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<초    록>

본 연구는 네트워크 이론을 기반으로 인수합병 전 피인수기업의 네트워크 포지

션이 인수합병 후 인수기업의 혁신창출에 미치는 영향력을 관찰하였다. 보다 구체

적으로 네트워크 이론의 관점에서 도출한 변수들인 피인수 기업의 기술적 지위와 

중개위치 수준이 인수합병 후 인수기업의 혁신창출의 정도에 미치는 영향을 파악

해 보고자 하였다. 한편 이러한 피인수기업의 인수합병 전 네트워크 포지션의 효

과가 인수기업의 기술적 경로의존성의 정도에 따라 변화하는지 역시 살펴보고자 

하였다. 이를 위해 본 연구에서는 대표적인 지식집약적 산업 중의 하나인 화학/제

약(chemical/pharmaceutical) 산업에서 지난 1994년부터 1997년까지 행해진 

인수합병 사례를 표본으로 하여 실증분석을 수행하였다. 실증분석에서는 인수합병 

후 인수기업에서 출원한 특허 건수를 사용하여 인수기업의 혁신 창출 정도를 측정

하고 이를 음이항 회귀분석(negative binomial regression)의 종속변수로 삼아 

분석하였다. 분석 결과 피인수기업의 기술적 지위와 중개위치 수준은 인수합병 후 

인수기업의 혁신 창출에 긍정적 영향을 미치는 것으로 나타났으며, 피인수기업의 

기술적 지위의 긍정적 효과는 인수기업의 기술적 경로의존성이 강할 경우 약화되

는 것으로 밝혀졌다.
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Ⅰ. 서  론 

기업은 자사의 지식기반을 확대하고 지속적인 혁신을 이끌어 내기 위한 하나의 대안으

로서 인수합병을 통해 외부 조직을 이식(grafting)하는 방안을 채택하기도 한다(Huber, 

1991; Puranam & Srikanth, 2007). 인수합병 전략의 실행을 통해 인수 기업은 피인수 

기업이 가지고 있는 기술적 노하우와 역량을 흡수할 수 있고 외부 지식에 접근할 수 있

는 새로운 통로를 마련하게 된다. 특히 기술집약적이고 기술의 복잡성이 높은 하이테크 

산업에서는 꾸준한 외부지식의 확보가 지속적인 혁신을 위해 매우 중요한 역할을 담당

한다(Puranam et al., 2000; Ranft & Lord, 2002). 실제로 1980년대 이후 소프트웨어, 

통신, 전자, 정보기술, 생명공학과 같은 기술집약적인 첨단사업 분야에서 기술습득을 

목적으로 한 인수합병 건수 및 규모는 괄목할만하게 증가하였다. 일례로, 정보기술 분

야 전문 투자은행인 Updata Advisor의 보고서에 따르면 2007년 정보기술 산업 분야

의 인수합병 거래건수는 1,014건에 이르며 거래규모는 1,700억 달러에 육박한다. 

이러한 최근의 기조를 반영하여 지식습득의 관점에서 인수합병 전략을 분석하는 연구들

이 꾸준히 축적되어 왔다(e.g. Bresman et at., 1999; Ahuja & Katila, 2001; Hagedoorn 

& Duyster, 2002; McEvily et al., 2004; Puranam & Srikanth, 2007). 특히 지식집약

적 하이테크 산업을 대상으로 하여 어떠한 조건 하에서 인수합병 후 인수기업의 성공적

인 지식획득 및 혁신창출을 달성할 수 있는지에 관한 실증연구가 광범위하게 이루어졌

다. 이러한 분야의 기존연구들은 인수합병 전 피인수기업의 제반 기술적 특성들에 초점

을 맞추어 피인수기업의 절대적 지식기반의 크기, 인수기업의 지식기반과 비교한 상대

적 지식기반의 크기, 인수기업과의 기술적 유사성 및 관련성 등과 같은 요인들이 인수합

병 후 인수기업의 지식확보 및 혁신창출에 영향을 미친다는 것을 실증하였다(송재용ㆍ윤

우진, 2005; Mowery et al., 1998; Ahuja & Katila, 2001). 

본 연구는 이러한 선행연구들의 성과에 더하여 피인수기업이 인수합병 전 점유하고 있던 

기술 네트워크상에서의 포지션에 주목해 보고자 한다. 보다 구체적으로, 기술적 지위

(technological status)와 중개위치(brokerage) 수준과 같은 피인수기업의 인수합병 전 네

트워크 포지션(network position)이 인수합병 후 인수기업의 혁신창출에 미치는 영향을 

실증적으로 분석하는 데 그 주요목적이 있다. 지식집약적 하이테크 산업 내의 기술 네트워

크상에서 기업이 어떠한 네트워크 포지션을 점유하는 가에 따라 향후 기술의 상대적인 중

요성 및 영향력 그리고 새로운 기술 창출의 기회에서 보다 유리한 지점을 확보할 수 있기 
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때문이며(Podolny & Stuart, 1995; Stuart, 1998), 피인수기업의 이러한 기술적 잠재성은 

인수합병 후 인수기업의 혁신창출의 정도에도 영향을 미칠 것이라는 판단 때문이다. 

이를 위해 본 연구에서는 네트워크 이론을 기반으로 기업수준에서의 기술적 연계를 통

한 기술 네트워크를 분석대상으로 하는 다양한 연구들의 이론적 논의와 실증적 발견 등을 

바탕으로 하여 연구가설을 도출하였다. 보다 구체적으로 네트워크 이론의 관점에서 도출

한 변수들인 피인수 기업의 기술적 지위와 중개위치 수준이 인수합병 후 인수기업의 혁신

창출의 정도에 미치는 영향을 파악해 보고자 하였다. 한편 이러한 피인수기업의 인수합병 

전 네트워크 포지션의 효과가 조절 변수(moderating variable)로 설정한 인수기업의 기술

적 경로의존성(path dependency)의 정도에 따라 변화하는지 역시 살펴보고자 하였다. 

본 연구에서는 대표적인 지식집약적 산업 중의 하나인 화학/제약(chemical/pharma-

ceutical) 산업에서 지난 1994년부터 1997년까지 행해진 인수합병 사례를 표본으로 하여 실증

분석을 수행하였다. 실증분석에서는 인수합병 후 인수기업에서 출원한 특허 건수를 사용하

여 인수기업의 혁신 창출 정도를 측정하고 이를 음이항 회귀분석(negative binomial 

regression)의 종속변수로 삼아 분석하였다. 분석 결과 피인수기업의 기술적 지위와 중개

위치 수준은 인수합병 후 인수기업의 혁신 창출에 긍정적 영향을 미치는 것으로 나타났으

며, 피인수기업의 기술적 지위의 긍정적 효과는 인수기업의 기술적 경로의존성이 강할 경

우 조절효과(moderating effect)로 인해서 약화되는 것으로 밝혀졌다. 

본 연구의 구성은 다음과 같다. 다음 장에서는 네트워크 이론을 바탕으로 기술 네트워크상

에서의 네트워크 포지션과 혁신 창출의 잠재성(innovative potential)에 관해 기술할 것이며, 

이를 바탕으로 연구가설을 도출할 것이다. 제 Ⅲ장에서는 가설검증을 위한 자료수집과 변수

의 측정, 통계적 분석모형에 대해 기술할 것이다. 제 Ⅳ장에서는 실증분석 결과를 제시할 것

이며, 마지막 장에서는 연구결과에 관한 요약 및 본 연구의 시사점에 대해 논의할 것이다. 

Ⅱ. 이론적 배경과 연구가설

1. 네트워크 포지션과 혁신 창출의 잠재성

기업은 지식 자산을 보유하고 있는 저장고이자 이러한 지식을 재조합 하여 새로운 지
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식을 끊임없이 창출해 나가는 행위자이다(Kogut & Zander, 1992; Grant, 1996). 이렇

게 지식을 창출하고 축적해 나가는 과정에서 기업이 보유하게 된 지식과 기술에는 다양

한 외부 조직들 간 정보흐름의 결과, 외부 정보 선택에 있어서의 결정기준, 이에 따른 

조직들 간 특정한 연결관계의 의미가 내재되어 있다(Badaraco, 1991). 기본적으로 기

업이 구조 속에서 지니게 되는 다양한 연계의 형태는 외부환경의 진화와 자원의 흐름을 

반영하기 때문이다(Stinchcombe, 1965; DiMaggio & Powell, 1983; Granovetter, 1985). 

즉, 기업이 보유한 지식과 기술의 밑바탕에는 기업의 사회적, 조직적, 역사적인 흐름이 

얽혀있기 때문에 지식과 기술의 창출 및 축적을 개별적인 기업의 속성으로 보기보다는 

다양한 내적, 외적 관계들의 부산물로 고려해야 한다는 것이다(Reed & Defillippi, 

1990). 

이러한 관점을 종합해 보면, 기업의 새로운 지식창출 및 혁신은 해당기업이 다른 외부 

조직들과 맺게 되는 다양한 연결관계의 특성에 영향을 받게 된다고 할 수 있다. 다시 말

하면, 기업의 새로운 지식 및 혁신창출은 기본적으로 조직 내부의 축적된 지식뿐만 아

니라 외부에 존재하는 다양한 지식들 간의 재조합의 산물이기 때문에(Galunic & 

Rodan, 1998), 혁신 혹은 새로운 지식을 창출하기 위해서는 조직의 경계(organizational 

boundaries)를 넘어서는 다양한 지식 원천에의 접근성이 중요한 역할을 한다(Rosenkopf 

& Nerkar, 2001). 결국 새로운 지식 혹은 혁신의 창출을 설명하기 위해서는 각각의 개

별 지식 혹은 아이디어의 노드(node)와 이러한 노드(node) 간의 다양한 연결(tie)로 구

성된 지식 네트워크 구조를 상정해야 할 필요성이 존재 한다는 것이다(Latour, 1987). 

Podolny et al.(1996) 역시, 기술의 진보는 다양한 조직들 간의 경쟁과 상호작용의 산

물이기 때문에 특정 조직 내부의 측면 이외에도 그 조직이 점유한 기술 네트워크상에서

의 네트워크 포지션을 고려해야 한다고 주장하였다. 

따라서 지식 혹은 기술 네트워크상에서 어떠한 위치를 점유하고 있는 지의 여부는 다

양한 기술 혁신의 기회 및 제약 요소, 기업이 보유하고 있거나 확보가 가능한 자원 및 

정보의 흐름 등에 영향을 주기 때문에 향후 특정 기업의 새로운 지식 및 혁신의 창출 

잠재성을 판단할 수 있는 중요한 근거가 될 수 있다. 예컨대 기술 네트워크상에서 상대

적으로 주목 받는 위치를 점유하고 있는 기업 의 경우 혹은 기술 네트워크상에서 다양

한 정보 및 지식의 흐름이 교차하는 지점에 위치한 기업의 경우 다른 조직들이 보유한 

다양한 지식 및 기술에의 접근 가능성이 보다 크다고 할 수 있기에 이러한 특성을 가진 

기업의 경우 보다 높은 수준의 혁신 창출의 잠재성을 내포하고 있다고 볼 수 있다. 
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2. 인수합병과 네트워크 자산의 이전

지식획득을 목적으로 하는 인수합병 전략의 실행에 있어서 적절한 피인수기업을 선

택하는 것은 중요한 과업 중의 하나이다. 인수기업의 입장에서는 혁신잠재성이 높은 

기업을 인수대상 기업으로 선정하는 것이 지식획득이라는 목적을 실현하기 위한 기본 

조건이 될 것이다. 본 연구에서 피인수기업의 네트워크 포지션에 주목하는 이유는 다

음과 같다. 

첫째, 피인수기업의 기술 네트워크상에서의 위치는 피인수기업이 보유하고 있는 기

술의 상대적 중요성을 반영한다. 복잡한 기술 네트워크상에서 혁신적이고 선도적인 기

술을 보유한 기업은 이와 연계된 보완적, 추가적인 기술 개발 기업들(follow-on in-

ventors)에 의한 기술적 연결관계의 형성을 통해 높은 지위의 위치를 점할 수 있을 뿐

만 아니라, 기술 네트워크의 진화와 발전 단계에서 상대적으로 영향력이 높고 핵심적

인 역할을 수행할 수 있게 된다(Freeman, 1979; Bonacich, 1982). 따라서 기술 네트

워크상에서 특정 기술의 상대적 중요성은 해당기술을 보유한 기업의 기술 네트워크상

에서의 위치를 통해 발현되게 된다. 둘째, 피인수기업의 기술 네트워크상에서의 위치

를 통해 피인수기업이 잠재적으로 보유한 경제적인 기회의 정도를 판단할 수 있다. 기

본적으로, 네트워크상에서의 경제적 행위자의 포지션이 해당 행위자가 향후의 경제적 

행위를 실행함에 있어서의 방향성을 제시한다는 것은 네트워크 이론을 도입하여 제반 

경제현상을 설명한 연구들의 기본 가정이다(e.g. White, 1981; Granovetter, 1985; 

Burt, 1992). 이러한 논의를 바탕으로 기술 네트워크상에서의 위치를 중심으로 다른 

기업들과의 제휴형성과 같은 기회요인(Stuart, 1998), 재무적 성과(Powell et al., 1999), 

혹은 자원의 제약으로 인한 생존기회 감소(Baum & Singh, 1994; Podolny et al., 1996)

와 같은 다양한 현상들을 탐구한 실증연구들이 이루어졌다. 

상술했듯이 인수기업은 피인수기업의 기술 네트워크상에서의 위치를 분석함으로써 

피인수기업이 보유한 기술의 상대적 중요성과 이로 인한 기회요인들을 파악할 수 있게 

된다. 한편 피인수기업이 보유한 기술 네트워크상에서의 중요성의 정도와 이에 따른 

혁신 잠재성 그리고 다양한 수준의 기회요인들은 인수기업 입장에서 활용할 수 있는 

자산이 될 수 있다. 전략적 제휴 혹은 인수합병과 같은 사건들은 기업 수준에서의 일

시적 혹은 영구적 연결 관계를 형성한다는 것을 의미하며, 이 경우 기업들 간 네트워

크상에서의 기존 포지션은 새롭게 연결 관계를 맺은 대상으로의 이전이 이루어지기 때
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문이다(Blau, 1964; Merton, 1973; Goode, 1978; Latour, 1987). 따라서 인수기업의 

입장에서는 피인수기업의 네트워크상에서의 위치점유에 따른 제반 장점들, 즉 피인수

기업의 기존 네트워크 자산을 획득할 수 있는 것이다. 

2.1 피인수기업의 기술적 지위와 인수기업의 혁신 창출

조직이 네트워크상에서 점유하고 있는 지위(status)는 네트워크 참여자들 사이에서

의 계층화된 위치를 의미하며, 이는 전체 네트워크로 대표되는 구조 속에서 지니게 되

는 상대적 중요성의 의미를 내포하고 있다(Podolny, 2005). 

학계에서 활동하는 연구자의 경우 많은 후속연구들을 이끌 수 있는 새로운 과학적 

접근법을 제시함으로써 연구자 네트워크상에서의 높은 상대적 지위를 획득 한다는 점

에 착안하여(Merton, 1973), Podolny & Stuart(1995)는 혁신적이고 선도적인 기술을 

보유한 기업은 주변 기업들에게 보완적인 기술과 제품과 관련된 추종 발명(follow-on 

inventions)의 가능성을 열어줌으로써 기술 네트워크상에서 높은 지위를 얻게 된다고 

주장하고 있다. 다시 말하면, 다양한 종류의 기술이 복잡하게 얽혀 있는 기술 네트워크

상에서 높은 지위를 차지하고 있다는 것은 다른 기업들로부터 주목 받을만한 기술을 

보유하고 있다는 의미이며, 이는 지속적인 혁신창출의 가능성을 더욱 증대시키는 경향

이 존재한다는 것이다(Podolny, 2005). 따라서, 기술적 지위가 높은 기업을 인수함으로

써 인수 기업이 가질 수 있는 우선적인 장점으로는 기술적 기회(technological oppor-

tunities)를 확대할 수 있다는 점을 들 수 있다. 피인수기업이 기술 네트워크상에서 높

은 지위를 얻는다는 의미 자체가 그 기술의 영향력 및 잠재적 중요성을 반영하기 때문

에, 피인수기업으로 하여금 그러한 기술적 지위를 가능하게 했던 훌륭한 지식기반 및 

잠재성을 활용할 기회가 인수기업에게도 열리게 되는 것이다. 

또한, 정당성(legitimacy)과 신뢰성(reliability) 측면에서 높은 지위에 있는 피인수 

기업의 인수를 통해 인수 기업이 얻을 수 있는 장점을 고려해 볼 수 있다. 일반적으로 

높은 수준의 기술적 지위를 확보하고 있다는 것은 향후 혁신창출을 위해 요구되어지는 

다양한 외부조직들 간의 관계형성에 있어 일정 정도 유리한 위치에 있다는 것을 의미

하며(Podolny, Stuart, & Hannan, 1996), 이러한 피인수기업의 지위는 인수기업에게 

이전되어 인수기업의 입장에서 활용할 수 있는 새로운 기회를 제공해주는 계기가 될 

수 있다. 예를 들면, Stuart, Hoang, & Hybels(1999)는 상대적으로 높은 지위를 지닌 
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기업과 관계를 맺는 기업은 네트워크 내의 다른 기업들로부터 주목의 대상이 될 뿐만 

아니라 전반적인 신뢰의 수준 역시 높아진다고 주장하였다. 즉, 특정 조직이 높은 지위

로 인해 얻게 되는 정당성과 신뢰성은 해당조직과 연결관계를 형성한 파트너들에게도 

긍정적 영향을 미쳐 파트너의 정당성 및 신뢰성 역시 상승시킨다는 것이다. 높은 수준

의 기술적 지위를 지닌 기업을 인수한 인수기업의 입장에서는 피인수기업이 기술적 지

위를 통해 획득한 정당성과 신뢰성을 통해 다른 기업들에게 교류 대상으로서 주목을 

받게 되고, 결과적으로 보다 많은 수준의 협력 관계를 맺을 수 있을 뿐만 아니라 협력

관계의 형성과정에 있어서도 주도권을 쥘 수 있게 된다. 이에 따라 인수기업의 입장에

서는 기술 네트워크 내에서의 입지가 보다 굳건해지고, 보다 다양한 수준에서의 외부

지식에 접근할 수 있는 가능성이 커지기 때문에 기업의 인수 후 혁신 창출의 정도는 

높아지게 된다. 

이상의 논의에 따라 본 논문에서는 다음과 같은 가설을 설정하였다. 

H 1 : 인수합병 전 피인수기업의 기술적 지위 (technological status)가 높을수록 인

수합병 후 인수기업의 혁신 창출에 긍정적인 영향을 미칠 것이다.

2.2 피인수기업의 중개위치(brokerage) 수준과 인수기업의 혁신 창출

네트워크상에서 중개위치(brokerage)의 점유를 통해 얻을 수 있는 장점은 새로운 지식

과 정보에의 접근성에 있다(Tushman, 1977; Podolny & Baron, 1997). 중개위치(bro-

kerage)란 네트워크상의 다양한 노드(node) 사이의 연결 고리를 의미한다(Burt, 1992). 

따라서, 개별 조직수준에서 이러한 중개위치(brokerage)의 역할을 수행할 경우 새로운 

지식과 정보에의 높은 접근성으로 인해 조직수준의 지식창출에 있어 유리한 지점을 확

보할 수 있다(Lütz, 1997; Hargadon & Sutton, 1997; Sutton, 2002; Hargadon, 2003). 

또한 네트워크상에서 연결 고리에 위치함으로써 네트워크 내 구성단위들 사이의 정보나 

기술을 조합하고 통합할 수 있는 기회 역시 높아지게 된다(Obstfeld, 2005). 이러한 

맥락에서 Uzzi & Spiro(2005)는 높은 중개위치 의 역할을 수행하는 기업은 다른 구성

단위들이 보유하고 있는 새로운 아이디어와 루틴(routines)을 접촉할 수 있는 가능

성이 높아져 기업 내부에 존재하는 기존의 아이디어와 기업 외부에서 확보하는 새로

운 지식을 조합할 수 있는 기회가 크다고 주장 하였다. Fleming(2002)은 이러한 맥
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락에서 Hewlett-Packard의 사례를 분석하였다. Hewlett-Packard는 각각의 프로젝트 

단위들 사이에서 기술자들을 이동시키는 시스템을 유지하였다. 이러한 시스템은 기술

자로 하여금 구성단위들 간 지식 전달에 중개자(broker)역할을 하도록 하여 구성단위

들 간 지식의 조합과 통합 수준을 높이게 하였으며, 이를 통해 Hewlett-Packard는 새

로운 기술 개발과 높은 수준의 혁신 성과를 지속할 수 있었다. 

결론적으로, 높은 수준의 중개위치를 확보한 피인수기업을 인수하는 인수기업의 경우, 

새로운 지식과 정보에의 접근성이 보다 높아지게 되고 이는 인수기업의 인수 후 혁신 

창출 의 수준에 긍정적으로 기여할 수 있을 것으로 예상된다. 즉, 높은 수준의 중개위

치를 점유한 기업을 인수할수록 인수 기업은 네트워크 내의 외부 기업부터의 새로운 

지식 및 정보를 흡수하고 재조합 할 수 있는 기회를 보다 많이 확보하게 되고, 이로 인

해 인수 기업의 인수 후 혁신 창출 정도는 높아질 것이다. 

H2 : 인수합병 전 피인수기업의 중개위치 수준 (brokerage scores)이 높을수록 인

수합병 후 인수기업의 혁신 창출에 긍정적인 영향을 미칠 것이다.

2.3 조절변수로서의 인수기업의 경로의존성과 피인수기업의 네트워크 자산의 활용

Song, et al.(2003) 및 Song & Shin(2008)에 따르면, 기술경로 개발의 초기 단계를 

지나 어느 정도 자사만의 기술경로를 지닌 기업의 경우 새로운 외부지식을 찾아내고, 

인지하고, 흡수해 내는 역량과 유인이 감소하게 된다. 기본적으로 조직 수준의 학습은 

기존의 지식이 축적되어 온 영역에 학습 노력을 집중함으로써 학습성과를 증진시키는 

연속적, 누적적인 활동의 양상을 보이는 경향이 있기 때문이다(Stuart & Podolny, 

1996). 따라서, 강한 경로의존성(path-dependency)을 보이는 인수 기업일수록 인수 

기업 고유의 기술 자산이나 기존의 사회적 자본에의 의존도가 높아지고, 이 경우 인수

합병을 통해 새롭게 확보된 피인수 기업의 네트워크 자산 에 대한 활용도가 활발하지 

않을 가능성이 존재한다. 본 연구에서는 이와 같이 인수 기업의 경로의존성이 피인수

기업의 네트워크 자산 활용에 있어서 미치는 조절효과(moderating effect)에 주목하여 

다음과 같은 가설을 도출하였다. 

H3a : 인수합병 전 피인수기업의 기술적 지위 (technological status)가 인수기업의 



네트워크 자산의 이전

- 61 -

혁신창출에 미치는 긍정적인 효과는 인수기업의 경로의존성의 정도에 따라 

약화될 것이다.

H3b : 인수합병 전 피인수기업의 중개위치 수준 (brokerage scores)이 인수합병 후 

인수기업의 혁신창출에 미치는 긍정적인 효과는 인수기업의 경로의존성의 정

도에 따라 약화될 것이다.

Ⅲ. 연구방법 및 자료

1. 표본선정

본 연구의 가설 검증을 위한 표본은 SDC Platinum Dtabase를 통해 확보하였다. SDC 

Platinum Dtabase는 Thompson Financial Company에서 전세계 자본시장을 대상으로 

인수합병, 기업공개, 신디케이션(sundicated loans), 프로젝트 파이낸싱(project fi-

nancing) 등에 대한 포괄적이고 구체적인 정보를 제공하는 데이터베이스이다. 특히

SDC Platinum Worldwide M&A Database에서는 인수합병 발표 날짜, 인수합병이 실

제로 이루어진 날짜, 해당기업이 속한 산업, 인수기업과 피인수기업의 사업영역에 대

한 개괄, 인수대금의 규모와 같은 구체적인 인수합병에 대한 정보를 제공하고 있다. 본 

연구에서는 SDC Platinum Worldwide M&A Database를 통하여 대표적인 지식집약적 

산업 중의 하나인 화학/제약(chemical/pharmaceutical) 관련 산업에서 지난 1994년부

터 1997년까지 4년 동안 일어난 인수합병 사례를 표본으로 선택하였다. 화학/제약 산

업에서는 지속적인 신제품/신약 개발을 위해 새로운 기술 획득이 산업 내의 중요한 패

러다임으로 작용할 뿐만 아니라(Henderson & Cockburn, 1996; Pisano, 1997), 이에 

맞추어 지속적인 혁신 역량을 확보하기 위해 인수합병 전략이 빈번하게 활용되고 있는 

분야이기 때문이다(Higgins & Rodriguez, 2006).

구체적으로 본 논문의 가설 검증을 위한 표본을 확정하기까지는 다음과 같은 과정을 

거쳤다. 우선 인수합병 발표 이후 인수 주체가 명확하게 명시되지 않은 사례는 표본에

서 제외하였다. 둘째로, 자회사 간 지분 인수에 해당하는 사례 역시 표본에서 제외하였

다. 셋째로, 인수 주체가 투자은행, 연금기관, 투자자 조합과 같이 인수 목적이 명백히 
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지식 획득이 아닌 경우도 표본에서 제외하였다. 마지막으로, 표본에 포함된 기업이 미

국 특허청(U.S. Patent and Trademark Office)에 특허를 등록한 경우가 없는 사례도 

표본에서 제외하였다. 이는 본 연구에서 기업 간 기술 네트워크를 구성하기 위한 자료

를 미국 특허청의 특허 데이터베이스를 기반으로 하여 추출하였기 때문이다. 이러한 

단계를 거쳐서, 본 연구에서는 최종적으로 73개 인수 기업에 의한 102개의 인수 사례

가 연구 표본으로 확정되었다.

2. 기술네트워크 구조와 특허인용 데이터

미국에서 출원된 각 특허에는 학술논문의 참고문헌과 같이 연구 과정에서 참조한 선

행 특허에 대한 인용이 붙어 있는데, 이를 분석함으로써 지식이나 기술의 흐름을 추적

할 수 있을 뿐만 아니라 다양한 지식 및 기술 간의 연계관계를 관찰할 수 있다(Jaffe & 

Trajtenberg, 2002; Almeida et al., 2002; Song et al., 2003; Song & Shin, 2008). 

새로운 기술개발이 이루어지기 위해서는 기업내부 뿐만 아니라 다양한 외부 원천으로부

터의  아이디어 및 지식의 조합이 필수적이다. 기본적으로 신기술이라는 것은 기존 지식의 

새로운 조합으로부터 파생되는 누적적인 결과물이기 때문이다. 따라서, 기업이 특허의 등

록대상이 되는 신기술 개발 과정에서 기업 내부에서 보유하고 있는 기존지식 뿐만 아

니라 관련 영역의 선행기술에 녹아있는 다양한 외부지식에 의존하는 것은 필수불가결

한 사항이다. 기업이 특허를 등록하기 위해서는, 우선적으로 등록과정에서 자사가 개

발한 신기술의 특허 청구범위(patent claim)를 명확히 해야 하는데, 이 때 기술의 개발

과정에 도움이 되었던 선행기술로서 기존에 이미 등록되어 있는 특허를 하나도 빠짐없

이 인용하여 명시해 놓아야 한다. 다시 말하면, 특허를 등록하고자 하는 기업은 신기술

의 특허 청구범위와 유사한 혹은 관련이 있다라고 판단되는 기존의 모든 특허를 명시

해야 하는 법적 의무를 지게 되며, 이 경우 기존 기술의 특허 청구범위에서 확장되어  

구별되는 특허 청구범위에 한해서 특허권을 부여받게 된다. 이러한 특허등록 과정에서 

각각의 특허에 대한 인용(patent citation)은 미국 특허청에 소속된 특허 심판관(patent 

examiner)에 의해 엄격하게 관리되어 기록된다. 특허 등록 서류에는 특허 출원 기업, 

기술 개발자, 지역적 위치, 기술적 유형과 같은 기본 정보 이외에도 특허 인용 목록이 

함께 제공된다. 예를 들면, ‘특허 Y에 의한 특허 X의 인용’은 특허 Y가 특허 X에 내재

된 기존에 이미 존재하는 지식에 기반하여 개발되었다는 것을 나타내며 특허 Y와 특
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허 X는 기술적으로 연결관계에 있다는 것을 의미한다. 이와 같은 특허 인용 자료를 통

해 연구자들은 특정 특허 기술개발에 영향을 미친 선행기술을 추론할 수 있고, 이를 

통해 개인간, 조직간, 지역간, 국가간의 지식의 흐름 및 지식의 연결관계를 추적할 수 

있다. 따라서, 최근 많은 연구자들이 기업간의 지식이전 및 연결관계를 추적하기 위해 특

허 인용자료를 이용하고 있다(e.g. Jaffe et al., 1993; Almeida, 1996; Ahuja & Katila, 

2001; Almeida et al., 2002; Song et al., 2003; Puranam & Srikanth; 2007; Rothaermel & 

Boeker, 2008). 

본 연구에서는 미국특허청에서 제공하는 미국 특허 데이터를 이용하여 표본기업의 

기술 네트워크를 구성하였다. 이 때 개별 특허를 노드(node)로 설정하고 특허인용 기

록(patent citation record)을 통해 각각의 노드를 연결(link)시킴으로써 기술 네트워크를 

구성할 수 있다(Podolny & Stuart, 1995; Stuart, 1998). 

한편, 화학/제약 산업에서 피인수 기업이 점유하고 있는 지위와 중개위치를 파악하기 

위해서는 해당 산업 내 전체 기업이 출원한 특허가 필요하다. 이를 위해 우선적으로 

COMPUSTAT을 통해 1989년부터 1996년까지 chemical/pharmaceutical sector(SIC 

28)에 해당하는 전체 기업 목록을 구성하였다. 선행연구에 따라(Podolny & Stuart, 

1995), 기술 네트워크상에서 특정 년도 t의 특정 기업 a의 위치는 관찰시점 이전 5년 

동안 등록된 특허와 각각의 특허가 인용한 특허의 출원인 목록을 추적하여 데이터베이

스화하여 기술 네트워크를 구성하였다. 최종적으로 1989년∼1993년에는 6,149개의 

노드(node)와 72,708개의 연결(link), 1990년∼1994년에는 6985개 노드와 81,417개

의 연결, 1991년∼1995년에는 7,687개 노드와 148,366개의 연결, 1992년∼1996년에

는 8,571개 노드와 163,705개의 연결이 기술 네트워크 구조에 포함되었다. 기술 네트

워크 구조를 생성하기 위해서는 네트워크 생성프로그램인 Pajek을 사용하였다. 

3. 통계분석 모형 

본 논문의 종속 변수는 인수 기업의 인수 후 5년 간 등록된 특허의 총 수이다. 이와 

같이 연속적인 시간이나 공간에서 발생하는 사건의 수(event count)가 종속변수인 경

우 포아송 회귀분석(poisson regression)이 일반적으로 사용된다(Hausman et al., 

1984; Henderson & Cockburn, 1994). 하지만 실증연구에서는 평균과 분산이 동일하

다는 포아송 분포 에 내재된 조건을 만족하지 못하고 과잉 분산(over-dispersion)의 
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형태를 띄는 경우가 빈번하다. 이러한 경우에 음이항 회귀분석(negative binomial re-

gression)을 통해 그 문제점을 보정할 수 있다(Hausman et al., 1984). 이에 따라 본 

연구에서는 음이항 회귀분석을 통해 가설을 검증하였다. 

4. 변수의 정의 및 측정

4.1 종속 변수

인수 후 인수 기업의 혁신 창출의 정도는 인수합병 발표년도를 기준으로 2년 후부터 

인수 기업이 5년 간 등록한 특허 건수를 사용하였다. 인수 이후 획득한 지식을 활용하여 

특허를 출원하고 등록하는데 소요되는 시간을 연구모형에 적용하고자 본 논문에서는 인

수 이후 2년 간의 시차를 두었다. 기업이 등록한 특허 건수는 혁신 창출의 결과물을 대

표하는 변수로 널리 이용되고 있다(e.g., Ahuja & Katila, 2001; Puranam & Srikanth, 

2007; Rothaermel & Hess, 2007). 

4.2 독립 변수

네트워크상에서 의 지위는 다른 기업들과의 관계에서 생성되는 상대적인 위치를 의

미한다(Podolny, 2005). 이 경우 네트워크 내의 다른 기업들과 많은 수의 연결을 보

유하게 된 기업 은 높은 지위에 있을 확률이 높아진다(Knoke & Burt, 1983). 이와 같

은 원리로 특허로 연결된 기술 네트워크 구조에서 는 다른 기업에 의해 인용이 많이 

된 특허를 많이 보유한 기업일수록 높은 기술적 지위(technological status)를 가질 수 

있게 된다(Podolny & Stuart, 1995; Stuart, 1998). 본 연구에서는 보다 엄밀한 수준

에서 기술적 지위를 측정하기 위해 연결된 상대방의 중요성 의 정도에 가중치를 두어 

지위가 높은 기업들과 많이 연결될수록 자신의 지위 값(status score) 역시 증가할 수 

있는 Bonacich Power Index(Bonacich, 1982)를 사용하여 피인수기업의 기술적 지위

(technological status)를 측정하였다. 

네트워크 내의 다른 기업들 사이에 위치하여 얼마나 중개 역할을 할 수 있는 지에 관한 

중개위치 수준(brokerage score)은 Pajek에서 제공하는 중개자 역할 함수(Brokerage 

Roles F unction)를 이용하여 측정하였다(Nooy, Mrvar, & Batageji, 2005). 여기서 ‘중개
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자 역할’은 특정 기업이 네트워크 내의 다른 기업들 사이에서 최단 경로에 위치하여 중

개 역할을 할 수 있는 경우의 수를 합산 한 것이다. 본 연구에서는 ‘중개자 역할’로 계산

된 값을 모형에 적용하였다. 

인수기업의 기술적 경로의존성의 정도를 측정하기 위해서는 선행연구에 기반하여 

(Sorensen & Stuart, 2000; Song et al., 2003) 자사 특허 인용 비율(self-citation ra-

tio)을 사용하였다. 자사특허 인용은 특정 기업이 등록한 특허의 인용 목록에 동일한 기업

이 이미 등록한 선행 특허가 있는 경우를 말한다. 기업이 새롭게 특허를 출원하는 데 있어

서 기존에 자사가 가지고 있는 특허를 많이 인용하였다는 것은, 신기술 개발에 있어서 자

사의 기존기술에 대한 의존도가 높다는 것을 의미하며, 이는 그 동안의 기술적 궤적에 대

한 경로의존성이 높다는 것으로 해석할 수 있다. 자사 특허 인용 비율은, 인수기업이 인수

합병 전 5년 간 등록한 특허의 총 인용건수에 대한 자사 특허 인용 건수로 계산하였다. 

4.3 통제변수

본 연구의 독립변수 이외에도 인수기업의 인수 후 혁신창출에 영향을 미치는 몇 가지 

요인들이 존재한다. 이들 요인들을 본 연구의 실증분석에 통제변수로 포함시켜 분석모

형의 설명력을 높이고자 하였다. 우선, 네트워크 수준의 변수인 네트워크 밀도(network 

density)를 통제 변수로 포함시켰다. 네트워크 밀도는 전체 네트워크 수준에서의 정보 

흐름의 정도와 밀접한 관련을 맺는 변수이다(Yamaguchi, 1994). 네트워크 밀도는 네트

워크상에서 실제로 노드 간 연결된 링크 수를 전체 노드들이 가질 수 있는 모든 연결 조합

의 수로 나누어 계산된다. 또한, 피인수 기업이 갖는 결속 계수(clustering coefficient) 역

시 통제 변수로 포함시켰다. 네트워크 밀도가 네트워크 전체의 조밀함을 나타내는 반면, 

결속 계수는 특정 노드를 중심으로 국지적으로 갖게 되는 연결 정도의 조밀함을 나타낸

다. 특정 기업이 주변 기업과 갖는 결속(clustering) 정도에 따라 접근할 수 있는 정보의 

양에는 차이가 있고 이는 새로운 지식 창출에 중대한 영향을 미치기 때문에 특정 기업

이 갖는 결속 정도는 혁신 창출에 있어 중요한 요인으로 작용한다(Fleming et al., 

2007; Schilling & Phelps, 2007). 이에 따라 본 연구에서는 결속 계수를 통제 변수로 

포함시켰다. 결속 계수는 특정 노드를 중심으로 나머지 두 개의 노드가 서로 모두 연결

되어 만들어진 삼각형(triangles)의 개수(the number of triangles in the graph)에 3배 

한 값을 특정 노드가 적어도 다른 두 개의 노드들과 연결(connected triple)되는 있는 

경우의 수(the number of connected triples; 여기서 말하는 ‘connected triple’이란, 예
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를 들어 3개의 노드 집합체가 주어질 때 노드 1은 노드 2와 노드 3과 모두 연결되어 

있지만 노드 2와 노드 3은 반드시 연결되어 있을 필요는 없는 상태이다)로 나눈 값으로 

계산된다(Newman et al., 2002; Schilling & Phelps, 2007). 한편 피인수기업 수준에

서의 네트워크 포지션의 효과를 통제하기 위해 피인수기업의 연결중앙성(degree cen-

trality)을 모형에 포함시켰다. 연결중앙성(degree centrality)은 네트워크 내에서 특정 

기업이 얼마나 긴밀하고 광범위한 연결 정도를 갖고 있는지를 나타낸다. 기업들 간 협

력 네트워크 구조를 통해 특정 기업이 갖는 연결 중앙성 정도를 고찰한 Ahuja(2000)에 

따르면, 특정 기업이 갖는 연결중앙성 정도는 다른 기업들과 새로운 협력 관계를 형성

하는데 중요한 변수가 되며, 이는 혁신 창출의 잠재성에 영향을 미치게 된다. 

또한, 흡수역량 측면에서 인수기업이 보유하고 있는 기존의 기술적 역량은 차후 혁신 

창출에 근간이 되어 인수합병 이후 인수기업의 혁신 창출 정도에 영향을 미치는 중요

한 요인이 된다. 피인수기업의 기술적 역량 역시 인수합병 이후 인수기업의 혁신 창출 

역량을 높이고 인수기업의 기술 기반을 넓히므로 인수기업의 혁신 창출에 영향을 미치는 

중요한 요인이 된다(Ahuja & Katila; 2001). 이에 따라 본 논문에서는 인수기업과 피

인수기업의 기술적 역량(technological capabilities)을 통제하기 위해 인수시점 이전 5

년 동안의 인수기업과 피인수기업이 출원한 특허의 수를 모형에 포함하였다. 한편 인

수기업 수준에서 인수 후 혁신창출에 영향을 미칠 수도 있는 제반 변수들도 모형에 포

함시켰다. 우선, 국적이 다른 기업 간의 인수합병의 경우 국가 간 문화적, 심리적 거리

감으로 인해 인수 후 인수 기업의 지식 이전과 혁신 창출의 정도에 영향을 미칠 수도 

있으므로(송재용·윤우진, 2008; Morosini et al., 1998; Bresman et al., 1999), 인수

기업 입장에서 해외 기업을 인수한 경우 더미 변수를 부여하여 모형에 포함하였다. 한편, 

인수 경험은 인수 이후 기업의 성과에 중요한 영향을 미치는 요인 중 하나이기 때문에 

(Haleblian & Finkelstein, 1999; Zollo & Singh, 2004) 인수 기업의 해당 기업 인수 

전 인수합병 횟수를 합산하여 통제 변수로 포함하였다. 

Ⅳ. 통계분석 결과

본 연구에서 사용된 변수의 기술 통계량과 상관관계가 <표 1>에 요약되어 있다. 비
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술
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편
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교적 높은 상관관계를 보이는 변수들로 인해 다중공선성이 의심되어 변량증폭요인(VIF: 

Variance Inflation Factor)을 조사하였다. VIF가 크다는 것은 특정 독립변수의 변동이 

다른 독립변수들의 조합에 의해 설명되는 정도가 크다는 것을 의미한다. 일반적으로 

VIF 값이 5이상이면 다중공선성 문제를 의심할 수 있으며, 10이상이면 높은 다중공선

성 문제가 있어 회귀분석 결과가 왜곡될 가능성이 높아진다. 조사 결과 변수 별 VIF의 

최대치가 3.55, 변량 평균 VIF가 1.60으로 나타나서 다중공선성의 문제가 없는 것으

로 판정되었다. 이에 따라 모든 설명 변수들을 모형에 포함시킬 수 있었다. 

가설 검증을 위한 회귀분석 결과가 <표 2>에 나와 있다. 우선 통제변수만 포함한 

기본 모형 1에 대한 회귀분석을 실시한 후, 기술적 지위(technological status)와 중개

위치 수준(brokerage score)을 포함한 모형 2, 기술적 지위의 영향력에 관한 인수기

업의 경로의존성의 조절 효과 모형 3, 중개위치 수준의 영향력에 관한 인수기업의 경

로의존성의 조절 효과 모형 4에 대한 음이항 회귀분석을 단계적으로 실시하였다. 

가설 1에서는 피인수 기업의 기술적 지위 수준이 높을수록 인수 후 인수 기업의 혁

신 창출 수준이 높아질 것을 예측했었다. 분석 결과, 양의 계수를 가지며 모든 모형에

서 p = 0.01수준에서 통계적으로 유의한 결과를 나타냄을 알 수 있다. 이에 따라 가설 

1은 지지되었다. 가설 2에서는 높은 중개위치에 있는 기업을 인수함으로써 피인수 기

업이 보유하고 있는 중개위치의 장점을 습득하고 활용할 수 있다는 점에서 인수 기업

의 인수 후 혁신 창출 수준에 긍정적인 영향을 미칠 것을 예측했었다. 분석결과, 모형 

2에서 p = 0.05수준에서 통계적으로 유의미한 결과를 얻을 수 있었다. 이에 따라 중개

위치에 관한 가설 2 역시 지지되었다. 기술적 지위 에 대한 인수기업의 경로의존성의 

조절 효과 역시 지지되었다. 가설 3a에서는 인수 기업의 경로의존성의 정도가 높을수

록 피인수 기업의 기술적 지위가 인수 기업의 인수 후 혁신 창출 정도에 미치는 긍정

적인 효과가 약화될 것을 예측했었다. 분석 결과 지위와 경로의존성의 상호작용 효과

가 음의 계수를 가지며 p = 0.05수준에서 통계적으로 유의하여 인수 기업의 경로의존

성이 갖는 조절 효과에 관한 가설 3a가 검증되었다. 하지만 중개위치 수준에 대한 인

수기업의 경로의존성의 조절효과는 통계적으로 유의미한 결과를 찾아낼 수 없었다. 

통제 변수의 경우. 인수 기업의 기술적 역량과 인수경험은 모든 모형에서 양의 계수

를 나타내며 통계적으로 유의미한 결과를 나타냈다. 또한 피인수기업의 결속 계수는 

양의 계수를 나타냄과 동시에 모든 모형에서 통계적으로 유의하였다. 네트워크 밀도의 

경우 모형 4에서만 양의 계수를 나타내며 통계적으로 유의미한 결과를 나타냈으며, 피
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변  수 모형 1 모형 2 모형 3 모형 4

상수
.499

(1.799)

‐1.568

(1.976)

‐1.620

(2.164)

‐1.552

(1.932)

네트워크 밀도
3695.648

(2847.796)

5460.744*

(2805.631)

4416.364

(3067.381)

5437.617**

(2741.599)

피인수기업 결속 계수
2.519***

(.816)

2.139***

(.590)

2.131***

(.610)

2.141***

(.588)

피인수기업 연결중앙성
6.295

(29.512)

‐83.261**

(42.555)

‐72.289

(48.297)

‐83.577**

(42.443)

해외기업 인수
.063

(.248)

.165

(.242)

.141

(.250)

.170

(.253)

인수기업 인수 경험
.122***

(.035)

.128***

(.031)

.116***

(.035)

.128***

(.031)

인수기업 기술 역량 
.002***

(.0003)

.002***

(.0004)

.002***

(.0004)

.002***

(.0003)

피인수기업 기술 역량
.005

(.004)

.005

(.003)

.005

(.003)

.005

(.003)

인수기업 경로의존성
3.250**

(1.321)

4.125***

(1.596)

10.043**

(4.292)

4.093***

(1.519)

지위
10.611***

(3.872)

18.412***

(5.651)

10.599***

(3.861)

중개위치
.00007**

(.00004)

.00005

(.00004)

.00007

(.00006)

지위×경로의존성
‐65.905**

(33.657)

중개위치×경로의존성
.00006

(.001)

Wald statistic( statistic) 69.31*** 95.99*** 111.95*** 97.23***

Log pseudo‐likelihood ‐554.141 ‐549.147 ‐546.910 ‐549.144

N 102 102 102 102

df 8 10 11 11

Clustered robust standard errors are in the parentheses. 

Significance level: 
*
 p < 0.1; 

**
 p < 0.05; 

***
 p < 0.01.

<표 2> 음이항 회귀분석 결과

인수기업의 연결중앙성은 모형 2와 4에서만 음의 계수를 보이며 통계적으로 유의하였다. 

한편 해외기업 인수와 피인수기업의 기술적 역량은 유의미한 결과를 찾아낼 수 없었다. 
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Ⅴ. 결론 및 논의

본 연구는 인수합병 전 피인수기업의 네트워크 포지션이 인수합병 후 인수기업의 혁

신창출에 미치는 영향력을 실증적으로 검증해 보았다. 본 연구의 가설은 네트워크 이

론을 기반으로, 기업수준에서의 기술적 연계를 통한 기술 네트워크를 분석대상으로 하

는 다양한 연구들의 이론적 논의와 실증적 발견 등을 바탕으로 하여 도출해 내었다. 

보다 구체적으로 네트워크 이론의 관점에서 도출한 변수들인 피인수 기업의 기술적 지

위와 중개위치 수준이 인수합병 후 인수기업의 혁신창출의 정도에 미치는 영향을 파악

해 보고자 하였다. 더 나아가서 이러한 피인수기업의 인수합병 전 네트워크 포지션의 

효과가 조절 변수인 인수기업의 기술적 경로의존성의 정도에 따라 변화하는지 역시 살

펴보고자 하였다. 

대표적인 지식집약적 산업 중의 하나인 화학/제약 산업에서 지난 1994년부터 1997

년까지 행해진 인수합병 사례를 표본으로 하여 실증분석을 수행한 결과, 인수합병 전 

피인수 기업의 기술적 지위 수준이 높을수록 인수합병 후 인수기업의 혁신 창출 수준

이 높아지는 것으로 나타났다. 이러한 점에 비추어 볼 때, 인수기업의 입장에서는 기술

적 지위가 높은 기업을 인수함으로써 피인수기업으로 하여금 그러한 기술적 지위를 가

능케 했던 훌륭한 지식기반 및 잠재성을 활용할 기술적 기회를 획득할 수 있다는 해석

이 가능하다. 또한 피인수기업이 기술적 지위를 통해 획득한 정당성과 신뢰성의 이전

을 통해, 인수기업은 지식 네트워크 상에서 보다 다양한 수준에서의 외부지식에 접근

할 수 있는 가능성을 높일 수 있다는 해석도 가능하다. 

둘째, 인수합병 전 피인수기업의 중개위치 수준(brokerage scores)이 높을수록 인

수합병 후 인수기업의 혁신 창출 수준이 높아지는 것으로 나타났다. 이러한 결과는 높

은 수준의 중개위치를 점유한 기업을 인수할수록 인수 기업은 네트워크 내의 타 기업

들이 보유하고 있는 지식 및 정보에 대한 접근성을 확보할 수 있고, 이를 통해 인수기

업의 인수 후 혁신창출의 정도에 영향을 미칠 수 있는 다양한 지식 및 정보를 흡수하

고 재조합할 수 있는 기회를 높이게 될 수 있음을 시사하고 있다. 

셋째, 인수합병 전 피인수기업의 기술적 지위가 인수기업의 혁신창출에 미치는 긍정

적인 효과는 인수기업의 경로의존성의 정도가 강할 경우 약화되는 것으로 나타났다. 

이는 강한 경로의존성을 보이는 인수 기업일수록 인수 기업 고유의 기술 자산이나 기
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존의 사회적 자본(social capital)에의 의존도가 높아지고, 이 경우 인수합병을 통해 새

롭게 확보된 피인수 기업의 네트워크 자산 에 대한 활용도가 활발하지 않을 가능성이 

있다는 것을 시사한다. 

본 연구는 지식획득을 목적으로 하는 인수합병이라는 광범위한 현상에 대해 인수합

병 전 피인수기업의 네트워크 포지션에 주목하여, 기술 네트워크상에서의 특정 포지션

의 점유를 통해 얻을 수 있는 네트워크 자산이 인수합병 후 인수기업에게 이전되어 인

수기업의 혁신창출의 정도에 긍정적인 영향을 미칠 수 있음을 실증적으로 검증해 보았

다는 데 그 중요한 의의가 있다. 이를 통해, 기존 연구에서 제시된, 피인수기업의 절대

적 지식기반의 크기, 인수기업의 지식기반과 비교한 상대적 지식기반의 크기, 인수기

업과의 기술적 유사성 및 관련성 등과 같은 요인들 외에도 기술적 지위와 중개위치 수

준과 같은 피인수기업의 인수합병 전 네트워크 포지션이 인수합병 후 인수기업의 지식

확보 및 혁신창출에 영향을 미친다는 점을 밝혀낼 수 있었다. 본 연구의 이러한 결과

는 지식획득을 목적으로 하는 인수합병의 성공요인과 관련된 제반 현상에 대한 설명력

을 높일 수 있는 새로운 요인들을 제시 했다는 점에서 그 가치가 크다고 할 수 있다. 

또한, 본 연구는 네트워크 관점을 인수합병을 통한 지식의 확보라는 중요한 주제에 

적용함으로써 네트워크 이론의 적용범위를 확대할 수 있는 이론적, 실증적 기반을 제

시했다는 점에서도 그 의의를 찾을 수 있다. 특정 기업이 네트워크 포지션의 점유를 

통해 얻을 수 있는 제반 장점들이 인수합병 후 인수기업의 혁신창출에 긍정적인 영향

을 미친다는 본 연구의 발견은, 네트워크 자산이 다른 기업에게 이전될 수도 있다는 

이론적, 실증적 가능성을 제시했다고 할 수 있다. 본 연구의 이러한 결과는 인수합병 

이외에도 전략적 제휴 혹은 모기업과 자회사 간의 지식이전 및 확산 등 다양한 현상에 

적용 될 수 있는 향후의 실증 연구에 대한 하나의 전형을 제시하였다고 할 수 있다. 

본 연구의 결과는 경영자들에게도 중요한 시사점을 제시하고 있다. 지식획득을 목적

으로 하는 인수합병 전략의 실행에 있어서 적절한 피인수기업을 선택하는 것이 무엇보

다도 중요한 과업 중의 하나라는 점을 고려해 볼 때, 인수기업의 기업 경영자 입장에

서는 피인수기업의 지식 혹은 기술 네트워크 포지션이 인수대상 기업의 선정에 있어서 

중요하게 고려해야 할 사항임을 본 연구는 실증적으로 제시하고 있다.

이러한 본 연구의 이론적, 실무적으로 중요한 의의에도 불구하고 본 연구는 몇 가지 

한계점을 지니고 있다. 첫째, 본 연구의 실증분석을 위해 사용된 표본이 기본적으로 미

국특허청에 특허를 출원한 기업으로 한정했다는 점이다. 본 연구의 실증분석의 바탕이 
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되는 화학/제약 관련 산업의 특성 상 미국이 다수의 혁신이 이루어지는 중심지 역할을 

한다는 점에서 실증분석 결과의 해석 시 어느 정도의 외적 타당성은 담보하고 있다고 

할 수 있지만, 근본적으로 본 연구의 실증분석을 위해 사용된 표본구성이 미국에서의 

특허출원에 강력한 유인을 지니고 있다고 가정한 상태에서 이루어졌다는 점은 부인할 

수 없는 사실이다. 따라서 연구결과의 해석 및 응용에 있어서 그 적용범위가 미국에서

의 특허출원이 중요한 혁신창출의 지표가 되는 분야로 한정해야 할 필요성이 있을 것

이다. 둘째, 표본의 관찰기간과 관련해서, 특허자료의 기간상의 제한으로 인해 인수합

병사례를 1997년도까지로 한정해야 했다. 이는 표본 구성의 시의성을 확보하지 못했

다는 점에서 최근 시장의 변화를 제대로 반영하지 못했을 가능성에 대해서도 언급하고

자 한다. 셋째, 자료의 제약 상 인수 후 통합 과정이 구체적으로 인수기업의 혁신 창출

에 미치는 영향력에 대해서도 살펴보지 못했다. 마지막으로, 종속변수의 측정과 관련

해서, 본 연구에서는 인수 후 2년 간의 시차를 두고 인수기업이 등록한 특허의 수를 

사용해서 혁신창출의 정도를 측정하였다. 하지만 제약과 화학 산업의 기술혁신에는 제

품혁신과 공정혁신의 두 가지 경우의 특허 출원이 있다는 점에서 종속변수의 측정 시 

이러한 특허의 내용을 분리해서 설정할 필요성도 존재할 것이다. 차후 연구에서는 보

다 구체적으로 이러한 측면을 고려해 볼 필요가 있을 것이다.
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Transferring Network Assets: 

How Technological Network Positions of 

the Acquired firm Influence Subsequent 

Innovation of the Acquiring Firm in 

TechNological Acquisitions?

Kwangjun An*/Woojin Yoon**/Jaeyong Song***

ABSTRACT2)

The purpose of this paper is to examine the impact of status and brokerage of the acquired 
firm on the subsequent innovation performance of the acquiring firm in technological 
acquisitions. We draw upon the network theory to develop a theoretical model and a network- 
based mapping of the technological positions of the acquired firms in an industry. Specifically, 
we focus on two dimensions of the acquired firm: status and brokerage. This study further 
examines how path-dependency of the acquiring firm moderates the positive effect of status 
and brokerage of the acquired firm on the subsequent innovation performance of the former. 
Specifically, we propose the following hypotheses:

H1: Technological status of the acquired firm is positively related to the subsequent innovation 
performance of the acquired firm.

H2: Brokerage scores of the acquired firm is positively relatd to the subsequent innovation 
performance of the acquired firm.

H3a: The positive effect of the technological status of the acquired firm on the subsequent 
innovation performance of the acquiring firm is weaker for the acquiring firm with 
higher path-dependency of the acquiring firm.

H3b: The positive effect of the brokerage scores of the acquired firm on the subsequent 
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innovation performance of the acquiring firm is weaker for the acquiring firm with 
higher path-dependency of the acquiring firm.

To empirically examine the above hypotheses, we indentify 102 sample firms whose acquisition 
announcements were completed in chemical/pharmaceutical industry of high-tech industries 
during 1994∼1997, using the SDC (Securities Data Corporation) database. Following Podolny 
and Stuart (1995), we configure the patent data in a binary, patent-to-patent citation matrix 
to compute measures of technological positioning. 

The results of the study generally support our theoretical predictions. Status and brokerage 
of the acquired firm have positive and significant effects on subsequent innovation output of 
the acquiring firm. Path-dependency of the acquiring firm has a negatively moderating effect 
between status and innovation output. 

Key words：Technological Acquisition, Subsequent Innovation, Technological Network 

Positions, Status, Brokerage


	국문초록
	Ⅰ. 서 론
	Ⅱ. 이론적 배경과 연구가설
	Ⅲ. 연구방법 및 자료
	Ⅳ. 통계분석 결과
	Ⅴ. 결론 및 논의
	참 고 문 헌
	ABSTRACT

