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Executive Summary (English) 

 

 

This study was aimed to compare and analyze Celltrion and Samsung Biologics, which contribute 

to human health and welfare through successful business management in COVID-19 era, by using ser-M 

model. Both companies have established the foundation of business development and production for 

antibody drugs during the corporate founding and leapfrogging phases, and have made rapid growth and 

business performance in Corona era. Their business strategies and performance played a major role in the 

global public health crisis called the Corona Pandemic. As a pharmaceutical company, Celltrion have 

developed and manufactured neutralizing antibody. As a contract development manufacturing 

organization (CDMO), Samsung Biologics manufactured neutralizing antibodies and messenger 

ribonucleic acid vaccine (mRNA vaccine). Both companies have shown remarkable outcomes in drug 

supply chain. In management mechanisms, the subject, environment, and resources of both companies 

were studied. It was confirmed that the business performance was obtained through subject’s 

advancement, leadership, entrepreneurship, judgment, and decision-making. It is obvious that corona 

pandemic caused a radical change of the environment and affected as a favorable circumstance to pharma 

and CDMO companies. However, the achievement of both companies was obtainable because the 

management mechanism that developed by both companies from the past through learning, selection, and 

adjustment mechanism, exist in themselves. Environment and timing were only triggering factors to 

business strategies of both companies. Both companies did not settle down the performance in the Corona 

era, but also set up strategies for future achievement. Celltrion acquired pipeline from Takeda, a global 

pharmaceutical company. Plus, Celltrion developed and supplied Corona diagnostic kit to the market 

through cooperating with Humasis, a diagnostic technology company. Celltrion declared additional 

factory expansion and research center establishment, making the choice to achieve both qualitative and 

quantitative growth at the same time, and promised corporate growth for the post-corona era. Samsung 

Biologics made manufacturing contract for mRNA vaccine finished product developed by Moderna and 

have manufactured it. Samsung Biologics established a strategy to occupy a major market position in the 

pharmaceutical supply chain by expanding world's largest 4th plant, promising future corporate growth. 

Both companies have built up foundation for sustainable business through resource innovation such as 

technological advancement, portfolio diversification, and production capacity expansion in COVID era. 

In global pharmaceutical market, bio industry of Korea is a latecomer, compared with global companies 

such as Roche, Pfizer, Johnson & Johnson, Abbvie, Merck, Novartis, Takeda, Amgen, and Lonza. There 

are significant gaps in corporate size and product portfolio. If a sustainable management mechanism is 

established based on the brand value, technology, and capital of the company advanced in COVID era, it 

will be able to catch up the business achievement and performance of large pharmaceutical companies. 
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Executive Summary (Korean) 

 

 

본 연구는 코로나-19 시대에 성공적인 기업 경영을 통해 인류의 건강과 복지에 기여하

고 있는 셀트리온과 삼성바이오로직스를 ser – M 모델을 통해 비교 분석하였다. 양사는 창

업기와 도약기에 걸쳐 항체의약품 개발 및 생산을 위한 사업의 기반을 마련해왔으며 코로

나 시대의 도래와 함께 급속한 성장과 경영성과를 창출했다. 양사의 경영전략과 성과는 

코로나 판데믹(Pandemic)이라는 전세계적인 공중 보건 위기 사태에서 주요 역할을 했다. 

제약회사로써 셀트리온은 중화항체를 개발 및 생산하였고, 위탁개발생산업체로써 삼성바

이오로직스는 중화항체 및 전령리보헥산백신(mRNA vaccine)을 생산하면서 의약품 공급망 

시장에서 경영 성과를 거두었다. 경영 메커니즘의 관점에서 양사의 경영 주체(Subject), 환

경(Environment), 자원(Resource)을 연구하였으며 코로나 시대의 경영 성과는 양사가 과거

부터 내재화한 자원과 주체의 적극성, 리더십(leadership), 기업가 정신, 판단력, 의사결정 

능력 등을 통해서 얻은 결과였음을 확인하였다. 코로나 판데믹이라는 사건이 급진적인 환

경의 변화를 야기했고 제약회사 및 위탁생산개발업체에 유리한 환경으로 작용했다는 것은 

명백하다. 하지만 양사가 과거부터 학습(Learning), 선택(Selecting), 조정(Coordinating)을 통

해서 발전시킨 경영 메커니즘이 존재했기에 가능했던 경영 성과였다. 환경과 시기(Timing)

는 단지 양사의 준비된 경영 전략에 촉발(Trigger) 요인이었다. 양사는 코로나 시대의 성과

에 안주하지 않고 미래의 경영 성과를 위한 전략도 수립하였다. 셀트리온은 글로벌 제약

회사인 다케다로부터 파이프라인을 인수하였고 진단기술 업체인 휴마시스와 협력을 통해 

코로나 진단키트를 개발하여 시장 공급하였다. 셀트리온은 추가적인 공장 증설과 연구소 

설립을 선언하며 질적, 양적 성장을 동시에 취할 수 있는 선택을 하였고 포스트 코로나 

시대의 기업 성장을 약속하였다. 삼성바이오로직스는 모더나가 개발한 mRNA 백신 완제

의약품에 대하여 위탁생산개발을 체결하고 제품 생산을 했고 mRNA 원료의약품을 생산할 

수 있도록 공장 증설을 선택했다. 삼성바이오로직스는 전세계 최대 규모의 4공장 증설을 

단행하여 의약품 공급망에서 주요 지위를 차지하기 위한 전략을 수립하였으며 미래의 기

업 성장을 약속하였다. 양사는 코로나 시대에 기술의 발전, 포트폴리오 다각화, 생산능력 

증가 등 자원의 혁신을 통해 지속가능한 경영의 바탕을 마련했다. 글로벌 의약품 시장에

서 한국의 바이오 산업은 후발주자에 속하며 로슈(Roche), 화이자(Pfizer), 존슨앤존슨

(Johnson&Johnson), 애브비(Abbvie), 머크(Merck), 노바티스(Novartis), 다케다(Takeda), 암젠

(Amgen), 론자(Lonza) 등의 글로벌 기업들과 비교했을 때 규모와 포트폴리오 면에서 현격

한 차이가 존재한다. 그러나 양사가 코로나 시대에 발전시킨 기업의 브랜드 가치, 기술, 

자본을 바탕으로 지속가능한 경영 메커니즘을 수립하고 글로벌 의약품 시장에 도전한다면 

대형 제약회사들의 경영 성과를 추격하는 것도 불가능한 일은 아닐 것이다. 
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I. 서론 

 

1. 연구 배경 및 목적 

 

2019년 11월경 코로나-19 바이러스 감염 사태가 최초로 시작됐다. 이후 몇 개월도 지

나지 않아 2020년부터 전세계적인 대유행으로 확산됐다. 이로 인하여 각 나라들은 전염을 

차단하기 위해 출입국이나 물류를 통제했다. 불가피하게 관광, 서비스, 제조업, 무역업 등 다

양한 산업이 경제적으로 타격을 받았다. 반면, 의약품 및 의료기기의 수요가 코로나-19 바이

러스로 인해 대폭 증가하면서 한국의 바이오 회사들 중에는 급격한 성장세를 보인 곳들이 

있었다. 본 논문이 비교 연구하고자 하는 대상은 대한민국을 대표하는 항체 의약품 회사인 

셀트리온과 삼성바이오로직스이다. 

셀트리온은 2000년대 중반부터 사업을 시작했고 복제약인 항체 바이오시밀러를 개발하

여 전세계 최초로 2016년 미국 식품의약국(Federal Food & Drug Administration, 이하 FDA)의 

시판 허가를 받아낸 바가 있다. 셀트리온은 과거부터 항체 개발 기술 플랫폼과 경영전략을 

바탕으로 세계 시장에서 인정을 받아왔다. 삼성바이오로직스의 경우에도 2010년대 초반에 

사업을 시작하여 위탁개발생산업체(Contract Development & Manufacturing Organization)로 글로

벌 대형 제약사 및 중소 제약사들의 항체 의약품을 개발 및 생산한다. 양사는 인천광역시 

송도 경제자유구역에 사업장이 위치하고 있으며, 단기간 내에 코로나 치료제를 개발 및 생

산하여 전세계 유통을 하고 있는 회사들이다. 

의약품 연구개발 및 제조 산업은 기술과 규제의 장벽이 높은 산업이며 제품에 대한 임

상 시험 단계에서의 사업 실패 요인도 존재한다. 하나의 신약 개발부터 상업화까지 보통 1

조원 이상의 천문학적인 비용이 투입되고, 기술적으로 후보물질 탐색부터 실제 환자에 대한 

처방까지 약 12년 이상의 기간이 소요된다고 글로벌 상위 10대 제약회사인 호프만 라 로슈

(2013)가 설명했다. 규모가 작은 중견 및 중소 기업의 경우에는 막대한 자금을 투자할 수 있

는 여력이 없는 것이 현실이다. 10년동안 1조원을 투자한다는 가정 하에 신약 개발사는 매년 

1000억의 비용을 감당해야 한다. 셀트리온과 삼성바이오로직스의 2021년 매출을 기준으로 

보면 매년 매출의 5 ~ 10% 수준을 신약개발비로 사용해야 한다. 이는 기업의 입장에서 상당

한 비용이다. 그러나 모든 의약품의 개발이 성공으로 이어지는 것은 아니다. 미국 식품의약

국(2019)이 네이처에 밝힌 바에 의하면 임상 1상을 시작한 10개의 의약품 중 단 1개만 시판

허가를 받았다고 한다. 1개의 의약품을 성공시키기 위해서는 적어도 10개의 후보물질에 대해

서 연구개발 및 임상을 해야 하며, 임상의 모든 단계에서 당국의 승인을 필요로 하기 때문

에 규제 장벽이 높다. 이와 같은 제약산업의 특수성을 고려한다면 셀트리온과 삼성바이오로

직스가 단기간에 보여준 경영 성과는 이례적이다. 본 연구의 목적은 양사의 이례적인 경영 
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성과를 ser – M  프레임워크를 통해서 분석하고 과정 및 결과에서 시사점을 도출하는 것에 

있다. 

2. 연구 방법 

 

코로나-19 바이러스 대유행 사태에서도 두 기업은 바이오 의약품 생산 및 공급을 통하

여 2020년과 2021년에 걸쳐 눈에 뛰는 경영 성과를 냈다. 감염병 대유행이라는 이례적인 환

경(Environment)이 성공의 주된 요인이라는 것은 분명하다. 그러나 위 기업들이 사업을 지속

하며 발전시킨 자원(Resource)이나 사업 주체(Subject)의 결정도 간과할 수 없다. 본 논문은 

전략경영의 주체(Subject), 환경(Environment), 자원(Resource)이 상호작용하는 과정에서 형성된 

메커니즘을 보고자 했던 조동성(2006)의 ‘ser – M 패러다임’을 통하여 양사의 사례를 연구하

고자 한다. 제약산업은 기술적으로나 제도적으로 진입장벽이 높아 과학적으로 효능이 검증

된 우수한 의약품을 단시간에 개발하고 생산하는 것은 어려운 일이다. 그럼에도 불구하고 

전염병 발발 후 1 ~ 2년 사이에 시장이 요구하는 의약품을 신속하게 개발 혹은 생산하여 공

급한 경영 성과는 연구 사례로 분명 의미가 있다. 따라서 본 연구는 ser – M 프레임워크를 

통해서 셀트리온과 삼성바이오로직스의 경영 성과 및 메커니즘을 심층적으로 분석할 것이다. 
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II. 이론적 배경 및 선행연구 

 

1. 연구 대상 기업에 대한 요약 

 

(1) 단일항체 의약품 사업의 태동 

 

2000년대부터 인천광역시 송도를 기반으로 셀트리온은 항체 의약품 제조 시설을 설립

하여 글로벌 제약사와 손을 잡고 의약품 위탁생산제조로 사업을 시작하였다. 그러나 사업의 

주체였던 서정진 회장은 위탁생산제조업의 한계를 인식하고 2010년대에 특허가 만료되는 블

록버스터(Block Buster)급 의약품을 복제하여 생산하는 연구개발 전략을 수립하였다. 블록버

스터급 의약품이란 단일 제품만으로 1조 이상의 수익을 내는 의약품을 칭한다. 당시 셀트리

온이 목표로 했던 오리지널(Original) 의약품은 존슨앤존슨(Johnson & Johnson)이 개발한 레미

케이드(Remicade)였으며 2015년 기준으로 7조원이 넘는 전세계 매출을 달성한 자가면역질환 

치료제이다. 유럽에서는 2015년, 미국에서는 2018년에 특허가 만료될 예정이었고 시장 환경

의 변화가 경영의 주체에게 영향에게 주었다. 셀트리온이 위탁생산제조업으로 축적한 기술

과 인재들은 주체의 결정에 바탕이었으며 신제품을 개발의 주요 자원이었다. 결국 세계 최

초로 복제약인 항체 바이오시밀러(Biosimilar)를 개발하였고, 2016년에 미국 식품의약국으로부

터 제품에 대한 시판 허가를 받는 경영 성과를 달성했다. 또한 영업과 유통을 맡고 있는 셀

트리온헬스케어를 2017년 유가증권시장에 상장시키면서 기업과 주주 가치를 극대화시켰다. 

삼성그룹은 2010년에 경영의 주체였던 이건희 선대 회장의 결정으로 미래 신수종 사업

을 찾아 미래전략실을 창설하였고, 2011년에 삼성바이오로직스를 탄생시켰다. 바이오(Bio)와 

헬스케어(Healthcare)가 미래의 먹거리가 될 것이라고 판단했던 삼성그룹은 인천광역시 송도

에 위치한 삼성바이오로직스의 위탁생산업을 시작으로 기술과 인재를 확보하기 시작했다. 

동시에 자회사로 삼성바이오에피스를 두면서 셀트리온과 마찬가지로 미래에 특허가 만료되

는 항체 바이오시밀러를 개발하였다. 2013년 당시 바이오의약품의 전세계 매출액은 165조였

고 2020년에는 319조를 달성할 것이며, 그중 바이오시밀러는 2020년에 28조~39조의 전세계 

매출을 달성할 것이라고 딜로이트(2016)가 발표한 바 있다. 삼성바이오로직스의 초대 대표 

경영자였던 김태한 사장과 관계사인 삼성바이오에피스의 고한승 사장은 변화하는 시장 환경

에 맞게 사업 전략을 구상했다. 삼성바이오로직스는 1공장을 시작으로 2018년까지 빠른 속

도로 3공장까지 완공하여 총 362,000 리터의 전세계 최대 규모의 항체의약품 생산량을 확보

했다. 삼성바이오에피스도 2017년과 2019년에 레미케이드와 허셉틴(Herceptin)의 바이오시밀

러를 미국 식품의약국으로부터 제품 판매 승인을 획득하는 경영 성과를 달성했다. 코로나 

시대 이전의 양사의 성장 배경과 경영 성과는 본 연구의 대상이 되며 코로나 시대 이후의 

기업의 전략에 대한 배경을 제공해 줄 것이다. 



 

 4 

(2) COVID-19 시대의 격동적 변화 

 

코로나-19 바이러스라는 전파력이 강한 질병의 출현으로 전세계적으로 확진자와 사망

자가 급격하게 증가했다. 또한 변이 바이러스의 등장으로 인해 확진자와 사망자가 계속 증

가하는 추세에 있다는 것을 유럽 질병예방통제센터(2021)의 실시간 통계로 확인하였다. 각 

국가별 통제 정책을 펼쳤음에도 불구하고 질병의 전파나 감염자의 지속적 증가세는 현실이 

됐다. 질병에 대한 근본적인 해결책은 의약품이기 때문에 증가 추세는 예방 및 치료제의 등

장 전까지 불가피하다. 

<그림 1> 유럽 질병예방통제센터 코로나 통계 

자료 : 유럽 질병예방통제센터(https://www.ecdc.europa.eu/en) 

 

14세기 유럽에서 창궐했던 흑사병이나 1918년 유행했던 스페인 독감의 상황과 비교했

을 때, 현대 의학과 의약품 개발 기술은 비교할 수 없을 정도로 발전하였다. 감염병의 발생

은 자연적으로 막을 수 없으나 감염병 발생 후 인류가 대처하는 속도는 과거에 비하여 높은 

수준으로 올라왔다. 글로벌 제약회사들을 중심으로 코로나 판데믹 초기부터 백신과 중화항

체의 개발이 신속하게 진행됐으며 한국의 생명공학 기업들도 코로나 백신 및 중화항체 치료

제 시장에 진입했다. 코로나-19 바이러스의 전파력과 변이 생성 속도로 인해 의약품의 수요

가 대폭 증가했고 우리나라의 의약품 및 의료기기 수출 현황도 현저하게 증가하였음을 보건

산업통계(2020)로 확인했다. 코로나-19 시대에 한국 제약바이오 기업의 시장 성과에 대해서 

김민정, 권택호(2021)가 통계적으로 분석하여 그 상관 관계에 대해 밝힌 선행 연구도 있었다. 

셀트리온과 삼성바이오로직스는 코로나 시대에 전세계적인 공중보건 비상사태를 해결하기 

위해 경영 성과를 보여준 한국을 대표하는 생명공학 기업이다. 



 

 5 

<그림 2> 관세청 수출입무역통계 

 

자료 : 보건산업통계(https://www.khiss.go.kr/) 

 

셀트리온은 자체적으로 보유하고 있는 항체 개발 플랫폼 기술을 통해 감염병 발발 후 

즉시 치료제 개발에 착수했다. 신약의 경우 의약품의 개발부터 임상까지 최소 10년을 요구

하는 기술 집약적인 과정을 요구한다. 규제의 관점에서도 의약품의 임상개발, 생산, 유통의 

모든 과정에서 규제기관의 허가와 승인을 요구한다. 따라서 기업이 내재된 자원이나 규제 

환경의 지원 없이는 신속한 개발이 불가능하다. 그럼에도 셀트리온은 2020년에 중화항체 개

발을 시작하여 신속한 임상을 통해 2021년에 이르러 유럽에서 승인 권고를 획득하는 경영 

성과를 얻었다. 동시에 분자 진단키트 기업인 휴마시스와 계약을 맺고 코로나-19 진단키트

를 개발하여 전세계에 보급하는 경영 성과를 얻었으며, 사업 다각화 전략으로 의료기기까지 

제품군을 넓히는 경영 성과였다. 

전세계적으로 의약품의 수요가 급증하자 치료제 개발뿐만 아니라 부족한 공급을 감당

하기 위한 생산 시설 수요도 증가했다. 삼성바이오로직스가 전세계 최대 용량의 항체의약품 

생산시설을 보유하고 있다는 것은 코로나 시대의 강점으로 작용했다. 삼성바이오로직스는 

폭발적인 의약품의 수요를 충족하기 위해 글로벌 제약회사들과 협력하였다. 결과적으로 글

락소스미스클라인(Glaxo Smith Klein)과 비어(Vir)가 개발한 중화항체와 일라이 릴리(Illy Lilly)

가 개발한 중화항체를 2020년에 수주하여 경영 성과를 냈다. 2021년에는 셀트리온과도 중화

항체 생산 계약을 맺었으며, 대표적인 코로나 백신 개발사인 모더나(Moderna)의 전령 리보

핵산(mRNA : messenger ribonucleic acid) 백신을 수주하여 감염병 백신 및 치료제 공급망의 주

요 역할을 수행했다. 양사의 성과는 연간 매출의 증가 추세에서도 확인할 수 있다. 양사의 

매출 증가 추세는 코로나 판데믹 시대와 연관성이 있음을 보여주고 있고, 기업의 경영 전략

이 매출 성장에 주는 영향을 확인할 수 있는 사례이다. 
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<그림 3> 셀트리온과 삼성바이오로직스의 매출 추세 

 

자료 : 금융감독원 전자공시(https://dart.fss.or.kr/) 

 

2. 이론적 배경과 선행연구 

 

(1) ser – M 프레임워크 

 

경영전략에서 전략의 이론은 외부여건, 내부능력, 기업철학, 사회적 책임의 4개 요소로 

구성된다고 앤드류즈(1971)에 의해 핵심 개념으로 제시된 바 있다. 이후로 기업의 경영 여건

을 둘러 싼 환경적인 요인, 기업이 보유하고 있는 내부의 자원적인 요인 그리고 기업의 전

략을 정하고 실행에 옮기는 주체적인 요인의 3가지에 관점에 따라 기업의 성공 요인을 설명

하는 주장이 제시됐다. 하지만 위 3 가지 관점이 계속 변화하는 상황에서도 경쟁 우위의 지

속성을 유지하는 것을 설명하기에는 불충분하며 요소 간 상호작용에 관점을 둔 동태적인 이

론이 필요하다고 조동성(2006)은 언급한 바 있다. 

<그림 4> ser – M 패러다임 프레임워크 
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 조동성(2006)은 메커니즘 중심으로 환경, 주체, 자원 등의 요인들이 상호작용하는 과

정을 ser-M 패러다임으로 설명하고자 하였으며, 본 논문도 요소 간 상호작용을 통하여 두 

기업의 성공 사례를 분석하고자 한다. 전염병 대유행이라는 특수한 환경적인 요인에서 모든 

기업들이 성공한 것은 아니다. 셀트리온과 삼성바이오로직스가 보여준 경영 성과는 상황에 

대한 주체의 판단과 내부 자원의 활용을 제외하고는 설명할 수 없다. 메커니즘에서 근본이 

되는 3가지 요인에 대해서 다음과 같이 설명할 수 있다. 

첫째, 주체(Subject) 요인은 기업의 전략을 수립하고 실행하는 최고 의사 결정자를 중점

으로 두는데, 최고 의사 결정자가 조직구조의 설계와 구성에도 영향을 미친다고 챈들러

(1962)와 차일드(1972)는 주장하였다. 둘째, 환경(Environment) 요인은 기업이 처해있는 산업 

구조, 역사 환경, 정책 구조 등을 말하는 것이고 이로 인해 기업의 전략 및 성과가 결정된다. 

경영성과에 영향을 미치는 환경적인 요소들은 기업 연구에서 산업 구조 분석이 필수라고 포

터(1980)는 말하였다. 셋째, 자원(Resource) 기반 관점은 기업이 내재하고 있는 고유하고 특

별한 자원을 바탕으로 기업이 성장을 지속한다는 것이다. 기업은 다양한 내부 자원을 가지

고 있으며 자금, 인력, 설비, 지식 등을 포함한다고 구자원, 이윤철(2009)은 언급했다. 

주체, 환경, 자원은 각각 유기적으로 작용하여 경영성과에 영향을 주고, 하부 요인인 

선택(Selecting), 조정(Coordinating), 학습(Learning) 메커니즘이 경영 성과에 영향을 줄 수 있

으며, 메커니즘이 주체, 환경, 자원을 매개(mediate)로 하여 경영 성과에 영향을 준다고 조동

성(2006)와 구자원, 이윤철(2007)이 언급했다. 

<표 1> 순열 기반의 메커니즘 유형 

메커니즘 세부 유형 상세 

창조형 

(SER/SRE) 

환경 창조 
주체가 강한 비전과 창의적 발상으로 새로운 환경을 

적극 창조 

자원 창조 
주체가 강력한 비전을 가지고 조직내부에 새로운 

자원을 창출 

혁신형 

(RSE/ESR) 

환경 혁신 
기존 자원을 주어진 조건으로 주체가 환경을 적극 

혁신하는 유형 

자원 혁신 
기존 환경을 주어진 조건으로 주체가 자원을 

적극적으로 혁신 

적응형 

(ERS/RES) 

환경 적응 주어진 환경 하에 기존 자원을 유지하는 환경 적응 

자원 적응 
기존 자원으로 주체가 소극적으로 환경을 활용하는 

자원 적응 
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조동성(2014)은 ser-M 프레임워크에 기반한 조합(Combination), 순열(Permutation), 시간

(Time)을 강조하였다. 조합은 메커니즘을 구성하는 각 요인의 조합을 일컫는다. 순열은 각 

요인이 배치된 순서에 따라 주체가 환경과 자원을 창조해내는 창조형 메커니즘, 처한 환경 

혹은 자원에서 주체가 변화를 이끄는 혁신형 메커니즘, 주어진 환경이나 자원을 따라 주체

가 수동적으로 행동하는 적응형 메커니즘으로 나눌 수 있다고 언급하였고 크게 3가지로 분

류된다. 세 요소를 활용할 순서가 정해지더라도 기업의 대응 속도에 따라 경영 성과가 달라

질 수 있다 라는 부분이 시간을 통해 설명된다. 

(2) 선행 연구 

 

메커니즘에 기반한 연구는 조동성, 이동현(1998), 조동성, 이윤철, 박재찬(2001), 조동성, 

(2006) 등에 의해 선행되었으며 계속되어 왔다. 이론을 바탕으로 다양한 산업에 있는 기업들

에 대한 실증 사례 연구도 이루어져 왔다. 한국의 온라인 게임이 해외 시장에서 성공적으로 

진출하기 위한 전략과 메커니즘을 조동성, 이윤철, 이강문(2004)이 연구했다. 이어서 IT 기업

의 경영 성과를 ser-M 프레임워크를 통해 구자원, 이윤철(2009)이 연구하였으며, 실증 연구

의 부족 현상을 해소하고자 했다. 한국의 대표적인 자동차 브랜드인 현대자동차의 스피드경

영 전략이 ser-M 분석을 기반으로 현영석, 송태복(2014)에 의해 심층 연구됐는데, 연구 기업

의 창립부터 현재까지의 경영 성과와 전략을 분석하고자 했다. 철강 기업에 대한 연구도 진

행됐었다. 포스코(POSCO)의 계열사인 포스코강판(POSCO C&C)에 대한 메커니즘 기반의 사

례 연구가 홍성식, 엄재근(2017)에 의해 진행됐다. 또한, LG전자의 사례와 ser-M 분석을 통해 

프리미엄 가전 시장의 경영 전략 메커니즘이 김태종, 엄재근(2020)에 의해 연구됐다. 본 연

구는 기존에 IT, 자동차, 철강, 가전 제품의 다양한 영역에서 이루어졌던 선행 연구들 외에 

바이오 산업에 대한 실증 사례를 ser-M분석을 통해 진행하고자 한다. 배경이 될 셀트리온과 

삼성바이오로직스의 경영 성과를 메커니즘의 관점에서 분석하고 정리하는 것은 앞으로 유사

한 상황에서 경영전략을 제언해 줄 수 있어 시사하는 바가 있다. 
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III. 코로나시대 셀트리온과 삼성바이오로직스의 성장사례 분석 

 

코로나 시대의 경영 성과를 분석하기 위해서는 우선 셀트리온과 삼성바이오로직스의 

발전 과정을 이해해야 한다. 양사의 발전 과정에서 선행된 경영 메커니즘은 분명 존재하며 

기업의 전략에 따라 변화해왔다. 과거의 경영 활동에서 작용한 주체, 환경, 자원 그리고 그 

하부 요인을 ser – M 프레임워크를 통해 분석함으로써 메커니즘의 변화를 고찰하고자 한다. 

양사의 창업기와 도약기는 코로나 시대 이전의 발전 과정으로 간주하겠다. 이를 토대로 코

로나 시대의 경영 메커니즘을 분석하고 코로나 시대의 이후의 양사의 새로운 가능성에 대해

서도 언급하고자 한다.  

1. 양사의 창업과 시작 

 

(1) 셀트리온의 창업과 시작 단계 

 

셀트리온의 창업주인 서정진 회장은 생명공학 산업의 발전을 예측하고 백스젠, 넥솔, 

한국담배인삼공사(KT&G) 등의 투자를 받아 인천 송도에 셀트리온을 설립하였다. 백스젠의 

에이즈 백신을 위탁생산하는 것이 주체가 선택한 초기의 사업 모델이었다. 그러나 백스젠이 

제품에 대한 임상 3상을 실패하고 나스닥(NASDAQ)에서 상장폐지 됐다. 백신 위탁생산사업

이 위기를 맞자 서정진 회장은 당시 전략적으로 백신 설비를 항체 의약품 설비로 전환하는 

결단을 내렸다. 경영 주체의 결정은 메커니즘의 특징 중 하나인 경로의존성을 통해 설명할 

수 있다고 조동성(2006)은 언급하였다. 의약품 설비를 건설하기 위해서는 상당한 투자가 요

구된다. 건설 중이거나 건설된 설비를 변경하기 위해서는 추가 투자가 발생할 수도 있다. 시

작된 사업은 관성이 존재하며 경로의존성으로 인해 주체의 선택에도 영향을 준다. 기 설계

된 시설을 변경 없이 사용하는 것이 최적의 선택이지만 불가피할 경우 기업은 시설 변경도 

고려해야 한다. 백스젠의 에이즈 백신은 포유동물세포를 대량으로 배양하는 공정으로 제품

을 생산하는 방식이었다. 2004년 임상 실패로 백스젠의 제품을 수주하는 것은 무산되었으나 

주체는 지속적인 경영성과를 위하여 산업을 학습하고 새로운 고객을 탐색해야 했다. 포유동

물세포를 대량 배양하는 공정을 적용하는 것은 백신 뿐만이 아니었다. 단일 클론 항체

(Mono-clonal Antibody)도 유사한 배양 공정을 요구한다. 큰 투자나 비용 없이 사업의 조정이 

가능한 경우였다. 주체는 백신 시설을 항체 의약품 시설로 전환하는 조정을 실행했다. 결과

적으로 2005년에 5만 리터 규모의 1공장을 완공하였고, 완공을 1개월 앞두고 글로벌 상위 

10위권의 제약사인 브리스톨마이어스스큅스(BMS)와 위탁생산 계약을 맺었다. 면역 질환을 

치료하는 항체인 아바타셉트(Abatacept)에 대하여 고객사와 2조원 규모의 수주를 성사하여 

경영 성과를 거둔 것이다. 주체의 의사 결정으로 인해 위기를 극복하고 경영 성과를 낸 주

체 기반의 사례였다. 전세계 단백질 의약품 시장은 2004년을 기준으로 500억 달러의 매출을 
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올리고 있던 상황이었기 때문에 산업의 성장은 주체의 결정의 근거가 됐다.  

창업과 시작 단계에서 셀트리온의 경영 메커니즘은 다음과 같은 순열을 기반으로 해석

된다. 주체(S)인 서정진 회장이 의약품 위탁생산업에 대한 강력한 비전과 창의력을 가지고 

국내에서는 생소했던 사업적 환경(E)에 도전하여 투자금을 유치하고 대규모 생산 시설 등의 

내부 자원(R)을 창조해낸 자원 창조 메커니즘(S-R-E)에 속한다. 항체 의약품 위탁생산업이 

전세계 최초였다면 환경 창조 메커니즘(S-E-R)으로 간주됐겠지만 글로벌 시장에서 론자

(Lonza)나 베링거인겔하임(Boehringer Ingelheim) 등이 시장을 개척했기 때문에 자원 창조 메

커니즘으로 분류하겠다. 메커니즘의 하부요인들 중에 결정적인 역할을 한 것은 조정이었으

며 주체가 선택한 전략이었다. 사업의 위기에서 변화를 주고 위기를 극복한 것이 창업기 경

영 성과를 극대화했다. 34살이라는 이른 나이에 대우자동차 최연소 임원으로 발탁되었던 서

정진 회장의 사업전략, 시장예측, 추진력, 판단력, 의사결정능력 등이 작용하여 한국을 바이

오 산업의 새로운 시대로 이끌었다. 

(2) 삼성바이오로직스의 창업과 시작 단계 

 

삼성바이오로직스의 창업과 시작 단계는 주체를 정의하는 것부터 독특하다. 바이오 산

업은 삼성그룹 이건희 회장이 정한 5대 신수종 사업 중 하나이며 이재용 삼성전자 부회장의 

4대 미래 성장 사업 중 하나이기도 하다. 이건희 회장은 2010년 경영 일선에 복귀할 당시 

위기론을 내세웠다. 중국이나 신흥국들의 경제 굴기와 함께 삼성을 대표하는 제품들은 10년 

후 사라지게 될 것이라는 위기 의식을 경영 이념으로 내세웠다. 삼성바이오로직스는 삼성그

룹의 경영 이념과 전략을 바탕으로 삼성전자, 삼성물산 그리고 외국 기업인 퀸타일즈트랜스

내셔널(Quintiles Transnational)의 투자를 받아 2011년 송도에 설립됐다. 창업 당시 경영 주체

(S)는 이건희 회장과 이재용 부회장을 포함하는 삼성그룹이라고 정의할 수 있다. 이미 셀트

리온이 국내에서 항체 의약품 위탁생산업을 시작했기 때문에 시장의 후발주자였던 것은 분

명하다. 후에 다시 언급하겠지만 셀트리온은 위탁생산업을 축소하는 대신 자사 제품을 개발

하여 세계 시장에 공급하려는 준비를 하고 있었다. 그렇기 때문에 환경적 변화에 맞춰 삼성

그룹이 후발주자로 위탁생산업을 시작한 것은 경영 전략 상 시기에 맞는 주체의 선택이었다. 

특히 삼성전자가 파운드리 사업을 통해서 반도체 생산을 수주해 왔기 때문에 수주산업에 대

한 삼성그룹의 전략이나 학습된 메커니즘이 분명 존재한다. 바이오 공장 건설은 삼성엔지니

어링이 맡았는데 기존 반도체나 디스플레이 설비에 필요한 클린룸(Clean Room) 기술에 대하

여 학습된 지식과 경험이 있었다. 이외에 기업 IT솔루션을 제공하는 삼성SDS, 보안 솔루션

을 제공하는 에스원, 삼성그룹 내 급식을 담당하는 삼성웰스토리 등 삼성그룹의 내재된 자

원은 다양하다. 사업 초창기에는 내재된 자원을 최대한 활용하는 것이 기업의 성장에 중요

한 작용을 한다. 삼성그룹은 김태한 사장을 바이오 사업의 초대 경영인으로 임명하였고 그

를 필두로 3만 리터 규모의 1공장을 2012년에 완공하였다. 이어서 글로벌 제약사인 브리스
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톨마이어스스큅스(BMS)나 로슈(Roche) 등과 파트너십을 맺으며 제품 수주를 하는 경영 성과

를 보였다. 

창업과 시작 단계에서 삼성그룹의 경영 메커니즘은 다음과 같은 순열을 기반으로 해석

된다. 의약품 시장이 지속적으로 커지고 있던 것은 기존 환경(E)으로 볼 수 있다. 기존 환경

을 주어진 조건으로 하여 주체(S)인 삼성그룹이 내재된 자원(R)을 최대한 활용하여 새로운 

사업을 시작하였다. 이는 그룹이 내재하고 있는 자원을 신사업으로 변환시킨 것이며 자원 

혁신 메커니즘(E-S-R)에 속한다. 삼성그룹이 보유한 자원은 전략, 기술, 지식, 자본, 인력에 

걸쳐 다양했으며 환경의 변화에 맞춰 삼성그룹의 전략, 자본력, 의사결정능력, 추진력, 위기

의식 등이 작용한 것이었다. 메커니즘의 하부요인들 중에 결정적인 역할을 한 것은 선택이

었다. 삼성그룹이 바이오를 미래 주력 산업으로 선택함으로써 역량과 자원을 집중시키실 수 

있는 시발점이 됐다. 삼성그룹이 보유한 풍부한 자원을을 적절히 재배치하게 된 조정의 메

커니즘도 선행된 선택의 결과물로 설명된다. 삼성바이오로직스의 창업과 시작은 삼성그룹이 

바이오 산업의 대열에 합류한 환경 기반의 사례였다. 

(3) 양사의 창업과 시작 단계 비교 

 

주체, 환경, 자원과 메커니즘의 관점에서 양사의 초창기를 분석하면 공통점이 존재한다. 

요소별 순열을 기준으로 분류한 메커니즘과 주요한 하부 요인에서 차이점도 발견된다. 

<표 2> 창업기 경영 메커니즘의 요인별 분석 

독립변수 셀트리온 삼성바이오로직스 

주체 요인 

- 서정진 회장 

- 창업주 경영 체제 

- 전략, 시장예측, 추진력, 판단력, 

의사결정능력, 사업적 감각 

- 삼성그룹 

- 전문경영인 체제 

- 전략, 자본력, 의사결정능력, 

추진력, 삼성의 브랜드 가치, 

위기의식 

환경 요인 

- 생물학적 의약품 시장 성장세 

- 고객사의 제품 개발 실패로 인한 

위기 

- 인천경제자유구역 부지 선정 

- 생물학적 의약품 시장 성장세 

- 셀트리온의 사업 방향 전환 

- 중국 및 신흥국들의 경제적 성장 

- 인천경제자유구역 부지 선정 

자원 요인 

- 벡스젠과의 사업을 통한 자금 

조달 

- 항체의약품 사업을 시작하기 

위한 설비 확보 

- 삼성그룹의 자본력 

- 삼성의 브랜드 파워 

- 퀸타일즈사와의 합작법인 설립 

- 계열사 간의 협력과 협업 



 

 12 

선택 

메커니즘 

- 파트너사인 벡스젠을 합작투자사 

선택한 주체의 결정 

- 바이오 산업을 신수종 및 미래 

사업으로 선택한 삼성그룹의 결정 

학습 

메커니즘 

- 바이오 의약품 산업에 대한 

주체의 탐색과 학습 

- 그룹 계열사 내에서 있었던 수주 

산업에 대한 지식 활용 

조정 

메커니즘 

- 설비 용도 변경으로 새로운 

사업을 모색한 주체의 내부자원에 

대한 조정 

- 그룹이 보유한 계열사들의 

자원을 효율적으로 조정하여 

신사업에 분배 

 

첫째, 바이오 산업의 특성 상 초기 시설 투자비용이 크며 기술력을 필요로 하기 때문

에 이를 해소하기 위한 두 기업의 분명한 동반자 전략이 존재한다. 셀트리온에게는 벡스젠

이 있었고 삼성바이오로직스는 삼성그룹이 있었다. 전세계 바이오 산업이 급격하게 성장하

는 상황 속에서 동반자 전략은 공통점이었으며 유효한 사업 전략이었다. 벡스젠을 동반자로 

선택한 셀트리온은 고객사로부터 시설 투자 비용과 기술력을 확보했다. 비록, 고객사의 신약 

임상이 실패할 수도 있었다는 사업적 위험성을 안고 있었지만 국내에서는 생소했던 바이오 

의약품 기술을 셀트리온이 내재화할 수 있었다. 삼성바이오로직스의 경우에는 한국 바이오 

산업의 후발주자였으나 자본력을 가진 다수의 동반자가 존재했다. 셀트리온이 위탁생산업을 

축소하면서 시장에 발생한 공백은 삼성그룹에게는 기회였고 신사업을 위한 적절한 시기

(Timing)를 제공했다. 경영 메커니즘에서 주체, 환경, 자원의 조합 및 순열뿐만 아니라 시간

의 중요성을 보여주는 사례였다. 

둘째, 변하는 환경을 주체가 인지하고 빠르게 대응했다는 것이다. 2004년 벡스젠의 임

상 실패는 나스닥 상장폐지를 유발하였고 셀트리온의 사업에 위기를 초래했다. 그러나 주체

의 빠른 의사결정을 통해 셀트리온은 내재된 자원에 변화를 주어 2년만에 새로운 고객을 발

굴했다. 바이오 의약품 산업에 대한 주체의 끊임없는 탐색과 학습이 조정의 메커니즘으로 

연결된 사례였다. 셀트리온의 변화는 삼성그룹의 선택에 영향을 주었다. 셀트리온이 위탁생

산업을 축소하면서 삼성바이오로직스는 후발주자임에도 사업을 육성할 수 있는 환경이 조성

됐다. 2010년 당시 이건희 회장이 위기경영을 선언한 후 삼성그룹의 빠른 의사결정으로 1년

만에 산업에 진입한 것이 주요하게 작용을 했다. 결과적으로 두 기업의 사업 시작점은 다르

지만 항체의약품 생산이라는 공통된 사업 기반으로 의약품 공급망에서 경쟁 우위를 지속할 

수 있는 전략을 갖게 됐다. 양사의 경영 성과는 주체가 환경의 변화를 빠르게 인지하고 사

업 전략을 신속하게 실행하여 획득한 것으로 설명된다. 

셋째, 국가 정책의 수혜를 받을 수 있는 전략을 선택했다는 것이다. 인천경제자유구역

(IFEZ)에서는 국가적인 차원에서 외국인의 투자를 유치하기 위한 정책이 존재한다. 해당 정

책은 인천광역시 송도, 청라, 영종도에 적용된다. 외국인 투자기업의 경우 관할시의 조세감
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면, 토지임대, 외환거래 혜택이 따른다. 조세감면의 경우 특정 요건을 충족할 시 관세, 취득

세, 재산세 등에서 감면 효과가 있다. 인천시는 경제자유구역 내 위치한 외국인 합작 투자 

기업에 대해 최대 50년까지 토지를 임대해주며 임대료 감면, 보조금 등의 이점을 제공한다. 

경상 거래에 따른 대가를 외환으로 직접 지급하는 것도 해당 지역에서는 가능하다. 이외에

도 외국인 직원들을 위한 생활여건지원, 부동산 투자이민제도 등을 시행하여 기술을 가진 

외국인을 확보할 수 있는 환경을 조성했다. 주택 특별 공급 청약 제도도 존재하여 해당 기

업에 종사하는 외국인과 내국인 직원들에게 우선 순위의 주택 공급을 하여 인재들을 확보할 

수 있는 인센티브(Incentive) 또한 제공한다. 양사가 송도에 회사를 설립한 것은 재무적인 효

과를 포함하여 국내외 인재를 채용하기 위한 전략적 선택이었다. 

2. 양사의 준비와 도약 

 

(1) 셀트리온의 준비와 도약 단계 

 

셀트리온은 브리스톨마이어스스큅스(BMS)와의 위탁생산 계약으로 안정적인 매출을 이

어오다가 2010년 계약의 중단을 선언했다. 중단을 선언한 배경에는 셀트리온이 자체 개발 

중이었던 복제 바이오 의약품에 주체가 확신을 가졌으며 상황에 따른 판단력이 작용했다. 

서정진 회장은 위탁생산으로 축적한 생산 기술과 핵심 연구 역량인 항체 의약품 플랫폼 기

술을 바탕으로 새로운 시장을 공략하고자 했다. 연구 배경에서 언급했던 바와 같이 존슨앤

존슨(J&J)이 개발한 레미케이드의 특허 만료 시점이 2015년이었다. 바이오시밀러(Biosimilar)

라고 명명된 복제 바이오 의약품은 보통 임상 기간이 최소 3년이 소요되기 때문에 주체가 

판단을 했던 시점은 적절했다. 셀트리온은 연구개발 및 임상에 대한 비용을 확보하고자 싱

가포르 국부펀드인 테마섹 홀딩스로부터 2000억의 유상증자를 2010년에 유치했다. 2011년에

는 9만 리터 규모의 2공장을 완공하여 의약품 생산량 증가와 안정적인 제품 공급을 위한 전

략적 선택을 마무리 지었다. 결과적으로 2013년 유럽의약국(EMA)으로부터 세계 최초로 단

일 클론 항체(Monoclonal Antibody) 바이오시밀러의 승인을 획득하는 경영 성과를 창출했다. 

시장에서 단일 제품만으로 경쟁 우위를 점하기는 어렵기 때문에 지속적인 연구개발 전략을 

통하여 추가적인 바이오시밀러 제품을 창조하였다. 허셉틴(Herceptin)과 리툭산(Rituxan)의 바

이오시밀러인 허쥬마(Herzuma)와 트룩시마(Truxima)의 연속적인 임상개발 성공으로 상업화된 

파이프라인(Pipeline)을 추가로 확보하였다. 세 가지 제품은 모두 국제 의약품 시장에서 1조

원 이상의 매출을 올리는 블록버스터(Blockbuster) 의약품이므로 기술적 성과와 재무적 성과

를 동시에 취할 수 있는 바탕이 됐다. 셀트리온은 휴미라(Humira), 아바스틴(Avastin), 스텔라

라(Stelara), 아일리아(Eylea), 졸레어(Xolair) 등 글로벌 대형 제약회사들이 개발하여 상업화한 

제품들에 대해서 바이오시밀러 제품을 개발하고 있다. 셀트리온은 공고한 항체 개발 플랫폼 

기술, 생산 시설을 바탕으로 지속적인 경영 성과를 창출해낼 준비를 하였다. 
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<표 3> 셀트리온의 경영 성과(2014년~ 2019년) 

시기 경영 성과 연혁 

2014 년 1 월 허셉틴의 바이오시밀러 허쥬마의 한국 판매허가 획득 

2015 년 6 월 1, 2 공장 FDA 제조소 승인 획득 

2016 년 4 월 램시마 FDA 판매허가 획득 

2016 년 10 월 램시마 누적 수출액 1 조원 달성 

2016 년 11 월 리툭산의 바이오시밀러 트룩시마의 한국 판매허가 획득 

2017 년 2 월 트룩시마의 EMA 판매허가 획득 

2018 년 2 월 
코스닥(KOSDAQ)에서 코스피(KOSPI)로의 이전 상장 

허쥬마의 EMA 판매허가 획득 

2018 년 11 월 트룩시마의 FDA 판매허가 획득 

2018 년 12 월 허쥬마의 FDA 판매허가 획득 

2019 년 1 월 램시마 피하주사 제형 특허 출원 

2019 년 5 월 1 공장 5 만리터 증설 

2019 년 11 월 램시마 피하주사 제형 유럽 판매허가 획득 

 

2019년까지 셀트리온은 오리지널(Original) 의약품의 특허 만료 기간에 맞춰 바이오시밀

러를 개발하고 미국, 유럽 등 주요 지역에서 제품에 대한 판매허가를 획득하였다. 코로나-19 

바이러스가 발발한 2019년 말 전까지 셀트리온은 지속적인 제품 개발과 1공장에 대한 5만 

리터 증설을 단행하면서 의약품 공급을 확대하였다. 

도약 단계에서 셀트리온의 경영 메커니즘은 다음과 같은 순열을 기반으로 해석된다. 

주체(S)가 의약품의 특허 만료라는 환경(E)을 사전에 인지하고 창의적으로 전략을 수립했다. 

전략의 결과물로 전세계 최초의 항체 바이오시밀러인 램시마(Remsima) 제품을 성공적으로 

개발하였으며 동등성 면에서 오리지널(Original) 제품인 레미케이드(Remicade)에 부합하였다. 

당사의 내재된 자원(R)인 항체 개발 플랫폼이 한 단계 진화하는 경영 성과였다. 전세계에서 

최초로 시장을 창조했으므로 환경 창조형 메커니즘(S-E-R)에 해당된다. 기업이 변화하는 환

경을 예견하고 시장 전략을 수립하여 경쟁 우위의 지속성을 확보한 것이다. 기업이 보유한 

항체 개발 플랫폼을 기반으로 주체가 보여준 사업전략, 시장예측, 추진력, 판단력, 의사결정

능력 등은 시장에서 결정적인 역할을 했다. 램시마의 성공적인 시장 진입을 기업이 학습하

였으며 동일한 전략을 선택하여 추가적인 제품의 임상개발을 진행했다. 기업이 고유한 학습 
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및 선택의 메커니즘을 통해서 도약을 한 사례였다. 

(2) 삼성바이오로직스의 준비와 도약 단계 

 

삼성바이오로직스는 경쟁 우위를 확보하기 위한 전략으로 공장 증설을 선택했다. 삼성 

그룹이 지닌 자금력을 통해서 2013년에 1공장과 인접한 위치에 2공장을 착공하였다. 1공장은 

30,000리터로 비교적 작은 시설이었기 때문에 주체의 결단에 따라 즉각 150,000리터의 2공장 

증설을 실행했다. 2015년 2월에는 2공장을 완공하였으며, 11월에 미국식품의약국(FDA)로부터 

1공장에 대한 제조허가 승인을 획득했다. 동시에 3공장을 착공하면서 180,000리터의 규모를 

늘리는 결단을 내렸다.  

<표 4> 삼성바이오로직스의 경영 성과(2014년~ 2019년) 

시기 경영 성과 연혁 

2015 년 2 월 2 공장 완공 

2015 년 11 월 3 공장 착공 및 1 공장 FDA 제조소 승인 획득 

2016 년 11 월 유가증권시장(KOSPI) 상장 

2017 년 7 월 인도 제약사 Sun Pharma 와 생산 파트너십 체결 

2017 년 9 월 글로벌 제약사 머크 MSD 와 전략적 협력 양해각서(MOU) 체결 

2017 년 11 월 3 공장 완공 

2018 년 4 월 사업연속성관리시스템 ISO22301 인증 획득 

2018 년 7 월 글로벌 제약사 USB 와 생산 파트너십 체결 

2019 년 4 월 미국 CytoDyn 사와 생산 파트너십 체결 

2019 년 11 월 ISO27001 정보보호인증 획득 

 

제조소 확장을 포함하여 삼성바이오로직스는 두 가지 차별화 전략을 두었다. 첫째, 글

로벌 제약사들과 사업 파트너십을 확장해 나가면서 브랜드 가치를 높여갔다. 불확실성을 내

재하고 있는 수주 산업에서는 고객사와 파트너십을 체결하여 공급망에서 동맹을 확보하는 

것이 중요하다. 삼성이 대형 제약사들과 맺어온 파트너십은 분명 미래를 위한 전략적 선택

이었음이 분명하다. 둘째, ISO(International Standard Organization) 인증을 통해서 기업이 지닌 

시스템의 투명성과 우수성을 증명했고 이것이 경쟁 우위를 취할 수 있는 선택이 되었다. 삼

성바이오로직스가 고객사들에게 제공할 수 있는 생산량은 총 36만 리터였으며 이는 2018년 

전세계 수요인 250만 리터 중 14.4%를 차지했다.  
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<그림 5> 전세계 포유동물 세포배양시설 수요량 

자료: 바이오 프로세스 인터내셔널(https://bioprocessintl.com) 

 

다운과 패트리샤(2020)는 포유동물 세포배양을 기반으로 한 제조시설 수요가 매년 11%

씩 증가할 것이라고 말하였다. 삼성바이오로직스가 지속적인 투자를 통해 생산시설을 확충

한 전략은 시장의 예측을 통한 적절한 선택이었다. 코로나-19는 의약품의 수요를 폭발시키

는 기폭제 역할을 했으므로 만약 사전에 생산설비를 확충해두지 않았다면 매출의 성장을 놓

치게 되는 결과를 낳았을 것이다. 제품 수주 현황에 따라 편차가 있겠지만 삼성바이오로직

스의 전략은 코로나-19 시대에서 사업적 성과를 낼 수 있는 기반을 마련했다. 결과적으로 

코로나-19 시대 첫 해인 2020년, 창립 최초로 1조 매출과 25%의 영업이익률을 달성하게 된

다. 

(3) 양사의 준비와 도약 단계 비교 

 

도약 단계에서 삼성바이오로직스의 경영 메커니즘은 다음과 같은 순열을 기반으로 해

석된다. 창업기의 주된 주체는 삼성그룹으로 간주될 수 있지만 도약기부터는 김태한 사장이 

삼성바이오로직스를 이끌었다. 주체(S)가 성장하는 의약품 위탁생산업 시장 환경(E)을 학습

을 통해 인지하고 공격적으로 전략을 수립하였다. 전략의 결과물로 2020년 매출이 창립 최

초 1조를 돌파하였으며 영업이익률도 25%를 달성했다. 주체(S)가 빠르게 성장하는 항체의약

품 시장환경(E)에 맞게 생산 시설이라는 자원(R)을 공격적으로 확보했으므로 자원 창조형 

메커니즘(S-R-E)에 해당된다. 기업이 변화하는 환경에 맞게 공격적인 투자를 단행하여 경쟁 

우위의 지속성을 확보한 것이다. 주체의 산업에 대한 끊임없는 학습, 판단력, 시장예측, 추진

력, 의사결정 속도 등은 시장에서 결정적인 역할을 했다. 필연적으로 산업에 대한 학습이 있

었기에 적절한 선택까지 연결될 수 있었다. 기업이 고유한 학습 및 선택의 메커니즘을 통해 

도약한 사례였다. 

도약 단계에서 양사를 비교하면 공통점이 분명하다. 창업기 후에 도약을 위해 양사는 
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창조형 메커니즘을 통해 경영 성과를 도모하고자 했다는 것이다. 양사의 주체는 학습 메커

니즘을 기반으로 공격적이면서 도전적인 선택을 하여 기업가 정신을 보여주었다. 기업가정

신은 여현철, 엄재근(2018)이 언급했던 것처럼 초기의 국가나 기업에서 중요한 역할을 하며 

조직에 강력한 비전을 제시하는 핵심적 역할을 한다. 

<표 5> 도약기 경영 메커니즘의 요인별 분석 

독립변수 셀트리온 삼성바이오로직스 

주체 요인 

- 서정진 회장 

- 창업주 경영 체제 

- 사업전략, 시장예측, 추진력, 

판단력, 의사결정능력 

- 김태한 사장 

- 전문경영인 체제 

- 끊임없는 학습, 판단력, 시장예측, 

추진력, 의사결정 속도 

환경 요인 

- 오리지널 항체 의약품의 특허 

만료 

- 브리스톨마이어스스큅스와의 계약 

중단 

- 생물학적 의약품 시장 고속 

성장세 

자원 요인 

- 항체 의약품 개발 플랫폼 

- 위탁생산을 통해 확보한 자금 

- 생산 및 품질 관련 기술 

- 공격적인 투자를 뒷받침하는 

삼성그룹의 자본력 

- 생산 및 품질 관련 기술 

- ISO 인증 확보 

선택 

메커니즘 
- 자사 제품 개발 전략 수립 

- 바이오 산업을 신수종 및 미래 

사업으로 선택한 삼성그룹의 결정 

학습 

메커니즘 

- 항체 의약품 특허에 관한 주체의 

끊임없는 학습 

- 바이오 의약품의 고속 성장세를 

예측할 수 있도록 한 끊임없는 

학습 

조정 

메커니즘 

- 고객사 전용 생산시설에서 자사 

제품 생산시설로의 전환 

- 생산성에 집중된 자원을 분배 및 

조정하여 내부 시스템의 우수성과 

투명성을 확보하기 위한 경영활동 

 

주체들의 경영 리더십에 있어서 학습 메커니즘이 주된 하부 요인이었다. 의약품 연구

개발 및 제조산업은 규제장벽과 기술장벽이 높다. 학습 메커니즘을 극대화할 수 있는 기업

의 전략이나 주체의 기업가 정신이 없다면 경쟁우위를 지속할 만큼 기술이나 지식을 습득할 

수 없다. 따라서 양사의 주체들이 보여준 경영 리더십은 기업의 구성원들이 새로운 시장이

나 자원을 창조할 때 필요한 원동력과 도전정신을 부여했을 것이다. 통합적인 관점에서 볼 

때 도약기에서 양사의 경영 성과는 주체가 창조해낸 성과였다. 서정진 회장의 경우에는 여

현철, 엄재근(2018)이 연구하였던 태종 이방원과 같이 젊은 나이에 대우 그룹 임원을 역임하
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였던 천재형 인물이다. 비록 창업기와 도약기에 사업 동반자들로부터 위기가 발생했지만 이

를 판단력, 위기대응력, 순발력이 더해진 학습능력으로 극복하였다. 김태한 사장의 경우에도 

일반 샐러리맨으로 회사 생활을 시작했으나 본인의 끊임없는 노력과 학습을 통해서 기업의 

대표자로 올라서게 하였다. 그의 노력과 학습이 삼성그룹의 자본력을 만나 도약기에서의 경

영 성과를 극대화할 수 있었다. 

3. 양사의 코로나-19 경영 메커니즘 

 

양사의 경영이 순조롭게 진행되던 2019년 11월까지만 해도 정부, 기업, 대중들은 코로

나-19라는 전염병이 창궐하게 될 것은 예상하지 못했다. 2019년 12월 중국 우한에서 코로나-

19가 최초 보고된 이후 2020년부터 급속도로 질병이 퍼졌다. 판데믹 선언 이후 각국은 봉쇄

정책을 통해서 전염병을 차단하고자 하였고 경기 침체 및 대량 실업사태가 발발했다. 근본

적인 치료 및 예방책을 획득하기 전까지는 인류가 할 수 있는 것은 개인 위생 관리 밖에 없

었다. 판데믹의 장기화로 인한 시장의 침체는 전세계적으로 경제 위기를 초래했다. 미국 연

방준비제도(Federal Reserve System)를 포함한 각국들이 양적 완화 정책을 통해서 단기적인 경

기 부양책을 제시했지만 전염병으로 인해서 실질적으로 시장이 회복할지는 미지수였다. 시

장을 회복하기 위해서는 의약품 개발, 생산, 공급이 핵심이다. 글로벌 제약사들이 질병이 발

발한 후 균주를 확보하였고 백신 및 료제 개발에 역량을 집중했다. 코로나-19 초창기부터 

백신 사업에 뛰어든 대표적인 글로벌 제약사는 존슨앤존슨, 화이자-바이오엔텍, 모더나, 러

시아역학센터, 시노백, 노바백스, 아스트라제네카 등이었다. 중화항체 개발에 뛰어든 대표적

인 회사는 일라이 릴리, 글락소스미스클라인-비어, 셀트리온이 있었다. 항바이러스 약물을 

개발한 길리어드사이언스가 있었으며 기존의 약물을 재창출하여 코로나 감염으로 인한 질환

들을 치료하는데 사용됐다. 바이오 의약품 사업을 폭발적인 시장의 수요를 예고했다. 글로벌 

제약회사들은 코로나-19 치료제 및 백신을 개발함으로써 경영 성과를 거둘 수 있었다. 

<표 6> 2021년 상반기 전세계 상위 11개 코로나 의약품 매출 

제제 약품(회사명) 매출 

백신 BNT162b2(화이자-바이오엔텍)  $19,927,000,000  

백신 mRNA-1273(모더나)  $5,930,000,000  

중화항체 REGEN-COV(리제네론)  $4,156,000,000  

항바이러스제 렘데시비르(길리어드)  $2,285,000,000  

과면역치료제 악템라(로슈)  $1,789,000,000  

백신 AZD1222(아스트라제네카-세럼)  $1,135,000,000  

중화항체 밤라니비맙/에테제비맙(일라이 릴리)  $959,100,000  
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과면역치료제 올루미언트(일라이 릴리)  $402,200,000  

백신 JNJ-78436735(존슨앤존슨)  $264,000,000  

중화항체 렉키로나(셀트리온)  $37,600,000  

중화항체 소트로비맙(글락소스미스클라인-비어)  $22,000,000  

자료 : 제네틱엔지니어링&바이오테크놀로지 뉴스(https://www.genengnews.com) 

 

(1) 셀트리온의 코로나 시대 경영 

 

셀트리온은 2020년 5월에 한국 정부의 메르스 및 코로나바이러스 치료 항체 개발 국책

과제에 선정되었다. 창업기부터 집적해온 항체 개발 역량을 집중하여 중화항체 후보물질을 

개발하였다. 4개월이 지난 2020년 9월에 중화항체인 렉키로나의 임상 2상을 개시했다. 전세

계의 의약품 규제기관들도 규제를 완화하여 신속 심사 및 긴급 승인 절차를 적극 활용하기 

시작했으므로 임상 시험의 승인도 신속하게 진행됐다. 미국 식품의약국의 긴급 사용 승인

(Emergency Use Authorization)과 유럽의약국의 조건부승인(Conditional Market Authorization) 등

이 의약품의 개발과 임상을 촉진하는 대표적인 예시이다. 주체였던 서정진 회장은 외부 환

경 요인에만 집중하지 않고 신약의 시장 진입을 위한 전략을 수립했다. 2020년 12월에 주체

는 한국시장에 한하여 제품을 제조원가로 공급하겠다는 발표를 단행했다. 2021년 1월에 셀트

리온은 렉키로나의 임상 2상 성공 결과를 발표하였다. 주체의 결정은 정부, 보건당국, 의료

인, 환자들에게 회사의 브랜드를 각인시키는 계기였고 제품이 규제기관에 의해서 신속하게 

승인되어야 하는 당위성을 가중시켰다. 식약처는 2021년 2월에 렉키로나에 대한 긴급승인을 

내렸고, 셀트리온은 의약품 개발 시작부터 1년 내에 판매 허가를 받아내는 경영 성과를 창

출했다. 판데믹이라는 특수한 환경으로 규제가 완화됐고 주체가 수립한 전략은 의약품 개발 

기간을 획기적으로 단축시켰다. 중화항체의 경우에는 바이러스의 표면 단백질에 작용하여 

불활성화 시키는 기전을 가진다. 따라서 변이 바이러스가 출현하는 경우에는 바이러스의 표

면 단백질도 변형이 되어 약효를 보장할 수 없다. 변이 바이러스가 등장하면 새로운 제품을 

개발하거나 임상을 추가로 진행해야 되기 때문에 기존 제품의 시장 경쟁력이 감소한다. 바

이러스의 특성을 고려한다면 초고속 개발 프로세스가 없는 기업은 중화항체를 통한 경영 성

과를 기대할 수 없다. 셀트리온은 균주 확보부터 긴급 승인까지 초단기간에 걸쳐 신약 개발 

역량을 과시함으로써 기술력을 높이고 브랜드 가치를 극대화했다. 2021년 9월에는 식약처의 

정식 판매 승인을 획득하였고 2021년 11월에는 유럽의약국의 승인까지 획득하는 경영 성과

를 창출했다. 매출 면에서도 2019년 기준 1.1조원에서 2020년에는 1.8조원을, 2021년 1.9조원 

을 달성하여 코로나시대 이전보다 60% 이상의 성장을 기록했다. 기존 제품의 성장과 렉키

로나라는 신약의 성과가 가중되어 2조원 클럽 달성에 근접하였다. 포트폴리오 다각화 측면

에서도 셀트리온은 전략적 선택을 취했다. 글로벌 제약회사인 다케다와 3300억 규모의 인수

합병 계약을 체결했다. 히트뉴스(2020)에 의하면 계약의 내용은 다케다로부터 아시아태평양 
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지역 ‘프라이머리 케어(Primary Care)’ 사업을 인수하고, 한국은 물론 태국, 대만, 홍콩, 마카

오, 필리핀, 싱가포르, 말레이시아, 호주 등 9개 시장에서 판매 중인 전문의약품 및 일반의약

품 브랜드 18개 제품의 특허, 상표, 판매에 대한 권리를 확보할 수 있게 됐다. 그동안 높은 

국내 수요에도 불구하고 다국적 제약사들의 과점으로 인해 수입에 의존할 수밖에 없었던 당

뇨, 고혈압, 고지혈증 등 만성질환 치료제를 국산화할 수 있는 계기를 마련했다. 이외에도 

셀트리온 2020년 11월에 인천 송도 지역에 3공장 건설과 연구센터 단지 신설을 발표함으로

써 의약품 공급 규모와 신약 개발 역량을 증대시키는 결정을 하였다. 바이오의약품의 급격

하게 성장하고 있었기 때문에 기업이 학습을 통하여 선택한 결정적인 미래 전략이었다. 

코로나-19 시대에서 셀트리온의 경영 메커니즘은 다음과 같은 순열을 기반으로 해석된

다. 판데믹이라는 환경(E)을 주어진 조건으로 주체(S)인 서정진 회장이 셀트리온이 축적한 

자원(R)을 적극적으로 혁신한 자원 혁신형 메커니즘(E-S-R)으로 분류된다. 코로나 시대라는 

특수한 환경(E) 속에서 주체(S)인 서정진 회장이 이전에 축적해온 항체의약품 개발기술과 자

원을 코로나 신약과 파이프라인 인수합병이라는 결과물로 혁신한 사례였다. 셀트리온이 보

유한 제품 파이프라인이 항체의약품군에만 편중되어 있고 제품군을 다각화하기 위한 전략이 

필요했기 때문에 필요한 선택이었다. 코로나-19 환경에서 주체가 보여준 발상의 전환, 사업

전략, 추진력, 판단력, 의사결정능력 등은 기업이 보유한 항체 개발 플랫폼과 내재된 자원을 

변화시키는 원동력이었다. 중화항체가 판데믹을 종식시키기 위한 근본적인 해결책은 아니었

지만 단시간 내에 시장의 요구를 부합할 수 있는 제품 개발 속도를 과시하였다. ser – M 프

레임워크에서 하부 요인으로는 조정, 선택, 학습의 메커니즘이 주요 작용을 했다. 기존의 바

이오시밀러에 집중된 역량을 신약 개발로 조정하여 신약을 개발하였으며 동시에 인수합병을 

통해 다양한 제품군을 확보하였다. 코로나 중화항체 시장 진입을 가속화하기 위한 전략으로 

주체가 제품 가격을 제조원가에 공급하기로 선택한 것도 하부 요인 메커니즘이었다. 내수 

공급 물량에 대한 한정된 전략이었지만 식약처의 신속 승인을 획득하는데 핵심적인 선택 메

커니즘으로 작용했다. 3공장과 연구센터를 추가적으로 건설하는 선택을 한 것은 급격하게 성

장하는 시장과 변화하는 환경을 인지하고 기업이 끊임없는 학습을 했기에 가능한 전략이었

다. 셀트리온은 판데믹 시대에서 중화항체 개발, 포트폴리오 다각화, 시설 확장을 통해서 단

기적 성과와 미래를 준비하는 장기적 성과를 얻었다. 

(2) 삼성바이오로직스의 코로나 시대 경영 

 

2019년 후부터 삼성바이오로직스는 증설된 3공장의 계약 수주를 위해 지속적으로 고객

사를 확보했다. 위탁생산업에서 공장가동률과 영업이익률은 양의 상관관계에 있기 때문에 

100% 가동률을 달성해야 높은 경영 성과를 도출할 수 있다. 판데믹은 삼성바이오로직스의 

경영성과를 촉진하는 촉매가 되었다. 전염병 창궐이라는 이례적인 환경은 의약품의 수요를 

폭발시켰고 의약품 공급망에서 제조시설과 제조용량의 제공자로서 확고한 입지를 제공했다. 
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제조시설의 경우 건설 시작부터 제조 시설 승인까지 최소 3년을 필요로 한다. 따라서 코로

나 신약을 개발 중인 제약사에게 있어서 단기간에 제조시설을 확보하는 것은 어려운 과제이

다. 36만 리터의 포유동물세포 배양시설을 보유한 삼성바이오로직스는 신약 개발사들이 필요

로 하는 제조 시설을 제공할 준비가 되어 있었다. 2020년 4월에 글락소스미스클라인-비어가 

개발한 중화항체에 대하여 4400억 규모의 생산 계약을 성사시켰다. 2020년 9월에는 아스트라

제네카, 2020년 11월에는 일라이 릴리와 중화항체 생산 계약을 발표하면서 매출을 증가시켰

다. 동시에 공격적인 투자로 단일공장 기준 전세계 최대규모인 25.6만 리터의 4공장 건설을 

시작하였다. 2020년 12월, 삼성바이오로직스는 내부역량을 강화하기 위해서 초대전문경영인

이었던 김태한 사장을 존림(John Rim) 사장으로 교체하는 결단을 내렸다. 신임 사장은 글로

벌 제약사인 로슈에서 전문경영인으로 재직한 경력을 보유했고 코로나 시대 시작 전에 삼성

바이오로직스의 부사장으로 재직 중이었다. 글로벌 제약사에서의 경영 감각을 보유한 최고

의사결정권자의 등장으로 글로벌 환경에 맞는 경영전략을 정교하게 수립할 수 있게 되었다.  

삼성바이오로직스는 창립부터 지속적으로 고부가가치의 항체의약품에 집중해왔으므로 

새로운 주체는 포트폴리오 다각화를 선택하였다. 기업이 제공하는 서비스 형태와 제품이 모

두 항체의약품에 집중됐고 시설도 항체의약품 전용시설로 승인되었기 때문에 다양화되는 의

약품 시장에 맞춘 전략이 필요했다. 의약품 생산 시설의 경우 교차 오염을 방지하기 위해 

건설계획단계부터 제품에 부합하도록 설계한다. 예를들어, 백신 제품은 병원체를 이용하여 

개발하는데 백신제조시설은 일반적으로 다른 제제와 교차 생산을 피한다. 실험이나 생산에 

사용되는 병원체로 인해 제품간 교차 오염이 발생할 경우 투약을 받는 환자의 안전에도 영

향을 주기 때문이다. 만약 교차 오염의 위험성이 해소되는 경우에는 다중 제품 생산이 가능

하다. 시장에서 기업이 경쟁우위의 지속성을 유지하기 위해서는 포트폴리오 다각화를 고려

해야한다. 삼성바이오로직스는 판데믹이라는 특수한 환경, 정부의 규제 완화, 삼성그룹의 전

폭적인 지원을 통해 2021년에 모더나(Moderna)사의 메신저RNA(mRNA) 백신에 대한 위탁생

산 계약을 성사시킨다. 계약의 조건은 완제의약품에 대한 생산이었으며 mRNA 제품 자체가 

교차 오염의 위험성이 없기 때문에 가능했던 것으로 판단된다. 

2021년 상반기 전세계 상위 11위의 코로나 의약품 매출 중 71%를 백신제제가 점유했

다. 백신제품에 대한 위탁생산은 기업의 경영성과를 위해 필수적으로 공략해야 하는 시장이

었다. 삼성과 모더나의 계약을 통해서 획득한 성과는 신기술의 내재화가 핵심적인 결과로 

평가된다. 기술이전 받은 의약품의 생산과 공정시료 분석을 위해서는 제품 특이적인 과학 

기술이 필요하다. 전세계적으로 상용화된 mRNA 백신 제품을 보유한 회사는 모더나와 화이

자-바이오엔텍 외에는 존재하지 않았기 때문에 위탁생산업체가 단독으로 기술을 확보하는 

것은 어려운 과제이다. 따라서 모더나와의 파트너십은 포트폴리오를 확대하여 경쟁 우위를 

점유하기 위한 필연적인 전략이었다. 
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<그림 6> 2021년 상반기 전세계 상위 11개 코로나 의약품 매출 비율 

 

2021년 5월에는 삼성바이오로직스가 mRNA 백신 원료의약품 설비를 기존 설비에 추가

하기로 결정했다. 결과적으로 2021년 11월에는 미국제약사인 그린라이트바이오사이언스

(GreenLight Bioscience)와 mRNA 백신 원료의약품 및 완제의약품 위탁생산 파트너십을 체결

하였다. 다른 경영성과로는 국내 바이오의약품 전문기업 최초로 ESG(Environment, Social and 

Governance) A등급을 획득하였다. 지속가능한 경영의 측면에서도 기업의 브랜드 가치를 상승

시키는 성과를 냈다. 2019년 기준 삼성바이오로직스의 매출은 7천억원에서 2020년에는 1.2조

원을, 2021년에는 1.6조원으로 증가하여 코로나시대 이전보다 70% 이상의 매출 성장을 달성

하였다. 

코로나-19 시대에서 삼성바이오로직스의 경영 메커니즘은 다음과 같은 순열을 기반으

로 해석된다. 판데믹이라는 환경(E)을 주어진 조건으로 주체(S)인 김태한 사장과 존림 사장

이 삼성그룹이 축적한 자원(R)을 적극적으로 혁신한 자원 혁신형 메커니즘(E-S-R)으로 분류

된다. 기업이 코로나 시대 이전에 확충한 생산시설, 과학기술, 인적 자원, 자본은 주체의 사

업전략, 경영 감각, 글로벌 경험, 추진력, 판단력, 의사결정능력, 발상의 전환으로 적극 혁신

됐고 매출 증대, 포트폴리오 다각화, 지속가능한 경영 구조 등의 경영 성과로 도출했다. 유

전자 치료제, 세포 치료제, mRNA 백신, 맞춤형 의약품 등 다음 세대 의약품의 개발이 가속

화되고 있다. 포트폴리오 다각화 전략은 다가올 시장의 내재된 수요를 충족하기 위해서 필

수이며 다양한 제품을 위탁개발생산 할 수 있는 기회를 부여한다. ser – M 프레임워크에서 

하부 요인의 메커니즘으로는 선택, 학습, 조정이 관여했다. 기존에 항체만 생산하던 완제의

약품 시설을 조정하여 mRNA 백신까지 생산을 확대한 조정의 메커니즘이 존재했다. 사업 

확장 전략으로 4공장 추가 확장과 기존 시설에 mRNA 원료의약품 시설을 증설하는 두 가지 

선택은 신규 파트너십 유치의 결정적인 요소였다. ESG경영이라는 변화 기조에 부합하기 위

해 끊임없는 기업의 학습 메커니즘도 작용했다. ESG평가에서 A등급이라는 성과를 도출했고 
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대외적으로 지속가능 경영을 검증하여 기업의 가치를 극대화하였다. 

(3) 양사의 코로나 시대 경영 메커니즘 비교 

 

코로나-19 시대에서 양사의 경영 메커니즘은 차이점과 공통점이 존재한다. 해당 기간 

양사의 경영 성과는 ser – M 프레임워크의 분석 결과상 동일한 환경 조건하에 동일한 메커

니즘으로 도출되었다. 2020년과 2021년에 걸쳐 코로나-19 신약을 개발 및 제조하여 시장에 

공급한 것은 단기적인 경영 성과로 간주된다. 시설 확충, 포트폴리오 확대 등의 경영 성과는 

장기적인 관점에서 기업의 지속적인 경쟁우위를 확보하기 위한 전략으로 해석된다. 

<표 7> 코로나 시대 경영 메커니즘의 요인별 분석 

독립변수 셀트리온 삼성바이오로직스 

주체 요인 

- 서정진 회장 

- 창업주 경영 체제 

- 사업전략, 추진력, 판단력, 

의사결정 능력, 발상의 전환 

- 김태한 사장 → 존림 사장 

- 신규 전문경영인 등장 

- 경영 감각, 글로벌 경험, 판단력, 

추진력, 의사결정 능력, 발상의 

전환 

환경 요인 

- 코로나-19 판데믹으로 인한 전세계적 비상사태 

- 의약품 공급 부족 

- 당국의 규제완화 

자원 요인 

- 항체 의약품 개발 플랫폼 

- 위탁생산을 통해 확보한 자금 

- 생산 및 품질 관련 기술 

- 공격적인 투자를 뒷받침하는 

삼성그룹의 자본력 

- 생산 및 품질 관련 기술 

선택 

메커니즘 

- 신속한 중화항체 시장 진입과 

제조원가 공급 전략 

- 타사 파이프라인 인수합병 

- 3 공장 및 연구센터 추가 건설을 

통한 공격적인 확장 전략 

- mRNA 백신 사업을 통한 다음 

세대 의약품 위탁생산업 진출 

- 4 공장 추가 건설을 통한 

공격적인 확장 전략 
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학습 

메커니즘 

- 변화하는 환경과 성장하는 의약품 

시장에 대한 끊임없는 학습 

- 시장의 새로운 흐름인 ESG 에 

대한 학습 

- 변화하는 환경과 성장하는 

의약품 시장에 대한 끊임 없는 

학습 

조정 

메커니즘 

- 바이오시밀러에만 집중된 기업의 

역량을 조정하여 신규 제품 개발 

- 항체 의약품 생산에만 집중된 

기업의 역량을 조정하여 신규 

포트폴리오 확보 

 

특수한 환경 속에서 사업적으로 유리한 영역에 있는 기업이 성장을 하는 것은 당연하

다. 하지만 코로나-19 시대에서 모든 기업이 성장한 것은 아니기 때문에 전제조건이 필요하

다. 해당 기업들이 속한 시장과 내재된 자원이 이례적인 성장을 위한 전제 조건으로 작용한

다. 양사의 사례를 통하면 자원 혁신형 메커니즘의 주요 하부 요인은 조정의 메커니즘이었

다. 기술이나 시설 등의 내재자원에 기업이 변화를 가하여 시장의 폭발적인 수요를 충족한 

양사의 사례가 근거가 된다. 셀트리온의 강점이었던 항체 개발 플랫폼과 삼성바이오로직스

의 강점이었던 시설 규모는 핵심적인 내재 자원이었다. 따라서 자원 혁신형 메커니즘의 촉

발 요인으로는 핵심 내재 자원과 특수한 환경이라고 간주된다. 두 가지 요인 중 선행 요인

은 자원으로 해석된다. 양사가 보유한 기술, 시설, 자본 등의 내재된 자원이 코로나-19 시대 

이전부터 내재화됐다. 준비된 내재 자원이 없었다는 가정을 한다면 의약품 수요 폭발에 대

한 기업의 신속한 대응은 기대할 수 없었을 것이다. 내재된 자원이 존재하더라도 주체와 기

업의 학습, 발상의 전환, 추진력, 판단력, 사업 감각 등이 부재했다면 경영 성과 도출은 불가

능했을 것이다. 셀트리온과 삼성바이오로직스는 변화하는 환경과 성장하는 의약품 시장에 

대한 끊임없는 학습 메커니즘을 통해서 코로나-19 시대 이후에도 경쟁우위를 지속할 수 있

는 미래 전략들을 확보하였다 

4. 양사의 연혁별 ser – M 프레임워크 정리 

 

두 기업은 창업기와 도약기에 각자 다른 경영 메커니즘을 통해 사업적 행보를 이어왔

지만 코로나 시대에 이르러 자원 중심의 경영으로 기업의 성과를 도출하고자 하였다. 

ser – M 프레임워크를 통해서 분석한 셀트리온은 초창기부터 주체 중심의 메커니즘을

통해 사업적 성과를 이루었다. 기업이 지닌 핵심 내재 자원을 확보하기 위해서 창업기와 도

약기에 걸친 주체의 창조적 경영 메커니즘은 효과적이었다. 서정진 회장의 시장예측 능력, 

비전, 끊임없는 학습, 판단력, 추진력, 의사결정능력 등이 융합되어 핵심 내재 자원인 항체 

개발 플랫폼을 창조하였다. 
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<그림 7> 창업기, 도약기, 코로나 시대의 양사의 ser – M 프레임워크 

 

창업기와 도약기에 주체와 기업은 사업의 위기를 경험하였고 주체의 선택과 조정을 통

해서 극복되었다. 셀트리온은 코로나 시대에서 환경 중심의 메커니즘으로 변화하는 과정을 

경험하였고 결과적으로 자원의 변화를 야기했다. 기존에 확보된 항체 개발 플랫폼과 새롭게 

획득한 신약개발 기술, 인수합병을 통해 얻은 새로운 파이프라인들은 기업의 역량을 강화하

였다. 변화하는 환경에서 경영 성과를 극대화할 수 있는 핵심 내재 자원이 존재하였기 때문

에 가능했던 사례이다. 

삼성바이오로직스는 전반적으로 환경을 중심으로 한 경영 메커니즘을 통해서 경영 성

과를 도출해왔다. 초창기에 바이오 의약품 시장의 성장과 셀트리온의 위탁생산업 축소에 맞

춰 삼성그룹이 지닌 자원을 효율적으로 분배함으로써 사업을 시작하였다. 도약기에서 초대 

전문경영인이었던 김태한 사장의 시장예측 능력, 비전, 판단력, 추진력, 의사결정능력은 주

체 중심의 창조적인 메커니즘을 가능하게 한 요소였다. 주체의 판단은 바이오 의약품 시장
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의 성장에 부합하는 생산 규모를 확보하기 위한 판단이었으며 삼성바이오로직스가 핵심 내

재 자원을 갖게 한 요인이었다. 핵심 내재 자원을 바탕으로 코로나 시대에 경영 성과를 극

대화하였고 추가적인 시설 확보, 신기술 확보, 포트폴리오 다각화로 연결됐다. 변화하는 환

경에 기업이 적극적으로 대응할 수 있는 핵심 내재 자원이 존재했기에 가능했던 사례이다. 
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IV. 코로나시대 이후의 셀트리온과 삼성바이오로직스 경영 메커니

즘 

 

코로나 시대 이후에 의약품 시장의 전개는 양사의 경영 전략과 메커니즘에 영향을 줄 

것이다. 변화하는 환경과 시장의 불확실성 속에서 기업이 경쟁우위를 지속하기 위해서는 주

체의 적극성과 내재된 자원을 활용하는 것이 중요하다. ser – M 프레임워크를 통해 분석한 

양사는 주체, 환경, 자원의 측면에서 분명한 강점이 존재하고 기업이 지닌 하부 요인을 통

해 지속적인 사업 발전을 도모해왔다. 전세계적으로 판데믹을 극복하기 위한 의료 및 의약

품 기술이 계속 발전하였고 전세계의 제약회사들은 경쟁 우위를 지속하기 위해 신기술에 기

반한 다양한 치료제들을 개발하고 있다. mRNA백신, 세포치료제, 유전자치료제, 차세대 항체

의약품 등 다양한 의약품들에 대한 개발이 전세계적으로 시도되고 있다. 공중 보건 비상사

태가 인류에게는 재앙이었지만 양사에게는 기회로 작용했기 때문에 기업이 확보한 내재 자

원을 통해 미충족된 시장의 수요와 인류의 복지 증진에 기여할 필요가 있다. 

1. 코로나-19 이후의 메커니즘 변화 

 

코로나 시대 이후에 경영 메커니즘의 변화는 주체, 환경, 자원의 변화와 연관된다. 셀

트리온의 경영 주체(S)인 서정진 회장과 삼성바이오로직스의 존림 사장은 2021년 기준으로 

유지되고 있기 때문에 변화하지 않는 요소로 간주된다. 최고 의사결정권을 가진 주체의 역

할은 포스트 코로나 시대에서 경영 전략 수립의 핵심이 된다. 양사의 주체는 코로나 시대에

서 글로벌 경영 감각, 발상의 전환, 추진력, 판단력, 의사결정능력을 통해 경영 성과를 거뒀

고 검증된 역량은 지속적인 학습 메커니즘을 통해 발전 가능하다. 포스트 코로나 시대에서 

경영 성과를 거두기 위해서는 학습을 통한 주체의 환경 변화 예측이 필수이며 조정과 선택

이 메커니즘이 작용되어야 경쟁 우위를 지속할 수 있다. 

기업을 둘러싼 환경(E)은 의약품의 수요 관점에서 양과 음의 상관관계로 작용한다. 판

데믹 발발 후 시간이 경과하면서 변이 바이러스가 발생하고 새로운 치료제 및 백신이 등장

하였다. 일반적으로 바이러스의 전염력과 치사율은 반비례 관계에 있다고 나흥식(2020)은 언

급하였다. 코로나 바이러스가 변이를 통해서 전염력이 증가하고 치사율이 약한 바이러스로 

변할 경우에 의약품 시장에서 백신과 중화항체의 수요는 감소할 수 있다. 감소하는 수요는 

의약품 개발 및 제조 전략에 영향을 준다. 반대로 바이러스가 가진 현재의 전염력과 치사율

이 유지되면 판데믹 상황은 지속될 것이다. 치사율이 높은 바이러스가 지배종이 될 경우에 

의약품에 대한 미충족 수요가 계속 발생하여 기업의 경영 성과에 양의 상관관계로 작용할 

것이다. 규제 환경에 대한 변화도 의약품 개발 시 고려해야하는 필수요소이다. 규제 당국이 
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코로나 시대에 일시적으로 규제를 완화했기 때문에 효능이 있는 신약이 개발되거나 바이러

스가 약화될 경우 의약품 승인에 대한 긴급성이 감소한다. 화이자나 머크가 개발 중인 경구

형 치료제의 임상 현황도 주요한 환경 요인에 속한다. 해당 약물들의 임상이 완료되고 효능

이 입증된다면 규제 당국들은 추가적인 긴급 승인을 고려하지 않을 것이다. 경구형 치료제

는 환자의 입장에서 비입원치료도 가능하며 복용이 용이하기 때문에 백신과 중화항체의 필

요성을 느끼지 못할 것이다. 경구형 치료제의 등장은 양사의 제품 개발 및 생산 전략에 영

향을 주고 수요의 측면에서 음의 상관관계로 작용할 것이다. 

자원(R)의 관점에서 셀트리온과 삼성바이오로직스는 자원 혁신 메커니즘을 바탕으로 

기술 향상, 시설 확충, 포트폴리오 다각화의 경영 성과를 달성하였다. 기술의 향상은 코로나 

판데믹과 유사한 상황이 미래에 발생하더라도 양사가 대처할 수 있는 학습된 지식을 보유하

게 했다. 시설의 확충은 부족한 의약품 수요를 충당할 수 있도록 기업의 생산력을 배가시켰

다. 판데믹이 종식된다면 양사의 시설 가동률이 단기적으로 감소할 수 있지만, 장기적인 측

면에서 바이오 의약품 시장의 지속 성장을 고려한다면 시설 확충은 적절한 선택이다. 양사

의 포트폴리오 다각화는 신약 개발과 신규 제품 수주 계약 등의 잠재 가능성을 높였다. 셀

트리온과 삼성바이오로직스가 코로나 시대에 내재시킨 자원은 기업이 의약품 시장에서 경쟁

우위를 지속할 역량을 증가시켰다. 

시장의 불확실성으로 인해서 새로운 자원들을 적극적으로 활용하기 어렵다면 양사는 

적응형 메커니즘을 통해 현재의 매출과 영업이익을 유지하는 전략을 선택할 수도 있다. 환

경 적응형 메커니즘이나 자원 적응형 메커니즘을 통해서 시장의 변화를 관찰하고 새로운 사

업 기회를 모색하는 것도 유효한 전략이다. 양사의 주체는 코로나 시대의 성공과 글로벌 경

험을 바탕으로 강력한 비전을 조직에 제시하고 창조형 및 혁신형 메커니즘을 통해 경영 전

략을 수립할 수 있는 역량을 보유하고 있다. 학습의 메커니즘을 통해 시장의 변화를 세밀하

게 관찰하며 정교한 경영 전략을 제시한다면 양사의 제품력과 브랜드 가치를 향상시킬 수 

있는 가능성은 무한하다. 학습의 메커니즘은 기업의 요체인 인적 자원에 의해 수행되며 인

적 자원의 확보가 양사에게 주어진 과제이다. 다음 세대 의약품에 대한 기술력을 확보하기 

위해서는 양사가 제약산업에서 경험과 이해도가 높은 국내 및 해외 인력을 적극적으로 유치

하는 전략을 선택해야한다. 지속될 가능성이 있는 판데믹 상황에 대비하여 선택과 조정의 

메커니즘을 통해 물류 공급망에서 발생하는 위험성까지 관리한다면 시장에서 경쟁 우위를 

지속할 수 있을 것이다.  

2. 양사의 새로운 가능성 

 

(1) 셀트리온의 미래와 가능성 
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셀트리온은 중화항체라는 신약 개발과 타사의 파이프라인 흡수를 통해서 기술력을 증

진시켜왔다. 2021년 6월에는 영국의 항체약물접합체(Antibody-Drug Conjugate, ADC) 개발사인 

익수다테라퓨틱스에 530억원을 투자하면서 최대주주로 등극하였다. 항체약물접합체는 항체

와 케미컬 약물을 결합한 형태로 문제가 되는 암세포에 도달하여 사멸시키는 차세대 항암치

료제이다. 글로벌 제약회사인 로슈가 2013년도에 개발한 캐싸일라(Kadcyla)는 ADC기술을 적

용하여 경영 성과를 도출한 의약품이다. 컨트랙파마(2020)에 의하면 캐싸일라는 유방암 치료

제로써 2020년에 2.2조원의 매출을 달성했으며 전년 대비 35%의 매출 성장을 기록했다. 반

면 대표적인 유방암 치료제인 허셉틴이 2020년에 4.8조원의 매출을 달성했으나 전년 대비 

33%의 매출 감소를 보였다. 오리지널 의약품인 허셉틴의 특허 만료로 인해 바이오시밀러 

제품들이 시장에 출시되었고 약가 인하 전략이 작용하여 매출 감소로 이어졌다. 셀트리온은 

기존에 개발한 항체 바이오시밀러 제품군에 ADC기술을 접목하여 신약을 개발할 자원을 보

유하고 있다. 허셉틴의 바이오시밀러인 허쥬마를 포함하여 렘시마, 트룩시마 등의 복제의약

품을 지속적으로 개발하고 있고 오리지널 의약품의 시장 점유율에 도전하고 있다. 그러나 

바이오시밀러는 특허가 만료된 의약품을 복제한 것이기 때문에 글로벌 시장에서 무제한 경

쟁이 예상된다. 장기적인 관점에서 다른 제약회사가 바이오시밀러를 개발하게 된다면 약가 

인하 전략으로 인해 항체의약품 시장이 치킨 게임으로 전락할 수 있다. 소위 바이오베터

(Bio-better)로 언급되는 ADC약물 개발을 통해서 기업이 제품의 경쟁력을 확보해야 심화되는 

시장 경쟁에서 생존 가능하다. 주체가 강력한 비전을 가지고 조직내부에 새로운 자원을 창

출하는 자원 창조형 메커니즘(S-R-E)이 적용 가능한 시기이다. 과거 창업기에 서정진 회장은 

강력한 비전, 리더십, 추진력, 판단력 등을 통해 경영 성과를 도출한 경험을 보유하고 있다. 

창업기와 다른 점은 신기술을 직접 개발해야 한다는 것이다. 신기술 개발에는 시간과 비용

이 소요되며 이를 최소화할 수 있는 전략이 필요하다. ADC기술을 보유하고 있는 제약사를 

인수함으로써 자원 창조형 메커니즘은 가속화될 수 있다. 신기술을 통한 제품 개발에는 시

행착오가 존재하기 때문에 인적 자원 확보도 필수 요소이다. 국내에 ADC기술 연구 인력이 

부족하다면 해외 연구 인력 채용도 적극 고려해야한다. 현 시점에서 기업을 새로운 가능성

으로 이끌기 위해서는 기업 인수합병 및 주요 인력 확보 과정에서 주체가 핵심적인 역할을 

수행해야한다. 

(2) 삼성바이오로직스의 미래와 가능성 

 

삼성바이오로직스는 공장 증설이나 mRNA 백신 사업 이외에도 포트폴리오 다각화 전

략을 취했다. 2020년에는 자체 세포주인 에스초이스(S-CHOice)를 개발하여 세포주 개발 단계

부터 고객사들에게 서비스를 제공할 수 있는 기반을 마련했다. 같은 해에 미국의 대표적인 

바이오 클러스터인 샌프란시스코에 의약품 위탁 개발 연구 센터를 설립했다. 제품개발, 원료

의약품 및 완제의약품 생산, 품질서비스에 걸쳐 엔드 투 엔드 서비스(End-to-end Service) 체

계를 확립했다. 생산 시설과 서비스 확장 선택을 통해 잠재적인 고객들의 수요를 충족할 수 
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있는 전략을 취했다. 그러나 다음 세대 의약품 시장은 항체의약품이나 mRNA 백신에 한정

되지 않는다. 의약품의 종류는 케미컬, 펩타이드, 호르몬, 항체, 항체약물접합체, 세포치료제, 

유전자치료제 등 형태에 따라 종류가 다양하다. 항체의약품이나 mRNA 백신은 전체 제품군 

중 일부에 불과하기 때문에 위탁개발생산기업의 매출 증대를 위해서는 추가적인 포트폴리오

를 확보할 필요성이 있다. 

<그림 8> 전세계 세포 및 유전자 치료제 시장 전망 

자료 : BIS리서치(https://bisresearch.com) 

삼성바이오로직스는 삼성그룹의 지원을 통해 성장해왔고 창업기부터 자원 기반의 경영 

전략을 취했다. 자원 관점의 경영 전략에서 필수적인 요소 중 하나는 인적 자원이다. 기업은 

기업에 적합한 경험과 지식을 보유한 인적 자원을 확보하고 학습의 메커니즘을 통해 기술을 

내재화하는 과정을 필요로 한다. 의약품 위탁개발생산기업에게 있어서 고객사의 제품 생산

을 위한 기술 이전 절차는 필수조건이다. 기술을 이해하고 생산 공정에 적용시킬 인력이 존

재해야 기술 이전 작업이 수행 가능하다. 삼성바이오로직스는 지속적인 매출 성장을 위해서 

2021년을 기준으로 인천광역시 송도에 5공장과 6공장 시설 부지를 확보하였다. 미래에 증설

될 설비에서 생산될 의약품이 기존과 다른 종류 혹은 신약이라면 해당 설비를 가동하기 위

한 추가 인력 확보도 중요하다. 삼성바이오로직스가 다음 세대 의약품에 대한 경험과 지식

을 보유한 핵심 인력을 확보한다면 증설될 제조소를 기반으로 고객의 수요를 충족하고 경영 

성과를 창출할 수 있다. 그러나 기업이 요구하는 적절한 인력을 확보하는 것은 인력 시장에 

대한 분석도 요구한다. 마크 테리(2019)는 기술력을 가진 종업원의 부재가 생명과학 산업에 

위협이 될 것이라고 말하였다. 적합한 인력을 확보하기 위해 주체는 적극적인 리더십과 경

영 전략을 통해서 기업의 인력 채용 전략과 인사 정책도 준비해야한다. 삼성바이오로직스의 

존림 사장은 블록버스터급 신약을 보유한 글로벌 제약사에서 경영진으로 활동한 경험이 있

다. 주체의 글로벌 경영 감각, 경험, 판단력, 비전, 의사결정 능력을 통해 핵심 인력 확보를 

한다면 학습의 메커니즘을 가속화시킬 수 있을 것이다.  

https://bisresearch.com/
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(3) 규제 기관과 양사의 전략적 동반관계 

 

제약산업은 규제 장벽이 존재하고 규제 환경(E)의 변화가 경영 전략에 민감한 영향을 

미친다. 코로나-19 시대에서 셀트리온과 삼성바이오로직스는 글로벌 의약품 시장에서 브랜

드 가치를 상승시킬 수 있는 경영 활동과 성과를 창출했다. 판데믹에 대응하기 위해 양사는 

신속한 의약품 개발 및 생산을 통해 각국의 정부와 보건 당국이 요구하는 제품을 공급하였

다. 양사의 경영 전략은 미국, 유럽, 남미, 한국 등 주요 시장에서 규제 기관과 동반자적 관

계를 형성하게 했다. 의약품의 개발, 임상, 허가, 생산, 유통의 전과정에서 당국의 허가를 요

구하므로 규제 기관과의 동반 관계 유지는 경영 성과를 위한 필수불가결의 조건이다. 양사

가 미래에 개발할 제품이나 확보할 시설은 규제 기관의 허가 절차를 요구한다. 허가 과정에

서 양사의 향상된 대외 관계는 규제와 관련된 불확실성을 감소시키는데 기여할 것이다. 

(4) ESG 경영에 대한 양사의 대비 

 

기업에 대한 윤리적인 책임과 사회적인 요구사항이 커지는 상황에서 기업은 재무적인 

성과뿐만 아니라 기업이 속해 있는 사회의 발전과 안정성에 기여해야 한다는 패러다임이 

전세계적으로 확산되고 있다고 차지이, 윤호근, 김미숙(2021)은 말하였다. ESG 경영은 세

계적인 흐름이며 글로벌 자금운용사인 모건스탠리캐피탈인터내셔널(2018)은 장기적인 관

점에서 기업의 환경(Environment), 사회(Social), 지배구조(Governance) 위험성을 지표로 측

정하기 위해 ESG등급을 설계했다고 언급하였다. 2021년에 삼성바이오로직스는 지속가능한 

경영 보고서를 발간하였고 ESG경영 A등급을 획득하여 기업의 지속가능한 경영에 대한 

가능성을 증명하였다. ESG경영 A등급은 동일 산업에서 타회사 비교시 평균 수준의 등급

을 의미하며 대부분의 중대한 ESG 위험성을 관리하여야 달성 가능하다. 지속가능한 경영

을 증명하는 것은 기업이 계속기업으로서 사회적 요구에 부응한다는 의미이기 때문에 기

업의 브랜드 및 주주가치를 향상시키는데 유효하다. 기업이 ESG경영을 대외적으로 인정

받는다면 유가증권 시장에서 기관, 개인, 외국인 투자자들로부터 신뢰도를 높일 수 있다. 

만약 셀트리온과 삼성바이오로직스가 미래의 사업 확장을 위해 자금 조달 계획이 있다면 

ESG경영 등급을 획득하거나 향상시켜야 한다. 유상증자 및 전환사채 발행 시의 기업 주

가와 가치가 높을수록 발행주식수와 잠재적인 유통주식수를 최소화할 수 있다. 셀트리온

은 2021년 기준으로 별도로 발행된 지속가능경영 보고서가 존재하지 않는다. 양사가 시장

에서 경쟁우위를 확보하기 위해는 다방면에서 경영 성과를 획득하는 것이 중요하며 ESG

경영 등급을 획득하는 것은 셀트리온이 벤치마크(Benchmark) 할 수 있는 선택이다. 
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V. 결론 및 시사점 

 

1. 요약 및 결론 

 

본 연구는 ser – M 프레임워크를 통하여 셀트리온과 삼성바이오로직스의 경영 성과를 

분석하였고 기업의 성장 과정에 따라 각기 다른 경영 메커니즘을 살펴보았다. 양사의 경영 

메커니즘은 공통점과 차이점이 존재하였으며 기업의 창업기와 도약기에서는 주체, 환경, 자

원이 작용했던 순열이 달랐고 코로나 시대에는 동일한 메커니즘으로 경영 성과를 창출했다. 

(1) 셀트리온의 ser – M 프레임워크 요약 

 

ser – M 프레임워크로 분석한 셀트리온의 창업기와 도약기는 주체의 강력한 리더십과 

비전을 바탕으로 경영 성과를 도출하였다. 서정진 회장이 지닌 특유의 추진력, 판단력, 의사

결정 능력은 경영 메커니즘의 하부요인인 학습을 통해서 기업의 성장을 이끌었다. 셀트리온

이 한국에서 최초로 항체의약품 위탁생산업을 시작한 것이 도전적이고 창의적인 선택이었음

은 분명하다. 창업기의 자원 창조형 메커니즘과 도약기의 환경 창조형 메커니즘을 통해서 

셀트리온은 경영 성과를 도출했다. 대우그룹 최연소 임원 출신인 서정진 회장의 역량을 중

심으로 기업이 성장을 도모할 수 있었던 사례였다. 위탁생산업을 축소하고 자사제품을 개발

하여 시장에 진입하는 주체의 선택은 글로벌 항체의약품 시장에 도전하는 창의적인 결과물

이었다. 셀트리온의 항체 개발 기술 플랫폼은 바이오시밀러 사업을 통해 발전되어 왔으며 

코로나 시대에서 기술력이 부각됐으며 자원 혁신형 메커니즘의 사례였다. 신속한 중화항체 

개발과 시장 진입 전략은 유효했고 공중 보건 향상 기여하였다. 제약회사가 인류의 생명, 건

강, 보건향상을 최고의 가치로 설정하고 이에 기여하는 것이므로 코로나 시대에서 셀트리온

의 브랜드 가치는 극대화될 수 있었다. 코로나 판데믹 속에서도 기업과 주체는 미래의 경영 

성과를 도모하기 위해 파이프라인 인수합병, 생산 및 연구 인프라(Infra) 확장 전략을 선택하

며 지속가능한 경영의 발판을 마련했다. 

(2) 삼성바이오로직스의 ser – M 프레임워크 요약 

 

ser – M 프레임워크로 분석한 삼성바이오로직스의 창업기, 도약기, 코로나 시대는 삼성

그룹이 보유한 풍부한 자원을 바탕으로 주체가 자원을 혁신하고 창조해낸 자원 중심의 경영 

메커니즘이었다. 삼성그룹 차원에서 기업의 미래 전략을 바이오산업으로 설정한 것은 결정

적인 선택이었으며 기업이 보유한 자원을 다른 형태로 분배하여 경영 성과로 도출해낸 사례

였다. 셀트리온의 위탁생산업이 삼성바이오로직스에게는 결정적인 기회였고 산업의 후발주

자임에도 창업기의 경영 성과를 도출할 수 있었던 환경적 요소였다. 그러나 삼성바이오로직
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스는 초대 경영자인 김태한 사장을 주체로 하여 공격적인 설비 투자를 단행하였고 코로나 

시대에 경영 성과를 극대화할 수 있는 바탕을 마련했다. 바이오의약품 시장의 전세계적인 

성장세를 고려했던 주체의 추진력, 판단력, 의사결정능력이 유효하게 작용했던 자원 창조형 

메커니즘이었다. 코로나 시대에서 삼성바이오로직스는 보유하고 있는 제품 생산 능력을 극

대화하고 포트폴리오 확대라는 경영 성과까지 도출해내면서 자원 혁신형 메커니즘의 사례를 

보여주었다. 경영 성과의 결과로 삼성바이오로직스는 다음 세대 의약품을 개발 및 생산할 

수 있는 인프라와 사업 파트너를 확보하였다. 

(3) 양사의 사례를 통한 결론 및 시사점 

 

ser – M 프레임워크는 양사의 경영 사례를 중심으로 기업이 지닌 경영 메커니즘을 기

업의 성장 과정에 따라 분석 가능하게 했다. 코로나-19 바이러스의 창궐로 인해 기업을 둘

러싼 경영 환경이 이례적으로 변했지만 기업이 경영 성과를 도출할 수 있게 한 원동력은 기

업 내부에도 존재했다. 셀트리온은 상대적으로 주체 중심의 경영 메커니즘으로 성장해왔고 

삼성바이오로직스는 자원 중심의 경영 메커니즘으로 성장해왔다. 양사가 코로나 시대에 실

천한 경영은 기업을 성공으로 이끌었고 미래에 대한 기업의 가치를 높일 수 있는 기반을 마

련하게 했다. 환경, 자원, 주체의 각 요소를 포함하여 하부 요인인 선택, 학습, 조정의 메커

니즘은 양사의 성장에서 각기 다른 조합, 순열, 시간으로 작용하였음을 확인했다. 결론적으

로 판데믹이라는 특수한 상황에서 경영 성과를 극대화할 수 있었던 촉발 요인은 양사가 보

유한 내재 자원에 있었다. 심화되는 의약품 시장의 경쟁 속에서 양사가 지속적으로 새로운 

자원을 내재화하고 학습을 통해 변화하는 시장의 새로운 요구에 부응한다면, 시장의 후발주

자로서의 한계를 극복하고 지속적인 경영 성과를 창출할 수 있을 것이다. ser – M 프레임워

크를 통한 양사의 분석은 바이오 기업의 성장과 성공의 대표적인 사례가 될 것이다. 
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