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《 요 약 》

경제 저성장, 기업실적 양극화, 경쟁의 격화 등으로 부실기업이 양산되면

서 '기업회생(Turnaround)'이 한층 중요해지고 있다. 80년대와 90년대에 미

국, 일본 등은 기업들의 대량 부실화를 겪으면서 기업회생의 성공경험을 축

적했고 그것을 지원하는 사회적, 제도적 기반도 구축했다. 기업회생은 ▷벼

랑 끝 상황, ▷회생의 계기 마련, ▷극단적 구조조정, ▷신규수익원 발굴의

과정을 거치는데 이 중에서도 회생의 성패를 좌우하는 것은 회생의 계기 마

련과 극한적 구조조정이다.

본 보고서는 외환위기 이후 기업회생을 추진한 6개 사례를 대상으로 경

영악화 및 회생의 과정을 분석했다.

국내 기업회생 사례

기업 경영악화 배경 회생의 계기 재도전의 노력

대우
종합기계

ㆍ모기업의 부실(대우)
ㆍ설비투자 급감

ㆍ출자전환
ㆍ자산매각

ㆍ기존 우수인력 재집결
ㆍ고부가제품의 지속 개발

팬택앤
큐리텔

ㆍ본사 부실(현대전자)
ㆍ인력유출

ㆍ자금수혈
ㆍ팬택의 인수

ㆍ연구개발 강화
ㆍ빠른 의사결정

STX조선
ㆍ모기업의 부실(한보)
ㆍ부도 이후 수주급감

ㆍ강력한 리더십
ㆍSTX의 인수

ㆍ수직계열화의 성공
ㆍ생산시설 IT화 연구개발

넥센
타이어

ㆍ모기업의 부실(우성)
ㆍ과다부채, 실력저하

ㆍ자금수혈
ㆍ흥아타이어의 인수

ㆍ수익성 위주의 구조조정
ㆍ제품 개발속도 제고

벽산
ㆍ차입금 조기상환요구
ㆍ환율급등

ㆍCEO 외부영입
ㆍ자산매각

ㆍ인력 구조조정
ㆍ글로벌 업체와의 제휴

우리은행
ㆍ부실여신 대량 발생
ㆍ리스크 관리 실패

ㆍ공적자금 투하
ㆍ인수합병

ㆍ철저한 여신관리
ㆍ선진업무기법 도입

기업회생을 위한 향후 과제는 ▷기업회생의 방법론을 조기에 적극 수용,

▷CEO의 개혁 리더십 발휘, ▷기업회생을 위한 사회적 여건 조성, ▷선행

적 위기대응체제 구축 등이다.

삼성경제연구소
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Ⅰ. 기업회생(Turnaround)의 중요성

도산과 회생의 기로에 선 국내기업들

□ 외환위기 이후 경영 상 어려움이 가중되면서 많은 기업들이 도산과 회

생의 기로에 직면

- 대마불사 신화가 붕괴되면서 상당수 대기업들이 도산을 하고 재계와

산업계의 지각변동이 발생

- 손실이 누적되어 자기자본이 잠식되고 주가가 하락하여 금융시장으로

부터 외면당하는 기업이 속출
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상장사1) 총순익과 종합주가지수 추이

주: 1) 1995~2004년 반기까지 계속 상장된 607개 기업
2) 종합주가지수는 매년 말 기준(2004년은 12월 1일 기준)
3) 2004년 순이익은 2004년 반기 순이익의 두배

□ 도산 위기에 처한 기업들 중 일부만이 극적으로 회생

- 구(舊) 대기업집단 계열사 등 오랜 기간 어려움을 겪던 기업들이 최근

정상화의 길로 再진입

삼성경제연구소

종합주가지수2)

(오른쪽)

총순이익(조원)3)

(왼쪽)
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- 이들의 회복은 일시적인 것이 아니며 주가, 이익 등의 측면에서 좋은

성과를 지속적으로 내고 있음

□ 회생기업들은 극한의 위기극복책을 단행하여 경영체질을 개혁

- 새로운 리더십 확립, 본사조직의 축소, 철저한 재무관리(비용절감), 과

감한 성과급 등과 같이 생존에 필요한 경영체제를 구축

- 긴장을 풀지 않고 위기에 대처하고 위기 다음에 오는 기회에 보다 능

동적으로 적응

ㆍ대우종합기계, 넥센타이어 등은 외환위기 이후 '강도 높은 구조조정'을

실시하여 이전보다 한층 강한 기업으로 재탄생

기업회생에 대한 관심이 제고

□ 기업회생은 외환위기 이후 달라진 경영풍토를 상징적으로 대변

- 회생에 성공한 기업들은 일반적인 구조조정과는 차원이 다른 극한적

형태의 구조조정을 감내

□ 향후 전개될 것으로 보이는 제2의 구조조정 국면에 대비

- 경제 저성장, 환경 불확실성 증대 등으로 이전보다 더 철저한 구조조

정이 필요해질 전망

ㆍ일시적 실적 회복세에 자만하여 구조조정을 소홀히 해서는 곤란

□ 기업회생에 따르는 사회적 비용을 줄이고 성공 확률을 높이는 것이 필요

- 기업간 빈익빈 부익부가 심화되는 현 시점에서 기업회생은 부실기업

을 정상화시킬 수 있는 유력한 대안

삼성경제연구소
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ㆍ기업회생은 부실화로 발생하는 사회적 비용을 최소화할 수 있는 방안

- 위기를 극복하고 회생한 기업들로부터 교훈을 획득

ㆍ성공경험을 공유하고 사회적ㆍ제도적 기반을 구축

Ⅱ. 기업회생의 메커니즘

기업회생이란?

□ 기업회생은 구조조정의 극단적 형태

- 기업회생 조치는 생존을 위해 요구되는 최소한의 수익률을 확보하지

못한 기업이 실시(장기적자, 자본잠식 등)

- 경쟁력 강화를 위한 구조조정이 아닌 생존을 위한 구조조정이라는 위

기경영의 성격을 띰

ㆍ개선ㆍ혁신이 아니라 조직의 전 부문에서 생존을 위한 변화가 요구됨

기업회생(턴어라운드 경영)의 개념

시장수익률

생존수익률

실적

(이익/주가)

시간

일반기업

(지속적 개선/혁신)

턴어라운드 기업

구조조정 기업

파산

삼성경제연구소
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□ 기업회생을 추진하는 과정에서 기업은 급변하는 환경 속에서 생존할

수 있는 체질로 변신

- 단기간에 통상적인 경영상식을 뛰어넘는 파격적이고 충격적인 조치들

을 단행

ㆍ본사 조직의 축소, 경비의 극한적 절감, 성과에 따른 보상, 선택과 집

중 전략 등의 조치를 시행

선진국의 기업회생 경험

□ 선진국들은 기업회생을 촉진시키기 위한 다양한 제도와 방안들을 보유

- M&A, A&D1), LBO2) 등 기업회생을 위한 기법과 전문시장이 활성화되

어 있음

ㆍ구조조정을 위해 다양한 금융수단들(CRF, CRC, CRV)3)을 활용

- 앨 던랩(스코트제지), 루 거스너(IBM)와 같이 어려움에 빠진 기업들을

정상화시킨 CEO들이 자본시장에서 각광을 받음

□ 부실기업 회생을 '패자부활전', '실패의 자산화'라는 관점에서 경쟁력 강

화의 방편으로 인식

- 부실화된 기업이 제 값을 받을 수 있게 하는 시장 메커니즘이 작동

ㆍ실패 경험이 있는 CEO가 높은 연봉을 받고 새 출발을 하는 경우도

빈번

1) A&D(Acquisition & Development): 상장된 저성장업체를 인수하여 고성장업체로 바꾸는 기업인

수방식
2) LBO(Leveraged Buy Out): 기업매수자금을 매수대상기업의 자산을 담보로 한 차입금으로 조달하

는 방법
3) CRF: Corporate Restructuring Fund; 기업구조조정기금

CRC: Corporate Restructuring Company; 기업구조조정전문회사

CRV: Corporate Restructuring Vehicle; 기업구조조정투자회사

삼성경제연구소
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□ 기업회생은 80년대 미국, 90년대 일본에서 주로 시행

- 미국기업들은 80년대 말∼90년대 초에 걸쳐 생존을 위한 다양한 조치

들을 실시

ㆍ리스트럭쳐링, BPR, 다운사이징 등이 이 무렵 도입된 기업회생의 초

기 형태

- 90년대 닛산, 소니, 캐논 등은 부실을 극복하기 위해 일본기업으로서

는 파격적인 회생책을 실시

ㆍ경영진 감축, 사업부 통폐합, 인력축소, 철저한 성과급 도입 등을 단행

닛산의 구조조정의 내용과 성과

닛산은 90년대 말 위기에 직면했으나 카를로스 곤의 강도 높은 구조조정(닛산

리바이벌 플랜; NRP)에 힘입어 2000년 이후 흑자로 전환

1999년 상황 2003년 3월 목표 2002년 2월 실적 달성여부

조립공장 7공장 24플랫폼 4공장 15플랫폼 3공장 폐쇄 ○

부품공장 4공장 2공장 2공장 폐쇄 ○

생산능력
(가동률)

240만 대
(51.1%)

165만 대
(75.7%)

128만 대
○

인력삭감 14만 8천명 21,000명 삭감 22,900명 삭감 ○

有利子부채 1조4천억엔 7천억엔 4,317억엔 ○

거래회사수 1,145사 600사 700사 ×

판매비 - 20% 절감 20% 절감 ○

보유주식 1,394사 4사만 남김 222사 매각 ×

흑자전환 6,843억엔 손실 2000년 흑자전환 3,722억엔 흑자 ○

매출
영업이익률

1.4% 4.5% 이상 7.9%
(도요타 7.4%)

○

자료: 삼성경제연구소

삼성경제연구소
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기업회생의 4단계

□ 기업의 회생은 ▷벼랑 끝 상황, ▷회생의 계기 마련, ▷극단적 구조조

정, ▷신규수익원 발굴과 정상화의 과정을 거침

- 이 중에서도 기업회생의 성패를 좌우하는 것은 회생의 계기 마련과

극한적 구조조정

① 벼랑 끝 상황

□ 우선 기업이 벼랑 끝 상황에 몰려 있다는 현실을 직시하고 공감대를

형성

- 경쟁력 상실, 대안적 전략의 부재 등으로 수익률이 하락하고 자본잠식

이 이루어짐

- 부실기업들이 일반적으로 보이는 징후들이 조직 내에 만연

부실기업의 징후들

▶ 사업 전체를 관통하는 전략이 없다

▶ 조직 내에 피해의식이 확대되어 있다

▶ 아무도 적자의 고통을 느끼지 못하며 책임을 희석하고 있다

▶ 시장, 경쟁기업보다 조직 내부의 일만을 화제로 삼는다

▶ 조직의 요소요소에 골목대장이 횡행한다

- 사에구사 다다시(三技匡) 일본 기업회생 전문가 -

□ 벼랑 끝 상황에 대한 인식이 위기의식과 긴장감으로 연결

- 경영상태가 악화된다고 해서 사원들이 반드시 강한 위기의식을 가지

는 것은 아님

삼성경제연구소
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ㆍ위기의식을 찾아보기 힘들고 패배주의, 도덕적 해이 등으로 마음 상태

가 극도로 나태해진 경우가 다발

② 회생의 계기

□ 생존을 위한 최소한의 외부지원, CEO 교체 등을 통해 회생의 계기를

마련

- 자력회생의 역량과 의지를 상실한 상태에서 M&A, A&D, CRC 등 외

부조력에 의존

- CEO 교체는 임직원들이 기업회생 과정의 시작을 가시적으로 느끼도

록 함

□ 기업회생은 CEO의 과감한 결단에서 출발

- 혁신적이고 파격적인 아이디어를 실천할 수 있는 강력한 CEO 리더십

이 필수적

- 내부에서 성장한 CEO보다는 외부영입 CEO가 때로는 더 효과적

ㆍ기존에 형성된 조직내부의 인맥, 안면 등이 과감한 혁신에 장애물로

작용할 우려

외부 CEO 영입을 통한 턴어라운드 경영

STX조선, 넥센타이어 등은 외부 또는 타 사업부에서 CEO를 영입하고 강력한

재량권을 부여함으로써 혁신적 아이디어를 얻음

③ 극한적 구조조정

□ 본격적인 기업회생은 극한적 구조조정의 형태로 구현

삼성경제연구소
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- 인원/자산 정리, 부실사업 매각, 본사조직 축소 등의 비용절감 조치들

을 극단적으로 수행

본사 조직의 극단적 축소

1994년 스코트제지의 CEO로 취임한 던랩(A.J.Dunlap)은 23만평 규모의 본사

를 9천평으로 축소했으며, 1987년 ABB의 CEO로 취임한 바네빅(P. Barnevik)

은 취임 당시 2천명이던 본사인력을 3년 만에 170명으로 축소

□ 구조조정 조치를 빠르고 단호하게 실시하여 분위기 침체를 최소화

- "고삐를 늦추는 순간 추진력은 사라진다. 변화의 창문은 닫힌다. 그리

고 현상유지를 부르짖는 자들이 승리를 얻는다."(던랩)

④ 신규수익원의 발굴

□ 극한적 구조조정을 마친 후에 신규수익원 발굴을 통해 정상화 단계에

진입

- 신규수익원은 신제품 개발, 신시장 개척 등을 의미

- 지속가능성(sustainability) 확보를 위해 새로운 혁신방식, 파격적 경영

시스템을 적극 수용

기업회생의 단계와 내용

단 계 내 용

1. 벼랑 끝 상황
- 현상에 대한 정확한 인식(위기의식과 긴장감)
- 경쟁력 상실, 수익율저하, 자본잠식

2. 회생의 계기
- 회생을 위한 자원의 외부 수혈
- 자금원 확보, 새로운 CEO 영입

3. 극한적 구조조정
- 과감ㆍ신속ㆍ총체적인 구조조정 단행
- 인원, 자산 정리, 부실사업 매각

4. 신규수익원 발굴
- 턴어라운드 경영의 성과를 지속
- 재무상태 호전, 신시장, 신제품 발굴

삼성경제연구소
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Ⅲ. 국내 기업회생 사례

1. 대우종합기계4): 고부가제품을 연이어 출시

□ 1999년 대우그룹이 해체되면서 영업 실적이 양호했던 대우중공업이 워

크아웃 기업에 포함되었음

- 대우중공업은 1998년 1천7백억 원의 순이익을 올렸던 업계 대표기업

- 대우중공업이 2000년 10월 대우조선과 대우종합기계로 분할된 뒤 양

사 모두 워크아웃에 돌입

□ 2000년 적자를 기록했지만 이후 실적이 급속히 호전되어 2001년 11

월 워크아웃을 졸업

- 건설수요 급감으로 적자를 기록했다가 경기 회복으로 수익성이 개선

ㆍ매출은 2000년 3천7백억 원에서 2001년 1조5천억 원으로 정상화

대우종합기계의 순이익 및 주가 추이
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주: 1999년은 감사의견 거절로 실적 누락

1998~2000년 수치는 대우중공업의 실적

2004년 주가는 11월 말 기준

4) ▷주요제품: 건설중장비, 엔진

▷2003년 매출액: 23,140(억)

삼성경제연구소
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□ 채권단의 출자전환과 자산 매각으로 재무건전성이 크게 개선

- 2000년 12월 말 채권단이 출자전환을 하고 2001년 2월 거래소에 재

상장되면서 투자에 필요한 자금을 확보

- 철도차량, 발전기 등 수익성이 낮은 부문을 통폐합하고 부동산과 투자

자산을 매각

□ 기존 우수인력, 해외 네트워크, 기술력 등을 유지

- 핵심 마케팅인력들이 회사에 남아서 해외 딜러망을 계속 개척

- 탄탄한 기술력을 바탕으로 고부가제품을 계속 개발

ㆍ굴삭기, 지게차, 엔진 등 신모델이 해외 시장에서 호조를 보였음

2. 팬택앤큐리텔5): 벤처캐피털과 동종 업체가 인수하여 전기 마련

□ 하이닉스의 휴대폰 사업부가 분사하여 2001년 4월 현대큐리텔이 설립

되었으나 자체 생존이 어려웠음

- 하이닉스 부실화로 모기업의 지원이 끊어졌고 자체적인 차입도 곤란

ㆍ당시 제품력이 취약하여 매출 5,649억 원, 내수시장 점유율 3.8%에

그쳤음

- 상당수 R&D 인력이 경쟁사로 빠져나갔고 신제품 출시가 늦어져 컬러

폰으로의 교체기에 적절하게 대응하지 못했음

ㆍR&D 인력이 분사 당시 650명에서 팬택 인수시 350명 규모로 감소

ㆍ2000년 말부터는 내수시장 판매를 포기

5) ▷주요제품: 휴대폰

▷2003년 매출액: 13,858(억)

삼성경제연구소
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□ 2001년 10월 팬택과 KTB가 현대큐리텔을 공동 인수

- 팬택과 KTB가 도시바, 다이텔레콤(이스라엘 투자회사) 등과 경합한

끝에 476억 원에 인수

- 조직을 안정화시켜서 현대큐리텔 당시 입사했던 우수 연구인력들을

계속 유지

ㆍ1,100여 명 수준의 고용을 유지하고 유능한 실무진을 임원으로 발탁

ㆍ급여를 30% 인상하고 우리사주와 스톡옵션을 직원들에게 분배

팬택앤큐리텔의 당기순이익 추이
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자료: www.kisline.co.kr

□ 연구개발 및 마케팅 역량을 강화하여 신제품을 적기에 투입

- 업계 최고수준 임금을 보장하여 유능한 연구인력을 스카우트

- 2002년 33만 화소 카메라폰, 2003년 메가픽셀 카메라폰을 국내 최초

로 출시

- 신기술 수용도가 높은 젊은 소비자를 타깃으로 해서 시장을 공략

ㆍ청소년들이 좋아하는 스타를 광고에 등장시키고, 젊음, 도전, 참신, 혁

신을 뜻하는 「So Cool」로 캠페인을 전개

삼성경제연구소
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- 전국 163개의 애프터서비스 센터를 확보했고 2002년 10월 내수 시장

에 재진입

3. STX 조선6): CEO 주도로 수직계열화 추진

□ 1997년 초 발발한 한보사태의 여파로 계열사였던 대동조선이 회사정리

절차를 밟았음

- 대동조선은 1985년부터 법정관리를 받았고 1995년 이후 손실을 기록

ㆍ순이익 추이: 12억(1994) → -1.5억(1995) → -237억 원(1996)

- 대동조선이 부도가 나자 외국선사와 금융기관이 선수금 환급을 요청

하여 정상조업이 불가능해졌음

□ STX7)가 2001년 인수자로 나서면서 회생의 계기를 마련

- 기업회생 노하우를 가진 리더(쌍용 출신 전문경영자)가 대주주로서 구

조조정을 주도

ㆍ대주주는 STX와의 수직계열화를 위해 대동조선을 인수

STX 조선의 순이익 추이
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6) ▷주요제품: Tanker, LPG선, Bulker

▷2003년 매출액: 6,722(억)

7) STX는 System, Technology, eXcellence를 의미

삼성경제연구소
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□ 연구개발에 박차를 가해 고부가가치 선박업계의 강자로 부상

- 중형 상선분야에서 높은 기술력과 품질력이 인정을 받고 있음

- 3차원 CAD/CAM 시스템을 설계에 활용하고 있고 도크를 현대화하여

세계 중소형 조선사 중 최고 수준의 생산성을 실현

- 컨테이너선, LPG선 등 고가 선박을 제조하기 시작

4. 넥센타이어8): 수익성 위주의 구조조정

□ 넥센타이어(구 우성타이어)는 1996년 모기업이던 우성그룹의 부도로

청산 위기에 봉착

- 1998년 우성타이어의 부채비율은 6천9백%, 매출액대비 금융비용은

38%

□ 1999년 흥아타이어가 법정관리 중이던 우성타이어를 인수

- 흥아타이어가 법원에 제출한 회사정리계획 변경안이 승인을 받아 법

정관리에서 졸업

□ 수익성 위주로 구조조정을 실시하면서 인원감축을 최소화

- 수익성이 낮은 사업을 폐쇄하고 고수익 사업에 자원을 집중 투입

ㆍ기존 타이어 공장(매출비중 15%, 수익기여도 3%)을 폐쇄하고 부가가

치가 높은 UHP(초고성능) 타이어의 생산설비를 증설

- 고용안정에 주력하여 직원들의 사기 하락을 차단

8) ▷주요제품: 타이어

▷2003년 매출액: 2,876(억)

삼성경제연구소
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넥센타이어의 주가 및 경상이익 추이
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□ 기존 자산을 효율적으로 활용하여 생산성을 향상시켰음

- 기존 설비를 3조 3교대로 운영했고 주력 공장의 가동률이 100%를 실현

- 철저한 원가절감 노력에 힘입어 1998년 경상이익이 흑자로 전환

□ 신제품을 다양하게 개발하고 개발 스피드를 제고

- 히트상품인 N5000 타이어는 제품생산 결정에서부터 연구개발, 디자

인, 생산, 마케팅까지의 전 과정을 6개월 만에 완결

ㆍ소요된 시간이 선두권 업체의 절반 수준

- 국내시장 점유율이 1999년 8%에서 2003년 23%로 상승

5. 벽산9): 외부영입 CEO가 개혁리더십을 발휘

□ 벽산은 과도한 차입경영 때문에 외환위기 이후 유동성 위기에 봉착

9) ▷주요제품: 건재부문

▷2003년 매출액: 1,991(억)

삼성경제연구소
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- 외환위기 직전 단열재 생산규모를 업계 최고 수준으로 늘린 결과 설

비가 과잉 상태였음

- 금융권의 무차별 차입금 상환에 따라 부도위기에 직면했으며 1998년

8월 워크아웃 대상으로 선정

ㆍ1997년 당시 차입금(1,816억 원)이 매출액(1,870억 원)에 맞먹는 규모

□ 1998년 1월 새로운 CEO가 취임하여 응급처치를 시작

- 핑크월(건축 외장재), 패션보드(내장재) 등 저수익 사업(매출비중 33%)

에서 철수

- 1998년 공장, 지점사옥, 사원 아파트 등의 자산을 매각하여 436억 원

의 현금을 확보

□ 글로벌 업체와의 제휴를 통해 재무건전성을 회복

- 프랑스 라파즈社에 석고보드사업을 매각하여 700억 원의 현금을 확보

ㆍ매각한 석고보드 제품을 10년간 독점 판매할 수 있는 권리를 보유

□ 영업활동 효율화, 조직 혁신 등 회생을 위한 노력을 전개

- 거래처를 과감하게 정리(매출의 80%가 상위 10%의 거래처에서 발생)

- 직원을 1997년 917명에서 2001년 417명으로 줄였고 42개 단위조직

을 24개로 간소화

□ 추락했던 경영지표들이 1999년 이후 다시 개선

- 2002년 10월 워크아웃에서 탈출했고, 워크아웃 기간 중 대주주였던

우리은행은 51%의 지분을 과거 사주에게 재매각

삼성경제연구소
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벽산의 순이익, 차입금 추이
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자료: www.kisline.co.kr

6. 우리은행10): 공적자금 투입과 자구노력으로 위기를 극복

□ 외환위기를 전후해서 기업들의 부도가 이어지면서 상업은행과 한일은

행의 부실여신이 급증

- 삼미그룹(대출금액 2,532억 원) 등 거래기업들의 부도로 1997년 이후

대형 적자를 기록

ㆍ두 은행은 당시 주거래은행제도의 적용을 받던 51개 기업집단 중 21

개와 거래를 하고 있었음

□ 6조 1천억 원의 공적자금 투입에 힘입어 위기를 모면

- 공적자금 투입과 병행하여 한일ㆍ상업은행 합병(1998년), 지주회사 전

환(2001년 3월)을 추진

ㆍ합병 시점에 9.98:1의 비율로 감자를 하면서 정부가 3.3조 원을 출자

했고, 2000년 12월 완전 감자 후에는 2.8조 원을 추가로 출자

10) ▷주요제품: 수신, 신탁업

▷2003년 영업수익: 76,213(억)
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□ 우리은행은 이후 여신관리 강화, 인력감축, 지점 통폐합 등의 자구노력

을 실천

- 부실자산을 16조 원 정도 줄였고 고정이하 여신11) 비중을 1999년 말

16.5%에서 2004년 9월 말 2.16%로 낮추었음

- 리스크관리와 업무 효율화를 위해 선진 시스템을 도입

ㆍ2003년 6월 국내 은행 중 최초로 BPR(Business Process Reegineering)

을 구축하여 영업점이 마케팅 활동에 집중하도록 했음

- 1997년 말과 비교하여 현재 인력은 41%, 점포는 35%를 감축

□ 2001년 흑자로 전환한 이후 4년 연속 흑자를 달성

- 다른 시중은행들이 적자를 기록했던 2003년에도 1조 3천억 원의 당

기순이익을 실현

우리은행과 시중은행의 당기순이익 추이

-8

-6

-4

-2

0

2

4

96 97 98 99 00 01 02 03 04.9

(조원)

우리은행

시중은행 합계(우리은행 제외)

주: 1998년 이전은 상업은행과 한일은행 합계

자료: 금융감독원, 은행경영통계

11) 금융기관의 여신을 건전성 정도에 따라 정상, 요주의, 고정, 회수의문, 추정손실의 5단계로 나눌

때 고정이하의 부실여신을 의미
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Ⅳ. 시사점

1. 기업회생의 방법론을 조기에 적극 수용

□ 기업실적의 양극화가 심화됨에 따라 부실화된 기업의 처리문제가 다시

금 사회의 주요 이슈로 대두

- 기업실적의 양극화는 실적이 좋은 소수의 기업과 실적이 나쁜 다수의

기업으로 대별

□ 부실화 징후를 보이는 기업에 대해서는 조기에 기업회생 경영을 적용

- 기업의 부실을 만회하기 위한 비용은 시간이 경과할수록 기하급수적

으로 증가

□ 기업회생을 일회성 행사나 캠페인이 아니라 장기적으로 경영의 체질을

변화시키는 과정으로 이해

- 기업회생 경영은 기존의 구조조정보다 더욱 적극적인 마인드를 전제

ㆍ일본은 '좀비(경쟁력 없이 생존하는 기업)'의 처리를 위해 기업회생 경

영을 적극 도입

2. CEO의 개혁 리더십 발휘

□ CEO는 기업회생의 과정에서 구심점 역할을 수행

- 회생기업의 CEO는 일반기업에 비해 더욱 강력한 영향력을 발휘

ㆍCEO의 리더십은 평상시보다 위기시에 더욱 중요한 역할을 차지

- 난세에 영웅이 나듯 성공한 기업회생 사례에는 영웅적인 CEO의 명성

이 수반(카를로스 곤, 루 거스너, 앨 던랩 등)
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□ 기업회생을 위해서는 여론에 굴하지 않는 리더십이 필요

- 회생과정에는 많은 고통이 수반하며 그 성과는 서서히 나타나므로 무

수한 반대여론이 대두

ㆍ회생의 성패는 시장이 좌우하는 것이며 민주적인 절차와는 무관함을

명심

□ 기업회생을 실행할 수 있는 CEO의 자질을 검증

- 위기관리 역량을 갖춘 경험자ㆍ전문가가 적합

ㆍ화려한 수사나 언변보다는 실질강건(實質剛健)형의 리더십이 주효

- 시스템과 제도보다는 CEO의 카리스마와 인적 특성이 더욱 중요

ㆍ구조조정의 고통을 임직원과 함께 나눌 수 있는 인간적 면모를 지닌

CEO를 선발

3. 기업회생 경영을 위한 사회적 여건 조성

□ 부실기업 처리를 위한 시장체제를 정비하고 사회적, 제도적 기반 마련

- 시장원리를 우선적으로 적용하되 기업분할, 매각 등이 용이하게 이루

어질 수 있는 여건 조성

ㆍM&A, LBO, CRC 등을 활용하되 필요할 경우 정크본드 발행도 검토

□ 정부의존, 계열사 지원보다는 독자적인 회생 방안 추구

- 유능한 CEO나 종업원의 위기의식이 결여된 상태에서는 공적자금 등

의 자원을 투입할수록 국민 부담과 도덕적 해이만 증가
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- 기업 스스로의 구조조정 추진을 원칙으로 하되 규제완화, 세감면, 고

용 흡수 등을 통해 구조조정을 지원

ㆍ시장이 회생 가능성이 없다고 판단하는 기업에 대해서는 정부가 공정

하고 투명한 절차를 밟아서 조속히 처리

□ 턴어라운드 경영의 성공적 수행에 따른 사회적 인센티브 부여

- 턴어라운드를 성공시킨 CEO, 임직원들에 대해 스톡옵션 등 합당한 인

센티브를 부여

- 기업의 부실화와 도산에 따른 사회적 비용과 턴어라운드의 성과를 정

확히 평가ㆍ공개

4. 선행적 위기대응 체제 구축

□ 회생기업들이 겪은 고통을 직시하고 전철을 밟지 않기 위한 노력 경주

- 국내외 기업회생 사례를 수집, 벤치마킹

- 환경의 불확실성이 높아진 만큼 기존 조기경보체계의 민감도를 강화

□ CEO를 비롯한 경영진은 평소 기업의 실상을 정확히 파악

- 조직 내에 생생한 정보가 원활히 흐르도록 하여 경영의 실상이 공유

되도록 촉진

- 투명경영은 외부의 감시자 뿐만 아니라 기업내부자에게도 이로운 것

임을 인식
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◆ 지표로 보는 경제 Trend ◆

< 금융동향 >

12. 14 12. 15 12. 16 12. 17 12. 20

환율
원/달러(종가기준)

엔/달러

1,058.0

104.8

1,061.4

105.2

1,056.3

104.3

1,060.0

104.4

1,058.2

104.4

금리
회사채(3년AA-, %)

국고채(3년, %)

3.73

3.28

3.72

3.28

3.71

3.26

3.71

3.26

3.72

3.27

주가지수(KOSPI) 849.4 868.8 873.7 875.1 884.3

< 실물동향 >
(전년동기(월)비, %)

2002년 2003년 2004.7월 8월 9월 10월 11월

GDP성장률

민간소비

설비투자

7.0

7.9

7.5

3.1

-1.4

-1.5

..

..

..

..

..

..

4.6

-0.8

6.7

..

..

..

..

..

..

산업생산

평균가동률

8.0

78.3

5.1

78.4

13.0

79.4

10.6

78.7

9.5

79.7

5.7

80.0

..

..

실업률

실업자(만명)

전국 어음부도율

3.1

(70.8)

0.06

3.4

(77.7)

0.08

3.5

(81.4)

0.04

3.5

(80.1)

0.05

3.2

(74.7)

0.05

3.3

(77.2)

0.06

3.3

(77.9)

0.05

소비자물가상승률 2.7 3.6 4.4 4.8 3.9 3.8 3.3

수출(억달러)

(증감률)

수입(억달러)

(증감률)

1,624.7

(8.0)

1,521.3

(7.8)

1,938.2

(19.3)

1,788.3

(17.6)

210.0

(36.1)

183.9

(23.4)

197.9

(28.7)

181.1

(33.7)

208.3

(22.4)

181.9

(25.2)

226.6

(19.7)

203.6

(23.1)

231.3

(26.8)

203.7

(29.2)

경상수지(억달러) 53.9 123.2 32.3 10.6 28.1 25.0 ..

외환보유액(억달러) 1,214.1 1,553.5 1,680.1 1,704.9 1,744.5 1,783.9 1,926.0

총대외지불부담

(억달러)
1,439 1,609 .. .. 1,667 .. ..
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