
◈ 21C 화학산업 발전을 위하여!

외국계 화학기업 외자유치“유감”
코스닥기업이 발행하는 해외 C B (전환사채)와 B W (신주인수권부사채)의 절반 가량을 큰손(거액투자

자)이나 기관투자자 등 국내 투자자들이 되사와 코스닥기업이 주식관련 사채로 조달하는 외국자본

중 상당액은「무늬만 달러」이지 사실은 국내자금이다. 증권가 일각에서는 기업의 중요한 외국자본

유치수단인 해외 CB 및 B W가 큰손 등 특정세력의 투자수익만 불려주는 도구로 전락한 것이 아니

냐는 지적까지 나오고 있다.

한국경제신문이 3월4일 보도한 내용이다. 한국경제신문은 2 0 0 0년부터 2 0 0 1년 3월초까지 주식전환이

청구된 2 1개 코스닥기업의 해외 CB 및 B W의 주식전환실태를 조사한 결과 청구자의 절반 가량이

내국인이거나 국내법인들로 나타났다고 보도했다.

코스닥의 전자부품기업 G E T가 2 0 0 0년7월 발행한 해외CB 550만달러( 6 1억4 0 0 0여만원) 중 4 6억원은

내국인 2 0여명의 개인명의로 전환청구가 이루어졌고, 대부분이 대주주의 친인척이거나 특수관계인으

로 당시 전환가격이 주당 1 7 7 0원인데 비해 전환기간 주가는 2 7 0 0 - 3 7 0 0원대를 유지해 대주주의 친인

척들이 해외C B로 엄청난 차익을 올렸다는 것이다.

또 2 0 0 0년 들어서는 발행계획부터 해외 인수자와 국내 투자자를 연결시켜주는 브로커가 개입해 해

외 C B나 B W가 해외시장에서 발행되자마자 곧바로 재매입해 국내에서 판매하는 사례도 나타나고,

코스닥의 D사와 K사 등은 해외 C B나 B W를 발행하면 전량 소화해주겠다는 브로커들의 제안에 따

라 사채 발행을 검토중이라고 보도했다.

『해외 C B나 B W가 국내 투자자들로부터 인기를 끄는 것은 회사채의 성격이 있어 원금과 이자가 보

장되고 주가가 올라가면 주식으로 바꿔 엄청난 차익을 거둘 수 있기 때문으로, 유가증권신고서와 이

자수익의 원천징수가 면제돼 악용하면 갖가지 폐해가 우려된다.』

외국자본 유치를 통한 관련기업의 재무구조 개선 등 경영정상화나 무역수지 개선, 외환보유고 제고

등 정부의 국가경제 신용도 제고를 위한 여러가지 노력들이 본래의 목적과는 다른 방향으로 왜곡

운용될 수 있는 가능성을 제기하고 개선을 촉구한 기사이다.

한국경제신문이 제기한 해외 CB 및 B W와는 성격을 달리하지만 정부의 외국자본 유치 노력이 본래

의 목적을 왜곡한 채 운영되고 있는 현실은 여러 곳에서 비슷하게 나타나고 있다.

화학산업계에서도 IMF 사태 이후 화학사업을 해외에 매각하거나 합작으로 전환해 재무구조를 개선

하고 관련기업의 경영을 정상화하는 노력이 오늘날까지도 전개되고 있고, 일부는 외국자본 유치를

통해 상당한 성과를 거둔 것으로 평가받고 있다.

IMF 직후 독일계 다국적 화학기업인 B A S F가 효성BASF 및 한화B A S F의 합작지분 5 0 %를 인수해

100% 자회사화하고 대상의 Lysine 사업을 인수해 BASF Korea와 합병시켜 한국B A S F를 탄생시킨

사례가 가장 눈에 띄고, 동양화학이 농약사업을 N o v a r t i s에게 매각하고 동우반도체약품의 합작지분

을 Sumitomo Chemical에게 매각했으며, LG화학 및 금호석유화학은 Carbon Black 사업을 외국기업

에 매각했다.

최근에는 Dow Chemical이 새한의 Epoxy Resin 자회사 Pacific Epoxy의 지분 8 0 %를 인수했고, 대림

산업은 K-Resin 사업을 미국 Phillips Petroleum에게 매각하고 P P사업을 M o n t e l l과의 5 0대50 합작으

로 전환했다. 이 외에도 외국계 화학기업의 국내 화학사업 인수 또는 합작전환은 수십건에 달하고

있다.

특히, 현대석유화학과 삼성종합화학은 일본 M i t s u i상사 컨소시엄과 합작 또는 매각협상을 벌이면서

재무구조 개선작업을 병행해 공업용 가스, 수처리 등 Utility 부문을 매각해 겉으로는 비핵심이지만

사실은 절대적인 Utility 공급을 외국기업에 의존하는 신세가 됐다. 제조 코스트가 상승할 수밖에 없

는 결과가 됐다는 것이다.

중요한 것은 화학사업 매각 또는 합작 전환을 통한 외국자본 유치 노력이 본래의 목적을 달성했는

가 하는 점이다. IMF사태 직후부터 외국기업들이 탐을 낸 FineChem 및 플래스틱 시트 시장에서는



외국기업들이 외국자본을 들여와 사업을 인수한다고 발표하지만 사실은 Citibank 등 국내에 들어와

있는 외국계은행의 국내자금을 차입해 결제함으로써 외국자본 유치와는 거리가 멀다는 지적이 많았

다. 「무늬만 외국자본」이지 사실은 국내자금을 동원해 국내사업을 인수함으로써 외국자본도 유치하

지 못하고 국내사업만 팔아먹은 꼴이 됐다는 지적인 것이다.

「무늬만외국자본유치」인 다국적화학기업들의M&A 행태를어떻게보고 어떻게대우해야할지 그 기준을정립해야
할시점이다.
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