
<유럽 4 5개 화학기업 1 9 9 0년 경영분석>

달러 약세따라 매출증가,
걸프 악재 작용 순이익은 급락
1 9 9 0년 화학기업들의 매출은 예년과 거의 비슷하게 유지되었다. 이는 달러의 약세 때문에 나타난 현

상이며, Glaxo·Astra 등 순수 의약품 기업을 제외한 화학기업들의 경영실적은 전 부문에서 악화된

것으로 나타났다.

E l f는 A t o c h e m의 지분을 97.1% 소유하고 있는 화학그룹으로 경영실적이 양호한 것은 미국 미네랄

사업체 Texas Gulf (Elf 소유지분 8 5 % )의 사업이 호조를 보였기 때문이다.

화학분야 이외의 사업을 영위하는 기업(Norsk Hydro, Degussa, Unilever, Montedison, Nobel, RWE,

V e b a )들의 경영실적을 화학부문으로 국한시켜 볼 때, 유럽 매출액 순위에서 우위를 차지한 것은 다

국적 화학그룹들이었다.

즉, BASF, Hoechst, Bayer, ICI 등이다. 몇가지경우에 있어서 즉, ICI의 T i o x i d e와 B a y e r의 P o l y s a r의

50:50 합병 결과 소득 감소가 상쇄되는 경우도 있었지만, 해당 기업들은 9 0년 매출액이 2~4% 감소

하였다. Rhôn e - P o u l e n c은, 89~90년 대량합병의 결과로 8 9년대비 매출증가율이 6위에서 4위로 올라

기 업

I C I

B a y e r

H o e c h s t

S h e l l

C i b a - G e i g y

S a n d o z

R o c h e

B A S F

S o l v a y

D S M

B O C

L'Air Liquide

A k z o

R hôn e - P o u l e n c

Nobel Industries

S c h e r i n g

L a p o r t e

A G A

U C B

Hül s

P e r s t o r p

Wacker Chemie

Dyno Industrier

K e m i r a

E M C

금 액

1 , 2 9 3

1 , 2 5 9

1 , 1 3 5

1 , 0 0 2

8 1 0

7 5 9

7 4 4

7 4 1

5 1 6

5 0 9

4 5 4

4 3 7

3 9 3

2 1 6

2 0 9

1 7 3

` 1 3 8

1 0 2

7 5

6 5

6 2

5 5

2 5

4

4

증감률

( 3 6 . 6 )

( 9 . 7 )

( 2 0 . 4 )

( 4 6 . 6 )

( 3 3 . 7 )

0 . 9

1 1 . 3

( 4 5 . 1 )

( 4 . 6 )

( 3 7 . 8 )

7 . 7

4 . 6

( 3 0 . 5 )

( 6 3 . 6 )

( 1 4 . 6 )

1 4 . 7

1 4 . 1

3 9 . 9

0 . 5

( 7 1 . 6 )

2 7 . 3

( 2 8 . 7 )

( 4 8 . 8 )

( 5 7 . 1 )

( 9 2 . 2 )

(단위: 1 0 0만달러, %)

<표2> 90년 기업별순이익순위

기 업

B a y e r

H o e c h s t

C i b a - G e i g y

B A S F

I C I

A k z o

S a n d o z

R o c h e

L'Air Liquide

S o l v a y

Hül s

S c h e r i n g

D S M

B O C

K e m i r a

Wacker Chemie

E M C

증감률

( 0 . 2 )

( 2 . 4 )

( 4 . 4 )

( 1 0 . 0 )

( 5 . 5 )

( 7 . 8 )

0 . 1

N / A

( 0 . 8 )

4 . 9

8 . 3

2 . 9

( 1 0 . 5 )

1 2 . 1

1 0 . 3

( 0 . 2 )

2 . 9

금 액

1 8 , 7 9 8

1 1 , 4 9 2

1 0 , 8 5 3

1 0 , 0 0 4

7 , 9 9 4

6 , 4 5 4

6 , 4 0 4

4 , 2 0 6

3 , 9 3 4

3 , 7 0 9

3 , 2 1 8

2 , 5 2 7

1 , 9 8 2

1 , 9 6 3

1 , 6 9 8

1 , 3 6 3

8 5 4

(단위: 1 0 0만달러, %)

<표1> 기업별 부가가치 순위



선 최대기업이었다.

Atochem 역시 프랑스 정부가 O r k e m을 해체한 뒤, 석유

화학, 비료 및 몇몇 특수화학사업 경영권을 인수해 수익

이 늘었으며, Total이 나머지 특수화학사업 지분을 인수

했었다.

9 0년 랭킹에서 빠진 회사는 E n i c h e m과 Montedison 사이

의 합작회사 E n i m o n t로 상호반목으로 합작경영이 실패

되자, 이탈리아 정부가 개입, 양사간에 상대편 지분

4 0 %를 놓고 무계획적인 경매(blind auction)를 벌이도록

조장하여, 결국 E n i m o n t를 E n i가 인수, Enichem과 합작

하였다.

매출액 면에서는 9 0년에 나타난 수지악화는 없었으나,

순이익 면에서는 침체를 나타내고 있다. 이들 기업 가운

데 대략 50% 정도가 8 9년대비 30% 이상 순이익이 감

소됐다. Rhôn e - P o u l e n c은 5개 기업 가운데 최대 타격을

입은 업체로 알려지고 있으며, 대량합병 후 차용

( b o r r o w i n g s )이 늘어남에 따라 순이익이 64% 가까이 떨

어진 것으로 보고 되고 있다.

다국적 화학그룹 매출 상위 독식, 특수제품
및 기술우위따라 경영좌우

I C I는 순이익이 37% 떨어졌음에도 불구하고 우위를 차지하고 있다. ICI가 순이익 면에서 기타 독일

의 경쟁사들보다 우세했던 이유는, 전체 세금납부액이 현저히 낮았기 때문으로 풀이된다. 전체 세금

납부율은 세금전 이익의 34% 정도이다.

석유화학업체들 역시 타격이 심했다. Shell Chemical의경영소득(세후)은 46% 정도 하락했으며, Hül s
의 순이익은 71% 떨어졌고, Enichem은적자를 기록했다.

°부가가치:Bayer 187억9 8 0 0만달러

°부가가치증가율:BOC 12.1%

°순이익:ICI 12억9 3 0 0만달러

°순이익증가율:AGA 39.9%

°R & D투자비:Bayer 18억3 2 0 0만달러

°R & D비 증가율:Elf 46.1%

°고용원당부가가치:Sandoz 12만1 6 5 5달러

°매출액중부가가치:Ciba-Geigy 70.2%

°매출액:BASF 311억9 5 0 0만달러

°매출액증가율:Total 104.5%

°고용원당매출액:Shell 59만8 7 3 7달러

°고용원당매출증가율:Elf 63.4%

°순자산수익률:Perstorp 42.8%

°자본상환금:Laporte 23.8%

°자본지출액:BASF 29억8 3 0 0만달러

9 0년 경영실적 부문별 1위

기 업

S n a d o z

C i b a - G e i g y

B a y e r

K e m i r a

S c h e r i n g

A k z o

Hül s

S o l v a y

R o c h e

D S M

B A S F

H o e c h s t

E M C

I C I

Dyno Industrier

B O C

금 액

1 2 1 , 6 5 5

1 1 5 , 2 8 0

1 0 9 , 9 4 5

1 0 9 , 9 2 8

9 4 , 6 4 4

9 2 , 4 6 6

8 2 , 9 5 0

8 1 , 2 0 8

7 9 , 8 3 3

7 9 , 7 6 4

7 4 , 6 2 9

6 6 , 4 6 9

6 4 , 7 1 3

6 0 , 5 1 5

5 8 , 2 2 5

4 9 , 0 9 8

증감률

( 3 . 7 )

( 6 . 0 )

( 0 . 7 )

1 3 . 6

( 2 . 4 )

( 6 . 4 )

( 1 2 . 7 )

3 . 4

N / A

6 . 3

( 9 . 8 )

( 4 . 4 )

2 . 4

( 4 . 2 )

n c

9 . 4

<표4> 고용원당 부가가치 순위

(단위:달러, %)

기 업

C i b a - G e i g y

L'Air Liquide

B a y e r

S a n d o z

S c h e r i n g

A k z o

Wacker Chemie

R o c h e

K e m i r a

Hül s

S o l v a y

B O C

H o e c h s t

Dyno Industrier

D S M

B A S F

I C I

부가가치율

7 0 . 2

6 9 . 3

6 7 . 7

6 6 . 0

6 6 . 0

6 3 . 1

6 2 . 9

5 5 . 4

5 4 . 1

4 7 . 1

4 4 . 9

3 9 . 7

3 8 . 3

3 5 . 1

3 2 . 9

3 2 . 1

3 2 . 1

증감률

n c

( 1 . 5 )

3 . 7

1 . 2

1 . 5

0 . 2

0 . 4

N / A

6 . 9

( 5 . 2 )

5 . 5

2 . 6

( 0 . 1 )

4 . 2

( 5 . 1 )

( 8 . 1 )

( 3 . 5 )

<표5> 매출액중 부가가치 순위

(단위: % )



기업경영이란 비용 및 지출을 공제한 후(이자·조세 포함), 순이익이 바닥세를 나타내는 시점에서

이익이나 부가가치가 최고에 오른다. 그것은 원료비 및 에너지 비용을 뺀 부가자본이며, 업체경영을

평가하는 수단인데, 불과 몇개 업체만이 원료비와 고정생산비(노동비)를 구별하기 위해 결과를 제시

했을 뿐이다.

그러나 그런 업체들은 R hôn e - P o u l e n c을 제외하고는 대부분 거대 화학그룹들이었다. 수익으로 표시

된 부가가치는 경영의 기술집약도나 포트폴리오의 질을 평가해 주는데, 그것은 일반업체(낮은 총마

진)와 특수업체(높은 총마진)를 구별해주는 방법이 되기도 한다.

높은 수익을 얻고 있는 기업들은 특수제품의 비율이 높거나 기술우위를 보유하고 있기 때문인 것으로

보인다. Ciba-Geigy가 70% 이상의 수익률로 수위를 차지하고 있는 것은 타당한 것이었다. Ciba-Geigy

는 농약부문에서는 세계 1위이며, 의약품에서는 5위를 차지하는 고비용 정밀설비 생산업체이다.

기 업

S h e l l

N e s t e

Norsk Hydro

A t o c h e m

B P

E n i c h e m

Elf Aquitaine

D S M

E M C

B A S F

L a p o r t e

M o n s a n t o

M o n t e c a t i n i

K e m i r a

I C I

S a n d o z

D e g u s s a

S o l v a y

Nobel Industries

U C B

Hül s

H o e c h s t

R hôn e - P o u l e n c

Dyno Industrier

C i b a - G e i g y

B a y e r

P e r s t o r p

A G A

S c h e r i n g

Wacker Chemie

A k z o

R o c h e

B O C

금 액

5 9 8 , 7 3 7

5 0 9 , 3 7 4

3 8 7 , 8 0 6

3 0 5 , 5 4 5

2 9 3 , 6 5 6

2 7 2 , 7 0 9

2 5 7 , 0 3 3

2 4 2 , 5 8 6

2 3 2 , 4 4 0

2 3 1 , 6 8 3

2 2 5 , 0 6 3

2 1 8 , 9 5 8

2 1 6 , 8 1 5

2 0 2 , 1 8 0

1 8 8 , 5 5 9

1 8 4 , 3 3 0

1 8 3 , 0 3 1

1 8 0 , 9 6 2

1 8 0 , 8 0 6

1 7 7 , 5 6 1

1 7 6 , 0 4 2

1 7 3 , 6 2 0

1 6 9 , 0 8 2

1 6 5 , 8 4 4

1 6 4 , 2 1 1

1 6 2 , 9 4 3

1 5 7 , 2 8 7

1 5 1 , 4 4 6

1 4 8 , 4 5 8

1 4 6 , 8 3 8

1 4 6 , 5 4 2

1 4 4 , 0 0 8

1 2 3 , 6 7 0

증감률

0 . 9

1 1 . 4

( 9 . 6 )

n c

( 0 . 3 )

5 . 5

6 3 . 4

1 2 . 0

( 6 . 5 )

( 0 . 4 )

1 . 1

6 . 4

( 8 . 0 )

6 . 2

( 0 . 8 )

( 4 . 8 )

( 3 . 9 )

( 2 . 0 )

( 5 . 0 )

( 0 . 6 )

( 7 . 9 )

( 4 . 3 )

1 . 3

( 4 . 0 )

( 6 . 0 )

( 4 . 3 )

1 . 9

1 2 . 5

( 3 . 8 )

( 3 . 0 )

( 6 . 5 )

( 6 . 1 )

6 . 6

<표7> 고용원당 매출액

(단위:달러, %)

기 업

B a y e r

H o e c h s t

C i b a - G e i g y

B A S F

I C I

R o c h e

R hôn e - P o u l e n c

S a n d o z

S c h e r i n g

A k z o

S o l v a y

S h e l l

E n i c h e m

A t o c h e m

Hül s

D S M

Elf Aquitaine

M o n t e c a t i n i

L'Air Liquide

Wacker Chemie

B O C

U C B

E M C

A G A

P e r s t o r p

Dyno Industrier

L a p o r t e

증감률

1 . 6

2 . 5

( 1 . 2 )

5 . 9

6 . 3

1 . 8

2 5 . 1

9 . 4

1 4 . 3

( 1 . 4 )

7 . 4

7 . 7

( 7 . 0 )

n c

2 1 . 6

7 . 6

4 6 . 1

1 6 . 7

3 . 0

( 0 . 2 )

1 5 . 0

1 7 . 3

2 4 . 4

2 . 9

1 3 . 2

3 0 . 1

1 0 . 5

금 액

1 , 8 3 2

1 , 7 9 8

1 , 6 0 9

1 , 3 8 4

1 , 3 1 0

1 , 1 3 3

1 , 0 3 9

9 4 8

5 3 7

5 2 8

4 1 6

3 4 9

3 4 3

2 6 6

2 6 4

2 5 2

2 2 5

1 9 9

1 4 4

1 3 5

1 1 7

6 8

4 4

3 8

3 7

2 0

8

(단위: 1 0 0만달러, %)

<표3> 90년 유럽 화학기업의 R & D지출 순위



순 위

1

2

3

4

5

6

7

8

9

1 0

1 1

1 2

1 3

1 4

1 5

1 6

1 7

1 8

1 9

2 0

2 1

2 2

2 3

2 4

2 5

2 6

2 7

2 8

2 9

3 0

3 1

3 2

3 3

3 4

3 5

3 6

3 7

3 8

3 9

4 0

4 1

4 2

4 3

4 4

4 5

기 업

B A S F

H o e c h s t

B a y e r

I C I

R hôn e - P o u l e n c

C i b a - G i e g y

Elf Aquitaine(*)

E n i c h e m ( 1 )

R Dutch/Shell(*)

A t o c h e m ( 2 )

A k z o

S a n d o z

S o l v a y

R o c h e

Hül s ( 3 )

D S M

B P ( * )

L'Air Liquide

Norsk Hydro(*)

B O C ( a )

H e n k e l ( * )

M o n t e c a t i n i ( 4 )

S c h e r i n g

D e g u s s a ( * ) ( b )

P e t r o f i n a ( * )

U n i l e v e r ( * )

C o u r t a u l d s

K e m i r a

E M C

N o b e l ( * )

R u t g e r s w e r k e

N e s t e ( * )

M e r c k

T o t a l ( * )

A G A

Wacker Chemie(5)

R e p s o l ( * )

U C B

T e s s e n d e r l o ( 6 )

L a p o r t e

Dyno Industrier

P e r s t o r p ( b )

R W E - D E A ( * ) ( c ) ( 7 )

SKW Trostberg(8)

L o n z a

증 감 률

( 2 . 1 )

( 2 . 3 )

( 3 . 8 )

( 2 . 0 )

7 . 9

( 4 . 4 )

2 8 . 1

( 1 . 9 )

( 4 . 1 )

4 3 . 2

( 8 . 0 )

( 1 . 0 )

( 0 . 6 )

( 1 . 5 )

1 4 . 2

( 5 . 6 )

( 0 . 1 )

2 . 3

( 1 . 4 )

9 . 2

1 . 9

( 4 . 0 )

1 . 3

0 . 1

3 . 4

0 . 8

0 . 4

3 . 2

( 6 . 0 )

1 8 . 7

4 . 4

1 8 . 1

4 . 1

1 0 4 . 5

1 2 . 5

0 . 6

( 1 . 2 )

0 . 4

6 . 6

5 . 3

1 3 . 8

5 . 3

( 2 . 8 )

( 1 5 . 1 )

( 2 4 . 8 )

매 출 액

3 1 , 1 9 5

3 0 , 0 1 7

2 7 , 8 6 3

2 4 , 9 0 9

1 5 , 4 8 3

1 5 , 4 5 9

1 4 , 3 2 3

1 3 , 3 6 3

1 2 , 7 0 3

1 0 , 2 9 7

1 0 , 2 2 9

9 , 7 0 3

8 , 2 6 5

7 , 5 8 7

6 , 8 2 9

6 , 0 2 8

5 , 7 9 1

5 , 6 8 0

5 , 1 6 5

4 , 9 4 5

4 , 7 6 7

4 , 2 8 8

3 , 9 6 3

3 , 7 0 6

3 , 5 2 6

3 , 3 3 9

3 , 3 2 4

3 , 1 3 9

3 , 0 6 9

2 , 9 0 3

2 , 5 1 9

2 , 3 9 8

2 , 3 8 4

2 , 2 9 4

2 , 2 0 5

2 , 1 6 8

1 , 5 0 9

1 , 4 0 3

1 , 3 1 6

1 , 2 5 3

1 , 2 0 6

1 , 1 6 0

1 , 0 8 0

1 , 0 2 1

9 5 1

국 명

독일

독일

독일

영국

프랑스

스위스

프랑스

이탈리아

네덜란드/영국

프랑스

네덜란드

스위스

벨기에

스위스

독일

네덜란드

영국

프랑스

노르웨이

영국

독일

이탈리아

독일

독일

벨기에

영국/네덜란드

영국

핀란드

프랑스

스웨덴

독일

핀란드

독일

프랑스

노르웨이

독일

스페인

벨기에

벨기에

영국

스웨덴

스웨덴

독일

독일

스위스

<표6> 매출액 순위

(단위: 1 0 0만달러, %)



그러나 총수익이 높은 것이 꼭 기업 쪽에 유리한 것은 아니다. 고부가가치제품들도 종종 개발·제

조·판매를 위해 노동력이 집약되기도 하기 때문이다. 총매출액에서 3위를 차지한 기업중 2개 기업

이 R & D부문 역시 우위를 차지하고 있다. 총소득이 높은 업체가 반드시 R&D 투자를 많이 하는 것

은 아니다.

고용인 1인당 부가가치는 업체가 얼마나 노동력을 확장했는가의 척도가 되며, 고용인 1인당 평균매

출액을 보면, 노동자들의 개인당 생산성을 알 수 있다. 16개 기업들 가운데 9개 기업이 고용인 1인당

총이익이 감소했음을 보여주고 있다. 그래서 많은 기업들은 현재 노동력 감축을 목표로 하는 합리화

프로그램을 추진중이다.

경영합리화를 추진하는데 있어서 가장 중요한 요인 두 가지는 순자산에서 이익을 내는 것과 높은

주식상환금( e q u i t y )이다. 순자산 수익이란 소요자본 수익을 뜻하며, 그 지수는 업체들이 이윤을 최대

화하기 위해 주주들의 자본금을 선용하는 방법을 결정하게 해주는 수단이다. 이것은 제반 신규투자

확정에 있어서 기초적인 사항이다.

두번째 방법은 주식상환금이나 주주들의 자본금이다. 이것은 기회비용이나 자본이익률에 바로 비유

될 수 있다. 특별히 불황일 때를 제외하고는 모든 기업들이 은행이율보다 낮은 주식상환금을 지불하

기 업

P e r s t o r p

R o c h e

R hôn e - P o u l e n c

H o e c h s t

S o l v a y

B a y e r

B O C

D S M

Wacker Chemie

U C B

S c h e r i n g

I C I

L'Air Liquide

B A S F

A k z o

Hül s

A G A

Nobel Industries

Dyno Industrier

K e m i r a

R O N A

4 2 . 8

3 7 . 4

3 3 . 4

3 1 . 4

2 9 . 5

2 9 . 3

2 8 . 4

2 7 . 0

2 6 . 8

2 6 . 4

2 5 . 5

2 5 . 4

2 5 . 3

2 4 . 9

2 4 . 6

2 1 . 3

2 1 . 0

2 1 . 0

1 9 . 4

1 4 . 7

증감률

( 2 . 3 )

n c

9 . 0

( 2 4 . 0 )

( 9 . 4 )

( 2 4 . 7 )

( 9 . 0 )

( 2 6 . 6 )

( 2 7 . 2 )

( 9 . 7 )

( 1 . 5 )

( 3 2 . 0 )

( 4 . 0 )

( 3 9 . 5 )

( 2 2 . 9 )

( 3 4 . 1 )

1 5 . 5

( 4 6 . 0 )

( 4 4 . 4 )

( 5 . 7 )

(단위: % )

(주) RONA:고정 순자산의 세전비율

<표8> 기업별 순자산수익률

기 업

L a p o r t e

D S M

Nobel Industries

P e r s t o r p

B O C

S o l v a y

U C B

Air Liquide

A k z o

I C I

A G A

H o e c h s t

S a n d o z

Dyno Industrier

B a y e r

S c h e r i n g

Wacker Chemie

B A S F

R o c h e

C i b a - G e i g y

R O E

2 3 . 8

2 0 . 1

1 9 . 9

1 9 . 5

1 8 . 8

1 7 . 9

1 5 . 9

1 5 . 1

1 4 . 3

1 4 . 3

1 3 . 8

1 3 . 3

1 3 . 2

1 2 . 2

1 1 . 7

1 0 . 8

1 0 . 4

7 . 7

7 . 2

6 . 7

증감률

( 3 8 . 1 )

( 4 4 . 3 )

( 3 0 . 3 )

7 . 2

6 . 8

( 7 . 6 )

( 1 0 . 3 )

( 2 . 9 )

( 3 2 . 0 )

( 3 2 . 0 )

3 2 . 8

( 2 1 . 6 )

( 9 . 7 )

( 6 0 . 0 )

( 9 . 8 )

9 . 2

( 3 1 . 3 )

( 4 6 . 6 )

( 2 . 3 )

( 3 0 . 3 )

(단위: % )

(주) ROE:주주자금의 순이익( % )

<표9> 기업별 자본 상환금

기 업

B A S F

B a y e r

H o e c h s t

I C I

E n i c h e m

C i b a - G e i g y

R hôn e - P o u l e n c

Elf Aquitaine(*)

S h e l l ( * )

S o l v a y

S a n d o z

L'Air Liquide

D S M

M o n t e c a t i n i

Hül s

B P ( * ) ( a )

R o c h e

A k z o

B O C

N e s t e ( * )

Norsk Hydro(*)

S c h e r i n g

Nobel Industries

K e m i r a

A G A

Wacker Chemie

U n i l e v e r

E M C

Dyno Industrier

U C B

금 액

2 , 9 8 3

2 , 4 6 7

2 , 2 7 4

1 , 9 5 5

1 , 6 2 7

1 , 6 1 5

1 , 4 8 1

1 , 3 6 1

1 , 2 5 1

1 , 1 8 2

9 9 6

7 7 9

7 7 7

7 5 3

7 4 5

7 2 9

7 1 2

6 7 0

5 7 8

4 9 1

4 6 1

3 4 5

3 4 4

3 1 3

2 7 0

2 5 4

2 3 4

2 3 1

1 4 6

8 5

증감률

1 2 . 7

7 . 0

6 . 3

( 6 . 2 )

( 2 . 6 )

3 . 6

7 . 4

6 5 . 6

2 6 . 1

1 8 . 5

1 8 . 0

3 1 . 7

( 2 4 . 7 )

2 3 . 4

2 3 . 1

2 2 . 7

( 0 . 1 )

( 1 3 . 0 )

( 1 2 . 0 )

1 . 8

9 . 9

1 2 . 2

6 7 . 5

( 2 9 . 3 )

( 2 1 . 3 )

1 8 . 3

3 . 4

( 4 2 . 8 )

2 0 . 6

( 2 0 . 3 )

<표10> 기업별 자본지출액

(단위: 1 0 0만달러, %)

(주) *:화학사업부에 한함.  a:합병기업포함.



기란 쉽지 않다.

총자산 중 매출비율은 각 기업들의 자본집적도를 보여주고 있는데, 이것은 손익계산서나 유형자산에

근거함으로, 높은 민간자본 비율과 함께 낮아 보일 수도 있다. 

이것으로 대부분의 자료에서 우위를 차지하고 있는 R o c h e가 약해지는 이유를 설명할 수 있다. 또한

한자리 지수를 해석해내는 어려움이 나타나기도 한다. 

<화학저널 1 9 9 2 / 2 / 1 >


