 있으며 전통 전략
이론과 구별되는 경쟁우위의 원천이 될 수 있다(Christensen, 

2001; Magretta, 2002; Markides & Charitou 2004; 
Casadesus-Masanell & Ricart, 2010; Zott & Amit, 2008; 
Zott et al., 2011; Lanzolla & Markides, 2021).

Yip(2004)는 기업이 경쟁우위 확보를 위해 취할 수 있는 
전략을 일상적 전략과 급진적 전략으로 구분하여 설명한다. 
일상적 전략은 현재 비즈니스 모델 내에서 시장 등의 포지션
을 변경하는 것을 의미하며, 급진적인 전략은 비즈니스 모델 
자체를 변경하는 것으로서 두 가지 유형의 전략 모두 역동적
이고 변화 지향적이라고 주장하였다.

3.3.3. 동적역량

비즈니스 모델 혁신과 동적역량(DC, Dynamic Capabilities)
은 상호 의존적이다(Demil & Lecocq, 2010; Teece, 2018).
동적역량은 비즈니스 환경의 변화를 해결하기 위해 비즈니

스 모델을 만들고, 재구성하며, 변환시킬 수 있는 기업 역량
으로서 환경의 변화를 감지(Sensing)하는 능력, 변화를 기회
로 만들기 위해 기존 경영 자원을 조합해 재이용하는 포착
(Seizing) 능력, 강점을 새롭게 조합시켜 새로운 경쟁우위를 
확보하는 변혁(Transforming) 능력으로 구성된다. 이는 조직
의 루틴과 관리 기술로 뒷받침 된다(Teece, 2007). 기업의 동
적역량의 강점은 비즈니스 모델을 설계하고 조정하는 능력을 
포함하여 장기간에 걸쳐 수익성을 유지하는 능력에 있어 여
러 면에서 필수적이며 기업 경영자의 독특한 특성과 조직의 
문화에 기반하기 때문에 경쟁사가 복제하기 어려워 비즈니스 
모델이 경쟁사들과 차별화를 만들어 내는 중요한 요인이 된
다(Teece, 2014; 2018).
동적역량은 조직의 전반적인 역량 포트폴리오의 맥락에서 

이해하기 더 쉬우며, 이는 기본 수준(Base Level)과 고차 수
준(High-order Level) 등의 두 가지 수준으로 작동한다
(Winter, 2003). 기본 수준은 운영 및 일반적인 능력, 일상적
인 활동, 행정 및 기본 거버넌스가 있으며 이를 통해 조직은 
주어진 생산 프로그램 또는 정의된 일련의 활동을 다소 효율
적으로 추구할 수 있다. 고차 수준은 조직 프로세스의 지원
을 받은 경영진이 미래에 대한 가능성을 감지하고, 새로운 
변화의 기회를 획득할 수 있는 비즈니스 모델을 고안하고, 
기존 형태와 미래의 계획을 기반으로 조직을 위한 최적의 자
원 구성을 결정하는 것이다(Winter, 2003; Teece, 2007; 
2018). 따라서 고차 동적역량에서 경영진의 기업가적인 능력
이 중요하다(Mezger, 2014).

Sosna et al.(2010)는 동적역량 관점에서 비즈니스 모델 혁
신을 초기 비즈니스 모델에 대한 실험으로 제시하였으며, 시
행착오 학습을 기반으로 한 지속적인 개선, 적용, 미세 조정
의 과정으로 보았다.

Demil & Lecocq(2010)는 비즈니스 모델 혁신을 영구적으
로 연결된 비즈니스 모델을 구성하는 핵심요소들 사이에서 
자발적이고 긴급한 변화를 수반하는 미세 조정 과정으로 간
주하고, 비즈니스 모델 혁신에 의해 기업의 지속가능성이 좌
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우된다는 것을 발견하였다. 자발적인 변화와 새로운 변화의 
순서를 예측하고 이에 대응하기 위해  비즈니스 모델을 변경
함으로써 성과를 창출하고 유지할 수 있는 기업의 동적역량
이 필요하다고 주장하였다.

3.4. 비즈니스 모델 혁신 프레임워크

본 연구의 비즈니스 모델 혁신 프레임워크를 구축하는데 사
용되는 이론적 관점은 정적관점, 전략관점, 동적관점 등의 세 
가지 관점을 고려한다.
먼저 정적관점은 혁신의 대상을 비즈니스 모델로 보는 관점

이다. 비즈니스 모델은 가치를 창출, 전달, 획득하기 위한 다
양한 비즈니스 모델 구성요소들과 구성요소들 간 일관성 있
는 관계를 보여준다(Clauss, 2017). 
둘째, 전략관점은 혁신의 방향으로서 비즈니스의 경쟁우위

를 구축하고 지속하기 위해 비즈니스 모델 설계를 가이드 한
다(Casadesus-Masanell & Ricart, 2010; Zott & Amit., 
2008; Zott et al., 2011; Lanzolla & Markides, 2021). 셋째, 
동적관점은 혁신의 동력으로서 비즈니스 모델을 설계하고, 재
구성하며, 변환시킬 수 있는 기업의 동적역량이다(Demil & 
Lecocq, 2010; Teece, 2018).

<그림 1> 비즈니스 모델 혁신 프레임워크

비즈니스 모델 혁신을 위한 이론적 관점에 기초하여 세 가
지 목적으로 <그림 1>과 같이 비즈니스 모델 혁신 프레임워
크를 개발한다. 첫째, 스타트업 조직의 본질과 목표, 주요활
동을 명확히 하기 위함이다. 둘째, 비즈니스 모델 혁신을 가
능케 하는 혁신의 대상, 방향, 동력을 통합함으로 효과적인 
비즈니스 모델을 설계하고 구현할 수 있게 한다. 셋째, 스타
트업에 자원을 제공하는 투자자, 협력자 등이 올바른 의사결
정을 하는데 지원한다. 이를 위해 먼저 프레임워크의 개념을 
설명하고 이어서 특징과 활용성에 대해서 설명한다.
비즈니스 모델 혁신 프레임워크의 형태는 비즈니스 모델 프

레임워크로 실무에서 대중적으로 사용되고 있는 비즈니스 모

델 캔버스(Business Model Canvas)와 스타트업의 특성을 잘 
반영한 린 비즈니스 모델 캔버스(Lean Business Model 
Canvas)의 9-블록 구조에 3개의 요인을 추가하여 12개로 확
장하였다. 기존 두 개의 비즈니스 모델 프레임워크는 비즈니
스 모델의 정적인 구성요소를 가장 포괄적으로 포함하고 있
으며, 대중적으로 익숙한 구조임으로 새롭게 제안된 비즈니스 
모델 혁신 프레임워크를 이해하고 사용하는데 장점을 제공해 
준다(Wirtz et al., 2016).
비즈니스 모델 혁신 프레임워크의 구조는 스타트업, 고객, 

협력자 등의 세 개의 주체가 가치제안을 중심으로 연결되어 
있으며, 기업의 경계를 넘어선 상호 의존적 활동(Zott et al., 
2011)을 통해 새로운 가치를 창출, 전달, 획득하는 활동을 수
행하도록 구성되었다. 프레임워크의 외곽은 4개의 혁신활동
(IA: Innovation Activity)이 위치하여 솔루션, 협력자, 시장, 
수익모델 혁신을 위한 활동을 통해 비즈니스 모델의 가치를 
높인다. 프레임워크는 다시 기업의 내부와 외부로 구분된다. 
이 또한 가치제안을 중심으로 스타트업이 외부의 고객과 협
력자들과 연계된다. 스타트업은 외부의 이해관계자와의 상호 
의존적 활동을 통해서 가치를 창출할 뿐만 아니라 경쟁우위 
창출을 위한 전략분석 활동이 필수적이다(Teece, 2010). 본 
프레임워크는 기업 내부와 외부에 각각 전략분석 활동을 포
함하고 있다. 전략분석은 비즈니스 모델 구성요소의 변경, 타
겟 시장 선정, 시장진입 방식 등의 다양한 전략적 선택을 할 
수 있다.
비즈니스 모델 혁신 프레임워크의 구조는 적절한 균형을 이

루고 있으며 일관성을 추구한다. 가치제안을 중심으로 가치창
출, 가치전달, 가치획득이 연결되어 있으며, 스타트업의 내부
와 외부가 역시 연결되어 균형을 이룬다. 만약 적절한 균형
이 없다면 이 모델은 그리 오래 가지 못할 것이며 스타트업
도 곤경에 처하게 될 것이다. 또한 전략분석이 기업의 내부
와 외부에 각각 위치하며 비즈니스 모델의 설계의 방향을 제
시하고 조정한다. 비즈니스 모델 혁신을 위한 가장 중요한 
조정은 스타트업에 현금흐름을 발생시키고 지속적으로 제공
하는 방식에 대한 것으로 스타트업과 고객의 요구를 일치시
키는 것이다(Rumelt, 2011).
비즈니스 모델 혁신 프레임워크는 12개의 구성요소로 되어 

있다. 정적관점에서 비즈니스 모델 혁신의 대상이 되는 비즈
니스 모델의 정적인 요소는 가치창출, 가치전달, 가치포착으
로 분류할 수 있으며 핵심활동, 솔루션, 제품협력자, 고객관
계, 고객, 시장협력자, 수익원, 비용구조 등의 8개로 구성되었
다. 전략관점으로 혁신의 방향을 제시하고 비즈니스 모델 설
계를 가이드하는 전략분석 요소는 핵심자원, 시장위치가 있
다. 끝으로 동적관점에서 비즈니스 모델 혁신의 동력이 되는 
구성요소는 혁신활동이 있으며 이는 프레임워크안의 4개 지
점에서 활동한다. 12개의 구성요소는 분리되어 있지 않고 유
기적으로 연결이 되어 있으며 상호작용을 통해 비즈니스 모
델을 혁신시켜 나간다. 다음으로 비즈니스 모델 혁신을 위한 
구성요소 각각의 역할과 진행되는 절차, 상호작용 방식에 대
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해서 구체적으로 알아본다.
정적관점에서 혁신의 대상이 되는 비즈니스 모델 구성요소

의 가치창출, 전달, 획득 활동은 스타트업이 아직까지 충족되
지 않은 고객의 욕구를 발견하는 것에서부터 시작된다. 스타
트업은 고객의 중요한 문제를 해결하기 위한 팀과 기술을 확
보하고 아이데이션과 제품개발 등의 중요한 활동(핵심활동)에 
집중한다. 이 단계에서 자원이 부족한 스타트업은 외부 파트
너(제품협력자)와 협업을 통해 부족한 자원을 보충한다. 이런 
활동의 결과로 초기 프로토타입(솔루션)이 만들어 진다. 
초기 프로토타입은 초기 비즈니스 모델 만큼이나 미숙하다. 

그래서 스타트업은 타겟으로 세분화된 고객군(고객)에 접근하
여 고객-문제의 정합성(Customer-Problem Fit)과 제품-시장의 
정합성(Product-Market Fit)을 검증한다. 이러한 과정을 통해
서 비즈니스 모델의 실행 가능성에 대한 교훈을 얻고 성과를 
창출하기 위해 우선적으로 집중할 고객 세그먼트를 발견하게 
된다(고객관계). 이때 고객과의 연결 채널을 제공해 주는 외
부 파트너(시장협력자)의 도움을 받을 수 있다. 스타트업은 
시장에 최적화된 솔루션이 개발될 때까지 위 과정을 반복하
게 된다. 효과적인 비즈니스 모델을 개발하는 것이 주요 목
표인 스타트업은 이런 순환 프로세스에서 학습에 집중함으로
써 시행착오와 자원의 낭비를 줄일 수 있다(Ries, 2011).
시장에 최적화된 솔루션을 개발한 스타트업은 고객중심에서 

고객의 사용빈도, 고객 문제의 중요도 등의 속성을 기준으로 
지불시점, 보완재와의 관계, 구매 주체 사이의 연결 등을 통
해 창의적인 수익모델(수익원)을 개발한다. 이때에 전체 고객
관계 관리의 프로세스 내에서 고객생애가치(LTV, Life Time 
Value)와 고객획득비용(CAC, Customer Aquisition Cost)을 
비교하여 최대한 많은 수익이 발생할 수 있도록 비용 계획
(비용구조)을 수립해야 한다.
전략관점에서 비즈니스 모델 혁신의 방향을 제시하며, 비즈

니스 모델 설계를 가이드하는 전략은 기존 비즈니스 모델 프
레임워크에 일부 포함되어 있으나 드러나지 않았던 전략 요
소를 명확히 하고 확장하였다. 이를 통해 스타트업의 비즈니
스 자체가 경쟁우위를 갖고 지속할 수 있도록 기여한다. 크
게 내부와 외부로 구분하여 전통 전략이론을 적용하였으며 
비즈니스 모델이 전통적인 전략이론의 보완재로서 주목을 받
고 있는 활동시스템 이론(Hedman & Kallin, 2003, Afuah, 
2004, Seddon et al., 2004, Teece, 2010, Zott et al., 2011, 
Markides, 2013)을 비즈니스 모델 혁신 프레임워크의 구조와 
동적역량을 통해서 구현이 되도록 구조화하였다. 먼저 스타트
업의 내부전략으로서 자원 기반 관점(RBV, Resource-Based 
View)에 기반한 핵심자원(핵심자원)은 Barney(1991)가 주장
한 4가지 핵심기준(경쟁적인 가치가 있는, 희귀한, 모방이 힘
든, 대체할 수 없는)에 가까운 내부 자원을 정의하고 비즈니
스 모델 혁신 프레임워크 안에서 일관된 전략과 유효한 비즈
니스 모델에 활용될 수 있게 하였다. 이렇게 함으로써 모방
이 쉬운 비즈니스 모델이 경쟁자의 도전에 최소한 어느 정도 
보호될 수 있도록 조치할 수 있다.

스타트업의 외부전략으로서 시장 포지셔닝 관점(MPV, 
Market Positioning View)에 기반한 시장 내 포지셔닝(시장
위치)은 Porter(1997)의 경쟁전략을 따라 스타트업을 둘러싼 
경쟁요인(신규진입자의 위협, 대체품의 위협, 현재 경쟁자들
의 치열한 경쟁, 공급자의 교섭력, 구매자의 교섭력)을 파악
하여 공격과 방어 전략을 수립하게 한다. 또한 세분화된 고
객을 대상으로 경쟁사보다 더 싸게 제품을 공급하거나 아니
면 더 독특한 혜택을 제공함으로써 경쟁적 위치(Competitive 
Positioning)을 확보할 수 있게 한다. 경쟁전략을 통한 목표는 
비즈니스 모델을 개선하거나 효율성을 제고하는 수준이 아닌 
경쟁자와 다른 스타트업 만의 차별화된 경영 활동을 통해 참
신한 비즈니스 모델을 창조하는 것이다.
본 프레임워크의 구조는 이해관계자 이론(Freeman & 

David, 1983)에 기반한 이해관계자와의 가치창출 전략을 포
함하고 있다. 스타트업이 보다 높은 가치와 이해관계를 가진 
다양한 이해관계자와 상호작용하며, 독특한 이해관계자와의 
가치와 이해관계를 만족시킬 수 있는지에 대한 전략을 수립
할 수 있게 한다(이주헌, 2010). 특히 스타트업은 고객과 협
력자와의 관계에서 윈-윈(Win-Win)이 될 수 있는 가치제안
을 통해 가치창출을 실현할 수 있다. 이해관계자와의 협력의 
형태는 안정적인 공급을 확보하기 위한 구매자-공급자 관계, 
새로운 비즈니스 개발을 위한 조인트벤처, 비경쟁자들 간의 
전략적 동맹, 경쟁자들 간의 전략적 파트너십(코피티션, 
Coopetition)등이 있다(Osterwalder & Pigneur, 2010).
동적관점에서 비즈니스 모델 혁신의 동력이 되는 동적역량

이 필요한 4개의 혁신 지점이 있다(Hamel & Prahalad, 
2000; Giesen et al., 2007).
첫째, 기업 내부에서 핵심자원을 가지고 핵심활동을 통해 

솔루션을 개발하는 제품 혁신 지점(IA 1)이다. 고객의 문제를 
해결하기 위해 새로운 기술이나 인력을 감지하고 가치사슬에 
변화를 주는 것이다.
둘째, 기업 밖 네트워크에 스타트업의 부족한 자원을 보충

하고 협력하여 가치를 창출하고 전달할 협력자 혁신 지점(IA 
2)이다. 협력자가 가진 자원과 역량을 감지하고 상호이익이 
되는 가치제안을 통해 기업 내부의 부족한 자원을 충당해야 
한다.
셋째, 기업 밖 네트워크에 위치한 고객, 곧 시장 혁신 지점

(IA 3)이다. 자신의 문제를 해결할 수 있는 제품이나 서비스
에 기꺼이 비용을 지불할 의향과 능력이 있으며 아직까지 충
족되지 않는 니즈를 가진 고객의 존재를 감지하는 것이다. 
세그먼트 된 고객에 맞게 제품과 서비스, 고객관계 방식, 시
장의 전략적인 포지셔닝까지 혁신의 대상이 된다.
마지막으로 수익모델 혁신 지점(IA 4)이다. 성공적인 비즈

니스 모델은 모든 비용을 충당하고 만족스러운 이윤을 남기
기에 충분히 높은 가격을 받을 수 있는 수익모델을 가지고 
있다. 이미 존재하는 다양한 수익모델과 새로 출현하는 수익
모델을 감지하여 기업의 제품을 재구성하거나 새로운 가격 
모델을 도입하여 혁신한다. 
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자원과 경험이 부족한 스타트업은 예술과 직관에 의존하여 
초기 비즈니스 모델을 수립한다. 본 비즈니스 모델 혁신 프
레임워크는 미숙한 비즈니스 모델을 과학과 분석을 통하여 
유효한 비즈니스 모델로 혁신해가는 과정을 개념적으로 설명
하고 12개의 구성요소들이 유기적으로 연결되어 상호작용하
는 과정을 직관적이고 통합적으로 잘 나타내고 있다. 혁신의 
대상이 되는 비즈니스 모델을 전략이 앞에서 끌어주고, 동적
역량이 뒤에서 밀어주는 구조를 갖고 있다. 비즈니스 모델 
자체로는 성공을 보장하지 못한다. 비즈니스 모델이 전략, 동
적역량과 결합하여 혁신을 지속해 나간다면 성공에 더 가까
이 갈 수 있고, 경쟁력을 유지할 수 있다.

3.5. 비즈니스 모델 혁신 프레임워크의 특징

스타트업만이 가지고 있는 독특한 상황과 특성을 고려하고 
그들이 비즈니스 모델을 혁신해 나가는 과정을 개념화한 비
즈니스 모델 혁신 프레임워크는 다음과 같은 네 가지의 특징
을 가지고 있다. 첫째, 스타트업의 본질, 목표, 주요 활동을 
전체적인 관점에서 조망할 수 있다. 스타트업의 본질과 목표
는 반복, 확장, 수익 창출이 가능한 비즈니스 모델을 개발하
기 위한 임시 조직이며 이들의 주요 활동은 고객의 문제, 솔
루션의 경쟁력, 마케팅 방법의 실효성 등의 다양한 가설을 
세우고 실험하며 비즈니스 모델을 검증하는 것이다. 본 프레
임워크는 비즈니스 모델이 실제 기업의 속성과 작동 방법에 
대한 공식적인 개념의 표현(Massa et al., 2016)이라는 해석
과 같이 스타트업의 본질과 목표, 주요 활동을 비즈니스 모
델 혁신으로 규정하고, 비즈니스 모델 설계와 혁신의 과정을 
개념적으로 구조화 하였으며 12개의 구성요소들이 상호 유기
적으로 비즈니스 모델을 혁신해 나가는 과정을 직관적으로 
통찰할 수 있도록 구성하였다.
둘째, 비즈니스 모델 혁신을 위한 세 가지 관점과 관점 간

의 상호 의존적인 관계를 설명한다. 비즈니스 모델은 경쟁 
우위의 구축과 유지를 목표로 점진적 또는 급격하게 변화를 
한다. 이러한 비즈니스 모델의 혁신 과정을 정적관점, 전략관
점, 동적관점 등의 세 가지 관점으로 구분한다. 정적관점은 
혁신의 대상으로서 비즈니스 모델, 전략관점은 혁신의 방향으
로서 전략, 동적관점은 혁신의 동력으로서 동적역량을 제시한
다. 비즈니스 모델을 혁신하기 위하여 전략이 선도하고, 동적
역량이 뒤에서 밀어주는 세 가지 요소의 상호 의존적인 관계
(Demil & Lecocq, 2010, Teece, 2018)를 설명하였다.
셋째, 비즈니스 모델 혁신의 구성요소를 제시한다. 비즈니스 

모델 혁신 구성요소로 다음과 같이 총 12개를 제안한다(가치
제안, 고객, 솔루션, 고객관계, 핵심활동, 시장협력자, 제품협
력자, 수익원, 비용구조, 핵심자원, 시장위치, 혁신활동).
이를 다시 혁신관점과 전략, 가치를 기준으로 구분할 수 있

다. 혁신관점 기준은 앞서 설명한 비즈니스 모델 혁신의 세 
가지 관점 기준과 동일하다. 정적관점으로 가치제안, 솔루션, 

핵심활동, 제품협력자, 고객, 고객관계, 시장협력자, 수익원, 
비용구조 등의 9개의 요소이며, 전략관점으로 핵심자원과 시
장위치, 동적관점으로 혁신활동이 있다. 전략 기준은 구성요
소를 기업 내부와 외부로 구분한다. 스타트업이 기업의 내부
와 외부의 경계를 확장하여 공급측면 뿐만 아니라 수요측면
에서도 가치를 창출할 수 있는 전략적 차별성(Zott et al., 
2011)을 포함한다. 해당하는 구성요소는 기업내부의 핵심자
원과 기업외부의 시장위치이다. 마지막으로 가치 기준이다. 
가치를 창출하고 전달하며 획득하는 일련의 프로세스가 가치
제안을 중심으로 순환되게 구성되었다. 가치창출 요소로 솔루
션, 핵심활동, 제품협력자가 있으며, 가치전달 요소에는 고객, 
고객관계, 시장협력자, 가치획득 요소로 수익원과 비용구조가 
있다. 
넷째, 비즈니스 모델 혁신 프레임워크는 단순성과 유연성으

로 실무적인 장점을 가지고있다. 비즈니스 모델 혁신이 필요
한 실무자들은 학술논문을 조사할 시간과 욕구가 부족하다. 
비즈니스 모델 혁신 프레임워크의 12개의 구성요소는 비즈니
스 모델의 기본적인 구성요소와 전략 그리고 혁신의 과정까
지 총체적으로 포함하고 있지만 간단한 설명과 단순한 구조
가 학생, 기업가, 관리자에게 즉각적인 통찰력을 제공할 수 
있다(Bigelow & Barney, 2021). 또한 초기의 비즈니스 모델
의 구성요소를 변경해야 할 때 구성요소들 간의 상호관계를 
고려하면서 유연하게 대응할 수 있는 편리함을 준다. 

3.6. 비즈니스 모델 혁신 프레임워크의 활용

비즈니스 모델 혁신 프레임워크는 스타트업, 액셀러레이터, 
창업지원기관 등에서 다양하게 활용될 수 있다.
스타트업은 비즈니스 모델 혁신 프레임워크를 통해 비즈니

스의 본질과 목표, 집중해야 하는 주요활동이 무엇인지 알 
수 있으며 전략적 분석을 통해 내부 핵심자원을 정의하고 시
장 내 포지션을 설정하여 경쟁우위를 확보할 수 있다. 또한 
성과에 영향을 미치는 주요 혁신의 대상이 솔루션, 협력자, 
시장, 수익모델임을 파악하고 혁신에 집중할 수 있게 한다. 
스타트업은 사업준비의 부족, 자원의 부족, 전략의 부재, 마
케팅 실패 등의 문제에 직면하며, 이를 해결하지 못하고 실
패를 한다(신중경·하규수, 2013). 실패의 원인을 종합하면 대
부분 비즈니스 모델 혁신 프레임워크에 포함된 요소들과 그
의 결과와 관련된다. 결국 비즈니스 모델의 설계와 혁신이 
스타트업의 성공과 직결됨을 알 수 있다. 스타트업은 초기 
자본금과 조달 가능한 자금이 소진되기 전에 유효한 비즈니
스 모델을 개발하여 수익을 창출하거나 투자를 유치해야 한
다. 그렇지 않으면 실패한다. 본 비즈니스 모델 혁신 프레임
워크는 스타트업이 시행착오로 발생하는 자원의 낭비를 줄이
고 단기간에 비전을 이룰 수 있게 하며, 투자유치에 필요한 
매력적인 비즈니스 모델을 개발하는데 유용하게 사용될 수 
있다.
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스타트업에게 자금을 투자하는 액셀러레이터는 성공가능성
이 높은 스타트업을 평가하고 선별하는 것이 기업 생존과 성
장에 가장 중요한 요인이다. 그러나 불확실하고 변동성이 큰 
스타트업을 현재 상태를 기준으로 미래의 성공을 판단하는 
것은 결코 쉽지 않다. 더군다나 액셀러레이터의 증가로 투자 
경쟁이 발생하고 있어 투자의사결정을 할 시간이 짧아지고 
있다. 이러한 상황에서 본 비즈니스 모델 혁신 프레임워크는 
액셀러레이터에게 짧은 시간 내에 직관적으로 스타트업을 평
가할 수 있는 통찰력을 제공할 뿐만 아니라 구체적이고 포괄
적인 투자결정요인을 제공한다. 액셀러레이터는 비즈니스 모
델의 정적관점을 통해 사업아이템의 시장성, 사업성을 파악할 
수 있으며 전략관점을 통해 사업의 실현 가능성과 경쟁우위
를 판단할 수 있다. 그리고 동적관점을 통해 창업가의 기업
가적 혁신역량과 팀의 기술을 포함한 사업수행에 필요한 전
문성을 측정할 수 있다. 비즈니스 모델 혁신 프레임워크와 
구성요소는 끊임없이 변화해가는 스타트업의 현재 상태, 가고
자 하는 미래의 방향, 그리고 갈 수 있는 역량을 전체적으로 
파악할 수 있게 한다.
스타트업을 지원하는 창업지원기관에서 교육·훈련을 기획하

는 단계에서부터 실행까지 폭넓게 활용될 수 있다. 창업지원
기관의 일반적인 지원과정과 내용은 창업자 선발, 교육 및 
훈련, 시제품 제작과 판매를 위한 지원, 자금조달을 위한 투
자유치(IR, Investor Relations)활동 지원 등이다. 지원내용은 
내용상 분리되어 있지 않으며 지원의 궁극적 목표인 스타트
업의 생존과 성장에 초점을 맞추고 있다. 그러나 현실은 각 
단계별 교육의 전문성은 높으나 과정 간의 연관성과 일관성
이 부족한 상태이다. 본 비즈니스 모델 혁신 프레임워크는 
스타트업의 본질과 목표, 주요활동을 반영하고 있으며 효과적
인 비즈니스 모델을 설계하고 구현하기 위한 목적으로 개발
되었다. 따라서 본 비즈니스 모델 혁신 프레임워크는 창업자 
선발을 위한 기준이 될 수 있으며 비즈니스 모델 설계, 전략
수립, 시장검증을 통한 솔루션 개선(Pivoting)등의 스타트업의 
목표와 주요활동에 부합하는 교육·훈련을 기획하여 스타트업
이 중요한 일에 집중하고 시간과 자원을 낭비하지 않도록 안
내할 수 있다. 뿐만 아니라 지속적인 혁신의 필요성과 방향, 
방법을 일관성 있게 교육하는 데 활용될 수 있다.

Ⅳ. 논의: 비즈니스 모델 혁신

프레임워크 기반의 액셀러레이터

투자결정요인

제안된 비즈니스 모델 혁신 프레임워크는 비즈니스 모델 혁
신에 대한 기존 연구에 새롭고 보완적인 관점을 제공한다. 
기존 비즈니스 모델 프레임워크는 정적인 구성요소를 중심으
로 비즈니스 모델을 설계하는 용도에 맞춰져 있으며, 비즈니
스 모델 혁신의 개념과 과정에 대한 프레임워크는 찾아보기 

힘들다. 본 비즈니스 모델 혁신 프레임워크는 스타트업의 본
질과 목표, 주요활동을 명확히 하고, 효과적인 비즈니스 모델
을 설계하고 구현할 수 있게 하며, 스타트업에 자원을 제공
하는 투자자, 협력자 등이 올바른 의사결정을 할 수 있도록 
지원하기 위한 목적으로 개발되었다. 이러한 개발목적은 액셀
러레이터가 비즈니스 모델 혁신 프레임워크을 활용하여 스타
트업을 평가하고 선발하는데 합당한 근거가 된다.
본 장에서는 비즈니스 모델 혁신 프레임워크를 통해서 액셀

러레이터의 투자결정요인을 도출하고자 한다. 비즈니스 모델 
혁신 프레임워크를 구성하는 12개의 구성요소는 상호작용을 
통해 비즈니스 모델을 혁신해 나가는 과정을 잘 나타내고 있
다. 12개의 구성요소 각각이 제 역할을 잘 수행할 때 올바른 
방향으로 비즈니스 모델은 혁신되어지며 스타트업의 성공은 
가까워진다. 따라서 비즈니스 모델 혁신 프레임워크의 구성요
소를 기반으로 액셀러레이터의 투자결정요인을 도출하는 것
은 타당성이 높다고 할 수 있다.

액셀러레이터
투자결정요인

정의 및 내용 비고

정적
관점

가치
창출

솔루션 고객의 문제를 해결하는 제품/서비스

혁신
대상

핵심활동 비즈니스를 제대로 운영하기 위한 중요한 활동

제품
협력자

솔루션을 만들고 혁신하는 데 도움을 주는 
협력자

가치
전달

시장
협력자

솔루션을 고객에게 전달하는 데 도움을 주는
협력자

고객 핵심 타겟으로 삼아야 하는 세분화된 고객

고객관계 고객확보, 유지, 촉진하는 방법과 활동

가치
획득

수익원 고객으로부터 현금을 창출하는 수단과 방법

비용구조 비즈니스 모델을 운영하는데 발생하는 비용

전략
관점

핵심자원
비즈니스를 원활하게 진행하는 데 필요한 
중요 자산-인적, 지적, 물적, 재무적 자원 혁신

방향
시장위치 산업 내 경쟁강도 및 시장 내 포지셔닝

동적
관점

동적역량
(기본, basic)

비즈니스 모델을 운영하기 위한 전문성과 경력
혁신
동력

동적역량
(고차, advanced)

비즈니스 모델을 혁신하기 위한 감지, 포착,
변혁할 수 있는 역량

<표 4> 비즈니스 모델 혁신 프레임워크 기반의 

액셀러레이터의 투자결정요인

<표 4>는 비즈니스 모델 혁신 프레임워크를 기반한 액셀러
레이터의 투자결정요인을 정리한 내용이다. 앞서 제시한 개념
적 프레임워크와 차이점은 투자결정요인으로서 역할과 정의
를 명확하게 하기 위해 프레임워크에 포함되어 있는 가치제
안 요소는 나머지 구성요소에 골고루 반영되어 있음으로 제
외하였으며 혁신활동 요소를 동적역량으로 명칭을 변경하고 
이를 기본(basic) 수준과 고차(advanced) 수준으로 구분하였
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다. 기본 수준의 동적역량은 비즈니스 모델을 운영하기 위한 
전문성과 경력을 의미하며 운영 및 일반적인 능력, 일상적인 
활동, 행정 및 기본 거버넌스 등이 있다. 고차 수준의 동적역
량은 비즈니스 모델 혁신의 관점에서 내부·외부 환경의 변화
를 감지, 포착, 변혁할 수 있는 역량(혁신활동)으로 조직의 
기본 수준의 동적역량으로 유지 발전되는 조직의 루틴과 관
리기술로 뒷받침 되어진다(Winter, 2003; Teece, 2007). 비즈
니스 모델 혁신 프레임워크의 구성요소 중에 기본 수준의 동
적역량이 필요한 곳은 가치창출 영역의 핵심활동과 가치전달 
영역의 고객관계이다.
비즈니스 모델 혁신 프레임워크를 통해 도출된 액셀러레이

터의 투자결정요인의 특징은 비즈니스 모델 혁신 이론에 기
반한 요인들로서 기업성과에 미치는 영향과 요인간의 연관성
은 기존의 많은 연구를 통해 검증되었다. 또한 비즈니스 모
델 혁신관점에서 스타트업의 현재상태 뿐만 아니라 혁신을 
통해 나아가고자 하는 방향과 실행 역량까지 총체적으로 파
악할 수 있다. 먼저 비즈니스 모델 정적 구성요소를 통해 스
타트업의 현재 비즈니스 모델과 솔루션의 경쟁력을 진단할 
수 있으며 구성요소간의 연관성을 고려한 종합적인 판단을 
할 수 있다. 둘째, 전략관점으로 스타트업의 내부·외부의 경
쟁우위를 위한 시장 내 포지션과 지속가능성을 위한 핵심자
원의 유무를 파악할 수 있다. 셋째, 기본 수준의 동적역량을 
통해 솔루션의 구현가능성을 파악할 수 있으며, 고차 수준의 
동적역량 강도를 통해 혁신의 속도와 비용을 추정해 볼 수 
있다. 실무적인 이점도 있다. 비즈니스 모델의 개념은 투자자
나 스타트업에게 익숙한 개념이다. 따라서 상호간에 커뮤니케
이션을 쉽고 정확하게 할 수 있다.
액셀러레이터의 주요 업무는 스타트업을 보육하고 투자하는 

것이다. 액셀러레이터가 경쟁력 있는 비즈니스 모델과 이를 
실현할 수 있는 역량을 가진 스타트업을 발굴하고 투자하는 
것은 기업성과와 장기생존에 영향을 미치는 중요한 사안이다. 
그렇기 때문에 대부분의 액셀러레이터는 형식지나 암묵지 형
태로 스타트업을 평가하고 투자를 결정하는 지침과 요인을 
가지고 있다. 이와 관련하여 개요 2.1.3.에서 액셀러레이터의 
투자결정요인에 대한 선행연구를 조사하였다. 조사결과 국내
에 액셀러레이터가 공식적으로 도입된 기간이 짧고 연구가 
초기단계라 투자결정요인의 주요 요인의 종류에 대한 연구결
과는 어느 정도 일치를 하나, 각 요인별 중요도에 대해서는 
많은 차이를 보이고 있는 것을 발견하였다. 일치되고 있는 
투자결정요인의 종류에 대해서도 액셀러레이터의 투자 후 성
과를 측정한 연구 결과이기보다 그 동안 유사 투자기관인 엔
젤투자자와 벤처캐피탈의 투자결정요인을 참고한 결과로 여
겨진다. 따라서 액셀러레이터의 성과와 장기생존을 위하여 스
타트업의 특성이 반영된 별도의 투자결정요인과 측정항목이 
필요하다. 본 장에서는 앞서 선행연구를 통해 종합 정리된 
액셀러레이터의 투자결정요인을 비즈니스 모델 혁신 프레임
워크를 통해 도출된 투자결정요인을 기준으로 어떤 차이점이 
있는지 분석하고 통찰한다.

<표 5>은 <표 1>의 액셀러레이터의 투자결정 세부요인을 
<표 4>의 비즈니스 모델 혁신 프레임워크를 기반으로 한 액
셀러레이터의 투자결정요인을 기준으로 재배치한 내용이다. 
다만 <표 1>의 투자결정 세부요인 중 투자자와 관련된 3개
의 항목은 스타트업의 고유한 특성이 아님으로 제외하였다. 
먼저 스타트업의 사업성과 시장성을 판단할 수 있는 비즈니

스 모델의 정적관점의 8개 구성요소에 대해서는 항목별로 충
실히 구성되어 있으나 활동성을 평가하는 가치창출 영역의 
핵심활동과 가치전달 영역의 고객관계가 부족함을 알 수 있
다. 두 번째, 스타트업의 경쟁우위와 나아가야 할 방향을 제
시하는 전략관점에서 핵심자원은 내부 전략으로서 비즈니스
를 원활하게 진행하는 데 필요한 중요자산을 파악할 수 있게 
한다. 현재 ‘기술의 혁신성 및 독점적 권한’의 요인이 있으나, 
중요자산으로 분류할 수 있는 인적, 지적, 물적, 재무적 요인
을 모두 포괄하기에는 부족하다. 경쟁우위가 될 수 있는 중
요자산에는 기술의 혁신성과 독점적 권한 외에도 다양하게 
있을 수 있다. 예를 들어 제조업이라면 자본 집약적 생산 시
설이 필요하겠지만, 소프트웨어 프로그램 개발업이라면 인적
자원이 더욱 중요할 것이다. 이러한 중요자산이 Barney 
(1991)가 주장한 4가지 핵심기준(경쟁적인 가치가 있는, 희귀
한, 모방이 힘든, 대체할 수 없는)에 가깝다면 더욱 높은 점
수를 줄 수 있을 것이다. 외부 전략으로서 시장위치는 시장 
내 경쟁강도를 파악하고 경쟁력 있는 포지션을 구축하는 전
략으로 적절하게 구성이 되어 있다. 
세번째, 비즈니스 모델의 동적관점이다. 스타트업의 초기 비

즈니스 모델은 가설을 기반으로 수립된다. 지속적인 혁신과 
검증을 통해서 조정 및 개선되어야 한다. 이것을 가능하게 
하는 비즈니스 모델 혁신요인이 동적역량이다. 액셀러레이터
의 투자결정 세부요인들 중 상당수가 이곳에 집중되어 있는 
것을 볼 수 있다. 특히 기본 수준의 동적역량 항목이 많다. 
이는 스타트업의 특성상 적은 자원으로 소수의 팀이 모여 시
작하는 경우가 많기 때문에 팀원 간의 불화나 고객 문제 해
결역량 부족은 바로 실패로 직결되기 때문으로 판단된다. 따
라서 투자자는 팀의 전문성과 역량을 동적역량 관점과 더불
어 전략관점의 핵심자원 요인에 포함하여 평가하는 것을 고
려할 수 있다. 또한 고차 수준의 동적역량과 관련하여 창업
가의 기업가적 마인드 요인이 있으나 이를 좀 더 구체화하여 
비즈니스 모델 혁신 프레임워크에서 제시한 4개의 지점마다 
기회를 감지, 포착, 변혁할 수 있는 기업가적 역량이 중요함
을 인지할 필요가 있다.
비즈니스 모델 혁신 프레임워크를 통해 도출된 액셀러레이

터의 투자결정요인을 기준으로 선행연구 기반의 액셀러레이
터의 투자결정요인을 분석한 결과 투자결정요인의 양적인 면
에서 동적관점의 기본 수준의 동적역량과 정적관점의 고객관
련 요인이 가장 많았으며, 정적관점의 가치창출과 가치전달의 
활동성을 평가하는 항목이 부족함을 알 수 있다. 또한 전략
관점에서 핵심자원과 관련된 세부요인의 구체성과 포괄성이 
부족하다. 양적인 면 외에 각 요인 간의 수준과 범위의 차이
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가 발견된다. 예를 들면 ‘팀의 경력’, ‘마케팅 및 판매전략’ 
등에 비해 ‘창업가의 기업가적 마인드’, ‘적절한 협력사’ 등은 
수준과 범위가 크다. 범위를 좁혀 세분화 및 구체화할 필요
가 있다. 끝으로 각 요인의 역할과 상호관계성이 명확히 나
타나지 않는다. 기존 액셀러레이터의 투자결정요인의 분류는 
시장, 제품, 사람, 재무, 투자자 등의 기준을 사용함으로써 스
타트업이 동적으로 비즈니스 모델을 혁신해 나가는 방향과 
과정을 조망하고 평가하기에는 적절한 기준이 되지 못한다. 
반면 비즈니스 모델 혁신 프레임워크를 기반으로 도출된 투

자결정요인은 기존 액셀러레이터의 투자결정요인을 모두 포
괄하고 있으며, 비즈니스 모델 혁신의 전체적인 관점에서 각 
요인의 역할과 상호 관계 및 절차를 이론적으로 설명한다. 
이로써 투자자는 스타트업의 본질과 목표, 주요활동을 통합적
으로 평가 및 투자의사결정을 할 수 있는 이론적 근거와 개
선된 투자결정요인을 개발할 수 있다. 

비즈니스 모델 혁신 
프레임워크 기반

선행연구 기반

정적
관점

가치
창출

솔루션
솔루션의 차별성 및 경쟁력

솔루션의 파급효과(경제, 고용 등)

핵심활동 (없음)

제품협력자
적절한 협력사 보유여부
적합한 멘토그룹 보유여부

가치
전달

시장협력자
적절한 협력사 보유여부
적합한 멘토그룹 보유여부

고객
고객의 니즈 정도

현재 시장 규모의 적정성
시장의 성장 및 확장가능성

고객관계 마케팅 및 판매전략

가치
획득

수익원 적합한 수익모델

비용구조 적합한 비용계획

전략
관점

핵심자원 기술의 혁신성 및 독점적 권한

시장위치
시장내 경쟁강도 및 진입장벽
시장에 대한 규제와 리스크

동적
관점

동적역량
(기본, basic)

팀의 전문성 및 역량
팀의 경력(업종)
팀의 협업능력

팀의 고객과 시장에 대한 이해도
창업가의 전문성과 역량

창업가의 경력(창업, 경영, 성공)
솔루션 개발 계획 및 제품구현 가능성

동적역량
(고차, advanced)

창업자의 열정과 정직성
창업가의 기업가적 마인드

<표 5> 통합적 관점에서의 액셀러레이터 투자결정요인 

V. 결론

본 연구는 초기 연구단계에 있는 액셀러레이터의 투자결정
요인을 비즈니스 모델 혁신 이론을 기준으로 요인의 구성 적
합성과 충분성을 검증하고 액셀러레이터의 투자결정요인을 
제시하고자 하였다. 먼저 비즈니스 모델 혁신의 대상으로 비

즈니스 모델, 혁신의 방향으로서 전략, 혁신의 동력으로서 동
적역량을 고려한 비즈니스 모델 혁신 프레임워크를 개발하였
으며 이를 통해 12개의 액셀러레이터 투자결정요인을 도출하
였다. 개발된 프레임워크의 특징은 액셀러레이터의 투자 대상
인 스타트업의 본질과 목표, 주요 활동을 전체적인 관점에서 
조망할 수 있으며 비즈니스 모델 혁신을 위한 세 가지 관점
과 관점간의 상호 의존적인 관계를 설명한다. 또한 비즈니스 
모델 혁신의 구성요소를 세분하여 제시하며 끝으로 프레임워
크의 단순성과 유연성이 실무자가 쉽게 사용할 수 있게 하고 
즉각적인 통찰력을 제공할 수 있게 하였다. 이렇게 개발된 
비즈니스 모델 혁신 프레임워크를 기준으로 기존 액셀러레이
터의 투자결정요인을 분석한 결과 비즈니스 모델의 정적관점
의 8개 구성요소에 대해서는 대부분 항목별로 충실히 구성되
어 있으나 활동성을 평가하는 핵심활동과 고객관계와 관련된 
요인이 부족하였으며 전략관점은 내부전략 요인인 핵심자원
의 정의와 내용을 포괄할 수 있는 요인개발이 필요하였다. 
동적관점은 액셀러레이터의 투자결정요인들 중 상당수가 기
본 수준의 동적역량에 집중된 것을 발견하였다. 이는 적은 
자원과 소수의 인원으로 솔루션을 개발해야 하는 스타트업의 
특성이 반영된 결과로 판단할 수 있다. 고차 동적역량과 관
련하여 기업가적 마인드 요인이 있으나, 이를 좀 더 구체화
하여 기회를 감지, 포착, 변혁할 수 있는 기업가적 역량을 포
함시킬 필요성을 발견하였다. 그 외에 각 요인들 간의 수준
과 범위의 차이가 있어 조정이 필요하였으며, 각 요인들이 
비즈니스 모델 혁신의 과정 속에서의 역할과 상호 관계성이 
명확히 나타나지 않아 스타트업이 동적으로 비즈니스 모델을 
혁신해 나가는 방향과 과정을 조망하고 평가하기에 한계점으
로 나타났다.
본 연구의 의의는 그동안 조사 연구된 액셀러레이터의 투자

결정요인을 스타트업의 본질과 속성을 잘 반영하고 있는 비
즈니스 모델 혁신 프레임워크를 통해 분석함으로써 이론적 
근거를 제시하였고 후속 연구의 기초를 놓았다는 점에서 연
구의 차별성이 크다. 또한 개발된 프레임워크는 스타트업이 
자신의 비즈니스 모델을 혁신해 나가는 데 개념적 도구로 사
용할 수 있으며, 액셀러레이터로부터 투자를 유치하기 위해 
무엇을 준비를 해야 할지 알려주는 가이드 역할을 할 수 있
다. 아울러 창업지원기관들은 스타트업을 위한 교육 및 훈련 
프로그램을 기획하고 운영할 때 지침이 될 수 있다.
본 연구는 다음과 같은 한계점이 있다. 비즈니스 모델 혁신 

프레임워크를 기반으로 도출된 액셀러레이터의 투자결정요인
은 비즈니스 모델 혁신의 대상, 전략, 동적역량 등의 전체적
인 관점에서 기인하였으나 현재는 이론적 단계로 향후 실증
연구를 통해 요인의 적합성과 충분성 그리고 중요도를 검증
할 필요가 있다. 또한 실제 일정기간 내에 투자가 실행된 사
례를 중심으로 투자결정요인과 투자성과 간의 상관성을 연구
하여 지속적으로 발전시켜 나갈 필요가 있다.
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Abstract

Despite the uncertainty and risky factors of startups, the special and critical role of accelerators in carrying out professional nurturing 
and investment for them is becoming increasingly significant in the startup social-system. However, academic research on investment 
determinants that have a profound impact on the survival of accelerators is lacking, and there are only a few empirical studies on the 
classification and importance of factors, and they do not enjoy the benefits of theoretical studies.

This study proposes a business model innovation framework based on the business model innovation theory that reflects the nature and 
properties of startups that are investment targets of accelerators and derives 12 investment decision factors. The framework defines that 
the target, direction, and performable force of startup innovation are a business model, strategy, and dynamic capability. Besides, the 
framework analyzes the investment decision factors of the existing accelerators based on the business model innovation framework to 
verify the suitability and sufficiency of the composition.

As a result of the analysis, first, most of the items were faithfully composed from a static point of view of business model innovation, 
but it was found that the factors related to the core activities to evaluate the activity and customer relationship were insufficient. Second, 
from the strategic point of view, the necessity of developing factors that can encompass the definition and content of core resources, 
which are internal strategic factors, was raised. Third, from the dynamic point of view, it was found that many of the investment 
determinants of accelerators were concentrated on the lower level of dynamic competencies. This can be judged as a result of reflecting 
the characteristics of a startup that needs to develop a solution with few resources and a small number of team members. In addition, the 
roles and interrelationships between each factor are not clear, thus it was found as a limiting point for startups to view and evaluate the 
direction and process in which startups dynamically innovate their business models.

This study is considerably differentiated in that it provides a business model innovation framework and offers a theoretical basis for 
investment determinants by deriving the investment determinants of accelerators based on the framework and design the foundation for 
subsequent research. The business model innovation framework presented in this study has great implications in that it contributes to the 
achievement of startups, accelerators, and startup support organizations.
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