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Abstract >> In achieving carbon neutrality and the hydrogen economy, the esti-

mation of H2 cost is critical in terms of CCU technologies. This study analyzes 

LCOH of hydrogen produced by the carbon utilization unit with methane reform-

ing and CO2 from thermal power plant. LCOH for H2 made with CO is estimated in

three ways of Joint Cost Allocations with financial performance risk assessment. 

Regarding cost analysis, the zero value of LCOH is $6,003/ton. We found that the

CCU technology has economic feasibility in terms of profitability. The sensitivity 

analysis result shows that the input ratio is more influential to the LCOH than oth-

er variables. Risk analysis presents the baseline price of zero value of LCOH - 

$8,408/ton, which is higher than the cost analysis - $6,003/ton. Mainly, the 

price variability of natural gas primarily affects the LCOH. The study has sig-

nificant value in analyzing the financial performance risks as well as the cost of

H2 produced by a Plasma-based CCU system.   

Key words : CCUS(CO2 포집 ·저장 ·활용), Levelized cost of hydrogen, LCOH(균등화 수

소원가), Risk analysis(위험도분석), Joint cost allocation(결합원가배분),

Sensitivity analysis(민감도 분석), Plasma(플라즈마)
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1. 서 론

CO2 포집·저장·활용(carbon capture, utilization and 

storage, CCUS) 기술은 석탄 화력 발전소의 탄소 배

출 감축에 기여할 수 있는 대표적 기술 중 하나이다. 

석탄 화력 발전은 2019년 전 세계 CO2 배출량의 1/3

을 차지하였다
1)
. 석탄 화력 발전은 전력을 공급하는 

중요한 발전원이지만, 기후 변화 대응을 위해서는 석

탄 화력 발전으로부터의 CO2 배출 감축이 요구된다
2)
. 

석탄 화력 발전소의 CCUS 도입에 따른 온실가스 
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감축 가능성에 관한 국가별 연구가 진행되고 있다
3,4)

. 

탄소 배출량 감축을 위한 CCUS 기술 도입은 다각적

인 요인에 대한 고려가 요구된다. CCS는 CO2를 포

집 및 저장할 수 있는 지리적 특성 그리고 CCU는 이

를 통해 만들어진 제품의 시장 경쟁력이라는 세부적

인 고려가 필요하다. 

CCUS 기술은 R&D가 진행 중인 초기 단계에 머

물러 있다
3)
. Lee 등

5)
은 석탄 화력 발전소 CCU 시스

템 도입에 따른 균등화 발전 원가(levelized cost of 

energy, LCOE)와 CO2 회피 비용을 분석하였다. 연구 

결과에서 CCU 시스템 용량이 작아 CO2 포집 및 이

용률이 낮다는 기술적 한계점이 지적되었다. CCUS 

기술은 온실가스 배출 저감에 있어서 그 활용 잠재

성은 높지만, 아직 실험 단계 수준에 머무르고 있으

며 대규모 동 기술 도입은 이뤄지지 못하고 있다
6)
. 

또한, 높은 투자 원가는 CCUS 도입의 경제적 한계

점으로 지적되었다
7)
.

CCU 기술은 산업공정과 화석연료 발전소에서 발

생한 탄소를 변환하는 기술이다. CCU 기술에는 화

학 변환, 생물 전환, 광물 탄산화 등 다양한 방식이 

있다
8)
. 그중 플라즈마 기반의 CO2 변환은 메탄 건식

개질을 통해 수소와 일산화탄소를 생산하는 화학 변

환 방식이다
9)
. 플라즈마 화학 처리는 다른 화학 과정

보다 전환 및 수율(yield)이 높고 플라즈마의 고에너

지 전자로 인해 순수한 CO2의 효율적 해리가 가능하

다
9)

.

CCU 기술의 가치는 CO2 배출 저감 그리고 부가

가치를 지닌 생산물을 만들어낼 수 있다는 것에 있

다. CCU를 통한 수소 생산은 수소경제에서 기대되

는 주요 기술이다
2)
. 기존 수소의 96%는 화석연료를 

활용한 시설에서 생산되며, 이 과정에서 적지 않은 

탄소 배출량이 동반된다
1)
. 그러나 수소를 재생에너

지 전력을 연결한 수전해 또는 CCU 기술을 통해 생

산하게 된다면 생산 과정 내 탄소 배출이라는 비판

에서 벗어날 수 있다
10)

. 이러한 방법으로 생산된 수

소를 각각 그린 수소와 블루 수소로 불리며 수소경

제 구축의 핵심 전략 중 하나로 자리하고 있다. 

탈탄소화 된 방법으로 수소를 생산할 필요성이 증

가함에 따라 균등화 수소원가(levelized cost of hy-

drogen, LCOH)를 추정하는 여러 연구가 등장하고 

있다. Fan 등
2)
은 석탄발전, 석탄발전-CCS, 재생에너

지-수전해로 생산한 수소의 LCOH를 비교하였다. 재

생에너지-수전해로 생산한 수소의 비용이 가장 높게 

나타났으며, 화력발전-CCS로 생산한 수소는 운송과 

저장 비용을 고려하였을 때 중국 내 특정 지역에서 

비교적 저렴하게 생산할 수 있다고 분석하였다. 호주

에서 CCUS와 수증기 메탄 개질(steam methane re-

forming, SMR)의 LCOH는 천연가스 가격에 크게 영

향을 받는 것으로 나타났다
11)

. 

국내 연구에서는 태양광-수전해 기반의 수소 생산

이 배터리 에너지 저장 장치(battery energy storage 

system, BESS)에 연결될 경우 안정적인 수소 공급이 

가능함을 증명하였다
12)

. 또한, 바이오 가스 기반의 

수소 생산공정에 관한 경제성 연구도 이루어졌는데, 

일반 수소 공급가격 범위 내로 진입할 수 있는 수소 

생산원가가 도출되었다
13)

.

CCU를 통해 수소뿐만 아니라 부가가치가 있는 다

양한 생산물도 함께 산출할 수 있다. 화력발전소에서 

발생한 CO2를 결합하는 개질에 따라서 수소를 포함

한 일산화탄소와 메탄 등을 생산할 수 있으므로 생

산품에 따른 균등화 자원원가(levelized cost of re-

source, LCOR) 분석이 요구된다
11,14)

. 증류과정에 따

라 다양한 유류 생산물이 만들어지는 정유산업에서

도 CCUS 기술을 거쳐 생산된 다중 제품에 대한 생

산품별 원가를 추정하는 것이 요구된다
15,16)

. 하지만 

많은 연구에서는 LCOH만을 고려하는 것에 그치는 

실정이다.

한편, 동일한 과정을 통해 추가로 다양한 상품들

이 생산될 때 각 생산품을 어떤 관점에 따라 평가할 

것인가에 따라 가치는 다르게 나타난다. 회계학 관점

에서는 결합 원가 배분 방식(joint cost allocations)으

로 크게 두 가지 관점에서 구분할 수 있다. 투입된 물

량을 생산물의 판매 가치로 평가하는 판매 가치 방

식(sales value method)과 투입된 물량의 관점에서 보

는 물리적 가치 방식(physical value method)으로 나

눌 수 있다
17)

.
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Fig. 1. Analysis schematic

본 연구에서는 화력발전소에 발생한 CO2를 천연

가스 내 CH4과 함께 플라즈마를 활용한 탄소자원화

장치에 투입하여 생산한 수소의 LCOH를 분석하고

자 한다. 여기서 상기한 결합 원가 방식을 이용하여 

CCU 기술을 통해 생산된 수소와 일산화탄소를 3가

지 관점으로 나누어 LCOH를 추정하고자 한다. 첫 

번째는 수소와 함께 생산된 일산화탄소를 무가치

(zero value)로 평가하여 LCOH를 산출한다. 두 번째

는 수소와 일산화탄소의 판매 가치(sales value)를 기

준으로 원가 배분하여 LCOH를 산출한다. 세 번째는 

물량 관점에서 물리적 가치(physical value)의 LCOH

를 산출하고자 한다. 동시에 수익성 평가(NPV, IRR)

도 함께 분석을 실시하였으며, LCOH와 수익성에 영

향을 미치는 변수의 민감도 분석을 진행하였다. 위험

도 분석에는 투입 산출물 가격 변동성을 반영하여 

@RISK 프로그램을 사용하였다.

친환경적으로 수소를 생산하는 방법에 관한 다양

한 연구가 이루어지고 있지만, CCU를 통해 생산된 

LCOH의 원가를 추정한 연구는 제한적이다. 또한, 

기존 연구에서는 정책적으로 중요한 화학물질인 수

소에만 집중되었으며, 함께 생산된 결합품 가치는 고

려되지 않았다. 이에 본 연구의 핵심은 수소와 함께 

생산된 일산화탄소를 무가치, 판매 가치 및 물리적 

가치로 분류하여 LCOH을 분석하는 데 있다. 본 연

구의 분석 개요도는 Fig. 1과 같다.

본 연구의 구성은 다음과 같다. 제1장에서는 연구 

배경 소개 및 선행 연구를 분석하였다. 제2장에서는 

분석 대상 시스템의 구성 및 기능을 소개하고, 제3장

에서는 분석 조건 및 방법론 설계를 설명한다. 이어

서 제4장에서는 분석 결과를 그리고 마지막 제5장은 

결론으로 마무리한다.

2. 시스템 구성 및 기능 설명 

본 연구의 분석 대상 시스템은 화력발전소에서 발

생한 CO2를 천연가스에서의 CH4와 함께 탄소자원화

장치(carbon utilization unit, CUU)를 이용하여 수소

와 일산화탄소로 전환 생성한다. CUU는 다수의 핵

심반응기(reaction core, RC)로 구성되어 있으며 현장

의 CO2 처리 용량에 따라 RC 개수가 결정된다. 본 

연구에서는 300개의 RC를 설치 운영하는 것으로 가

정하였다. 

분석 대상인 전체 CCU 시스템은 상기한 CUU 외

에 carbon capture (CC), feed gas skid (FGS), post 

gas separation (PGS), H2 pressure swing adsorption 

(PSA) 등으로 구성된다. 시스템의 작동원리는 화력

발전소에서 발생한 CO2와 천연가스에서의 CH4가 투

입되어 FGS에 함께 혼합된다. CUU를 거쳐 PGS에

서는 일산화탄소가 생성되고, 잔여 생성물이 이동하

여 H2 PSA에서 수소가 분리 생성되는 시스템이다. 

시스템 흐름도는 Fig. 2와 같다.
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Fig. 2. CCU system process

Table 1. Economic metrics and assuptions

Group Parameters Value

Revenue

Hydrogen price (USD/ton)
20)

1,390

Carbon monoxide price (USD/ton)
21)

600

Carbon credit price
22)

13

Inputgas
Flue gas/ CO2 purchase price (USD/ton)

18)
85

Natural gas for feed gas (USD/ton)
23)

901

Utility Electricity price (USD/kWh)
24)

0.098

Others
Discount rate (%)

19)
4.5

Life span (years) 20

3. 분석 방법 설계

3.1. 분석 조건 설정

시스템 운영 관련 정보는 다음과 같이 설정하였다. 

화력발전소에서 발생한 연간 CO2 12,500 ton 그리고 

천연가스에서의 CH4 22,800 ton을 투입하여 연간 수

소 약 3,100 ton과 일산화탄소 약 51,000 ton을 생산

한다. CO2 투입량 대비 처리되는 비율은 40%이다. 

CO2와 CH4의 투입 비율은 4:6이다. 반응되지 않은 

CO2는 재활용하지 않는 것으로 설정하였다. 화력발

전소에서 발생한 CO2는 CCU 기술이 적용된 후 탄소 

배출권 시장에서 거래 혜택을 받을 수 있다고 가정

하였다. 

본 시스템은 현재 구축 중인 실증설비이지만 제반 

분석조건으로 실험한 결과치가 아니라 계획치를 근

거로 시뮬레이션 방식으로 설정하였다. 따라서 실제 

운영값으로서의 대표성은 부족한 것이 사실이다. 하

지만 본 연구의 가치는 분석조건 설정에 의거, 산출

된 투입-산출 값의 변동 가능성을 재무적 위험으로 

하고, 동 위험 수준 및 범위를 확률론적으로 접근하

는 불확실성 분석 방식으로 측정하였다. 연구 설정 

조건이 변화할 경우, 시뮬레이션 방식으로 추정한 결

과값에 미치는 영향을 중점적으로 분석하였다.

CCU의 시스템 총 투입원가는 투입가스(input gas), 

자본투자 비용(CAPEX), 운영 비용(OPEX)으로 나뉜

다. CCU 장비 제작사의 정보를 기반으로 하여 CCU 

시스템의 가격을 추정하였다. CAPEX는 $32백만으

로 설정하였다. 그 외 기술개발비(development & en-

gineering)는 전체 시스템 가격의 5%, 건설 비용(con-

struction)과 관련 예비 비용(contingency)은 각각 15%, 

10%로 추정하였다. 본 시스템은 화력발전소 옆에 설

치된다는 가정 하에 별도의 운송 및 저장 비용은 포

함하지 않았다. 

본 시스템의 가격 정보는 다음과 같다(Table 1)
18-24)

. 

먼저, 수익 부분에서는 수소와 일산화탄소의 가격은 

선행 연구를 참고하였다. 탄소배출권 가격의 경우 

2021년 12월 기준 가격인 상쇄 배출권 CO2 1 ton 

(tCo2-eq)당 15,450원을 적용하였다
22)

. 운영 비용은 

투입 가스 비용, 시설 비용(전기요금), 운영 유지 비

용으로 구성된다. 투입 가스에는 포집된 배기가스

(flue gas)인 CO2와 함께 천연가스에서의 CH4가 포

함된다. 최근 경제성 분석에서는 CCS를 위한 배기가

스인 CO2의 비용을 $70-100 범주로 추정한 바, 본 연

구에는 평균값을 적용하였다
18)

. 전력 비용(utility)은 

시스템 가동에 소요되는 전기 사용량에 대한 요금 

추정값이다. 전기는 전력망에서 100% 공급되는 것

으로 설정하였다. CO2 감축 효과와 관련해서 전력의 

탄소배출 계수를 감안한다면, 시스템 소비전력량에 

해당하는 CO2 배출량이 CCU 공정에서의 CO2 전환·

활용 효과를 상쇄시킨다는 해석이 가능하다. 그러나 

발전시스템에 탄소 포집과 탄소 활용이 동시에 이루

어지는 설비를 운영한다면, 또는 재생에너지 발전원

을 통해서 동 CCU 설비를 운영한다면 상기한 탄소 

감축 상쇄 효과는 충분히 줄어들 수 있다. 

운영 관련 전체비용은 CUU 장비의 운영유지비

(operation & maintenance, O&M), 기타 장비의 O&M, 

간접비, 세금 및 보험료를 포함하였다. 할인율의 경

우 국가 예비 타당성 조사에서 사용되고 있는 사회

적 할인율 4.5%를 적용하였다
19)

. 모든 비용은 $1당 
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1,190원으로 적용하여 산정하였다.

본 CCU 시스템에 사용된 CUU는 다수의 RC로 구

성되는데, 효율 성능은 작동하는 RC 개수에 비례한

다. 동 RC와 관련한 소모품 교체로 지속적인 효율 

성능의 유지가 가능하다. 하지만 기술 발전에 따라 

장기적으로는 효율성이 높은 신기술로 대체하는 것

이 더 경제성이 높다는 판단 하에 본 연구에서는 내

용년수를 20년으로 가정하였다. 

3.2 균등화 수소 원가

균등화 원가방식(levelized cost method)은 기술의 

경제적 효율성과 경쟁력을 평가할 수 있는 효과적인 

지표이다
2)

. 단위 에너지당 발전 비용을 나타내는 

LCOE도 상기한 방식으로 산출된다. 본 연구에서는 

CCU 시스템에서의 LCOH를 3가지 방식으로 추정 

산출한다. 수소와 함께 생산된 일산화탄소의 가치를 

무가치, 판매 가치와 물리적 가치로 구분한 후 결합 

원가 배분 방식으로 LCOH를 산출하였다. 

먼저 무가치는 생산품 일산화탄소의 가치가 없다

고 가정하여 투입 비용을 수소 생산량으로 나누어 

산출한다. 탄소감축 관점에서 공정 중에 대기 방출되

는 양을 처리하기 위한 추가적인 비용이 고려될 수 

있다. 배출량의 측정 문제 그리고 배출물량에 대한 

처리를 추가적인 공정으로 할 것인지, 아니면 사회적 

비용으로 추가 반영해야 하는 문제가 있다. 이런 경

우 무가치가 아니라 추가 비용을 감안해서 부의 가

치를 가질 수 있다. 하지만 동 연구에서는 대기 방출

분에 대한 추가적인 처리 비용 산정은 연구 범위에 

포함하지 않고, 제반 조건을 단순화하여 경제성 및 

위험도 수준을 분석하였다. 두 번째 방식인 판매 가

치는 생산품 각각의 예상 수익에 따라 결합원가를 

나누어 제품원가에 배분 할당하는 방법이다
17)

. 세 번

째 방식인 물리적 가치는 분배지점에서 상대적 중량, 

수량, 부피를 고려하여 가능한 물리적 비례로 각 생

산물 원가를 할당하는 방식이다
17)

. 

LCOH는 다음의 식에 따라 계산한다. 투입원가에

는 CAPEX (C), OPEX (O), input gas (I), utility (U), 

others (E)가 포함된다. 무가치, 판매 가치, 물리적 가

치에 따라 가치 비율에 곱하여 각 비율이 산출된다. 

무가치는 일산화탄소에 가치 비율을 할당하지 않고 

산출한다. 판매 가치는 수소와 일산화탄소의 판매 가

치를 반영하여 계산한다. 물리적 가치는 생산된 수소

와 일산화탄소 합계 수량에 수소 생산 비중을 반영

하여 산출한다.
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여기서, r: 할인율, 

가치 비율(value proportion [VP], %)

 - 무가치 = 1, 

 - 판매 가치 = sales value, 

 - 물리적 가치 = physical value

판매 가치와 물리적 가치는 다음과 같이 추정한다.
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3.3 경제성 평가 

순현재가치(net present value, NPV)의 식은 다음

과 같다. 이익(P)은 수소와 일산화탄소를 판매수익에

서 생산원가(input gas, utility, others)를 상계한 금액
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Table 2. Variables and conditions of Sensitivity 

Variables
Conditions

S1 S2 S3 S4

Input ratio (CO2: CH4) 6:4

Recycling rate (RR) 100% 90% 80% 70%

Electricity price (ER) -20% -10% 10% 20%

Share of renewable 

energy (RE)
25% 50% 75% 100%

Discount rate 3.5% 5.5% 6.5% 7.5%

CAPEX -20% -10% 10% 20%

Table 3. Variables and conditions of sensitivity analysis for 

economic analysis

Variables
Conditions

S1 S2 S3 S4

H2  price (H2)
27)

-20% -10% 10% 20%

CO price (CO)
28)

-20% -10% 10% 20%

Carbon credit price (CP)
22)

-20% -10% 10% 20%

Flue gas/CO2 price (FP)
29)

-20% -10% 10% 20%

Natural gas price (NP)
30) 

-20% -10% 10% 20%

Electricity (ER)
24) 

-20% -10% 10% 20%

이다. 투자 비용(C)은 CAPEX를 의미한다.


  









내부수익률(internal rate of return, IRR)은 현재가

치로 환산한 편익과 비용이 같아지는 할인율 r을 구

하는 방법으로 내부수익률이 할인율보다 크면 경제

성이 있다고 판단한다. 




 

 







 

 




3.4. 민감도 분석 

민감도 분석은 경제적 가치에 영향을 미칠 수 있

는 매개변수에 다양한 값 변화를 줄 때 결과값인 경

제적 가치가 얼마나 달라지는지를 측정하는 것에 그 

목적이 있다
25)

.

먼저, LCOH에 영향을 미치는 요인을 세 가지로 나

누어 살펴보았다. 효율개선에서 투입 비율은 CO2와 

천연가스 내 CH4의 비율을 6:4로 투입한다. 그리고 본 

분석에서는 처리되지 않은 CO2를 재활용하지 않는 것

으로 설정하였지만 CO2를 재투입하여 발생하는 재활

용 효과를 살펴보고자 한다. 

두 번째, 원가 절감 차원에서는 전력 가격에 따른 

변동, 재생에너지의 전력 비중 변화에 따른 LCOH 

값 변화를 살펴보고자 한다. 재생에너지는 에너지경

제연구원에서 발표한 LCOE 가격을 참고하였다
26)

.

세 번째, 수익성 개선 부분에서는 할인율을 변화

시켜 결과값인 LCOH 변화를 살펴본다. 그리고 

CAPEX의 변동에 따른 결과값도 살펴본다. 민감도 

변수의 설정은 Table 2와 같다.

수익성(NPV, IRR)에 영향을 미칠 수 있는 요인의 

변화에 따른 민감도 분석을 실시하였다. 수익성에 미

칠 수 있는 요인은 크게 산출물(수소 가격, 일산화탄

소 가격, 탄소배출권 가격), 투입가스(CO2 가격, 천연

가스 가격), 유틸리티(전력가격)로 나누어 분석을 실

시하였다. 변수의 변화는 Table 3과 같다
22-24,27-30)

. 

3.5. 위험도 분석 

동 분석에서는 추가로 불확실성을 반영하고자 Palisade 

Corporation의 @RISK를 이용하였다. 이 프로그램은 

Monte Carlo 시뮬레이션을 사용하여 위험도를 분석

한다. 위험도 분석은 하나 이상의 파라미터에 다양한 

값이 설정된 확률 분포로 할당, 여러 투자 대안의 경

제적 가치 추정을 확률 개념으로 산출하는 방법이다
25)

. 

따라서 본 연구에서는 프로젝트에 영향을 미칠 수 

있는 주요 가격 변수를 대상으로 분석하였다.

1차적으로 LCOH와 수익성에 영향을 미치는 주요 

위험요인을 파악하고자 설계하였다. CCU 프로젝트

는 생산품 판매 가격(수소, 일산화탄소, 탄소 배출권), 

투입 가스 가격(CO2, 천연가스), 주된 운영 비용인 

전력 가격 변동에 따라 수익성이 크게 영향을 받는

다. 
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Fig. 3. The process of risk analysis

Table 4. Variables and probability distributions of risk analysis

Parameters

Value

Probability distributionMean SD

Min Max

H2 price 

(H2)
27)

1,221 98

1,070 1,424

CO price 

(CO)
28)

598 8

Pareto

593 +∞

Carbon 

credit price 

(CP)
22)

21 6 

9 28

Flue gas/

CO2  price 

(FP)
29)

92 5

83 103

Natural 

gas price 

(NP)
30) 

1,489 79

Laplace

−∞ +∞

Electricity 

(ER)
24,31) 

0.088 0.006 

0.076 0.1

위험도 분석은 다음의 절차로 분석이 이루어졌다. 

상기한 변동가격에 대해서는 대상변수 각각의 과거 

시장데이터(역사적 가격)를 수집하였다. 일부 데이터

의 경우 변동값만 제공되어 원가 분석에 활용한 가

격 정보를 기준으로 역사적 데이터의 상대값을 적용

하여 변동값을 추정하였다. 데이터는 동일한 기간인 

2017년부터 2021년까지를 기준으로 월별 데이터로 

수집하였다. 일별로 제공된 천연가스와 탄소배출권 

가격은 월평균 데이터로 변환하였다. 단, 일산화탄소

는 데이터 수집의 한계로 연별 데이터로 사용하였다. 

수집한 데이터는 @RISK 프로그램에서 적합한 분포

를 탐색하였다. 일산화탄소와 천연가스인 경우 적합

한 검증 절차를 거쳐 pareto, laplace 분포를 선정하였

다. 그 외 변수는 검증과정에서 유의미한 분포가 나

타나지 않아 데이터를 변환하여 적정한 확률분포를 

적용하였다. 분석 절차를 Fig. 3에 정리하였으며 각 

데이터의 기초통계와 확률 분포의 정보는 Table 4와 

같다.



손민희⋅이흥구⋅김경남     667

Vol. 33, No. 6, December 2022 Transactions of the Korean Hydrogen and New Energy Society  <<

Fig. 4. LCOH based on the joint cost allocation

Table 5. LCOH analysis result

Zero 

value (ZV)

 Sale 

value (SV) 

Physical value 

(PV)

Value 

Proportion

(%)

12 6

Joint  cost 

allocation

($ million)

242 30 14 

LCOH

($/ton)
6,003 741 344 

4. 분석 결과 

4.1. 균등화 수소 원가 경제성 분석

4.1.1. 균등화 수소 원가 산출(결합원가배분)

분석 결과, 각 가치에 따른 LCOH의 결과는 Fig. 4, 

Table 5와 같다. Table 5 내 Value propertion은 판매

가치와 물리적 가치에 따른 비중을 나타낸다. Joint 

cost allocation은 투입원가에 각 가치에 따른 비중을 

곱한 값이다. 무가치(결합 생산품인 일산화탄소는 무

가치로 간주하고 결합원가 배분을 하지 않음)의 

LCOH는 $6,003/ton으로 나타났다. 오프사이트에서

의 일반 수소 공급 가격은 $5,380-7,180/ton으로 탄소

자원화장비로 생산한 LCOH는 이 범위 내 있어 경쟁

력이 있는 것으로 나타난다
13)

. 하지만 선행 연구에서 

바이오가스 기반의 수소 생산공정에서 산출된 원가

가 $4,680/ton인 것으로 비교할 때 플라즈마 시스템 

공정을 통해 생산한 수소가 다소 높은 것으로 나타

났다
13)

. 

두 번째 방식인 판매 가치의 LCOH는 수소와 일

산화탄소의 구매 가격의 가치를 환산하여 산출하는

데, 일산화탄소의 시장가치 비중만큼 결합원가가 배

분되므로 상대적으로 수소 생산품에의 원가배분이 

줄어들게 된다. 따라서 동 방식으로 할 경우 LCOH

는 시장가격보다 크게 낮은 원가인 $741/ton로 산출

되었다. 

세 번째 방식인 물리적 가치는 결합 생산품의 가

치가 아닌 물량에 따라 결합원가를 배분하므로 더욱 

일산화탄소쪽으로의 결합원가 배분이 이뤄져서 결국 

LCOH는 $344/ton으로 가장 낮게 산출되었다. 따라

서 수소와 함께 만들어지는 생산품의 가치 및 물량 

비중이 클 경우, 결국 수소쪽으로의 원가배분은 줄어

들 것이고, 이는 수소 원가 수준을 낮추는 결과를 가

져온다. 

결합원가를 분석해 보면 전체 소요 비용 중 투입

가스가 74%로 가장 큰 비중을 차지하였다. 그 외 CAPEX

는 소요 비용 중 13%를 차지하고, 전력 비용 9%, O&M 

가격은 4%를 차지하였다. 

4.1.2. 수익성 산출

20년 운영할 경우의 사업 순현재가치(NPV)는 

$4,475백만 그리고 내부 수익률(IRR)은 69.2%로 나

타났다. 수익성이 예상외로 높게 나타난 이유는 CCU

를 통해 생산된 수소, 일산화탄소, 탄소 배출권 가격

을 적용하되, 생산품은 추가 비용 없이 즉시 판매 가

능하다는 가정 하에 분석하였기 때문이다. 

그러나 현장에서는 수소와 일산화탄소를 공급할 

수 있는 시설과 운송비를 고려해야 한다. 따라서 실

제 사업과 관련한 제반 발생 가능 비용을 추가적으

로 고려한다면 수익성은 동 산출치보다는 크게 낮아

질 것으로 판단된다. 
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Fig. 5. Sensitivity analysis result according to input ratio

Table 6. Sensitivity analysis result according to input ratio

Production of H2 & CO

H2 (kton) CO (kton)

CO2 (4)

:CH4 (6)
40 664

CO2 (6)

:CH4 (4)
7 150

LCOH

LCOH

($/ton)

Zero 

value

 Sales 

value 
Physical value

CO2 (4)

:CH4  (6)
6,003  741 344 

CO2 (6)

:CH4  (4)
10,990 1,136 521 Fig. 6. LCOH sensitivity (recycling rate, electricity rate, share 

of renewable energy, discount rate, and CAPEX change)

4.2. 민감도 분석 

4.2.1 균등화 수소 원가에의 영향(민감도)

LCOH에 영향을 미치는 요인에 따라 민감도 분석

을 실시하였다. 먼저 CO2와 천연가스 내 CH4의 투입 

비율 변화가 LCOH 변화에 가장 큰 영향을 미치는 

결과를 보여줬다(Fig. 5). 투입 비율을 CO2를 6, 그리

고 CH4를 4로 변경하면 CCU 공정에서 수소의 생산

량이 82% 더 감소하였다. 무가치 LCOH가 83% 증

가하였으며 판매 가치와 물리적 가치도 각각 53%와 

51%로 모두 증가하는 것으로 나타났다. 투입 비율 

변경에 따른 LCOH 원가변동 결과는 Table 6과 같다.

그 외 재활용률(RR), 전기 가격(ER), 재생에너지 

비중(RE), 할인율, CAPEX 변수의 민감도 분석 결과, 

무가치와 판매 가치 그리고 물리적 가치의 변동률은 

동일한 것으로 나타났다. 그 외 변수의 변동률은 Fig. 6

에 정리되어 있다. 먼저 CO2의 재활용(RR)을 고려한

다면 추가 메탄 공급을 위한 천연가스 구매가 증가하

여 LCOH도 증가하게 된다(△LCOH +35-49%/△RR 

70-100%). 

전기 요금(ER) 변동에 따라 LCOH 결과값은 비례

적으로 증감하게 된다(△LCOH ±1-±2%/△ER ±10-±20%). 

또한, 전력 공급에서 재생에너지의 비중(RE)이 높아

진다면 전기 비용 상승으로 인해 결국 LCOH 결과값

이 기존 전력 요금(GRID) 상승보다도 더 많이 증가

하는 것으로 나타났다(△LCOH 1-3%/△RE 25-100%). 할

인율(△LCOH –1 to +4%/DS 3.5-7.5%)과 CAPEX 

(△LCOH ±1-±3%/△CAEX ±10-±20)에서도 변동값

이 증가함에 따라 LCOH도 증가하였다. 

4.2.2. 수익성에의 영향

수익성에 영향을 미치는 가격요인을 대상으로 수

익성 민감도 분석을 실시하였다. 일산화탄소 가격 변동

성이 순현재가치(△NPV –27 to 17.5%/△CO ±10-±20%)

와 내부수익률(△IRR -35 to 21%/△CO ±10-±20%)

에 가장 크게 미치는 것으로 나타났다. 
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Fig. 7.  NPV sensitivity analysis result

Fig. 8. IRR sensitivity analysis result Fig. 9. LCOH risk analysis result

다음 두 번째로 큰 영향이 큰 변수는 천연가스로 

나타났다(△NPV -9.7 to 8.1%, △IRR -12 to 10%,/△CO 

±10-±20%). 천연가스가 CO2에 비해 많이 투입될수록 

생성되는 일산화탄소가 증가하게 되며, 따라서 일산

화탄소의 변동값이 수익성에 영향을 크게 미치는 것

으로 나타났다. 

세 번째로 큰 영향 변수는 탄소 배출권 가격이며

(△NPV -4.3 to 3.9%, △IRR ±5%,/△CP ±10-±20%), 

다음 네 번째 영향 변수의 경우 순현재가치에서는 

CO2 가격(△NPV-3.6 to 3.4/△CO2 ±10-±20%)이, 그

리고 내부수익률(△IRR -3 to 2%/△CO2 ±10-±20%)

에서는 수소로 나타났다. 

수익성에 영향을 미치는 변수로는 순현재가치와 

내부수익률에서 일산화탄소 가격>천연가스 가격>탄

소 배출권 가격 순으로 영향을 미치는 것으로 나타

났다. 현재의 프로세스는 천연가스를 CO2보다 많이 

투입하여 수소보다 일산화탄소가 많이 생산되는 구

조로 일산화탄소와 천연가스 가격이 영향이 큰 것으

로 나타났다. 세 번째로 영향이 큰 변수인 탄소 배출

권은 수익에 직접적으로 영향을 미치기 때문이다. 네 

번째와 다섯 번째 영향을 미친 변수는 순현재가치에

서는 CO2 가격과 수소, 그리고 내부수익률에서는 수

소와 CO2 가격으로 나타났다. 마지막으로 가장 영향

이 적은 가격 변수는 전력 가격으로 나타났다. 각 수

익성 민감도 분석 결과는 Figs. 7, 8과 같다. 

4.3. 위험도 분석

@RISK 소프트웨어를 사용하여 현실적인 LCOH

를 찾고 위험요인이 LCOH에 미치는 영향을 분석하

였다. 
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Fig. 12. Risk analysis result of NPV, IRR by variables

Fig. 11. Risk analysis result of NPV, IRR

Fig. 10. LCOH risk analysis result by variables

4.3.1 균등화 수소 원가에 대한 위험도 분석

LCOH에 영향을 미치는 위험요인을 반영하여 위

험도 분석을 실시하였다. 그 결과 baseline으로 무가치, 

판매 가치 그리고 물리적 가치에서 각각 $8,408/ton, 

$942/ton, $481/ton으로 나타났다. 세 가지 LCOH 결

과값 분포도는 Fig. 9에 그리고 각 변수별 LCOH 결

과는 Fig. 10에 나타나 있다. 

천연가스는 LCOH에 영향을 미치는 큰 변수로 나

타났다. 무가치(△ZV LCOH $7,745-9,069/ton)와 물

리적 가치(△PV LCOH $444-520/ton)의 가장 큰 위

험요인으로 천연가스가 나타났으며, 판매 가치(△SV 

LCOH $853-995/ton)에서는 두 번째로 높은 변수로 

나타났다.

판매가치 LCOH에서 가장 큰 영향을 미치는 변수

는 수소(△SV LCOH $897-936/ton)로 나타났지만, 

그 외 LCOH에서는 수소 가격이 위험요인으로 나타

나지 않았다. 이는 판매 가치 산출에 수소 가격이 영

향을 미치기 때문으로 추정된다. 또한, 판매 가치에

서는 몇몇 변수의 변동성에 따라 영향을 받는 것으

로 나타났다. 수소, 천연가스 외 일산화탄소 가격(△

SV LCOH $934-808/ton)이 음의 방향으로 위험한 영

향을 미치는 것으로 나타났다.
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4.3.2 수익성에 대한 위험도 분석

동일한 파라미터 및 시뮬레이션 조건값에 의거, 

수익성 결과값인 순현재가치, 내부수익률의 위험도 

분석을 실시하였다. 분석 결과, baseline으로 순현재

가치는 $3,495백만 으로 나타났으며, 수익률은 79%

로 나타났다. 자세한 결과의 분포도는 Fig. 11와 같

다. 변수별 수익성에 영향을 미치는 요인은 Fig. 12

에 나타나 있다.

수익성 부분에서는 탄소 배출권 거래 가격이 가장 

큰 영향 변수로 나타났다(△NPV $2,697-3,969백 만, 

IRR 57-92%). 다음으로는 천연가스(△NPV $3,163-3,804백 

만, IRR 70-87%), 일산화탄소(△NPV $3,423-3,633백 

만, IRR 77-83%), 수소(△ NPV $3,409-3,575백 만, 

IRR 77-81%), 전력(△NPV $3,469-3,530백 만, IRR 

78-80%), 이산화탄소(△ NPV $3,459-3,517백 만, IRR 

78-80%) 순으로 나타났다. 

수익에 영향을 미치는 수소, 일산화탄소, 탄소 배

출권 가격 중 탄소 배출권 가격이 위험도가 높은 변

수로 나타났다. 이는 탄소 배출권 가격의 높은 변동

성으로 인한 영향으로 추정된다. 천연가스는 위험성

이 두 번째로 높은 변수로 나타났다. 이는 천연가스 투

입량이 적을수록 수익성이 증가하기 때문에 음의 영향

으로 나타났다.

5. 결 론

본 연구의 의의는 다음과 같다. 첫 번째, 화력발전

소에서 발생한 CO2와 천연가스에서의 CH4를 이용하

여 탄소자원화 장치에서 수소를 생산하는 시스템의 

LCOH 및 사업 수익성을 분석하였다. 두 번째, 종래

의 연구 결과는 생산공정을 통해 생산된 결합제품 

중 수소만을 고려하여 원가를 추정하였으나, 본 연구

에서는 결함품인 일산화탄소 원가를 결합배분방식에 

따라 무가치, 판매 가치 및 물리적 가치 방식으로 구

분하여 LCOH를 추정하였다. 

분석 결과, 무가치 방식으로 산출된 LCOH는 $6,003/ton

으로 다른 방식으로 산출된 균등화 수소 원가 범주 

내 들어가는 수준이었다. 수익성 부분에서는 안정적

인 생산-수요 기반을 구축한다면 경제성을 가져갈 

것으로 판단된다. 이는 시장에서의 부가가치가 큰 것

을 증명하는 바, 여타 CCU 기술에 비해 동 플라즈마 

방식기술은 탄소활용의 수익성에 있어서 경제적 우

위를 가진다는 것을 증명한다.

민감도 분석 결과를 보면, 투입가스 배합비율이 

LCOH에 가장 큰 영향을 미친다. CO2와 CH4의 배합

비율(6:4)을 변경 시 LCOH의 값이 크게 증가하는 것

을 확인하였다. 또한, 공정과정에서 CO2보다 CH4의 

비중이 높은 공정을 선택하면 생산품인 일산화탄소

의 가격과 투입물인 천연가스의 수익성에 미치는 영

향이 큰 것으로 나타났다. 따라서 목표생산품 요구조

건에 따른 투입비율을 유연하게 조정할 수 있는 기

술개발이 후속적으로 실현된다면 플라즈마 방식의 

CCU시스템 기술 가치는 크게 제고될 것으로 보인다. 

LCOH의 위험도 분석 결과를 보면 민감도 분석과

는 반대로 투입가스인 천연가스 가격이 생산품인 수

소 및 일산화탄소 가격보다 위험도가 높게 나왔다. 

결국 천연가스 시장에서의 가격 변동성이 그만큼 크

다는 점을 의미한다. 따라서 기술의 위험관리 차원에

서는 투입가스인 CH4의 비율 및 대체가스의 탐색도 

향후 기술개발에서 초점을 맞춰야 할 중요 부문으로 

사료된다.

수익성에 영향을 미치는 가격요인에 대한 민감도 

분석에서는 일산화탄소, 천연가스 가격, 탄소 배출권 

가격 순으로 영향이 큰 것으로 나타났지만 가격의 

변동성을 고려한 위험도 분석에서는 탄소 배출권 가

격과 천연가스의 가격이 각각 양과 음의 관계로 위

험도에 영향을 미치는 것으로 나타났다. 추후 천연가

스뿐만 아니라 추후 탄소 배출권 시장이 활성화됨에 

따라 탄소 배출권 가격을 주요한 변수로 살펴보아야 

할 것이다.     

본 연구의 한계점은 다음과 같다. 첫 번째, 현재 

구축 중인 실증설비에 대해서 실제 운영값이 아닌 

계획치를 전제로 시뮬레이션 결과값을 산출 분석하

였다. 따라서 투입-산출값의 변동성이 다분히 존재하

는 연구 설계이다. 이러한 한계점 아래에서 본 연구
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는 투입-산출값의 불확실성 수준 및 범위를 재무적 

관점에서 산출하였다. 추후 실증 운영한 결과값을 기

반으로 재무적 위험도를 검증하는 후속 연구의 여지

를 남겨놓았다. 두 번째, 결합원가 배분에 있어서 공

정 중 대기 방출되는 탄소 비용(否의 가치)을 반영하

지 않았다. 동 비용을 반영할 경우 동 설비의 경제적 

가치는 결과값보다 낮아지게 된다. 연구의 한계점으

로 충분히 인지하고, 후속 연구에서는 투입-산출분석

을 보다 탄소 감축 관점에서 수행하고자 한다.

탄소 중립을 실현하기 위해서는 갈수록 CCUS 기

술의 중요성이 커지고 있다. 이런 실정에서 플라즈마

를 기반으로 한 CCU 기술에 대한 경제적 가능성을 

판단해 보는 것은 매우 시의적절한 연구이다. 아직 

사업화 단계로 진입하지 않은, 실증단계의 기술이지

만 향후 지속적인 연구개발을 통해 기후 변화 대응

에 크게 기여하기를 또한 상응하는 재정적 지원이 

이루어지기를 기대해 본다.

후 기

이 논문은 2020년도 정부(과학기술정보통신부)의 

재원으로 한 한국연구재단 탄소자원화 기술고도화 

사업(2019M3F4A1073058)의 지원, 그리고 KU-KIST

스쿨 운영지원사업의 지원을 받아 수행된 연구이다.
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