
◈ 21C 화학산업 발전을 위하여! …

“화근 덩어리 현대석유화학”
현대석유화학의 경영권에 변동이 생길 모양이다. 현대석유화학의 대주주들이 완전감자에 사실상 동

의해 채권단이 경영권 인수에 나설 움직임을 보이고 있기 때문이다.

현대중공업과 현대자동차 등 현대계열 대주주들이 보유하고 있는 현대석유화학 지분의 완전감자에

동의한다는 뜻을 채권단에 통보한 것은 당연한 귀결이나, 채권단이 완전감자 동의서 및 경영권 포기

각서를 받아 출자전환을 통한 증자수순을 밟는 것이 오류임을 모르는 석유화학산업 관계자는 없을

것이다. 누구에게 손익이 있을지는 눈감은 봉사도 알 수 있다는 것이다.

2 0 0 1년 3월말 현재 현대석유화학의 지분은 현대중공업 49.87%, 현대자동차 14.99%, 현대건설 1 1 . 6 3 % ,

현대산업개발 9.53%, 현대종합상사 6.95%, 기타 7.03% 등으로 구성돼 있다. 이중 채권단에 이미 경

영권이 넘어가 있는 현대건설과 경영상태가 좋지 못한 현대종합상사 등 일부는 완전감자에 수동적

이라고 들리고 있으나 이미 물건너 간 일이다.

그렇다면 현대중공업이나 현대자동차는 왜 수천억원이나 수백억원은 족히 되는 현대석유화학의 지

분을 포기하고 경영권을 넘기는데 동의했고, 채권단은 왜 4 0 0 0억- 5 0 0 0억원의 출자전환 및 1조원 이

상의 신규지원을 감내하면서까지 현대석유화학의 경영권 인수를 서두르는 것일까? 정상적인 금융상

식을 가지고 석유화학 흐름을 어느 정도 읽을 수 있는 경제인이라면 대단히 의아해할 것이다.

Arthur Anderson이 실사 보고서에서 현대석유화학의 경영을 정상화하려면 당장 9 5 0 0억원의 지원이

필요하고 5 0 0 0억원은 채권단의 출자전환, 4500억원은 신규자금 투입을 통한 증자가 필요하다고 권고

했다고 한다. 과연 9 5 0 0억원만 투입하면 3 - 5년 후 현대석유화학의 경영이 정상화될 수 있을까? 단연

「N O」라고 말할 수 있다. 현실적으로는 불가능한「춘몽」에 지나지 않는다는 것이다.

Arthur Anderson은 현대석유화학의 1 0년간 자산가치를 2조8 0 0 0억원으로 보아 총부채 2조6 0 0 0억원을

2 0 0 0억원 상회하는 것으로 판단했으나 과연 1조원을 출자전환해 부채규모를 1조6 0 0 0억원으로 대폭

감축한다고 하더라도 영업이익으로 부채를 감당할만한 채산성이 있겠는가 하는 것이 문제이다. 산술

적으로 계산해도 부채 1조6 0 0 0억원의 이자가 연간 1 0 0 0억원은 족히 되고, 여기에 원금을 1 0년동안

상환한다면 매년 1 6 0 0억원을 갚아야 하니 영업이익이 최소한 2 6 0 0억원은 기록해야 하기 때문이다.

물론 석유화학 경기가 1 9 9 5 - 9 6년처럼 호황을 누릴 수 있다면 1 0년이 아니라 5년동안에도 부실을 모

두 털어버릴 수 있겠지만 중동의 석유화학 신증설 기세가 무섭게 달아오르고, 중국이 일정부분 수입

에 의존하고 있으나 바보스럽게 당하지만은 않을 것이기 때문에 가능성이 없다. 마늘파동이니 중-일

무역전쟁이니 하면서 그 징후가 곳곳에서 나타나고 있지 않은가 말이다.

그러니 ▲2 0 0 2년 말까지 만기가 도래하는 은행 시설차입금 및 리스차입금 7 0 0 0억원에 대한 채권단

의 상환연장 ▲2 0 0 2년 말 만기되는 6 0 0 0억원의 회사채에 대한 주주와 회사 및 채권단의 차환 발행

및 자산담보부채권(ABS) 발행 ▲나프타 구매를 위한 2억5 0 0 0만달러의 유전스 한도 제공 ▲주주들

이 보유한 전환사채(CB) 1500억원의 주식전환 등 Arthur Anderson이 제시한 현대석유화학의 구조

조정 방안은 헛물일 수밖에 없다는 것이다. 정부 및 채권단과「짜고 친 고스톱」이라는 억측이 회자

되는 배경이다.

2 0 0 0년말 기준 자산규모 9조9 4 2 0억원에 2 0 0 0년 매출 6조6 2 6 0억원, 영업이익 7 5 3 0억원의 현대중공업이

추가지원을 포기하고 2 7 0 0억원에 달하는 현대석유화학 지분을 포기한 배경을 곰곰이 되씹어 보아야

하는 것이다. 현대자동차도 2 0 0 0년 매출 5조5 7 7억원, 영업이익 5 1 3 7억원, 당기순이익 2 7 5 9억원으로 상

당한 양호한 경영실적을 올렸는데 왜 포기하겠는가? 채권단이 물려도 단단히 물렸다는 주장이 설득

력을 얻는 까닭이다.

정부와 채권은행들은 삼성자동차를 매각하면서 삼성그룹의 이건희 회장에게 부실경영에 대한 책임

을 물었는데, 현대석유화학 처리에 있어서는 왜 책임을 묻지 않는 것일까? 삼성은 도덕적 해이를 저

지르면 아니되고, 현대는 도덕적 해이에 빠져도 되는 특별한 이유가 있는 것인가? 심각하게 묻지 않

을 수 없는 배경이다. 화학저널이 1 9 9 8년 현대석유화학을 퇴출시켜야 한다고 주장할 때는 그만한 근



거가 있고 판단이 섰기 때문이 아니겠는가?

정부와 현대그룹은과연 어떠한 관계이기에국민의 세금과 예금을타당하지않게 사용하는것인
가?

<화학저널 2 0 0 1 / 7 / 2 >


