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국 문 요 약

창업초기 기업들은 자금과 사업화 역량, 경험 부족 등으로 지속적인 생존이 쉽지 않다. 스타트업 액셀러레이터는 이러한 창업초기기업의 

문제 해결을 돕고 해당 기업의 지분을 얻음으로써 수익을 창출하는 새로운 형태의 투자주체로서 등장하였다. 이들의 창업초기기업과 창업

생태계에 미치는 긍정적인 성과들이 입증됨에 따라 이들의 투자를 필요로 하는 초기기업들 또한 증가하고 있다. 그러나 스타트업 액셀러레

이터에 대한 연구 또한 초기수준에 머물고 있어 투자결정요인 등에 대한 괄목할 만한 선행연구가 부재한 상황이다. 따라서 스타트업들은 

액셀러레이터들이 중요하게 생각하는 요인이 무엇인지에 대한 정보가 없어 막연하게 투자유치를 준비하는 실정이다. 이에 본 연구는 액셀

러레이터들이 투자 시 중요하게 생각하는 요인이 무엇인지 살펴봄으로써 스타트업들의 투자유치 준비과정을 돕고, 학계에도 의미 있는 시

사점을 제공하고자 한다. 

앞선 연구에서 정성적 메타합성법, 2차 관련자료, 미국 액셀러레이터에 대한 관찰 및 심층인터뷰 등을 통해 5개 상위 카테고리, 26개의 

하위 액셀러레이터 투자결정요인들을 도출하였다. 본 연구에서는 이들의 중요도와 우선순위를 도출하여 중요한 시사점을 얻고자 하였으며, 

이에 중요도와 우선순위 도출에 적합한 방법론으로 평가받고 있는 분석적 계층화 기법을 활용하였다. 카테고리 별 분석 결과 액셀러레이터

들은 시장 및 고객 관련 요인들(Market related)을 가장 중요하게 생각하는 것으로 나타났다. 그 다음으로 스타트업 내부인력 관련 요인

(Human related)요인들을 더 중요하게 생각하는 것으로 나타났다. 그리고 26개의 하위투자결정요인들의 전체우선순위 분석 결과에서는 

‘고객의 니즈 정도’와‘창업자와 팀원들의 고객과 시장에 대한 이해도’가 중요도 및 우선순위가 높은 요인으로 나타났다. 이를 통해서 

스타트업 액셀러레이터들이 고객중심 관점을 매우 중요하게 생각함을 알 수 있다. 그리고 창업자 관련 요인 중에서 가장 높게 나타난 요인

은 ‘창업자의 유연한 사고와 실행력’으로 나타났는데, 본 연구에서는 창업자의 유연한 사고를 액셀러레이터 등 전문가의 의견 등을 잘 

청취하고 적절하게 반영하는 역량으로 정의하고 있다. 따라서 액셀러레이터들은 이러한 스타트업과의 협업용이성 등을 매우 중요하게 생각

함을 확인할 수 있다. 

이러한 연구 결과를 통해 창업 초기기업은 기업의 생존과 액셀러레이터의 투자를 유치하기 위해서 어떤 준비를 선행해야 하는지 알 수 

있다. 더불어 액셀러레이터들은 어떤 요인에 우선순위를 두고 투자대상 스타트업을 선정해야 하는지 등의 준거기준으로 활용할 수 있으며, 

정책입안자들 또한 이의 결과를 바탕으로 다양한 스타트업 선정기준을 마련할 수 있다. 마지막으로 본 연구는 기존 연구들 대비 가장 많은 

투자결정요인을 다룸으로써 누락되는 것이 없도록 하였으며, 이의 결과는 후속 연구들에게 좋은 발판이 되리라 생각한다. 

핵심어: 스타트업 액셀러레이터, 액셀러레이터, 스타트업 액셀러레이터 주요 투자결정요인, 주요 투자결정요인 우선순위, 주요 투자결정요  

         인 중요도, 창업초기기업

Ⅰ. 서론

창업 1~3년 사이의 창업 초기기업들의 생존율은 국내외적으

로 매우 낮게 나타나고 있다. 그래서 이러한 시기를 ‘죽음의 

계곡’ 이라고 일컫는다(Auerswald & Branscomb, 2003). 이러한 

창업 초기기업들에게 필요한 것은 자금과 사업화 역량, 조력

자 등이지만 기업 스스로 이러한 필요를 채우기란 매우 어려

운 실정이다(Regmi et al., 2015). 실제로 한 조사에 의하면 창

업 초기기업에 투자하는 엔젤투자자나 액셀러레이터의 투자

를 받아본 경험이 있는 국내 기업은 7% 미만으로 나타나고 

있다1). 그리고 투자유치 외에도 이들은 사업화에 필요한 정

보 및 지식의 부족으로도 많은 어려움을 겪고 있는데, 이로 

인해 창업 초기기업들의 생존율은 더욱 낮아지는 악순환이 

반복되고 있다(Regmi et al., 2015). 
스타트업 액셀러레이터는 이러한 문제를 해결해 주는 새로

운 형태의 투자주체로서 등장하였다. 이들은 초기 자금과 사

업화 역량 함양, 네트워킹 등을 통해 창업 초기기업의 문제를 

해결해 주고 후속투자 유치를 도움으로써 스타트업의 일정 

지분을 받는다(Cohen & Hochberg, 2014). 국내에서는 이들을 
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1) 중소벤처기업부의 창업기업통계 참고
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가리켜 ‘창업기획자’라고도 하며, 사업을 개시한지 3년 미만

의 초기기업들을 지원하도록 하고 있다2). 
이러한 스타트업 액셀러레이터들이 스타트업의 성공 및 창

업생태계에 미치는 긍정적인 영향력은 여러 조사와 연구를 

통해 입증되고 있다. 한 선행연구에 따르면 이들의 지원을 받

은 기업은 지원을 받지 않은 기업보다 생존율과 성공률이 

23.5% 가량 높은 것으로 나타났다(Regmi et al., 2015). 그리고 

더 나아가서 이들은 창업생태계에도 긍정적인 영향을 미치는 

것으로 나타나고 있다(Goswami et al., 2018; Fehder & 
Hochberg, 2014). 이러한 스타트업 액셀러레이터들의 긍정적인 

영향력 때문에 세계적으로 스타트업 액셀러레이터의 수가 증

가하고 있으며, 이들의 도움을 필요로 하는 스타트업들의 수

도 지속적으로 증가하고 있다. 
그러나 이러한 필요에도 불구하고, 스타트업 액셀러레이터

에 대한 연구들은 현황과 역할에 대한 정의 및 성과에 대한 

연구가 주를 이루고 있으며 투자결정요인에 대한 괄목할 만

한 선행연구는 부재한 상황이다. 이에 스타트업들은 액셀러레

이터들이 중요하게 생각하는 요인이 무엇인지에 대한 정보가 

없어 막연하게 투자유치를 준비하고 있다. 따라서 본 연구는 

액셀러레이터들이 투자 시 중요하게 생각하는 요인이 무엇이

며, 그 우선순위와 중요도를 살펴봄으로써 스타트업 창업자들

의 투자유치 준비과정을 돕고, 정책입안자와 실무자들의 의사

결정을 도우며, 학계에 의미 있는 시사점을 제공하고자 한다. 

Ⅱ. 선행연구 고찰

스타트업 액셀러레이터란 유망한 창업초기의 스타트업들을 

선정하여 단기간 동안 멘토링과 교육, 시드머니 투자 등을 통

해 집중 육성하여 후속 투자자들과의 연계를 돕는 투자주체

를 말한다. 이러한 액셀러레이터는 비교적 최근 부상한 주요 

투자주체로서 이들에 대한 선행연구는 대체적으로 다음 세 

가지로 분류해 볼 수 있다. 
첫 번째, 액셀러레이터에 대한 주요 연구주제는 액셀러레이

터에 대한 정의 및 이들의 프로그램에 대한 분석 연구이다. 
해당 연구에서는 액셀러레이터에 대한 정의 및 이들의 프로

그램에 대한 분석, 타 투자주체와의 비교 연구가 주를 이룬

다. 먼저, 타 투자주체와의 비교 연구에 나타난 액셀러레이터

와 기존 투자주체간의 차이점은 다음과 같다. 먼저, 스타트업 

액셀러레이터들은 투자주체들 중, 가장 초기기업에 투자하는 

것으로 나타났는데 엔젤투자자보다도 약 0.38년 업력이 적은 

기업들에 투자하는 것으로 나타났다(최윤수·김도현, 2016). 그

리고 투자 기간에서도 차이를 보이는데, 액셀러레이터들은 

3~6개월 이라는 짧은 기간 동안 투자대상 기업을 지원하며 

‘졸업’제도를 가지고 있다. 반면, 인큐베이터는 1~5년, 엔젤투

자자는 지원기간이 별도로 정해져 있지 않다는 차이점 등이 

나타난다(Cohen, 2013; 이정우, 2016). 

두 번째, 액셀러레이터에 대한 주요 연구주제는 액셀러레이

터가 창업기업의 성장 및 창업 생태계 등에 기여하는 바에 

대한 연구이다. 한 연구는 액셀러레이터기업의 프로그램을 졸

업한 2005~2014년 사이의 1,400여개의 기업들을 조사한 결과 

졸업한 기업들이 그렇지 않은 기업들 보다 생존율 및 성공률

이 23.5% 가량 높다는 것을 밝혀냈다(Regmi et al., 2015). 이

를 통해 액셀러레이터가 사업 초기의 소규모 기업의 성공에 

영향을 미침을 알 수 있다. 그 외에도 선행연구들은 액셀러레

이터들이 지원 대상인 기업의 성패뿐만 아니라, 더 나아가서 

지역의 창업가 생태계 (Entrepreneurial ecosystem)에 긍정적인 

영향을 미친다고 말한다(Goswami et al., 2018; Fehder & 
Hochberg, 2014). 
세 번째, 액셀러레이터에 대한 주요 연구주제는 액셀러레이

터의 투자결정에 영향을 미치는 지에 대한 연구로서, 현재 괄

목할 만한 선행연구가 부재한 상황이다. 그 이유는 액셀러레

이터의 등장이 오래되지 않아서 이들을 대상으로 한 데이터 

수집에 한계가 있기 때문으로 보인다(Cohen et al., 2019). 관

련 선행연구들을 살펴보면 먼저, 초기 시드 액셀러레이터의 

투자를 받기 위해 지원한 기업 중, 40여개 기업들의 프로파일

과 인터뷰 내용 등을 분석하여 액셀러레이터들의 투자결정 

요인들을 분석한 연구가 있다. 해당 연구에서는 액셀러레이터

들이 스타트업의 선정과정 중 스크리닝 단계에서는 고객의 

수요정도와 시장규모, 제품의 개발정도, 판매와 유통 전략, 제
공가치, 기술 등에 대한 전문성 정도 등을 고려하는 것으로 

나타났다. 그리고 선택 단계에서는 경쟁에서 살아남을 수 있

는 지속가능한 이점, 팀원들의 창업기업경험 정도, 팀의 고객 

의견 수렴 및 반영 능력, 미래 성장을 위한 전략 및 잠재력 

등을 보는 것으로 나타났다(Yin & Luo, 2018). 그러나 해당 

연구는 각 선정 단계별로 주요한 투자결정요인을 살펴보았다

는 점은 의미가 있으나 이들 요인간의 중요도 및 우선순위는 

파악할 수 없다는 한계점을 보인다. 더불어 액셀러레이터들이 

중요하게 생각하는 창업기업과의 원활한 협업 가능성 등에 

대한 요인들은 누락되어 있다.  
또 다른 국내 연구에서는 액셀러레이터의 투자 시 고려하는 

내용을 창업가 (팀)의 기업가적 특성, 창업가 (팀)의 전문성, 
해당 제품/서비스, 성공시의 잠재적 수익률, 시장/경쟁기업 상

황, 재무적 상황 등 6가지로 보고 국내 액셀러레이터를 대상

으로 실증조사를 진행하였다. 해당 연구는 액셀러레이터들은 

스타트업 선정 시, (팀)의 기업가적 특성, 제품 및 서비스에 

관한 전문성, 성공시의 잠재적 수익률 등을 중요하게 생각한

다고 말한다(한주형·황보윤, 2020). 하지만 해당 연구는 주요

한 요인을 6가지로 한정하여 그 외의 요인들을 다루지 못한 

것이 주요한 한계라고 밝히고 있다. 
이처럼 스타트업 액셀러레이터의 투자결정요인에 대한 연구

들은 국내외적으로 부족한 상황이다. 이에 본 연구는 5개의 

상위 카테고리와 26개의 하위 투자결정요인의 중요도와 우선

2) 중소기업창업지원법 참고.
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순위를 도출함으로써 액셀러레이터들이 중요하게 생각하는 

투자결정요인들이 무엇인지 살펴보고, 학문적, 실무적 시사점

을 도출하고자 한다. 이를 위한 본 연구의 연구문제는 다음과 

같다.  

Ⅲ. 연구범위 및 연구문제

본 연구의 연구문제는 첫째, ‘스타트업 액셀러레이터가 중요

하게 생각하는 투자결정요인의 상위 카테고리는 무엇인가’ 이
다. 그리고 둘째, ‘스타트업 액셀러레이터가 중요하게 생각하

는 하위 투자결정요인들은 무엇인가’ 이다. 이를 위해서 5개 

상위 카테고리들 중 액셀러레이터들이 상대적으로 더 중요하

게 생각하는 카테고리가 무엇인지 살펴볼 것이며, 26개의 세

부 투자결정요인들 간의 비교를 통해 중요도와 우선순위를 

살펴보고 의미 있는 시사점을 도출하고자 한다. 
이중, 상위 카테고리의 중요도 및 우선순위 도출에서는 액

셀러레이터들이 시장 및 고객관련 요인들 (Market related)을 

제품관련 요인들 (Product related) 보다 중요하게 생각할 것인

지와 내부인력관련 요인들 (Human related)을 재무관련 요인들 

(Finance related)보다 중요하게 생각하는지를 중심으로 살펴보

고자 한다. 그 이유는 시장관련 요인들은 스타트업의 외부환

경 요인들 중 사업 성공에 가장 영향을 미치는 요인들이자, 
투자자들이 투자 시, 매우 중요하게 생각하는 요인으로 꼽혀

왔기 때문이다(Andrew et al., 2007; Carpentier & Suret, 2015). 
실제로 투자를 받고자 하는 스타트업들의 제안서를 분석한 

결과, 관련 산업에 대한 경험 부족을 이유로 투자가 거절된 

사례는 많지 않았고 상당부분 시장의 규모에 영향을 미치는 

경쟁현황, 시장의 성장가능성, 그리고 제품이나 기술의 구현

가능성으로 거절되는 사례가 많은 것으로 나타나기도 하였다

(Carpentier & Suret, 2015). 더불어 스타트업 액셀러레이터들의 

투자대상이 되는 스타트업들은 극 초기 단계 (Seed stage)의 

기업들로 제품이나 서비스 개발이 완벽하게 이루어지지 않은 

기업들이 많다. 따라서 이러한 불확실한 제품 관련 요인들 보

다 상대적으로 객관적 평가가 가능한 시장 및 고객관련 요인

들에 대한 중요도가 더 높을 것으로 보인다(Carpentier & 
Suret, 2015). 따라서 이를 본 연구를 통해 확인하고 의미 있

는 시사점을 도출하고자 한다. 
그 다음으로 액셀러레이터들은 스타트업의 내부역량에 속한 

요인들 중 내부인력관련 요인들 (Human related)을 재무 및 비

즈니스 계획 등 운영관련 요인들 (Finance related) 보다 중요

하게 생각하는지 여부를 살펴보고자 한다. 그 이유는 액셀러

레이터의 기능 때문이다. 액셀러레이터의 경우 멘토링과 교육 

등을 통해 스타트업의 비즈니스 모델을 수정하고 보완하는 

과정을 거친다. 이 때, 내부조직원과 액셀러레이터 간의 원활

한 협업 여부는 스타트업의 성공을 결정하는 매우 중요한 요

인이 된다. 이는 액셀러레이터와 같이 초기단계 스타트업에 

투자하는 엔젤투자자에게도 유사하게 나타나는 현상으로, 엔

젤투자자들 또한 창업가와의 협업 용이성을 중요하게 생각하

는 것으로 나타났다(Haines et al., 2003; Maxwell et al., 2011). 
엔젤투자자들도 초기단계의 스타트업에 투자와 함께 이들의 

멘토 역할을 하는 경우도 많기 때문에 이들은 투자 시 창업

가나 매니지먼트 팀을 매우 중요하게 생각하는 것이다. 그리

고 이러한 경향은 벤처캐피털리스트들 보다 강한 것으로 나

타났다(Merrifield, 1987; Sudek, 2006; Carpentier & Suret, 2015). 
더불어 몇몇 선행연구에서는 엔젤투자자의 경우, 불완전한 비

즈니스 계획보다 창업가를 더 중요하게 생각하는 경향이 있

는 것으로 나타났는데, 그 이유는 불완전한 비즈니스 계획은 

엔젤투자자의 개입을 통해 변화가능한 부분이기 때문이라고 

말한다(Carpentier & Suret, 2015; Harrison et al., 1997; Maxwell 
& Lévesque, 2014). 
실제 미국 액셀러레이터 대상 심층인터뷰를 진행한 선행연

구에서도 액셀러레이터들은 초기 스타트업들의 경우 수익이 

아직 실현되지 않는 단계이고, 비즈니스를 함께 발전시켜 가

야 하는 단계이므로, 창업가와 액셀러레이터 간의 원활한 협

업이 매우 중요하다고 응답하였다. 그리고 창업가들이 이러한 

액셀러레이터나 멘토 등 자문단의 전문적 의견을 잘 받아들

이고 이를 즉각 비즈니스 모델이나 제품에 반영하는 것이 매

우 중요하다고 말하기도 하였다(허주연, 2020). 따라서 이러한 

선행조사와 연구결과들이 실제 액셀러레이터 대상 조사에서

도 동일하게 나타나는지를 살펴보고자 한다. 그 외에도 보다 

구체적으로 액셀러레이터들이 투자 시, 중요하게 생각하는 요

인들을 구체적으로 살펴보고 이에 대한 의미 있는 시사점을 

도출하고자 하였다.   

Ⅵ. 분석적 계층화기법의 필요성 및

내용

본 연구는 스타트업 액셀러레이터들의 투자결정요인에 대한 

중요도 및 우선순위를 도출을 통해 시사점을 얻고자 하는 연

구이다. 따라서 이에 가장 적합한 방법으로 평가받고 있는 분

석적계층화기법 (AHP ;analytic hierarchy process)을 사용하였

다. 분석적계층화기법은 요인 간 상호 비교 (Pairwise 
comparison)를 통해 상대적 중요성을 정량화하여 그 우선순위

를 도출하는 연구기법으로 널리 활용되고 있다(이규녀, 2016).
먼저 AHP를 활용하기 위해서는 요인이나 대안들이 계층구

조로 구성되어야 한다. 따라서 항목 간 계층구조 (Hierarchy)
를 만들어야 하며, 계층 구조는 설문 배포 시 대항목과 소항

목 구분을 통해 계층 구조를 구축하여 조사를 한다(Saaty, 
1994). 계층구조에서 가장 상위 단계 (level 0)는 전반적 목표 

(Overall goal)를 나타낸다. 다음 단계 (Level 1)는 선택을 위한 

기준들 (Criteria)이 자리하게 된다. 기준들은 큰 기준 (주 기

준, Criteria)과 작은 기준 (하위기준, Sub-criteria)으로 나뉘게 

되며, 하위 기준은 다시 원하는 수준까지 그 밑으로 세분화 

될 수 있다(민재형, 2015). 
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출처: 민재형(2015)

<그림 1> AHP 계층화 구조 예시 

이러한 계층구조가 형성되면, 비교 대상인 요인 간에 1:1 쌍

대비교를 통해 중요도를 산출한다. 이렇게 중복적 비교를 통

해 상대적 중요도를 측정함으로써 응답 결과의 정확도를 높

일 수 있다(이규녀, 2016). 더불어 AHP에서는 응답결과의 일

관성 지수 등이 중요한데, 일관성 지수 (CI: Consistency index)
와 일관율 (CR: Consistency ratio)은 그 값이 0.1 (10%)보다 작

으면 일관성 있게 응답했다고 보고 신뢰할 만한 결과라고 판

단한다(Saaty, 1987). 

Ⅴ. 액셀러레이터 투자결정요인 및

의사결정계층구조

5.1 상위 카테고리

먼저 앞선 연구에서 계층의 Level1에 위치할 카테고리들을 

도출하였다. 이를 위해서 선행연구에 나타난 창업초기 기업에 

대한 투자결정요인들의 카테고리들을 정성적 메타합성법을 

통해 비교․분석하여 11개의 세부 카테고리를 도출하였다. 이 

중, ‘기타’를 제외한 10개의 세부 카테고리는 Product (or 
Service) (제품 또는 서비스), Technology (기술), Market & 
Customer (시장과 고객), Entrepreneur (창업가), Team (팀), 
Finance (재무), Strategy & plan (운영전략 및 계획), External 
environment (그 외 외부환경), Investor (투자자), Partner (협력

사) 등으로 나타났다(허주연, 2020). 이렇게 도출된 세부 카테

고리는 다시 유사한 내용 끼리 범주화하여 5개의 상위 카테

고리를 도출하였으며, 이는 본 연구의 분석대상인 Level1에 

해당하는 상위 카테고리가 되었다. 

출처: 허주연(2020)

<그림 2> 하위 카테고리 범주화를 통한 상위 카테고리 도출

다섯 개의 상위 카테고리는 크게 내부역량과 외부환경으로 

구분할 수 있다. 먼저, 내부역량에 포함되는 상위 카테고리에

는 현재 기업의 사업아이템 (제품 또는 서비스) 및 이와 관련

된 기술의 경쟁력 등에 대한 투자결정요인들이 포함되는 

Product related (제품관련) 카테고리, 내부 조직원과 창업자의 

역량, 산업 경험 등에 대한 투자결정요인들이 포함되는 

Human related (내부 인력관련) 카테고리, 재무 및 사업 계획

과 전략 등과 관련된 투자결정요인들이 포함되는 Finance 
related (재무관련) 카테고리가 있다. 그 다음으로 외부환경에 

포함되는 카테고리에는 기업이 목표로 하는 시장과 고객, 그

리고 규제 등의 외부환경에 대한 투자결정요인들이 포함되는 

Market related (시장 및 고객관련) 카테고리, 투자자 및 협력

사와 같은 기업의 외부 이해관계자와 관련된 투자결정요인들

이 포함되는 Investor related (투자자 및 외부이해관계자 관련) 
카테고리가 있다(허주연, 2020). 각 카테고리 별 정의는 다음

<표 1>과 같다. 

<표 1> 액셀러레이터 투자결정요인의 상위 카테고리 정의

상위 카테고리 정의 

Product related
(제품/서비스관련)

현재 기업의 사업아이템( 제품 또는 서비스) 및 관련 
기술의 경쟁력 등에 대한 투자결정요인들에 대한 카
테고리

Human related
(내부인력 관련)

창업가나 팀원 등 기업 내부인력의 역량이나 태도,
경험 등과 관련된 투자결정요인들에 대한 카테고리 

Finance related
(재무 및 전략관련)

재무계획 및 전략 등 기업의 내부 운영(또는 사업계
획 등)과 관련된 투자결정요인들에 대한 카테고리  

Market related
(시장 및 고객관련)

기업이 목표로 하는 시장과 고객, 그리고 규제 등의 
외부환경과 관련된 투자결정요인들에 대한 카테고리 

Investor related
(투자자 및 

외부이해관계자 관련)

투자자 및 협력사와 같은 파트너, 멘토 등 기업의 외
부 이해관계자와 관련된 투자결정요인들에 대한 카테
고리

출처: 허주연(2020)

5.2 카테고리 별, 세부 투자결정요인

각 카테고리 별, 하위 투자결정요인은 1) 창업초기 기업에 

대한 투자결정요인을 연구한 선행연구들을 통해 먼저 도출한 

후, 2) 관련 자료 분석, 3) 미국 액셀러레이터들의 투자대상 

스타트업 선발과정에 대한 관찰과 4) 미국 액셀러레이터 7명
에 대한 심층 인터뷰, 5) 국내 전문가들의 자문을 거쳐 26개
의 액셀러레이터 형 투자결정요인을 도출하였다(허주연, 2020 
참고3)). 
먼저, Product related (제품관련) 카테고리의 Level2인 하위 

투자결정요인에는 제품 (또는 서비스)의 차별성 및 경쟁력, 
제품개발 계획 및 제품구현 가능성 ,제품 (또는 서비스)의 파

급효과 (예: 고용창출 등), 기술의 혁신성 및 독점적 권한 (예: 
특허 등)이 포함되어 있으며, 요인 별 정의는 다음과 같다.  

3) 이전 연구에서 액셀러레이터형 투자결정요인을 도출하였으며, 이 과정에서 미국 액셀러레이터의 투자대상 기업 선정과정 관찰 및 7명의 시애틀, 실리콘벨리, 보
스톤 등에서 활동하는 미국액셀러레이터 대상 심층인터뷰를 진행하였음. 
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<표 2> Product related(제품관련) 카테고리 내 세부 

투자결정요인 및 정의와 관련 연구  

세부투자결정요인 정의

제품(또는 서비스)의 
차별성 및 경쟁력

제품(또는 서비스)이 차별적이고 독특하여 다른 경
쟁제품대비 경쟁우위를 점하는 정도 

제품개발 계획 및 
제품구현 가능성 

제품(또는 서비스)개발에 대한 계획 및 구현가능성  

제품(또는 서비스)의 
파급효과 

(예: 고용창출 등)

제품(또는 서비스)가 창출할 수 있는 사회/경제적인 
효과의 정도  

기술의 혁신성 및 독점적 
권한 

(예: 특허 등)

제품(또는 서비스) 및 관련 기술이 새롭고 혁신적인 
정도기술에 대한 독점적 권한을 보유한 정도 

출처: 허주연(2020)

Human related (내부 인력 관련) 카테고리는 하위 투자결정

요인의 수가 8개로 다른 카테고리에 비해  약 두 배 가량 많

기 때문에 분석 시, 바이어스가 생길 수 있어 Team (팀)과 

Entrepreneur (창업가) 부분으로 분류하였다. 이 중, Human 
related_Entrepreneur (창업가 관련) 카테고리의 세부 투자결정

요인에는 창업자의 관련 산업 경험 및 전문성창업자의 열정

과 정직성, 창업자의 유연한 사고와 실행력, 전문성을 가진 

공동 창업자 보유 여부가 있고 팀 관련 세부 투자결정요인에

는 창업자와 팀원들의 고객과 시장에 대한 이해도, 타 액셀러

레이팅 프로그램에 대한 경험, 팀원들의 전문성 및 역량, 팀

의 협업능력 등이 포함되어 있으며, 요인 별 정의는 다음과 

같다.  

<표 3> Human related_Entrepreneur(내부인력_창업자관련)

카테고리 내 세부 투자결정요인 및 정의와 관련 연구

주요투자결정요인 정의

창업자의 관련 산업 경험 
및 전문성

창업자의 관련 산업에 대한 경험의 정도와 관련 산
업 및 기술 등에 대한 전문성

창업자의 열정과 정직성 창업자의 사업에 대한 열정과 의지, 정직한 성품 

창업자의 유연한 사고와 
실행력

멘토나 자문그룹 (Advisory board)들의 조언을 잘 
수용하여 비즈니스 모델에 대한 변화를 도모하는 
능력 (액셀러레이터와의 협업능력)

전문성을 가진 공동 
창업자 보유 여부 

사업운영에 필요한 전문성을 가진 공동창업자의 보
유여부   

출처: 허주연(2020)

그 다음으로 Human related_Team (팀 관련) 카테고리의 하위 

투자결정요인에는 창업자와 팀원들의 고객과 시장에 대한 이

해도, 타 액셀러레이팅 프로그램에 대한 경험, 팀원들의 전문

성 및 역량, 팀의 협업능력 등이 포함되어 있으며, 요인 별 

정의는 다음과 같다.  

<표 4> Human related_Team(팀)관련 카테고리 내 세부 

투자결정요인 및 정의와 관련 연구 

세부투자결정요인 정의

창업자와 팀원들의 고객과 
시장에 대한 이해도 

창업자와 팀원들의 목표 고객 및 시장에 대한 
이해의 정도 

타 액셀러레이팅 
프로그램에 대한 경험  

타 액셀러레이터 기업으로부터 선정되어 
액셀러레이팅 프로그램을 경험한 정도

팀원들의 전문성 및 역량
팀원들의 관련 산업에 대한 전문성 및 사업화에 
필요한 기술보유 정도   

팀의 협업능력 팀원 간 소통 및 협업이 원활한 정도  

출처: 허주연(2020)

그 다음으로 Finance related (재무 관련) 카테고리의 하위 투

자결정요인에는 창업자와 팀원들의 고객과 시장에 대한 이해

도,  타 액셀러레이팅 프로그램에 대한 경험, 팀원들의 전문

성 및 역량, 팀의 협업능력 등이 포함되어 있으며, 요인 별 

정의는 다음과 같다.  

<표 5> Finance related(재무)관련 카테고리 내 세부 

투자결정요인 및 정의와 관련 연구

세부투자결정요인 정의

높은 잠재적 수익성 향후 예상되는 수익의 정도 

적절한 비용계획
마케팅이나 생산비용 등 사업화 과정에 투입될 것으
로 보이는 예상 비용에 대한 계획이 적절한 정도

적합한 수익모델
기업이 어떻게 수익을 내고 이익을 발생시킬 것인지
에 대한 방식 및 계획이 적합한 정도  

현재의 투자유치정도 
민간투자기업 또는 공공기관으로 부터 받은 투자금 
유치 규모 및 투자자 현황

마케팅 및 판매전략 
판매, 마케팅, 판로개척 등에 대한 전략 및 계획이 
명확하고 적정한지 여부

출처: 허주연(2020)

그 다음으로 Market related (시장관련) 카테고리의 하위 투

자결정요인에는 현 시장규모의 적정성, 시장의 성장 및 확장

가능성, 시장 내 경쟁강도 및 진입장벽, 고객의 니즈정도, 시

장에 대한 규제와 리스크 등이 포함되어 있으며, 요인 별 정

의는 다음과 같다.  

<표 6> Market related (재무)관련 카테고리 내 세부 

투자결정요인 및 정의와 관련 연구

세부투자결정요인 정의

현 시장규모의 적정성
현재 목표로 하고 있는 시장의 규모가 지속적인 수
익이 창출될 수 있을 정도의 적정규모인지 여부

시장의 성장 및 
확장가능성  

향후 관련 시장이 성장하거나 진출할 시장이 확장
될 가능성  

시장 내 경쟁강도 및 
진입장벽

시장 내 유사제품을 생산하는 경쟁자의 규모와 시
장에 새롭게 진입할 예정인 잠재 경쟁자의 규모, 진
입장벽 등 

고객의 니즈정도  고객이 제품을 필요로 하는 정도 또는 선호도 

시장에 대한 규제와 
리스크

관련 시장에 대한 규제강도와 사회/문화적, 경제적 
리스크의 정도  

출처: 허주연(2020)
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그 다음으로 Investor related (투자자 및 외부이해관계자 관

련)카테고리의 하위 투자결정요인에는 투자자의 전문영역과의 

연관성, 투자사의 투자 목적과의 적합성, 적합한 파트너 (협력

사) 보유 여부, 적합한 멘토 그룹 보유여부 등이 포함되어 있

으며, 요인 별 정의는 다음과 같다.  
 

<표 7> nvestor related (투자자 및 외부이해관계자 관련)

카테고리 내 세부 투자결정요인 및 정의와 관련 연구

세부투자결정요인 정의

투자자의 전문영역과의 
연관성

투자자의 경험과 지식 등 배경과 피 투자기업 사업
아이템과의 연관성

투자사의 투자 목적과의 
적합성 

투자사의 투자목적과 부합하고 상호 협력을 통해 
피 투자사의 도약이 가능하리라 판단되는 정도 

적합한 파트너(협력사)
보유 여부

협력회사 등, 파트너들을 보유 여부 

적합한 멘토 그룹 
보유여부

멘토 등 사업운영에 필요한 자문그룹 (Advisory
board) 보유 여부

출처: 허주연(2020)

상기에서 설명한 액셀러레이터 투자결정요인에 대한 중요도 

및 우선순위를 살펴보기 위한 의사결정계층구조는 다음 그림

과 같다. 

<그림 3> 스타트업 액셀러레이터 투자결정요인의  
의사결정계층구조

Ⅵ. 액셀러레이터 투자결정요인의

중요도 및 우선순위 결과

6.1 조사대상자 및 응답자, 응답기업 현황

액셀러레이터들이 생각하는 투자결정요인에 대한 중요도 및 

우선순위를 파악하기 위해서 약 200여개의 국내 액셀러레이

터 기업의 대표 및 투자 담당자 등을 대상으로 Survey를 실시

하였다. 이 중, 50여개의 기업 또는 기관에 소속된 58명으로

부터 응답을 수집하였으며, 이 중 일관율과 일관성 지수가 

0.1 미만으로 유효한 응답 55개를 최종 분석하였다. 

<표 8> 응답자 현황

질문사항 구분 응답자 명 % 그래프 

성별
남성  44 80%

여성   11 20%

연령

20대  2 4%

30대   17 31%

40대   25 45%

50대   11 20%

60대 이상   0 0%

소속
액셀러레이터 
기업업력

1년 미만  4 7%

1년 이상 ~
3년 미만  

19 35%

3년 이상 ~
5년 미만  

14 25%

5년 이상 ~
10년 미만  

7 13%

10년 이상 ~ 11 20%

앞서 설명하였듯이 유효한 응답을 한 응답자 총 55명은 모두 

50여개의 국내 액셀러레이터 기업 (또는 조직)에 종사하는 것

으로 나타났다. 이들 조직의 누적 투자규모는 10억 이상 ~ 
100억 미만의 비중이 27%로 가장 많았으며, 1억 이상 ~ 3억 

미만도 25%로 나타났다. 그리고 건당 투자규모는 1억 미만이 

56%를 차지했고, 1억 이상이 40%로 나타났다. 이 중, 건당 1
억 이상 투자의 규모는 1억 이상 ~ 2억 미만 투자그룹이 25%
로 응답자 기업의 80%가 2억 미만의 투자를 하는 것으로 나

타났다. 
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<표 9> 응답자 소속기업(또는 기관)의 투자규모 현황 

질문사항 구분 응답자 명 % 그래프 

누적 
투자규모 

펀딩(Funding)경험 
없음  

3 5%

1억(원) 미만  6 11%

1억 이상 ~
3억 미만  

14 25%

3억 이상 ~
10억 미만  

10 18%

10억 이상 ~
100억 미만  

15 27%

100억 이상 ~
500억 미만 

6 11%

1000억 이상~ 1 2%

누적
투자횟수

펀딩(Funding)경험 
없음  

3 5%

10회 미만  24 44%

10회 이상 ~
30회 미만  

12 22%

30회 이상 ~
50회 미만  

5 9%

50회 이상 ~
100회 미만  

5 9%

100회 이상  4 7%

기타  2 4%

건당투자규모 

펀딩(Funding)경험 
없음  

3 5%

1억(원) 미만  28 51%

1억 이상 ~
2억 미만  

14 25%

2억 이상 ~
10억 미만  

8 15%

10억 이상 ~
30억 미만  

1 2%

30억 이상~ 1 2%

응답자들이 소속된 기업 (또는 조직)이 제공하는 주요 액셀

러레이팅 프로그램으로는 ‘멘토링’이 80%로 가장 많았고, ‘시
드머니 투자’도 73%로 비중이 높게 나타났다. 그 다음으로 

‘네트워킹 (56%)’, ‘후속투자유치 (51%)’ 등으로 나타났다. 그

리고 이러한 액셀러레이팅 프로그램의 효과로 ‘비즈니스 모델

의 발전’이 76%로 가장 높게 나타났고, 그 다음으로 ‘효과적

인 투자 유치 및 빠른 Exit’이 55%로 나타났다. 그리고 각사

의 액셀러레이팅 목적으로는 ‘지원 스타트업의 후속투자 또는 

Exit을 통한 수익창출 (36%)’과 ‘성장가능성이 높은 스타트업

의 발전에 기여(34%)’로 가장 높게 나타났다.

<표 10> 응답자 소속 기업(또는 기관)의 액셀러레이팅 

프로그램 및 목적 등 

질문사항 구분 응답자 명 % 그래프 

각사의
주요  

액셀러레이팅
프로그램 

교육  22 40%

멘토링  44 80%

마케팅/전략 컨설팅  22 40%

네트워킹  31 56%

시드머니 투자  40 73%

후속투자 유치  28 51%

기타  4 7%

액셀러레이팅
프로그램의

효과 

사업화과정의 
시간단축  

28 51%

비즈니스 모델의 
발전  

42 76%

효과적인 투자유치 
및 빠른 Exit

30 55%

파트너와의 
네트워킹  

28 51%

기타  4 7%

각 사의 
액셀러레이팅 

목적 

지원 스타트업의  
후속투자 또는 

Exit을 통한 
수익창출  

21 36%

특정 지역이나  
특정 기술관련 창업 
생태계 발전에 기여  

11 19%

지원하는 
스타트업과 
고객사(또는 
파트너사)와의 
연계에 기여  

4 7%

성장가능성이  높은 
스타트업의 발전에 

기여   
20 34%

6.2 Level 1. 카테고리 간 비교를 통한 우선

순위 도출 결과

먼저, 액셀러레이터 투자결정요인의 중요도 및 우선순위를 

살펴보기 위해 응답결과의 신뢰성을 검토하였다. 이들 응답의 

일관성 정도를 살펴보기 위해 CR (Consistency ratio: 일관율)
을 산출하였다. 일반적으로 CR은 0.1 미만 (CR<0.1)일 때 응

답들이 일관성이 있어 신뢰할 만 하다고 해석할 수 있다. 이

에 먼저 응답자들의 CR (일관율)을 살펴보았고, 그 결과 

Level 1 카테고리 간 비교에 대한 응답의 CR을 산출한 결과 

0.00 (0.0048의 반올림)으로 나타났다. 이는 0.1 미만으로 응답

자들의 응답이 일관성이 높고 신뢰할 만한 수준임을 말해준

다. 
그리고 AHP의 계층구조 중 상위 계층인 Level 1에 속해있

는 카테고리들 간의 쌍대 비교를 통한 우선순위를 도출하였

다. 그 결과 중요도가 가장 높게 나타난 것은 ‘Market related 
(시장 및 고객 관련)’로 나타났다. 그 다음으로 ‘Human related 
(내부인력 관련 팀/창업자)’가 높게 나타났고, 그 뒤로‘Product 
related (제품 및 서비스 관련)’, ‘Finance related (내부 운연관
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련)’와 ‘Investor related (투자자 관련)’순으로 나타났다.  즉, 
국내 스타트업 액셀러레이터들은 투자 시, 시장 및 고객관련 

요인들을 가장 중요하게 생각하고, 그 다음으로 기업의 내부

인력 요인 (팀원과 창업자)들을 중요하게 생각하는 것으로 나

타났다. 그리고 제품 및 서비스 관련 요인, 재무 및 운영관련 

요인, 투자자 요인 순으로 우선순위가 나타났다. 

<표 11> Level1의 중요도 및 우선순위 결과 

Level1. 투자결정요인의 
카테고리

중요도 
(응답자수=55)

우선순위

Market related
(시장 및 서비스 관련 요인들의 카테고리)

0.23 1

Human related_Team
(내부인력 관련 요인들의 카테고리)

0.18 2

Human related_Entrepreneur
(내부인력 관련 요인들의 카테고리)

0.18 2

Product related
(제품(또는 서비스)관련 요인들의 카테고리)

0.17 4

Finance related
(재무 등 운영관련 요인들의 카테고리)

0.13 5

Investor related
(투자자 관련 요인들의 카테고리)

0.11 6

[ Total ] 1.00 　

[ Consistency Ratio ] 0.00 　

상기의 우선순위 결과를 통해 액셀러레이터들은 시장 및 고

객관련 (Market related) 요인들을 제품 또는 서비스 관련 

(Product related)요인보다 중요하게 생각한다는 것을 알 수 있

다. 선행연구들에 따르면 고객의 핵심니즈를 정확히 파악하여 

비즈니스 콘셉트 (Concept)를 바르게 잡는 것이 창업 초기 단

계의 기업에 매우 중요하다고 말한다(Picken, 2017). 그리고 

이는 이전 연구에서 진행한 심층인터뷰에서도 동일한 답변들

이 나타났는데, 액셀러레이터의 투자대상이 되는 스타트업들

은 초기 단계 (Seed stage)의 스타트업들로서 제품이나 서비스

가 완전하게 개발되지 않은 기업들이 많다. 따라서 미국 액셀

러레이터들은 상대적으로 객관적인 평가가 가능한 시장 및 

고객 관련 요인들을 아직 개발이 덜 된 제품 (또는 서비스) 
보다 우선적으로 고려한다고 응답하였다(허주연, 2020). 실제

로 초기 기업에 투자하는 엔젤투자자들도 다소 모호한 제품 

등의 요인보다 시장이나 창업자등 인력적인 요인을 더 중요

하게 생각하는 것으로 나타났다(Feeney et al., 1999; Mason & 
Stark, 2004; Paul et al., 2007; Rostamzadeh et al., 2014).
이처럼 액셀러레이터들이 시장 및 고객관련 요인을 중요하

게 생각하는 것은 이것이 아직 완성되지 않은 제품이나 서비

스 보다 상대적으로 덜 모호하고, 초기 기업의 사업 성패에 

결정적인 영향을 미치기 때문인 것으로 보인다. 이러한 결과

를 통해 액셀러레이터의 지원을 받고자 하는 스타트업들은 

사업아이디어에서 제품 개발로 바로 진입하기보다, 목표 시장

과 고객에 대한 충분한 검증과 이해가 선행되어야 함을 알 

수 있다.  

<표 12> Market related vs Product related 우선순위 비교 결과

Level1.
투자결정요인의 

카테고리
중요도

우선
순위

Level1.
투자결정요인의 

카테고리
중요도

우선
순위

Market related
(시장 및 서비스 
관련 요인들의 
카테고리)

0.23 1
Product related

(제품(또는 서비스)관련 
요인들의 카테고리)

0.17 4

더불어 스타트업 액셀러레이터들은 내부 인력관련 (Human 
related_Team과 Entrepreneur)요인들을 재무 및 전략 등 운영관

련(Finance related)요인들 보다 중요하게 평가하는 것으로 나

타났다. 이는 액셀러레이터들은 멘토링, 교육 등을 통해서 스

타트업의 창업자 및 팀원들과 함께 사업을 발전시키고자하기 

때문에 이들과의 협업을 중요시 하는 특성 때문으로 보인다. 
실제로 액셀러레이터들은 스타트업 내부인력들과의 협업이 

매우 중요하기 때문에 창업자의 열정과 팀원들 간의 협업정

도를 확인하고, 자신들과의 협업 가능성 등을 인터뷰를 통해 

파악하려고 한다(김진수 외, 2013). 이는 액셀러레이터와 같이 

초기단계 스타트업에 투자하는 엔젤투자자에게도 유사하게 

나타나는 현상으로, 엔젤투자자들이 중요하게 고려하는 창업

가의 역량으로 개방성 (Openess)을 꼽기도 하였다(Haines et 
al., 2003; Maxwell et al., 2011). 엔젤투자자들 역시 투자기업

의 멘토 역할을 겸하는 경우도 많다. 때문에 투자 시 창업가

나 매니지먼트 팀을 매우 중요하게 생각하며, 이러한 경향은 

벤처캐피털리스트들 보다 강한 것으로 나타나기도 하였다

(Merrifield, 1987; Sudek, 2006; Carpentier & Suret, 2015). 
반면, 스타트업이 초기에 제시하는 수익성, 마케팅 전략, 비

용계획 등 재무 및 계획 관련 요인들은 액셀러레이터의 평가 

시점에서는 아직 모호하거나 교육이나 멘토링을 통해 향후 

개선이 가능한 영역이기 때문에 상대적 중요도가 낮게 나타

난 것으로 보인다. 실제 선행연구에서도 초기기업에 투자하는 

엔젤투자자들은 수익성 보다 시장과 창업가를 더 중요하게 

생각하는 것으로 나타났다. 그 이유는 창업초기 스타트업은 

수익을 내기에는 너무 이른 단계이기 때문에 초기 스타트업

에 투자하는 투자자들은 수익성을 상대적으로 덜 고려하게 

된다는 것이다(Block et al., 2019). 또 다른 연구에서는 창업 

초기기업에 투자하는 엔젤투자자의 경우, 불완전한 비즈니스 

계획보다 창업가를 더 중요하게 생각하는 경향이 있다고 말

한다(Carpentier & Suret, 2015; Harrison et al., 1997; Maxwell 
& Lévesque, 2014). 더불어 선행연구의 미국 액셀러레이터 대

상 심층인터뷰에서도 액셀러레이터들은 스타트업이 사업운영

에 필요한 전문 인력들을 구성하기까지가 매우 어렵기 때문

에 이러한 인력들이 구성되어 있다면 하나의 관문을 통과한 

것으로 보아 투자유치가 보다 용이해 진다고 말한다. 그리고 

초기단계의 스타트업을 평가할 때는 불확실한 수익성보다 인

력적인 요인이 중요하다고 응답하기도 하였다(허주연, 2020).  
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<표 13> Human related vs Finance related 우선순위 비교 

결과 

Level1.
투자결정요인의 

카테고리
중요도

우선
순위

Level1.
투자결정요인의 

카테고리
중요도

우선
순위

Human related
(내부인력 관련 

요인들의 카테고리)
0.18 2

Finance related
(재무 등 운영관련 
요인들의 카테고리)

0.13 5

6.3 전체 중요도 및 우선순위 도출 결과

Level1의 상위 카테고리 별 중요도와 Level2의 세부 투자결

정요인 별 중요도를 반영하여 액셀러레이터 투자결정요인의 

전체 우선순위를 <표 15>와 같이 도출하였다. 이러한 전체 

우선순위 결과를 통해서 액셀러레이터들이 어떤 요인들을 통

해 스타트업의 성공가능성을 예측하는지를 알 수 있다. 그리

고 이를 통해 스타트업들은 액셀러레이터의 지원을 받기 위

해 어떠한 준비를 선행해야 하는지 등을 알 수 있다. 
먼저, 전체우선순위 분석 결과 ‘고객의 니즈 정도’의 중요도

가 0.09로 가장 높게 나타났으며 2위와의 중요도 차이도 크게 

나타났다. 더불어 2위로 나타난 요인 또한 ‘창업자와 팀원들의 

고객과 시장에 대한 이해도 (0.62)’로 나타나 스타트업 액셀러

레이터들이 고객중심 관점을 매우 중요하게 생각함을 알 수 

있었다. 이는 벤처캐피털리스트나 엔젤투자자 등 다른 투자주

체들에 대한 연구결과에서는 나타나지 않은 부분이기도 하다. 
더불어 시장관련 요인 외에도 액셀러레이터들은 스타트업의 

내부인력을 중요하게 생각하는 것으로 나타났다. 이는 전체 

우선순위결과에도 반영되어 나타났는데, 가장 중요하게 생각

하는 내부조직원의 역량은 앞서 언급한 ‘조직원들의 고객과 

시장에 대한 이해도’이며, 그 다음으로 ‘팀의 협업능력’, ‘팀원

들의 전문성 및 역량’등으로 나타났다. 이를 통해 액셀러레이

터들은 고객과 시장에 대한 팀원들의 이해도 외에 비즈니스 

콘셉트 (Concept)를 실제로 구현해 낼 수 있는 전문성과 역량

을 갖춘 팀이 구성되어 있는지, 그리고 팀원 간 협업이 원활

히 되고 있는지를 중요하게 생각하는 것을 알 수 있다. 
이와 함께 내부인력 요인들 중 창업자 관련 요인에서 가장 

높게 나타난 것이 ‘창업자의 유연한 사고와 실행력’으로 나타

났다. 이는 전체 우선순위에서도 Top 5위권으로 나타나 액셀

러레이터들은 이를 다른 요인들 보다 상대적으로 중요하게 생

각하는 것을 알 수 있다. 액셀러레이터들은 멘토링과 교육, 네
트워크, 시설물, 투자금 등을 제공하며 창업초기 기업들의 비

즈니스 모델의 발전 과정에 동참한다. 따라서 이들에게는 창

업가나 팀과의 협업이 매우 중요하므로 ‘창업자의 유연한 사

고와 실행력’의 중요도가 높게 나타난 것으로 보인다. 실제로 

창업초기 기업에 투자하며 이들의 비즈니스에도 관여하는 엔

젤투자자들도 창업자의 역량 중 유연한 사고와 유사한 개념인 

개방성 (Openess)을 중요하게 생각하는 것으로 나타나 이러한 

해석을 뒷받침해준다(Haines et al., 2003; Maxwell et al., 2011). 

그리고 ‘제품 (또는 서비스)의 차별성 및 경쟁력’ 또한 중요

도 및 우선순위가 높게 나타났다. 이는 엔젤투자자 및 벤처캐

피털리스트 대상 선행연구에서도 중요한 투자결정요인으로 

나타난 요인이다(Bachher & Guild, 1996; Carpentier & Suret, 
2015; Festel et al., 2013; Zinecker & Bolf, 2015). 이를 통해 제

품의 차별성 및 경쟁력은 모든 투자주체들에게 중요한 평가

요인임을 알 수 있다. 
이 외에도 전체 우선순위 분석결과, 액셀러레이터들은 ‘현 

시장규모의 적정성’보다 ‘시장의 성장 및 확장가능성’을 더 

중요하게 생각하는 것으로 나타났다. 즉, 현재의 시장규모보

다 미래에 시장이 성장할 가능성을 더 중요하게 생각하는 것

이다. 더불어 ‘제품개발 계획 및 제품구현 가능성 (0.041)’ 또

한 현재의 제품품질이 아닌 향후 계획에 중점을 둔 투자결정

요인으로 이의 우선순위가 상대적으로 높게 나타났다. 마지막

으로 ‘현재의 투자유치 정도’와 같은 요인의 중요도가 현저히 

낮게 나타나 이들이 현재보다 미래 가능성에 집중하는 경향

이 강함을 알 수 있다. 
반면 ‘적절한 비용계획’이나 ‘잠재적 수익성’등의 우선순위

는 낮게 나타났다. 이의 중요도가 낮은 이유는 비용계획이나 

수익성이 아직 실현되지 않아 불확실한 부분이기 때문으로 

보인다. 실제로 선행연구에서도 창업초기 기업에 투자하고 창

업자와 함께 협업을 통해 비즈니스에 관여하기도 하는 엔젤

투자자들도 이러한 불확실한 계획보다 창업자와의 협업 용이

성이나 시장관련 요인들을 더 중요하게 생각한다는 연구결과

가 나타난 바 있다(Carpentier & Suret, 2015). 이 외에도 전반

적으로 향후 변경 가능성이 높은 마케팅 전략이나 비즈니스 

계획 등 Finance related에 포함된 요인들의 우선순위가 낮게 

나타났다. 반면, 수익성을 평가하는 여러 요인 들 중, ‘적합한 

수익모델’의 중요도가 ‘잠재적 수익성’ 보다 높게 나타났다. 
이를 통해 액셀러레이터들은 수익을 평가하는 요인들 중에서

는 보다 객관적으로 검증 가능한 요인들을 더 중요하게 생각

한다는 것을 알 수 있다(Yin & Luo, 2018).  
그리고 ‘타 액셀러레이팅 프로그램에 대한 경험’ 또한 가장 

낮게 나타났는데, 이는 미국의 경우와 차이를 보인다. 액셀러

레이터 산업이 발전된 미국의 경우에는 타 액셀러레이팅 프

로그램을 경험한 스타트업을 보다 선호하는 것으로 나타났다

(Drover et al., 2017; Hallen et al., 2014; Kim & Wagman, 
2014). 그러나 국내의 경우에는 액셀러레이터 기업들이 생긴 

지 오래되지 않아 전문적인 교육 및 멘토링 역량 등에 대한 

신뢰도가 높지 않다. 따라서 해당 요인에 대한 중요도가 낮게 

나타난 것으로 보인다. 
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<표 14> 액셀러레이터 투자결정요인의 카테고리 내 우선순위 

및 전체 우선순위

<표 15> 액셀러레이터 투자결정요인의 전체 우선순위

액셀러레이터의 투자결정요인
중요도

응답자= 55
전체우선순위

고객의 니즈정도  0.090 1

창업자와 팀원들의 고객과 시장에 대한 이해도 0.062 2

팀의 협업능력 0.061 3

팀원들의 전문성 및 역량 0.058 4

창업자의 유연한 사고와  실행력 0.054 5

제품(또는 서비스)의 차별성 및 경쟁력 0.053 6

시장의 성장 및 확장가능성  0.053 6

시장에 대한 규제와 리스크 0.048 8

전문성을 가진 공동창업자 보유여부 0.044 9

제품개발 계획 및 제품구현가능성 0.041 10

기술의 혁신성 및 독점적 권한 (예: 특허 등) 0.039 11

시장 내 경쟁강도 및 진입장벽 0.038 12

창업자의 열정과 정직성 0.036 13

창업자의 관련 산업 경험 및 전문성 0.035 14

적합한 수익모델 0.033 15

투자사의 투자목적과의 적합성 0.028 16

마케팅 및 판매전략 0.027 17

제품(또는 서비스)의 파급효과 (예: 고용창출 등) 0.025 18

적합한 파트너(협력사) 보유 여부 0.025 18

적합한 멘토 그룹 보유여부 0.025 18

투자자의 전문영역과의 연관성 0.024 21

현 시장규모의 적정성 0.024 21

높은 잠재적 수익성 0.023 23

적절한 비용계획 0.022 24

현재의 투자유치 정도 0.020 25

타 액셀러레이팅 프로그램에 대한 경험  0.011 26

[ Total ] 1.00

  

  

Ⅶ. 결론 및 시사점

본 연구는 스타트업 액셀러레이터의 투자결정요인을 도출한 

이전연구의 후속연구로서 스타트업 액셀러레이터 투자결정요

인의 우선순위와 중요도를 파악하여 의미 있는 시사점을 도

출하기 위한 목적으로 진행되었다. 이에 5개 카테고리 내 26
개 세부 투자결정요인에 대한 우선순위 도출 결과는 다음과 

같다. 먼저 Level1 상위 카테고리 간 쌍대 비교를 통한 우선

Level1
카테고리 

Level2 투자결정요인 중요도

우선순위

카테고리 
내

전체

Market related
(시장관련
요인들)

중요도:0.23
카테고리 간 
우선순위 1위

고객의 니즈 정도 0.31 1 1

시장의 성장 및 확장가능성 0.21 2 6

시장에 대한 규제와 리스크 0.2 3 8

시장 내 경쟁강도 및 
진입장벽

0.18 4 12

현 시장규모의 적정성 0.09 5 21

[ Total ] 1 　 　

[ Consistency Index ] 0.01 　 　

[ Consistency Ratio ] 0.01 　 　

Human related
_Team

(내부인력 관련 
요인들_팀)

중요도: 0.18
카테고리 간 
우선순위: 2위

창업자와 팀원들의 고객과 
시장에 대한 이해도 

0.31 1 2

팀의  협업능력 0.3 2 3

팀원들의  전문성 및 역량 0.29 3 4

타 액셀러레이팅 
프로그램에 대한 경험 

0.09 4 26

[ Total ] 1 　 　

[ Consistency Index ] 0.01 　 　

[ Consistency Ratio ] 0.01 　 　

Human
related_

Entrepreneur
(내부인력관련_

창업가)
　

중요도: 0.18
카테고리 간 
우선순위: 2위　

창업자의  유연한 사고와 
실행력

0.29 1 5

전문성을 가진 공동창업자 
보유 여부 

0.25 2 9

창업자의  열정과 정직성 0.23 3 13

창업자의 관련 산업 경험 
및 전문성 

0.23 3 14

[ Total ] 1 　 　

[ Consistency Index ] 0.01 　 　

[ Consistency Ratio ] 0.01 　 　

Product related
(제품 및 

서비스 관련 
요인들)

중요도: 0.17
카테고리 간 
우선순위: 4위　

제품(또는  서비스)의 
차별성 및 경쟁력

0.3 1 6

제품 개발계획 및 
제품 구현 가능성 

0.26 2 10

기술의 혁신성 및 
독점적 권한
(예: 특허 등)

0.26 2 11

제품(또는 서비스)의 
파급효과

(예: 고용 창출 등)
0.18 4 6

[ Total ] 1 　 　

[ Consistency Index ] 0 　 　

[ Consistency Ratio ] 0 　 　

Finance related
(재무 및 운영 
관련 요인들)

중요도: 0.13
카테고리 간 
우선순위: 5위

　

적합한  수익모델 0.31 1 15

마케팅 및 판매전략 0.25 2 17

높은  잠재적 수익성 0.16 3 23

적절한  비용계획 0.14 4 24

현재의투자유치정도 0.13 5 25

[ Total ] 1 　 　

[ Consistency Index ] 0 　 　

[ Consistency Ratio ] 0.01 　 　

Investor related
(투자자 관련 

요인들)

중요도: 0.11
카테고리 간 
우선순위: 6위

투자사의 투자 목적과의 
적합성 

0.34 1 16

적합한  파트너(협력사)
보유 여부

0.26 2 18

적합한  멘토 그룹 
보유여부

0.21 3 18

투자자의  전문영역과의 
연관성

0.2 4 21

[ Total ] 1 　 　

[ Consistency Index ] 0 　 　

[ Consistency Ratio ] 0.01 　 　
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순위 도출 결과 Market related (0.23점/1위), Human 
related_Team (0.18/2위), Human related_Entrepreneur (0.18/2위), 
Product related (0.17/4위), Finance related (0.13/5위), Investor 
related (0.11/6위)로 나타났다. 
이 중, Market related (시장 및 서비스 관련 요인들의 카테고

리)의 중요도 (0.23) 및 우선순위 (1위)가 Product related (제품

(또는 서비스)관련 요인들의 카테고리)의 중요도 (0.17) 및 우

선순위 (4위)보다 높게 나타났다. 그 이유는 액셀러레이터의 

투자대상이 되는 스타트업들 또한 초기단계 (Seed stage)의 스

타트업들로서 제품이나 서비스가 완전하게 개발되지 않은 기

업들이 많다. 따라서 아직 모호한 제품 (또는 서비스) 보다 

비교적으로 객관적인 평가가 가능한 시장 및 고객관련 요인

들을 더 중요하게 고려하기 때문으로 보인다. 실제로 액셀러

레이터들처럼 초기 기업에 투자하는 엔젤투자자들도 다소 모

호한 제품 관련 요인보다 시장이나 창업자등 인력적인 요인

을 더 중요하게 생각하는 것으로 나타나기도 하였다(Feeney 
et al., 1999; Mason & Stark, 2004; Rostamzadeh et al., 2014; 
Paul et al., 2007). 
더불어 내부 인력관련 (Human related)요인들이 재무 및 전략 

등 운영관련 (Finance related)요인들 보다 중요한 것으로 나타

났다. 액셀러레이터들이 내부인력 요인들을 중요하게 꼽는 이

유는 이들의 역할이나 지원 서비스의 특성에 기인하는 것으로 

보인다. 액셀러레이터들은 멘토링 등을 통해서 스타트업의 창

업자 및 팀원들과 함께 사업을 함께 발전시키고자하기 때문에 

이들과의 협업 용이성이 매우 중요하다. 그러나 이들 기업들

의 비즈니스 계획 등은 아직 실현되지 않았으며 불확실하기 

때문에 이보다 사업을 운영해 나갈 수 있는 내부인력을 더 중

요시 하는 것으로 보인다. 이는 엔젤투자자들의 연구결과를 

통해서도 유추할 수 있는데, 초기단계의 스타트업에 투자하면

서 이들의 멘토 역할을 하는 엔젤투자자들의 경우 불확실한 

비즈니스 계획보다 창업가나 매니지먼트 팀을 중요하게 생각

하는 하는 것으로 나타났다(Merrifield, 1987; Sudek, 2006). 이

러한 결과 외에도 액셀러레이터 투자결정요인의 중요도 및 우

선순위 결과를 통해 다음과 같은 시사점들을 도출하였다. 

7.1 고객 니즈의 중요성

먼저, 카테고리 별 우선순위와 전체 투자결정요인의 우선순위

를 통해 ‘고객니즈의 중요성’을 확인할 수 있었다. 전체우선순

위 분석 결과 ‘고객의 니즈 정도’의 중요도가 0.09로 가장 높게 

나타났으며 2위 요인과의 차이도 크게 나타났다. 그런데 2위로 

나타난 요인 또한 ‘창업자와 팀원들의 고객과 시장에 대한 이

해도 (0.62)’로 나타나  스타트업 액셀러레이터들이 고객중심 

관점을 매우 중요하게 생각함을 알 수 있었다. 즉, 이들은 고

객의 니즈가 충분히 존재하는 시장인지, 스타트업 내부 조직원

들이 고객의 니즈를 얼마나 잘 이해하고 있으며 이를 사업에 

반영하고 있는지 등으로 기업의 성공 및 성장가능성을 예측하

고 투자여부를 결정한다는 것을 알 수 있다. 그리고 이는 벤처

캐피털리스트 등 타 투자주체에 대한 연구결과에서는 크게 부

각되지 않은 액셀러레이터만의 특징이기도 하다.
이처럼 고객의 니즈 정도나 내부 조직원들이 얼마나 고객과 

시장을 잘 이해하여 제품이나 서비스에 반영하는지를 중요하

게 생각하는 이유는 이것이 초기 스타트업의 성공에 결정적인 

영향을 미치기 때문이다. 창업초기 기업의 성장단계와 각 단

계별로 기업들이 넘어야 하는 장애물 (Hurdle)을 소개한 연구

에서는 창업초기 스타트업의 성공에 핵심적인 것은 올바른 비

즈니스 콘셉트 (Concept) 도출이라고 말한다. 그리고 올바른 

비즈니스 콘셉트 (Concept)을 도출하기 위해서는 고객의 핵심

니즈를 정확히 파악하고 반영해야 한다고 말한다(Picken, 
2017). 
이외에도 상대적으로 높은 순위로 나타난 요인에는 ‘제품 

(또는 서비스)의 차별성 및 경쟁력 (0.053)’과 ‘시장의 성장 및 

확장가능성(0.053)’등이 있다. 이들은 선행연구에서도 매우 중

요한 투자결정요인으로 나타난 바 있다(Bachher & Guild, 
1996; Balachandra & Friar, 1997; Macmillan et al., 1985; 
Maxwell et al., 2011; Osnabrugge, 1998; Rostamzadeh et al., 
2014; Sudek, 2006). 이러한 요인들은 액셀러레이터를 포함한 

모든 유형의 투자주체들이 중요하게 생각하는 투자결정요인

이자 기업 성장에 영향을 미치는 요인들이다. 그런데 이러한 

제품의 차별성이나 경쟁력 또한 고객의 니즈를 파악하고 경

쟁제품이나 서비스 등을 분석함으로써 향상시킬 수 있다

(Jayaswal et al., 2011). 더불어 시장이 존재하는지 여부와 향

후 시장의 성장 및 확장가능성 또한 고객 니즈 정도를 파악

함으로써 예측가능하다. 한 선행연구는 액셀러레이터들이 시

장의 존재 여부를 파악하기 위해서 ‘제품에 대한 고객의 니즈

가 있는지’, ‘관련 혁신을 고객들이 이해하는지’, ‘고객들이 제

품을 구매할 여력이 있는지’ 등 을 질문한다고 말한다(Yin & 
Luo, 2018). 따라서 액셀러레이터들은 고객의 니즈를 통해 시

장의 성장 및 확장가능성과 제품의 경쟁력 등을 보다 정확히 

평가할 수 있다. 그리고 스타트업들은 고객의 니즈를 보다 정

확히 파악하여 올바른 비즈니스 콘셉트와 모델을 도출함으로

써 성공확률을 높일 수 있을 것으로 보인다. 

7.2 스타트업 내부인력의 중요성 및 갖추어

야 할 역량

투자결정요인의 카테고리 별 그리고 전체 우선순위 분석결

과, 스타트업 액셀러레이터들은 스타트업의 내부인력을 중요

하게 생각하는 것으로 나타났다. 이는 전체 우선순위결과에도 

반영되어 나타났는데 가장 중요하게 생각하는 내부조직원의 

역량은 ‘고객과 시장에 대한 이해도’ 이며, 그 다음으로 ‘팀의 

협업능력’, ‘팀원들의 전문성 및 역량’등으로 나타났다. 이를 

통해 액셀러레이터들은 고객과 시장에 대한 팀원들의 이해도 

외에 비즈니스 콘셉트 (Concept)를 실제로 구현해 낼 수 있는 
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전문성과 역량을 갖춘 팀이 구성되어 있는지, 그리고 팀원 간 

협업이 원활한 지를 중요하게 생각하는 것으로 보인다. 실제

로 적합한 팀원 구성은 시장에서 발생할 수 있는 리스크를 

줄이고 초기 비즈니스 콘셉트 (Concept)를 실현하여, 사업을 

운영해 나갈 수 있게 하는 매우 핵심적인 요인들이다

(Zacharakis & Meyer, 2000; Zhang, 2011)
더불어 창업자 관련 요인 중에서 가장 높게 나타난 요인은 

‘창업자의 유연한 사고와 실행력’으로 나타났다. 본 연구에서

는 해당 요인을 멘토나 자문그룹 (Advisory board)들의 조언 

등을 잘 수용하여 비즈니스 모델에 대한 변화를 도모하는 능

력 (액셀러레이터와의 협업능력)으로 정의하고 있다. 때문에 

이의 중요도가 높은 것을 통해서 액셀러레이터들이 스타트업 

창업자와의 협업 용이성을 중요하게 생각함을 알 수 있다. 액

셀러레이터들은 다른 투자주체들과 달리 멘토링과 교육, 네트

워크, 시설물, 투자금 등을 제공하며 창업초기 기업들의 비즈

니스 모델의 발전 과정에 동참하기 때문에 이들에게는 스타

트업과의 협업 용이성이 매우 중요한 것이다. 이는 액셀러레

이터와 유사하게 투자대상 기업의 비즈니스에도 관여하며 초

기 기업들을 투자하는 엔젤투자자 대상 연구에도 나타나고 

있어 이러한 해석을 뒷받침해 준다(Haines et al., 2003; 
Maxwell et al., 2011; White & Dumay, 2020).
더불어 액셀러레이터들이 제공하는 멘토링, 교육 등의 액셀

러레이팅 프로그램의 목적 또한 스타트업의 비즈니스 모델을 

고객 니즈에 맞게 발전시키고자 하는 것에 있다(Frimodig & 
Torkkeli, 2013; Picken, 2017). 그리고 앞에서도 언급하였듯이 

팀의 역량 중에서 ‘창업자와 팀원들의 고객과 시장에 대한 이

해도’를 가장 중요하게 생각하는 것으로 나타났다. 따라서 초

기 스타트업은 시장과 고객에 대한 이해도 함양과 목표 시장 

고객의 주요 니즈가 무엇인지, 고객 니즈가 충분히 존재하는 

지를 선행적으로 파악해야 한다. 그리고 창업자는 액셀러레이

터와의 협업을 위한 유연한 사고와 올바른 실행력을 갖추어

야 할 것으로 보인다. 따라서 스타트업들은 초기 사업을 준비

하거나 시작하는 단계에서부터 고객의 주요 니즈가 무엇인지

와 고객 니즈의 정도를 파악해야 하며, 창업자와 팀원 모두 

고객과 시장에 대한 이해도를 갖춰야 하고, 창업자는 멘토나 

자문그룹 (Advisory board)들의 조언 등을 잘 판단․수용하여 비

즈니스 모델에 대한 변화를 도모하는 능력을 갖춰야 함을 알 

수 있다. 이러한 시사점을 Love(2016)의 스타트업의 성장곡선

에 나타내면 <그림 4>와 같다.

<그림 4> 창업 초기 스타트업이 기본적으로 겸비해야 할 
주요 요인들

7.3 스타트업의 현재 보다 미래가능성을 평

가하려는 경향

투자결정요인의 카테고리 별 그리고 전체 우선순위 분석결

과, 액셀러레이터들은 스타트업의 현재 상황보다 미래 가능성

을 더 중요하게 평가하는 경향이 있음을 알 수 있다. 그 예로 

액셀러레이터들은 ‘현 시장규모의 적정성’보다 ‘시장의 성장 

및 확장가능성’을 훨씬 더 중요하게 생각하는 것으로 나타났

다. 더불어 ‘제품개발 계획 및 제품구현 가능성 (0.041)’ 또한 

현재의 제품품질이 아닌 향후 계획에 중점을 둔 투자결정요

인으로 이의 우선순위가 상대적으로 높게 나타났다. 그리고 

‘현재의 투자유치 정도’와 같은 요인의 중요도가 현저히 낮게 

나타나 이들이 기업의 현재보다 미래 성장 가능성에 집중하

는 경향이 있음을 알 수 있다. 
이처럼 액셀러레이터들이 미래 성장 가능성을 더 중요하게 

생각하는 이유는 이들의 투자대상인 스타트업들이 대부분 창

업초기 기업으로 이들의 비즈니스 모델이나 제품 또는 서비

스가 아직 불완전한 상황이기 때문이다. 이에 시장과 내부인

력관련 요인들을 제품 또는 서비스 관련 요인들보다 중요하

게 생각하는 것으로 나타나기도 하였다. 실제로 여러 선행연

구들이 기업의 성장가능성을 시장과 내부인력 관련 요인들을 

통해 평가하기도 하였다(Festel et al., 2013; Zhang, 2011). 
더불어 미래 가능성을 평가할 때, 파급효과나 잠재적 수익

성과 같이 초기 스타트업을 대상으로 평가하기에는 다소 모

호한 요인들 보다 구체적이고 검증 가능한 요인들을 더 중요

하게 생각하는 것으로 보인다. 예를 들어 같은 미래 수익성을 

평가하는 요인 중에서도 ‘수익모델의 적합도’의 중요도가 ‘잠
재적 수익성’보다 높게 나타났다. 그리고 제품의 경쟁력이나 
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효과를 평가할 수 있는 ‘기술의 혁신성과 독점적 권한 보유여

부’가 ‘제품 (또는 서비스)의 파급효과’보다 중요하게 나타났

다. 실제로 선행연구에서도 액셀러레이터들은 시장 매력도를 

평가할 때 수익모델이 적합한지를 질문하고, 시장에서의 경쟁

력을 평가할 때 기술에 대한 특허권을 보유했는지 여부를 질

문하는 것으로 나타났다(Yin & Luo, 2018).

7.4 액셀러레이터 산업의 성숙도 차이에 따

른 미국 액셀러레이터와의 차이

미국의 액셀러레이터들은 기존에 타 액셀러레이터 기업의 

프로그램을 경험해본 스타트업을 더 선호하는 경향을 보이는 

것으로 선행연구 및 관련 자료에 나타나고 있다(Drover et al., 
2017; 정새롬, 2017). 특히 유명 액셀러레이터 기업의 지원을 

받아본 기업들의 경우, 후속 투자유치나 후속 액셀러레이터의 

지원을 받기가 더 용이하다는 연구결과도 나타나고 있다

(Drover et al., 2017; Hallen et al., 2014; Kim & Wagman, 
2014; Regmi et al., 2015). 그리고 테크스타스 등은 타 액셀러

레이터 기업과 투자 정보를 공유 하는 등, 기업 간 신뢰도를 

바탕으로 다양하게 협업을 하고 있다(김주성·홍다혜, 2013). 
그러나 국내의 경우에는 ‘타 액셀러레이팅 경험여부’ 요인에 

대한 중요도가 가장 낮게 나타났다. 이는 국내 액셀러레이터 

산업이 아직 초기단계이므로 액셀러레이터 기업 간의 전문성

에 대한 신뢰도가 높지 않기 때문으로 보인다. 이는 액셀러레

이터 산업의 성숙도 및 창업 생태계의 차이로 인하여 발생하

는 차이점으로 보이며, 이는 추후 국가 간 비교 연구 등을 통

해서 보다 자세히 살펴볼 수 있을 것으로 보인다.
상기의 연구결과를 통해서 액셀러레이터의 지원을 받고자 

하는 스타트업은 창업 초기에 무엇을 선행적으로 준비해야 

할지 알 수 있게 되었다. 그리고 액셀러레이터들은 어떤 요인

에 우선순위를 가지고 투자대상 기업을 선정할 것인가를 판

단할 수 있다. 더불어 극 초기단계의 창업기업에게 필수적인 

요소가 무엇인지 등과 데이터의 부족 등으로 밝히기 어려웠

던 액셀러레이터의 투자결정요인의 우선순위 등을 밝힌 점 

또한 의의가 있었다. 하지만, 조사대상자가 국내로 국한되어 

있기 때문에 해당 연구결과를 국내를 넘어서 일반화 하는 데

에는 다소 한계가 있을 것으로 보이며, 이에 국가 간 비교연

구 등의 후속 연구가 필요할 것으로 보인다. 
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Abstract

Startup accelerators have emerged as new investment entities that help early startups, which are not easy to survive continuously due 
to lack of funds, commercialization capabilities, and experiences. As their positive performance on early startups and the ecosystem has 
been proven, the number of early startups which want to receive their investment is also increasing. However, they are vaguely preparing 
to attract accelerators’investment because they do not have any information on what factors the accelerators consider important. In 
addition, researches on startup accelerators are also at an early level, so there are no remarkable prior studies on factors that decide on 
investment. Therefore, this study aims to help startups prepare for investment attraction by looking at what factors are important for 
accelerators to invest, and to provide meaningful implications to academia.

In the preceding study, we derived five upper level categories, 26 lower level accelerators’ investment determinants through the 
qualitative meta-synthesis method, secondary data analysis, observation on US accelerators and in-depth interviews. In this study, we want 
to derive important implications by deriving priorities of the accelerators’ investment determinants. Therefore, we used AHP that are 
evaluated as the suitable methodology for deriving importance and priority. The analysis results show that accelerators value 
market-related factors most. This means that startups that are subject to investment by accelerators are early-stage startups, and many 
companies have not fully developed their products or services. Therefore, market-related factors that can be evaluated objectively seem to 
be more important than products (or services) that are still ambiguous. Next, it was found that the factors related to the internal 
workforce of startups are more important. Since accelerators want to develop their businesses together with start-ups and team members 
through mentoring, ease of collaboration with them is very important, which seems to be important. The overall priority analysis results 
of the 26 investment determinants show that 'customer needs' and 'founders and team members' understanding of customers and markets' 
(0.62) are important and high priority factors. The results also show that startup accelerators consider the customer-centered perspective 
very important. And among the factors related to startups, the most prominent factor was the founder's openness and execution ability. 
Therefore, it can be confirmed that accelerators consider the ease of collaboration with these startups very important.

KeyWords: Startup, Startup accelerator, Startup accelerator investment determinant, Startup growth, Startup evaluation, Priority of the 
investment determinants, Importance of the investment determinants, Early stage startups
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