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발간사

  우리나라는 과학기술중심사회구축이라는 과제를 달성하기 위해 과학기술 

혁신을 통한 성장잠재력 확충에 주력해왔고 이에 따라 2008년 국가R&D 예산이 

10조원을 상회할 것으로 예상된다. 과학기술혁신에 대한 과감한 투자로 인해 

최근 국내외 특허출원건수나 SCI 과학기술논문 게재 수는 크게 증가하고 있어 

지식재산의 창출적 측면에서 가시적인 성과를 보이고 있다. 그러나 활용적 

측면에서는, 정부 R&D 중 사업화 관련 예산이 약 1%이고 창출된 과학기술의 

사업화실적도 3% 내외에 불과하는 등 성과가 저조한 실정이다. 

  이를 극복하기 위해 정부에서는 2007년 지식재산전략체계구축계획의 5대 중점 

추진과제를 통해 연구결과의 사업화 방안을 마련하여 지식재산을 통한 

고부가가치 창출을 위해 앞장서는 등 R&D 결과물의 사업화를 위한 다양한 

정책적 지원에 힘쓰고 있다. 이와 관련하여 과학기술기획평가원에서는 

기술유동화의 도입방안에 대한 이슈페이퍼를 통해 좀 더 선진적인 기술금융 

기법을 제시하고자 한다. 

  본 연구의 결과는 R&D성과의 효율성을 견인할 수 있는 모범적인 기술금융 

기법 마련의 기초자료로 활용될 수 있을 것이다. 기술유동화연구의 초기단계에서 

작성된 자료인 만큼 앞으로 많은 후속 연구가 진행되길 기대한다.

  마지막으로 본 이슈페이퍼의 내용은 필자의 견해이며, kistep의 공식적인 

의견이 아님을 밝힌다. 

2007년 11월

한국과학기술기획평가원

원장 조영화





기술금융 선진화를 위한 기술유동화 도입방안 1

[ 제1장｜검토 배경]

1 검토 배경

지식기반경제를 위한 지식재산전략체계구축의 5대 정책추진과제 중 하나인 

｢기술평가-금융 연계시스템 운영 활성화｣를 위해 정부는 다양한 정책을 

시도하고 있음1)

우수기술을 보유하고도 자금조달에 어려움을 겪거나 기술을 활용하지 않아 

비용부담이 늘어가는 대학 또는 기업의 기술사업화를 촉진시키고, 신기술 

연구기반을 활성화 시키고자 함

- 1998년 이후 정부R&D사업을 통한 특허등록은 연평균 15.3% 증가하였으나 

기술이전을 통한 사업화 비율은 3% 내외로 저조2) 

       ※정부R&D특허 사업화 비율 : 3.0%(’98) ➡ 3.6%(’00) ➡ 2.7%(’02) ➡2.5%(’04)
R&D프로젝트금융, 기술유동화증권, 기술사업화 투자펀드, 기술자산신탁, 

기술평가보증보험 등 기술유통촉진을 위한 다양한 금융관련제도의 도입을 

검토하고 있음

자산유동화는 1990년대 중반부터 선진국에서 주목을 받고 있는 금융기법으로 

지적재산을 유동화하는 혁명적인 자금조달 수단으로 평가받음

미국의 경우 2005년 기준 자산유동화증권의 발행규모가 11,030억불로 

지속적인 성장세를 보이고 있음 

- 2003년 지재권의 유동화에 의한 자금조달액은 약 21억 달러로 2000년에 

비해 약 2배 증가3)4)

1) 제21회 과학기술관계장관회의(2007. 1. 18.)

2) 국가과학기술자문회의(2006.6.27)

3) 맹수석(2006) 재인용

4) 한국의 경우 2000년 이후 부실자산정리 등의 활발히 목적으로 활용되다가 최근 감소 추세
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<그림1> 미국과 한국의 자산유동화증권 발행규모 추이5)

자산유동화기법을 기술과 접목시켜 유동화시스템이 선진금융기법으로 활용될 

수 있도록 자산유동화의 기본 구조를 살펴보고, 기술유동화의 사례를 검토하여 

국내 도입가능성 및 대안을 논의하고자 함

5) 손수정(2007) 재인용
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[ 제2장｜기술유동화의 개념 및 최근동향]

2 기술유동화의 개념 및 최근동향

가. 기술유동화의 개념

1) 기술유동화의 의미

유동화란 유동성이 부족한 보유자산을 증권에 체화(embody)하는 방법을 통해 

자본시장에서 현금화하는 일련의 거래로 자산의 유통성을 제고하는 행위를 지칭6)

대출채권, 부동산, 임대료 등과 같은 비유동성 자산을 집합화하여 그 자산을 

기초로 유가증권을 발행하는데, 이를 자산유동화증권(ABS)이라 통칭

자산유동화법상 유동화의 대상자산은 채권, 부동산 기타의 재산권으로 규정하고 

있으며, 다음과 같은 요건을 갖추어야 함(법 제2조 제3호) 

- 현재 또는 장래의 재산적 가치 보유

- 매매 및 파산재단으로부터 분리 가능

- 자산보유자로부터 자산회수 및 지급이 분리

- 정기적인 원금상환에 충분한 현금흐름

기술유동화란 기술이 유동화의 대상자산인 경우인데 기본요건이나 구조는 

일반적인 자산유동화와 동일7)

기술유동화에서 기술자체는 대상자산의 요건에 맞지 않으므로 기술의 

사업화나 기술판매의 개념으로 대상자산을 정의함8)

기술이 특허권의 형태로 있는 경우에는 기타의 재산권에 포함되어 유동화의 

대상이 될 수 있어서 특허유동화 또는 기술유동화라 불림

6) 김건식/이중기(1998)

7) 따라서 이하에서는 자산유동화의 기법을 기술유동화로 표현하여 기술함

8) 권재열(2006)
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2) 기술유동화의 구조

기술유동화는 자산보유자가 요건을 갖춘 일정규모의 유동화자산을 집합하여 

이를 특수목적기구에 양도하면, 특수목적기구가 유동화증권을 발행하는 구조를 가짐

발행된 증권의 원리금상환이 발행기관의 신용으로부터 완전히 분리되어 

유동화자산의 현금흐름에 의해 이루어지도록 하는 구조를 만들기 위해 다음의 

당사자가 유동화에 참여

자산보유자(originator)

- 유동화 할 필요가 있는 자산을 보유한 자로서 금융기관, 정부투자기관 등9)

- 기초자산과 그 현금흐름을 관리해야 하므로 신뢰도가 높은 기관으로 한정

특수목적기구(SPV) 

- 유동화 증권의 발행을 목적으로 설립된 유동화전문회사(SPC) 또는 신탁회사

- 일정한 실체없이 일정 목적을 위해 설립되는 명목상 회사(paper 

company)로서 유한회사의 형태를 취해야 함10)

- 유동화의 방식으로는 유동화 전문회사방식이 일반적으로 활용되었으나 최근 

신탁업법의 개정으로 신탁회사방식의 활용이 기대되고 있음11)

신용보강기관 

- 유동화 증권의 안전성을 제고하기 위해 지급보증 등으로 신용보강을 

담당하는 은행 등의 기관

- 유동화 증권은 신용보강을 통해 높은 신용등급(AA+등급 이상)으로 

발행되는 것이 일반적임12)

9) 자산유동화에 관한 법률과 동법의 시행령에 따르면 자산보유자로서는 한국산업은행, 한국수출입은행, 

중소기업은행, 장기신용은행, 은행법에 의한 인가를 받아 설립된 금융기관 등 금융기관 및 공공성이 

강한 법인 등으로 한정적으로 열거(법 제2조 제2호).

10) 박훤일(2001)

11) 이에 관해서는 ‘기술신탁을 활용한 기술유통의 촉진’ 파트에서 자세히 다루기로 함

12) 차현진(2001)
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신용평가기관 

- 유동화의 기초자산에 대한 신용등급을 정하여 제공하는 기관(S&P, 무디스 등)

- 유동화의 거래조건 및 기초자산에 대한 자료를 제공받아 자산의 실사, 

거래시 발생위험 등을 판단하여 신용등급 결정

그 밖에 기초자산을 관리할 자산관리자, 증권발행을 총괄하는 주간기관, 각종 

법률문제를 자문해 줄 법무법인 등이 유동화 구조에 참여

자산보유자 특수목적회사 투자자

자산양도 증권발행

대금지급 대금지급

신용평가신용보강

신용보강기관 신용평가기관

자산보유자 특수목적회사 투자자

자산양도 증권발행

대금지급 대금지급

신용평가신용보강

신용보강기관 신용평가기관

<그림 2> 기술유동화의 구조 

3) 일반금융기법과 기술유동화 기법의 비교

기업의 일반적인 자금조달 수단인 주식발행은 발행주식수의 증가로 1주당 

가치가 상대적으로 하락할 수 있으며, 기업의 지배구조 변동을 야기할 수 있음 

반면, 기술유동화를 통한 자금조달의 경우, 경영권이 부여되지 않으므로 

기업의 지배구조에는 전혀 영향을 미치지 않는 장점 보유

자산보유자의 신용을 바탕으로 한 기술담보융자의 경우 신용력이 약화되면 

불가피하게 담보를 처분해야 함
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반면, 기술유동화의 경우 자산보유자의 신용과 무관하게 자금조달을 할 수 있음

- 라이센시의 도산 등에 의해 현금흐름을 확보할 수 없는 등 원금상환이 

곤란하게 된 경우라도 기술의 가치가 사라지지 않는 한 대상자산의 처분에 

대한 한정이 가능함13) 

조달된 자금의 용도에 대한 제한이 없다는 장점으로 인해 자금을 다양한 

형태로 활용할 수 있음

자금조달을 위해 회사채를 발행하는 경우, 부채항목으로 산정되어 기업 

부채비율의 증대 초래

반면, 기술유동화는 자산보유자로부터 매매된 기초자산을 바탕으로 자금을 

조달하므로 부채비율을 증대시키지 않음

4) 기술유동화의 경제적 효과

기술유동화는 자산보유자가 신용도가 떨어진다고 하더라도 우수한 자산만을 

선별하여 자금을 조달하므로 유동화증권의 신용등급을 자산보유자보다 높일 수 

있어서 자금조달비용 절감에 기여

자금조달의 원리금상환이 기초자산의 현금흐름에 기반하여 자산보유자의 

파산위험과 분리하여 자금을 조달할 수 있어서 비용절감의 효과

- 양질의 자산을 보유한 기업이라도 기업의 신용하락 가능성으로 인해 

신용등급에서 좋은 평가를 받기 힘들기 때문에 신용보강을 위한 비용 지출

- 반면, 유동화의 경우 보유한 자산의 현금흐름만을 담보로 하므로 기업의 

신용에 의한 제약을 받지 않아 높은 신용등급을 얻게 되어 보다 낮은 금리로 

많은 자금을 조달 할 수 있음14)

13) 小林卓泰(2003)

14) 이미현(2003)
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기술유동화는 자산을 양도하는 방식이므로 대차대조표상 부채 대신 부외거래 

(off-balance sheet transaction)로 처리되므로 기업의 재무구조에 영향을 미치지 않음15) 

미래의 자산으로 현재의 필요를 충족시킬 수  있음

자산보유자는 새로 조달한 자금으로 기존의 부채를 상환하거나 신규사업에 

투자운용 할 수 있음

또한 자산보유자가 자산관리 서비스를 대행할 경우 수수료 수입도 생기며, 

개선된 재무구조를 바탕으로 낮은 금리의 추가자금을 조달하여 수익사업을 

전개 가능16)

유동화 증권의 발행은 일반적으로 엄격한 신용평가와 신용보강을 통해 안정성이 

제고되어 투자확대 효과를 가져올 수 있음

투자자의 입장에서도 자산보유자의 이벤트리스크17)로부터 분리된 증권에 

대해 투자할 수 있기 때문에 안전함18) 

미국에서는 자산유동화증권의 부도율이 동일 신용등급 회사채보다 다소 낮은 

것으로 나타났다는 점이 동 증권의 수요층을 계속 확대시키는 요인으로 

작용하고 있음19)

유동화한 대상자산의 현금흐름이 원리금 상환액에 미치지 못하더라도 양도된 

자산에서 나오는 현금흐름을 재원으로 하기 때문에 자산보유자는 원리금 

상환의무가 없음

기술유동화는 대출을 통한 채권의 창출, 채권의 관리, 자금의 조달, 위험관리 등 

자금 중개과정을 기능별로 분리시키고 각 분야의 전문가에게 일임함으로써 

금융시장을 확대시킬 수 있음20) 

15) 부외거래처리를 하는 것은 자산유동화증권이 자산보유자와는 별개의 독립적인 자산유동화전문회사에 

의해 발행되기 때문임

16) 김기웅/오준석(2001)

17) 자산보유자의 자산에서 발행하는 위험 또는 자산보유자의 기업인수, 합병 등을 통해서 위험이 상승하는 

것을 지칭

18) 김건식/이중기(1998)

19) 권재열(2006)
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나. 기술유동화의 최근동향

1) 미국의 기술유동화 현황

미국에서는 1970년대 유동화 개념의 출현 이후 1990년대 중반부터 

지적재산권에 대한 인식확산21) 및 기술혁신의 중요성 증대로 인해 

지식재산권의 유동화(IP securitization)시장이 크게 성장

무형자산의 가치에 대한 인식의 증가는 기업의 관심을 제약, 소프트웨어 등 

지식산업으로 이동하는 결과를 초래

- 미국에서 1997년부터 2003년까지 실행된 지식재산권의 유동화 거래건수는 

공표된 기준으로 26건, 자금조달의 총계는 약 40억 달러이며, 그 금액은 

증가하는 추세

(단위:백만달러)

3 8 0

1 , 1 3 7

2 , 1 5 0

0

5 0 0

1 0 0 0

1 5 0 0

2 0 0 0

2 5 0 0

1 9 9 7 2 0 0 0 2 0 0 3

<그림 3> 연도별 지식재산권 유동화에 의한 자금조달액

- 기초자산별로는 음악분야의 조달건수가 15건(전체 거래건수대비 57%)으로 

가장 많지만, 금액면에서는 영화분야가 2,715백만달러(전체 조달금액대비 

63%)로 가장 큼

20) 김기웅/오준석(2001)

21) 2003년 1월의 기업중역 대상으로 실시된 ‘Accenture 설문조사’에 의하면 기업의 무형자산 경영이 가장 

중요한 우선순위 3위 이내에 들어있다고 밝혀짐. 절반이상의 응답자가 무형자산이 가장 중요한 

항목이라고 답했으면서도 5%만이 기업내의 무형/지식자본의 종합적 실적을 측정하고 추적하는 확실한 

시스템이 구축되어있는 것으로 조사됨. John S. Hillery(2004)
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<표 1> 기초자산별 지식재산권 유동화의 자금조달액 (1997-2003)

기초자산
조달금액

(백만달러)

조달금액비율

(%)

거래건수 거래건수비율

(%)

영화 2,715 63 4 15

음악 533 12 15 57

스포츠 315 7 1 4

패스트푸드 290 7 1 4

의약 325 8 2 8

패션의류 119 3 3 12

합계 4,297 100 26 100

미국에서 기술(특허권)에 의해 발생하는 로열티의 유동화 사례

2000년 예일(Yale)대학의 HIV 제약특허의 로열티채권에 대한 유동화 

(Biopharma Royalty Trust)

- 예일대학은 Biopharma Royalty Trust로부터 1억 달러를 일괄적으로 받고, 

새로운 연구시설에 대한 투자자금으로 사용하였음

2003년 Royalty Pharma AG사가 가지고 있는 13건의 제약특허 로열티채권을 

담보로 2억 2,500만 달러의 유동화22)를 실행23)

2005년 Memorial Sloan-Kettering Cancer Center는 항암치료제로부터 

발생하는 현금흐름을 Royalty Pharma Finance Trust를 통해 유동화하여 

26,300만 달러를 조달24)

최근 MPEG LA는 MPEG 기술에 관한 특허권을 이전받아 이를 일괄적으로 

관리25)

22) John S. Hillery(2004)

23) 참고적으로 상표권 등 기타 산업재산권 분야의 유동화는 특허분야보다는 활발하게 이루어짐. 2003년 

미국의 의류회사인 Guess는 14건의 상표라이센스 계약에 의한 로열티 흐름을 통해 7천 5백만 달러를 

증권화 하였고, 저명한 브랜드인 Calvin Klein이나 Bill Blasseh는 상표권의 로열티를 담보로 

증권화하여 자금을 조달. 2002년에는 Candie‘s와 Bongo 브랜드에 속해 있던 젊은 여성의 신발 및 

의류 디자이너와 마케터에 대하여 2천만달러의 증권화를 성사시켰고 이밖에도 2003년 8월 최초로 

Ahtlete's Foot으로부터 브랜드포털개념에 대한 프랜차이즈 수익의 증권화를 이룸 

24) 권재열(2006)
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2) 일본의 기술유동화 현황

일본의 금융시장은 은행대출을 중심으로 한 간접금융이 주를 이루고 있어서 

유동화기법은 미국에 비해 뒤늦게 시작됨

2000년에 지식재산권분야에서 유동화에 의한 자금을 최초로 조달26). 이후 

일본정부에서는 지식재산의 유동화를 지원함으로써 일본에서도 지식재산권의 

유동화가 본격적으로 진전되었음

기술(특허권)에 의해 발생한 로열티의 유동화 사례는 다음과 같음

2003년, 일본 경제산업성에서 특허권의 유동화를 위한 모델사업을 위탁받은 

｢특허권 유동화․증권화 연구회｣가 (주)재팬 디지털 콘텐츠(Japan Digital 

Contents: JDC)사27)의 주관 하에 약 2억엔 규모의 일본 제1호 특허권 

유동화를 실현28)

- 유동화 사업으로서는 소규모에 불과했지만, 이후 특허권의 유동화 사업을 

촉진하였다는데 의의가 있음29)

- 이 사례에서 유동화전문회사에 의한 사채발행액은 154백만 엔이었는데, 

유동화 기간 중(사채상환시기까지)에 핀체인지사로부터 유동화전문회사에 

지불된 로열티의 최저 보증액은 170백만 엔임

25) MPEG LA는 원스톱 기술 플랫폼 특허 라이선스의 선두업체로, 사용자들이 특정 표준기술의 특허 취득 

또는 다중의 특허권자에게 필요한 특허권협상을 대행하는 등의 역할을 수행. 맹수석(2006)

26) 2000년 게임개발회사인 코나미(コナミ)사의 “게임펀드 두근거려(ときめき) 메모리알”의 유동화 

27) 2005년 5월 재팬 디지털 컨텐츠사는 새롭게 신탁업 면허를 취득하여 ‘재팬 디지털 컨텐츠 신탁’으로 

개칭하면서 지식재산신탁분야에 나섬. 일본경제신문 홈페이지(www.nikkeibp.co.jp), 2005. 6. 24일 

기사

28) 특허권의 유동화를 시작함에 있어서, 대상특허의 선정 및 특허를 이용한 비즈니스모델의 구성을 

마쓰시타전기의 자회사인 Pinchange사가 수행. 핀체인지사는 공동프로젝트를 계획하고 있던 광학계 

벤처회사인 스카라사가 보유하는 특허1)를 이용함에 스카라사가 보유한 특허권을 TMK에 양도, 

특허권을 유동화하여 프로젝트자금을 스카라사가 받는다. 핀체인지사는 특허권의 보유자가 된 

TMK에게 특허의 전용실시권을 인정받은 대신에 건강․미용기구를 개발․판매하여 로얄티를 지불

29) 기타 산업재산권 분야의 중권화가 공식 발표된 기준은 아직 없으나, 일본도 세계적으로 통용되는 

브랜드, 상표권 등을 가진 기업이 많으므로 향후 그 로열티 채권을 담보로 자금조달 하는 등의 방법이 

도입될 가능성이 큼
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로열티 지불

특정목적회사

특
허
권

특정사채

우선출자 Ⅰ

우선출자 Ⅱ

특정출자

특허권양도

전용실시권

J D C
10백만엔

미쓰이스미토모은행
154백만엔

투자

이윤

이토츄(Itochu) 상사
50백만엔

투자

배당

핀체인지(Pin Change)
1백만엔

투자

배당

특정지분신탁
(미즈호신탁은행)

특정출자

핀 체인지(Pin Change)
(독점실시기업)

스카라(Scalar)
(특정보유기업)

양도대가

로열티 지불

특정목적회사

특
허
권

특정사채

우선출자 Ⅰ

우선출자 Ⅱ

특정출자

특허권양도

전용실시권

J D C
10백만엔

미쓰이스미토모은행
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투자

이윤
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투자
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<그림 4> 핀 체인지가 참가한 특허권의 증권화 형태

<표 2>유동화 실행 후 핀체인지사로부터 SPC에 지불된 최저보증금액

기간 최저 보증액

제1 계산기간
본 계약체결일부터

2004년 3월 31일까지
11백만 엔

제2 계산기간
2004년 4월  1일부터
2005년 3월 31일까지

18백만 엔

제3 계산기간
2005년 4월  1일부터
2006년 3월 31일까지

25백만 엔

제4 계산기간
2006년 4월  1일부터
2007년 3월 31일까지

44백만 엔

제5 계산기간
2007년 4월  1일부터
2008년 3월 31일까지

72백만 엔

제6 계산기간 이후 2008년 4월 1일 이후 -

합계 170백만 엔

2005년 미쓰비시 UFJ신탁은행30)이 큐슈대학 벤처기업이 보유한 

금속가공기술을 신탁받아 실용화단계에서 기술유동화하는 구조를 취함31)

30) 미츠비시 UFJ신탁은행은 지재신탁을 통해 중소기업이 가지는 특허권 등 지식재산의 활용을 지원 사업 

수행

31) 권재열(2006)
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미쓰비시 UFJ신탁은행은 2006년 8월 기업의 특허분야의 전문 중개업자와 

제휴한 뒤 2007년 1월에 산카이사가 갖고 있는 기술(특허권)을 수탁하게 

됨32). 이후 야마나시 대학이 가지는 특허권도 신탁33)

3) 한국의 기술유동화 현황

우리나라는 분기별로 외국으로부터 거두어들이는 금액이 수억 달러가 넘을 

정도로 상당한 지재권을 소유. 그러나 1998년 자산유동화제도가 도입된 이래 

기술(특허)을 유동화 한 경험은 전무

2002년과 2004년 국회 국정질의에서는 지식재산권의 활용을 촉진시키기 위한 

방안의 일환으로 일본에서 추진하고 있는 기술유동화 방식의 도입을 제안

2002년 7월에는 한국기술거래소가 기술유동화증권(TBS)의 발행을 연구·검토 

하였음

- 벤처중소기업을 대상으로 하는 300-500억 규모의 기술유동화 증권발행은 

가능하나 기술신보 등의 보증 필요

- 한국기술거래소는 TBS 발행을 목표로 관련기관과 협의하였으나 

기술가치평가 증권발행, SPV설립 등의 희망기관은 있었으나, 신용보증에 

관해서는 희망기관이 없었음

2005. 12. 5 제2차 기술이전사업화 촉진계획(’06-’10) 확정

- 기술의 자산화․유동화 촉진, 기술유동화증권, 기술자산신탁제 등 도입 검토

32) www.iprguide.org 2007. 1. 19

33) 일본의 경우 대학이 독립법인화 되면서 연구성과를 수입과 연결해야 하는 필요성이 높아지고 있지만, 

대학 자체적으로 수요처를 발굴하기는 힘들기 때문에 신탁을 활용하기로 결정함. 이 모델이 수익을 

창출하게 된다면 향후 다른 대학들에서도 신탁을 시도할 가능성 있음. 한국지식재산연구원 IP뉴스 

237호 2007. 1. 26
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[ 제2장｜기술유동화의 개념 및 최근동향]

4) 소 결

미국과 일본에서의 기술유동화는 조금씩 확대되어 가는 추세. 기술의 경우 

대상자산의 성질34) 때문에 저작권이나 브랜드에 비해 거래건수가 많지는 

않지만 로열티 수입을 합리적으로 예측할 수 있다면 유동화가 확대될 것으로 

기대됨

우리나라도 국내기업의 로열티 수입이 2006년 20억 1000만 달러로 

급증35)하는 등 점차 증가하는 추세에 있으므로 기술의 유동화에 대한 수요가 

증가할 것으로 보임

<표 3> 주요국의 기술무역수지 현황36)

(단위:US백만불)

구분 1998 2000 2002 2003 2004

수출액 141 201 638 816 1,416

수입액 2,387 3,063 2,721 3,237 4,148

저작권 등은 불법복제에 약하지만 세계시장에서도 독립된 상품으로서의 

수익성을 갖추고 있는 경우가 많기 때문에 미래의 현금흐름을 예측할 수 

있어서 유동화에 더 많이 활용되고 있음

34) 가치평가의 곤란, 지속적인 기술수명의 단축 등 

35) 정보통신부는 14일 2000년 6억9000만달러에 불과하던 국내 기업 로열티 수입은 지난해 

20억1000만달러로 급증했다고 밝혔다. 이같은 추세는 올해도 계속돼 1∼7월 특허권료 등 로열티 

수입액은 12억3700만달러로 지난해 같은 기간보다 31.5% 증가. 국민일보 2007. 10.14

36) 자료 : 한국산업기술진흥협회, R&D통계(2005), 선진경제 도약을 위한 지식재산 전략체계 구축방안, 

국가과학기술자문회의(2006.6.27) 재인용
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3 기술유동화 도입에의 문제점

기술유동화의 경우 효용가치가 높음에도 불구하고 그 활용 사례가 많지 않은 

것은 대상자산이 갖는 특수성, 기술거래시장의 미성숙, 법제도의 한계 등의 

제약요인이 있기 때문임

기술유동화 도입에의 문제점은 아래와 같이 5가지로 나누어 볼 수 있음

1) 기술의 수명 단축 및 진부화의 위험

기술의 경우 점차 수명이 단축되는 것과 관련하여 쉽게 진부화 될 위험을 안고 

있음. 또한 단일개체로서의 유통성이 적음

기술의 수명이 짧아지는 것과 마찬가지로 특허권의 경우도 20년간만 특허권을 

유지할 수 있는 한계가 있음. 또한 공유특허의 경우 일방당사자의 의사만으로 

유동화를 할 수 없다는 문제도 있음

22.3% 33.0% 23.3% 7.8%10.7%

13.2% 23.7% 25.0% 17.1% 18.4%

18.4% 29.1% 24.0% 11.7%14.0%

0% 20% 40% 60% 80% 100%

중소기업

대기업

전체

1년 이내 1-3년 3-5년 5-7년 7-9년 10년이상

<그림 5> 개발된 기술 및 제품의 수명주기37)

37) FujiSankei Business i. 2005. 3. 2
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[ 제3장｜기술유동화 도입에의 문제점]

바이오․의약 분야에서 기술유동화가 진행되었던 것은 원천특허를 확보하면 전 

세계가 시장이 될 수 있는 특징이 있기 때문인데 반해, IT분야는 여러 개의 

특허를 기초로 기술이 만들어지는 경우가 많기 때문에 회피하기 쉬운 

특징38)으로 인해 기술유동화가 부진하였음

특허기술의 경우 기술의 노하우나 설비 등은 기술실시에 있어서 성패를 

가르는 중요한 요소가 되므로 기술이 단독으로 유통되기는 쉽지 않음

따라서 유동화 할 대상기술의 선정시 그 기술의 특징을 파악하여 유동화에 

적합한지 여부를 검토하고, 기술별로 유동화계획을 세우는 것이 필요

2) 기술가치 평가시스템의 미정착

기술유동화가 이루어지기 위해서는 관계 당사자가 납득할 수 있는 공정한 

가치평가가 필요. 유동화가 가능한 기술이 있더라도 평가에 관한 체계가 없다면 

유동화는 자리 잡을 수 없음

유통시장이 정비되어 있지 않은 상황에서는 시장가치로 접근하는 평가방법을 

활용하기 어려움. 또한 장래수익을 기본으로 가치를 평가한다면 평가의 

객관성을 확보하기 어려움

2007년 제21회 과기장관회의를 통한 지식재산전략체계구축계획에 의해 현재 

기술가치 평가기법에 관한 연구와 모델개발이 이루어졌으나 여전히 가치평가 

경험부족과 평가기준의 신뢰성 문제는 남아있음

기술가치평가를 위해서 실사과정이 필요한데, 이 과정에서 제3자에게 

기술정보가 공개되므로 기술보유자가 유동화에 소극적일 가능성이 있음

따라서 독립기관에 의한 공정한 가치평가 수행과 충분한 비밀유지 프로세스에 

기반한 기술실사 실시가 기술유동화의 선결조건임

38) 포함된 여러개 기술에서 각각의 기술가치를 산정하기 힘들어짐. 이러한 문제점을 해결하기 위해 최근 

특허 포트폴리오 작성을 통해 특정분야에 해당하는 특허권을 모아서 전체를 평가함
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3) 기술유동화의 참여주체 부족

 

기술의 유동화는 그 구조가 복잡하고 다양한 관련 주체들이 요구되는데 현재 

우리나라는 기술유통시장이 활성화되지 않은 관계로 관련주체가 충분히 

확보되지 못하는 문제가 있음

유동화 관련자로는 당사자 외에 자산관리자, 신용평가기관, 기술보험기관, 

주간기관, 기술평가기관, 법무법인, 회계법인 등이 있음

기술보험은 기술가치평가의 실패로 인해 실제로 시장에서 투자가치를 잃었을 

때 투자자를 보호하는 장치임39) 

현재 기술가치보험 제도의 도입방안에 대한 검토가 진행 중임.

- ·기술가치보험이란 보유기술의 가치를 평가한 후 보험가입을 통해 

금융지원을 받을 수 있는 일종의 정책보험제도이며 부도 시에도 기술력에 

대한 소유권을 기업이 갖게 하여 회생의 기회를 갖게 해주는 제도임40). 

최근 국가지식재산인력양성 계획(2008-2012)의 추진으로 지식재산서비스업 

종사자를 육성하려는 움직임이 있음

4) 절차의 복잡성 및 과중한 비용 부담

기술의유동화는 그 절차의 복잡성으로 인해 많은 시간이 소요될 수 있고 

기술평가나 보험 등으로 인해 과중한 비용이 부담될 수 있음

유동화 구조의 복잡성으로 인한 손익분기점을 수십 억엔 이상으로 보고 있음 

(일본)

39) 손수정(2007)

40) 남주하(2007)
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[ 제3장｜기술유동화 도입에의 문제점]

중소벤처 기업의 경우 기술을 유동화하기 위한 필요비용(가치평가, 신용보강, 

기술보험 등)으로 인해 ‘저비용으로 자금조달’이라는 본래의 목적을 달성하지 

못할 가능성 있음

따라서 신용도가 높은 기업의 경우 유동화에 비용부담이 과중하다면 

자금조달을 위한 유동화의 필요성을 절감하지 못하는 부분이 있음

5) 자산유동화법의 자격기준에 의한 참여제한

자산유동화 법에 의하면 자산보유자의 자격이 금융기관, 정부투자기관, 

신용도가 높은 일반기업으로 한정되어 있음

자산보유자의 요건을 엄격하게 규제하여 유동화증권의 신용도를 제고하여 

부실자산의 유동화를 방지하여 시장의 혼란을 막고 투자자를 보호하기 위함

그러나 이는 상장 벤처기업과 같은 일반기업 또는 개인발명가 등이 기술 등을 

유동화하여 자금을 조달하는 기회를 원천적으로 봉쇄하는 부정적인 역할

현재는 R&D를 수행하고 그 결과를 활용하고자 하는 대학, 연구소, 비상장 

벤처기업, 일반기업은 유동화증권의 발행기회가 원천적으로 막혀있음

따라서 자산보유자의 요건을 일정한 범위까지 완화하여 우량한 기술을 가진 

일반기업 및 개인들도 유동화를 통해 자금을 조달할 수 있는 길을 열어두어야 함

앞서 본 바와 같이 기술유동화에는 많은 제약이 있지만 여전히 기술유동화가 

계속해서 시도되고 있는 것은 기술을 활용한 자금확보를 통해 자금력이 부족한 

대학 또는 중소기업의 기술 사업화에 재정적 지원이 이루어질 수 있다는 기대감 

때문41)

41) 손수정(2007)
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4 기술신탁을 활용한 기술유통의 촉진

가. 기술신탁제도의 개념

기술신탁이란 신탁제도42)를 기술분야에 응용한 것으로 자금 및 권리의 

보호능력이 부족해 사업화로 연결되지 못하는 대학, 연구소, 중소기업의 

기술재산을 신탁전문기관이 맡아 관리하거나 자금조달하는  신탁임

2005년 신탁업법 개정43)으로 수탁자산에 무체재산권이 추가되면서 

기술신탁(신탁회사를 활용한 유동화)이 가능해 짐

또한 다수의 자산을 하나의 신탁계약으로 유동화하여 자금을 조달하게 

함으로써 기업의 자금조달 비용을 절감하고 그 절차를 간소화한 종합신탁제도 도입

기술신탁의 경우 그 자금조달, 특허기술의 관리, 기술유통촉진 등 그 목적에 

따라 몇 가지 형태로 활용될 수 있음44)

자금조달을 위한 신탁은 자산보유자 측면에서 새로운 자금조달수단으로 활용

특허기술의 관리를 위한 신탁은 발명의 발굴부터 특허권확보 이후까지 

종합적인 위탁관리의 형태로 활용

기술유통촉진을 위한 신탁은 대학, 연구소, 기업이 보유한 미활용기술 등의 

유통을 촉진시키기 위한 목적으로 활용

신탁업법상 신탁 모델이 기술신탁에 적용되기 위해서는 수익증권의 발행 허용, 

신탁관리기관의 허가제 도입 등 보완할 사항이 있으나 다양한 활용가능성으로 

인해 지속적으로 연구되고 있음

42) 신탁이란 위탁자와 수탁자와 특별한 신임관계에 기하여 위탁자가 특정의 재산권을 수탁자에게 

이전하거나 기타의 처분을 하고 수탁자로 하여금 일정한 자(수익자)의 이익을 위하여 또는 특정의 

목적을 위하여 그 재산권을 관리, 처분하게 하는 법률관계(신탁법 제1조 제1항) 임

43) 특허권 등 보유자가 특허권 사용료나 신탁의 수익권을 통해 안정적 수입원을 확보할 수 있게 하여 

연구에 전념케 하고자 신탁회사로 하여금 새로운 수익기반을 창출하게 함 

44) 권재열(2006)
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[ 제4장｜기술신탁을 활용한 기술유통의 촉진]

[종 전]                               [신 설]

금 전

금전채권

유가증권

부동산

수탁자
신탁계약 

수탁자

수탁자

수탁자

신탁계약 

신탁계약 

신탁계약 

금 전

금전채권

유가증권

부동산

수탁자

종합

재산

신탁

계약

<홍길동> <은행> <홍길동>

<은행>

<그림 6> 종합신탁제도의 운영 형태45)

신탁제도는 신탁재산의 독립성, 전문가에 의한 실효성 있는 재산관리, 신탁법에 

의한 수탁자의 책임담보, 신탁재산의 수익권으로의 전환 등 다양한 장점으로 

인해 기술보유자와 투자자 모두에게 선호되고 있어서 자산유동화보다 빠르게 

기술금융기법으로 자리잡을 가능성이 큼

유동화전문회사를 통한 유동화방식이 있지만, 비용부담 및 절차의 복잡성 등 

앞서 언급한 여러 가지 문제점으로 인해 신탁회사를 통한 유동화방식이 점차 

선호되는 추세임

나. 기술신탁의 형태

신탁을 활용한 기술유동화에는 자산유동화법상 유동화 모델과 신탁업법상 

유동화 모델이 있음

자산유동화법상 유동화신탁의 모델은 자산보유자의 자격조건을 갖춘 경우에 

활용되는 형태로 유동화증권의 발행주체가 신탁회사임

- 자산보유자가 특허기술을 신탁하면 신탁회사는 이를 기초로 수익증권형태로 

유동화증권을 발행하거나, 신탁회사가 수익증권형태로 유동화증권을 

발행하여 신탁받은 금전으로 자산보유자로부터 유동화자산을 양도받는 방식

45) 재정경제위원회, “신탁업법 중 개정법률안 검토보고”, (2004. 9), 32면을 바탕으로 수정․보완함.
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<그림 7> 자산유동화법상 유동화신탁 모델

신탁업법상 유동화신탁의 모델은 자산보유자의 자격조건을 갖추지 않은 

경우에 활용됨

- 자산보유자가 신탁회사에 특허기술을 신탁하면 신탁회사는 수익권을 

발행하고 신탁기술의 실시권의 활용대가로 받는 로열티를 받게 됨.  이를 

기초로 한 수익을 배당의 형태로 수익자에게 지급

<그림 8> 신탁업법상 유동화신탁 모델
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[ 제4장｜기술신탁을 활용한 기술유통의 촉진]

미국 예일(Yale)대학의 HIV 제약특허 로열티채권 유동화에서는, “델라웨어 

비즈니스 트러스트(Delaware Business Trust)”라 칭하는 신탁방식46)이 

사용됨

일본의 경우 JDC의 유동화가 신탁을 활용한 유동화로 볼 수 있음

국내에서는 자금조달목적으로 기술을 신탁한 것으로 알려진 사례는 없고 다만 

특허 풀의 사례는 있음47)

다. 기술신탁 도입을 위한 움직임

현재 비영리 공공기관에 대해 관리신탁업을 허용하기 위한 ‘기술신탁관련 

기술의 이전 및 사업화 촉진에 관한 법률 개정(안)’이 입법예고(2007.4)중임

국가적인 R&D 투자증가에 따라 대학, 연구소, 기업의 특허창출이 증가하고 

있으나 활용되지 못하고 사장되는 특허의 비율도 지속적으로 증가 

따라서 기술분야 전문성을 갖춘 비영리 기관이 특허관리능력이 부족한 

원소유자로부터 특허권을 위탁받아, 수요기업에 대한 기술이전계약, 

기술료징수 등의 업무를 대행하는 특허신탁관리업을 도입함으로써, 미활용 

특허의 이전·사업화를 촉진하고자 함

동 법이 시행되면 전문신탁기관이 설립이 현실화 됨.

46) 1980년대 이후 확대하는 상사(商事)목적을 위해 금융기관이나 관련된 변호사들은, 신탁에 대응한 

비즈니스 트러스트법을 제정해야 했고, 주 의회에 의견을 제시해 왔다. 델라웨어 비즈니스 

트러스트(Delaware Business Trust)법은 그러한 경위에서 성립한 법률이다. “델라웨어 비즈니스 

트러스트”는 델라웨어 비즈니스 트러스트법(Delaware Business Trust Act, 법개정에 따라 Delaware 

Statutory Trust Act로 명칭변경)에 기초한 독특한 신탁이며, 신용카드채권 등의 자산유동화에 많이 

사용되고 있다. 

47) 정보통신부는 2003년 IT 중소 장비제조업체의 경쟁력 강화를 위해 ETRI와 KIST 등이 참여한 “IT 
지적재산권 풀” 제도를 도입 운영, ETRI는 2004년 MPEG-4 국제 표준기술 관련 핵심특허권자로 

MPEG LA 특허풀 가입
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또한 최근 ‘산업교육진흥 및 산학협력촉진법’이 개정돼 산학협력단이 회사를 

설립할 수 있게 됐기 때문에 일본이나 영국과 같이 TLO가 신탁기관에 가까운 

역할을 수행할 것으로 기대됨

정부는 특허기술신탁을 위해 다양한 정책적 시도를 하고 있음. 특허신탁제도 

도입을 위한 기초연구와 일본과 같은 정부주도 신탁모델개발까지 계획

기술보유자
(기술이전기관)

기술보유자
(기술이전기관)

투자자투자자

신탁기관
(증권회사)

신탁기관
(증권회사) 기업기업

지적재산신탁

로열티수입

지재권계약

로열티납부

원리금자금투자 사업화 매출/수익

보증기관
(보증보험)

보증기관
(보증보험)

정부정부

로열티보증

재보증

<그림 8> 신탁업법상 유동화신탁 모델48)

그 밖에도 정부로부터 지원받은 R&D사업의 결과물로 획득한 특허기술에 대해 

그 특허가 등록된 지 3년이 경과한 후부터 의무적으로 기술신탁관리업자에게 

신탁하도록 제도 도입 추진

- 특허신탁을 전담 수행하는 국가휴면특허센터(가칭)를 지정하고 양질의 

특허를 엄선하여 기술유통촉진을 모색할 방침

48) 산업자원부에서 계획중인 유동화의 모델(안)임. 박창원(2006)
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[ 제5장｜맺음말]

5 맺음말

국가 R&D 전략에 있어서 연구결과의 활용촉진이 중요한 과제로 부각됨에 따라 

거래활성화를 위한 기술가치평가나 기술금융기법에 대한 다양한 정책이 시도됨

기술유동화는 유동성이 없는 기술을 증권화하여 유통이 가능한 형태로 바꿔주는 

금융기법임. 현재까지는 기술유동화의 사례가 많지 않지만, 미국이나 일본을 

중심으로 기술유동화를 지속적으로 시도하고 있음 

기술유동화가 활성화되기 위한 가장 중요한 전제조건은 거래시장의 성숙이며, 

이를 위해 다음과 같은 과제가 선결되어야 함

보유기술에 대한 신뢰할 수 있는 가치평가기반 마련

- 현재 진행되고 있는 가치평가 기법만으로 시장거래가 원활히 이루어지기 

힘들기 때문에 신뢰할 수 있는 가치평가 기법과 함께 시장에서 쌓은 

현장경험이 있는 가치평가 및 기술거래 인력이 확충되어야 함

기술보험제도 도입을 통한 기술거래의 신뢰성 확보

- 기술금융이 필요한 중소벤쳐기업의 기술이전은 투자자가 도산 등의 

리스크를 안고가야 하는 문제가 발생함. 이러한 리스크를 줄이기 위해 

신용평가를 받고 신용보강을 받기 위해서는 너무 많은 비용이 소요됨 

- 따라서 초기단계에는 민간베이스에 의한 기술가치보험제도 도입보다는 

정책보험의 형태로 시장을 형성한 뒤 자생력을 길러주고 민간에 위임하는 

것이 바람직함

유동화제도 및 구조에 관한 다양한 연구 필요

- 유동화의 복잡한 구조에 대한 이해와 더불어 유동화에 참여하는 각 주체의 

역할과 성격들을 연구하고, 제도정착을 위해 법, 제도 등의 지속적인 연구가 

진행된다면 안정적인 구조의 유동화가 도입될 수 있음
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자산유동화법 또는 신탁업법에 의한 기술신탁의 활성화

현재 입법 예고중인 ‘기술신탁관련 기술의 이전 및 사업화 촉진에 관한 

법률(안)’이 개정되면 신탁제도가 활성활 될 것으로 보임

- 대학, 공공연이나 중소기업의 경우 특허관리 및 활용실적이 미비함. 따라서 

전문신탁기관으로의 기술신탁을 통한 관리 효율성을 높일 필요가 있음

<표 4>2004년 기술거래실적49)

(단위:개, 건, 백만원)

구분 이전실적보유기관 기술이전건수 기술료수입

공공연구소 47 790 51,664

대   학 49 286 3,506

합   계 96 1,076 55,170

- 기술신탁기관의 경우 전문지식과 경험을 소유한 신탁회사의 노하우가 있기 

때문에 실효성 있는 재산관리가 이루어질 수 있음

- 다만 자본시장통합법(안)에 신탁업법이 편입될 움직임이 있으므로 제정법 

하에서 활용될 수 있는 다양한 모델개발이 필요함

또한 기술신탁의 활성화를 위해서는 기술이전전문가와 신탁전문가 등 

신탁관련 참여자의 양성 및 교류가 필요하고, 신탁회사 설립의 규제완화 및 

세제해택 등 제도적 보완도 병행해야 함

49) 박창원(2006)
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