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As protectionism in each country has been widespread and export restrictions of Japan on materials have 

arisen, the voices of fostering the upstream sectors in Korea are rising. In particular, the materials and 

components industry plays an important role in the domestic manufacturing industry. In addition, 

domestic small and medium-sized enterprises (SMEs) occupy a large part in terms of absolute number of 

companies and employment ratio. Therefore, the analysis of SMEs in the materials and components 

industry can foster development of the upstream sectors in Korea. In particular, this study examines the 

effect of R&D investment by SMEs in the materials and components industry on profitability of the 

firms. In the case of the products in upstream sectors, the effect of R&D innovation is relatively slow 

because it takes a long time to reach the consumer. Based on the empirical data of SMEs in the materials 

and components industry, the proportion of R&D investment in that same year has negatively affected 

profitability of the firm. On the other hand, R&D investment in the next year was analyzed to have a 

positive effect on profitability. It suggests that, in the short term, R&D investment can damage profitability 

of the firm, whereas it can be beneficial in the long-run. This study is expected to understand profitable 

opportunity in terms of the R&D investment for SMEs and related authority in the materials and 

components industry.
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Ⅰ. 서 론

최근 각 국가의 보호무역주의가 강화되며 많은 산

업의 전 세계적인 밸류 체인이 위기를 맞이하고 있

다. 여기에 2019년 7월부터 시작된 일본의 반도체 

및 디스플레이 소재에 대한 수출 규제라는 이슈가 

더해지면서, 후방산업의 중요성이 가시적으로 떠올

랐다. 글로벌 밸류 체인의 전방산업을 주로 담당하던 

한국의 경우 이로 인해 후방산업의 붕괴에 대한 위

기의식을 느끼게 되며, 국내 후방산업 육성에 대한 

관심 또한 급증하였다(Ministry of Trade, Industry 

and Energy(MOTIE) et al., 2019). 소재․부품 

산업은 대표적인 제조업 후방산업으로, 국내 제조업

의 한 축을 담당하고 있다. 이러한 소재․부품 기업

을 육성하기 위하여, ｢소재․부품전문기업 등의 육성

에 관한 특별조치법｣(약칭 소재부품기업법)이 2001

년 제정되기도 하였다.

기술 기반의 기업들의 경우 과학기술 경쟁력을 확

보하기 위해 끊임없는 연구개발 활동이 필요하다. 이

를 통해 기업들은 혁신을 발생시켜 수익을 창출하게 

되며, 이는 다시 연구개발 투자로 이어지는 선순환의 

청사진을 그려볼 수 있다(Lee and Kim, 1985). 

이 중 중소기업의 경우, 규모가 작고 연령이 낮아 경

직성을 탈피하고 기업가 정신을 발휘하여 혁신을 일

으키는 데에 중요한 역할을 한다(Lim et al., 2018). 

하지만 이들은 상대적으로 재정이 좋지 않고 유동성

이 원활하지 않아 산업에서의 경쟁력을 가지는 데에 

어려움이 있다. 중소기업이 절대적인 기업 수와 고

용의 측면에서 국내 대부분을 차지한다고 할 때, 이

들에 대한 연구의 중요성은 상당하다고 볼 수 있다. 

또한, 보호무역주의 강화, 일본의 수출규제에 더하

여 최근 코로나19 사태로 인하여 밸류 체인 측면의 

중대한 변화가 예고되고 있다. 이로 인해 공급선의 

다변화와 리쇼어링 정책, 국내 후방산업 기업의 육

성 등이 강력하게 요구되고 있다. 연구개발(R&D)은 

그 자체로도 장기적인 관점이 요구되지만, 해당 기

업에서 생산한 제품이 소비자와 접촉하는 데에 상대

적으로 오랜 시간이 걸리는 소재․부품 등 후방산업

의 특성 상, 후방산업의 R&D라면 더욱 더 장기적인 

관점에서의 인내심을 필요로 한다(Lee and Bae, 

2016). 하지만 이러한 관점에서의 시차 효과에 대

한 분석이 최근 중요하게 떠오르고 있는 것에 비하

여, 아직 이에 대한 연구는 매우 부족하다. 따라서 

본 연구에서 알아보는 소재․부품산업, 그 중에서도 

중소기업의 R&D 투자의 재무적 시차 효과를 통합

적으로 분석하는 것은, 정부와 기업 양 쪽 모두의 측

면에서 ‘인내의 효과가 정말 존재하는지’ 파악할 수 

있다는 점에서 본 연구의 중요성이 있다.

앞서 기술하였듯이, 소재․부품 산업 내에서는 기

업의 연구개발 투자가 실제 상품화되고 시장의 평가

를 받는 데에 긴 시간이 소요되며, 이에 따라 R&D 

투자에 대한 효과도 다소 늦게 나타날 수밖에 없다

(Chun et al., 2019). 따라서 본 연구에서는 R&D 

투자와 기업 수익성에 관한 실증적인 데이터를 통해 

이에 대한 효과를 알아보고자 한다. R&D 투자에 

대한 지연 효과를 알아보기 위해, 같은 차수의 R&D 

투자 비중은 기업의 수익성에 부정적인 영향을 미치

지만, 그 다음 해의 경우 긍정적인 영향을 미치는 것

으로 가설을 설정하였다. 패널 데이터 회귀 분석을 

통해 동 가설을 분석하였으며, 기업의 특성을 반영

한 다양한 통제 변수가 포함되었다. 본 연구를 통해, 

소재․부품 산업에 포함된 중소기업에 있어 R&D 

투자의 방향성과 효과에 대한 이해를 제공할 수 있

다. 이에 따라 정책적인 방향에 있어, 소재․부품 중

소기업에 대한 R&D 투자 효과를 이해하고 세부적
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인 지원 방안에 대한 고려 또한 보여준다.

본 연구의 이후 구성은 다음과 같다. Ⅱ장에서는 

소재․부품 산업에 대한 개요, R&D 투자와 그 효

과, 중소기업의 R&D에 대한 선행 연구가 제시되어 

있다. Ⅲ장에서는 연구 데이터, 가설, 사용된 방법론 

등 본 연구에서 제시한 연구 모형을 소개한다. Ⅳ장

은 앞서 제시된 연구 모형을 토대로 분석을 한 연구 

결과와 이에 대한 해석을 보여주고 있으며, 마지막 

Ⅴ장에서는 본 연구의 시사점, 한계점, 향후 추진할 

수 있는 연구 방향을 포함하여 본 연구의 요약과 결

론을 제시하였다.

Ⅱ. 선행 연구

2.1 소재․부품 산업 

소재부품기업법은 ‘소재․부품’을 상품의 원재료 혹

은 중간생산물로 정의하고 있다. 또한, 동 법의 시행

령을 통해 소재 및 부품에 대해 최종생산물을 고부

가가치화하며, 첨단기술을 수반하여 그 파급효과가 

크며, 산업의 기반이 될 수 있는 것으로 정하였다. 

이렇듯 소재․부품 산업은 후방산업으로서 그 정의

와 범위만큼이나 각 국가에서 차지하는 비중이 상당

하며, 최근 우리나라 또한 그 중요성을 인식하여 동 

산업을 집중적으로 육성하고 있다.

과거 우리나라 소재․부품 산업의 수출은 2014년

도 2,759억 달러, 2015년도 2,646억 달러, 2016

년도에는 2,524억 달러로 각각 4.1%, 4.6% 감소

하여 계속 약세를 기록하였다. 이에 따라 동 산업의 

무역수지 역시 2014년도 1,078억 달러, 2015년도 

1,050억 달러, 2016년도 998억 달러로 각각 2.6%, 

4.9% 감소하는 등 지속적으로 악화되는 모습을 보

였다(MOTIE, 2019). 하지만 최근 동 산업의 수출

은 2017년도에 2,828억 달러, 2018년도에 3,162

억 달러로 각각 12.0%, 11.8% 성장을 달성하였으

며 무역수지 또한 2017년도 1,145억 달러, 2018

년도 1,390억 달러로 각각 14.7%, 21.4% 성장함

으로서 반등의 계기를 마련하였다. 지역별로 살펴보

면, 2017년도의 동 산업 성장은 제주(전년 대비 성

장률 57.4%), 충북(48.7%), 경기(34.1%), 경북

(22.3%) 등이 이끌었으며, 2018년의 경우 전북

(36.7%), 제주(30.4%), 충북(22.9%), 경기(20.4%) 

가장 높은 성장률을 기록했다(MOTIE, 2019). 이

러한 결과에서 알 수 있듯이, 현 시점에서 소재․부

품 산업에 있어 제주, 충북, 경기 등이 국내 수출 경

쟁력 상승을 이끌고 있다.

우리나라의 소재․부품 산업의 경우, 국제 경쟁력

의 측면에서 과거 연구들을 살펴볼 필요가 있다. 특

히 2001년부터 2009년까지 과거의 데이터를 분석한 

결과, 국내 산업의 노동생산성과 자본생산성은 약간 

하락하였으나 자본생산성이 크게 하락하였다. 또한 

해당 기간 동안 국내 소재․부품 산업은 다른 경쟁국

에 비해 비교우위를 점점 확장하는 추세를 보였다

(Chang and Yoo, 2010). 뿐만 아니라, 해당 산업

의 국제 경쟁력은 기술 경쟁력, 인적자원 경쟁력, 경

영 능력, 협력업체와의 관계, 마케팅 역량 등에 긍정

적인 영향을 받는 것으로 나타났다(Lee and Bae, 

2016). 동 연구는 해당 결과를 토대로 장기적이고 

일관성이 있는 연구개발 프로젝트, 이공계 인재 개발, 

전후방 동반 성장 로드맵 등의 정책 지원을 주문하였다.

지금까지 소재․부품 산업에 대해 연구개발과 혁

신의 관점에서 여러 연구가 진행되었다. 소재․부품 

산업은 대표적인 후방산업으로서 최종적으로 소비자

들과 만나는 전방산업과 밸류체인의 관계에 있다. 



Ohsung Kwon․Namin Park․Minsu Kim

1114 Korean Management Review Vol.49 Issue.5, October 2020

따라서 후방산업에 속한 기업들은 비슷한 도메인에 

해당하는 전방산업의 실적에 영향을 받으며, 그 효

과가 짧은 시간 내에 나타나지 않는다. 이는 연구개

발 투자 항목에서도 마찬가지로, 후방산업에서의 기

술 혁신은 소비자가 접하는 최종 생산물까지 단기간

에 효과가 발생하지 않는 것이다. 예를 들어, 한국의 

디스플레이 산업의 경우 연구개발비의 비중이 전방

산업에서 후방산업으로 이동하는 형태를 보였으나, 

후방산업의 혁신 역량은 이에 상응하여 개선되지 않

고 오히려 지속적으로 감소하여 후방산업 분야에서 

더 취약해지는 경향성이 나타났다(Kim, 2017).

또한 산업의 연구개발에 있어 중요한 주제 중 하

나는 정부 및 민간에서 이루어지는 연구개발 투자의 

효율성이다. 이전의 연구는 소재․부품 산업에서 협

력 유형과 기업 규모에 따라 투자 효율성이 다르게 

나타날 수 있음을 보였다. 기업을 기준으로 산학연이 

모두 협력하는 경우 그 효율성이 가장 떨어졌으며, 

대기업보다는 중소기업의 투자 효율성이 더 높은 것

으로 나타났다(Chun et al., 2019). 외부 요인뿐

만 아니라 연구개발을 활용하는 내부 역량에 대한 

주제 역시 혁신 연구에 있어 중요한 위치에 있다. 소

재․부품 기업의 관리자급 직원의 기업가 지향성에 

대해 탐구한 결과, 기업의 높은 기업가 지향성이 제

품의 혁신성에 긍정적인 영향을 미치는 것으로 나타

났다(Chung and Kim, 2018). 동 연구는 또한 기

업의 지적자본이 기업가 지향성과 제품 혁신에 긍정

적인 매개체로 작용한다는 것을 보였는데, 특히 인

적자본과 구조자본의 경우 긍정적인 영향을 미쳤지

만 관계자본의 경우 그 영향력이 통계적으로 유의하

지 않았다. 이처럼 이전 연구들은 소재․부품 산업

에 있어 연구개발 성과의 내외적 요인을 고려하였으

나 연구개발 투자가 본격적으로 효과를 발휘하는 시

기를 고려하지는 않았다. 따라서 소재․부품 산업의 

혁신 역량을 육성하기 위한 연구개발비 투입의 효과

를 알아보기 위해서는, 연구개발비가 기업 성장에 미

치는 단기적인 영향뿐만 아니라 이러한 지연 효과를 

고려한 분석 또한 필요하다.

2.2 R&D 투자와 경영성과

연구개발은 지식 생산에 대한 관념, 상품 개발에 

대한 체계적인 환경, 주목할 만한 새로운 지식에 관

한 기준을 세우는 활동을 모두 포함한다(Djellal et 

al., 2003). 또한, OECD(2013)는 연구개발에 대

해 새로운 성과물을 고안하기 위한 지식을 축적 및 

증가시키는 창조적인 활동으로 규정하며 기초연구

(basic research), 응용연구(applied research), 

시험개발(experimental development) 등의 세 

가지 유형으로 구분하였다. 이 중 연구의 경우 기초

연구와 응용연구로 구분되며, 개발의 경우 기초 및 

응용연구의 성과를 기반으로 한 제품화까지의 과정

을 말한다. 한편 R&D 활동은 투입(input), 과정

(process), 산출(output)이라는 일련의 유기적인 

프로세스로 분류할 수 있다(Jang et al., 2009). 

즉, 인력, 아이디어, 설비, 고객 요구사항 등의 투입

을 통해 R&D 활동이 시작되고, 이러한 요소들을 

투입하여 시험과 보고서 작성 등의 연구 및 제품 개

발 활동 등을 수행하며, 시제품과 같은 중간 산출물

을 생성하게 된다. 중간 산출물은 R&D 과정의 전․

후방에 있는 마케팅, 영업, 상품기획, 생산 등 관련 

부서와의 협력을 통해 완성된 제품이 되고, 시장 출

시를 통해 매출, 이익, 원가절감 등 재무성과라는 최

종 산출물이 창출된다(Brown and Sevenson, 

1998; Parthasarthy and Hammond, 2002).

R&D 활동의 일련의 과정에서 Jeong et al.(2017)

은 R&D 프로세스의 수행 정도가 기술적 성과에 영
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향을 미치며, 이는 경제적 성과로도 이어질 수 있다

고 언급하였다. 또한, Lee and Kim(1985)은 기업

의 R&D 투자는 기업 가치 증대 및 기업 성장에 영

향을 준다고 주장하였다. 즉, R&D 투자는 기업의 

경쟁력을 향상시켜 매출증대 및 이익을 창출하고, 

이러한 미래의 성장과 발전을 추구하는 과정에서 기

업의 성장잠재력을 향상시킨다는 것이다.

연구개발에 대한 투자의 필요성이 계속해서 강조

됨에 따라, R&D 투자 성과에 대한 연구도 매출, 이

익, 생산성 등 재무제표 상의 성과뿐만 아니라 신기

술, 신제품개발 등으로 발생하는 주가, 주가수익률 

등과 같은 기업의 단기적인 시장 가치와 관련된 영

역으로 확대되었다(Hall et al, 2001). 뿐만 아니

라, 최근에는 기술사업화 성과, 영업이익 증가율 등

으로 연구 범위가 더욱 다변화되었다(Lee and Cho, 

2012). 일반적으로 기업의 경영성과는 객관적 성과

와 주관적 성과, 그리고 재무적 성과와 비재무적 성

과로 구분할 수 있다(Kim et al., 2012). 이전에는 

재무적 성과 지표를 중심으로 경영적 성과에 대한 

분석을 시도하였으나, 앞서 말했듯 상품과 사업체 

등이 다각화된 시장의 분석에 있어서 다양한 지표가 

필요해졌다. 이에 따라 전통적인 재무적 성과 측정

치에 대한 한계점을 극복하기 위하여, 고객만족도, 

종업원 만족도, 제품 결함률 같은 비재무적인 측정

치에 대한 연구가 함께 수행되고 있는 것이다.

Tubbs(2007)는 800여개의 영국기업과 1,250여

개의 글로벌 기업을 대상으로 연구개발 스코어보드

를 분석하였으며, 이를 대상으로 할 때 연구개발비

와 기업 성과 사이에 유의미한 양(+)의 관계가 있

음을 밝혔다. 또한 Foster(2003)는 연구개발 투자

가 기업 성과에 미치는 영향에 대해 실증적으로 분

석하였다. 1,200개 글로벌 기업을 표본을 분석하여, 

R&D 투자를 증가시킨 기업들은 동종 업종의 경쟁

사보다 높은 기업 성과가 발생하였다는 결과를 발견

하였다. Yoon and Heo(2011)는 259개 기업의 

2000-2009년의 자료를 바탕으로 연구개발 투자가 

매출액에 미치는 영향을 분석하였다. 결과적으로, 연

구개발 투자는 경영 성과의 대표적 수치인 평균 매

출액에 양(+)의 유의적인 관계를 가지는 것으로 나

타났다.

2.3 중소기업의 R&D

Schumpeter(1950)는 그의 저서에서 새로운 아

이디어와 혁신적인 정신으로 무장한 기업가들이 기

존의 비즈니스 패턴을 파괴하여 새로운 질서를 만

들어낸다고 보았으며, 현재는 이를 ‘창조적 파괴

(creative destruction)’라 부른다. 상대적으로 규

모가 작은 기업들은 첫째로 몇몇 분야에 특화된 기

술 지식을 보유하고 있으며, 주로 해당 분야에 집중

적으로 투자하여 점유율을 늘리는 방식을 사용한다. 

또한 큰 기업에 비해 구조가 복잡하지 않아 상대적

으로 경직되어 있지 않으며, 어떠한 경영 리스크가 

발생했을 때 좀 더 유연하게 대처할 수 있다. 마지막

으로, 작은 기업 특유의 기업가 정신과 같은 암묵지

를 보유하고 있어, 다른 기업과의 좋은 파트너 대상

이 되기도 한다(Kwon et al., 2018). 결과적으로, 

정책적인 관점에서 중소기업의 육성은 다양한 분야

에서 유무형의 지식을 확장하고 경제적인 유동성을 

확대하는 데에 도움을 줄 수 있다.

우리나라의 중소기업은 ｢중소기업기본법｣의 시행

령을 통해 정의되고 있는데, 대표적으로 (1) 해당 

기업의 평균매출액 또는 연간매출액이 기준 이하(업

종에 따라 400-1,500억원 이하)이며 (2) 자산총액

이 5천억원 미만, (3) 상호출자제한기업집단에 해당

하지 않고 (4) 자산총액이 5천억원 이상인 법인이 
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주식 등을 30%이상 직간접으로 소유하여 최다출자

자가 아닌 기업 등을 기준으로 정하고 있다. 이 기준

에 해당하는 중소기업은 전체 산업에서 기업체 수를 

기준으로 할 때 99.9%, 종사자 수 기준으로 82.2%, 

매출액으로는 42.8%를 차지할 정도로 상당한 비중

을 차지하고 있다(Korea Federation of SMEs, 

2018). 따라서 우리나라의 중소기업, 특히 연구개

발에 대해 분석하는 것은 대한민국 경제의 상당 부

분을 탐구하는 것이라 할 수 있다.

R&D 투자가 기술 혁신과 생산성 향상에 긍정적

인 효과가 있다는 것은 명확하게 알려져 있다. 특히 

연구개발에 대한 투자의 경우 대기업보다 중소기업

에서 더 직접적인 효과가 나타나는데, Cin and Lee 

(2009)는 R&D 투자에 대한 생산성 향상에 대해 

중소기업이 긍정적인 효과를 내는 것에 비해 대기업

의 경우 효과가 없거나 오히려 부정적인 효과가 나

타난다고 분석하며, R&D의 생산성 효과 극대화를 

위해서는 정부가 중소기업 위주로 R&D를 정책적으

로 지원할 것을 제안하였다. 한편 중소기업 내부 역량 

차원에서, 기능부서간의 협력이 잘 이루어질 때 R&D 

투자 효과가 극대화되는데(Shin and Hwang, 2008), 

이는 중소기업 또한 조직 내부의 시스템을 잘 갖출 

때 혁신의 시너지 효과가 일어날 수 있다는 것으로 

해석할 수 있다. 직접적인 성과 지표에 대해서 역시 

긍정적인 영향이 존재하는데, 중소기업의 R&D 투

자 자체가 기업의 혁신에 유의미한 영향을 이끌어내

며(Shin and Choi, 2008), 중소기업의 R&D 및 

사업화 성공이나 지식 재산권의 건수 역시 매출액이

나 운영 수익과 같은 직접적인 경영 성과에 긍정적

인 효과가 존재하였다(Kim and Sung, 2012).

또 다른 주제로, 중소기업 R&D 연구는 정부의 

정책적인 자금 지원의 효과를 분석하는 데에 집중해

왔으며, 이는 중소기업의 R&D를 촉진하는 데에 있

어 정부의 정책적인 역할이 중요하다는 사실을 방증

하기도 한다. 이전 연구들은 그 다양한 효과를 분석

해왔다. 우선, 정부의 R&D 자금 지원은 외형적인 

성과 지표인 지적 재산권 건수를 증가시키는 효과가 

있다(Kim and Sung, 2012). 정부의 투자는 이러

한 직접적인 혁신 지표뿐만 아니라 기업의 성장성, 

고용 증가와 같은 경영 성과에 역시 긍정적인 영향

을 미친다(Chang, 2016). 또한, 정부의 지원이 단

발성이 아닌 2회 이상 지속될 경우, 중소기업의 기

술적, 경제적, 사회적인 모든 면에서 그 성과가 더 

크게 나타나는 것으로 분석되었다(Chang, 2016). 

재무적인 지원의 관점에서는 R&D의 조세 감면이 

R&D를 직접적으로 지원하는 것보다 연구개발 투자 

제고효과와 기업의 연구원 수 증가의 측면에서 그 

효과가 더 크다는 것이 확인되었다(Noh et al., 

2018). 중소기업은 규모가 큰 기업에 비해 상대적

으로 자본의 제약을 더 받으며, 따라서 이 제약을 정

부가 해소해 줄 경우 어느 정도 단기간 내에 효과가 

나타난다고 해석할 수 있다.

정부의 재무적인 지원뿐만 아니라, 인력이나 기술

지원과 같은 비재무적인 지원에서도 그 효과가 있는 

것으로 확인되고 있다. Lee et al.(2015)은 정보제

공, 기술 지원, 인력 지원 등 비재무적인 지원의 경

우 기술개발 가능성, 기술혁신성, 기술독창성에 긍

정적인 효과가 있으나, 금융이나 조세 지원과 같은 

재무적인 지원의 경우 기술독창성에는 그 효과가 없

는 것을 확인하였다. 재무적인 지원뿐만 아니라 비

재무적 지원도 그 중요성이 결코 작지 않은 것으로 

해석될 수 있다. 비재무적 지원 중 기술적인 지원의 

경우 다소 상반된 연구결과가 도출되었다. Jun et 

al.(2016)의 경우 중소기업의 R&D 기획 지원이나 

기술정보 제공의 경우 기술투자에 긍정적인 영향을 

미치는 것으로 분석하였다. 또한, Lee et al.(2014)
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은 정부의 기술개발 지원이 중소기업의 혁신 성과를 

높이는 것으로 확인하였다. 반면, Shin and Choi 

(2008)의 경우 정부의 자금 지원과 인력 지원의 경

우 R&D 투자와 혁신 사이에서 긍정적인 조절 효과

를 가져오는 반면, 기술 지원은 그 통계적인 의미가 

없는 것으로 확인하였다. 해당 연구들을 종합하였을 

때, 정부 차원의 기술 지원은 직접적으로 기술의 투

자와 혁신 성과에는 긍정적인 영향을 미칠 수 있으

나, R&D 투자와 혁신을 매개하는 역할에는 큰 효

과가 없을 것이라 해석할 수 있다. 이외에도 중소기

업의 R&D 인력 비율이 높을 때는 정부의 지원 효

과가 상대적으로 줄어들며, 시장 환경이 중소기업에

게 적대적인 경우에는 그 효과가 커지는 것으로 나

타났다(Lee et al., 2014). 앞서 언급했던 대로, 

중소기업의 연구개발에 까다로운 환경이 발생할 경

우 정부의 지원 효과가 더 커짐을 확인할 수 있는 것

이다.

이처럼 민간이나 정부, 기업 자체의 측면에서도 중

소기업의 R&D는 해당 기업뿐만 아니라 국가 경제 

전체 단위에서도 그 파급효과가 상당하다. 따라서 

중소기업의 연구개발 투자 효과를 알아보는 것은 상

당히 중요하며, 그것이 소재․부품 등 국가의 근간

이 되는 산업이라면 그 중요성이 더 커질 것이다.

2.4 소결

지금까지의 선행 연구를 조사한 결과, 앞선 연구

들은 본 연구가 보여주고자 하는 소재․부품 중소기

업의 R&D 투자 성과에 대한 시차 효과에 대해 부

분적인 결과만을 제시하였다. 선행 연구 부분에서 

조사되었던 연구들 중, 이러한 관점을 부분적으로 

드러낸 논문을 <Table 1>에 제시하였다. 에를 들어 

후방산업의 R&D, 중소기업의 R&D를 드러낸 연구

는 상당수 존재하였으나, 이에 대한 통합적인 관점

이나 특히 시차 효과까지 드러낸 연구는 존재하지 

않았다. 이와 같이, 이전의 연구들은 전술하였던 본 

주제에 대한 분석의 필요성을 통합적인 관점에서 드

러내지 못하였다. 따라서 본 연구에서는 해당 주제

에 대해 직접적으로 기여하고자 이에 대한 효과를 

통합적으로 보여줄 것이다.

관련 논문 / 주제
(소재․부품 등)

후방산업
중소기업 R&D 경영성과 시차효과

Chung and Kim (2018) ○ ○

Lee and Kim (1985); Brown and 

Sevenson (1998); Parthasarthy and 

Hammond (2002); Jeong et al. (2017) 등

○ ○

Schumpeter (1950); Kwon et al. (2018) ○ ○

Shin and Choi (2008); Shin and Hwang 

(2008); Cin and Lee (2009); Kim and 

Sung (2012) 등

○ ○ ○

Kim (2017) ○ ○ ○

Chun et al. (2019) ○ ○ ○ ○

<Table 1> 관련 선행 연구
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Ⅲ. 연구 모형

3.1 데이터

본 연구에서는 한국과학기술기획평가원(KISTEP)

에서 제공하는 과학기술정책지원서비스(K2Base)의 

데이터를 활용하였다. 먼저, 활용 가능한 전체 데이

터 세트 중 ‘중소기업’으로 분류된 기업을 선택한 뒤 

이 중 소재․부품 산업에 속하는 기업을 샘플 데이

터로 이용하였다. 앞서 언급한 소재부품기업법의 시

행령 제2조에서는 소재․부품 산업의 업종 범위를 

별도로 한정하고 있으며, 여기에서 지정하는 업종이 

본 연구의 대상이 된다. 해당 시행령에서는 한국표

준산업분류를 기준으로 두 자리 수 코드, 즉 중분류 

단위를 기준으로 소재․부품 산업의 업종을 정의하

고 있으며, 해당 업종의 범위는 <Table 2>와 같다. 

해당 기준에 따라 설정된 기업의 개수는 총 695개

이며, 동 범위 기업 데이터의 기간은 2012년부터 

2018년까지로 하였다. 따라서, 최종적으로 본 연구

에서 사용된 데이터는 패널 데이터로 구성되었다.

3.2 연구 가설 및 방법론

연구개발은 그 특성 상 기초 및 응용연구, 시제품 

등 중간 산출물의 생성, 기술의 사업화 및 경제적 성

과 창출이라는 과정을 거치며, 그 사이 수많은 실패

와 시행착오를 겪게 되어 상대적으로 중장기적인 과

정을 거치게 된다(Chang, 2016). 특히 소재․부품 

분야의 기술 개발의 경우 성공 시 그 효과가 거대한 

만큼이나 실패의 확률이 높을 뿐만 아니라 장기적인 

관점을 필요로 한다(Lee and Bae, 2016; Chun 

et al., 2019). 하지만, 많은 연구들이 R&D 투자

가 결국에는 경제적인 성과를 창출한다는 사실을 

뒷받침하고 있다(Foster, 2003; Tubbs, 2007). 

또한, 밸류 체인을 강화하기 위해서는 이 배경에 중

소기업의 강한 경쟁력이 반드시 동반되어야 하며

(MOTIE, 2016), 해당 분야에서의 중소기업에 대

한국표준산업분류(KSIC) 업종명

13
17

20
21
22

23
24
25

26
27
28

29
30
31

32

섬유제품 제조업; 의복 제외
펄프, 종이 및 종이제품 제조업

화학물질 및 화학제품 제조업; 의약품 제외
의료용 물질 및 의약품 제조업
고무제품 및 플라스틱제품 제조업

비금속 광물제품 제조업
1차 금속 제조업
금속가공제품 제조업; 기계 및 가구 제외

전자부품, 컴퓨터, 영상, 음향 및 통신장비 제조업
의료, 정밀, 광학기기 및 시계 제조업
전기장비 제조업

기타 기계 및 장비 제조업
자동차 및 트레일러 제조업
기타 운송장비 제조업

가구 제조업

<Table 2> 소재부품기업법 시행령 상의 소재․부품 산업 대상 업종
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한 연구가 별도로 필요하다. 따라서, 지금까지의 논

의를 종합하였을 때, 소재․부품 산업에 속한 중소

기업에 있어 R&D 지출은 단기간에는 그들의 수익

성에 부정적인 영향을 미칠 것이나, 일정 시간 이후

의 R&D 비용은 오히려 수익성에 긍정적인 영향을 

미칠 것으로 예상할 수 있다. 따라서, 본 연구에서는 

가설을 다음과 같이 설정할 것이다.

H1: 소재․부품 중소기업의 당해 R&D 투자는 

해당 기업의 수익성에 부정적인 영향을 미칠 

것이다.

H2: 소재․부품 중소기업의 직전 해 R&D 투자

는 해당 기업의 수익성에 긍정적인 영향을 

미칠 것이다.

동 연구 가설을 검증하기 위해, 먼저 종속 변수인 

기업의 수익성의 경우 자산 수익률(ROA)을 사용한

다. ROA 계산 시 본 데이터가 가지고 있는 회계 자

료 중 기업의 당기 순이익을 총 자산으로 나눈 값이 

사용되었다. 기업의 R&D 투자 비중은 본 연구에서 

주요 설명 변수로 사용될 것이다. 동 변수는 회계 상 

연구비, 경상연구개발비, 경상개발비의 합을 총 자

산으로 나눈 값으로 정의된다. 통제 변수로는 기업

의 연령, 규모, 재무 건전성, 영업 이익 비중 등이 

사용된다. 기업의 연령은 연도 단위로 산출되며, 규

모는 총 자산의 로그 값이 사용될 것이다. 기업 재무 

건전성은 해당 기업의 부채 비율, 즉 부채 총액을 총 

자산으로 나눈 값을 적용하였다. 마지막으로, 영업 

이익 비율의 경우 기업의 영업 이익을 매출액으로 

나눈 값을 사용한다. 해당 변수들의 이름과 산출법

변수 구분 변수명 변수 설명 산출 방식

종속 변수 ROA 자산 수익률 당기 순이익 / 총 자산

설명 변수 R&D R&D 투자 비중 (연구비 + 경상연구개발비 + 경상개발비) / 총 자산

통제 변수

Age 기업 연령 기업 연령 (년)

Size 기업 규모 log(총 자산)

Liab 재무 건전성 부채 총액 / 총 자산

OI 영업 이익 비율 영업 이익 / 매출액

<Table 3> 분석 변수 산출 방식

변수명 평균 표준편차 최솟값 최댓값

ROA -.015 .411 -24.26 .829

R&D .035 .050 .000 .968

Age 19.55 12.58 0 77

Size 10.68 .441 7.25 11.93

Liab .411 .454 .005 25.75

OI -2.56 68.13 -3501 .776

<Table 4> 분석 변수 기술통계량 분석
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은 <Table 3>에 정리되어 있으며, <Table 4>은 변

수들의 기술통계량을 분석하였다. 또한 <Table 5>

는 변수들 간의 상관관계 분석 값을 나타내고 있다.

가설을 검증하기 위한 회귀 분석 식으로는, ROA

를 종속 변수로 하여 R&D 변수의 당해 연도와 직

전 연도의 값을 사용하며, 이전에 소개된 변수들이 

통제 변수로 포함된다. 기업과 기간별 고유 효과를 

반영하기 위해 고정 효과가 반영된 회귀 분석을 사

용했으며, 연도별 더미 변수가 포함되었다. 이를 종

합하였을 때, 회귀 분석 식은 다음과 같다.

ROAit = β0 + β1R&Dit + β2R&Dit-1 + β3Xit 

            + εit (단, Xit는 통제 변수 벡터)

Ⅳ. 연구 결과

<Table 6>과 <Table 7>은 본 연구 모형의 회귀 

분석 결과로서, H1과 H2를 검증하기 위한 분석 결

과이다. <Table 6>와 <Table 7> 모두 같은 변수를 

사용하였으나, <Table 6>에서는 기업에 대한 고정 

효과가, <Table 7>에서는 산업 단위(KSIC 기준 두 

자리)에 대한 고정 효과가 사용되었다. <Table 6>

과 <Table 7>의 모형 (1)에 의하면, 표본 기업들의 

같은 해 R&D 투자 비중은 기업의 자산 수익률에 

부정적이며, 통계적으로 유의한 결과가 나타났다

(H1). R&D 투자 비중에 대한 변수는 소재․부품 

산업에 속한 중소기업의 회계 상 연구비, 경상연구

개발비, 경상개발비의 합을 총 자산으로 나눈 값으

로 정의된 것으로, 과학기술에 대한 연구 성과를 실

용화하는 활동을 의미한다. 이와 같은 결과를 통해 

소재․부품 산업에 속한 중소기업의 경우 당해 연도

의 과학기술 연구에 대한 활동이 기업의 자산 수익

에는 부정적인 영향을 끼친다는 것을 알 수 있다. 이

외에, 모형 (1)의 변수 중 기업 연령, 기업 규모, 재

무 건전성이 자산 수익률에 미치는 효과는 통계적으

로 유의한 음의 관계를 갖는 것으로 나타났다. 이는 

기업의 존속 연수가 길어지고 규모가 커질수록 자산 

수익률이 낮아지며, 총 자산대비 부채 총액이 높을

수록 자산 수익이 낮아진다는 것을 의미한다. 

한편 <Table 6>의 모형 (2)에서는 모형 (1)에 포

함되어 있는 변수에 당해 R&D 투자 비중 대신 직

전 해에 해당하는 R&D 투자를 추가한 회귀식의 추

정 결과를 보여주고 있다. 당해 R&D 투자 비중이 

음의 관계를 나타냈던 모형 (1)과는 달리, 모형 (2)

변수명 ROA R&D Age Size Liab OI

ROA 1

R&D -.295* 1

Age .018 -.256* 1

Size  .165* -.456*  .395* 1

Liab -.834*  .237* -.097* -.253* 1

OI  .045* -.073* .035* .029 -.010 1

* p < .05

<Table 5> 분석 변수 간 상관관계



The Effects of R&D Investment on SME Profitability in the Materials and Components Industry

Korean Management Review Vol.49 Issue.5, October 2020 1121

에서는 직전 해 R&D 투자가 자산 수익률과 통계적

으로 유의한 양의 관계를 보여주었다(H2). <Table 

7>의 모형 (2)에서는 통계적으로 유효한 결과가 산

출되지는 않았으나, 후술할 <Table 6>과 <Table 

7>의 모형 (3)이 해당 결과를 뒷받침한다. 단기적인 

R&D 투자의 경우 자산 수익률에 부정적인 영향을 

끼쳤지만, 조금 더 장기적인 관점에서의 R&D 투자

는 긍정적인 영향을 미칠 수 있다는 의미로 해석될 

수 있다. 일반적으로 R&D 활동은 투입(input), 과

정(process), 산출(output)이라는 일련의 프로세

스로 구성되어 있는데, 이러한 유기적이고 장기적인 

절차들로 인해 재무 성과라는 최종 산출물이 발생하

기까지 상당 시간이 소요될 수 있다. 특히 소재․부

품 산업은 대표적인 후방산업으로, 다른 산업들과 비

교하였을 때 실제 수익이 발생하기까지 상당한 시간

을 필요로 하게 된다. 따라서 후방 산업에 대한 정책

적 지원은, 기타 전방 산업이나 서비스 산업 등에 비

해 더 장기적인 관점에서 바라보아야 하며, 해당 분

석 결과는 특히 이러한 관점으로의 정책적 지원이 

기업의 입장에서 효과가 있을 수 있음을 보여주고 

있다. 모형 (2)에서도 모형 (1)과 마찬가지로 기업 

연령, 기업 규모, 재무 건전성이 자산 수익률에 미치

는 효과는 유의한 것으로 나타났다. 하지만 그 결과

의 경우 조금 다르게 나타났는데, 기업 연령, 재무 

건전성의 경우 자산 수익률에 대해 유의한 음의 관

계를 갖게 되는 반면 기업 규모에 대한 변수는 소

(1) (2) (3)

R&Dit
-1.040***
(.304)

-1.207***
(.358)

R&Dit-1
.584**
(.246)

.865***
(.223)

Ageit
-.015***
(.003)

-.018***
(.003)

-.015***
(.003)

Sizeit
-.094**
(.045)

.103**
(.050)

.048
(.049)

Liabit
-.886***
(.070)

-.470***
(.076)

-.430***
(.070)

OIit
.000

(.000)
.000

(.000)
.000

(.000)

const
1.659***
(.475)

-.611
(.507)

-.070
(.494)

Firm-fixed effects Yes Yes Yes

Year-fixed effects Yes Yes Yes

Obs 3,400 2,863 2,798

R2 .6867 .0474 .0772

종속 변수는 ROA, 값은 회귀 계수이며 괄호 안은 표준편차 값임.  
*** p < .01, ** p < .05, * p < .10.

<Table 6> 회귀 분석 결과 (1)
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재․부품 산업에 속한 중소기업 자산 수익률에 유의

한 양의 관계를 갖게 되었다.

<Table 6>과 <Table 7>의 모형 (3)에서는 모형 

(1)과 모형 (2)에 포함되어 있는 변수를 모두 포함

하여 회귀 분석을 실시하였다. 모형 (3)에서도 R&D 

투자와 자산 수익률에 대한 모형 (1)과 모형 (2)의 

결과를 일관성 있게 보여주고 있다(H1, H2). 즉, 

자산 수익률과의 관계에 있어 당해의 R&D 투자와

는 음의 관계를, 직전 해의 R&D 투자와는 양의 관

계를 통계적으로 유의하게 나타내고 있다. 이외에도 

기업 연령과 재무 건전성이 자산 수익률에 미치는 효

과가 유의한 음의 관계를 갖는 것으로 나타났으며, 

반면 기업 규모 변수의 경우 통계적으로 의미 있는 

결과가 산출되지 않았다. 모형 (3)에서 당해 및 직

전 해의 R&D 투자 변수에 있어서 모형 (1), (2)의 

결과와 일관되게 1% 미만의 강한 유의성이 관찰되

었다. 이러한 결과는 R&D 투자에 대한 조건이 동

일할 때, R&D 투자의 당 해에는 자산 순이익에 부

정적인 영향을 야기하지만 1년이 지난 후에는 자산 수

익을 증가시킬 수 있다는 해석을 강화시킬 수 있다.

<Table 8>은 그 밖의 분석 결과를 나타낸 것이다. 

모형 (1), (2)에서는 기존의 변수인 표본 기업들의 

R&D 투자 비중, 기업 연령, 기업 규모, 재무 건전

성 변수에 R&D 투자 비중에 대한 제곱 변수를 추

가한 회귀 식의 추정 결과를 보여주고 있다. 분석 결

과, 자산 수익률에 유의하게 부정적인 영향을 끼쳤

(1) (2) (3)

R&Dit
-1.043***
(.264)

-1.388***
(.310)

R&Dit-1
.206

(.203)
.783***
(.199)

Ageit
-.002***
(.001)

-.001
(.001)

-.001*
(.001)

Sizeit
-.074**
(.030)

.060**
(.028)

.024
(.029)

Liabit
-.859***
(.084)

-.422***
(.073)

-.401***
(.069)

OIit
.000

(.000)
.000

(.000)
.000**
(.000)

const
1.201***
(.339)

-.429
(.319)

-.033
(.329)

Industry-fixed effects Yes Yes Yes

Year-fixed effects Yes Yes Yes

Obs 3,400 2,863 2,798

R2 .7721 .2190 .2550

종속 변수는 ROA, 값은 회귀 계수이며 괄호 안은 표준편차 값임.
*** p < .01, ** p < .05, * p < .10.

<Table 7> 회귀 분석 결과 (2)



The Effects of R&D Investment on SME Profitability in the Materials and Components Industry

Korean Management Review Vol.49 Issue.5, October 2020 1123

던 R&D 투자가, 제곱 변수 항에서는 음의 값을 가

지기는 하나 통계적으로 유의한 결과를 나타내지는 

않았다. 본 모형을 토대로, 기본적으로 단기적인 

R&D 투자는 좋지 않은 결과로 나타날 수 있으며, 

그 투자 비중을 늘린다 하더라도 부정적인 효과를 

상쇄할 수 없다는 것으로 해석될 수 있다.

모형 (3)과 (4)에서는 기존의 변수에 R&D 투자 

비중과 기업의 존속 기간의 교차항을 투입하여 종속 

변수인 자산 수익률과의 관계를 알아보았다. 추정 

결과를 통해 소재․부품 산업에 속한 중소기업의 자

산 수익률에 유의하게 음의 영향력을 가졌던 R&D 

투자 비중이, 기업 연령 변수와의 교차관계를 통해 

유의성이 상실되었다는 사실을 발견할 수 있었다. 모

형 (1), (2)의 결과와 유사하게, 음의 계수가 산출되

었던 R&D 투자와 기업 연령에 있어 동시에 그 효

과를 확인하더라도 부정적인 효과가 상쇄될 수 없다

는 사실을 보여준다. 단기간의 R&D 투자와 기업 

연령을 별개로 보았을 때, 통계적으로는 수익률과 부

정적인 유의성을 나타낸다. 즉, 소재․부품 산업에 

속한 중소기업이 당해 R&D 투자를 할 때 수익률에 

대해 부정적인 효과가 나타나고, 연령이 높을수록 

음의 효과가 발생하며 연한이 오래된 기업의 R&D 

(1) (2) (3) (4)

R&Dit
-.816**
(.381)

-.767**
(.326)

-.934*
(.477)

-1.076***
(.408)

R&Dit
2 -.422

(.936)
-.587
(.977)

R&Dit*Ageit
-.015
(.034)

.004
(.025)

Ageit
-.015***
(.003)

-.002***
(.001)

-.014***
(.003)

-.002***
(.001)

Sizeit
-.091*
(.047)

-.071**
(.030)

-.094**
(.046)

-.073**
(.030)

Liabit
-.885***
(.071)

-.857***
(.085)

-.888***
(.071)

-.858***
(.084)

OIit
.000

(.000)
.000

(.000)
.000

(.000)
.000

(.000)

const
1.629***
(.492)

1.172***
(.350)

1.659***
(.476)

1.200***
(.338)

Firm-fixed effects Yes Yes

Industry-fixed effects Yes Yes

Year-fixed effects Yes Yes Yes Yes

Obs 3,400 3,400 3,400 3,400

R2 .6847 .7727 .6895 .7722

종속 변수는 ROA, 값은 회귀 계수이며 괄호 안은 표준편차 값임.
*** p < .01, ** p < .05, * p < .10.

<Table 8> 회귀 분석 결과 (3) 
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투자라 하더라도 이러한 부정적인 효과를 상쇄할 수 

없다는 뜻으로 해석된다. 특히 기업 규모 변수의 계

수가 대체로 ROA에 부정적인 효과가 나타난 것으

로 보아, 동 산업에 속한 중소기업의 경우 연령이 적

고 작은 기업이 수익률 개선에 유리한 것으로 보인

다. 반대로, 오래되며 규모가 큰 기업의 R&D 투자

의 수익률 개선 효과는 미미하다고 해석할 수 있다. 

이는, R&D 운영 시 규모가 작으며 혁신적인 기업

들이 그들의 수익률 개선에 있어서는 어느 정도 유

리하다고 볼 수 있다. 결론적으로, 설립 초기 단계보

다는 어느 정도 성숙 단계에 이른 소재․부품 산업

에 속한 중소기업이 R&D 투자가 기업의 수익률의 

측면에서는 더 주의를 기울여야 한다고 해석할 수 

있는 것이다.

Ⅴ. 결 론

5.1 연구 요약 및 결론

소재․부품 산업은 후방산업으로서 작게는 한 산

업, 크게는 국가 단위의 근간이 되는 중요한 역할을 

한다. 그간 우리나라에서의 소재․부품 산업은 전방

산업에 비해 크게 주목받지 못하였으나, 최근 국제 

무역에서의 보호무역주의가 강화되어 탈세계화 리스

크가 증가할 뿐만 아니라 코로나19와 같은 팬데믹 

사태를 계기로 글로벌 밸류 체인이 흔들림에 따라 

국내에서의 소재, 부품 및 장비의 생산이 중요하게 

여겨지고 있다. 따라서, 전방산업으로의 안정적인 

공급을 위한 소재․부품 산업 등 후방산업의 분발의 

중요성이 점차 증가하고 있으며, 국내에서도 소재부

품기업법 등을 통해 소재․부품 산업과 해당 기업들

을 육성하기 위해 노력을 기울이고 있다. 특히, 그 

중에서도 중소기업은 기업 생태계의 근간을 차지하

고 있으며, 국가적으로도 고용과 생산의 측면에서 

큰 부분을 담당하고 있다.

하지만 그간 소재․부품 산업의 육성이나 해당 분

야의 R&D에 대한 중요성, 중소기업 육성의 필요성

이 널리 인지되고 있는 것에 비해, 소재․부품 산업, 

특히 이 중에서도 중소기업에 대한 분석이 상당히 

미흡하게 이루어져 왔다. 동 분야의 연구에 있어서, 

그 동안은 소분류 단위의 분야를 개별로 탐색하거

나, 소재․부품 분야에 대한 특성, R&D와 재무성

과에 대한 특성, 중소기업 R&D 연구 등이 파편화

되어 진행되었다. 특히, 소재․부품 중소기업의 R&D 

시차 효과에 대한 정확한 분석이 없이는 정부와 기

업 양 쪽 모두의 관점에서 그 투자 효과를 확신할 수 

없게 된다. 따라서, 이러한 내용을 이론적으로 뒷받

침하기 위해서는 해당 주제를 통합적인 관점에서 바

라보아야 한다. 결론적으로, 본 연구는 해당 산업과 

이에 속한 중소기업들에 대한 통합적인 분석을 통해, 

소재․부품 기업의 R&D를 촉진하고 이에 대한 정

책적, 경영학적인 결정에 이론적인 이해를 제공하고

자 하였다. 이를 위해 소재․부품 중소기업의 R&D 

투자와 수익성, 특히 R&D의 지연 효과에 중점을 

두고 분석을 진행하였다.

본 연구에서는 후방산업으로 분류되는 소재․부품 

산업에 속한 기업의 R&D 투자가 곧바로 수익으로 

연결되지는 않으나, 중장기적인 관점에서는 상당한 

투자 효과를 거둘 수 있을 것이라고 판단하였다. 따

라서, (1) 단기적, 특히 당해 연도의 R&D 투자 확

대는 자산 수익률에 부정적인 영향을 미치나, (2) 중

장기적, 즉 다음 해부터의 수익률에는 긍정적인 효

과를 나타낼 것이라는 가설을 수립하였다. 본 가설

을 검증하기 위해 정량적인 재무 데이터를 활용하여 



The Effects of R&D Investment on SME Profitability in the Materials and Components Industry

Korean Management Review Vol.49 Issue.5, October 2020 1125

그 효과에 대해 알아보고자 하였다. R&D 투자비용

을 포함한 KISTEP의 K2Base 데이터를 활용하였

으며, 활용할 수 있는 전체 기간의 데이터를 포함시

켰다. 이 중 소재부품기업법 시행령에 의해 지정된 소

재․부품 업종과 중소기업으로 분류된 기업들에 대

해 분석을 실시하였다. 주요 설명 변수로는 기업의 

R&D 투자 비중, 종속 변수로는 ROA가 사용되었

으며, 기타 기업 고유의 특성을 반영한 통제 변수들

이 포함되었다. 또한, 패널 데이터로 구성된 본 샘플 

데이터를 통해 기업과 연도별 특성을 반영하기 위해 

더미 변수가 포함된 회귀 분석을 실시하였다.

결과적으로, 단기적으로 R&D 투자는 자산 수익

률에 부정적인 영향을 끼치나 중장기적으로는 R&D 

투자가 긍정적인 효과를 가져올 수 있는 것으로 나

타났다. 해당 결과는 여러 가지 회귀 분석 모형을 통

해 나타났는데, 당해 연도의 R&D 투자 변수만 포

함된 모형, 직전 연도의 투자 변수만 포함된 모형, 

두 변수 모두 포함된 모형에 대해 일관적으로 가설

을 뒷받침할만한 결과가 나타났다. 결론적으로 R&D 

투자의 확대는, 당해 연도에는 긍정적인 효과가 나타

나지 않으나 다음 연도부터 그 수익성이 증대되는 것

으로 해석할 수 있었다. 추가적으로, 본 연구에서는 

R&D 투자 비중의 제곱항과, R&D 투자 및 기업 

연령의 교차항에 대한 분석 또한 진행하였다. 먼저 

R&D 투자의 제곱항의 경우 음의 계수가 산출되었

으나 퉁계적으로 유효하지는 않았다. 이는 단기적인 

관점에서 보더라도, R&D 투자 비중을 크게 두는 

것이 부정적인 효과를 상쇄할 수 없는 것으로 해석

할 수 있다. 또한, R&D 투자 비중과 기업 연령의 

교차항 역시 유의미한 결과가 발생하지는 않았다. 

기업 연령과 규모의 변수가 대체로 유의한 음의 계

수로 산출된 것으로 보아, 연령이 오래되었으며 규

모가 어느 정도 있는 소재․부품 기업의 경우 R&D 

투자에 있어 주의를 기울여야 할 것으로 볼 수 있다.

결론적으로, 소재․부품 산업에 속한 기업들의 

R&D 투자 비중의 확대는 단기적으로는 그들의 자

산 수익률에 부정적인 영향을 끼치나, 중장기적으로

는 결국 긍정적인 효과를 나타내는 것으로 해석할 

수 있었다. 또한, 상대적으로 젊고 규모가 작은 기업

의 R&D 투자가 그렇지 않은 기업에 비해 유리하다

고 볼 수 있었다. 따라서, 소재․부품 산업의 육성을 

위한 국가의 정책적 지원에 있어 중장기적인 관점에

서 이를 바라보는 것이 상당히 중요하다. 본 연구에

서는 단순히 당해 연도와 직전 연도의 결과만을 비

교하였지만, 해당 샘플 데이터가 개별 산업과 기업

의 상황을 온전히 반영할 수는 없었을 것이다. 따라

서 회귀 분석 결과로는 자산 수익률에 부정적인 단

기 효과, 긍정적인 중장기 효과 정도로 그 의미를 정

리하여 상황에 맞는 정책적 지원을 펼치는 것이 효

과적이다. 비슷한 맥락으로, 비록 본 연구에서는 상

대적으로 작은 기업이 수익률 개선에 유리한 것으로 

확인하였으나, 각각 기업의 역할을 충분히 고려하여 

기간별 상황에 맞는 정책을 수립하는 것이 산업 경

쟁력 확보에 유리할 것으로 생각된다.

5.2 한계점 및 향후 연구방향

본 연구에서는 데이터가 허락하는 범위대로 2012

년부터 2018년까지의 기간에 해당하는 샘플 데이터

를 사용하였다. 허나 이는 정책적 방향성에 따라 달

라질 수 있다. 좀 더 장기간의 효과를 보고자 할 때

는 더 긴 기간의 데이터가 필요하며, 최근의 효과에 

집중하기 위해서는 데이터의 기간을 더 줄이는 것이 

효과적일 것이다. 따라서 이후의 연구에 있어서는 

이 같은 목표의 차이에 따라 기간을 달리 두는 것이 

결과를 해석하는 데에 있어서 더 정확해진다. 이는 
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산업의 범위에 있어서도 마찬가지인데, 좀 더 핀셋

으로 정책 지원 산업을 결정하기 위해서는 더 작은 

범위의 세부 산업별로 분석이 되어져야하며, 앞서 

언급했던 기간의 문제와 같이 갈 때 더 정확한 분석 

효과를 거둘 수 있을 것이다. 또한, 지원 방식에 따

라 그 정책적 효과가 달라질 수 있다. R&D 자본을 

지급하는 직접적인 방법부터, R&D 투자에 대한 세

금 감면, R&D 인력 공급 및 교육 프로그램 운영 등

의 간접적인 방법까지 소재․부품 산업 지원에 있어 

다양한 방법론이 있을 수 있다. 따라서 실제 정책적 

지원에 있어서는 다양한 지원 방안에 대한 효과를 

면밀히 분석하는 것이 효율적인 정책을 입안할 수 

있는 방법이 될 것이다. 마지막으로 변수의 사용에 

있어, 본 연구가 중소기업만을 대상으로 연구를 수

행하여 어느 정도 규모의 제한을 두기는 하였으나, 

산업의 규모에 따라 R&D 투자 효과가 다를 수 있

으므로 기업이 소속된 산업에 따라 실질적인 그 효

과가 달라질 수 있다. 따라서 산업별 R&D 투자 규

모를 통제하여 그 파급효과를 살펴보거나, 데이터 기

간의 범위를 증가시킬 수 있을 경우 R&D 투자와 

종속변수의 변화율을 사용하며, 변동성과 같은 다른 

종속변수를 사용한다면 또 다른 측면에서 해당 연구

를 발전시킬 수 있을 것이다.
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