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시프트업의 경쟁우위 분석

: 자원준거관점(RBV)을 중심으로

An RBV Analysis of SHIFT UP's Competitive Advantage

관혜녕1

Huining Guan1

요 약

본 연구는 글로벌 게임 산업의 경쟁 심화 속에서 지속가능한 경쟁우위를 확보한 사례로 한국 게임 

개발사 시프트업(Shift UP)을 분석한다. 자원준거관점(RBV)과 VRIO 프레임워크를 적용하여 2016~2025

년 사이 데스티니 차일드, 승리의 여신: 니케, 스텔라 블레이드 출시 및 2024년 기업공개를 포함한 정

성적 자료를 검토하였다. 분석 결과, 시프트업의 경쟁우위는 (1) 창업자 김형태의 독창적 아트 스타일

과 이를 기반으로 한 지식재산권, (2) AAA 게임을 저비용·단기간에 완성하는 린 개발 역량, (3) 소니

인터랙티브엔터테인먼트와 텐센트와의 전략적 파트너십 등 세 가지 핵심 자원 번들에서 비롯된다. 이

들은 각각 가치, 희소성, 모방불가능성, 조직화를 충족할 뿐 아니라 상호 보완적으로 결합되어 강력한 

시너지 효과를 창출하며, 모방 난이도가 높은 경제적 해자를 형성한다. 본 연구는 창의 산업에서 이

질적 자원을 동태적으로 조정·결합함으로써 지속가능한 경쟁우위를 실현하는 과정을 규명함으로써 

RBV 이론 발전에 기여하며, 게임 기업의 전략 수립에 실무적 시사점을 제공한다.

핵심어 : 자원준거관점, VRIO 프레임워크, 시프트업, 전략적다각화, 게임산업

Abstract

Amid intensifying global competition, sustainable advantage is imperative. Using the resource based view 

(RBV) and VRIO, this study examines how Korean developer Shift Up converts internal assets into 

superiority. Drawing on analysis of financials, corporate disclosures, and secondary sources, we identify 

three reinforcing bundles: an inimitable art style and intellectual property shaped by founder Hyung Tae 

Kim; an efficient development capability that delivers AAA titles such as Stellar Blade at lower cost and 

faster time to market; and strategic partnerships with Sony Interactive Entertainment and Tencent that 

extend distribution, marketing, and capital access. We study 2016 to 2025, including the launches of 

Destiny Child, Goddess of Victory: Nikke, and Stellar Blade, and the firm’s 2024 IPO. Each resource 

satisfies VRIO criteria, and together they create a synergistic economic moat that rivals struggle to 

replicate. The findings enrich RBV scholarship by showing dynamic orchestration of heterogeneous assets in 

digital game production and offer implications for competitive resilience in creative industries.
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1. 서론

글로벌 게임 산업은 기술 발전과 소비자 기호 변화에 따라 끊임없이 진화하며 극심한 경쟁 환

경을 형성하고 있다 [1]. 이러한 환경 속에서 기업이 지속가능한 경쟁우위를 확보하는 것은 생존과 

성장을 위한 필수적인 과제가 된다. 기존 산업 구조 분석 중심의 경쟁 전략 이론들이 외부 환경에 

주목했던 반면, 자원준거관점(RBV)은 기업 내부의 독특한 자원과 역량이 경쟁우위의 핵심 원천임

을 강조한다 [2][3].

한국의 게임 개발사 시프트업은 최근 몇 년간 모바일 게임 ‘승리의 여신: 니케(Goddess of 

Victory: Nikke)’와 콘솔 게임 ‘스텔라 블레이드(Stellar Blade)’의 연이은 성공을 통해 글로벌 시장에

서 강력한 존재감을 드러내고 있다 [4][5]. 이러한 성공은 단순히 우연이 아닌, 시프트업이 보유한 

차별화된 내부 자원과 역량에 기반한 것으로 분석된다. 본 연구는 시프트업의 성공 요인을 자원준

거관점(RBV)의 VRIO 프레임워크를 통해 심층적으로 분석함으로써, 기업의 내부 역량이 어떻게 지

속가능한 경쟁우위로 이어지는지를 규명하는 것을 목적으로 한다. 이를 통해 시프트업의 전략적 

자원을 식별하고, 각 자원이 VRIO 기준을 충족하는지 평가하며, 궁극적으로 시프트업이 확보한 경

쟁우위의 본질과 지속가능성을 논의하고자 한다.

시프트업은 2013년 12월 김형태 대표가 설립한 게임 개발사로, 설립 초기부터 독창적인 아트 스

타일과 탄탄한 개발 역량을 기반으로 주목받았다. 초기에는 모바일 RPG ‘데스티니 차일드(Destiny 

Child)’를 통해 국내외 시장에서 성공을 거두었으며, 이후 2022년 출시된 ‘승리의 여신: 니케’는 글

로벌 히트를 기록하며 폭발적인 성과를 달성했다. 2024년 플레이스테이션 5(PlayStation 5) 독점작으

로 출시된 ‘스텔라 블레이드’는 출시 직후 일본과 미국 등 주요 시장에서 판매 상위권을 기록하며 

콘솔 게임 개발 역량까지 입증했다. 이러한 성공에 힘입어 시프트업은 2024년 7월 한국거래소

(KRX)에 상장하며 4,350억 원(약 3.2억 달러)의 자금을 조달, 국내 게임사 IPO 중 2021년 이후 최

대 규모를 기록하며 시장의 높은 기대를 받았다 [6]. 시프트업의 초기 재무 성과와 IPO의 성공적인 

완료는 기업의 성장을 넘어선 중요한 의미를 가진다. 자원준거관점에서 기업의 재무적 성공은 그 

기업이 보유한 자원이 시장에서 가치를 창출하고 있음을 명확히 보여주는 증거이다. 특히, IPO에

서 266:1이라는 높은 경쟁률과 상장 첫날 주가 급등은 투자자들이 시프트업의 자원과 역량을 매우 

희소하며 [6], 경쟁자들이 쉽게 모방하기 어려울 것이라고 판단했음을 간접적으로 시사한다. 이는 

VRIO 분석에 앞서 시프트업의 핵심 자원들이 이미 시장에서 그 가치와 희소성을 인정받고 있음을 

보여주는 중요한 초기 지표로 해석될 수 있다.

시프트업은 넷마블, 슈퍼셀, 넥슨 등과 같은 주요 경쟁사들 사이에서 39위(PocketGamer 2024년 

기준)에 랭크되어 있지만 [7], 그들의 독특한 개발 철학과 효율적인 운영 방식은 대형 게임사들과 
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차별화되는 강점으로 작용하고 있다. 시프트업의 주요 게임 포트폴리오 및 특징은 아래 [표 1]과 

같다.

  [표 1] 시프트업 주요 게임 포트폴리오 및 특징

  [Table 1] Shift Up's main game portfolio and features

게임명 플랫폼 출시연도 주요장르/특징

데스티니차일드 Android, iOS 2016 모바일RPG, 서브컬처게임

승리의여신: 니케 Android, iOS, Windows 2022
모바일슈팅RPG, 

서브컬처게임

스텔라블레이드 PlayStation 5, Windows 2024 AAA급액션어드벤처콘솔게임

프로젝트위치스

/스피릿츠

미정

(AAA급도시형SF 액션RPG)
2027 (예정) 신규AAA급IP 개발

2. 이론적 배경: 자원준거관점(RBV) 및VRIO 프레임워크

자원준거관점(RBV)은 기업의 내부 자원과 역량이 경쟁우위의 핵심 원천이라는 전략 경영 이론

이다 [8]. 이 관점은 기업이 보유한 자원 중에서도 특히 모방하기 어려운 속성을 가진 자원들이 우

월한 성과와 지속가능한 경쟁우위를 제공한다고 주장한다. RBV의 두 가지 핵심 가정은 기업이 보

유한 자원이 ‘이질적(heterogeneous)’이며 ‘비이동적(immobile)’이라는 것이다. 즉, 동일 산업 내 기업

들도 서로 다른 자원 조합을 가지며(이질성), 이러한 자원들은 시장에서 자유롭게 거래되거나 쉽게 

이전될 수 없다(비이동성)는 전제 하에 경쟁우위가 발생한다. 이러한 핵심 가정은 시프트업의 성공

이 단순히 게임 산업의 성장 때문이 아니라, 그들만이 가진 독특하고 쉽게 복제할 수 없는 내부 

역량에서 비롯된다는 분석의 방향성을 제시한다. 만약 시프트업의 자원이 다른 기업과 유사하거나 

쉽게 사고팔 수 있는 것이라면, 지속가능한 경쟁우위는 불가능할 것이다. 따라서 시프트업 분석 

시, 그들의 자원이 왜 ‘이질적’이고 ‘비이동적’인지를 구체적으로 설명하는 것이 핵심적인 과제가 

된다.

RBV에서 ‘자원(resources)’은 기업이 전략을 구상하고 실행하는 데 사용할 수 있는 자산, 조직 프

로세스, 기업 속성, 정보 또는 지식 등을 광범위하게 포함한다. 이는 브랜드명, 기술적 능력, 효율

적인 절차 등 다양한 형태를 띨 수 있으며, 유형 자산(tangible assets)과 무형 자산(intangible assets)

으로 분류된다. 무형 자산(브랜드, 지적 재산, 노하우)은 유형 자산(설비, 자본)보다 모방하기 어렵

기 때문에 지속가능한 경쟁우위의 주요 원천으로 간주된다 [9][10].

지속가능한 경쟁우위를 제공하는 자원의 특성을 식별하기 위해 Barney는 VRIO 프레임워크를 제

시했다 [3]. VRIO는 기업의 내부 자원과 역량을 분석하는 핵심 도구로 활용된다.

첫째는 가치(Value, V), 자원이 기업이 환경적 기회를 활용하거나 위협을 중화시키는 데 기여하
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여 효율성과 효과성을 향상시킬 때 가치가 있다고 판단된다. 이는 높은 매출, 낮은 비용, 높은 마

진 등 기업의 재무적 가치 증대에 기여하는 방식으로 나타난다.

둘째는 희소성(Rarity, R), 자원이 현재 소수의 경쟁 기업만이 통제하고 있을 때 희소하다고 판단

된다. 만약 가치 있는 자원이라도 많은 기업이 보유하고 있다면 경쟁우위의 원천이 될 수 없다.

셋째는 모방불가능성(Inimitability, I), 자원을 보유하지 않은 경쟁 기업이 이를 획득하거나 개발하

는 데 상당한 비용적 불이익을 겪을 때 모방불가능하다고 판단된다. 모방불가능성을 높이는 요인

으로는 독특한 기업 역사, 인과관계의 모호성(causal ambiguity), 사회적 복잡성(social complexity) 등

이 있다. 자원이 모방되거나 대체될 수 있다면, 그로 인한 이점은 단기적일 수밖에 없다.

넷째는 조직화(Organization, O), 기업의 다른 정책과 절차들이 가치 있고, 희소하며, 모방하기 어

려운 자원을 효과적으로 활용하도록 조직화되어 있을 때 지속가능한 경쟁우위가 가능하다. 이는 

자원의 가치를 경쟁우위로 전환하는 데 필요한 기업의 루틴과 프로세스, 즉 역량(capabilities)을 포

함한다. 일부 학자들은 VRIO의 ‘O’를 동태적 역량(Dynamic Capabilities)과 연결하여 자원 번들을 

경쟁우위로 전환하는 조직적 능력을 설명하기도 한다 [11][12].

VRIO 프레임워크에서 ‘조직화’는 종종 가장 모호하게 다루어지는 부분이다. 그러나 동태적 역량

의 관점에서 ‘조직화’는 자원 묶음을 경쟁우위로 전환하는 데 필요한 기업의 루틴과 프로세스를 

의미한다 [13]. 이는 단순히 자원 보유를 넘어, 기업이 그 자원을 어떻게 활용하고 재구성하며 변

화하는 환경에 적응하는지에 대한 메커니즘을 설명하는 데 중요한 역할을 한다. 시프트업의 사례

에서 아트 스타일이나 개발 효율성이 아무리 뛰어나도, 이를 조직적으로 지원하고 시장 변화에 맞

춰 발전시키지 못한다면 지속가능한 경쟁우위는 어렵다. 따라서 ‘조직화’를 동태적 역량의 관점에

서 분석함으로써 시프트업의 자원 활용 능력을 더욱 심층적으로 이해할 수 있다 [12].

RBV와 VRIO 프레임워크는 전략 경영 분야에서 큰 영향력을 미쳤지만, 몇 가지 비판과 한계점 

또한 존재한다. 첫째, 경쟁우위가 ‘어떻게’ 달성되는지에 대한 설명을 충분히 제공하지 못하고 [14], 

자원이 어떤 특성을 가져야 하는지에 더 집중한다는 비판이 있다 [15]. 둘째, ‘조직화(O)’의 개념이 

모호하다는 지적이 있으며, 이는 동태적 역량 개념을 통해 보완될 수 있다 [16]. 셋째, ‘자원’의 정

의가 너무 광범위하여 거의 모든 것을 자원으로 간주할 수 있다는 실용적인 문제가 제기된다 [17]. 

넷째, 기업의 성공에 기여하는 핵심 자원을 정확히 식별하기 어렵고, 자원/역량이 시간이 지남에 

따라 어떻게 개발되는지에 대한 상세한 연구가 부족하다는 점도 한계로 지적된다 [15]. 이러한 한

계점들을 사전에 명시함으로써, 본 연구는 시프트업 사례를 분석함에 있어 이러한 한계점들을 의

식하며 접근할 것임을 보여준다. 예를 들어, 경쟁우위가 ‘어떻게’ 달성되는지에 대한 설명 부족이

라는 비판을 인지하고, 시프트업의 아트 스타일이나 개발 효율성이 단순히 존재하는 것을 넘어, 그

것이 어떻게 조직 내부에서 개발되고 활용되어 경쟁우위로 이어지는지에 대한 과정을 최대한 설명

하려는 노력을 기울일 것이다. 자원준거관점(RBV)의 핵심 자원속성 (VRIO)은 아래 [표 2]과 같다.
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  [표 2] 자원준거관점(RBV)의 핵심 자원 속성 (VRIO)

  [Table 2] Resource-Based View (RBV) Core Resource Attributes (VRIO)

VRIO 기준 정의 경쟁우위 함의

가치

(Value, V)

자원이 기업이 환경적 기회를 활용하거나 

위협을 중화시켜 효율성/효과성을 

향상시키는 데 기여하는가?

가치 없음: 경쟁 열위 

(Competitive Disadvantage)

희소성

(Rarity, R)

자원이 현재 소수의 경쟁 기업만이 

통제하고 있는가?

가치 있으나 희소하지 않음: 경쟁 

동등 (Competitive Parity)

모방불가능성

(Inimitability, I)

자원을 보유하지 않은 경쟁 기업이 이를 

획득/개발하는 데 상당한 비용적 

불이익을 겪는가?

가치 있고 희소하나 모방 가능: 

일시적 경쟁우위 (Temporary 

Competitive Advantage)

조직화

(Organization, O)

기업의 다른 정책과 절차들이 가치 있고, 

희소하며, 모방하기 어려운 자원을 

효과적으로 활용하도록 조직화되어 

있는가?

가치 있고 희소하며 모방 

불가능하나 조직화되지 않음: 

활용되지 않은 경쟁우위 (Unused 

Competitive Advantage)

3. 시프트업의 핵심 자원 및 역량 분석

이 섹션에서는 시프트업의 경쟁우위 원천이 되는 핵심 자원과 역량을 구체적으로 식별하고 설

명한다. 이들은 VRIO 프레임워크를 통해 지속가능한 경쟁우위로 이어지는 중요한 요소들이다. 시

프트업의 최근 재무 성과와 성장 지표(출처: 시프트업 IR팀 [18][19])는 아래 [표 3]과 같다.

  [표 3] 시프트업의 최근 재무 성과 및 성장 지표

  [Table 3] Shiftup's recent financial performance and growth indicators

구분 2022년 2023년 2024년

총 매출액 (억원) 661 1,686 2,199

영업이익 (억원) 222 1,111 1,486

순이익 (억원) 221 1,067 1,426

전년 대비 매출 성장률 - 155.1% 30.4%

주요 매출원 (니케 비중) - 약 97.7% 약 69.6%

고용 인력 수 (명) - 289 322

영업이익률 33.6% 65.9% 67.6%

3.1 독창적인 아트 스타일과 강력한 IP

시프트업의 가장 두드러진 자원은 김형태 대표의 독창적이고 개성 강한 아트 스타일이다. 그는 

특정 신체 부위의 과장된 묘사와 환상과 현실이 혼합된 정교한 캐릭터 디자인으로 잘 알려져 있으

며, 이는 ‘데스티니 차일드’, ‘승리의 여신: 니케’, ‘스텔라 블레이드’ 등 시프트업의 모든 게임에 일
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관되게 적용되어 강력한 시각적 정체성을 부여한다 [20].

이 아트 스타일은 시프트업 게임의 핵심 매력 요소로 작용하며, 특히 ‘서브컬처’ 게임 팬덤을 강

력하게 구축하는 데 기여한다. ‘니케’의 경우 막대한 경제적 가치(Value)를 창출했으며 [21], ‘스텔

라 블레이드’ 또한 독특한 캐릭터 디자인으로 출시 전부터 큰 주목을 받았다. 이는 아트 스타일이 

높은 판매고와 수익성으로 직결되는 핵심 자원임을 입증한다. 김형태 대표의 아트 스타일은 디지

털 아트 분야에서 매우 유명하며, 많은 사람들이 모방하려 했지만 쉽게 복제할 수 없는 ‘독특한 한

국적 스타일’로 평가받는다. 그가 엔씨소프트(NCSoft)를 떠난 후 ‘블레이드 앤 소울(Blade & Soul)’

의 아트 퀄리티가 하락했다는 일부 유저들의 평가는 그의 예술적 비전이 얼마나 희소성(Rarity)이 

있고 대체 불가능한 자원인지를 보여주는 방증이다.

김형태 대표의 아트 스타일은 단순한 기술적 복제를 넘어선 인과관계의 모호성과 사회적 복잡

성을 내포한다. 이는 그의 오랜 경험과 축적된 암묵지(tacit knowledge)에서 비롯되며, 이를 조직 내

에서 일관된 퀄리티로 구현하는 팀의 역량은 쉽게 모방불가능성(Inimitability)하다. 시프트업은 또한 

‘2차 창작 활동 가이드라인’을 통해 게임 IP를 활용한 팬들의 창작 활동을 존중하고 장려하는데, 

이는 팬덤을 더욱 공고히 하고 IP의 생명력을 확장시켜, 단순한 복제를 통한 모방을 더욱 어렵게 

만드는 효과를 가진다. 김형태 대표가 직접 시프트업을 설립하고 경영을 총괄하며 아트 디렉팅을 

맡는다는 점은 그의 예술적 비전이 기업의 핵심 정체성과 전략에 깊이 통합되어 있음을 의미한다. 

이는 아트 스타일이 단순한 디자인 요소를 넘어 기업의 모든 활동에 영향을 미치는 핵심 자원으로 

조직화(Organization)되어 있음을 보여준다.

3.2 효율적인 게임 개발 역량 및 기술적 우위

시프트업은 ‘올인원 게임 디자인 및 개발 스튜디오’를 표방하며, 기획부터 프로그래밍, 홍보 영

상 및 음악 제작까지 다방면의 영역을 자체적으로 소화하는 능력을 갖추고 있다. 특히 소수의 프

로젝트에 집중하고 ‘린(lean) 개발 프로세스’를 적용하여 효율성을 극대화하는 전략을 취한다. 이러

한 효율성은 ‘스텔라 블레이드’ 개발에서 극명하게 드러난다. 이 AAA급 콘솔 게임은 통상적인 개

발 기간과 비용보다 현저히 효율적으로 완성되었으며, 이는 2024년 시프트업의 67.6%라는 높은 영

업이익률로 이어져 비용 우위를 통한 막대한 가치(Value) 창출을 입증한다 [18]. 빠른 프로토타이핑

과 안면 애니메이션, 립싱크 솔루션 등 기술의 영리한 활용으로 개발 시간을 단축시키는 능력은 

그들의 개발 역량이 단순한 기술 보유를 넘어선 효율적 활용 능력임을 보여준다.

언리얼 엔진(Unreal Engine)이나 유니티(Unity)와 같은 상용 엔진을 사용함에도 불구하고, 시프트

업이 AAA급 게임을 이처럼 적은 비용과 짧은 시간 내에 개발해내는 역량은 산업 내에서 매우 희

소성(Rarity)이 있다. 2024년 말 기준 전체 직원의 약 90%가 개발자로 구성되어 있다는 점은 개발 

역량에 대한 집중적인 투자를 의미하며 [18], 이는 숙련된 개발자들의 암묵지와 효율적인 협업 체
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계에 기반한다. 시프트업의 개발 효율성은 단순히 기술적 도구의 사용을 넘어선 인과관계의 모호

성과 사회적 복잡성을 가진다. 이는 김형태 대표를 비롯한 핵심 개발진의 오랜 경험과 노하우, 그

리고 개발자 중심의 조직 문화(developer-centric culture) 속에서 형성된 팀워크와 협업 방식에 뿌리

를 두고 있다. ‘실패를 용인하는 문화’와 투명한 소통은 빠른 학습과 적응을 가능하게 하여, 이러

한 복합적인 역량을 쉽게 모방불가능성(Inimitability)하게 만든다.

시프트업은 개발자 중심의 기업 문화를 통해 직원들에게 의사 결정 권한을 부여하고, 지속적인 

피드백과 코칭을 제공하며, 팀 협업을 장려한다. 이러한 조직적 노력은 개발 역량을 최대한 발휘하

고 혁신을 촉진하는 데 기여하며, 이는 그들의 효율적인 개발 프로세스를 조직화(Organization)하는 

핵심 요소이다.

3.3 전략적 파트너십 및 네트워크 자산

시프트업은 내부 역량에 더해 소니 인터랙티브 엔터테인먼트 SIE와 텐센트 (Tencent) 같은 글로

벌 기업과의 전략적 파트너십으로 경쟁우위를 강화하고 있다. '스텔라 블레이드' 퍼블리싱을 위해 

SIE와 협력하며 한국 최초 세컨드 파티 개발사 지위를 확보했고 [22], SIE는 퍼스트 파티에 준하는 

대규모 마케팅, 콘솔 개발 전문성, 글로벌 유통과 현지화를 제공했다. 이는 자력으로 구축하기 어

려운 시장 접근성을 열어 출시 성과에 직접적인 가치를 더했다. 이 지위는 희소성이 높고, 장기간 

축적된 신뢰와 상호 이해라는 사회적 복잡성을 바탕으로 형성되어 모방이 어렵다. 시프트업은 이 

협력을 통해 콘솔 개발과 글로벌 진출 역량을 효과적으로 조직화(Organization)하고 확장했으며, 외

부 자원을 내부 역량 강화와 새로운 기회 포착으로 전환하는 동태적 역량을 보여주었다.

중국 기술 대기업 텐센트는 시프트업의 주요 투자자이자 ‘승리의 여신: 니케’의 글로벌 퍼블리셔

(Level Infinite 자회사)이다 [23]. 텐센트의 투자는 시프트업에 재정적 안정성을 제공하며, ‘니케’의 

글로벌 퍼블리싱을 통해 특히 모바일 게임 시장에서 막대한 유통 및 마케팅 역량을 제공했다. 이

는 ‘니케’가 글로벌 시장에서 성공적으로 안착하는 데 결정적인 가치(Value)를 제공했다. 텐센트와 

같은 거대 기업의 전략적 투자를 유치하고 핵심 게임의 글로벌 퍼블리싱을 맡기는 것은 모든 게임

사가 쉽게 할 수 있는 일이 아니다. 텐센트의 높은 지분율은 양사 간의 깊은 전략적 유대 관계를 

시사하며, 이는 단순한 계약 관계를 넘어선 사회적 복잡성을 내포하여 모방불가능성(Inimitability)이 

높다. 시프트업은 텐센트와의 파트너십을 통해 모바일 게임의 글로벌 운영 및 마케팅 역량을 효과

적으로 조직화(Organization)하고, 이를 통해 핵심 게임의 수익성을 극대화했다. 이는 시프트업이 외

부 자원을 내부 역량과 결합하여 시너지를 창출하는 능력을 보여준다.

시프트업의 아트 스타일과 개발 효율성은 강력한 내부 자원이지만, 이들이 글로벌 시장에서 폭

발적인 성공을 거두는 데는 소니와 텐센트와의 파트너십이 결정적인 역할을 했다. 소니는 ‘스텔라 

블레이드’의 콘솔 시장 접근성과 마케팅을, 텐센트는 ‘니케’의 모바일 글로벌 유통과 자금력을 제
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공했다. 이는 단순히 외부 자원을 활용하는 것을 넘어, 시프트업의 내부 자원(독창적 아트, 효율적 

개발)의 가치를 글로벌 스케일로 증폭시키는 역할을 한다. 즉, 파트너십은 그 자체로 VRIO 자원이

면서 동시에 다른 내부 VRIO 자원들의 가치를 극대화하는 ‘조직화’의 한 형태로 작용하는 것이다. 

이러한 자원 간의 상호 의존적 시너지 효과는 개별 자원의 합보다 훨씬 강력한 경쟁우위를 창출하

며, 이는 모방하기 더욱 어렵게 만든다.

4. 시프트업의 지속가능한 경쟁우위 도출 및 평가

이 섹션에서는 앞서 분석한 시프트업의 핵심 자원 및 역량을 VRIO 프레임워크에 따라 종합적으

로 평가하고, 이를 바탕으로 시프트업의 지속가능한 경쟁우위 원천을 도출하며, 주요 경쟁사 대비 

차별화된 강점을 논의한다. 시프트업의 핵심 자원 및 역량에 대한 VRIO 분석 결과는 [표 4]와 같

다.

  [표 4] 시프트업 핵심 자원의 VRIO 프레임워크 기반 상세 평가

  [Table 4] Detailed Evaluation of Shiftup’s Core Resources Based on the VRIO Framework

핵심 자원/역량 가치(V) 희소성(R) 모방불가능성(I) 조직화(O)

독창적인 아트 

스타일 및 

강력한 IP

높음: 독특한 아트 

스타일이 강력한 

팬덤을 형성하고 

‘니케’, ‘스텔라 

블레이드’의 성공을 

통해 입증된 바와 

같이 제품의 시장 

가치를 극대화함.

높음: 김형태 

대표의 예술적 

비전은 독보적이며, 

그의 부재가 과거 

타 게임의 

퀄리티에 영향을 

미쳤다는 사례에서 

희소성이 확인됨.

높음: 예술적 

재능과 암묵지에 

기반한 창작 

과정은 모방이 

어려우며, 2차 

창작 장려를 통한 

팬덤 강화는 모방 

노력을 무력화시킴.

높음: 창업자이자 

대표가 직접 경영 

및 아트 디렉팅을 

총괄하며 기업 

전략의 중심에 

예술적 비전을 

조직화함.

효율적인 게임 

개발 역량

높음: ‘스텔라 

블레이드’의 개발 

기간 및 비용 절감 

사례와 업계 최고 

수준의 

영업이익률(67.6%)

은 개발 효율성이 

기업 가치에 크게 

기여함을 증명함.

높음: AAA급 

게임을 상대적으로 

적은 인력과 

비용으로 빠르게 

개발하는 능력은 

글로벌 게임 

산업에서 매우 

드묾.

높음: 숙련된 

개발자들의 암묵지, 

효율적인 협업 

프로세스, 개발자 

중심의 조직 문화 

등 복합적 요소가 

결합되어 모방이 

어려움.

높음: 린 개발 

프로세스, 빠른 

프로토타이핑, 

개발자 중심의 

문화 등 효율적 

개발을 위한 

조직적 시스템이 

잘 구축되어 있음.

전략적 

파트너십 및 

네트워크 자산

높음: 소니의 

퍼블리싱/마케팅 

지원과 텐센트의 

투자/글로벌 유통 

역량은 시장 

접근성과 재무 

안정성을 크게 

향상시킴.

높음: 소니의 첫 

한국 2nd-party 

개발사 지위와 

텐센트와의 깊은 

전략적 관계는 

경쟁사가 쉽게 

확보하기 어려운 

희소한 자산임.

높음: 장기간에 

걸쳐 형성된 

신뢰와 상호 

이해를 바탕으로 

한 사회적 복잡성 

높은 관계이므로 

모방이 어려움.

높음: 파트너십을 

통해 외부 자원을 

내부 역량과 

효과적으로 

결합하고 

시너지를 

창출하는 조직적 

역량이 뛰어남.



Journal of Next-generation Convergence Information Services Technology
Vol.14, No.5 October (2025)

711

4.1 시프트업의 경쟁우위 원천 및 지속가능성 논의

시프트업의 경쟁우위는 개별 자원의 특성뿐만 아니라, 이들 자원이 상호 보완적으로 작용하며 

시너지를 창출하는 데서 비롯된다. 독창적인 아트 스타일은 게임의 초기 매력을 극대화하고 강력

한 팬덤을 형성하는 기반이 되며, 효율적인 개발 역량은 이러한 예술적 비전을 빠르고 비용 효율

적으로 고품질 게임으로 구현할 수 있게 한다. 여기에 소니와 텐센트와의 전략적 파트너십은 개발

된 게임이 전 세계 시장에 효과적으로 도달하고 안정적인 수익을 창출할 수 있도록 지원하는 역할

을 한다. VRIO 분석은 개별 자원의 속성을 평가하지만, 진정한 경쟁우위는 자원들이 어떻게 묶여

서(bundle) 시너지를 내는가에 달려있다. 시프트업의 경우, 김형태의 아트 스타일은 효율적인 개발 

역량이 뒷받침되어야 고품질의 게임으로 완성될 수 있고, 이 완성된 게임은 전략적 파트너십을 통

해 글로벌 시장에 성공적으로 유통될 수 있다. 즉, 아트 스타일이 개발 역량의 가치를 높이고, 개

발 역량이 파트너십의 활용도를 높이며, 궁극적으로 파트너십이 아트 스타일과 개발 역량의 시장 

가치를 극대화하는 순환적이고 상호 의존적인 관계를 형성한다. 이러한 자원 묶음은 개별 자원보

다 훨씬 복제하기 어렵기 때문에, 시프트업의 경쟁우위는 더욱 견고하고 지속가능하다. 이러한 자

원들의 결합은 경쟁사들이 쉽게 모방하거나 대체하기 어려운 ‘경제적 해자(economic moats)’를 형

성하며, 시프트업의 경쟁우위가 단기적이지 않고 지속가능함을 뒷받침한다.

4.2 주요 경쟁사 대비 시프트업의 차별화된 강점

시프트업은 넷마블, 넥슨, 슈퍼셀 등과 같은 대형 게임사들과 경쟁하고 있지만, 그들과는 다른 

방식으로 경쟁우위를 확보하고 있다. 대형 게임사들이 막대한 자본과 기존 IP, 대규모 인력을 바탕

으로 시장을 지배하는 경향이 있다면, 시프트업은 ‘린(lean) 개발 프로세스’와 ‘서브컬처 게임’에 대

한 집중을 통해 차별화된 강점을 가진다. 글로벌 게임 기업들의 인건비 및 운영 비용이 증가하는 

추세 속에서, 시프트업은 소수의 프로젝트에 집중하고 효율적인 개발 방식을 통해 낮은 마케팅 및 

인건비로 높은 영업이익률을 달성한다. 이는 대형 경쟁사들이 가지기 어려운 ‘비용 우위’와 ‘민첩

성’을 제공한다.

김형태 대표의 독특한 아트 스타일과 서브컬처 게임에 대한 집중은 주류 시장의 치열한 경쟁을 

넘어 새로운 시장 공간을 창출하는 ‘블루오션 전략’의 특성을 보인다. 이는 단순히 경쟁사를 능가

하려 하기보다, 경쟁 자체가 무의미해지는 새로운 수요를 창출하는 방식으로 작용한다. 시프트업의 

높은 영업이익률이 낮은 마케팅 및 인건비 때문이라는 점은 명백한 비용 우위를 시사한다. 동시에, 

서브컬처 게임과 독특한 아트에 대한 집중은 차별화 전략이다. 블루오션 전략은 차별화와 저비용

의 동시 추구를 강조한다. 이 두 가지 전략적 지향점(차별화와 비용 우위)을 동시에 달성하는 것은 
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일반적으로 어렵지만, 시프트업은 그들의 VRIO 자원(독특한 아트, 효율적 개발)을 통해 이를 성공

적으로 결합하고 있다. 이는 경쟁사들이 쉽게 모방할 수 없는 강력한 하이브리드 경쟁우위를 창출

하며, 시장에서 독특한 위치를 점유하게 한다.

5. 결론

본 연구는 자원준거관점 RBV와 VRIO 프레임워크로 한국 게임 기업 시프트업의 지속가능한 경

쟁우위를 분석하였다. 핵심 원천은 세 가지로 요약된다. 김형태 대표의 독창적 아트 스타일과 이에 

기반한 강력한 지식재산, 고품질 게임을 효율적이고 비용 효과적으로 만드는 개발 역량, 소니와 텐

센트와의 전략적 협력을 통해 축적한 네트워크 자산이다. 이 자원들은 가치와 희소성 그리고 모방

불가능성을 갖추고 있으며, 개발자 중심 문화와 체계적 IP 관리, 파트너십 운영 역량을 통해 조직

화되어 상호 보완적 자원 묶음을 형성한다. 그 결과 경쟁사가 쉽게 따라올 수 없는 장기적 우위가 

창출된다.

전략적 과제로는 니케에 대한 높은 매출 의존을 완화할 필요가 있다. 2025년 6월 11일 출시된 

스텔라 블레이드 PC 버전은 출시 사흘 만에 백만 장 판매와 스팀 동시접속자 약 19만 2천 명을 

기록했고, PS5와 PC 합산 누적 판매가 삼백만 장을 넘어 포트폴리오 다각화의 실증을 제공했다. 

따라서 스텔라 블레이드 후속작과 신규 AAA급 프로젝트 위치스 또는 스피릿츠를 조기에 론칭해 

성장 축을 다변화해야 한다. 동시에 독창적 아트와 효율적 개발 파이프라인, 글로벌 파트너십이라

는 VRIO 자원을 니케를 넘어 확장 배치하여 조직적 정합성을 고도화하고 동태적 적합성을 확보해

야 한다. 김형태 대표의 예술적 비전을 지속 지원하고 최고 인재를 육성하며, 개발 프로세스 고도

화와 신기술 접목으로 비용과 시간 우위를 공고히 해야 한다. 소니와의 세컨드 파티 관계를 강화

하고 텐센트 협력을 통해 모바일 입지를 넓히며, 신규 플랫폼과 지역을 겨냥한 추가 파트너도 모

색할 필요가 있다.

본 연구는 공개 자료 기반의 질적 분석에 의존했기에 내부 복잡성 전부를 포착하지 못했을 수 

있다. 향후에는 내부 관계자 인터뷰나 설문을 통해 자원 개발과 활용 메커니즘을 구체화하고, 국내

외 사례 비교를 통해 게임 산업의 경쟁우위 요인을 보다 폭넓게 검증하는 연구가 요구된다. 특히 

급변하는 시장에서 시프트업이 어떻게 동태적 역량으로 자원을 재구성하고 기회를 포착하는지에 

대한 분석은 학술과 실무 모두에 유의미할 것이다.
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