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            Abstract
          
        

        
          This study draws on stewardship and agency theories to examine the impact of family ownership on the performance of family small- and medium-sized enterprises (SMEs), the mediating impact of internationalization, and the moderating impact of institutional ownership. Additionally, by integrating the mediating and moderating impacts, we propose a moderated mediation model for the performance of family SMEs. This study argues and finds in a study of listed Korean family SMEs that family ownership promotes performance. In addition, SMEs with high family ownership have the high performance at low levels of internationalization, low performance at medium levels of internationalization, and high performance again at high levels of internationalization. Institutional ownership also acts as a positive moderator in the family ownership-internationalization relationship and through both low and high levels of internationalization, and the positive indirect impact of family ownership on performance is stronger when institutional ownership is high.

        

        
          
            초록
          
        

        
          가족 소유 지분율이 가족 중소기업의 재무적 성과에 중요한 영향을 미친다는 이론적인 논쟁에도 불구하고, 선행연구에서는 왜 그리고 언제 가족 소유 지분율이 성과를 이끌어내는지에 대한 고찰은 상대적으로 부족하였다. 본 연구에서는 청지기 이론과 대리인 이론을 기반으로 가족 소유 지분율이 가족 중소기업의 재무적 성과에 미치는 효과를 검증하고, 국제화가 이 두 변수와의 관계를 매개함을 검증하였다. 또한 가족 소유 지분율과 국제화 간의 관계에 있어서 기관투자가 소유 지분율의 조절효과를 검증하였다. 끝으로 기관투자가 소유 지분율의 정도가 가족 소유 지분율이 국제화에 의해 매개되어 재무적 성과에 영향을 미치는 간접효과의 강도를 조절하는 조절된 매개효과 모형을 검증하였다. 이를 위해 본 연구는 2003년부터 2013년까지 한국증권거래소에 상장되었던 232개의 가족 중소기업을 대상으로 실증분석을 실시하였다. 연구결과 가족 소유 지분율은 가족 중소기업의 재무적 성과를 향상 시키며, 이때 국제화가 가족 소유 지분율과 재무적 성과 간의 관계를 부분매개 함이 밝혀졌다. 또한 기관투자가 소유 지분율은 가족 소유 지분율과 국제화 간의 관계를 조절하는 것으로 밝혀졌으며, 조절효과와 매개효과의 통합적인 검증을 통해서 기관투자가 소유 지분율의 정도가 가족 소유 지분율, 국제화, 재무적 성과 간의 관계를 조절함을 입증하였다. 연구의 결과를 바탕으로 학문적, 실무적 기여와 한계 및 향후 연구 과제를 제시하였다.
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