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Ⅰ. 시작하며

1.1 기업 개요 

셀트리온그룹 서정진 회장은 지난 며칠 동안의 고

민이 정리된 듯 2020년 3월 5일 미디어 인터뷰에서 

정년에 맞춰 퇴진하겠다던 10년 전 약속을 언급했다. 

“올해 65세가 됐고, 연말에 물러납니다. 퇴임 후엔 셀

트리온을 창업했던 18년 전처럼 다시 스타트업을 할 계

획입니다.”1)

셀트리온은 넥솔을 전신으로 2002년 바이오 벤처

로 설립되었다. 이와 더불어 항체 의약품 관련 바이
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램시마®(Remsima®)로 잘 알려져 있는 셀트리온은 한국을 대표하는 바이오 벤처기업이다. 글로벌 제약기업이라

는 비전을 달성하기 위하여 셀트리온은 지금까지 도전과 혁신을 꾸준히 이어오고 있다. 본 사례에서는 신규 사업 진

출, 성과 창출, 그리고 지속 성장을 중심으로 창업 이후 셀트리온이 걸어온 진화 과정에 관하여 살펴보았다. 무엇보

다도, 본 사례에서는 경영 주체, 경영 환경, 경영 자원, 그리고 이들 간의 상호작용인 기업 메커니즘을 중심으로 셀

트리온의 특성을 구조화 시키고자 하였다. 구체적으로, 본 사례에서는 셀트리온의 CMO 사업 진출, 바이오 시밀러 

사업 진출, 바이오 베터 사업 진출 등에 관하여 서술하고 있다. 특히, 글로벌 시장 진출을 통한 성장 과정에서 어떻

게 셀트리온이 전략, 조직, 그리고 경영 활동 방식을 반복적으로 변화시켜 왔는지에 관하여 살펴보았다. 본 사례는 

자신의 기업을 설립하고자 노력하고 있는 예비 창업자들과 스케일업 달성을 추구하는 벤처기업의 경영자들에게 의미

있는 시사점을 제공해 줄 것이다. 뿐만 아니라, 본 사례는 경쟁우위의 지속 가능성에 대해 고민하고 있는 기성 기업

의 경영자들에게도 도움을 줄 수 있을 것이다.  
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오 시밀러, 즉 바이오 의약품 복제약 개발을 통해 글

로벌 시장에서 두각을 나타내었으며 세계적인 기업

으로 성장해왔다. 셀트리온은 백스젠(VaxGen)과 

합작으로 투자했던 공장을 완공한 후 3개월 지난 시

점에서 다국적제약사 BMS와 의약품 위탁 생산계약

을 맺으며 CMO 사업을 시작했다. 그리고 이를 통

해 설립 5년 만에 635억 원의 매출을 올렸다. 

CMO 사업을 필두로 제약산업에서 요구되는 기반 

역량을 축적한 셀트리온은 바이오 시밀러 분야를 중

심으로 제약산업의 새로운 영역을 개척하고자 노력

하였다. 그 결과, 셀트리온은 세계 최초로 ‘램시마® 

(Remsima®)’라는 항체 바이오 시밀러를 개발하였

다. 세계 최초의 바이오 시밀러 램시마는 현재 미국

을 포함한 90여 개의 국가에서 글로벌 판매 허가가 

이루어져 있으며, 2019년 3월 기준 램시마의 누적 

수출액은 2.6조 원에 달한다. 

‘램시마®’ 개발에 그치지 않고 셀트리온은 트룩시

마, 허쥬마 등 대표적인 바이오 시밀러 제품군을 개

발하며 지속적으로 외연을 확장해왔다. 현재 셀트리

온은 바이오 시밀러, 바이오 배타, 제네릭, 개량 신

약 등으로 구성된 제품 포트폴리오를 구축하고 있

다. 지속적인 연구개발을 통해 바이오 시밀러, 자체 

신약 호보군 물질들로 사업 파이프라인을 공고히 하

고 있는 셀트리온의 2020년 3월 기준 시가 총액은 

22조 1,393억 원 규모에 달한다. 

1.2 글로벌 제약산업

현재 글로벌 제약시장은 케미컬 분야와 바이오 분

야로 크게 양분되어 있다. 이들 분야는 다시 신약과 

복제약으로 구분될 수 있다. 셀트리온의 주요 사업 

영역인 바이오 영역은 신약 분야와 관련된 혁신 신

약 그리고 복제약 분야와 관련된 바이오 시밀러, 바

이오 베타 등으로 대별되고 있다. 또한 바이오 산업

에서 필요한 동물 세포를 대량으로 배양하는 시설을 

갖춰 위탁생산을 도맡는 CMO 사업 역시 하나의 유

의미한 사업 형태로 존재하고 있다.

우선, CMO란 바이오 의약품 관련 위탁생산을 통

<그림 1> 셀트리온그룹 매출액 추이
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하여 전문적으로 생산에 집중하는 영역을 말한다. 

이는 대규모 생산설비 투자와 대규모 수주가 필수적

인 사업이다. 2002년 무렵, 유럽과 미국 등 제약 선

진국 내 소수의 글로벌 기업만이 CMO를 수행하였

다. 당시 바이오 산업의 성장이 지속되는 가운데 상

당수 기업들은 막대한 자본투자를 통해 동물 세포 

배양에 필요한 대규모 생산시설을 직접 설립하기보

다는 생산 활동을 위탁하는 방식을 선호했다. 지속

적인 수요 증가로 2018년 기준 약 662억 달러, 한

화로 약 72조원 규모를 기록한 제약 관련 CMO시

장의 경우, 향후에도 7.5%의 연평균 성장률을 기록

할 것으로 전망된 바 있다. 

바이오 신약(new biologics)이란 세포 배양, 유

전자 재조합, 유전자 조작 등 생명공학 방법을 직간

접적으로 활용하여 만들어낸 신약을 말한다. 이와 

관련하여, 바이오 혁신 신약 개발을 추진하는 사업

이 최근 들어 더욱 모양새를 갖추어 오고 있다.2) 일

례로 2009년부터 2017년까지 미국 식품의약처 

(Food & Drug Administration; FDA)가 승인

한 전체 신약 321건 중 바이오 신약은 71건에 달한 

바 있다. 2017년 기준 이들의 승인 비중 또한 40%

에 육박한 것으로 나타났다. 더불어 바이오 신약 시

장은 2017년 2,610억 달러 한화 약 290조 원에서 

연평균 7.3%정도로 성장해 2023년 3,939억 달러 

즉, 대략 437조 원 규모로 확대가 예상되고 있다. 

최근 들어 바이오 시밀러(Bio-similar)와 바이오 

베터(Bio-better)의 경우에 향후 바이오 기반 의약

품 시장을 이끌어갈 주축 사업들로 바이오 산업 내

에서 크게 인정받고 있다. 바이오 시밀러란 특허가 

만료된 오리지널 바이오 의약품을 모방해 만든 의약

품을 뜻한다. 자사의 바이오 의약품을 바이오 시밀

러로 인정받기 위해서 기업은 각 국 보건당국으로부

터 오리지널 의약품과의 비임상․임상적 비교동등성

을 검증받아야 한다.3) 이런 바이오 시밀러의 성장은 

2017부터 2023년까지 97억 달러에서 481억 달러

로 5배가량 될 것이라고 예측되었으며, 7년 동안 연

<그림 2> 셀트리온그룹 영업이익 추이

2) http://www.hanmi.co.kr/hanmi/handler/Customer-AboutBioBio, Customer, 2020.09.29.
3) http://www.hanmi.co.kr/hanmi/handler/Customer-AboutBioBio, Customer, 2020.09.29.



4 KBR 제25권 제2호 2021년 5월

평균 30.6%의 성장률을 달성할 것으로 전망되기도 

하였다. 현재 시점에서 바이오 시밀러는 시장 내 경

쟁자들의 포화로 경쟁이 상당히 심화된 상황이다. 

바이오 시밀러의 시장 경쟁 심화 속에서 여러 바

이오 기업 및 제약업체들은 바이오 베터에 지속적인 

투자를 아끼지 않고 있다. 여기서 바이오 베터란 새

로운 기술을 적용하여 기존 바이오 의약품을 보다 

우수하게 개량하여 가치를 향상시킨 의약품을 말한

다. 특히, 오리지널 의약품에 비하여 효능, 투여횟수 

등이 개선된 의약품이다. 

전문가들은 바이오 의약품 분야에서 성공하려면 

그에 합당한 ‘기술력’이 필수적이라는 점을 강조해오

고 있다. 그 중에서도 바이오 시밀러의 개량형인 바

이오 베터 관련 사업의 경우, ‘기술력’만으로도 글로

벌 시장에 쉽게 침투할 수 있는 기회가 클 것이라고 

주장한다. 무엇보다도, 바이오 베터는 오리지널 의

약품의 특허에 영향을 받지 않아 신약과 같은 높은 

수익성을 확보할 것이며, 이미 오리지널 의약품을 

통해 시장성이 입증되어있기 때문에 신약 개발 대비 

상대적으로 사업 추진 리스크가 적은 편이라고 여겨

지고 있는 실정이다.4)

산업 동향과 관련하여, 글로벌 제약산업 분석업체

인 이벨류에이트파마(EvaluatePharma)사의 최근 

보고서에 따르면, 세계적인 의약품 접근성 향상 및 

미충족 요구를 해결할 수 있는 세포 및 유전자 치료

제와 같은 새로운 치료법의 등장으로 처방의약품의 

매출은 연평균 6.4% 내외로 성장하여 2024년 1.2

조 달러가 될 것으로 예상되고 있다. 반면, 제네릭 

보편화 및 바이오 시밀러 확산으로 인한 매출 손실

은 관련 산업의 글로벌 성장을 저해하는 요소로 작

용할 것으로 전망되었다.5)

Ⅱ. CMO 사업 진출

2.1 CMO 시장

셀트리온은 의약품 위탁 생산을 중심으로 하는 CMO 

사업으로 진입하면서 제약산업에서 존재감을 알리기 

시작했다. 대규모 자본 투자의 필요성이라는 제약산

업의 일반적 특성 측면에서 볼 때, 동물 세포 배양 

시설 관련 수요량 대비 공급량이 충분하지 않다는 

점에 착안하면서 셀트리온은 CMO사업에서의 기회

를 포착할 수 있었다. 

당시 신약 제품의 수가 2배 늘어나면 배양시설 수

요는 4배가 될 것이라는 분석과 함께 수요량 증가가 

예상됐다. 의약품 생산설비는 시공부터 국가별 인증 

승인을 받는 데까지 막대한 시간과 비용이 소모되는 

것이 일반적이다. 따라서 신약 개발을 전문으로 하

는 기업 입장에서 볼 때, 생산설비까지 갖추는 것은 

리스크가 매우 클 수밖에 없었다. 그 결과, CMO 업

체에게 수주를 맡기는 상황이 관행이었다. 이는 CMO 

수요량이 급격하게 증가했음을 의미하는 것이었다. 

반면에 동물 세포 대량 배양시설 위탁사업자, 즉 

CMO 업체는 미국, 독일 등 선진국에 소수만이 활동

하고 있었다. 하지만, 세계 동물 세포 배양 공급능력 

중 CMO 업체가 지닌 공급능력은 제약회사가 지닌 

것보다 크지 않았다. 다시 말해서, CMO 공급량은 

상당히 부족한 편이었다. 

2.2 합작 법인 설립 및 생산 설비 구축

셀트리온은 이후 성공적으로 투자를 유치하였다. 

셀트리온은 벡스젠(VaxGen)의 동물 세포 대량 배

4) http://www.hanmi.co.kr/hanmi/handler/Customer-AboutBioBio, Customer, 2020.09.29.

5) EvaluatePharma, World Preview 2018, Outlook to 2024, 2018.06.07.
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양기술에 접근할 수 있었으며, 해당 기술을 이용해 

개발 중인 AIDS 백신과 일부 항암제 등 각종 치료

약을 생산하기 위하여 합작투자 법인을 설립하였다. 

벡스젠(지분 44.5%), (주)KT&G(16%), 넥솔바이

오텍(18%), 제이스테판앤컴퍼니벤처스(13%), 그

리고 기타 투자자(8.5%) 등이 참여하면서 합작투

자 계약이 성사되었다. 

구체적으로, 셀트리온은 벡스젠과 공급 계약, 라

이센스 계약, 서브 라이센스 계약, 그리고 VCI 

(VaxGen-Celltrion,Inc.) 설립 계약 등을 당시 체

결하였다. 해당 계약들에는 생산에 대한 특허권과 

노하우, 동물 세포 배양기술, 그리고 AIDS 백신 기

술 등의 이전이 포함되었다. 셀트리온은 생산에 대

한 원천기술을 벡스젠으로부터 획득함으로써 생산 

관련 역량 구축이 가능해지게 되었다. 

생산 관련 기술을 구축하기 시작한 셀트리온은 이러

한 움직임과 관련하여 생산설비를 증설하고자 했다. 

당시 생산설비 증설을 위해서는 추가 자본이 필요했

다. 셀트리온은 설립일부터 2004년까지 4차례에 걸

쳐 총 57,044백만원의 자금을 조달하며 투자를 유

치했다. 또한 생산설비 증설과 관련한 자금 조달을 

위해 농협중앙회로부터 520억 원 규모의 대출을 유

치했다. 자본금 조달 후, 셀트리온은 미국 진출을 위

해 국제 품질 관리기준을 충족시킬 수 있는 설비를 

갖추고자 하였으며, 이를 위하여 적극적인 품질관리

를 진행해 나갔다. 이와 관련하여, 초기에 생산시설 

관련 조직 구성을 위해 ‘Regulatory & Quality 

Systems’ 부서에 Regulatory Affairs, QC, QA 

부서를 두었으며, 이러한 노력를 통해 cGMP를 충

족시킬 수 있을 것으로 기대하였다. 

이러던 중 셀트리온은 2005년 3월 50,000L의 생

산설비를 준공함으로써 대규모 배양 시설을 확보하였

다. 또한 이후 ‘Regulatory & Quality Systems’ 

부서를 ‘품질관리본부’로 변경하였으며 품질보증담

당, 품질관리담당 부서 등을 더욱 체계화 하였다. 특

히 품질보증담당 부서에 문서관리팀과 제품보증팀을 

갖추었으며, cGMP 승인 획득에 요구되는 문서 작

업 규격을 맞추기 위하여 영어 회화 및 작문 우수자

를 우대하는 채용 방식을 도입하였다.6) 셀트리온은 

국제 품질 관리기준에 걸 맞는 설비를 갖추고 있음

을 증명하기 위해 시설 구성, 유지 그리고 관리에 대

한 노력을 지속적으로 이어갔다. 

2.3 기업지배구조에 대한 고민

한편, 셀트리온이 벡스젠의 AIDS 백신을 생산할 

수 있는 50,000L 설비를 마련해 나가고 있었음에

도 불구하고, 준공 완료 이전에 벡스젠은 AIDS 백

신의 임상 3상에 실패하고 말았다. 그 결과, 최종 개

발 역시 수포로 돌아갔다. 4년 동안의 실험 결과, 흑

인과 아시아계에는 어느 정도 효과가 있었으나, 전

반적으로 에이즈 방지 효과를 확인하기 어렵다는 점이 

밝혀진 것이었다. 이에 셀트리온과 벡스젠이 2002년

부터 체결해 온 대부분의 협력 계약은 2004년 12월 

무렵 해지되었다.

이후 벡스젠의 지분 투자 비율은 2004년 12월 

42.47%에서 2005년 12월 22.2%로 크게 감소했

다. 이후 2006년 12월 주식을 ‘넥솔’, ‘넥솔바이오텍’, 

‘넥솔창투’에 매각함으로써 벡스젠의 지분 보유율은 

0.04%로 감소하게 되었다. ‘넥솔’, ‘넥솔바이오텍’, 

‘넥솔창투’는 서정진 회장이 보유하고 있던 계열사들 

이었다. 해당 계열사들이 벡스젠의 지분을 양수함으

6) 미국 GMP인 cGMP의 승인을 받기 위해서는 전임상부터 임상 3상까지의 의약품 제조 개발 내용을 서술하여야 한다. 이 과정을 통해 

입증된 제조 방법으로 상품화된 제품의 생산 방법을 문서화한 CMC 패키지를 구성하여 FDA에 제출해야 한다. 이후 해당 패키지가 

통과되고 나면, 공장 시찰 후 최종 cGMP 생산용 승인을 획득하게 된다. 따라서 승인을 얻기 위해서는 생산 공장 전반에 관련된 기
술을 영어로 문서화 할 수 있는 역량을 가진 인재가 절대적으로 필요한 상황이었다. 
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로써 셀트리온 자체의 내부 보유 지분은 총 38.29% 

((주)넥솔 13.02%, ㈜넥솔바이오텍 12.11%, ㈜넥

솔창업투자 10.12%, 넥솔창투 투자조합 1호 1.77%, 

넥솔창투 투자조합 2호 1.27%)에 달했다. 실질적으

로 셀트리온은 당시 최대주주였던 (주)KT&G(13.96%)

보다 높은 지분율을 확보하게 되었다. 

당시 최대주주였던 벡스젠의 지분 보유 비율을 축

소시키고 자체의 지분 보유 비율을 증가시킴으로써 

셀트리온은 벡스젠에 대한 의존도를 줄일 수 있었으

며 사업을 확장하기 위해 필수적인 영향력을 마련할 

수 있었다. 다시 말해서, 경영지배구조의 변화를 통

해 셀트리온은 이해관계자들의 영향력을 줄이고 자

사의 양향력을 높일 수 있었다. 이후 셀트리온은 잠

재력이 예견되는 신규 사업에 과감하게 투자할 수 

있었다. 

2.4 시작되는 도전

벡스젠과의 공급계약 해지로 인해 2005년에 준공

한 50,000L 규모의 생산설비가 바로 유휴설비가 될 

수밖에 없는 상황이 발생했다. 셀트리온 입장에서 

볼 때, 이는 상당한 손실을 의미하는 것이었다. 손실 

발생을 최소화하기 위해서 서정진 회장은 ‘바이오 

2005’ 국제포럼에 참가하여 신규 고객사를 확보하

고자 했다. 그리고 해당 국제포럼을 알게 된 BMS와 

2005년 6월 50,000L의 장기 제품공급계약을 체결

하였다. 해당 계약은 2006년에도 이어졌다. 또한, 

2007년 12월에는 CSL가 개발 중인 급성골수성백

혈병 치료제와 관련하여 공정 개발, 임상 물질 및 양

산 제품 공급계약을 체결할 수 있었다. 셀트리온은 

BMS, CSL 등과 제품 공급계약을 체결함으로써 새

로운 고객사를 확보하였다. 다시 말해서, 셀트리온은 

<그림 3> 사업 초기 셀트리온그룹 연구개발부문의 조직 세분화 
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유휴설비 발생으로 인한 손실을 막을 수 있었을 뿐

만 아니라 CMO사업에서 안정적인 수익구조를 만들 

수 있었다. 

또한, 셀트리온은 산학연과 적극적인 협력구조를 

활용하고자 노력했다. 이와 관련하여, 셀트리온은 

신약 개발 역량을 확보함과 더불어 연구 조직의 세

분화를 통해 신사업 역량을 강화하고자 했다. 예를 

들어, 셀트리온의 연구소에서는 자체 개발, 신약 공

동 개발, 그리고 특허와 관련된 연구 등을 진행하기 

시작했다. 2008년 6월 무렵, 셀트리온은 자체 제품 

개발을 위한 각종 요소 기술(고효율 발현 벡터 개발 

기술, 세포주 개발, 배양공정 기술, 정제공정 기술 

등)을 확보하여 독자 제품 개발에 매진하고 있었다. 

뿐만 아니라, A&G, 메디젠, 유한양행, 세브란스

병원과의 공동 개발 및 MOU 체결을 통해 각 치료

제 별 세포주 개발, 공정 개발, 그리고 분석법 개발

을 진행했다. 셀트리온은 생산 기술과 신약 기술 역

량을 확보함으로써 바이오 의약품 관련 신사업 역량

을 강화하고자 노력을 기울였다. 이러한 변화와 관련

하여, 셀트리온은 연구소 내의 팀을 더욱 세분화 시

키는 과정을 추진한 바 있다. 

BMS와 제품공급계약을 통해 생산 경험을 축적한 

셀트리온은 생산 역량을 확보해 나가면서 기술력을 

인정받을 수 있었다. 추가 계약에 따른 생산 규모 확

대와 신사업에서의 원활한 의약품 제조를 위해서 셀

트리온은 생산설비 증설과 자체 개발 역량 강화를 

위한 신사업 R&D 활동을 지속적으로 추진해 나가

고자 했다. 

이와 관련하여, 셀트리온은 자본 확보가 필요했고 

이에 기업공개를 추진했다. 하지만 2005년부터 2006

년까지 실질적인 매출이 전무하여 상장 예비심사청

구에서 고배를 마실 수밖에 없었다. 이러한 결과는 

직상장이 불가능했음을 의미하는 것이었다. 당시 곽

성신 증권선물거래소 코스닥시장본부장은 “바이오 기

업은 기본적으로 신약을 개발할 수 있는 능력을 갖

춰야 한다.”며 “최근 상장을 추진한 바 있는 셀트리온

은 약품 제조 전문기업이긴 하지만 바이오 업체라기

보다는 제조업체에 가깝다.”고 언급하기도 하였다. 

이러한 역경에도 불구하고 셀트리온은 기업공개 

추진을 포기하지 않았다. 셀트리온은 유상증자 참여

를 통해 오알켐 신주 306만주(94억 8,600만원)을 

취득함으로써 오알켐의 최대주주가 되었다. 이와 함

께 오알켐과 셀트리온 간의 흡수합병이 추진되었다. 

당시 셀트리온 주식 1주당 0.3436968의 비율로 흡

수합병이 추진되었다. 결국, 셀트리온은 오알켐과의 

합병을 통해서 우회상장에 성공하였다.

Ⅲ. 바이오 시밀러 산업 진출과 케미컬 사업 
개시

3.1 바이오 시밀러 시장

2008년 제약업계에는 블록버스터 바이오의약품

들의 특허 만료가 곧 도래한다는 소식이 여기저기서 

들리고 있었다. 바이오의약품의 특허가 만료되면 다

른 기업들도 해당 의약품의 복제약을 제조할 수 있

게 되는 것이었다. 신약 개발에 성공해 특허를 내면 

몇 천억에서 몇 조원의 가치를 갖는 시장을 독점하

게 되는데, 바이오 시밀러는 독점 시장의 수익을 나

눠가질 수 있다는 점에서 매력적인 영역이었다. 셀

트리온이 시장에 진입할 당시, 산도스(Sandoz)의 

경우 항암제인 리툭산의 바이오 시밀러 개발에 도전

하고 있었다. 테바와 론자 등의 기업들도 바이오 시

밀러를 개발하기 위해 노력을 집중시키고 있었다. 

또한 바이오 의약품 생산 공장을 준공하는 등 삼성

바이오로직스와 다수 기업들 역시 바이오 시밀러 시

장에 진입할 준비를 착착 진행하고 있었다. 

하지만, 어느 기업도 2세대 바이오 시밀러를 출시
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하지는 못한 상황이었다. 이러한 상황에서 누가 먼저 

개발에 성공해 오리지널 바이오의약품의 시밀러 시

장을 선점할 수 있느냐가 경쟁의 관건이었다. CMO 

사업 관련 고객사 및 협력사 등과의 공동 개발과 여

러 대학교 및 병원 등과의 산학협력을 통해 바이오 

시밀러 개발 역량을 축적해온 셀트리온은 바이오 시

밀러 산업의 높은 진입장벽을 뚫고 시장에 진입하고

자 만반의 준비를 해오고 있었다. 

3.2 시장 진입 준비

CMO 산업보다 더 부가가치가 높다고 판단되는 

바이오 시밀러 사업에 본격적으로 진출하기 위해 셀

트리온은 다각적으로 움직이기 시작했다. 2007년 

12월 셀트리온은 2006년 7월 31일에 체결했던 미

국 BMS와의 단백질 치료제 생산 공급에 대한 추가 

계약을 해지했다. 셀트리온의 제18기 사업보고서에 

따르면, ‘자사가 미국 FDA로부터 획득한 생산허가

(sBLA)는 단일 제품 생산을 위한 허가로서 동일 설

비를 활용하여 BMS의 류마티스 관절염 치료제였던 

아바타셉트와 당사가 개발 중인 바이오 시밀러를 포

함한 다른 CMO 고객사의 제품을 동시에 생산하는 

것이 불가능합니다. 기존 고객사인 BMS사와 체결

한 제품 공급계약을 2010년 1월말 이후 종료하는 

것으로 상호 간에 사전에 예고 하였습니다’로 명시되

어 있다.7) 셀트리온은 CMO 고객사와의 공급계약

에 활용하던 생산설비를 자체 바이오 시밀러 개발을 

위한 임상 단계에 활용하려고 했다. 이와 관련하여, 

2009년까지는 CMO 고객사인 BMS사의 아바타셉

트를 생산하는 매출이 발생하였지만, 2010년부터는 

BMS사와의 CMO 계약을 통한 매출이 발생하지는 

않게 되었다. 

기업하부구조에서도 바이오 시밀러에 집중하기 위

한 변화가 일어났다. 바이오의약품과 관련 없는 사업 

부문을 정리하고자 하였다. 합병했던 오알켐의 PCB

약품사업부문을 2008년 12월 23일 분할해 (주)청

맥에게 매각했다. 또한 바이오 시밀러 시장에 진입

하기 위해 연구개발 역량과 생산 역량을 향상시키고

자했던 서정진 회장은 유통망을 선제적으로 구축하

기 위해 다각적인 노력을 기울였다. 

3.3 공격적 연구개발

셀트리온은 해당 시기 동안 표적치료제 관련 바이

오 시밀러의 자체 개발에 주력했다. 구체적으로, 유

방암 치료제인 허셉틴, 류마티스 관절염 치료제인 레

미케이드의 바이오 시밀러 등 모두 9종의 블록버스

터 항체 의약품의 바이오 시밀러 개발을 진행했다. 

과거 단 한 번도 바이오 신약을 개발한 적이 없었던 

셀트리온 입장에서 볼 때, 레미케이드 바이오 시밀러

를 자체 개발하는 것은 결코 쉬운 일이 아니었다. 

하지만, 과거 아바타셉트를 위탁 생산했던 경험은 

셀트리온에게 디딤돌이 되었다. 또한, 유한양행과 협

력하는 과정에서 류마티스 관절염 치료제 개발 경험

이 축적되면서 버팀목이 마련되었다. 이러한 노력들

이 결합되면서 셀트리온은 자체적으로 제품을 개발

할 수 있는 역량을 확보할 수 있게 되었다. 또한 미국 

A&G와 유방암 치료제를 공동으로 개발했던 경험이 

축적되어 유방암치료제인 CT-P6(trastuzumab)의 

개발 역시 2008년 전임상 단계까지 진행할 수 있었다.

셀트리온은 축적된 역량을 더욱 발전시키기 위해 

연구개발 조직을 추가적으로 세분화시켰다. 2008년 

기준 생명공학 사업부문의 연구개발 조직은 세포공

학팀, 세포배양공정팀, 정제공정팀, 분석법개발팀, 

연구기획팀, 이렇게 5개의 팀으로 구성되어 있었다. 

1년 뒤인 2009년, 연구개발 조직은 5개팀에서 총 

7) 전자공시시스템,“셀트리온”, http://dart.fss.or.kr/dsaf001/main.do?rcpNo=20090331003150,(2009.03.31.).
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12개의 팀으로 확대 개편되었다. 구체적으로, 세포

공학팀, 세포배양공정팀, 정제공정팀, 물리화학분석

팀, 생물분석팀, 감염질환및백신팀, 신약개발팀, 전

임상팀, 연구개발기획팀, 특허팀, 프로젝트관리팀, 

그리고 임상팀으로 구성되었으며, 조직 구조를 더욱 

세분화된 모습으로 재편함으로써 셀트리온은 바이오

의약품 관련 역량 구축을 더욱 가속화 하고자 했다. 

셀트리온은 바이오 시밀러 뿐만 아니라 항체 신약 

공동개발 사업도 진행했다. 미국 정부 산하 질병통

제센터(CDC)와 광견병 항체 치료제와 광견병 치료

용 항체 신약의 공동개발 계약을 체결했으며, 세브

란스병원과 신종 플루 치료용 항체의 공동개발 및 

임상시험을 공동으로 진행하였다. 셀트리온은 산학

협력을 전략적으로 활용함으로써 연구개발 및 임상 

시험 관련 역량을 강화시키기 위해 노력했다.

3.4 선제적 글로벌 유통 인프라 구축 

연구개발을 지속해 온 셀트리온은 2011년까지 임

상 시험 마무리를 목표로 했다. 또한 해당 제품의 판매 

허가를 획득하면 글로벌 바이오 시밀러 시장을 조기

에 선점하기로 계획했다. 이 계획을 실현시키기 위

해서는 글로벌 유통 인프라의 구축이 필수적이었다. 

글로벌 시장에 대한 선제적 진입을 위해 유통 인프

라를 확보하려는 셀트리온의 공격적인 움직임은 조

직 측면에서 두드러지게 나타났다. 셀트리온의 18기 

사업보고서에는 헬스케어본부가 신설된다는 사실이 

크게 부각되었다. 헬스케어본부 내에 설립되었던 사

업개발/지원팀은 글로벌 시장 진출을 직접적으로 지

원하고자 했다. 예를 들어, 개발 중인 바이오 시밀러 

제품들의 글로벌 현지 시장 출시 및 판매 활동을 책

임졌다. 

무엇보다도, (주)넥솔의 사명을 (주)셀트리온헬스

케어로 변경했다. 2008년 8월 8일 셀트리온이 개발

하고 있는 제품이나 앞으로 개발할 제품과 관련하여 

이들에 대한 독점적인 판매 및 유통 권한을 위임하는 

계약이 셀트리온헬스케어와 체결되었다. 셀트리온의 

19기 사업보고서에는 2009년 8월 13일 기준 글로

벌 지역별 상위 제약사 간의 중국, 인도, 대만, 동남

아, 터키, 남미 등에서의 바이오 시밀러 판권 계약이 

셀트리온헬스케어와 체결되었다고 명시되어 있다. 이

어 2009년 10월 9일 셀트리온은 호스피라와 미국, 

캐나다, 유럽, 호주, 뉴질랜드에서 셀트리온의 바이

오 시밀러 판권을 위임하는 계약을 체결하였다. 셀

트리온은 셀트리온헬스케어를 통해 글로벌 판매 네

트워크 구축을 완료함으로써 글로벌 시장 선점을 위

한 기반을 확보하게 되었다. 

셀트리온의 바이오 시밀러 제품들에 대한 임상 신

청이 막 승인되고 있을 무렵인 2010년 4월, 셀트리

온은 싱가포르 국부 펀드 테마섹으로부터 2,079억

원의 규모의 투자유치에 성공했다. CMO 사업 경험

으로 축적된 생산 역량 확보, 바이오 시밀러 제품 개

발 역량 확보, 그리고 글로벌 유통망 구축을 바탕으

로 셀트리온은 바이오 시밀러 산업에서의 성공 가능

성을 공개적으로 인정받을 수 있었다. 이후 서정진 

대표는 2010년 7월 국외에서 두 번의 IR을 개최했

고, 유통망, 마케팅, 투자 유치 등 글로벌 측면에서

의 사업 성공 가능성을 점점 키워가고 있었다.

3.5 성장 기반 체계화

국내에서 약품 유통 경험이 없었던 셀트리온은 국

내 성장에 있어서도 문제에 봉착했다. 내수시장에서

도 성장하기 위해서는 유통 인프라를 구축해야만 했

다. 이를 해결하고자 셀트리온은 기업인수를 고려했으

며, 케미컬 의약품 기업인 한서제약을 인수하였다. 

구체적으로, 서정진 회장이 위탁경영 중이었던 코

디너스가 화학 의약품 제약사인 한서제약의 경영권

을 인수했고 이후 곧바로 코디너스와의 흡수합병이 

추진되었다. 2009년 6월 코디너스와 한서제약 사이
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의 합병법인 관련 사명은 셀트리온제약으로 정해졌

다. 셀트리온제약은 기존 한국 내 유통망에 대한 이

해와 인프라가 있었기 때문에 셀트리온의 국내 유통 

부문을 전담하게 되었다. 셀트리온제약의 설립은 국

내 유통에 대한 마케팅 역량을 확보한 것 이외에도 

제품 파이프라인 다각화했다는 측면에서 큰 의미를 

가지는 것으로 평가되었다. 

글로벌 종합제약회사로의 성장을 꿈꾸는 셀트리온

의 입장에서 볼 때, 주요 사업인 바이오의약품 이외

에도 다양한 개발 파이프라인 확보가 절실한 상황이

었다. 당시 케미컬 의약품 산업은 신규 진입자에게는 

장벽이 높은 산업이었고, 종근당이나 대웅제약 등 

대형제약사를 중심으로 경쟁 강도 역시 높게 형성된 

시장이었다. 셀트리온은 한서제약을 인수하면서 케

미컬 의약품 파이프라인을 확보했고, 케미컬 의약품 

시장의 진입장벽을 신속하게 뛰어넘을 수 있었다. 

당시 서정진 회장은 셀트리온헬스케어 지분을 96% 

소유하고 있었고, 셀트리온제약은 셀트리온헬스케어

의 자회사였기 때문에 서정진 회장이 신설된 두 회

사의 최대주주가 되면서 전반적인 경영지배구조는 

더욱 공고한 모습을 갖추게 되었다. 

Ⅳ. 바이오 항체 시밀러 산업 진출

4.1 바이오 시밀러 시장의 변화

성장에 대한 셀트리온의 깊은 고민이 시작될 무

렵, 바이오 시밀러 산업의 여건은 이전의 환경과 비

교해 보았을 때, 다소 변화를 겪고 있었다. 예를 들

어, 공급자의 교섭력, 구매자의 교섭력, 대체재의 위

협 부분에 대한 변화는 다소 미비 하지만 신규 진입

자의 위협은 높아졌으며 산업 내 경쟁 강도는 반대

로 낮아지는 변화를 보이고 있었다. 

당시 셀트리온의 첫 번째 바이오 시밀러 제품인 

램시마®(Remsima®)8)의 개발 속도는 경쟁사보

다 앞서고 있던 것은 사실이었다. 하지만, 휴미라

(Humira)9) 관련 바이오 시밀러는 암젠이 가장 먼

저 미국에 허가 신청을 했으며, 화이자는 5개의 바

이오 시밀러 파이프라인이 이미 임상3상 단계에 달

하는 수준이었다. 따라서, 셀트리온이 여러 경쟁사

들에 비해 개발 속도 측면에서 월등히 앞선다고 할 

수는 없는 상황이었다.10) 또한 해당 시기에 삼성바

이오에피스가 모기업인 삼성바이오로직스와 함께 바

이오 시밀러 산업에 새롭게 진입하였다. 삼성의 계

열사들은 풍부한 재무 자원을 바탕으로 단시간 내에 

다수의 파이프라인과 대규모 생산설비를 구축하면서 

새로운 경쟁자로 등장했다. 이렇듯 신규진입자로부

터 제기되는 경쟁 위협은 나날이 높아졌다. 

경쟁자들의 개발 역량이 강화되고 개발 관련 속도

전이 더욱 가속화 되는 상황이었음에도 불구하고, 

셀트리온은 보다 빨리 바이오 시밀러 시장 진입 준

비를 해온 덕분에 자사 제품인 램시마를 가장 먼저 

승인 받아 2세대 바이오 시밀러 주요 시장에 최초로 

진입할 수 있었다. 유사한 시기에 바이오 시밀러 시

장 진입을 준비 중이었던 나머지 경쟁자들을 제치고 

시장 내 유일한 플레이어가 되었기 때문에 셀트리온

은 낮은 경쟁 강도 속에서 또 다른 경쟁자가 진입하

기 전까지 시장을 빠르게 차지함으로써 선점 우위를 

누릴 수 있게 되었다. 

 8) 셀트리온이 개발한 블록버스터급 오리지널 바이오의약품 레미케이드의 바이오시밀러 제품

 9) 유방암 및 위암 치료용 항체 바이오시밀러로 블록버스터급 오리지널 바이오 의약품 중 하나
10) 이정수, “삼성․셀트리온․화이자․암젠, 바이오시밀러 1인자는?”, 청년의사, 2016.02.17.,

http://www.docdocdoc.co.kr/news/articleView.html?idxno=190919
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4.2 본격적 글로벌 시장 진출

셀트리온은 2012년 유럽의약품청(EMA)에 류마

티스 관절염 치료제 레미케이드의 바이오 시밀러인 

CT-P13, 즉 램시마의 제품 허가를 신청했다. 이는 

세계에서 첫 번째로 유럽의약품청에 항체 바이오 시

밀러 제품 허가를 신청한 사례였다. 

셀트리온은 제품 허가 신청 후 판매 승인이 떨어지

기 전까지 “쉬지 않고 빠르게” 유럽 시장에서 유통 네

트워크를 구축하고자 노력했으며 마케팅 및 영업 역

량을 증대하고자 노고를 아끼지 않았다. 유럽의약품

청에 제품 허가 신청을 하고 승인이 떨어지기 전까

지의 기간은 바이오 시밀러 생산에 대한 역량을 갖

추고 있었던 셀트리온에게는 큰 기회였다. 이는 바

이오 시밀러 산업 내의 경쟁 정도가 낮았던 것과 직

결된 이슈였다. 제약산업의 역사를 볼 때, 경쟁 강도

가 낮은 시장에 빠르게 진입한 후 이를 선점하는 것

은 매우 유리한 전략이 될 수 있었다. 그렇기 때문에 

제품 판매 승인 후 곧바로 제품 판매를 원활하게 시

작할 수 있도록 글로벌 현지 유통망을 구축하는 것은 

전략적으로 매우 중요한 사안이 될 수밖에 없었다. 

해당 시기 동안 셀트리온이 글로벌 현지 유통망을 

구축하는 데 주로 활용했던 방식은 국외 파트너사와 

판매계약을 체결하여 해당 국가에서 자사 제품을 판

매를 하는 간접 판매 방식이었다. 업무의 효율성을 

극대화하기 위해서 국외 유통망울 확보하는 일은 주

로 셀트리온헬스케어가 전담하였다. 

셀트리온헬스케어는 본격적인 글로벌 현지 유통망 

구축을 위한 자본금이 필요했다. 이와 관련하여, 자

본금 확보를 위한 IR 활동을 적극적으로 펼쳤다. 

2011년 초부터 약 2년간 모두 15회의 기업 소개 

IR을 싱가포르, 홍콩, 미국, 유럽 등 다수의 국가에

서 집중적으로 개최하였다. 지속적으로 기업 가치를 

투자자들에게 알린 결과, 다수의 투자자들로부터 자

금을 이끌어 내는 데 성공했다. 

예를 들어, 해당 시기에 IR 개최를 통해 셀트리온

헬스케어는 2011년 테마섹과 JP모건으로부터, 2014

년 호스피라로부터 모두 약 5,000억 원을 넘는 규

모의 투자 유치에 성공했다. 그 무렵 국외 파트너사

와 체결한 주요 거래로는 2010년 일본 닛폰카야쿠

사와 바이오 시밀러(허쥬마,램시마) 유통공급 계약

을 체결하였으며 2014년 셀트리온의 유럽 유통 파

트너사인 호스피라가 먼디파마(독일 영국), 컨파마

(프랑스), 바이오가랑(스페인 포르투갈)에 2,000억 

원 규모의 램시마 판매 계약을 체결한 바가 있다. 

4.3 사업부 역량 강화

해당 시기 셀트리온은 눈에 띄게 지분구조 변화를 

추진하였다. 바이오 시밀러 판매 승인에 대비해 셀

트리온 헬스케어가 국외 유통망을 효율적으로 구축

할 수 있었던 이유도 지분구조 변화에서 찾아볼 수 

있을 정도였다. 이러한 지분구조의 변화는 인적분할

을 통해 이루어졌다. 

구체적으로, ‘셀트리온 홀딩스’라는 법인을 설립하

여 셀트리온헬스케어가 기존에 소유했던 지분들을 

모두 해당 법인으로 이전했다. 셀트리온제약의 모기

업을 셀트리온헬스케어에서 셀트리온으로 변경하였

다. 이로써 셀트리온헬스케어가 보유한 종속사와 관

계사의 지분이 모두 셀트리온 홀딩스로 이전되었다. 

이를 통해 셀트리온헬스케어는 독자적으로 남아 글

로벌 유통 및 판매를 전문으로 담당하게 되었다. 이

를 통해 유통 관련 업무의 효율을 높이고 유통 및 판

매 관련 셀트리온 관계사로서의 입지를 강화할 수 

있게 되었다. 

이러한 지분구조의 변화는 램시마의 글로벌 전체 

임상 종료 시점이 얼마 남지 않았던 시기에 이루어

졌다. 이는 램시마의 글로벌 시장 판매 시기가 다가

오면서 판매 승인이 떨어지자마자 즉각적으로 글로

벌 유통망을 통해 글로벌 차원의 마케팅 및 영업 관
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련 업무를 효율적으로 추진하기 위한 전략적 판단으

로 인식되었다.

4.4 램시마

2013년 6월 셀트리온은 유럽의약품청로부터 램

시마의 최종 판매 허가를 받았다. 서정진 회장은 그

날을 다음과 같이 회상했다. 

“창업 이후 18년 동안 여러 실패와 성공을 겪었는데, 

이 중 가장 기억에 남는 성공의 장면이 바로 자가면역질

환치료제 램시마가 유럽에서 판매 허가를 받던 날입니

다. 우리 직원이 유럽에서 걸려온 전화를 받았는데 5초

간 울기만 하더라구요. 다 망했나 싶었는데 성공이었습

니다. 이때는 1초가 10년 같았습니다.” 

판매 허가가 떨어짐과 동시에 셀트리온헬스케어를 

중심으로 미리 구축해놓은 유통 인프라를 활용하여 

셀트리온은 마케팅 및 영업 관련 업무를 수월하게 추

진해나갈 수 있었다. 이와 더불어 서정진 회장은 고

객 확보를 위해 글로벌 학회에 참석하거나 자체 컨

퍼런스를 개최하고 저명한 학술지에 자사의 바이오 

시밀러 제품의 연구 결과를 게재하기도 했다. 이는 

의약품 산업에서 이루어지는 마케팅 활동의 핵심은 

자사 제품의 안전성을 입증하는 것이기 때문이었다. 

구체적으로, 세계적인 소화기계 학술지인 ‘GUT’에 

램시마와 인플릭시맙 오리지널약을 비교한 연구 결과

를 게재했으며, 영국의 관절염 전문 학술지 ‘관절염 

연구와 치료(Arthritis Research & Therapy)’에 

램시마 임상 관련 논문을 게재했다. 

또한, 유럽류마티스학회(EULAR․The European 

League Against RheumatIsm)에서 레미케이드 

바이오 시밀러 임상 시험 결과를 발표했고, 워싱턴

에서 열린 미국 소화기병학회 학술대회에서 자사의 

항체 바이오 시밀러 램시마를 소개하기도 했다. 노

르웨이에서도 염증성장질환 환자들에게 투약한 결과 

분석 자료를 발표했었는데, 이 발표를 통해 오리지

널 의약품인 ‘레미케이드’를 셀트리온의 바이오 시밀

러 제품인 ‘램시마’로 교차 투여하는 임상 연구를 지

원하기로 하는 결정을 노르웨이 보건당국으로부터 

이끌어 내기도 했다.

글로벌 유통 인프라를 미리 구축해놓은 것과 자사 

제품의 안전성에 대한 입증이 성공적으로 이루진 것

이 서로 시너지 효과를 내면서 셀트리온은 다수의 

고객사를 확보할 수 있었다. 이는 셀트리온 바이오 

시밀러 제품의 판매량을 증대로 이어졌다. 무엇보다

도, 고객사 확보로 인한 판매량 증가는 다시 자사 제

품의 안전성을 증명할 수 있는 수단으로서 역할을 

하게 되었다. 

이와 같은 순환구조로 더 많은 처방 데이터를 확

보할 수 있게 됨으로써 셀트리온의 판매 역량은 한

층 강화되었다. 그리고 강화된 판매 역량은 판매량

을 이전 대비 더 높은 수준으로 끌어 올리는 선순환 

구조를 가능케 하였다. 이러한 과정을 통해 시장 진

입 후 단기간에 셀트리온의 바이오 시밀러 제품은 

글로벌 시장에서 선점우위를 차지할 수 있었다.

판매량 증대를 통해 축적한 자본으로 R&D 역량

을 더욱 강화하기 위한 변화가 연구개발 조직에서 

추가적으로 이루어졌다. 당시 연구개발 조직 구성을 

보면 셀트리온 산하의 생명공학 사업 부문의 전체 

연구개발 활동은 본사 내 생명공학연구소 및 개발본

부에서 전담하고 있었다. 팀의 구성은 이전 시기보

다 4개 팀이 더 늘어난 총 16개의 팀으로 세분화 되

었다. 신설된 조직으로는 ‘데이터관리팀’, ‘임상기획

팀’, ‘제형개발팀’, ‘RA팀’ 등이 있었다. 무엇보다도, 

자사 제품을 필요로 하는 고객사가 많아지고 판매량

이 증대됨에 따라 방대해진 데이터를 효율적으로 관

리하기 위한 데이터 관리 조직이 생겨났다.

한층 강화된 R&D 활동으로 인해 해당 시기 동안 

이전 시기에 비해 개발 속도가 더욱 가속화 되었다. 

직전 시기인 2010년 12월 기준 총 14개 중 2건 등
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록되었던 실적에 비해 2016년 6월 기준 총 123건 

중 37건(국내: 18건 / 국외: 19건)을 특허 등록하

게 되었다. 이는 등록된 특허 수가 대략 18배 증가

함을 의미하는 것이었다. 

4.5 제네릭으로의 다각화

글로벌 빅파마로의 성장을 목표로 했던 셀트리온

은 한서제약 인수를 통해 케미컬 라인을 확보하였을 

뿐만 아니라 곧이어 사업 영역 다각화를 위한 움직

임 역시 더욱 구체화 시켜 나갔다. 당시 셀트리온은 

제네릭 사업을 차기 주요 사업으로 육성하여 제품 

포트폴리오를 확장하고자 하였고, 이어서 제네릭 사

업 육성을 위한 생산 설비에도 나섰다. 대략 1,120

억 규모에 달하는 대규모 시설이었던 오창공장은 미

국 식품의약국(FDA)의 우수의약품 시설관리기준

(cGMP), 유럽연합 의약품 제조․품질관리 기준

(EU GMP) 기준을 동시에 충족하도록 설계하여 준

공하였다. 

오창공장 설립과 관련하여, 김창진 셀트리온제약 

부사장의 말에 따르면, “생산시설 완공 시, 연간 100

억 정도 규모의 완제 의약품을 생산할 수 있게 된

다.”며 “제네릭 제품을 생산하는 새 공장은 미국․유

럽 등 세계 시장으로 진출하는 전초 기지로서 역할

을 하게 될 것”이라는 언급을 한 바 있다. 

이러한 과정에서 셀트리온은 제네릭 사업 수행의 

업무 효율과 집중도를 강화할 수 있도록 다시 한 번 

지분 구조를 변화시켰다. 우선, 셀트리온제약의 최

대주주가 셀트리온헬스케어의 인적분할 법인인 셀트

리온 홀딩스에서 셀트리온으로 변경되었다. 이는 셀

트리온이 셀트리온제약을 흡수했다는 의미를 포함하

는 것이었다. 셀트리온헬스케어 산하에 있던 셀트리

온제약이 셀트리온 산하로 옮겨 오면서 기존에 맡아

오던 바이오 시밀러 국내 유통에 관한 역할보다 화

학의약품 개발 및 판매에 대한 역할의 중요도가 높

아졌음을 의미하는 것이었다. 셀트리온제약을 살펴

보면 ‘고덱스’라는 블록버스터 품목을 보유함으로써 

케미컬 신약 개발 역량을 갖추었다는 점이 매우 두

드러지는 것이었다. 셀트리온은 셀트리온제약의 이

러한 역량을 활용해 중장기적으로 대형 개량 신약을 

지속적으로 연구 개발하여 주요 사업인 케미컬 신약 

사업에 있어서도 점유율을 높이고자 했다.

추가적인 지분구조 변화가 이루어진 시점인 2014

년은 바이오 시밀러의 제품 시판 허가까지 1년도 채 

남지 않은 상황이었다. 이러한 변화는 바이오 시밀

러 개발을 완료한 경쟁자들의 해당 제품 관련 시판 

가능성 상승이후에 경쟁 강도가 심화되고 수익성이 

약화될 것에 미리 대비하고자 하는 차원이었다. 

다시 말해서, 차기 주요 사업으로 화학 의약품 복

제약인 제네릭 산업을 육성하고자 하는 셀트리온의 

사업다각화 움직임이 구체화 되는 과정이었다. 또

한, 차세대 신사업으로 등장하게 될 바이오 베터 개

발과 관련하여, 자사의 바이오 의약품 개발 기술 역

량과 셀트리온제약의 화학 의약품 개발 기술 역량 

간의 시너지 효과를 기대할 수 있게 된 것이었다. 

한편, 셀트리온제약이 자회사인 Celltrion Pharma 

USA Inc를 보유하고 있었기 때문에 셀트리온은 셀

트리온제약을 흡수함으로써 제네릭 사업에서 글로벌 

시장 진출을 추후 더욱 효율적으로 추진할 수 있게 

될 것으로 예상되었다. 글로벌 시장 진입에 요구되

는 현지 유통 구조, 시장 가격, 그리고 원재료 가격 

조사 등을 Celltrion Pharma USA Inc를 통해 수

행함으로써 글로벌 유통망을 확보하는 것이 가능해 

질 것으로 파악되었다. 그리고 판매 및 마케팅 업무

에서의 효율성 역시 증대될 것으로 기대되었다. 

전반적으로 셀트리온제약을 흡수하면서 셀트리온

은 제네릭 사업 육성을 보다 효율적으로 추진할 수 

있는 전략적 기반으로 갖추게 되었다. 
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Ⅴ. 바이오 베터 사업 개시

5.1 시장으로부터의 지각 변동

셀트리온 입장에서 볼 때, 레미케이드 바이오 시

밀러 시장 진입의 기쁨은 그리 오래가지 못했다. 과

거 바이오 시밀러 산업 환경과 비교하였을 때, 구매

자에 관한 교섭력, 공급자에 관한 교섭력, 그리고 대

체재의 위협 요소는 이전과 거의 유사했지만, 신규 

진입자들이 산업 내 경쟁자로 유입되면서 산업 내 

경쟁이 큰 폭으로 증가하게 되었다. 

셀트리온이 EU에서 레미케이드 바이오 시밀러에 

대한 시판 허가를 획득한 지 1년 7개월 만에 1세대 

바이오제약사인 암젠, 제네릭 분야의 강자인 산도

스, 국내 삼성바이오에피스 등이 자신들의 바이오 

시밀러 제품의 시판 허가 승인을 주요 시장인 미국

과 유럽에서 잇따라 따내면서11) 2세대 바이오 시밀

러 산업 내 치열한 경쟁의 전개를 알렸다.

바이오 시밀러 산업 내 세부 시장은 블록버스터급12) 

바이오 신약들을 중심으로 시장이 형성되어 있었기 

때문에 산업 내 기존 경쟁기업들간의 제품 파이프라

인은 상당 부분 중첩되는 양상을 보이고 있었다. 이러

한 특징과 관련하여, 셀트리온의 경쟁자들 역시 셀트

리온이 개발하고자 하는 블록버스터급 바이오 신약들 

중 다수를 자신들의 개발 파이프라인에 두고 있었다. 

당시 일부 경쟁자들의 경우, 바이오 시밀러 개발

에 착수한 시점이 다소 늦었음에도 불구하고, 임상 

단계에 있어서는 셀트리온과 동일한 수준까지 단기

간에 도달하는 모습을 보여주었다. 예를 들어, 바이

오 시밀러의 후보 물질 연구 및 개발 기업인 삼성바

이오에피스는 셀트리온보다 8년이 늦은 2010년에 

설립되었다. 하지만 생산을 담당하는 모기업인 삼성

바이오로직스와의 협업 구조를 구축하여 생산과 개

발 역량을 동시에 축적할 수 있었다. 그 결과, 삼성

바이오에피스는 6년 만에 자사의 바이오 시밀러 제

품 시판 허가를 획득하는 단계까지 성장하였다.13) 

암젠의 경우, 2011년 제네릭 기업 액타비스와 제휴 

계약을 체결하여 바이오 시밀러 산업의 신규 진입자

가 되었다.14) 이후 자사가 확보하고 있던 기존 역량

과 협력사의 역량을 활용해 바이오 시밀러 개발을 

추진하였으며, 5년 만에 제품 승인을 획득하는 데에 

성공하였다. 이와 같이 경쟁자들이 단기간 내에 자

사의 핵심역량 수준을 셀트리온과 유사한 수준까지 

개선시키면서 직접적인 경쟁은 급격히 심화되었다. 

5.2 사업 역량 심화의 필요성

2016년 초반 이후 본격적으로 나타나기 시작한 산

업 내 변화 흐름으로 인해 셀트리온은 여러 과제들에 

직면하게 되었다. 경쟁우위를 점하기 위해서는 진입

하기로 예정되어 있던 바이오 시밀러 제품 시장에 대

한 진입 속도와 시장 장악력을 높일 방법이 필요했다. 

또한, 이미 선점한 시장에서 자사의 입지를 유지

하기 위해 현재의 바이오 시밀러 개발 및 생산 관련 

바이오 기술보다 상위 차원의 기술 역량을 갖추어야

만 했다. 뿐만 아니라, 필요한 역량을 확보하는 데에 

막대한 자본투입이 예상되었기 때문에 일회성 투자 

11) Amgen Home page, “FDA Approves Amgen's AMJEVITA™ (Adalimumab-Atto) For Treatment Of Seven 

Inflammatory Diseases”, NEWS RELEASES, 2016. 09 23,  

12) 일반적으로 세계적으로 최소 10억 달러 이상의 매출을 발생시키는 의약품을 일컬을 때 사용된다.
13) 최명용, “삼성바이오로직스의 가치”, 더벨, 2020. 02. 17, 

https://www.thebell.co.kr/free/content/ArticleView.asp?key=202002131506220920105069&lcode=00 

14) Amgen Homepage, “and Watson Announce Collaboration to Develop and Commercialize Oncology Biosimilars”, 
Press release, 2011. 12.19,

http://investors.amgen.com/news-releases/news-release-details/amgen-and-watson-announce-collaboration-develop-and/ 
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유치 활동 이외에도 자금을 지속적으로 확보할 수 있

는 수단을 마련해야 할 필요성 역시 크게 높아졌다. 

5.3 경영진 차원의 변화

주요 전략 과제를 해결하기 위해 셀트리온은 먼저 

임원진 구성의 변화를 추진했다. CEO 중심으로 지

배구조를 유지하면서도 이사회는 전문경영인을 중심

으로 구성하는 체제로 변경했다. 제약 관련 전문성

을 가진 경영인들이 기업의 중요 의사결정을 책임질 

수 있도록 주요 사업에 있어서 전문경영인을 고위 

간부로 임용하거나 승진시키는 방식을 택했다.

셀트리온 본사의 경우, 2016년 5월 한미약품, 한

국 BMS제약, 한국 Allergan제약 등을 거치며 다

년 간 마케팅 및 영업 부문에서 제약 전문가로 활약

한 김명훈을 부사장으로 영입하여 의학 부문 조직을 

총괄하도록 했다.15) 또한 셀트리온 설립 초기부터 

함께 해온 임원이자 전문경영인에 해당하는 기우성

(임상-생산담당), 김형기(재무 및 전략기획)를 각각 

셀트리온과 셀트리온헬스케어의 단독 대표이사 그리

고 각자 대표이사로 배치하여 개별 사업부의 업무 

효율성을 더욱 증대시키고자 했다.16)

5.4 유통 방식 다원화와 시장 장악력 확대

글로벌 유통망 확대와 관련하여, 이전까지 셀트리

온헬스케어는 글로벌 제약시장에서 유통 및 판매 역

량이 사전에 검증된 현지 혹은 다국적 제약사와 판

권계약을 체결하는 방식을 활용해 왔다. 그러나 셀

트리온헬스케어는 진입 국가 혹은 진입 대륙 별로 

계약 체결의 조건과 파트너 상대방의 수를 다르게 

하여 형성되어 있는 산업 환경에 더욱 적절히 대응

성명 성별 출생년월 직위
등기임원

여부
상근
여부

담당
업무

주요경력

기우성 남 1961. 12 대표이사 등기임원 상근 경영총괄
㈜셀트리온 대표이사
㈜ 넥솔 바이오텍 부사장

대우자동차 기획실

<표 1> 주요 임원 역할 변경 사항 

[셀트리온]

성명 성별 출생년월 직위
상근
여부

담당
업무

주요경력

김만훈 남 1968.10 대표이사 상근 경영총괄
㈜셀트리온 헬스케어/대표이사
㈜셀트리온제약/수석부사장
㈜셀트리온 제약/대표이사

김만훈 남 1968. 10 대표이사 상근 경영총괄
㈜셀트리온 헬스케어/대표이사
㈜셀트리온제약/수석부사장
㈜셀트리온 제약/대표이사

김형기 남 1965. 05 대표이사 상근 경영총괄
㈜셀트리온헬스케어/대표이사
㈜ 셀트리온 대표이사

㈜넥솔 이사, 대우자동차 전략기획 팀장

자료: 셀트리온 28기 분기보고서, 셀트리온 헬스케어 16기 분기보고서 

[셀트리온 헬스케어]

15) 셀트리온(2016), 26기 반기보고서

16) 셀트리온(2018). 28기 분기보고서, 셀트리온헬스케어(2018), 19기 분기보고서
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할 필요성을 느꼈다. 뿐만 아니라, 시장점유율을 조

기에 확대할 수 있는 계약 체결 방식을 통해 목표 시

장에서의 입지를 넓힐 필요가 있었다. 

예를 들어, 영국, 독일 등 유럽 주요 소비국에서의 

램시마 판매와 관련하여, 셀트리온은 화이자, 먼디

파마, 가랑바이오 등 다국적 제약사 15~16개 업체

와 해당 국가들에 대한 판권 계약을 체결하였다. 파

트너사들이 유럽 내 개별 국가들에서 각자 판매를 

시작하자, 동일한 국가에서 다수의 제약사가 램시마

의 판매를 두고 가격 경쟁이 벌어지는 상황이 펼쳐

지게 되었다. 이런 상황은 유럽 내에서 소비되는 램

시마의 규모 증가를 야기했다. 그 결과, 유럽 시장 

진입 2년만인 2016년 1분기에 유럽 주요 시장 내 

23%의 점유율을 차지하게 되는 성과로 이어졌다. 17)

한편, 다수 유통사들 사이에서 경쟁이 심화되면서 

램시마 가격이 초기 설정 가격에서 점차 하락해 2016

년에 들어서는 최초 설정 가격의 90%까지 가격이 

자연스럽게 인하되는 양상을 보였다. 이러한 현상은 

해당 국가에서 레미케이드 바이오 시밀러에 대한 가

격대와 인식이 램시마를 기준으로 형성된다는 것을 

의미하는 것이었다.18)

셀트리온헬스케어는 주요 소비 시장인 유럽에서 시

장 지배력을 점차 넓혀가고 있었지만, 2016년 하반

기로 넘어 가면서 경쟁자들이 잇따라 바이오 시밀러 

제품을 판매하기 시작했다. 당시 국외 시장 진입 및 

선점 속도 및 가격 경쟁력을 기존의 수준보다 더욱 

향상시켜야 할 필요성이 대두되었다. 이러한 변화에 

맞추어 셀트리온헬스케어는 신흥 시장의 경우에 직

판 체계를 구축하여 판매하는 방식을, 그리고 유럽 

주요국이나 북미 등에서는 기존 파트너사와의 간접 

판매 관계를 유지하는 방식을 선택했다.

신흥 시장에는 바이오 시밀러에 대한 인식이 형성되

어 있지 않는 국가들이 다수 포함되어 있는 시장이다. 

이러한 국가들에서 간접 판매 방식을 고수할 경우, 판

매를 대행해줄 유력한 제약업체가 나타나지 않으면 

시장 진입 자체가 어려울 수 있는 상황이었다.19) 뿐만 

아니라, 해당 시장에서는 일정 수준 이상의 역량을 갖

춘 제약업체 역시 소수였기 때문에 또 다른 문제가 발

생할 수 있었다. 간접 판매 계약을 체결한다고 하더라

도 기본적으로 높은 유통 마진을 지불해야 하는 상황

이었기 때문에 합리적인 비용으로 간접 판매 체계를 

구축할 수 있는 가능성은 그리 크지 않았다. 

앞서 언급한 여건으로 인해 셀트리온헬스케어는 

신흥 시장에서 현지 법인을 통한 직접 판매 체계를 

구축하여 판매 활동을 전개해 나갔다. 2017년 10월 

터키 현지법인을 통해 램시마를 직접 판매하는 것을 

시작하였다.20) 이어서 4개월 후인 2018년 2월에는 

콜롬비아에 법인을 설립하였으며 시판 허가가 난 

현지법인 주변국인 도미니카공화국, 과테말라, 니

카라과, 코스타리카 등과 같은 국가들에 대해서도 

유통 및 판매를 진행했다.21)

유럽의 주요 국가, 북미, 그리고 일본과 같은 시장

의 경우, 판매 및 유통과 관련하여 기존 제약업체들

의 교섭력이 높은 편이었다. 따라서 이들 시장에서

는 직판 체계를 구축하여 제품을 판매하는 경우에 

막대한 유통 비용이 발생할 수 있었다. 다시 말해서 

자사 제품의 가격 경쟁력이 축소될 가능성이 농후했

다. 그 결과, 해당 시장에서는 간접 판매 방식을 유

17) 하나금융투자, “하나금융투자 Equity Research 200714 셀트리온 헬스케어(091990)” 2020. 07. 14

18) SMIC “Equity Investment Research – 셀트리온(068270)”, 2017. 04. 15

19) 이윤재, “셀트리온헬스케어, 해외법인 재정비 ‘속도’ ”, 더벨, 2018. 05. 28,
https://www.thebell.co.kr/free/content/ArticleView.asp?key=201805250100042440002621&lcode=00 

20) 김시균, “셀트리온, 터키서 램시마 유럽 첫 직판안착…판매 80% 급증”, 매일경제, 2020. 01.13.

https://www.mk.co.kr/news/it/view/2020/01/37728/ 
21) 전예진, “셀트리온, 중남미 공략 속도… 혈액암 치료제 콜롬비아 수출”, 한국경제, 2018. 02. 21,

https://www.hankyung.com/it/article/2018022148411 
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법인명
최초

취득일자
출자
목적

최근사업연도
재무현황

총자산
당기

순손익

Celltrion Healthcare Hungary Kft.(*2) 2010.05.10 해외사업 550,308 10,900

Celltrion Healthcare ILAC SANAYI TICARET  
LIMITED SIRKETI

2010.09.16 해외사업 8,266  623 

Celltrion Healthcare Hong Kong Limited 2012.05.10 해외사업 61  -35

Celltrion Healthcare Philippines Inc. 2012.05.16 해외사업 264  -48

Celltrion Healthcare (Thailand) Co., Ltd. 2012.05.25 해외사업 1,395  -481

Celltrion Healthcare Singapore Private Limited 2012.06.01 해외사업 162  16 

Celltrion Healthcare Malaysia SDN BHD 2012.06.13 해외사업 20  1 

Celltrion Healthcare Distribuicao de Produtos 
Farmaceuticos do Brasil LTDA

2012.07.13 지분취득 137  -118

Celltrion Healthcare Japan K.K. 2014.07.09 해외사업 12,266  -6,322

Celltrion Healthcare Taiwan Limited(*2) 2016.11.10 해외사업 447  -353

Celltrion Healthcare Netherlands B.V. 2018.02.06 해외사업 610  93 

Celltrion Healthcare U.S.A., Inc. 2018.03.05 해외사업 0  0 

Celltrion Healthcare Australia Pty Ltd. 2018.04.05 해외사업 58  -90

Celltrion Healthcare Colombia S.A.S. 2018.08.17 해외사업 0  0 

Celltrion Healthcare New Zealand Limited 2018.10.25 해외사업 0  -1

Celltrion Healthcare United Kingdom Limited 2018.11.19 해외사업 0  0 

Celltrion Healthcare Ireland Limited 2018.11.23 해외사업 0  0 

Celltrion Healthcare Denmark ApS 2018.11.27 해외사업 9  0 

Celltrion Healthcare Chile SpA 2018.12.18 해외사업 0  0 

Celltrion Healthcare De Mexico S.A. de C.V. 2018.12.20 해외사업 0  0 

Celltrion Healthcare Austria GmbH 2018.12.21 해외사업 22  0 

Celltrion Healthcare Italy S.r.l 2019.01.08 해외사업 0  0 

Celltrion Healthcare Deutschland GmbH 2019.01.14 해외사업 0  0 

Celltrion Healthcare Belgium Sprl. 2019.01.15 해외사업 0  0 

Celltrion Healthcare Argentina S.A.U. 2019.01.17 해외사업 0  0 

Celltrion Healthcare Peru S.A.C. 2019.02.19 해외사업 0  0 

Celltrion Healthcare Norway AS 2019.03.04 해외사업 0  0 

Celltrion Healthcare France SAS 2019.04.03 해외사업 0  0 

Celltrion Healthcare Finland Oy 2019.05.28 해외사업 0  0 

Celltrion Healthcare Canada Ltd. 2019.06.25 해외사업 0  0 

주1) 별도기준으로 작성
주2) 당사 종속법인 중 Celltrion Healthcare Hungary Kft., Celltrion Healthcare Italy S.r.l와   Celltrion Healthcare 

Taiwan Limited은 주식회사가 아니므로 수량은 ‘-’로 기재하였으며 지분율은 출자 비율로 기재
주3) 당사 종속법인 중 기초에 납입된 자본금이 없는 종속법인의 경우 0으로 기재

자료: 셀트리온 헬스케어 20기 분기보고서를 바탕으로 작성

<표 2> 셀트리온 글로벌 현지 법인 현황
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지하기로 했으면 기존 파트너와의 관계 유지 및 개

선에 집중하는 활동을 전개했다. 

시장 및 국가의 특성에 맞춰 전개되어 오던 유통 

전략은 2018년 11월 또 한 번의 변화를 맞이하게 

되었다. 

당시 경쟁업체들이 개발한 동종 혹은 유사 바이오 

시밀러 제품들이 유럽 시장에 출시되면서 시장이 양분

되는 모습을 보였다. 이후 가격 경쟁력이 낮아지게 되

자 셀트리온헬스케어는 신흥 시장에서 1년 동안 쌓았

던 역량을 발판 삼아 유럽 직판 체제를 구축을 선언하

였다.22) 이러한 결정을 통해 셀트리온헬스케어는 현지 

파트너사들에게 지불하던 기존의 높은 유통 마진 관련  

비용을 줄여 판매 수익을 개선시키고자 했다. 

이후 셀트리온헬스케어는 유럽 직판 체제 구축을 

위한 본격적인 활동을 추진하였다. 독일, 프랑스, 영

국 등 국가별로 모두 70여 개에 달하는 법인을 설립

했으며 현지 영업사원을 채용했다. 2019년 9월 분

기보고서에 따르면23) 유럽 직판 체제 구축을 위한 영

업망 확대 노력은 독일, 벨기에, 노르웨이, 프랑스, 

핀란드 등 10개 국가에 대한 현지법인 설립과 이를 

바탕으로 하는 유럽 전체 직판 거점 확보로 이어졌다. 

5.5 바이오 신약 개발

한편, 바이오 시밀러 시장 내 경쟁이 격화되는 가

운데 셀트리온은 바이오 시밀러 출시를 통해서 축

적해 온 바이오 시밀러 완제 제조 역량을 활용하여 

바이오 신약 개발에 집중하게 되었다. 

예를 들어, TNF-α억제제 시장에서의 제품 경쟁

력 확대 차원에서 셀트리온은 램시마IV의 바이오 베

터 버전이라 할 수 있는 피하주사 형태의 램시마SC

를 개발하였다. 2019년 11월 유럽 EMA로부터 최

종 허가를 받았으며 2020년 2월 독일을 시작으로 

유럽 판매를 개시하였다. 또한 미국에서 2019년 임

상 3상을 개시하였다. 기존의 바이오 시밀러와 달리 

바이오 베터는 새로운 기술이 적용된 것이었기 때문

에 특허 문제에서 자유로울 수 있었다. 다시 말해서, 

고유한 특허가 인정되기 때문에 오리지널 약의 특허

가 만료되기 전이라도 시장에 출시할 수 있었으며 

약값도 비싸게 받을 수 있었다. 

바이오 베터 개발을 통해 셀트리온은 새로운 제약 

기술을 적용하는 과정을 학습할 수 있었으며 바이오 

신약 개발 측면에서 한 단계 더 도약하는 모습을 보

여줄 수 있었다. 

무엇보다도, 바이오 신약 개발과 관련하여, 셀트

리온은 자원 융합을 통한 핵심 역량의 도약을 추진

하였다. 다시 말해서, 셀트리온은 기존의 산학연 협

력 관계, 축적된 바이오 시밀러 완제 제조 역량, 그

리고 바이오 베터 기술을 결합하여 바이오 신약을 

개발하고자 노력하였다. 이와 관련하여, 셀트리온은 

신약 개발 방식으로 자체 개발, 라이선스 인, 라이선

스 아웃, 그리고 CDMO를 통한 공동 연구 개발 등 

다양한 수단을 채택하였다. 그 결과, 바이오 신약 자

체 개발로 CT-P27이 탄생하였으며, 2019년 연세

대와 뇌경색치료제 관련 CDMO 계약을 체결함으로

써 공식적으로 첫 수주를 달성하였다. 이를 통해 셀트

리온은 연세대에서 개발 중인 뇌경색치료제와 관련

한 기술을 도입하게 되었다. 

5.6 이어지는 조직 개편

케미컬 의약품에서의 역량을 강화시키고자 하는 

노력의 일환으로 셀트리온은 케미컬 의약품 사업과 

관련된 연구 조직에 대하여 개편을 단행했다. 

과거 케미컬 의약품 개발을 담당하는 부서는 셑트리

온과 셀트리온제약에 각각 독립적으로 존재하였으며 

22) 김병호, “셀트리온 유럽직판 체제 구축”, 매일경제, 2018. 11.14, https://www.mk.co.kr/news/it/view/2018/11/712942/ 

23) 셀트리온헬스케어(2019), 20기 분기보고서



셀트리온: 글로벌 제약기업을 향하여 19

분리되어 있었다. 조직이 개편된 2020년 이후 경영 

지원 부문과 관련된 업무는 셀트리온 산하의 케미컬 

제품개발본부 소속인 케미컬허가팀, 케미컬임상개발

팀, 케미컬pv/통계, 케미컬신사업, 케미컬사업기획팀, 

그리고 글로벌 사업운영팀이 담당하게 되었다. 제품 

개발 연구에 관련된 업무는 셀트리온제약 중앙연구소 

산하의 연구개발담당 소속인 제재연구팀, 개량신약팀, 

분석연구팀과 생산기술담당 소속의 공정개발팀, 시험

평가팀, 그리고 연구보증팀이 담당하게 되었다. 

한편, 셀트리온제약 연구소와 셀트리온제약 계

열사 산하 연구소로 각각 분리되어 운영되던 화학연

구소 역시 변화를 맞이하였다. 구체적으로, 2019년 

화학연구소가 셀트리온제약에 흡수됨으로써 연구소 

조직 개편이 이루어졌다. 이 과정에서 셀트리온 화학

연구소의 임직원 51명은 셀트리온제약 청주공장에

서 근무하게 되었다. 

이러한 개편의 결과, 바이오 시밀러 사업으로 이

미 임상, 사업기획, 제품 허가 경험을 축적한 셀트리

온에서 경영 지원 부문을 담당하게 되었으며, 케미

컬 의약품 제품 개발과 관련된 기술 연구는 셀트리

은제약에서 집중할 수 있는 구조가 마련되었다. 뿐

만 아니라, R&D 인력이 동일 연구소에 모여 근무

함으로서 약품 개발 과정의 업무 효율성을 상당 부

분 개선시킬 수 있었다.

5.7 안정적인 캐시카우

제네릭은 개발까지 대략 2년에서 3년 정도의 시간

이 소요되고, 개발 비용도 국내 기준 2억에서 3억 

원 수준으로 저렴한 편이었다. 하지만, 여타 제네릭 

제품과의 과다 경쟁에 노출될 위험이 있었으며, 임

상 시험에 대한 경험을 축적시킬 수 없다는 단점을 

지니고 있었다. 

반면 개량 신약은 출시 후 4년 동안 독점 판매를 

할 수 있어서 확실한 수익을 보장 받을 수 있는 것이

었다. 그리고 오리지널 약품의 특허가 만료되기 전

에도 제품을 출시 및 판매할 수 있었다. 특히 신약보

다 성공 확률이 높은 반면, 개발 비용은 1/3 수준으

로 적었으며 개발 기간도 절반 이상 짧게 걸렸다. 더

불어 개량 신약을 개발하면서 독자 신약을 개발하기 

위한 임상 경험을 축적할 수 있었으며 이를 통해 

R&D 역량을 성장시킬 수 있었다.24) 

셀트리온은 전술한 제품 및 시장 차원의 특성을 

반영하여 제네릭과 개량 신약을 더욱 체계적으로 육

품목 유형 (수출) 제품명 2019년도 (제20기) 합계

케미컬

의약품

고덱스 313

1,214타미폴 -

기타 901

바이오

의약품

램시마 523,696

1,100,878

트룩시마 443,427

허쥬마 125,481

기타 372

License 수익 외 7,417

자료: 셀트리온헬스케어 (2020), 20기 사업보고서 

<표 3> 셀트리온 주요 제품별 글로벌 매출 (2019년 기준, 단위: 백만원)

24) 이데일리, “신약개발캐시카우 “,

https://www.edaily.co.kr/news/read?newsId=01226726622650952&mediaCodeNo=257,(2019.10.08.).
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성하고자 집중했다. 

2019년 기준 셀트리온의 매출과 관련하여, 글로

벌 시장 매출액은 바이오 시밀러 매출이 케미컬 의

약품에 비해 매우 높은 것이 사실이었다. 하지만 개

발 속도 경쟁이 치열해지고 있었던 바이오 시밀러 

시장에서 제품 개발에 성공한다 하더라고 후발주자

로 진입할 경우에는 선점우위를 누리기 어려워 수익

을 창출하지 못하게 될 리스크도 함께 커졌다. 

한편, 케미컬 의약품의 매출은 글로벌 시장에서는 

낮은 수준이었다. 그렇지만, 바이오 시밀러 제품의 

국내 매출과 비교해보면, 훨씬 높은 수준의 매출을 

보였다. 제네릭과 개량 신약의 경우에 바이오 신약

이나 바이오 시밀러보다 개발 기간도 짧고 비용도 

적게 들었기 때문에 셀트리온은 더 많은 파이프라인 

확보한다면 그룹 내 캐시카우 사업으로 발전시킬 수 

있을 것이라 기대하였다. 

무엇보다도, 셀트리온은 케미칼 의약품 사업을 성

장시키기 위하여 2020년 6월 다국적제약업체인 다

케다제약을 3,324억원에 인수했다. 이를 통해 셀트

리온은 아시아 태평양 지역 제품군에 대한 권리 자

산을 확보할 수 있었다. 구체적으로, 9개 시장에서 

판매 중인 네시나, 액토스, 이달 등 전문의약품과 화

이투벤, 알보칠 등 일반의약품 총 18개의 특허, 상

표, 판매에 대한 권리를 확보하며 케미컬 의약품 제

품을 더욱 다각화하였다. 

5.8 플랫폼 기업을 향한 도전

2020년 1월, 서정진 회장은 미국 샌프란시스코에

서 열린 JP모건 헬스케어 컨퍼런스에서 ‘2030 비전 

로드맵’을 발표하였다. 

해당 로드맵을 통해 셀트리온의 2030 목표는 ‘U

헬스케어 융합 및 Network 연계 플랫폼 기반 사업, 

의료데이터와 AI 기반 맞춤형 의료서비스 제공’임을 

유추할 수 있었다. 셀트리온은 이를 달성하기 위해

서 준비에 박차를 가하였다. 

셀트리온은 2018년부터 플랫폼 기반 사업을 조금

씩 준비했다. 2018년 신설된 Celltrion Global 

Safety Data Center를 통해서 셀트리온이 개발한 

의약품의 안전성 데이터를 분석 및 보고하는 서비스

를 제공한 바 있다. 

2019년부터 셀트리온은 플랫폼 사업의 형상을 구

체화하기 위하여 두드러진 활동을 다수 진행하였다. 

구체적으로, 신규 사업 추진 및 디지털 헬스케어 사

업 발굴을 담당하는 부서가 신설되었고, 2019년 U

헬스케어 플랫폼에 10조원을 투자함으로써 헬스케

어 사업 전반에 활용 가능한 플랫폼을 개발하고 의

료데이터 및 인공지능에 집중적으로 투자할 계획을 

밝혔다. 이와 더불어 카카오의 블록체인 기술 자회

사(이하 블록체인 플랫폼) 그라운드X의 클레이튼25) 

Govermamce Council에 참여했다. 

품목 유형 제품명 2019년도 (제 20기) 합계

케미컬

의약품

고덱스 64,762

112,894타미폴 3,148

기타 43,770

바이오

의약품

램시마 14,401

37,944트룩시마 5,663

허쥬마 17,765

자료: 셀트리온헬스케어 (2020), 20기 사업보고서

<표 4> 셀트리온 주요 제품별 한국 시장 매출 (2019년 기준, 단위: 백만원)

25) 클레이튼은 블록체인 기술의 가치와 유용성을 증명해 대중화(매스 어돕션)에 목표를 둔 블록체인 플랫폼이다.



셀트리온: 글로벌 제약기업을 향하여 21

당시 그라운드X의 블록체인 플랫폼이었던 클레이

튼은 블록체인 기술의 가치와 유용성을 증명함으로

써 대중화, 즉 매스 어돕션을 추진하는 데 목표를 두

고 있었다. 이후 활동으로는 2020년 가온소프트와 

함께 바이오베터인 램시마SC 투약일과 주기, 용량 

등을 자체 관리 및 확인할 수 있는 앱 ‘램시메이트’를 

개발 및 공급하기도 하였다. 

셀트리온은 헬스케어 데이터 통합 플랫폼을 구축

함으로써 2030 비전을 달성하고자 다시 한 번 출발

선에 서있는 것이다. 
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Ⅰ. 사례 개요

넥솔을 전신으로 2002년 바이오 벤처로 설립되었

던 셀트리온은 항체 의약품 바이오 시밀러(바이오 

의약품 복제약)개발을 통해 글로벌 시장 내에서 세

계적인 기업으로 성장해왔다. 백스젠과의 합작투자

를 통한 공장 완공 3개월 뒤 다국적제약사 BMS와 

의약품 위탁생산(CMO) 계약을 맺으며 셀트리온은 

CMO사업을 시작했다. 그리고 이를 통해 설립 5년 

만에 635억원의 매출을 올렸다. 

CMO사업으로 제약산업 관련 기초적인 역량을 축

적한 셀트리온은 제2의 바이오 시밀러라는 새로운 

영역에 대한 개척을 추진했으며, 도전과 혁신의 결

과물로서 마침내 세계 최초로 ‘램시마®’라는 항체 바

이오 시밀러를 개발하였다. 세계 최초의 바이오 시

밀러 ‘램시마®’는 현재 미국을 포함한 90여 개의 국가

에서 글로벌 판매 허가가 이루어져 있으며, 2019년 

3월 기준 램시마의 누적 수출액은 2.6조원에 달한다. 

셀트리온은 ‘램시마®’개발에 그치지 않고 트룩시

마, 허쥬마 등 대표적인 바이오 시밀러 제품군을 개

발하며 지속적으로 외연을 확장해왔고, 현재 바이오 

시밀러, 바이오 배타, 제네릭, 개량 신약 등으로 구

성된 제품 포트폴리오를 확보하고 있다. 

지속적인 연구개발을 통해 바이오 시밀러, 자체 

신약 후보군 물질들로 사업 파이프 라인을 구축하고 

있는 셀트리온의 2020년 3월 기준 시가총액은 22

조 1,393억원 규모에 달한다. 

Ⅱ. 교육 목표

2.1 교육 초점

“창업 이후 벤처기업은 글로벌 제약산업에서 어떻

게 성과를 창출하는가?” 하는 문제는 고리타분하긴 

하지만 언제나 새로운 답이 제시되는 이슈임에 틀림

없다. 이와 관련하여, 어떤 연구들에서는 창업 경영

자의 탁월한 기회 포착과 전략적 혁신을 강조한다. 

또 어떤 연구들에서는 산업 특성을 고려한 시장 선

점 혹은 산업 개척 등을 중시하기도 한다. 물론, 경

쟁우위의 원천인 핵심역량을 부각시키는 다른 연구

들 역시 다수 있다. 

한편, 유니콘 기업의 확산과 함께 최근 들어서는 

“벤처기업은 어떻게 성장을 지속해 나갈 수 있는가?“ 

하는 문제가 크게 부각되고 있다. 특히, 일시적인 매

출 확대 혹은 조직 규모 증가가 아니라 벤처기업이 

대기업 혹은 다국적기업으로 변모해 나갈 수 있을 

만큼의 지속적인 성장에 이목이 집중되고 있다. 벤

처기업에서 시작하여 다국적기업으로 성장한 경우가 

한국에는 그리 흔치 않다는 점에서 본 사례에서 다

루고 있는 기업인 셀트리온은 연구자들뿐만 아니라 

일반인들의 관심을 끌기에 충분하다. 

본 사례의 교육 초점은 “창업 이후 벤처기업은 제

약산업과 같은 첨단 산업에서 어떻게 성과를 창출하

는가?”와 “벤처기업은 어떻게 치열한 글로벌 경쟁을 

뚫고 성장을 지속해 나갈 수 있는가?“ 하는 문제에 

<Teaching Note>
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대한 답을 모색해보고 시사점을 도출하는 데 있다. 

이러한 교육 초점을 구체화 하기 위하여 사례 분석

과 강의를 담당하는 교수는 벤처기업의 성과 창출 

및 성장 지속 동인에 관하여 살펴보고 있는 다음 자

료들을 미리 확인할 필요가 있을 것이다. 

- Song, M., K. Podoynitsyna, H. van der 

Bij, and J. I. M. Halman (2008), “Success 

factors in new ventures: A Meta-analysis,” 

Journal of Product Innovation Management, 

25(1), 7-27. 

- Gilbert, B. A., P. P. McDougall, and D. 

B. Audretsch (2006), “New Venture Growth: 

A Review and Extension,” Journal of 

Management, 32(6), 926-950. 

2.2 교육 대상

본 사례는 학부 3학년 또는 4학년 학생들을 대상

으로 한 전략경영 분야 교과목이나 기업가정신 분야 

교과목에서 활용될 수 있을 것이다. 또한, 본 사례는 

성과 창출 및 지속 성장 동인에 관하여 깊이있게 살

펴보고자 하는 MBA 과정 교과목에서도 활용될 수 

있을 것이다. 무엇보다도, 기업지배구조, 신규 사업 

진출, 공세적 국제화 등 최고 수준의 전략적 의사결

정 이슈에 관해서도 다루고 있기 때문에 본 사례는 

고위 경영자 과정에서도 활용될 수 있을 것이다. 

2.3 교육 방식

본 사례를 통해 기대되는 교육성과를 충분히 달성

하기 위해서는 다음과 같은 과정을 반영하여 사례 

분석을 수행할 필요가 있을 것이다. 

Ⅲ. 사례 분석

3.1 해결햐야 할 과제

본 사례를 통해 앞서 언급한 교육성과를 충분히 

달성하기 위하여 사례 분석과 강의를 담당하는 교수

는 다음과 같은 과제를 학생들에게 배포하는 것을 

고려할 수 있을 것이다. 

과제 1. 창업가이자 경영자로서 서정진 회장의 탁

월한 점은 무엇입니까? 

과제 2. 셀트리온이 진출했던 주요 신규 사업들의 

진출 당시 구조적 특성에 관하여 분석하시오. 그리

고 셀트리온이 추진한 진출 시도들의 특성에 관하여 

정리해 보시오. 

과제 3. 셀트리온의 핵심역량이 무엇인지 정리해 

보시오. 

과제 4. 서정진 회장이 물러난 이후에도 셀트리온

이 성과 창출과 성장 지속을 계속해 나갈 수 있을 것

이라고 생각하십니까? 그렇게 생각하는 까닭은 무엇

입니까? 만약 그렇지 않다고 생각한다면 그 까닭은 

무엇입니까? 

3.2 과제 풀이

앞서 언급한 바와 같이 벤처기업의 성과 창출 및 

지속 성장과 관련하여 전략경영 및 기업가정신 분야

에서 지금까지 다양한 논의들이 전개되어 왔다. 이

러한 논의들을 바탕으로 여기서는 셀트리온의 성과 

창출 및 지속 성장의 동인에 관하여 살펴볼 것이다. 

우선 개별적인 동인에 관하여 정리해 보고 이어서 
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이들 동인 간의 상호작용에 관하여 살펴볼 것이다. 

3.2.1 경영 주체

경영 주체란 중요한 선택의 순간에 최종적으로 결정

을 내리는 사람을 말한다. 다시 말해서, 전략적 의사

결정을 책임지는 사람을 지칭한다. 일반적으로, 창

업된 벤처기업의 경우에는 창업가(entrepreneur)

를, 이미 운영되고 있는 기성 기업의 경우에는 최고

경영자(chief executive officer)를 지칭한다. 다소 

상이한 특성을 지니고 있다고 알려져 있음에도 불구

하고, 창업가와 최고경영자는 조직 최상위 수준에서 

이루어지는 전사 차원의 생존과 성장에 관한 전략적 

의사결정을 주도하고 책임진다. 경영 주체의 특성을 

반영하는 이러한 의사결정은 기업의 성과 창출과 지

속 성장에 매우 큰 영향을 미친다. 

첫 번째로 주어진 “창업가이자 경영자로서 서정진 

회장의 탁월한 점은 무엇입니까?”라는 질문과 관련

하여, 셀트리온의 성과 창출 및 지속 성장의 동인으

로서 서정진 회장의 특성은 두 가지 측면에서 살펴

볼 수 있을 것이다. 

첫 번째는 창업기업가로서 특성이다. 서정진 회장

은 후발주자임에도 불구하고 산업의 미래 흐름을 읽

어내고 탁월한 제품을 개발해냈다는 점에서 혁신성

이 강하다. 그는 대규모의 기존 기업들이나 여타의 

벤처기업들이 시장으로 진입하기 이전에 유리한 위

치를 선점하는 전략을 선택했다는 점에서 높은 선제

성을 보인다. 그리고 그는 자원이 부족한 상황임에

도 불구하고 대규모 투자를 단행했다는 측면에서 적

극적으로 위험을 감내하는 특성을 보여준다. 

두 번째는 최고경영자로서의 특성이다. 서정진 회

장은 불확실성이 급증하는 바이오 산업 환경을 의미

있게 정의하고 해석했을 뿐만 아니라 경쟁우위와 사

업 포트폴리오에 대한 진지한 고민을 통해 비전을 

설정하고 미래 사업을 쉼 없이 개척했다. 또한, 재무

적 여유가 충분하지 않았음에도 불구하고 서정진 회

장은 건강과 치료라는 사회적 가치 창출에 집중하며 

기술과 제품의 미래에 대한 투자를 아끼지 않았다. 

또한, 셀트리온이 성장통의 함정에 빠지지 않도록 

조직과 구성원을 반복적으로 재활력화 시켰다. 

기업의 성과 창출 및 지속 성장 동인 가운데 하나

라고 알려져 있는 창업가 혹은 경영자로서의 특성과 

구분 시간 주요 이슈

A. 사례 개요 10분
사례 기업의 의의와 중요성을 언급하고 이어서 기업 연혁을 중심으로 사

례 전반에 관한 개략적 설명 제시

B. 경쟁우위 창출 동인

  ㆍ창업가/경영자 특성 15분 창업가로서 혹은 경영자로서 서정진 회장의 특성에 관하여 논의

  ㆍ산업 대응 15분
셀트리온이 진출했던 주요 산업들의 5가지 경쟁동인 관련 특성에 관하

여 논의

  ㆍ핵심 역량 20분 셀트리온의 핵심역량을 구체화시키고 본질적인 특성이 무엇인지 논의

C. 경쟁우위 지속 동인

  - 메커니즘 합치성 20분
경쟁우위가 지속되기 위해서는 개별적 동인들이 기업 메커니즘으로 결

합될 필요가 있음을 강조

D. 요약 및 종합 10분
사례 분석 내용으로부터 시사점을 도출하고 셀트리온의 미래 전략과 사

업 불확실성에 관하여 간략히 언급 

<표 TN-1> 사례 교육 방식 (예시)
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관련하여, 다음과 같은 참고 자료들을 활용할 수 있

을 것이다. 

- Dewar, C., M. Hirt, and S. Keller (2019), 

The Mindsets and Practices of Excellent 

CEOs, McKinsey & Company. 

- Eckhardt, J. T. and S. A. Shane (2003), 

“Opportunities and Entrepreneurship,” 

Journal of Management, 29(3), 333-349. 

- Lafley, A. G. (2009), “What Only the CEO 

Can Do?,” Harvard Business Review, 

87(5), 54-62. 

- Shook, C. L., R. L. Priem, and J. E. 

McGee (2003), “Venture Creation and 

the Enterprising Individual: A Review 

and Synthesis,” Journal of Management, 

29(3), 379-399. 

3.2.2 경영 환경

경영 환경이란 기업을 둘러싸고 있는 구매자, 공

급자, 기존 경쟁 기업, 잠재적 진입 기업, 대체품, 보

완재, 공공 영역, 지역 사회, 자연 환경 등 외부 세

계를 의미한다. 경영 환경은 기업이 필요로 하는 것

을 제공해주기도 하지만 기업의 활동을 제약할 수도 

있다. 일반적으로, 경영 환경은 통제 불가능하다고 

알려져 있으며, 최근 들어서는 경영 환경의 변동성, 

불확실성, 복잡성, 그리고 모호성이 주목받고 있다. 

경영 환경에 대한 기업의 전략적 선택 이슈 가운

데 가장 중요한 것은 어떤 사업을, 어느 시점에, 어

떤 방식으로 추진해 나갈 것인지를 결정하는 것이다. 

이와 관련하여, 기업은 환경의 영향에 후속적으로 반

응해 나갈 것인지 아니면 새로운 환경을 주도적으로 

창조하거나 선점해 나갈 것인지를 결정해야 한다. 

구체적으로, 기업은 기존 산업의 규범을 받아들일 

수도 있고 아니면 완전히 새로운 산업 규범을 만들

어 낼 수 도 있다. 

무엇보다도, 산업의 구조적 특성은 기업의 성과 

창출과 지속 성장에 커다란 영향을 미친다고 알려져 

있다. 이러한 산업의 구조적 특성을 분석하기 위해

서는 5가지 경쟁 동인들, 즉 기존 경쟁 기업, 잠재적 

진입 기업, 대체품, 구매자, 그리고 공급자에 관하여 

살펴볼 필요가 있다. 그리고 구조적 매력도가 높은 

산업에 대해서는 후속적으로 진출 여부를 살펴보아

야 한다. 

주어진 “셀트리온이 진출했던 주요 신규 사업들의 

진출 당시 구조적 특성에 관하여 분석하시오. 그리

고 셀트리온이 추진한 진출 시도들의 특성에 관하여 

정리해 보시오.”라는 두 번째 질문과 관련하여, 성과 

창출 및 지속 성장의 동인으로서 경영 환경에 대한 

셀트리온의 대응에 관하여 살펴보면 다음과 같다. 

예를 들어, 공급자의 교섭력, 구매자의 교섭력, 대

체품의 위협 등이 뚜렷하지 않고, 산업 내 기존 기업 

간 경쟁 강도가 보통인 상태가 유지되는 동안 일부 

진입 가능 기업으로부터 제기되는 위협에도 불구하

고 셀트리온은 바이오 시밀러 산업으로 진출하였다. 

CMO 시장이나 바이오 베터 시장의 경우에도 셀트

리온은 유사한 선택을 단행하였다. 무엇보다도, 자

원이 충분하지 않은 상황임에도 불구하고 셀트리온

은 기존 경쟁 기업 혹은 잠재적 진입 기업을 후속적

으로 모방하는 전략보다는 이들보다 더욱 신속하고 

적극적으로 움직이는 전략을 선택하였다. 다시 말해

서, 셀트리온은 산업의 구조적 매력도가 어느 정도 

유지되는 상황에서 공세적인 전략을 통해 특정 시장

을 선점함으로써 상대적 경쟁 지위를 강화시킬 수 

있었다. 요컨대 셀트리온은 구조적 매력도가 어느 정

도 안정적으로 유지되는 동안 과감한 투자로 시장에 

미리 진입함으로써 후발기업임에도 불구하고 선발주

자로서의 지위를 공고히 할 수 있었다. 

기업의 성과 창출 및 지속 성장 동인 가운데 하나인 
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경영 환경 및 시장 대응을 살펴본 논의와 관련하여 

다음과 같은 참고 자료들을 활용할 수 있을 것이다. 

- Kim, W. C. and R. Mauborgne (2005), Blue 

Ocean Strategy: How to Create Uncontested 

Market Space and Make Competition 

Irrelevant, Harvard Business School Press. 

- Porter, M. E.(1980), Competitive Strategy, 

New York: The Free Press.

- Porter, M. E.(1996), “What is Strategy?,” 

Harvard Business Review, 74(6), 61-78. 

- Furr, N. and J. Dyer (2014), The Innovator’s 

Method: Bringing the Lean Start-up into 

Your Organization, Harvard Business 

Review Press. 

3.2.3 경영 자원

경영 자원이란 기업이 활용할 수 있는 투입 요소

로서 경쟁우위를 창출할 수 있는 직접 수단을 의미

한다. 경영 자원에는 물리적 특성을 지닌 자원 

(resources)과 조직 프로세스로서의 특성을 지닌 

역량(capabilities)이 모두 포함된다. 이러한 자원

과 역량들 가운데 기업의 성과 창출과 지속 성장에 

심대한 영향을 미치는 요인으로서 시장 거래를 통해 

확보하는 것이 쉽지 않고 경쟁 기업이 모방하기 어

려우며 고객에게 탁월한 가치를 제공해줄 수 있는 

특성을 핵심역량이라고 한다. 

이러한 핵심역량은 개별적인 물리적 자원의 범위

를 뛰어넘는 경우가 빈번하다. 무엇보다도, Apple

의 글로벌 소싱 능력, Canon의 정밀 전기전자 광학 

능력, Google의 검색 광고 능력, P&G의 신제품 개

발 능력, Sony의 소형화 능력 등과 같은 핵심역량

은 기술, 조직, 구성원, 시스템, 프로세스 등으로 구

성된 복합체인 경우가 빈번하다. 

주어진 “셀트리온의 핵심역량이 무엇인지 정리해 

보시오”라는 세 번째 질문과 관련하여, 성과 창출 및 

지속 성장의 동인으로서 셀트리온이 보유한 자원과 

역량의 특성을 적절히 살펴보기 위해서는 가치사슬

의 세부 활동을 파악해볼 필요가 있다. 

가치사슬의 지원 활동과 관련하여, 셀트리온은 지

분 구조를 안정화 시켰으며, 혁신적이며 속도감 있

는 연구개발 조직을 구축하고 있고, 수준 높은 인재

를 확보하여 전문성을 꾸준히 높여오고 있으며, 규

모의 경제를 바탕으로 효율화 된 조달 체계를 갖추

고 있다. 

가치사슬의 본원적 활동과 관련하여, 셀트리온은 

대규모 첨단 생산 시설을 구축한 바 있으며, 탁월한 

수준의 품질 관리 프로세스를 적용시키고 있다. 또

한, 셀트리온은 글로벌 유통망을 구축하여 90여 개 

국가에 진출해 있으며 글로벌 네트워크를 활용하여 

사후 서비스가 아니라 선험적 서비스를 고객업체와 

협력기업들에게 제공하고 있다. 

기업의 성과 창출 및 지속 성장 동인들 가운데 하

나인 경영 자원에 대한 논의와 관련하여 다음과 같

은 참고 자료들을 활용할 수 있을 것이다. 

- Alvarez, S. A. and L. W. Busenitz (2001), 

“The Entrepreneurship of Resource-based 

Theory,” Journal of Management, 27(6), 

755-775. 

- Prahalad, C. K. and G. Hamel (1990), 

“The Core Competence of the Corporation,” 

Harvard Business Review, 68(3), 79-90. 

- Kwon, K. H. (2006), “Conceptual Evolution 

within the Modern Resource-based View: 

An Assessment and Review,” Korea Business 

Review, 9(2), 215-244. 

- Porter, M. E.(1985), Competitive Advantage, 

New York: The Free Press.
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3.2.4 기업 메커니즘

기업 메커니즘이란 경영자, 경영환경, 그리고 경

영자원의 상호작용을 통해 유도된, 문제해결을 지향

하고 가치 창출을 추구하는, 기업 특유의 사업 운영 

프로세스를 지칭한다. 기업은 구축, 활용, 혹은 변환 

등을 통해 자사의 메커니즘을 적절히 관리함으로써 

성과를 창출하고 성장을 지속시켜 나갈 수 있다. 이 

점에서 전략적 합치성을 확보하거나 반복적인 과정

을 통해 조직에 체화된 기업 메커니즘은 안정적으로 

유지되면서 경쟁우위의 지속 가능성을 높이는 데 상

당 부분 기여할 수 있다. 

기업 메커니즘에 관한 논의는 전략과 조직 구조 

간의 선행성, 상황 적합성, 그리고 성과 창출에 관한 

통합 실체 이론(configuration theory)에 연원을 두

고 있다. 하지만, 전략과 조직 간의 적합성에 집중했

던 통합 실체 이론과 달리, 기업 메커니즘 논의에서

는 경영 주체, 경영 환경, 그리고 경영 자원 간의 상

호작용 및 전략적 합치성 구현을 강조한다. 

기업 메커니즘 논의에 따르면, 불확실한 경영 환

경 하에서 최고경영자가 기존 사업에 매몰되어 이미 

보유한 자원으로 단순 적응만을 시도하는 경우보다

는 최고경영자가 신규 사업 관련 비전을 제시하고 

핵심역량의 깊이와 범위를 쇄신하여 불확실한 경영 

환경을 새롭게 변화시키고자 노력할 경우에 더욱 긍

정적인 경험을 달성하게 된다. 

주어진 네 번쩨 질문인 “서정진 회장이 물러난 이

후에도 셀트리온이 성과 창출과 성장 지속을 계속해 

나갈 수 있을 것이라고 생각하십니까? 그렇게 생각

하는 까닭은 무엇입니까? 만약 그렇지 않다고 생각

한다면 그 까닭은 무엇입니까?”와 관련하여, 성과 

창출 및 지속 성장의 동인으로서 셀트리온의 기업 

메커니즘을 적절히 파악하기 위해서는 앞서 언급한 

경영 주체, 경영 환경, 그리고 경영 자원 간의 상호 

작용에 관심을 집중시킬 필요가 있다. 

주어진 사례에 따르면, 셀트리온의 메커니즘은 서

정진 회장으로부터 시작되었다. 서정진 회장은 미래 

시장 기회를 발견하고 이를 사업 비전으로 구체화 

하였으며 선점 우위를 누리고자 현재 산업 구조의 

취약점에 집중하였다. 이러한 산업 구조의 취약점에 

영향력을 행사하고자 서정진 회장은 기업 내부에 경

영 자원 기반을 새롭게 구축하거나 외부 경영 자원

과 연계시키는 방안을 적극 활용하였다. 그리고 이

러한 경영 자원이 성과 창출과 지속 성장으로 이어

지도록 하기 위하여 지배구조, 사업구조, 조직구조, 

연구개발 및 마케팅 관련 운영 프로세스, 그리고 인

적자원 측면에서 상당한 변화를 반복적으로 단행하

였다. 이러한 프로세스는 CMO 사업, 바이오 시밀

러 사업, 바이오 베터 사업 등 모든 신규 사업 추진 

과정에서 공통적으로 적용되었으며, 셀트리온의 고

유한 기업 메커니즘으로 체계화 되었다. 

한편, 전문 경영인 체제의 도입 등으로 서정진 회

장의 영향력이 다소 약화될 수 있겠지만, 반복적인 

과정을 통해 조직에 체화되었을 뿐만 아니라 높은 

수준의 전략적 합치성을 확보하고 있기 때문에 셀트

리온은 기업 메커니즘을 바탕으로 앞으로도 꾸준히 성

과 창출과 지속 성장을 달성해 나갈 수 있을 것이다. 

기업의 성과 창출 및 지속 성장 동인들 가운데 하

나인 기업 메커니즘에 대한 논의와 관련하여 다음과 

같은 참고 자료들을 활용할 수 있을 것이다. 

- Cho, D. S. (2006), Corporate Mechanism 

as a Next Strategy Paradigm, Hans Media. 

- Kwon, K. H. (2003), Corporate Transformation 

through Strategic Balancing and Mechanism 

Building, PhD Dissertation, Seoul National 

University. 

- Kwon, K. H. (2007), “Corporate Mechanism: 

Re-conceptualization and Exploratory Case 

Study,” International Business Review, 
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11(4), 275-304. 

- Miller, D. (1987), “The Genesis of 

Configuration,” Academy of Management 

Review, 12(4), 686-701. 

Ⅳ. 종합 및 시사점

2002년 바이오 벤처로 설립되었던 셀트리온은 항

체 의약품 바이오 시밀러 개발을 시작으로 글로벌 

시장 내에서 선도적인 제약기업의 하나로 성장해왔

다. 글로벌 제약기업을 향한 셀트리온의 도전과 혁

신에 대해서 다루고 있는 본 사례는 “창업 이후 벤처

기업은 어떻게 성과를 창출하는가?”와 “벤처기업은 

어떻게 성장을 지속해 나갈 수 있는가?“ 하는 문제

에 대한 답을 어느 정도 제공해 줄 수 있다. 이와 관

련하여, 본 사례 분석의 시사점을 정리해보면 다음

과 같다. 

1. 성과 창출과 지속 성장을 함께 달성하고자 하

는 벤처기업의 경영자는 기업가로서의 특성과 

전문경영인으로서의 특성을 두루 갖출 필요가 

있다. 혁신성, 선제성, 그리고 위험 감내를 행

해야 할 뿐만 아니라 전략적 변화와 이를 통한 

경쟁우위 창출 및 유지에도 능통해야 한다. 

2. 성과 창출과 지속 성장을 추구하는 벤처기업은 

산업 본질과 구조적 매력도의 미래 변화를 통

찰할 수 있어야 한다. 이와 관련하여, 경쟁 동

인으로부터 제기되는 영향력에 전략적으로 대

응해야 하며 이 과정에서 산업의 미래 규범을 

선점할 필요가 있다. 

3. 성과 창출과 지속 성장을 함께 달성하고자 하

는 벤처기업은 가치사슬을 구성하는 지원 활동

과 본원적 활동 모두에서 역량을 구축하고 활

용해 나갈 수 있어야 한다. 글로벌 경쟁이 치

열하게 전개되는 산업의 경우, 기술 하나만으

로는 충분하지 않을 수 있다. 

4. 성과 창출과 지속 성장을 추구하는 벤처기업은 

지배구조, 사업구조, 조직구조, 연구개발 및 마

케팅 / 영업 관련 운영 프로세스, 그리고 인적

자원 등 여러 측면에서 상당한 변화를 반복적

으로 수행할 필요가 있다. 물론, 이 과정에서 

개별 요소들 간의 합치성을 극대화 시키는 것

이 필수적이다. 

위에서 정리한 바와 같이, 셀트리온 사례와 그에 

대한 분석은 자신의 기업을 설립하고자 노력하고 있

는 예비 창업자들과 스케일업 달성을 추구하는 벤처

기업의 경영자들에게 의미있는 시사점을 줄 수 있을 

것이다. 뿐만 아니라, 경쟁우위의 지속 가능성에 대

해 고민하고 있는 기성 기업의 경영자들에게도 도움

이 될 수 있을 것이다. 
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