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Issue. 아미노로직스와 그린손해보험의 상부상조 

 

앓던 이가 빠지다. 

 

아미노로직스는 그 동안 줄기차게 대전열병합발전㈜의 지분 매각을 추진해 왔다. 한국거래소 코스닥시장본부는 2010년 

12월과 2011년 2월 두 차례에 걸쳐 조회공시를 통해 아미노로직스에게 주가 급등에 영향을 미칠만한 사안이 있는지 

물어왔다. 이에 대해 아미노로직스는 아미노로직스가 지분을 보유하고 있는 대전열병합발전㈜의 지분 매각을 진행중에 

있으나 매각 대금 및 기타 조건에 대한 합의점을 찾지 못해 매각이 지연되고 있다고 밝혔다. 

 

아미노로직스가 이처럼 대전열병합발전㈜의 매각에 심혈을 기울여온 이유는 전 경영진이 벌려 놓은 기존 사업들을 정리

하고 새로이 추진하고 있는 아미노산 관련 신규사업을 적극적으로 추진하기 위해서다. 아미노로직스는 아미노산 관련 제

품 생산을 위한 자체 공장을 계획하고 있으며 2013년에는 건설 부지 확보 및 설계를 완료하고 2014년 내 자체 생산공

장을 건설할 계획을 갖고 있다. 그리고 이에 필요한 자금을 조달하기 위한 방법이 바로 대전열병합발전㈜의 지분 매각이

었다. 2011년 유상증자를 실시하면서 아미노로직스는 대전열병합발전㈜의 지분매각을 통해 200억~250억원의 자금을 

마련하고 아미노산 사업을 통해 영업수익 약 50억~100억원을 재원으로 하여 자체공장을 설립할 것이라고 밝힌 것이다. 

그러면서 2012년까지 추가적인 유상증자 계획은 없다고 밝히기도 했다. 

 

그러던 중 2011년 8월 30일에 아미노로직스는 드디어 대전열병합발전㈜의 지분 569,600주를 주당 19,840원에 매

각하게 되었고 매각 총 금액은 약 113억원이었다. 매각 후 아미노로직스가 보유한 대전열병합발전㈜의 지분 잔량은 38

만 8천주가 되었다. 아미노로직스는 대전열병합발전㈜ 지분 처분 목적을 기업 경쟁력 강화를 위한 유동성 자금 확보 및 

아미노산 사업 집중이라고 밝혔다. 

 

아미노로직스로부터 대전열병합발전㈜의 지분을 취득한 매각 상대방은 그린손해보험이었다. 

 

 

여전히 빈 곳간 

 

2011년 반기말 기준 아미노로직스의 총 자산은 약 790억원 규모이며, 주요 자산 구성은 다음과 같다. 

(단위 : 천원) 

유동자산 36,480,326 비유동자산 42,554,567 

현금및현금성자산 20,909,175 종속기업및관계기업투자 25,788,854 

기타채권 9,938,659 유형자산 6,426,667 

재고자산 4,537,504 기타자산 4,500,000 

  무형자산 3,380,966 

  매도가능금융자산 2,192,400 



 

 

유동자산 가운데 기타채권 약 100억원은 대부분이 대여금으로 구성되어 있는데, 실제 대여금은 약 134억원이지만 대여

금이 연체되어 약 44.5억원을 대손충당금으로 설정하였다. 뿐만 아니라 현금 및 현금성자산 209억원도 대여금 및 수취

채권으로 구성되어 있으며, 그나마도 50억원은 차입금에 대해 담보로 제공되어 사용이 제한되어 있는 상황이다. 그리고 

현금 및 현금성자산 209억원은 반기보고서 기준일인 2011년 6월 말일 직전에 실시된 유상증자 대금이 회사로 유입되

어 마련된 것이다. 즉, 회사의 유동자산은 약 365억원 수준으로 상당히 양호해 보이지만 실제 회사의 유동성은 생각만

큼 안전하지 못한 상황일 수 있는 것이다. 

 

그리고 비유동자산 역시 절반 이상이 투자자산으로 구성되어 있으며, 기타자산 45억원은 아미노로직스가 회사의 최대주

주인 ㈜아미노룩스와 아미노산의 생산 및 판매를 위한 특허실시권 계약을 체결하면서 이행보증금으로 제공한 45억원을 

선급금으로 계상하고 있는 것이다. 그리고 무형자산 약 34억원은 개발비 약 10억원과 토지사용권 21.5억원 등으로 구

성되어 있으며 토지사용권은 전 경영진이 캄보디아 등 해외 사업에 진출하면서 취득한 캄보디아 토지 사용권으로 추정된

다.  

 

아미노로직스의 자산 구성을 살펴보면, 기존 사업에서 탈피해 아미노산 관련 신규사업으로의 변모를 준비하고 있는 상황

에서 다소 자산이 방만하게 관리되고 있는 것은 아닌가 하는 의문이 든다. 앞선 언급한 바와 같이 신규 생산 설비를 갖

추기 위해서는 상당한 자금의 소요가 예상되는 상황에서 보다 자산의 체계적으로 관리되어야 하는 것은 아닌가 하는 의

문이 드는 대목이다. 더욱이 회사의 매출은 지속적으로 감소하고 있는 상황이다. 아미노로직스의 매출 추이는 다음과 같

다. 

(단위 : 천원) 

구분 2011년 3분기 2010년 2009년 

매출 2,366,005 5,399,625 8,016,807 

 

이처럼 매출이 지속적으로 감소하는 추세에 있는 상황이며, 심지어 2011년 3분기에는 분기 매출이 3억원 미만으로 확

인되어 상장폐지 실질심사 대상이 될 뻔 하기도 하였다. 다행히 3분기 매출이 1억 8천만원에서 6억 1천만원으로 수정

되면서 상장폐지의 칼날에서 벗어날 수 있었다. 

 

이처럼 수익성이 갈수록 악화되고 있는 상황이기 때문에 단기간에 영업활동을 통해 현금을 조달하기에 어려운 상황이므

로 더욱 자산에 대한 효율적이고 체계적인 관리가 필요한 상황으로 보인다. 그런데 때마침 아미노로직스는 대전열병합발

전㈜의 지분 일부를 매각하면서 약 113억원의 자금을 수혈 받을 수 있었다. 

 

하지만 아미노로직스는 다소 이해할 수 없는 의사결정을 내리게 된다. 대전열병합발전㈜ 매각 대금을 수령하는 2011년 

8월 30일에 100억원이라는 막대한 자금을 ㈜인핸스먼트컨설팅코리아에 운영자금 목적으로 대여를 하게 된다. 대여기간

은 1년이며 이자율은 7%이다. 

 



 

기업 경쟁력 강화를 위한 유동성 자금 확보 및 아미노산 사업 집중을 목적으로 대전열병합발전㈜의 지분을 매각하였는데 

매각하자마자 그 자금을 고스란히 다른 회사에 대여금으로 제공한 것이다. 물론 1년간 대여이기 때문에 2012년 8월에 

100억원이 다시 회수될 예정이고 아미노산 관련 설비 구축은 2014년까지를 목표로 하고 있기 때문에 100억원을 ㈜인

핸스먼크컨설팅코리아에게 대여한 것을 충분히 유휴자산의 활용이라고도 볼 수도 있을 것이다. 그런데 아미노로직스는 

2011년 10월 24일에 운영자금 조달을 위해 30억원과 19억원의 신주인수권부사채를 발행하였으며 그 중 19억원의 

신주인수권부사채는 표면이자율이 4.5%에 만기이자율이 4.5%인 신주인수권부사채였다. 즉, 회사는 운영자금을 조달

하기 위해 신주인수권부사채까지 발행해야 하는 다급한 상황이었음에도 불구하고 100억원이라는 막대한 자금을 외부에 

대여한 것이다. 

 

 

아미노로직스와 그린손해보험㈜의 상부상조 

 

㈜인핸스먼트컨설팅코리아는 1995년에 기업인수, 합병의 자문 및 중개와 기업 경영 및 투자상담을 주 영업목적으로 설

립되었으며 최근 사업 연도의 주요 재무 상황은 다음과 같다. 

(단위 : 천원) 

구분 2010년 2009년 

자산 78,385,883 91,427,213 

유동자산 9,731,550 10,309,202 

비유동자산 68,654,333 81,118,011 

부채 72,732,892 69,943,603 

유동부채 55,870,930 50,133,815 

비유동부채 16,861,961 19,809,788 

자본 5,652,992 21,483,611 

자본금 144,100 144,100 

결손금 4,349,745 2,407,184 

영업수익 4,286,065 4,088,997 

영업비용 6,225,148 10,237,117 

영업손실 1,939,083 6,148,120 

당기순손실 2,136,118 5,323,645 

 

위의 요약 재무상황을 보면, 투자를 주 목적으로 하는 회사답게 자산 대부분이 투자자산 등 비유동자산으로 구성되어 있

음을 알 수 있다. 하지만 이러한 자산을 단기차입금과 같은 유동부채를 통해 조달하였고, 이로 인해 이자비용 등 막대한 

영업비용이 발생해 2009년과 2010년 연속하여 영업손실 및 당기순손실을 기록하였으며 2010년 말 기준으로 결손금

이 약 43억원 정도 누적되어 있는 상황이다. ㈜인핸스먼트컨설팅코리아의 자산을 좀 더 세부적으로 살펴보면 다음과 같

은 특징이 있다. 

 



 

(2010년말 장부가액 기준, 단위 : 천원) 

구분 내용 금액 

유동자산 단기매매증권 그린손해보험㈜ 2,000,000 

비유동자산 매도가능증권 그린손해보험 제10회 신주인수권 1,471,217 

 (지분증권) 그린손해보험 제11회 신주인수권 3,465,673 

  그린손해보험 제12회 신주인수권 2,599,255 

 매도가능증권 그린손해보험 제1회 BW 19,838,647 

 (채무증권) 그린손해보험 제2회 BW 8,000,000 

  그린손해보험 제3회 BW 5,735,270 

 지분법적용투자주식 그린손해보험㈜ 20,338,248 

합계   63,448,310 

 

이처럼 ㈜인핸스먼트컨설팅코리아의 총 자산의 약 81%는 그린손해보험과 관련된 자산에 집중되어 있음을 알 수 있다. 

실제로 ㈜인핸스먼트컨설팅코리아는 2011년 12월말 기준으로 그린손해보험㈜의 지분 21.69%를 보유하고 있는 최대

주주이다. 그리고 ㈜인핸스먼트컨설팅코리아의 최대주주는 이영두로 약 76.8%의 지분을 보유하고 있다. 

 

 

 

앞서 살펴본 바와 같이 아미노로직스는 대전열병합발전㈜의 지분을 약 113억원에 그린손해보험에 매각하였으며 같은 날 

아미노로직스는 그린손해보험의 최대주주인 ㈜인핸스먼트컨설팅코리아에 100억원을 대여하였다. 아미노로직스와 그린손

해보험㈜의 관계는 여기서 그치지 않는다. 

 

아미노로직스의 최대주주인 ㈜아미노룩스는 2011년 12월 19일에 아미노로직스의 주식을 담보로 제공하고 그린우리상

조㈜로부터 20억원을 9% 차입하는 주식담보대출 계약을 체결하였다. 그린우리상조㈜의 홈페이지에 따르면 그린우리상

조㈜의 최대주주는 그린손해보험 및 관계사로 약 78.5%의 지분을 보유하고 있다.  

 

앞서 살펴본 아미노로직스와 그린손해보험㈜ 간의 거래 관계를 그림으로 표현하면 다음과 같다. 

 

 



 

 

 

 

악전고투, 아미노로직스와 그린손해보험㈜ 

 

그런데 그린손해보험㈜은 지속적인 실적의 부진에 따른 재무구조의 악화로 고전 중이다. 보험사의 경영 상태를 가장 잘 

나타내는 지표 가운데 하나인 지급여력비율도 감독기관의 권고 수준에 미치지 못하고 있는 상황이다. 이에 따라 그린손

해보험㈜은 자산의 매각과 유상증자 등을 통해 자금을 조달하고자 하였으나 차질이 발생하면서 재무구조는 더욱 악화되

었다. 그리고 그린손해보험㈜의 이영두 회장은 경영권을 매각해 자본 확충 등의 꾀하였으나 물망에 올랐던 BS금융지주

가 인수를 철회하면서 그린손해보험㈜의 재무구조 개선은 더욱 짙은 안개 속으로 빠져들었다. 

 

그러던 2011년 12월 금융위원회는 그린손해보험㈜에 자본금의 증액, 부실자산의 처분, 위험자산의 보유제한, 합병 및 

제3자 인수 등에 관한 계획을 담은 경영개선계획서를 제출할 것을 요청하는 경영개선요구 조치를 내렸다. 그런데 엎친 

데 덮친 격으로 증권선물위원회는 올해 1월 이영두 회장을 시세조종 혐의로 검찰에 고발하는 사태가 벌어지고 말았다. 

증권선물위원회는 지급여력비율을 높이기 위해 분기말 주식 시세조종을 한 이영두 회장과 자산운용총괄상무 등을 고발 

조치 한 것이다. 관련 언론보도에 따르면 보험영업 부문에서 손실이 누적돼 지급여력비율이 내려갈 위험에 처하자 이영

두 회장은 매 분기말 주식운용이익을 증가시켜 지급여력비율을 높이기로 계획하고 투자자산 가운데 비중이 크며 거래량

이 적은 5개 종목을 대상으로 시세를 조종했다는 것이다. 뿐만 아니라 보험회사의 타법인 주식 취득한도 제한 및 자금여

력 한계 등으로 보험사 단독으로 시세조종을 수행하기가 어려워지자 계열사 및 협력사를 동원하기까지 했다고 한다. 

 

이러한 상황에서 그린손해보험㈜의 유상증자 일정은 감독기관의 정정신고서 제출 요구로 인해 일정이 연기되어 더욱 상

황은 악화되어 가고 있으며, 관련 보도에 따르면 그린손해보험㈜의 지급여력비율이 14.3%까지 떨어진 상황으로 더 하

락할 경우에는 영업정지 사태까지 직면할 수 있다고 한다. 뿐만 아니라 만약 영업정지가 될 경우 상장폐지 실질심사 대

상에도 오를 수 있는 상황에 까지 처하게 되었다. 현재 그린손해보험㈜ 경영개선계획을 제출한 상황으로 여전히 그린손

해보험㈜의 악전고투는 진행중인 상황이다. 



 

 

그리고 앞서 살펴본 바와 같이 아미노로직스는 2011년 3분기 매출이 최초 3억원 미만으로 보고되어 상장폐지 실질심사

에 오를 뻔하기도 했을 만큼 지속적인 매출의 감소로 인해 어려움을 겪고 있다. 2011년 3분기 보고서에 따르면 현재 

아미노로직스의 매출은 전액 기존 IT사업부문인 DVR용 영상처리 칩 판매를 통해 발생하고 있는데, 원재료 등의 조달

현황을 보면 전체 원재료 매입액 39.5억원 가운데 약 84%인 33.3억원이 최대주주인 ㈜아미노룩스 등으로부터 아미노

산 사업부문 관련 원재료를 구매하는데 사용되었다. 결국 아미노로직스는 신규 사업인 아미노산 관련 사업이 안정적으로 

정착되어 기존 IT 사업에서 아미노산 관련 사업으로 부드럽게 전환되어야 비로소 제대로 된 기업가치를 평가 받을 수 있

을 것으로 보인다. 다행히 최근 몇 차례 판매 및 공급 계약을 체결하는 성과를 이루었고, 정부 주관의 국책과제로 추진

중인 세계시장 선점 10대 소재개발 사업 중 바이오메디컬 소재개발 과제의 총괄주관기업으로 선정되는 등 아미노산 관

련 사업이 조금씩 자리를 잡아 가는 것으로 보인다. 다만, 이처럼 중요한 상황에서 100억원이라는 막대한 자금을 외부

에 대여할 것이라 아니라 내부 경쟁력 강화에 사용했으면 어떠했을까 하는 아쉬움이 드는 것도 사실이다. 

 

참고로 아미노로직스는 회사 홈페이지를 통해 ㈜인핸스먼트컨설팅코리아에 100억원 대여하면서 담보로 제공받은 그린손

해보험㈜의 주식이 주가 하락으로 인해 담보가치가 하락하여 2012년 2월 17일에 20억원을 회수하였으며, 같은 달 

21일에는 ㈜인핸스먼트컨설팅코리아 측으로부터 추가로 10억원의 담보를 확보하였다고 밝힌 바 있다. 


