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시장접근법적용을 위한 기술거래 정보의 관찰여부 분석 방법

김근환*·심  위**·강종석***·박현우****, 문영호*****

I. 서 론1)

지식경제시 가 도래하면서 무형자산(intangible assets)의 요성이 차 증 되고 있다. OECD 

회원국 체에서도 반 으로 기업의 무형자산에 한 투자가 큰 증가 추세를 보이고 있으며, 미래 

산업의 선도  역할을 담당할 지식집약  산업군과 비즈니스 역에서 그 요성이 더욱 높아지고 

있다. Corrado et al. (2006)의 연구에서 미국은 컴퓨터 소 트웨어  DB, 신자산인 R&D, 디자

인, 작권, 라이선스, 기업경쟁력 강화에 필요한 랜드 가치 투자, 인 자본투자, 조직 신투자와 

같은 무형자산에 한 투자비율이 1990년  반부터 유형자산 투자비율을 상회하기 시작한 후 

2000년  후반에는 거의 두 배에 이르는 것으로 추정하 다. 한 많은 기업들에게 있어 무형자산은 

자사의 가치, 소득의 원천, 지속가능성(sustainability)의 75%수 에서 직 인 연 성을 맺고 있다

(Moberly 2009). 따라서, 지식경제시 에서 기업생존 는 사업성공의 핵심요인으로 무형자산의 

요성은  더 높아질 것이다. 이러한 상황에서 인수, 매, 라이선스 거래 등과 같은 무형자산의 

거래 활성화는 생존을 한 필수 행 로 무형자산의 정확한 가치의 평가 요구가 증가하고 있다. 

공정가치란 시장참여자 간의 정상 인 거래를 통해 자산을 매하고 수취하거나 부채를 이 하

고 지 할 가격으로 정의하고 있으며, 공정가치 평가방법으로 시장 근법(market approach), 수익

(이익) 근법(income approach), 원가(비용) 근법(cost approach)을 제시하고 있다 (한국회계기

원, 2011). 수익 근법과 원가 근법과는 달리 시장 근법은 평가 상 무형자산과 유사한 무형자

산의 최근 거래 가격을 기 로 무형자산의 가치를 평가하는 방법이다. 따라서 시장 근법은 유사

한 기술에 한 신뢰성 있는 거래자료의 이용이 가능한 경우에 가장 직 이고 신뢰성이 있는 

근방법이다(Smith, 2009). 한 시장참여자들이 자산과 부채의 가격결정을 할 때 사용하는 특정 

가치평가기법에 내재된 험과 가치평가기법의 투입정보에 내재된 험 등에 한 가정을 투입정

보라고 하는데, 이 정보는 시장의 자료를 기반으로 가정을 도출할 수도 이거나 시장의 자료에 

한 찰 불가능할 수 있다 (한국회계기 원, 2011). 공정가치 측정을 해 사용된 투입정보를 세 

단계의 수 으로 구분하고 있으며, 찰가능한 투입정보의 사용을 최 화하고 찰 불가능한 투입

정보의 사용을 최소화할 것을 요구하고 있다. 그러나 기술에 기 한 무형자산인 특허기술을 상

으로 가치평가를 수행하는 경우, 비교가능한 거래정보는 기업기 로 포함되어 련정보를 확보가 

거의 불가능하다. 이로 인해 특허기술평가는 부분 수익 근법을 통해 찰 불가능한 투입정보를 

이용하여 공정가치를 측정하고 있는 실정이다(Frey and Oehler, 2009). 따라서 도출된 공정 가치

에 해 시장 참여자들의 신뢰성 확보에 어려운 상황이다. 

지식경제부는 평가업무 수행에 객 성과 효율성을 도모하고 국내 기술평가시장의 활성화를 

진하기 해 ｢기술의 이   사업화 진에 한 법률｣에 근거하여 기술평가기  운 지침을 제

정하고 2011년 9월 20일부터 시행에 들어갔다 (지식경제부 고시 제2011-184호). 동 시행령 제3  

제27조 1항에서 평가시  재 동질성 있는 기술에 한 가격을 시장에서 찰할 수 있는 경우에

는 시장 근법을 우선 용하는 것을 원칙으로 한다고 명시하고 있으며, 3항에서 시장 근법외 사
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용된 평가 근법이나 방법  그것들이 하다고 인정되는 이유들은 평가보고서에 문서화하도

록 요구하고 있다. 그러나 실무에서 유사 기술거래 정보의 내용을 악하는 것보다 련 정보의 

존재여부를 악하는 것이 우선과제이다. 만약 유사 기술거래 정보의 존재를 찰할 수 없음을 일

련의 과정을 통해 확인한다면, 수익 근법 는 원가 근법의 용에 타당성을 제공할 수 있을 것

이다. 그리고 유사 기술거래 정보의 존재가 찰된다면 기술평가자에게 시장 근법 용을 한 

시발 을 제공할 수 있을 것이다. 본 연구에서는 국제회계기 (IFRS)의 도입에 따른 기술기반의 

무형자산평가에 시장 근법 용을 한 필수 과정인 유사 기술거래 정보의 찰여부를 단할 

수 있는 방안을 제시하고자 한다. 

II. 주요 선행연구 검토

1. 기술의 가치평가접근법

기술평가기  운 지침 제18조 기술가치 평가방법은 시장(시장비교사례) 근법, 수익(이익) 근

법, 원가(비용) 근법에 속한다고 명시하고 있으며, 제19조, 제20조, 제25조에서 각 근법에 한 

내용과 추정 평가요소와 용방법에 해 간략하게 기술하고 있다. 한국채택국제회계기 (K-IFRS) 

제1038호 무형자산과 미국회계기 (SFAS) 157 Fair Value Measurements에서도 상기 평가방법을 

주요 무형자산 측정방법으로 제시하고 있다. 

원가 근법은 체의 경제원리에 기 를 두고 동일한 경제  효익을 가지고 있는 기술을 개발

하거나 구입하는 원가를 추정하여 가치를 산정하는 방법이다. 해당 근법을 용할 경우 기술개발

비용, 재생산원가, 체원가 등 상세한 원가 정보가 필요하다. 수익(이익) 근법은 기술의 경제  

수명 동안 기술사업화로 인하여 발생될 경제  이익을 추정한 후 할인율을 용하여 재가치로 

환산하는 방법이다. 수익 근법의 가치산정에는 기술의 경제  수명, 흐름, 할인율, 기술기여

도 등 네 가지 평가요소의 추정이 필요하다. 마지막으로 시장(시장비교사례) 근법은 평가 상 기

술과 동일 는 유사한 기술이 활성시장에서 거래된 가치에 근거하여 비교․분석을 통하여 상

인 가치를 산정하는 방법으로, 비교 상과 어느 정도 유사성이 있는지 단하여 비교 상과 

유의한 차이가 있을 때는 히 차이 조정을 하여야 한다. 기술평가기  운 지침에서와 마찬가

지로 국제회계기 (IFRS)에 따르면 무형자산 공정가치 평가방법을 1단계 동일 무형자산의 시장가

격(시장 근법), 2단계 유사자산의 시장가격에 한 조정가격(시장 근법), 3단계 다른 평가기법 

용(수익 근법, 비용 근법)로 선택하도록 제시하고 있다. <표 1>은 기술에 기 한 무형자산의 

주요 평가 근법을 나타내고 있다. 기술가치평가의 주요 평가 상이 되고 있는 특허기술의 경우 

용 가능한 기법으로 시장 근법과 이익 근법을 나타나고 있다. 

<표 1> 기술에 기 한 무형자산별 평가기법 정리

종 류 원가 근법
수익이익 근법

시장 근법로열티공
제법

흐름
할인법

다기간
과이익법

기술에 기 한 무형자산 　 　 　 　 　

특허기술 　 　 　 ○ ○

특허 받지 않은 기술 　 　 　 ○ ○

컴퓨터 소 트웨어와 마스크 작업물 ○ ○ 　 　 　

비  공식, 공정  조리법 등과 같은 
거래상의 비

○ ○ 　 　 　

자료: 사업결합 시 무형자산의 평가 차  평가기법과 업권 손상평가, 권수  외, 2011.6
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제  목 연구내용 평가 근법 상평가요소

특허인용 분석을 통한 기술수

명 측모델 개발에 한 연구

(유선희 외 2006)

특허인용분석을 통한 특정 기술군의 

기술수명을 추정하는데 참고할 수 

있는 지표를 개발

수익 근법
기술의 경제  

수명

A New Approach to Estimating 

Product Lifetime in Technology 

Valuation (Kim et al. 2011)

다차원측면(기술/시장/기업)에서 정

성방법론을 통해 기술의 경제  수

명을 도출하는 방법제시

수익 근법
기술의 경제  

수명

기술가치평가를 한 경제  

유호수명 결정방법에 한 연

구(박 우 외 2011)

인용특허수명에 기 한 기술의 경제

 수명의 문제 을 제시하고 기술

의 내재  향요인과 투자기간을 

반 한 유효수명 추정방법 제시

수익 근법
기술의 경제  

수명

기술기업의 기술가치평가시 

험조정 할인율의 결정 (성운  

2002)

기술평가시 기술에 내재된 험원천

을 분류하고, 개별 인 험을 평가할 

수 있는 방법과 연 된 추가 할인율

의 크기를 결정할 수 있는 근거 제시

수익 근법 할인율

2. 시장접근법 적용의 한계점

Chiesa et al.(2005)은 기술평가과정을 개념 으로 구조화하여 평가과정에서 직면하는 주요 제한

요인들을 제시하 다. 가치평가와 련하여 활동은 <그림 1>과 같이 평가과정의 논리  단계를 

나타내며, 이 과정에서 1) 사용가능한 자료, 2) 사용가능한 시간  할당된 자원, 3) 선정 평가기법

이 요구하는 필요 자료, 자원, 시간이라는 3가지 제한사항에 의하여 향을 받는다고 하 다. 

자료: The valuation of technology in buy-cooperate-sell decisions, 

Chiesa et al, 2005

(그림 1) 가치평가 로세스 체계

동 연구의 개념  틀을 바탕으로 신상철 외(2005)는 평가 상 기술과 유사한 거래 사례를 발견

하기가 실 으로 거의 불가능하기 때문에 기술가치평가 시 시장 근법의 활용에 한 용이 

어려울 것으로 지 하고 있다. 즉, 기술가치평가 시 입수 가능한 데이터와 유사 거래 사례를 발견

하기 해 투입될 사용시간과 할당된 자원의 한계성으로 최 의 기법선택에서 시장 근법의 활용

이  고려되고 있지 못하는 것이 실이다. 따라서 부분의 평가는 수익 근법을 용하고 있

는 실이며, 이로 인해 많은 연구들은 수익 근법의 가치산정에는 필요한 주요 평가요소인 기술

의 경제  수명, 흐름, 할인율, 기술기여도에 집 되고 있다. (<표 2> 참조)

<표 2> 기술기반 가치평가 련 연구동향: 수익 근법
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제  목 연구내용 평가 근법 상평가요소

기술가치평가 할인율의 규모

험 리미엄 용에 한 

연구( 승표 외 2011)

기술가치평가에서 규모의 험을 고

려한 할인율 용에 한 비평
수익 근법 할인율

기술가치평가 실무가이드 

(지경부 2011.12)

매출액 추정을 한 수요 측 기법

의 종류 정리
- 흐름 추정

확산모형을 이용한 정보통신 

시장의 수요 측방법(김철완 

외 2001.12)

신상품 수요를 측하는 방법을 활용

하여 국내 정보통신 분야의 신상품이

나 혹은 서비스의 수요를 출시 기연

도부터 측할 수 있는 모형을 정립

- 흐름 추정

연구자 연구내용 한계

Chiesa et al.(2005) 
수술 련 특허를 상으로 시장
근법을 용하여 기술가치를 도출
하는 사례

유사한 거래 사례를 수집해서 분석
하지 않고 유사 기술 용 제품을 
상으로 분석을 수행

Pratt(2005)
시장거래사례자료를 확보할 수 있
는 2차 자료원 제시

유사거래 사례를 2차 자료원에서 
어떻게 도출해야 할지에 한 논의 
부재

한편, Chiesa et al.(2005)의 연구에서는 수술 련 특허를 상으로 시장 근법을 용하여 기술

가치를 도출하는 사례를 제시하고 있다. 그러나 해당 특허와 유사한 거래 사례를 수집해서 분석하

지 않고 유사 기술 용 제품을 상으로 분석을 수행해서 기술가치를 도출하고 있다. 따라서 시장

법근법의 주요 한계 을 극복하고 유사 거래 사례를 통해 기술가치를 도출했다고 주장하기에 무

리가 있다. Pratt의 the market approach to valuing businesses (2005)는 아마도 시장 근법의 수

행에 련한 포 인 지침을 제시하고 있는 유일한 서 일 것이다. 해당 서 은 첫째, 시장 근

법과 시장배수법의 정의, 둘째, 비교가능 시장거래사례의 탐색방법과 분석, 셋째, 시장가치 테이블

의 분석과 결론 도출로 구성하고 있다. 본 연구주제인 기술기반의 시장 근법의 용을 한 유사

거래 사례 도출방법에 해당하는 비교가능 시장거래 사례의 탐색방법과 분석 부분에서 자는 시

장거래사례자료를 확보할 수 있는 2차 자료원으로 미국증권거래 원회(Security and Exchange 

Commission, SEC)  지 자산 평가  라이센싱 련 기업의 데이터베이스( , AUS Inc., 

Business Valuation Resources, LLC.) 등 언 하고 있다. 그러나 상기 서 에서도 기술평가자가 

실무에서 유사 거래 사례를 도출하기 해 구체 으로 “어떻게” 2차 자료원을 활용해야하는 방법 

는 로세스에 한 논의는  없다. 

<표 3> 기술기반 가치평가 근법 련 연구동향: 시장 근법

종합하면, 기술가치평가 련 부분의 문헌들은 시장 근법 용을 한 유사거래 사례의 확보

의 어려움으로 인해 수익 근법을 심으로 연구가 진행된 것을 알 수가 있다. 그로 인해 시장

근법 련 연구  서 의 수는 국내외 으로 극히 다. 한 시장 근법에 한 연구  서 에

서도 유사 거래사례 련 자료원에 해서만 다루고 있을 뿐 실질 으로 평가 상기술과 유사한 

거래사례를 어떤 방법을 통해 도출한다는 방법에 한 논의가 무한 실이다. 
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III. 유사 기술거래사례 도출 프로세스 설정

시장 근법은 유사한 기술 거래자료 확보 시 가장 직 이고 신뢰성이 높은 방법론임에도 불구

하고, 자료 확보의 어려움으로 실무에서  활용되고 있지 않는 상황이다. 선행 연구 검토를 통

해 기술기반의 시장 근법에 한 연구가 국내외 으로 무한 것을 알 수 있었다. 본 연구에서는 

특허를 상으로 기술평가에서 시장 근법을 용하기 한 유사 기술거래사례를 도출하기 한 

로세스를 제시하고자 한다. 체 인 로세스는 <그림 2>와 같으며, 본 방법론을 통해 두 가지

의 정보를 기술평가자에게 제공하는 것을 목 으로 하고 있다 첫째, 기술가치평가자는 평가 상특

허와 유사한 기술들이 거래된 사실의 인식여부와 련 자료를 탐색할 수 있는 단 를 제공한다. 둘

째, 기술평가자에게 법에서 요구하고 있는 다른 평가 근법의 용에 한 타당성을 제공한다. 

유사 기술거래사례 도출 로세스에서 요한 두 가지 분석방법에 한 구체 인 설명을 하고

자 한다. 실무 으로 기술가치평가자는 시장 근법을 용하기 해 유사 기술 거래자료를 확보해

야하지만, 그 에 어떤 유사한 특허들이 존재하는지 악하는 것이 당면과제이다. 이를 악하기 

해 본 연구에서 2차원 혼성유사도 계측모델을 도입하 다(Kang et al., 2011). 다음으로 2차원 

혼성유사도 계측모델분석을 통해 도출된 평가 상특허와 유사한 특허들이 시장에서 거래되었는

지 여부를 악해야 한다. 이를 해 USPTO의 특허이 과 련된 정보가 기록된 특허양도

(Assignment) data를 상으로 도출된 특허와의 비교분석을 실시하 다.

 

(그림 2) 유사 거래사례 도출 방법

1. 2차원 혼성 유사도 계측모델 

구조화된 특허정보(필드)를 활용해서 제공되는 특허분류코드의 유사도계측과 특허 청구항 부분의 

키워드 기반 유사도 계측을 동시에 실시하고, 이를 동일 도메인에 치토록 하여 2축 모드로 가시화

하여 평가 상기술과 유사 특허기술들을 도출하는 방법을 활용하 다(Kang et al., 2011).

* x축의 수학  정의: 특허 청구항의 텍스트 첩기반 유사도 계측

   ·
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* y축의 수학  정의: 특허기술분류 코드(CC, IPC, MC, USPC 등) 첩기반 유사도 계측

   ·


최종 으로 계측된 2개의 값  을 원 기 으로 충 도 분포로 가시화하기 해 다음과 

같이 처리하 고, <그림 3>과 같이 가시화하 다. 

    

NO 특허번호 유사도

P1 5513144 0.82

P2 5636172 0.89

(그림 3) 2차원 혼성 유사도 계측모델의 가시화 개념도  유사특허 시

2. 특허양도 데이터(Assignment data) 분석

미국 특허상표국(USPTO)에서는 특허의 양도와 련된 모든 정보를 1980년 8월부터 데이터베이

스화하고 있다. 특허양도 련 체 수는 5,195,803개(2011년 12월 기 )로 나타나고 있으며, 개별 

특허양도 련 데이터에는 (1) USPTO에 양도가 기록된 날(“Recorded Data”), (2) 거래가 수행된 

날(“Data Signed”), (3) 특허 련 정보 (“Patent Number”, “Application Number”, “Issue Date”, “ 

Application Date”, and “Patent Title”), (4) 구매자(“Assignee”), (5), 매자(“Assignor”), (6) 거래

련 요약(“Brief”)에 한 정보가 포함되어 있다. 양도와 련하여 매자의 양도(Assignment of 

Assignors), 합병(Merger), 선취특원(Security Interest), 개명(Change of Name) 등으로 구분하고, 

매자의 양도만을 특허의 기술소유권 이 거래로 제한하 다. <표 4>는 매자의 양도 련 사례

수로 체의 72%를 포함하고 있다. 

<표 4> USPTO의 특허양도 련 주요 사례수

No. Administrative events: Conveyance COUNT

1 ASSIGNMENT OF ASSIGNORS INTEREST    3,756,484

3 CHANGE OF NAME     263,027 

4 SECURITY INTEREST     214,208 

5 SECURITY AGREEMENT     194,399 

6 MERGER     118,603 
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(그림 4) USPTO를 이용한 유사 거래사례 시(특허번호: 5636172)

유사특허의 거래사례를 특허양도 데이터(Assignment data) 분석을 통해 거래정보를 악하

다. 를 들어, <그림 4>에서 양도인 MICRON TECHNOLOGY사는 REDUCED PITCH LASER 

REDUNDANCY FUSE BANK STRUCTURE 기술을 2011년 12월 14일에 양수인 만기업인 

NANYA사로 양도한 거래 정보를 확보할 수 있었다. 이러한 정보를 바탕으로 해당기업의 재무정

보 탐색을 통해 해당 거래에 한 정보확보 여부를 악하거나, 특허이 련 기업을 통한 련 

거래정보 확보여부를 타진할 수 있을 것이다. 앞서 언 한 일련의 방법으로도 련 거래정보를 확

보할 수 없다면 기술평가자는 다른 근법 용에 한 최소한의 객  타당성을 확보했다고 주

장할 수 있을 것이다. 
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IV. 결 론 

국제 회계기 (IFRS)의 도입에 따라 무형자산인 특허의 가치 평가가 가능하게 되어 기업은 무

형자산의 평가를 통하여 기업 가치를 증 시킬 수 있는 기반이 마련되었다(함수 , 2012). 그러나 

실 으로 기술가치평가에서 부분 용하고 있는 수익 근법은 찰이 불가능한 투입정보를 

통해 공정가치를 도출하고 있어 재무보고 목 에 부합하지 않는다 (오 진과 김은혜 2010). 국제 

회계기 (IFRS)과 기술평가기  운 지침은 시장참여자들의 가격결정과 재무보고 목 에 부합하

기 해 시장의 자료를 기반으로 공정가치를 도출하도록 권장하고 있으며, 이에 가장 합한 평가

방법론으로 시장 근법을 제시하고 있다. 그러나 유사거래사례 수집의 어려움으로 시장 근법 련 

연구는 그 수를 헤아릴 수 있을 정도로 미미한 실정이다. 시장 근법 련 연구도 매우 제한 인 

역만을 다루고 있으며, 실무 으로 유사거래사례를 도출할 수 있는 방법에 한 연구는 무한 

실정이다.

국내에서는 시장 근법 련 연구가 아직은 기단계로 앞으로 해결되어야할 많은 난 이 놓여

있다. 본 연구는 최 로 기술가치평가에 시장 근법을 용하기 해 필요한 유사거래사례를 검색

하기 한 정보를 확보할 수 있는 로세스를 제시하고 있다. 한편 유사거래사례의 검색을 통해 

거래부재를 논리 으로 제시하여 다른 근법 활용의 논리  타당성을 제공하고 있다.
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