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Ⅰ. 서 론

리기업은 재무활동을 통해 자본을 확보하고, 확

보한 자본을 재 소에 투자해 업활동을 벌임으

로써 수익을 창출하고 지속가능한 자생력을 갖춘다. 

자생력을 갖추기 인 기단계의 리기업은 일반

으로 잠재  투자자들에게 수익창출 가능성을 설

득함으로써 기 자본을 확보하지만, 자본 투자자들

에게 일정 수  이상의 수익을 약속할 수 없는 기업

의 경우에는 자본 확보에 어려움을 겪는다. 통  

리조직과 비 리조직의 사이에 정체성을 두고 있

는 사회  기업이 이러한 경우에 해당한다(Bagnoli 

& Megali, 2011). 사회 기업 육성법 제2조 제1호

에 따르면 사회  기업이란 취약계층에게 사회서비스 

는 일자리를 제공하거나 지역사회에 공헌함으로써 
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지역주민의 삶의 질을 높이는 등의 사회  목 을 

추구하면서 재화와 서비스의 생산 매 등 업활동

을 하는 기업을 의미한다. 즉, 사회  기업은 업활

동을 통해 수익을 창출하여 스스로 지속가능성을 확

보한다는 에서 리조직의 속성을 가지고 있지만, 

자본 투자자들에게 최 한의 수익을 귀속시키는 것

이 기업 운 의 목 이 아니라는 에서 완 한 

리조직이라 볼 수 없는 것이다(Arya et al., 2019; 

Borzaga & Defourny, 2001; Lee & Shin, 

2015). 

운 자본 획득에 어려움을 겪는 사회  기업이 자

립의 기반을 확립할 수 있도록 정부를 포함한 외부 

기 에서는 다양한 지원책을 통해 이들의 육성을 돕

고 있다(Bugg-Levine et al., 2012). 경제  양극

화 상과 같이 사회의 여러 역에서 발생하고 있는 

문제들을 정부 역량만으로는 해결하기 어렵다는 문제

의식에 기반하여 사회  기업을 사회문제 해결을 

한 핵심 주체로 인식하기 시작하면서, 우리나라에서

도 정부가 2007년 사회 기업육성법을 제정함으로

써 사회 기업에 한 지원을 본격화하 다(Jang et 

al., 2018). 정부 자 을 비롯한 외부 지원을 통해 

제공되는 보조 은 사회  기업이 필요한 자원을 유

인하고 운 상 안정화를 꾀할 수 있는 토 를 마련

하는 역할을 담당해야 하지만, 일각에서는 보조 이 

외부 지원에 한 의존도를 높여 수익 창출을 한 

자발  노력을 반감시키고 사회  기업의 지속가능

성을 개선하지 못한다는 비 을 받고 있다(Cho et 

al., 2017).1) 이에 본 연구는 사회  기업에 지원되

는 외부 보조 이 업이익 창출 능력에 어떠한 향

을 미치는지를 살펴보고, 이 계가 기업의 운 상 

성향에 따라 어떻게 달라지는지를 분석하고자 한다. 

연구 주제를 실증 으로 분석하기 해서 사회

가치연구원의 사회성과인센티 (Social Progress 

Credit, SPC) 로젝트에 참여하는 사회  기업을 

연구 상으로 한다.2) 사회 가치연구원은 2015년부

터 시작된 SPC 로젝트에 참여한  약 300개 

사회  기업들의 기업정보와 재무  사회성과를 측

정하고 수집하며, 기업의 운  반에 한 설문조

사를 진행해 함께 공개하고 있다. 본 연구는 SPC 

로젝트에 참가하는 기업을 연구표본으로 삼고, 손

익계산서 업외수익 항목으로 인식되는 외부 보조

과 차기 업이익 사이의 계를 분석함으로써 외부 

보조 이 업이익 창출 능력에 향을 미칠 것이라

는 가설을 검증하 다. 

분석결과, 업이익은 년도의 외부 보조 과 유

의한 음(-)의 계를 가지는 것으로 나타났다. 분석 

모형에서는 업이익의 창출에 향을 미칠 수 있는 

기업 규모, 부채비율  기타 자산의 세부 구성과 함

께 년도 업이익을 통제하 으며, 이에 더해 연도

별 고정효과와 기업별 고정효과도 통제하 다. 분석

에서 사용한 업이익 측정치는 기업의 재무제표상 

업이익으로 인식되는 액을 총자산으로 나 어 

계산하 으나, 문인력 지원  등의 인건비 지원

은 매 리비에서 여의 차감 항목으로 인식되므

1) 문화일보 “인건비 반 못버는 사회 기업 수두룩 … 정부지원 5년 끝나면 생존율 뚝” 2021년 9월 6일자.

2) 국내 사회  기업의 경우 사회 기업진흥원을 통해 재무회계 정보를 자율공시하고 있으므로 사회 기업진흥원의 자율공시자료를 사용

하는 경우 가장 넓은 범 의 연구 표본을 확보할 수 있다. 다만 사회 기업진흥원의 자율공시자료에서는 상세한 자산 구성들을 악
할 수 없으며, 무엇보다 기업의 운 상 성향을 악할 수 있는 지표를 제공하고 있지 않다는 에서 연구 목 상의 사용에 한계가 존

재한다. 표본을 사회 가치연구원의 SPC 로젝트 참여기업으로 한정하는 경우 표본의 표성이 약화됨에도 불구하고, 사회 가치연

구원이 참여기업에 한 상세한 재무 자료와 함께 범 한 설문조사 자료를 제공한다는 은 한정된 표본 사용의 정당성을 부여한다
(Jung & Shin, 2022; Serafeim et al., 2020). 
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로 재무제표상의 업이익은 인건비 지원 의 목

으로 제공되는 외부 보조 의 효과가 일부 반 되어 

실제보다 과 계상되어 있을 가능성이 있다. 이에 따

라 재무제표상 인식된 업이익에 인건비 지원 만큼 

액을 차감하여 외부 지원의 효과를 최 한 배제하

고 기업이 직  창출한 업이익만을 사용하여 분석

을 재진행한 경우에도 외부 보조 의 계수는 유의한 

음(-)의 값을 유지하 다.

기업이 외부 보조 을 통해 자생력을 갖출 기반을 

마련하는지 여부를 면 히 악하기 해서는 획득

한 자본을 어떻게 사용하 는지 살펴보는 것이 가장 

할 것이나 분석에 가용한 자료만으로는 외부 보

조 이 어떤 투자활동을 해 사용되었는지를 악

하는 것이 불가능하다. 이에 한 안  방법으로 

본 연구는 SPC 참여기업들을 상으로 진행된 운

철학  정책에 한 설문조사 자료를 활용하여, 

리활동과 련된 기업의 성향이 외부 보조 과 미래 

기간의 업이익 간 계에 미치는 향을 살펴보았

다. 사회  기업의 간자  정체성을 고려했을 때 

수익창출을 한 리  행 에 한 수용도와 극

성이 높을수록 외부의 지원을 효율 으로 활용하여 

시장에서의 자생력 향상을 도모할 가능성이 높을 것

이라는 측에 따라, 기업의 친시장 성향과 기업가

정신, 그리고 독립성이 높을수록 외부 보조 이 미래

기간 업이익에 정 인 향을  것이라는 가설

을 설정하 다. 

사회  기업의 친시장 성향과 기업가정신, 그리고 

독립성(의존성)에 한 특성을 추출할 수 있는 설문

조사 항목들을 각각 선정하고, 응답 간 신뢰도 계수

로 크론바흐 알 (cronbach’s alpha) 값을 확인한 

뒤 주성분 분석(principle component analysis)

을 통해 각 특성을 표하는 변수를 생성하여 분석에 

사용하 다. 친시장 성향을 악하기 해서는 기업

의 미션과 비 , 그리고 주력 상품과 서비스가 수익 

창출  이윤 극 화 는 사회문제 해결  어떤 활

동에 더 방 을 두고 운 되는지를 묻는 문항들과 함

께, 해당 기업이 가장 우선 으로 추구해야 할 사항을 

묻는 문항을 통해 살펴보았다. 기업가정신은 경 자

의 신성과 진취성에 한 문항들을 통해 악하

다. 마지막으로 의존성은 기업의 사회문제 해결에 

한 외부  지원이 있어야 하는지를 묻는 문항들과 함

께, 해당 기업의 자  규모  보조 이 차지하는 비

율을 통해 확인하 다.

먼 , 기업의 친시장 성향을 측정하는 변수와 년

도 외부 보조 의 교차항을 모형에 추가하여 분석한 

결과에 따르면, 교차항의 계수는 유의한 양(+)의 값

을 나타냈다. 상한 바와 같이, 사회  기업이 사회

 가치 창출을 추구하되 시장 원리에 따라 스스로 

이익을 창출하는 리활동에도 극 일수록 외부 보

조 을 통하여 업이익 창출 능력을 제고할 가능성

이 높아짐을 보여 다. 이어서, 기업가정신을 측정

하는 변수와 년도 외부 보조 의 교차항을 추가한 

분석에서는 기업가정신의 세부 요소  신성을 나

타내는 변수를 사용하 을 때 교차항의 계수가 유의

한 양(+)의 값을 가졌다. 한편 진취성을 나타내는 

변수의 경우에는 교차항의 계수가 양(+)의 값이기

는 하나 통계  유의성이 높지 않았다. 이에 따라 기

업이 외부 보조 을 통해 자생력을 기르기 해서는 

기업가정신의 세부 특성 에서도 단순히 새로운 시

도를 하는 진취성보다는, 성과를 만들어낼 수 있는 

신성이 더 요한 역할을 한다는 것을 확인하 다. 

마지막으로 기업의 의존성을 나타내는 변수를 사용

하여 분석한 결과 상과 같이 교차항의 계수가 음

(-)의 값을 나타내었다. 즉, 기업이 업활동을 통

해 자체 으로 운 자 을 마련하기보다 외부 보조

에 의존하는 경향이 강할수록 외부 보조 의 지 이 
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업이익 개선을 한 자발  노력을 반감시킬 수 

있음을 시사한다.

본 연구는 체 사회  기업  SPC 로젝트에 

참여하는 기업에 한정하여 연구 표본을 설정했다는 

에서 연구 결과의 보편성에 한계를 갖는다. 한 

투자활동에 한 직 인 분석 신 기업 성향에 

한 설문조사 기반 측정치를 사용한 간 인 분석

을 함으로써 외부 보조 이 어떤 투자활동에 사용

되어야 업활동에서의 지속가능한 이익으로 연결되

는지에 한 실무  함의 을 충분히 제공하지 못한

다는 한계도 존재한다. 그 이외에도, 실증모형에서 

본 연구는 시차를 두고 측정한 외부 보조 과 업

이익의 계를 살펴 과 함께 기업 고정효과를 통제

함으로써 역인과 계를 포함한 내생성 문제를 해소

하고자 하 으나, 업이익이 개선되는 추세를 보

이는 기업에서 보조  한 감소하는 추세를 보일 수 

있는 가능성 등을 완 히 통제하지 못했다는 한계도 

가지고 있다.

분석상의 한계에도 불구하고 본 연구는 다음과 같

은 공헌 을 갖는다. 우선, 사회  기업에 한 외부 

보조 이 자생력 향상에 어떠한 향을 미치는지에 

한 지속되는 논쟁에 실증  근거를 제시한다. 사

회  기업에 한 외부 보조 의 효과를 분석한 연구

들은 체로 당기의 성과에 미치는 향을 살펴보거

나, 매출액이나 당기순이익과 같은 성과지표를 사용

함으로써 지속가능한 업이익 창출능력에 한 검증

까지 나아가지 못하 다(Do & Park, 2014; Jeon 

& Kim, 2021; Kim & Kim, 2018; Kim & 

Lee, 2012). 반면 본 연구는 경 성과의 측정치로 

업이익을 사용하고, 과거 기간의 보조  지원이 

당기의 업이익 창출에 미치는 향을 살펴 으로

써 기존 연구의 한계를 보완하고자 한다.

다만, SPC 로젝트에 참여하는 기업으로 표본을 

한정하여 분석한 을 고려하면 본 연구의 주요 공

헌 은 사회  기업의 지속가능성을 높이기 해 요

구되는 운 상 성향을 제안했다는 부분에 있다. 사회

 기업은 비 리조직과는 달리 이익창출을 통해 자

립 능력을 갖추어야 하기 때문에 시장의 원리에 

응하여 지속 으로 경제  가치를 창출할 필요가 있

다(Lee & Hong, 2017; Mair & Marti, 2006). 

즉, 리활동과 련된 성향은 사회  기업의 자생

력 확보에 주요한 역할을 할 것이라 상할 수 있으

나, 측정상의 어려움으로 인해 이에 한 실증  근

거를 제시되지 못하 다. 본 연구는 SPC 로젝트

를 주최하는 사회 가치진흥원의 설문조사 결과를 

활용하여 리활동에 한 수용도와 극성이 높은 

사회  기업에서 외부 지원을 효과 으로 활용하는 

경향이 있음 보여주었다. 이를 통해 사회  기업이 

사회  문제 해결만을 지나치게 추구하며 외부 보조

에 의존 으로 운 하기보다, 독립 으로 신을 

통해 시장에서 생존할 수 있는 방법을 고민해야 한다

는 시사 을 제공한다. 

2장에서는 선행연구를 검토하고 연구가설을 설정

한다. 3장에서는 연구가설을 검증하기 한 연구방

법론을 설명한다. 4장에서는 실증분석 결과와 이에 

한 해석을 서술하고 5장에서는 연구의 결론과 시

사 을 제시한다.

Ⅱ. 선행연구 검토  연구가설 설정

2.1 선행연구 검토 

사회  기업은 경제 양극화와 인구 고령화와 같은 

다양한 사회  문제들을 정부의 역량만으로는 타개
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하기 어렵다는 문제의식에서 출발하여, 시장의 논리

에 따라 지속가능한 해결책을 찾는 과정에서 주목받

기 시작하 다(Organisation for Economic Co- 

operation and Development, 1999). 취약계층 

고용이나 사회서비스 공 과 같은 사회 문제는 주로 

세 이나 기부 을 재원으로 사용하는 정부나 비

리단체에 의해 이루어졌으나, 갈수록 고도화되는 사

회문제들을 효율 으로 응하기 해서는 민간에서 

스스로 자원을 조달하여 문제 해결에 참여해야 한다

는 필요성이 제기된 것이다. 이에 따라 경제  가치 

창출과 사회  가치 창출을 동시에 목표로 하는 경제

주체인 사회  기업은 시장 원리를 바탕으로 사회  

문제를 해결할 수 있는 정책  안으로 여겨지면서 

다양한 지원을 받으며 육성되었다(Cho, 2007). 

표 으로 정부는 사회  기업이 자립  지속가능성

의 기반을 확립할 수 있도록 3~5년의 기간에 걸쳐 

인건비성 보조  지원  공동구매, 민간 탁 등의 

지원을 통해 도움을 제공하고 있다(Do & Park, 

2014).

사회  기업은 기본 으로 비 리조직과 리기업

의 간자  정체성을 갖는다(Bagnoli & Megali, 

2011). 우선, 비 리조직과 같이 사회  가치실

을 목 으로 두지만, 보조 과 기부 을 주 재원으

로 활동하는 비 리조직과는 달리 재화  서비스의 

생산 매를 통한 업활동을 수행한다는 차이 이 있

다. 정부의 재정지원으로 마련되었던 공공근로 형식

의 단기  일자리가 안정 인 일자리로 연결되지 못

하는 등, 보조 과 기부 을 통한 사회문제 해결의 

효과성에 한 논란이 불거지면서 자체 인 활동을 

통한 자립의 필요성이 부각된 것이다(Arya et al., 

2019). 이와 같이, 사회  기업이 이윤을 추구하는 

이유는 사회서비스를 제공할 수 있는 지속가능한 구

조를 만들기 함이라는 에서, 주주나 소유자를 

해 이윤을 추구하는 통  리기업과도 구분된다. 

고용노동부의 발표에 따르면 2020년 기  인증을 

받은 사회  기업은 2,777개소에 달하고 평균 으

로 체 근로자의 60.6%를 취약계층으로 고용하고 

있으며 이 비 은 지속 으로 증가하고 있다. 사회

서비스를 제공하는 사회  기업이 증가함에 따라 사

회서비스의 체 수혜 인원도 함께 증가하는 추세이

다. 이처럼 설립취지에 맞게 사회 으로 정  역할

을 수행하고 있음에도 상당수의 사회  기업은 여

히 자생력을 갖춘 리조직으로서의 기반은 충분히 

다지지 못하고 있는 것으로 보인다(Jung & Cho, 

2021). 고용노동부에 따르면 2020년 자율공시 

상기업  반 정도에 해당하는 약 43%가 업이

익 자를 보고하고 있는데, 자율 으로 공시하지 않

는 기업 다수가 자를 내고 있을 가능성을 고려하면 

체 사회  기업에서 업 자 기업의 비 은 보고

된 수치보다 더 높을 것으로 상된다. 이에 따라 외

부 지원 에 의존하고 있는 사회  기업이 상당수를 

차지하고 있으며 업활동에 지속가능성을 담보하지 

못한다는 에서 이들이 경제에 미치는 효과가 미미

하다는 평가를 받고 있다(Korea Social Enterprise 

Promotion Agency, 2020). 성숙한 사회  기업

은 재정 인 안정을 바탕으로 독립된 경 활동을 

해야 하나, 사회  가치 창출 활동에만 집 하고 

외부의 재정 지원에 지나치게 의존하는 경우 안정

인 자립의 기반을 다지기 한 노력은 뒷 이 될 수 

있다는 험성을 보여주는 것이다(Kim & Song, 

2010; Hwang & Jang, 2017). 

다수의 선행연구들은 외부의 재정지원과 사회  

기업의 성과 간의 계를 살펴보았다. 먼 , 사회  

가치창출의 성과를 살펴보는 논문들은 취약계층 고

용자 수 는 취약계층에게 지 되는 추가 여  

렴하게 제공되는 사회 서비스 단가 등으로 계산되
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는 사회  편익 등을 주요 성과지표로 사용하 다

(Do & Park, 2014; Hong & Kim, 2016; Kim 

& Lee, 2012). 경제  가치창출의 성과를 살펴보는 

논문들은 주로 매출액이나 당기순이익 등을 주요 성

과지표로 사용하 다(Choi, 2019; Jeon & Kim, 

2021; Kim & Kim, 2018). 표 으로 앙정부 

 지방자치단체 등의 지원 이 사회  기업의 경제

 성과  사회  성과에 미치는 효과를 분석한 Kim 

and Lee(2012)에서는 지원 이 자산수익률에는 유

의한 향을 주지 않는 반면, 사회  성과에는 일부 

부정 인 향을 미친다는 사실을 밝히며 고용보조

 형태의 지원 방법  체계를 개선할 필요가 있다

는 을 보 다. 업이익을 성과지표로 사용하는 일

부 논문들의 경우에는 외부 보조 이 당기의 성과지

표에 미치는 향을 살펴 으로써 장기 인 효과에 

한 분석에는 을 맞추지 않아, 보조 을 지속가

능한 성과를 만들어낼 수 있는 기반을 갖추기 하

여 효과 으로 사용하고 있는지에 한 검증까지 나

아가지는 못하 다(Kim & Kang, 2017; Lee, 

2020; Ryu et al., 2020).

한편, 외부 보조 의 활용 양상은 사회  기업이 

리기업으로서의 정체성을 얼마나 수용하느냐에 따라 

달라질 것으로 상된다. Jung and Shin(2022)에

서 밝힌 바와 같이 사회  기업에서 근무하는 다수의 

구성원은 비 리기  출신이라는 에서 사회  기

업은 이윤을 창출하기 한 리  행 에 해 익숙

하지 않거나, 거부감을 나타낼 가능성이 존재하기 때

문이다.3) 이와 같은 에서, Han et al.(2012)

은 설문조사 결과를 바탕으로 사회  기업의 성공요인

을 분석하며 수익창출 모델을 제시하고자 하는 CEO

의 경 역량이 요한 역할을 함을 밝혔고, Rha(2013)

은 사례조사를 통해 사회  기업의 가치 창출을 한 

신 활동이 지속가능한 사업모델을 구축하는 데 필

수 임을 보여주었다. 사회  기업의 성과 향요인

에 한 메타분석을 실시한 Jung and Cho(2021) 

역시 사회  기업의 기업가 정신이 재무 성과에 요

한 요인임을 밝혔고, Lee and Jung(2014)는 정부

지원 에 한 사회  기업의 의존도가 자립과 성장

에 부정 인 요소로 작용함을 보 다. 이러한 선행

연구를 통하여 사회  기업이 외부 보조 을 활용하

는 양상 역시 리  행 에 한 성향에 향을 받

을 것이라 상할 수 있으나, 이에 한 실증 연구는 

아직 부족한 실정이다.

2.2 연구가설 설정

사회  기업은 일종의 리기업으로서 시장의 원리

에 따라 창출한 이익으로 지속가능한 사업의 발 을 

마련해야 한다(Choi et al., 2012). 다만 이익 창출

만을 목 에 두고 있는 조직이 아닌 만큼 운 자본 

획득에 어려움을 겪을 가능성이 높다는 에서, 사

회  기업이 본격 으로 이익을 창출하기 인 기 

단계에 외부의 재정지원은 운 의 안정  토 를 갖

추는 과정에 핵심 인 역할을 할 수 있다(Jang et 

al., 2015). 이러한 효과를 기 하며 우리나라 정부

는 사회  기업의 기 조직 운 을 하여 재정, 경

, 로 개척 등의 지원을 제공하고 있으며 보통 3년

에서 5년 정도의 집 인 지원을 토 로 사회  기

업이 성과를 창출하여 자립성을 확보하도록 하고 있

다(Kim & Park, 2013; Jung & Cho, 2021). 

이는 사회  기업에 최소한의 안 망으로 작용하여 

운  안정화의 토 가 될 수 있으며(Oster, 1995), 

3) 상술한 바와 같이 실제 우리나라 자율공시 상 사회  기업  과반에 해당하는 사회  기업이 업이익 자를 보고하고 있는 상태
이다(Korea Labor Institute, 2020). 
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이때 제공되는 외부 보조 을 발  삼아 극 인 

투자활동을 통해 이익창출 구조를 만든다면 사회  

기업은 성공 으로 지속 인 업이익을 창출할 수 

있을 것이다. 

한편, 사회  기업이 외부 보조 에 지나치게 의존

한 나머지 수익성을 개선하려는 노력을 충분히 기울

이지 못하는 경우에는 이익을 창출할 수 있는 지속

가능한 구조를 제때 마련하지 못할 가능성도 존재한

다. 성장 기반을 마련할 수 있도록 지원된 외부 보

조 이 재 소에 투입되지 못하고 당장의 자를 

메우기 한 용도로만 사용된다면 외부의 재정지원

이 업활동 활성화를 통한 자립으로 연결될 수 없

기 때문이다(Hwang & Jang, 2017; Weisbrod, 

1998). 특히, 비 리조직으로서의 정체성을 강하게 

남아있는 우리나라 사회  기업의 경우, 확보된 외부 

자원을 시장성 있는 상품  서비스를 장기 으로 

개발하는 활동에 극 으로 활용하지 못할 가능성

이 존재한다(Kim and Lee 2012; Lee and Jung 

2014). 결과 으로 외부 보조 은 사회  기업의 

업이익 창출 능력을 개선하지 못하고 오히려 부정

인 향을 미치는 요인으로 작용할 수도 있다. 따라서 

본 연구는 외부 보조 과 미래기간 업이익 간의 

계에 하여 구체 인 방향을 설정하지 않고 다음

과 같이 가설을 설정한다. 

가설 1: 사회  기업에 한 외부 보조 은 미래

기간 업이익에 향을 미칠 것이다. 

만일 사회  기업이 외부 보조 을 안정 인 업

이익 창출을 한 투자에 재 소에 활용한다면 외

부 보조 은 업이익 창출 능력에 정 인 향을 

미칠 것이라 상할 수 있다. 다시 말해, 시장의 논

리에 효과 으로 응하여 창의  신을 기반으로 

독립 인 업활동의 토 를 갖추기 해 재정지원

을 활용한다면 지속가능한 경제  가치를 창출할 가

능성이 높아질 것이다(Han et al., 2012). 이러한 

리  성향은 사회  기업의 간자  정체성을 고

려했을 때 더욱 요해진다(Rha, 2013). 사회  기

업이 사회  가치 창출이라는 목 에만 치 한 나머

지 경제  가치 창출에 필요한 리  행 에 극

성을 보이지 않을 경우에는 운 자본 지원이 이루어

지더라도 이를 효과 으로 활용하는 것이 어렵게 되

기 때문이다(Jung & Cho, 2021; Jeon & Kim, 

2021). 

이에 따라 본 연구는 사회  기업이 수익창출을 

한 리  행 에 한 수용도와 극성이 높을수

록 외부의 지원을 효율 으로 활용하여 시장에서의 

자생력 향상을 도모할 가능성이 높아질 것이라 측

한다. 리  행 에 한 사회  기업의 성향을 

악하기 한 척도로서 기업의 친시장 성향과 기업가

정신, 그리고 독립성을 살펴보고자 한다. 친시장 성

향은 사회  기업이 사회  가치 창출에 매몰되어 

리  이익 창출을 통한 자생력 확보를 소홀히 하는 

문제를 방지하는 역할을 한다(Han et al. 2013). 

기업가정신은 외부에서 지원받은 보조 을 재 소

에 활용하여 다양한 신을 만들어냄으로써 자립의 

기반을 다질 가능성을 높이는 역할을 한다(Jung & 

Cho 2021; Jung & Kim 2021; Rha 2013). 마

지막으로 독립성은 자  확보를 해 외부 지원에 

의존하기보다 자체 으로 자 을 조달하려는 의지 

는 능력을 나타내어 자생  업력을 통해 성장할 

수 있는 가능성을 높이는 역할을 한다(Lee & Jung 

2014). 와 같은 논리에 의거하여 두번째 가설은 

다음과 같이 설정한다. 

가설 2a: 사회  기업에 한 외부 보조 과 미래
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기간 업이익 간의 계는 친시장 성향

이 높은 기업에서 더 정 으로 나타

난다. 

가설 2b: 사회  기업에 한 외부 보조 과 미래

기간 업이익 간의 계는 기업가정신

이 높은 기업에서 더 정 으로 나타

난다. 

가설 2c: 사회  기업에 한 외부 보조 과 미래

기간 업이익 간의 계는 의존성이 낮

은 기업에서 더 정 으로 나타난다.

Ⅲ. 연구방법

3.1 표본선정  분석자료

사회 가치연구원은 사회  가치를 측정하고 사회

문제 해결방안을 연구하기 한 미션을 바탕으로 설

립되었으며 사회  기업들을 상으로 SPC 로젝

트를 운 하고 있다. SPC는 사회  기업의 사회문

제 해결 성과를 화폐가치로 측정하고 보상하는 로

젝트로, 사회성과를 체계 으로 측정하고 보상하는 

시스템을 마련함으로써 사회  기업 생태계를 활성

화하고자 한다. 2015년부터  약 300개에 달하

는 사회  기업이 로젝트에 참여하 으며 이들의 

재무  성과  사회  성과에 한 데이터가 공개

되고 있다. 한 참여 기업을 상으로 실시되는 설

문조사를 바탕으로 운  정책과 경  스타일 등에 

한 자료도 함께 공개된다. 

본 연구는 SPC 로젝트에 참여하는 사회  기업

을 분석 상으로 삼는다. SPC 기업들의 재무성과 

자료에는 자산, 부채  자본의 총 액  세부 항

목별 액을 나타내는 재무상태표와 매출액에서 출

발하여 당기순이익을 계산하는 손익계산서의 세부 

항목들이 포함되어 있다. SPC 로젝트에 참여하는 

기업들은 부분 참여 직  연도의 자료도 보고하고 

있으므로 본 연구의 표본 기간은 2014년부터 2019

년으로 구성된다. 

사회 가치연구원은 SPC 로젝트 참여기업  

211개 기업을 상으로 실시한 설문조사를 바탕으

로 기업 운 철학  정책에 한 자료를 추가 수집

하 다. 해당 설문조사에서는 사회  가치 창출과 사

회문제에 한 인식부터 회사 황  운  방향 등

에 한 폭넓은 질문을 통해 기업별 운  철학과 정

책을 악할 수 있는 자료를 확보하 다. 본 연구는 

설문조사 문항에 한 답변을 활용하여 기업의 친시

장 성향과 기업가정신, 그리고 독립성에 한 변수

를 구성하고, 이러한 특성들이 외부 보조 과 미래 

업이익 간 계에 미치는 향을 살펴볼 것이다. 

표본 선정 기 측치 수

사회 기업연구원 SPC 로젝트 참여기업의 재무성과 자료의 기업-연 측치 (2014-2019) 900 

(-) 업이익 측정치(OperatingIncome)를 구할 수 없는 측치 (64) 

(-) 년도(t-1)의 외부 보조  측정치(Subsidy)를 구할 수 없는 측치 (222)

(-) 가설 검증에 필요한 기타 변수들 측정할 수 없는 측치 (74)

최종 표본 540

<Table 1> 표본 선정 과정
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변수 구성에 활용한 설문조사 문항은 <부록>에 기재

하 다.

3.2 실증 분석 모형

외부 보조 이 미래 업이익에 미치는 향에 

한 연구 가설을 검증하기 하여 본 연구는 다음의 

실증 모형 (1)을 사용한다.

OperatingIncome,i,t = β0 + β1*Subsidyi,t-1 

  + β2*Sizei,t + β3*Leveragei,t 

  + β4*CurrentRatioi,t + β5*TangibleAsseti,t 

  + β6*IntangibleAsseti,t+ β7*CeoAgei,t 

  + β8*LagOperatingIncomei,t 

  + Firm FE + Year FE + εi,t (1)

 식에서 i는 기업을, t는 연도를 의미한다. 종속

변수는 OperatingIncome으로, 업이익4)을 총자

산으로 나  변수를 사용한다. 리조직으로서의 지

속가능성은 업이익 창출 능력과 련이 깊다. 매

출에서 매출을 발생시키기 해 필요한 비용을 차감

하여 구하는 업이익은 기업이 본질  활동인 업

활동을 통해 시장의 논리에 따라 살아남을 수 있는

지를 단하는 주요 기 이 된다. 실제로 SPC 기업

들의 재무성과 자료에서 업외수익의 상당 부분이 

보조  총액에서 발생하고 있다는 을 볼 때, 당기

순이익 등의 기타 이익지표는 기업의 지속가능성을 

측정할 수 있는 한 지표가 될 수 없다. 이에 본 

연구에서는 업이익을 기업의 자생력에 한 측정

치로 사용하고자 한다. 

설명변수 Subsidy는 보조 을 총자산으로 나  

변수를 사용한다. 보조 은 업외수익 항목으로 인

식되는 보조  총액을 사용한다. 보조  총액은 기업 

외부로부터 제공되는 보조 과 후원 , 지원  등의 

총합으로 구성되어 있다. 본 연구에서는 사회  기업

이 지 받은 보조 을 히 투자를 함으로써 이익 

창출 능력을 개선하는지를 살펴보고자 하므로, 분석

에서는 보조  지 과 업이익 창출 사이에 시차를 

두어 년도에 지 된 보조 의 효과를 살펴보고자 

한다. 년도에 외부로부터 지원받은 보조 이 업

이익 창출에 정(부정) 으로 작용하는 경우에 β1

이 유의한 양(음)의 값을 가질 것이다. 

통제변수로는 기업의 업이익에 향을 미칠 수 

있는 다양한 기업 특성들을 포함하 다. Size는 기업

의 규모로 총자산의 자연로그값을 사용한다. Leverage

는 부채비율로 총부채를 총자산으로 나  값을 사용

한다. CurrentRatio는 유동비율로 유동자산을 유

동부채로 나  값을 사용한다. TangibleAsset은 유

형자산 비율로 유형자산을 총자산으로 나  값을 사

용하고, IntangibleAsset은 무형자산 비율로 무형

자산을 총자산으로 나  값을 사용한다. CeoAge는 

기업 표 나이의 로그값을 사용하며, 마지막으로 직

 연도의 업이익인 LagOperatingIncome을 모

형에 추가하여 과거기간의 업이익 규모에 따른 효

과를 통제한다. 업이익의 창출에는 기업별 특성  

연도별 특성이 향을 미칠 수 있으므로 이에 따른 

효과를 추가 통제하기 해 기업 고정효과와 연도 

고정효과를 모형에 포함하 다.

이어서, 기업의 성향이 외부 보조 과 미래 업

이익 간의 계에 미치는 향에 한 연구 가설을 

4) 재무성과에 보고된 업이익에는 인건비 지원 에 해당하는 액이 가산되어 있으므로, 해당 액을 차감한 업이익 수치를 사용한 
분석도 함께 진행한다.
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검증하기 하여 다음의 실증 모형 (2)을 사용한다.

OperatingIncome,i,t = β0 + β1*Subsidyi,t-1 

  + β2*Subsidyi,t-1*Traiti + β3-9*Controlsi,t 

 + Firm FE + Year FE + εi,t (2)

 식에서 i는 기업을, t는 연도를 의미한다. 설명

변수인 Subsidy에 기업의 성향을 나타내는 Trait 

변수를 교차하여 기업 성향에 따라 외부 보조 이 

미래 업이익에 미치는 향이 어떻게 변하는지 

분석하고자 한다.5) 설문조사 응답을 바탕으로 측정

한 Trait에는 가설 H2a, H2b, H2c에 따라 각각 

친시장 성향(MarketOrientation)과 기업가정신

(Entrepreneurship), 그리고 의존성(Dependence)

에 해당하는 측정치를 사용한다. 가설에 부합하게 

사회  기업의 친시장 성향과 사업가정신, 그리고 

독립성(의존성)이 외부 보조 과 미래 업이익 간 

정 인 계를 유도한다면 β2은 유의한 양(음)의 

값을 가질 것이라 상된다. 

MarketOrientation은 (1) 기업이 가장 우선

으로 추구해야 할 사항을 묻는 문항(문30)의 ④번 

선택 여부 는 (2) 기업의 미션과 비 , 그리고 주

력 상품과 서비스가 수익 창출  이윤 극 화 는 

사회문제 해결  어떤 활동에 더 방 을 두고 운

5) 모형에 기업 고정효과를 통제하 기 때문에 기업 특성변수인 Trait 단독항의 효과는 흡수되어 사라진다.

변수명 정의

OperatingIncome 업이익을 총자산으로 나  값;

Subsidy 외부 보조 을 총자산으로 나  값;

Size 총자산의 자연로그를 취한 값;

Leverage 총부채를 총자산으로 나  값;

CurrentRatio 유동자산을 유동부채로 나  값;

TangibleAsset 유형자산을 총자산으로 나  값;

IntangibleAsset 무형자산을 총자산으로 나  값;

CeoAge 경 자의 나이에 자연로그를 취한 값;

MarketOrientation 설문조사 문항의 (1) 문30의 ④번 응답 여부 는 (2) 문28A, 문28B, 문29A, 

문29B의 응답을 바탕으로 주성분 분석을 통해 도출한 값 (설문조사 문항의 상세 

설명은 부록을 참고);

Entrepreneurship 설문조사 문항의 (1) 문33-1, 문33_2, 문33-3, 문33-4의 응답을 바탕으로 주성분 

분석을 통해 도출한 값 는 (2) 문34-1, 문34_2, 문34-3, 문34-4의 응답을 

바탕으로 주성분 분석을 통해 도출한 값 (설문조사 문항의 상세 설명은 부록을 참고);

Dependence 설문조사 문항의 (1) 문31-8의 응답값 는 (2) 문3과 문4의 응답을 바탕으로 주성분 

분석을 통해 도출한 값 (설문조사 문항의 상세 설명은 부록을 참고);

CeoSocExp 경 자의 사회 기업 생태계에서의 연 단  경력에 자연로그를 취한 값;

CeoGender 경 자의 성별이 남성이면 1, 여성이면 0의 값을 가지는 더미변수;

Board 이사회가 존재하면 1, 존재하지 않으면 0의 값을 가지는 더미변수;

BoardSize 이사회 인원수에 자연로그를 취한 값.

<Table 2> 변수 정의
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되고 있는지(될 계획인지)를 묻는 문항(문28A, 문

28B, 문29A, 문29B)의 응답6)을 통해 구성한다. 

Entrepreneurship은 (1) 경 자의 신성에 해 

묻는 문항(문33-1, 문33-2, 문33-3, 문33-4)의 

응답과 (2) 경 자의 진취성 해 묻는 문항(문34-1, 

문34-2, 문34-3, 문34-4)의 응답을 통해 구성한다. 

마지막으로 Dependence는 (1) 실제 기업의 자  규

모가 자체 발생 이익이나 출  투자가 아닌 보조

에 의존하고 있는 정도를 측정하는 문항(문31-8)

의 응답 는 (2) 사회  기업의 사회문제 해결에 

별도의  인센티 나 외부 지원이 이루어지는 

것에 한 의견을 묻는 문항(문3, 문4)의 응답을 통

해 구성한다. 다수의 문항에 한 응답을 통해 구성

하는 변수는 응답 간 신뢰도 계수인 크론바흐 알

(Cronbach’s alpha) 값이 충분히 높은지를 확인한 

후에 주성분 분석(Principle component analysis)

을 통해 각 특성을 표하는 단일한 변수를 생성하

여 분석에 사용한다. 기타 통제변수는 식 (1)과 동

일하다. 식 (1)과 식 (2)에 포함된 변수들의 상세한 

정의는 <Table 2>에 정리하 으며, 기업 특성 변수

를 구성하기 해 활용한 설문조사 문항은 <부록>에 

기재하 다.

Ⅳ. 분석결과

4.1 기 통계량

<Table 3>은 분석에서 사용된 주요 변수들의 기술

통계량인 평균과 표 편차, 1분 수, 값, 그리

고 3분 수를 보여 다. SPC 로젝트에 참가하고 

변수 측치 수 평균 표 편차 1분 수 값 3분 수

OperatingIncome 540 -.205  0.508 -.26 -.025 .047

Subsidy(t-1) 540 .197  0.400 0 .031 .2

Size 540 20.231  1.219 19.405 20.285 21.172

Leverage 540 .703  0.784 .374 .652 .839

CurrentRatio 540 8.339 67.823 1.139 2.181 5.268

TangibleAsset 540 .238  0.258 .038 .128 .382

IntangibleAsset 540 .051  0.103 0 .003 .044

CeoAge (raw) 540 45.413 10.303 37 46 52

MarketOrientation1 540 .083  0.277 0 0 0

MarketOrientation2 540 -.012  0.974 -.762 .016 .663

Entrepreneurship1 540 -.005  1.003 -.708 .039 .883

Entrepreneurship2 540 -.025  1.005 -.725 -.35 .864

Dependence1 540 14.841 20.580 0 5 20

Dependence2 540 -.008  1.003 -1.192 .033 .9

1) 변수의 정의는 <Table 2>를 참조.

<Table 3> 기술통계량

6) 문28A, 문28B, 문29A, 문29B의 응답값(0~10)이 높을수록 친시장  성향이 낮도록 구성되어 있으므로, 응답값을 ‘10-응답값’으로 

조정하여 값이 높을수록 친시장  성향이 높도록 재구성하여 사용한다.
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있는 사회  기업들로 구성된 본 연구의 표본에서는 

업이익을 총자산으로 나  OperatingIncome의 

평균값이 -0.205이고 값이 -0.025인 것으로 

나타나 반 이상의 기업에서 업이익 자를 기록

하고 있음을 알 수 있다. 이는 앞서 언 한 고용노동

부의 자율공시 상기업 업이익 자 발표와 일

된 결과로, 여 히 다수의 사회  기업에서 충분한 

자립력을 갖추지 못하고 있음을 보여 다. 년도 

기  외부 지원 을 총자산으로 나  Subsidy(t-1)

는 평균값이 0.197로, 연구 표본 기업들은 평균

으로 총 자산의 약 20%에 달하는 규모의 외부 지원

을 수령하고 있는 것을 확인할 수 있다. 이는 업

이익 자 평균과 비견되는 수치로, 평균 으로 표본 

기업들은 업이익의 자를 충당할 수 있는 수 의 

외부 지원 을 받고 있음을 알 수 있다. 총부채를 총

자산으로 나  Leverage는 평균값이 0.703으로, 

표본을 구성하는 사회  기업들은 상장된 리기업

들에 비하여 평균 으로 높은 부채비율을 가지고 

있음을 보여 다. 한 유형자산을 총자산으로 나

 TangibleAsset이 무형자산을 총자산으로 나  

IntangibleAsset에 비해 월등히 높은 수치를 보여, 

표본 기업들은 무형자산보다 유형자산을 기반으로 

업활동을 수행하고 있음을 알 수 있다.

<Table 4>는 주요 변수 간 피어슨 상 계(Pearson 

(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7)

(1) OperatingIncome 1.000

(2) Subsidy(t-1) -0.426*** 1.000

(3) Size 0.379*** -0.277*** 1.000

(4) Leverage -0.190*** -0.039 -0.211*** 1.000

(5) CurrentRatio 0.003 0.050 -0.009 -0.062 1.000

(6) TangibleAsset 0.110** -0.134*** 0.385*** 0.022 -0.043 1.000

(7) IntangibleAsset -0.060 0.058 0.009 0.027 -0.033 -0.192*** 1.000

(8) CeoAge 0.077* -0.105** 0.033 -0.008 -0.094** 0.131*** -0.072*

(9) MarketOrientation1 -0.055 0.104** 0.018 -0.034 0.010 0.009 -0.020

(10) MarketOrientation2 -0.038 0.007 -0.009 0.031 -0.016 -0.204*** 0.088**

(11) Entrepreneurship1 -0.140*** 0.083* 0.088** -0.076* -0.021 -0.064 0.190***

(12) Entrepreneurship2 -0.089** 0.014 0.091** -0.086** -0.014 -0.073* 0.172***

(13) Dependence1 -0.014 0.058 0.028 0.011 -0.037 0.044 0.026

(14) Dependence2 -0.022 0.056 0.056 -0.038 -0.060 -0.044 -0.004

(8) (9) (10) (11) (12) (13) (14)

(8) CeoAge 1.000

(9) MarketOrientation1 -0.153*** 1.000

(10) MarketOrientation2 -0.262*** 0.045 1.000

(11) Entrepreneurship1 -0.083* 0.136*** -0.016 1.000

(12) Entrepreneurship2 -0.085** 0.081* -0.069* 0.815*** 1.000 

(13) Dependence1 -0.083* 0.035 -0.159*** 0.056 0.109** 1.000

(14) Dependence2 -0.101** 0.048 -0.059 0.237*** 0.261*** 0.238*** 1.000
1) 변수의 정의는 <Table 2>를 참조.

2) *, **, ***은 각각 10%, 5%, 1%에서 유의함을 나타냄. 

<Table 4> 변수 간 상 계
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correlation)를 보여 다. 본 연구의 주된 심사인 

OperatingIncome과 Subsidy(t-1)의 상 계는 

유의한 음(-)의 값을 나타내어, 년도에 지 된 외

부 보조 이 당기의 업이익 창출에 오히려 부정

인 향을 미칠 수 있는 가능성을 제기한다. 다만 상

계 분석은 두 변수 간의 계에 향을 미칠 수 

있는 기타 요인들을 통제하지 않은 결과이므로 상세

한 논의는 이후 다변량 분석에 따른 결과를 통해 이

어가도록 한다. OperatingIncome은 자산규모가 크

고, 부채비율이 낮고, 유형자산의 비 이 높고, 경

자의 나이가 많은 기업에서 더 높은 경향을 보인다. 

한편, Subsidy(t-1)은 자산규모가 작고, 유형자산

의 비 이 낮고, 경 자의 나이가 은 기업에서 더 

높게 나타난다. 한편, 본 연구에서 친시장 성향, 기

업가정신, 의존성을 측정하기 하여 사용한 변수들

은 유사 개념을 측정하는 변수끼리 반 으로 양(+)

의 상 계를 보여, 측정된 변수의 사용에 정당성

을 제시해 다.

4.2 가설 검증

<Table 5>는 가설 1을 검증하기 하여 모형 (1)

을 사용하여 회귀분석한 결과를 보여 다. 열 (1)은 

종속변수 OperatingIncome을 계산할 때 업이익

에 가산되어 있던 인건비 지원 을 차감하지 않고 

손익계산서에 인식된 업이익을 그 로 사용한 결

과를 나타낸다. 심변수인 Subsidyi,t-1의 계수는 

5% 수 에서 통계 으로 유의한 음(-)의 값을 갖는

다. 인식된 업이익에 인건비 지원 을 차감하여 그 

효과를 배제하고 사용한 열 (2)에서도 Subsidyi,t-1

의 계수는 동일한 수 에서 유의한 음(-)의 값을 가

져 일 인 결과를 보여주었다. 이는 업이익의 창

출에 향을 미칠 수 있는 기업-연도별 특성 변수들

을 포함하여 연도별 고정효과와 기업별 고정효과를 모

두 통제한 결과이다. 상 계 분석 결과와 유사하게, 

기업의 규모를 나타내는 Sizei,t는 OperatingIncomei,t

과 양(+)의 계를 보이나 부채비율을 나타내는 

Leveragei,t는 음(-)의 계를 보 다. 한 년도

의 업이익을 나타내는 OperatingIncomei,t-1은 음

(-)의 계수를 가져, 년도에 업이익이 높게(낮게) 

보고된 경우 당기의 업이익이 낮게(높게) 보고될 가

능성이 높다는 이익의 역 효과를 잘 보여주고 있다. 

즉 분석 모형에서 다양한 련 변수들을 통제하고 보

조  지원과 업이익 성과 간에 1년의 시차를 둔 것

을 고려하면, 이러한 결과는 사회  기업들이 외부에

서 지원받은 보조 을 업이익을 개선하려는 목

에서 효과 으로 활용하지 않고 있음을 시사한다.7)

이어서, 외부 보조  수혜와 차기 업이익 창출 간

의 계가 기업의 특성에 따라 어떻게 조정되는지 살

펴보기 하여 모형 (2)를 사용하여 회귀분석하 다. 

<Table 6>은 가설 2a의 검증을 해 Trait의 측정

치로 친시장 성향을 나타내는 MarketOrientation

의 변수들 사용하여 분석한 결과를 보여 다. 열 (1)

에서는 기업에게 가장 우선 으로 추구해야 할 사

항을 묻는 문항 Q30번에서 기업의 경제  가치의 

증 에 해당하는 응답을 선택한 경우를 나타내는 

7) 본 연구의 가설 1과 가설 검증을 해 사용한 모형에서는 공통 으로 외부 보조 과 차기 업이익이 단조 인 선형 계를 갖는다는 

것을 가정하고 있다. 그러나 외부 보조 이 일정 수 까지는 차기 업이익에 정 인(부정 인) 향을 주다가 그 수 을 넘어가면 
양상이 바 어 차기 업이익이 악화(개선)되는 등, 외부 보조 의 크기에 따라 그 계가 비선형 으로 달라질 가능성이 존재한다. 

이러한 가능성을 검증하고자 모형 (1)에 Subsidyi,t-1의 제곱항을 추가하여 분석을 재수행하 다. 분석 결과 Subsidyi,t-1 계수는 통계

으로 유의한 음(-)의 값을 나타낸 반면 (-0.303, t-stat=-2.48), Subsidyi,t-1 제곱항의 계수는 통계  유의성을 나타내지 않았다 
(0.086, t-stat=1.56). 이에 따라 외부 보조 은 그 크기에 계 없이 차기 업이익에 반 으로 부정 인 향을 미친다는 결과

에 한 강건성을 확인하 다.
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MarketOrientation1의 변수를 사용하 다. 열 (2)

에서는 기업이 수익 창출  이윤 극 화와 사회문

제 해결  어느 쪽에 더 방 을 두고 운 되는지를 

묻는 문항 Q28A, Q28B, Q29A, Q29B의 응답을 

바탕으로 주성분 분석을 통해 얻은 값을 나타내는 

MarketOrientation2의 변수를 사용하 다. 친시

장 성향 변수들을 년도의 외부 보조  총액을 나타

내는 Subsidyi,t-1과 교차하여 모형에 추가한 결과, 

Subsidyi,t-1의 계수는 <Table 5>에서와 같이 유의

한 음(-)의 값을 나타내고 있으나, Subsidyi,t-1과 

MarketOrientationi 교차항의 계수는 열 (1)과 열 

(2)에서 모두 통계 으로 유의한 양(+)의 값을 가

졌다. 즉, 분석결과는 가설 2a를 지지하며, 친시장

 성향이 강한 사회  기업인 경우에는 외부 보조

이 차기 업이익에 미치는 부정 인 향이 완화

되는 경향이 있음을 시사한다. 

 (1) (2)

종속변수 = OperatingIncomei,t OperatingIncomei,t

인건비 지원  차감 여부 = 차감하지 않음 차감

Subsidyi,t-1 -0.150** -0.175**

(-2.06) (-2.26)

Sizei,t 0.319*** 0.360***

(7.72) (7.94)

Leveragei,t -0.260*** -0.227***

(-4.78) (-3.81)

CurrentRatioi,t -0.000 -0.000

(-1.11) (-0.95)

TangibleAsseti,t -0.418*** -0.454***

(-3.28) (-3.24)

IntangibleAsseti,t 0.796*** 0.839***

(3.38) (3.23)

CeoAgei,t -4.166* -5.401**

(-1.73) (-2.05)

OperatingIncomei,t-1 -0.084** -0.125***

(-2.46) (-3.49)

Constant 9.240 12.932

(1.06) (1.35)

Year FE 포함 포함

Firm FE 포함 포함

Observations 540 540

Adjusted R-squared 0.680 0.692

1) 변수의 정의는 <Table 2>를 참조.

2) *, **, ***은 각각 10%, 5%, 1%에서 유의함을 나타냄. 

<Table 5> 년도 외부 보조 과 당기 업이익의 련성 분석
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<Table 7>은 가설 2b 검증을 해 기업가정신이 

년도 외부 보조 과 당기 업이익 간의 계에 미

치는 향을 분석한 결과를 보여 다. 기업가정신의 

첫 번째 번수인 Entrepreneurship1은 경 자의 

신성에 해 묻는 문항인 Q33-1, Q33-2, Q33-3, 

Q33-4의 응답을 바탕으로 주성분 분석을 통해 도출

한 값을 사용하여 측정하 다. Entrepreneurship1

의 교차효과를 분석한 결과를 보고한 열 (1)에서 

심 변수인 Subsidyi,t-1과 Entrepreneurship1i 교

차항의 계수는 통계 으로 유의한 양(+)의 값을 가

져, 경 자의 신성이 높을수록 년도 외부 보조

이 당기 업이익에 미치는 음(-)의 효과가 완화됨

을 보여 다. 즉, 외부에서 지원되는 보조 을 재

소에 활용하여 업활동에 신을 만들어냄으로써 

 (1) (2)

종속변수 = OperatingIncomei,t OperatingIncomei,t

친시장 성향 변수 = 
MarketOrientation1

(Q30)

MarketOrientation2

(Q28A,Q28B,Q29A,Q29B)

Subsidyi,t-1 -0.181** -0.194***

(-2.45) (-2.68)

Subsidyi,t-1*MarketOrientationi 0.597** 0.320***

(1.98) (3.66)

Sizei,t 0.319*** 0.322***

(7.78) (7.94)

Leveragei,t -0.256*** -0.253***

(-4.74) (-4.75)

CurrentRatioi,t -0.000 -0.000

(-1.06) (-1.07)

TangibleAsseti,t -0.434*** -0.416***

(-3.41) (-3.32)

IntangibleAsseti,t 0.769*** 0.879***

(3.28) (3.78)

CeoAgei,t -4.357* -4.679**

(-1.82) (-1.98)

OperatingIncomei,t-1 -0.083** -0.086**

(-2.44) (-2.56)

Constant 9.920 11.083

(1.14) (1.29)

Year FE 포함 포함

Firm FE 포함 포함

Observations 540 540

Adjusted R-squared 0.683 0.692

1) 변수의 정의는 <Table 2>를 참조.

2) *, **, ***은 각각 10%, 5%, 1%에서 유의함을 나타냄. 

<Table 6> 친시장 성향이 년도 외부 보조 과 당기 업이익의 련성에 미치는 향 분석
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지속가능한 이익 창출의 기반을 닦는 사회  기업의 

경우 외부 보조 의 지 은 지속가능한 이익 창출의 

원천으로 사용될 가능성이 높아질 수 있다는 것을 

의미한다.8)

다음으로는 문항 Q34-1, Q34-2, Q34-3, Q34-4

의 응답을 바탕으로 주성분 분석을 통해 도출한 기

업가정신의 두 번째 변수인 Entrepreneurship2를 

사용하여 경 자의 진취성이 미치는 향을 살펴보

 (1) (2)

종속변수 = OperatingIncomei,t OperatingIncomei,t

기업가정신 변수 = 
Entrepreneurship1

(Q33-1,-2,-3,-4)

Entrepreneurship2

(Q34-1,-2,-3,-4)

Subsidyi,t-1 -0.147** -0.131*

(-2.04) (-1.75)

Subsidyi,t-1*Entrepreneurshipi 0.126* 0.071

(1.78) (1.04)

Sizei,t 0.317*** 0.320***

(7.70) (7.75)

Leveragei,t -0.256*** -0.261***

(-4.73) (-4.81)

CurrentRatioi,t -0.000 -0.000

(-1.09) (-1.10)

TangibleAsseti,t -0.422*** -0.424***

(-3.32) (-3.32)

IntangibleAsseti,t 0.825*** 0.790***

(3.51) (3.35)

CeoAgei,t -4.364* -4.220*

(-1.82) (-1.76)

OperatingIncomei,t-1 -0.081** -0.084**

(-2.35) (-2.46)

Constant 10.017 9.429

(1.15) (1.08)

Year FE 포함 포함

Firm FE 포함 포함

Observations 540 540

Adjusted R-squared 0.682 0.680

1) 변수의 정의는 <Table 2>를 참조.

2) *, **, ***은 각각 10%, 5%, 1%에서 유의함을 나타냄. 

<Table 7> 기업가정신이 년도 외부 보조 과 당기 업이익의 련성에 미치는 향 분석

8) 보고하지 않은 별도의 분석에서 Entrepreneurship1 변수를 구성한 세부 항목들의 응답을 각각 사용하여 교차항 분석을 진행한 결
과, Q33-1과 Q33-4의 응답을 사용했을 때 교차항의 계수가 각각 0.192(t-statistic=2.77)와 0.152(t-statistic=2.17)로 유의한 

양(+)의 값을 가졌다. 이를 통하여 경 자의 신성 에서도, 성과를 향상시키기 한 변화를 추구하는 경우와 장래성 있는 아이디

어를 극 수용하는 경우에 외부 보조 을 효과 으로 활용할 가능성이 있음을 확인할 수 있다.
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았다. 열 (2)에 보고되어 있는 결과를 보면 심 변

수인 Subsidyi,t-1과 Entrepreneurship2i 교차항

의 계수는 양(+)의 값을 갖지만 10% 이내의 통계

 유의성을 가지지는 못하는 것을 보여 다. 보고

하지 않은 별도의 분석에서 Entrepreneurship2i를 

구성하는 세부 항목들의 응답을 각각 사용하여 교차

항 분석을 진행한 결과, Q34-4의 응답을 사용했을 

때 교차항의 계수가 0.154(t-statistic=2.05)로 

유의한 양(+)의 값을 갖는 것으로 나타났다. 이에 

따르면, 경 자의 진취성 에서도 기존과는 다른 

새로운 로그램을 개발하기 해 노력하는 자세를 

갖고 있는 경우에 외부 보조 을 효과 으로 사용하

는 경향이 있음을 알 수 있다. 종합하면, 기업가정신

의 세부 특성 에서 신을 추구하는 성향이 강할

수록 외부 보조 을 효과 으로 활용하여 경제  자

생력을 다질 수 있음을 확인하 다. 

<Table 8>은 가설 2c의 검증을 해 외부 보조

에 한 의존성이 보조 의 업이익 창출 효과에 미

치는 향을 분석한 결과를 보여 다. 외부 보조

에 한 의존성을 측정하는 변수는 Dependence로, 

먼  열 (1)에서 사용한 Dependence1은 기업의 실

제 자  규모에서 직  창출한 이익이나 자본  부채

가 아닌 외부 보조 이 차지하는 비 을 묻는 Q31-8

의 응답을 바탕으로 구성하 다. 분석결과 Subsidyi,t-1

과 Dependence1i 교차창의 계수가 통계 으로 유

의한 음(-)의 값을 가져, 외부에서 지원받은 보조

이 운 자본에서 차지하는 비 이 큰 경우에 외부 보

조 이 업이익 창출을 해 효과 으로 사용되지 

못할 수 있음을 보여 다. 즉, 사회  기업이 자체

으로 자 을 마련하기 해 극 으로 노력하지 않

은 채 외부 지원 에만 의존하고 있다면, 해당 기업

은 지속가능한 자립력을 기르는 용도로 지원 을 활

용하지 못하고 있을 가능성이 높다는 것을 시사한다.

열 (2)에서는 기업의 사회문제 해결에 해 지원

이나 보상이 이루어져야 한다는 생각에 한 의견을 

묻는 문항 Q3과 Q4의 응답을 바탕으로 주성분 분석

을 통해 도출한 Dependence2를 사용하여 기업의 

외부 지원 에 한 개념  의존성이 외부 보조 과 

업이익 간의 계에 미치는 향을 살펴보았다. 

심 변수인 Subsidyi,t-1와 Dependence2i 교차항

의 계수는 음(-)의 값을 갖지만 10% 이내의 통계  

유의성을 가지지는 못했다. 이에 따라, 기업이 사회

문제 해결에 해 외부 지원 의 필요성을 느끼는 것 

자체만으로는 외부 지원 이 업이익 창출에 미치는 

부정 인 효과를 강화하는 요인이 되지 않음을 확인

하 다. 종합하면, 사회  기업이 실제로 운 자  

마련에 있어 시장 원리에 따른 방안을 모색하기보다 

외부 지원에 의존하는 경향을 보이는 경우, 외부 지

원 을 지속가능한 업능력 확보를 해 효과 으

로 사용할 가능성이 낮아질 수 있음을 시사한다.

4.3 추가 분석

4.3.1 체변수 사용

앞선 분석에서 종속변수로 사용한 OperatingIncome

을 계산할 때 업이익을 총자산으로 나  총자산이

익률 개념의 업이익을 사용하 다. 보유한 자산이 

업이익 창출의 기반이 되므로 보유 자산 비 업

이익의 규모를 비교하는 것은 논리 으로 타당하며 

선행연구에서도 리 사용된 측정방법이다. 다만, 결

과의 강건성을 확인하기 한 목 에서 업이익 창

출 능력을 측정하는 다른 계산 방법을 사용하여 추

가분석을 수행하 다. 하나는 업이익을 자산 신 

총매출로 나  업이익률 개념의 업이익을 사용

한다. 업이익률은 기업에 발생한 매출을 기 으로 
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사용하기 때문에 기업이 비용을 얼마나 효과 으로 

리하고 있는지를 보여주어 업이익의 수익성을 

나타낼 수 있다. 다른 하나는 업이익의 규모 자체

를 측정하기 하여 업이익의 자연로그값을 업

이익으로 사용한다. 다만 업이익이 음(-)의 값을 

가지는 경우가 존재하므로 그러한 경우에는 변수값

을 0으로 갈음하여 사용한다.

분석결과는 다음과 같다. 먼  업이익률 개념의 

OperatingIncome을 사용하는 경우. 앞서 가설 검

증에서 확인한 결과와 유사하게 Subsidyi,t-1의 계수

는 통계 으로 유의한 음(-)의 값을 가지며(-0.180, 

t-statistic=-1.81), Leveragei,t와 Operating 

 (1) (2)

종속변수 = OperatingIncomei,t OperatingIncomei,t

의존성 변수 = 
Dependence1

(Q31-8)

Dependence2

(Q3, Q4)

Subsidyi,t-1 0.003 -0.137*

(0.03) (-1.88)

Subsidyi,t-1*Dependencei -0.010** -0.100

(-2.45) (-1.35)

Sizei,t 0.322*** 0.325***

(7.85) (7.83)

Leveragei,t -0.263*** -0.256***

(-4.88) (-4.71)

CurrentRatioi,t -0.000 -0.000

(-1.23) (-1.23)

TangibleAsseti,t -0.415*** -0.431***

(-3.28) (-3.37)

IntangibleAsseti,t 0.845*** 0.732***

(3.60) (3.05)

CeoAgei,t -4.246* -4.646*

(-1.78) (-1.92)

OperatingIncomei,t-1 -0.088** -0.086**

(-2.58) (-2.51)

Constant 9.493 10.914

(1.10) (1.24)

Year FE 포함 포함

Firm FE 포함 포함

Observations 540 540

Adjusted R-squared 0.685 0.681

1) 변수의 정의는 <Table 2>를 참조.

2) *, **, ***은 각각 10%, 5%, 1%에서 유의함을 나타냄. 

<Table 8> 의존성이 년도 외부 보조 과 당기 업이익의 련성에 미치는 향 분석
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Incomei,t-1 계수 역시 유의한 음수로 나타났다. 업

이익의  규모를 측정하는 개념의 Operating 

Income을 사용하는 경우에도 열 (1)과 유사한 결

과를 보여주었다. Subsidyi,t-1의 계수는 여 히 통

계 으로 유의한 음(-)의 값을 가졌고 (-3.873, 

t-statistic=-2.30), Leveragei,t와 TangibleAsseti,t, 

그리고 OperatingIncomei,t-1 계수도 유의한 음수

로 확인되었다. 결과 으로 <Table 5>에서 확인했던 

분석결과가 업이익의 측정 방식에 민감하게 향

을 받지 않음을 확인하 다.

4.3.2 기업 특성 변수 추가 통제

가설 검증을 해 사용한 회귀분석 모형에서는 기

업별 고정효과를 모형에 추가함으로써 기업별 특성

의 향을 한 번에 통제하 다. 다만, 이 경우 기업별

로 구분되는 다양한 특성들이 업이익에 미치는 

향이 어떠한지 악할 수 없다는 단 이 있다. 추가 

분석에서는 설문조사 문항을 바탕으로 악할 수 있

는 경 자  이사회의 특성이 업이익 창출에 어떠

한 향을 주는지 살펴보기 하여 기업별 고정효과를 

제외하고 경 자  이사회의 특성을 통제하 다. 구

체 으로는, 경 자가 이 에 사회  기업 생태계를 경

험한 연 기  경력의 자연로그 값(CeoSocExperience)

과, 경 자 성별을 나타내는 값(CeoMale), 이사회 

유무를 나타내는 값(Board), 그리고 이사회 인원수 

자연로그 값(BoardSize)을 모형에 추가하 다.

<Table 9>는 경 자  이사회의 특성을 추가 통

제한 결과를 보여 다. 열 (1)은 먼  경 자의 특성

에 해당하는 사회  기업 생태계 경력과 성별을 통

제하 으나, 두 변수의 계수 모두 통계 으로 유의

하지 않은 수 의 양(+)의 값을 가졌다. 열 (2)는 

이사회 특성  이사회 존재 여부를 나타내는 변수

를 추가 통제하 고 그 계수가 유의한 양(+)의 값을 

가져 이사회의 존재가 업이익 창출능력과 양(+)의 

상 계를 보인다는 사실을 확인하 다. 한편, 열 

(3)에서는 이사회가 존재하는 기업을 상으로 이사

회의 크기를 나타내는 변수를 추가하 으나 그 계수

는 통계 으로 유의하지 않은 수 의 음(-)의 값을 

가졌다. 따라서 이사회의 존재 자체는 업이익 창

출에 정 인 효과를 보일 수 있으나, 이사회의 크

기는 업이익 창출과 한 계를 보이지 않음을 

시사하 다. 이처럼 경 자  이사회의 특성을 모

형에 통제한 경우에도 본 연구의 주요 심 변수인 

Subsidyi,t-1의 계수는 지속 으로 1% 수 에서 유

의한 음(-)의 값을 가져, 기존의 분석결과에 추가

인 근거를 제시해 다.

마지막으로, 본 연구의 표본이 사회 가치연구원의 

SPC 로젝트에 참가하는 기업을 상으로 한다는 

에서 SPC 로젝트와 련된 사항들을 추가로 통

제하 다. 실제로 SPC 로젝트를 통해 지 받는 

사회성과 인센티 의 경우에는 기업의 재무 성과에 

향을 미칠 가능성이 존재하므로, 연구 결과의 강건

성을 확인하고자 SPC 사회성과 인센티 의 자연로

그값과 SPC 로그램에 참여한 기간의 자연로그값

을 통제변수에 추가하여 분석을 재수행하 다. 분석 

결과, Subsidyi,t-1의 계수는 5% 수 에서 유의한 

음(-)의 값을 가지는 것으로 나타나, 본 연구의 주요 

결과가 SPC 로젝트로 인한 효과에 민감하지 않음

을 확인하 다. 

4.3.3 성향 수매칭 표본 사용

가설 검증을 해 사용한 회귀분석 모형에서는 기

업의 재무  성과에 향을 미칠 수 있는 여러 요인

들을 통제변수로 추가하고 연도별 고정효과와 기업
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 (1) (2) (2)

종속변수 = OperatingIncomei,t OperatingIncomei,t OperatingIncomei,t

Subsidyi,t-1 -0.258*** -0.253*** -0.306***

(-4.44) (-4.42) (-5.20)

Sizei,t 0.099*** 0.093*** 0.060***

(5.37) (5.15) (3.43)

Leveragei,t -0.041 -0.042* -0.033

(-1.61) (-1.69) (-1.38)

CurrentRatioi,t -0.000 -0.000 0.000

(-0.11) (-0.16) (0.15)

TangibleAsseti,t -0.111 -0.124 -0.104

(-1.37) (-1.56) (-1.39)

IntangibleAsseti,t -0.130 -0.027 -0.156

(-0.72) (-0.15) (-0.84)

CeoAgei,t 0.008 0.004 0.064

(0.09) (0.05) (0.76)

OperatingIncomei,t-1 0.200*** 0.187*** 0.175***

(5.48) (5.16) (5.06)

CeoSocExperiencei 0.049 0.037 0.056*

(1.59) (1.22) (1.90)

CeoMalei 0.022 0.030 0.039

(0.53) (0.72) (0.98)

Boardi 0.279***

(4.05)

BoardSizei -0.047

(-1.27)

Constant -2.078*** -2.228*** -1.466***

(-4.17) (-4.52) (-3.10)

Year FE 포함 포함 포함

Firm FE 미포함 미포함 미포함

Observations 529 529 485

Adjusted R-squared 0.309 0.329 0.263

1) 변수의 정의는 <Table 2>를 참조.

2) *, **, ***은 각각 10%, 5%, 1%에서 유의함을 나타냄.

<Table 9> 경 자  이사회 특성 통제
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별 고정효과를 함께 통제함으로써 내생성 문제를 해

소하고자 노력하 다. 그럼에도 만일 외부 보조 을 

받는 기업과 받지 않는 기업 사이에 근본 인 차이

가 존재한다면 본 연구에서 발견한 결과만으로 외부 

보조 과 업이익 창출 능력 사이의 인과 계를 주

장하기는 쉽지 않을 것이다. 이에 마지막 추가분석

으로 성향 수매칭 방법을 사용하여 외부 보조  수

 이외에 다른 성향들은 모두 유사한 표본으로 연

구 상을 한정하여 분석을 재수행하 다. 구체 으

로는, 외부 보조 을 수령한 기업을 실험군으로, 수

령하지 않는 기업을 조군으로 설정한 후에 기존 모

형에 포함한 통제변수들을 바탕으로 실험군과 조

군 간 성향 수의 최  차이가 0.05 이하가 되도록 

복 없이 매칭하여 분석에 사용할 표본을 확정하

다. 선별된 표본을 바탕으로 모형 (1)의 분석을 재수

행한 결과, 기존의 결과와 유사하게 외부 보조 의 계

수가 유의한 음의 값(-0.483, t-statistic=-3.49)

을 가져 가설 1을 지지하 다.

마찬가지로 가설 2 검증을 해 설계한 모형 (2)

의 분석 한 성향 수매칭 방법을 사용하여 선별한 

표본을 바탕으로 재수행하 으며, 체 표본을 사용

한 기존의 분석과 반 으로 일 인 결과를 보여

주어 가설 2를 지지하는 추가 인 근거를 확보하

다. 구체 으로, 먼  친시장 성향의 효과를 분석한 

결과에서는 MarketOrientation2의 변수를 사용할 

때 상호교차항의 계수가 1% 수 에서 유의한 양의 

값을 가지는 것을 확인하 고, 기업가정신을 표하

는 신성 변수 Entrepreneurship1과 진취성 변수 

Entrepreneurship2 모두 상호교차항의 계수가 1% 

수 에서 유의한 양의 값을 보여주었다. 마지막으로 

외부 보조 에 한 의존성을 표하는 Dependence1

의 경우에도 상호교차항이 1% 수 에서 유의한 음의 

값을 가져, 기존 분석과 유사한 결과를 보여주었다. 

결과 으로 외부 보조  수 을 제외한 다른 특성값

들이 유사한 표본만을 사용하여 분석을 수행한 경우

에도 가설 1과 가설 2를 지지하는 실증 결과를 확인

함으로써 본 연구의 주요 결과에 한 내생성 문제

를 일부 해소하 다.

Ⅴ. 결 론

사회  기업은 사회  문제 해결과 리  이익 창

출의 두 가지 목 을 함께 달성해야 한다. 비 리조

직과 리조직 사이에 치해 있는 이러한 간자  

특성으로 인해 다수의 사회  기업은 정부와 사회단

체 같은 외부 기 으로부터 제공되는 지원 으로 

업활동에 필요한 기틀을 마련한다. 외부 지원 을 효

과 으로 활용해 히 투자함으로써 자립의 기반을 

갖추는 사회  기업의 경우에는 외부 지원 의 수혜

가 업이익 창출 능력에 정 인 향을 주어 지속

가능한 업활동을 이어갈 수 있다. 하지만 외부 지

원 을 통해 리  이익 창출의 기반을 마련하지 못

하고 오히려 수익 창출을 한 자발  노력을 반감시

키는 사회  기업의 경우에는 외부 지원 의 수혜가 

오히려 업이익 창출 능력에 부정 인 향을 미칠 

수 있다.

본 연구는 사회 가치연구원에서 제공하는 사회  

기업들의 재무 자료  설문조사 자료를 활용하여 사

회  기업에 지 되는 외부 지원 의 효과에 해 분

석하고, 외부 지원 이 사회  기업의 업이익 창출 

능력에 정 인 향을 미칠 수 있는 상황을 악하

고자 하 다. 분석결과, 년도에 지 된 외부 지원

은 당해연도의 업이익과 음(-)의 상 계를 보이

는 것을 확인하 다. 다만, 친시장  성향이 강하거나, 
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경 자의 신성이 강하거나, 외부 지원 에 한 의

존도가 낮은 사회  기업의 경우에는 외부 지원 과 

차기 업이익 간의 부정 인 계가 완화되는 것으

로 나타났다. 이러한 결과는 리조직으로서의 정체

성을 극 으로 받아들이고 외부 지원 을 통해 

업활동에 신을 만들어 지속가능한 성장기반을 갖

추기 해 노력하는 사회  기업에는 외부 지원 이 

정 인 효과를 가질 수 있음을 시사한다.

본 연구는 사회  기업이 외부 지원 을 어떻게 활

용하여 업이익 창출로 연결시키는지를 악하는 간

인 경로로서 설문조사 문항에서 드러난 기업별 

성향을 극 으로 활용하 다. 다만, 설문을 통해 

확인할 수 있는 기업의 성향이 실제 자원의 활용방식

과 직 으로 연결되지는 않기 때문에 본 연구에서 

측정한 기업의 운  철학  정책은 많은 한계 을 가

지고 있다. 그럼에도 재무제표 공시 의무가 없는 사

회  기업을 상으로 양  분석을 해 필요한 자료

가 부족한  상황에서 기업의 다양한 성향을 악

할 수 있는 효과 인 방안으로서 사회  기업을 상

으로 한 설문조사를 활용하 다는 데 본 연구의 의

의가 있다.
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부 록
<2020 사회성과인센티 (SPC: Social Progress Credit) 참여기업 조사 설문지>

문3. 사회  기업이 창출한 사회  가치에 별도의 인 인센티 를 제공하는 것에 해 어떻게 생각하

십니까?

       ① 매우 부정 이다 ② 체로 부정 이다 ③ 보통이다 ④ 체로 정 이다 ⑤ 매우 정 이다

문4. 기업이 사회문제 해결에 기여할 경우 정부의 지원이나 직간  보상이 이루어져야 한다는 의견에 

해 어떻게 생각하십니까?

       ① 매우 부정 이다 ② 체로 부정 이다 ③ 보통이다 ④ 체로 정 이다 ⑤ 매우 정 이다

문28. 재 귀사는 다음 활동  어느 쪽에 더 방 을 두고 운 되고 있습니까?

         A. [기업의 미션과 비 ]

         수익 창출 

         이윤 극 화 ⓪--①---②---③---④---⑤---⑥---⑦---⑧---⑨---⑩ 사회문제 해결

         B. [주력 상품과 서비스]

         수익 창출 

         이윤 극 화 ⓪--①---②---③---④---⑤---⑥---⑦---⑧---⑨---⑩ 사회문제 해결

문29. 귀사는 다음 활동  향후 어느 쪽에 더 방 을 둘 계획이십니까?

         A. [기업의 미션과 비 ]

         수익 창출 

         이윤 극 화 ⓪--①---②---③---④---⑤---⑥---⑦---⑧---⑨---⑩ 사회문제 해결

         B. [주력 상품과 서비스]

         수익 창출 

         이윤 극 화 ⓪--①---②---③---④---⑤---⑥---⑦---⑧---⑨---⑩ 사회문제 해결

문30. 귀사가 가장 우선 으로 추구해야 할 사항은 무엇이라고 생각하십니까?

         ① 높은 품질의 제품/서비스 제공

         ② 렴한 가격의 제품/서비스 제공

         ③ 제품/서비스를 제공하는 사회  기업과 그 가치에 한 명확한 정보 제공

         ④ 기업가치의 증

         ⑤ 기업의 안정  운

         ⑥ 사회문제 해결을 목표로 한 사업운  추진

         ⑦ 기타
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문31. 귀사의 재 자  규모  구성 방법은 무엇입니까? 합이 100%를 넘을 수 없습니다.

1) 업이익 %

2) 업외이익 %

3) 경 진 개인 자 %

4) 친구나 친지 %

5) 엔젤 투자 %

6) 벤처 캐피탈 %

7) 회사채 %

8) 정부 정책 자 (정부 보조   융자 포함) %

9) 은행 기업 출 %

10) 은행 개인 출 %

11) 사채/고 리 출 %

12) 기타 (                                ) %

문33. 다음은 경 자의 ‘ 신성’에 한 문항입니다.

문항
매우

그 지
않다

체로
그 지
않다

보통
이다

체로
그 다

매우
그 다

1) 우리 회사의 경 자는 신 인 변화를 통해 성과를 
향상시키려고 노력한다

① ② ③ ④ ⑤

2) 우리 회사의 경 자는 업무와 련해 새로운 
업무기법이나 방법의 개발에 극 이다

① ② ③ ④ ⑤

3) 우리 회사의 경 자는 자원을 획득, 활용함에 있어서 
신 인 아이디어를 시한다

① ② ③ ④ ⑤

4) 우리 회사의 경 자는 다른 조직의 신 이고 장래성 
있는 아이디어를 극 으로 수용한다

① ② ③ ④ ⑤

문34. 다음은 경 자의 ‘진취성’에 한 문항입니다.

문항
매우

그 지
않다

체로
그 지
않다

보통
이다

체로
그 다

매우
그 다

1) 우리 회사의 경 자는 새로운 일과 과제에 도 하는 
것을 좋아한다

① ② ③ ④ ⑤

2) 우리 회사의 경 자는 보유자원뿐만 아니라 외부자원도 
결집할 수 있는 추진력을 갖고 있다

① ② ③ ④ ⑤

3) 우리 회사의 경 자는 유망 아이템에 한 가능성이 
보이면 과감하게 행동한다

① ② ③ ④ ⑤

4) 우리 회사의 경 자는 새로운 로그램을 개발하기 
해 기꺼이 노력한다

① ② ③ ④ ⑤
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