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I. 서론

Pratt (2002)은 적산모형을 이용한 기업가치 할인율 구조는 무위험이자율에 시장위험프

리미엄과 규모프리미엄과 기업고유위험프리미엄을 적산하여 표현하였으며, Meinhart
(2004)는 무형자산의 가치평가시 적용할 적산 할인율 구조에서 시장위험프리미엄, 규모프

리미엄과 지식자산위험프리미엄(risk premium related to intellectual property)을 적용하

였다. 기업가치평가 할인율과 기술가치평가 할인율의 차이점은 기업가치평가 할인율 구성
에서 기업의 고유위험이 주요 위험요인으로 포함될 수 있지만, 기술가치평가 할인율 구성

에서는 기술자산과 연관된 위험이 핵심요인이 될 수 있다는 근거가 된다. 성웅현 (2008)

은 기술가치(무형자산가치)평가에 적용할 수 있는 적산할인율 구조에서 지식자산위험을
평가할 수 있는 평가항목과 프리미엄 결정에 대한 이론적 근거를 제시하였다. 전승표 외

(2011)는 개별 IP 자산의 기술과 연관된 위험의 유형은 기업가치평가에서 고려되는 종합

적인 위험과 그 구조가 다르기 때문에 두 가지 가치평가 유형의 할인율 구조는 다르게
적용될 필요가 있다고 강조하였다. 특히 새롭게 개발된 지식자산이 체화된 신제품인 경우

연관된 기술위험과 시장위험은 기업의 포트폴리오 위험과 상당한 차이가 있을 것으로 예

상되기 때문에 그 차이를 고려할 수 있는 위험요인을 할인율 구조에 반영하여 평가해야
한다고 주장하였다.

이처럼 기술가치평가와 기업가치평가에서 적용되는 할인율이 그의 구조나 접근방식에

있어서 서로 다르게 고려될 필요성이 존재하고 있으며, 한국기술거래소와 기술보증기금에
서 과거에 제시하였던 실무요령은 기업가치평가 할인율 산정구조 방식을 많이 차용하고

있는 것으로 해석된다. 기존의 기업가치평가에서 적용되고 있는 가중평균자본비용

(WACC) 방식의 할인율 구조 조차도 많은 이론적 논쟁들이 존재하고 있는 상황에서 기
술가치평가에 할인율 방식으로 차용한다면 보다 심도 깊은 논의가 필요할 것이다. 이러한

측면에서 추가적인 논의가 필요한 주제가 할인율에 적산되는 위험프리미엄(spread or

risk premium)이며 그 중의 하나가 바로 규모위험 프리미엄일 것이다. 이미 국내 주요
평가기관들에서는 이 규모위험을 기술평가 할인율에 고려하도록 지침을 운영 중에 있으

며, 이들 국내 주요기관의 추가 위험프리미엄의 구성을 살펴보면 한국기술거래소는 기술

위험 프리미엄과 규모위험을, 기술보증기금은 회사채 등급 차이를 비상장 기업에 적용한
위험프리미엄(스프레드 또는 규모위험), 정보통신기술진흥센터(IITP)는 기술사업화 위험

프리미엄과 기술성숙도 위험프리미엄을 적용하고 있다. 대부분의 기관이 규모위험 프리미
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엄 반영을 권장하고 있지만, ICT 산업부문에서 활용될 할인율의 구조 속에는 규모 위험

프리미엄이 반영되지 않고 있다. 따라서 본 연구에서는 ICT산업에서의 할인율 추정 현황
을 분석하고, ICT산업에서의 규모위험 프리미엄 적용방안을 제시하며, 최종적으로 ICT

산업의 기술사업화에 따른 업종별 규모위험 프리미엄을 분석하고자 한다.

Ⅱ. 본문

1. 규모위험 프리미엄의 이론적 배경

성웅현 2008)은 미국의 경우 규모 프리미엄을 1-4% 정도를 적용하고 있다고 밝히고

있다. 이론적으로 규모위험 프리미엄에 주목하게 된 것은 자본자산 가격결정모형(CAPM)
이 도전을 받게 되면서라고 볼 수 있는데, 수익률이 최근에 와서 베타와 비례해서 증가하

지는 않았지만 다른 척도들과 관련되어 있는 것으로 드러났기 때문이다. Brealey et al.

(2009)의 미국 기업의 규모별 수익률 비교 자료를 살펴보면, 기대수익률의 차이가 단지
베타에 기인한다는 CAPM 이론과 잘 맞지 않는 것을 알 수 있다. 투자자들은 시가총액

이 작은 주식과 가치주식의 베타가 감지하지 못한 위험을 고려한 것으로 보인다. 여기서

소기업과 대기업의 시가총액이 바로 베타가 감지하지 못한 규모위험의 논리를 제공한다.
시티븐 로스(Stephen Ross)의 차익거래 가격결정모형(arbitrage pricing model: APT)은

투자자가 어떻게 효율적 포트폴리오를 구성할 것인가 라는 관점에서 CAPM 이론을 대체

하려고 했고, Fama and French(1995)는 ATP 모델의 입장에서 CAPM이 발견하지 못한
3가지 요인으로 시장요인(시장지수 수익률 - 무위험 이자율), 규모요인(소기업 주식 수익

률 - 대기업 주식 수익률), 장부 대 시장 요인(장부 대 시장가치가 높은 주식 수익률 -

장부 대 시장가치가 낮은 주식 수익률)을 제시했다. Fama and French(1995)의 3-요인
모형에서는 각 주식의 기대수익률은 그 주식의 세 요인에 대한 노출 정보에 따라 결정된

다. 이러한 규모위험은 Ibbostion과 Duff & Phelps LLC가 매년 제공하는 프리미엄 분석

보고서가 대표적으로 활용되고 있다.

2. ICT 산업에서의 할인율 추정 현황분석

1) 할인율 모형 현황

ICT 산업에서 활용되고 있는 할인율 구조는 ICT 산업에 따라 기업 할인율 분포가 다

르기 때문에 ICT업종 분류에 속한 상장기업의 WACC 평균을 우선 산출하고, 그 다음 해

당 기술사업화 위험을 평가하여 반영한 기술사업화 위험프리미엄을 가산하고 마지막으로
기술성숙도 위험프리미엄을 적산하여 최종적인 할인율을 산출하고 있다.

ICT 업종 기술가치평가 할인율 =

ICT 업종별 WACC 평균 + 기술사업화 위험프리미엄 + 기술성숙도

위험프리미엄
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2) 업종별 WACC 추정현황

ICT산업의 업종별 할인율은 ICT 기술분류 체계와 기존 한국표준산업분류체계(KSIC)

와 연계하여 도출한 ICT 기술-산업 분류체계 연계표를 기준으로 해당 산업별 WACC을

추정하고 있다. ICT 기술 산업분류와 한국표준산업분류와의 연계표를 작성한 후, 연계된
산업분류에 속하는 상장기업으로부터 WACC을 추정하고 있다. 산업별 할인율을 추정하

기 위해서 ICT기술 소분류(대/중/소분류 중에서)를 원칙으로 하고 있으며, ICT기술 소분

류별로 연계되고 있는 한국표준산업분류체계 연계업종분류를 근거로 연계업종분류에 속
한 상장기업의 수가 존재하지 않은 경우 추정이 불가능하여, 이런 경우에는 상위 업종을

고려하여 한국표준산업분류 세세분류를 근거로 관련 WACC 정보를 산출하여 적용하고

있다. 결과적으로 ICT 기술산업 분야의 가중평균자본비용의 범위는 4.68% ~ 44.53%, 평
균값은 8.52%로 분석되었으며, CAPM의 범위는 3.25% ~ 60.67%, 평균값은 9.85%로 분석

되었다. 이런 분석결과는 미국 국립기술이전센터(NTTC) 할인율 추정방법과 범위와 비교

할 때 대체로 할인율값이 낮게 추정되었으며, 국내 기술이전 및 거래 시 활용된 추정 할
인율 평균값 14.21%와 비교하였을 때도 마찬가지로 상당히 낮게 추정된 값임을 알 수 있

다.

3) 업종별 위험프리미엄 추정현황

ICT 기술산업 분야의 WACC과 CAPM 추정 결과를 근거로 ICT 기술산업 분야의 위

험프리미엄의 범위를 미국 국립기술이전센터(NTTC) 및 국내 기술이전 및 거래사례 결

과를 바탕으로 조정하고 있으며, ICT 기술산업 분야의 할인율 추정방법을 개선하기 위해
서 위험프리미엄 추정 방법을 제고하여 기술사업화위험과 기술성숙도위험을 함께 고려하

고 있다. NTTC 할인율 추정 방법과 범위에서 제시하고 있는 실무적 할인율 범주인

15%~25%와 비교하여 10.32%~14.70% 차이가 발생하고 있으며, 국내 기술이전 및 거래
시 활용된 추정 할인율 평균값 14.21%와 비교하였을 때 5.69% 차이가 발생하고 있다. 결

과적으로 NTTC 할인율과 ICT 기술산업 분야 WACC의 평균값의 차이가 6.48%~16.48%

의 차이가 발생하여 이 범위값을 근거로 기술사업화 위험프리미엄의 범위를 설정하고 있
다. 이외에도 기술의 완성도가 낮은 경우에 추가적인 위험프리미엄을 반영하기 위해 기술

성숙도 위험프리미엄을 가산하여 최종적으로 ICT 분야의 할인율을 산출하고 있다. ICT

기술산업 분야 관련 기술의 성숙도에 할인율 수준을 반영하기 위해서 전문가 입장에서
제안하였으며, NTTC 할인율 범위, Razgaitis의 위험조정 판정수익율 근사값과 Gordon

Smith의 기술개발 단계별 요구수익률의 범위를 참조하여, 기술성숙도 위험프리미엄을 추

가할 때 최종적인 할인율의 범위를 설정하고 있다. 결과적으로 ICT 산업의 기술성숙도
위험프리미엄은 0%~42.85%의 범위를 고려하여 TRL1단계에서부터 TRL9단계까지 설정

하고 있다.

3. ICT 산업에서의 규모위험 프리미엄 적용 방안
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1) 규모위험 프리미엄의 이슈

전승표 외 (2011)는 1926년부터 2010년까지 누적된 데이터를 분석한 Ibboson (2011) 자
료의 사례를 바탕으로, 규모위험 프리미엄의 시간에 따른 변화이슈와 규모위험 프리미엄

의 선택의 이슈를 제기하였으며, 이와 더불어 규모위험과 한국시장의 특수성에 대해서 언

급하였다. Ibboson의 자료를 근거로, 2010년 말 현재 규모위험 프리미엄이 시작년도를 기
준으로 4.9%~14.4%까지 매우 큰 차이를 보이고 있음을 제시하였고, 규모위험 프리미엄의

10분위수 구분 내에서 규모에 따른 차이가 특히 소형 기업에서 매우 커지는 문제점을 않

고 있음을 지적하였다. 또한 국내 시장의 경우 Fama and French의 요인모델 방법론을
한국시장에 그대로 적용한 에프앤가이드의 요인모델 사례를 근거로 국내시장과 미국시장

의 규모요인(SMB, 소형주 수익률-대형주 수익률)과 시장요인(HML, 가치주 수익률- 성

장주 수익률)의 차이를 규명하였다. 결과적으로 시장요인인 비슷한 추세이지만 규모요인
은 두 시장 간에 정반대의 추세를 보이고 있음을 지적하면서 국내의 경우 규모위험 프리

미엄의 고려에 더욱 신중해야 한다는 근거를 제공하고 있다고 제안하였다.

2) ICT 산업에서의 규모위험 프리미엄의 필요성

서두에서 파악된 것처럼, ICT 산업에서의 할인율 추정방식은 ICT 업종별 WACC 평균

값에 기술사업화 위험프리미엄과 기술성숙도위험프리미엄을 적산하여 산출하고 있다. 가
장 최근에 산업통상자원부에서 배포한 2014 기술가치평가 실무가이드에서 제시하고 있는

할인율 산출방식을 살펴보면, 자기자본비용을 추정할 때 상장기업의 CAPM을 산출하여

기술사업화 위험프리미엄을 적산하면서, 사업화 주체가 비상장기업인 경우에 상장기업의
CAPM 대신에 기업의 규모에 따른 비상장기업 규모위험 프리미엄을 적용하여 자기자본

비용을 산출하고 있다. 이는 평가대상기술에 대한 사업화 주체가 비상장 중소기업들이 많

은 특성을 반영하여 가치평가를 수행할 수 있도록 하는 실무적 접근방법을 제안하고 있
는 것으로 분석된다.

이와 같이 규모위험 프리미엄의 반영에 대한 이론적 이슈들이 존재하고 있음에도 불구

하고 실무적으로 상장기업이 아닌 비상장기업의 사업화 주체의 위험프리미엄을 반영해야
할 필요성이 ICT 산업에서도 존재하고 있는 것으로 파악되었으며, 현재의 할인율 산출

방식으로는 이런 문제점을 반영할 수 없는 구조로 파악되고 있다. 따라서 본 연구에서는

자기자본비용의 상장기업의 CAPM을 대신하여 활용할 수 있는 가중평균자본비용 산출방
식을 새롭게 제안하고 이에 필요한 기업규모별 규모위험 프리미엄을 새롭게 제안하고자

하였다.

4. ICT 산업에서의 규모위험 프리미엄 분석

1) 규모위험 프리미엄 분석

Ibbotson (2013)은 개별 규모 포트폴리오의 실현수익률에서 CAPM에 의해 추정된 수익

률을 차감한 값을 규모프리미엄으로 정의하여 베타조정 규모프리미엄(beta-adjusted size
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premium)이라 하고, 소규모 포트폴리오 수익률에서 대규모 포트폴리오 수익률을 차감한

일반적인 규모프리미엄을 비베타조정규모프리미엄(non-beta-adjusted size premium)으로
구분하고 있다. Ibbotson은 비베타조정규모프리미엄 방식의 경우 포트폴리오의 베타가 조

정되지 않기 때문에 규모프리미엄을 정확히 측정할 수 없다고 주장한다. 그러나 베타조정

규모프리미엄 방식의 경우 CAPM에 의해 설명되는 수익률을 초과하는 모든 수익률을 규
모프리미엄으로 보고 있기 때문에 규모프리미엄이 과다하게 측정될 가능성이 있다는 문

제점이 있다.

산업통상자원부 기술가치평가 실무가이드에서는 베타조정규모프리미엄 방식을 통하여
규모위험 프리미엄을 산출하고 있으며, 규모위험 프리미엄은 비상장기업의 경우 관측가능

한 시계열 통계자료가 부족하여 직접 산출이 불가능하여, 업종별 상장기업 베타()분포로

부터 규모위험 프리미엄을 산출하고 있다. 특히 과거 실무가이드(2011)에서는 베타분포의
누적 확률값인 각각 60%, 80%, 95%, 99%에 해당하는 값을 비상장(대기업), 비상장(중기

업), 비상장(소기업), 비상장(창업기업)의 값으로 활용하였으며, 최근 실무가이드(2014)에

서는 기존 방법이 규모위험 프리미엄을 다소 과도하게 반영하고 있다는 점을 감안하여
베타분포에서 누적 60%, 70%, 80%, 90%에 해당하는 값을 각각 비상장(대기업), 비상장

(중기업), 비상장(소기업), 비상장(창업기업)의 값으로 활용하고 있다. 이러한 사실은 다

른 조건이 일정할 때, 규모가 작아짐에 따라 위험이 증가할 가능성을 감안하였기 때문이
다. 이처럼 비상장기업의 규모위험 프리미엄은 기업베타()의 분포를 근거로 하여, 백분

위수를 임의적으로 적용하고 있으며, 이에 대한 정확한 논리적 또는 이론적 근거는 부족

한 것으로 파악되고 있다.
따라서 본 연구에서도 이와 같은 방식을 동일하게 활용하여 ICT 산업 관련 업종의

2000년부터 2014년까지의 한국기업데이터(KED)에서 제공한 기업베타()의 분포를 근거

로 하여, 2014년의 누적비율과 동일한 백분위수를 활용하여 비상장(대기업), 비상장(중기
업), 비상장(소기업), 비상장(창업기업)에 대한 규모위험 프리미엄을 산출하였다.

2) 업종별 기업베타 분포

2000년부터 2014년까지 ICT 산업 이동통신, 네트워크, 전파위성, 방송, 정보보호, 기반

SW·컴퓨팅, 융합SW, 스마트서비스, 그리고 디지털콘텐츠 관련 40개 업종을 대상으로 각

업종별 베타값을 근거로 하여 누적 60%, 70%, 80%, 90%에 해당하는 값을 각각 비상장
(대기업), 비상장(중기업), 비상장(소기업), 비상장(창업기업)의 값으로 추정하였으며 관

련 일부 결과는 아래 표와 같다.

KSIC
기업베타

KSIC
기업베타

대기업 중기업 소기업
창업기

업
대기업 중기업 소기업

창업

기업
60 0.6817 0.7818 0.8767 0.9229 2721 0.984 1.0496 1.1081 1.1419
62 1.0497 1.1251 1.1884 1.2745 2732 1.0944 1.1689 1.2136 1.2477
63 1.1948 1.2777 1.3902 1.459 2830 0.9172 1.0016 1.0538 1.1347
75 0.8212 0.8659 0.9267 0.9901 2851 0.8861 0.9951 1.0539 1.088

<표 1> ICT 산업 관련 업종별 기업규모에 따른 기업베타 추정
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근거 : ICT 기술-산업 연계에 따른 한국표준산업분류 40개 업종을 대상으로 한 것임.

3) 업종별 규모위험 프리미엄 산출

기업베타()값은 개별주식의 시장민감도(market-sensitivity)를 나타내는 것으로 시장과

개별주식의 상대적 변동성을 의미하며, 과거 시장수익률 변동성이 평가시점에 예상되는
자본의 기회비용이므로 미래에도 동일하게 유지된다는 가정 하에 상장기업의 업종별 평

균값을 적용하게 된다. ICT 산업 관련 업종의 규모 위험프리미엄을 반영하기 위하여 해

당 기업규모에 따른 베타값을 <표 1>과 같이 추정하였으며, ICT 산업 관련 상장기업의
업종별 평균베타값과 기업규모별 추정 베타값을 활용하여 아래 표와 같이 ICT 산업 관

련 업종의 규모위험 프리미엄을 산출하였다. 여기서 무위험이자율은 2.76%, 시장위험프리

미엄은 6.84%를 적용하였으며, 무위험이자율은 국내시장 2010.4~2015.4 기간 동안 국고채
3년과 5년의 월별 이자율의 추이를 근거로 최근 5년 동안의 이자율 변동추이가 지속적으

로 감소하고 있어 이러한 변동추세를 반영하기 위하여 최근 3년 동안의 평균이자율을 활

용하였다. 시장위험프리미엄은 2010.3.2.~2015.3.31.까지의 KOSPI지수(일간종가) 차이를 산
술평균하여 채권자 기대수익률( )을 산출한 결과 9.60%로 도출되었으며, 위에서 도

출한 무위험이자율 2.76%를 차감한 결과 6.84%의 시장위험프리미엄(     )이 산출

되었다.

상기정보에 근거하면, 자기자본비용인 CAPM은 "CAPM = 2.76% + 기업베타( β) ×

6.84%"로 구성되고, ICT 산업 업종별 기업베타를 적용하여 업종별 CAPM을 추정할 수

있다. 결과적으로 업종별 평균 기업베타 값과 기업규모에 따른 기업베타값을 활용하여

CAPM을 산출한 후 이 두 값사이의 차이를 통해 ICT 산업 관련 기업규모에 따른 위험
프리미엄을 산출할 수 있으며, 최종결과는 아래 표와 같다.

KSIC
기업베타

KSIC
기업베타

대기업 중기업 소기업
창업기

업
대기업 중기업 소기업

창업

기업
263 1.212 1.2749 1.3022 1.3099 3131 1.198 1.3057 1.4201 1.5413
591 1.0036 1.0207 1.0329 1.1127 5821 1.1494 1.2972 1.4001 1.4499
612 0.8975 0.9286 0.9966 1.0706 5822 1.1456 1.1607 1.2504 1.3274
620 1.0497 1.1251 1.1884 1.2745 5911 0.9589 0.9882 1.1415 1.2283
631 1.1281 1.1911 1.3038 1.3661 5912 1.077 1.3114 1.4428 1.6356
⦙ ⦙ ⦙ ⦙ ⦙ ⦙ ⦙ ⦙ ⦙ ⦙

KSIC
규모위험 프리미엄

KSIC
규모위험 프리미엄

대기업 중기업 소기업
창업기

업
대기업 중기업 소기업

창업

기업
60 2.01% 2.70% 3.35% 3.66% 2721 0.61% 1.06% 1.46% 1.69%
62 0.71% 1.23% 1.66% 2.25% 2732 0.38% 0.89% 1.19% 1.42%
63 2.94% 3.51% 4.28% 4.75% 2830 0.80% 1.38% 1.74% 2.29%
75 5.13% 5.43% 5.85% 6.28% 2851 -0.66% 0.09% 0.49% 0.72%
263 1.35% 1.78% 1.97% 2.02% 3131 3.33% 4.07% 4.85% 5.68%
591 2.15% 2.27% 2.36% 2.90% 5821 0.46% 1.47% 2.18% 2.52%
612 2.12% 2.33% 2.80% 3.30% 5822 1.40% 1.50% 2.11% 2.64%

<표 2> ICT 산업 관련 업종별 규모위험 프리미엄 산출 결과
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최종적으로 ICT 산업 관련 규모위험 프리미엄은 대기업 1.18%, 중기업 1.78%, 소기업

2.41%, 창업기업은 3.10%로 추정되었으며, 2014년 산업통상자원부의 발간 자료에 의한

기존의 한국표준산업분류별 평균 규모위험 프리미엄이 대기업 1.09%, 중기업 2.26%, 소
기업 3.63%, 그리고 창업기업 5.53%로 분석되었다. 이러한 결과는 ICT 산업이 타 산업의

평균 대비 규모위험이 약간 낮은 추세를 보이고 있으며, ICT 산업이 타 산업에 비해 제

품의 수명주기가 상대적으로 짧고 기술사업화가 타 산업 대비 보다 용이한 특징을 반영
하고 있는 결과로 해석된다. ICT 산업분류별 규모위험 프리미엄 산출결과는 아래 <표

3>과 같다.

Ⅲ. 결론

ICT 분야에서의 기술개발과 사업화 지원을 위한 기술금융 활성화는 물론, 다양한 기술

관련 거래에 있어서 적절한 기술가치평가 모델의 개발은 매우 중요하다고 할 수 있다. 무

엇보다도 소득접근법에 근거한 기술가치평가의 구조화된 표준모델의 적용에 있어 기술수
명, 할인율, 기술기여도 등 주요 핵심변수의 논리적 근거와 신뢰성 확보가 요구되고 있다.

이를 위해 주요 평가기관에서 개발․적용되고 있는 핵심변수 추정방식의 종합적인 비교

검토와 표준적으로 적용할 모델을 제시해야 할 필요성이 있다. 한편 실무적인 측면에 있
어서는 ICT 분야에서 연구개발 결과가 사업화를 통해 발생할 수 있는 기술의 경제적 가

치를 객관적으로 평가한 구조화된 평가모델을 개발함으로써 기술이전․사업화, 현물출자,

기술투자, 기술금융 등 다양한 활용성을 제고할 필요가 있을 것으로 예상된다.
따라서, 본 분석에서는 기술가치평가 핵심변수 중에서 할인율 추정방식의 비교분석과

ICT 분야 적용 시에 수정 및 보완 방안을 수립하기 위한 목적으로 사업화 주체의 유형

을 반영할 수 있는 규모위험 프리미엄을 산출하고 적용방안을 제시하였다.
ICT 분야의 기술가치평가를 위한 모델의 정교화를 위하여 본 연구에서는 기존 가중평

균자본비용, 벤처캐피탈 방식 등 할인율 결정 방식에 대한 분석을 통해 ICT 분야에 맞는

할인율 결정 방안을 도출하였다. ICT 업종 분류에 따른 할인율의 경우 비상장 일반 중소
ICT 기업을 대상으로 기술평가를 수행함에 필요한 사업화 주체의 규모에 따른 위험을

평가하기 위한 규모위험 프리미엄을 개발하였다.

620 0.71% 1.23% 1.66% 2.25% 5911 0.38% 0.58% 1.63% 2.22%
631 2.62% 3.05% 3.82% 4.24% 5912 2.28% 3.88% 4.78% 6.10%
⦙ ⦙ ⦙ ⦙ ⦙ ⦙ ⦙ ⦙ ⦙ ⦙

ICT 산업분류
규모위험 프리미엄

대기업 중기업 소기업 창업기업
이동통신 1.15% 2.03% 2.98% 3.40%
네트워크 1.20% 1.67% 2.13% 2.63%
전파·위성 1.12% 1.55% 2.15% 2.99%
방송 1.27% 1.74% 2.26% 2.82%
⦙ ⦙ ⦙ ⦙ ⦙

<표 3> ICT 산업 관련 업종별 규모위험 프리미엄 산출 결과
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