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네비스탁은 주식회사 피앤텔의 기업 분석 및 평가 등에 대한 업무를 수행하였습니다. 이에 회사의 제 14 기부터 제 17

기 반기(2010 년 1 월 1 일부터 2013 년 6 월 30 일)까지의 재무자료를 분석하여 다음과 같이 분석의 결과를 보고합

니다. 해당 보고서는 네비스탁이 회사의 감사보고서와 공시자료 등을 종합, 가공하여 정보 이용자들에게 제공하는 것입

니다. 참고로 본 보고서는 회사가 공시를 통하여 제공한 재무자료 및 비 재무자료, 기업공시 규정에 의한 공시자료 등을 

종합하여 네비스탁에서 가공하여 정보 이용자에게 제공하는 것입니다. 

 



 

 

Ⅰ. 기업개요 

1. 일반사항 

기업명 주식회사 피앤텔 소속 코스닥 (상장일 ’02.01) 

본사주소 서울시 영등포구 문래동 5가 2 

설립일자 1977.07 업종분류 방송 및 무선 통신장비 제조업 

주요제품 휴대폰 단말기 부품(케이스) 

 

2. 최근 대표이사 변경 

성명 
지위기간 

특이공시 
시작 종료 

김철 - '11.01 - 

조현호 '11.01 '12.03 - 

김철, 조현호(각자대표) '12.03 '12.05 - 

김철 '12.05 - - 

 

3. 최근 최대주주 변경 

성명 
지위기간 지분율 

(%) 
특이공시 

시작 종료 

김철 외 - '14.01 47.26 - 

한싱 파트너스 '14.01 - 47.26 - 

* 2013.10.31 최대주주 변경을 수반하는 주식양수도계약 체결로 잔금 지급일인 2014.01.27 최대주주 변경 예정. 

 

4. 주요 관계회사 

회사명 
지분관계 

(%) 
관계 내용 

천진피앤텔통신유한공사 100.00 종속기업(무선통신단말기 부품 제조 및 판매) 

마그나인베스트먼트 100.00 종속기업(창업중소기업 투자) 

미래산업 70.00 종속기업(무선통신단말기 부품 도장) 

휴메릭 44.1 종속기업(금속표면처리) 

HK피앤텔 100.00 종속기업(도매, 무역) 

VN피앤텔 20.00 종속기업(무선통신단말기 부품 제조 및 판매) 

 



 

 

Ⅱ. 재무제표 분석 

1. 특이사항 검토 

사업연도 감사인/감사의견 특이사항 

제17기 

반기 

회계법인 새시대 

/ 적정 
▶ 없음 

제16기 
회계법인 새시대 

/ 적정 
▶ 없음 

제15기 
회계법인 새시대 

/ 적정 
▶ 없음  

제14기 
회계법인 새시대 

/ 적정 

▶ 특수관계자와의 거래 

- 특수관계자에 대한 매출액 및 매입액 등은 각각 14,984백만원 및 216백만원이며, 당

기말 현재 관련 채권 및 채무의 잔액은 각각 2,791백만원 및 107백만원임. 또한, 당기말 

현재 특수관계자 등을 위하여 USD 43,174,000 및 12,350백만원의 지급보증을 제공

하고 있음. 

 

▶ 지분법적용투자주식의 감사 

총자산의 22.56%를 차지하고 있는 지분법적용투자주식과 법인세차감전순이

익의 -7.65%를 차지하는 지분법손익에 대해서는 타감사인이 실시한 감사결과

를 활용하였음. 

 



 

 

Ⅱ. 재무제표 분석 

2. 재무상태표 (단위:원) 

구분 
제14기 

(10.1.1~10.12.31) 

제15기 
(11.1.1~11.12.31) 

제16기 
(12.1.1~12.12.31) 

제17기 반기 
(13.1.1~13.6.30) 

자산총계 176,175,140,786 160,660,054,716 146,262,816,882 137,518,305,431 

유동자산 106,644,444,019 84,620,149,591 75,903,042,270 67,879,681,263 

당좌자산 104,742,835,859 83,545,098,216 73,199,022,373 64,413,746,100 

재고자산 1,901,608,160 1,075,051,375 2,704,019,897 3,465,935,163 

비유동자산 69,530,696,767 76,039,905,125 70,359,774,612 69,638,624,168 

투자자산 48,440,218,968 49,687,841,118 48,133,383,095 47,175,834,754 

유형자산 18,588,123,719 24,907,228,328 21,326,887,311 20,410,373,457 

무형자산 41,769,232 1,436,967,369 899,504,206 896,516,266 

기타비유동자산 2,460,584,848 7,868,310 - 1,155,899,691 

부채총계 14,889,688,628 8,921,720,499 16,346,225,615 11,957,396,972 

유동부채 11,462,206,016 5,885,131,093 13,990,541,954 9,310,999,882 

비유동부채 3,427,482,612 3,036,589,406 2,355,683,661 2,646,397,090 

자본총계 161,285,452,158 151,738,334,217 129,916,591,267 111,123,757,754 

자본금 8,400,000,000 8,400,000,000 8,400,000,000 8,400,000,000 

자본잉여금 17,781,374,338 17,333,552,938 17,333,552,938 17,333,552,938 

자본조정 -4,094,429,940 - - - 

기타포괄손익누계 6,729,525,404 - - - 

기타자본항목 - -2,684,845,793 -3,100,810,164 -3,045,108,961 

이익잉여금 116,271,982,356 128,689,627,072 107,283,848,493 88,435,313,777 

* 2010년 재무상태표는 K-GAAP, 2011년 ~ 2013년 반기 재무상태표는 K-IFRS에 따라 작성된 것임. 

 

1) 자산규모 축소 



 

동사는 전년대비 2011 년 약 155 억, 2012 년 약 143 억, 2013 년 반기 87.44 억의 자산총액 감소가 발생해 매년 

자산규모가 축소되고 있다. 이런 자산감소는 특히, 유동자산 중 현금및현금성자산과 단기금융상품에서 두드러지게 나타나고 

있는데, 2011 년 약 220 억, 2012 년 약 87 억, 2013 년 반기 약 80 억의 유동자산이 감소되었다. 또한 2010 년 

1,066 억의 유동자산 중 현금및현금성자산이 502 억, 단기금융상품이 407 억으로 총 909 억에 달하고 있었으나, 

현금및현금성자산과 단기금융상품은 이듬해부터 감소하기 시작해 2011 년 692 억, 2012 년 481 억, 2013 년 반기 

125 억으로 낮아졌다. 한편, 2010 년 3.9 억원에 불과했던 대여금은 2011 년 78 억, 2012 년 143 억, 2013 년 반기 

396억으로 크게 증가해 유동자산의 규모 축소와 구성 변화가 함께 있었다. 

 

2) 이익잉여금 

동사의 누적된 이익잉여금 규모로 볼 때, 과거의 영업실적은 양호했을 것으로 추정된다. 하지만, 2011 년 이후 

손익구조가 급격히 악화되어 이익잉여금은 전년대비 2012 년 약 214 억, 2013 년 반기 188억원이 감소했다. 

 



 

Ⅱ. 재무제표 분석 

3. 손익계산서 (단위:원) 

구분 
제14기 

(10.1.1~10.12.31) 

제15기 
(11.1.1~11.12.31) 

제16기 
(12.1.1~12.12.31) 

제17기 반기 
(13.1.1~13.6.30) 

매출  177,580,238,860 53,849,628,792 35,911,792,680 26,957,576,285 

매출원가  158,684,757,711 56,990,785,478 42,752,557,201 26,935,256,542 

매출총이익  18,895,481,149 -3,141,156,686 -6,840,764,521 22,319,743 

판매비와관리비  19,805,436,150 12,868,896,848 14,937,291,442 8,536,650,834 

영업이익  -909,955,001 -16,010,053,534 -21,778,055,963 -8,514,331,091 

영업외수익  8,575,285,197 - - - 

영업외비용  6,322,374,974 - - - 

기타이익 - 2,390,111,159 1,190,979,198 3,938,871,134 

기타손실 - 1,955,755,398 2,003,402,390 7,648,119,616 

금융수익 - 3,678,550,934 2,894,441,404 764,748,164 

금융비용 - 734,590,727 547,801,713 52,435,467 

종속기업및관계기업손상차손 - 9,946,984,908 759,080,121 - 

법인세비용차감전순이익  1,342,955,222 -19,420,455,189 -20,568,819,516 -10,367,620,283 

법인세비용  380,258,137 -3,158,267,285 -434,100,069 -1,143,646,593 

당기순이익  962,697,085 -19,420,455,189 -20,568,819,516 -10,367,620,283 

* 2010년 재무상태표는 K-GAAP, 2011년 ~ 2013년 반기 재무상태표는 K-IFRS에 따라 작성된 것임. 

 

1) 매출의 급감과 수익성 악화 

동사의 매출실적은 2010년 이후 급격히 하락하는 모습을 보여주고 있으며, 매출의 감소와 함께 대규모 영업손실과 당

기순손실이 발생하고 있다. 2010년 매출 1,775억, 영업손실 9.09억이 발생했으나, 영업외수익으로 인해 9.6억원의 

당기순이익을 기록할 수 있었지만, 2011년 매출이 1,237억 감소하면서, 160억의 영업손실과 194억의 당기순손실을 

기록했다. 2012년에는 매출 359억으로 최악의 실적을 기록하면서 영업손실과 당기순손실도 217억과 205억으로 매

출감소와 함께 최악의 상황에 도달한 후, 2013년에는 매출실적이 다소 증가하는 모습을 보이고 있다. 



 

 

2) 4사업연도 영업손실로 인한 관리종목 지정 가능성 

코스닥 상장 기업인 동사는 2010년부터 2013년 반기까지 연속 영업손실을 기록하고 있다. 4사업연도 영업손실을 기

록할 경우 관리종목에 편입될 수 있으므로, 투자자들의 주의를 요한다. 

1,775.80

538.50 

359.10 

269.57 

-9.09
-160.10 

-217.78

-85.14
-9.62

-194.20 -205.68

-103.67

제14기 제15기 제16기 제17기반기

매출액 영업이익 당기순이익

 

 

 

(단위:억원) 



 

 

 

왕년의 스타기업 

 

매출액 2,868억, 영업이익 239억, 당기순이익 217억. 창사이래 최대 매출실적을 달성한 2009년 피앤텔의 영업성적

표다. 

 <2005년 ~ 2009년 영업실적> 

(단위 : 천원) 

구분 2005년 2006년 2007년 2008년 2009년 

매출액 243,160,709 246,679,944 239,863,516 248,044,032 286,818,106 

영업이익 34,167,410 32,242,022 14,967,230 15,245,587 23,949,786 

당기순이익 29,328,109 25,433,204 22,341,439 20,421,712 21,708,711 

 

2005년부터 2009년까지 피앤텔의 영업실적을 보면, 매년 2,000억원 이상의 매출과 안정적인 영업이익, 순이익을 기

록하고 있었다. 호실적을 유지할 수 있었던 것은 삼성전자라는 거대공룡을 납품처로 두었기 때문이다. 수년 간 삼성전자

의 애니콜 휴대폰 케이스의 30%가량을 공급하면서, 삼성전자의 우수 협력업체로 지정되기도 했던 피앤텔은 꾸준한 이

익 시현으로 풍부한 유동성을 보유하고 있었다. 

<2005년 ~ 2009년 자산총액과 현금 등의 비중> 

 (단위 : 천원) 

구분 2005년 2006년 2007년 2008년 2009년 

[자산총액] 131,339,339 141,745,086 160,764,040 186,387,372 194,801,787 

 • 현금및현금성자산 30,085,848 43,282,551 46,653,002 47,123,887 48,457,919 

 • 단기금융상품 31,166,670 28,844,274 29,164,778 33,142,538 43,594,519 

현금 등 비중 46.64 % 50.88 % 47.16 % 43.06 % 47.25 %  

* '현금 등'은 현금및현금성자산과 단기금융상품의 합계액이며, '현금 등 비중'은  자산총액 대비 비중임. 

창사이래 최대 매출실적을 달성한 2009년 총자산은 1,948억원으로 2천억 돌파를 눈앞에 두고 있었고, 총자산 중 현

금및현금성자산, 단기금융상품의 총액이 920억원으로 총자산 중 47.25%에 이르고 있었다. 

하지만, 호시절도 한 때. 피앤텔은 2010년부터 쇠락의 길을 걷게 된다. 

<2010~2013.3Q  영업실적> 



 

(단위 : 천원) 

구분 2010년 2011년 2012년 2013년 3분기 

매출액 177,580,238 53,849,628 35,911,792 34,944,536 

영업이익 -909,955 -16,010,053 -21,778,055 -13,811,223 

당기순이익 962,697 -19,420,455 -20,568,819 -19,147,180 

 

매년 2,000억원 이상의 매출실적을 기록해 오던 피앤텔은 2010년  매출이 1,775억으로 전년대비 약 1,093억원 감

소해 2,000억원 밑으로 떨어졌고, 2011년엔 538억, 2012년엔 359억으로 급감했다. 피앤텔의 이런 극적인 매출 

감소는 삼성전자라는 거대 매출처를 상실한 결과다. 매출 급감에 대해 삼성전자의 신규모델 수주 탈락설, 스마트폰 보급 

확대에 대한 적기 대응 실패, 중국 모조품 회사와의 납품거래 적발 등이 언론 보도를 통해 지적된 바 있다. 

매출의 급감에도 불구하고 그 동안 누적해 온 풍부한 유동성에는 그다지 문제가 없어 보였다. 자산총액에서 '현금 등

'(현금및현금성자산과 단기금융상품의 합계액으로 이하 같음)이 차지하는 비중은 2010년 51.65%, 2011년 

43.11%로 예년 수준을 유지하고 있었다. 하지만 2012년에는 32.95%로 감소하더니 급기야 2013년 3분기에는 

10.19%까지 급감한다. 

<2010년 ~ 2013년 3분기 자산구성> 

(단위 : 천원) 

구분 2010년 2011년 2012년 2013년 3분기 

[자산총액] 176,175,140 160,660,054 146,262,816 123,081,154 

 • 현금및현금성자산 50,217,389 4,850,337 5,091,544 4,173,526 

 • 단기금융상품 40,775,574 64,418,207 43,105,866 8,368,030 

현금등 비중 51.65% 43.11% 32.95% 10.18% 

 

 

보증채무 대리변제 

삼성전자라는 우량 매출처를 잃고 극도로 영업실적이 악화된 피앤텔에 그 동안 쌓아온 '현금 등'은 어느 때보다도 소중

하게 활용될 자산일 것이다. 그런 현금성 자산이 불과 2년여 만에 급감했는데, '현금 등'은 어디에 쓰인 것일까 ? 

2010년 피앤텔은 홍콩 소재 HK피앤텔과 베트남 소재 VN피앤텔이라는 기업에 각각 USD 20,150,000, USD 

11,024,000, 총 USD 31,174,000(환율 1,000원 적용시 한화로 약 310억원)의 지급보증을 제공했다. 회사명을 

보면 피앤텔의 자회사로 보이나, 2010년 지급보증을 제공할 당시 HK피앤텔은 피앤텔이 지분 17%(취득원가 747천원)

를 보유한 기업이고, VN피앤텔은 HK피앤텔의 종속기업으로 피앤텔이 직접 소유한 지분은 없었다. 특히, 피앤텔은 HK피

앤텔에 대한 유의적인 영향력을 행사할 수 없어, 매도가능증권으로 계정 분류했었다. 즉 경영권을 행사하지 못하는 기업에 

막대한 금액의 지급보증을 제공한 셈이다. 



 

한편, 2010년 김철 대표가 베트남 하노이에 추가 생산기지를 확보했다는 언론 인터뷰를 한 적이 있다. 피앤텔이 HK피앤

텔의 지분을 17% 밖에 소유하고 있지 않았지만, 나머지 83%의 지분 중 상당한 지분을 소유한 채 HK피앤텔과 VN피경

영권을 행사하는 자가 피앤텔 및 그 주변인들과 무관하지 않다는 추측을 가능케 하는 대목이다. 

<2010년 ~ 2013년 3분기 피앤텔의 지급보증 내역> 

(단위 : 천원, $) 

구분 
2010년 2011년 2012년 2013년 3분기 

피제공자 관계 

천진피앤텔통신유한공사 
종속회사 

(지분율 100%) 
$12,000,000 $9,600,000 $9,600,000 $9,600,000 

휴메릭 
종속회사 

(지분율 44.1%) 
8,450,000 8,450,000 8,450,000천원 7,800,000천원 

마그나인베스트먼트 
종속회사 

(지분율 100%) 
3,900,000 650,000 - - 

HK피앤텔 
매도가능증권 

(지분율 17%) 
$20,150,000 $25,000,000 $26,875,000 - 

VN피앤텔 관계없음 $11,024,000 $11,024,000 $5,590,000 - 

 

2010년 HK피앤텔에 USD 20,150,000, VN피앤텔에 USD 11,024,000의 지급보증을 제공한 이후, HK피앤텔

의 지급보증은 2011년 USD 25,000,000, 2012년 USD 26,875,000 으로 점점 늘어났고, VN 피앤텔의 지급

보증은 2010년 USD 5,590,000으로 감소했다. 2013년에는 두 회사에 제공한 지급보증이 일시에 해소되었는데, 

지급보증의 해소와 동시에 대여금이 큰 폭으로 증가했다. 

<2010년 ~ 2013년 3분기말 대여금 내역> 

(단위 : 천원) 

구분 2010년 2011년 2012년 2013년 3분기 

대여금 390,000 7,892,000 14,373,919 39,677,429 

(손상차손) -343,010 -1,350,342 -2,020,154 -9,224,741 

대여금 순액 46,990 6,541,658 12,353,765 30,452,688 

 

2010년 3.9억원에 불과했던 대여금은 2011년부터 점차 증가하기 시작하더니, 2013년 3분기말에는 396억원에 이

르고 있다. 이는 자산총액의 약 32.2%에 이르는 금액임에도 불구하고, 피앤텔은 대여상대방과 대여조건 등 구체적인 

정보들을 제공하고 있지 않다. 정기보고서 상 이사회 활동내역에서도 대여금 집행과 관련한 이사회 개최 사실을 확인할 

수 없다. 다만, 외부감사인인 회계법인 새시대는 감사보고서(반기 검토보고서) 상에 특수관계자와의 거래내역 중 채권/

채무에 관한 사항에 종속기업과의 매출채권 등으로 49,021,256천원의 금액을 기재하고 있어, 대여금이 종속기업에게 

제공되었다는 사실만을 짐작할 수 있을 뿐이다. 

대여금의 명세에 대해서 피앤텔의 IR담당자에게 문의한 결과 2013년 중 대여금의 급증은 HK피앤텔과 VN피앤텔의 차



 

입금 지급보증을 대여금으로 전환한 것이라는 설명을 들을 수 있었는데, 보증채무를 대리변제 해 줬다는 것과 마찬가지

다(그 외에 대여상대방 별 대여금액이나 대여조건 등의 보다 구체적인 정보는 제공되지 않았다) 

피앤텔은 HK피앤텔과 VN피앤텔의 지급보증을 대리변제 하면서, 이들 기업을 종속기업으로 편입시킨다. 이미 2012년 

VN피앤텔의 지분 20%를 536,200천원에 취득하면서, USD 11,024,000의 지급보증을 USD 5,590,000으로 

감소시켰던 피앤텔은 2013년에는 HK피앤텔의 지분 83%(취득가 3,472천원)를 추가 취득해 지분율 100%(취득가 

4,219천원)의 종속기업으로 편입하면서, HK피앤텔에 제공된 지급보증 USD 26,875,000과 VN피앤텔에 제공된 지

급보증 USD 5,590,000을 대여금으로 전환했다(2012년 VN피앤텔의 지급보증 감소액 USD 5,434,000도 대여

금으로 전환된 것으로 보인다) 

 

* 2013년 피앤텔의 대여금 총액은 396.77억원이다. 그 중 피앤텔이 HK피앤텔과 VN피앤텔에 제공한 지급보증을 모두 대여금으로 

전환했다면, HK피앤텔과 VN피앤텔에 대여한 자금은 한화로 각각 269억, 110억으로 총 379억에 달한다. 

 

한편, 종속기업으로 편입된 HK피앤텔과 VN피앤텔의 2013년 반기말 현재 요약 재무상황은 다음과 같다. 

(단위 :천원) 

구분 자산 부채 자본 매출액 당기손익 

HK피앤텔 22,828,776 24,731,475 -1,902,699 - -157,560 

VN피앤텔 33,013,442 37,824,661 -4,811,219 7,459,851 -7,293,359 

 



 

HK피앤텔과 VN피앤텔 두 회사 공히, 자본잠식 상태에 부채가 자산을 초과하고 있다. 또한 영업실적도 신통치 않아 대

여금 상환능력이 의문시되고 있다. 

 

내 코가 석자 

2009년 총 900억원을 초과하던 피앤텔의 현금및현금성 자산과 단기금융상품은 2013년 3분기 말 현재 각각 41.73

억원과 83.68억원으로 줄어든 상태다. 단기간에 눈에 띄는 영업실적 개선을 기대하기 어렵고, 영업활동을 통해 현금유

출이 지속적으로 발생하고 있어, 기업을 유지하기 위한 추가 자금 소요를 자체적으로 소화하지 못할 수도 있다. 반면, 

보증채무를 대리변제 하는데 제공된 대여금의 온전하고, 조속한 회수를 기대하기도 어려운 상황이다. 

코스닥 상장 유지에도 빨간불이 켜졌다. 2013년 3분기까지 138억원의 영업손실을 기록하고 있는 피앤텔은 2010년부

터 연속해서 영업손실을 기록하고 있다. 만약, 2013년을 영업손실로 마감할 경우 4사업연도 연속 영업손실로 인해 관

리종목에 편입됟 처지다. 

이런 상황에서 그 동안 회사를 이끌어 온 최대주주 겸 대표이사 김철은 회사의 경영권을 매각했다. 김철은 2013년 10

월 31일 싱가포르 소재 한싱파트너스(자산 1,000, 자본 SGD 1,000, 자본금 SGD 1,000. SGD 1,000은 한화

로 약 83만원, 주목적사업은 경영컨설팅)와 피앤텔 주식 7,490,000주를 총 400억원에 양수도하는 계약을 체결했으

나, 2014년 1월 15일 돌연, 경영권 매각 상대방을 변경해 공시했다. 새롭게 김철과 경영권 양수도 계약을 체결한 곳

은 데피안으로 자산총액 12.09억, 부채총액 10.26억, 자본총액 1.82억, 자본금 2.82억원의 해외자원개발업을 주요

사업으로 영위하는 회사다. 경영권 양수도 계약의 후속으로 이사회 구성을 위한 임시주주총회가 2013년 2월 11일로 

예정돼 있다. 여러모로 위기가 닥친 피앤텔을 경영할 데피안이 향후 어떤 경영행보를 보일지 관심이 집중된다. 

 


