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1. KAMCO의 목적

금융기관의

부실자산 인수

금융기관자산의

유동성과 건전성을

제고
부실징후 기업의

정상화 지원

금융산업 및

국민경제 발전에

이바지

금융기관부실자산등의효율적처리및한국자산관리공사의설립에관한법률
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2. 금융 및 기업구조조정 실행도

공적자금관리위원회

법 원

예금

보험

기금

(KDIC)

생존
부실
금융
기관

퇴출
부실
금융
기관

우량

금융

기관

국내외 투자자

재 경 부

부실채권

출자,출연

회사정리·화의·청산

인가

는채권자임을표시

감독

금 감 위

금융

구조

조정

기업

구조

조정

보험금지급

매각(P&A)

출연

감독 금 감 원

금융 감독

부 실 기 업

부실

채권

정리

기금

(KAMCO)

부실채권
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3. KAMCO의 성과

• 국내부실채권시장의선도자로서향후 상시구조조정체계구축을 위한유형·무형의인프라형성

2000년 11월 NPL(Non-Performing Loan) Forum 개최

2000년 12월태국의중앙은행산하 FIDF와 부실채권정리 전산시스템용역계약 체결

2001년 4월중체코의자산관리공사와 부실채권컨설팅 MOU 체결예정

2001년하반기중국의 4대자산관리공사와부실채권정리에 대한포괄적인 협력체계구축 예정

부실채권시장 기반 구축에 기여

• 외환위기 이후액면가 85.3조원상당의 금융권 부실채권을인수

(매입가는 34.9조원으로 평균매입율은 40.9%)

• 이중액면가 46.9조원의부실채권을정리

(정리채권의매입액은 19.2조원이었고 매각액은 21.7조원으로 2.5조원의 수익*을 시현)

* 이자비용은제외

경제위기 극복과정에서 핵심적인 역할 수행
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3. KAMCO의 성과

채권액 매입액 채권액 매입액 채권액 매입액 채권액 매입액

담   보 90,887        58,567        25,761      14,135      675              550            117,323      73,352   

무담보 100,508      15,759        34,161      1,474        15,331         3,105          150,000      20,338   

계 191,395      74,426        59,922      15,609      16,006         3,655          267,323      93,690   

담   보 166,635      91,740        19,346      7,903        1,358           750            187,339      100,393 

무담보 82,725        32,907        40,088      5,179        4,138           510            126,951      38,596   

계 249,360      124,547      59,434      13,082      5,496           1,260          314,290      138,989 

271,327        115,926      271,327      115,926 

440,755      198,973      119,356    28,691      292,829        120,841      852,940      348,605   

합 계
구  분

1998년말 1999년말 2000년 12월말

계

대 우 채 권

특별채권

일반채권

(단위: 억원)

※ 계약액 기준

- 부실채권 매입 실적
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3. KAMCO의 성과

채권액 매입액 매각액 채권액 매입액 매각액 채권액 매입액 매각액

국제입찰 60,272      13,031      15,975      60,272      13,031      15,975      
ABS 발행 72,882      38,571      37,801      72,882      38,571      37,801      

법원경매·공사공매 등 78,885      23,719      28,610      78,885      23,719      28,610      
AMC매각 17,099      4,486        6,780        17,099      4,486        6,780        
CRC매각 8,527        1,397        2,665        9,466      2,661    4,759    17,993      4,058        7,424        
채권개별 매각 3,186        1,008        1,293        3,077      1,021    1,378    6,263        2,029        2,671        
기타 자진변제 등 65,575      25,429      36,450      65,575      25,429      36,450      

소  계 306,426    107,641    129,574    12,543    3,682    6,137    318,969    111,323    135,711    
환매·해제 149,858    80,912      80,912      149,858    80,912      80,912      

정리실적 456,284    188,553    210,486    12,543    3,682    6,137    468,827    192,235    216,623    

구  분
부실채권액 매입원가 회수금액

(단위: 억원)
- 부실채권 정리 실적
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4. KAMCO의 역할 재정립 필요성

• 공익성과 수익성의조화

• 공적자금회수극대화를 위한제도적 지원장치 필요

구조적 ·현실적 제약요인 극복

• 기금의잔여보유자산의 대다수가 기업관련부실채권

• KAMCO가 부실채권시장의 market maker기능을 담당하여부가가치창출

기업구조조정에서의 역할

• 상시적구조조정 체제를 뒷받침할수있는부실채권시장의형성

• 고부가가치산업인부실채권투자·자문업의해외진출 방안모색

축적된 경험, 인력, 조직, 네트워크 등 무형자산의 활용
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5. KAMCO에 대한 진단

• 공익성과 수익성을동시에추구함에따라동태적비일관성(Time Inconsistency)*에노출

* 동태적비일관성이란복수의상충되는목표의추구로인하여발생하는경제주체의도덕적해이현상

• 공기업의 속성상 운영의 비효율적인요소가 존재

조직의 효율성

• 임직원의 고용에 대한불안감

• 전문성을 지닌직원의 이직에 따른업무의연속성단절

기금의 한시성

• 경제회생에따른 국내부실자산의감소

• 민간투자자의시장진출로경쟁체제돌입

• 미매각부실채권의낮은 시장성으로인한매각의어려움

영업환경의 변화
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6. 전략

• KAMCO의 목표를 「기금손실의 최소화」로설정

• 공익과의 상충문제는공적자금관리위원회에 위임

명확한 목표 설정

• 「부실채권관련 전문투자회사 」지향

• 조직의동요를 차단하여 기금업무의충실성을 제고

내부 경영비전 제시

• 기업구조조정시장에적극적으로

• 국내부실채권시장조성에기여

• 위기극복의노하우를활용하여 아시아 및체제전환국 등해외시장에 진출

국내외 시장 개척
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7. 세부추진과제 (I): 목표설정 및 제약조건 완화

• KAMCO의 이윤추구가공익과 상충되는 것이아님을 인식

• 내부임직원도적극적으로이윤추구의 필요성을자각하여비효율을 제거

「 기금손실의 최소화 」라는 목표에 대한 대내외적 공감대 형성

• 기금의운용수수료체계 개선

• 특별성과금지급을위한 특별회계를편성하는 등공사예산의 경직성 완화

「 기금손실의 최소화 」가 가능하도록 제약요건 완화
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7. 세부추진과제 (II): 경영비전

• 공공서비스와수익성 사업으로 분류하여사업본부제로개편
• 수익성사업에 대해서는 이윤개념을도입하여 본부별 독립채산제실시

• 기금의해산시에는수익성사업을분사 및민영화추진

조직개편

• 직원의전문성·선호·능력에맞게인력을 재배치

• 기금의한시성을 염두에 둔단계별 downsizing 계획수립

고용조정

• 성과금제도를도입하여 직원에게인센티브제공

• 성과금이연제도를실시하여유능한 직원의 이직을 최대한 방지

• 민영화대상자회사에대한종업원지주제실시를통하여공기업급여체계의 한계

를극복

급여체계 개선

• 부실채권관련 DB를체계적으로 정리하여부실채권시장구축에기여

• 경영전략과연계하여수익모델을창출

지식경영
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7. 세부추진과제 (II): 경영비전(계속)

공공서비스

수익성 사업

국유재산 관리 공사체제 유지공사체제 유지

소비자 신용평가

부동산 투자
자회사로 설립자회사로 설립

기업구조조정

부실자산관리

DB 관리

본부제 유지후 분사본부제 유지후 분사

- 사업 구분
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7. 세부추진과제 (II): 경영비전(계속)

현 재 2001년말 기금의해산

기 금

현 KAMCO 조직

위탁관리

중기 KAMCO 장기 KAMCO 

KAMCO 이윤극대화
⇒사업본부제, 자회사

수익사업본부→분사
공익사업본부→공사

손 실

위탁관리종료

잔 여

- 조직관리 전략
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7. 세부추진과제 (III): 기업구조조정

• 보유자산의 80% 이상이 기업관련 부실채권

• 기업구조조정이 전제되지 않을 경우 매각지연과 보유자산의 가치하락 우려

향후 KAMCO의 성패는 기업구조조정이 관건

• 부실채권의 결집만으로도 46%의 자산가치 상승이 가능하다는 실증분석 결과

(NYU Altman 교수)

• 개별 채권금융기관 차원의 소액 부실채권 회수는 부실기업의 채무상환⋅청산에 의해
서만 가능하나 채권액의 2/3이상을 결집할 경우 채권단 주도의 기업구조조정 가능

부실채권 결집(Pooling)을 통한 부가가치 창출 모델

부가가치 창출의 예시

발행채권총액면가

채권자분포

개별채권의시장가치

부실채권의현재가치

분 산 결 집

1000억

20억×50인

40%

1000억

1000억 ×1인

40% ×(1+0.46)=58.4%

20억×0.4×50=400억 1000억 ×0.584 ×1=584억
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• 기존채권자협의회의이해상충문제를 해결하기위하여채무자(부실기업)별로 CRV를

설립하여 당해기업의 채권을 결집하고 기업구조조정을 AMC에 위탁

• 부실채권의결집에의한 부가가치창출은 CRV의경제적근거

부실채권 결집과 기업구조조정투자회사(CRV)

• KAMCO는 대우계열사의 최대채권자(액면가 기준채권율 40% 이상)

• KAMCO가 대우관련채권 2/3이상을 결집할 경우추가적인부가가치가창출이가능

• 창출된부가가치는공적자금의 회수율 제고에 기여

KAMCO의 역할

7. 세부추진과제 (III): 기업구조조정(계속) 14



7. 세부추진과제 (IV): 자금조달

• 통상구조조정은 최소 3년이상 5년의 시간이 소요

• 만약 KAMCO가기금채권 원금을 계획대로상환해야한다면 2003년에는 유동성 문제가
발생할뿐만아니라기업구조조정이난관에 부딪힐 우려

⇒기금채권의차환발행및 기금채권이자상환연장을 고려할 필요성 제기

자금조달

부실채권정리기금 채권의 원금 및 이자 상환 내역
(단위: 억원)

원 금

1998

재정융자

기금부담금
이자

20001999 2001 2002 2003 2004 계

41,4536,287 4,067 9,679 121,925 21,589 205,000

2,663 16,18113,549 12,174 11,857 12,423 4,429 73,276

5,068 1,27683 - - - - 6,427

• 2000년말현재 보유현금 5,583억원(2001년 6월중예보가 2조원상환예정)

보유부실채권액면가 38.4조원(매입가 13.2조원)

기금채권잔액 15.7조원

KAMCO의 재무현황
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7. 세부추진과제 (V): 해외진출

• 금융위기를경험한미국, 스웨덴 등은위기극복 후부실채권정리컨설팅및투자를

통하여막대한 수익을 창출

• 국내기업구조조정의성공은 외국에 모범사례로부각될수있는한편 수익성있는

사업으로 연결가능

해외진출의 타당성

• KAMCO는 외국의 부실채권정리에대한 자문업무에이미진출

• 2조달러이상으로추산되는 아시아 부실채권시장에참여하여제3의공적자금회

수방안을 연구할 필요

• 부실채권자산관리·투자, 기업구조조정 등에특화할 전문인력을양성하고네트워크

를구축

해외진출에 대한 구체적인 계획 수립
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8. 정책제언

• 경제회복의관건인기업구조조정에서 KAMCO는채권의결집을통한 신규부가가치를

창출할수 있으므로기업구조조정과정에적극적인역할부여

• 자금지원 방안으로부실채권정리기금 채권의 차환발행과이자상환 기간연장을 고려

KAMCO의 기업구조조정에 대한 역할 재정립과 자금지원

• 임직원에게부실채권정리성과에대한 인센티브를제공하는 것이국민경제적으로 이익

(국민의조세부담을완화)
• 이를위하여특별회계를 편성하고기금의운용수수료제를실시

• KAMCO에 축적된 무형자산의활용을 극대화할 수있도록조직에대한 장기계획수립

• 향후기금업무와 관련된 업무를 민영화하여국내부실채권시장의인프라 구축에 기여하
고해외시장에진출하여 부가가치를창출할 수 있도록 정책적인배려가필요

기금의 한시성에 대비
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공적자금회수 극대화를 위한 인센티브 제공
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