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Ⅱ

성과 축 대표 지표 작동 논리

자본시장 

성과
투자유치 기업가치, 

투자자에 대한 관측 가능한 

신호

실물 성과 매출 고용 성장, 시장 진입과 고객 확보

수익성 영업이익 이익률, 비용 규율과 경영 판단의 질

효율 엑싯·
투자수익률, 

IPO/M&A
자원 배분 효율과 회수 실현
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Ⅲ

번호 내용

Q1
네 자원이 합산 성과에 미치는 영향의 상대적 순위는 개별 
성과 지표별로 유지되는가 자원 성과 대응의 이질성? ( ).–

Q2
기술역량은 투자유치 등 자본시장 성과에 ·IPO/M&A 
상대적으로 강한 영향력을 갖는가?

Q3
인적자원은 수익성에 지원 프로그램은 매출에, , 
경영참여는 투자수익률에 상대적으로 특화된 영향력을 
유지하는가?

Q4
인적자원이 성과에 미치는 영향의 일부는 스타트업 
기술역량을 매개로 작용하는가?
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χ

α

대각선 괄호 안은 Cronbach . ** p<.01.※ α

구성개념 문항 1 2 3 4 5 VIF

인적자원 4 (.885) - - - - 1.72

지원 
프로그램

4 .565** (.866) - - - 1.57

경영참여 5 .253** .335** (.905) - - 1.14

기술역량 3 .463** .312** .065 (.738) - 1.29

성과 5 .609** .638** .467** .590** (.865) -
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각 행은 별도의 회귀모형이며 굵은 글씨는 해당 지표에서 최대 , ※ 
영향을 보인 자원 특화도는 다섯 지표에 걸친 계수의 최대 최소 . –
범위.

성과 지표
인적

자원

지원 

프로그램

경영

참여

기술

역량
R² 최대 자원

매출 -.088 .489 .180 .329 .472 지원PG

투자유치 -.052 .364 .284 .450 .556 기술역량

수익성 .492 .170 .111 .221 .594 인적자원

투자수익률 .333 .118 .381 .203 .538 경영참여

IPO/M&A -.001 .160 .203 .368 .269 기술역량

합산 성과 .173 .321 .290 .390 .675 기술역량

특화도 범위( ) .580 .372 .270 .247 - -
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편향수정 부트스트랩 회 두 계수의 신뢰구간이 겹치지 5,000 . ※ 
않으면 성과 축 간 계수 차이가 표집 변동을 넘어서는 것으로 
판정 계수 동일성에 대한 부트스트랩 신뢰구간 검정을 적용. . 

β β

β

대비
계수 

A

95% CI 

(A)

계수 

B

95% CI 

(B)

CI 

중첩
판정

인적자원

수익성 : 

매출vs 

.492
[.394, 

.590]
-.088

[-.200

, .024]

비중

첩

차이 

유의
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β

β

β

편향수정 부트스트랩 회 간접효과의 신뢰구간이 5,000 . 95% ※ 
을 포함하지 않아 매개가 통계적으로 확인됨0 .

β

Δ

효과 경로
계수

( )β

95% 

CI
유의성 비고

인적자원 a: 

기술역량→ 
.429 – p<.001 –

기술역량 b: 

성과→ 
.390 – p<.001 –

직접효과 c : ′

인적자원 성과( )→ 
.173 – 유의 부분매개

간접효과a×b: .167
[.105, 

.241]

유의(0 

미포함)

매개비율 

49%≈ 

총효과c: .341 – 유의
= c + ′ 

a×b
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목표 성과 우선 자원 β 근거

매출 성장 지원 프로그램 .489 교육 시장검증 고객연결· ·

투자유치 기술역량 .450 관측 가능한 기술 신호

수익성 인적자원 .492 경영 판단 비용 규율·

투자수익률 경영참여 .381 마일스톤 자원 배분 규율·

IPO/M&A 기술역량 .368 엑싯 실현의 기술 기반
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ț

사진

23x30
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