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기업 인수·합병의 유형 및 사례 검토


※ 본 보고서는 기업 인수∙합병의 일반적 유형과 사례를 검토한 1차 보고서이며, 당사에 유용한 인수∙합병의 유형
 과 사례, 각각의 장단점 등에 대하여는 추가로 보고서를 작성할 예정임. 『1. 인수∙합병의 유형』과 
『※ 첨부:인수∙합병 사례』를 동시에 놓고 번호를 매칭시키며 보면 인수∙합병 유형을 쉽게 이해할 수 있음.

※ (거) 거래소 상장기업, (코) 코스닥기업, (비) 비상장기업, (신) 신설기업

□ 목차
 1. 인수합병의 유형

    - 인수유형 ①자산양수도 ②영업양수도  ③주식인수  ④주식스왑
    - 합병유형 ①흡수합병   ②소규모합병  ③간이합병  ④분할합병
※ 첨부 : 인수∙합병 사례

 2. 당사 재무능력
 3. 인수∙합병 추진 시 유의사항
 4. SI업계 인수∙합병 현황
1. 인수∙합병 유형 
(인수)
	구분
	인수방법 및 목적
	인수 절차
	인수자 세금
	양도자 세금

	①자산양수도

(회사↔회사)
	∙ 공장 등 일부 자산 매입
	-
	∙ 자산에 대한 취득세, 등록세 
∙ 자산에 대한 부가세 
	∙ 처분손익에 대한 법인세

	②영업양수도

(회사↔회사)

(현금/사업부문)
	∙ 영업관련 모든 자산, 부채, 인력, 계약 등을 인수

∙ 신규사업 진출
	∙ 주주총회

∙ 기업결합신고(20%↑)
∙ 주식매수청구권
	∙ 개별 자산에 대한 취득세, 
등록세
∙ 부가세 없음
	∙ 처분손익에 대한 법인세

	③주식인수

(회사↔타사 주주)

(현금/구주)
	∙ 타사 대주주의 지분 인수
∙ 사업의 시너지 창출, 신규사업진출

	∙ 기업결합신고(20%↑)
∙ 계열편입(30%↑)
	
	∙ 주식 양도 소득세
∙ 증권거래세(비상장주식)

	④주식 스왑 1
(회사↔타사 주주)

(신주/구주)
	∙ 타사 주주의 주식 인수 → 유상증자 (주식 직접 맞교환)
∙ 사업의 시너지 창출, 신규사업진출
※ 현물출자로 법원의 인가 필요

	∙ 기업결합신고(20%↑)

∙ 법원 인가
∙ 계열편입(30%↑)
	
	∙ 주식 양도 소득세

∙ 증권거래세(비상장주식)

	⑤주식 스왑 2
(회사↔타사 주주)

(신주/구주)
	∙ 타사 주주의 주식 인수 → 대금지급 → 유상증자 → 대금회수 (자금 매개)

∙ 사업의 시너지 창출, 신규사업진출

※ 자금이 매개된 주식 스왑
	∙ 기업결합신고(20%↑)

∙ 계열편입(30%↑)
	
	∙ 주식 양도 소득세

∙ 증권거래세(비상장주식)

	구분
	인수방법 및 목적
	인수 절차
	인수자 세금
	양도자 세금

	⑥주식 스왑 3
(회사↔타사 주주)

(신주/구주)
	∙ 타사 주주의 주식 인수 → 대금지급 → 전환우선주발행 → 대금회수 → 조건에 따른 우선주 전환 (자금매개)
∙ 사업의 시너지 창출, 신규사업진출
※ ⑥번과 동일하나 신주 대신 전환우선주 발행 (주식가치 이견 조정)
	∙ 기업결합신고(20%↑)

∙ 계열편입(30%↑)
	
	∙ 주식 양도 소득세

∙ 증권거래세(비상장주식)

	⑦주식의 포괄적교환 
(회사↔타사 주주)

(신주/구주)
	∙ 타사 주주의 주식 인수 (타사주식100% 인수) → 유상증자 (주식 직접 맞교환)

∙ 사업의 시너지 창출, 신규사업진출

※상법상 보장된 주식교환 방법으로

현물출자임에도 법원의 인가 과정 생략됨
	∙ 주주총회

∙ 기업결합신고(20%↑)
∙ 주식매수청구권

∙ 계열편입(30%↑)


	
	∙ 주식 양도 소득세 이연



	⑧주식의 포괄적이전
(회사↔타사 주주)

(신주/구주)
	∙ 타사 주주의 주식 인수 (타사주식100% 인수) → 유상증자 (주식 직접 맞교환)
∙ 지주회사 설립

※상법상 보장된 주식교환 방법으로
현물출자임에도 법원의 인가 과정 생략됨. 

	∙ 주주총회

∙ 기업결합신고(20%↑)
∙ 주식매수청구권

∙ 계열편입(30%↑)


	
	∙ 주식 양도 소득세 이연




(합병)
	구분
	합병방법 및 목적
	존속회사 절차
	존속회사 세무
	피합병회사 세무

	⑨흡수합병
(회사↔타사 주주)
(신주/회사)
	∙ 합병비율 산정 → 합병신주 발행 → 피 합병회사 청산
∙ 사업의 시너지 창출

∙ 신규사업 진출
	∙ 주주총회

∙ 기업결합신고

∙ 주식매수청구권

∙ 채권자보호절차
	∙ 합병차익 과세 이연
∙ 피합병법인에 대한 이월결손금 승계
	∙ 청산소득 법인세(법인)
∙ 의제사업년도 법인세(법인)

∙ 부가가치세 신고(법인)
∙ 의제배당소득 과세(주주)

	⑩소규모합병
(회사↔타사 주주)
(신주/회사)
	∙ 합병 신주가 존속회사 주식의 5% 미만

∙ 사업의 시너지 창출
	-
	∙ 합병차익 과세 이연


	∙ 청산소득 법인세(법인)

∙ 의제사업년도 법인세(법인)

∙ 부가가치세 신고(법인)

∙ 의제배당소득 과세(주주)

	⑪간이합병
(회사↔타사 주주)
(신주/회사)
	∙ 존속회사가 소멸회사의 주식 90% 이상을 소유

∙ 사업의 시너지 창출

∙ 신규사업 진출
	∙ 주주총회

∙ 기업결합신고

∙ 주식매수청구권

∙ 채권자보호절차
	∙ 합병차익 과세 이연

∙ 피합병법인에 대한 이월결손금 승계
	∙ 청산소득 법인세(법인)

∙ 의제사업년도 법인세(법인)

∙ 부가가치세 신고(법인)

∙ 의제배당소득 과세(주주)

	⑫분할합병(인적분할)

(회사↔타사 주주)
(신주/사업부)
	∙ 분할비율 산정 → 인적분할 → 합병비율 산정 → 합병신주 발행 

∙ 사업의 시너지창출, 구조조정
	∙ 주주총회

∙ 기업결합신고

∙ 채권자보호절차
	
	

	⑬분할합병(물적분할)

(회사↔타사)
(신주/사업부)
	∙ 분할비율 산정 → 물적분할 → 합병비율 산정 → 합병신주 발행 

∙ 사업의 시너지창출, 구조조정
	∙ 주주총회

∙ 기업결합신고

∙ 채권자보호절차
	
	


※ 첨부 : 인수∙합병 사례

① 자산인수방식

(구조)                             자산 매각(강봉,강관공장)


                                   매각 대금(7,194억)

(진행과정)

   - 1997. 2.17 : 삼미특수강과 창원특수강 간 자산양수도 매매계약 체결(계약서상 고용승계 배제)

                  (강봉, 강관 공장 2,342명 중 1,762명 신규채용 형식으로 고용, 나머지 580명 해고)

   - 1999. 1.22 : 서울고법, 고용승계 판결(상동)

   - 2001. 7.27 : 대법원, 서울고법 판결 파기(상기 자산인수를 영업양수도로 인정하지 않음)

(시사점)

   - 당시 창원특수강은 포항제출의 자회사로 안정된 판로와 우수한 인력의 확보에 문제가 없었음

   - 창원특수강은 생산설비 확충을 목적으로 강봉 및 강관 공장만을 필요로 하였음

   - 고용승계가 배제된 자산양수도 계약이 체결되었으나, 대부분의 삼미특수강 직원들의 고용이 승계된 점,

     판매망이 그대로 이전된 점 등을 들어 해고된 직원들이 소송을 제기함
     (실질적인 자산양도수 계약으로 고용이 승계되어야 한다는 취지의 소송 제기)


   대법원은 본 계약을 영업양수도로 인정하지 않았으나 계약상 고용승계가 배제된 자산양수도도 상황에 따라

 영업양수도로 법원에 의해 판단될 수 있다는 점에서 자산양수도 계약 시 각별한 주의가 요구됨.
② 영업양수도

(구조)                               E-Biz사업부 일체


                                     매각 대금(25억)

(가스,철도/지하철,전력 자동화 사업업체)                                 (SI 업체)

(진행과정)

   - 2005. 5.24 : 외부평가기관(신한회계법인) 평가 계약 체결

   - 2005. 5.30 : 서원아이앤비 이사회 개최, 양도계약 체결(서원/네오), 영업양수도신고서 제출(금감원)

   - 2005. 7.12 : 서원아이앤비 주주총회 

   - 2005. 7.12 ∼ 2005. 7.30 : 주식매수청구기간(청구가액:2,121원)
(시사점)
   - 서원아이앤비는 기존 영위하던 사업(전력 자동화 사업등)을 정리하고 SI를 새롭게 시작하여는 업체임.
   - 영업양수도는 사업에 필요한 공장, 자산 뿐만 아니라 조직, 판매망, 사업관련 계약의 권리 의무등이

     동시에 인수됨으로 신규사업의 진출에 좋은 방법임

   - 그러나 주주총회와 반대주주들에 대해 주식매수 청구권이 부여되는 등 복잡한 절차를 거쳐야 함.

  주식매수청구권 : 합병, 분할, 영업양수도, 주식의 포괄적 교환 및 이전 등에 반대하는 주주들의 보유주식을 회사에서
  되사 주는 제도로 이사회결의일 전일부터 과거2개월, 1개월, 2주일 종가의 거래량을 가중치로 계산한 가중산술평균값
으로 정하고 주식매수청구 주주 30/100 이상의 반대가 있을 경우 금융감독위원회가 그 매수가격을 조정함. 금감위의 조정가격에 대해서도 불복 시, 법원에서 가격 결정

③ 주식인수

(구조)                              구주 2,530,000 (50.6%)


                                       매입대금(27억)

(진행과정)

   - 2004. 5    한솔케미칼, 이놉틱스 주식 인수 계약

   - 2004. 5    한솔케미칼, 기업결합 신고(공정거래위원회)

   - 2001. 8. 2 이놉틱스, 한솔그룹 편입(공정거래위원회)

(시사점)

   - 대규모기업집단에 속한 회사는 기업결합제한, 기업결합신고, 계열편입 조건을 사전에 검토해야 함


기업결합금지 : 기업결합 당사회사의 시장점유율이 시장지배적(1천억 이상 규모의 분야에서 1사의 

시장점유율이 50% 이상, 3이하 사업자 점유율의 합계 75% 이상)에 해당하고 시장점유율 1위이며, 2위와 

시장점유율 차이가 25% 이상인 경우 기업결합 금지

기업결합신고 : 자산 혹은 매출이 1천억 이상(계열기업합산)인 회사 또는 동회사의 특수관계인이 다른

회사 주식의 20/100 이상 소유하거나, 합병 또는 영업양수를 하는 경우, 공정위에 신고 후 승인을 받음.

계열편입 : 동일인 단독 또는 동일인 관련자와 합산하여 피인수 회사 발행주식의 30/100 이상 소유하는 

경우로서 최다출자자인 경우, 피인수 회사의 경영에 지배적 영향력(50%이상의 임원 임면,임원 겸임 등)

이 있는 경우 계열 편입 요건에 해당함.

④ 주식스왑 1 ( 구주 ↔ 신주)

(구조)                                         구주 현물출자

                                         유상증자 87,395 천주 (40.87%)
                                        (아남 1주 : 동부전자 0.8844주)


(진행과정)

- 2004.  2.23 이사회 결의
- 2004.  3    법원의 인가 신청
- 2004.  7.15 법원의 인가 (동부전자 주당 4,422원, 아남반도체 주당 5,000원)

- 2004.  9.20 변경 이사회 결의

- 2004.  9.30 납입 
(시사점)

    - 동부전자 주주들의 구주와 아남반도체 신주와 직접적인 맞교환 사례임

    - 유상증자 대가로 구주를 납입하는 것임으로 이는 상법상 현물출자에 해당함

    - 현물출자의 예에 따라 법원의 검사인 선임과 검사인 보고서의 법원 인가가 필요함

    - 본 건의 법원인가가 3 ∼ 4개월 소요되어 주식교환 후 합병 추진일정에 지장을 초래함.

    - 아남반도체는 동부전자를 합병하기 위한 전단계로 동부전자 주주들과 주식교환을 추진함

   주식의 직접적인 맞교환 시, 법원의 인가가 필요함. 법원의 인가는 2∼3주 소요되나 본 건 처럼

   몇 개월이 걸릴 수 있어 대부분 현금을 수반한 주식스왑 이나 주식의 포괄적 교환을 선호함.
⑤ 주식스왑 2 ( 구주 ↔ 신주)

(구조)                              ② CS 주식 85천주 (62.73%, 398억)


                                    ③ 유상증자 2,688천주(34.46%,398억)

 ① 차입 400억              ④ 상환 400억


(진행과정)

- 2001. 3.12 로커스 제일은행 충정로 지점 400억 차입

- 2001. 3.12 로커스, 시네마서비스 주식 인수( 84,726주, 주당 469,000원, 62.73%)

- 2001. 3.12 로커스 제3자 배정 유상증자 납입일(2,688,333주, 주당 14,800원)

- 2001. 3.13 로커스 제일은행 충정로 지점 400억 상환

(시사점)

    - ④번 처럼 주식의 직접적인 맞교환이 법원의 인가로 인해 많은 시간이 소요되고 복잡한 절차가 수반됨에 따라

      본건 사례처럼 자금이 수반된 주식스왑의 방법이 많이 사용되었음

    - 우선 시네마서비스주주들의 구주와 로커스 신주의 교환비율을 산정함.(주식가격 산정)

    - 로커스는 금융기관으로부터 자금을 차입하여 시네마서비스 주주들로부터 산정된 가격으로 주식대금을 지급하고
      동시에 시네마서비스 주주들을 로커스의 유상증자에 참여시켜 지급된 주식대금을 회수하여 차입금을 상환함
    - 2001년 상법의 개정으로 주식교환을 허용하기 전에 주로 이용되었던 방법으로 형식상 타법인 지분출자와 유상

      증자로 이사회결의 만으로 주식교환이 가능함. 상법의 개정으로 포괄적 주식의 교환이 허용되었으나 부분적

 주식교환은 여전히 허용되지 않고 있으며, 주총을 거쳐야 하는 등 절차가 복잡해 여전히 많이 이용되고 있음.

⑥ 주식스왑 3 (구주 ↔ 옵션주(전환우선주))

(구조)                           ① 구주 378천주(51%, 51억)


                                 ② 전환우선주 62천주(51억)


(진행과정)

   - 2001.12. 3 로커스홀딩스, 넷마블 주식(378천주, 51%) 인수하고 대가로 51억 지급

   - 2001.12. 3 로커스홀딩스, 전환우선주 61,691주 발행하여 넷마블 최대주주에게 인수시키고 대금 51억 회수
   - 2003. 4. 7  전환우선주 전환 ( 전환우선주: 61,691주 → 보통주:616,910 주)

(시사점)
   - 모든 절차와 방법은 상기 ⑤번과 동일하나 구주의 대가로 신주를 발행하는 것이 아니라 우선 전환주를 발행함

   - 본건은 주식교환비율에 이견이 발생하였을 때 주로 사용되는 방법임.
   - 로커스 홀딩스와 넷마블 사이에 넷마블 주식가치에 대한 이견(미래수익가치변동→넷마블의 주식가치 변동)
   - 로커스 홀딩스는 전환우선주(1년4개월 후 보통주로 전환할 수 있는 주식)발행을 통해 해결

     *’02년 넷마블의 순이익 30억 이상 : 전환우선주의 10배인 616,910 주로 전환(전환되는 주식 가치 51억)

     *’02년 넷마블의 순이익  3억 이하 : 전환우선주 만큼인 61,691 주로 전환(전환되는 주식 가치 5억)


     CVR(Contingent Value Right) : 매도자와 매수자간에 가격(가치평가)에 대한 시각차가 발생할 경우 

일단 최소가격으로 하고, 매각되는 기업 혹은 사업부서의 향후 성과가 사전에 약속한 재무적 목표에 

도달했을 경우 추가적인 매수대금을 지급하는 방식으로 일종의 풋옵션을 의미함

전환우선주:우선주에 발행일로부터 일정한 기간 내에 보통주로 전환할 수 있는 권리를 부여한 주식으로,

전환 전에는 우선주로서 의결권이 없는 대신 우선적으로 배당에 참여할 수 있음.
⑦ 주식의 포괄적 교환

(구조)                                구주 415,783주(100%)

                                    신주 4,032 천주 (64%)
                                  (국제정공 9.7주 : 라이프 1주)


     ※ 국제정공(밸브 및 기계류 생산업체), 라이프코드(제대혈 은행)

 (진행과정)

   - 2005. 3.  2 국제정공, 포괄적 주식교환 이사회 결의

   - 2005. 4. 14 주주총회(특별결의)

   - 2005.4.15 ∼ 2005.5.4 : 주식매수청구 기간

(시사점)

   - 2001년 상법의 개정(포괄적 주식교환(이전))으로 주식교환의 법적 제도적 장치를 마련함.

   - 이는 주식교환의 활성화를 통해 기업간 인수합병을 활성화 하고 기업들의 지배구조를 개선시키기 위한 것임.
   - 주식의 직접적인 맞교환(④번사례) 시  그 간 문제가 되었던 법원의 인가를 면제하여준 것이 이 제도의 핵심임.
· 단, 회사의 발행주식 100%가 다른 회사에 이전되어야 하고, 주주총회 특별결의와 반대주주들에 대해 주식매수

청구권이 부여되어야 함.

   - 절차가 복잡하고(주총,주식매수청구권) 부분적 교환은 인정되고 있지 않은 점이 문제로 지적되고 있음

   

     포괄적 교환(회사의 주식 100% 가 다른 회사에 이전) 시, 주주총회 특별결의와 반대주주에 대해 주식매수
청구권이 부여되나, 현물출자임에도 법원의 검사인 선임∙보고 등이 생략되며, 주식양도차익에 대한 과세가 이연됨

⑧ 주식의 포괄적 이전

(구조)                                구주 100% 이전


                                 하나금융지주 신주 배정

                                    

 (진행과정)

   - 2005.  7.29 하나은행, 이사회 결의

   - 2005. 10.17 주주총회(특별결의)

   - 2005. 10.18 ∼ 2005.10.27 : 주식매수청구 기간(10일간)

(시사점)

· 회사의 구주 전부(100%)를 다른 회사에 이전하고 그 대가로 다른 회사의 신주를 받는 경우,
그 다른 회사가 상기 ⑦번 처럼 기존회사인 경우는 주식의 포괄적 교환이라 하고, 본건처럼 신설회사인 경우는
      주식의 포괄적 이전이라 함.

   -  주식의 포괄적 이전은 지주회사를 설립하는데 이용되는 제도임.
   

     지주회사:국내회사의 주식이 주된 자산이며 그 자산총액이 1천억 이상, 자회사발행총주식수의 50% 

     (상장사 30%) 이상 보유, 자본총액을 초과하는 부채 보유 금지

⑨ 흡수합병


(구조)                               합병비율  1 : 1.159


          


                                    87,768,827 주 (77.8%)

(진행과정)

   - 2005. 8.29 : 이사회 결의 

   - 2005.10.13 : 주주총회 (특별결의)

   - 2005.10.13 ∼ 2005.11. 2 : 주식매수청구 기간 (가격 4,513원)
   - 2005.10.15 ∼ 2005.11.14 : 채권자이의제출기간

(시사점)
   - 흡수합병은 피합병회사가 소멸되는 합병으로 주주총회 특별결의, 반대주주 주식매수청구권 부여,

     채권자 보호절차를 거쳐하 함.

- 팬텍앤큐리텔이 스카이텔레텍의 지분 60%를 SK로부터 매입한 상태로 본 합병을 통해 팬택앤큐리텔이

팬택의 최대주주가 되며, 팬택은 단말기 시장 점유율 3위에서 2위로 올라서게 됨.
  

   - 상장사와 비상장사의 합병에서 자산, 자본금, 매출액 중 두가지 이상이 상장법인보다 더 큰 경우

     비상장사는 아래의 요건을 갖추어야 함

     * 자기자본이익율 : 최근이익 25억(최근3년간 50억) 이상 또는 최근이익율 5%(최근3년간 10%) 이상

     * 부채비율 : 동업종의 상장법인 평균부채비율의 1.5배

     * 감사의견 : 최근 3년간 적정 * 합병전 1년간 1% 이상 대주주의 주식변동이 없을 것

⑩ 소규모합병


(구조)                            합병비율  1 : 0.1641


          


                                 814,530 주 (3.4%)

(진행과정)

   - 2003. 7. 3 : 이사회 결의 

   - 2003. 7.15 ∼ 2003. 7.29 : 소규모합병 반대 의사표시 기간

   - 2003. 7.30 : 주총 갈음 이사회 승인일

   - 2005. 7.30 ∼ 2003. 8.30 : 채권자 이의 제출 기간

(시사점)

   - 소규모합병 : 존속회사가 소멸회사에게 교부하는 주식의 총수가 존속회사 발행주식총수의 5%를

     초과하지 않을 경우, 상법 527조의 3 규정에 의하여 존속회사의 주총결의를 이사회결의로 갈음하고

     주식매수청구권이 인정되지 않음. 이는 합병이 존속회사에 미치는 영향이 미미하다고 판단하기 때문

   - 존속기업의 총발행주식수의 20% 이상이 반대할 경우 소규모 합병 계약은 무효임

⑪ 간이 합병


(구조)                            합병비율  1 : 0.97


          


                                 16,490,000 주 (51.07%)

(진행과정)

   - 2001. 9. 19 : 이사회 결의 

   - 2001. 10.29 : 주주총회(특별결의)

   - 2001. 10.29 ∼ 2001.11. 17 : 주식매수청구 기간 (가격 6,576원: 2개월,1개월,1주일 산술평균)

(시사점)

   - 간이합병 : 존속회사가 소멸회사 주식의 90% 이상을 소유하여 합병여부가 존속회사의 의사만으로

     결정되거나 총주주의 동의가 이미 있는 경우

     (상기 사례는 에스케이에버텍 주식의 100% 소유하고 있는 SK㈜의 동의가 있는 경우임)

   - 소멸회사의 주총은 불필요하나 존속회사의 주주총회는 필요함

   - 주식매수청구권은 소멸회사나 존속회사 공히 인정됨

⑫ 분할합병(인적분할)
(구조)




                       


    (1,000천주)                                 합병비율 1:0.33607

    


74천주(3.6%)              

(일정)
    - 2001.5.28 주총

    - 2001.5.31 ∼ 2001.6.30 채권자이의제출기간

(시사점)
· 인적분할은 분할된 사업부의 가치에 따라 분할비율을 산정하고, 분할비율에 따라 배정된 분할된 회사의 주식을

기존회사의 주주들에게 배분함. → 분할된 회사의 주주와 기존회사의 주주가 동일함.

· 분할된 회사는 존속회사의 채무에 대해 존속회사와 연대하여 책임져야 하나, 채권자보호절차를 거치면 출자된 재산에 관한 채무만 부담할 수 있음.

   -  분할합병의 경우에는 존속회사 채무의 연대책임 여부과 관계 없이 항상 채권자보호절차를 거쳐야 함.

⑬ 분할합병(물적분할)
(구조)

67,924 천주 (89.79%)



합병비율   0.9547 : 1

                                           

 (일정)

    - 2003.11.30 : 주주총회

    - 2003.10.28 ∼ 2003.11.28 : 채권자이의제출기간

(시사점)

   - 물적분할은 존속회사가 분할된 사업부를 현물출자하고 그대가로 분할되는 회사 주식 100%를 보유하는 구조임.

   - 존속회사는 이전된 자산(부채포함)에 해당하는 금액을 감자하고 동일 금액 만큼 분할된 회사의 주식을 취득함.

   - 존속회사의 가치는 변동이 없음으로 단순물적분할의 경우 반대주주들에 대한 주식매수청구권이나 

     채권자 보호절차가 필요 없으나 분할합병의 경우 채권자 보호절차를 반드시 거쳐야 함

   - 그룹 내 업종 전문화, 경영의 효율화를 위하여 사용되는 방법이며, 지배구조 강화에 이용되기도 함.
2. 당사 재무 능력

	구분
	’05.6.30
	’05.12.31
	’06.12.31

	재무구조
	자산
	260억
	273억
	313억

	
	부채
	164억
	164억
	164억

	
	자본(자본금)
	94억 (32억)
	109억 (32억)
	149억 (32억)

	유동성
	현금
	60억
	75억
	115억

	
	당좌한도
	46억
	100억
	150억

	
	담보제공가능자산
	40억
	40억
	40억

	
	소계
	146억
	215억
	305억

	제3자배정
	발행한도
	300억
	300억
	300억

	
	기발행액
	-
	-
	

	
	발행가능액
	300억
	300억
	300억

	사채발행
	일반사채발행한도(순재산액4배)
	376억
	436억
	596억

	
	전환사채발행한도
	800억
	800억
	800억

	
	신주인수권부사채발행한도
	500억
	500억
	500억

	
	기발행액
	32억
	32억
	32억

	
	발행가능액
	1,644억
	1,704억
	1,864

	계
	
	2,090
	2,219억
	2,469억

	적정부채비율 유지
	170%
	150%
	100%

	최대주주 지분 50% 유지 → 22만주 추가 발행 가능
	44억 (주당2만원)
	77억 (주당3.5만원)
	99억 (주당 4.5만원)

	M&A 재원
	144억
	192억
	254억


3. 인수∙합병 추진 시 유의사항

 1) 기업결합금지, 기업결합신고, 계열편입 여부 검토
    - 영업양수도, 분할, 합병, 주식인수 (20% ↑) : 기업결합신고 대상
    - 주식인수 (30% ↑) : 계열편입 대상
 2) 주식교환비율 및 합병비율 평가에 대비한 주가 관리
    - 비상장사 : 유가증권 발행규정상 본질가치 산정
    - 상장사 : 기준주가 (이사회결의일 전일 1개월, 1주, 기준일의 산술평균값과 기준일 종가 중 낮은 금액)
 3) 주식매수청구권 고려
    - 영업양수도, 분할, 합병, 주식의 포괄적 이전(교환) 시, 반대주주들에게 부여
    - 이사회결의일 전일 2개월, 1개월, 2주일 가중평균 종가의 산술평균 → 금감원 조정 → 법원 조정
 4) 절세효과 고려
    - 피합병법인의 이월결손금 승계 가능
 5) 재무능력 증대
    - 신용등급 상향 조정 (사채발행이 가능토록 투자등급 획득), 당좌한도 증액
 6) 인수합병의 방법론 도입
    - 업체선정 방법 → 인수 가격 산정 → 대상기업의 비효율 분석 → 비효율제거 방법 도출 → 비효율 제거효과, 시너지 

효과 계산 → 비효율 제거 및 시너지 효과 이후 기업의 가치와 인수가격과의 비교 → 인수결정

4. SI 업계 인수∙합병 현황

 1) 동부정보기술

    - 비전 2010 발표(‘05년 7월): 2010년 매출 1조(솔루션 강화, 해외사업강화)
    - 기술 및 자본 제휴 태스크포스팀, 해외사업사업단 발족
    - M&A 재원 확보 (유상증자로 140억 확보)
    - 물류, 방재, 지능형교통시스템, 전자태크, 인터넷 콘택트센터(IPCC), 소프트웨어 유통 6분야 타당성 검토
      (10여개 업체 재무 자료 제출 요청 → 10월까지 업체 선정)
 2) KT인포텍
    - 비전 2010 발표(‘05년 8월) : 2010 매출 5천억, 업계 5위
    - 디지털저작권 관리(DRM), 애플리케이션임대서비스(ASP)방식의 중소기업 대상 ERP, 의료 EDI 등 진출 추진
    - 내년 증자를 통해 인수대금 마련

    - 현재 5∼6개 DRM 업체를 대상으로 인수∙합병 추진
 3) CJ 시스템즈

   - 유통, 물류분야의 전자테크 사업 외형 확대 → 인수∙합병 고려
 4) 전문업체간 인수합병
    - 의료영상저장전송시스템 전문업체 1, 2위간 인수합병 : 인피니트테크놀로지의 마로테크 인수
분할한 회사


주식 100%





사업부 관련


자산/부채양도





롯데카드(비)


(합병회사)





롯데쇼핑(비)


(존속회사)





카드사업부


(완전자회사)





원진 주주


(219천주)





내화사업부





경동(비)





원진(비)





분할비율 1:0.219 (인적분할)





원진





원진 주주


(781천주)





에스케이에버텍(비) 주주





SKC(거)


(존속회사)





에스케이에버텍(비)


(소멸회사)





두원테크(비) 주주





웅진코웨이(거)


(존속회사)





두원테크(비)


(소멸회사)





스카이텔레텍(비) 주주


팬텍앤큐리텔 60%


SK 29%





팬택(거)


(존속회사)





스카이텔레텍(비)


(소멸회사)





하나은행(거)


대한투자증권


하나아이앤에스


하나금융경제연구소


(완전자회사)





하나은행외3 주주




















기업 인수∙합병의 유형 및 사례 검토





하나금융지주(신)


(완전모회사)





라이프코드(비)


(완전자회사)





라이프코드 주주





국제정공(코)


(완전모회사)





넷마블(비)





최대주주:방준혁외1인





로커스홀딩스(코)





금융기관





시네마서비스(비)





주요주주





로커스홀딩스(코)





동부전자(비)





아남반도체(거)





동부전자 주주





이놉틱스(비)





이놉틱스 주주





한솔케미칼(거)





네오아이오(비) 








서원아이앤비(코)





창원특수강(비)





삼미특수강(비)








