
요 약 1

기술가치의 계량적 평가모형

기술전략연구부 이재억

I . 서론

본 글의 목적은 예측의 신뢰성과 평가비용의 한계 사이의 합리적인 조화점을 모색할 수 있는

기술의 경제가치 평가모형의 개발에 있다. 기술은 개별적 특수성이 강하여 동일한 기술이라도

어떠한 기업이나 산업에서 활용되는가에 따라 그 경제성이 크게 달라질 수 있다. 평가모형의

신뢰성 제고를 위해서는 이러한 개별적 특수성을 최대한 반영하는 방향으로 구체화될 필요가 있

으나 이러한 평가작업은 그만큼 일반적인 도식화가 용이치 않아 평가비용이 확대될 수밖에 없을

것이다. 본 글의 목적은 많은 다양한 기술들에 대해 비교적 짧은 시간 내에 한꺼번에 평가해야

하는 현실적인 필요에 부응할 수 있는 모형의 개발에 있다. 즉, 각 기술에 대한 정밀한 가치평가

보다는 합리적이고 객관적인 가치의 준거를 제공할 수 있는 평가모형의 개발에 초점이 맞추어져

있다. 따라서 이러한 평가모형에 의해 제시되는 평가결과는 개별적 특수성을 정확히 반영한 것

이라기보다는 일반적인 추세치 또는 대표적인 가치로 이해되어야 할 것이다.

이러한 경제가치 평가모형의 개발을 위해서는 기존의 비용편익모형을 기본으로 하되, 기술의

경제적 성과와 그 결정요인들 간의 상관관계를 분석하고, 결정요인들이 향후 어떻게 변화될 것

인지를 파악함에 있어 전문가들의 의견을 수용할 수 있는 체제를 구축하고자 한다. 이러한 모형

은 과거에 축적되어 있는 유사한 연구과제들의 경제적 성과를 분석하여 새로운 기술의 경제성

평가에 활용하는 계량경제학적 평가모형으로서 미래 여건의 변화를 합리적으로 수용할 수 있는

체제를 갖추고 있어 기술가치의 준거를 제시하기에 합당한 접근법이라 생각된다.

II . 가치평가모형의 논리적 구조

1 . 기술의 경제가치 창출과정

기술은 제품의 생산과 판매 유통의 과정을 통해 가치를 창조하게 되는데 이러한 과정은

아래의 5가지 과정으로 구분이 가능하다.

첫째, 기술개발이 이루어지는 단계로서 기술가치평가와 관련해서는 기술개발 투자비용분

석이 관심의 초점이 된다. 이를 위해서는 T echn ology M ap을 작성하여 기술들 간의 상호연

관관계와 최종 제품과의 관계 분석이 이루어져야 하며 이를 통해 기술개발의 총투자비용분

석이 가능해진다.

둘째, 기술의 원가비중 분석단계이다. 이 단계에서는 해당 기술이 총생산원가 또는 총수입

에서 차지하는 비중을 분석하는 단계이다. 이를 위해서는 기술과 제품간의 연계관계를 파악

하기 위해 T echnology - Produ ct M ap을 작성할 필요가 있다.

셋째, 산업구조분석단계이다. 이 분석 단계는 주로 기술영향분석 등과 같은 거시적이고 장
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기적인 분석의 목적을 위해 필요한 단계라 할 수 있다. 주로 기술의 산업내 교류관계의 파

악과 함께 관련 산업/시장의 구조분석, 발전전망 등을 파악 분석하게 된다.

넷째, 시장성 분석단계이다. 해당 기술과 관련된 시장과 산업의 범주가 결정되면 각 시장

이나 산업군별로 해당제품의 시장수요조사가 이루어져야 한다. 이를 통해 관련 제품의 매출

신장 및 점유율 전망 등에 대한 조사가 이루어진다.

다섯째, 최종적으로 경제가치분석단계이다. 앞에서 비용과 편익에 대한 기초조사가 완료되

면 이를 바탕으로 비용과 편익을 대비하여 기술의 가치를 추정하게 된다.

2 . 문제점

기술의 가치평가모형을 개발하기 위해서는 근본적으로 두가지 문제점을 극복해야 한다:

기술가치란 무엇이며 그 것을 어떻게 추정할 것인가? 하나는 가치의 정의에 대한 문제이며

다른 하나는 추정 방법론에 대한 문제이다.

(1 ) 기술가치 정의의 어려움

가 . 가치의 기본개념

기술의 가치는 기술이 가져다 주는 편익 (Benefit )과 비용의 차이로 나타낼 수 있다. 이러

한 편익과 비용의 개념과 범위(S cope)는 어떤 절대적인 기준에 의해 결정되는 것이 아니라

가치평가의 목적에 따라 달리 정의될 수 있다.

편익에는 크게 두 가지 개념으로 구분이 가능하다.

- 사적 편익 (Priv ate Benefit s ): 개별 기업이 시장으로부터 얻을 수 있는 수익으로 판매신장으로

인한 수익성 증가분뿐 아니라 기술이전 수입, 비용절감액 등을 합계한 금액을 의미

- 사회적 편익(Social Ben efit s ): 기술이 경제사회 전반에 걸쳐 생산하는 편익의 총합을 의미한다.

(the effect s of th e project on all the indiv iduals in society )

나 . 기술가치 평가목적의 다양성

이러한 두 가지 개념의 편익 중 어느 것을 선택하느냐는 가치평가의 목적에 따라 결정되는 것이

합리적이리라 생각된다. 기술가치평가의 현실적인 목적은 매우 다양하며 각각의 경우에 적합한

편익의 개념을 채택할 필요가 있다.

이러한 평가목적의 다양성은 기술가치평가모형의 다양성으로 이어지고 있다. 따라서 구체

적인 평가목적을 명확하게 정의하고 이에 걸맞는 가치평가모형의 개발이 이루어져야 할 것

이다.



요 약 3

<표 - 1> 기술가치평가의 다양성

S cope 목적 및 유형 추정관점 주요 연구

거시적

장기적

기술영향평가

(T ech . Assessment )

정책적

환경적

경제사회적

OT A

경제효과분석

(Econ . Impact Study )

거시경제적

산업차원
NIST

중기적 기술가치 등급평가 국가전략적 공헌도
KIST EP

IT EP

미시적

단기적
기술가치평가 수익성 투자/금융기관

다 . 본 글의 기술가치 평가범위 (S c ope )

본 연구에서는 개별 기업이나 기업에 기술을 매개로 자금을 투자하거나 융자하는 경우에 활

용될 수 있는 가치평가모형을 구축하고자 한다. 따라서 상대적으로 미시적 또는 단기적인 관

점에 활용될 수 있는 사적편익의 개념을 모형화 하고자 한다.

첫째, 시간적 범위는 평가대상기간을 의미하는데 기간의 장단에 따라 기술의 가치는 크게 달라

질 수 있다. 합리적인 기준은 해당 기술의 기술수명에서 찾을 수 있을 것이다. 기술의 편익은 그

수명이 다할 때까지 지속될 수 있으며 그 총합의 개념으로 기술가치를 추정하는 것이 합리적이

리라 생각된다.

둘째, 공간적인 관점에서의 평가범위는 개별 기업에 한정하고자 한다. 투융자 기관의 입장에서 본다

면 해당 기술을 보유하고 있는 해당 기업의 수익성만이 관심의 대상이 될 것이며 기타 잠재적으로 수

혜를 받을 수 있는 여타 기업군들의 혜택은 투융자 결정과정에서 아무런 의미가 없기 때문이다.

이러한 정의는 매우 협소한 것이기는 하나 현실적으로 매우 유용할 것으로 판단된다. 개별 기업의

기술개발 투자결정에 관한 가치평가모형이기도 하며 또한 투융자기관, 그리고 정부의 기술개발 지원

과정에서도 활용될 수 있다. 일반적으로 정부자금의 지원 하에 개발된 기술의 경우 일정한 기간동안

전용실시권을 해당 기업에게 부여하는 것이 통상적이며 이러한 경우에는 비록 정부의 투자의사결정도

사적편익에 대한 정보에 바탕을 두는 것이 필요하기 때문이다.
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(2 ) 경제가치 측정의 어려움

가 . 가치평가모형 개발 가능성에 대한 회의론

가치평가모형은 도식화된 가치계산방식이라 정의할 수 있는데 이러한 모형의 개발이 과연

가능하며 현실적으로 유용할 것인가에 대한 회의론이 제기되고 있다. 기술이란 속성 상 개

별적 특성이 매우 강하며 이러한 특성은 일반화된 도식에 의해 포착되기가 어렵다는 것이

다. 그러나 기술가치를 경제적 성과로 한정하여 규정한다면 도식화가 불가능한 것은 아니다.

기술이 수용·사용되는 시장의 특성에 따라 경제적 성과가 결정될 수 있기 때문이다.

가치평가모형의 실용성은 이론적 차원에서가 아니라 현실적인 활용과정에서 검증돼야 할

것이다. 따라서 도식화된 평가모형의 개발 자체에 대한 회의보다는 그 실용성을 객관적으로

검증하기 위한 노력이 더욱 절실해 보인다.

나 . 예측오차 최소화의 문제점

예측에는 오차가 수반될 수밖에 없으며 이를 어떻게 구조적으로 최소화할 수 있는지 여부가

평가모형의 실용성을 좌우하게 된다.

예측오차가 발생되는 원인을 살펴보면 세 가지 유형으로 구분이 가능하다.

첫째, 평가자의 조건(여건)에 대한 확대 또는 축소 해석에 따른 오차로써 미래의 경제·사회

환경 여건에 대한 전망에는 오차가 수반될 수밖에 없으며 원칙적으로 이러한 오차를 근본적으로

제거할 수 있는 방안은 없다. 이러한 오차를 최소화하기 위해서는 충분한 참고자료를 준비한다

거나 전문가들의 의견을 수렴함으로써 오차를 최소화해 나갈 수 있을 것이다.

둘째, 인과관계에 대한 이해부족에 기인하는 오차의 경우에는 예측모형의 구조적 결함과 관계되어

있어 평가모형 설계자의 창의성과 학문적 엄격성에 크게 좌우될 수 있다. 이러한 문제점들은 합당한

결정요인의 선정과 이를 통한 과거 기술의 경제적 성과에 관한 분포도 분석이라는 통계학적 방법론에

의해 해결될 수 있다.

셋째, 미래의 불확실성(Uncertainty)으로 인한 예측의 오차로써 이 역시 대부분의 예측과정에서 회

피할 수 없는 오차라 하겠다. 그 원인은 다양하나 아래의 표와 같이 예측자의 노력 여하에 따라 축소

가 가능한 오차도 있다. 이러한 불확실성 오차를 보정하기 위해서는 충분한 판단자료를 확보하고, 외

생변수들과의 상관관계를 분석·파악하여, 그 결과를 반영함으로써 불확실성 오차를 최소화해 나가야

할 것이다.
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<표- 2> 예측오차의 종류

오차의 종류 원 인 해 결 방 향

조건해석오차 여건에 대한 확대/축소 해석
참고자료 준비,

P eer Review

인과관계 오차 여건과 결과에 대한 이해부족 상관관계분석

미래 불확실성

오차

정보부족 충분한 자료에 의한 예측

외생변수에 대한 이해부족 상관관계 분석

개별 특수성에 대한 이해부족 특수성 최대한 감안

돌발변수의 출현 공동 분담

이러한 오차의 보정을 위해 본 연구에서는 기본적으로 전문가 평가와 상관관계분석에 의존

하고 있다. 과거의 Dat a를 통해 주요 변수들과 기술의 경제적 성과간의 상관관계를 분석한 후,

결정변수들에 대한 전문가들의 의견을 합리적으로 취합하여, 도출된 상관관계식에 반영함으로

써 기술의 경제적 성과에 대한 예측치를 도출하여 그 결과에 따라 평가하고자 한다.

다 . 가치예측모형의 특수성

일반적인 경제예측모형에서는 결정요인들이 과거와 얼마나 다른지를 파악하여 개발된 예

측모형에 이를 반영하는 시계열 분석방식을 채용하고 있다. 그러나 본 고에서는 기술의 가

치예측모형의 초점이 분포도 상의 위상(positionin g ) 결정과 동일한 위상에서의 이격도

(Deviat ion )의 합리적 결정에 있다는 점에서 일반적인 시계열 분석에 의한 예측모형과는 차

이가 있다. 이는 기술가치가 저량 (St ock ))의 개념으로 파악될 수밖에 없기 때문이다.

3 . 평가모형의 논리구조

(1) 기본모형

본 연구에서는 기술가치 추정을 위해 전통적인 비용편익분석법 (Cost Ben efit Analy sis )을

활용하였다. 이 경우 기술의 순현재가치 (Net Present Value：NPV )는 아래 식으로 나타낼

수 있다.

N P V = B / (1 +r ) - C 여기서, r = discount r at e
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따라서 기술가치 (NPV )를 계산하기 위해서는 편익 (B ), 할인률 (r ), 비용 (C)의 크기를 측정할

수 있어야 할 것이다.

(2) 편익 (B )의 추정

가. 기본모형

기술의 경제적 성과 즉 기술가치는 해당 기업이 해당 기술을 보유함으로써 추가적으로 얻

게 되는 이윤의 (기술수명 동안의) 총합으로 정의될 수 있다. 이는 기술가치를 사적편익의

차원에서 정의하는 것이다.

나. 편익 추정시 고려사항

첫째, 기술의 편익은 이미 설명한 바와 같이 잉여분 (Residu al)으로 정의될 수 있다. 즉, 이

윤 증가분에서 여타의 투입요소 증가에 따른 증가분을 제외한 잉여분으로 기술의 편익을 추

정한다. 그러나 이러한 추정방법이 가능하기 위해서는 충분한 자료의 준비가 선행할 필요가

있어 현실적으로 추정이 매우 어렵다. 따라서 본 고에서는 기술가치를 잉여분의 개념보다는

대표성에 의해 추정하고자 한다. 동일한 기술이라도 그 수익성은 기업의 특수성에 의해 크

게 좌우될 수 있다. 따라서 기술의 가치를 대표적인 기업이 활용할 경우 초래될 수 있는 경

제적 가치로 정의함이 보다 현실적으로 의미가 있을 것이다. 여기서 대표 기업이란 기업규

모와 생산성, 기존의 기술경쟁력 등에 있어 해당 기업군을 대표할 수 있는 기업을 의미한다.

둘째, 기술혁신과 생산량의 변화는 상호독립적인 관계가 아니라 밀접하게 연계되어 있다

는 점이다. 이러한 내생적 인과관계를 감안한다면 생산량의 증가에 의한 이윤의 증가분과

기술수준 향상에 의한 이윤의 증가분을 개념적으로 구분하기가 매우 어렵다. 이러한 문제점

을 극복하기 위해서 본 연구에서는 각 기업의 판매량 변화보다는 산업별 생산활동지수에 주

목하여 모형을 구축하였다. 산업별 생산활동지수는 각 기업의 생산활동의 대표값을 나타내

주고 있다고 판단되기 때문이다. 이 경우 기술가치는 일반적인 또는 대표적인 기업이 해당

기술을 활용할 경우 기대되는 기술의 일반가치로 정의될 수 있을 것이다.

셋째, 기술혁신이 기업의 이윤에 미치는 영향은 두 가지 유형으로 나타날 수 있다. 하나는

신제품이나 기존제품의 품질향상으로 나타나는 제품혁신(produ ct inn ov at ion )의 형태이며 다

른 하나는 기존의 생산비용을 절감하는 공정혁신 (proces s innov at ion )의 형태이다. 본 고에

서는 이러한 구분에 대한 논의는 배제하고 있다.

(3) 비용 (C)의 추정

기술혁신의 비용은 상대적으로 용이하게 정의될 수 있다. 이는 두 가지 유형으로 구분될

수 있는데 하나는 기술개발비용이며 다른 하나는 생산량 증가에 수반되는 생산비용의 증가

분이다. 기술가치를 기업이윤의 개념으로 파악하기 위해서는 단순히 기술개발 비용뿐 아니

라 수반되는 생산비용의 변화분까지를 포함해야 함을 유념할 필요가 있다.
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(4) 외부 영향요인(X )의 결정

본 고에서는 여러 가지 제안되고 있는 변수들에 대한 실증분석을 통해 통계학적으로 의미

가 있는 변수들을 요인분석법 (F act or An aly sis )을 활용하여 다음과 같이 선별하였다.

- 제품/시장의 특성 요인: 시장의 잠재적 크기나 제품 차별화, 새로운 시장의 창출 등

- 제품/기술의 특성 요인: 제품 혁신 가능성, 생산품질·성능향상 가능성, 각종 규제·규격

충족능력 제고, 타 기술에의 파급효과 정도, 외국과의 기술경쟁력 강화 등의 세부 성과

요인 등

- 프로젝트 추진체제의 자원/능력 요인: 기술개발 타이밍, 기술개발 진도관리, 연구추진체

계의 적정성, 연구추진체계간 커뮤니케이션 및 협력 정도, 중장기 기술동향분석을 통한

기술계획수립 등

- 자원의 추가적 투입정도 요인: 기술개발에 대한 추가 투자 정도, 기술인력의 추가 확보

정도, 연구기자재 및 설비 요구 정도, R&D -생산-마케팅간의 협조 요구 정도 등

본 고에서는 X 변수들의 값을 가치평가에 참여하는 전문가들에 의해 상대적인 10 S cale

수치로 판단하여 이를 기술가치함수에 투입하는 방식을 채택하고자 한다. 이러한 10 S cale

값을 결정하기 위해서는 일정한 범위의 기대치에 대한 기초자료가 필요할 것이며 이는 역시

기존의 사례에서 추출된 결과를 활용할 수 있을 것이다.

(5 ) 할인율의 선택

경제학적의미로의할인율은투자의기회비용(opportunity cost )으로정의하는 것이일반적이다.

그러나 기술개발투자와같이고도의 불확실성이내재된투자대안들을 평가할때에는 위험프리미엄

(risk premium )이고려된 최저 요구수익률 (m inim um acc eptable rate of re turn )을할인율로

설정하는것이바람직하다. 공공부문에서는 약 15 % 정도의 최저 요구수익률은사용하는것이바

람직할 것으로 보인다.

< 표 3 > 국내 연구기관에서의 자본의 기회비용 추정결과

연구기관
KDI

(1987)
한국산업은행

(1995)
한국경제연구원

(1994)
한국전력공사

(1994)

기회비용 12% 13% 내외 13% 8.5%

1) 설비투자에 대한 자본의 기회비용임
2) 연구개발투자의 자본조달비용
3) 신규발전소 건설시 사용되는 자본비용
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(6) 가치평가모형의 구조

위에서 소개된 경제성 평가모형은 3가지 방법론을 혼용한 모형이라 할 수 있다.

첫째, 전문가 평가 (P eer Rev iew )가 이루어진다. 전문가들은 유사한 사례들에 대한 나름대로

의 식견을 가지고 있으며 많은 참고자료를 감안하여 결정변수 (X )들의 예상치를 조정하는 과정

에서 의견을 제시하여 이를 반영할 수 있다.

둘째, 수집된 과거자료를 활용한 상관관계분석이 이루어진다. 이 모형은 축적된 과거의 사례

들을 바탕으로 결정변수들과 경제적 성과간의 상관관계를 도출한 것으로 도출된 회귀분석모형

에 전문가들의 의견이 반영된 결정변수의 값을 대입하여 기술의 경제성을 판단하게 된다. 이러

한 상관관계분석은 유사사례분석을 일반화한 것으로 경우에 따라서는 과거 자료를 기술의 속

성이나 산업의 특성 별로 세분화함으로써 가치평가의 신뢰도를 제고해 나갈 수 있을 것이다.

셋째, 본 글의 경제성 평가에 있어서는 기술의 비용과 편익을 분석하고 이를 순현재가치 (N et

P resent Valu e)로 환산하여 기술의 경제성을 나타내 주고 있다. 다른 지표들도 구체적인 실용화

과정에서 필요하다면 보완적으로 활용할 필요가 있을 것이다.

III. 경제가치 평가모형의 설정과 추정

1 . 가치평가모형의 개요

기술 또는 특정 프로젝트의 경제성 여부는 결국 그 기술을 지니고 있음으로 인하여 발생

하고 있는 예상 수익의 흐름 (expect ed profit flow s )에 의해 결정되므로, 다음과 같이 표현할

수 있다.

V ( k ) =
n

t = 1

t ( k )

( 1 + r ) t (3.1)

여기서 V ( k ) 는특정 기술 k 로인한수익의현재가치이며, t ( k ) 는그 기술로인해발생

하는매 시점마다의예상수익을 나타낸다. 한편 r 과 n 은각각할인율과기술의 수명, 즉 기

술이 수익을 발생시킬 수 있는 기간을 나타낸다.

따라서 특정 기술의 경제성 여부를 판단하기 위해서는 그 기술이 제공할 수 있는 수익의 크

기에 대한 추정과 기술의 수명, 그리고 적절한 할인율에 대한 결정이 선행되어야 한다.

다양한 문제들을 다루기 위하여 본 고에서는 다음과 같은 가정과 접근 방법을 사용하기로

- 8 -
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한다.

첫째, 추정된 수익이 온전히 신기술의 채택 또는 보유로 인하여 발생한 것인가라는 문제

에 대해서는 서베이 자료와 시장 자료를 최대한 이용함으로써, 신기술을 채택함으로써 발생

한 수익 부분을 가급적 분리하고자 한다.

둘째, 신기술이 시장에 진입하여 수익을 낼 때까지 나타나는 현금 흐름의 시간 패턴 문제

는 모든 기술에서 일정하게 나타난다고 가정하였다. 이러한 가정 하에서 여기에서는 공업기

반기술개발사업의 서베이 자료 중 일정 시간까지 신기술로 인하여 발생한 누적 수익을 신기

술의 가동 기간으로 나누어 연평균 수익으로 변화시켰다.

셋째, 신기술의 수익성에 영향을 미치는 향후의 시장 및 기술상황에 대한 전망 역시 구체

적인 시장 데이터가 아닌 시장 및 기술 상황에 대한 전문가들의 평가결과를 사용하기로 한

다. 시장 상황에 대한 이러한 전문가들의 평가에 기초한 경제성의 추정은 전문가 시스템의

장점을 최대한 활용할 수 있다는 장점을 지니고 있다.

넷째, 신기술의 수익성이 시장이나 산업에 따라 달라질 수 있다는 문제는 가치 추정모형

의 추정 시 시장이나 산업에 따라 구분하여 추정함으로써 해결하기로 한다.

2 . 평가 모형의 설정

본 고에서는 신기술의 수익이 다음과 같은 요인에 의해 결정된다고 상정한다.

t( k ) = f ( y t , N t , p t , ψ 1t , ψ 2 t , ,ψ n t) (3.2)

여기서 y t 는 신기술에 의해 산출된 제품의 산출량이며, N t는 신기술에 체화되어 있는 지

식의 크기를 나타내는 변수이다. p t는 신기술을 이용하여 제품을 생산하고 있는 기업의 생

산성 (product iv ity )으로 생산을 효율적으로 하고 있는 기업일수록 기술의 수익성이 높아진다

는 것을 반영하기 위한 것이다. 한편 위 식에서 ψ i t , i = 1, , n 는 기술의 시장 상황, 대

체 기술의 위협 정도, 추가적인 연구개발투자 정도 등 신기술의 수익에 영향을 미치는 각종

요인들을 포착하기 위한 것이다.

위의 식 (3.2)에서 신기술에 체화되어 있는 지식의 크기 N t는 Bran st et t er and

S akakibara (1998)와 N akam ura (1999)의 지식생성함수 개념에 따라 다음과 같이 표현될 수

있다.

N t = f ( R t , K ) (3.3)

여기서 R t는 기술을 개발하기 위하여 직접적으로 지출한 연구개발투자 (R&D spen ding )이

며, K 는 기술을 개발한 기업에 축적되어 있는 지식 스톡 (accum ulat ed kn ow ledge st ock )의

크기를 나타낸다.

이제 식 (3.3)을 식 (3.2)에 대입하여 다시 정리하면 다음과 같으며,

- 9 -
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t( k ) = f ( y t , R t , K t , p t , ψ 1t , ψ 2 t , ,ψ n t) (3.4)

이 실질적인 수익함수를 일종의 콥-더글러스 (Cobb - Dou glas )형태로 가정하면 다음과 같다.

t = c y t R t K p t e i
iψ i

(3.5)

앞에서 언급하였듯이 위 식에서 t는 신기술로 인하여 발생한 수익이며, y t는 산출량, R t

와 K 는 각각 연구개발지출과 지식 스톡의 크기, p t는 생산 기업의 생산성, ψ i 는 수익

에 영향을 미치는 각종 시장과 기술 상황 등을 나타낸다. 한편 위 식에서 c는 상수항이며,

e 는 자연 로그를 나타낸다.

이제 위의 식 (3.5)에 자연로그를 취하면,

ln t = c + ln y t + ln R t + ln K + ln p t +
i

iψ i (3.6)

으로 정리되어진다.

한편 N akam ura (1999) 등에 의하면 기업에 축적된 지적 자산 즉, 지식 스톡은 기업의 생

산성과 correlat ion이 존재하는 것이 일반적이므로 위의 식을 그대로 추정할 경우 다중 공선

성의 문제로 의미 있는 계수 (param et er ) 추정이 이루어지지 않을 가능성이 크다.

그러므로 본 고에서는 모형의 실제 추정시 지식 스톡 부분을 제외한 나머지 부분만을 사

용하기로 한다. 이에 따라 본 고에서 사용한 실제 추정모형은

ln t = c + ln y t + ln R t + ln p t +
i

iψ i + ε t (3.7)

와 같이 정리된다.

3 . 자료 및 모형 추정 결과

■ 자료

본 고에서 모형의 추정에 사용한 자료는 1998년 산업자원부 산하 산업기술정책연구소(현

한국산업기술평가원)에서 수행된 공업기반기술개발사업 10년 성과분석과 개선방안 수립연

구1) 에서 조사된 자료이다.

이러한 서베이 자료 중 본 고에서 사용한 자료는 기술개발을 완료한 기업 247개 업체2)에

1) 이하에서는 "공기반사업 성과분석"이라고 약칭하기로 한다.
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요 약 11

대한 설문 조사 자료이며, 본 고에서 추출한 공기반사업의 성과분석 자료의 내용과 특징은

다음과 같다.

<표 III- 1> 모형 추정에 사용된 공기반사업 성과분석 서베이 자료

주요 요인 세부성과요인 측정치 중간값

수행기업의

특징

업종

연간 매출액

자본금

종업원 수

-

250(억원)

29(억원)

166 (인)

해당 기술개발

사업과 관련된

내용

해당 기술을 개발하기 위해 지출된

연구개발투자비

공기반 사업을 통하여 개발한 기술로부터

발생한 매출액

개발된 기술로부터 발생한 연평균 수익

9(억원)

80(억원)

2.5(억원)

세부 변수

(1) 시장의 잠재적 크기
(2) 제품차별화·모델 다양화 및 확충 가능성

(3) 신시장개발(신수요창출) 가능성
(4) 생산품질·성능향상 가능성
(5) 제품혁신 가능성
(6) 각종 규제·규격충족 능력제고
(7) 국내 제조업의 공통적 기술애로 해결
(8) 타기술에의 파급효과
(9) 외국과의 기술경쟁력 강화
(10) 기술개발 타이밍
(11) 기술개발 진도관리
(12) 기술개발을 위한 연구인력
(13) 연구기자재 및 설비
(14) 주관기관의 기능과 역할
(15) 연구추진체계의 적정성
(16) 연구추진체계간 커뮤니케이션 및 협력정도
(17) 중장기 기술동향분석을 통한 기술계획수립
(18) 기술개발에 대한 추가 투자 정도
(19) 기술인력의 추가 확보 정도
(20) 경영자의 기술개발에 대한 관심도
(21) R&D-생산-마케팅부서간의 협조 필요성
(22) 마케팅 능력이 우수

3.120
3.354
3.278
3.645
3.247
3.478
3.642
3.712
3.762
3.752
3.681
3.645
3.518
3.542
3.786
3.689
3.949
3.824
3.512
4.625
3.981
3.512

주) 조사대상기업은 247개이며, 업종은 기계 장비, 섬유 화공, 전자 정보통신, 소재 금속
등 4개 업종으로 구분하였음
별도의 단위가 표시되지 않은 것들은 5점 척도이며, 해당 기술에 대하여 가장 잘 알
고 있는 기술개발 기업의 기술개발책임자로 하여금 스스로 평가하도록 하였음

2) 공기반 사업의 완료기업은 총 751개 업체였으나, missing data를 제외하면 이용가능한 자료는
247개이다.
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■ 수익생성함수의 추정

본 고에서 실제 추정에 사용된 추정식은 다음의 식 (3.9)와 같다.3)

ln t = c + y t + R t + p t +
i

iψ i + ε t (3.9)

다음의 <표 III- 2>은 업종을 구분하지 않고 모든 표본을 대상으로 추정한 결과이다.

<표 4> 모형 추정 결과 (전 표본)

모 수 추정치 표준오차 모수 추정치 표준오차

c

α

β

η

-1.121

0.225E-02

0.227E-04

0.311E-02

0.613

0.146E-03

0.777E-04

0.414E-02

δ1

δ2

δ3

δ4

0.246

0.019

0.028

-0.053

0.127

0.127

0.101

0.142

R2 0.528
LM test

D-W

42.841

2.064

위의 추정 결과에 따르면 기술의 수익성에 영향을 미칠 것으로 판단되는 각종 성과 요인

들 중 가장 영향력이 큰 것은 해당 기술의 시장성을 나타내는 제품/시장의 특성(ψ1 ) 요인인

것으로 나타나고 있다.

- 이러한 추정 결과 역시 시장성에 대한 전망이 밝을수록 수익을 많이 낼 수 있다는 일

반적인 직관과 일치하는 것으로 판단된다.

- 한편 개발된 기술의 기술적 우월성 정도를 나타내는 제품/기술의 특성(ψ2 ) 요인과 효

율적인 기술개발 프로세스를 나타내는 프로젝트 자원/능력(ψ3 ) 요인 역시 양의 값을

지닌 것으로 나타나고는 있으나 추정된 모수의 유의성을 나타내는 t -값이 매우 작아

큰 의미를 지니지는 못한 것으로 나타나고 있다.

■ 기술가치의 추정

지금까지 정리된 개발된 기술의 수익생성함수를 이용하여 기술의 가치를 평가하기 위해서

는 해당 기술이 언제까지 수익을 창출할 수 있을 것인가 즉, 기술의 유효 수명과 이를 어떠

한 할인률로 할인하여 줄 것인가 등이 결정되어야 한다.

3) 최종 추정모형인 식 (3.9)와 앞 절의 식(3.7)과의 유일한 차이점은 독립변수들을 로그 변환하
지 않고 그대로 사용하였다는 데 있다. 식 (3.7)을 그대로 사용할 경우 다중 공선성의 문제가
발생하는 것으로 나타나고 있다.
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요 약 13

본 고에서는 기술의 유효 수명을 별도로 추정하지 않고 공기반 사업의 성과분석 자료에서

나타난 자료를 사용하기로 한다.

<표 5> 공기반 사업에서 나타난 기술의 평균 유효수명

구분 소재 금속 기계 장비
전자

정보통신
섬유 화공 전 표본

평균 수명 6.57년 6.11년 5.47년 5.8년 6.22년

한편 기술의 가치 측정에 필요한 또 하나의 자료인 위험조정 할인율은 통상적으로 12%에

서 18%를 사용하는 것이 일반적이므로 여기에서는 이의 평균치인 15%를 사용하기로 한다.

이러한 기술의 유효 수명과 위험 조정 할인율, 그리고 앞 절에서 구한 수익 생성함수를

이용하여 공기반 사업을 통하여 도출된 기술의 가치를 전 표본을 대상으로 측정하여 보면

다음과 같다.

<표 6> 수익 흐름법에 기초한 기술의 추정 가치

구분
실제 수익흐름에 기초한

기술가치

수익 생성함수에 기초한

기술가치

가치 평균치 21.22억원 18.55억원

위 표에서 기술의 유효 수명은 6년으로 설정하였으며, 위험조정 할인률은 15%로 상정하

였다. 실제 수익흐름에 기초한 기술 가치는 공기반 사업 성과분석자료에 나타난 연평균 수

익을 근거로 하여 측정한 것이며, 수익 생성함수에 기술가치는 본 글의 수익 생성함수인

(식 3.8)의 추정치에 근거하여 가치를 측정한 것이다.

이러한 측정 결과에 따르면 공기반 사업에서 개발된 기술들의 가치는 실제 수익 흐름에

기초하여 측정하였을 경우 21.22억원, 본 글의 수익 생성함수에 기초하여 측정하였을 경우

18.55억원인 것으로 나타나고 있다.

IV . 결론

기술의 경제적 가치평가에 있어 핵심적 문제점은 평가의 신뢰성과 평가비용의 절감이라

할 수 있다. 신뢰성을 제고하자면 자연히 평가비용과 시간이 많이 소요될 것이며 비용을 절

감하자면 그만큼 가치평가의 신뢰성이 저하될 우려가 있다. 양자간의 조화점을 어디에서 찾

- 13 -



14

을 것인가는 현실적인 평가목적 여하에 따라 결정돼야 할 것이다. 대규모 투자를 전제로 한

기술에 대한 경제가치 평가의 경우에는 투자위험의 최소화를 위해 비록 많은 시간과 비용을

부담하더라도 보다 신뢰성 높은 가치평가방식이 필요할 것이며 이와 반대로 비교적 적은 규

모의 투자나 융자가 다양한 기술에 배분되는 것을 전제로 한 경우에는 비용절감이 보다 중

요한 요소가 될 것이다. 양자간의 조화점을 어디에서 찾을 것인가는 현실적인 필요를 감안

하여 결정해야 할 것이다.

본 고에서 제시하고 있는 경제성 평가모형은 신뢰성과 비용절감의 양자 중 상대적으로 비

용절감에 보다 큰 비중이 주어진 모형이라 할 수 있을 것이다. 따라서 다수의 다양한 연구

과제들에 대한 투자나 자금지원 등을 위한 기술가치평가의 필요성에 초점을 맞춘 평가모형

이라 할 수 있다.

그러나 그렇다고 해서 본 글의 경제가치 평가모형의 신뢰성을 낮게 평가해서는 안 된다.

본 모형은 과거의 많은 자료를 활용하여 도출된 것으로 전문가들의 미래에 대한 전망을 동

시에 수용할 수 있는 체제를 구축하고 있다. 과거의 자료가 미래판단을 위한 유용한 자료가

되는 한에서 이 모형의 신뢰성은 판단되어야 할 것이다. 미래전망의 많은 경우에 과거의 자

료나 지식 또는 경험이 활용되고 있고 또 그 것이 합리적인 경우가 많다. 미래는 과거의 단

순한 반복이 될 수는 없으나 과거는 미래의 가장 좋은 참고자료이기 때문이다.

이러한 접근법은 새로운 시도로서 앞으로도 많은 시행착오의 과정을 거쳐 수정·보완될

필요가 있다. 본 글의 평가모형은 하나의 기본 틀과 그 가능성만을 보여주고 있을 뿐 현실

적인 활용과정에서는 상황에 걸맞는 응용의 지혜를 요구하고 있다. 변수의 선택, 평가기간,

평가범위, 유사기술군 집단의 선별 등 평가대상 연구과제나 기술의 속성과 경제적 특성을

합리적으로 반영하기 위한 조정이 필요하다. 이러한 조정은 모형선택의 문제가 아니라 평가

노하우(Know - How )의 문제라 할 수 있을 것이다. 광범위한 자료의 수집을 통해 평가모형의

지속적인 개선과 함께 가치평가의 활성화를 통해 평가 노하우의 지속적인 축적이 절실한 시

점이다.
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