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Abstract
Purpose - This study investigates the relationship between firm-specific, general human capital and 
corporate innovation performance. Also, we examine when this relationship is more salient.
Design/methodology/approach - We collected 1,195 survey data related to a sample of corporate 
innovation performance and human capital from 1) Korea Research for Vocational Education and 
Training and 2) NICE information service in Korea. In order to examine the corporate innovation 
performance, we use the ordered logit model.
Findings - First, we find robust supports for our hypothesis that firm-specific and general human 
capital increase corporate innovation performance. Second, the effect of general human capital on 
corporate innovation performance is stronger when this relationship is combined with the firm 
international experience.
Research implications or Originality - By integrating the human capital theory and corporate innovation 
literature, we propose that firm-specific and general human capital are the important determinant of 
innovation performance. The firm-specific human capital may increase innovation efficiencies. Also, 
retaining higher-quality general human capital is considered as an important innovation strategy since 
firms with higher-quality general human capital make greater innovation performance. Further, we show 
that the firm international experience is the crucial boundary condition. As a firm’s experience in 
internationalization increases, firms can enhance the opportunities to develop new products by 
combining the skills and knowledge derived from general human capital with the experience gained 
through internationalization.
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Ⅰ. 서론

미, 중 무역전쟁과 코로나 사태로 인해 글로벌 경영환경은 그 어느 때 보다 불확실성이 높다(BBC 

News, 2020; McKinsey & Company, 2020). 불확실한 환경 속에서 기업이 지속가능한 성장을 위해 

여러 전략적 대안을 고려할 수 있지만, 그 중 하나는 환경변화에 적응하면서 끊임없이 새로운 사업 기

회와 기업 성장을 위해 혁신을 추구하는 것이다. 혁신이란(innovation) 기업이 새로운 상품과 서비스

를 출시하거나, 새로운 특허와 지식의 개발, 생산공정 및 프로세스, 조직운영 등의 활동을 새롭게 개선

하는 것을 의미한다(Ahuja, Lampert and Tandon, 2008; Schumpeter, 1942).

1802년에 창업한 듀폰은 200년이 넘는 시간동안 장수할 수 있었던 비결은 화학분야를 선택하여 집중

적으로 역량을 개발하고, 그 역량을 바탕으로 시장의 변화에 맞게 끊임없는 혁신을 추구해 왔기 때문이다

(신동엽, 2020). 듀폰의 전 회장인 찰스 홀리데이는 “우리는 지난 200년간 하루도 빠짐없이 어제의 성공

과 치열하게 싸워왔다.”라고 언급하면서 듀폰의 존재 이유를 철저한 혁신전략에 기인한 것을 강조하였다.

따라서, 현재와 같은 전대미문의 대공황의 현실 속에서 기업은 절망하기 보다는 작금의 상황을 올바

르게 직시하여 불확실성과 위험을 최소화하고, 동시에 앞으로 다가올 미래를 선제적으로 대응하기 위

한 혁신 노력을 기울여야 한다.

기업의 혁신성과를 향상시키기 위한 방안 중 하나는 연구개발에 대한 투자이다. 연구개발을 통해 기

업은 성장에 필요한 지식과 기술을 개발하고 시장이 원하는 상품과 서비스를 출시할 수 있다(Caves, 

1996; Cohen and Levinthal, 1996). 인적자본 역시 기업의 혁신을 창출시킬 수 있는 중요한 요소로 

간주되고 있다. 인적자본은 기업의 임직원이 보유한 지식, 기술, 노하우로 볼 수 있으며 기업의 경쟁우

위를 창출하고 유지하는데 중요한 역할을 담당한다(Becker, 1964; Chung et al., 2015; Coff, 1997). 

인적자본에 관한 연구는 전통적으로 인적자본과 경제성과의 관계 규명에 집중해 왔으나(Mayer, 

Somaya and Williamson, 2012; Wang, He and Mahoney, 2009), 최근에는 인적자본과 기업 혁신

성과 간의 관계에 좀 더 관심이 집중되고 있다(Chemmanur et al., 2019). 인적자본은 기업의 임, 직

원이 보유한 기술, 노하우로서 지속적인 훈련과 투자를 통해 새로운 지식을 창출하고, 기업의 자원으로

서 체화되게 된다. 또한 인적자본은 기업이 소유하고 있는 다른 유, 무형의 경영 자원과 결합되어 새로

운 지식과 자원을 창출할 수 있기 때문에 기업의 핵심 전략자원으로서 경쟁우위에 기여할 수 있다. 따

라서, 기업의 성장과 혁신을 위해 우수한 재능과 능력을 보유한 인적자본을 필수적으로 확보해야 하며, 

인적자본이 보유한 재능과 능력을 조직에 축적되고 활용될 때 지속가능한 성장이 가능하다(Coff, 

1997; Deloitte, 2020).

인적자본과 혁신성과간의 관계에 관한 연구는 주제의 중요성으로 인해 최근까지 활발하게 진행되고 

있지만, 여전히 한계점이 존재한다.

첫째, 현재 대부분의 연구는 기업 특유의 인적자본(firm-specific human capital)과 일반적 인적자

본으로(general human capital) 구분되어 개별적으로 진행되고 있으며, 따라서 두 인적자본을 통합하

여 혁신간의 관계를 규명하는 통합적 시도가 필요하다(Morris et al., 2017).

기업 특유의 인적자본은 특정 기업의 업무에 특화된 교육훈련, 업무절차 및 조직 시스템에 대한 이

해와 노하우, 업무와 관련된 경험으로 볼 수 있으며 특정 기업에 특화되어 있기 때문에 다른 기업에서 

활용하기 어려운 특징을 가지고 있다. 기업 특유의 인적자본은 기업의 경제적 성과에 기여할 수 있는 

것으로 알려져 있지만, 기업 특유의 인적자본과 혁신 성과와의 관계에 대한 이해는 여전히 불분명 하

다. 최근 이와는 별도로 일반적 인적자본(general human capital)과 기업혁신간의 관계 규명에 대한 

관심이 높아지고 있으며, 일반적 인적자본 역시 기업의 혁신 성과를 높이는 것으로 알려져 있다

(Bidwell et al., 2015; Chemmanur et al., 2019). 인적자본과 기업혁신간의 관계를 명확하게 규명

하기 위해서는 기업 특유의 인적자본 혹은 일반적 인적자본 중 어느 것이 좀 더 기업의 혁신 성과를 

향상시킬 수 있는지에 대한 논쟁은 현실성이 부족하며, 실제로는 두 가지 종류의 인적자본이 서로 보완



인적자본은 언제 기업의 혁신성과를 향상시킬 수 있는가?: 국제화 경험의 조절효과를 중심으로 49

적 관계로서 혁신성과에 영향을 줄 수 있다는 가설이 좀 더 현실적일 수 있다(Morris et al., 2017). 

따라서 본 연구는 기업 특유의 인적자본과 일반적 인적자본을 동시에 고려하여 혁신성과와의 관계를 

규명함으로서 기존 연구와 차별화된 시도를 하였다.

둘째, 인적자본과 기업의 혁신성과간의 관계를 설명해 주는 조건에(boundary conditions) 대한 이

해가 필요하다. 인적자본과 기업혁신 성과간의 관계는 외부적 환경, 혹은 기업이 보유한 내부적 역량과 

같은 조건에 따라 변할 수 있지만 어떤 조건에서 인적자본과 혁신성과 간의 관계가 더 현저할 수 있는

지에 대한 조건 규명과 메커니즘에 대한 이해는 여전히 부족하다(Caligiuri, 2014). 따라서, 본 연구는 

인적자본과 기업혁신성과간의 관계를 규명하기 위해 기업의 국제화 경험을 조절변수로 설정하고 기존

연구의 한계를 극복하려고 한다.

본 연구의 구성은 다음과 같다. 2절에서는 인적자본과 기업혁신 성과, 국제화와의 관계에 대한 연구

를 검토하고 가설을 설정하였다. 3절은 본 연구에서 사용한 자료의 특성과 변수를 설명하고, 4절에서

는 실증분석 결과를 정리하였다. 마지막 5절은 주요 연구결과를 요약하고 연구의 이론적, 실무적 시사

점과 향후 연구 과제를 제안하였다.

Ⅱ. 이론적 배경 및 연구가설

1. 인적자본과 기업혁신 성과

기업의 훈련과 투자, 혹은 개인의 교육과 경험으로 축적된 인적자본은 기업의 경제적 성과를 높이고 

혁신을 창출할 수 있다. 다시 말하면, 개인의 인적자본에 대한 투자의사결정으로 생성된 지식, 노하우, 

경험은 개인에 체화되고, 체화된 역량은 다시 개인이 속한 팀과 기업으로 확산되어 결국 조직 전체의 

성과를 향상시킬 수 있다(Becker, 1964; Campbell, Coff and Kryscynski, 2012; Riley, Michael 

and Mahoney, 2017). 경영자원론 관점에서 보면, 인적자본은 기업이 보유한 유, 무형의 자원으로 간

주할 수 있으며, 기업이 보유한 자원의 질적 수준은 기업의 성과에 영향을 준다. 따라서 다른 조건이 

일정하다면 기업 간 성과차이는 부분적으로 인적자본에 의해 결정될 수 있다(Barney, 1991; Barney 

and Wright, 1998; Mahoney and Pandian, 1992). 결국, 지속가능한 성장과 경쟁우위를 달성하기 

위해 기업은 인적자원에 대한 꾸준한 훈련과 투자로 외부환경 변화에 대응할 수 있는 인적자본을 내부

적으로 육성하는 한편, 기업의 혁신에 필수적인 기술과 지식을 보유한 우수한 인적자본을 외부 시장을 

통해 끊임없이 확보하는 노력은 이제 필수적인 전략이 되었다. 2020년에 출판된 Deloitte Global 

Human Capital Trends 보고서에 의하면 인공지능, 빅데이터, 사물인터넷 등으로 대표되는 4차 산업

혁명에서 기업이 혁신 성과를 향상시키기 위해서는 4차 산업혁명과 관련한 기술을 이해하고 활용할 수 

있는 인적자본을 육성하는 것이 핵심이라고 설명하고 있다. 즉 아무리 기술이 중요하더라도, 그 기술을 

활용하여 새로운 융, 복합 혁신을 창출하고 시장이 원하는 상품과 서비스를 개발하는 주체는 기술 그 

자체가 아닌 바로 사람이기 때문이다(Deloitte, 2020).

인적자본의 성격은 개인의 투자 의사결정에 따라 크게 기업 특유의 인적자본과 일반적 인적자본으로 

구분 될 수 있다. 먼저 기업 특유의 인적자본(firm-specific human capital)은 개인이 소속된 조직, 혹

은 기업에 특화된 인적자본을 의미하는 것으로 기업에서 요구하는 업무에 특화된 훈련, 기업에서 제공

하는 교육, 직무에 관련된 경험 등을 의미한다. 기존 연구에 의하면 일반적으로 기업 특유의 인적자본

은 업무와 관련한 지식과 노하우, 반복된 업무로 획득한 경험, 조직문화의 이해 등으로 구성되며 운영 

효율성과 생산성, 기업의 경제적 성과에 긍정적인 영향을 주는 것으로 알려져 있다(Coff, 1997; Kor 

and Leblebici, 2005; Sepulveda, 2010). 
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일반적 인적자본은(general human capital) 기업에 특화된 인적자본과는 반대로 기업의 영역 밖에서 

획득한 지식과 능력을 의미하며 대부분 학교의 공식적 교육훈련과 개인의 경험을 통해 획득된다. 따라서 

특정 기업에 의해서만 활용될 수 있는 기업 특유의 인적자본과 비교해 볼 때, 일반적 인적 자본은 다른 

기업이나 조직에 의해서도 광범위하게 사용할 수 있는 장점이 있다(Becker, 1964; Riley, Michael and 

Mahoney, 2017). 즉 일반적 인적자본은 상대적으로 특정 기업이나 조직에 특화되어 있지 않기 때문에 

범용성이 넓다. 대부분 기업이 기업 특유의 인적 자본을 활용하는 능력이 비슷하다고 가정한다면, 기업의 

성과는 부분적으로 일반적 인적자본이 보유한 지식과 경험에 접근하고 활용할 수 있는 기업의 역량과 흡

수 능력에 의존한다(Chadwick and Dabu, 2009; Cohen and Levinthal, 1990). 따라서, 최근의 인적

자본 연구는 자연스럽게 기업의 일반적 인적자본에 대한 투자와 활용, 성과규명에 관심이 집중되고 있으

며 대부분의 연구결과를 살펴보면 일반적 인적자본은 기업의 혁신성과에 긍정적인 영향을 주는 것으로 

나타났다(Bidwell et al., 2015; Chemmanur et al., 2019; Morris et al., 2017). 기업에서 제공하는 

특화된 훈련에 비해, 학교에서 제공하는 공식적 교육 프로그램은 시장 환경의 변화와 기업이 요구하는 기

술을 반영하기 때문에 기업의 임, 직원은 교육을 통해 혁신과 관련한 새로운 지식과 역량을 향상시킬 수 

있다. 또한, 학교라는 장소는 다양한 기업 혹은 조직 출신의 인재들과 함께 서로 다른 사고와 경험을 공

유할 수 있는 기회를 제공하는데, 이것은 기업 내부의 훈련만으로 획득하기 매우 어렵다. 일례로 LG 유

플러스의 경우 포스트 코로나 시대와 4차 산업혁명에 대응하기 위해 필수적인 디지털 역량을 육성하고자 

임, 직원 50명을 업무에서 제외시키고 대학교에 위탁하여 교육을 진행하였다(동아일보, 2020). 이러한 

배경에는 최고 경영자의 인재육성에 대한 중요성을 인식한 결과이기도 하지만, 기업에 특화된 훈련만으

로는 환경변화에 대응할 수 있는 인재양성은 한계가 있기 때문이다. LG 유플러스의 이기원 인재육성 담

당자는 “과감한 투자 없인 미래를 개척할 인재를 얻기 어렵다. 이번 교육과정의 성과를 토대로 특별 훈련

을 점차 확대 적용할 계획이다” 라고 이야기 하면서 인재육성의 중요성을 강조하였다.

따라서, 본 연구는 통합적 관점에서 기업 특유의 인적자본과 일반적 인적자본은 서로 보완적 자원으

로서 기업의 혁신 성과에 긍정적으로 영향을 줄 것으로 예상한다. 기업 특유의 인적자본이 축적됨에 

따라 임, 직원은 업무에 대한 지식과 이해도는 향상되며, 경험효과가 증가함에 따라 업무단위당 시간과 

비용을 줄일 수 있다. 또한 조직문화와 체계화된 패턴(routine)에 대한 이해도가 높아짐에 따라 업무 

효율성은 높아진다. 일반적 인적자본은 학교 교육과 개인의 경험을 통해 얻은 지식과 기술로 구성되며, 

시장이 요구하는 상품과 서비스를 개발하는데 필수적인 요소이다. 따라서 기업 특유의 인적자본과 서

로 보완적 관계를 가지며, 기업혁신 성과를 향상시킬 것이다.

H1 기업이 보유한 인적자본은 기업의 혁신성과에 정(+)의 영향을 줄 것이다.

H1-1 기업이 보유한 기업 특유의 인적자본은 기업의 혁신성과에 정(+)의 영향을 줄 것이다.

H1-2 기업이 보유한 일반적 인적자본은 기업의 혁신성과에 정(+)의 영향을 줄 것이다.

2. 국제화 경험

본 연구는 인적자본과 기업혁신성과 간의 관계는 기업의 국제화 경험이 증가함에 따라 강화될 것으

로 예상한다.

첫째, 기업의 국제화 경험은 인적자본과 서로 보완적 관계로서 혁신성과에 긍정적인 영향을 줄 수 

있다. 보완적 관계란 한 종류의 자원이 증가하거나 혹은 자원과 관련된 기업의 생산 혹은 운영 활동이 

증가하게 되면, 다른 종류의 자원과 관련된 운영 활동과 한계수익이 증가하는 현상을 의미한다

(Milgron and Roberts, 1990). 기존의 연구를 살펴보면, 인적자본이 기업이 보유한 연구개발 능력, 

물적 자본과 같은 다른 자원과 결합될 경우 기업의 성과에 긍정적인 영향을 주는 것으로 나타났다

(Mackey, Molloy and Morris, 2014; Riley, Michael and Mahoney, 2017). 또한 인적자본이 기업
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의 해외경험과 상호작용을 할 경우 재무적 성과를 향상시킨다(Kim, Pathak and Werner, 2015). 

따라서 본 연구는 기존의 연구결과를 바탕으로 기업이 보유한 인적자본이 해외 경험과 상호작용을 

할 경우 다양한 환경과 고객의 요구에 대응할 수 있는 지식과 역량을 학습할 수 있으며, 기업의 혁신

성과에 긍정적인 영향을 줄 수 있을 것으로 예상한다. 다양한 국적의 기업들과 협업, 혹은 수출활동

을 통해 얻은 지식과 경험은 기업이 보유한 인적자본과 상호작용이 발생할 경우 국내 뿐 아니라 해외 

수요에 적합한 혁신적인 상품을 개발할 가능성이 높아질 것으로 예상되는데, 그 이유는 기업의 국제

화 경험이 증가함에 따라 해외고객의 행동, 문화, 언어, 제도에 익숙해지기 때문이다(Foley and 

Kerr, 2013). 또한 기업 해외활동의 국적 다양성이 증가할수록, 해외 경험이 증가할수록, 문화적 ‧ 
제도적 차이에 대한 인식과 이해도는 높아지며 새로운 지식과 경험을 학습할 수 있는 기회가 증가하

게 된다. 따라서 이러한 해외경험이 기업이 보유한 인적자본과 결합될 경우 혁신적인 아이디어와 상

품을 제시할 가능성이 높아질 것이다(Balachandran and Hernandez, 2018; Choudhury and 

Kim, 2018).

둘째, 해외 경험은 각각 기업특유의 인적자본과 일반적 인적자본과 상호작용 효과를 통해 혁신 성과

에 긍정적인 영향을 줄 것으로 예상한다.

기업 특유의 인적자본은 대체로 특정업무에 특화되어 있기 때문에 비관련 업무와 생산에 적용할 수 

있는 범위는 제한적이지만, 기업의 절차와 문화에 대한 이해도와 전문성이 높기 때문에 기업의 운영 효

율성 면에서는 효과적이다(Campbell, Coff and Kryscynski, 2012).

따라서 기업 특유의 인적자본이 기업의 해외 경험과 상호작용을 할 경우 새로운 아이디어와 지식을 

흡수할 가능성이 높아지고 업무의 전문성과 효율성을 향상시켜 혁신 성과에 긍정적인 영향을 줄 수 있

을 것으로 예상한다.

일반적 인적자본의 경우 기업 특유의 인적 자본에 비해 상대적으로 범용성이 넓다는 장점을 가지고 

있다. 아울러, 일반적 인적 자본은 비교적 높은 교육수준과 관련되어 있고 상대적으로 기업 특유의 인

적자본에 비해 특정 업무분야에 특화되어 있지 않기 때문에 새로운 지식에 대한 이해와 탐색 측면에서 

효과적이다(Chemmanur et al., 2019; Cohen and  Levinthal, 1990). 따라서 일반적 인적자본 역시 

해외 경험과 상호작용을 할 경우 혁신 성과를 향상시킬 수 있을 것으로 예상된다.

종합하면, 기업의 국제경험은 보완적 자원으로서 각각 기업 특유의 인적자본, 일반적 인적자본과 결

합될 경우 시너지 효과를 기대할 수 있으며, 기업의 혁신성과에 긍정적인 영향을 줄 수 있을 것으로 예

상한다.

H2 인적자본과 기업의 혁신성과와의 관계는 국제경험이 높은 기업일수록 더 현저할 것이다.

H2-1 기업이 보유한 기업 특유의 인적자본과 기업의 혁신성과와의 관계는 국제경험이 높은 기업일

수록 더 현저할 것이다.

H2-2 기업이 보유한 일반적 인적자본과 기업의 혁신성과와의 관계는 국제경험이 높은 기업일수록 더 

현저할 것이다.

Ⅲ. 연구방법

1. 자료

실증분석을 위해 본 연구는 정부출연연구기관인 한국직업능력개발원(korea research institute for 

vocational education and training)에서 제공하는 인적자본기업패널 3차 (2009), 4차 (2011), 5차 

(2013), 6차 (2015), 7차 (2017) 년도 자료를 사용하였다. 인적자본기업패널 자료는 기업의 경영일반
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현황, 고용인력, 인적자원관리, 인적자원제도에 관련하여 매우 광범위한 자료를 제공하고 있으며 인적

자원 연구에서 널리 활용되고 있다(권기욱, 옥지호, 김광현, 2019; 김진우, 신만수, 2019). 인적자본기

업패널 자료는 크게 개인수준과 기업수준의 자료로 구분되어 있으며, 본 연구는 기업수준의 자료를 실

증분석에 활용하였다. 또한 개별 기업에 관련한 재무정보는 NICE 평가정보에서 제공하는 KIS 데이터

를 활용하였다. 주요 변수의 결측값을 제외하고 1,195개의 자료를 사용하였다.

2. 변수의 측정

1) 종속변수

본 연구는 기업의 혁신성과를 측정하기 위해 경영일반 설문문항 중 ‘지난 2년간 신제품(상품/서비

스)의 개발 및 도입’을 종속변수로 사용하였다. 항목은 Likert 척도로서 ① 거의 없었음, ② 조금 있었

음, ③ 어느 정도 있었음, ④ 많이 있었음으로 기업의 혁신성과를 측정하였다.

2) 독립변수

독립변수는 기업의 혁신성과에 영향을 줄 수 있는 기업특유의 인적자본과 일반적 인적자본을 구분하여 

사용하였다. 먼저 기업 특유의 인적자본을 측정하기 위해 정규직 근로자 1인당 교육훈련비에 자연로그를 

취한 값을 사용하였다(Lee and Jung, 2014). 일반적 인적자본을 측적하기 위해 석사, 박사 학위를 소유한 

근로자를 합한 후 자연로그를 취한 값을 사용하였다. 기업의 국제화 경험 수준을 측정하기 위해 경영일반 

설문항목 중 전년 매출 대비 수출 비율을 사용하였으며, 항목은 Likert 척도를 사용하여 ① 수출 없음, ② 
10% 미만, ③ 10% 이상 30% 미만, ④ 30% 이상, ⑤ 50% 이상, ⑥ 70% 이상으로 측정하였다. 수출비율

은 기업의 국제화 경험정도를 측정하기 위한 변수로서 널리 사용되고 있다(김진우, 신만수 2019).

3) 통제변수

통제변수로는 기업의 혁신성과에 영향을 줄 수 있는 기업 일반, 재무, 마케팅 성과와 관련한 변수를 

사용하였다. 먼저 기업의 연령을 통제변수로 사용하였으며, 출처년도에서 설립연도를 뺀 값을 사용하

였다. 일반적으로 기업의 연령이 높을수록 관성으로(inertia)인해 혁신을 거부하는 것으로 알려져 있

다. 대부분의 연구결과는 기업연령이 높을수록 혁신성과에 부(-)의 영향을 주는 것으로 알려져 있다

(Zhou and Wu, 2010). 기업의 재무성과와 혁신간의 관련성을 통제하기 위해 연도별 자산수익률을

(ROA) 사용하였다(Kim, Pathak and Werner, 2015). 기업의 매출액이 증가할수록 혁신에 대한 투자

가 증가할 수 있다(Mudambi and Swift 2011; Wang and Thornhill, 2010). 따라서 총매출액에 자

연로그를 취한 값을 통제변수로 사용하였다. 일반적으로 기업의 규모와 혁신성과 간에는 정(+)의 관계

를 가지고 있으며, 기업의 규모가 클수록 유, 무형의 자원을 많이 보유할 수 있다. 따라서 기업의 규모

를 통제하기 위해 정규직 인원수에 자연로그를 취한 값을 사용하였다. 마지막으로 산업효과를 통제하

기 위해 제조업을 1, 나머지 산업을 0으로 코딩하여 더미변수를 만든 후 분석에 활용하였다.

Ⅳ. 실증분석 결과

1. 기술통계량 및 상관관계 분석

실증분석에 활용된 변수들에 대한 특징을 살펴보기 위해 기초통계량 및 상관관계 분석을 실시하였다. 
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우선 본 연구대상의 기술통계량 분석 결과는 <Table 1>과 같다. 산업별로 보면 대부분 기업은 제조업에 

속해 있으며 72.5%로 가장 비율이 높았다. 기업규모에서는 중소기업에 해당하는 229인 이하가 46%를 차

지하고 있어 비교적 영세한 기업의 비중이 높은 것으로 나타났다. 또한 해외수출비율을 보면 수출 없음, 

수출 10% 미만 비중이 각각 27.3%, 23.1%로 나타나 전반적으로 해외경험 정도가 낮은 것으로 나타났다.

<Table 2>는 본 연구의 가설을 검정하기 위해 사용된 모든 변수의 평균, 표준편차, 최소값, 최대

값, 상관계수 결과를 보여주고 있다. 변수들 간의 다중공선성에 대한 문제를 확인하기 위해 Stata의 

‘estat vif’ 명령어를 사용하여 점검한 결과, 분산팽창계수(variance inflation factor) 값이 모두 10 이

하의 결과값을 보여주어 회귀분석에 적합한 것으로 판단된다. 평균적인 기업의 혁신성과는 2.31 정도

인 것으로 나타났으며, 기업의 평균 연령은 약 35년 정도 되는 것으로 확인되었다. 한편, 기업의 혁신

성과는 기업 특유의 인적자본 및 일반적 인적자본 모두 정(+)의 상관관계를 갖는 것으로 나타났다.

Table 1. Descriptive Analysis

Items Frequency Ratio

산업별
제조업 1,150 72.5
금융업 110 6.94

비 금융업 325 20.5

기업규모

299인 이하 743 46.88
300~999 560 35.33

1000~1999 151 9.53
2000이상 131 8.26

수출비율

수출 없음 432 27.31
10% 미만 366 23.14
30% 미만 300 18.96
30% 이상 179 11.31
50% 이상 156 9.86
70% 이상 149 9.42

Table 2. Correlation Matrix
Name Mean S.D. Min Max 1 2 3 4 5 6 7 8 9

1 Innovation 
Performance 2.31 0.88 1 4 1

2
ln(1+Investment of 

training per 
employees)

0.28 0.31 0 2.29 0.23 1

3 ln(1+Sum of the 
MS and Ph.D.) 2.46 1.6 0 7.43 0.27 0.48 1

4 International 
Experience 2.82 1.63 1 6 0.05 -0.14 -0.08 1

5 Firm Age 34.85 17.23 3 120 0.04 -0.03 0.06 0.1 1
6 ROA 0.04 0.08 -0.89 0.53 0.12 0.07 0.13 0.02 -0.09 1
7 ln(Total Sales) 18.9 1.52 14.84 24.08 0.29 0.42 0.57 0.06 0.19 0.17 1
8 ln(Number of 

Employees) 5.86 1.08 2.3 9.96 0.27 0.36 0.72 0.01 0.16 0.14 0.8 1
9 Industry(Dummy) 0.73 0.45 0 1 0.02 -0.28 -0.32 0.51 0.32 0 -0.02 -0.1 1

VIF 2.08 1.48 2.6 1.43 1.22 1.05 3.12 3.9 1.85
Notes: Dependent Variable: Innovation Performance.
Source: KRIVET (2017).
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2. 기본모형 추정결과

종속변수로 사용된 기업혁신은 선택형 범주변수이기 때문에 일반적인 회귀모형은 적합하지 않다. 본 

연구에서 사용된 종속변수 기업혁신은 범주들 사이의 순서가 의미를 지니고 있기 때문에, 순서형 로짓

모형(ordered logit)을 사용하였다(Long, 1997; Raffiee and Coff, 2016; 민인식, 최필선 2012). 이

러한 순서형 변수를 모형화하기 위해서는 먼저 종속변수의 선택을 결정하는 잠재변수(latent variable) 

yi*가 존재한다고 가정하고, 이는 식(1)과 같이 설명변수의 선형함수로 표현할 수 있다.

 (1)

여기서 yi* 즉 기업이 지난 2년간 신제품(상품/서비스)의 개발 및 도입 정도가 매우 낮은 기업은 4

가지 선택 중에서 1 거의 없었음을 선택하고, 그 다음은 2 조금 있었음, 3 어느 정도 있었음, 4 많이 

있었음, 이런 방식으로 선택한다고 볼 수 있다. 즉 관찰된 종속변수 yi는 (2)와 같이 결정되는 것으로 

가정할 수 있다.

(2)

여기서 ͳ1, ͳ2, ͳ3는 종속변수의 영역을 결정하는 절사점(cutoff point)로서 모형 안에서 추정되어야 

할 모수에(parameter) 해당한다. 따라서 종속변수가 4가지 선택이 가능하면 추정되어야 할 절사점은 

3개가 된다(민인식, 최필선, 2012).

순서형 로짓모형의 분석결과는 <Table 3>에 제시되어 있다.

Table 3. Ordered Logit Regression Results on Innovation Performance

Variables (1) (2) (3) (4)
ln(1+Investment of 

training  per employees) 0.759*** 1.084*** 0.691*** 1.079***

(0.214) (0.344) (0.220) (0.353)
ln(1+Sum of the MS and 

Ph.D.) 0.176*** 0.188*** 0.0119 0.0328

(0.0549) (0.0557) (0.130) (0.130)
ln(1+Investment of 

training per employees) 
X International 

Experience
-0.147 -0.176

(0.121) (0.124)
ln(1+Sum of the MS and 

Ph.D.) X
International Experience

0.480* 0.481*

(0.269) (0.269)
International Experience 0.0250 0.0585 -0.144 -0.101
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<Table 3>의 모형 1의 추정결과를 보면, 기업 특유의 인적자본과(ϐ= 0.759, p<0.01) 일반적 인적

자본은(ϐ= 0.176, p<0.01) 기업의 혁신성과에 정(+)의 영향을 주고 있으며 통계적으로도 유의하다. 

따라서 가설 1은 지지되었다. 다음으로 2번째 가설인 인적자본과 기업혁신간의 관계에서 국제화 경험

의 조절변수를 검증한 모형은 2, 3, 4와 같다.

먼저 모형 2는 기업특유의 인적자본과 기업혁신간의 관계에서 국제화 경험의 조절변수 효과를 검증

하였다. 그러나 통계적으로 유의미한 결과는 얻지 못하였다. 모형 3의 결과에서 제시하듯이 기업의 국

제화 경험이 증가할수록 일반적 인적자본은 기업혁신에(ϐ= 0.480, p<0.10) 10% 유의수준에서 유의하

게 정(+)의 영향을 주는 것으로 나타났다. 마지막 모형 4는 모든 변수를 추가한 통합 모델이며, 마찬가

지로 기업의 국제화 경험이 증가할수록 일반적 인적자본은 기업혁신의 성과를(ϐ= 0.481, p<0.10) 향

상시키는 것으로 나타났다. 그러나 기업 특유의 인적자본과 기업혁신간의 관계에서 국제화 경험의 조

절변수 효과는 통계적으로 유의한 결과를 얻지 못하였다. 따라서 가설 2는 부분적으로 지지되었다.

일반적 인적자본과 기업혁신성과 간의 관계에서 기업의 국제화 경험이 주는 조절변수의 효과를 측정

하기 위해 모델 4를 Stata ‘margins’ 명령어를 사용하여 평균 한계효과(average marginal effect)를 

계산하였고, 이를 그래프로 도식한 결과는 <Fig. 1>과 같다. 그래프를 살펴보면 기업의 국제화 경험이 

증가할수록 일반적 인적자본은 기업의 혁신 성과를 강화시키는 것을 확인할 수 있다.

따라서 기업의 국제화 경험은 일반적 인적자본과 기업혁신성과 간의 관계를 강화시킬 수 있는 중요

한 조절변수임을 확인하였다.

(0.0400) (0.0487) (0.0986) (0.103)
Firm Age -0.00186 -0.00214 -0.00472 -0.00509

(0.00346) (0.00346) (0.00367) (0.00368)
ROA 1.983*** 2.037*** 1.878** 1.944**

(0.745) (0.747) (0.780) (0.782)
ln(Total Sales) 0.157** 0.156** 0.137** 0.136**

(0.0651) (0.0651) (0.0684) (0.0684)
ln(Number of Employees) 0.0171 0.0164 0.0339 0.0304

(0.101) (0.101) (0.109) (0.109)
Industry(Dummy) 0.474*** 0.511*** 0.442** 0.490**

(0.168) (0.171) (0.187) (0.190)
Constant cut1 2.500*** 2.598*** 1.961** 2.094**

(0.862) (0.865) (0.912) (0.916)
Constant cut2 4.347*** 4.448*** 3.849*** 3.986***

(0.867) (0.871) (0.916) (0.921)
Constant cut3 6.725*** 6.826*** 6.188*** 6.326***

(0.880) (0.884) (0.929) (0.934)

Pseudo R2 0.0454 0.0459 0.0414 0.0421
Log likelihood -1423.9372 -1423.2121 -1265.2777 -1264.2951

LR chi-squared 135.46 136.91 109.26 111.23
Observations 1,195 1,195 1,060 1,060

Notes: 1. Dependent Variable: Innovation Performance.
2. *p<0.10, **p<0.05, ***p<0.001.

Source: KRIVET (2017).



Asia-Pacific Journal of Business   Vol. 11, No. 3, September 202056

Fig. 1. Average Marginal Effect of General Human Capital on Innovation Performance

3. 확장모형 결과

강건성을 검증(robustness test)하기 위해 추가적으로 순서형 프로빗모형(ordered probit)을 사용

하여 기업의 혁신성과를 추정하였다. 결과는 <Table 4>과 같다. 순서형 로짓모형 결과와 마찬가지로 

기업 특유의 인적자본과 일반적 인적자본은 기업의 혁신성과에 정(+)의 영향을 주고 있어 가설 1을 지

지하고 있다.

기업의 국제화 경험은 조절변수로서 일반적 인적자본과 기업혁신성과의 관계를 강화시키는 것을 확

인할 수 있었다. 그러나 기업 특유의 인적자본과 기업혁신간의 관계에서 기업의 국제화 경험의 조절변

수 효과는 통계적으로 유의한 결과를 얻지 못하였다.

Table 4. Ordered Probit Regression Results on Innovation Performance
Variables (1) (2) (3) (4)

ln(1+Investment of training per employees) 0.471*** 0.633*** 0.432*** 0.620***
(0.122) (0.196) (0.126) (0.203)

ln(1+Sum of the MS and Ph.D.) 0.102*** 0.108*** 0.00107 0.0138
(0.0321) (0.0326) (0.0759) (0.0767)

ln(1+Investment of training per employees) 
X

International Experience
-0.0701 -0.0818

(0.0664) (0.0692)
ln(1+Sum of the MS and Ph.D.) X

International Experience 0.286* 0.279*

(0.158) (0.158)
International Experience 0.0178 0.0343 -0.0834 -0.0604

(0.0232) (0.0279) (0.0579) (0.0611)
Firm Age -0.00126 -0.00146 -0.00289 -0.00311

(0.00202) (0.00203) (0.00214) (0.00215)
ROA 1.123*** 1.139*** 1.046** 1.072**

(0.429) (0.429) (0.455) (0.455)
ln(Total Sales) 0.0949** 0.0937** 0.0863** 0.0852**

(0.0372) (0.0372) (0.0390) (0.0391)
ln(Number of Employees) 0.0109 0.0115 0.0208 0.0195

(0.0589) (0.0589) (0.0635) (0.0635)
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Ⅴ. 결론

본 연구는 최근 연구자들로부터 많은 관심을 받고 있는 주제인 인적자본과 기업혁신성과와의 관계를 

살펴보고, 두 관계에 영향을 줄 수 있는 외부환경과 메커니즘을 규명하고자 하였다. 이를 위하여 본 연

구는 기업 특유의 인적자본과 일반적 인적자본을 동시에 고려하여 기업의 혁신성과와의 관계를 규명하

는 통합적 시도를 하였다. 또한 인적자본과 혁신성과간의 관계를 조절해 주는 메커니즘으로서 기업 국

제화 경험의 조절효과를 살펴봄으로서 인적자본과 기업혁신성과 간의 복잡하고 역동적인 과정을 이해

하는데 공헌하고자 하였다. 한국직업능력개발원의 HCCP 자료와 NICE 평가정보에서 제공하는 KIS 기

업재무자료를 활용하여 가설을 검증하였다. 

본 연구의 이론적, 실증적 시사점은 다음과 같다.

첫째, 기업의 인적자본은 기업의 혁신성과에 기여할 수 있다. 기존의 연구를 살펴보면, 인적자본은 

기업의 생산성과 기업의 재무성과에 긍정적인 영향을 주는 것으로 알려져 있으나(Kim, Pathak and 

Werner, 2015; Kor and Leblebici, 2005), 인적자본과 기업 혁신성과간의 관련성을 규명한 연구는 

상대적으로 부족하여, 두 변수간의 관계에 대한 이해는 여전히 불분명하다. 따라서, 본 연구는 기존의 

연구를 보완하여 기업특유의 인적자본, 일반적 인적자본, 그리고 기업혁신 성과간의 관계를 통합적으로 

규명하였다. 분석결과 인적자본에 대한 교육훈련비가 높을수록, 석사 ‧ 박사 학위를 소유한 우수한 인

적자본을 보유할수록 기업의 신제품(상품, 서비스) 개발과 도입 정도가 증가하는 것으로 나타났다. 교

육훈련에 대한 투자는 기업의 임‧직원이 담당한 업무에 대한 전문성과 관련 기술을 향상시켜 운영 효율

성을 높일 수 있기 때문에 기업의 기술혁신 성과에 긍정적인 영향을 준 것으로 판단된다. 또한 일반적 

인적자본은 학교와 같은 공식적 교육과 개인의 경험을 통해 획득될 수 있으며, 기업 특유의 인적자본에 

비해 범용성이 넓고 특정 업무에 대한 특화도가 낮기 때문에 상대적으로 새로운 지식에 대한 이해와 

탐색과 관련하여 효과적일 수 있다. 또한 외부의 변화를 이해하고 사업기회로 전환시키기 위해서는 우

수한 지식과 기술을 보유한 일반적 인적자본이 필요하며, 혁신성과를 높일 수 있는 중요한 투입요소로

의 역할도 담당할 수 있다(Chemmanur et al., 2019; 권순환, 권종욱, 서민교, 2020). 따라서 기업은 

혁신성과를 향상시키기 위해 인적자본에 대한 기업의 투자와 동시에 우수한 인적자본을 확보하는 노력

이 필요하며, 두 가지 종류의 인적자본은 대체관계가 아닌 보완관계로서 기업의 혁신 성과를 향상시키

는 중요한 전략자원임을 시사한다(Bidwell et al., 2015; Morris, et al., 2017).

둘째, 본 연구는 인적자본과 혁신성과간의 관계와 관련하여 학자들로부터 지속적으로 제기되고 있는 

Industry(Dummy) 0.280*** 0.301*** 0.262** 0.289***
(0.0967) (0.0988) (0.108) (0.110)

Constant cut1 1.503*** 1.549*** 1.238** 1.303**
(0.495) (0.497) (0.523) (0.526)

Constant cut2 2.617*** 2.664*** 2.371*** 2.437***
(0.497) (0.499) (0.524) (0.527)

Constant cut3 3.983*** 4.030*** 3.724*** 3.790***
(0.503) (0.505) (0.530) (0.533)

Pseudo R2 0.0485 0.0489 0.0444 0.0449
Log likelihood -1419.3423 -1418.7856 -1261.3054 -1260.6073

LR chi-squared 144.65 145.77 117.21 118.61
Observations 1,195 1,195 1,060 1,060

Notes: 1. Dependent Variable: Innovation Performance
2. *p<0.10, **p<0.05, ***p<0.001.

Source: KRIVET (2017).
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두 변수 간의 관계를 조절할 수 있는 다양한 상황변수와 메커니즘을 규명하는 연구의 필요성을 인식하

고 그 중 기업의 국제화 경험의 조절효과를 살펴보았다. 먼저 기업 특유의 인적자본과 기업혁신간의 

관계에서 기업 국제화 경험의 조절변수 효과는 통계적으로 유의하지 않았다. 이러한 결과는 기업 특유

의 인적자본은 기업 국제화 경험과 상호작용을 통해 혁신 제품과 서비스를 개발하는데 도움이 되지 않

음을 의미한다. 반대로, 일반적 인적자본의 경우 기업의 국제화 경험이 증가함에 따라 기업의 혁신성과

에 긍정적인 영향을 주는 것을 보여 주고 있다. 이러한 상반된 결론은 부분적으로 인적자본의 성격에 

기인하는 것으로 판단된다. 

먼저, 기업 특유의 인적자본은 기업에 특화된 교육훈련, 업무 및 조직시스템에 대한 이해와 노하우

로 구성되어 있기 때문에 기존에 익숙한 제품 혹은 서비스를 개선하는데 도움이 될 수는 있지만, 국제 

경험을 통해 획득한 외부의 지식과 문화, 새로운 기술 트렌드를 인적자본에 체화시키는 것은 관성으로

(inertia) 인해 어려울 수 있기 때문으로 판단된다. 즉 특화 혹은 인적자본의 특유성(specificity) 높기 

때문에 특정분야에 관련된 혁신성과 창출과 운영 효율성을 향상시키는 것은 효과적일 수 있지만, 반대

로 해외에서 획득한 지식과 정보를 통합하여 새로운 제품과 서비스를 개발하는데 적합하지 않은 것으

로 해석된다. 또한 기업의 단순한 금전적 투자를 통한 교육훈련은 해외에서 획득한 경험과 지식을 활

용하여 새로운 제품과 혁신을 개발하는데 유효하지 않음을 확인할 수 있었다.

일반적 인적자본은 보통 기업의 영역 밖에서 교육과 개인의 경험을 통해 획득되며 기업 특유의 인적

자본에 비해 범용성이 넓고, 특정 업무에 대한 특화도가 상대적으로 낮아 해외에서 획득한 지식과 경험

을 이해하고 흡수하는데 있어 기업 특유의 인적자본에 비해 효과적이라 판단된다. 또한 일반적 인적자

본은 높은 수준의 교육수준과 관련되어 부분적으로 지적 호기심, 학습에 대한 열망, 그리고 신규 지식 

탐색 능력과 관련되어 있다. 따라서 해외 환경에 관련한 지식과 정보를 흡수하고 학습을 통해 새로운 

혁신 제품을 생산할 수 있는 능력은 일반적 인적자본이 기업 특유의 인적자본에 비해 유리하다고 판단

된다(Cohen and Levinthal, 1990; Morris et al., 2017; Chemmanur et al., 2019). 따라서 두 인적

자본은 서로 보완적 관계라고 볼 수 있다. 기업 특유의 인적자본은 특화된 지식과 노하우를 활용하여 

생산 효율성을 향상시켜 기업의 혁신성과에 긍정적인 영향을 줄 수 있다. 일반적 인적자본은 새로운 

지식을 이해, 탐사하는데 있어 기업 특유의 인적자본에 비해 유리하며 기존의 지식과 결합하여 새로운 

혁신성과를 창출하는데 적합하다고 볼 수 있다(March, 1991).

기업의 경영자와 실무진을 위한 시사점은 다음과 같다. 

첫째, 기업의 경영자와 실무자는 기업 특유의 인적자본의 육성과 관련하여 단기적인 관점에서 금전

적 투자를 통한 교육훈련 보다는 좀 더 장기적인 관점에서 지속적인 투자와 더불어 전문적인 교육훈련 

프로그램을 개발하여 종업원들에게 적용하고 훈련시키는 노력을 기울여야 한다. 특히 현재 4차 산업혁

명이 진행되고 있는 시점에서 관련 분야의 전문성과 디지털 능력을 향상시키기 위해서는 시장 환경 변

화와 고객의 수요에 대응할 수 있는 신규 교육프로그램 개발과 훈련은 필수적이다. 또한 기업 내부의 

교육훈련을 통해 확보하기 어려운 기술과 지식을 보유한 인적자본에 대한 지속적 확보도 기업의 혁신

성과를 위해 중요하다. 만약 외부에서 전문지식과 기술을 보유한 인적자본을 확보하기 어렵다면 학교

와 연계를 통한 산학 공동 프로그램을 개발하고 기업의 혁신 제품 개발에 필요한 맞춤형 인재를 직접 

양성하는 방법도 고려할 수 있다. 예를 들어 고려대학교 경영대학의 경우 삼성, LG와 같은 대기업 뿐 

아니라 중소기업이 요구하는 4차 산업혁명과 관련된 기술과 지식을 가진 인재를 육성하기 위해 공동으

로 단기 MBA 프로그램을 개발하고 운영하고 있는 것이 좋은 사례라 볼 수 있다. 

둘째, 만약 경영자가 기업의 해외경험을 통해 확보한 지식과 경험을 활용하여 인적자본에 적용하고, 

새로운 혁신제품을 만들고자 한다면 두 종류의 인적자본에 대한 성격을 명확하게 이해해야 할 필요가 

있다. 해외에서 획득한 경험과 지식을 기업 특유의 인적자본에 적용하여 활용하기 위해서는 해외지식

을 이해, 활용하여 혁신 제품을 만들어 내는 과정에서 요구되는 전문적인 지식과 기술을 학습할 수 있

는 전문 프로그램을 개발하고 장기적인 훈련으로 인적자본을 육성하는 것이 더 의미가 있을 것으로 판
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단된다. 또한 외부인력 확보 시 전문적 기술 뿐 아니라 해외경험을 보유한 인력을 채용하는 것도 혁신

성과를 높이는 방안이 될 수 있을 것이다.

본 연구의 이론적, 실증적 공현에도 불구하고 다음과 같은 한계점들이 있으며, 이는 향후 연구를 통

해 보완되어져야 할 것이다.

첫째 기업의 국제화 경험 외에 인적자본과 기업혁신간의 관계에 영향을 줄 수 있는 다양한 외부적 

상황 혹은 내생적 변수에 대한 고려가 필요하다. 예를 들면 코로나로 인해 기업의 경영환경은 오프라

인에서 온라인, 디지털 환경으로 급속히 변화하고 있으며, 디지털 역량을 바탕으로 고객의 수요를 발견

하고, 빠르게 제품과 서비스를 개발하고 제공하는 능력은 이제 기업의 필수전략이 되었다. 일례로, 최

근 기업의 고민은 기업이 보유하고 있는 인적자본을 디지털 시대에 맞게 재교육 시키면서, 4차 산업혁

명 시대에 필요한 기술을 보유한 인재를 확보하여 혁신성과를 향상시키는 것이다(Deloitte, 2020). 따

라서 코로나, 미 ‧ 중 무역전쟁, 4차 산업혁명 등과 같은 다양한 사건을 고려하여 인적자본과 혁신성과

와의 관계를 분석한다면 의미 있는 결과를 도출할 수 있을 것이다. 예를 들어 코로나 전, 후로 나누어 

인적자본과 기술혁신간의 관계를 분석하고 결과를 비교한다면, 코로나 이후 시대에 필요한 혁신제품과 

서비스를 개발하기 위해 필요한 인적자본의 역량과 능력을 도출할 수 있을 것이다. 또한 인적자본의 

역량과 능력을 육성하는데 적합한 교육 프로그램의 개발, 산학 공동프로그램에 관련하여 유익한 시사

점을 제공할 수 있을 것이다.

둘째, 본 연구는 산업간 비교분석을 시행하지 않았으므로, 산업간 이질성에 따른 인적자본과 기업혁

신간의 관계를 검증하지 못했다. 산업별, 업종별로 기업의 국제화 경험 뿐 아니라 인적자본의 역량과 

경험이 상이하기 때문에 향후 연구에서는 산업별, 업종별로 구분하여 인적자본과 기술혁신간의 관계를 

분석할 필요가 있다.

마지막으로, 본 연구에서는 혁신성과를 측정하기 위해 Likert 척도를 활용한 신제품의 개발 및 도입 

정도를 종속변수로 사용하였다. 그러나 기업의 기술혁신 성과를 정 하게 측정하기 위해서는 다차원적

인 변수를 고려해야 할 필요가 있다. 따라서 추후 연구에는 신제품 개발건수, 제품과 서비스에 관련한 

변수를 포함하는 자료를 활용하여 다각도에서 분석할 필요가 있다.
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