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국문초록

여러 회사가 기업집단을 이루어 운영되고 이러한 기업집단이 하나의

경제적 행동 단위로 인식되고 있는 것이 세계적 추세이고, 우리나라도

예외는 아니다. 기업집단 차원의 의사결정이 이루어지면, 그 과정에서 기

업집단 특유의 문제가 발생하고, 그에 따라 보호되어야 하는 기업집단

내 이해관계자들의 이익도 달라진다. 따라서 그러한 이해관계를 적절하

게 조절하는 것이 회사법상 중요한 과제가 된다.

그러나 한국 상법은 독립한 법인격을 가진 개별 회사를 단위로 법률관

계를 정하고 있고, 몇몇 조문을 제외하고는 기업집단에 관한 규정을 두

고 있지 않다. 한국 법원도 기업집단 단위에서 이루어진 의사결정이라도

개별 회사를 단위로 하여 법적 판단을 하고 있는 실정이다. 이러한 현실

에서는 기업집단 내에서 발생하는 문제들에 대한 합리적인 대처를 하기

힘들고, 결국 이해관계자들의 이익을 제대로 보호하기 어렵게 된다.

본 논문에서는 기업집단을 바라보는 현행 상법과 법원의 태도는 극복

되어야 함을 주장한다. 기업집단에 대한 이념형으로서 하나의 종속회사

와 이 회사의 경영을 지배하고 있는 하나의 지배회사를 연구의 대상으로

하여, 지배·종속관계에 있는 회사들의 법률관계는 개별 회사에서의 법률

관계와는 다르다는 점을 고찰한다. 지배회사 및 종속회사의 주주 이익

보호의 관점에서, 지배·종속회사의 운영과정에서 발생할 수 있는 특유의

쟁점들이 무엇인지 찾아내어 이를 분석하고, 비교법적 고찰을 통한 해결

책을 강구한다. 이 과정에서 기존 회사법에 대한 새로운 해석론 또는 입

법론을 제시한다.

문제 상황은 크게 종속회사 이사에 의한 종속회사 가치 감소 행위가

1) 지배회사나 그룹이익의 추구와 무관하게 이루어진 경우와 2) 지배회

사나 그룹의 이익을 추구하는 과정에서 이루어진 경우로 나누어 살펴본

다.
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1)의 상황은 종속회사 가치 감소가 지배회사의 가치 감소로 이어질 수

있으므로 지배회사 주주들의 이익에 영향을 미치는 행위가 종속회사 단

계에서도 발생할 수 있음을 의미한다. 따라서 종속회사의 가치 감소 방

지나 회복 등을 통해 지배회사 주주를 보호할 필요가 있음을 피력한다.

그 방안은 지배회사가 종속회사에 대해 가지는 일반 주주로서 뿐 아니라

지배주주로서 가지는 권리를 행사함으로써 지배회사 단계에서 법인격이

다른 종속회사의 관리와 운영에 대하여 관여하는 구조를 만드는 것이다.

구체적으로는 ⅰ) 지배회사 이사에게 종속회사에 개입하여 관리감독할

의무를 부담하도록 하는 방법과 ⅱ) 지배회사 주주에게 직접 종속회사에

관여할 수 있는 권한을 부여하는 방법으로 나타난다.

ⅰ) 지배회사의 업무집행자로서 지배회사 이사는 지배회사가 보유하는

자산을 활용하여 지배회사의 가치를 극대화할 의무가 있는데, 종속회사

의 주식도 지배회사의 자산이므로, 지배회사 이사는 종속회사 주식을 활

용하여 지배회사의 가치를 극대화할 의무를 지배회사 주주에 대한 선관

주의의무로서 부담한다. 이때 지배회사 이사는 종속회사의 주식에 부착

된 지배회사의 법률상 주주권 뿐 아니라 지배회사가 지배주주로서 가지

는 사실상 지배적 영향력 등 모든 것을 활용하여 지배회사의 가치 극대

화를 위하여 행위하여야할 의무가 있다고 함으로써 지배회사 이사의 지

배회사에 대한 종속회사 관리감독의무를 도출한다.

아울러 지배회사 이사의 관리감독의무 이행수단으로서 지배회사 이사

에게 종속회사에 대한 지시권, 종속회사에 관한 정보수집권을 인정할 필

요가 있음을 주장한다. 이러한 권한은 지배회사가 지배주주로서 종속회

사에 대해 가지는 권리로부터 나오고, 종속회사 이사를 구속하기 위해서

는 법적인 근거가 필요하다는 것을 명확히 한다. 또한 지배회사 이사의

관리감독의무 이행 여부를 감시·감독하기 위한 수단으로서 상법 제412조

의5에 규정된 지배회사 감사의 종속회사에 대한 조사권의 활용방안도 함

께 검토한다.

ⅱ) 법인격 독립의 원칙에 따르면, 종속회사에서 종속회사 가치 감소
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행위가 이루어지더라도 지배회사 주주는 종속회사의 주주가 아니므로 종

속회사에 관한 의사결정에 관여하거나 손해회복을 위한 조치를 취할 수

없다. 그러나 지배회사 이사들이 종속회사 관리감독의무의 이행을 게을

리 하거나 지배회사 주주의 이익과는 무관하게 행위하는 경우에는 지배

회사 주주의 이익 보호를 위해 지배회사 주주에게 직접 종속회사에 관여

할 수 있는 권한을 부여하여야 함을 주장한다. 지배회사 주주의 권한을

법인격이 다른 종속회사에 대하여 확대시킬 수 있는 것은 종속회사의 현

금흐름에 대한 실질적인 이해관계를 가지는 지배회사 주주가 종속회사의

이익을 극대화할 인센티브를 가지고 있으므로 종속회사에 관한 업무집행

에 참여하고 감독할 수 있는 권한을 가진다는 논리이다.

지배회사가 종속회사에 대해 가지는 권리 중 종속회사의 중요한 사항

에 관한 의사결정권, 대표소송제기권, 회계장부열람청구권이 지배회사 주

주에게 직접 인정되어야 함을 주장하고, 이를 위한 입법방안을 제시한다.

2)의 상황은 종속회사 이사가 지배회사 이사의 지시에 따라 지배회사

또는 그룹 전체의 이익을 위해 종속회사에 불이익한 행위를 한 경우와

같이 지배회사나 그룹의 이익을 추구하는 과정에서 종속회사 소수주주의

이익이 침해되는 상황을 의미한다. 따라서 이 경우 종속회사 소수주주

이익 보호의 관점에서 종속회사 이사, 지배회사 이사 및 지배회사의 종

속회사에 대한 의무와 책임을 고찰한다. 종속회사 이사는 종속회사의 이

익만을 추구해야 함에도 그룹이익추구행위를 한 경우 종속회사에 대한

선관주의의무·충실의무 위반으로 손해배상책임을 부담하여야 함을 확인

한다. 지배회사 이사 및 지배회사는 종속회사나 종속회사 소수주주에 대

하여 의무를 부담하지 않더라도 종속회사 이사의 의무 위반에 대한 교

사·방조의 책임은 인정된다. 이처럼 종속회사 소수주주에 대한 책임의

주체를 법인격이 다른 지배회사나 지배회사 이사로 확장시킬 수 있는 근

거를 비교법적 검토를 통해 고찰하고, 상법 401조의2 업무집행지시자 등

의 책임 규정이 이러한 기능을 수행하여 지배에 따른 책임을 부과하고

있음을 확인한 후, 이 규정의 적극적인 활용을 위한 개정방안을 제시한
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다.

한편, 종속회사에 손해가 나더라도 장기적인 관점에서 봤을 때는 지배

회사 또는 그룹 전체의 이익을 추구하는 것이 효율적인 경우가 있다. 이

러한 경우에 해당하는 거래의 유형들을 분석하고, 지배회사와 종속회사

가 그 유형에 해당하는 거래를 하는 경우에는 그룹의 실체를 인정하여

지배회사 이사가 종속회사 이사에 대하여 그룹 전체의 이익을 위한 불이

익한 지시를 할 수 있음을 주장한다. 법적 형식에 구애 받지 않고 경제

적 실질을 고려한 “그룹이익” 개념을 인정하자는 것으로 최근 유럽의 많

은 나라들이 판례 또는 입법을 통해 이를 인정하고 있기도 하다. 다만,

그러한 거래 유형에 속하기만 하면 종속회사 및 지배회사 이사의 그룹이

익추구행위에 대한 책임이 성립되지 않는 것이 아니라, 지배회사와 종속

회사가 완전지배·종속관계에 있는 등 소수주주를 보호할 필요가 없거나

보상 등 소수주주를 보호할 다른 장치가 마련되어 있는 경우에 한하여

그룹이익의 항변이 인정되어야 함을 강조하였다. 그리고 이는 입법을 통

해 그 요건을 명확히 할 것을 주장한다. 특히 그룹이익의 항변이 지배주

주의 사익 추구를 위한 거래에 적용되는 일이 없도록, 항변 요건의 충족

여부에 대해서도 엄격한 심사가 필요하다는 언급도 잊지 않는다.

주요어 : 지배회사, 종속회사, 지배·종속회사, 기업집단,

주주 이익 보호, 그룹이익

학 번 : 2009-30337
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제1장 서론

제1절 연구의 배경 및 목적

한국 상법체계는 독립한 법인격을 가진 개별 회사를 단위로 법률관계

를 정하고 있다. 즉, 개별 회사가 권리의무의 주체가 되고, 의사결정도

그 회사 내에서 이루어진다. 또한 회사의 기관도 자신이 속한 회사에 대

하여 권한과 책임을 가지는 것을 전제로 하고 있다.

그러나 현실의 기업 경영에 있어서는 독립한 개별 회사가 아닌 기업집

단이 하나의 경제적 행동 단위로 인식되고, 기업집단 차원의 의사결정이

이루어지고 있는 것이 세계적인 추세임은 부인할 수 없는 사실이다.1) 한

국도 마찬지로 여러 회사가 기업집단을 이루어 사업을 수행하는 것이 보

편화되어 있다.

상법상 모자회사에 관한 규정(제342조의2 제1항), 주식의 포괄적 교환

(제360조의2)과 주식의 포괄적 이전(제360조의15)제도 등 기업집단의 형

성을 전제로 한 규정들이 마련되었고, 관련 규정들도 더욱 정교해지고

다양해지면서 그룹관계의 형성은 과거에 비해 매우 용이해졌다. 그럼에

도 불구하고 기업집단의 운영·관리라는 측면에 관해서는 몇 개의 예외적

인 조문을 제외하고는2) 법인격이 다른 개별 회사를 상정하여 규정하고

있을 뿐, 그룹관계를 규율하는 실체적 규정을 거의 두지 않고 이에 대해

서는 무관심하다. 이는 기존의 회사법 테두리 안에서 그룹운영을 하여야

한다는 것을 의미한다.

1) Hopt(2015), p. 2; Langenbucher(2016), p. 1.

2) 예외적인 조항으로는 자회사에 의한 모회사 주식 취득금지(제342조의2), 자

회사의 업무와 재산상태 조사권(제412조의5 제1항), 모회사의 이사와 자회사간

의 자기거래금지(제398조 제1항), 회사기회유용금지(제397조의2), 업무집행지시

자 등의 책임(제401조의2), 상장회사의 이해관계인 거래특칙(제542조의9)이 있

다.
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그러나 이렇게 될 경우, 기업집단 차원에서 이루어지는 각종 의사결정

에 대해서 그 권한과 책임을 명확히 정리하지 못하게 되고, 이로 인해

주주나 채권자 등 이해관계자의 보호가 미흡해지는 문제가 발생한다.

회사법 영역에서 손을 놓고 있는 사이 그 역할을 대신해 준 영역이 공

정거래법 분야와 형법 분야이다. 공정거래법의 목적에서도 알 수 있듯

이,3) 어디에도 이해관계자 보호라는 문구는 없다. 그럼에도 불구하고 부

당지원행위(독점규제 및 공정거래에 관한 법률(이하 “공정거래법”) 제23

조 제1항 제7호), 특수관계인 이익제공(제23조의2), 상호출자금지(제9조

제1항, 제2항) 등에서 이해관계자 보호라는 역할을 수행해 왔고, 형법에

서는 업무상 배임죄(형법 제356조)를 통해 그 역할을 수행해 왔다. 한국

에서는 소수의 대기업집단이 국민 경제에서 차지하는 비중이 매우 높아

(일반집중), 소위 재벌 문제가 기업집단 문제의 핵심이 되어 왔고, 재벌

의 경제적 집중 문제와 재벌 총수 또는 경영진의 행위 규제를 한꺼번에

다루려다 보니 공정거래법과 형법에 의지하는 경향이 컸던 것도 사실이

다. 따라서 지배주주의 사적이익 편취를 방지하는 측면에서는 공정거래

법과 형법이 기여한 바가 크다. 그러나 공정거래법과 형법은 규제의 측

면에 초점이 맞추어져 있기 때문에, 기업집단 내에서 각 구성원들의 권

한과 의무를 책정하고 이해관계자의 이익을 조정하는 근본적인 역할을

수행하지 못한다. 결국 이것은 회사법에서 해결할 성질의 문제이다.

기업집단 차원의 의사결정이 이루어지면, 그에 따라 기업집단 내 이해

관계자들의 이익도 달라진다. 따라서 이러한 이해관계를 적절하게 조절

하는 것이 회사법상 중요한 과제가 된다.

본 논문에서는 이사의 의무와 책임, 지배회사 및 종속회사의 이해관계

자 보호와 같은 회사법적 쟁점 중 개별 회사를 전제로 한 현행 회사법

3) 공정거래법 제1조에서는 “이 법은 사업자의 시장지배적지위의 남용과 과도한

경제력의 집중을 방지하고, 부당한 공동행위 및 불공정거래행위를 규제하여 공

정하고 자유로운 경쟁을 촉진함으로써 창의적인 기업활동을 조장하고 소비자를

보호함과 아울러 국민경제의 균형 있는 발전을 도모함을 목적으로 한다.”라고

규정하고 있다.
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체제로는 해결이 어려운 지배·종속회사 관계에만 발생하는 특유의 문제

점을 찾아내어 각 쟁점별로 이를 분석하고 그에 대한 해결책을 제시하는

것을 목표로 한다. 즉, 우리 회사법 중 지배·종속회사의 운영이라는 현실

이 고려되어야 함에도 이에 무관심한 부분을 찾아내어, 현행법의 해석으

로 해결이 가능한 경우에는 그 해석방안을, 현행법의 해석으로는 해결이

불가능한 경우에는 입법론을 제시하는 것을 목적으로 한다.

제2절 연구 방법과 연구 범위

본 논문은 기업집단에 특유한 회사법적 쟁점을 파악하고, 각 쟁점별로

한국 상법 및 판례의 태도를 정리하여 그 문제점을 파악한 다음, 다른

나라의 입법례를 통해 한국 상법의 해석 또는 입법 방향을 제시하기로

한다. 주로 미국, 독일, 일본의 논의를 위주로 정리하고, 필요한 경우 이

탈리아, 영국, 호주, 2015년 유럽모범회사법(Euoropean Model Company

Act 2015: 이하 EMCA)4) 초안 등도 함께 살펴보기로 한다.

실제 기업집단의 모습은 매우 다양하고 복잡하지만, 기업집단에 있어

문제가 되는 회사법적 쟁점을 쉽게 파악하기 위하여 기업집단에 대한 이

념형으로서 하나의 지배회사와 이 지배회사의 지배하에 있는 하나의 종

속회사를 연구의 대상으로 한다. 한국의 기업집단 구조는 순환출자, 피라

미드출자 등으로 매우 복잡하게 얽혀 있어, 한국에서 일어나는 기업집단

에 관한 모든 현상들을 설명하기에는 한계가 있다. 그러나 한국의 기업

집단 구조도 지주회사 구조 등으로 점차 단순화되어 가는 모습을 보이고

있으므로, 본 논문에서는 이러한 단순화된 구조의 가장 기본형을 살펴보

는 것에 의의를 둔다. 따라서 별도의 언급이 없는 한 본 논문에서 사용

하는 기업집단 또는 그룹이라는 용어는 단순한 지배·종속회사를 의미한

다.

4) 이에 관한 상세는 제1장 제2절 참조.



- 4 -

기업집단에 관한 회사법적 쟁점은 기업집단의 형성, 운영, 소멸의 전

과정에서 나타날 수 있다. 그러나 이해관계자의 대립이 가장 다양하고

복잡하게 나타나는 것은 기업집단을 운영할 때이므로, 이 시기에 초점을

맞추어 논의를 진행한다.

기업집단 운영 과정에서 등장하는 이해관계자는 주주, 채권자, 종업원

등 매우 다양하다. 그 중 특히 중요한 이해관계자는 주주와 채권자가 될

것인데, 본 논문은 주주만을 대상으로 한다. 채권자 보호가 문제가 되는

상황은 주로 회사가 도산 상태에 들어가거나 도산에 거의 임박했을 때인

데, 이는 다른 도산법적인 쟁점과 함께 논의되어야 하기 때문이다.

제3절 연구 내용

제2장에서는 지배·종속회사에 관한 논의를 위한 기초적인 고찰을 시도

한다. 지배·종속회사를 바로 다루기에 앞서 본 논문의 문제의식의 출발

점이 된 기업집단에 관하여 간략하게 살펴본다. 기업집단의 정의, 기업집

단 경영이 보편화된 배경, 한국의 기업집단 현황 등을 확인한다.

논의의 대상이 되는 지배회사·종속회사가 무엇인지에 관해 정의를 내

린다. 지배·종속회사를 다루는 법제들은 어떠한 입법 방식을 취하는지,

주로 어떠한 쟁점들에 관심을 가지고 접근하고 있는지에 관한 비교법적

검토를 한다.

본 논문에서 논의의 대상이 되어야 하는 부분을 표로 나타내면 다음과

같다.
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[표 1] 본 논문의 논의의 대상

지배회사(P) 종속회사(S)

지배주주 소수주주 지배주주 소수주주

종속회사의

가치 감소

가

지 배 회 사

또는 그룹

이익5) 추구

로 인한 것

인가?

아

니

오

ⓐ 지배회사 주주 보호-

지배회사 이사의 의무와 권한

(제3장),

지배회사 주주의 권한(제4장)

ⓒ 일반적인 이사의 책임

예 ⓑ 손해 없음 ⓓ 손해 없음

ⓔ 종속회사

소수주주 보

호-

종속회사 이

사, 지배회사

이사 및 지배

회사의 의무

와 책임/그룹

이익 항변(제

5장)

제3장에서는 종속회사의 가치 감소가 지배회사나 그룹이익 추구와 무

관하게 이루어진 경우의 문제를 다룬다. 지배회사 주주들의 이익에 영향

을 미치는 행위가 종속회사 단계에서도 발생할 수 있음을 밝히고, 종속

회사의 가치 감소 방지나 회복 등을 통해 지배회사 주주의 이익을 보호

할 필요가 있음을 지적하고 그 방안을 고찰한다.

종속회사 단계에서 이루어지는 행위의 결과로부터 지배회사 주주를 보

호할 수 있는 방안은 지배회사 단계에서 종속회사의 관리와 운영에 대해

관여하는 것인데, 가장 먼저 생각할 수 있는 것은 지배회사가 종속회사

5) 여기서는 그룹 전체의 손익과 지배회사의 손익이 같은 것을 전제로 하여 논

의를 진행한다. 양자의 손익이 다른 경우, 즉 지배회사 이사가 그룹 전체의 이

익을 위해 지배회사를 희생시키는 행위를 한 경우에는 장기적으로 종속회사 주

식가치 상승분만큼 지배회사 이익희생분이 상쇄된다면 지배회사 이사의 행위는

합리화 될 수 있는 것이고, 지배회사 이사가 지배회사의 이익만 누리고 종속회

사에 손실을 가져와 결국 그룹 전체에 손실을 가져온 경우에는 지배회사 이사

의 업무집행지시자 등의 책임(상법 제401조의2)의 문제로 해결하면 되기 때문이

다.
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에 대해 대표소송권 같은 권리를 행사하는 것이다. 그런데 지배회사의

권리를 실제로 행사하는 주체는 지배회사의 이사이므로, 지배회사 이사

로 하여금 종속회사 가치 감소 방지나 회복을 위해 지배회사의 권리를

행사할 의무를 부담시키고 이를 위반한 경우 의무위반 책임을 묻는 방안

을 고려할 수 있다.

그렇다면 권리의 주체인 지배회사는 자신의 권리를 행사할 의무를 부

담하지 않음에도 지배회사 이사에게는 지배회사의 권리를 행사할 의무를

부담시키는 이유는 무엇인지, 지배회사 이사가 행사하여야 하는 지배회

사의 권리는 무엇인지를 밝혀야 한다. 또한 지배회사 이사는 지배회사가

종속회사의 지배주주로서 가지는 지배력도 행사하여야 하는데 사실상의

영향력 행사에 불과한 관리감독 내지 시정조치를, 그것도 법인격이 다른

종속회사에 대하여 행사할 의무를 지배회사 이사에게 부과할 수 있는 것

인지, 그렇다면 그 근거가 무엇인지도 밝혀야 한다. 이를 통해 지배회사

이사의 지배회사에 대한 종속회사 관리감독의무를 도출해 본다. 이와 더

불어, 지배회사 이사가 부담하는 종속회사 관리감독의무의 구체적 내용

이 무엇인지도 함께 검토한다.

지배회사 이사가 관리감독의무를 잘 수행하기 위해서 지배회사 이사에

게 인정되어야 할 중요한 권한으로는 종속회사에 대한 지시권, 종속회사

에 관한 정보수집권, 지배회사 감사에 의한 종속회사에 대한 조사권을

생각해볼 수 있다. 이러한 권한을 인정하는 근거, 지배회사 이사는 그 권

한을 지배회사가 가지는 권한 이상으로 행사할 수 있는지 여부, 권한 행

사시 종속회사 이사를 구속할 수 있는지 여부 등이 쟁점이 될 수 있다.

이에 관하여 각각 연구하고, 필요한 경우 입법론을 제시한다.

제4장에서도 제3장에 이어서 지배회사 주주 이익 보호 방안을 다룬다.

지배회사 이사들이 의무의 이행을 게을리 하거나 지배회사 주주의 이익

과는 무관하게 행위함으로써 대리문제를 유발시킬 가능성이 있다는 점을

들어 지배회사 이사의 의무를 통한 지배회사 주주 이익 보호의 한계를

지적한다. 그 대안으로 지배회사 주주가 직접 지배회사가 종속회사에 대
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해 가지는 권리를 행사할 수 있도록 하는 방안을 제시한다. 지배회사 주

주가 행사할 수 있는 지배회사의 권리가 무엇인지 확인하고, 그 중에서

지배회사 주주가 종속회사의 의사결정에 관한 사항에 대하여 의결권을

행사하는 방법, 지배회사 주주가 종속회사 이사에 대하여 책임을 추궁하

기 위해 대표소송을 제기하는 방법, 지배회사 이사가 종속회사에 대하여

회계장부열람청구권을 행사하는 방법을 연구한다.

제5장에서는 종속회사의 가치 감소가 지배회사나 그룹의 이익을 추구

하는 과정에서 이루어진 경우에 있어 종속회사 소수주주 보호 문제를 다

룬다. 먼저, 종속회사 이사가 지배회사 이사의 지시에 따라 지배회사 또

는 그룹 전체의 이익을 위해 종속회사에 불이익한 행위를 한 경우에 있

어 종속회사 이사, 지배회사 이사 및 지배회사의 종속회사에 대한 의무

와 책임을 고찰한다. 종속회사 이사는 지배회사 이사의 지시에 따라 지

배회사 또는 그룹 전체의 이익을 추구할 의무가 있는지 아니면 종속회사

의 이익을 우선해야 하는지를 밝힌다. 자신이 속한 종속회사의 이익만을

추구해야 하는 종속회사 이사가 지시에 따라 행위한 결과 종속회사에 손

해가 발생한 경우, 종속회사 소수주주는 행위를 한 종속회사 이사 뿐 아

니라 지시를 한 지배회사 이사 및 지배회사에게도 책임 추궁을 할 수 있

는지를 연구한다. 종속회사 단계에서 발생한 손해에 대하여 책임의 주체

를 법인격이 다른 지배회사 단계로 확장하기 위해 다른 나라에서는 어떠

한 법리를 적용하는지 고찰해 본다. 이와 관련하여 한국에 마련되어 있

는 업무집행지시자 등의 책임을 검토한 후, 관련 규정의 개정 방안을 탐

색한다.

다음, 당장은 종속회사에 손해가 나더라도 장기적인 관점에서 봤을 때

는 지배회사 또는 그룹 전체의 이익을 추구하는 것이 효율적인 경우가

있음에도 한국 회사법이 지배회사나 종속회사 등 그룹을 구성하는 회사

들을 각각 독립적인 법적 실체로만 봄으로써 경제적 실질에 대한 고려를

하고 있지 않음을 비판한다. 소수주주를 보호할 필요가 없거나 소수주주

를 보호할 다른 장치가 마련되어 있다면, 종속회사 이사, 지배회사 이사
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및 지배회사가 그룹이익추구행위를 하더라도 예외적으로 책임이 성립되

지 않을 수 있음을 비교법적 고찰을 통해 확인하고, 그러한 요건들에 관

하여 자세히 분석한다.

제6장에서는 논의를 요약하고 마무리 한다.
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제2장 기초적 고찰

제1절 논의의 전제로서 기업집단

Ⅰ. 기업집단의 정의

1. 제정법상 기업집단의 정의

기업집단의 정의에 관하여 상법에는 그 규정이 없다. 한편 공정거래법

은 이에 관한 규정을 두고 있는데, 제2조 제2호에서 기업집단이란 “동일

인이 사실상 그 사업내용을 지배하는 회사의 집단”이라고 정의한다. 동

일인은 기업집단을 사실상 지배하는 자로서 자연인과 법인 모두 가능하

므로, 기업집단이란 동일인이 ⅰ) 회사인 경우 해당 회사와 그 회사가

지배하는 하나 이상의 회사의 집단을, ⅱ) 회사가 아닌 경우 그 동일인

이 지배하는 2 이상의 회사의 집단을 의미한다.6) 그리고 “2 이상의 회사

가 동일한 기업집단에 속하는 경우에 이들 회사는 서로 상대방의 계열회

사”라고 한다(공정거래법 제2조 제3호).

2. 강학상 기업집단의 정의

강학상 기업집단에 관해서는 주로 다음과 같이 정의하고 있다. 먼저

기업집단이 형성되는 모습을 통해 일반적인 정의를 해보자면, 기업집단

이란 한 회사(지배회사, 모회사 또는 지주회사)가 지분의 소유, 임직원

파견, 경영 관련 계약 등을 통해 다른 회사(종속회사 또는 자회사)에 영

6) 기업집단 범위 획정의 핵심요소인 사업내용의 지배여부에 관해서는 본장 제

2절에서 후술한다.
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향력을 행사하는 관계에 있을 경우 그러한 관계에 있는 회사들의 집합체

를 의미한다고 할 수 있다.7) 한편 기업집단이 운영되는 모습을 살펴보

면, 법적·형식적으로는 별개의 법인격을 가지는 독립한 복수의 회사들이

경제적·실질적으로는 지배주주나 지배회사의 통합적 경영 하에 하나의

기업처럼 운영되고 있음을 알 수 있다. 이 점에 착안하여 간단하게는

“다른 회사의 공동 지배하에 있으며 하나의 통합된 사업체로 경영되는

회사 집단”이라고 정의하거나8) “법적으로는 상호 독립한 별개의 회사이

지만 지배·종속관계에 기해 경제적으로는 하나의 기업과 같이 운영되는

복수의 회사로 이루어진 집단”이라고 정의9)할 수 있다.

요컨대, 기업집단이란 ⅰ) 지배·종속관계의 존재, ⅱ) 소속회사의 법적

독립성, ⅲ) 경제적 단일체라는 개념 요소들을 특징으로 하는 복수의 회

사로 이루어진 집단이다.

Ⅱ. 기업집단 형성 배경

기업집단이 형성된 동기와 유인은 다양하다. 첫째, 기업집단 차원에서

주식회사의 유한책임제도를 활용하기 위함이다. 예를 들어, 고위험 사업

은 자산 가치가 떨어지는 계열회사가 영위하도록 하고, 전망 좋은 사업

이나 가치 있는 자산은 비상장 계열회사로 분리시켜 유한책임 수준을 조

정함으로써 기업집단 전체의 법적 책임의 위험을 낮출 수 있게 된다.10)

둘째, 다각화의 이익을 누리기 위함이다. 기업가적 동기11)나 시장수요

7) 김건식 외(2008), 21면.

8) 김건식 외(2014), 164면.

9) 김건식(2011a), 359면; Cahn/Donald(2010), p. 681.

10) Companies and Securities Advisory Committee(2000), p. 3;

Harris/Hargovan(2010), p. 725.

11) 예를 들어, 기존 제품이 사양 산업에 있어 성장률이 계속 떨어지는 경우에

는 기업이 살아남기 위하여 새로운 산업으로 진출하여 신제품을 생산· 판매하

는 전략을 선택할 수 있고, 한편 기존 산업의 전망이 나쁘지 않더라도 새로운

유망산업에 미리 진출함으로써 지배적 지위를 선점하는 선발기업의 이익(first

mover advantage)을 얻기 위해 새로운 분야나 산업에 진출하기도 하는데, 이를
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의 변화12)에 대응하기 위해 기업들은 새로운 사업을 찾는 다각화

(diversification)를 추진하게 되는데, 이 때 신사업부문을 기존 회사의 사

업부서가 아닌 별개의 자회사나 계열회사를 설립하여 영위함으로써, 규

모의 경제(economies of scale)13), 범위의 경제(economies of scope)14)를

달성하고, 위험을 분산(risk sharing)15)시킬 수 있다.16)

셋째, 기업집단은 외부자금조달시장이 낙후되어 있는 경우 거래비용을

줄이기 위해 이용된다.17) 여기서 기업집단은 내부자금조달시장 역할을

한다. 즉, 기업집단을 형성하여 그룹 내 계열회사 간 자금이동을 통해 자

체적으로 자금 조달이 가능하게 함으로써,18) 자금조달의 어려움이 완화

되어 거래비용을 절감할 수 있게 된다.19) 이때 그룹 본사는 전체 계열사

의 주요 투자 대안을 평가하고 우선순위를 결정하며 계열사 간 자금흐름

을 조정하는 역할을 하게 된다. 즉 기업집단은 계열사 간 자본의 이전

및 공유를 조정함으로써 내부자금조달시장 기능을 수행하고 이 과정에서

기업가적 동기로 볼 수 있다(곽만순(1995), 32면).

12) 예를 들어, 한국의 경우 1960년대 방직, 제분, 제당 등의 소비수요 증대로

기업들은 급성장이 예상되던 소비재 사업으로 사업을 다각화시킬 필요가 있었

다. 따라서 당시 기업들은 계열사를 통해 삼백(三白)산업에 진출하게 되었고, 이

들 소비재 산업을 기반으로 종합무역, 유통, 금융, 정유, 유지, 시멘트 등 다양한

분야로 사업부문을 다각화시켜 나가게 된다(김현종(2012), 17면).

13) 기업들이 그룹을 형성하여 규모가 커지게 되면 대량구매, 대량판매, 연구개

발비 절감, 물류비 절감 등이 가능하게 되어 단위당 생산비의 감소 효과를 볼

수 있게 된다.

14) 여러 가지 제품을 제 각각 생산하는 것이 아니라 일괄적으로 생산함으로써

비용을 절감하게 된다.

15) 기업이 한 시장에만 진출해 있으면, 그 제품의 경기순환(business cycle)에

의해 경기가 하락할 경우에는 손실이 크므로 이러한 위험을 보전하기 위해 다

른 시장으로 다각화하는 전략을 채택할 수 있고, 상품순환(product cycle)에 의

해 한 제품이 노후화되는 위험에 의해 한 제품이 노후화 되는 위험에 대비하여

몇 가지 제품으로 다각화를 추진할 수 있다. 곽만순(1995), 33면.

16) Companies and Securities Advisory Committee(2000), p. 3;

Harris/Hargovan(2010), p. 725.

17) Kim et al.(2004), pp. 27-28.

18) 신규사업을 추진하거나 재정적인 어려움에 처한 계열사를 지원하기 위해

그룹차원에서 지분 참여를 하거나 운영자금을 제공하기도 한다.

19) Kim et al.(2004), pp. 27-28.
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그룹 본사는 내부 투자자 역할을 함으로써 거래비용을 줄이는 방편으로

활용된다.20) 그리고 기업집단은 중간재 공급 및 생산물품의 판매에 대한

내부시장 역할을 한다. 양질의 원재료, 중간재, 보완재를 공급할 업체가

불완전한 신흥시장에서 그룹경영 차원에서 계열사를 거래 상대방으로 한

다면 수수료 등을 절약하면서 안정된 거래처를 확보할 수 있게 된다.21)

또한 기업집단은 내부노동시장 역할을 수행한다.22) 외부노동시장이 불완

전한 경우,23) 그룹 소속 계열사들은 그룹 연수원을 운영함으로써 인력을

자체적으로 양성하고 공유할 수 있으며, 계열회사 간 중간관리자 및 경

영진의 이동을 통해 인력관리의 어려움을 효율적으로 해결할 수 있다.24)

넷째, 조세 혜택의 이점을 누리기 위해 활용된다. 조세 우대 혜택이 주

어지는 세계 여러 나라에 별도의 법인을 설립하여 운영함으로써 비용절

감 효과를 누릴 수 있다.25)

다섯째, 어떤 회사에 대한 지배권을 잃지 않으면서도 자본조달을 해야

할 경우 활용될 수 있다. 즉, 당해 회사는 그대로 두고 해당 사업을 수행

하기 위한 별도의 법인을 설립하여 외부 주주를 모집함으로써 두 가지

목적을 모두 달성할 수 있게 된다.26)

그밖에 경제의 글로벌화 등 변화하는 경영환경에 대응하여 경쟁에서

우위를 점하기 위해 개별 기업으로서가 아니라 기업집단을 형성하여 맞

서게 된다.27)

20) 이수희 외(2005), 24면.

21) 이수희 외(2005), 23면.

22) 이수희 외(2005), 25면; 김건식 외(2008), 21면.

23) 교육시스템의 낙후로 양질의 엔지니어 및 관리자의 공급 자체가 부족할 뿐

만 아니라 효율적인 인력채용과 인력이동을 가능하게 하는 외부노동시장이 발

달되어 있지 않다.

24) 외부노동시장이 불안한 경우 기업은 외부에서 중간관리자 및 경영진을 영

입하는데 어려움을 겪을 수 있다.

25) Harris/Hargovan(2010), p. 725.

26) Companies and Securities Advisory Committee(2000), p. 3;

Harris/Hargovan(2010), p. 725.

27) 河合正二(2012), 4면.
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이처럼 다양한 유인으로 기업집단을 형성하여 경영의 기동성과 그룹

전체의 효율화를 도모하고, 그룹 본사기구(지배회사)를 중심으로 지휘명

령 체계를 강화·통일하거나 상호지원 또는 보완을 통해 그룹경영을 추진

하게 된 것이다.28)

Ⅲ. 한국 기업집단의 현실

1. 보편화된 기업집단 단위의 사업 수행 및 지주회사의 증가

한국에서도 여러 회사가 그룹을 이루어 사업을 수행하는 것이 보편화

되고 있다. 아래 상장법인의 연결재무제표 공시현황에 관한 표는 이를

증명하고 있다.29) 2015 회계연도 12월 결산 상장법인 1,846사 중 연결재

무제표를 공시한 지배회사는 1,327사로 전체의 71.9%에 해당하는 수치이

다.30)

28) 河合正二(2012), 4면.

29) 법적으로 독립된 기업이라도 경제적으로는 다른 기업들과 결합하여 통일적

인 관리 하에 운영되는 경우가 많은데, 이 때 개별회사의 재무제표만으로는 그

회사의 재무상태와 경영성적을 정확하게 파악할 수 없게 된다. 예컨대, 통일적

관리 하에 있는 회사 사이에 거래가 이루어지는 경우 경제적으로는 동일한 기

업 내부에서 행해지는 거래로서 무의미한 것이지만 외형상으로는 당해 회사의

회계수치를 증대하는 효과가 있다. 개별회사 재무제표는 이러한 내부거래의 실

상을 제대로 보여주지 못한다. 따라서 지배·종속관계에 있는 회사들을 하나의

경제적 실체로 인식하여 지배회사가 자신과 산하에 있는 모든 종속회사들의 재

무 상태를 연결하여 결산하도록 하는데 이를 연결재무제표하고 하고, 여기에는

연결재무상태표와 연결손익계산서 등이 포함된다(김건식(2015), 530면). 우리나

라는 국제회계기준(IFRS)을 채택하여 연결재무제표를 主재무제표로 하고, 지배

회사의 개별재무제표인 별도재무제표를 보완적 재무제표로 하여 연결재무제표

에 연결실체(해당 지배회사 및 그 종속회사)의 실질을 반영하고 있다(금융감독

원, K-IFRS Q&A(2012), 1면).

30) 그리고 이 상장지배회사의 종속회사 수는 총 10,327사로 상장지배회사 1사

당 평균 보유 종속회사 수가 7.8사나 된다. 금융감독원, 연결재무제표 공시현황

(2016), 1-2면.



- 14 -

[표 2] 상장법인의 연결재무제표 공시현황31)

(단위 : 사, %)

시장별　
2013년 2014년 2015년　

전체 연결 전체 연결 전체 연결

유가증권 645 520
　

653 517
　

668 542
　

80.6 79.2 81.1

코스닥 949 694
　

983 729 1,071 771
　

73.1 74.2 72.0

코넥스 45 5
　

64 8
　

107 14
　

11.1 12.5 13.1

합계 1,639 1,219
　

1,700 1,254
　

1,846 1,327
　

74.4 73.8 71.9

따라서 기업들의 의사결정도 개별 회사 단위가 아닌 기업집단 차원에

서 이루어지고 있다. 예컨대 투자전략, 신사업 진출, 경영진의 인사, 기업

구조개편 등 중요한 의사결정 사항이 그룹 차원에서 이루어지는 경우가

많다. 이 과정에서 가령 지배회사에 중요한 영향을 미치는 행위가 종속

회사를 통해 이루어지도록 의사결정을 하기도 하고, 계열회사 지원과 같

이 종속회사의 이해관계에 영향을 미치는 의사결정이 그룹 전체 차원에

서 이루어지기도 한다.

기업집단의 형태로서 기존의 순환출자 구조에서 지주회사체제로의 전

환이 활발하게 이루어지고 있는 것도 특징이다.32) 투명한 소유구조와 경

영효율을 제고하라는 IBRD, OECD 권고에 따라 1999년 지주회사 제도

를 도입하였다.33) 이후 정부는 세제혜택 등을 주며 지주회사로의 전환을

적극 유도하였고,34) 그 결과 [표 3]에서 보는 바와 같이 지주회사는 꾸준

31) 금융감독원, 연결재무제표 공시현황(2016), 1면.

32) 지주회사란 다른 회사의 주식을 소유함으로써 그 사업활동을 지배 또는 관

리하는 회사를 말한다. 공정거래법에서는 지주회사의 범위를 한정하여 “주식의

소유를 통하여 국내회사의 사업내용을 지배하는 것을 주된 사업으로 하는 회사

로서 자산총액이 5천억원 이상인 회사”로 정의하고 있다(공정거래법 제2조 제1

호의2, 동법 시행령 제2조). 지주회사가 되기 위해서는 5천억원 이상이라는 자

산총액 기준과 지주회사 자산총액 중 보유하는 자회사 주식가액의 합계액이

50% 이상이어야 한다는 지주비율 기준을 충족하여야 한다.

33) 김학현(2005), 5면; 경규나(2017), 2면.

34) 지주회사 전환을 위해 현물출자 하는 경우 발생하는 양도차익에 대한 과세

이연, 지주회사 전환 과정에서 지주회사가 자회사 주식을 매수할 경우 취득세

면제, 자회사로부터 받은 배당금에 대한 익금불산입을 들 수 있다(경규나(2017),

7-8면).
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히 증가하고 있다.35)

[표 3] 지주회사 수 변동 추이36)

(단위 : 사)

구 분 ’02.8 ’03.7. ’04.5. ’05.8. ’06.8. ’07.8. ’08.9. ’09.9. ’10.9. ’11.9. ’12.9. ’13.9. ’14.9. ’15.9. ’16.9.

일반지주회사 13 15 19 22 27 36 55 70 84 92 103 114 117 130 152

금융지주회사 4 4 5 3 4 4 5 9 12 13 12 13 15 10 10

합계 17 19 24 25 31 40 60 79 96 105 115 127 132 140 162

지주회사체제는 순환출자 구조로 복잡하게 얽혀 있는 기업집단의 지배

구조를 지배·종속회사 구조로 단순하고 명확하게 구분할 수 있다는 장점

이 있다.37) 또한 지주회사 자체가 그룹의 콘트롤타워 역할을 하게 되므

로, 후술하는 그룹총괄본부의 법적 실체 없는 권한 행사의 문제도 어느

정도 해소할 수 있다.38)

35) 이러한 지주회사의 증가 추세는 당분간 지속될 전망이다(강선아(2015), 4-6

면). 2016년 하반기 크라운제과, 샘표식품 등이 지주회사로 전환한 데에 이어

2017년에도 현대중공업, 매일유업, 오리온, 롯데 등이 지주회사 전환을 완료하였

거나 그 전환을 추진 중에 있다(경규나(2017), 1면).

다만, 2015년 10월 이후 지주회사 제도 도입 이래 가장 큰 폭으로 지주회사가

증가하고 있는데, 이 시기의 지주회사 증가는 과거와는 다른 배경이 작용하고

있다. 즉, 지주회사 전환을 위해 제공된 세제혜택 등이 대기업이 불공정하게 지

배력을 강화하는 수단으로 악용되면서 정부가 그러한 세제혜택을 줄이고 규제

를 강화하려는 움직임을 보이자, 지주회사로 전환을 준비하고 있던 회사들이 서

둘러 지주회사체제로 전환을 서두르게 된 것이다(경규나(2017), 7-8면).

36) 공정거래위원회, 지주회사 현황(2016), 3면.

37) 현행법상 기업집단이 지주회사로 되기 위해서는 일정한 부채비율을 초과하

지 않아야 하고, 자회사에 대한 지분을 일정비율 이상 보유하여야 하며, 자회사

가 아닌 국내 계열회사의 주식은 아예 보유하지 못하게 되어 있어 순환출자를

해소하여야 한다. 이러한 요건들만 충족하면 지주회사가 되므로, 복잡한 기업집

단의 경우에도 얼마든지 지주회사 체제를 구축할 수 있다. 한편 지주회사는 당

연히 지배회사가 된다. 반면 지주회사는 주식의 소유를 통하여야 하므로, 다른

회사의 이사를 임면하거나 주요 경영사항에 대하여 지배적 영향력을 행사하는

등 사업내용을 사실상 지배한다고 하더라도 주식이나 지분을 소유하지 않고 있

다면 지주회사로 볼 수 없다.

38) 또한 자회사와의 분리를 통해 성과와 실패가 분리되고, 사업별 효율성이 높

아지며, 기업인수 및 매각이 용이하다는 지주회사의 특성은 4차 산업혁명 시대

를 맞아 빠르게 신기술을 습득해야 하는 IT 회사들에게 적합한 회사구조로 인

식되고 있다. 즉, 이들 회사는 인터넷포털, 모바일, 게임 등 각각의 영역에서 사
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특이할만한 점은 지주회사의 자회사 총 742개 중 비상장회사는 561개

로 75.6%, 손자회사 총 740개 중 714개로 96.4%에 이르고, 지주·자회사

의 자·손자회사에 대한 평균 지분율은 각각 74.1%(상장 41.0%, 비상장

83.9%), 78.5%(상장 42.1%, 비상장 80.2%), 지주회사 전환 대기업집단(8

개) 소속 지주 자회사의 자·손자회사에 대한 평균 지분율도 각각 72.9%

(상장 37.7%, 비상장 83.7%), 76.9%(상장 41.8%, 비상장 79.3%)에 달한

다는 것이다.39) 더군다나 지주회사의 자회사 총 742개 중 48.6%에 해당

하는 381개(일반지주회사의 자회사 264개, 금융지주회사의 자회사 54개)

의 자회사가 소수주주가 존재하지 않는 완전자회사이다.40)

상장자회사의 경우에는 지주회사(또는 지배주주)와 자회사 간의 이익

충돌에 따른 자회사 소수주주 보호가 문제가 될 것이지만, 비상장자회사

의 경우에는 그러한 필요성이 현저히 떨어진다. 다만, 이 경우 자회사에

소수주주가 존재하지 않으므로 지주회사 단계에서 자회사 이사의 경영행

위로부터 지주회사 주주를 보호해야할 필요성은 더욱 부각된다.

한국 기업집단 구조에서 또 하나의 특징적인 점은 실제 그룹 내 경영·

인적·재무 자원을 조정하고 관리하는 역할을 그룹 총수 또는 총수를 보

좌하는 그룹총괄조직이 수행하고 있다는 것이다.41)42) 미래전략실, 경영

업이 어느 정도 성장궤도를 달릴 때 지주회사로 전환하여 각 사업부문을 자회

사로 분사시켜 사업 간의 리스크를 관리하고, 자회사별 효율성을 높이며, 기술

력이 높은 스타트업의 인수도 쉽게 할 수 있는 지배구조를 가지게 되는 것이다

(경규나(2017), 8-9면). 그 예로는 국내 IT 기업인 스마일게이트, 예로모바일 등

의 지주회사 설립이나 글로벌 IT 기업인 구글의 지주회사 알파벳 설립이 대표

적이다.

39) 지주·자회사는 자·손자회사 지분을 법상 요구되는 지주비율보다 훨씬 높게

보유하고 있다. 공정거래위원회, 지주회사 현황(2016), 8면.

40) 공정거래위원회, 지주회사 현황(2016) 별도 첨부자료를 분석한 것이다.

41) 천경훈(2015), 45-46면; 이수희 외(2005), 68면.

42) 2016년 국회에서 열린 ‘박근혜 정부의 최순실 등 민간인에 의한 국정농단

의혹 사건 진상 규명을 위한 국정조사 특별위원회’에서는 삼성물산 합병, 정유

라에 대한 지원이 삼성그룹 미래전략실의 총괄하에 이루어진 것이 아니냐는 점

이 증인으로 나온 이재용에 대한 질의의 주된 내용이었고, 결국 이재용은 미래

전략실을 해체하겠다고 답변한 바 있다. 이처럼 삼성그룹에서도 그룹총괄본부의

역할이 크다는 것을 짐작하는 대목이다(“이재용 ‘삼성 미래전략실 없애겠다’”,
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전략실, 수펙스추구협의회, 정책본부, 가치경영실, 구조조정실, 비서실 등

그룹 별로 다양한 이름을 가지고 있으면서, 각 계열사에서 파견된 임직

원들로 구성되어 그룹의 비전과 전략을 제시하고, 계열회사 경영지원, 경

영평가, 인사지원, 법무, 홍보관리 등을 총괄하는 기업집단의 콘트롤타워

로서 역할을 한다.43) 계열회사 간 이해관계가 대립할 수 있는 신사업 수

행 주체 선정이나 기업구조조정에 관한 의사결정도 그룹총괄조직에서 수

행한다. 예컨대, 한화그룹 판결 1심에서는 한화그룹 경영기획실과 경영기

획실 재무팀의 업무와 역할에 대해 판시하고 있는데, “경영기획실은 위

와 같이 한화그룹 회장에 대한 보좌 역할 및 그룹 계열사 간의 관리·조

정 역할을 담당하면서 그룹 전체에 대한 회장의 의사결정 및 지시 사항

을 각 계열사에게 전달하는 영향력 있는 기구이고, 각 계열사는 사실상

경영기획실의 지시에 따라야 하는 입장에 있다. 또한, 경영기획실 재무팀

은 경영기획실 내에서도 그룹 각 계열사에 그룹 재무와 관련된 회장의

의사결정 및 지시 사항을 전달하는 위치에 있어서 계열사에 대한 영향력

이 막강하다”고 한다.44)

그런데 그룹총괄조직은 회사법에 근거하지 않은 기관 또는 조직으로서

법적 실체가 없기 때문에 총수의 지시나 의중에 따라 그룹 전체의 경영

을 총괄하는 권한을 행사함에도 그에 상응하는 의무와 책임을 묻는데는

한계가 존재한다. 직원들도 실질적으로는 총수의 피용자로서 그룹 전체

의 이익을 위하여 일하였음에도 불구하고, 형식적으로는 계열회사가 파

견한 직원 신분을 유지하고 이사 등 임원의 지위에 있지 않아 그 권한

행사에 따르는 법적 책임을 추궁하기 곤란하게 된다.

특히 한국에서 그룹총괄조직은 그룹 총수의 경영권 강화와 사익추구를

위해서라면 계열회사 간 부당내부거래를 지시하거나 그보다 더한 위법행

2016. 12. 6.자 한겨레 신문 기사참조, <http://www.hani.co.kr>, 최종방문일

2017. 6. 17.).

43) “삼성 미래전략실 해체 추진…다른 그룹 컨트롤타워는”, 2016. 12. 7.자 연

합뉴스 기사참조, <http://www.yonhapnews.co.kr>, 최종방문일 2017. 6. 17.

44) 서울서부지방법원 2012. 8. 16. 선고 2011고합25, 74(병합) 판결.



- 18 -

위에 대한 지시도 불사하는 조직이라는 부정적 인식이 존재한다.45)

2. 높은 내부거래비중

2016년 공정거래위원회가 발표한 2015년 1월 1일부터 12월 31일까지

상호출자제한기업집단(이하 “대기업집단”) 계열회사 간 상품․용역거래

현황을 분석한 자료에 따르면, 총매출액 기준 내부거래비중46)은 11.7%이

며, 내부거래 금액은 159.6조원이다.47) 전체 계열사(1,274개) 중 내부거래

가 있는 회사는 1,050개사(82.4%)로 계열회사 간 거래가 상당히 많이 이

루어지고 있음을 알 수 있다.

그룹 전체 차원에서의 의사결정이 이루어지고 있는 상황에서는 계열회

사 간 거래에 대하여 어느 한 계열회사에는 유리하고 다른 계열회사에는

불리한 지시가 이루어질 수 있는데, 내부거래비중이 높다는 것은 그만큼

계열회사 간 이익이 충돌할 가능성이 높다는 것을 의미한다. 그 예로는

두 회사 사이에 시중금리보다 높거나 낮은 이율로 자금을 대여하거나 차

입하는 자금제공거래, 자산이나 상품을 무상으로 또는 정상가격보다 높

거나 낮은 가격으로 제공하는 자산·상품제공거래, 정상 급여보다 낮은

수준의 급여를 조건으로 하는 인력제공거래 등이 이루어지는 경우를 생

각해 볼 수 있다.

실제 사례에서는 주로 한화그룹 판결48)에서와 같이 자금대여·채무보증

45) 이수희 외(2005), 96-97면; “컨트롤 타워인가 오너 친위대인가”, 2008. 05.

14.자 주간동아 기사참조, <http://weekly.donga.com>, 최종방문일 2017. 6. 17.

46) 동일 집단 내 다른 국내계열사에 대한 매출액(내부거래 금액)이 전체 매출

액에서 차지하는 비중을 말한다. 공정거래위원회, 내부거래 현황(2016), 2면.

47) 공정거래위원회, 내부거래 현황(2016), 2면.

48) 대법원 2013. 9. 26. 선고 2013도5214 판결. 한화그룹 계열사는 신용도가 낮

은 단자회사가 발행한 기업어음(commercial paper, CP)을 인수하고, 위 단자회

사는 위 한화그룹 계열사로부터 지급받은 CP 매수대금을 한유통·웰롭에 어음

할인금 명목으로 지급함으로써 외관상으로는 한유통·웰롭이 단자회사로부터 자

금을 융통하는 것처럼 보이지만 실질은 위 한화그룹 계열사가 한유통·웰롭에

자금을 대여하는 방식이었다. 한화그룹 판결에 관한 상세는 제5장에서 언급한
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등의 방법으로 다른 계열회사를 지원한다거나 동아그룹 판결49)에서와

같이 주식의 실질가치가 영(0)인 계열회사가 발행하는 신주를 액면가격

으로 인수하는 등 계열회사의 유상증자에 참여하는 방법, 엘에스와 엘에

스전선이 계열회사인 파운텍에 컴파운드 생산 설비를 다른 사업자에게

리스를 받았을 경우보다 저가에 임대하여 준 경우50)나 SK그룹의 계열회

사가 SK C&C(주)와 현저히 유리한 조건으로 SI계약을 체결한 경우51)와

같이 계열회사의 상품과 용역을 고가로 구매하거나 저가로 매각하는 방

법,52) 삼성물산과 제일모직 합병 사건53)에서와 같이 동일인의 지배하에

다.

49) 대법원 2004. 6. 24. 선고 2004도520 판결. 동아그룹 판결에 관한 상세는 제

5장에서 언급한다.

50) 공정거래위원회 2017. 5. 17. 의결 제2017-174호, 2015시감2669; 공정위 보도

자료(2017), 1-6면.

51) 공정거래위원회 2012. 9. 3. 의결 제2012-227호, 2012시감0470.

52) 신세계 그룹의 계열회사인 (주)신세계, (주)이마트 등이 매장 내에 입점한

같은 계열회사 신세계 SVN에 대한 판매수수료를 과소 책정하는 방법으로 계열

회사를 지원한 경우(공정거래위원회 2013. 2. 25. 의결 제2013-039호, 2012제감

1947)나 한진 그룹의 계열회사인 (주)대한항공이 같은 계열회사인 유니컨버스

(주)에게 콜센터 운영 업무를 위탁한 후 장비 시설 사용료와 유지 보수비를 과

다하게 지급한 경우도 여기에 속한다(공정거래위원회 2017. 1. 10. 의결 제

2017-009호, 2016제감0883).

53) 구 삼성물산과 제일모직은 2015. 5. 26. 구 삼성물산이 소멸법인이 되고 제

일모직이 존속법인이 되는 내용의 흡수합병에 관한 이사회를 결의하고, 합병계

약을 체결하였다(이후 삼성물산으로 상호 변경). 합병기준가는 자본시장과 금융

투자업에 관한 법률(이하 “자본시장법”) 제165 조의4 제1항 및 자본시장법 시행

령 제176 조의 5 제1항에 따라 이사회 결의일(5. 26.)과 합병계약 체결일(5. 26.)

의 앞서는 날의 전일(5. 25.)을 기준으로 최근 1개월 평균종가, 1주일 평균종가

그리고 1일의 종가를 산술평균하여 제일모직과 구 삼성물산 각각 15만9,294원,

5만5,767원으로 책정됐다. 이에 따른 합병비율은 ‘1대 0.35’였다. 이에 합병 비율

이 불공정하다며 삼성물산의 소수주주인 일성신약 등이 합병무효의 소를 제기

하였다.

이에 관한 판결이 나오지 않아 섣불리 판단할 수는 없지만, 일성신약 등이 주식

매수청구권을 행사하고 구 삼성물산의 주식매수가격 산정에 반대하여 법원에

신청한 주식매수가격결정(서울고등법원 2016. 5. 30. 결정 2016라20189, 20190(병

합), 20192(병합))에서 법원은 이재용 부회장과 그 특수관계인(이하 “이재용

등”)이 구 삼성물산과 제일모직에 대하여 가지는 이해관계가 다름을 지적한다.

그 내용은 다음과 같다. 금융감독원 전자공시시스템에 2015. 6. 1.자로 공시된

구 삼성물산과 제일모직의 주식소유 현황 중 이재용 등의 주식소유 비율을 각
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구분 ’13 ’14 ’15

상장사 7.8 7.9 7.7

비상장사 23.5 23.3 22.1

있는 계열회사 간 합병에서 A회사의 주주들에게는 유리하지만 B회사 주

주들에게는 불리한 합병비율을 책정하는 방법 등이 주로 이용된다.54)

[표 4] 최근 3년간 상장사·비상장사 내부거래 비중 현황55)

(단위 : %)

[표 5] 총수일가 및 총수2세의 지분율에 따른 내부거래 비중 현황56)

(’15년 말 기준, 단위 : %)

구분 20% 이상 30% 이상 50% 이상 100%

총수일가 9.0 11.3 16.5 34.6

총수2세 12.5 23.1 25.5 59.4

각 1.41%와 42.19%였다. 그리고 구 삼성물산은 삼성전자 주식의 4.06%를 소유

하고 있었다. 이처럼 구 삼성물산은 이재용 등의 주식 비율이 낮고, 제일모직은

이재용 등의 주식 비율이 높으므로, 이 사건 합병에서 제일모직의 합병가액에

대한 구 삼성물산의 합병가액의 비율이 낮게 산정될수록 이재용 등의 합병법인

주식 소유 비율이 높아지게 되고, 결국 삼성그룹의 주력 기업이라고 할 수 있는

삼성전자를 보다 원활하게 지배할 수 있게 된다. 즉, 법원은 상대적으로 구 삼

성물산의 주가는 낮게, 제일모직의 주가는 높게 형성되어야 이재용 등이 이사건

합병으로 인하여 이익을 얻을 수 있었다고 밝히고 있다.

또한 서울중앙지방법원 2017. 6. 8. 선고 2017고합34 판결에서는 법원이 삼성물

산과 제일모직의 합병 비율이 삼성물산에 불리한 것을 알면서도 홍완선 전 국

민연금공단 기금운용본부장이 합병 찬성을 지시해 삼성물산의 대주주였던 국민

연금에 손해를 끼쳤다는 이유로 홍완선의 배임죄를 인정하고 있다.

이러한 법원의 판단 등으로 미루어 보아, 구 삼성물산과 제일모직의 합병비율이

제일모직 주주에게는 유리하게 구 삼성물산 주주에게는 불리하게 산정되었을

가능성이 있음을 추측할 수 있다.

54) 김건식(2006), 9-16면; 문호준/김성민(2013), 61면; 이지수/이은정(2012), 7-8

면 참조. 문호준/김성민(2013), 62-63면과 천경훈(2016), 26-27면에서는 부실계열

회사 지원과 관련하여 판례에서 문제가 된 사례들을 지원주체, 지원객체, 지원

방법, 책임의 인정여부로 나누어 상세히 정리하고 있다.

55) 공정거래위원회, 내부거래 현황(2016), 18, 21면.

56) 공정거래위원회, 내부거래 현황(2016), 18, 21면.
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더욱이 위의 표에서와 같이 내부거래 비중이 상장회사보다는 비상장회

사에서 높게 나타나고 총수일가(특히 2세) 지분율과 내부거래 비중이 비

례하는 경향이 두드러짐을 알 수 있다. 이는 지배주주(총수)의 사적이익

추구의 유인이 높음을 의미한다. 즉 총수가 총수 일가의 지분율이 높은

회사(A사)에 유리하고 상대적으로 지분율이 낮은 회사(B사)에는 불리한

거래를 지시함으로써 B사 소수주주로부터 총수로의 부의 이전(터널링)이

일어날 가능성이 있다는 것을 의미한다.57)

3. 형사책임에 의한 해결

위와 같은 회사법상 이익충돌이 발생한 경우 민사적으로는 업무를 지

시하거나 집행한 이사(총수 연대 책임)가 회사에 대하여 손해배상책임을

부담하게 된다. 한편 그러한 업무에 관여한 자들에 대하여 형사적으로

형법 제356조의 업무상 배임죄의 죄책을 물을 수도 있는데,58) 실제 지배

회사와 종속회사 간(계열회사 간)의 이익충돌이 극명하게 나타날 수 있

는 부실계열회사에 대한 지원행위의 경우, 소송에서 민사책임을 추궁되

는 사례보다 형사책임을 추궁되는 사례가 훨씬 많다.59)

그런데 회사법상 이익충돌의 문제를 형사적으로 해결할 경우, 이사의

책임의 범위가 더 넓어질 우려가 있다.60) 회사에 대한 민사책임은 회사

의 손해라는 결과의 발생을 요건으로 함에 반해, 배임죄는 현실적 손해

발생 뿐 아니라 재산상 실해 발생의 위험을 초래한 경우에도 책임을 인

57) 송옥렬(2014), 312면.

58) 제355조(횡령, 배임) ② 타인의 사무를 처리하는 자가 그 임무에 위배하는

행위로써 재산상의 이익을 취득하거나 제삼자로 하여금 이를 취득하게 하여 본

인에게 손해를 가한 때에도 전항의 형과 같다.

제356조(업무상의 횡령과 배임) 업무상의 임무에 위배하여 제355조의 죄를 범한

자는 10년 이하의 징역 또는 3천만원 이하의 벌금에 처한다.

59) 문호준/김성민(2013), 62-63면에서 부실계열회사 지원 관련 이사의 책임에

관하여 정리한 표에 따르면, 민사사건은 10건이고 형사사건은 17건으로 형사책

임을 추궁하는 경우가 더 많음을 알 수 있다.

60) 서정(2016), 68면.
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정하고 있기 때문이다.61) 예를 들어, 이사의 부실 계열회사 지원 결정이

경영판단으로 보호받지 못하는 비합리적인 것이라 하더라도 회사에 손해

가 발생하지 않았다면 이사는 회사에 대한 민사적 책임을 면하게 되는

반면, 이 경우에도 배임죄의 성립은 인정된다.62)

이처럼 기업집단에 관한 문제가 형사적 접근방법에 의해 해결되는 경

향이 두드러지는 이유로는 주주대표소송과 같은 민사적 구제절차가 활성

화되지 못하였음을 들 수 있다.63) 주주대표소송에서 이사의 위법행위 및

손해에 대한 입증책임은 소를 제기한 원고가 부담하여야 함에도 원고가

이사회의 구체적인 내부정보에 접근할 길이 사실상 차단되어 있어 형사

재판과는 달리 증거수집에 한계가 존재한다. 따라서 주주대표소송은 대

부분 확정된 형사 판결이나 공정거래위원회의 결정을 통한 입증을 활용

할 수밖에 없기 때문에 형사판결의 후속조치로서의 성격을 강하게 가지

게 되고, 민사적 구제절차가 활성화되는 대신에 형사적 방법에 의존하는

경향이 나타나게 된다.64) 그 밖에 업무집행지시자 등의 책임과 같이 행

위를 지시한 자에 대한 민사 책임의 근거 규정이 마련되어 있음에도 그

자체가 잘 활용되지 못하고 있다는 점도 기업집단에 관한 문제를 형사적

61) 대법원 2007.3.15. 선고 2004도5742 판결; 대법원 2004. 7. 22. 선고 2002도

4229 판결; 대법원 2010. 10. 28. 선고 2009도1149 판결.

62) 서정(2016), 67-68면에서는 부실 계열사 지원에 따른 이사의 민형사상 책임

의 성부를 이해하기 쉽게 표로서 설명하고 있다. 이사의 민사상 손해배상책임은

부정되지만, 업무상 배임의 형사책임이 인정되는 C부분이 존재함을 알 수 있다.

[표 6] 부실 계열사 지원에 따른 이사의 민형사상 책임의 성부

지원 주체에 대한 결과

손해 미발생 손해 발생

지원 여부의

결정 과정

합리적 결정
A

민형사 책임 불성립

B

민형사 책임 불성립

비합리적 결정

C

민사 책임 불성립

형사 책임 성립

D

민형사 책임 인정

63) 1997년부터 2013년까지 제기된 주주대표소송은 서울중앙지방법원을 기준으

로 보면 총 38건(최문희(2015), 22면)이고, 법원 전체적 보더라도 약 70건밖에

되지 않는다(황현영(2013), 9면).

64) 설민수(2011), 266면; 서정(2016), 68면.
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으로 접근하게 되는 이유이다.65)

제2절 지배회사·종속회사의 의의

Ⅰ. 개관

보편화된 기업집단 운영의 현실 속에서 기업집단에서 발생하는 다양한

법적 문제들을 파악해볼 필요가 있다. 그런데 한국의 기업집단 구조는

비록 지주회사가 증가하고 있기는 하지만 아직도 순환출자, 피라미드출

자 등 매우 복잡한 구조로 되어 있어 여기서 발생하는 문제들을 한 번에

파악하기는 쉽지 않다. 따라서 연구범위를 기업집단의 가장 기본형이라

고 할 수 있는 지배회사와 이 지배회사의 지배하에 있는 하나의 종속회

사로 이루어진 지배·종속회사 관계로 좁혀서, 지배·종속회사 관계에서 발

생하는 문제들을 위주로 살펴보고자 한다. 그렇다면 먼저 지배회사와 종

속회사가 무엇인지를 밝혀야 한다.

Ⅱ. 지배회사·종속회사의 정의

1. 지배·종속관계의 기준

앞서 정의한 기업집단은 ⅰ) 지배·종속관계의 존재, ⅱ) 소속회사의 법

적 독립성, ⅲ) 경제적 단일체라는 특징적 개념으로 요약해 볼 수 있었

다. 여기서 중요한 것은 지배·종속관계를 밝히는 것이다. 본 논문의 논의

의 대상인 지배회사와 종속회사가 무엇인지를 정의하는데 핵심요소가 되

기 때문이다. 지배·종속관계는 그룹 구성회사들이 모두 대등한 지위를

65) 그룹에 관한 문제가 형사적 접근방법에 의해 해결되는 이유에 관한 자세한

설명은 설민수(2011), 259-285면 참조.
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갖는 단순한 연합체가 아니라 종속회사가 지배회사의 소유와 경영을 통

한 통제 또는 지배하에 놓이는 구조로 이루어져 있음을 의미한다.66)

이때 지배여부 판단기준으로는 지분율 기준과 실질적인 지배적 영향력

기준을 생각해 볼 수 있다.67) 지분율 기준은 다른 회사에 대하여 보유하

고 있는 주식의 소유비율을 기준으로 하는 것이다. 회사를 지배하기 위

해서는 이사회와 주주총회 장악에 필요한 의결권을 확보해야 하므로 의

결권 보유 비율을 객관적 지배의 기준으로 삼는 것이다.68) 다음은 그러

한 객관적인 지분율에는 미치지 않더라도 사실상 어떤 회사의 중요한 의

사 결정권을 보유하는 등 지배적인 영향력을 행사하고 있다고 볼 수 있

는 일정한 경우에는 실질적 지배 기준을 적용시키는 것이다. 그렇게 되

면 객관적인 의결권 보유기준에 미달하더라도 지배회사가 된다.

2. 비교법적 고찰

미국 판례와 ALI원칙, 독일 주식법(Aktiengesetz), 일본 회사법, 이탈

리아 민법, EU의 EMCA의 지배·종속관계의 기준에 관한 방식을 살펴본

다.

(가) 미국

미국은 지배·종속회사 관계에만 적용되는 특유한 입법을 마련하고 있

지 않다. 따라서 하나의 회사 내에서 지배주주와 회사 또는 소수주주 간

의 관계를 규율하는 법리가 지배·종속회사 관계에도 그대로 적용된다.

즉, 지배회사는 기본적으로 지배주주와 다를 바 없다고 보는 것이다. 미

국에서 지배주주와 회사 또는 소수주주 간의 관계는 지배주주의 신인의

66) 김건식(2011a), 359면.

67) 김대연(2002), 10면.

68) 이철송(2017), 318면; 김대연(2002), 10면.



- 25 -

무라는 법리로서 전개되는데, 이는 판례를 통하여 인정되고 있다.69) 따

라서 지배주주의 개념도 판례를 통하여 형성되었다. 다음에서는 미국 판

례상 지배주주의 개념과 미국법률협회(American Law Institute, 이하

“ALI”)의 1994년 회사지배구조의 원칙(Principles of Coporate

Governance: Ananysis and Recommandations, 이하 “ALI 원칙”)70)에 규

정된 지배주주의 개념을 살펴본다.

(1) 판례

미국 델라웨어주 법원은 지배주주의 판단 기준으로 지분율 기준과 실

질적인 지배적 영향력 기준을 모두 채택한다. 먼저, 지분율 기준으로서

주주가 회사의 의결권 있는 발행주식총수의 50%를 초과하여 보유하고

있다면 지배주주로 인정된다.71)

또한 실질적 지배 기준으로서 과반수보다 적은 지분을 보유하고 있더

라도 이사회 구성원과의 관계나 거래조건에 영향력을 미친 정도 등 사실

관계를 종합적으로 고려하여 실제 지배력 행사가 있는 것으로 볼 수 있

으면 지배주주가 된다.72) 지배력 행사의 가능성만 가지고 있는 경우는

지배주주로 인정되기 어렵고, 실제(actual) 지배력의 행사가 있어야 한

다.73) 주주가 이사회의 의사결정을 지배하고 있었는지 여부는 지배를 입

증하는 중요한 요소가 될 수 있다.74) 따라서 In re Tri-Star Pictures,

69) 이에 관해서는 제5장에서 상술한다.

70) 미국의 각 주법과 판례법에 산재해 있는 회사 지배에 관한 주요 문제의 입

법, 판례, 학설을 비판적으로 검토하여 이상적인 안을 제시하고자 발표한 원칙

이다(김건식(2010a), 358면).

71) Kaplan v. Centex Corp., 284 A.2d 119, 123(Del. Ch. 1971); Weinstein

Enterprises, Inc. v. Orloff, 870 A.2d 499, 507 (Del. 2005); Welch et al.(2015),

GCL-470-471; Rosenberg/Lewis-Reisen(2017), p. 3.

72) Welch et al.(2015), GCL-470-471; Rosenberg/Lewis-Reisen(2017), pp. 2-3.

73) Welch et al.(2015), GCL-470-471.

74) Corwin v. KKR Fin. Holdings LLC 판결에서는 지배주주가 되기 위해서

는 실제로 과반수의 주식을 보유하지 않고도 이사회를 효율적으로 통제할 수

있는 강력한 의결권과 경영 지배가 필요하다고 한다(Corwin v. KKR Fin.
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Inc., Litigation 판결에서와 같이 이사의 대부분을 특정 주주가 사실상

지명한 경우 지배를 인정한다.75) 한편 이사를 지명할 수 있다는 단순한

사실의 존재만으로는 지배주주의 요건을 충족할 수는 없고, “종속회사의

행위를 지시”한다거나 “특정 거래가 지배적 당사자에 의해 일방적으로

유도”되는 등 개별적이고 구체적인 행위를 통해 지배회사가 종속회사에

영향력을 행사하는 것이 필요하다는 것이 법원의 입장이다.76) Kahn v.

Lynch communication System, Inc. 판결에서는 종속회사에 대하여 실제

지배력을 행사하고 있는 발행주식총수의 43.3%를 보유한 주주를 지배주

주로 보았다.77) In re Zhongpin Inc. S’holders Litig. 판결에서는 회사 주

식 17.3%를 보유한 것에 불과하더라도 이사 선임, 합병에 관한 거래, 정

관 개정 등에 있어 중요한 영향력을 행사하는 자를 지배주주라고 보았

다.78) Essex Universal Corp. v. Yates 판결에서도 공개회사에서 발행주

식총수의 28.3%를 보유하는 경우 지배주주임을 인정하였다.79) 지배관계

의 입증책임은 원고가 부담한다.80)

지배회사가 종속회사 주식의 과반수를 소유하고 있는지 여부는 지배·

종속관계를 판단함에 있어 필수요건이 되는 것은 아니고, 종속회사의 경

영에 대하여 종속회사 이사가 독립적으로 결정을 하였는지, 그렇지 않고

그 역할을 박탈당한 채 지배회사의 의사에 따랐는지 여부가 중요한 판단

Holdings LLC, No. 629, 2014, p. 4(Del. Oct. 2, 2015)); In re PBN Holding Co.

S’holders Litig., 2006 WL 2403999, p. 9(Del. Ch. Aug. 18, 2006).

75) 발행주식총수의 36.8%를 보유하고 있지만, 당해 주주가 이사 10명 중 3명을

지명하고, 나머지 이사 중 5명도 당해 주주와 밀접한 관계를 가지고 있는 경우,

당해 주주는 지배주주가 된다고 한다(In re Tri-Star Pictures, Inc., Litigation,

634 A.2d 319, 328(Del. 1993)); In re Primedia Inc. Derivative Litigation, 910

A.2d 248(Del. Ch. 2006).

76) Harriman v. E.I. DuPont de Nemours & Co., 411 F. Supp. 133(D. Del.

1975).

77) Kahn v. Lynch communication System, Inc., 638 A. 2d 1110, 1114 (Del.

1994).

78) In re Zhongpin Inc. S’holders Litig., C.A. No. 7393-VCN, 2014 WL

6735457, pp. 7-9(Del. Ch. Nov. 26, 2014).

79) Essex Universal Corp. v. Yates, 305 F.2d 572(2d Cir. 1962).

80) Kaplan v. Centex Corp., 284 A.2d 119, 122(Del. Ch. 1971).
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기준이 됨을 알 수 있다.81)

(2) ALI 원칙

ALI 원칙 §1.10는 지배주주에 관한 정의규정을 두고 있다. 이에 따르

면 지배주주란 단독으로 또는 1인 이상의 타인과의 약정에 따라 의결권

있는 주식의 50%를 초과하여 보유하고 있는 자 또는 주주로서의 지위에

기하여 회사의 경영 또는 정책에 관하여 혹은 문제된 거래나 행위에 관

하여 지배적 영향력을 행사할 수 있는 자를 의미한다(ALI 원칙

§1.10(a)). 단독으로 또는 1인 이상의 타인과의 약정에 따라 25%를 초과

하는 의결권을 가지고 있으면 회사의 경영 또는 정책에 관하여 지배적

영향력을 행사하는 것으로 추정하되, 다만 다른 자가 단독으로 또는 1인

이상의 타인과의 약정에 따라 더 많은 의결권을 가지고 있는 경우에는

그러하지 아니하다(ALI 원칙 §1.10(b)). 이처럼 ALI 원칙도 지분율 기준

과 지배력 기준을 모두를 사용하여 지배종속 개념을 정의하고 있음을 알

수 있다.

(나) 독일

독일 주식법(Aktiengesetz)은 제15조에서 기업집단을 “결합기업

(verbundene Unternehmen)”이라는 용어를 사용하여 5가지 유형의 기업

간 관계로 나누어 규정하고 있다.82) 여기에서 먼저, 지배·종속관계는 과

반수 피참가기업과 과반수 참가기업 사이에 존재하는데, 과반수 지분 보

유관계는 법적으로 독립된 기업의 지분 또는 의결권의 과반수를 다른 기

81) Siegel(1999), pp. 35-36.

82) 결합기업은 법률상 독립된 기업이면서 상호 과반수 피참가기업과 과반수

참가기업(제16조), 종속기업과 지배기업(제17조), 콘체른기업(제18조), 상호참가

기업(제19조) 또는 기업계약의 계약당사자(제291조, 제292조)인 관계에 있는 기

업이다(독일 주식법 제15조).
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업이 보유하는 경우를 말한다(제16조 제1항).83)

더 나아가 지배·종속관계는 과반수 지분 보유관계가 존재하지 않더라

도 법적으로 독립된 종속기업(abhängige Unternehmen)에 대하여 독립된

다른 기업, 즉 지배기업(herrschende Unternehmen)이 직접 또는 간접적

으로 “지배적 영향력(beherrschender Einfluß)”을 행사하는 경우에도 성

립한다(제17조 제1항). 과반수 지분 보유관계가 존재하면 지배·종속관계

가 성립되는 것으로 추정한다(제17조 제2항). 또한 지배기업과 1개 이상

의 종속기업이 지배기업의 통일적 관리(einheitliche Leitung)84) 하에 결

합된 경우 그 기업들은 콘체른을 형성하는데(제18조 제1항 제1문), 종속

기업은 지배기업과 콘체른을 형성하는 것으로 추정한다(제18조 제1항 제

3문).

독일 주식법도 콘체른법의 핵심 개념인 지배·종속관계에 대해서 의결

권 과반수라는 지분율 기준과 지배적 영향력이라는 실질적 기준을 채택

하고 있음을 알 수 있다. 따라서 과반수 참가를 당한 기업이라 할지라도

참가에 의하여 지배되는 상태에 있지 않다는 사실을 증명하면 지배·종속

관계의 추정이 번복될 수 있고, 반대로 과반수에 미치지 못하는 참가를

하더라도 주주가 지배적인 영향력을 행사할 경우에는 지배·종속관계가

성립한다. 다만 지배적 영향력이라는 개념은 법적으로 명확하게 정의된

개념이 아니어서 해석이 필요한데, 이 영향력은 실제로 행사되어야 하는

것은 아니고 영향력 행사의 가능성이 있는 것으로 충분하다.85) 그 행사

의 가능성이 반드시 법적 권리에 근거할 필요는 없다.86) 이러한 지배적

영향력은 기업의 의사결정 과정 그 자체에 행사되는 기업 내부적 영향력

83) 과반수 참가기업이 보유하는 지분에는 그 기업의 종속기업이 보유하는 지

분, 다른 기업이 과반수 참가기업 또는 그 종속기업의 계산으로 보유하는 지분

과 과반수 참가기업의 소유자가 개인인 경우 그 소유자의 다를 재산인 지분도

합산된다(제16조 제4항).

84) “Leitung”은 관리·경영(management)이라고 해석되므로, 상황에 따라 적절

하게 관리 또는 경영이라고 번역한다.

85) 송옥렬/최문희(2012), 15면.

86) 송옥렬/최문희(2012), 15면.



- 29 -

(unternehmensinterner Einfluß)만이 인정된다.87) 다시 말해, 다른 회사의

주주총회 또는 이사회 등의 기관에서 행사할 수 있는 영향력만을 의미한

다.88)

(다) 일본

일본 회사법은 제1편 총칙 제2조에서 정의규정을 마련하고 있는데, 여

기에 모회사와 자회사에 관한 정의규정도 두고 있다. 일본 회사법에서

모회사란 “자회사 의결권의 과반수를 보유하고 있거나 자회사의 경영을

지배하고 있는 법인으로서 법무성령이 정하는 것”을 말한다고 규정함으

로써(일본 회사법 제2조 제3호, 제4호),89) 지분율 기준과 실질적 지배적

영향력 기준 모두 채택하고 있다.

일본 회사법 시행규칙은 자회사의 경영을 지배한다는 것은 자회사의

재무 및 사업 방침의 결정을 지배하고 있는 경우를 말한다고 하면서, 실

질적인 지배의 기준에 대해 상세히 밝히고 있다(일본회사법 시행규칙 제

3조 제2항). 구체적으로는 모회사의 자회사에 대한 의결권이 과반수에

미치지 못하더라도 자회사 의결권의 40%를 보유함과 동시에 이사 과반

수의 지배, 자회사의 중요한 재무 및 사업방침의 결정을 지배하는 계약

의 존재, 자회사의 자금조달액의 총액에 대한 50%를 초과한 융자액의

존재, 기타 자회사의 재무 및 사업방침의 결정을 지배하고 있다는 것이

추측되는 사실의 존재와 같은 사정이 하나라도 존재하면 모자회사관계가

존재한다고 규정하고 있다(일본회사법 시행규칙 제3조 제3항).

87) 신용, 임금, 투자재 가격, 원료 가격 등 기업경영의 단순한 여건

(Umweltbedingungen)에 불과한 외부적 영향력과 구별된다.

88) 송옥렬/최문희(2012), 15면.

89) 의결권 계산에는 모회사가 자회사 주식을 전혀 보유하지 않더라도 모회사

가 지배하는 다른 자회사가 해당 자회사의 의결권의 과반수를 보유한 경우도

포함한다(일본회사법 시행규칙 제3조 제3항 제1호).
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(라) 이탈리아

이탈리아 민법은 지배회사·종속회사에 관한 정의규정을 두고 있다. 이

탈리아도 위에서 살펴본 나라들과 마찬가지로 지배회사와 종속회사의 정

의 기준으로 의결권의 절대 다수라는 지분율 기준과 그에 미치지 못하더

라도 지배적 영향력이 미치는 경우 지배·종속관계가 성립하는 실질적 지

배 기준을 모두 사용하고 있다.

이탈리아 민법 제2359조는 지배·종속 관계는 회사가 1) 다른 회사의

주주총회에서 의결권의 절대 다수를 가지는 경우, 2) 다른 회사의 주주

총회에서 의결권 행사를 통해 지배적 영향력을 행사하는 경우(상대적 의

결 다수), 3) 계약상 구속력에 기해 다른 회사에 지배적 영향력을 미치는

경우 인정된다고 규정하고 있다.90)

(마) 유럽 모범사업회사법 초안

유럽은 미국 모범사업회사법91)을 벤치마킹한 유럽 모범회사법(EMCA)

90) Art. 2359(Societa' controllate e societa' collegate). Sono considerate

societa' controllate: 1) le societa' in cui un'altra societa' dispone della

maggioranza dei voti esercitabili nell'assemblea ordinaria; 2) le societa' in

cui un'altra societa' dispone di voti sufficienti per esercitare un'influenza

dominante nell'assemblea ordinaria; 3) le societa' che sono sotto influenza

dominante di un'altra societa' in virtu' di particolari vincoli contrattuali con

essa.

91) 미국 각 주는 주의회(state legislature)가 제정한 독자적인 회사법을 가지고

있는데, 이 때문에 각 주 사이의 거래에 있어 곤란한 문제가 생기자 주회사법들

을 통일하려는 움직임이 대두되었다. 따라서 미국변호사협회(American Bar

Association, 이하 “ABA”)는 1933년 일리노이주 회사법을 모델로 하여 작성한

모범사업회사법을 1950년에 정식으로 공포하였다. MBCA는 각 주에서 선발된

위원들에 의하여 주가 회사법을 제정 또는 개정할 때의 모범으로 삼기 위하여

제정한 것으로, 오늘날에 이르기까지 수차례의 개정이 이루어지고 있다. MBCA

는 많은 주가 회사법 제·개정시 그 내용을 상당 부분 반영하여 왔기 때문에 많

은 영향력을 미쳤고, 연방법원과 주 법원도 법리해석에 중요한 기준으로 삼고

있으므로 미국의 회사법을 연구하는데 중요한 가장 자료 중의 하나가 되고 있

다. 그러나 MBCA는 문자 그대로 각 주의 회사법의 모범(model)으로서 제시된
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을 만들어 독립된 일반 회사법 조문들을 제시하고 각 회원국들이 전체

또는 일부를 적절히 선택해서 사용하는 방식으로 활용할 수 있도록 하는

작업이 진행되었다. 2007년 작업이 시작된 후 오랜 논의 끝에 2015년 9

월 초안이 발표되었다.92)

EU의 EMCA는 기업집단에 관한 제15장(Chapter 15) Part 1에서 기업

집단, 지배회사·종속회사, 지배·종속관계 등에 대해서 정의하고 있다. 먼

저 “지배회사와 종속회사로 이루어진 집단을 기업집단이라고 한다”는 명

시적 정의규정을 둔다(제1조). 지배회사는 종속회사를 직접 또는 간접적

으로 지배하는 회사를 말하는데(제2조), 여기서 지배는 단독으로 또는 다

른 주주 함께 종속회사의 재무 정책과 영업 정책을 결정할 수 있는 능력

을 의미한다고 하면서, 지배의 의미를 밝히고 있다(제4조). 지배는 법률

상의 지배(de jure control)와 사실상의 지배(de facto control)로 나누어

규정한다.93) 지배의 기준에 대해 지분율 기준은 법률상의 지배라는 표현

을, 지배적 영향력 기준은 사실상의 지배라는 표현을 사용하여 두 기준

을 모두 택하고 있다. 한 회사가 다른 회사의 의결권 과반수를 직접 또

는 간접적으로 보유한 경우를 법률상의 지배라고 하고(제5조), 이처럼 한

회사가 다른 회사의 의결권 과반수를 보유하지 못하더라도 일정한 경

우94) 사실상의 지배를 할 수 있다고 규정한다(제6조).95)

것일 뿐 강제력이 있는 규범은 아니다. 그렇다고 하더라도 MBCA는 각 주법의

우수한 점을 요약·정리하고 있으며, 주법의 운용 및 개정에 관하여 중요한 지침

서로서의 역할을 하고 있는 것은 틀림없다(권재열(2002), 7면; 임재연(2009),

21-22면 참조).

92) EMCA(2015), p. 4.

93) 이는 2011 IFRS로 수정되기 전의 IAS상 연결재무제표 작성기준에 따른 것

이다(EMCA(2015), pp. 399-400).

94) 구체적으로는 다른 투자자와의 합의로써 과반수의 의결권을 행사할 권한을

가지는 경우(제1호),

정관 또는 계약에 따라 회사의 재무 및 영업 정책을 지배할 권한을 가지는

경우(제2호),

이사회 구성원의 과반수를 선임하거나 해임할 수 있는 권한을 가지는 경우

(제3호), 또는
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특이한 점은 사실상의 지배를 추정할 수 있는 규정을 두고 있다는 것

이다. 어떤 회사가 다른 회사의 이사회 구성원 과반수를 연속 2영업연도

동안 선임하였을 경우, 어떤 회사의 다른 회사에 대한 지배는 추정된다

(제4호 제2문). 연속 2영업연도 동안 의결권의 비율을 40% 이상 유지하

는 경우, 그리고 그 이상의 비율을 직간접적으로 보유한 다른 주주가 존

재하지 않는 경우 그러한 선임은 어떤 회사가 한 것으로 추정한다(제4호

제3문). 이 규정은 프랑스법 L233-16에서 유래한 것으로, 실제 이러한

추정규정은 지배의 존재를 부인하려는 회사들에 대하여 사실상 지배의

존재를 밝히는데 있어 중요한 역할을 한다.96)

(바) 시사점

다른 나라에서의 지배·종속관계의 기준을 살펴본 결과, 다른 회사에

대하여 보유하고 있는 주식의 소유비율만을 기준으로 하지 않고, 객관적

인 지분율에는 미치지 못하더라도 사실상 어떤 회사에 지배적인 영향력

을 행사하고 있다고 볼 수 있는 일정한 경우에는 지배·종속관계가 존재

한다고 보는 실질적 기준을 적용하고 있음을 알 수 있다. 지배적인 영향

력을 행사의 범위는 각 나라마다 다르다는 것을 알 수 있는데, 지배적

영향력 행사의 가능성만으로도 지배를 인정하는 독일 주식법이 가장 범

위가 넓고, 미국, EMCA, 이탈리아는 실질적 기준을 적용하고 있으면서

도 어느 정도 실제 지배력이 행사되어야 함을 전제로 하고 있는 것으로

보인다. 일본은 실질적 기준을 적용하더라도 자회사 의결권의 40%를 보

유하여야 한다고 하는 등 다른 나라에 비해 지배의 인정 기준이 가장 협

주주총회에서 사실상 과반수 의결권을 행사할 수 있는 권한을 가지는 경우

(제4호 제1문) 사실상의 지배가 존재한다.

95) 지배의 기준에 대한 인식을 쉽게 하기 위해서 지배의 개념을 2개의 조항으

로 나누어 규정하고 있다(EMCA(2015), p. 399).

96) 지배의 입증책임은 지배의 존재를 주장하는 자가 부담하는 것이 원칙인데,

사실상 지배가 존재하지 않음을 지배회사 측에서 입증해야 하는 입증책임이 전

환되는 효과가 있다(EMCA(2015), p. 401).
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소하다.

3. 한국

한국의 현행법은 지배·종속의 개념을 어떻게 정의하고 있는지 살펴볼

필요가 있다. 상법, 공정거래법, 주식회사의 외부감사에 관한 법률(이하

“외부감사법”)에서 지배·종속의 개념을 찾아볼 수 있다.

(가) 상법상 모회사·자회사

우선 상법에서 지배·종속 개념은 모자회사관계를 규율하고 있는 제342

조의2 제1항은 다른 회사의 발행주식 총수의 100분의 50을 초과하는 주

식을 가진 회사를 모회사, 그 다른 회사를 자회사라고 정의한다. 즉, 과

반수 지분 보유라는 지분율 기준에 따라 모자회사관계를 정의하고 있다.

한편 자회사가 다른 회사의 발행주식 총수의 100분의 50을 초과하는 주

식을 갖거나 모회사와 자회사가 갖고 있는 다른 회사의 주식을 합산하여

100분의 50을 초과하게 되면, 그 다른 회사를 모회사의 자회사로 보는데,

편의상 ‘손자회사’ 또는 ‘손회사’라 부르기도 한다(제342조의2 제3항). 이

러한 상법상 모·자·손회사 개념은 뒤에서 보는 다른 개념에 비해 그 범

위가 가장 협소하다.

(나) 공정거래법상 계열회사

앞서 공정거래법은 기업집단에 관한 정의규정을 두고 있고, 기업집단

이란 동일인이 사실상 그 “사업내용을 지배”하는 회사의 집단임을 살펴

보았다. 공정거래법 시행령은 기업집단 범위 획정의 핵심요소인 사업내

용의 지배여부 즉, 지배·종속의 개념에 관하여 상세하게 규정하고 있다.

먼저 동일인이 단독으로 또는 동일인 관련자97)와 합하여 당해 회사의
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발행주식 총수의 100분의 30 이상을 소유하는 경우로서 최다출자자인 회

사를 의미한다고 규정함으로써(공정거래법 시행령 제3조 제1호), 지분율

기준을 직접적으로 규정하고 있다. 또한 실질적 기준에 따라 동일인이

회사의 경영에 대하여 지배적인 영향력을 행사하고 있는 경우에도 사실

상 사업 내용을 지배하는 회사로 보고 있다. 대표이사의 임면권, 50% 이

상의 임원선임권, 주요 의사결정이나 업무집행에 대한 지배적인 영향력

행사, 임원 겸직을 포함한 인사교류, 통상적인 범위를 초과하여 동일인

또는 동일인관련자와 자금·자산·상품·용역 등의 거래 또는 채무보증을

하거나 채무보증을 받고 있거나 동일인의 기업집단의 계열회사로 인정될

수 있는 영업상의 표시행위를 하는 등 사회통념상 경제적 동일체로 인정

되는 등의 경우에 지배·종속관계가 인정될 수 있다(공정거래법 시행령

제3조 제2호).98) 공정거래법상 지배·종속관계는 지분율 기준과 지배적

97) 동일인 관련자라 함은 가. 배우자, 6촌 이내의 혈족, 4촌 이내의 인척(이하

“친족”이라 한다) 나. 동일인이 단독으로 또는 동일인관련자와 합하여 총출연금

액의 100분의 30이상을 출연한 경우로서 최다출연자가 되거나 동일인 및 동일

인관련자중 1인이 설립자인 비영리법인 또는 단체(법인격이 없는 사단 또는 재

단을 말한다. 이하 같다) 다. 동일인이 직접 또는 동일인관련자를 통하여 임원

의 구성이나 사업운용 등에 대하여 지배적인 영향력을 행사하고 있는 비영리법

인 또는 단체 라. 동일인이 이 호 또는 제2호의 규정에 의하여 사실상 사업내용

을 지배하는 회사 마. 동일인 및 동일인과 나목 내지 라목의 관계에 해당하는

자의 사용인(법인인 경우에는 임원, 개인인 경우에는 상업사용인 및 고용계약에

의한 피용인을 말한다) 중 어느 하나에 해당하는 자를 말한다(공정거래법 시행

령 제3조 제1호).

98) 가. 동일인이 다른 주요 주주와의 계약 또는 합의에 의하여 대표이사를 임

면하거나 임원의 100분의 50 이상을 선임하거나 선임할 수 있는 회사, 나. 동일

인이 직접 또는 동일인 관련자를 통하여 당해 회사의 조직변경 또는 신규사업

에의 투자 등 주요 의사결정이나 업무집행에 지배적인영향력을 행사하고 있는

회사, 다. 동일인이 지배하는 회사와 당해 회사 간에 임원의 겸임이 있는 경우,

동일인이 지배하는 회사의 임·직원이 당해 회사의 임원으로 임명되었다가 동일

인이 지배하는 회사로 복직하는 경우(동일인이 지배하는 회사 중 당초의 회사

가 아닌 회사로 복직하는 경우를 포함한다), 당해 회사의 임원이 동일인이 지배

하는 회사의 임·직원으로 임명되었다가 당해 회사 또는 당해 회사의 계열회사

로 복직하는 경우 등 인사교류가 있는 회사, 라. 통상적인 범위를 초과하여 동

일인 또는 동일인 관련자와 자금·자산·상품·용역 등의 거래를 하고 있거나 채무

보증을 하거나 채무보증을 받고 있는 회사, 기타 당해 회사가 동일인의 기업집

단의 계열회사로 인정될 수 있는 영업상의 표시행위를 하는 등 사회통념상 경
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영향력 기준 모두를 사용하여 판단하고 있고, 그 인정 범위 또한 매우

넓음을 알 수 있다.

두 개 이상의 회사가 동일한 기업집단에 속하는 경우에 이들 회사는

서로 상대방의 계열회사가 되므로, 동일한 기업집단을 형성하는 지배회

사와 종속회사는 서로 계열회사 관계가 된다.

(다) 외부감사법상 지배회사·종속회사

상법 제447조 제3항은 연결재무제표 작성에 관한 근거규정을 두고 있

고, 연결재무제표 작성의무 대상과 범위는 상법 시행령을 통해 주식회사

의 외부감사에 관한 법률(이하 “외부감사법”)에 의한 지배회사로 하고

있다(상법 시행령 제16조 제2항). 외부감사법은 지배·종속관계를 정의하

고 있는데, “주식회사가 경제활동에서 효용과 이익을 얻기 위하여 다른

회사의 재무정책과 영업정책을 결정할 수 있는 능력을 가지는 경우로서

그 주식회사(이하 “지배회사”라 한다)와 그 다른 회사(이하 “종속회사”라

한다)의 관계를 말한다”고 한다(외부감사법 시행령 제1조의3). 실질적인

지배적 영향력 기준에 따른 정의를 하고 있음을 알 수 있다.

지배·종속의 관계는 외부감사법 제13조 제1항 제1호에 따른 회계처리

기준(이하 “한국채택국제회계기준”) 또는 외부감사법 제13조 제1항 제2

호에 따른 회계처리기준에 따라 판단하도록 하고 있는데, 한국채택국제

회계기준에 따르면, 지배력의 평가는 투자자가 1) 피투자자에 대한 힘이

있고, 2) 피투자자에 관여함에 따라 변동이익에 노출되거나 변동이익에

대한 권리가 있으며, 3) 투자자의 이익금액에 영향을 미치기 위하여 피

투자자에 대한 자신의 힘을 사용하는 능력이 있는 경우 피투자자를 지배

하는 것으로 한다(기업회계기준서 제1110호 연결재무제표 7). 이때 하나

이상의 기업을 지배하는 기업을 지배기업, 다른 기업의 지배를 받고 있

는 기업을 종속기업이라 한다(기업회계기준서 제1110호 연결재무제표 부

제적 동일체로 인정되는 회사를 말한다.
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록 A. 용어의 정의).99)

Ⅲ. 본 논문의 논의 대상으로서 지배회사·종속회사

1. 현행법상 지배·종속 개념 적용의 한계

본 논문의 논의의 대상인 지배회사와 종속회사가 무엇인지를 정의하기

위해 사용할 수 있는 가장 쉬운 방법은 위에서 살펴본 한국의 현행법상

지배·종속 개념 중 하나를 채택하는 것이다. 그러나 현행법상 지배·종속

개념을 본 논문의 논의를 위해 적용하기에는 다음과 같은 한계가 있다.

(가) 상법상 모자회사 개념

한국 상법상 모자회사 개념은 지배·종속에 관하여 지분율 기준으로만

판단하고 있다. 어떤 회사가 다른 회사의 지분을 어느 정도 소유하고 있

을 때에 지배·종속관계가 성립하는지는 각각의 회사에 따라 상당한 차이

가 있기 때문에 일률적으로 결정하기란 쉽지 않은데, 지배·종속의 기준

을 발행주식총수의 과반수 보유라는 지분율 기준만으로 하는 경우, 지

배·종속관계를 간명하고 쉽게 파악할 수 있다는 장점이 있다.

그러나 현실에서는 종속회사가 상장회사인 경우 주식이 널리 분산되어

있고, 대부분의 소수주주는 회사 경영권에는 별로 관심이 없는 경우가

많아, 회사는 적은 지분을 소유하고도 다른 회사를 지배할 수 있다.100)

이처럼 50%에 훨씬 미달한 주식을 가지고도 회사 사이에 지배·종속관계

를 형성 및 유지할 수 있는 상황에서 과반수의 주식 소유라는 지분율 기

준을 고집한다면, 많은 경우 지배·종속회사에 관한 규정들이 잠탈될 우

99) 기업회계기준서 제1110호 연결재무제표부록 B. 적용지침은 지배력의 평가에

대한 지침을 구체적인 사례와 함께 설명하고 있다.

100) 이철송(2017), 318면; 김건식(2015), 17면.
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려가 있다. 비상장 회사의 경우에도 가족 등 특수관계인들을 통해 주식

을 분산시킴으로써 지배·종속회사에 관한 규정을 쉽게 벗어날 수 있으므

로, 실제 경제 현실을 제대로 반영하지 못하게 되는 문제가 발생한다.101)

그 해결 방법으로 모회사 지분율 요건을 낮추는 것을 생각해 볼 수 있

다. 상법의 해석을 통해 그 합리적 기준으로 생각해 볼 수 있는 것이 이

사회나 주주총회에 대한 지배를 위한 최소한의 지분율이다. 상법 제391

조는 “이사회의 결의는 이사과반수의 출석과 출석이사의 과반수로 하여

야 한다”고 규정하고 있다. 그런데 부재중인 이사도 상법 제391조 제2항

에 따라 동영상 등 통신수단에 의하여 이사회 결의에 참석할 수 있으므

로 특히 중요하고 민감한 사안에 관한 이사회에는 실제로 거의 대부분의

이사가 참석한다고 보아야 할 것이고, 이 경우 이사 총수의 과반수로 의

사결정이 이루어진다고 보는 것이 합리적이다. 그렇다면 지배회사가 지

배적 영향력을 행사하기 위해서는 종속회사 이사 총수의 과반수를 선임

하는데 충분한 주식을 보유하여야 하는 것으로 해석할 수 있다.102)

또한 주주총회의 의사결정을 지배하거나 위의 이사의 과반수를 선임하

기 위해서는 최소한 보통결의 요건인 출석의결권의 과반수와 발행주식총

수의 4분의 1이상의 찬성(상법 제368조 제1항)이 필요하다. 1995년 개정

으로 의사 정족수 요건이 폐지됨으로 인해,103) 출석주주 전원이 찬성하

는 것을 전제로 한다면 보통결의는 발행주식총수의 4분의 1의 출석만 만

족하면 성립할 수 있게 된다. 즉, 25%의 지분을 보유하는 최대주주라면

다른 주주의 협조를 구하지 않고 단독으로 결의가 가능하게 되는 것이

101) 최준선(2006), 60면.

102) 이준보/고재종(2012), 21면; 김원희(2009), 123면.

103) 1995년 12월 29일 상법 개정 이전에는 의사정족수와 의결정족수를 규정하

고 있었다. 주주총회와 관련해서는 발행주식총수의 과반수가 주주총회에 참석하

고 참석 주식의 과반수로 의안의 가부를 결정하였다. 그러나 정부가 정책적으로

주식의 분포를 유도하였고, 또 시장 개방으로 주주가 외국에 거주하는 경우도

있어 주주총회에 발행주식총수의 과반수가 참석하는 것이 어렵게 되었다. 이러

한 현실을 감안하여 적법한 주주총회 성립을 위한 형식적 요건, 즉, 의사정족수

조항을 삭제하였다(김원희(2009), 123면).
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다.104) 어떤 회사가 최대주주로서 종속회사의 발행주식 총수의 25% 이

상을 확보하면 그 종속회사를 지배할 수 있다는 것을 의미한다. 따라서

이사회나 주주총회에 대한 지배를 위한 최소한의 지분율인 최대주주로서

발행주식 총수의 25% 이상 보유 요건을 지배적 영향력 판단을 위한 기

준으로 상정해 볼 수 있다.105)

그러나 이처럼 모자회사를 25%라는 주식소유비율을 기준으로 획일적

으로 규정할 경우 법률 적용의 융통성이 없게 된다는 문제는 여전히 남

게 된다.106) 또한 지배회사의 주식소유비율을 낮춘다고 하더라도 특수관

계인이나 관계회사를 이용하여 이를 얼마든지 회피할 수 있으므로 지분

율 기준을 채택하는 것은 일정한 한계가 있다.107)

(나) 공정거래법상 지배 개념

그렇다면 지분율 기준 외에 실질적 지배 기준을 통해 지배·종속관계를

결정하는 방법을 모색해 보아야 한다. 공정거래법상 “지배” 개념을 통해

지배·종속관계를 정하는 방법이 있다. 공정거래법 시행령 제3조 제2호에

서 보는 바와 같이, 공정거래법상 지배 개념은 상법상 모자회사 개념과

는 달리 한 회사가 다른 회사 지분을 일정 비율 이상 보유하고 있지 않

더라도 임원 겸직을 포함한 인사교류나 기업집단의 계열회사로 인정될

수 있는 영업상의 표시행위를 하는 등의 경우에도 지배·종속관계가 성립

될 수 있으므로,108) 다른 개념에 비해 그 인정 범위가 매우 넓다. 이에

104) 송옥렬(2017), 936면.

105) 에가시라 교수도 일본의 신회사법이 제정되기 이전에 작성한 것이지만, 기

업결합에 관한 입법론을 제시하면서 지배회사란 다른 주식회사 또는 유한회사

의 이사의 과반수를 선임하는데 충분한 주식 또는 지분을 소유하는 회사를 말

하고, 다른 주식회사의 발행주식 총수의 4분의 1을 넘는 주식을 소유하는 경우

에는, 그 주식회사의 이사의 과반수를 선임하는데 충분한 주식을 소유하는 것으

로 추정한다고 하고 있다.(江頭憲治郞(1995), 329면).

106) 최준선(2006), 60면.

107) 김대연(2002), 11면; 최준선(2006), 60면.

108) 임원겸임이 이루어지고 있는 경우나 동일 브랜드 로고를 사용하고 있는
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따르면 순환출자 등을 통해 아주 적은 지분으로 느슨한 연합체를 구성하

고 있는 경우까지도 지배·종속관계가 인정되게 되는데, 지배회사에게 종

속회사에 대한 지배에 따른 권한과 책임을 부여함으로써 지배회사와 종

속회사의 이해관계자 보호 수단 마련이라는 목적을 달성하려는 본 논문

의 취지와는 맞지 않는다.

(다) 외부감사법상의 “연결” 개념

외부감사법상의 “연결” 개념을 사용하는 방법이 있다. ⅰ) 연결재무제

표는 기업집단에 관한 기초적인 공시자료로서 역할을 하고 있으므로 회

사법과 회계상의 기업집단의 범위를 일치시킴으로써 비용을 줄일 수 있

으며,109) ⅱ) 국제적 회계기준으로 많은 나라들이 시행하고 있으므로 국

제적 정합성이 높고, 사례가 풍부하게 축적되어있어 예측가능성을 확보

할 수 있다는 점,110) ⅲ) 실제 재무제표가 작성되는 기준에 따라 법적

권리의무를 부여함으로서 정보공시를 통한 권리행사의 실효성을 높일 수

있다는 점,111) ⅳ) 기업 입장에서 보더라도 준법 프로그램을 통한 자율

적 준수 및 내부감시가 용이해질 수 있다는 점112)이 그 채택 이유가 될

수 있다. 실제 유럽에서의 기업집단에 관한 논의에 있어서도 지배의 개

념을 회계상 기준에 맞추는 것이 추세이기도 하다.113) 그러나 외부감사

법상의 “연결” 개념은 회계상의 기준으로서 다른 회사의 재무정책과 영

업정책을 결정할 수 있다고 하는 사실적 내지는 사회적 측면에서 접근하

는 개념인데, 이때의 지배력이 무엇인지에 관해서는 다시 규범적 측면에

서의 해석이 필요하게 된다는 논리적 모순이 있다. 즉, 법학적 차원에서

등의 경우에도 한 회사가 다른 회사의 경영에 대하여 지배적인 영향력을 행사

하고 있다고 인정되면 지배·종속관계가 성립된다.

109) 천경훈(2016), 36면; 이창기(2013), 15면; 김상조(2012), 88면.

110) 천경훈(2016), 36면; 이창기(2013), 15면; 김상조(2012), 88면.

111) 천경훈(2016), 36면.

112) 천경훈(2016), 36면.

113) 예: EMCA 제15장 제6조.
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의 지배 개념을 정의하기에는 한계가 있다.

2. 본 논문의 정의

이처럼 현행 상법, 공정거래법, 외부감사법상의 지배·종속 개념은 각각

장점도 있지만 한계도 분명히 존재하므로, 본 논문에서는 이 중 어느 하

나의 개념 정의에 따르기보다는 논문의 취지에 맞게 개념적 요소들을 통

한 나름의 정의를 내려 보고자 한다.

먼저 지배·종속관계의 판단에 있어 모자회사 판단 기준인 과반수 지분

보유라는 지분율 기준은 그 범위가 매우 협소하므로, 다른 나라들처럼

지분율 기준 외에 “지배적 영향력”이라는 개념을 도입하여 실질적인 기

준을 적용한다. 어떠한 경우에 지배적 영향력이 있다고 볼 수 있는지에

관해서는 “다른 회사의 주요 경영사항에 대하여 사실상의 영향력을 행사

하는 때”를 의미한다고 본다. 그렇다고 공정거래법상의 “지배” 개념처럼

그 범위를 확대할 수는 없으므로, 구체적인 범위를 정할 필요가 있다. 한

국 상법 하에서 회사의 중요한 의사결정은 이사회와 주주총회를 통해서

이루어지므로, 이사회나 주주총회에 대한 지배가 있을 때 경영을 지배하

고 있다고 할 수 있다. 그 밖에 종속회사의 경영을 결정을 지배하는 계

약이 존재한다거나 기타 종속회사의 경영 사항에 관한 결정을 지배하고

있다는 것이 추측되는 사실이 존재하는 경우 지배적 영향력이 있다고 볼

수 있다.114)

요컨대, 본 논문에서는 지배·종속회사를 다음의 어느 하나에 해당하는

경우로 정의한다. 어느 회사가 다른 회사의 의결권 있는 주식의 과반수

를 소유하고 있거나 다른 회사의 주요 경영사항에 지배적 영향력을 행사

114) 참고로 상법 제542조의8 제2항 제6호는 주요주주를 정의하면서 “누구의 명

의로 하든지 자기의 계산으로 의결권 없는 주식을 제외한 발행주식총수의 100

분의 10 이상의 주식을 소유하거나 이사·집행임원·감사의 선임과 해임 등 상장

회사의 주요 경영사항에 대하여 사실상의 영향력을 행사하는 주주”라는 개념을

사용하고 있다.
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하고 있는 경우 두 회사 사이에는 지배·종속관계가 성립한다. 다른 회사

의 경영에 지배적 영향력을 행사하고 있는 때라 함은 ⅰ) 이사회나 주주

총회에 대한 지배가 있을 때, ⅱ) 종속회사의 경영을 결정을 지배하는

계약이 존재한다거나 기타 종속회사의 경영 사항에 관한 결정을 지배하

고 있다는 것이 추측되는 사실이 존재하는 때를 말한다. 이 경우 다른

회사를 지배하는 회사를 지배회사라 하고, 지배당하는 회사를 종속회사

라 한다. 다만 지배·종속회사에 관한 개별 제도 논의에 있어서는 구체적

인 제도에 따라 합리적인 범위 내에서 그 적용 범위가 달리 설정될 수

있다. 가령 종속회사의 중요사항에 관한 의결권 행사시 지배회사 주주의

승인이 필요한 지배·종속회사의 범위와 다중대표소송이 인정되는 지배·

종속회사의 범위는 제도의 구체적 취지, 종속회사에 미치는 영향 등에

따라 달라질 수 있다.

제3절 각국의 지배·종속회사법제

Ⅰ. 서

각국의 지배·종속회사법제들은 지배·종속회사에 관한 별도의 법률을

만들거나 회사법에 별도의 장을 마련하여 포괄적인 입법을 하거나, 기존

회사법에 부분적 입법을 하기도 하고, 판례법을 통해 규율하기도 하며,

아예 어떠한 규율도 하지 않고 기존 일반 회사법 원칙을 통한 해결을 하

기도 한다.

Ⅱ. 지배·종속회사에 관한 입법 방식

1. 포괄적 입법
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경제 현실을 반영하여 지배·종속관계를 이루어 운영되는 회사의 형태

를 인정하고 이를 법의 테두리 내에서 규율하기 위해 지배·종속회사에

관한 포괄적인 입법을 하는 방식이다. 법적으로 독립된 개별 회사를 경

제적으로 단일한 회사처럼 취급하기 위한 근거 규정을 마련하는 것을 특

징으로 하는데, 그 대표적인 입법례가 독일 콘체른법과 EMCA 초안 제

15장이다.115)

(가) 독일

독일 주식법은 기업집단에 대하여 “결합기업(verbundene

Unternehmen)”이라는 용어를 사용하는데, 결합기업에 관한 내용은 제15

조부터 제22조까지의 총칙규정, 제291조부터 제328조까지의 각칙규정에

존재한다. 제1편 제15조부터 제22조까지는 결합기업의 개념을 정의하고,

콘체른을 비롯한 다양한 결합기업의 형태를 열거하면서 그 법률관계를

개별적으로 규율하고 있다. 제3편 제291조부터 제328조는 결합기업에 관

한 각칙규정으로, 그 결합의 형태 및 정도에 따라 계약상 콘체른

(Vertragskonzern)과 사실상 콘체른(Faktischer Konzern)을 규정한다. 계

약상 콘체른이란 콘체른을 형성하기로 하는 계약, 즉 지배계약에 의하여

결합이 이루어진 것을 말한다. 사실상 콘체른이란 지배계약이 없이, 사실

상의 지배관계에 기초한 결합기업을 의미한다.116)

독일 주식법은 기업집단의 형태를 유형화 하고 법정화 하여 사전에(ex

ante) 법에서 정해진 일정한 요건과 절차를 충족하는 경우에 한해 자동

적으로 지배회사의 종속회사에 대한 권한과 책임을 인정하는 방식을 취

한다(rule based approach).117) 즉, 지배회사가 종속회사로 하여금 종속

회사 또는 그 소수주주에게 손해가 발생하더라도 그룹 전체의 이익을 추

115) 송옥렬/최문희(2012), 29면.

116) Hopt(2015), p. 10.

117) 천경훈(2015), 54면.
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구하도록 지시할 수 있기 위해서는 미리 정해진 지배권 행사에 관한 요

건과 절차를 만족시켜야 한다는 것이다. 지배계약의 여부에 따라 지배권

한과 책임의 범위가 달라진다는 점에서 “dualist approach”라고 부르기도

한다.118)

(나) EMCA

EMCA 초안은 제15장 기업집단(Group of Companies)에 관한 장을 따

로 마련하여 지배·종속회사를 규율하고 있다. Part 1 정의 규정, Part 2

지배·종속회사 운영, Part 3 지배회사 주주보호, Part 4 종속회사 소수주

주와 채권자 보호라는 제목 아래 총 17개 조문을 마련하였다. 이 장은

전체적으로 Rozenblum 원칙에 영향을 많이 받았고, 그 외외 독일법, 덴

마크법, 이탈리아법, 영국 회사법 등 다양한 나라의 법에 영향을 받았

다.119)

2. 부분적 입법

기존 회사법에 특칙의 형식으로 지배·종속회사에 관한 내용에 관하여

부분적 입법을 하는 방식이다. 이탈리아 민법과 일본 회사법이 그 대표

적인 예이다.

(가) 이탈리아

118) Antunes(1994), p. 313. 독일의 이중적 접근은 기업집단의 다양한 형태를

계약상 콘체른과 사실상 콘체른이라는 두 가지의 법률적 개념으로 단순화하여

사전에 법에서 정해진 일정한 요건과 절차를 충족하는 경우에 한해 자동적으로

지배회사의 종속회사에 대한 권한과 책임을 인정함으로써, 너무 경직적이고, 그

사이에 존재하는 수많은 변태적 기업집단 유형들을 규율하는 데는 어려움이 따

른 비판이 존재한다(Club des Juristes(2015), p. 16 참조).

119) Conac(2016), p. 301.
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이탈리아에서도 많은 기업들이 지배·종속회사를 형성하여 운영되고 있

음에도 법이 이를 반영하지 못하고 있다는 인식하에, 2003년 이탈리아

회사법의 대개정이 이루어지게 되었다. 이탈리아의 회사법은 민법

(CODICE CIVILE) 제5편 제5장에 규정되어 있는데, 지배·종속회사에 대

한 회사법상의 규율도 그 해 개정으로 민법 제5편 제5장 제9절 “회사의

지시와 조정(Capo IX Direzione e coordinamento di societa’)”으로 도입

되었다. 따라서 기업 그룹에 관한 규제가 2004년 1월 1일에 발효한 이탈

리아 개정 민법으로 이루어지게 된 것이다.

(나) 일본

일본에는 한때 회사법에 지배·종속회사에 관한 규율이 거의 존재하지

않았으나, 회사법이 제정되기 이전인 구 상법 시절부터 기업 운영의 현

실을 반영한 입법이 필요하다는 목소리가 꾸준히 있어 왔고,120) 2014년

이를 반영한 입법이 드디어 이루어졌다. 이에 따라 다중대표소송, 구주주

에 의한 책임 추궁의 소, 지배회사 이사의 기업집단 내부통제시스템구

축·운용의무 등이 기존 회사법에 특칙의 형식으로 들어가게 되었다.121)

3. 판례법에 의한 규율

판례법에 의한 규율은 지배·종속회사의 기본적 특성인 법인격의 독립

성과 경제적 일체성을 모두 고려하면서도 느슨한 연합체의 모습을 취하

거나 혹은 중앙집권적 단일체의 모습을 취하거나 또는 그 중간의 어느

형태의 모습을 취하건 간에 각각의 사안마다 지배회사의 종속회사에 대

한 지배의 정도를 파악하고 그에 따라 종속회사에 발생한 손해에 대해

책임을 부담시키는 접근 방식이다. 즉, 종속회사에 발생한 손해의 원인이

120) 예를 들어, 江頭憲治郞(1995), 宮島司(1989) 참조.

121) 상세는 제3장, 제4장 참조.
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지배회사의 지배권의 행사로 인한 것인지 아니면 종속회사의 이사회나

경영진 자체의 의사결정으로 인한 것인지는 사안마다 다를 수밖에 없으

므로 지배회사의 책임은 사후에 법원의 판단을 통해 결정되어야 하고,

이때 지배회사의 지배의 정도가 책임 판단의 기준으로 작용한다는 것이

다. 따라서 판례법의 형성과 발전이 중요하게 된다.

이러한 접근 방식은 그룹의 실체를 인정하여 지배회사가 그룹이익을

위해 종속회사에 불이익한 지시를 하는 것도 가능하게 한다.122) 그 대표

적인 예가 프랑스의 Rozenblum 판결이다. 어떠한 조건을 충족할 경우에

개별회사의 손익을 넘어선 정당한 그룹이익이 인정되고 종속회사에 손해

가 발생하더라도 지배회사의 지시의 적법성이 인정되어 책임을 면하게

되는지는 사안마다 다르다. 즉, 불이익한 그룹이익 추구행위가 정당화될

수 있는 기준은 개별 사안마다 다르고, 이는 판례법의 형성을 통해 일응

의 기준이 제시될 수 있다. 이 방식은 사전에 포괄적인 규정을 마련해

놓는 것이 아니고 사후(ex post)에 법원의 판단을 받게 되었을 때의 면

책 기준으로 작용한다는데 특징이 있다(standard based approach).123)

4. 별도의 규율이 없는 경우

지배·종속회사에 특유한 입법이 존재하지 않고, 개별 기업에 적용되는

일반 회사법 원칙을 상황에 따라 지배·종속회사에 관한 규율에 있어서도

적용하는 방식이다.124) 앞 절에서 미국125)에 관해서는 언급한 바 있고,

같은 영미법계 국가인 영국,126) 호주127) 등도 견지하고 있는 입장이다.

122) 이에 관한 자세한 내용은 제5장 참조.

123) 천경훈(2015), 54면.

124) Hopt(2015), pp. 8-9.

125) Antunes(1994), pp.237-238.

126) Hopt(2015), p. 9; Adams v Cape Industries plc [1991] 1 All ER 929.

127) Mescher/Bondfield(2013), p. 3; Briggs v James Hardie & Co Pty Ltd

[1989] 7 ACLC 841; Australasian Annuities Pty Ltd (in liq) v Rowley Super

Fund Pty Ltd [2015] VSCA 9.
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Ⅲ. EU의 지배·종속회사에 관한 논의128)

지배·종속회사에 관한 전반적인 논의의 방향, 지배·종속회사의 운영에

관한 회사법적 쟁점과 그 해결을 위한 노력들을 이해하기 위해서는 유럽

의 회사법의 조화를 추진하는 과정에서 이루어진 지배·종속회사 법제에

관한 논의들을 파악하는 것이 많은 도움이 된다. 지배·종속회사에 관한

입법방향 즉 독일 주식법과 같이 지배·종속회사에 관한 포괄적인 입법을

할 것인지, 아니면 쟁점별로 개별적인 접근을 할 것인지부터, 지배회사

혹은 지배·종속회사 전체의 이익과 자회사의 이익과의 균형을 어떻게 맞

추어 나갈 것인지, 그리고 그 과정에서 지배·종속회사 소속회사의 소수

주주 등 이해관계자의 이익은 어떻게 보호할 것인지 등에 관한 다양한

논의 전개를 엿볼 수 있다.

1. 제 9지침안

초기에 유럽위원회는 독일 주식법을 모델로 하여 유럽 전체 차원의 지

배·종속회사법제를 도입하려고 하였으나, 오랜 기간의 거듭된 논의에도

불구하고 회원국의 지지를 얻지 못하고 폐기되었다.129)

2. 유럽 그룹법제 포럼 보고서

유럽 그룹법제 포럼 보고서는 유럽집행위원회 차원의 공식 보고서는

128) 지배·종속회사 뿐 아니라 더욱 다양한 기업집단을 전제로 한 논의이기는

하나, 지배·종속회사를 당연히 포함하는 논의이므로 여기서 소개한다.

129) 그 원인은 무엇보다 각 회원국 간의 경제법상의 전통과 철학이 당초 생각

했던 것보다 크게 달랐던 데다 회원국의 증가로 회사법의 조화를 위한 작업이

장기화되고 어렵게 된 점을 들 수 있다.



- 47 -

아니지만, 유럽의 지배·종속회사법 논의에서 새로운 방향을 제시한 최초

의 문서이고, 이후 유럽 전체 차원의 또는 각 회원국 차원의 지배·종속

회사법제 논의에서 핵심을 이루는 제안들이 망라되어 있다.130) 그 주요

내용은 다음과 같다.

첫째, 지배·종속회사법제를 하나의 특별 성문법규에 담으려는 독일법

모델이 받아들여지지 않았던 EU 제9지침 초안을 대신하여, 지배·종속회

사법의 핵심 원리를 각 회원국의 특수한 사정에 맞게 일반 회사법에 부

분적으로 수용하면서, 세법·금융법·경쟁법·노동법 등에도 이와 보조를 맞

추어 지배·종속회사에 관한 특별 규정들을 도입하도록 하였다.131)

둘째, 지배·종속회사에 관한 공시(group publicity)의 중요성을 강조하

였다.132)

셋째, 기존의 지배·종속회사법제에 관한 논의가 종속회사의 소수주주

및 채권자의 보호에 집중되었던 것과는 달리, 지배·종속회사 경영의 편

익을 고려하는 것도 지배·종속회사법제의 주요 목적 중 하나로 명확히

제시하였다. 이는 이후 지배·종속회사법제 논의에서 빠질 수 없는 요소

로 자리 잡게 된다.

이 보고서의 가장 핵심적인 부분인 “지배·종속회사 경영의 법적 인정”

130) 유럽 그룹법제 포럼(Forum Europaeum Corporate Group Law, Forum

Europaeum Konzernrecht, Forum europaeum sur le droit des groupes de

sociétés)은 1992년 Tyssen Foundation의 재정적 지원 아래 Peter Hommelhoff,

Klaus J. Hopt, Marcus Lutter, Peter Doralt, Jean Nicolas Druey, Eddy

Wymeersch 등 6명의 회사법 전문가들이 중심이 되어 구성한 연구그룹이다. 이

들은 오랜 기간에 걸쳐 유럽 각국의 전문가들과 협의한 결과를 바탕으로 1998

년에 그룹법제에 대한 새로운 발상의 제안을 담은 보고서를 발간하였다. 독일

회사법(특히 콘체른법)의 대가 외에, 오스트리아, 스위스 및 네덜란드의 연구자

로 구성되었고, 그 성과인 보고서의 거의 모든 기안을 위 3명의 독일 연구자가

하는 등 독일색이 강한 단체 혹은 보고서인 것은 흥미롭다(Forum

Europaeum(2000), p. 184).

131) Forum Europaeum(2000), p. 184.

132) 지배·종속회사 전체의 연결 재무정보는 물론 관계회사의 명단, 출자 관계,

거래 내용, 지배구조 등의 비재무 정보까지를 포함하는 광범위한 공시를 요구한

다(Forum Europaeum(2000), pp. 191-194).
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에서는 “실제 역내 시장에서 존재하는 지배·종속회사를 법적으로 승인할

것”과 “지배·종속회사가 보다 확실한 법적 기초에 근거해서 경영될 수

있도록 할 것”이란 두 가지를 목적으로 하고, 프랑스의 Rozenblum 원칙

을 채택하여 일정한 요건을 만족한 경우에는 종속회사의 이사가 지배·종

속회사 전체의 이익을 추구하더라도 종속회사에 대한 의무 위반이 되지

않는다고 밝히고 있다.133)

넷째, 종속회사의 소수주주 보호 장치를 마련하였다. 먼저, 소수주주에

게 지배·종속회사로 편입시에 탈퇴권을 부여하였다.134) 아울러 소수주주

에 대한 축출(sqeeze-out)제도를 마련하였다.135)

또한 소수주주의 정보권을 강화하면서 사후 구제수단의 유효성을 제고

하기 위한 수단으로서 기업집단 차원의 특별조사권(special

investigation) 제도의 도입을 제안하였다.

다섯째, 종속회사의 채권자 보호와 관련해서는 영국이 1986년 도산법

(Insolvency Act of 1986)에 도입한 wrongful trading 원리에 주목하였

다.136)

여섯째, 지배회사가 종속회사의 정관을 변경하는데 필요한 수준 이상

의 지분을 보유한 경우에 지배회사의 주주총회 결의를 통한 일방적 ‘선

언’(group declaration)으로 지배·종속회사를 형성할 수도 있도록 하는 방

안을 제시하였다.137)

133) Forum Europaeum(2000), pp. 206-207.

134) Forum Europaeum(2000), pp. 217-225. 다른 회사의 지분을 일정 기준 이

상 신규 취득하면 반드시 나머지 주주의 잔존주식 전부에 대해 공개매수를 제

안하도록 의무화(mandatory offer)하였다.

135) Forum Europaeum(2000), pp. 225-232.

136) 부도가 현실화된 이후의 채권자 보호 장치는 실효성을 갖기 어려우며, 종

속회사와 지배회사가 동시에 부실해지는 경우가 많은데 이때 종속회사에 과도

한 채무 부담을 지움으로써 종속회사의 채권자에게 비용을 전가하는 지배회사

의 기회주의적 행동의 가능성이 높아지기 때문에 부도에 근접한 시점(vicinity

of insolvency)에서 지배회사의 행위를 통제하는 것이 현실적으로 가장 중요하

기 때문이다(Forum Europaeum(2000), pp. 245-257).

137) Forum Europaeum(2000), pp. 232-234.
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3. 회사법 전문가 그룹 보고서

회사법 전문가 그룹 보고서는 기업집단에 관한 문제를 다룬 제5장

(Chapter Ⅴ. Groups and Pyramids)에서 포괄적인 지배·종속회사 관련

법 제정을 위한 제안은 결코 시도되지 않을 것임을 분명히 하였다.138)

지배·종속회사과 관련하여 다음 세 가지 이슈로만 논의 대상을 한정하여

검토하였다.139)

첫째, 지배·종속회사의 구조 및 관계에 대한 투명성(transparency of

group structure and relations)의 제고이다.140)

둘째, 지배·종속회사 전체의 이익과 종속회사의 이익 간의 충돌

(tensions between the interests of the group and its parts)을 조정하는

문제를 다룬다.141) 지배·종속회사의 합법성을 인정하는 한 종속회사의

이사가 오직 당해 회사의 이익만을 추구해야 한다는 전통적 회사법의 원

칙이 그대로 적용될 수 없음 강조하면서, 지배·종속회사 형태의 경영 현

실을 고려함과 동시에 지배·종속회사 전체의 정책의 추구를 위하여 종속

회사의 소수주주와 채권자의 이익이 침해되지 않도록 하는 조치가 함께

필요하다고 지적한다.142)

138) High Level Group(2002), p. 94.

139) High Level Group(2002), p. 94.

140) 지배·종속회사의 문제를 원칙적으로 일반 회사법의 체계 내에서 다루기 위

해서는 정보 공시의 범위 및 내용을 개선하는 것이 필수적인 전제조건이라는

것이다. 이에 따라 제7지침의 연결회계 등 재무정보의 질을 제고하는 것은 물

론, 기업집단의 구조, 지배·종속회사 차원의 의사결정 시스템, 지시권한의 행사

자 및 이행절차, 관계회사 간 내부거래의 내용 등과 같은 비재무정보에 대해서

도 추가로 공시가 이루어져야 하며, 특히 이러한 비재무정보는 일반인들도 이해

할 수 있도록 평이하게 서술되어야 한다는 것을 강조하였다(High Level

Group(2002), pp. 95-96).

141) High Level Group(2002), pp. 96-98.

142) High Level Group(2002), pp. 96-98.
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4. EU 회사법 미래에 관한 보고서

EU 회사법 미래에 관한 보고서의 제4장(Chapter 4. Groups of

Companies)은 지배·종속회사와 관련하여 크게 지배·종속회사 공통의 이

익, 1인 주주 회사(single member company)에 대한 특례, 지배·종속회사

의 투명성 제고라는 세 가지 이슈를 다루고 있다.143)

첫째, 지배·종속회사 공통의 이익을 인정한다. 지배·종속회사에 관한

EU 차원의 입법을 하는 목표는 “국제비즈니스 활동에서 지배·종속회사

경영의 유연성을 유지하고 증진시키는”것에 두어야 한다고 한다.144) 제

안의 구체적인 내용은 “그룹이익(interest of the group)”이라는 개념을

인정하는 방향으로 나아가야하고, 이로써 지배회사에게는 지배·종속회사

전체의 이익에 따라 그룹과 그 소속 회사들을 경영(관리)할 권리와 의무

를 부여하고, 종속회사의 이사에게는 그룹이익을 고려하는 것을 허용하

겠다는 것이다.145)

둘째, 기업집단의 투명성을 확보하는 관점에서 지배·종속회사의 형성,

구조 및 기능·운영관리 등에 관한 투명성 확보 방안을 검토한다.146)

셋째, 주주가 1인인 회사에 대해서는 거래비용 및 불필요한 절차를 줄

일 필요가 있다고 한다. 즉, 주주총회·이사회·회계정보 공시 증의 의무를

면제하는 형태의 가이드라인을 EU 차원에서 제공할 필요가 있으며, 지

배·종속회사를 구성하는 1인 회사에 대해서는 이해관계자 및 채권자의

이익을 보호할 수 있는 장치의 마련을 제안하였다.147)

143) 2008년 글로벌 금융위기 이후 2005년부터 규제 체계의 개선이라는 명분

아래 진행된 회사법 규제 완화 기조에 대한 반성이 제기되면서 유럽위원회는

2010년 10월 각 회원국의 회사법 전문가로 구성된 Reflection Group을 설립하여

유럽 회사법의 현황 및 과제를 점검하게 하였다. Reflection Group은

2011.5.16-17일간 브뤼셀에서 개최된 컨퍼런스에서 “EU 회사법 미래에 관한 보

고서”를 발표하였는데, 그 기본적인 내용은 이전의 2002년 보고서, 2003년 실행

계획과 크게 다르지 않다.

144) Reflection Group(2011), p. 59.

145) Reflection Group(2011), p. 60.

146) Reflection Group(2011), pp. 68-75
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5. 이후의 움직임

Reflection Group이 제시한 그룹이익 인정에 관한 제안은 2012년 12월

12일 유럽위원회의 “Action Plan: European company law and corporate

governance-a modern legal framework for more engaged shareholders

and sustainable companie”(이하 “2012년 실천계획”)에도 포함되어, 유럽

위원회가 2014년도에 그룹이익 개념의 인정에 대한 제안을 선언하기에

이르렀다.148) 현재 2012년 실천계획의 실행을 위해 유럽위원회를 보조하

는 비공식 회사법 전문가 그룹(Informal Expert Group on Company

Law)이 조직되어 검토 작업이 진행 중이다.149) 그룹이익 인정에 관해서

는 그 이후에도 2015년 Forum Europaeum on Company Groups의 지침

(directive)을 통한 유럽 차원의 그룹이익 인정,150) 2015년 Le Club des

Juristes의 권고안(recoomendation)을 통한 유럽 차원의 그룹이익 인

정151) 등의 제안이 이어지고 있다.152)

Ⅳ. 검토

각국의 지배·종속회사에 관한 입법 방식을 살펴보면, 기업집단의 특성

인 법인격의 독립성과 경제적 일체성을 고려하면서, 지배 내지 권한과

147) Reflection Group(2011), p. 70.

148) European Commission, “Action Plan：an company law and corporate

governance—amodern legal framework for more engagedshareholders and

sustainable companies”, 2012, p. 13.

149) 2014년 6월 26일 제1회 회의가, 2014년 10월 15일 제2회 회의가 열렸다.

제2회 회의에서의 토론 항목으로 "그룹이익의 인정"이 있다(ICLEG(2014)).

150) Forum Europaeum(2015).

151) Club des Juristes(2015).

152) 1998년 보고서 이후 Rozenblum 원칙의 적용에 기반을 둔 그룹이익 인정

의 기조가 계속되고 있음을 알 수 있다. Conac(2013), p. 304.
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책임의 일치를 시도하려는 노력을 엿볼 수 있다. 기본적으로는 각 회사

는 개별 법인격을 가진 독립체이라는 인식에서 시작하여 각 나라의 문화

와 특성 등을 고려함과 동시에 경제적 실질을 어떻게 얼마만큼 반영할

것인지에 따라 다양한 선택지가 주어질 수 있음을 알 수 있다.

또한 EU의 지배·종속회사법제에 관한 논의의 흐름을 살펴보면 몇 가

지 특징적인 점을 다음과 같이 요약 가능하다.

첫째, 지배·종속회사법제의 도입과 관련해서는 독일의 콘체른법을 모

델로 한 초기의 포괄적 입법방식을 포기하고, 관련 쟁점을 중심으로 부

분적 입법을 시도하거나 판례법을 통한 해결을 시도하고 있다는 점을 알

수 있다.

둘째, 그룹이익의 개념을 적극적으로 인정하는 것이 지배·종속회사법

제 논의의 핵심 사안 중 하나로 등장하였다. EU에서 초기의 논의가 종

속회사 소수주주 보호에 초점을 두고 지배회사나 종속회사 이사의 책임

을 강화하는 것에 치중하고 있었다면, 2000년대에 들어와서는 그룹이익

을 위한 지배회사의 지시에 따른 종속회사 이사 또는 그러한 지시를 한

지배회사 이사의 면책이라는 관점을 중시하는 것으로 발상의 전환이 이

루어지고 있다

셋째, 그룹이익 개념을 인정하면서도 소수주주 보호라는 중요한 법익

은 잊지 않는다는 점이다.
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제3장 지배회사 이사의 관리감독의무와 권한

제1절 서

지배·종속관계에 있는 회사들을 운영할 때에 개별 회사를 운영할 때와

는 다른 특유의 쟁점들이 발생하는지, 그리고 그 쟁점이 무엇인지에 관

하여 주주 보호의 관점에서 살펴본다. 지배·종속회사 관계에서 문제가

될 수 있는 상황은 종속회사 이사가 종속회사에 손해를 초래하는 행위를

하였을 때 발생하는데, 이때에도 그 행위가 지배회사나 그룹의 이익을

추구하는 과정에서 이루어졌는지 아니면 이와는 무관하게 이루어졌는지

에 따라 논의의 대상이 달라진다.

제3장과 제4장에서는 예컨대, 종속회사 이사가 분식회계 등 위법행위

를 범하였다거나 종속회사의 유망한 영업의 일부를 양도하려고 하는 경

우와 같이, 종속회사 이사의 종속회사 가치 감소 행위가 지배회사 또는

그룹 전체의 이익을 추구하기 위해 행해진 것이 아닌 경우를 다룬다. 지

배회사와 종속회사 각각의 단계에서 주주를 보호할 필요가 있는지를 살

펴보고, 기존의 개별 회사를 전제로 한 제도와 법리만으로 해결이 가능

하다면 여기서 별도로 논의할 의미가 없지만, 그것이 가능하지 않다면

지배·종속관계를 전제로 한 새로운 제도나 법리의 구성을 통해 주주 보

호 수단을 강구하여야 한다.

먼저 종속회사 단계를 살펴보면, 종속회사에 손해가 발생하였으므로

당연히 종속회사 주주를 보호할 필요성이 생긴다(제1장 서론의 [표 1]

ⓒ 부분).153) 그러나 이때에는 종속회사 이사의 자기가 속한 회사에 대

한 책임이 문제되므로 일반 회사법상 이사의 의무와 책임의 문제로 해결

하면 된다.

그러나 여기서 좀 더 비중을 두어 살펴볼 것은 지배회사 단계에서의

153) 본 논문, 5면.
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지배회사 주주 보호의 필요성과 그 보호 수단에 관한 것이다(제1장 서론

의 [표 1] ⓐ 부분).154) 종속회사 단계에서 발생하는 가치감소 행위의 결

과가 법인격을 달리하는 지배회사 단계에 미치게 되는 경우에는 기존의

개별 회사를 전제로 한 제도와 법리만으로 지배회사 주주 보호 문제의

해결이 어렵기 때문이다.

Ⅰ. 지배회사 주주 보호의 필요성

회사가 유망한 사업에 진출하려는 경우, 회사 내 새로운 부서를 만드

는 방법도 있겠지만, 제2장 제1절에서와 같은 다양한 동기로 종속회사를

설립하여 이를 영위하기도 한다. 이 경우 지배회사의 주주는 지배회사를

통하여 간접적으로 종속회사에 투자하고 있는 셈이고, 지배회사의 실질

적인 사업 활동이 종속회사를 통해 이루어지므로, 지배회사 주주는 종속

회사의 사업 활동으로부터 발생하는 수익을 재원으로 하여 배당을 받는

다. 이는 종속회사의 현금흐름에 대한 실질적인 권리를 지배회사 주주가

가진다는 것을 의미한다. 한편 종속회사가 수익이 유망한 자사의 영업

일부를 타사에 양도하려 하거나 종속회사 이사의 부실경영 등으로 종속

회사의 가치가 감소하면 그것은 지배회사의 가치 감소로 이어지게 된다.

종속회사의 행위로 인하여 지배회사의 장래 수익력의 현저한 악화가 우

려되거나 지배회사에 손해가 발생하게 되면 지배회사 주주의 회사로부터

경제적 이익을 받을 권리가 침해되는 것이므로, 종속회사 가치 감소 방

지나 회복 등을 통해 지배회사 주주를 보호할 필요가 있다.

Ⅱ. 지배회사 주주 보호의 방안

1. 지배회사 이사에게 지배회사의 권리를 행사할 의무 부여

154) 본 논문, 5면.



- 55 -

종속회사 단계에서 이루어지는 행위의 결과로부터 지배회사 주주를 보

호할 수 있는 방안은 지배회사 단계에서 종속회사의 관리와 운영에 대하

여 관여하는 구조를 만드는 것이다. 이를 위해 가장 먼저 지배회사가 대

표소송권과 같은 종속회사 주주로서의 권리를 종속회사에 대하여 행사함

으로써 종속회사 가치 감소 방지나 회복 등을 꾀하는 것을 생각해 볼 수

있다. 그런데 지배회사의 권리를 실제로 행사하는 주체는 지배회사의 이

사이다. 그러므로 지배회사 이사로 하여금 종속회사 가치 감소 방지나

회복을 위해 지배회사의 권리를 행사할 의무를 부담하도록 하여 지배회

사 이사의 업무의 적정성을 확보하는 방법으로 지배회사 주주 보호의 목

적을 달성하여야 한다. 즉, 지배회사 이사에게 지배회사에 대한 관계에서

법인격이 다른 종속회사에 관여할 의무를 부여하고, 이를 위반한 경우

의무위반 책임을 부담시키는 것이다.

2. 지배회사 이사가 행사할 수 있는 지배회사의 권리

지배회사 이사가 행사할 수 있는 권한은 지배회사가 보유하는 종속회

사 주주로서의 권리로부터 나오는 것이므로, 먼저 지배회사의 권리가 무

엇인지를 명확히 확인할 필요가 있다.

(가) 일반 주주로서의 지위

(1) 자익권

출자자로서 주주는 회사에 대하여 다양한 권리를 가진다. 주주의 권리

는 권리행사의 목적에 따라 자익권과 공익권으로 나뉜다. 자익권이란 주

주가 회사로부터 직접 경제적 이익을 받을 권리를 말하는데, 이익배당청

구권(상법 제462조)이 대표적이다. 신주인수권(동법 제418조), 회사의 양
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도 승인 거부나 합병과 같은 중요한 조직변경에서 인정되는 주식매수청

구권(동법 제335조의2, 제374조의2) 등이 있다.155) 자익권의 행사효과는

그 권리를 행사한 주주에게만 귀속한다.156)

(2) 공익권

공익권은 자익권을 확보하기 위한 권리로서 주로 회사의 경영에 참여

하거나 이를 감독하는 권리를 말한다.157) 경영참여는 주주총회를 통하여

이루어지므로 주주총회에서의 의결권(동법 제369조)을 중심으로 주주제

안권(동법 제363조의2, 제542조의6 제2항), 집중투표청구권(동법 제382조

의2, 제542조의7) 등이 있다. 경영의 감독을 위한 권리로는 대표소송 제

기권(동법 제403조, 제542조의6 제6항) 등 각종 소의 제기권, 이사·감사

의 해임청구권(동법 제385조 2항, 제415조, 제542조의6 제3항), 해산판결

청구권(동법 제520조), 회계장부열람청구권(동법 제466조, 제542조의6 제

4항), 위법행위유지청구권(동법 제402조, 제542조의6 제5항) 등이 있다.

공익권의 행사효과는 회사와 주주 전체에 귀속한다.158)

여기서 문제가 되는 것은 종속회사에 가치 감소를 유발하는 행위에 대

하여 지배회사 이사가 지배회사의 종속회사에 대한 경영 참여 또는 감독

권을 대신 행사할 수 있는지에 관한 것이므로 공익권만이 그 대상이 된

다.159)

(나) 지배주주로서의 지위

155) 김건식(2015), 224면; 송옥렬(2017), 811-812면; 江頭憲治郞(2015), 128면.

156) 이철송(2017), 309면.

157) 김건식(2015), 224면; 송옥렬(2017), 812면; 江頭憲治郞(2015), 128면.

158) 이철송(2017), 309면.

159) 그렇다고 지배회사 이사에게 지배회사가 종속회사에 대해 가지는 자익권

을 행사할 의무가 없다는 의미가 아니다. 당연히 지배회사 이사의 선관주의의무

의 내용으로서 자익권을 행사할 의무가 포함된다. 다만 여기서의 논의의 대상으

로 하지 않는다.
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지배회사는 지배주주로서 회사지배력을 가진다. 회사지배력이란 회사

에 대하여 최종적 의사결정을 내릴 수 있는 힘 또는 최고의 영향력을 행

사할 수 있는 사실상의 지위를 의미한다.160) 이러한 힘은 회사의 이사를

선임할 수 있는 인사권을 배경으로 하여161) 회사의 경영에 결정적 영향

을 미치는 사실상의 지배력이다.162)

지배·종속관계에서는 이러한 지배력에 기해 지배회사는 종속회사 이사

의 행위로 인해 손해가 발생하기 전이라도 미리 개입하여 종속회사 이사

의 업무집행을 저지하는 등 적절한 시정조치 내지는 관리감독을 하는 것

도 가능하게 된다.

3. 논의의 방향

지배회사 이사는 종속회사에 대하여 지배회사가 일반 주주로서 가지는

공익권을 행사할 의무를 지배회사에 대한 관계에서 부담한다. 이는 지배

회사가 보유한 재산의 선량한 관리자로서의 의무에 기인한다.

그런데 지배회사가 지배주주로서 가지는 종속회사에 대한 사실상의 지

배력에 대해서도 지배회사 이사가 행사할 의무를 부담하는지가 문제된

다. 사실상의 영향력의 행사에 불과한 관리감독 내지 시정조치를, 그것도

법인격이 다른 종속회사에 대하여 행사할 의무를 지배회사 이사에게 부

과할 수 있는 것인지에 관해서는 논의가 필요하다.163)

160) 이러한 힘이 지배주주에게 속하는 이유는 지배주주가 다른 소액주주들에

비하여 보다 많은 투자를 행한 위험부담에 대한 대가를 부여함으로써 기업가

정신을 고무하고 주식회사에 대한 투자를 활성화하고자 하는 입법정책에 기한

것이다(송호신(2008), 260면).

161) 인사권을 직접 행사하는 것이 아니라 회사의 이사가 지배주주의 의사에

따르지 않을 경우에는 해임될 수 있는 가능성 때문에 사실상 따르게 될 수밖에

없게 되는 상황을 의미한다.

162) 송호신(2008), 260면.

163) 회사가 가진 권리를 이사가 회사를 위해 행사하는 것은 이사의 선관주의

의무의 내용으로서 당연한 것이나, 그럼에도 불구하고 지배회사 이사에게 관리



- 58 -

개별 회사에서 지배적 영향력을 행사할 수 있을 정도로 출자를 하고

있는 개인은 회사에 대하여 일반주주로서 가지는 권리는 물론 지배주주

로서 사실상 지위를 이용하여 경영을 관리하거나 감독할 수도 있는 반

면, 단순히 배당을 받는 것에 만족하는 소극적인 태도를 취할 수도 있다.

즉, 주주는 회사를 관리감독할 특별한 의무를 부담하지 않는다.164) 이는

지배·종속회사 관계에도 마찬가지이다. 지배회사는 종속회사의 주주에

불과하고, 지배회사가 종속회사의 업무집행을 감시할 의무는 없다.165) 설

사 지배회사가 종속회사의 업무집행지시자로서 종속회사에 대하여 어떠

한 의무 또는 책임을 부담하게 되더라도 그것은 종속회사 및 종속회사

주주와의 관계에 관한 것일 뿐이다.166)

그런데 이처럼 지배회사는 자신의 권리와 지위를 이용하여야 하거나

종속회사를 관리감독하여야할 의무를 부담하지 않는 반면에, 지배회사

이사는 지배회사와의 관계에서 종속회사를 관리감독할 의무를 부담한다

는 것인데,167) 그 근거를 살펴보아야 한다.

본 장에서는 종속회사 단계에서 발생하는 가치 감소 행위로부터 지배

회사 주주를 보호하기 위한 방안으로서, 지배회사 이사에게 종속회사 관

리감독의무가 있는지, 있다면 그 근거와 내용은 무엇인지 확인한다. 그리

고 지배회사 이사가 관리감독의무 이행을 위해 종속회사에 대하여 행사

할 수 있는 권한이 무엇인지도 함께 검토한다.

제2절 지배회사 이사의 관리감독의무

Ⅰ. 개관

감독의무가 있는지를 논하는 이유는, 법인격이 다른 종속회사에 대한 경영 간섭

을 근거 지운다는 데에 의의가 있기 때문이다.

164) 노혁준(2005), 32면.

165) 齊藤真紀(2015), 20면; 노혁준(2005), 32면.

166) 齊藤真紀(2015), 20면.

167) 齊藤真紀(2015), 20면; 노혁준(2005), 32면.
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지배회사 이사가 종속회사 이사의 부정행위를 발각했다고 하자. 지배

회사 이사로서는 즉시 종속회사 이사에 대하여 적극적으로 개입하여 시

정조치를 행할 의무가 있는지가 문제된다.

하급심 판례 중 지배회사 주주가 이러한 주장을 제기한 사례가 있

다.168) A회사는 B회사의 발행주식총수의 약 99.75%를 소유하고 있고,

甲은 지배회사인 A회사의 주주이다. B회사는 제3자로부터 매입한 무보

증사채를 시세(750억원)보다 턱없이 모자란 200억원에 환매(이하 “이 사

건 환매행위”)하였다. 이에 甲은 A회사의 이사 乙에 대하여 마땅히 지배

회사의 이사로서 종속회사 이사 丁의 이 사건 환매행위를 저지하였어야

함에도 B회사에 대한 감독의무를 불이행함으로써 그 임무를 해태하여

결과적으로 A회사에 엄청난 손해를 입게 하였고, 乙이 丁의 업무집행을

저지하지 못하였다면 사후에라도 丁을 상대로 손해배상청구를 하였어야

함에도 아무런 조치를 취하지 아니하였으므로, 乙은 丁과 연대하여 손해

를 배상할 책임이 있다고 주장하였다.

이에 법원은 A회사와 B회사가 별개의 법인격을 가지고 있는 이상 지

배회사 이사인 乙이 종속회사 이사인 丁의 업무집행에 관하여 이를 감독

할 의무가 있다고 볼 수 없다고 판시하였다.169) 법원은 법인격 독립의

원칙을 들어 지배회사 이사의 의무가 종속회사 이사의 업무집행을 감독

할 의무로까지 확대되는 것을 인정하지 않음을 알 수 있다.

그러나 지배·종속관계라는 특수한 사정으로 인하여, 종속회사 관리를

잘못할 경우 지배회사에 다양한 손실이 발생하고 나아가 이것이 지배회

사 주주의 손실로 이어질 가능성이 있으므로, 지배회사 주주 보호의 관

점에서 지배회사 이사가 종속회사 이사의 업무집행에 개입을 해야 하는

상황이 발생하기도 한다. 그리고 지배회사 이사가 그러한 개입의무를 제

대로 이행하지 않을 경우 지배회사 또는 지배회사 주주는 지배회사 이사

168) 서울남부지방법원 2003. 9. 19. 선고 2003가합1749 판결.

169) 서울남부지방법원 2003. 9. 19. 선고 2003가합1749 판결.
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에 대하여 책임을 물을 수 있어야 한다.

지배회사 이사는 자신이 속한 회사에 대한 선관주의의무·충실의무의

하나로 종속회사에 대한 관리감독의무를 부담하는지, 그렇다면 그 근거

를 어디서 찾을 수 있는지를 독일과 일본의 논의를 통해 살펴보고, 한국

에서도 지배회사 이사에게 종속회사 관리감독의무를 부담시킬 수 있는

근거를 탐색해 본다.

Ⅱ. 비교법적 고찰

1. 미국

미국에서 지배회사 이사가 종속회사를 관리할 의무와 권리를 가짐으로

써 지배회사 및 지배회사 주주를 보호한다는 논의는 찾기 힘들다. 추측

건대, 그 이유는 미국에서 지배·종속관계는 주로 종속회사 주주의 이익

보호의 관점에서 지배주주의 신인의무의 문제로 다루어졌기 때문에,170)

주로 지배회사의 종속회사에 대한 지배력 행사에 주목하였고, 지배회사

의 이사는 지배회사를 위하여 종속회사에 개입할 수 있는지 또는 지배회

사 이사의 관리의무가 미치는 범위는 어디까지인지 등의 논의는 정면으

로 다루어지지 않은 것으로 보인다.171) 또한 다중대표소송이 인정되

어172) 지배회사 주주가 종속회사의 이사에 대하여 직접 책임추궁을 하는

방식을 통한 보호를 꾀할 수 있으므로, 지배회사 이사를 통한 지배회사

및 지배회사 주주 보호방식에 대한 논의의 필요성은 상대적으로 적었을

가능성도 있다.

지배회사 이사의 지배회사에 대한 의무가 직접적인 쟁점은 아니었지

만,173) 지배회사의 이사가 지배회사의 재산으로서의 종속회사 주식의 관

170) 제5장 제2절 참조.

171) 송옥렬/최문희(2012), 76-77면.

172) 제4장 제3절 참조.
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리에 관한 의무를 부담함으로써 지배회사 및 지배회사 주주를 보호한다

는 취지의 판시를 한 오래된 판례가 존재한다. 1915년 뉴욕주의 General

Rubber Co. v. Benedict 판결174)이다.

P회사(General Rubber Co.)의 종속회사(발행주식총수 3,000주 중 2,982

주를 P회사가 보유)인 S회사(General Rubber Co. of Brazil)의 대표이사

B는 P회사의 이사인 피고 A(Benedict)가 25%이상을 출자하고 있는 소

외 Q회사에게 S회사의 자금을 위법하게 대여하여 주었으나, Q회사의 지

급불능으로 S회사는 18만 5,000달러의 손실을 입게 되었다. A는 이러한

사실을 알고 있었으면서도 P회사의 이사회에 보고하지 않고 이를 묵인

하였다. P회사는 A가 보고를 하였다면 B로 하여금 대출 실행을 하지 못

하게 하였을 것이고, S회사가 입은 손실도 피할 수 있었을 것이라는 이

유로, A에 대하여 손해배상을 청구한 사건이다. 이 사안의 판결은 법원

이 지배회사 이사는 지배회사의 재산으로서의 종속회사 주식을 “평균인

이 자신의 소유물에 대해 기울이는 정도와 동일한 주의”를 가지고 관리

하고 보전해야한다”고 판시함으로써 지배회사 이사의 출자관리의무를 밝

히고 있다는데 그 의의가 있다.175) 그러나 이후 이 판결이 특별한 주목

을 받지는 못하였다.176)

2. 독일

지배회사의 이사는 종속회사의 경영에 관하여 지배회사와의 관계에서

어떠한 의무를 부담하는지에 관하여, 독일에서는 1982년 Hommelhoff의

“콘체른관리의무(Konzernleitungspflicht)” 개념을 시작으로 논의가 전개

173) 주주가 자신이 보유한 주식의 가치를 감소시킨 원인을 제공한 자(이사)에

대하여 직접 회복을 청구할 수 있는지에 대한 것이 주요 쟁점인 사안이다.

174) General Rubber Co. v. Benedict, 215 N.Y. 18(1915).

175) General Rubber Co. v. Benedict, 215 N.Y. 18, 21-23(1915).

176) 이 법리를 부정하였다기보다는 당연한 것으로 받아들였기 때문이다(송옥렬

/최문희(2012), 77면).
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되었다.177)

Hommelhoff는 지배회사의 이사에게는 지배회사가 종속회사에 출자한

재산에 대한 지배적 영향력을 기업가적으로(unternehmerische) 행사해야

할 의무가 존재하고, 이 의무를 인정한 결과 지배회사 이사에게는 콘체

른을 관리할 의무가 발생한다고 하였다.178)

그 논리적 근거는 다음과 같다. 지배회사의 업무집행기관인 지배회사

의 이사는 자신이 이용할 수 있는 권한이나 자원을 모두 투하하여 기업

가적으로 회사의 목적을 추구하고 실현해야 하는데, 여기서 투하되어야

하는 자원 중에는 종속회사에 대한 영향력도 포함된다.179) 따라서 지배

회사의 이사는 종속회사에 대한 지배권을 적절하게 행사하여 지배회사의

이익을 추구할 의무를 부담한다.180) 결국 지배회사의 이사는 법의 범위

내에서 기업가적 판단에 따라 두 회사의 활동을 통합하여 통일적 관리

(einheitliche Leitung)181)하에 두어야 하는 콘체른관리의무를 진다는 것

이다.182)

Hommelhoff의 논의 이후 학설들도 지배·종속관계가 존재한다면 종속

회사에 출자하고 있는 지배회사의 이사는 그 출자재산을 기업가적으로

이용할 의무를 지배회사와의 관계에서 부담한다고 하는 “출자재산의 기

업가적 활용의무”를 인정하는 것에는 의견이 일치하고 있다.183) 즉, 지배

177) 본 절에서의 독일의 논의는 舩津浩司(2010), 125-128면의 내용을 요약·번역

하고, 원문의 내용을 확인하는 방식을 취하였다. 인용은 舩津浩司(2010)의 해당

면과 원문의 해당 면을 병기하는 것으로 한다.

178) 舩津浩司(2010), 126면; Hommelhoff(1982), S. 54; 콘체른관리의무에 관한

국내문헌으로는 노일석(1992), 120-142면 참조.

179) 舩津浩司(2010), 127면; Hommelhoff(1982), S. 54.

180) 舩津浩司(2010), 127면; Hommelhoff(1982), S. 54.

181) 독일 주식법 제18조는 통일적 관리에 관한 정의를 하고 있지 않다. 지배회

사가 콘체른 경영을 위해 회사의 영업정책과 영업활동의 근본문제를 결정하는

경우, 통일적 관리가 있다고 본다(Emmerich(2016), §18 Rn. 12). 지배회사가 종

속회사의 인사정책에 사실상 영향력을 행사하는 경우도 통일적 관리가 있다고

한다(Emmerich(2016), §18 Rn. 14).

182) 舩津浩司(2010), 128면; Hommelhoff(1982), S. 54, 76-77.

183) 舩津浩司(2010), 149면; Götz(1998), S. 525-526; Hüffer(2010), §76 Rn. 17;

Habersack(2016) §311 Rn. 11; Koppensteiner(2004), §291 Rn. 71.
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회사 이사는 출자재산을 활용하여 지배회사의 가치 증대 또는 가치 감소

방지를 위해 노력할 의무가 있다. 그 의무는 종속회사를 관리감독하고,

종속회사에 대한 관리의 강도를 결정하며, 신뢰할 만한 유능한 종속회사

경영진을 선임하거나 기업집단 전체에 관한 계획을 수립하는 것 등을 내

용으로 한다.184)

요컨대, 독일은 지배회사 이사의 “출자재산의 기업가적 활용의무” 내

지 “지배권행사의무”를 근거로 하여 지배회사 이사의 지배회사에 대한

종속회사 관리감독의무를 도출하고 있다.

3. 일본

(가) 학설

지배회사 이사의 종속회사 관리감독의무를 부정하는 입장과 긍정하는

입장이 대립하고 있다.

(1) 부정설

지배회사 이사의 종속회사 관리감독의무를 부정하는 입장은 다음과 같

은 이유를 든다.

첫째, 지배·종속회사 관계라 하더라도 각각의 회사는 다른 법인격을

가지고 있고, 지배회사 이사와 종속회사 이사도 각각 독립적인 업무권한

을 가지고 있으므로, 지배회사 이사는 종속회사의 경영에 관해서 아무런

의무를 부담하지 않는다는 점을 든다.185)

둘째, 지배회사는 종속회사의 주주에 불과할 뿐 지배회사의 종속회사

184) 舩津浩司(2010), 147-149면; Götz(1998), S. 535-539; Löbbe(2003), S.

78-88; Habersack(2016) §311 Rn. 11.

185) 志谷匡史(2002), 126면; 柴田和史(1997), 70면.
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에 대한 사실상 영향력은 법률상 인정되는 권리가 아니므로, 사실상 지

배력의 불행사에 대한 책임을 법적으로 묻는 것은 곤란하다고 주장한

다.186)187)

셋째, 지배회사는 종속회사의 주주로서의 지위에 있고 회사법의 일반

원칙상 주주가 자신의 주주권을 행사할지 여부는 주주의 자유이다. 이

일반원칙에서 보면 지배회사가 이사가 종속회사에 대해서 주주권을 행사

할지 여부도 지배회사 이사의 선택에 맡겨야 한다는 것이다. 따라서 지

배회사의 이사가 지배회사가 가지는 종속회사 지배권을 행사하지 않는다

고 하여 지배회사에 대한 책임이 발생하는 것은 아니라고 한다.188)

(2) 긍정설

지배회사 이사의 종속회사 관리감독의무를 긍정하는 입장은 다음과 같

은 이유를 든다.

첫째, 지배회사 이사는 지배회사의 업무집행자로서, 종속회사의 관리감

독을 위해 종속회사에 대하여 지배회사의 주주권(지배권)을 행사하는 것

은 지배회사 이사의 당연한 임무에 해당한다고 한다. 따라서 지배회사

186) 1997년 독점금지법 개정 전의 해석론이기는 하나, 지배회사의 이사가 지배

회사에 대하여 종속회사를 감시·감독할 의무를 부담하는지에 관해 부정적인 견

해를 제시하고 있다. 즉, 1997년 이전의 독점금지법은 지주회사의 설립을 금지

하고 있었는데, 이처럼 대주주인 회사가 타사의 업무집행에 개입하는 것을 엄격

하게 제약하는 법제 하에서는, 지배회사가 가지는 사실상의 지배력을 행사하지

아니하였다고 하여 지배회사 이사에게 법적인 책임을 묻는 것은 곤란하다고 주

장한다. 또한 만약 지배회사가 종속회사 감독의무를 부담한다면 지배회사로서는

종속회사 이사의 재량 범위를 좁히고, 종속회사에 대한 관리를 강화하는 정책을

취할 수밖에 없고, 이는 지배·종속회사의 활력을 꺾는 결과를 낳게 되므로, 지

배회사 이사에게 종속회사에 대한 감독의무를 법적으로 부담시키는 것은 법정

책적으로 타당하지 않다고 한다(江頭憲治郎(1995), 197면 이하).

187) 한편 지주회사 설립이 인정된 후에는, 지주회사 아래에는 수백에서 수천

개의 종속회사가 존재하기도 하는데, 지주회사의 이사가 모든 종속회사의 각 이

사를 관리감독 해야 한다는 것은 무리한 것을 강요하는 것에 불과하다고 주장

하는 견해도 있다(柴田和史(1997), 3면).

188) 志谷匡史(2002), 126면.
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이사가 그 주주권을 행사하지 않아 지배회사에 손해가 발생한 경우, 지

배회사 이사는 지배회사에 대하여 임무해태책임을 부담하여야 한다는 것

이다.189)

둘째, 지배회사 이사는 기업집단의 내부통제시스템 정비에 관한 의무

를 부담하며, 내부통제시스템 구축의 미비로 종속회사에 부정·비리 등의

문제가 발생하면 지배회사 이사의 책임이 발생하므로, 지배회사 이사에

게 종속회사 관리감독의무가 있다는 입장이다.190)

셋째, 지배회사에게는 종속회사의 주식도 자산인 바, 그 자산을 다양한

형태로 활용하여 지배회사의 이익 증대를 도모하는 것은 기계설비·부동

산 그 외 자신이 보유하는 다른 자산을 활용하는 것만큼 중요하다. 그러

므로 지배회사가 보유한 자산인 종속회사 주식을 활용함으로써 그 가치

를 높이거나 감가를 막는 출자관리의무도 지배회사 이사의 의무로서 인

정되어야 한다고 한다. 즉, 지배회사의 경제적 가치라는 관점에 착안하여

지배회사는 종속회사에 대해서 관리감독의무를 부담하고 있다는 것이

다.191)

(나) 판례

(1) 노무라증권(野村証券) 주주대표소송 판결

2001년 동경지방재판소 노무라증권 주주대표소송 판결192)에서는 “지배

회사와 종속회사는 별개의 법인으로, 종속회사에 대하여 법인격 부인의

법리를 적용해야하는 경우 외에는 재산의 귀속도 별개로 이루어지고, 업

무집행기관과 감사기관도 각각 독자적으로 존재하는 것이기 때문에, 종

189) 前田重行(2012), 127면; 山下友信(2006), 31면; 河合正二(2012), 26면.

190) 長谷川俊明(2009), 40면; 小林秀之(2007), 15면; 森田多恵子(2016), 29면.

191) 岩原紳作(2012), 7-9면; 森田多恵子(2016), 31면; 部會第20回会議議事録

(2012), 20-21면, 杉村委員 발언부분; 舩津浩司(2010), 155-156면, 230면; 神作裕

之(2013), 101-102면.

192) 東京地裁 2001. 1. 24. 판결, 判時 제1760호, 144면.
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속회사의 경영에 관한 결정·업무집행은 종속회사의 이사가 행하는 것이

고, 지배회사 이사는 특단의 사정이 존재하지 않는 한, 지배회사 이사의

업무집행의 결과가 종속회사에 발생하여 특히 지배회사에게 손해를 준

경우라고 하더라도 바로 지배회사에 대하여 임무해태의 책임을 부담하는

것은 아니다”고 하여 지배회사 이사의 종속회사 관리감독의무를 부정하

는 판시를 한 바 있다.

그러나 이 판결에서 주목할 것은 “특단의 사정”을 언급한 부분이다.

“지배회사와 종속회사의 특수한 자본관계에 비추어 지배회사의 이사가

종속회사에 대하여 지시를 하는 등 종속회사의 의사결정을 실질적으로

지배하고 있다고 평가되는 경우 혹은 지배회사 이사의 지시가 지배회사

에 대한 선관주의 의무나 법령에 위반하는 경우를 상정할 수 있다”고 하

면서, 지배회사 이사가 종속회사 이사의 비리 행위에 대하여 적극적으로

관여한 경우에는 지배회사에 대한 책임을 인정하여 지배회사 이사의 관

리감독의무를 매우 제한적으로 인정하고 있다.

이 판결은 일본에서 지주회사화가 별로 진행되지 않았을 때에 관한 것

으로, 지주회사화가 많이 진행된 현재에는 그 해석론이 그대로 유지될

수 없다.193)

(2) 후쿠오카 어시장(福岡魚市場) 주주대표소송 판결

한편 2014년 지배회사 이사의 종속회사 관리감독의무를 최초로 인정한

최고재판소 판결이 등장하였는데, 이것이 바로 후쿠오카 어시장 주주대

표소송 판결194)이다.195)

1) 사실관계

193) 部會第20回会議議事録(2012), 25-26면, 藤田幹事 발언부분; 塚本英巨(2014),

27-28면.

194) 最高裁 2014. 1. 30. 판결, 判例時報 제2213호, 123면.

195) 神吉正三(2013), 1527면; 赤崎雄作(2012), 7면; 堀田佳文(2016), 121면.
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사실관계를 간략하게 정리하면 다음과 같다. 완전종속회사인 B회사는

지배회사 A회사와 일정한 보관기간 동안 물건(수산물)이 팔리지 않을

경우 다시 매수하기로 하는 계약196)을 체결한 후, 기간이 만료하면 일단

팔리지 않은 재고를 B회사가 매수하고 다시 A회사와 해당 재고에 대하

여 댐거래를 체결하는 것을 반복하였는데,197) 그 거래로 인하여 불량재

고 문제가 축적되어 B회사가 결국 경영파탄 상황에 이르게 되었다.198)

B회사의 이사를 겸임하고 있던 A회사의 이사들은 이러한 문제들을 애초

부터 인식하고 있었고 회계법인의 지적을 받았음에도 특별한 조사를 취

하지 않고 있다가, B회사의 파산 직전 해당 문제를 조사하여 구제금융

차원의 대출을 실시하였다. 그러나 경영악화가 지속되자 A회사는 B회사

에 대한 대출채권을 포기하였고, 결국 A회사는 18억 8,000만 엔의 손해

를 입게 되었다. 이에 A회사 주주는 A회사 이사 Y 등을 상대로 주주대

표소송을 제기하였다.

2) 재판소의 판단

1심 재판소199)는 “회계법인의 재고 증가 문제에 대해 지적을 받았던

시점에 Y 등은 A회사의 대표이사 및 이사회 구성원이었으므로 늦어도

이 시기에는 A회사와 B회사의 재고증가에 대한 원인규명을 위해 자체적

으로 각 거래계약들을 확인하고 재고를 조사하거나 혹은 A회사 및 B회

196) 이를 “ダム(댐)”거래라 한다.

197) 이를 “ぐるぐる回し(순환)”거래라 한다.

198) 해당 거래의 목적은 B회사가 제조·판매하는 수산물은 출하시기에 대량으

로 구매할 필요가 있는데, 자금력이 부족한 B회사 대신 자금이 풍부한 A회사가

이를 구입하고, B회사는 상품의 제조시기에 맞추어 A회사로부터 물건을 매수하

기 위한 것이었는데, 수산물의 특성상 판매되지 못한 재고는 시간이 거듭될수록

상품가치가 없는 불량재고가 될 수밖에 없었다(본 판례에 관한 사실 관계는 伊

藤靖史(2014a), 5-8면; 齊藤真紀(2016), 83면; 松尾剛行(2013), 65-66면; 土岐薫

(2014), 28-29면).

199) 福岡地裁 2011. 1. 26. 판결, 金融·商事判例 제1367호, 41면.
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사의 담당자로부터 청취 등을 통해 사안에 관한 구체적이고 세밀한 조사

를 하거나 이에 관한 명령을 내릴 의무가 있었다”고 판시하였다. 즉, Y

등은 늦어도 재고 문제가 지적된 시점에는 사안의 원인을 규명하여 지배

회사의 손해를 방지할 의무가 있었음에도 이를 하지 않았음을 이유로 종

속회사의 관리감독에 관한 의무 위반 책임이 인정되었다.200)

3) 판결의 평석

본 판결에서 문제가 된 점은 지배회사 이사에게 종속회사 관리감독의

무가 있는지에 관한 것인데, 이때의 지배회사 이사의 관리감독 의무는

지배회사의 다른 이사의 부정행위의 시정이 아닌 종속회사의 이사의 부

정행위의 시정에 관한 것이다. 원고는 지배회사 이사가 종속회사의 부정

행위를 조기에 발견하지 못한 점, 종속회사의 부정의 징후를 발견했으면

서도 충분히 조사하지 않고 대출 등의 지원 결정을 하였다는 점 때문에

종속회사 관리감독의무 위반이 되고, 이로써 지배회사 이사는 지배회사

에 대한 임무 해태 책임을 부담해야 한다고 주장하였다. 반면, 피고는 원

래 지배회사 이사에게는 종속회사를 관리감독의무가 없고, 만약 관리감

독의무가 지배회사 이사에게 있다고 하더라도 종속회사라는 별개의 법인

의 부정 징후를 조기 발견하는 것은 불가능하므로, 그때그때 충분한 조

사를 벌인 뒤 대출 등의 지원 결정을 한 것이므로 의무 위반은 없다고

반박하였다. 그러나 피고의 이러한 주장은 받아들여지지 않았다.

1심 재판소의 판지를 보면, 재판소는 ① A회사와 B회사는 완전종속회

사 관계에 있었다는 점, ② A회사의 이사들은 B회사의 이사를 겸임하고

있으면서 B회사의 불량재고 문제들을 애초부터 인식하고 있었다는 점,

③ A회사의 이사들은 감사를 시행한 회계법인으로부터 B회사를 포함하

여 재고관리를 철저히 하도록 지적을 받았다는 점을 들어 지배회사 이사

들의 종속회사 관리감독의무 위반 책임을 인정한다.201)

200) 神吉正三(2013), 1527면.
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이에 대하여 지배회사 이사들이 설사 종속회사의 부정 징후를 파악하

고 있었다고 하더라도, 지배회사 이사로 하여금 종속회사 담당자들의 보

고를 의심하고 계약 서류 확인 등 더 세밀한 조사를 하도록 하는 것은

지배회사 이사들에게 상당히 고도의 주의의무를 부과하는 것이 된다는

이유로 재판소의 판지를 비판하기도 한다.202)

그러나 ①-③의 사정에 비추어 보면, 종속회사의 불량재고 문제의 해

결이 지배회사 이사들에게 매우 중요한 과제임을 알 수 있고, “이상 징

후”가 나타나고 있으므로, 지배회사 이사들은 평상시보다 더 주의를 기

울여 심도 있는 조사를 하고 손해를 방지하여야할 의무를 부담하는 것은

당연하다고 하면서 재판소의 판지 내용을 지지하는 견해들이 많다.203)

이에 따르면, 지배회사 이사의 종속회사 관리감독의무의 구체적인 내용

은 종속회사의 이사가 부정 또는 불법 거래를 하고 있는지 조사하고, 만

약 부정 또는 불법 거래가 이루어지고 있거나 그러할 우려가 있는 경우

에는 종속회사에 대하여 이를 시정하도록 지시·명령을 하는 것이다.204)

다만, 본 사안에서는 ①-③에서처럼 A회사와 B회사가 완전지배·종속

관계에 있었고, A회사의 이사들이 B회사 이사를 겸하고 있었으므로 해

당 문제를 인식하고 있었으며, 감사기관의 지적을 받았다는 특수한 사정

이 존재한다.205) 따라서 A회사 이사들은 종속회사의 경영 상황에 대한

조사를 쉽게 할 수 있는 지위에 있음에도 이를 게을리 하였다는 점이 재

판소에서 조사의무 위반 책임을 인정하는데 있어 매우 중요한 판단 요소

가 된 것으로 보고,206) 위 판결이 지배회사 이사의 종속회사 관리감독의

무를 인정한 것은 맞지만, 재판소가 아직 ①-③과 같은 특수한 사정이

존재하지 않는 일반적인 지배·종속회사 관계에 있어서의 지배회사 이사

201) 福岡地裁 2011. 1. 26. 판결, 金融·商事判例 제1367호, 41면.

202) 清水真(2013), 92면.

203) 大杉謙一(2014), 107면; 山口利昭(2014), 46면; 河合正二(2016), 32면; 高橋均

(2015), 196면.

204) 河合正二(2016), 32면.

205) 河合正二(2016), 32-33면; 森田多恵子(2016), 32면.

206) 河合正二(2016), 32-33면; 森田多恵子(2016), 32면.
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의 종속회사 조사의무·관리감독의무까지를 인정한 것이라고 보기는 어렵

다는 지적도 있다.207)

그러나 부분지배·종속관계에 있다거나 겸임하지 않는다고 해서 지배회

사 이사의 종속회사 관리감독 책임이 인정되지 않는 것이 아니다. 완전

지배·종속관계 또는 겸직이사의 존재 여부는 의무 내지는 책임이 인정되

느냐라는 법률적 문제라기보다는 지배회사 이사가 종속회사의 부정행위

를 알기 쉬운 지위에 있었다라고 하는 사실의 문제에 불과하다.208) 또한

앞서 언급한 바와 같이 지배회사 이사의 종속회사 관리감독의무를 인정

하는 것이 현재 일본의 다수의 견해라는 점, 2014년 회사법 개정에 관한

회사법제부회의 논의에서도 이에 관하여 부정하는 견해는 없었다는

점,209) 본 판결이 회사법 개정 논의가 한창일 때 나온 것이라는 점 등에

비추어 보면, 일반적인 지배·종속회사 관계에 있어서도 지배회사 이사의

종속회사 조사의무·관리감독의무를 인정하는 판시도 충분히 가능하다고

생각된다.

4) 판결의 의의

본 판결은 지배회사 이사의 의무의 구체적 내용으로서 종속회사에 대

한 관리감독의무를 인정하였다는 점에서 큰 의미를 가진다. 비록 항소

심210)과 최고재판소211)에서는 지배회사 이사의 관리감독의무에 관한 직

접적인 언급은 하지 않았지만, 원심의 입장을 유지하고 있는 것으로 보

아, 본 판결은 일본 내에서 처음으로 지배회사 이사의 종속회사 관리감

207) 河合正二(2016), 32면; 森田多恵子(2016), 32면; 秋坂朝則(2013), 134면; 重田

麻紀子(2012), 133면.

208) 松尾剛行(2013), 73면; 久保田安彦(2011), 88면.

209) 塚本英巨(2014), 28면; 河合正二(2016), 27면.

210) 福岡高裁 2012. 4. 13. 판결, 金融·商事判例 제1399호, 24면. “B회사의 불량

재고 문제의 실체를 규명하지 않은 채 단순히 종속회사의 재건을 구실로 진실

한 경영상황을 외부에 은폐하였다”고 하면서 1심의 입장을 유지하였다.

211) 지배회사 이사의 의무에 관한 직접적인 언급은 하지 않고, Y 등의 항소를

기각하였다.
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독의무를 표면화시키고 이를 인정한 판결이라는 점에서 그 의의가 있

다.212)

지배·종속회사 관련 법률이 어떤 방향으로 나아가야 하는지를 고민하

는데도 중요한 의미를 가진다. 즉, 종속회사 이사의 부정행위로 지배회사

가 손해를 입었을 때에는 지배회사 주주가 지배회사 이사에 대하여 임무

해태 책임을 추궁하여 손해를 배상시킬 수 있다는 것이 이 판례를 통해

서 분명해졌다는 점이다.213) 또한 지배회사 이사가 종속회사의 비리를

알았음에도 이를 무시하고 대출을 실행한 경우는 물론 조사 또는 감시·

감독이 불충분한 채로 대출을 실행한 경우에도 의무 위반이 된다는 것을

밝힌 점도 그 의의가 크다.214) 향후, 지배회사 이사는 관리감독의무 위반

이 두려워서라도 종속회사에 대하여 법령을 철저하게 준수할 것을 지시·

감독할 것이 기대되므로, 지배·종속회사의 지배 구조를 향상시키는 판결

이라고 평가할 수 있다.215)

더 나아가 지배회사 이사에게 종속회사 비리 의혹 규명을 위한 작위

의무(종속회사에 대한 면밀한 조사 등)가 있다고 한다면, 어느 시점에,

어느 정도의 작위 의무가 존재하느냐는 점에서도 참고가 되는 판례이다.

즉, 지배회사 이사는 공인 회계사나 변호사 같은 전문가는 아니므로 일

상적으로는 이상 징후를 발견하는 정도의 의무가 있지만,216) 이상 징후

를 알게 된 다음에는 자신의 권한을 이용하여 사안에 대한 구체적이고

세밀한 조사를 하거나 조사를 명하여 비리의 내용을 밝히는 동시에 그

손실을 최소화할 의무가 있다고 할 수 있을 것이다.217)

212) 神吉正三(2013), 1527면; 赤崎雄作(2012), 7면; 高橋英治(2015), 71면. 후쿠오

카 어시장 판결에 관해 평석을 하고 있는 국내 문헌으로는 김영주(2014), 서성

호/박미정(2015)가 있다.

213) 土岐薫(2014), 29-30면; 三菱UFJ信託銀行(2016), 2-3면.

214) 土岐薫(2014), 30면.

215) 土岐薫(2014), 30면.

216) 이때에는 후술하는 기업집단 전체의 내부통제시스템 구축·운용의무를 이행

하면 된다(松尾剛行(2013), 72면).

217) 松尾剛行(2013), 72-73면; 齊藤真紀(2016), 87면; 河合正二(2016), 33-34면.
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(다) 입법론

(1) 지배회사 이사의 관리감독책임 규정의 명문화 시도

2014년 회사법 개정 시 다중대표소송을 도입하지 않는 것을 전제로 하

여, 지배회사 주주의 보호수단으로 지배회사 이사에 의한 종속회사 이사

의 업무집행 감독의무에 관한 명문 규정을 마련하자는 논의가 있었

다.218) 다중대표소송이 도입되지 않을 경우의 대체 방안으로 논의가 된

이유는 다중대표소송의 도입에 소극적인 의견의 중 하나가 종속회사의

이사의 임무 해태로 종속회사에 손해가 생겼을 경우에는 종속회사 관리

감독에 관한 지배회사 이사의 책임을 물으면 족하다는 것이었다. 그러나

다중대표소송을 받아들임으로써 지배회사 이사의 감독의무에 관한 명문

의 규정은 도입되지 않았다.219)

(2) 회사법상 기업집단의 내부통제시스템 구축·운용의무 규정

218) 논의 당시 요강안에는 다음과 같은 내용들을 담고 있었다.

① 이사회는 그 직무로서 자회사 이사의 업무집행을 감독한다는 취지의 명

문 규정을 마련한다(일본 회사법 제362조 제2항 등 참조).

② 자회사 이사 등의 책임의 원인사실에 의해 자회사에 손해가 발생한 경우,

모회사가 그 책임을 추궁하기 위해 필요한 조치를 취하지 않는 때에는 모회사

의 이사는 그 임무를 해태한 것으로 추정한다.

③ 모회사 주주는 자회사 이사 등의 책임의 원인사실이 존재한다고 의심할

만한 충분한 사유가 있는 때에는 모회사에 대하여 책임추궁에 관한 대응 및 이

유 등을 자신에게 통지할 것을 청구할 수 있는 것으로 한다.

④ 의결권의 100분의 3 이상을 보유한 모회사 주주 등은 자회사의 업무집행

에 있어 부정행위 등이 존재한다고 의심할만한 충분한 사유가 있는 때에는 자

회사의 업무 및 재산 상황을 조사하기 위하여 법원에 대해 검사인의 선임을 신

청할 수 있다.

219) ‘감독’이라는 문구에 따라 종속회사의 자율성이 훼손될 우려가 있고 기업집

단과 같은 그룹경영 자체에 대한 위축이 우려된다는 경제계의 강한 반대로 입

법은 다음으로 미루어졌다(河合正二(2015), 7-8면).
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1) 지배회사 이사의 기업집단 내부통제시스템 구축·운용의무

지배회사 이사의 종속회사 관리감독의무가 해석상 인정된다고 하더라

도, 구체적으로 어떠한 경우에 의무를 이행한 것으로 볼 수 있을지가 문

제이다. 이와 관련하여, 일본에서는 지배회사 이사의 기업집단 내부통제

시스템 구축·운용의무를 회사법에 명문화하자는 논의가 있었고, 2014년

회사법 개정 과정에서 이를 채택하였다.220) 따라서 일본회사법 제362조

제4항 제6호에 근거하여 지배회사 이사는 “기업집단의 업무의 적정을 확

보하기 위한 체제의 정비”, 즉, 기업집단의 내부통제시스템을 구축할 의

무를 부담한다.

지배회사 이사의 기업집단 내부통제시스템 구축·운용의무가 새로운 개

념은 아니고, 기존에 회사법 시행규칙에 있던 “기업집단의 업무의 적정

을 확보하기 위한 체제의 정비”라는 문구가 회사법의 내용으로 격상된

것에 불과하다.221) 그 내용이 법률로 격상됨으로써 지배회사 이사의 내

부통제시스템 구축·운용의무가 인정되게 되었고, 그 속에는 종속회사 이

사에 대한 관리감독의무가 포함된다고 하는 견해가 있다.222) 반면, 이미

지배회사 이사는 기업집단의 내부통제시스템 구축·운용의무를 선관주의

의무의 한 내용으로서 부담하고 있었고, 자산의 관리로서 지배회사 이사

의 종속회사에 대한 관리감독의무도 있었으므로, 격상으로 실질적 내용

에 변화가 있는 것은 아니라는 견해도 있다.223) 어느 견해에 의하든, 지

배회사 이사는 종속회사 관리감독의무와 내부통제시스템 구축·운용의무

220) 일본에서는 종속회사에서 발생한 문제들이 지배회사 경영에 큰 타격을 입

히는 일들이 빈번하게 발생함으로써 지배·종속회사 전체의 지배구조를 어떻게

강화할 것인지가 중대한 관심사이자 매우 중요한 과제가 되어왔고, 이는 기업집

단 전체의 내부통제시스템 구축·운용의무 강화라는 모습으로 나타났다(商事法務

座談会(2016), 7면, 石井裕介 발언 부분).

221) 이를 두고 지배회사 이사의 종속회사 감독 책임을 명문화하는 대신 격상

된 것이라는 견해도 있지만(塚本英巨(2014), 28면), 그와는 별도로 개정논의가

있었다고 한다((河合正二(2015), 11면).

222) 中村直人(2015), 61-62면.

223) 岩原紳作 外 座談会(2014), 5면, 岩原紳作 발언 부분; 塚本英巨(2014), 29면.
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를 부담한다는 것이고, 그 관계와 내용이 문제된다.

2) 지배회사 이사의 종속회사 관리감독의무와의 관계

기업집단의 내부통제시스템에 관한 규정은 지배회사 이사의 종속회사

관리감독의무의 법적근거224)이자 관리감독의무 이행의 수단225)이라고 할

수 있다. 기업집단의 내부통제시스템의 구축·운용의무는 지배회사 이사

의 종속회사 관리감독의무의 내용을 이룬다. 즉, 지배회사 이사가 종속회

사 관리감독의무를 이행하였다고 하기 위해서는 평상시에는 기업집단의

내부통제시스템 구축·운영의무를 이행하여야 하고, 유사시, 즉 종속회사

에서 부정행위가 이루어졌거나 그럴 우려가 있는 경우에는 그러한 부정

행위를 저지 또는 시정하거나 피해를 최소화하기 위해 필요하고도 적절

한 방식으로 종속회사에 개입하여 관리감독의무를 이행하면 된다.226)

3) 내부통제시스템의 구체적 내용

2015년 회사법 시행규칙 제100조 제1항 제5호의 개정은 중요한 의미를

가진다. 지배회사 이사가 어떤 내용의 내부통제시스템을 갖추어야 하는

지 “4개 항목”의 예시를 신설하였기 때문이다. 이를 살펴보면 다음과 같

다.

① 종속회사 이사의 업무집행과 관련된 사항의 지배회사에 대한 보고

체제

종속회사 이사 등의 업무집행 상황을 적절하게 파악할 수 있는 체제를

정비하는 것이다.227) 구체적으로는 지배·종속회사 전체의 경영에 관한

“내부 관리 규정” 등을 제정하고, 지배회사가 지명하는 자가 사전에 지

224) 小林秀之(2007), 15면.

225) 河合正二(2015), 13면.

226) 塚本英巨(2014), 30면; 河合正二(2016), 31면.

227) 河合正二(2015), 11면; 高橋英治(2013), 26면.
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배회사의 승인을 받거나 지배회사와 협의하거나 지배회사의 보고를 받아

야 하는 사항들을 명확히 해두는 체제의 정비가 이에 해당한다.228)

② 종속회사 손실의 위험 관리에 관한 규정 기타 체제

종속회사를 포함한 기업집단 내에서의 협의의 의미에서의 리스크 관리

체제를 정비하는 것을 의미한다.229) 구체적으로는 기업집단의 주요 리스

크 파악과 리스크별 대응 체제를 명확히 한 규정의 정비 등이 이에 해당

한다.230)

③ 종속회사 이사 등의 업무집행이 효율적으로 이루어지는 것을 확보

하기 위한 체제

기업집단 전체의 목표 방향성과 그것을 실현하기 위한 기업집단 내 업

무 분담을 명확히 하고, 지배회사와 종속회사 간의 의사소통을 원활히

할 수 있는 체제를 정비하는 것이다.231) 구체적으로는 그룹 전체의 “행

동 규범”을 정하고, 지배회사에 “그룹 경영 추진 본부”를 설치하여 그룹

전체의 가치 극대화라는 목표 달성을 실현할 수 있는 체제를 정비하는

것이다.232)

④ 종속회사 이사 및 사용인의 업무집행이 법령 및 정관을 준수하고

있음을 확보하기 위한 체제

그룹 내에서의 컴플라이언스 체제를 정비하는 것이다.233) 구체적으로

는 그룹 전체의 “감사 체제”의 추진, “컴플라이언스 규정”의 제정과 공

지, “내부 통보 제도”의 도입과 실천 등을 의미한다.234)

그리고 이 4개 항목을 종합하면, 정비해야 하는 기업집단의 내부통제

시스템은 기업집단 내에서의 광의의 리스크 관리체제가 된다.235)

228) 河合正二(2015), 11면; 高橋英治(2013), 26면.

229) 河合正二(2015), 11면.

230) 河合正二(2015), 11면.

231) 河合正二(2015), 11면.

232) 河合正二(2015), 11면; 高橋英治(2013), 26면.

233) 河合正二(2015), 11면.

234) 河合正二(2015), 11면.

235) 河合正二(2015), 11면.
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4) 구체적 예시의 의의

기업집단의 내부통제시스템의 정비·운용이 지배회사 이사의 선관주의

의무에 포함되는 것에 관해서는 문제가 없더라도 본래 선관주의의무는

추상적인 것이고 그 범위도 명확하게 정해진 것이 아니다. 따라서 선관

주의의무 위반 여부는 사안별로 개별적으로 검토가 이루어져야 한다.236)

기업집단의 내부통제시스템의 정비·운용에 관하여 회사법 시행규칙 개

정을 통해 “4개 항목”이 구체적으로 예시됨으로써 그룹의 지배회사 이사

가 수행해야 하는 선관주의의무의 내용과 범위가 명확해졌다는데 큰 의

의가 있다.237) 즉, 정비·운용해야 하는 기업집단의 내부통제시스템의 구

체적 지표가 마련된 것이다.238)

이로써 지배회사 이사가 그 시행규칙에 제시된 “4개 항목”에 근거하여

기업집단의 내부통제시스템을 정비하고 그것이 제대로 작동되고 있음을

감시하고 있는 경우에는 원칙적으로 지배회사 이사는 선관주의의무 위반

을 이유로 책임 추궁을 당하기는 어려울 것이다.239) 반면 기업집단의 내

부통제시스템이 시행규칙에 예시되고 있는 “4개 항목”의 내용을 현저하

게 흠결하고 있는 경우에는 지배회사 이사가 기업집단의 내부통제시스템

의 정비를 게을리 한 것이 되므로, 그는 선관주의의무를 다하지 않았다

는 것을 이유로 하여 책임 추궁을 당할 수도 있게 될 것이다.240)

요컨대, 회사법 시행 규칙에 예시된 “4개 항목”은 지배회사 이사가 기

업집단의 내부통제시스템을 정비·운용하고 있는지에 관한 평가기준이 된

다.241)

236) 河合正二(2015), 12면.

237) 河合正二(2015), 12면.

238) 河合正二(2015), 12면.

239) 河合正二(2015), 12면.

240) 河合正二(2015), 12면.

241) 河合正二(2015), 12면.
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회사법 시행규칙에 예시된 “4개 항목”은 또 다른 중요한 의미를 담고

있다. 만약 그룹 내에서 부정행위가 이루어져서 지배회사에 손해가 발생

한 경우, 구체적인 시행규칙이 마련되지 않은 상황이었다면 지배회사 이

사의 경영판단과 재량이 적용될 여지가 많았겠지만, 구체적인 예시항목

이 마련됨으로써 지배회사 이사에게 주의의무 위반으로 인한 책임을 물

을 수 있는 사례가 증가하게 될 것이라는 점이다.242)

4. 시사점

종속회사 단계에서 발생하는 가치감소 행위로부터 지배회사 주주를 보

호하기 위한 방안으로 지배회사 이사에게 종속회사 관리감독의무를 부담

시키는 방법이 있는데, 미국, 독일, 일본에서는 다음과 같은 근거로 이를

인정하고 있다.

지배회사는 종속회사의 주식을 보유하여 주주권으로서 의결권과 각종

정보수집권 등을 가지고, 이와 더불어 종속회사 이사에 대해 인사권을

배경으로 하여 영향력을 행사할 수 있는 사실상의 지배력을 가진다.243)

그러나 이는 지배회사가 가진 권리 내지 사실상의 지배력일 뿐이고, 지

배회사가 이러한 권리 또는 사실상의 지배력을 행사하여 종속회사를 관

리감독하여야 할 계약상·법률상의 의무를 인정할 근거는 없다.244)

그러나 이 점과 지배회사의 이사˙ ˙ 가 종속회사 관리를 위해 지배회사가

가진 주주로서의 권리와 사실상 지배력을 행사할 의무가 있는지는 별개

의 문제이다.245) 지배회사 이사는 지배회사의 업무집행자로서 지배회사

242) 그렇다고 이것이 지배회사 이사가 기업집단의 내부통제시스템을 정비할

때 재량권이 주어지지 않는다는 의미는 아니다. 지배회사 이사가 기업집단의 내

부통제시스템을 정비할 때 대상 자회사 선정과 관리의 범위 등에 대해서는 일

정한 재량을 가지고 결정할 수 있고, 이는 자회사의 독립성 확보라는 관점에서

도 필요하다(河合正二(2015), 12면).

243) 齊藤真紀(2015), 20면; 노혁준(2005), 32면.

244) 齊藤真紀(2015), 20-21면; 노혁준(2005), 32면.

245) 齊藤真紀(2015), 21면; 노혁준(2005), 32면.
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의 이익을 위하여 행위하여야 할 선관주의의무를 부담한다. 지배회사가

보유하는 자산으로서의 종속회사 주식의 가치를 유지 또는 향상시켜야할

의무도 이 선관주의의무에 포함된다. 그리고 이를 위해 지배회사 이사는

지배회사가 보유하는 법률상의 주주권 뿐 아니라 사실상의 영향력도 활

용할 필요가 있는데, 이것이 지배회사 이사의 종속회사 관리감독의무가

되는 것이다.246)

그런데 지배회사 이사의 종속회사 관리감독의무가 해석상 인정된다고

하더라도 이는 매우 추상적이어서 어떤 경우에 지배회사 이사의 관리의

무를 다하였다고 할 수 있을지의 문제가 발생한다. 이에 관하여 일본의

후쿠오카 어시장 판결247)에서는 최소한 지배회사 이사가 종속회사 이사

의 부정행위를 인식한 시점 이후(유사시)에는 지배회사 이사는 해당 문

제를 조사하거나 시정조치를 강구해야 할 의무를 부담한다고 판시하고

있는데, 지배회사 이사의 종속회사 관리감독의무를 인정하고 그 행위기

준을 밝히고 있다는 점에서 주목할 만하다. 이 경우 지배회사 이사가 그

러한 조치를 취하지 않아 지배회사로 손해가 확대되었다면 지배회사 이

사는 지배회사에 대하여 종속회사 관리감독의무 위반 책임을 부담하게

된다.

한편 일본은 기업집단의 내부통제시스템 구축·운용의무에 관한 2014년

회사법과 2015년 회사법 시행규칙 개정으로 추상적이었던 지배회사 이사

의 종속회사 관리감독의무의 내용에 관한 평상시의 구체적 수행 기준을

마련하였다고 볼 수 있다.248) 이러한 입법은 한국에서도 지배·종속회사

전체의 지배구조 문제가 중요한 이슈가 되고 있는 만큼 참고할만한 가치

가 크다.249)

246) 舩津浩司(2010), 155-156면: 齊藤真紀(2015), 21면; Hommelhoff(1982), S.

54.

247) 最高裁判 2014. 1. 30. 판결, 判例時報 제2213호, 123면. 본장 제2절 Ⅱ. 2.

(나).

248) 河合正二(2016), 31, 34면.

249) 일본에서 지배·종속회사 전체의 지배구조 문제를 해결하기 위한 방책으로

지배·종속회사 전체의 내부통제시스템 구축·운용의무가 논의되었음은 앞서 언급
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요컨대, 지배회사 이사의 종속회사 관리감독의무의 내용은 평상시에는

기업집단의 내부통제시스템 구축·운영의무, 유사시 즉 종속회사에서 부

정행위가 이루어졌거나 그럴 우려가 있는 경우에는 그러한 부정행위를

저지 또는 시정하거나 피해를 최소화하기 위해 필요하고도 적절한 방식

으로 종속회사에 개입하여 감독할 의무가 된다.250) 이러한 기준은 지배

회사 이사의 종속회사 관리감독의무의 구체적 행위규범이 무엇인지를 설

명하는데 많은 도움을 준다.

Ⅲ. 한국

1. 판례

현행 상법에는 종속회사 관리와 관련한 지배회사 이사의 지배회사에

대한 의무 규정이 마련되어 있지 않다.

오히려 앞서 언급한 바와 같이, 하급심 판결이기는 하지만, 지배회사

이사가 종속회사 이사의 부정행위를 저지하였어야 함에도 종속회사에 대

한 감독의무를 불이행함으로써 그 임무를 해태하여 결과적으로 지배회사

에 엄청난 손해를 입게 하였다고 하면서 지배회사 주주가 지배회사 이사

의 종속회사 관리감독 의무 위반을 주장한 사안251)에서 법원은 법인격

독립의 원칙에 입각하여 지배회사 이사에게는 종속회사 이사의 업무집행

을 감독할 의무가 없음을 밝히고 있다.

2. 학설

한국에서 지배회사 이사가 지배회사에 대하여 종속회사 이사의 업무집

하였다.

250) 塚本英巨(2014), 30면; 河合正二(2016), 34면; 森田多恵子(2016), 32-33면.

251) 서울남부지방법원 2003. 9. 19. 선고 2003가합1749 판결.
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행을 관리감독할 의무를 부담하는지에 대한 논의가 다른 나라만큼 활발

하지는 않지만, 이를 인정하는 입장의 논거는 다음과 같다.

첫째, 지배회사로부터 일정한 직무를 부여받은 지배회사 이사는 비록

종속회사에 대한 명시적인 지시권이 없다 하더라도 가능한 범위 내에서

종속회사 이사의 위법행위 등을 발견하고 시정하도록 노력하여야 할 의

무가 있다.252) 지배회사의 업무집행자로서의 지배회사 이사에게 당연히

인정되는 의무라고 보는 것이다. 그리고 이러한 주의의무의 범위는 행사

가능한 지배회사의 주주권, 즉 실질적인 영향력에 의하여 결정된다.253)

예컨대, 지배회사가 종속회사를 적절하게 관리 또는 감시하기 위하여 별

도의 용역업체를 고용한 경우, 그 용역업체가 종속회사를 직접 조사하거

나 지휘할 권한이 없다 하더라도 만약 종속회사의 명백한 문제점을 파악

조차 하지 못했다면, 이는 지배회사에 대한 임무해태가 되는데, 이러한

논리가 지배회사와 지배회사 이사의 관계에서도 마찬가지로 적용된

다.254)

둘째, 종속회사의 자산가치는 지배회사 자신의 자산가치로 연결된다는

측면에서 종속회사는 지배회사 자산의 일부라고 볼 수 있다. 지배회사의

자산을 관리한다는 의미에서 지배회사 이사는 지배회사에 대한 관계에서

선관주의의무로서 종속회사를 관리감독할 의무를 부담한다.255) 다만 지

배회사 이사가 종속회사의 관리에 대해 선관주의의무 위반 내지 감시의

무 위반을 어떤 기준으로 판단할 것인지는 심도 있는 연구가 필요하다.

가령 지배회사의 이사가 종속회사의 부정을 알았거나 알 수 있었음에도

불구하고 구체적인 리스크 관리를 하지 않은 경우에는 선관주의의무 또

는 감시의무 위반으로 판단할 수 있다.256)

셋째, 지배회사 이사는 지배회사가 종속회사의 지배주주로서 가지는

252) 노혁준(2005), 350면.

253) 노혁준(2005), 350면.

254) 노혁준(2005), 350면.

255) 김지환(2014), 248면; 김영주(2014), 125면.

256) 김지환(2014), 248면.
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감독시정권을 행사할 의무를 부담한다.257) 즉, 종속회사 이사 등에 대한

위법행위 유지청구권이나 각종 무효의 소 제기권, 장부 열람권 등 각종

조사권이 인정된다. 이러한 감독시정권은 언제든지 행사할 수 있는 것은

아니고 일정한 요건을 갖추었을 경우에만 인정된다. 예를 들면, 종속회사

의 이사가 위법한 행위를 하였는데, 이로 인하여 모회사에 손해가 발생

할 우려가 있는 경우에 한한다.258)

3. 검토

(가) 지배회사 이사의 종속회사 관리감독의무의 인정

지배회사 이사의 지배회사에 대한 종속회사 관리감독의무가 명문으로

규정되어 있지 않은 이상, 먼저 현행법의 해석상 그 의무가 인정될 수

있을 것인지를 살펴본다.

지배주주는 일반 주주보다 회사 이사의 업무집행 상황이나 회사 정보

에 쉽게 접근할 수 있는 사실상의 영향력을 가진다. 따라서 지배주주는

회사 이사의 업무집행에 문제가 있을 경우 이를 발견하기도 비교적 용이

하고, 법률상 권리를 통한 구제 뿐 아니라 다양한 방법으로 선제적인 시

정조치를 요구하는 것도 가능하다. 지배·종속회사 관계에 있어 종속회사

의 지배주주인 지배회사도 종속회사에 대하여 그러한 권리 또는 영향력

을 가진다. 그러나 지배회사가 지배회사 주주와의 관계에서 그러한 권리

를 행사할 의무 내지 종속회사의 업무집행을 관리감독할 의무까지 부담

하지는 않는다.

이와는 달리 지배회사 이사는 지배회사의 업무집행자로서 지배회사의

가치의 증대 또는 가치 감소 방지를 위해 행위하여야 할 의무를 진다.

이때 회사의 이익을 위하여 필요하고 적절한 조치를 다해야 하며,259) 거

257) 고재종(2016), 43면.

258) 고재종(2016), 43면.



- 82 -

기에는 회사의 권리를 행사할 의무도 포함한다.260) 다시 말해, 지배회사

이사는 지배회사가 보유하고 있는 자산과 그에 따르는 권리를 활용할 의

무를 부담한다. 지배회사에게는 종속회사의 주식도 자산이다. 그 주식을

활용하여 다양한 형태로 지배회사의 가치 증대 또는 가치 감소 방지를

도모하는 것은 지배회사가 보유한 다른 자산을 활용하는 것과 같이 중요

하다. 따라서 지배회사 이사는 종속회사 주식과 그에 부착된 권리인 법

률상 주주권 및 사실상 지배력 등 모든 것을 활용하여 지배회사의 이익

을 위하여 행위하여야 한다.

요컨대, 종속회사 단계에서 발생하는 가치감소 행위로부터 지배회사

주주를 보호하기 위해, 지배회사 이사는 지배회사와의 관계에서 법인격

이 다른 종속회사 이사의 업무집행에 개입하고 이를 감독할 의무를 부담

한다. 만약 이를 위반한 경우 지배회사 또는 지배회사 주주는 지배회사

이사에 대하여 임무해태 책임을 추궁할 수 있다.261)

(나) 기업집단의 내부통제시스템 구축

지배회사 이사의 관리감독의무를 해석상 인정하더라도, 이는 추상적인

의무에 불과해서 지배회사 이사들로서는 구체적으로 어떠한 행위를 하여

야 의무를 이행한 것으로 보아 책임이 인정되지 않을지 궁금할 수밖에

없다.

이에 대한 해결책으로 제시할 수 있는 방안은 지배회사 이사로 하여금

259) 김건식(2015), 389면.

260) 이철송(2017), 726면.

261) 지배회사 이사의 지배회사에 대한 임무해태 책임을 인정하기 위해서는 종

속회사가 지배회사에 종속되어 당해 거래에 관해 종속회사 이사가 독자적으로

관여할 여지가 없거나 종속회사 이사에 대한 지배회사 이사의 지시가 지배회사

종업원에 대한 지시와 동일시 될 정도의 상황이 필요하다고 보는 견해가 있으

나(志谷匡史(2002), 127면), 이러한 강한 지배·종속관계가 없다하더라도 종속회

사 의사결정에 실질적으로 영향을 미친 사정이 인정된다면 지배회사 이사의 주

의의무 위반이 문제될 수 있다(노혁준(2005), 32면).
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평상시 지배회사에 “기업집단의 업무의 적정을 확보할 수 있는 체제”,

즉 기업집단 전체에 적용될 수 있는 내부통제시스템을 구축·운용하도록

하는 것이다. 지배회사 이사가 적절한 내부통제시스템을 구축하여 이것

이 제대로 작동하고 있으면 그 자체로 지배회사 이사의 관리감독의무를

이행하고 것으로 보는 것이다. 그렇게 되면, 부정행위를 한 종속회사 이

사를 직접 감독하는 지위에 있는 자를 제외하고는 종속회사 이사의 부정

행위로 인해 지배회사에 손해가 발생하더라도 지배회사 이사는 책임을

면하므로 평상시 기업집단 전체의 내부통제시스템 구축을 통해 효율적인

경영을 하려고 할 것이다.262)

요컨대, 지배회사 이사에게 기업집단 전체에 적용될 수 있는 내부통제

시스템 구축·운용의무를 부여함으로써, 지배회사 이사의 종속회사 관리

감독의무의 행위기준을 명확히 할 필요가 있다. 즉, 평상시에는 지배회사

이사가 기업집단 내부통제시스템을 구축·운용하고 있으면 종속회사 관리

감독의무를 이행하고 있는 것으로 보고, 지배회사 이사가 종속회사 이사

의 부정행위를 인식한 시점 이후(유사시)에는 부정행위를 저지 또는 시

정하거나 피해를 최소화하기 위해 필요하고도 적절한 방식으로 종속회사

에 개입하여 종속회사 이사의 업무집행을 조사하거나 감독하도록 하는

것이다. 이사의 회사 내부통제시스템 구축·운용의무는 이미 한국 판례상

인정되고 있으므로,263) 지배회사 이사의 회사 내부통제시스템 구축·운용

의무를 종속회사에까지 확대시키도록 할 필요가 있다. 일본 회사법 제

362조 제4항 제6호, 시행규칙 제100조 제1항 제5호의 구체적인 내용은

지배회사 이사가 기업집단 전체의 내부통제시스템을 갖추고 있는지에 대

한 법원의 판단시 참고가 될 것이다.

262) 森田多恵子(2016), 32-33면.

263) 대법원 2008. 9. 11. 선고 2006다68636 판결; 대법원 2008. 9. 11. 선고 2007

다31518 판결.
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제3절 지배회사 이사의 종속회사 관리감독 수단

Ⅰ. 지배회사 이사의 종속회사에 대한 지시권

1. 개관

지배회사 이사는 지배회사에 대한 관계에서 종속회사 이사를 관리감독

할 의무가 있음을 확인하였다. 종속회사의 가치가 감소하는 상황에서 지

배회사 이사는 지배회사 주주의 이익 보호를 위해 종속회사 이사에 대하

여 개입하여 시정조치를 할 필요가 있는데, 종속회사에 대하여 지배회사

의 의사결정 사항을 전달하고 이를 관철하여 실행시키는 것을 목표로 한

다.264) 즉, 지배회사 이사가 종속회사 관리감독을 원활하게 하기 위해서

는 종속회사에 지시를 내릴 수 있어야 한다.265)

그런데 여기서 지배회사 이사가 종속회사에 대해서 지시할 수 있는

법적인 근거를 가지고 있지 않다는 것이 문제가 된다. 지배회사 이사가

행사할 수 있는 지시는 종속회사 이사의 임면권을 배경으로 한 일종의

심리적 압박과 같은 사실상 영향력에 그친다. 물론 이러한 경우에도 종

속회사 이사가 지배회사의 지시를 거스르는 것은 현실적으로 어려울 것

이다. 그러나 사실상 영향력은 법률상 지시권과는 차이가 있다.266) 즉,

지배회사 이사의 의사결정은 종속회사 이사를 구속할 수 없다. 뿐만 아

니라 만약 종속회사 이사의 위법행위를 발견하였음에도 지배회사 이사가

종속회사에 대하여 시정조치에 관한 지시를 하지 않았다고 하더라도,267)

264) 河合正二(2012), 10면.

265) 河合正二(2012), 10면.

266) 김건식(2010c), 426면.

267) 이론상은 그 지시가 법적인 근거를 가지는지 여부에 상관없이 지배회사

이사가 지배회사에 대하여 의무 위반의 책임을 부담하여야 한다. 지배회사 이사

는 지배회사에 대하여 사실상의 영향력이든 법률상 권한이든 모든 것을 활용하

여 지배회사의 이익을 위하여 행위하여야 할 의무를 부담하기 때문이다.
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실체를 확인할 수 없는 관행에 불과한 사실상 영향력의 불행사를 이유로

지배회사 이사에 대하여 법적인 책임을 묻는 데는 한계가 있다. 따라서

지배회사 이사가 종속회사 관리감독의무를 제대로 이행하기 위해서는 종

속회사에 대한 지시에 관한 법적인 근거를 확실히 할 필요가 있다.

그렇다고 지배회사 이사에게 바로 종속회사에 대한 지시권을 부여할

수는 없다. 지배회사 이사가 종속회사에 대하여 행사하는 권리는 원래

지배회사가 종속회사에 대하여 가지는 권리로부터 나오는 것이기 때문이

다. 따라서 먼저 지배회사에게 종속회사에 대한 지시권을 부여하여야 한

다. 지배회사 이사는 지배회사의 권리를 실제 행사하는 주체로서 종속회

사에 대하여 지시권을 행사할 수 있는 것이다.268)

그런데 이 경우 개인인 지배주주에게는 지시권을 인정하지 않으면서

회사인 지배주주에게만 지시권을 인정해 주는 이유가 무엇인지에 대한

해명이 필요하다. 사실 이 부분에 명쾌한 논거가 있는 것은 아니다. 지

배·종속회사, 지주회사 등 그룹을 이루어 회사들이 운영되고 있는 현실

속에서 지배회사와 종속회사 사이에 원활한 경영이 이루어지도록 하기

위해서 정책적으로 인정하는 것이라고 할 수밖에 없다. 지배회사 입장에

서는 방만하거나 부실한 경영을 하는 종속회사를 실효적으로 관리함으로

써 지배회사 주주 이익 보호를 꾀할 수 있고, 종속회사 입장에서도 지배

회사의 종속회사에 대한 개입이 무한히 인정되는 것이 아니라269) 주어진

법적 권한의 범위 내에서만 인정되게 함으로써 지배회사의 지배에 관한

예측가능성을 확보할 수 있기 때문이다. 이처럼 회사인 지배주주에게만

지시권을 인정하기 위해서는 법적 근거를 확실히 마련해 두어야 한다.

그 방법으로는 경영관리계약을 체결하여 거기에 지시권 조항을 두는 방

268) 河合正二(2016), 33면.

269) 공정거래위원회 기업집단정보포털에 공시된 기업집단 지분도를 살펴보면,

우리나라 기업집단 구조에서 하위로 내려갈수록 상위회사는 하위회사를 100%

또는 그에 가까운 지분비율로 소유하고 있음을 알 수 있다

(http://groupopni.ftc.go.kr/ogroup/index.jsp). 이러한 구조로 인하여 실제 지배·

종속회사의 운영에 있어 지배회사는 종속회사를 지배회사의 부문처럼 여기고,

지배회사가 종속회사에 대하여 무한히 개입하는 경우도 많다고 한다.
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법, 종속회사의 정관에 지시권 관련 조항을 두는 방법, 입법을 통해 법률

에 근거를 두는 방법 등이 고려될 수 있다.270)

여기서는 지배회사의 종속회사 지시권에 법적인 근거를 마련하고 있는

나라들의 예를 살펴보고, 한국에서도 지배회사 이사의 원활한 관리감독

의무 수행을 위해 지배회사의 지시권을 인정할 수 있는 해석론 또는 입

법론적 방법을 모색해 본다.

2. 비교법적 고찰

(가) 독일

독일 주식법은 지배회사의 지시권(Weisungsrecht)을 명문화하고 있다.

즉, 지배계약의 체결로 지배회사 이사는 종속회사의 경영에 관하여 종속

회사의 이사에게 지시할 수 있는 권한을 가진다(독일 주식법 제308조 제

1항 제1문, 제309조 제1항).

지시의 개념은 넓게 해석되는데, 지배회사 이사가 종속회사의 이사에

게 종속회사의 경영과 관련한 영향력을 행사하기 위하여 행하는 모든 조

치를 의미한다.271) 지시권의 범위는 개별적인 거래뿐 아니라 주주총회

소집, 수권자본 범위 내에서 신주발행 등 여러 가지 사항에 미친다.272)

이러한 점 때문에 지배회사는 보통의 지배주주의 경우보다 종속회사의

경영에 폭넓게 관여할 수 있게 된다.273) 그러나 지시에도 한계가 있다.

세법, 경쟁제한방지법, 환경법 규정을 무시하도록 지시하는 것은 허용되

지 않으며, 지시 자체가 자기주식 취득에 대한 규제, 주주의 신주인수권

배제의 제한과 같은 강행규정에 위반하는 것도 허용되지 않는다.274)

270) 천경훈(2015), 47면.

271) Emmerich(2016), §308 Rn. 23.

272) Hüffer(2010), §308 Rn. 15.

273) Hüffer(2010), §308 Rn. 15.

274) 송옥렬/최문희(2013), 20면.
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지배회사나 콘체른 전체의 이익에 기여하는 한 종속회사에 불이익한

지시(Nachteilige Weisung)도 허용된다(독일 주식법 제308조 제1항 제2

문). 예컨대, 지배회사나 콘체른 내의 다른 회사에 대하여 현금이나 고정

자산 또는 유동자산을 자산을 제공하도록 하는 지시도 허용된다. 그러나

종속회사에 불이익한 지시를 하는 경우에는 비례의 원칙

(Verhältnismaßigkeitsgrundsatz)을 지켜야 한다.275) 따라서 종속회사에

대한 불이익이 콘체른에 대한 이익에 비하여 지나치게 커서는 안된

다.276) 종속회사의 존속을 위험하게 하거나 무력화시키는 지시, 예를 들

어 존속회사의 해산이나 도산과 같은 결과를 가져오는 지시는 허용되지

않는다.277)

지배계약에 따른 지시권의 행사이므로, 종속회사의 이사는 지배회사의

지시를 따라야할 의무를 부담한다(독일 주식법 제308조 제2항 제1문).

비록 그 지시가 종속회사에 불이익한 지시이더라도 종속회사 이사는 이

를 거부할 수 없다. 심지어 지배회사의 지시가 지배회사나 콘체른 전체

의 이익에 부합하지 않는다고 판단되더라도, 그 점이 명백하지 않는 한,

그 지시의 이행을 거부할 수 없다(독일 주식법 제308조 제2항 제2문).

여기서 “그 점이 명백하지 않는 한”이 무엇을 의미하는지에 관해서는,

모든 감정인이 추가적인 조사 없이 전체 콘체른에 대한 불이익을 인정할

수 있을 때 지배회사의 지시가 전체 콘체른에 명백하게 불이익한 것이

된다고 한다.278) 이 정도에 이르지 않는 한, 종속회사에 불이익한 지시가

종속회사 이사 자신의 판단에 의하면 전체 콘체른에 불이익한 것이더라

도, 종속회사 이사는 그 지시에 따라야 한다.

종속회사 이사가 지시를 적법하게 수행하는 한 독일 주식법 제76조 제

1항279)은 적용되지 않는다. 즉, 종속회사 이사가 지배회사 이사의 지시를

275) Hüffer(2010), §308 Rn. 10.

276) Koppensteiner(2004), §308 Rns. 24, 30.

277) Hüffer(2010), §308 Rn. 19.

278) 조지현(2014), 385면.

279) 독일 주식법 제76조 1항은 “이사는 자기책임 하에서(unter eigener
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따른 경우 종속회사에 대한 의무위반 책임은 발생하지 않는다. 반면 종

속회사가 지시에 따를 의무를 이행하지 않는 경우, 지배회사 이사는 지

시권의 실현을 위해 종속회사에 대하여 강제이행 청구나 손해배상 청구

등 법적인 구제 수단을 강구할 수 있다.280)

(나) EMCA

EMCA에서도 제15장 제9조에서 “지배회사 이사의 종속회사 이사에 대

한 지시권”을 인정하는 규정을 마련하여 법적 확실성을 제공하고 있다

(제1항).281) 지배·종속관계라는 사실이 존재하면 지시권을 인정하는 방식

을 취한다.282) 따라서 지배회사 이사는 위법한 행위를 한 종속회사 이사

에게 그 행위의 시정을 위한 지시권을 행사할 수 있고, 종속회사 이사는

이에 따라야 한다.283)

(다) 이탈리아

이탈리아는 지배회사·종속회사에 대해서는 정의하지만, 기업집단 자체

에 대한 정의 규정을 두지 않고 있다.284) 지배회사가 종속회사에 대하여

지시조정(direzione e coordinamento)권을 가지고 있으면, 기업집단에 관

한 규정285)이 적용된다고 하는 구성을 취한다.286) 그러나 지배회사의 지

시조정권에 관해서도 정의규정은 따로 존재하지 않는다. 즉, 구체적으로

어떠한 경우에 이러한 지시조정권이 인정되는지에 대하여는 명문의 규정

Verantwortung) 회사를 관리해야 한다”고 규정하고 있다.

280) Emmerich(2016), §308 Rn. 67.

281) Conac(2016), p. 309.

282) EMCA(2015), p. 405.

283) EMCA(2015), p. 405.

284) 早川勝(2009), 4면.

285) 이탈리아 민법 제2497조.

286) 김건식 외(2008), 54면.
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이 없다.

1) 지배·종속관계에 의한 지시조정권

대신 일정한 중요한 사실이 존재할 때 지배회사의 종속회사에 대한 지

시조정권이 있는 것으로 추정한다는 규정을 두고 있다.287) 제2497조 제6

항에서 이를 규정하고 있는데, 이 중요한 상황이란, 연결관계에 있거나

지배회사·종속회사에 대한 정의규정인 제2359조에 기해 지배·종속관계가

인정되는 경우를 말한다.288)

이 사실상의 지배·종속 관계는, 회사가 1) 다른 회사의 주주총회에서

의결권의 절대 다수를 가지는 경우, 2) 다른 회사의 주주총회에서 의결

권 행사를 통해 지배적 영향력을 행사하는 경우(상대적 의결 다수), 3)

주주간 계약 등에 의해 다른 회사에 지배적 영향력을 미치는 경우 경우

에 인정된다.289) 물적회사, 인적회사, 공법상 회사290) 기타 모든 법적조

직이 지배회사로 될 수 있다.

이 경우 반증이 없는 한 지배회사는 지시조정권이 있다고 법률상 추정

된다.291) 통상적으로 지배와 지시권은 연관되어 있다고 보기 때문이

다.292) 이러한 경우에도 지배회사 이사는 종속회사가 지배회사의 영향

287) Delfino(2004), p. 86; Kousedghi(2007), p. 218; Fasciani(2007), pp.

202-203.

288) 제2497조 제6항의 원문 내용은 다음과 같다. Art. 2497-sexies.

(Presunzioni). Ai fini di quanto previsto nel presente capo, si presume salvo

prova contraria che l'attivita' di direzione e coordinamento di societa' sia

esercitata ((dalla societa' o ente tenuto al consolidamento dei loro bilanci o

che comunque le controlla)) ai sensi dell'articolo 2359. (출처

http://www.normattiva.it/uri-res/N2Ls?urn:nir:stato:regio.decreto:1942-03-16;26

2).

289) 이탈리아 민법 제2359조.

290) 이탈리아 민법 제2201조.

291) Delfino(2004), p. 86; Kousedghi(2007), p. 218; Fasciani(2007), pp.

202-203.

292) Fasciani(2007), pp. 202-203.
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없이 자율적으로 의사결정을 하였다는 점이 입증되면 언제든지 책임에서

벗어날 수 있다는 점에서 의의가 있다.293)

한편, 자연인이 지시조정권을 행사하는 경우에는, 지배회사의 책임에

관한 규정294)과 지시조정권의 법률상의 추정에 관한 규정은 적용되지 않

는다. 자연인에 대한 소는 손해배상에 관한 일반 규정에 의한다.295)

2) 계약·정관에 의한 지시조정권

제2497조 제7항296)에서는 제2497조 제6항에 언급된 경우 이외에도, 계

약이나 정관에 근거하여 지시조정권을 행사한 회사 또는 법인에게도 기

업집단에 관한 규정들이 적용된다고 규정한다.

사실상 지배·종속관계가 없더라도 계약 또는 정관의 규정으로 지배회

사의 지시조정에 복종할 의무를 종속회사에게 부과하는 것이 가능하

다.297)

(라) 시사점

종속회사의 가치가 감소하는 상황이라면 지배회사 이사는 지배회사 주

주의 이익 보호를 위해 종속회사 이사에 대하여 개입하여 시정조치를 취

하도록 할 필요가 있다. 여기서 중요한 것은 종속회사가 이 지시에 따르

293) 김건식 외(2008), 54면.

294) 이탈리아 민법 제2043조.

295) Fasciani(2007), p. 202.

296) Art. 2497-septies. (((Coordinamento fra societa').)) ((Le disposizioni del

presente capo si applicano altresi' alla societa' o all'ente che, fuori dalle

ipotesi di cui all'articolo 2497-sexies, esercita attivita' di direzione e

coordinamento di societa' sulla base di un contratto con le societa' medesime

o di clausole dei loro statuti.)) (출처

http://www.normattiva.it/uri-res/N2Ls?urn:nir:stato:regio.decreto:1942-03-16;26

2).

297) Fasciani(2007), p. 203.
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도록 하여 실효적인 관리감독이 가능하도록 하여야 하는데, 다른 나라에

서의 입법의 방식에 의한 경우를 살펴보았다. 어떠한 경우에 지시권을

인정할 것인지는 계약 또는 정관에 의하거나 지배·종속관계라는 사실이

존재하면 인정하는 등 나라마다 다른 방식을 취하고 있음을 알 수 있다.

이 중 EMCA와 이탈리아 민법의 방식은 지시권 행사에 법적인 근거를

두어 종속회사에 대한 지시권의 정당성을 확보하면서도, 그 근거를 지

배·종속관계라는 사실에 둠으로써 별도의 절차를 요하지 않는다는 점에

서 참고할 만하다. 더 나아가 어느 경우이든 지배회사 이사에게 지시권

이 인정된다고 하여 무한정의 권리가 인정되는 것이 아니고, 종속회사의

가치 감소 방지라는 관리감독의무의 이행을 위한 범위 내에서만 행사되

는 것이다.

3. 한국

(가) 현행법의 태도

한국 현행 상법에는 지배회사가 종속회사에 대하여 지시권을 행사하고

경영을 관리감독할 수 있는 실체적 규정이 존재하지 않는다.

다만, 금융지주회사법 제15조 및 동 시행령 제11조에 따르면, 금융지주

회사는 자회사에 대한 사업목표의 부여 및 사업계획의 승인, 자회사의

경영성과의 평가 및 보상의 결정, 자회사에 대한 경영지배구조의 결정,

자회사 등의 업무와 재산상태에 대한 검사, 자회사에 대한 내부통제 및

위험관리 업무 등 자회사의 경영관리업무와 자회사에 대한 자금지원 및

이를 위한 자금조달, 자회사에 대한 출자, 자회사의 업무에 필요한 자원

의 제공 등의 부수업무만을 영위할 수 있다. 이 규정을 근거로 하여 금

융지주회사에 자회사에 대한 지시권이 부여된 것으로 파악할 수도 있다.

그러나 금융지주회사법의 위 규정은 금융지주회사가 영위할 수 있는 업

무범위를 규정한 것일 뿐, 자회사에 대한 지시권이나 자회사의 종속의무
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에 관한 근거 규정으로 볼 수는 없다는 것이 다수의 견해이다.298)

(나) 학설

지배회사 이사가 종속회사 관리감독의무를 원활하게 이행하기 위해서

는 지배회사의 종속회사에 대한 지시권을 인정할 필요가 있다. 그 방안

으로는 현행법의 틀 안에서 해석론으로 해결하는 방법과 입법을 통한 방

법이 있다.

(1) 해석론

해석론으로 지배회사와 종속회사 사이에 지배회사에게 지시권을 부여

하는 경영관리계약을 체결하거나 종속회사의 정관에 지시권에 관한 규정

을 둠으로써 자율적인 해결을 도모하는 방법이 있다.299) 즉, 종속회사 경

영진으로부터의 정기적인 정보수령권, 종속회사 경영진 선임에 대한 동

의권과 해임권, 주요 경영사항에 관한 승인권 등을 계약 또는 자치 규범

에 정함으로써 종속회사에 대한 지배회사의 지시를 합법화하고 그 지시

에 따른 종속회사 이사의 행위의 정당성을 확보하는 방식이다.300) 이 방

식은 실제 국내 지주회사들이 많이 이용하고 있다.301)

그러나 경영관리계약이나 정관의 규정으로 지시권을 인정하는 방식에

는 다음과 같은 한계가 있다. 먼저 경영관리계약과 관련하여서는, 지배회

사에게 종속회사에 대한 지시권을 부여하는 경영관리계약은 종속회사의

경영사항에 관한 의사결정을 종속회사의 이사회가 아닌 지배회사에 포괄

적으로 맡긴다는 것을 의미하므로, 이는 경영위임에 준한다고 보아야 한

다.302) 상법상 경영위임계약은 주주총회 특별결의를 거쳐야 하고, 반대주

298) 곽원섭(2003), 110면; 김현태/김학훈(2005), 327면.

299) 천경훈(2015), 47면.

300) 천경훈(2015), 47면.

301) 천경훈(2015), 47면.
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주에게는 주식매수청구권이 인정되어야 한다.303) 그렇다면 지배회사와

종속회사가 완전지배·종속관계에 있지 않는 한, 위의 절차를 거치지 않

고 체결한 경영관리계약은 그 적법 또는 유효성에 문제가 생길 수 있다.

정관 변경도 주주총회 특별 결의사항이므로, 경영관리계약이나 정관

규정을 통해 지배회사의 지시권이 인정되기 위해서는 종속회사 주주총회

의 특별결의에 의한 승인이 필요하다. 따라서 부분지배·종속회사의 경우

에는 지배·종속관계에 있더라도 바로 지배회사의 종속회사에 대한 지시

권이 인정되지 않으므로, 지배회사 이사가 종속회사 관리감독의무를 원

활하게 이행하기에는 한계가 있다.

(2) 입법론

입법론으로는 독일 주식법 콘체른 규정을 도입하여 지배회사의 종속회

사에 대한 지시권한과 종속회사의 복종의무를 규정하는 방법이 제시되고

있다.304) 그러나 여기에는 지배계약이 체결되어야 하고, 소수주주 보호를

위한 장치들을 마련하는 등 지시권의 정당성 확보에 많은 비용을 지불해

야 하므로305) 오히려 지배회사 주주 이익 보호에 역행하는 문제가 발생

302) 柴田和史(1998), 115-117면.

303) 상법 제374조 제1항, 제374조의2.

304) 김순석(2013), 32-33면; 정대근(2011), 300면; 서세원(2007), 334면.

305) 독일의 계약상 콘체른에서 지배회사가 종속회사에 대한 지시권한과 종속

회사의 복종의무를 가지기 위해서는 지배회사와 종속회사 사이에 지배계약이

체결되어야 하고, 또한 이 지배계약을 체결하기 위해서는 지배계약 체결시 주주

총회의 동의권(제293조 제1항), 지배회사의 보상의무(제304조), 종속회사 소수주

주(außenstehender Aktionär)의 퇴사권 및 대상청구권(제305조), 지배회사 대표

기관의 손해배상책임(제309조, 제310조) 등 소수주주 보호를 위한 장치들을 마

련하고 있어야 하기 때문이다. 또한 가령 보상규정을 두지 않은 지배계약이나

이익이전계약은 무효이지만(독일 주식법 제304조 제3항 제1문), 실무에서는 소

수주주가 보상이 마음에 들지 않더라도 종속회사 주식의 4분의 3 이상을 가진

지배주주의 지배계약을 무력화시킬 방법은 없다고 비판한다. 법원에 심사신청을

하더라도 그 시간 너무 오래 걸리고, 많은 비용을 수반하기도 하기 때문이다.

이는 실제 기대와는 달리 계약상 콘체른이 독일에서 잘 활용되지 못하는 요인

이 된다(Hommelhoff(2009), p. 65-66).
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한다는 비판이 가능하다.306)

다음으로는 모자회사의 정의규정을 실질적 지배기준으로 정의하여, 지

배회사의 종속회사에 대한 지배권을 명문으로 규정하기보다는 실무의 현

실을 그대로 인정하여 사실상의 지시·감독권을 바탕으로 한 대응 규정을

두자는 견해가 있다.307) 이는 모자회사의 정의규정을 실질적 지배기준으

로 정의하고, 사실상 지배관계를 바탕으로 한 지시권을 인정하고 있다는

점에서는 그 의의가 있으나, 종속회사를 구속할 수 없으므로 관리감독을

실효적으로 할 수 없다는 문제가 있다.

(다) 검토

(1) 지배회사 이사의 종속회사에 대한 지시권 인정

지배회사의 지시권은 지배회사 이사의 종속회사 관리감독의무의 핵심

수단이 된다는 점에서, “이러이러한 경우에는 지배회사에게 지시권이 있

다”라고 함으로써 입법을 통해 이를 규정하는 것이 바람직하다. EMCA

나 이탈리아의 방법처럼 사실상 지배·종속관계가 존재하는 경우 지시권

이 있는 것으로 한다. 다만 지시권 자체를 규정하기보다는 지배·종속관

계가 존재하는 경우 지시권이 있는 것으로 추정하는 규정을 두는 방법을

생각해볼 수 있다.

(2) 고려사항

1) 지배회사의 유형

지배회사의 종속회사에 대한 지시권은 지배·종속이라는 사실관계에 기

306) EMCA(2015), p. 405.

307) 김지환(2014), 242-243면.
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해 이를 인정하는 것이다. 따라서 지배·종속관계가 존재하면 지배회사의

종류와 상관없이 지시권이 인정된다고 보아야 한다.308)

예를 들어, 지주회사는 자회사의 사업내용을 지배하는 것을 주된 사업

으로 하는 회사를 말하므로,309) 그 성질상 순수지주회사든 사업지주회사

든 관계없이 지시권을 인정하는 것이 타당하다. 상법상 모회사도 지시권

이 인정되는 것은 당연하다. 그 외의 다른 종류의 지배회사도 지배·종속

관계에 있기만 하면 지시권을 인정하는 것으로 한다.

2) 지시권 행사의 방법

지시는 기본적으로 의사의 전달이기 때문에 서면을 요하지 않고 요청

의 형식으로 하는 것은 물론이고 구두로도 할 수 있는 것으로 보아야 한

다.310)

3) 지시권 행사의 한계

지배회사에게 지시권이 인정된다고 하여 권리가 무제한으로 인정되는

것은 아니다. 지배회사 이사는 지시권을 종속회사의 가치 감소 방지를

위한 범위 내에서만 행사하여야 한다. 가령 종속회사 이사의 비위행위가

탐지되었을 때, 이를 조사하고 시정조치를 내리는 범위 내에서의 지시권

의 행사가 이루어져야 한다. 이를 넘어 지배회사 또는 그룹이익을 위한

명목하에 종속회사에 불이익한 지시를 하는 것은 허용되지 않는다.311)

4) 지시권의 추정

308) 지배·종속관계의 인정 기준에 관해서는 제2장 제2절에서 상술하였다.

309) 공정거래법 제2조 제1의2호.

310) 김건식(2015), 469면.

311) 예외적으로 이러한 행위가 허용되기 위한 요건은 제5장에서 논의한다.
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지배회사에게 지시권을 부여하는 이유는 지배회사 주주 이익 보호를

위해 종속회사에 대한 관리감독의무 수행을 원활하게 하도록 하기 위해

서이다. 그런데 지배회사에게 종속회사에 대한 지시권을 허용해 주는 것

이 오히려 지배회사에게도 부담으로 작용하는 상황도 발생할 수 있다.

왜냐하면 때로는 종속회사에 광범위한 재량권을 부여하고 지배회사의 간

섭 없이 자율 경영을 하도록 하는 것이 효율적인 경우가 있기 때문이

다.312) 이러한 경우 지배회사는 종속회사가 지배회사의 영향 없이 자율

적으로 의사결정을 하였다는 점을 입증하면 언제든지 책임에서 벗어날

수 있도록 하여야 한다.313) 따라서 지배·종속관계가 존재하는 경우 지배

회사는 종속회사에 대하여 지시권이 있는 것으로 추정한다고 하는 추정

규정의 형식을 취한다.

Ⅱ. 지배회사 이사의 종속회사에 관한 정보수집권

1. 개관

지배회사 이사는 종속회사의 정보를 수집할 필요가 있다. 법적인 이유

로는 연결회계나 연결결산을 위해서이다.314) 또한 실무적인 이유로는 지

배회사 이사가 종속회사에 업무를 지시하거나 지시한 업무집행이 잘 이

루어지고 있는지를 확인하기 위하여 혹은 지배회사에 영향을 미치는 비

위행위들이 종속회사에서 이루어지고 있는지 감시하기 위하여 지배회사

312) 지배·종속관계를 넘어 더 확장해 보면, 대규모기업집단이나 종속회사가 여

럿 있는 그룹인 경우, 지배회사의 이사가 그 모든 그룹의 경영에 적극 관여하는

것은 사실상 불가능하다. 또 지배회사가 순수지주회사인 경우나 그룹 산하의 각

종속회사에 대해서 일정한 재량권을 부여하고 있는 이른바 권한 분산형 그룹

형태를 취하고 있는 경우, 종속회사에 대한 파악도 힘든 상황에서 지배회사 이

사에게 지시권을 부여하고 종속회사 관리에 관한 광범위한 의무와 책임을 부과

하는 것은 오히려 원활한 그룹경영을 저해할 수도 있다.

313) 김건식 외(2008), 54면.

314) EMCA(2015), p. 407.
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이사는 종속회사의 경영 상황에 관한 정보들을 정확하게 파악하고 있어

야 한다.315) 즉, 종속회사에 관한 정보의 수집은 지배회사 이사의 지배회

사에 대한 종속회사 관리의무를 이행하기 위한 전제가 된다.

지배회사의 이사의 정보수집권은 지배회사의 권리로부터 나온다. 즉,

지배회사 이사의 정보수집권은 지배회사가 일반 주주로서 가지는 정보수

집권, 지배주주로서 가지는 정보수집권으로부터 나온다고 볼 수 있는데,

여기서는 지배회사가 일반 주주로서가 아닌 지배적 영향력을 행사하는

지배주주로서의 고유한 지위에 기하여 종속회사에 관한 정보를 수집할

권한을 가지는지에 관해 주목한다. 지배회사 이사가 종속회사에 대한 지

배권에 기하여 일반 주주로서의 지위에서 종속회사에 대하여 보다 더 깊

이 관여할 수 있다면, 취급하는 종속회사의 정보도 더 세부적이거나 달

라야하는 것인지가 문제이다. 그렇다면 지배회사의 이사가 종속회사에

대하여 요구하는 정보란 지배·종속회사의 운영과 관련한 종속회사에 관

한 정보로서 회사 경영에 관한 단순한 정보를 넘어서 종속회사의 기밀에

가까운 사항까지 포함한다. 이는 종속회사 이사의 종속회사에 대한 비밀

유지의무316)나 종속회사의 다른 소수주주들에 대한 형평성(주주평등의

원칙)317)도 고려해야 하는 복잡한 이슈이다.

한편, 지배주주로서의 지위에 기하는 경우 지배회사 이사는 종속회사

에 대하여 개별 회사에서의 지배주주가 회사에 대해 가지는 정보수집권

이상을 행사할 수 없다. 그러나 지배회사에 대한 수임자로서 의무를 부

담하고 있는 지배회사의 이사는 그 의무 불이행으로 인하여 책임을 지거

나 해임을 당하지 않기 위해서라도 종속회사 이사의 위법행위 등을 발견

315) EMCA(2015), p. 407.

316) 상법 제382조의4에서는 이사는 재임 중 뿐만 아니라 퇴임 후에도 직무상

알게 된 회사의 영업상 비밀을 누설하여서는 아니된다는 이사의 비밀유지의무

를 규정하고 있다.

317) 비록 주주평등의 원칙이 명문으로 규정되어 있지 않다 하더라도 현재 우

리 판례나 학설상 주주평등원칙이 주주와 회사와의 관계를 규율하는 실정법상

의 강행규정이라는데 다툼이 없다(대법원 2007. 6. 28. 선고 2006다38161, 38178

판결; 김건식(2015), 247면).
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하고 시정할 유인이 있다. 따라서 그는 일반적인 주식회사의 지배주주보

다 더 많은 정보를 적시에 얻고 싶어할 것이다. 그렇다면 지배회사·종속

회사 관계에서 지배회사는 일반적인 주식회사의 지배주주보다 더 폭넓은

정보를 요구하고 정보 제출을 강제할 권리를 가지는지도 살펴보아야 한

다.

다만 이 논의는 지배회사 이사의 종속회사 관리감독의무의 내용으로

서, 지배회사 이사의 종속회사에 대한 관리감독권과 그에 기초한 구체적

지시권이 인정된다는 전제하의 논의이다. 종속회사에 대한 관리감독권의

인정 여부와 그 범위에 따라 지배회사 이사의 종속회사에 관한 정보수집

권의 인정여부와 그 범위도 달라질 수 있기 때문이다.318)

다른 나라에서는 지배회사 이사의 종속회사 관리감독의무 이행을 위한

수단으로서 위와 같은 종속회사에 관한 정보수집권이 인정되고 있는지,

그렇다면 그 근거를 어디에서 찾고 있는지를 살펴보고, 한국에서 인정될

수 있는 방법을 모색해 본다.

2. 비교법적 고찰

(가) 독일

지배회사 이사가 종속회사에 관한 정보를 취득할 수 있는가에 대해서

는 독일에서 해석론으로서 약간의 논의가 있을 뿐이다.319)

먼저 지배회사는 일반 주주로서의 지위에 기해서 종속회사에 대하여

설명청구권을 행사할 수 있고,320) 콘체른 결산서 및 콘체른 상황보고서

의 작성을 위해 종속회사에 대하여 필요한 모든 설명 및 증빙서류를 청

구할 수 있다.321) 그러나 주주로서 설명청구권을 행사한 경우에는 주주

318) 河合正二(2012), 16면.

319) 본 항에서의 독일의 논의는 舩津浩司(2010), 235-253면의 내용을 요약·번역

하였다. 인용은 舩津浩司(2010)의 해당 면을 표기하는 것으로 한다.

320) 독일 주식법 제131조.
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이외의 다른 주주에게도 내용이 공개되기 때문에,322) 100% 종속회사가

아닌 한, 종속회사의 내부 정보를 은닉함으로써 자신들만 이익을 누리려

는 지배회사가 설명청구권을 정보수집의 수단으로 이용하는 것은 거의

의미가 없다.323) 또한 콘체른 결산서 작성 의무에 따라 종속회사가 제출

한 정보도 지배회사가 종속회사를 관리감독하기 위한 일응의 자료가 될

수는 있지만, 기본적으로 과거의 정보인 결산 관련 정보는 미래 지향적

인 정보가 제때에 필요한 관리감독에는 별 도움이 되지 않는다는 평가이

다.324)

그렇다면 지배회사 이사는 지배회사가 가지는 지배주주로서의 지위에

기하여 종속회사에 관한 정보를 취득할 수 있는지를 살펴보아야 한다.

먼저 독일에서 종속회사의 이사는 업무집행을 통해 지득한 회사의 경영

상·영업상의 기밀 정보에 관하여 비밀을 준수할 의무가 있고(비밀준수의

무),325) 주주총회 밖에서 주주인 지배회사의 이사에게 종속회사에 관한

일정한 정보를 제공한 경우에는 지배회사 이외의 주주에게도 그들의 청

구가 있는 때에 해당 정보를 설명함으로써 주주평등의 원칙을 지켜야 한

다.326) 지배회사 주주의 종속회사 정보수집권을 인정하기 위해서는 이러

한 사항들이 고려되어야 한다.

계약상 콘체른과 사실상 콘체른의 경우를 나누어 살펴본다. 먼저 계약

상 콘체른의 경우에는 지배회사의 지시권이 법정되어 있다는 점, 종속회

사 이사는 그 지시에 따라야할 의무가 법정되어 있는 점을 근거로 하여

지배회사 이사는 종속회사 이사에 대하여 정보제공을 청구할 수 있는 권

리를 가지고, 종속회사 이사는 정보를 제공해야할 의무를 부담한다.327)

지배회사 이사의 지시권에 따라 종속회사 이사가 정보를 제공하는 것은

321) 독일 상법 제290조 제1항·제2항, 제294조 제3항.

322) 독일 주식법 제131조 제4항 제1문.

323) 舩津浩司(2010), 239면; Löbbe(2003), S. 132.

324) 舩津浩司(2010), 239면; Löbbe(2003), S. 139, 141-142.

325) 독일 주식법 제93조 제1항 제3문.

326) 독일 주식법 제131조 제4항 제1문.

327) 舩津浩司(2010), 242면.
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지배계약에 근거한 법적 권한에 따른 것이므로 통일적 관리를 위해 필요

로 하는 한328) 비밀준수의무 위반이나 주주평등의 원칙 문제는 발생하지

않는다.329) 계약상 콘체른에서의 지시권의 성질에 비추어, 지배회사 주주

가 청구할 수 있는 정보의 범위도 일반 지배주주로서 청구할 수 있는 정

보보다 더 광범위하다.330) 이에 대해서도 종속회사 이사는 정보를 제공

할 의무가 있다.

사실상 콘체른의 경우에는 지배회사가 종속회사의 정보 제공을 강제할

법적인 권한을 가지고 있지는 않으므로, 종속회사의 이사에 대해서 지배

회사가 가지는 지배주주로서의 지위에 기하여 자발적인 정보제공을 요청

할 수 있다.331) 사실상 콘체른에서도 통일적 관리에 필요한 범위 내에서

제공한 정보에 대해서는 종속회사의 이사가 비밀유지의무 위반의 책임을

부담하지 않고, 또한 종속회사의 소수주주에게 사후의 설명청구권도 발

생하지 않는다고 한다.332) 따라서 종속회사나 지배회사 이사 모두 안심

328) 독일 주식법 제18조는 “하나의 지배기업과 하나 또는 수개의 기업이 통일

적 관리(einheitliche Leitung)하에 통합되는 경우에 그 기업들은 콘체른을 형성

하며, 각 기업들은 콘체른 기업이다”라고 규정하고 있다. 그런데 독일 주식법에

는 통일적 관리에 관한 정의를 하고 있지 않다. 지배회사가 콘체른 경영을 위해

회사의 영업정책과 영업활동의 근본문제를 결정하는 경우, 통일적 관리가 있다

고 본다(Emmerich(2016), §18 Rn. 12). 지배회사가 종속회사의 인사정책에 사실

상 영향력을 행사하는 경우도 통일적 관리가 있다고 한다(Emmerich(2016), §18

Rn. 14). “통일적 관리”는 제17조의 “지배적 영향력”(beherrschenden Einfluß)과

다르지 않다고 보는데, 지배적 영향력도 정의되어 있지 않다. 판례에 의하면, 종

속회사 이사가 지배회사의 의사에 따르지 않고 경영하는 경우에 지배회사가 종

속회사 이사에 대하여 지시에 따르라고 위협할 수 있고 그 결과 종속회사가 지

배회사의 영향력에서 벗어날 수 없는 경우에는 지배적 영향력이 있다고 한다

(송옥렬/최문희(2013), 16면). 콘체른법의 핵심개념인 지배·종속관계

(Abhängigkeit)는 지배회사가 종속회사에 대해 직접 또는 간접적으로 지배적

영향력을 행사할 수 있는 경우에 인정되는데, 과반수 지분 보유관계가 존재하면

지배·종속관계가 성립되는 것으로 추정된다(제17조 제2항)(송옥렬/최문희(2013),

15-16면).

329) 舩津浩司(2010), 242-243면.

330) 舩津浩司(2010), 244면.

331) 舩津浩司(2010), 248면; Kubis(2007), §131 Rn. 143; Krieger(2004), §6 Rn.

24.

332) 舩津浩司(2010), 243-246면; Kubis(2007), §131 Rn. 143; Krieger(2004), §6
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하고 필요한 기밀 정보의 수집과 제공이 가능하게 된다.333) 한편 정보제

공 청구는 사실상 영향력 행사에 불과하여 종속회사의 정보 제공을 강제

할 수 없고, 지배회사가 지배주주로서 가지는 권리 이상을 요구할 수 없

다. 이를 강제하기 위해서는 지배계약 체결과 같은 별도의 절차가 필요

하다.334)335)

요컨대, 사실상 콘체른에서는 독일 주식법 제18조의 의미에서의 콘체

른이 형성되고 그 “통일적 관리”에 이바지하는 한, 종속회사 이사의 자

발적 정보 제공만 인정된다. 그러한 범위 내에서의 정보 제공에 대해서

는 종속회사 이사는 비밀준수의무 위반책임을 부담하지 않고, 종속회사

의 다른 주주들에게 설명청구권도 발생하지 않기 때문에, 지배회사 이사

나 종속회사 이사 모두 안심하고 관리감독에 필요한 기밀정보를 공개할

수 있다.336) 그러나 한국에서는 사실상 콘체른과는 달리 지배회사가 종

속회사에 대하여 사실상의 영향력을 행사하는 것만으로 종속회사 이사가

종속회사에 대해 부담하는 법적의무의 위반을 정당화시킬 수는 없다.

(나) 일본

일본에서 이 부분에 대한 논의가 활발하지 않다. 지배회사 이사의 관

리감독의무를 인정하고, 관리감독의무 이행을 위한 수단으로서 지배회사

Rn. 24.

333) 舩津浩司(2010), 247-248면; Kubis(2007), §131 Rn. 143; Krieger(2004), §6

Rn. 24.

334) 舩津浩司(2010), 247-248면; Kubis(2007), §131 Rn. 143; Krieger(2004), §6

Rn. 24.

335) 이에 반하여, 사실상 콘체른은 계약상 콘체른의 전단계로 보고, 계약의 전

단계에서도 당사자의 권리의무가 설정된다는 의미에서, 지배회사와 종속회사 사

이에는 단순한 주주와 회사 사이를 넘는 특별한 법률관계가 형성된다고 한다.

이에 따르면, 사실상 콘체른의 경우에도 지배회사 이사의 정보제공 청구에 종속

회사는 정보제공의무를 부담하게 된다(舩津浩司(2010), 250-251면; Löbbe(2003),

S. 156-157).

336) 舩津浩司(2010), 248-249면.
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이사의 정보수집권이 인정되어야할 필요성이 있음에도, 종래 정보수집권

이 인정되지 못하고 있었다.337) 그 이유는 다음과 같다.

법정의 공시서류나 회계장부를 열람하거나 주주총회에서 질문권(일본

회사법 제314조)을 행사하는 등 일반 주주로서의 지위에 기해 지배회사

의 종속회사에 대한 정보수집권을 행사하는 것은 통상의 주주가 요청하

는 절차에 의할 경우 적시에 그리고 신속하게 정보를 취득하지 못할 우

려가 있다.338)

다음은 지배회사가 가지는 지배주주로서의 지위에 기해 종속회사에 대

한 기밀 정보의 청구를 할 수 있는지 문제된다. 법적인 권한에 의하지

않은 사실상 영향력 행사에 불과하므로 지배회사 이사가 정보제공 청구

를 하더라도 종속회사는 제공할 의무가 없다. 그럼에도 불구하고 종속회

사 이사가 자발적으로 제공한 경우에는 종속회사는 비밀유지의무 위반

책임을 부담해야 한다.339) 지배회사에 의한 관리감독이 종속회사에 있어

서도 이익이 되는 경우에는 종속회사는 필요한 정보를 제공해도 비밀유

지의무 위반이 되지 않는다는 견해도 있다.340) 그렇다고 하더라도 종속

회사의 지배회사에 대한 정보제공은 주주에 대한 이익 제공에 해당하므

로, 다른 주주들에 대한 평등원칙 위반의 책임은 여전히 문제로 남게 된

다.341) 따라서 일본에서 지배주주의 지위에 기해 지배회사 이사가 종속

회사에 정보 제공을 청구하는 것은 어렵다.

독일의 계약상 콘체른에서와 같이 지배회사의 종속회사에 대한 특별한

정보수집권을 인정할 수 있는지에 대해 살펴보면, 지배계약이나 통일적

관리, 종속관계의 유무 등에 따라 기업집단에 관한 실체적 규율을 하고

있는 독일과는 달리 이를 결하고 있는 일본의 현행 회사법제에서 하에서

는 지배회사의 종속회사에 대한 특별한 정보수집권을 바로 도출하기는

337) 舩津浩司(2010), 267면.

338) 舩津浩司(2010), 266면.

339) 舩津浩司(2010), 262-263면.

340) 稲葉威雄(2005b), 27면.

341) 舩津浩司(2010), 262-265면.
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힘들다.342)

이러한 어려움을 해결하기 위한 방법으로 지배회사와 종속회사 사이에

계약을 체결하고 주주의 지위와는 다른 권리의무관계를 설정할 것이 주

장되고 있다.343) 부담하고 있는 관리감독의무 이행을 위한 수단이 마련

되지 않은 현실 속에서 어느 정도 합리적 해결이 가능하다.

한편 2014년 회사법 개정으로 기존에 시행령에 있던 기업집단 내부통

제시스템 구축·운용의무가 회사법의 내용으로 격상되고, 회사법 시행규

칙 제100조 제1항 제5호에 그 구체적 내용으로서 “종속회사 이사의 업무

집행과 관련된 사항의 지배회사에 대한 보고에 관한 체제”가 예시되어

있다. 즉, 지배회사는 종속회사의 이사 등으로부터 업무집행에 관한 사항

의 보고를 통해 회사의 운영 상황을 파악하는 것이 가능하다.344) 이는

지배회사에 대한 종속회사 정보의 이전이 확보되지 않으면 지배회사 및

지배회사의 주주가 종속회사의 업무집행위 적정을 확보하기 위한 적절한

조치를 취할 수 없기 때문에 마련된 것이다.345) 그렇다면 종속회사 이사

가 자발적으로 제공한 정보에 대해서는 비밀유지의무 위반이나 주주평등

원칙 위반이 되지 않는지, 종속회사에 대한 정보 제공 청구를 강제할 수

있는 것은 아닌지, 즉 2014년 회사법 개정 전과는 다른 해석이 가능한

것은 아닌지도 생각해 볼 수 있다. 그러나 아직까지는 이에 대해서까지

언급하고 있는 문헌은 보이지 않는다. 다만, 실무에서는 가령 기업집단별

로 지배회사에 종속회사 관리의무를 담당하는 부서 및 책임자를 배정하

여 문제가 생기면 종속회사에서 보고하도록 하는 시스템을 구축한다거나

종속회사와 정기적으로 경영상황 및 재무상황 보고회를 개최하고, 중요

사항에 대해서는 사전 협의를 하는 식의 내부통제 시스템을 구축하여 운

영하고 있다.346) 이러한 과정에서 이루어지는 정보제공에 대해서는 종속

342) 舩津浩司(2010), 261-262면.

343) 角田大憲(2000), 76면; 江崎滋恒(2004), 77면.

344) 町田祥弘(2016), 31면.　

345) 中村直人(2015), 99면.

346) 中村直人(2015), 102면; 미쯔비시 자동차 내부통제 시스템



- 104 -

회사 이사에게 비밀유지의무 위반이나 주주평등원칙 위반의 책임을 물을

수 없다는 해석도 가능할 것이다. 다만, 그러한 시스템을 구축하였다고

하여 종속회사의 정보제공을 강제할 수는 없을 것이다.

(다) EMCA

EMCA 제15장 제10조는 지배회사 이사는 종속회사로부터 정보를 수

집할 권리를 가진다고 하면서, 지배회사 이사의 종속회사 정보수집권을

명문으로 인정하는 규정이다.347) 다만 여기에는 종속회사에 적용되는 다

른 국내법에 저촉되거나 제3자의 권리를 해하지348) 않아야 한다는 제한

이 존재한다.349) 제10조를 마련한 배경으로는 지배회사가 종속회사 단계

에서 이루어지는 문제에 대해 신속하게 파악을 하고 대처해야 할 필요가

있음에도, 정보를 보유하고 있는 해외 종속회사들에 의해 지배회사 이사

의 정보접근이 차단되는 경우가 종종 발생하게 된 것을 들 수 있다.350)

국경 간 거래가 활발해지면서 해외 종속회사와 지배회사 사이에서 주로

발생하는 문제이기는 하지만, 국내 지배회사와 종속회사 사이에서도 충

분히 일어날 수 있는 일이므로, EMCA working group은 지배회사 이사

의 종속회사 정보청구권을 명문화함으로써 이를 입법적으로 해결하고자

한다.351)

(라) 시사점

각 나라마다 지배회사 이사의 관리감독의무를 인정하고, 관리감독의무

http://www.mitsubishi-motors.com 참조.

347) EMCA(2015), p. 406.

348) 가령 고객정보와 같이 중요한 정보를 이전시키는 것을 말한다.

349) EMCA(2015), p. 407.

350) Conac(2016), p. 316.

351) Conac(2016), p. 316.
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이행을 위한 수단으로서 지배회사 이사의 정보수집권이 인정되어야 할

필요성이 있음을 인식하여, 이를 인정하기 위한 해석론 또는 입법방안을

제시하고 있음을 살펴보았다.

이는 한국에서 지배회사 이사가 어떠한 방법으로 종속회사에 관한 기

밀 정보를 취득할 수 있을지를 보여준다. 먼저 지배회사 이사는 지배회

사가 가지는 종속회사의 지배주주로서 지위에 기해 일반주주보다 더 기

밀에 가까운 정보를 수집할 수 있는지를 보면, 그렇지 않음을 알 수 있

다. 지배회사 이사가 관리감독의무 이행을 위해 종속회사에 정보제공을

청구하더라도, 종속회사 이사는 정보제공의무를 부담하지 않는다. 만약

자발적인 정보 제공이 이루진다면 2014년 회사법 개정 이전의 일본에서

의 논의와 같이 종속회사 이사는 종속회사에 대한 비밀준수의무 위반,

종속회사의 다른 주주들에 대한 주주평등의 원칙 위반의 책임을 부담하

게 된다. 독일에서는 통일적 관리를 위한 경우에는 비밀준수의무와 주주

평등의 원칙이 위반이 되지 않는다고 하고 있으나, 지배회사가 종속회사

에 대하여 사실상의 영향력을 행사하는 것만으로 종속회사 이사가 종속

회사에 대해 부담하는 법적의무의 위반을 정당화시킬 수는 없다. 따라서

지배회사 이사는 종속회사의 자발적 제공으로는 일반주주보다 더 기밀에

가까운 정보를 수집할 수 없다

결국 한국에서 지배회사 이사가 종속회사의 기밀에 접근하기 위해서는

그에게 정보수집에 대한 법적인 권한이 부여되어야 한다. EMCA와 같이

별도의 입법에 의하거나 계약이나 정관 등 자율적인 방법에 의하는 등

법적인 근거가 필요하다. 이에 근거하여 지배회사가 정보수집권을 행사

하는 경우, 종속회사는 법적인 강제가 가능한 정보제공의무를 부담하고,

정보제공을 하더라도 비밀준수의무나 주주평등의 원칙 위반의 책임을 부

담하지 않는다.

3. 한국
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(가) 상법의 태도

상법상 지배회사 이사가 종속회사에 대하여 정보를 수집할 수 있는 방

법은 지배회사가 일반 주주로서의 지위에서 보유하는 권리들을 행사하는

것이다. 예를 들어 지배회사 이사는 종속회사의 회계장부열람을 청구하

거나 종속회사의 업무 및 재산상태를 조사하기 위하여 법원에 검사인의

선임을 청구하여352) 종속회사에 관한 정보를 얻을 수 있다. 이외에 별도

로 지배회사에게 지배주주로서 특별한 정보청구권을 부여하고 있지 않

다.

(나) 외부감사법상 지배회사 이사의 종속회사 정보수집권

한편 외부감사법 제6조의 2는 지배회사에게 연결재무제표 작성을 위하

여 필요한 범위 내에서 종속회사의 회계장부 및 서류를 열람·등사하거나

회계자료 제출을 요구할 수 있으며, 필요한 경우 업무와 재산상태를 조

사할 수 있음을 규정하고 있다. K-IFRS가 연결제무제표를 원칙으로 함

에 따라 지배회사에게 종속회사에 대한 회계정보 통제권을 부여하고 이

에 대한 관리책임을 부과한다는 취지에서, 2009년 종속회사 회계정보에

대한 지배회사의 권한 규정을 신설하였다.353) 이로써 지배회사 이사의

종속회사 정보수집청구권의 법적 근거가 마련되었다. 따라서 지배회사

이사는 종속회사에 대하여 종속회사에 관한 회계정보 제공을 청구할 수

있고, 종속회사는 이에 따라야 한다. 이 경우 비밀준수의무와 주주평등의

원칙 문제는 발생하지 않는다.

(다) 검토

352) 상법 제467조 제1항.

353) 장석일(2008), 9면.
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지배회사 이사가 종속회사의 관리감독의무를 실효적으로 이행하기 위

해서는 종속회사에 관한 적절한 정보가 적시에 파악되어야 한다. 외부감

사법 제6조의2에서 지배회사 이사가 종속회사에 관한 회계정보 청구권을

행사할 수 있는 규정이 신설됨으로써, 지배회사 이사의 종속회사 정보수

집권은 현행법으로 어느 정도 보장이 되고 있다. 다만 외부감사법상 지

배회사의 정보수집권은 외부감사법의 적용 대상 지배회사에 대해서만 인

정된다는 점, 정보 수집의 범위가 연결재무제표 작성을 위하여 필요한

범위 내로 제한된다는 점에서 종속회사 관리감독에 필요한 모든 정보를

수집하는 데는 한계가 있다.

그 이상의 종속회사 기밀에 관한 사항들을 수집하기 위해서는 역시 법

적 근거가 필요하다. 법적 근거를 확보하는 방법으로는 계약이나 정관

등 자율적인 방법에 의하거나 입법 의한 방법을 생각해 볼 수 있는데,

계약이나 정관 등 자율적인 방법에 의할 경우에는 다음과 같은 문제가

있다. 종속회사 이사가 지배회사에 대하여 정보를 제공한 경우, 종속회사

이사의 의무와 관련하여, 주주평등의 원칙은 현행법상의 원칙이 아니므

로 해석의 여지가 있을지 몰라도, 현행법상 이사의 의무인 비밀준수의무

위반의 책임은 부담하게 된다. 총주주의 동의가 있거나 두 회사가 완전

지배·종속관계 있지 않는 한, 계약이 존재한다고 해서 그 의무가 면제되

지는 않기 때문이다. 따라서 지배회사가 외부감사법상 인정된 정보수집

권 이상의 종속회사 기밀에 관한 사항을 수집하기 위해서는 그 법적 근

거를 입법에 의해 마련하여야 한다.

Ⅲ. 지배회사 감사의 종속회사에 대한 조사권

1. 개관

지배회사 주주 보호를 위해서는 지배회사의 이사에 의한 종속회사 관
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리감독이 적절하게 행해지고 있는지 여부, 즉 지배회사 이사가 지배회사

에 대한 의무를 잘 이행하고 있는지를 감시·감독하는 견제 기능도 충분

히 발휘되어야 한다.354) 이를 위해 지배회사 이사의 업무집행을 감사하

는 지배회사 감사의 역할이 중요하게 된다.

그런데 기업집단관계에 있어서는 지배회사가 종속회사와 가격이전거

래355)를 하거나 분식결산을 함으로써 지배회사의 진실한 현황을 은폐한

다거나 지배주주나 이사 등이 지배회사의 자산을 부당 유출하는 도관으

로 종속회사를 이용하는 사례가 종종 발생한다.356) 이 경우 지배회사의

현황을 종속회사의 영업과 연결지어 파악하지 않으면 지배회사의 적정한

감사가 불가능하게 될 수도 있다.357) 따라서 감사업무의 실효성을 높이

기 위해 지배회사 감사는 종속회사의 영업에 관한 정보를 수집할 필요가

있게 된다.

감사는 이사의 업무집행을 감사하기 위해서 이사에 대하여 영업에 관

한 보고를 요구하거나 회사의 업무상태나 재산상태에 관하여 조사를 할

수 있으므로, 지배회사 감사는 종속회사에 대해서도 이러한 권한을 확장

하여 행사할 수 있는지를 살펴보아야 한다. 만약 그것이 인정된다면, 지

배회사 감사는 종속회사로부터 직접 정보 수집을 할 수 있다. 그러나 지

배회사 감사의 종속회사에 대한 감사권한이 인정되지 않는다면, 지배회

사 감사의 감사권한은 지배회사 이사의 업무집행에 한정되고, 지배회사

이사의 업무집행의 범위에 따라 지배회사 감사의 권한의 범위도 결정되

게 된다. 이 경우 지배회사 감사가 종속회사로부터 정보를 어떻게 수집

할 수 있는지가 문제이다.

다음에서는 지배·종속회사 관계에서 지배회사 감사의 정보수집권한에

354) 河合正二(2012), 10면.

355) 예컨대 지배회사의 자산을 종속회사가 고가로 매수하게 하거나 반대의 거

래를 하여 정상적인 거래보다 이익 또는 손실을 과장하거나 축소하는 것을 말

한다(이철송(2017), 843면).

356) 이철송(2017), 843면; 정준우(2016), 1284면.

357) 이철송(2017), 843면.



- 109 -

관한 비교법적 고찰을 통해, 한국 상법 제412조의5를 어떻게 활용할 수

있는지 검토해 본다.

2. 비교법적 고찰

(가) 독일

독일에는 지배회사 감독이사회(Aufsichtsrat)가 지배회사 이사를 감사

하기 위하여 종속회사로부터 직접 정보를 수집할 수 있도록 하는 명문의

규정이 없다.358) 그렇다면 해석을 통해 지배회사 감사가 종속회사의 정

보를 수집할 수 있는지 살펴보아야 한다. 먼저, 감독이사회의 직무는 이

사의 “업무집행을 감사”하는 것인데,359) 만약 콘체른에서 지배회사 감독

이사회는 지배회사 이사의 업무집행 뿐 아니라 종속회사 이사의 업무집

행도 감사하는 것이라고 한다면, 지배회사 감독이사회의 종속회사의 정

보수집권은 쉽게 인정될 수 있을 것이다. 그런데 콘체른에서 지배회사

감독이사회의 직접 감사의 대상은 지배회사 이사의 업무집행이고, 종속

회사 이사의 업무집행을 감사하는 것은 아니라는 점에 견해가 일치되어

있다.360) 지배회사의 감독이사회는 콘체른의 감독이사회가 아니라 어디

까지나 당해 지배회사의 감독이사회에 지나지 않는다고 하는 다수설의

입장에서는 지배회사 감독이사회의 직무라 함은 지배회사 이사의 업무집

행을 감사하는 것을 의미한다.361) 따라서 지배회사 감독이사회는 종속회

사 이사의 업무집행을 직접 감사할 수 없으므로 종속회사로부터 직접 정

358) 본 절에서의 독일의 논의는 舩津浩司(2010), 305-313, 331-339면의 내용을

요약·번역하고, 원문의 내용을 확인하는 방식을 취하였다. 인용은 舩津浩司

(2010)의 해당 면과 원문의 해당 면을 병기하는 것으로 한다.

359) 독일 주식법 제111조 제1항.

360) 舩津浩司(2010), 306-307면; Emmerich(2016), §111 Rn. 56; Krieger(2004),

§6 Rn. 6; Mertens(2004), §111 Rn.23; Koppensteiner(2004), §291 Rn. 73.

361) 舩津浩司(2010), 307면; Emmerich(2016), §111 Rn. 56; Krieger(2004), §6

Rn. 6; Mertens(2004), §111 Rn. 23; Koppensteiner(2004), §291 Rn.73.
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보제공 청구를 할 수는 없다.

다음으로 생각해 볼 수 있는 것은, 지배회사 감독이사회의 감사의 범

위는 지배회사 이사의 업무집행의 범위가 되는데, 콘체른 운영 상황에서

는 콘체른 관리도 이사의 업무에 포함되는 것으로 보고 있다.362) 그런

의미에서 콘체른에서 감독이사회의 감사업무는 지배회사 이사의 콘체른

업무집행 전반으로 확장된다고 해석할 수 있다.363) 그러한 전제하에 지

배회사 감독이사회는 콘체른 업무집행을 감사하기 위해 종속회사에 관한

정보를 수집해야할 경우가 있다. 다시 말해, 감독이사회에 의한 업무집행

의 감사의 기준은 일반적으로 적법성, 타당성, 경제성, 합목적성인데, 이

기준은 지배회사 감독이사회가 콘체른에 관한 사항을 감사할 때에도 그

대로 적용된다.364) 따라서 지배회사 감독이사회는 적법성의 관점에서 주

식법 제311조에 따른 손실보상의무가 이행되고 있는지에 관한 정보, 경

제성의 관점에서 문제가 되는 행위의 비용·수익 뿐 아니라 그룹 전체의

유동성 및 재무 상황에 관한 정보를 확보할 수 있어야 하고, 이러한 정

보를 종속회사로부터도 수집해야 하는 경우가 발생한다.365)

그렇다고 하더라도 지배회사 감독이사회의 감사권은 지배회사의 이사

의 업무집행을 통해 종속회사 이사의 업무집행 사항에 미치는 것일 뿐이

므로, 지배회사 감독이사회는 종속회사로부터 직접 정보를 수집할 수는

없고, 지배회사 경영이사를 통해서만 정보를 수집할 수 있다.366) 가령 지

배회사 이사는 콘체른 업무집행 전반에 관하여 감독이사회에 보고해야

하는데 이러한 보고의무를 이행하는 과정에서 종속회사에 관한 정보를

362) 舩津浩司(2010), 307면; Hüffer(2010), §110 Rn. 10; Mertens, §111 Rn.23.

363) 예를 들어, 감독이사회는 지배회사 이사가 행하는 그룹운영계획이나 재무

전략의 책정 등을 감사하게 될 것이다. 감독이사회는 개별 행위나 조치에 대해

감사하는 것이 아니라, 회사의 상황이나 회사의 발전에 중요한 영향을 미치는

사항에 대해서 감사하는 것이다(舩津浩司(2010), 307면; Mertens(2004), §111

Rn. 12).

364) 舩津浩司(2010), 312면; Mertens(2004), §111 Rn. 23; Krieger(2004), §6 Rn.

30ff; Emmerich(2016), §111 Rn. 50.

365) 舩津浩司(2010), 312면; Krieger(2004), §6 Rn. 33.

366) 舩津浩司(2010), 331-332면.
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수집하거나 독일 주식법 제111조 제2항의 장부열람권과 검사권을 행사하

여 종속회사에 관한 정보를 얻는 것이다.367)

이처럼 독일에서 지배회사 감독이사회는 종속회사에 대하여 직접 정보

제공을 청구할 수 없으므로, 지배회사 감독이사회로부터 종속회사에 관

한 정보 취득의 요청을 받은 지배회사 이사는 자신의 법적 또는 사실상

의 영향력368)을 행사하여 지배회사 감독이사회가 정보를 취득할 수 있도

록 협력할 의무가 있다고 해석함으로써 지배회사 감독이사회의 감사의

실효성을 높이기 위한 시도를 한다.369) 예를 들어, 한국과 마찬가지로 독

일의 감독이사회가 직접 종속회사에 대하여 회계장부의 열람·등사를 청

구할 수는 없지만, 지배회사가 입수한 서류를 확인하는 것은 가능하다.

그러므로 지배회사 이사는 감독이사회의 정보 수집을 도울 수 있도록,

종속회사에 대하여, 계약상 콘체른의 경우에는 종속회사의 서류를 지배

회사에게 인도하도록 지시권을 행사하고, 사실상 콘체른의 경우에는 서

류를 지배회사에게 전달하도록 영향력(지시)을 행사할 의무가 있다고 해

석하고 있다.370) 또한 지배회사 이사는 지배회사의 열람·등사청구권을

감독이사회에 위임하는 식으로 감독이사회의 감사활동을 적극 지원할 의

무가 있다고 해석하고 있다.371)

(나) 일본

일본에서도 감사는 이사의 “업무집행”을 감사한다고만 되어 있다.372)

367) 舩津浩司(2010), 331면; 조지현(2014), 422면 참조.

368) 사실상 콘체른에서 지배회사 이사가 종속회사에 대하여 영향력행사(지시)

를 하여야 한다는 의미이다. 지배회사 이사 자신의 감사를 위한 것이므로 그 범

위 내에서 종속회사에 대하여 정보 제공과 관련한 지시를 할 수 있다. 지배회사

이사는 종속회사에 불이익한 지시가 아닌 한 이를 행할 수 있고, 보상이 주어지

는 경우에는 불이익한 지시도 가능함은 살펴보았다.

369) 舩津浩司(2010), 332면; Löbbe(2003), S. 300; Krieger, §6 Rn.27.

370) 舩津浩司(2010), 332-333면.

371) 舩津浩司(2010), 332-333면; Löbbe(2003), S. 300.

372) 일본 회사법 제381조 제1항, 제402조 제2항 제1호.
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즉, 지배회사 감사는 지배회사 이사의 업무집행만을 감사할 수 있다.373)

다만, 지배회사 이사의 업무집행에는 당연히 종속회사 경영관리가 포함

된다고 해석하는 견해에 따르면, 지배회사의 법정 감사기관이 감사해야

하는 범위도 이를 통하여 종속회사의 중요한 사항에 미친다고 한다.374)

그렇다고 지배회사 감사의 종속회사에 대한 직접적인 정보수집권이 도출

되는 것은 아니다.

대신 일본에서는 이를 입법으로 해결하고 있다. 먼저 현행 일본법에서

는 개별 회사의 법정 감사기관이 활용할 수 있는 정보수집수단이 다양하

게 마련되어 있다.375) 결산관련정보의 취득,376) 업무집행자에 의한 이사

회에 대한 보고의무,377) “현저한 손해를 끼칠 우려가 있는 사실”의 감사

등에 대한 보고의무,378) 법정 감사기관의 보고요구권,379) 법정 감사기관

의 지배회사 업무 및 재산 상황에 대한 조사권380) 등이 그러하다.

여기서 특히 기업집단 운영에 있어 그 특수성을 고려하여, 감사에게

종속회사에 대하여 사업의 보고를 요구하거나(종속회사 보고요구권), 지

배회사의 법정 감사기관이 종속회사의 업무 및 재산 상황을 조사할 수

있는 권한(종속회사 조사권) 등을 부여하는 규정을 마련하고 있다.381) 이

러한 종속회사 보고요구권 및 종속회사 조사권은 지배회사 이사의 협력

을 기다리지 않고 독자적으로 행사할 수 있다는 점에서 강력한 수단이라

평가되고 있다.382)

373) 舩津浩司(2010), 313면.

374) 稲葉威雄(2005a), 47면; 舩津浩司(2010), 313면.

375) 舩津浩司(2010), 318-326면 참조.

376) 일본 회사법 제444조 제4항 참조.

377) 일본 회사법 제363조 제2항, 제417조 제4항.

378) 일본 회사법 제357조, 동법 제419조 제1항.

379) 일본 회사법 제381조 제2항, 제3항, 제405조.

380) 일본 회사법 제381조 제2항, 제405조 제1항.

381) 일본 회사법 제381조 제3항에서는 “감사는 직무를 수행하기 위하여 필요한

때에는 감사설치회사의 종속회사에 사업의 보고를 요구하거나 종속회사의 업무

및 재산상태를 조사할 수 있다”고 규정하고 있다. 일본 회사법 제405조 제2항에

서는 감사위원회설치회사에 관하여 같은 취지의 규정을 하고 있다.

382) 1999년 일본 상법 개정 이전에는 현행 우리 상법과 같이 지배회사의 감사
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다만 지배회사 감사의 이러한 종속회사 보고요구권과 종속회사 조사권

이 무조건 인정되지는 않는다. 먼저, 이러한 권한은 “지배회사의 감사”에

필요한 범위 내에서만 인정된다. 즉 종속회사 자체에 대한 감사를 위한

조사권 행사는 인정되지 않는다.383) 그리고 이 “필요가 있을 때”란 지배

회사의 이사에 대해서 영업의 보고를 요구하거나 지배회사의 업무·재산

의 상황을 조사하였는데도, 그것만으로는 충분하지 않다고 지배회사 감

사가 판단한 경우를 말한다.384) 마지막으로 종속회사에게 정당한 이유가

있는 때에는 보고나 조사를 거부할 수 있는 것으로 되어 있다.385) 이러

한 이유로 여전히 지배회사에 대한 감사와 비교하면 지배회사 감사의 종

속회사에 대한 조사권에는 제한이 있다는 지적이 있다.386)

이에 관해서 독일에서와 같이 지배회사 감사의 종속회사 정보수집의

실효성을 높이기 위해 지배회사 감사로부터 종속회사에 관한 정보 제공

의 요청을 받은 지배회사 이사는 지배회사 감사가 정보를 취득할 수 있

도록 협력할 의무가 있다고 해석을 함으로써 현행 일본 회사법상 지배회

사 감사의 종속회사에 대한 조사권에 대한 제약을 극복하려는 견해가 있

다.387) 이 견해에 의하면, 예를 들어 지배회사 감사가 종속회사의 회계장

부를 열람하려고 하는데 종속회사가 소수주주 보호를 이유로 이를 거절

하려고 하면, 지배회사가 주식교환 등을 통해 소수주주를 배제하는 등의

는 우선 그 직무를 수행할 필요가 있는 경우에, 종속회사에 대하여 영업 보고를

요구하여야 하고, 영업의 보고를 요구했는데도 종속회사가 지체 없이 보고를 하

지 않는 경우나 또는 그 보고의 진위를 확인하기 위한 필요가 있을 때, 보고를

요구한 해당 사항에 대해서 종속회사의 업무 및 재산을 조사할 수 있게 되어

있었다. 이후 개정으로 지배회사 감사는 종속회사 대표이사에게 영업의 보고를

요구하거나 직접 자회사의 업무 또는 재산 상황을 조사할 수 있게 되었다(河合

正二(2012), 15면).

383) 尾崎安央(2000), 7면.

384) 永井和之(1999), 103면.

385) 일본 회사법 제381조 제4항, 405조 제3항.

386) 개별 회사에서 감사는 언제든지 이사에게 사업의 보고를 요구하거나 회사

의 업무 및 재산상태를 조사할 수 있다(일본 회사법 제381조 제2항, 405조 제1

항). 河合正二(2012), 15면.

387) 舩津浩司(2010), 339-343면.
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방법으로 장애를 제거하는 것도 지배회사 이사의 협력의무가 된다고 주

장한다.388)

(다) 시사점

독일은 지배회사 감독이사회가 직접 종속회사의 정보를 수집할 수 있

도록 하는 명문의 조항을 마련하고 있지 않다. 따라서 콘체른에서는 지

배회사 이사의 업무집행의 범위가 종속회사 관리에도 미치므로 지배회사

감사는 지배회사 이사의 업무집행에 대한 감사의 일환으로 종속회사에

관한 정보를 수집할 수 있다고 해석한다. 다만, 종속회사에 대한 직접적

인 정보 청구는 인정되지 않고, 지배회사를 통해 간접적으로 정보를 수

집할 수밖에 없다. 이에 그 실효성 확보를 위해 지배회사 이사의 지배회

사 감사에 대한 종속회사 정보수집 협력의무를 인정하는 해석을 시도한

다.

일본에서는 지배회사 감사의 종속회사 정보요구권과 조사권을 인정하

고 있다. 개별 회사에서의 감사의 정보요구권과 조사권에 비하여 그 행

사에 있어 제한이 있다는 비판이 있는, 이에 대하여 독일처럼 지배회사

이사의 협력의무를 인정함으로써 그 제한을 극복하려는 견해도 있다.

한국 상법에서도 일본의 지배회사 감사의 종속회사 정보요구권과 조사

권과 유사한 규정이 도입되어 있는데, 지배회사 감사의 종속회사에 대한

직접적인 정보수집권이 그 인정범위가 너무 좁아서 지배회사 이사에 대

한 견제 역할을 제대로 할 수 없을 때, 지배회사 이사의 협력의무를 인

정하는 독일의 해석론은 참고가 될 만하다.

3. 한국

(가) 모회사 감사의 자회사 조사권의 인정

388) 舩津浩司(2010), 343면.
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상법 제412조의5 제1항과 제2항은 모회사의 감사가 그 직무를 수행하

기 위하여 필요한 때에는 자회사에 대하여 영업의 보고를 요구할 수 있

고, 자회사가 지체 없이 위 보고를 하지 아니할 때 또는 보고의 내용을

확인할 필요가 있는 때에는 자회사의 업무와 재산상태를 조사할 수 있다

고 규정하여 모회사의 감사에게 자회사의 영업 및 재산상태를 조사할 수

있는 권한을 부여하고 있다.

지배회사 이사의 권한은 지배회사의 주주권에 그 근거를 두고 있음에

비해, 상법상 모회사 감사의 조사권은 모회사의 주주권으로는 인정되지

않는 자회사 조사권을 명문으로 인정하고 있다. 지배회사 주주 보호를

위해 지배회사 이사에 대한 감사의 실효성 확보 위한 필요성에서 지배회

사의 주주권에 기하지 않고 지배회사 감사에게 독자적인 권한을 주고 있

다고 해석된다.389)

(나) 모회사 감사의 자회사 조사권의 요건 및 한계

지배회사의 자회사에 대한 보고요구 및 조사권은 자회사 이사에 대한

감사가 아니라 모회사 이사에 대한 효과적인 감사를 위해 인정되는 것이

다. 감사의 “모회사에 대한 직무수행을 위한 필요성”이 소명되어야 한

다.390) 통설은 종속회사의 법적 독립성이 존중되어야 하므로 “모회사에

대한” 직무수행에 필요한 때에만 그 요건과 범위를 엄격하게 하여 행사

할 수 있는 것으로 해석하고 있다.391) 따라서 모회사에 대한 감사에서와

같은 포괄적인 사항의 보고는 요구할 수 없다.392) 해당 조항의 입법취지

및 자회사의 영업비밀권과 자회사의 다른 주주들의 이익을 고려해 볼

389) 본 조의 제정 이유는 모·자회사간의 실질적 감사권을 보장하기 위한 것이

다.

390) 이철송(2017), 844-845면.

391) 권기범(2012), 866면; 최준선(2015), 585면; 이철송(2017), 844면.

392) 이철송(2017), 844면.
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때, 모회사 감사의 종속회사 정보수집이 가능한 경우를 “모회사에 대한

직무수행을 위한 필요성”이 있는 경우로 제한한 것은 타당하다.

자회사가 모회사 감사의 보고요구에 지체 없이 응하지 아니하거나 보

고 내용을 확인할 필요가 있는 때에는 자회사 감사는 “자회사의 업무와

재산상태”를 조사할 수 있는데, 조사의 범위는 모회사의 직무수행 상 필

요한 한도 내이다. 한편 자회사의 법적 독립성이 존중되어야 하므로 조

사 요건과 범위는 엄격하게 해석해야 한다.393)

또한 자회사는 정당한 이유가 있는 때에는 이를 거부할 수 있다.394)

그런데 여기서 거부할 수 있는 정당한 이유란 보고요구권 및 조사권의

행사가 감사의 권한남용이거나 조사권이 보고요구 없이 행사되는 등 위

법한 경우뿐 아니라, 적법한 권한행사라도 자회사의 영업 비밀의 침해와

같이 자회사의 이익을 침해할 경우까지를 포함한다고 함으로써, 거부할

수 있는 정당한 사유를 매우 넓게 해석하고 있다.395) 이러한 해석에 따

를 경우, 다른 요건들도 매우 엄격한 상황에서, 자회사가 거부할 수 있는

사유까지 넓게 해석함으로써 실제 지배회사 감사가 종속회사로부터 원하

는 정보를 얻어내는 것은 쉽지 않다. 규정의 목적을 달성할 수 있을지

의문이다.

(다) 검토

한국 상법은 제412조의5에서 명문으로 모회사 감사의 자회사 조사권을

인정하고 있다. 기업집단을 인식하여 지배회사 감사의 종속회사에 대한

권한을 인정하였다는 점과 지배회사 감사에게 지배회사 주주권을 넘어선

조사권이라는 권한을 부여하였다는 점에서 매우 큰 의미가 있다. 다만

학설상 해당 조항의 적용에 있어 그 요건을 매우 엄격하게 해석하고 있

393) 이철송(2017), 844면.

394) 상법 제412조의5 제3항.

395) 이철송(2017), 844면; 정준우(2016), 1285면.
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어, 이 규정이 잘 활용될 수 있을지 의문이다. 지배회사 이사에 대한 감

사를 통한 지배회사 주주 보호라는 법익과 종속회사의 영업비밀권 및 종

속회사의 소수주주 보호 법익을 모두 조화시켜야 하기 때문이다.

이 경우 독일과 일본의 해석론처럼 지배회사 감사로부터 종속회사에

관한 정보의 수집의 요청을 받은 지배회사 이사는 지배회사 감사가 정보

를 취득할 수 있도록 협력할 의무가 있다고 해석함으로써 위 규정의 실

효성을 높일 수 있다. 이러한 이사의 협력의무의 근거는 상법 제412조의

2 이사의 보고의무에서 찾을 수 있다.396) 이사의 보고의무는 감사와 이

사 사이에는 협력관계가 전제되어 있고, 감사는 이사가 제공하는 정보에

상당히 의존하는 관계에 있음을 내포한다.397)

물론 지배회사 감사의 임무가 지배회사 이사의 업무집행을 감사하는

것인데, 피감사자의 정보에 의존한다는 것 자체가 모순일 수 있다. 그러

나 지배회사 이사의 입장에서 자신이 필요하다고 생각하는(혹은 필요하

지 않다고 생각하는) 정보와 지배회사의 감사의 입장에서 지배회사 이사

의 업무집행을 감사하기 위해 필요하다고 생각하는 정보에 차이가 있는

경우 지배회사 이사의 협력의무는 실질적인 의의를 가지게 된다. 예를

들어, 지배회사 감사는 종속회사의 회계장부열람을 원하지만 지배회사의

이사는 이를 원치 않는 경우, 협력의무 때문에 지배회사 이사는 종속회

사에 대하여 회계장부열람청구권을 행사하여야 하기 때문이다. 따라서

지배회사 이사의 지배회사 감사가 청구하는 종속회사에 관한 정보의 수

집에 대한 협력의무를 해석을 통해 인정함으로써 지배회사 감사의 업무

의 실효성을 확보할 수 있다. 특히 외부감사법은 연결재무제표 작성을

위하여 지배회사에게 종속회사의 회계에 관한 자료 요구권과 조사권을

부여하고 있으므로, 이 경우 지배회사 이사의 협력의무는 지배회사 감사

의 종속회사 정보수집에 많은 역할을 할 것으로 기대된다.

396) “이사는 회사에 현저하게 손해를 미칠 염려가 있는 사실을 발견한 때에는

즉시 감사에게 이를 보고하여야 한다”고 규정되어 있다.

397) 舩津浩司(2010), 339면 참조.
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제4장 지배회사 주주의 종속회사에 대한 권한

제1절 서

Ⅰ. 지배회사 이사의 의무를 통한 지배회사 주주 보호의 한계

종속회사의 가치는 지배회사의 가치에 영향을 미치므로, 종속회사의

행위로 인하여 지배회사의 장래 수익력에 현저한 악화가 우려되거나 지

배회사에 손해가 발생한 경우, 지배회사 주주 보호 장치를 마련해줄 필

요가 있다. 이를 위해 제3장에서는 지배회사의 업무집행자인 이사들에게

지배회사의 이익을 위하여 행위할 의무와 권한을 부여하는 방안을 연구

하였다.

지배회사 주주들의 이해관계에 영향을 미치는 행위가 법인격을 달리하

는 종속회사 단계에서 발생하는 경우, 법인격 독립의 원칙에 따르면, 지

배회사 주주는 종속회사의 주주가 아니므로 지배회사 주주가 직접 종속

회사의 영업에 대하여 의결권을 행사한다거나 손해 회복을 위한 조치를

취할 수 없으므로, 지배회사의 이사를 통해 권리들이 행사될 수밖에 없

다.

그런데 지배회사 이사들이 의무의 이행을 게을리 하거나 지배회사 주

주의 이익과는 무관하게 행위함으로써 대리문제를 유발시킬 가능성이 있

다.398) 이러한 경우에도 법인격 독립의 원칙만을 관철한다면, 지배회사

주주는 종속회사의 의사결정에 참여·간섭하거나 손해 회복을 위한 시정

조치를 취할 수 없어 지배회사 주주의 이익을 보호할 수단이 없게 되는

398) 지배회사 주주를 배제하기 위해 종속회사를 만들어 지배회사의 가치 있는

자산을 모두 종속회사로 이전시키는 것과 같이 대리문제를 고의로 유발할 가능

성도 있다.
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문제가 발생한다. 개별 회사에서는 문제되지 않는 것이 지배·종속관계를

전제로 한 기업집단을 형성하여 운영함에 있어서는 중요한 문제로 등장

한다.

Ⅱ. 지배회사 주주 보호 방안

1. 지배회사 주주에게 지배회사의 권리를 행사할 권한 부여

지배회사 주주가 지배회사 이사의 의무이행에 대하여 불신할 수밖에

없는 상황에서 지배회사 주주 이익 보호를 위한 수단으로 생각해 볼 수

있는 방안은 지배회사 주주가 직접 지배회사가 종속회사에 대해 가지는

권리를 직접 행사할 수 있도록 하는 것이다. 종속회사의 이해관계에 실

질적 이해관계를 가지는 지배회사 주주에게 지배회사가 가지는 권리를

직접 행사할 수 있도록 함으로써 불필요한 대리비용을 절감시킬 수 있게

된다.

2. 지배회사 주주가 행사할 수 있는 지배회사의 권리

지배회사 주주들이 지배회사의 모든 권리를 대신 행사할 수는 없다.

지시권이나 감독권과 같은 불가분적인 권리들은 주주들이 나누어 행사할

수는 없음은 자명하다. 그렇다면 성질상 나누어 행사될 수 있는 공익권

만이 지배회사 주주가 대신 행사할 수 있는 지배회사의 권리가 될 것이

다.399) 제3장에서 지배회사가 가지는 권리 일반에 대해서는 살펴보았으

399) 자익권의 경우, 그 성질상 지배회사 주주들이 나누어 행사할 수 없는 권리

에 해당한다.

먼저 이익배당청구권과 관련해서는, 종속회사에 거액의 배당가능이익이 있음에

도 종속회사에서 지배회사로의 배당이 이루어지지 않는 경우, 지배회사 주주가

종속회사에 대하여 이익배당청구권을 행사할 수 있는 것이 아닌지 문제될 수

있다. 그러나 이익배당청구권은 흔히 주주의 고유권이라고 불리고는 있지만 그
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므로, 여기서는 지배회사 주주가 행사할 수 있는 지배회사 권리 위주로

살펴보기로 한다.

(가) 의결권

먼저 이러한 공익권 중 가장 중요한 의결권은 반드시 지배회사가 전체

를 통일적으로 행사할 필요도 없고 나누어 행사가 가능한 권리이다. 더

욱이 주주에게 의결권을 부여하는 이유는 채권자나 근로자 등 선순위로

확정된 이익을 받아갈 권리를 가지는 자들은 회사의 의사결정에 따르는

위험을 부담하지 않고, 회사 재산에 대하여 가장 후순위 청구권을 가지

는 잔여지분청구권자(residual claimant)인 주주만이 그러한 의사결정에

따르는 위험을 부담하므로 주주만이 회사의 가치를 극대화하려는 인센티

브를 가지기 때문이다. 즉, 회사 가치를 극대화하려는 인센티브를 가진

권리성은 그다지 확고하지 않아, 회사가 거액의 배당가능이익이 있는 경우에도

주주가 회사에 배당을 강제할 수 있는 권리는 없다(김건식(2015), 570면). 주주

의 이익청구권은 회사가 이익배당을 결정하게 되면 이익배당을 받을 수 있는

추상적 지위에 불과하므로 이에 근거하여 개별 주주가 회사에 대하여 배당결의

를 할 것을 청구할 수는 없는 것이다(송옥렬(2017), 1190면). 따라서 지배회사

자체의 권리성도 추상적인 것을 지배회사 주주에게 나누어 행사하게 하는 것은

불가능하고, 지배회사 이사회의 권한과 의무 사항으로 보아야 한다.

신주인수권과 관련해서도 같은 논리이다. 회사가 발행하는 신주를 우선적으로

배정 받을 수 있는 권리인 신주인수권은 회사가 신주발행을 결정하기 전에는

잠재적인 상태로 존재하는 추상적인 권리일 뿐이므로, 추상적 신주인수권의 상

태에서는 주주가 회사에 대해서 신주발행을 요구할 권리는 없다(김건식(2015),

617-618면; 송옥렬(2017), 1117면). 따라서 지배회사 주주에게 지배회사의 신주

인수권을 나누어 행사하도록 하는 것은 불가능하고, 신주인수권의 행사에 관한

사항은 지배회사 이사의 권한과 의무 사항으로 보아야 한다. 참고로 신주인수권

을 포기한 법인 주주의 이사에 대하여 경영판단에 합리성이 없다고 법인주주에

대한 손해배상 책임을 인정한 것으로 미루어 보아(대구고법 2012. 8. 22. 2011나

2372), 우리 판례도 지배회사의 신주인수권 행사에 관한 문제를 지배회사 이사

의 권한과 의무로 보고 있다.

그리고 주식매수청구권은 중요한 의사결정이 승인되었다는 전제하에 그러한

결정에 반대하는 주주에게 인정되는 탈퇴권으로서의 성질을 가진다. 의사결정이

승인되었다는 것은 지배회사의 동의가 이미 있었다는 의미이므로 주식매수청구

권이 발생하는 것은 불가능하다.
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자에게 의결권을 부여하는 것이 가장 효율적이고, 회사 의사결정에 있어

발생할 수 있는 대리비용을 최소화할 수 있음을 의미한다.400) 지배·종속

관계가 존재하는 기업집단에서 지배회사 주주는 궁극적으로 종속회사로

부터 경제적 이익을 얻는 자이므로 종속회사의 가치를 극대화하려는 인

센티브를 가진다고 볼 수 있다.401) 따라서 종속회사의 현금흐름에 대한

실질적인 권리를 가지는 지배회사 주주에게 종속회사에 관한 의사결정에

참여할 수 있는 권리를 부여하는 것도 가능한 논리이다. 이에 따르면, 지

배회사 주주는 지배회사의 의결권을 보유지분에 비례하여 나누어 행사할

수 있게 된다.

(나) 대표소송권

대표소송권도 주주가 나누어 행사할 수 있는 권리이다. 소수주주권으

로 되어 있기는 하지만 이는 개별 주주가 불필요한 상황에서도 개인적

이익을 노리고 경영에 대한 간섭을 시도할 가능성을 방지하기 위함일 뿐

일정 수의 주식 보유 요건만 충족한다면 1인의 주주가 보유 요건을 충족

하건 여러 주주가 합하여 보유 요건을 충족하건 그 권리들을 행사할 수

있다. 즉, 이러한 권리들은 반드시 지배회사가 권리 전체를 행사해야만

하는 것이 아니고, 주주들도 주주권을 남용하지 않을 만큼의 최소한의

주식을 보유하는 한 행사 가능한 가분적인 권리이다.

특히 대표소송권 제도는 이사의 위법행위로 인해 회사에 발생한 손해

로 말미암아 주주도 손해를 입게 되므로 주주에게는 자신의 이익을 위해

서 회사를 대위하여 소를 제기할 인센티브를 가진다는 전제에서 출발한

400) Easterbrook/Fischel(1983), pp. 418-427.

401) 종속회사의 가치를 극대화하려는 인센티브를 가지고 있는 자는 지배회사

이고 이러한 지배회사의 가치를 극대화하려는 인센티브를 가지고 있는 자는 지

배회사의 주주이다. 그러므로 지배회사 주주는 지배회사 단계에서의 가치를 극

대화시키기 위해서라도 종속회사의 가치를 극대화하려는 인센티브를 가장 많이

가지고 있다.
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다.402) 그렇다면 지배·종속관계에서 지배회사 주주는 종속회사 이사의

위법행위 때문에 발생한 지배회사 손해로 인해 실질적으로 손해를 부담

하는 자이므로 종속회사 이사에 대하여 소를 제기할 인센티브를 가진다.

따라서 지배회사 주주가 직접 지배회사의 대표소송권을 나누어 행사하도

록 하는 것이 가능하고, 이로써 대리비용을 최소화할 수 있게 된다.

(다) 기타 공익권

그밖에 장부열람청구권, 위법행위유지청구권 등 다른 공익권들을 행사

할 수 있다. 이러한 권리들도 주로 소수주주권으로 되어 있지만, 위의 다

중대표소송권에서와 같은 논리로 주주들이 나누어 행사할 수 있다. 따라

서 지배회사 주주들에게 지배회사가 가지는 이러한 공익권을 나누어 행

사하도록 하는 것이 가능하다.

3. 논의의 방향

이 장에서는 지배회사 주주 보호를 위한 방안 중 지배회사 주주가 직

접 종속회사에 대하여 권한을 행사하는 방안을 연구한다.403) 그 방안으

로는 지배회사 주주가 종속회사의 의사결정에 관한 사항에 대하여 의결

권을 행사하는 방법, 지배회사 주주가 종속회사 이사에 대하여 책임을

추궁하는 방법, 종속회사에 대하여 회계장부의 열람을 청구하는 방법 등

이 모색되고 있다.

문제의 핵심은 지배회사의 주주의 권한을 별개의 법인격을 가진 종속

회사에 대하여 확대하여 행사할 수 있는지에 있다. 이에 관하여 다른 나

라에서는 어떻게 다루어지고 있는지를 검토하고, 한국에서 지배회사 주

402) Kleinberger(2006), p. 89.

403) 이에 관한 국내문헌으로는 김대연(2004), 235-257면; 김지환(2012), 181-215

면; 황근수(2014), 335-363면; 송옥렬/최문희(2012), 32-63면.
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주 보호의 방안으로 활용될 수 있는지를 살펴본다.

제2절 지배회사 주주의 종속회사에 관한 사항의 의결권 행사

Ⅰ. 개관

1. 문제의 소재

2013년 박카스로 유명한 동아제약은 지주회사인 동아쏘시오홀딩스 아

래 전문의약품 자회사인 동아ST, 박카스 등 일반의약품 자회사인 동아

제약으로 분리하는 지주회사 전환을 추진하였다. 이 과정에서 동아제약

의 ‘캐시카우’ 역할을 하는 박카스 부문을 동아쏘시오홀딩스가 지분을

100% 갖는 비상장 자회사로 두기로 하고, 기존 주주들에게는 동아쏘시

오홀딩스와 동아 ST 주식을 나누어 주었다. 이에 대해 지주회사의 주주

가 된 기존 주주들은 박카스를 판매하는 일반의약품 사업부를 지주회사

의 100% 자회사로 한 이유가 박카스 영업을 제3자에게 임의로 양도하기

위한 의도라며 크게 반발 하였다.404) 지주회사 전환 전에는 박카스 영업

의 양도에 관한 사항이 기존 주주들의 의사결정 사항이었는데, 동아제약

을 100% 자회사로 전환함으로써 동아제약은 물론 지주회사에도 매우 중

요한 영향을 미치는 동아제약의 박카스 영업 양도에 관한 의사결정에 기

존 주주들이 참여할 수 없게 되기 때문이었다.

지주회사 주주의 이해관계에 밀접한 영향을 미치는 사항임에도 다른

법인격으로 인해 지주회사 주주는 의사결정 과정에서 배제될 수밖에 없

다. 기업들의 지주회사 전환이 활발히 이루어지고 있는 시점에 이러한

404) 2013. 01. 18. 자 한국경제 인터넷 기사

http://www.hankyung.com/news/app/newsview.php?aid=2013011847571; 2013.

01. 18. 이투데이 인터넷기사

http://www.etoday.co.kr/news/section/newsview.php?idxno=704152 참조.
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문제는 현실적으로 발생할 가능성이 더욱 높아진다.

여기서 그 해결 방안으로 지배회사 주주가 직접 종속회사에 관한 사항

에 대하여 관여하는 것을 생각해 볼 수 있다.

2. 한국 상법과 판례의 태도

한국 상법은 영업양도, 합병, 정관변경 등 회사의 중요한 사항에 대하

여 주주총회의 특별결의를 요하는 규정은 두고 있으나,405) 이는 단일의

개별 기업을 전제로 한 규정이다. 지배·종속회사 관계에 있어 종속회사

영업의 전부 또는 중요한 일부의 양도 등 종속회사에 관한 의사결정에

지배회사 주주가 의결권을 통해 관여할 수 있도록 하는 규정은 마련되어

있지 않다.

이에 관한 내용을 직접 다룬 판례는 존재하지 않지만, 다음에서 다루

게 될 다중대표소송 사건에서와 같이 법원이 지배회사와 종속회사는 별

개의 법인임을 강조하는 법인격 독립의 원칙을 일관되게 유지한다면, 지

배회사와 종속회사는 별개의 법인이고 지배회사의 주주는 종속회사의 주

주가 아니기 때문에 지배회사 주주에게 법인격을 넘어 종속회사에 관한

사항에 관여할 수 있는 권한을 허용해주지는 않을 것이다.

3. 논의의 방향

지배회사 주주에게 종속회사에 관여할 권한을 인정할 수 있는 근거와

방법을 모색해 보아야 한다. 현행법 해석만으로 해결이 안된다면, 지배회

사 정관에서 자율적으로 이에 관한 사항을 정하거나, 입법에 의한 해결

이 이루어져야 할 것인데, 입법시에는 다음과 같은 사항들이 논의되어야

한다.

405) 상법 제374조, 제433조 제1항, 제522조 제3항, 제434조.



- 125 -

첫째, 지배회사 주주는 지배회사의 의사결정권을 대신 행사한다고 할

때, 지배회사 주주총회에서 행사하는 것인지 아니면 종속회사의 주주총

회에 직접 참석하여 행사하는 것인지 밝혀야 한다.

둘째, 지배회사 주주의 종속회사에 대한 경영관여를 허용한다고 하더

라도, 종속회사의 모든 사항에 대한 관여가 인정되는 것은 아니다. 종속

회사에 관한 사항 중 어떠한 사항에 대하여 지배회사 주주의 관여를 인

정할지 살펴보아야 한다.

셋째, 지배회사 주주의 경영관여는 법인격이 다른 종속회사에 영향을

미치게 된다. 따라서 그 대상이 되는 종속회사의 범위를 최소한으로 한

정해야할 것인지, 지배회사 주주 보호라는 목적 달성을 위해서는 그러한

제한이 필요 없는지에 대한 검토가 필요하다.

다음에서는 지배회사 주주가 종속회사의 의사결정에 참여하는 것을 인

정하려고 할 때 위와 같은 문제들이 다른 나라에서는 어떻게 해결되고

있는지 살펴보고, 한국에서의 도입방향을 제시한다.

Ⅱ. 비교법적 고찰

1. 미국

(가) 지배회사의 주주총회 vs. 종속회사의 주주총회

지배회사 주주가 지배회사의 의결권을 대신 행사하여 종속회사의 의사

결정에 참여할 수 있는 방법은 두 가지가 있다. 하나는 지배회사에서 주

주총회를 열어 의결권을 행사하는 것이고, 다른 하나는 종속회사의 주주

총회에 지배회사의 주주가 참석하여 직접 의결권을 행사하는 것이다.

(1) 지배회사의 주주총회에서 의결권을 행사하는 방법



- 126 -

지배회사에서 주주총회를 열어 지배회사 이사가 종속회사의 주주총회

에서 행하는 의사결정의 내용을 정하는 방식이다. 즉, 지배회사 주주의

이해관계에 영향을 미치는 종속회사의 경영에 관한 사항에 대하여 지배

회사 주주들이 지배회사 주주총회에서 의결권을 행사하여 결정하고, 지

배회사 이사들은 여기서 결정된 내용의 의결권을 종속회사 주주총회에서

그대로 행사하는 것이다.

대표적으로 미국 모범사업회사법과 델라웨어주 일반 회사법이 모든 자

산 또는 실질적인 모든 자산의 처분에 관하여 이 방법을 취한다.

먼저 모범사업회사법 제12.02조(a)는 한국 상법 제374조와 마찬가지로

개별 회사가 통상적인 영업의 과정에서가 아닌(not in the usual and

regular course of business) 자산의 처분406)으로 중요한 영업행위를 계

속할 수 없는 경우(without a significant continuing business activit

y)407) 주주총회의 승인을 요하는 일반규정이며, 제12.02조(h)에서 본조의

규정을 적용함에 있어서 직접 또는 간접적으로 연결된(consolidated) 종

속회사가 보유하는 자산을 지배회사가 보유하는 자산으로 간주하는 규정

을 두고 있다.408) 여기서 종속회사는 일반적으로 인정된 회계원칙 하에

서 연결된 종속회사를 말한다.409) 본조의 규정에 따라, 종속회사의 자산

처분이 지배회사 또는 그룹 전체로서의 중요한 영업행위를 계속할 수 없

406) 통상적인 영업의 과정 내에 있는 자산의 처분의 예로는 빌딩의 건축과 매

매를 목적으로 설립된 회사가 유일한 자산인 빌딩을 매각한 경우, 투자회사가

단기간에 여러 차례 포트폴리오의 구성을 변경하는 경우, 사업의 인수·매각을

목적으로 설립된 회사가 유일하게 중요한 사업을 매각한 대금으로 새로운 사업

에 투자하는 경우를 들 수 있다(Model Bus. Corp. Act Official Comment to

§12.01).

407) 자산 처분 후에도 지배회사와 종속회사의 연결기준에서 회사에 계속되는

영업이 최근 회계연도·총자산의 최소 25% 또는 회계연도 과세전의 소득 또는

수익이 25%에 해당하는 영업활동을 이어가고 있는 경우, 회사는 자산처분 후에

도 중요한 영업행위를 계속하는 것으로 본다(Model Bus. Corp. Act §12.02(a)).

408) Model Bus. Corp. Act §12.02(h).

409) Model Bus. Corp. Act Official Comment to §12.02. 간접적으로 연결된 종

속회사도 포함되므로 손자회사가 보유하는 자산도 지배회사의 자산으로 볼 수

있다(Model Bus. Corp. Act Official Comment to §12.02).
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는 것으로 평가되는 경우에는 지배회사 주주총회의 승인이 요구된다.

2005년 델라웨어주 일반 회사법 개정 전에는 제271조에서 회사가 모든

자산 또는 실질적인 모든 자산(all or substantially all of its property

and assets)을 처분하는 경우에는 주주총회의 승인을 요한다는 내용의

개별 회사를 기준으로 한 일반 규정만을 두고 있었다.410) 그런데

Hollinger Inc v. Hollinger International, Inc. 판결에서 지배회사가 완전

종속회사411)의 모든 자산 또는 실질적인 모든 자산의 처분을 통하여 자

사의 모든 자산 또는 실질적인 모든 자산의 처분을 한 것과 같은 결과를

낳게 하는 경우에도 지배회사 주주의 동의를 요하지 않는 것은 지배회사

주주의 이익을 저해할 수 있다는 문제가 촉발되었고,412) 2005년 회사법

개정에서 그 해결을 시도하였다.413) 따라서 델라웨어주 일반 회사법도

먼저 제271조(a)에서 회사의 모든 자산 또는 실질적인 모든 자산의 처분

에 관하여 당해 회사의 주주총회 승인을 요하는 일반 규정을 두고, 제

271조(c)에서 본조의 규정을 적용함에 있어 지배회사의 자산은 종속회사

의 자산을 포함하는 것으로 하는 규정을 두었다. 따라서 종속회사가 자

산을 처분하는 경우에도 지배회사가 자산을 처분한 것으로 간주되어, 종

410) Delaware General Corp. Law §271(a).

411) 2005년 델라웨어주 일반 회사법 제271조(c)에 따르면, 완전종속회사는 지

배회사에 의하여 직접 또는 간접적으로 완전히 소유되고 지배되는 회사를 의미

한다.

412) 이 판결은 개정 전 사안으로, Hollinger International이 완전종속회사의 중

요자산을 매각하려하자 Hollinger International의 주주인 Hollinger가 지배회사

주주총회의 승인 절차를 거쳐야 한다고 주장하였다. 이러한 원고의 주장에 대하

여 Strine 판사는 제271조가 적용되지 않는다고 판시하였다. Hollinger Inc. v.

Hollinger International, Inc., 858 A.2d 342, 348-349 (Del. Ch. 2004). 그러면서

도 지배회사 주주총회의 승인이라는 요건을 회피하기 위해 종속회사를 단순히

도구로 이용하는 경우까지 법인격 독립성에 입각하여 델라웨어주 일반 회사법

제271조를 엄격하게 문리 해석하는 것은 주주 보호라는 중요한 입법목적을 망

각할 수 있다고 하면서, 델라웨어주 일반 회사법 제271조의 입법의도를 비합리

적으로 실행하는 것에 대해 강한 우려를 표하였다. Hollinger Inc. v. Hollinger

International, Inc., 858 A.2d 342, 374-375 (Del. Ch. 2004). Righi(2014), pp.

1451, 1469-1470; Clagg(2009), pp. 1312-1314.

413) Righi(2014), pp. 1470-1471.
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속회사의 자산의 처분이 지배회사 또는 그룹 전체로서의 모든 자산 또는

실질적인 모든 자산을 처분한 것으로 평가되는 때에는 지배회사 주주총

회의 승인이 필요하게 된다.414)

지배회사 주주총회의 승인을 요하는 미국의 입법은 지배회사가 종속회

사를 지배하고 있는 이상 그 자산을 지배회사 자신이 보유하고 있는지

아니면 종속회사가 보유하고 있는지를 불문함을 명시적으로 규정하고 있

다는 점에서 공통점이 있다.415) 어느 경우든 그 처분은 지배회사 주주의

이해에 중요한 영향을 미치기 때문이라는 것을 근거로 한다.416)

(2) 종속회사의 주주총회에서 의결권을 행사하는 방법

종속회사의 영업에 관한 사항에 대해서 지배회사 주주가 직접 종속회

사 주주총회에 출석하여 의결권을 행사하는 것이다. 지배회사가 아니라

지배회사의 주주가 직접 종속회사 주주총회에서 의결권을 행사한다는 의

미에서 “path-through” 방식이라고도 한다.

이러한 방식을 취하는 입법례는 존재하지 않고, 미국에서 하나의 견해

로 소개되고 있다. 이 견해는 종속회사에서 이사의 선임, 영업양도, 합병

이나 정관변경 등 중요한 결의사항에 대해 의사결정을 함에 있어 지배회

사가 아닌 지배회사 주주를 종속회사 주주로 취급하겠다는 발상으로, 종

속회사가 완전종속회사인 경우 뿐 아니라 외부주주가 존재하는 경우에도

그 적용을 긍정한다.417)

(나) 지배회사 주주총회의 승인대상이 되는 사항

414) Welch et al.(2015), GCL-992; Righi(2014), p. 1451; Clagg(2009), pp.

1313-1314.

415) Shukairy(2006), p. 1822.

416) Shukairy(2006), p. 1822.

417) Eisenberg(1971), pp. 1611-1619.



- 129 -

미국에서는 이에 대하여 모범사업회사법 제12.02조와 델라웨어주 일반

회사법 제271조에서는 주주총회의 승인을 얻을 정도로 중요한 사안이어

야 하는데, 통상적인 영업의 과정에서가 아닌 자산의 처분으로 회사의

중요한 계속적 영업행위를 중단시킬 정도 혹은 종속회사의 자산의 처분

이 종속회사의 모든 자산 또는 실질적인 모든 자산의 처분에 해당하는

하는 정도가 주주총회의 승인사항이라고 규정한다.

실질적인 모든 자산의 처분은 회사의 근본적 변경(fundamental

corporate change)으로 본다.418) 이에 해당하는지 여부는 양적 요소(매각

자산의 금액)와 질적 요소(매각 자산, 잔존자산의 종류) 모두를 고려하여

판단한다.419) 예컨대 Katz v. Bregman 판결은 회사(지배회사)의 유일한

수입원이자 회사 자산의 51%, 수익의 44.9%에 달하던 자산(종속회사)를

매각한 사안인데, 법원은 이 사안에서 종속회사의 매각은 지배회사의 실

질적인 모든 자산의 양도에 해당하므로 지배회사 주주총회의 승인이 필

요하다고 판단하였다.420) 한편 지배회사 자산의 26%, 수익의 15%에 달

하는 종속회사를 매각한 Gimbel v. Signal Companies, Inc. 판결에서는

실질적으로 지배회사의 실질적인 모든 자산의 양도에 이를 정도는 아니

므로 지배회사 주주총회의 승인을 요하지 않는다고 판단하였다.421) 위

사안들은 모두 개별 회사로서 지배회사가 자신의 자산(종속회사)을 처분

한 경우인데, 모든 자산 또는 실질적인 모든 자산의 처분에 이른다고 볼

수 있을 정도에 한하여 회사 주주총회의 승인을 요하고 있다.

델라웨어주 일반 회사법 제271조(a)와 제271조(c)를 유기적으로 살펴보

418) Gimbel v. Signal Companies, Inc., 316 A.2d 599, 605-606(Del. Ch. 1974).

419) “quantitative and qualitative test”라고 하기도 하도 “Gimbel test”라고 하

기도 한다. Gimbel v. Signal Companies, Inc., 316 A.2d 599, 606 (Del. Ch.

1974); Hollinger Inc. v. Hollinger International, Inc., 858 A.2d 342, 346 (Del.

Ch. 2004); Model Bus. Corp. Act §12.01(1), 12.02; Model Bus. Corp. Act

Official Comment to § 12.01; Righi(2014), pp. 1467-1468; Welch et al.(2015),

GCL-989-991.

420) Katz v. Bregman, 431 A.2d 1274 (Del. Ch. 1981).

421) Gimbel v. Signal Companies, Inc., 316 A.2d 599 (Del. Ch. 1974).
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면,422) 종속회사의 자산의 처분이 종속회사의 모든 자산 또는 실질적인

모든 자산의 처분에 해당하는 할 정도로 중요하다고 해서 바로 지배회사

주주총회의 승인사항이 되는 것은 아니다. 종속회사의 모든 자산 또는

실질적인 모든 자산의 처분이 지배회사 자산의 모든 자산 또는 실질적인

모든 자산의 처분으로 될 경우에 한해 지배회사 주주총회의 승인을 요하

는 것이다.423) 즉, 종속회사의 중요사항에 관한 의사결정이 지배회사 또

는 기업집단 전체로 보았을 때 지배회사 주주의 이해관계에 중요한 영향

을 미치는 경우에 한해 지배회사 주주의 종속회사에 대한 관여를 인정함

을 알 수 있다.424)

(다) 종속회사의 범위

모범사업회사법과 델라웨어주 일반 회사법은 명문으로 종속회사의 범

위를 명시함으로써 입법으로 해결을 하고 있다.

모범사업회사법 제12.02조(h)에서는 직접 또는 간접적으로 연결된 종속

회사가 보유하는 자산을 지배회사가 보유하는 자산으로 간주한다고 하고

있는데, 여기서 종속회사는 일반적으로 인정된 회계원칙 하에서 연결된

종속회사를 말한다.425) 따라서 두 회사 사이에 지배·종속관계가 존재하

기만 하면 지배회사 주주의 종속회사에 대한 경영관여가 인정된다.

한편 델라웨어주 일반 회사법은 제271조(c)에서 종속회사는 완전종속

회사를 의미한다는 것을 명시하고 있다. 따라서 지배회사가 종속회사의

주식을 100% 소유하는 경우에 한해 지배회사 주주의 종속회사에 대한

경영관여가 인정되어, 완전종속회사의 자산의 처분의 경우에 지배회사

422) 모범사업회사법 제12.02조(a)와 제12.02조(h)도 같은 구조이다.

423) Welch et al.(2015), GCL-992.

424) 加藤貴仁(2010), 30면.

425) Model Bus. Corp. Act Official Comment to §12.02. 간접적으로 연결된 종

속회사도 포함되므로 손자회사가 보유하는 자산도 지배회사의 자산으로 볼 수

있다(Model Bus. Corp. Act Official Comment to §12.02).
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주주총회의 승인이 필요하게 된다.

그런데 델라웨어주 일반 회사법 제271조에서는 부분종속회사의 모든

자산 또는 실질적인 모든 자산의 처분에 대해서는 어떻게 처리하는지에

관하여 언급이 없다.426) 따라서 부분종속회사의 모든 자산 또는 실질적

인 모든 자산의 처분은 지배회사 주주총회의 승인이 없이도 가능하게 된

다.427)428) 이에 대하여 제271조(c)가 완전종속회사만을 대상으로 하는 것

은 입법공백(loophole)이라고 하면서, 이러한 법적공백을 잘 활용하면 신

속한 거래를 행할 수 있어 거래 효율을 향상시키는데 도움이 될 수도 있

겠지만, 제271조의 입법취지와 무관하게 지배회사 주주의 이익에 역행하

는 방향으로 악용될 소지가 있으므로 부분소유종속회사도 포함하는 것으

로 법을 개정해야 한다는 견해도 존재한다.429)

2. 독일

(가) 지배회사의 주주총회 vs. 종속회사의 주주총회

독일 주식법에서는 제72조와 제119조에서 각각 이사회(Vorstand)와 주

주총회(Hauptversannlung)의 권한을 분리하여 규정하고 있다.430) 이러한

권한 분화 원칙에 따라 종속회사에 관한 사항에 대해서는 지배회사 주주

의 관여가 인정되지 않고, 지배회사 이사회가 막강한 권한을 가지게 되

는 지배회사 주주의 주주권 감축 문제는 독일에서도 마찬가지로 제기되

426) Righi(2014), pp. 1451, 1470-1471; Welch et al.(2015), GCL-992.

427) Righi(2014), pp. 1451, 1471.

428) 부분종속회사의 모든 자산 또는 실질적인 모든 자산의 처분은 종속회사의

주주총회의 승인을 요하고, 그 승인은 지배회사 이사를 통해 이루어질 것이다.

429) Righi(2014), pp. 1476-1484. 그러나 입법자는 부분종속회사는 대상이 아님

을 명백히 하고 있다(H.R. 150, 143rd Gen. Assemb., Reg. Sess., at Synopsis §

28 (Del. 2005), Righi(2014), p. 1451에서 재인용). 아직 이러한 사항이 문제된

판례는 보이지 않는다.

430) Löbbe(2004), p. 1058.
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고 있다.431) 그럼에도 불구하고 종속회사에서 주주총회의 결의가 요구되

는 거래에 관하여 지배회사 주주의 관여를 인정하는 명문 규정은 두고

있지 않다.

그러나 독일 연방대법원은 후술하는 1982년 홀츠뮐러(Holzmüller) 판

결에서 지배회사 이사회의 강력한 권한으로부터 발생하는 잠재적 위험성

에 대해 인식하고 이러한 권한에 관한 재분배를 시도한다.432) 법원이 법

문상 지배회사 주주총회의 권한이 아니더라도 일정한 사항의 경우에는

지배회사 주주총회의 결의를 얻어야 한다고 판시한 것이다.433) 이러한

판지에 따르면, 일정한 경우에 지배회사 주주에게 지배회사 주주총회에

서의 의결권 행사에 의한 관여가 인정된다.

(나) 지배회사 주주총회의 승인대상이 되는 사항

(1) 홀츠뮐러 판결

독일에서는 홀츠뮐러 판결에서 종속회사에 관한 사항 중 어떠한 사항

에 대하여 지배회사 주주총회의 승인이 필요한 것으로 할 것인지 관한

판시를 하고 있다. 사실관계는 다음과 같다.

현재 쇠퇴하고 있는 목재사업부분과 장래 유망한 항만사업부분434)을

동시에 영위하고 있던 회사(지배회사)가 장래 유망한 항만사업부문을 새

로 설립하는 완전종속회사로 이전한 것이 문제가 되었다.435) 원고인 지

배회사 주주는 주위적으로 항만사업부문 이전이 법률상 무효임을 청구하

고, 예비적으로 지배회사의 이사회에게는 항만사업부문을 승계한 종속회

사 주주총회에서 특별결의가 필요한 사항이 발생할 때마다 지배회사 주

431) Löbbe(2004), p. 1059.

432) Löbbe(2004), p. 1059.

433) BGHZ 83, 122, 123-125.

434) 지배회사 자산가치의 80%에 해당하였다.

435) BGH 1982. 2. 25. 판결 BGHZ 83, 122, 123-125.
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주총회의 동의를 구할 의무가 있다는 확인을 구하였다. 원고는 항만사업

이 그 그룹의 핵심 사업 분야임을 언급하면서, 분리 전에는 항만사업의

영업에 관한 결정은 지배회사 주주총회의 권한에 속하였는데, 종속회사

로 분리됨으로 인하여 이제는 지배회사 이사회의 결정사항이 됨으로써

지배회사 주주의 권한이 축소되었음을 강조하였다.436)

이에 법원은 먼저 주위적 청구에 대해서는, 항만사업의 분리·이전행위

는 기업 활동의 핵심영역에서 일어났고, 가장 중요한 사업부문에 영향을

미쳤으며, 기업 구조를 근본적으로 변경하는 것이라는 점에서 그 중요성

이 크다는 것을 지적하면서, 이처럼 주주의 권리와 이익에 중대한 영향

을 미치는 의사결정을 함에 있어서 이사회가 주주총회 결의를 구하지 않

는 것은 독일 주식법 제119조 제2항의 의무를 위반한 것으로 허용되지

않는다고 하였다.437)

그런데 위의 주위적 청구는 기업집단에 특유한 문제는 아니다. 종속회

사가 없더라도 단일의 개별 회사에서 전혀 관계없는 다른 회사로 회사의

중요 자산을 이전하는 경우에도 같은 결론에 이를 수 있기 때문이다. 기

업집단과 관련하여 이 판례에서 중요한 것은 예비적 청구에 관한 부분이

다.438) 법원은 종속회사의 자본증가와 같은 기본적 사항을 지배회사 이

사회가 단독으로 결정함으로써 지배회사 주주의 주주권을 해할 우려가

있다고 하면서, 지배회사 주주 보호를 위해, 종속회사의 증자와 같이 지

배회사 주주의 재산적 이익에 중요한 영향을 미치는 종속회사의 중요한

기본적 사항에 대해서는 주주총회의 결의를 얻어야 한다고 판시하였

다.439)

436) Löbbe(2004), p. 1060.

437) BGH 1982. 2. 25. 판결 BGHZ 83, 122, 131. 그러나 그 행위의 대외적 효

력에는 지장을 주지 않는다고 하여, 결국 주위적 청구가 받아들여지지는 않았

다.

438) 홀츠뮐러 판결에서 가장 문제가 되었던 것은 재산적 이익에 대한 침해가

아니라 지배회사 주주의 참여권의 축소, 즉, 지배회사 주주가 의결권을 행사할

수 있는 사항이 축소되는 것에 관한 것이었다(神作裕之(1996), 13-14면).

439) BGHZ 83, 122, 139-140.
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법문상 주주총회의 권한이 아니더라도 지배회사 주주의 이해관계에 영

향을 미치는 종속회사에 중요한 기본적 사항에 대하여는 지배회사에서

주주총회를 열어 지배회사 주주가 의결권을 행사할 수 있도록 한 것이

다.440)

어떠한 사항이 지배회사 주주총회의 승인이 필요한 종속회사에 중요한

기본적 사항에 해당하는지에 대해서는 종속회사에서 발행주식총수의 4분

의 3 이상의 특별결의가 필요한 사항이라고 한다.441) 종속회사에서의 기

업계약의 체결, 종속회사의 증자 및 회사재산의 양도 및 종속회사의 해

산 등이 이에 해당할 수 있다.442)

한편 종속회사의 특별결의가 필요한 모든 경우에 지배회사 주주의 동

의를 구하도록 하는 것은 제76조 제1항의 이사회는 자기 책임 하에 회사

를 지휘해야 한다는 이사회의 권한에 대한 부당한 제한이 된다.443) 따라

서 종속회사의 특별결의가 필요한 사항이라 할지라도 본점 소재지의 변

경, 상호 변경 등과 같이 지배회사 주주의 재산적 이해관계에 중요한 영

향을 미치지 않는 사항들은 지배회사 주주총회의 의결권을 요하지 않는

다고 하면서, 종속회사의 기본적 사항에 해당한 사항이라도 그로 인해

지배회사 주주의 이해관계에 중요한444) 영향을 미치는 경우에만 지배회

사 주주의 관여권을 인정한다.445)

그럼에도 독일연방대법원에서 불문의 총회권한이 채택된 이후, 법원이

스스로 “법적 불확실성에 대한 사막”을 만들었다는 비판을 받았다.446)

440) 법문에 규정이 없는 권한임에도 주주총회가 권한을 행사할 수 있다는 의

미에서 “不文의 주주총회 권한(ungeschriebene Hauptsammlungszuständigkeit)”

이라고도 한다.

441) BGHZ 83, 122, 140.

442) BGHZ 83, 122, 140.

443) Löbbe(2004), p. 1063.

444) 이 중요성 판단은 종속회사의 매출액, 총자산, 세전 이익, 기업가치 등이

콘체른 전체에서 차지하는 비중을 기준으로 하고, 그 기준으로는 75%기준, 50%

기준, 25-30%기준, 10%기준 등이 제시되고 있다(조지현(2014), 431면).

445) BGH 1982. 2. 25. 판결 BGHZ 83, 122, 140.

446) Löbbe(2004), p. 1064.
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종속회사에 관한 기본적 사항이라는 것이 매우 광범위하고 포괄적이어

서, 지배회사 주주총회의 승인 없이는 지배회사 이사회 단독으로 자기책

임하에 합리적으로 의사결정을 하는 것을 기대할 수 없게 되었다는 것이

다.447) 따라서 하급심 판결들에서는 이러한 불문의 총회권한이 광범위하

게 해석되었고, 그 기준이 통일적이지도 않았다.448) 이처럼 확실하지 않

은 범위 때문에 법실무에 상당한 불안정이 초래되었다.449)

(2) 젤라틴(Gelatine) 판결

그러다 2004년 젤라틴 판결이 등장하게 되면서, 불문의 총회권한에 대

한 법적 확실성과 예측가능성을 어느 정도 제공하게 된다.450) 지배회사

가 기업집단 전체 수익에 대한 비중이 30% 정도인 완전종속회사에 대한

주식 전부를 현물출자의 방식을 통해 완전손종속회사로 만든 사안이다.

원고인 지배회사 주주는 지배회사가 소유한 완전종속회사 주식의 현물출

자는 지배회사의 조직변경 사항으로서 지배회사 주주에게는 중요한 영향

을 미치므로 홀츠뮐러 판결의 원칙이 적용되어야 한다고 주장하였다. 이

에 독일연방대법원은 지배회사 주주의 불문의 주주총회 권한으로 인정되

는 사항은 매우 제한적이고 예외적인 경우이며, “종속회사의 거래 가운

데 지배회사의 정관변경에 필적할 정도”로 지배회사의 주주에게 영향을

미치는 조치에 한정된다고 하면서, 해당 조치는 이러한 예외적인 경우에

해당하지 않는다고 판시하였다.451)

젤라틴 판결은, 홀츠뮐러 판결이 지배회사 주주의 영향력을 박탈하는

효과(Mediatisierungseffekt)로부터 지배회사 주주를 보호하는 내용의 판

시를 하였는데, 주식법상 주주총회의 권한을 한정적으로 열거하고 있는

447) Löbbe(2004), p. 1064.

448) 조지현(2014), 426면.

449) 조지현(2014), 426면.

450) Löbbe(2004), p. 1071.

451) BGH 2004. 4. 26. 판결, BGHZ 159, 30.
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입법취지를 고려하면, 불문의 주주총회 권한도 정관변경에 필적하는 회

사의 기본조직(Verfassung)을 변경하는 결정에 한정해야 할 것이라고 하

면서, 홀츠뮐러 판결 원칙의 적용범위를 좁게 해석한다.452)

어느 경우에 주주의 영향력을 박탈하는 효과가 있다고 할 수 있는지

그 기준에 대해서는 젤라틴 판결에서 명확하게 나타내고 있지는 않지만,

학설은 예외적이고 제한적인 경우로 당해 지배회사의 재무지표가453)

80% 이상454) 변동하는 양적 기준에 의하여 지배회사 주주총회의 권한

유무를 판단해야 한다는 주장이 다수이다.455)

(다) 종속회사의 범위

홀츠뮐러 판결에서는 종속회사가 완전종속회사였던 사안이지만, 그렇

다고 완전종속회사인 경우에만 지배회사 주주의 경영관여권을 인정한다

고 한 것은 아니므로, 그 범위가 불분명하다. 학설도 일치되지 않고, 지

배회사의 주주의 권리침해가 있다면 주주총회 권한의 인정여부의 문제에

출자비율은 본질적 관련이 없으므로, 설령 출자비율이 낮더라도 종속회

사의 사항에 관하여 지배회사 주주총회의 권한이 인정되는 경우도 있다

는 견해,456) 100% 종속회사에만 인정해야 한다는 견해457) 등이 주장되고

있을 뿐이다.

452) BGHZ 159, 31, 44.

453) 젤라틴 판결이 제시했던 총자산, 자기자본, 매출액 및 세전이익 등의 지표

가 판단기준이라고 해석하고 있다.

454) 홀츠뮐러 판결의 해당 사안에서 인정된 범위인데, 이 범위를 참조한 것인

지는 명확하지 않다(조지현(2014), 431면).

455) Löbbe(2004), p. 1078; Bungert(2004), S. 1347; Emmerich(2016), Vor §311

Rn 46.

456) Kubis(2004), §131 Rn.72.

457) Westermann(1986), S.430.
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3. 일본

일본의 경우 지배회사 주주의 이해관계에 중요하다는 이유로 지배회사

주주가 종속회사의 경영에 관하여 의결권을 행사하는 것은 인정되지 않

는다.

2014년 회사법 개정 시 종속회사가 조직재편 또는 제3자 배정에 의한

신주발행 등 지배회사 주주에게도 중요한 이해관계를 가지는 의사결정을

하는 때에는 지배회사 주주총회의 승인을 받도록 하자는 입법적 시도가

있었다.458)

그러나 이에 대해서는, 종속회사 주주총회에서 지배회사 이사에 의한

의결권 행사에 문제가 있다면, 지배회사 주주는 따로 지배회사 이사의

지배회사에 대한 손해배상책임을 묻는 방식으로 해결하면 되지, 이를 넘

어 종속회사의 중요한 의사결정에 지배회사 주주가 직접 참여해야 할 이

유가 없다는 점, 만일 지배회사 주주총회의 동의를 얻어야 한다고 한다

면, 종속회사에 있어 의사결정의 신속을 해하고 경영의 기동성을 확보할

수 없게 된다는 점을 들어 채택되지 못하였다.459)

일본도 한국과 마찬가지로 법인격이 서로 다르다는 형식적 측면을 강

조하여, 종속회사가 일정한 의사결정을 함에 있어 지배회사 주주총회의

승인을 얻도록 하는 것은 지배회사 주주가 지배회사와는 별개의 법인인

종속회사의 의사결정에 ​관여하는 것을 의미하므로, 이러한 규정을 신설

하는 것은 신중하게 검토할 필요가 있다는 입장임을 확인할 수 있다.460)

4. 시사점

(가) 지배회사의 주주총회 vs. 종속회사의 주주총회

458) 日本法務省 補足説明(2011), 36면.

459) 日本法務省 補足説明(2011), 36면.

460) 日本法務省 補足説明(2011), 36-37면.
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지배회사의 주주총회에서 승인하는 방식은 지배회사 주주총회에서 의

결정족수를 정하는 것이 어렵다는 문제가 있다. 종속회사 주주총회에서

의결권의 3분의 2 이상의 특별결의를 요하는 사항이더라도 지배회사의

입장에서는 지배회사 자체의 영업양도나 합병은 아닐 수도 있는데, 이

경우에도 특별결의를 해야 할지가 문제된다.461)

종속회사의 주주총회에 직접 참가하는 방식은 다음과 같은 문제점이

있다. 지배주주에게 소집통지를 할지 지배회사 주주에게 직접 소집 통지

를 할지에 관한 주주총회의 소집통지의 문제이다. 그리고 지배회사에 소

집통지를 할 경우 지배회사 주주에 대한 전달은 어떤 방법으로 할 것인

지가 문제이다. 그리고 종속회사 주주총회에서 지배회사 주주의 의결권

의 수를 어떻게 정할 것인지에 관한 의결권의 수 산정 문제도 해결해야

한다. 마지막으로 지배회사 주주의 의사가 통일되지 않을 것인데, 이를

종속회사 입장에서 본다면 지배회사가 보유하는 주식에 대하여 불통일

행사가 있는 것이므로 이에 따른 절차 마련도 필요하다.462)

입법례 중 지배회사 주주가 종속회사의 영업사항에 대하여 의결권을

행사하는 방법으로 종속회사의 주주총회에 지배회사의 주주가 참석하여

직접 의결권을 행사하는 방식을 취하는 나라는 없음을 알 수 있다. 미국

에서도 하나의 학설로 받아들여지고 있을 뿐, 특별히 입법화되어 있거나

그 논의가 발전되는 모습은 보이지 않는다. 앞서 지적한 바와 같은 현실

적인 문제가 크기 때문이다.463)

문제의 핵심은 지배회사 주주의 이해관계에 영향을 미치는 종속회사의

영업사항에 대하여 지배회사 주주가 배제됨으로써 지배회사 이사들이 지

배회사 주주들의 이익과 무관한 의사결정을 하는 것을 막는 것이다. 즉,

지배회사 주주의 의사가 반영되었는지가 중요한 것이므로 현실적 제약이

461) 송옥렬/최문희(2012), 5면.

462) 송옥렬/최문희(2012), 46면.

463) 김대연(2003), 45면.
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많은 지배회사 주주가 직접 종속회사 주주총회에서 의결권을 행사하는

것보다 다른 나라의 입법례처럼 지배회사 주주총회에서 지배회사 주주의

총의를 묻는 방법으로 해결하는 것이 바람직하다.

지배회사 주주가 지배회사 주주총회에서 의결권을 행사하는 방식을 취

하게 되면, 형식적으로는 지배회사 이사가 종속회사의 주주총회에서 의

결권을 행사하는 셈이므로, 지배회사 주주의 종속회사에 관한 의사결정

이 법인격을 부인한다는 형식 논리를 깨뜨릴 수 있게 된다.

(나) 지배회사 주주총회의 승인 대상이 되는 사항

미국, 독일 등 각 나라마다 동아쏘시오홀딩스 사례와 유사한 문제들이

발생하였고, 이에 따라 법인격이 다른 지배회사와 종속회사 관계에서 지

배회사 주주의 이익 침해 또는 지배회사 주주의 주주권 감축 문제가 발

생할 수 있음을 인식하여, 이를 해결하기 위한 시도를 하고 있다. 판례를

통해서든 입법을 통해서든 종속회사에 관한 중요한 사항 중 지배회사 주

주의 이해관계에 중요한 영향을 미치는 의사결정에 대해서는 지배회사

주주총회의 승인을 요하는 법리를 인정하고 있다.464)

그런데 미국과 독일에서도 지배회사 주주의 종속회사에 대한 경영 관

여권을 쉽게 인정하고 있는 것은 아님을 발견할 수 있다. 종속회사에 관

한 사항 중 어떠한 사항에 대하여 지배회사 주주총회의 승인이 필요한

것으로 정할 것인지, 그리고 그러한 사항에 해당하더라도 그것이 지배회

사 또는 기업집단 전체의 관점에서 지배회사 주주의 이해관계에 어느 정

도 영향을 미쳐야 하는지의 적어도 두 단계의 판단을 거치게 되고, 그

기준 또한 엄격하다.

먼저, 종속회사에 관한 사항 중 중요한 사안이어야 한다. 미국의 경우

종속회사의 자산의 처분이 종속회사의 모든 자산 또는 실질적인 모든 자

산의 처분에 해당하는 하는 정도가 되어야 한다.465) 독일의 경우 종속회

464) 송옥렬/최문희(2012), 48면.
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사에 관한 사항이 특별 결의를 할 정도로 중요한 사안이 되어야 하는데,

종속회사의 모든 자산을 처분하는 경우가 이에 해당한다고 할 수 있

다.466) 이는 두 나라 모두 종속회사가 보유한 자산의 처분에 대해 매우

한정적인 범위에서만 지배회사 주주의 권한을 인정하고 있음을 의미한

다. 즉, 종속회사의 모든 자산을 처분하는 정도의 중요한 사항에 대해서

만 매우 제한적인 범위에서 지배회사 주주의 관여를 인정하는 것이

다.467)

그 다음, 종속회사의 중요 사항에 해당하더라도, 그에 관한 의사결정이

지배회사 또는 기업집단 전체로 보았을 때 지배회사 주주의 이해관계에

중요한 영향을 미치는 경우에 한해 지배회사 주주의 권한을 인정한

다.468) 미국에서는 종속회사의 자산 처분이 지배회사 또는 그룹 전체의

모든 자산 또는 실질적인 모든 자산의 처분으로 평가되는 경우에 한하여

지배회사 주주의 종속회사에 대한 관여권을 인정하고 있다.469) 독일에서

도 홀츠뮐러 판결에서는 종속회사의 자산이 기업집단 전체에서 80% 정

도를 차지하는 사안이었고, 젤라틴 판결에서는 지배회사 주주의 영향력

을 박탈하는 기준으로 종속회사의 행위를 통해 지배회사의 재무지표가

80% 이상 변동하는 경우에 한정된다는 견해가 제시된다. 두 나라 모두

지배회사 주주의 이해관계에 중요한 영향을 미치는 기준도 매우 엄격함

을 알 수 있다.

미국, 독일 모두 법인격 독립의 원칙의 입장에 있으면서도, 지배회사

주주 이익 보호를 고려할 필요가 있는 일정한 경우-지배회사 또는 그룹

전체의 모든 자산 또는 실질적인 모든 자산의 처분으로 볼 수 있는 경우

-에는 예외적으로 지배회사 주주에게 법인격을 넘어 종속회사에 권한을

465) 최소한 종속회사 주주총회 결의를 요하는 사항이어야 하기 때문이다. 미

국 델라웨어주 일반 회사법 제271(a)조.

466) 독일 주식법은 제179a조에서는 회사의 전 재산을 양도하는 계약 체결시

특별결의를 요한다고 하고 있다.

467) 加藤貴仁(2010), 30면.

468) 加藤貴仁(2010), 30면.

469) 加藤貴仁(2010), 30면.
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행사하는 것을 인정해주고 있다는 점에서 우리에게 시사점을 준다.

(다) 종속회사의 범위

미국과 독일의 입법례를 살펴보건대, 지배회사 주주의 종속회사에 대

한 경영관여권 인정에 있어 종속회사의 범위에 대해서는 관점에 따라 다

양한 주장과 반론이 가능하다.

크게 종속회사가 완전종속회사여야 한다는 주장과 부분소유종속회사여

도 상관없다는 주장이 있을 수 있다.

먼저, 종속회사가 완전종속회사여야 한다는 주장에 대해서는 주주가

종속회사에 대해 경영관여권을 인정하는 이유는 지배회사 주주를 보호하

기 위한 것이므로 지배회사 주주의 이익이 침해될 우려가 있다면 종속회

사에 대한 출자 비율이 낮더라도 이를 인정해야 한다는 반론이 가능하

다.

또한 지배회사의 이사들이 고의적으로 지배회사가 보유하는 완전종속

회사 주식의 일부를 분산시켜 지배회사 주주를 배제하는 편법을 사용할

수도 있다는 반론도 가능하다.

반대로 종속회사가 부분소유종속회사여도 된다는 주장에 대해서는 가

령 종속회사가 상장회사로서 소수주주가 존재하면, 지배회사 주주의 종

속회사에 대한 영향력이 상대적으로 약해질 수밖에 없으므로, 지배회사

주주의 종속회사에 대한 관여권을 인정할 필요성도 상대적으로 줄어든다

는 반론이 있다.470)

결국 종속회사의 범위는 법인격을 중시할 것인지 지배회사 주주의 이

익을 중시할지에 따른 입법정책의 문제이다.

Ⅲ. 한국

470) 加藤貴仁(2012b), 1913면; 神作裕之(1996), 6면.
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1. 학설의 경향

상법의 해석론을 통해 지배회사 주주의 권한을 인정하려는 시도가 있

다. 제374조 제1항 “중요한 일부의 영업양도”의 해석을 양적 판단뿐만

아니라 질적 판단을 함께 고려하는 경우라면, 종속회사의 영업양도가 지

배회사의 중요한 영업의 일부양도에 해당한다고 해석할 수 있고, 그 경

우 종속회사 주주총회의 특별결의를 요한다고 보는 견해이다.471) 즉, 지

배회사의 자산이나 매출, 이익 등에서 종속회사가 차지하는 점유율이 높

아 이를 양도하는 경우 지배회사의 존립 자체를 흔드는 영업의 양도 또

는 중요한 일부 양도에 해당한다면, 이는 지배회사 주주의 이해근간에

관한 문제이기 때문에, 지배회사 주주의 동의를 요하도록 하는 것이 타

당하다는 것이다.472) 그럼에도 불구하고 이 견해는 그 애매함이 있고 반

론도 있을 수 있으므로 명확성을 기하기 위하여 종속회사의 주식가치가

지배회사 총자산의 일정 부분을 초과하는 경우에는 지배회사 주주총회의

특별결의를 받도록 명문화할 것을 주장한다.473)

한편 지배회사의 자본금 또는 총자산에 있어서 일정한 규모 이상의 종

속회사의 영업양도 등은 지배회사의 영업양도와 다를 바 없으므로 지배

회사 소수주주의 보호측면에서 지배회사 주주총회의 결의를 얻도록 입법

화하는 것이 바람직하다는 견해도 있다.474)

어느 견해에 의하든, 지배회사의 주주가 종속회사의 주주총회에 직접

출석하는 방법이 아닌 지배회사에서 주주총회를 열어 의결권을 행사하는

471) 김지환(2012), 202-203면. 그 유사한 사례로 대법원 1988. 4. 12. 선고 87다

카1662 판결을 들고 있다.

472) 김지환(2012), 202-203면; 김대연(2004), 251면은 상법상의 영업양도, 합병,

분할합병 등으로부터 유추적용이 가능한 부분은 법해석에 의해서, 또 법해석만

으로 한계가 있는 부분은 입법적 보완에 의해서 지배회사 주주의 경영참가권을

확대하는 방향으로 나아가야 한다고 주장한다.

473) 김지환(2014), 245면.

474) 이창기(2013), 202면; 정우영(2015), 71면.
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방법을 택하고 있고, 결국에는 입법적 해결이 필요하다는 입장이다.

2. 인정여부

기업집단 운영에 있어, 가령 종속회사의 영업전부의 양도와 같이 거래

는 종속회사에서 이루어지지만 지배회사 또는 그룹 전체의 영업 전부가

양도된 것으로 평가할 수 있는 경우까지 법적 도그마에 불과한 법인격

독립의 원칙을 고수할 필요는 없다. 오히려 종속회사에 관한 중요한 의

사결정 과정에서 소외될 수 있는 지배회사 주주를 보호하기 위해, 지배

회사 주주의 권한을 종속회사 쪽으로 확대할 필요가 있다.

그러므로 회사 가치를 극대화하려는 인센티브를 가진 자에게 의결권을

부여하는 것이 가장 효율적이고, 회사 의사결정에 있어 발생할 수 있는

대리비용을 최소화할 수 있다고 한다면, 지배회사 주주는 종속회사로부

터 경제적 이익을 받을 실질적인 권리를 가지는 자로서 종속회사의 가치

를 극대화하려는 인센티브를 가진 자이므로, 지배회사 주주에게 종속회

사의 의사결정에 참여하도록 하는 것은 바람직한 전략이다.

3. 검토

현행 상법은 기본적으로 개별 회사를 전제로 규율하고 있고, 판례 또

한 지배회사와 종속회사는 별개의 법인격이라는 입장을 고수하고 있을

뿐 아니라 지배회사를 정점으로 한 기업집단 내의 의사결정에 대하여 지

배회사 주주의 참여를 인정할지 여부는 매우 정책적인 문제이므로, 판례

와 상법의 해석론만으로는 이를 인정하는데 무리가 있다.

따라서 한국에서 지배회사 주주의 종속회사 경영관여권을 허용하려고

할 경우 두 가지 방법에 의한 해결이 가능하다. 하나는 각 지배회사의

정관에 자율적으로 지배회사의 종속회사에 대한 관여권을 허용하는 규정

을 두는 것이고, 다른 하나는 상법에 그 권한을 명시하는 규정을 마련하



- 144 -

는 것이다.

(1) 정관 자치에 의한 방법

지배회사의 정관에 종속회사의 중요한 사항에 대한 의사 결정 시 지배

회사 주주총회의 승인을 얻도록 하는 방법이다. 지배회사 주주의 종속회

사에 대한 경영관여권을 입법에 의하지 않고도 지배회사 정관 변경을 통

해 자율적으로 허용할 수 있다는 점에서 효율적이다.

이러한 정관 변경에 의한 방법은 실제 앞서 사례로 언급한 동아쏘시오

홀딩스가 지주회사로 전환하면서 기존 주주들의 반발에 대처하기 위해

사용한 방법이기도 하다. 지주회사로 전환되면 비상장자회사인 동아제약

에 속하는 가장 중요한 수입원인 박카스 영업을 양도해도 지주회사 주주

들이 관여를 못하게 된다는 우려를 불식시키기 위하여, 동아쏘시오홀딩

스가 “물적분할 자회사의 주식처분 및 영업양도시 주주총회 특별결의사

항으로 제한한다”는 내용을 정관에 반영한 것이다.475)

지주회사로의 전환이 활발하게 이루어지고 있는 추세에 비추어 동아쏘

시오홀딩스 사례에서 발생한 유사한 문제들이 자주 등장할 것으로 보인

다. 그러한 현실을 반영한 입법이 이루어지고 있지 않은 상황에서 정관

자치에 의한 해결은 분쟁을 최소화할 수 있는 최선의 방법이다.

그러나 정관자치에 의할 경우에는 지배회사의 주주총회를 거치지 않고

종속회사와 제3자 사이에 거래가 이루어지더라도 그 행위의 효력을 부인

하기 어렵다는 한계가 있다.476)

(2) 입법에 의한 방법

475) 이투데이 인터넷 기사 참조

http://www.etoday.co.kr/news/section/newsview.php?idxno=704152.

476) 이철송(2017), 99면; 김건식(2015), 106면.
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지배회사 주주의 종속회사에 대한 참여를 인정하는 것에 관한 문제는

결국에는 입법으로 해결되어야 한다. 입법시 고려해야할 사항들을 정리

해 보면, 다음과 같다.

1) 종속회사의 중요한 사항

어떠한 사항을 지배회사의 주주총회 결의가 필요한 중요한 사항으로

할지 정해야 하는데, 다음과 같은 경우를 생각해 볼 수 있다.

ㄱ) 영업양도·합병

영업양도나 합병 등에 관한 사항이다.477) 영업양도나 합병을 하게 되

면, 당초 지배회사의 출자의 동기가 되었던 사업목적의 수행이 어려워지

고 종속회사의 수익의 원천이 변동함으로 인해 지배회사가 새로운 위험

을 부담해야 하는데,478) 이로 인해 지배회사 주주의 이해에도 중대한 영

향을 미칠 가능성이 농후하므로, 지배회사 주주총회의 동의를 요하는 중

요한 사항이다.479)

그런데 한국 상법 제374조는 “영업의 중요한 일부의 양도”에 대해서도

주주총회의 특별결의가 필요한 것으로 되어 있어서, 미국과 독일에 비하

여 주주총회 결의가 요구되는 범위가 넓어질 수 있다. 특히 “중요성”의

판단 기준에 관해서도 명문의 규정이 없기 때문에 더욱 넓어질 수 있

다.480)

477) 森本大介(2010), 40면.

478) 이철송(2017), 570면.

479) 森本大介(2010), 40면.

480) 영업양도가 회사에 중요함에도 불구하고 주주총회 특별결의를 거치지 않

게 되면 거래상대방이 선의라 하더라도 거래가 무효로 된다. 따라서 당사자들에

게는 거래의 중요성을 사전에 확정하는 것이 중요하지만, 그 기준이 없어 실무

상 문제가 된다(송옥렬(2017), 938면). 회사가 중요성에 대해서 자신이 없다면

예방차원에서 주주총회 특별결의에 의한 승인을 받아주는 방안도 생각해 볼 수

있으나, 이 경우에는 반대주주의 주식배수청구권 행사가 부담스러울 수 있다(김
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중요성 판단에 대한 해석을 통해 그 간극을 줄일 수 있을 것인데, 학

설과 판례는 중요성의 판단에 양도대상 재산이 회사의 전 재산에서 차지

하는 비중에 시각을 맞추는 양적 기준481)과 회사 전체의 기본적인 사업

수행에 미치는 영향의 크기에 역점을 두는 질적 기준482)을 모두 고려한

다.483) 대법원 판례는 “양도대상 영업의 자산, 매출액, 수익 등이 전체

영업에서 차지하는 비중, 일부 영업의 양도가 장차 회사의 영업규모, 수

익성 등에 미치는 영향 등을 종합적으로 고려하여 판단한다”라는 기준을

제시하고 있다.484) 이에 앞선 하급심 판례에서는 “영업의 중요한 일부라

함은 양적인 면에서 양도대상인 영업의 가치가 회사의 전 영업의 가치에

서 차지하는 비중이 어느만큼 되느냐와 질적인 면에서 당해 영업부문의

양도로 회사가 종전의 영업을 큰 축소나 변동 없이 계속 유지할 수 있느

냐를 종합적으로 고려하여 판단하여야 할 것”이라고 더욱 구체적으로 판

시한 바 있다.485) 실무에서는 중요성 판단의 양적 기준으로서, ① 자본시

장법상 수시공시의무486)와 공정거래법상 기업결합신고의무487)가 발생하

는 영업의 양도가 모두 자산 또는 매출액의 10%를 기준으로 하고 있다

는 점에 착안하여 자산 또는 매출액의 10% 미만은 중요하지 않은 것으

로 보고, ② 일본 회사법 제467조 제1항 제2호에서 영업의 양도·양수시

주주총회 특별결의를 거쳐야 하는 기준으로 자산의 20%를 제시하고 있

는 것에 착안하여 자산 또는 매출액의 20% 초과는 중요한 것으로 이해

하는 경향이 있다. 자산 또는 매출액이 10%에서 20%에 이르는 구간에

서는 회사 전체의 사업에 미치는 영향을 주관적으로 판단하는 질적 기준

건식(2015), 720면).

481) 양적 기준으로는 영업 일부가 매출, 자산, 이익, 종업원 수에서 차지하는

비중이 고려된다.

482) 질적 기준으로는 회사 신용이나 이미지에 대한 영향력이 고려된다.

483) 김건식(2015), 720면; 송옥렬(2017), 938-939면; 이철송(2017), 571면.

484) 대법원 2014. 10. 15 선고 2013다38633 판결.

485) 부산지법 2009. 9. 8 선고 2009가합1682 판결.

486) 자본시장법 제161조 제1항 제7호, 제165조의4 제2호, 자본시장법령 제171조

제1항, 제2항.

487) 공정거래법 제12조 제1항, 기업결합신고요령 III-4.
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을 이용하여 판단한다.488)

한편, 상법 제374조의 문언에는 영업양도만을 규정하고 있고, 자산양도

는 포함되어 있지 않다. 영업양도에서 말하는 영업은 대차대조표상 적극

재산과 소극재산은 물론이고 영업의 인적조직, 고객관계, 영업비결 등 영

업활동의 승계를 뒷받침하는 재산적 가치 있는 사실관계를 모두 포함하

는 것으로, 이러한 사실관계의 이전이 수반되지 않는 경우에는 단순한

일반 자산양도에 불과하여 주주총회 특별결의를 요하지 않게 된다.489)

따라서 이 부분에 있어서는 미국이나 독일보다 주주총회 결의가 요구되

는 범위가 좁아진다.

그런데 판례는 영업의 동일성이 인정되지 않는다고 하더라도 중요한

영업용 재산의 양도로서 그 양도로 인하여 영업의 폐지 또는 중단을 초

래할 수 있는 경우490)에는 실질적으로 영업양도와 다를 바 없다고 제374

조 제1항 제1호를 유추적용하고 있다.491)

이를 종합해 보면, 다음에 나오는 지배회사에 미치는 영향력도 고려하

고 있으므로, 현행 상법 제374조의 “종속회사의 영업의 전부 또는 중요

한 일부의 양도”에 관한 의사결정 시 지배회사 주주총회의 동의를 구해

야 한다고 입법하더라도, 실제는 미국이나 독일과 비슷한 수준에서 지배

회사 주주 보호의 목적을 달성할 수 있을 것으로 보인다.

ㄴ) 해산·정관변경

해산이나 정관변경은 회사의 기초를 변경하는 의사결정이라는 점에서

지배회사 주주총회의 승인를 요하는 중요한 사항이다.492)

다만, 정관기재 사항 중 지배회사에 미치는 영향이 크지 않은 사소한

488) 강희철(2009), 44-45면.

489) 김건식(2015), 720-721면; 송옥렬(2017), 939면;

490) 미국 모범사업회사법 제12.02(a)조의 입장과 유사한 취지라고 생각된다.

491) 대법원 1988. 4. 12. 선고 87다카1662 판결.

492) 森本大介(2010), 40면.
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사항의 변경에 대해서까지 지배회사 주주총회의 승인을 얻게 할 필요는

없다.493)

2) 지배회사 주주의 이해관계에 미치는 영향력

종속회사의 중요사항에 해당하더라도, 그에 관한 의사결정이 지배회사

또는 기업집단 전체로 보았을 때 지배회사 주주의 이해관계에 중요한 영

향을 미치는 경우에 한해 지배회사 주주의 권한을 인정한다. 지배회사

주주에 대한 영향력의 판단 기준은 두 가지를 생각해 볼 수 있다.494)

하나는 기업집단 내에서 종속회사가 차지하는 비중을 기준으로 하는

방법이다. 종속회사에서 행해지는 일정한 행위가 지배회사 주주에게 미

치는 영향의 크기는 기업집단 내에서 종속회사가 차지하는 비중에 따라

상이하게 나타나기 때문이다.495) 예컨대, 기업집단 전체의 수익의 80%를

차지하는 종속회사가 타사에 영업 전부를 양도하는 경우 지배회사 주주

총회의 결의를 요하도록 하는 것이다.

다른 하나는 종속회사의 행위의 결과 변동된 지배회사 재무지표 비율

을 기준으로 하는 방법이다. 예컨대, 종속회사의 영업 전부의 양도로 지

배회사 수익의 80% 이상이 하락한 경우 지배회사 주주총회의 결의를 요

하도록 하는 것이다.

입법시에는 종속회사의 행위의 결과 변동된 지배회사 재무지표 비율을

기준으로 하는 방법을 택한다. 지배회사 재무지표 비율의 기준으로는 앞

서 언급한 실무에서처럼 먼저 양적기준에 따라 자산 또는 매출액의 10%

미만은 중요하지 않은 것으로, 20% 초과는 중요한 것으로 보고, 자산 또

는 매출액이 10%에서 20%에 이르는 구간에서는 질적 기준에 따라 판단

한다.

493) 森本大介(2010), 41면.

494) 이론상으로는 종속회사의 의사결정이 지배회사에 의한 의사결정으로 동일

시 될 수 있어야 한다고 보아야겠지만, 이는 현실적이지 않다.

495) 김대연(2004), 248-249면.



- 149 -

3) 종속회사의 범위

먼저, 기업집단을 형성하더라도 그 운영되는 모습은 다양한데, 그 중

종속회사가 완전히 독립적으로 운영되는 경우도 존재한다. 이러한 경우

까지 종속회사에 관한 의사결정에 지배회사 주주총회의 승인을 얻도록

할 필요는 없다.

그리고 종속회사가 상장회사로서 종속회사에 소수주주가 존재하는 경

우도 있을 수 있다. 이 경우에는 지배회사 주주의 종속회사에 대한 영향

력이 상대적으로 약해질 수밖에 없으므로, 지배회사 주주의 종속회사에

대한 관여권을 인정할 필요성도 상대적으로 줄어든다.496) 그럼에도 불구

하고 그 권한을 부여하는 경우, 지배회사의 주주는 종속회사가 아닌 지

배회사의 이익을 위해 의결권을 행사하게 될 것이다.497) 즉, 종속회사에

소수주주가 존재하는 경우에는 지배회사 주주와 종속회사 소수주주의 이

해대립이라는 새로운 문제가 발생할 위험이 존재한다.498) 사후적으로 종

속회사 이사의 행위를 시정하는 다중대표소송권과는 달리 취급하여야 한

다.499) 따라서 사전적으로 지배회사 주주에게 종속회사에 관한 의사결정

에 관여하도록 하는 것은 자칫 종속회사의 자율성을 해할 우려가 있어

그 인정범위를 한정하여야 한다. 따라서 지배회사 주주는 완전종속회사

에 대해서만 관여권을 행사할 수 있는 것으로 한다.

4) 지배회사 주주총회의 결의요건

주주총회 결의요건을 보통결의로 할 것인지 특별결의로 할 것인지가

496) 加藤貴仁(2012b), 1913면; 神作裕之(1996), 6면.

497) 加藤貴仁(2012b), 1913면.

498) 加藤貴仁(2012b), 1913면; 森本大介(2010), 40면.

499) 이 경우에는 지배회사 주주와 종속회사 소수주주의 이해대립이 발생하지

않는다. 후술한다.
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문제된다. 종속회사 주주총회의 의결권 행사에 대한 승인에 불과하므로

보통결의로 족하다는 견해도 있으나,500) 결의해야하는 사항들이 지배회

사의 영업의 일부양도에 준할 정도로 중요한 영향을 미치는 사항이므로

지배회사 주주총회에서도 특별결의를 요한다고 보아야 한다.

제3절 지배회사 주주의 종속회사 이사에 대한 책임추궁

Ⅰ. 개관

1. 문제의 소재

1999년 비상장인 삼성 SDS에서 신주인수권부사채(BW)를 저가에 발행

하여 이재용 남매 등에게 제3자 배정을 함으로써 삼성전자 등 법인 주주

들의 지분가치가 희석되어 결과적으로 그 법인의 주주들이 손해를 보게

되었는데, 그 주주들이 삼성SDS의 직접적인 주주가 아니라는 이유로 삼

성 SDS 이사들에 대하여 책임추궁을 할 수 없어 문제가 된 바 있다.501)

이처럼 종속회사 단계에서의 이사의 위법행위의 결과 지배회사 또는 그

룹 전체의 손실을 가져오는 사례에서 지배회사 주주들을 보호할 현실적

인 필요가 있음에도 그것을 뒷받침할 제도가 없었던 것이다.

물론 한국 상법 제403조는 회사의 1% 이상 주식을 보유한 주주(상장

회사의 경우에는 6개월 전부터 0.01% 이상을 보유한 경우에도 가능)는

회사의 이사를 상대로 대표소송을 제기할 수 있도록 규정하고 있다. 따

라서 종속회사의 이사가 불법행위나 그 임무를 해태하여 종속회사에 손

해를 끼친 경우 지배회사가 대표소송을 제기하는 것은 가능하다. 그러나

500) 森本大介(2010), 41면.

501) 중기이코노미 인터넷 기사 참조.

http://www.junggi.co.kr/mobile/view.html?no=9511.



- 151 -

지배회사와 종속회사의 역학관계를 고려할 때 지배회사의 이사가 종속회

사의 이사에게 책임을 추궁하는 것을 기대하기는 어렵다.

특히 삼성SDS처럼 종속회사에 외부주주가 존재하지 않는 비상장 종속

회사에서는 지배회사의 이사가 책임 추궁을 게을리 하면 지배회사 주주

를 보호할 다른 방책이 없게 된다. 한국의 비상장종속회사의 비율이 무

시하지 못할 만큼 꽤 높음은 이미 살펴보았다.502)

지배회사 주주 보호를 위해, 지배회사 이사가 종속회사 이사에 대한

책임 추궁을 게을리 할 경우, 지배회사 주주가 직접 종속회사 이사에 대

한 책임을 추궁을 할 수 있는지를 살펴보아야 한다. 이것이 이른바 이중

대표소송이다.503) 그리고 여러 회사 사이에 지배·종속관계가 다중적으로

존재하는 경우 지배회사의 주주가 종속회사를 위하여 제기하는 대표소송

을 통틀어 다중대표소송이라고 한다. 예를 들어, 지배·종속 관계에 있는

종속회사가 다시 다른 회사의 주식의 전부 또는 대부분을 소유하여 그

다른 회사의 지배회사가 될 경우가 있다. 이 경우 삼중의 지배·종속 관

계가 형성되는데, 이처럼 삼중 이상의 다중의 지배·종속 관계에서 지배

회사의 주주가 종속회사의 이사의 부정행위에 대하여 종속회사를 위하여

손해배상을 청구하는 소송이 다중대표소송에 해당한다.504) 본 논문에서

502) 실제 삼성 SDS 사례 이외에도 1996년 삼성그룹의 비상장 계열사인 삼성

에버랜드(주)의 전환사채 저가 배정, 2008년부터 현대그룹 비상장 계열사인 현

대글로비스(주)에 대한 현대차그룹의 일감몰아주기, 2008년부터 2012년까지 SK

그룹 비상장 계열사인 SK C&C(주)에 대한 계열사 일감몰아주기, 2002년 SK그

룹 비상장 계열사인 SK해운(주)의 비자금조성 및 정치자금 제공, 2006년 신세

계그룹의 비상장 계열사인 광주신세계(주)의 저가 주식발행, 그 외 공정거래위

원회가 발표한 대기업집단의 비상장 계열회사인 삼성카드(주)·삼성캐피탈

(주)·SK건설(주)·LG칼텍스정유(주) 등을 통한 2000년 이후 부당 내부거래 사건

12건(12건의 총 부당지원금액은 약 1108억 원, 과징금은 311억 원), 그리고 2015

년 롯데그룹의 비상장 계열사인 호텔롯데(주) 롯데면세점의 미르재단 불법지원,

2016년 SK그룹 비상장 계열사인 SK종합화학(주)의 K스포츠재단 불법지원 등

비상장 종속회사를 통한 위법행위가 비일비재하게 이루어지고 있다(김재형/김형

호(2017), 366-367면).

503) Welch et al.(2015), GCL-1189.

504) Welch et al.(2015), GCL-1190. 다중대표소송의 의의에 관해서는 권재열

(2013), 16-17면 참조.
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는 “다중대표소송”이라는 용어를 사용하기로 한다.

2. 한국 상법과 법원의 태도

현행 상법에는 개별 회사를 전제로 한 단순대표소송에 관한 규정만 있

을 뿐, 지배회사 주주가 종속회사 이사에 대하여 책임을 추궁할 수 있는

지에 관해서는 언급이 없다.

지배회사 주주의 종속회사 이사에 대한 책임 추궁이 문제가 된 판례가

있는데, 그 사실관계는 다음과 같다. A회사는 B회사 발행주식총수의

80.55%를 보유하고 있는 지주회사이고, 甲은 A회사 발행주식총수의

29.24%를 소유한 주주이다. 乙은 B회사의 대표이사로 재직하면서 보증

금 및 임대료 명목 약 5억 7천만원을 B회사에 입금하지 않고 횡령하였

다. 이에 甲은 지배회사 주주로서 종속회사의 대표이사 乙에 대하여 대

표소송을 제기하였다. 이 사안에서 2003년 고등법원 판결505)과 이에 관

한 2004년 대법원 판결506)이 엇갈린 결론을 내림으로써 한국에서 다중대

표소송 논의가 촉발되는 계기가 되었다. 결론부터 말하자면 대법원은

“어느 한 회사가 다른 회사의 주식의 전부 또는 대부분을 소유하여 양자

간에 지배·종속관계에 있고, 종속회사가 그 이사 등의 부정행위에 의하

여 손해를 입었다고 하더라도, 지배회사와 종속회사는 상법상 별개의 법

인격을 가진 회사이고, 대표소송의 제소자격은 책임추궁을 당하여야 하

는 이사가 속한 당해 회사의 주주로 한정되어 있으므로, 종속회사의 주

주가 아닌 지배회사의 주주는 상법 제403조, 제415조에 의하여 종속회사

의 이사 등에 대하여 책임을 추궁하는 이른바 이중대표소송을 제기할 수

없다”고 하면서 다중대표소송을 인정한 원심을 배척하였다.507) 즉, 지배

회사와 종속회사는 상법상 별개의 법인격을 가진 회사이고, 지배회사 주

505) 서울고등법원 2003. 8. 22. 선고 2002나13726 판결.

506) 대법원 2004. 9. 23. 선고 2003다49221 판결.

507) 대법원 2004. 9. 23. 선고 2003다49221 판결.
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주는 종속회사의 주주가 아니므로 종속회사의 이사에 대하여 직접 책임

을 추궁할 수 없음을 명백히 함으로써, 법인격 독립의 원칙을 고수하고

있다.

심지어 법원은 지배회사와 완전종속회사 사이에도 법인격 독립의 원

칙을 일관되게 유지한다. 그 단적인 예가 2016년 7월 22일 선고된 외환

은행 주식교환계약 승인결의 하자소송 사건508)이다. 외환은행과 하나금

융지주가 주식교환계약을 체결하고 외환은행 주주총회에서 이에 대한 승

인 결의를 하였는데, 주주총회 승인 결의 당시에는 외환은행의 주주였으

나, 주주총회 결의 취소소송 제기 후 외환은행과 하나금융지주가 주식교

환을 완료하여 하나금융지주가 외환은행의 100% 주주가 되었다. 이때

소를 제기한 원고들의 원고적격이 유지되는지가 문제되었는데, 이에 법

원은 원고들은 하나금융지주의 주주이지 더 이상 하나은행의 주주가 아

니므로 주주총회 결의 하자소송에 대한 원고적격을 상실한다고 판시하였

다.509)

지배회사의 주주는 지배회사가 100% 지분을 소유한 완전종속회사에

대해서도 주주총회 결의의 하자를 다투지 못한다는 것으로 엄격한 법인

격 독립의 원칙에 입각하고 있음을 알 수 있다.510) 법인격 독립의 원칙

을 이유로 다중대표소송을 허용하지 않는 위의 대법원 판결과 궤를 같이

한다.511)

3. 논의의 방향

이러한 현실 속에서 지배회사 주주의 다중대표소송권을 인정할 수 있

는 근거와 방법이 무엇인지 모색해야 한다. 그리고 이를 제도적으로 도

508) 대법원 2016. 7. 22. 선고 2015다66397 판결.

509) 본 사안에 관한 자세한 사실 관계와 법적 쟁점에 관해서는 최문희(2016),

247-289면; 이도경(2017), 111-119면 참조.

510) 최문희(2016), 269면.

511) 최문희(2016), 269면.



- 154 -

입하기 위해서는 다음과 같은 사항들이 고려되어야 한다.

첫째, 지배회사 주주의 종속회사 이사에 대한 책임 추궁을 인정하는

것은 법인격이 다른 회사의 이사에 대한 책임 추궁을 인정하는 것인

데,512) 지배회사가 종속회사에 대해 어느 정도 영향력을 미칠 때 지배회

사 주주의 종속회사에 대한 권한을 인정해주는지, 종속회사가 지배회사

에 미치는 중요성에 따라 지배회사 주주의 권한의 인정여부가 달라지는

지를 살펴보아야 한다.

둘째, 소제기권 남용에 관한 우려에 대비하여,513) 원고적격의 문제로서

다중대표소송권을 일정한 비율의 주식을 보유한 주주만이 소를 제기하도

록 하는 소수주주권으로 할지 단독주주권으로 할지를 생각해 보아야 한

다.

또한 원인행위 시, 소제기 시 혹은 소송계속 중 주주의 지위를 유지하

도록 하여야 하는지도 쟁점이 된다. 이와 관련하여 외환금융지주 사례에

서와 같이 주식교환 등 조직재편으로 주주의 지위를 상실한 경우의 원고

적격의 문제도 함께 검토가 이루어져야 한다.

다음에서는 다중대표소송을 인정하고 있는 외국에서는 위의 사항들을

어떻게 반영하여 해결하고 있는지 살펴보고, 이를 참고로 하여 한국에서

의 다중대표소송 도입의 바람직한 방향을 제시한다.

Ⅱ. 비교법적 검토

1. 미국

512) 지배회사 주주의 종속회사 이사에 대한 책임 추궁을 인정하는 것은 법인

격이 다른 회사의 이사에 대한 책임 추궁을 인정하는 것이므로 현행 법체계와

의 정합성이 맞지 않는다는 우려가 있다(최준선(2013), 67면).

513) 다중대표소송의 도입을 반대하는 입장에서는 시민단체의 남소로 인하여

기업의 성장이 저해될 수 있다거나(전삼현(2006), 309면), 해외 헤지펀드 등 국

내기업을 인수합병하려는 투기성 외국자본이 다중대표소송을 악용할 수 있다

(신석훈(2013), 62면)고 주장한다.
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(가) 인정 여부

미국에서는 판례를 통해 다중대표소송을 인정하고 있다. 19세기 후반

다중대표소송을 인정한 최초의 판결이 등장한 이후514) 상당한 기간 동안

다중대표소송을 인정하는 판례와 이에 반대하는 판례가 공존하였고, 현

재와 같은 형태의 다중대표소송이 확립된 것은 35년 내지 45년 전의 일

이다.515)

(나) 인정 근거

법원은 다중대표소송을 인정하기 위한 이론적인 근거들을 제시하지만,

명확한 기준이 있는 것은 아니다. 그 이유는 이론적 논의보다는 개별 사

건의 구체적인 해결을 위한 판례로서 인정되다 보니, 법원은 그때그때

상황에 따라 다양한 인정 근거를 찾게 되었기 때문이다.516)

먼저 일반원리 혹은 형평의 관점에서 그 근거를 찾는다.517) Brown v.

Tenney 판결에서 법원은 다중대표소송을 형평의 법리에 따라 해석하여

비록 당사자 자격이 없더라도 다중대표소송을 적극적으로 인정하지 않으

면 형평에 어긋나는 결과를 초래할 수 있으므로 특별한 사정이 있는 경

우에는 다중대표소송을 인정하여야 한다고 판시하였다.518)

이사의 신인의무에 관련된 개념들도 사용된다.519) 지배회사의 주주와

514) 다중대표소송이 인정된 최초의 판결은 1879년 Ryan v. Leavenworth,

Atchison & Northwestern Railway Co. 판결(Ryan v. Leavenworth, Atchi­son

& Northwestern Railway Co., 21 Kan. 365, (Kan. 1879))으로, 이 판결에서 법

원은 지배회사와 종속회사간의 형평법상 주식소유관계를 근거로 하여 지배회사

의 주주에게 종속회사의 이사에 대한 손해배상청구를 인정하였다.

515) Blumberg(2016), § 44.02.

516) Blumberg(2016), § 44.02.

517) Brown v. Tenney, 532 N.E.2d. 230, 232 (Ill. 1988); West v. West, 126

F.R.D. 82(N.D. Ga. 1992).

518) Brown v. Tenney, 532 N.E.2d. 230, 232 (Ill. 1988).
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종속회사의 관계는 지배회사의 주주-지배회사, 지배회사-종속회사로 이

중적으로 구성되어 있기 때문에 지배회사의 주주와 종속회사 사이에 이

른바 이중의 신인관계(Double Fiduciary Relation)가 형성된다. 지배회사

이사는 지배회사 주주에 대하여 신인의무를 부담하고 종속회사 이사는

지배회사에 대하여 신인의무를 부담하므로, 종속회사 이사가 지배회사의

수탁자로서의 의무를 위반한 것에 대하여 책임을 묻기 위해 다중대표소

송을 인정한다.520)

대부분의 사례에서는 법인격 부인론에 근거하여 종속회사의 독립적이

고 고유한 실체를 부정하고 양자를 하나의 단일체(entity)로 취급함으로

써 다중대표소송을 인정한다.521) 지배회사의 주주는 지배회사를 위하여

519) Painter(1961), pp. 146-147; Locascio(1988), pp. 751-752.

520) Painter(1961), pp. 146-147; Locascio(1988), pp. 751-752; Goldstein v.

Groesbeck, 142 F 2d 422, 154 A.L.R. 1285 (2d Cir. 1944). Goldstein v.

Groesbeck 판결에서 법원은 다중대표소송을 지배회사가 종속회사에 대해 가지

고 있는 신인관계상의 권리행사를 하지 않은 경우에 지배회사를 대신하여 지배

회사의 수익자인 지배회사 주주가 그 권리를 행사하는 것으로 정의하고, 지배회

사의 주주와 종속회사 간의 관계는 종속회사와 지배회사와의 관계 및 지배회사

주주와 지배회사의 관계로 이루어져 있으므로 결국 종속회사와 지배회사의 주

주 사이에는 이중의 신인관계가 형성된다고 판시하였다.

521) Martin v. D.B. Martin Co. 판결에서 델라웨어주 형평법원은 지배회사와

종속회사의 법인격이 다르더라도 법인격의 독립성을 부인할 수 있는 경우에는

지배회사의 주주가 구제를 청구할 수 있으며, 그러한 범위 내에서 이중대표소송

이 인정된다고 하였다. 법인격이 사기적이고 불법적인 행위를 감추기 위한 목적

으로 이용되는 경우 법원은 법인격을 부인할 수 있고, 지배회사가 사실상 종속

회사의 주식 전부를 가지고 있거나 지배회사의 이사 및 집행임원들이 실질적으

로 종속회사의 임원을 겸임하고 있는 경우 종속회사는 사실상 지배회사의 도구

에 불과하여 양자를 하나의 회사로 취급하는 것이 가능하므로 지배회사 주주의

대표소송이 허용된다고 하였다(Martin v. D.B. Martin Co., 10 Del. Ch.

211(1913)).

Holmes v. Camp 판결에서도 뉴욕지방법원 항소부는 형식상 법인격이 별개로

존재하더라도 실질적으로 하나의 기업처럼 운영되어 종속회사에 발생한 손해가

지배회사 주주에게도 손해를 미치는 상황에서 다른 구제수단이 존재하지 않을

경우, 별개의 법인격이 오히려 위법행위를 억지 또는 시정함에 있어 장애가 될

수 있다는 점 및 종속회사에 발생한 손해는 결국 지배회사 주주의 부담으로 된

다는 점을 들어 이중대표소송을 인정하였다(Holmes v. Camp, 180 A.D. 409,

167 N.Y.S. 840(1917)).

Brown v. Tenney 판결에서도 법인격을 부인하기 위한 전제조건으로 이해관계
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단순대표소송을 제기할 권한이 있으므로, 법원은 종속회사를 지배회사와

같이 하나의 회사로 취급함으로써 지배회사 주주로 하여금 다중대표소송

을 허용하는 것이다.522)

기업집단의 공동의 지배하에 있는 회사들은 하나의 경제적 실체로 간

주되며, 지배회사 주주들은 그룹 전체의 최종적인 이익 혹은 손실에 관

여하게 되므로, 지배회사 주주는 그룹의 모든 구성 요소의 사업과 사건

에 합법적으로 이익을 가진다고 이론 구성을 하기도 한다.523) 이에 따르

면, 종속회사에 이해관계가 없는 이사회 혹은 종속회사의 소수주주 등

다른 실체가 소송을 제기할 자격을 가지고 있는지 여부와 상관없이, 지

배회사의 주주는 기업집단 내 모든 회사들의 사안에 적법한 이익을 가지

고 있으므로 소송을 제기할 수 있게 된다.524)

(다) 원고적격

(1) 단독주주권

미국의 다중대표소송은 성문법상 주주의 단순대표소송 제기권525)을 판

례를 통해 지배회사의 주주에게 인정한 것이다. 따라서 지배회사와 종속

자와 소유가 통합되어 있고, 회사와 소유자를 별도의 인격으로 볼 수 없어야 하

며, 종속회사가 독립된 법인격을 가진 회사로 존속하게 된다면 사기나 부정행위

가 계속될 가능성이 있어야 하고, 지배회사와 종속회사의 자본의 불충분과 자산

의 혼동, 회사형태의 형해화, 양 회사 간의 이사나 임원이 겸임하고 있어야 한

다는 요건을 제시하였다(Brown v. Tenney, 532 N.E.2d. 230(Ill. 1988)).

522) Locascio(1988), p. 744.

523) Blumberg(2016), § 44.04.

524) 지배회사 주주는 지배회사건 종속회사건 그룹 내 어디에서 발생하였든지

상관없이 모든 위법행위를 치유하기 위하여 (단순이든 다중이든) 대표소송을 제

기할 권리를 갖는다(Kadufmann v. Wolfson, 132 F. Supp. 733, 735 (S.D.N.Y,

1955)); Birch v. McColgan, 39 R. Supp. 358, 366(S.S.Cal. 1941). 이러한 결과

는 대표소송의 형평적 성격에 비추어 자연스럽게 도출된 것으로 본다

(Blumberg(2016), § 44.04.).

525) 연방민사소송규칙(Federal Rule of Civil Procedure) 제23.1조, 델라웨어주

일반 회사법 제327조.
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회사의 관계에 관한 요건 외에는 단순대표소송에 적용되는 요건이 다중

대표소송에도 그대로 적용된다.

미국 회사법상 단순대표소송 제기요건으로 소제기 시 주주가 보유해야

하는 주식 비율에 대한 언급이 없다. 즉, 한국의 단순대표소송 제기권과

는 달리 단독주주권이다. 마찬가지로 다중대표소송 제기권도 단독주주권

이다. 따라서 지배회사 주주는 지배회사 주식을 1주라도 보유하고 있으

면 다중대표소송을 제기할 수 있다.

(2) 주주 지위의 유지

대표소송 제기권을 단독주주권으로 할 경우, 소송의 남용 가능성이 있

는데, 미국은 주주대표소송의 남소를 막기 위하여 행위시주식소유 요건

(contemporaneous ownership)526)과 주식계속소유 요건(continuous

ownership)527)을 요구하고 있다.528)

행위시주식소유 요건이란 주주대표소송의 제소권자는 소송에서 책임원

인 발생 당시에 이미 주식을 소유하고 있던 주주 또는 그 주주로부터 법

률의 규정(operation of law)에 따라 주식을 승계취득한 자529)로 한정하

는 것을 말한다.530) 이는 연방민사소송규칙 제23.1조와 델라웨어주 일반

회사법 제327조에 규정되어 있다. 이 요건은 남소를 방지, 특히 책임원인

이 발생한 다음에 대표소송을 목적으로 주식을 매수하는 것을 막기 위한

것이다.531) 한편 한국 상법은 대표소송에서 행위시주식소유 요건을 요구

526) CML V, LLC v. Bax, 6 A.3d 238, 24(Del. Ch. 2010).

527) Lewis v. Anderson, 477 A.2d 1040, 1046(Del. 1984).

528) 미국에서는 원고 및 변호사가 개인적 이익(특히 변호사 보수)을 위해 주주

대표소송을 남용적으로 제기하는 경우가 많다고 한다. 따라서 이를 방지하기 위

한 주주대표소송의 청구요건이 판례법에 의해 확립되었다(21世紀政策研究所

(2012), 1면).

529) 형평법원은 자신의 어떠한 행위나 협력 없이 주식을 취득하게 된 경우만

을 의미한다고 한다. Parfi Holding AB v. Mirror Image Internet, Inc., 954

A.2d 911, 927 (Del. Ch. 2008).

530) Welch et al.(2015), GCL-1138-1139.
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하지 않기 때문에, 원고는 제소 당시 주주의 지위에 있으면 충분하다.532)

그 결과 책임원인이 발생한 다음에 대표소송을 목적으로 주식을 매수하

는 것도 가능하다.533)

주식계속소유 요건이란 대표소송의 제기 시부터 소송의 계속 및 종료

시까지 해당 회사의 주주의 지위를 유지해야 함을 의미한다.534) 이는 대

표소송을 제기하는 원고는 회사의 이익을 통해 경제적 이익을 얻고, 회

사의 가치를 극대화 할 인센티브를 가진 자이어야 한다는 것을 확실히

하기 위해 판례상 요구되는 요건이다.535) 한국 상법상 주가 제소 시 필

요한 소수주주의 요건을 갖추기만 하면 변론종결 시까지 지분비율이 그

미만으로 감소하였다고 하더라도 제소의 효력에는 영향이 없지만,536) 주

식을 전혀 보유하지 않게 된 경우에는 원고적격을 상실한다.537) 즉, 소의

유지를 위해서는 1주 이상은 보유하여야 한다. 따라서 한국에서도 미국

처럼 주식계속소유 요건이 요구되고 있고, 여러 주주가 모여서 제소를

한 후에 원고적격을 그대로 유지하기 위해 적어도 1주를 가지고 있는 주

주에 대해서는 주식계속소유 요건이 인정되고 있다고 볼 수 있다.538)

(3) 대표적절성

미국법은 대표소송의 남용을 막기 위해 행위시주식소유 요건과 주식계

속소유 요건 외에도 제소주주의 대표적절성을 요구하고 있다. 1938년에

531) Schoon v. Smith, 953 A.2d 196, 204(Del. 2008); Lewis v. Anderson, 477

A.2d 1040, 1046(Del. 1984). Welch et al.(2015), GCL-1138.

532) 권재열(2016), 145면.

533) 송옥렬(2017), 1087면.

534) Welch et al.(2015), GCL-1140-1141.

535) Parfi Holding AB v. Mirror Image Internet, Inc., 954 A.2d 911, 927 (Del.

Ch. 2008). Welch et al.(2015), GCL-1140.

536) 상법 제403조 제5항.

537) 주식을 보유하지 않는 자는 대표소송을 수행할 인센티브가 없다고 본다.

대법원 2013. 9. 12. 선고 2011다57869 판결; 대법원 2002. 3. 15. 선고 2000다

9086 판결.

538) 권재열(2016), 146면.
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제정된 미국 연방민사소송규칙은 주주대표소송과 집단소송(class action)

을 동일한 조문인 제23조에 규정되어 있었다.539) 그 연혁적 이유는 주주

대표소송도 일부 주주가 그들이 속하는 그룹 전체를 대표하는 집단소송

과 마찬가지로 제소주주가 주주 전체를 대표하는 소송(representative

litigation)이라고 보았기 때문이다.540) 그러다 점차 법원은 주주대표소송

은 회사가 입은 손해로 인해 간접적으로 손해를 입게 된 주주가 회사를

대위하여(on behalf of the corporation) 이사의 책임을 추궁하는 소송으

로서 회사의 소송권으로부터 2차적(secondary) 혹은 파생적(derivative)

으로 발생한 것이라는 파생소송으로서의 성격을 강조하였다.541) 이에

1966년 연방민사소송규칙의 개정으로 대표소송을 분리하여 제23.1조에

규정하게 된다. 제23.1조의 주주대표소송에는 집단소송적인 성격과 파생

소송적인 성격이 모두 나타난다. 즉, 집단소송적인 성격으로서 “주주 전

체를 대표할 것”이라는 대표적절성이, 파생소송적인 성격으로서 “회사의

소송권의 대위하기 위해서는 먼저 회사에 제소청구를 하고, 회사가 이를

부당하게 거부하였을 것”이 요건으로 들어가게 된다.542)

이러한 배경을 바탕으로, 제소주주는 회사의 소송권을 대위함에 있어

“주주들을 공정하고 적절하게 대표할 것”(fair and adequate

representation)이라는 대표적절성의 요건을 선행적으로 충족하여야 한

다.543) 대표적절성의 요건은 실제로 대표소송에 참가하지 않은 주주에게

판결의 효력이 미치는 것을 정당화하고, 주주대표소송의 남용을 방지하

는 기능을 하게 된다.544)

539) Scarlett(2013), p. 871.

540) Pepper v. Litton, 308 U.S. 295, 307 (1939); Wales v. Jacobs, 104 F.2d

264, 267 (6th Cir.1939); J.R.A. Corp. v. Boylan, 30 F. Supp. 393, 393(S.D.N.Y.

1939); Flynn v. Brooklyn City R.R. Co., 41 N.Y.S. 566, 567(N.Y. App. Div.

1896). 법원들은 그 변화의 이유에 대해서는 별다른 언급이 없다(Scarlett(2013),

pp. 841, 887-888).

541) Burks v. Lasker, 441 U.S. 471, 477(1979); Ross v. Bernhard, 396 U.S.

531, 538(1970); Rivers v. Wachovia Corp., 665 F.3d 610, 614(4th Cir. 2011)

542) Scarlett(2013), pp. 894-895.

543) 권재열(2016), 141면.
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(4) 주식교환 등 조직재편 시 원고적격 인정 문제

주식교환 등 조직재편 행위로 지배회사와 종속회사관계가 성립하는 경

우 종속회사(원고주주 관점에서 “구회사”)의 주주는 의도하지 않게 구회

사 주식을 보유할 수 없게 되고, 대신 지배회사(원고주주 관점에서 “신

회사”)의 주식을 보유하게 된다. 자연적으로 구회사 주주의 지위를 상실

하고 신회사 주주의 지위를 획득하게 된다. 그렇다면 구회사 이사에 대

한 대표소송이 제기 된 후 조직재편이 이루어진 경우 원고적격이 유지되

는지 또는 구회사 이사에 대한 대표소송이 제기 전에 조직재편이 이루어

진 경우 신회사 주주의 지위에서 구회사 이사에 대한 다중대표소송을 제

기한 경우 신회사 주주의 원고적격이 인정되는지의 문제가 주식계속소유

요건, 행위시주식소유 요건과 관련하여 발생한다.

미국법상 지배회사 주주는 종속회사 이사가 종속회사에 대한 부정행위

를 할 당시, 그리고 소송기간 전체에 걸쳐 계속적으로 지배회사의 주주

이어야만 다중대표소송을 제기하고 유지할 수 있다. 그런데 행위시주식

소유 요건과 주식계속소유 요건을 너무 엄격하게 적용하면, 주식교환 등

조직재편 행위가 이루어질 경우 다중대표소송의 제기나 유지가 어렵기

때문에 부작용이 발생할 수 있다. 먼저, 위법한 행위를 한 이사의 책임을

면탈하는 수단으로 악용될 수 있다. 즉, 위법행위를 한 이사는 주식의 포

괄적 교환 등을 통해 종속회사나 손존속회사를 만들어 다중대표소송이

제기되거나 유지되는 것을 막아 자신의 책임을 회피할 수 있게 된다. 다

음은, 조직재편에 의해서 비자발적으로 주식을 소유하지 못하게 되는 주

주들의 이익이 침해될 수 있다. 즉, 원치 않게 주식교환 등 조직재편 행

위가 이루어진 경우, 소를 제기할 이익이 여전히 존재함에도 다중대표소

송의 제기나 유지가 어렵게 되어 주주들의 권리구제가 제대로 이루어지

지 않을 수 있다. 따라서 주식교환 등 조직재편 행위가 이루어진 경우에

544) Hirsch(2014), pp. 244-245.
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는 행위시주식소유 요건과 주식계속소유 요건을 완화할 필요가 있는데,

이에 관한 미국 판례의 입장을 살펴본다.

1) 대표소송이 제기된 후 조직재편이 이루어진 경우

대표소송 제기 후 조직재편이 이루어진 경우는 주식계속소유 요건과

관련하여 주주의 원고적격이 유지되는지가 문제된다. 대체적으로는 원고

적격이 인정되지 않아 소를 유지할 수 없다는 것이 다수의 판례이다.545)

Lewis v. Anderson 판결에서는 대표소송 제기 후 회사가 다른 회사로

합병되어 지배회사의 주주가 된 경우, 원칙적으로는 더 이상 소멸회사의

주주가 아니므로 원고적격이 없다고 한다.546) 다만 이 판결에서는 두 가

지 예외적인 상황에서는 원고적격을 유지한다고 하였다. 하나는 조직재

편 행위가 사기(fraud)를 원인으로 이루어진 경우이다.547) 이 경우는 조

직재편행위 자체가 원고의 대표소송을 회피할 목적으로만 이루어진 경우

이기 때문이다. 다른 하나는 조직재편이 실제 있더라도 원고의 주식소유

관계에 영향을 미치지 않는 단순한 조직재편에 불과한 경우이다.548) 따

라서 원고가 이 두 가지 예외 중 어느 쪽에 해당된다는 사실을 입증하기

만 하면, 조직재편행위로 인하여 주주의 지위를 상실한 경우라고 하더라

도, 해당 대표소송을 계속할 수 있게 된다.

한편, Gaillard v. Antomas Co. 판결은 주주가 대표소송 제기 후 주식

교환에 의해 구회사 주주의 지위를 상실한다고 하더라도, 그것은 주주가

자발적으로 소송계속 중 주식을 처분한 것이 아니라는 점, 주주가 지배

회사의 주식을 소유하고 있으므로 계속하여 그 소송에 대하여 재산적 이

545) Welch et al.(2015), GCL-1141; Eaton et al.(2010), p. 14.

546) Lewis v. Anderson, 477 A.2d 1040(Del. 1984).

547) Lewis v. Anderson, 477 A.2d 1040, 1046 n.10(Del. 1984).

548) Lewis v. Anderson, 477 A.2d 1040, 1046 n.10(Del. 1984). 그 예로, 주식

교환 후에 신회사 주주가 구회사 이사를 상대로 대표소송을 제기하는 경우인,

Schreiber v. Carney 판결을 들고 있다.
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해관계가 있다는 점을 들어 원고적격을 상실하지 않는다고 판시하였

다.549)

요컨대, 대표소송 제기 후 조직재편이 이루어져 구회사 주주의 지위를

상실한 주주의 대표소송의 원고적격이 유지되는지에 관하여, 미국 법원

은 원칙적으로는 주주계속소유 요건을 충족하지 못하므로 원고적격이 상

실된다고 보면서도, 그 소송을 계속할 실질적 이해관계가 있는 경우 등

에는 주식계속소유 요건을 완화하여 원고적격을 유연하게 인정하고 있

다.

2) 대표소송이 제기되기 전 조직재편이 이루어진 경우

다음은 구회사 이사의 의무 위반이 있은 후 주주가 대표소송을 제기하

기 전에 조직재편이 이루어진 경우, 신회사 주주는 행위시주식소유 요건

을 만족시키지 못하므로 다중대표소송을 제기할 원고적격이 없는 것이

아닌지가 문제될 수 있다. Schreiber v. Carney 판결은 주식교환 후에

신회사 주주가 구회사 이사를 상대로 대표소송을 제기하는 경우, 신회사

의 주주는 주식교환으로 비자발적으로 신회사의 주주가 된 것일 뿐 행위

시주식소유 원칙을 위반할 목적이 없었고, 구회사와 신회사는 실질적으

로 동일체이므로 주식교환으로 주주의 소유관계에 실질적 변동이 생기는

것도 아니며, 원고주주는 투자를 계속하고 있는 형평법상의 주식소유자

(equitable owner)임을 이유로 다중대표소송의 원고적격을 인정한다.550)

Lambrecht v. O'Neal 판결에서도 원고인 주주가 주식교환에 의한 합

병으로 이미 제기한 대표소송의 원고적격을 상실한 후 완전지배회사의

주주로서 지배회사를 대위하여 다시 제기한 다중대표소송에서의 원고적

격이 문제가 되었다.551) 피인수회사(구회사)의 주주였던 원고들이 부정행

549) Gaillard v. Antomas Co., 173 Cal. App. 3d 413(Cal. App. 1Dis. 1985).

550) Schreiber v. Carney, 447 A.2d. 17, 22(Del. Ch. 1982).

551) Lambrecht v. O'Neal, 3 A.3d 277(Del. 2010).
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위를 한 이사에 대한 대표소송 후 주식교환에 의한 합병으로 인수회사

(신회사)의 주주가 되었는데, 원고들이 주주의 지위를 상실하였다는 이유

로 각하 판결을 내리자, 이에 원고 중 한명은 최초의 소를 다중대표소송

으로 변경하여 재소답(replead)하고, 다른 한명은 새롭게 다중대표소송을

제기한 사안이다. 원고적격의 문제로서, 피고의 부정행위가 있었던 시점

에, 원고인 주주는 종속회사의 주식을 소유하고 있었어야 하고, 지배회사

는 종속회사의 주식을 소유하고 있었어야 했는지가 쟁점이 되었다. 델라

웨어주 대법원은 조직재편에 이후 지배회사 주주가 제기한 다중대표소송

에서 지배회사는 부정행위가 발생한 시점에 종속회사의 주식을 소유할

필요가 없고, 지배회사 주주는 다중대표소송 제기 시에 지배회사 주식을

소유하고 있으면 충분하고, 부정행위 발생 시점에 소유할 필요는 없다고

판시하였다.552)

요컨대, 구회사 이사의 의무 위반이 있은 후 주주가 대표소송을 제기

하기 전에 조직재편이 이루어진 상황에서 신회사 주주가 된 자가 구회사

이사에 대하여 대표소송을 제기한 경우, 법원은 행위시주식소유 원칙을

완화하여 신회사의 주주의 다중대표소송의 원고적격을 인정한다. 행위시

주식소유 원칙이 책임원인이 발생한 다음에 대표소송을 목적으로 주식을

매수하는 것을 막고, 남소를 방지하기 위한 것임을 고려하면, 조직재편으

로 인해 비자발적으로 신회사의 주주가 된 자는 주주의 소유관계에 실질

적 변동이 없고, 대표소송을 목적으로 주식을 매수한 자가 아님이 분명

하기 때문인 것으로 보인다.

(라) 피고적격-종속회사의 범위

(1) 완전종속회사

대부분의 다중대표소송을 인정한 판결들은 완전종속회사에서의 이사의

552) Lambrecht v. O'Neal, 3 A.3d 277, 290(Del. 2010).
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위법행위를 추궁하는 것이다.553) 델라웨어주에서 지배회사 주주에게 다

중대표소송을 인정한 판결들은 모두 완전종속회사의 이사에 대한 책임추

궁에 관한 것들이다.554) 그 이유를 생각해보면, 미국의 기업집단의 경우

지배회사가 종속회사를 100% 소유하는 완전지배·종속관계가 대부분이

고,555) 완전지배·종속관계에서는 법인격을 부인하기가 상대적으로 쉽게

때문이라고 분석된다.

(2) 부분소유종속회사

부분소유종속회사의 경우, 종속회사의 소수주주가 소송을 제기할 수

있기 때문에, 지배회사의 주주에게 위법행위를 한 종속회사 이사에 대한

소제기권을 부여할 필요가 없음에도, 델라웨어 주 이외의 법원은 이 영

역에서도 다중대표소송을 인정한다.556) 지배회사의 주주들이 종속회사의

상황에 대하여 합법적인 이익을 가지고 있음을 이유로 한다.557) 즉, 종속

회사에 발생한 손해는 결국 지배회사의 부담이 되기 때문이다.558) 다중

대표소송은 단지 절차적 문제에 대한 기술적인 해결을 의미하는 것이 아

553) Brown v. Tenney, 532 N.E.2d. 230, 232 (Ill. 1988); West v. West, 126

F.R.D. 82(N.D. Ga. 1992).

554) Welch et al.(2015), GCL-1190. 그렇다고 델라웨어주 법원이 부분종속회사

의 이사에 대해서는 다중대표소송을 인정하지 않는다는 의미는 아니다. 델라웨

어주 법원은 지금까지 이에 관해, 의도적이든 의도적이지 않든, 다루지 않았을

뿐이다(Lambrecht v. O'Neal, 3 A.3d 277, 283 no. 14 (Del. 2010)).

555) 그 이유는 다음과 같다. ① 미국 회사법상 소수주주 보호가 엄격하기 때문

에 종속회사에 소수주주가 존재하면 그룹차원에서 자유롭게 경영하기 어렵다.

② 증권거래소 상장규정이 엄격하기 때문에 종속회사는 공개해도 상장하기 어

렵다. ③ 기업집단이 연결납세를 할 수 있으려면 종속회사 주식을 80% 이상 보

유해야 한다. 이러한 이유로 미국에서는 다른 회사를 인수하는 경우에도 그 주

식의 일부만을 취득하기보다는 전부를 인수한다고 한다(김건식(2015), 853면).

556) United States Lines v. United States Lines Co., 96 F. 2d 148, 151, (2d

Cir. 1938); West v. West, 126 F.R.D. 82(N.D. Ga. 1992). Lambrecht v.

O'Neal, 3 A.3d 277, 283 no. 14 (Del. 2010) 참조.

557) Kadufmann v. Wolfson, 132 F. Supp. 733, 735(S.D.N.Y, 1955); Holmes v.

Camp, 180 A.D. 409, 412(1st Dept. 1917).

558) Blumberg(2016), § 44.02.
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니고, 지배회사의 주주들이 기업집단 소속 회사들에 대해서 가지는 재산

권적 이익의 개념을 반영하고 있는 것이다.559)

(3) 계열사간

다중대표소송은 동일한 이사 내지 경영진에 의해 공동으로 지배되고

있는 계열사간에도 인정된다.560) United States Lines, Inc. v. United

States Lines Co. 판결에서 법원은 손해를 입은 회사와 그 주식을 소유

한 회사 사이에 지배관계가 없더라도 손해를 야기한 자가 두 회사를 실

질적으로 지배하고 있다면 다중대표소송을 인정할 필요성이 있다고 하였

다.561)

(4) 필수 요소로서의 “지배”

판례는 다중대표소송을 인정하기 위한 필수요소로서 지배회사의 종속

회사에 대한 지배를 강조한다.562) 따라서 지배회사가 다른 회사의 주식

을 보유하되 그 지배권은 가지지 못하는 경우에는 다중대표소송이 인정

되지 않는다.563) 지배가 존재하면 종속회사의 독립적 실체의 형식이 얼

마나 인정되는지 여부와 상관없이 종속회사의 독립적인 기능은 어느 정

도 형해화될 수밖에 없고, 종속회사의 이사는 의사결정 과정에서 지배회

사의 영향을 받을 뿐 아니라 심지어 지시를 받는 정도에 이른다는 점에

서 다중대표소송을 허용하는데 있어 핵심 판단 요소가 된다.564)

559) Blumberg(2016), § 44.02.

560) Blumberg(2016), § 44.02; Locascio(1988), p. 746; Kadufmann v. Wolfson,

132 F. Supp. 733 (S.D.N.Y, 1955).

561) United States Lines, Inc. v. United States Lines Co., 96 F.2d 148,

150-151 (2d Cir. 1938).

562) Saltzman v. Birrell, 78 F. Supp. 778, 783(S.D.N.Y. 1948); Lambrecht v.

O'Neal, 3 A.3d 277, 288, 289 (Del. 2010).

563) 이 경우에도 다중대표소송을 인정하자는 학문적인 시도가 있었으나

(Painter(1961), pp. 150-155), 받아들여지지 않았다(Blumberg(2016), § 44.03.).
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(마) 제소절차

다중대표소송은 지배회사 이사가 종속회사 이사에 대한 책임추궁을 게

을리 한 경우 지배회사 주주가 지배회사를 대신하여 지배회사의 종속회

사에 대한 대표소송 제기권을 종속회사 이사에 대하여 행사하는 것이다.

따라서 다중대표소송을 지배회사의 주주가 직접 제기하기 위해서는 지배

회사와 종속회사 쌍방에 대한 제소 청구와 쌍방의 거절이 있어야 한

다.565) 즉, 지배회사의 주주는 먼저 지배회사의 이사회에 소제기를 청구

하여 지배회사의 이사회가 이를 거절하면 다시 종속회사 이사회에 소제

기를 청구하여 회사의 이사회가 이를 거절하면 종속회사 이사에 대하여

직접 대표소송을 제기한다. 이는 연방민사소송 규칙 제23.1조에도 규정되

어 있다. 그리고 지배회사 주주는 지배회사에 대한 제소청구의 무익성

(futility)과 종속회사에 대한 제소의 무익성을 모두 증명한 경우에는 바

로 대표소송을 제기할 수 있다.566) 그러나 Lambrecht v. O'Neal 판결 이

후에는 완전지배회사의 주주는 지배회사 이사회에 대하 제소청구의 무익

성을 증명하면 바로 종속회사 이사에 대한 대표소송을 제기할 수 있

다.567)

2. 독일

독일에서는 지배회사 주주가 종속회사 이사의 책임을 추궁하는 이중대

표소송 또는 다중대표소송은 인정되지 않으며, 이를 인정해야 한다는 논

의도 거의 없다. 독일에서는 2005년에야 대표소송이 도입되었고 아직 활

564) Blumberg(2016), § 44.03.

565) Rales v. Blasband, 634 A.2d 927, 934 (Del. 1993).

566) Rales v. Blasband, 634 A.2d 927, 934 (Del. 1993).

567) Lambrecht v. O'Neal, 3 A.3d 277, 288-289(Del. 2010); Hamilton

Partners, LP v. Englard, 11 A.3d 1180, 1206-1207(Del. Ch. 2010); Sagarra

Inversiones, S.L. v. Cementos Portland Valderrivas, 34 A.3d 1074(Del. 2011),
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발하게 이용되고 있지 않은 것도 그 배경이라고 할 수 있겠다.568)

3. 일본

(가) 개관

일본 회사법은 주주의 대표소송에 관한 규정을 마련하고 있고, 단독주

주권으로 되어 있어 단독주주도 이사의 책임을 추궁하는 소송을 제기할

수 있다.569) 그러나 대표소송을 제기할 수 있는 ‘주주’는 해당 회사의 주

주(완전종속회사인 경우는 종속회사)에 한정되어 있어, 이 규정만으로는

지배회사의 주주가 직접 종속회사의 이사 등에 대해서 대표소송을 제기

하는 것이 인정되지 않는다.

지주회사 형태 또는 완전지배·종속회사 형태 등 그룹 경영이 빈번히

이루어지고 있어 종속회사의 가치가 지배회사의 가치에 영향을 미치고

있음에도, 자회사에 손해가 발생한 경우 기업집단 내의 인적 관계로 인

하여 자회사의 이사에 대한 책임추궁이 제대로 이루어지지 않는다는 비

판이 많았다.570)

그 와중에 세계적인 그룹인 올림푸스 회계부정 같은 사건들이 발생하

자, 2014년 회사법 개정을 통해 지배회사 주주 권한 강화의 일환으로 다

중대표소송을 인정하는 입법을 하기에 이르렀다. 즉, 지배회사 주주가 지

배회사를 대위하여 종속회사의 이사 등에 대한 책임 추궁의 소를 제기할

수 있게 되었다(법문에서는 “특정 책임의 소”라 하지만, 편의상 “다중대

표소송”이라 한다).

아울러 주식교환 등 조직재편으로 인해 의도하지 않게 구회사 주주의

지위를 상실하고 신회사 주주의 지위를 획득한 자의 대표소송에 관한 원

568) 송옥렬/최문희(2012), 53면.

569) 일본 회사법 제847조.

570) 坂本三郎 外(2014), 29면; 日本取引所(2015), 2-3면; 加藤貴仁(2011), 6면.
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고적격 문제에 대하여 일본에서는 입법을 통한 해결을 하고 있다. 신설

된 조항이 있으므로, 함께 살펴본다.

(나) 당사자 적격

(1) 원고적격

1) 최종완전지배회사

일본 회사법상 다중대표소송은 완전지배·종속회사 관계에서만 인정 된

다. 따라서 다중대표소송을 제기할 수 있는 자는 최종완전지배회사의 주

주에 한정한다. “최종완전지배회사”란, 종속회사의 주식 전부를 직접적으

로 또는 완전종속회사 등을 통하여 간접적으로 보유하고 있는 최상위의

주식회사이다.571) 주식회사만이 제소 대상 완전종속회사가 될 수 있

다.572) 해당 회사의 상위에 그 회사의 발행주식총수의 전부를 직접 또는

간접으로 보유하는 회사가 존재하지 않는 회사, 즉 완전지배·종속관계에

서 정점에 있는 회사이다 또한 최종완전지배회사는 일본의 회사법에 의

거하여 설립된 주식회사로서, 주식회사 이외의 회사나 해외회사는 해당

되지 않는다.

2) 소수주주권

주주는 6개월 전부터 계속하여 총주주의 의결권의 100분의 1 이상, 또

는 주식의 100분의 1 이상의 주식을 보유하여야 한다.573) 비공개 회사인

경우 6개월 계속 보유 요건은 적용되지 않는다. 100분의 1을 하회하는

571) 일본 회사법 제847조의3 제2항.

572) 모자회사의 중간에 자회사가 존재하는 간접보유의 경우에는 반드시 주식

회사에 한하지 않으며 주식회사 이외의 법인이 포함되어도 문제되지 않는다(野

村修也/奥山健志(2015), 63-64면).

573) 일본 회사법 제847조의3 제1항.
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비율을 정관으로 정하는 것도 가능하다. 원고적격을 소수주주권으로 하

는 것에 대하여는 최종 논의까지 논란이 있었으나, 지배회사 주주가 자

회사에 개입하는 것을 정책적으로 인정해야 한다면 지배회사의 가치에

큰 이해관계를 가지는 주주에 한정해야 한다는 이유와 남소의 방지를 위

해 소수주주권으로 확정이 되었다.574)

3) 완전지배·종속관계의 유지

완전지배·종속관계는 책임원인사실이 발생한 날에 형성되어 있어야 한

다.575) 즉, 해당 종속회사의 주식의 일부라도 다른 자가 보유하는 경우

이 요건을 충족하지 못한다. 완전지배·종속관계는 원고적격의 문제이기

때문에 책임원인사실의 발생시뿐만 아니라, 제소청구시에도 필요하다.576)

그러나 이 기간 동안 계속 완전지배·종속 관계를 유지할 필요는 없고,

완전지배·종속관계가 형성되어 있는 가운데 책임원인사실이 발생하고,

그 후 이러한 관계가 해소되었다가 다시 완전지배·종속관계가 형성된 경

우에도 여전히 제소청구가 인정된다.577)

소송계속 중에도 완전지배·종속 관계는 유지되어야 하는데, 가령 완전

종속회사가 다중대표소송을 방해할 목적으로 완전지배·종속관계를 해소

하려는 특단의 사정이 있는 경우에는 해당 소송에서 피고에 의한 원고적

격의 상실에 관한 주장이 권리남용 및 신의칙 위반에 의하여 제한될 수

있다.578)

574) 土岐薫(2014), 24면.

575) 일본 회사법 제847조의 3 제4항. 법제심의회의 회사법제위원회에서는 입법

과정에서 완전지배·종속회사관계 여부의 기준시점에 관하여 ‘제소청구시’로 해야

한다는 견해가 있었지만, 최종적으로는 ‘책임원인사실시’로 규정되었다(岩原紳作

(2012b), 14면).

576) 奥山健志/小林雄介(2015), 17면.

577) 菊地伸/石井裕介(2014), 116면; 奥山健志/小林雄介(2015), 17면.

578) 奥山健志/小林雄介(2015), 17면.
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(2) 피고적격-종속회사의 범위 및 중요성

다중대표소송의 대상이 될 피고적격자가 속한 완전종속회사에는 최종

완전지배회사가 그 주식 또는 지분의 전부를 가진 법인뿐만 아니라, 이

것을 간접적으로 가진 법인도 포함한다. 이로써 이중대표소송 뿐만 아니

라 다중대표소송도 가능한 것으로 해석된다.

완전종속회사 주식의 장부가액이 최종완전모회사의 총자산액의 5분의

1을 초과하고 있는 경우에 한하여 지배회사 주주는 종속회사 이사에 대

하여 책임을 추궁할 수 있다. 이는 중요성이 낮은 종속회사를 다중대표

소송의 대상에서 제외하겠다는 취지가 반영되어 있다. 그리고 이러한 중

요성의 기준은 책임원인사실이 발생한 날에 충족되어 있어야 한다.579)

(3) 남소방지 규정

일본에서 다중대표소송은 남소 방지를 위해 원고적격 요건 등을 엄격

하게 하는 외에도 다음과 같은 규정을 둔다. 따라서 원고 또는 제3자의

부정한 이익을 도모하기 위하거나 종속회사 또는 최종완전지배회사에 손

해를 가하는 것을 목적으로 하는 경우, 책임 원인의 사실에 의해 최종완

전지배회사 등에 손해가 발생하지 않는 경우 제소청구를 할 수 없다.580)

이는 한국 상법 제405조와 유사하나, 한국 상법상 주주대표소송의 원고

가 악의인 경우 패소 시 손해배상의 책임만을 묻는 데에 비해, 제소 청

579) 제소요건 충족 시점을 표로 나타내면 다음과 같다.

[표 7] 제소요건 충족 시점

책임원인사실발생시 제소청구시 구두변론종결시

완전지배·종속회사 관계 필요 필요 필요

주식보유(100분의 1 이상,

6개월 계속)
불요 필요 필요

총자산액의 5분의 1 초과 필요 불요 불요

이상 奥山健志/小林雄介(2015), 17면 [표 2] 참조

580) 일본 회사법 제847조의 3 단서. 土岐薫(2014), 25면.
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구 자체를 금지하므로 다중대표소송의 요건을 더욱 엄격하게 설정하고

있다.

(4) 제소절차

완전지배회사의 주주가 독립된 제소를 하려면 먼저 완전종속회사에 책

임을 추궁하는 소송을 제기하도록 요구하여야 한다. 이후 60일 이내에

종속회사가 종속회사의 대표이사 등에게 소송을 하지 않을 경우 독립적

으로 소를 제기할 수 있다.581) 이 경우 지배회사의 주주는 종속회사에

대해서만 제소청구를 하면 되고, 지배회사에 대해서까지 제소청구를 할

필요는 없다. 종속회사 및 종속회사의 주주는 공동소송 참가나 보조참가

가 가능하며, 원고 이외의 주주나 최종완전모회사의 소송참가를 위해 소

송원고 통지나 부제소 이유 통지를 하여야 한다. 또한 담보제공, 화해,

비용 등의 청구, 재심의 소송 등에 대해서는 주주대표소송의 경우와 동

일하게 적용한다.582)

(5) 주식교환 등 조직재편 시 원고적격 인정 문제

주식교환 등 조직재편으로 인해 의도하지 않게 구회사 주주의 지위를

상실하고 신회사 주주의 지위를 획득한 자의 대표소송에 관한 원고적격

을 유지하는지에 관하여 이를 인정하는 입법을 통한 해결이 이루어지고

있다.

1) 대표소송이 제기된 후 조직재편이 이루어진 경우

회사의 이사에 대하여 대표소송을 제기한 주주가 주식교환 등 조직재

581) 일본 회사법 제847조의3 제7항.

582) 土岐薫(2014), 25면.
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편으로 인해 의도하지 않게 구회사 주주의 지위를 상실하고 신회사 주주

의 지위를 획득한 자의 원고적격에 관하여, 일본 회사법 제851조 제1항

에서는 대표소송을 제기한 주주가 소송계속 중에 주식교환, 주식이전 또

는 합병으로 주주가 아니게 되더라도 원고 주주가 그 회사의 완전지배회

사의 주식을 취득한 경우에는 계속하여 소송을 수행할 수 있다고 규정하

고 있다.

2005년 신설된 조문인데,583) 주식교환이나 합병이 이루어진 시점에 주

주가 이미 대표소송을 제기한 경우라면 완전지배회사의 주주가 된 후에

도 계속하여 해당 소송의 결과에 대하여 간접적으로 영향을 받음에도 불

구하고, 기업조직재편에 의하여 원고적격을 상실함으로써 이미 제기한

소송행위가 무효로 될 수 있기 때문에 회사법은 이를 방지할 목적으로

기존주주에 의한 책임추궁소송제도를 두고 있다.584)

2) 대표소송이 제기되기 전 조직재편이 이루어진 경우

제851조 제1항은 대표소송이 제기 된 후 조직재편이 이루어진 경우만

을 대상으로 하고 있어, 대표소송이 제기되기 전 조직재편이 이루어져

완전지배회사의 주주가 된 자는 조직재편 이전에 구회사에서 행해진 이

사의 행위에 대해서는 책임을 추궁할 근거 조항이 없었다. 그러나 이러

한 경우에도 주주의 지위를 상실한 자에게 소의 이익이 있으므로, 대표

소송의 원고적격을 인정해줄 필요가 있으므로, 2014년 회사법 개정에서

는 이를 반영한 조항을 신설하였다.

이에 따르면 완전지배회사의 주주는 완전종속회사에 대하여 주식교환,

삼각합병의 효력발생 이전에 발생한 원인에 기하여 완전종속회사의 이사

583) 그 전까지 하급심 판결은 주식교환 등으로 원고가 주주자격을 상실한 경

우에는 주주대표소송의 원고적격을 상실한다고 보았다(東京地判 2001. 3. 29. 판

결, 判例時報 제1748호, 171면; 東京高判 2003. 7. 24. 판결, 判例時報 제1858호,

154면)

584) 相澤哲 外(2006), 218면.
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등을 상대로 책임 추궁의 소의 제기를 청구할 수 있고, 제소청구 후 60

일 이내에 완전종속회사가 소를 제기하지 않은 경우 완전종속회사를 대

신해서 대표소송을 제기할 수 있다.

3) 구주주에 의한 책임 추궁소송과 다중대표소송의 비교

이와 같은 구주주에 의한 책임 추궁의 소는 구회사에 가지고 있던 기

존 주주의 지위가 완전지배회사의 주주로 변경된 경우 종속회사 이사에

대한 책임 추궁을 할 수 있는 것이고, 다중대표소송은 주주 지위가 변경

되었다는 사정없이 지배회사 주주가 종속회사 이사를 상대로 책임 추궁

을 할 수 있다는 점에서 차이가 있다. 그렇기 때문에 다중대표소송을 제

기할 수 있는 주주의 범위나 그 대상이 되는 책임의 범위에 대해서는 주

주대표소송이나 구주주에 의한 책임추궁소송에서는 찾아볼 수 없는 일정

한 제한이 있다585) 이를 표로 간략하게 나타내 보면 다음과 같다.

[표 8] 구주주에 의한 책임 추궁소송과 다중대표소송586)

구주주에 의한 책임추궁소송 다중대표소송

특정책임

주식교환 등의 효력발생시까지

책임원인사실이 발생한 경우의

완전종속회사 이사 등의 책임

완전지배·종속회사 관계와 중요

성 기준을 충족하는 시점에 책

임원인사실이 발생한 경우의 완

전종속회사 이사 등의 책임

주식보유요건

단독주주권

상장회사의 경우 주식교환 등

효력발생일 6개월 동안 계속 보

유 필요

소수주주권(100분의 1 이상)

상장회사의 경우 제소청구의 6

개월 동안 계속 보유 필요

종속회사의 중요성 여부 불요 필요

책임원인발생시 완전지

배·종속 관계
불요 필요

제소청구시 완전지배·종

속 관계
불요 필요

585) 加藤貴仁(2015), 5-6면.

586) 野村修也/奥山健志(2015), 79면 [표 1-20] 참조.
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4. 시사점

미국은 판례를 통해 지배회사 주주에 대하여 다중대표소송을 허용하는

데, 지배회사의 주주들이 종속회사의 상황에 대하여 합법적인 이익을 가

지고 있음을 이유로 한다.587) 즉, 종속회사에 발생한 손해는 결국 지배회

사의 부담이 되기 때문이라는 것이다.588) 법인격이 다르다는 이유로 위

법행위를 시정하는데 어려움을 느끼지 않도록 판례를 통해 다중대표소송

을 인정하고 있음 확인할 수 있다.589) 미국 기업집단 구조의 특성상 주

로 완전지배·종속 관계가 있는 경우에 다중대표소송이 인정되는 경향이

있으나, 비록 완전지배·종속 관계가 아닌 경우에도 지배관계가 존재하면

다중대표소송이 인정될 수 있다는 점은 참고할 만하다.

일본의 경우 입법을 통하여 지배회사 주주 보호를 시도했다는 점에서

높은 평가를 할만하다. 다만, 개정법의 가장 큰 특징은 다중대표소송을

단순 지배·종속관계를 전제로 널리 허용하는 것이 아니라, A회사가 B회

사의 주식의 전부를 보유하는 완전지배·종속 관계에 한정하여 허용하고

있다는 점이다. 또한 이러한 완전모자관계가 다층적으로 존재하는 경우

최종완전모회사의 주주만이 다중대표소송의 원고가 될 수 있다. 원고적

격이나 피고적격이 매우 제한적이어서 입법이 이루어졌음에도 실제 얼마

나 활용이 될지는 의문이다.

일본에서 다중대표소송에 관한 논의가 계속될 시기에 이러한 입법을

두고 일본 내에서도 비판적인 시각을 가지는 입장이 많았다. 이들은 주

로 다중대표소송이 실질적으로는 종속회사 이사에게 지나친 부담을 지울

수 있다는 점, 남소를 조장할 가능성이 있다는 점, M&A억제 효과가 생

길 가능성이 있다는 점, 기업집단에게 사무 부담과 비용의 엄청나 증가

587) Kadufmann v. Wolfson, 132 F. Supp. 733, 735(S.D.N.Y, 1955); Holmes v.

Camp, 180 A.D. 409, 412(1st Dept. 1917).

588) Blumberg(2016), § 44.02.

589) Blumberg(2016), § 44.02. Copperweld Corp. v. Independence Tube Corp.,

467 U.S. 752, 771(1984); Lambrecht v. O'Neal, 3 A.3d 277(Del. 2010).
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를 초래할 수 있다는 점, 일본 기업 및 외국 자회사에 무거운 응소 부담

을 안길 위험성이 있다는 점을 지적하면서 다중대표소송은 백해무익하

다고 주장하였다.590) 이러한 반대의 목소리 때문에 그 요건을 너무 제한

적으로 설정한 것으로 판단된다.591) 한국에서 입법을 하게 된다면 정치

적 경제적인 외부사정에 흔들리지 말고 가장 합리적인 사항들을 담을 수

있어야 한다.

미국과 일본은 판례와 입법을 통하여 주식교환 등 조직재편 행위로 의

사와 상관없이 주주의 지위를 상실한 주주에 대하여, 여전히 종속회사

이사에 대한 책임 추궁의 이익이 있음을 이유로 원고적격을 인정하고 있

다. 조직재편행위도 활발하게 이루어지고 있고 하나금융지주 사례와 같

은 문제가 발생하고 있는 현실 속에서, 미국과 일본의 태도는 법인격 독

립의 원칙만을 고수하는 한국 법원과 입법자들에게 시사하는 바가 크다.

Ⅲ. 한국

다음에서는 한국에서 다중대표소송에 관하여 논의되고 있는 상황을 살

펴보고, 다중대표소송 도입 여부에 관한 입장을 밝히기로 한다. 특히, 한

국에서는 2000년대 초반부터 다중대표소송의 도입에 관한 논의가 시작되

었는데, 17대 국회부터 현재 20대 국회까지 총 14번의 다중대표소송에

관한 의원 발의가 이어지고 있다. 20대 국회에서 발의된 의원입법안 내

용의 비교·검토를 통해, 다중대표소송을 도입할 경우 적절한 입법방안을

모색해 본다.

1. 학설의 경향

한국에서 다중대표소송 도입에 관한 찬반론은 첨예하게 대립하고 있다.

590) 21世紀政策研究所(2012), 100-101면.

591) 藤田真樹(2014), 164면.
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(가) 찬성론

다중대표소송의 도입에 찬성하는 입장은 다음과 같은 논거를 든다.

첫째, 지배회사 주주의 실질적 보호를 위해서는 종속회사의 이사의 위

법행위에 대하여 종속회사 또는 그 주주인 지배회사가 권리행사에 나서

지 않는 경우-특히 종속회사에 지배회사 이외의 주주가 없거나 극소수

인 경우-에는 실질적인 이해관계를 갖는 지배회사의 주주에게 권리행사

를 인정하는 것이 타당하다고 한다.592) 종속회사의 직접손해로 인한 지

배회사와 지배회사 주주의 간접손해를 전보시키려는 것이 다중대표소송

의 근본적인 취지라 한다.593)

둘째, 다중대표소송은 단순대표소송의 경우와 같이 손해전보와 부정행

위의 억제기능을 하는 공익적 측면이 존재하고, 더욱이 이러한 기능을

효율적으로 대체할 수단이 없다는 점에서 정책적으로 인정할 필요가 있

다는 것이다.594)

셋째, 다중대표소송을 허용하지 않으면 지배주주 겸 이사가 회사의 재

산을 횡령하고 그 횡령의 책임을 추궁하는 대표소송을 회피하기 위하여

종속회사를 만드는 방식으로 조직재편을 행한다는 점이다.595) 이 경우

다중대표소송은 대표소송제도를 도입한 취지를 살리기 위하여 필수적이

다.596)

넷째, 마지막으로 다중대표소송제도의 도입에는 찬성하지만, 법적 근거

를 별도로 마련하는 것은 바람직하지 않고 미국에서 형성된 사례군을 일

반화하여 이를 정리하여 판례법으로 인정하는 것이 바람직하다는 견해가

있다.597)

592) 천경훈(2013b), 52면.

593) 김재범(2007), 42면; 최진이(2009), 11면.

594) 염미경(2006), 487면; 천경훈(2013b), 52면; 김재범(2007), 32면.

595) 송옥렬(2008), 541면.

596) 송옥렬(2008), 541면.
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(나) 반대론

첫째, 다중대표소송을 도입한다는 것은 지배회사와 종속회사의 법인격

을 부인하여 단일한 기업으로 취급하는 것을 전제로 하는데, 한국에서의

법인격 부인은 엄격한 조건하에서만 적용되는 매우 이례적인 현상이므로

그러한 태도 수정에는 소극적일 수밖에 없다고 한다.598) 다중대표소송의

도입으로 복수의 기업을 하나의 기업으로 간주하게 되면 선택 가능한 기

업지배구조 형태의 폭이 줄어든다는 단점이 있음을 지적한다.599)

둘째, 다중대표소송의 대상이 되는 회사의 손해는 이사의 법령위반행

위는 물론이고 정관위반, 임무해태 등으로 인한 모든 회사의 손해가 적

용대상이 되므로 그 적용범위가 넓고 지배회사의 소수주주가 종속회사

이사를 상대로 동시 다발적으로 소송이 제기될 수 있어 남소의 위험이

있다는 것이다.600) 악의적인 다중대표소송을 제기하는 경우 현실적으로

종속회사의 다른 주주들의 손해는 불가피하다는 점을 지적한다.601)

셋째, 두 회사가 순수지주회사 관계가 아닌 단순 지배·종속회사 관계

일 경우 다른 소수주주가 존재하고, 종속회사의 이해관계자가 지배회사

의 주주에게 직접 영향을 미치는 것은 아니기 때문에 다중대표소송을 도

입할 실익은 적다는 견해가 있다.602)

2. 인정여부

597) 김정호(2015), 20면.

598) 권재열(2016b), 55면.

599) 권재열(2016b), 55면.

600) 박신호(2006), 7-10면.

601) 종속회사의 주식을 1주도 가지고 있지 않는 지배회사의 주주가 종속회사

의 이사를 상대로 대표소송을 제기하는 경우 종속회사 주주들은 주식가격의 하

락이나 종속회사의 매출 급감 등과 같은 손해를 입을 우려가 있다고 한다(전삼

현(2006), 308-309면).

602) 정경영(2006), 452면.
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지배회사 주주는 실질적인 손해를 부담하게 되므로, 종속회사 이사에

대하여 소를 제기할 인센티브를 가진다. 따라서 지배회사 이사가 종속회

사 이사에 대한 소제기를 게을리 하거나 할 수 없는 경우, 지배회사 주

주가 직접 지배회사의 대표소송권을 행사함으로써 대리비용을 줄이고 종

속회사 이사에 대한 책임 추궁이 가능하도록 하여야 한다.

다중대표소송을 인정하는 것은 법인격을 부인하는 것을 전제로 한다는

견해에 대해서는, 지배회사 주주는 지배회사의 대표소송권을 대신 행사

하여 종속회사 이사로 하여금 종속회사의 손해를 전보하도록 할 뿐 지배

회사 주주가 직접 손해를 전보 받는 것은 아니다. 즉, 지배회사 주주에게

소송담당권을 인정하는 것에 불과하고, 그로 인한 효과는 종속회사에 귀

속되는 것이므로, 법인격을 부인하는 것은 아니다.603)

다중대표소송을 인정하는 것은 종속회사의 소수주주의 이익은 전혀 고

려하지 않고 지배회사 주주의 이익만을 보호하는 제도라는 비판이 있을

수 있다.604) 그러나 지배회사 주주의 다중대표소송권의 행사를 통해 종

속회사의 손해가 회복되면 종속회사 소수주주의 부도 더불어 증가하는

것이 되므로, 이때에는 지배회사 주주의 이익과 종속회사 소수주주의 이

익은 서로 상충하는 관계가 아니다.

다중대표소송을 제기할 수 있는 최소한의 지분만을 확보하여 문어발식

으로 여러 개의 종속회사에 대하여 다중대표소송을 남발하고, 부당하게

종속회사에 간섭할 수 있다는 우려가 있다.605) 이에 대해서도 다중대표

소송은 소송을 제기하는 사람이 이익을 보는 것이 아닌 공익적 소송에

불과한데,606) 오로지 종속회사 이사를 괴롭힐 의도를 가지고 소송을 제

기하는 것이 아닌 한, 개인적 이익을 위해 소송을 남발할 확률은 적

다.607) 또한 단순한 주주대표소송도 지금까지 제기된 사례가 매우 드문

603) 천경훈(2013a), 52-53면.

604) 김지환(2013), 57면.

605) 제1차 법안심사소위회의록(2017), 38면, 김진태 위원 발언 부분.

606) 제1차 법안심사소위회의록(2017), 39면, 오신환 위원 발언 부분.
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데,608) 다중대표소송이 도입된다고 갑자기 소송리스크가 급증하지는 않

을 것이다.

다중대표소송의 도입은 실제 소송을 통해 회사의 손해를 회복하는 효

과(compensation effect)뿐 아니라, 회사나 이사들이 업무집행에 신중을

기하고 판단의 질을 높임으로써 임무해태를 예방하며 스스로 책임의식을

높임으로써 일탈행위를 억제하는 효과(deterrence effect) 또한 가지므

로,609) 제도의 도입 자체만으로도 공익적 효과를 거둘 수 있다.

핵심은 종속회사에서 위법한 행위를 한 자에 대하여 책임을 추궁할 것

인지 아닌지에 있으므로,610) 다중대표소송제도를 도입하되, 오로지 종속

회사 이사를 괴롭힐 의도를 가지고 소를 남발하는 행위에 대해서는 남소

방지를 위한 제도를 마련함으로써 이를 해결하여야 한다.611)

3. 검토

지배회사 주주 이익 보호를 위한 다중대표소송을 도입하여야 한다. 다

607) 제1차 법안심사소위회의록(2017), 43면, 백혜련 위원 발언 부분.

608) 2013년까지 연평균 약 4건 정도라고 하고(황현영(2013), 9면).

609) 미국에서 실제 대표소송에 의해 회사의 권리가 회복되는 효과는 기대 이

하라고 한다. 대부분 이사가 주주의 변호사 비용을 물어주는 정도에서 화해로

끝나기 때문이다. 따라서 대표소송의 존재가치는 이사의 위법행위를 예방하는

효과에 있다(Romano(2010), pp. 246-256); 이철송(2017), 810면; 정응기(2015),

159면.

610) 제1차 법안심사소위회의록(2017), 40면, 박범계 위원 발언 부분.

611) 20대 국회 제349회 국회 법제사법위원회 법안심사제1소위원회에서도 이

부분에 대해서는 어느 정도 의견 일치를 보고 있다. 제2차 법안심사소위회의록

(2017), 6면, 법원행정처차장 임종헌 발언 부분을 보면, “지난번 위원님들께서의

논의 결과는 결국은 입법 필요성, 다시 말하면 이사의 위법․부당한 행위를 사

전적으로 억제하기 위해서는 이 제도 도입의 필요성에 공감을 형성하시면서도

만약 이것을 부당하게 자기 이득을 취할 목적으로 남소하는 경우에 그것을 예

방하는 제도적 장치에 대해서 말씀하셨습니다.”라고 되어 있다.

실제 제2차 법안심사제1소위원회에서는 100% 지배·종속관계에 있어 지배회사

주주에게 다중대표소송 제기권을 인정하는 하는 전제하에, 남소 방지 요건을 어

떻게 정할 것인지가 주된 논의 사항이었다.



- 181 -

중대표소송은 현행 상법 제403조의 해석을 통해 인정하거나 입법을 통해

도입하는 방안이 검토된다.

(가) 해석에 의한 방법

여기서는 비록 대법원에서는 받아들여지지 않았지만, 다중대표소송을

인정할 수 있다고 판시한 서울고등법원 2003. 8. 22. 2002나13726 판결에

주목할 필요가 있다. 먼저 법원은 “지배회사 이사회에 대한 제소청구 또

는 지배회사 이사를 상대로 한 대표소송만으로는 ① 종속회사 이사의 부

정행위로 인한 지배회사의 간접적인 손해액을 평가하기 어렵고, ② 종속

회사 주식을 여러 회사가 나누어 소유하고 있는 경우 각 지배회사 마다

대표소송이 제기되는 결과를 초래할 수 있으며, ③ 이중대표소송을 허용

하지 않으면 지배회사 및 종속회사에 대한 경영권을 모두 지배하고 있는

경영진이 종속회사를 통하여 부정행위를 함으로써 책임을 회피하는 수단

으로 이용할 위험이 존재하는 등의 부작용이 발생하는 난점을 극복하기

어렵다.”라고 하면서 다중대표소송의 필요성을 언급한다.

또한 “종속회사의 경영진이나 주주들이 여러 가지 이유로 이사들의 종

속회사에 대한 부정행위를 시정하지 못하는 경우가 있을 수 있는 바, 이

러한 경우 이중대표소송을 인정함으로써 종속회사 이사들에 대한 부정행

위를 억제할 수 있는 효과를 기대할 수 있고, 종속회사의 손해는 종국적

으로 지배회사 주주의 손해로 귀속되므로 이중대표소송을 통하여 종속회

사의 손해를 회복함으로써 간접적으로 지배회사 및 지배회사 주주의 손

해를 경감하는 효과를 기대할 수도 있으므로,”라고 하면서, 종속회사 이

사들의 부정행위 억제 효과와 지배회사 주주의 손해 경감 효과 등 다중

대표소송의 효용에 대해 피력한다.

그리고 상법 제403조의 발행주식총수의 1%에 해당하는 주식을 가진

주주의 개념에 회사인 주주의 주주를 포함한다고 함으로써 현행 상법의

해석을 통한 다중대표소송의 인정가능성을 내비치고 있음을 알 수 있다.
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(나) 입법에 의한 방법

그러나 대법원은 다중대표소송을 인정하지 않고 있으므로, 대법원의

태도가 바뀌지 않는 한 해석을 통한 다중대표소송의 인정은 불가능하다.

결국 다중대표소송의 도입은 입법을 통해 해결해야 한다.

원고적격, 종속회사에 대한 지분비율 요건, 소의 유지요건, 남소방지

요건 등 다중대표소송의 합리적인 입법방안을 모색해보기로 한다.

(1) 원고적격

1) 제소요건

원고적격의 문제로서 다중대표소송을 일정한 비율의 주식을 보유한 주

주만이 소를 제기하도록 하는 소수주주권으로 할지, 1주의 주식 보유만

으로도 소의 제기가 가능한 단독주주권으로 할지를 살펴보아야 한다.

먼저, 상법 제403조는 회사의 발행주식총수의 1% 이상의 주식을 가진

주주가 회사에 대하여 이사의 책임을 추궁할 소의 제기를 청구할 수 있

다고 함으로써 단순대표소송 제기권을 소수주주권으로 하고 있다. 한국

상법에서 단순대표소송 제기권을 소수주주권으로 한 의의가 무엇인지를

살펴보면, 다중대표소송의 제소요건을 어떻게 정할지를 결정할 수 있는

데, 그 의의는 다음과 같다.

첫째, 대표소송의 예방적 기능만을 고려하면, 단독주주도 이를 행사할

수 있도록 하는 것이 바람직할 수 있다. 그럼에도 불구하고 일정한 지분

비율을 가진 주주만이 대표소송을 제기할 수 있도록 하는 것은 남소 내

지 위협소송(strike suit)612)의 폐해를 방지하기 위함이다.613)

612) 원고가 자신의 청구가 전혀 이유가 없음을 알면서도 상대방을 소송을 통

해 여러 가지로 괴롭힘으로써 돈을 뜯어내기 위한 방편으로 제기되는 소송을

말한다(김건식(2010b), 143면).
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둘째, 대표소송은 민사소송법상 “제3자 소송담당”으로서, 주주는 자기

의 이름으로 회사의 권리를 행사하지만, 판결의 효과는 원래의 권리주체

인 회사에 직접 귀속된다.614). 그 결과 모든 주주들에게 반사적 효력이

미치게 되는데, 만약 대표소송에서 패소할 경우 이 반사적 효과로 인하

여 다른 주주가 중복하여 동일한 주장을 제기할 수는 없다.615) 따라서

누가 주주대표소송을 제기하여야 하는지는 중요한 사항이다.616) 미국과

같이 대표적절성을 따로 요구하지 않는 한국 상법에서는 발행주식총수의

1% 이상을 보유한 소수주주가 회사의 대표기관의 지위에서 대표소송을

행사하도록 함으로써 주주 전체를 대표하는 역할도 한다.617)

이처럼 단순대표소송 제기권을 소수주주권으로 하는 것은 주주대표소

송의 남용을 방지하는 기능과 함께 실제로 대표소송에 참가하지 않은 주

주에게 판결의 효력이 미치는 것을 정당화하는데 의의가 있다. 바꾸어

말하면, 대표소송 제기권을 소수주주권으로 하여 남소 방지 기능과 주주

전체를 대표하는 기능을 할 수 있도록 하여야 한다는 것이다. 이는 단순

대표소송 뿐 아니라 다중대표소송에 있어서도 마찬가지이다. 그러므로

다중대표소송 제기권은 소수주주권으로 하여야 한다.618)

613) 송옥렬(2017), 1087면; 이철송(2017), 811면; 정응기(2015), 159면.

614) 민사소송법 제218조 제3항; 송옥렬(2017), 1086면.

615) 권재열(2016), 143면.

616) 권재열(2016), 143면.

617) 권재열(2016), 143면; 정응기(2015), 158면.

618) 20대 국회에서 2017년 6월 현재까지 다중대표소송을 도입하자는 상법개정

안은 총 5개가 발의되었다. 다중대표소송의 원고적격과 관련한 입법안의 내용을

비교하면 다음과 같다.

[표 9] 다중대표소송의 원고적격 관련 입법안

대표발의자 제안일자 의안번호 제소요건 제소권자

김종인 2016.07.04 2000645 1%(상장 6개월 0.01%) 주주

채이배 2016.08.08 2001463 1%(상장 6개월 0.001%) 주주

노회찬 2016.09.02 2002091 1주, 6개월 보유

주주

(단순대표소송의 경우 

근로자 대표도 포함)

이종걸 2016.11.03 2003254 1%(상장 6개월 0.01%) 주주

오신환 2017.02.14 2005633 1%(상장 6개월 0.01%) 주주

노회찬 의원안을 제외한 다른 입법안에서는 다중대표소송의 경우에도 단순대표
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이와 관련하여 소수주주권의 지분비율을 어떻게 할지도 문제가 된다.

이에 관하여, 지배회사가 비상장회사인 경우, 지배회사의 발행주식총수의

1% 이상을 보유한 주주에게 다중대표소송권을 인정하자는 견해가 있

다.619) 그러나 지배회사의 발행주식총수의 1% 이상이라는 기준에 의할

경우, 다음과 같은 문제가 발생한다. 가령 지배회사가 종속회사 주식의

50%를 소유하고 있다고 하자. 이 경우 지배회사 주식을 1% 보유한 자

는 종속회사 주식을 0.5%를 보유한 것과 같다. 종속회사의 소수주주가

종속회사 이사의 책임을 추궁하기 위해서는 종속회사 주식의 1%를 보유

하고 있어야 함에 반해, 지배회사의 주주에게는 종속회사 주식의 0.5%에

해당하는 지배회사의 주식만을 보유하더라도 종속회사 이사에 대한 책임

추궁이 가능하도록 하는 것은 형평에 어긋난다. 따라서 다중대표소송을

제기할 수 있는 자는, 지배회사가 비상장회사인 경우, “종속회사의 발행

주식총수의 1% 이상에 해당하는 지배회사의 주식을 보유한 자”로 한

다.620)

한편, 상장회사의 소제기 요건의 경우, 6개월간 0.001% 이상 보유한

소송과 마찬가지로 소수주주권으로 하고 있다.

노회찬 의원안은 1주를 가진 주주라도 6개월 이상 보유하고 있기만 하면 다중

대표소송을 제기할 수 있는 것으로 하고 있다. 즉, 다중대표소송을 단독주주권

으로 하고 있다(노회찬 의원 입법안 제406조의2). 그런데 노회찬 의원의 다중대

표소송을 단독주주권으로 하는 제안은 문제가 있다. 먼저, 남소 방지 기능과

관련하여서는, 1주의 주식을 가진 주주라도 대표소송을 제기하는 것이 가능하지

만 그 남용을 막기 위해 6개월 이상의 보유기간을 요구하고 있다. 따라서 충분

하지는 않지만 남소를 방지하기 위한 기능은 어느 정도 충족할 수 있을지 모른

다(노회찬 의원안의 주주대표소송 제소요건은 일본의 주주대표소송 제소요건과

유사한데, 일본에서는 주주대표소송을 단독주주권으로 규정하자 제소건수가 급

격히 늘었고, 대표소송이 남용되는 사례가 발생하였다고 한다. 따라서 실제 남

소 방지의 효과도 크지 않을 것이다). 그러나 대표적절성과 관련하여서는, 단순

히 1주를 가진 주주가 6개월 이상 보유하고 있다는 것만으로는 그 주주가 전체

주주를 대표할 지위에 있다고 볼 수 없다(권재열(2016), 143면).

619) 최정식(2015), 263면; 장윤제(2015), 65면; 김종인, 채이배, 이종걸, 오신환

의원 입법안에서도 이와 같이 제안하고 있다.

620) 이 경우, 지배회사가 종속회사의 주식을 x% 보유하고 있다면, 지배회사의

주식(1/x*100)% 이상을 가진 주주는 다중대표소송을 제기할 수 있다.
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주주를 요건으로 하자는 견해가 있다.621) 현행 대표소송제가 활성화되지

못한 점을 고려하여 그 요건을 완화함으로써 다중대표소송을 불법행위에

대한 사후적 구제수단으로서 적극 활용될 수 있도록 하자는 것이다.622)

그러나 제소요건을 0.001% 이상으로 낮출 경우 주주대표소송의 실효성

확보의 측면에서는 바람직할 수도 있으나, 남소의 위험 등을 고려하면

현행 요건을 유지하는 편이 낫다. 따라서 지배회사가 상장회사인 경우에

는 6개월간 종속회사의 발행주식총수의 0.01% 이상에 해당하는 지배회

사의 주식을 보유한 자가 다중대표소송을 제기할 수 있는 것으로 한다.

2) 제소권자

다음으로 다중대표소송의 원고적격과 관련하여 살펴보아야 할 것은,

다중대표소송의 제소권자를 누구로 할 것인지이다. 지배회사의 주주는

종속회사 이사의 위법행위로 인하여 발생한 지배회사의 손해에 대하여

실질적으로 그 손해의 일부를 부담하고 있을 뿐 아니라 잔여지분청구권

자로서 회사의 다른 이해관계자들보다도 회사의 이익을 극대화하려는 인

센티브를 가장 많이 가지고 있는 자이므로 지배회사 주주에게만 다중대

표소송권을 인정하는 것이 바람직하다.623)

3) 주식교환 등 조직재편 시 원고적격 인정 문제

ㄱ) 대표소송이 제기된 후 조직재편이 이루어진 경우

621) 채이배 의원 보도자료(2016), 1면.

622) 채이배 의원 보도자료(2016), 1면.

623) 한편, 근로자대표에게 다중대표소송 제기권의 원고적격이 있는지 문제가

될 수 있는데(정응기(2015), 169-179면 참조), 근로자대표는 소를 제기할 인센티

브를 주주만큼 가지고 있지 않고, 주주 및 근로자 전체를 대표하는 지위에 있다

고 할 수도 없다. 따라서 근로자대표에게 다중대표소송의 원고적격을 부여하는

것은 바람직하지 않다.
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한국 상법상 주주대표소송에서 주주는 변론종결시까지 당초 보유한 주

식을 그대로 유지할 필요는 없더라도 1주 이상은 보유하여야 한다.624)

그런데 대표소송을 제기한 후 포괄적 교환·포괄적 이전, 합병·분할합병

등 조직재편 행위로 인해 주주가 주식을 비자발적으로 처분하여 기존 회

사의 주주의 지위를 상실하게 된 경우 당해 소송의 원고적격이 유지되는

지가 문제된다. 하나금융지주 판결에서 이러한 쟁점이 문제되었는데, 법

원은 원고들은 신회사인 하나금융지주의 주주이지 더 이상 구회사인 하

나은행의 주주가 아니라고 하면서, 비자발적으로 주주의 지위를 상실하

였더라도, 원고적격은 부정된다는 입장을 취하였다.625) 그러나 신회사의

주주가 구회사에 대한 주식을 보유하지 않더라도 구회사에 대한 대표소

송의 결과에 여전히 영향을 받으므로 소의 이익이 있고, 소를 유지할 수

없다면 위법행위를 한 구회사의 이사에 대한 책임추궁을 할 수 없게 되

는 불합리가 발생하므로, 구회사 주주의 지위를 상실한 신회사 주주는

당해 대표소송의 원고적격을 유지할 필요가 있다.626) 미국에서는 소송을

계속할 실질적 이해관계가 있는 경우에는 주식계속소유 요건을 완화하는

해석을 통해, 일본에서는 명문의 규정을 통해 신회사 주주의 당해 대표

소송에 대한 원고적격의 유지를 인정하고 있다.

조직재편에 의해 주식을 전부 상실한 경우는 주주가 자발적으로 주식

을 전부 양도하거나 주식의 가치가 영에 가까운 도산상태에 이르러 주식

이 전부 무상소각되어 주식을 보유하지 않게 된 경우와 본질적으로 차이

가 있다.627) 따라서 비자발적으로 주주의 자격을 상실한 경우에는 주식

624) 이도경(2017), 119면.

625) 대법원 2016. 7. 22. 선고 2015다66397 판결. 또한 회사의 1인 주주가 주주

총회결의의 부존재 확인 및 취소의 소를 제기한 후, 주주가 보유한 주식이 공매

절차를 통하여 매각된 사안에서도 주주는 원고적격을 상실한다고 판시한 바 있

다(대법원 2011. 2. 10. 선고 2010다87353 판결). 하급심 판례 중에도 회사에 주

주총회결의 취소의 소를 제기한 주주가 소송 계속 중에 주식이 강제 소각을 이

유로 주주의 지위를 상실한 사안에서 원고적격이 없음을 이유로 주주총회 결의

취소의 소를 각하한 사례가 있다(수원지방법원 여주지원 2014. 1. 9. 선고 2013

가합538 판결).

626) 송옥렬(2017), 1088면; 최문희(2016), 284면.
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계속소유 요건을 충족하지 못하더라도 제소의 효력을 유지하도록 하는

조항을 신설하여야 한다.628)

ㄴ) 대표소송이 제기되기 전 조직재편이 이루어진 경우

대표소송 제기 전 조직재편에 의해 신회사의 주주가 된 구회사 주주는

구회사에 대하여 대표소송을 제기할 수 있는지 문제된다.

신회사의 주주는 여전히 구회사의 손해회복에 대한 이해관계를 가지므

로 대표소송 제기권을 인정할 필요가 있다. 미국에서는 조직재편으로 인

해 비자발적으로 신회사의 주주가 된 자는 대표소송을 목적으로 주식을

매수한 자가 아니므로 행위시주식소유 원칙을 완화하는 해석을 통해, 일

본에서는 명문규정의 신설을 통해 구회사에 대한 대표소송의 원고적격을

인정하고 있다.

한국 상법도 명문규정의 신설을 통해 조직재편으로 인해 비자발적으로

주식을 전부 상실한 주주에게 신회사 주주의 지위에 기해 구회사 이사의

책임을 추궁하는 대표소송의 원고적격을 인정하는 조항을 두어야 한다.

이는 실제 다중대표소송을 인정하는 효과를 가지게 된다.

(2) 종속회사의 범위

1) 대상 종속회사에 대한 지분비율 요건

다중대표소송이 인정되는 종속회사의 범위를 어떻게 정할 것인지가 문

제된다. 지배회사 주주의 종속회사 이사에 대한 책임 추궁을 인정하는

627) 최문희(2016), 284면.

628) 김종인·이종걸·유신환 의원 입법안에서도 제403조 제5항 제2호에 다중대표

소송을 제기한 주주가 제소 후 주식의 포괄적 교환·포괄적 이전, 합병으로 주주

의 자격을 상실한 경우에도 제소의 효력에는 영향이 없다는 규정을 신설할 것

을 제안하고 있다.
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것은 법인격이 다른 회사의 이사에 대한 책임 추궁을 인정하는 것이므

로, 지배회사가 종속회사에 대해 어느 정도 영향력을 미칠 때 지배회사

주주의 종속회사에 대한 권한을 인정해줄지에 관하여 살펴보아야 한다.

이는 주로 지배회사의 대상 종속회사에 대한 지분비율을 기준으로 논의

된다.

그 기준으로는 ⅰ) 완전종속회사(100% 소유)에 한정하는 견해,629) ⅱ)

현행 상법상 자회사(50% 초과 소유)에 한정하는 견해,630) ⅲ) 상법상 자

회사는 물론 그 이외에 실질적 지배력을 가진 회사로 확대하자는 견

해631) 등이 주장된다.632)

먼저 ⅰ) 완전지배·종속관계의 경우에만 다중대표소송을 인정하자는

입장은 다중대표소송을 도입하면 소의 남용 우려가 있고, 종속회사 설립

을 통한 사업활동이 위축되는 등 부작용이 있을 수 있으므로 도입하더라

629) 전규향(2017), 35면; 김지환(2013), 59면; 제2차 법안심사소위회의록(2017),

4면, 전문위원 강병훈 발언 부분.

630) 최정식(2015), 263-264면; 김종인·이종걸·유신환 의원 입법안에서 제안하고

있다.

631) 손영화(2013), 26면; 김대연(2003), 69면; 장윤제(2015), 64면; 노회찬 의원

입법안은 지배회사와 피지배회사 개념을 사용하는데, 지배회사가 피지배회사의

발행주식 총수의 30%를 초과하여 보유하거나 지배회사 및 피지배회사가 대기

업집단 소속이고 지배회사가 사실상 피지배회사의 사업내용을 지배할 경우, 지

배회사 주주에게는 종속회사 이사를 상대로 한 다중대표소송 제기권이 인정된

다.

632) 다중대표소송이 인정되는 종속회사의 범위에 관한 의원 입법안을 표로 나

타내면 다음과 같다.

[표 10] 종속회사의 범위에 관한 입법안

대표발의자 김종인 채이배 노회찬 이종걸 오신환

다중대표소송

이 인정되는 

종속회사의 

범위

모자회사 

관계

50%초과

출자피출자 

관계

30%초과 

지배피지배 

관계

30%초과 

보유 또는 

대규모기업집

단 내에서 

실상 

사업내용을 

지배하는 

경우

모자회사 

관계

50%초과

모자회사 

관계

50%초과



- 189 -

도 최소한의 범위에서 인정하자는 것이다. 완전종속회사에는 지배회사

이외에 다른 주주가 없기 때문에 지배회사만이 대표소송을 제기하여 종

속회사 이사의 회사에 대한 책임을 추궁할 수 있으나, 지배회사가 대표

소송을 제기하여 책임을 추궁할 가능성은 거의 없기 때문에, 완전지배·

종속관계에만 한정하여 다중대표소송을 인정한다.

그러나 완전지배·종속관계에 한정될 이유는 없다. 첫째, 종속회사에 소

수주주가 있는 때에는 종속회사의 소수주주들이 대표소송을 제기하여 종

속회사의 이사에 대하여 책임을 추궁할 수도 있겠지만, 소수주주들의 소

극성으로 인해 적시에 대표소송이 제기될 것이라는 보장이 없기 때문이

다. 둘째, 앞서 언급한 바와 같이, 지배회사 주주에게 대표소송권을 인정

하더라도 종속회사 소수주주와 이익상충의 문제는 발생하지 않는다. 대

표소송의 효과는 종속회사에 귀속되므로 승소할 경우 종속회사의 손해가

회복되고, 종속회사 이사의 경영에 대한 감독기능이 촉진되어, 오히려 종

속회사의 소수주주에게 이익이 되기 때문이다. 셋째, 완전종속회사의 이

사에 대해서만 책임 추궁이 가능하다고 한다면, 종속회사 이사들은 단 1

주만이라도 다른 주주에게 배정함으로써 다중대표소송을 피할 수 있기

때문이다. 넷째, 완전지배회사의 주주에게만 다중대표소송 제기권이 인정

되어야 하는 이유로 미국과 일본의 입법례를 들기도 하는데, 한국의 현

실을 고려하지 않은 논거이다. 한국은 대부분의 기업집단이 완전지배·종

속관계로 이루어진 미국과는 달리 완전지배·종속관계의 비율이 높지 않

다.633) 한국에서는 오히려 주주들이 존재하지만 특수관계인들로 구성된

비상장634) 종속회사에서의 위법행위에 대한 책임추궁이 중요한 문제이

다. 일본의 다중대표소송에 관한 입법에서 적용범위를 지나치게 축소된

것은 경제계의 심한 반대로 인한 타협의 산물임을 앞서 설명하였다. 따

라서 완전지배·종속회사 관계가 아닌 지배회사의 주주에 대해서도 종속

633) 이승희(2017)의 분석에 따르면, 2016년 4월 현재 51개 기업집단 1,171개의

회사 중에서 완전지배·종속회사 비율은 30.2%인 것으로 조사된다(이승희(2017),

6-7면).

634) 이 경우 상장되더라도 비상장과 다름없다.
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회사 이사에 대한 대표소송 제기권을 인정하여야 한다.635)

완전지배·종속회사 관계가 아닌 지배·종속회사 관계의 범위에 관하여

ⅱ) 상법상 모자회사 관계를 기준으로 하는 견해는, 다른 회사 주식의

과반수를 소유하면 그 회사를 지배할 수 있다는 점 외에 현행 상법과의

정합성을 고려한 것으로 보인다. 그러나 50% 초과라는 지분율 기준만을

채택할 경우 여전히 다중대표소송을 제기할 수 없는 범위가 좁다.636)

다중대표소송을 인정하기로 한 이상 그 실효성을 위해서는 ⅲ) 출자비

율이 과반수에 미치지 못하더라도 종속회사에 대하여 지배적 영향력을

행사하는 지배회사의 주주에게 다중대표소송 제기권을 인정해 주는 것이

바람직하다. 따라서 본 논문에서 정의하는 지배·종속관계를 기준으로 다

중대표소송을 인정하여야 한다.

2) 대상 종속회사의 상장 여부

앞서 언급한 바와 같이, 한국에서는 비상장종속회사에서 발생하는 위

법행위에 대한 지배회사 주주의 보호가 주로 문제가 되므로, 대상 종속

회사를 비상장회사로 한정하여야 하는 것은 아닌지 생각해 볼 수 있다.

그러나 대상 종속회사가 상장회사라도 특수관계인들이 주주의 대다수를

점하는 경우에는 대표소송을 제기할 주주가 사실상 거의 없을 수 있다.

그러므로 상장·비상장을 불문하는 것이 바람직하다.637)

3) 대상 종속회사의 중요성 요건 여부

635) 20대 국회 제349회 법제사법위원회 법안심사 제1소위원회에서도 일단 다

중대표소송은 완전지배·종속회사 관계에서만 인정되는 것을 전제로 입법 논의

를 하고 있지만, 다중대표소송이 일단 도입된 후에는 그 범위가 점점 넓어질 수

있음을 밝히고 있다(제1차 법안심사소위회의록(2017), 41-42면, 윤상직 위원 발

언부분).

636) 이승희(2017)의 분석에서 상법상 모자회사 기준을 적용할 경우에는 64.82%

인 759개 사에 다중대표소송이 적용되는 것으로 나타났다(이승희(2017), 6-7면).

637) 5개의 의원 입법안 모두 상장·비상장을 불문하고 있다.
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종속회사가 지배회사에 미치는 중요성에 따라 지배회사 주주의 권한의

인정 여부가 달라지는지도 생각해 볼 수 있다. 즉, 종속회사 이사의 위법

행위로 인해 지배회사 주주들에게 실질적인 손해가 발생한 경우에 한정

되어야 하므로, 지배회사의 총자산 중 일정 비율 이상을 차지하는 중요

한 종속회사로 다중대표소송 대상 종속회사를 한정할 필요가 있는지 문

제가 될 수 있다. 다중대표소송은 지배회사 주주가 사전에 종속회사의

의사결정에 관여하는 것과는 달리 사후에 종속회사 이사의 위법행위를

시정하는 것일 뿐이고, 지배회사에 중요한 종속회사에서만 위법행위가

일어나는 것은 아니다. 따라서 종속회사의 중요성 요건은 지배회사 주주

의 소제기 시 판단 사항이지 법률상 요건으로 할 필요는 없다.638)

(3) 남소방지 요건

1) 제소절차

미국에서는 지배회사의 주주가 다중대표소송을 제기하기 위해서는 지

배회사와 종속회사 쌍방에 대한 제소 청구와 쌍방의 거절이 있어야 한

다.639) 이에 반해, 일본에서는 지배회사의 주주는 종속회사에 대해서만

제소청구를 하면 되고, 지배회사에 대해서까지 제소청구를 할 필요는 없

다.

다중대표소송은 지배회사 이사가 종속회사 이사에 대한 책임추궁을 게

을리 한 경우 지배회사 주주가 지배회사를 대신하여 지배회사의 종속회

사에 대한 대표소송 제기권을 종속회사 이사에 대하여 행사하는 것이다.

다중대표소송 제도의 취지를 살리고, 남소 방지를 위해서는 미국처럼 지

배회사와 종속회사 쌍방에 대한 제소 청구와 쌍방의 거절을 제소요건으

638) 천경훈(2013a), 56면.

639) Rales v. Blasband, 634 A.2d 927, 934 (Del. 1993).
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로 하여야 한다.640)

다만 지배회사 이사나 종속회사 이사가 소송을 제기하지 않을 것이 명

백하여 제소청구를 할 실익이 없는 경우까지 모든 절차를 다 거칠 필요

는 없으므로, 지배회사 주주가 지배회사에 대한 제소청구의 무익성과 종

속회사에 대한 제소의 무익성을 모두 증명한 경우에는 바로 대표소송을

제기할 수 있는 것으로 한다.

요컨대, 지배회사의 주주가 지배회사 및 종속회사의 이사에 대하여 제

소를 청구한 날부터 30일 이내에 소를 제기하지 않는 경우에 소를 제기

할 수 있도록 하고, 30일의 기간 경과로 인하여 회복할 수 없는 손해가

발생할 우려가 있는 경우에는 즉시 소를 제기할 수 있다는 규정을 두어

야 한다.

2) 남소방지 규정

지배회사 주주가 다중대표소송을 남발하는 것을 막기 위해 일본 회사

법 제847조의3 단서와 같은 규정을 두는 방안도 생각해 볼 수 있다. 즉,

부정한 이익 또는 오직 종속회사에 손해를 가할 목적으로는 다중대표소

송을 제기할 수 없도록 하고, 지배회사에 실제 손해가 발생한 경우에만

소송을 제기하도록 하는 것이다. 이로써 지배회사 주주가 개인적 이익을

위해서 소를 제기하거나 오직 종속회사 이사를 괴롭힐 목적으로 소를 제

기하는 것을 방지할 수 있다.

부정한 이익 또는 가해 목적에 대한 입증책임은 피고가, 지배회사의

손해에 대한 입증책임은 원고가 부담하도록 한다.641)

3) 법원의 허가

640) 최정식(2015), 264면; 손영화(2013), 29면

641) 제2차 법안심사소위회의록(2017), 9-10면, 전문위원 강병훈 발언 부분 참

조.
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다중대표소송의 남소 방지를 위해 주장되는 중 하나는 지배회사 주주

가 다중대표소송을 제기하려고 하는 경우 본안 판단 전에 법원의 허가

절차를 거치도록 하자는 주장이 있다.642)

그러나 다중대표소송 제기 시 법원의 사전 허가를 요건으로 하는 것은

문제가 있다. 남소 방지라는 목적은 달성할 수 있을지 몰라도, 본안 전

법원의 판단을 한번 더 거치게 함으로써 소송의 지연을 야기하고, 이로

인해 제때 손해가 전보되지 않아 오히려 제도의 취지가 몰각될 수 있

다.643)

제소절차를 까다롭게 하고, 부정한 이익을 위한 제소 금지 등 남소방

지 규정을 두는 것으로 다중대표소송의 남용을 방지하려는 목적은 충분

히 달성할 수 있으므로, 다중대표소송 제기를 위해 별도로 법원의 사전

허가 절차를 둘 필요는 없다.

제4절 지배회사 주주의 종속회사 정보수집권

Ⅰ. 개관

1. 문제의 소재

지배회사 주주가 지배회사를 대신하여 종속회사 이사에 대하여 직접

소를 제기할 수 있는 권한을 인정한 경우, 지배회사 주주가 종속회사 이

사의 행위를 감시·견제·탐지하거나 소송에서의 입증을 할 수 있기 위해

642) 20대 국회 제349회 국회 법제사법위원회 법안심사제1소위원회에서도 증권

관련 집단소송에서와 같은 사전 허가제(증권관련 집단소송법 제7조)를 도입하자

는 제안이 있었고, 이에 관하여 반대의견은 없었다(제1차 법안심사소위회의록

(2017), 제2차 법안심사소위회의록(2017) 참조).

643) 사전 허가제를 도입하고 있는 증권관련 집단소송에서도 실제 나타나고 있

는 문제이다(http://www.naeil.com/news_view/?id_art=238935).
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서는 종속회사의 경영 상태에 관한 적절한 정보를 취득할 수 있어야 한

다.644) 즉, 종속회사 이사가 무엇을 잘못했는지에 관한 최소한의 정보를

알고 있어야 소를 제기하고 이를 입증할 수 있다.다중대표소송의 실효성

확보를 위한 지배회사 주주의 종속회사에 관한 정보수집권으로 주로 논

의가 되는 것이 지배회사 주주의 종속회사 회계장부열람권이다.

2. 한국 상법과 판례의 태도

한국 상법 제466조 제1항, 제542조의6 제4항에서는 발행주식의 총수의

100분의 3(상장회사인 경우에는 6개월 전부터 계속하여 1만분의 50(대통

령령으로 정하는 상장회사는 1만분의 25)) 이상에 해당하는 주식을 가진

주주는 이유를 붙인 서면으로 회계의 장부와 서류의 열람 또는 등사를

청구할 수 있다고 규정하고 있다.645) 여기서 열람청구의 주체인 주주는

당해 회사의 주주를 의미하고, 지배회사 주주가 종속회사에 대하여 회계

장부 열람을 청구할 수 있는지에 관해서는 규정하고 있지 않다.

판례의 입장은 어떠한지 살펴보자. 지배회사 주주가 종속회사의 회계

장부 열람을 청구한 서울지방법원 1996. 2. 23. 선고 96카합152 판결이

있는데, 그 사실관계는 다음과 같다. 甲은 A회사 주식의 20%를 소유하

고 있는 주주이고, A회사는 B회사 주식의 91.44%를 소유하고 있다. 종

속회사 B회사의 자산상태가 어떠한지 궁금하였던 지배회사 A회사의 주

주 甲은 상법 제466조 제1항을 근거로 B회사의 회계장부와 서류에 대한

열람·등사를 신청하였다. 이 사건에서 법원은 “신청인들의 주장 자체에

의하더라도 신청인들은 자회사의 주주가 아니라는 것이므로 신청인들은

자회사의 회계장부를 열람할 권리를 가지지 못한다”고 판시하면서 법인

격 독립의 원칙을 유지하고 있다.

644) 김건식(2015), 590면; 송옥렬, 922면.

645) 주주의 회계장부 열람청구권은 소수주주권으로 되어 있다는 점, 이유를 붙

인 서면으로 미리 청구해야한다는 점, 정당한 이유가 있는 경우에는 회사가 이

를 거부할 수 있다는 점을 특징으로 한다(송옥렬(2017), 951면).
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한편, 이후 대법원 2001. 10. 26. 선고 99다58051 판결은 지배회사가 주

주가 지배회사가 보관하던 종속회사의 회계장부에 관한 열람을 청구한

사안에서, “상법 제466조 제1항에서 정하고 있는 회계장부는 소수주주가

열람 등사를 구하는 이유와 실질적으로 관련이 있는 회계장부와 그 근거

자료가 되는 회계서류를 가리키는 것으로서, 그것이 회계서류인 경우 그

작성명의인이 반드시 열람․등사제공의무를 부담하는 회사로 국한되어야

하는 것은 아니다”라는 이유로 회계장부의 열람을 인정한 바 있다.

그러나 이 판결은 지배회사가 회계장부를 보관하고 있다면 그 작성명

의와 상관없이 “지배회사의 회계장부”라는 것으로 해석되므로, 지배회사

주주의 열람청구권을 인정한 것이라고 보기는 어렵다. 따라서 여전히 법

인격 독립의 원칙이 유지되고 있다고 보아야 하고, 현재 지배회사 주주

의 종속회사 회계장부열람권은 인정되지 않고 있다.

3. 논의의 방향

지배회사 주주에게 법인격을 넘어 종속회사 회계장부열람권을 인정하

여야 근거와 이를 위한 방법을 모색하여야 한다.

지배회사 주주에게 종속회사의 회계장부열람권을 인정하는 이유는 주

주 이익 보호를 위해 정보수집권을 부여하는 것이다. 그러나 이는 종속

회사 입장에서 보면 회사의 주주도 아닌 자에게 경영상의 중요한 기밀사

항이 유출될 위험을 감수해야 하고 주주의 열람권 남용도 우려해야 한

다. 따라서 지배회사 주주에게 종속회사 회계장부의 열람권을 인정하기

위해서는 종속회사의 영업비밀권과 지배회사 주주의 정보수집권을 어떻

게 조화시킬지에 관한 고민이 있어야 한다.

다음에서는 지배회사 주주의 종속회사 회계장부열람권을 인정하고 있

는 외국에서는 종속회사의 영업비밀권과 지배회사 주주의 정보수집권을

어떻게 조화시키고 있는지 살펴보고, 이를 참고로 하여 한국에서의 바람

직한 도입방향을 제시한다.
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Ⅱ. 비교법적 고찰

1. 미국

(가) 개관

미국에서는 보통법과 제정법상 개별 회사에서의 주주의 장부 및 기록

에 관한 열람권(inspection of books and records)을 인정하고 있다.646)

장부 및 기록은 한국의 회계장부보다도 넓은 개념으로, 회계장부, 주주명

부, 이사회·주주총회·위원회 등의 의사록, 계약서, 사내문서 등 회사에 관

한 서류와 기록을 의미한다.647) 보통법에서는 투자자 또는 회사 자산의

실질적 소유자로서 주주는 각종 권리를 유효적절하게 행사하기 위해 회

사의 업무와 재산상황에 관하여 상세히 알아야 한다는 이유로 주주에게

장부 및 기록에 대한 열람권을 인정하여 왔다.648) 대부분의 주에서는 보

통법상의 원리를 성문화하여 제정법상 주주의 열람권을 인정하는 추세이

다.649) 예를 들어, 델라웨어주 일반 회사법 제220조(b)는 주주의 장부 및

기록에 대한 열람권을 단독주주권으로 인정하고 있다.650)

그런데 문제는 기업집단에 있어 지배회사의 주주가 종속회사의 장부

및 기록도 열람할 수 있는지에 관해서이다. 다중대표소송이 지배회사 주

주에게 지배회사의 대표소송 제기권을 행사하도록 하는 것이라면 이와

유사하게 지배회사 주주에게 종속회사 장부 열람권도 인정하여야 한다거

나 연결결산이 이루어지는 한 지배회사와 종속회사는 하나의 경제적 단

646) Blumberg(2016), §46.01.

647) Model Bus. Corp. Act § 16.01(e) 참조.

648) Blumberg(2016), §46.07.

649) Blumberg(2016), §46.07.

650) 다만 장부 및 기록에 대한 열람청구 시에는 정당한 목적을 위하여 행할

것을 요구하고 있다.
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위로 볼 수 있고, 그렇다면 지배회사 주주에게 종속회사 장부 열람권을

인정해야한다는 주장이 있어 왔다.651) 그런데 아직까지 지배회사 주주가

직접 종속회사에 대하여 종속회사 장부의 열람을 청구할 수 있다고 인정

하는 입법례는 찾기 힘들다. 그렇다고 지배회사 주주가 종속회사의 장부

를 열람할 수 있는 길이 없는 것은 아니다. 미국에서는 지배회사 주주가

종속회사 장부 열람할 수 있는 권한을 지배회사 주주의 지배회사에 대한

권리로 보아, 지배회사에 대한 청구를 하는 것을 인정하는 입법례는 있

기 때문이다. 대표적인 것이 델라웨어주 판례와 일반 회사법이다.

(나) 판례

델라웨어주에서는 2003년 일반 회사법 개정 이전까지 판례를 통해 법

인격이라는 형식적 논리에 근거하여 지배회사 주주의 종속회사에 대한

장부 및 기록 열람권을 인정하거나 부정하였다.652) 기본 입장은 종속회

사는 지배회사와 독립적으로 활동하는 명백한 실체이므로, 종속회사가

사기적 목적으로 설립되었다거나 종속회사가 단순한 지배회사의 분신이

라는 사실을 입증하지 않는 한, 단지 지배 또는 소유하고 있다는 사실만

으로는 종속회사에 대한 장부열람권을 인정할 수 없다는 것이다.653) 따

라서 Skouras v. Admiralty Enterprise, Inc. 판결에서는 지배회사 주주

가 지배회사와 종속회사 이사들의 부정행위를 확인하기 위해 지배회사에

대하여 지배회사와 종속회사의 장부 열람을 청구한 사안인데, 그러한 이

유를 찾을 수 없다고 하면서 지배회사 주주의 종속회사 장부 열람권을

부인하였다.654) 한편 Martin v. D.B. Martin Co. 판결에서는 지배회사 주

651) Painter(1961), pp. 161-162. 그러나 미국에서 다중대표소송에 관한 논의가

많이 없는 것만큼이나 지배회사 주주의 종속회사 장부열람권에 관한 논의도 찾

기 어렵다.

652) Blumberg(2016), §46.02[B].

653) Skouras v. Admiralty Enterprise, Inc., 386 A.2d 674, 681 (Del. Ch. 1978).

654) Skouras v. Admiralty Enterprise, Inc., 386 A.2d 674, 681 (Del. Ch. 1978).
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주가 지배회사와 종속회사 겸임이사의 부정행위에 대한 다중대표소송을

제기하면서 종속회사 장부 열람 청구도 함께 한 사안인데, 종속회사가

사기적이고 불법적인 목적을 위하여 설립되었음을 이유로, 지배회사 주

주의 종속회사 장부 열람청구권을 인정하였다.655) 이때 열람청구의 상대

방은 지배회사이고, 따라서 지배회사 주주에 대하여 의무를 부담하는 자

도 지배회사임을 명백히 하고 있다.

(다) 제정법

2003년 델라웨어주 일반 회사법 개정으로 제220조(b)(2)를 신설하여

지배회사 주주의 종속회사 장부 및 기록 열람권을 명문으로 인정하게 되

었다.656)

제220조(b)(2)의 내용은 다음과 같다.

(b) 주주는 직접 또는 변호사 기타 대리인을 통하여 그 목적을 진술한 선서에

따라 작성된 서면 청구로서 통상의 영업시간 동안 정당한 목적을 위하여 다음

과 같은 서류를 열람·등사·발췌할 권리를 가진다.

(1) …

(2) 다음과 같은 범위에서의 종속회사의 장부 및 기록

a. 회사가 종속회사의 장부 및 기록을 실질적으로 점유하고 지배하고 있는 경

우

b. 회사가 종속회사에 대한 지배권의 행사를 통해 그러한 장부 및 기록을 취

득할 수 있는 경우

(1) 열람청구 주체

종속회사 장부열람 주체는 지배회사의 주주이다. 1주의 주식을 가진

주주도 청구할 수 있도록 단독주주권으로 하고 있다. 장부 열람권은 회

655) Martin v. D.B. Martin Co., 88 A. 612, 612-613(Del. Ch. 1913).

656) Radin(2006), p. 1292.
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계장부열람청구권은 원래 모든 주주가 주주인 지위에서 당연히 누려야

할 이익을 확보하기 위한 주주의 절대적 권리로 보기 때문이다.

지배회사 주주는 종속회사의 주주는 아니기 때문에 지배회사와 종속회

사의 관계가 어느 정도 연관성이 있을 때, 지배회사 주주의 종속회사 장

부열람권이 인정되지 문제가 된다. 즉, 지배회사 주주의 범위를 어떻게

볼 것인지에 관한 것이다. 제220조(a)(2)에서는 종속회사를 정의하고 있

는데, 종속회사란 어떤 회사에 의하여 전체적 또는 부분적으로 직간접적

으로 주식이 소유되고(owned), 주식을 보유한 회사가 다른 회사의 영업

에 대하여 지배권(control)을 행사할 수 있는 경우 그 지배되는 회사를

말한다. 따라서 지배회사는 종속회사의 영업을 지배할 수 있으면 되므로,

지배회사 주주의 장부 열람권은 완전지배·종속관계에 한하지 않고, 지배

회사가 종속회사 주식을 과반수에 미치지 못하게 소유하고 있더라도 인

정된다.657)

(2) 열람청구 대상

지배회사 주주가 청구할 수 있는 종속회사의 장부는 두 가지 조건 중

하나를 만족하여야 한다. 즉, ⅰ) 지배회사가 실제 점유하고 지배하는 종

속회사의 장부이거나 ⅱ) 지배회사의 지배권의 행사로 취득할 수 있는

종속회사가 점유하고 지배하는 종속회사의 장부이어야 한다.658)

ⅰ)에 관해서는 한국 99다58051 판결처럼 작성 명의는 종속회사일지라

도 실질적으로 지배회사 소유의 회계장부라고 볼 수 있으므로 지배회사

주주의 종속회사 장부 열람청구를 인정한 것으로 해석할 수 있다. 한국

657) Radin(2006), p. 1407; 심지어 지배권의 행사는 지분 20% 이하에서도 가능

할 수 있다고 한다(Weinstein Enterprises, Inc. v. Orloff, 870 A.2d 499, 506

(Del. 2005)).

658) Radin(2006), p. 1407; Weinstein Enterprises, Inc. v. Orloff, 870 A.2d 499,

508 (Del. 2005); Sutherland v. Dardanelle Timber Co., CO., 671-N (Del.Ch.

2006).
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판결에서는 지회사의 회계 상황을 파악하기 위한 근거자료로서 실질적으

로 필요한 경우 그 범위 내에서 지배회사 주주의 종속회사 장부 열람을

인정하고 있지만, 미국에서는 지배회사에 관한 사항이든 종속회사에 관

한 사항이든 상관없이 인정된다. 다만, 가령 지배회사 이사나 종속회사

이사의 부정행위 또는 부실경영을 확인하기 위한 경우와 같이 정당한 목

적이 있어야 한다.659)

문제는 ⅱ)에 관한 것인데, “지배회사의 지배권의 행사로 취득할 수 있

는” 종속회사의 장부에 대한 의미가 중요하다. Weinstein Enterprises,

Inc. v. Orloff 판결660)에서 이에 관한 판시를 하고 있다. 법원은 제220조

(b)(2)에서의 “지배권”은 제220조(a)(2)에서의 “지배권”과 그 의미가 다른

것으로, 지배·종속회사의 기준이 되는 지배권보다 훨씬 높은 강도의 지

배를 요구한다.661) 지배회사의 지배권의 행사로 종속회사의 장부를 취득

할 수 있는 경우란, 지배·종속관계에 있을 뿐 아니라 지배회사가 종속회

사에 대한 일상적인 업무(day to day operations)에까지 지배권을 행사

함으로써 종속회사로 하여금 장부를 제출하도록 할 만큼의 실제적 영향

력(actual ability)을 가진 경우를 의미한다고 하였다.662) 따라서 점유하는

종속회사의 장부에 대하여 지배회사 주주가 열람을 청구할 수는 없지만,

지배회사는 지배회사가 점유하고 지배하고 있는 것으로 볼 수 있을 정도

의 종속회사의 장부에 대해서만 지배회사 주주에게 제출할 의무가 있는

659) Welch et al.(2015), GCL-727. 부정행위 또는 부실경영을 조사하기 위한

주주의 요구는 정당한 목적이라는 것이 잘 확립되어 있다(Seinfeld v. Verizon

Commc’n, Inc., 909 A.2d 117, 121(Del. 2006)).

660) 지배회사의 주주가 주식을 양도하면서 양도주식의 가치를 평가하기 위해

종속회사의 회계장부에 대한 열람을 요구한 사안이다(Weinstein Enterprises,

Inc. v. Orloff, 870 A.2d 499 (Del. 2005)).

661) Weinstein Enterprises, Inc. v. Orloff, 870 A.2d 499, 509-510(Del. 2005)).

662) 본 사안에서는 지배회사가 실질적으로 과반수의 주식을 보유하고 있으므

로 지배·종속관계는 형성되지만, 종속회사가 독립적으로 운영되고 있어 지배회

사가 종속회사로 하여금 장부를 제출하도록 할 만큼의 실제적 영향력(actual

power)을 가지고 있지 않으므로 지배회사 주주에게 종속회사 장부를 제출할 의

무가 없다고 판시하였다(Weinstein Enterprises, Inc. v. Orloff, 870 A.2d 499,

509-510(Del. 2005)).).
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것으로 해석할 수 있다. 종속회사의 영업비밀권과 지배회사 주주의 정보

수집권간의 조화를 고려하여 엄격하게 인정하고 있다.

(3) 열람청구권 행사 방법

지배회사 주주는 직접 또는 변호사 기타 대리인을 통하여 그 목적을

진술한 선서에 따라 작성된 서면을 지배회사에 청구하여야 한다. 지배회

사 주주의 종속회사 장부 열람 청구의 상대방은 지배회사이고, 종속회사

는 아니다.663) 지배회사가 열람 청구를 거부하거나 청구가 있은 후 5 영

업일 이내에 그 청구에 회답하지 않은 경우에는 지배회사 주주는 형평법

법원에 열람을 강제하는 명령을 신청할 수 있다.664) 이때에는 ① 지배회

사 주주가 회사에 정당한 청구를 하였다는 점, ② 지배회사가 청구한 정

보를 제출하지 않은 채로 요건 일수가 지났다거나 지배회사가 청구를 거

절하였다는 점이 기술되어 있어야 한다.

2. 독일

독일에서는 지배회사 주주의 종속회사에 대한 장부열람청구권의 인정

여부에 관해서 활발한 논의가 이루어지고 있지 않다. 그 이유를 분석해

보면, 첫째, 독일 주식법에는 개별 회사를 전제로 한 주주의 회사에 관한

장부열람청구권조차 인정하는 명문의 규정이 존재하지 않는다.665) 개별

회사에서 주주가 회사에 대하여 장부열람청구를 할 수 있는지부터 해결

이 되어야 하는 문제이다. 둘째, 개별 회사의 주주가 주주총회에서 총회

의 의안에 관한 판단을 위해서 행사할 수 있는 설명청구권

663) 종속회사는 당사자가 아님을 명확히 밝히고 있다(Weinstein Enterprises,

Inc. v. Orloff, 870 A.2d 499, 505).

664) Del. Corp. Code §220(c).

665) 유한회사 사원은 회사의 사항에 관한 설명청구권 및 장부열람청구권을 가

진다(유한회사법(GmbHG) 제51a조 제1항).
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(Auskunftsrecht des Aktionars)666)으로 해결하려고 시도한다.667) 그러나

설명의무는 원칙적으로 지배회사에 관한 것이라는 점, 종속회사에 관한

사항도 “지배회사의 입장에서 종속회사와의 관련성” 정도를 설명하는 것

에 불과하다는 점, 지배회사 주주가 설명청구권을 행사할 수 있는 상대

방은 종속회사가 아니라 지배회사일 뿐이라는 점을 근거로 지배회사 주

주가 종속회사에 대한 정보를 수집할 수 있는 수단으로 논하기에는 한계

가 있다.668) 셋째, 지배회사 주주의 종속회사에 대한 장부열람청구권은

다중대표소송제도의 실효성 확보를 위해 함께 논의가 되는 것이 일반적

이다. 후술하는 바와 같이, 독일에서는 다중대표소송에 관한 논의가 활발

하게 이루어지지 않는 상황이므로, 지배회사 주주의 열람청구권에 관한

논의도 잘 이루어지지 않고 있다고 사료된다.

3. 일본

(가) 개관

일본에서는 일찍부터 지배회사 주주가 종속회사의 회계장부의 열람을

청구할 수 있는지에 관해 논의가 있어 왔고, 주식교환 및 주식이전제도

가 마련된 1999년 개정 상법은 이를 반영하여, 지배회사의 주주는 법원

의 허가를 얻어서 종속회사의 장부를 열람할 수 있도록 하였고, 그것이

현행 일본 회사법에도 유지되고 있다.669)

666) 독일 주식법 제131조 1항에는 “이사회는 각 주주에게 주주총회에서 청구가

있으면 이사회의 업무에 관한 설명이 의사일정의 목적사항의 적절한 판단을 위

하여 필요한 한도에서 그 설명을 하여야 한다. 설명의무는 결합기업에 대한 회

사의 법률상 및 업무상의 관계에도 미친다”고 규정하고 있다.

667) 종속회사에 관한 사항 중 지배회사에 중대한 영향을 미치는 사항은 주식

법 제131조 제1항 제1문의 “회사에 관한 사항”에 해당하므로, 회사에 대하여 이

에 관한 설명을 청구할 수 있다는 것이다(Kort(1987), S. 51).

668) 송옥렬/최문희(2012), 50면.

669) 相澤哲 外(2005), 27면. 구 일본 상법 제244조, 제260조의4 제4항, 제263조

제4항, 제282조 제3항, 일본 회사법 제318조 제5항, 제370조 제5항, 제442조 제4
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(나) 일반장부670) 열람권

지배회사 주주는 기본적으로 주주 전원 및 채권자에게 열람이 인정되

는 회사에 비치된 계산서류 및 사업보고서,671) 연결계산서류,672) 부속명

세서673)를 통해 기업집단 상황에 관한 정보를 수집할 수 있다.674) 그러

나 이러한 권리들은 지배회사나 기업집단 전체의 상황을 알아보는 것에

는 도움이 되나, 개별 종속회사의 상황까지 알 수 있는 것은 아니다.675)

따라서 일본 회사법은 지배회사 주주에게 직접 종속회사에 대하여 개별

종속회사에 관한 장부 열람을 청구할 수 있는 권리를 인정한다.

지배회사 주주의 종속회사 일반 장부 열람청구권은 단독주주권이다.

그리고 이때 지배회사의 주주는 일본 회사법 상의 지배회사의 주주를 말

한다. 일본 회사법 제2조 제4호에서는 “지배회사는 종속회사 의결권의

과반수를 보유하고 있거나 종속회사의 경영을 지배하고 있는 회사”라고

정의되어 있다.676) 따라서 지배회사의 주주는 완전종속회사 뿐 아니라

부분소유종속회사에 대하여도 직접 장부의 열람을 청구할 수 있다.

열람청구를 할 수 있는 종속회사의 일반 서류는 다음과 같다. 이사회

의 의사록, 감독이사회의 의사록, 위원회설치회사의 각 위원회의 의사록,

정관, 주주명부, 신주예약권원부, 사채원부, 주주총회 의사록, 계산서류·

임시계산서류·감사보고서, 회계참여보고서 등이다.677)

항, 제31조 제3항, 제125조 제4항.

670) 일본에서 “일반장부”라는 개념이 확립되어 있는 것은 아니다. 본 논문에서

는 회계장부와 그 밖에 다른 회사 관련 서류들에 관한 열람청구권의 취급이 구

별되는 점에 착안하여, 이해를 돕기 위해 편의상 “회계장부”에 대비되는 개념으

로 사용한다.

671) 일본 회사법 제437조, 제442조 제1항 내지 제3항.

672) 일본 회사법 제444조 제6항, 제7항.

673) 일본 회사법 제442조 제1항 내지 제3항.

674) 片木晴彦(2009), 37면.

675) 舩津浩司(2010), 348면.

676) 일본 회사법 제2조 제4호.

677) 일본 회사법 제371조 제5항, 제6항, 제394조 제3항, 제4항, 제413조 제4항,
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지배회사 주주가 열람청구권을 행사하는 때에는 개별 회사의 주주가

열람청구권을 행사할 때와 달리, 법원의 허가를 얻을 것을 그 요건으로

추가하고 있다.678) 지배·종속관계에 있다 하더라도 각각 별개의 법인격

을 가진 회사이므로 지배회사 주주가 직접 종속회사의 회계장부를 열람

하는 것을 신중하게 운영하여 남용을 막기 위한 것이다.

(3) 회계장부열람권

1) 열람 주체

특히 종속회사를 이용하여 부정행위를 조사하기 위한 경우와 같이 계

산서류나 사업보고서 등에 나타나지 않는 정보를 취득하기 위해 지배회

사 주주에게 종속회사에 대한 회계장부열람청구권이 인정된다.679) 그런

데 회계장부열람청구권은 회사의 경영상 기밀이 유출될 수도 있고 남용

되면 그 폐해가 더 클 수가 있다.680) 그러므로 주주의 회계장부열람권은

다른 장부의 열람권과는 달리 지배회사 주식의 3% 이상을 보유하고 있

는 주주만이 청구할 수 있도록 소수주주권으로 하고 있다.681) 이는 지배

회사 주주 뿐 아니라 개별 회사의 주주에게도 해당되는 요건이다.682)

2) 열람 대상

제5항, 제31조 제3항, 제125조 제4항, 제5항, 제252조 제4항, 제5항, 제684조 제4

항, 제5항, 제318조 제5항, 제319조 제4항, 제442조 제4항, 제378조 제3항.

678) 일본 회사법 제433조 제3항. 그 외에는 일반 주주의 회계장부열람청구권과

행사요건이 같다(일본 회사법 제433조 제1항).

679) 일본 회사법 제433조 제3항. 江頭憲治郞(2015), 699면; 舩津浩司(2010),

348-349면.

680) 가령 회계장부열람청구권은 이른바 총회꾼에 의해 남용되는 경우도 적지

않다(髙木康衣(2008), 144면).

681) 일본 회사법 제433조 제1항.

682) 江頭憲治郞(2015), 701면.
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법원의 허가 요건을 제외하고 지배회사 주주는 개별 회사의 주주와 동

일하게 종속회사의 “회계장부 또는 이에 관한 자료”의 열람을 청구할 수

있다. “회계장부 또는 이에 관한 자료”의 범위가 어떻게 되는지가 문제

된다. 한정설과 비한정설로 나뉘는데, 한정설은 회계서류는 회계장부 작

성의 재료로 된 서류 기타 회계장부를 실질적으로 보충하는 서류에 한하

고, 계약서 등은 회계장부 기록재료로서 사용되고 있는 때에만 이에 포

함된다는 견해이다. 이 견해에 따르면 가령 법인세 확정신고서 부본 등

은 회계장부를 토대로 작성되는 서류이기 때문에 열람청구의 대상이 되

지 않게 된다.683) 반면, 비한정설은 회계장부 및 서류란 회사의 경리의

상황을 나타내는 일체 의 장부 및 서류를 의미하고 회계장부 기입의 재

료가 된 서류는 전표·수령증은 물론, 계약서·신서(서신)도 포함된다고 주

장한다.684) 법문상 회사법 제389조제4항·제396조 제2항의 회계감사인 등

의 조사권의 대상과 마찬가지로 모두 “회계장부”로 규정되고 있는 것이

므로 주주의 열람청구권의 대상도 회계감사인의 조사권의 대상과 동일하

게 보아야 한다는 것을 이유로 한다.685) 이 견해에 따르면 법인세 확정

신고서 부본 등도 회계장부를 토대로 작성되는 서류이기 때문에 열람청

구의 대상이 된다. 비한정설을 따르더라도 열람청구에는 청구이유의 기

재를 기재하여야 하고 부당한 목적이 있으면 회사는 이를 거절 할 수 있

으며 법원의 사전 허가를 요구되고 있기 때문에, 그 이유와 전혀 관계없

는 서류는 열람청구의 대상이 될 수 없으므로 무한히 확장되는 것은 아

니라는 입장이다.686) 이러한 논의는 한국에서도 그대로 적용된다.

3) 행사절차

683) 법인세확정신고서, 계약서철, 당좌예금 조회표, 어음책·수표책의 부본, 보통

예금 통장 모두, 외상 매출금에 관한 청구서 사본·납품서 사본·영수증 사본, 경

비·고정자산세에 관한 영수증·청구서 등은 회계장부 등에 해당하지 않는다(横浜

地裁 1991. ４. 19 판결, 判例時報 제1397호, 114면).

684) 江頭憲治郞(2015), 700면; 髙木康衣(2009), 154면.

685) 江頭憲治郞(2015), 700면.

686) 髙木康衣(2009), 154면.
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지배회사 주주는 법원의 허가를 얻어 종속회사에 대하여 직접 회계장

부 열람을 청구하면 된다. 그리고 청구시에는 구체적인 청구이유를 밝혀

야 한다.687) 청구 이유가 어느 정도 구체적이기만 하면 이를 뒷받침할

객관적 사실의 존재할 필요까지는 없다.688) 가령 “주식의 양도를 정관에

서 제한을 두고 있는 회사에서 주식을 타인에게 양도하고자 주식 등의

적절한 가격을 산정할 목적”689) 또는 “이사의 위법행위 금지의 소, 책임

추궁의 소 제기 등 감독시정권을 행사하기 위한 목적”690)이라고 하여 청

구한 경우, 주주 권리의 확보 또는 행사에 관하여 조사를 하기 위한 것

으로 구체적인 청구 이유가 된다. 열람 대상을 특정해야 하는지에 관해

서는 주주는 회사 내부의 상황을 알 수 없는 것이 보통이기 때문에 열람

청구를 하는 주주가 열람 대상을 특정할 필요는 없고, 열람 청구를 받은

회사측에서 주주의 열람 목적과의 관계에서 불필요한 장부·서류를 증명

하고 열람 대상에서 제외해야 한다.691)

4. 시사점

지배회사 주주가 종속회사 단계에서 발생하는 위법행위나 부실경영을

감시하고 발견하고 이를 시정하기 위해서는 종속회사에 관한 정보를 적

시에 수집할 수 있어야 한다. 이를 위해 지배회사 주주가 직접 종속회사

에 대하여 정보의 열람을 청구할 수 있어야 한다.

이에 관하여, 미국에서는 지배회사 주주의 종속회사에 대한 직접적인

장부 열람청구를 인정하고 있지 않다. 그렇지만 지배회사의 주주가 종속

회사의 정보를 전혀 얻을 수 없는 것은 아니고, 지배회사를 통한 종속회

687) 髙木康衣(2009), 154면.

688) 髙木康衣(2009), 155면.

689) 最高裁判 2004. 7. 1. 판결, 金融·商事判例 제1204호, 11면.

690) 東京地裁 2007. 9. 20. 판결, 判例時報 제1985호, 140면.

691) 髙木康衣(2009), 154면.
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사 장부 열람을 인정하고 있다.

한국에 시사하는 바를 살펴보면, 지배회사 주주는 종속회사가 아닌 지

배회사에 대해 장부열람을 청구할 수 있다는 점에서 다중대표소송의 실

효성 확보 수단으로 활용이 가능할지 의문이다. 다중대표소송을 하는 이

유가 지배회사가 종속회사 이사에 대한 책임 추궁을 하지 않기 때문인

데, 그러한 상황에서 지배회사가 종속회사에 대한 정보 수집에 협조적일

것을 기대하기는 힘들기 때문이다. 물론 5 일 이내에 지배회사의 회답이

없으면 법원에 청구가 가능하지만, 적시에 신속한 정보 수집이라는 측면

에서는 충분하지 않다.

그렇다고 하더라도 지배회사 주주가 종속회사의 정보를 아예 얻지 못

하는 것은 아니므로, 지배회사 주주의 종속회사 장부 열람권에 관한 델

라웨어주 일반 회사법은 그 의의가 분명 존재한다. 지배회사 주주가 종

속회사 장부를 열람할 때의 요건은 개별 회사 주주가 장부열람을 청구하

는 경우보다 훨씬 엄격하다. 즉, 지배회사 주주가 종속회사 장부를 열람

하기 위해서는 델라웨어주 일반 회사법 제220조(a)(2)의 지배회사와 종

속회사가 지배·종속관계를 형성하여야 하고, 종속회사의 장부가 지배회

사의 실제적인 점유 및 지배하에 있는지, 아니면 종속회사의 점유 및 지

배하에 있는 장부를 지배회사가 그 지배권이라는 실제적 능력을 행사하

여 획득할 수 있는지를 검토해야 한다. 지배회사 주주는 어쨋든 법인격

이 다른 종속회사의 정보를 얻으려고 하는 것이고, 종속회사의 영업비밀

권과 지배회사 주주의 정보수집권을 모두 고려해야 하므로, 종속회사의

장부가 지배회사의 영향력 아래에서 지배회사가 실제 관리할 수 있는 정

도가 되는 장부만을 청구할 수 있는 것으로 보인다. 다만, 그러한 장부에

해당한다면 지배회사 주주는 지배회사에 관한 사항을 알기 위한 것인지

종속회사에 관한 사항을 알기 위한 것인지 상관없이 지배회사가 관리하

는 종속회사의 장부에 대한 열람을 청구할 수 있다. 이는 한국에서 지배

회사 주주의 종속회사에 대한 직접 청구권은 아니지만 법원의 해석을 통

해 지배회사 주주가 종속회사에 관한 정보를 얻을 수 있는 방법을 확대
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할 수 있음을 시사한다.

일본 회사법은 지배회사 주주가 종속회사 경영에 관한 다양한 정보를

직접 종속회사에 대하여 청구할 수 있는 방안이 명문으로 인정되고 있

다. 특히 지배회사 주주의 회계장부열람청구권을 인정하고 있는데, 종속

회사의 영업비밀권과 지배회사 주주의 정보수집권의 조화시키기 위해 열

람청구의 대상이 되는 회계장부 또는 이에 관한 자료를 넓게 해석하더라

도, 청구 이유의 기재 등 절차적 요건을 통해 이를 조절하고 있음을 알

수 있다. 한국의 입법 시 유용한 참고사항이 될 것이다. 다만, 일본에서

지배회사 주주의 종속회사 회계장부열람권이 먼저 도입되고, 다중대표소

송은 나중에 도입되었는데, 소수주주권의 지분비율이 3%와 1%로 다르

다. 한국의 제도 도입 시에는 다중대표소송의 실효성 확보를 위한 지배

회사 주주의 종속회사에 관한 정보 수집이라는 측면을 생각하면, 두 제

도의 행사요건을 동일하게 하는 것이 필요하다.

Ⅲ. 한국

1. 학설의 경향

한국 상법상 지배회사의 주주가 종속회사에 대하여 종속회사 회계장부

열람청구를 할 수 있다고 보기 어렵다. 개관에서 살펴본 바와 같이, 종래

판례도 지배회사 주주의 종속회사 회계장부열람청구권을 부정하는 것이

일반적인 입장이었다. 대법원 2001. 10. 26. 선고 99다58051 판결도 모회

사 장부의 진실을 확인하기 위한 차원에서 모회사가 보관하고 있는 자회

사 장부 열람을 인정한 것이라, 지배회사 주주의 종속회사 회계장부열람

청구권을 정면으로 인정하고 있다고 하기는 어렵다.

그러나 지배회사의 주주가 종속회사의 경리 상황을 파악하기 위하여

직접 종속회사의 회계장부를 열람하는 것은 종속회사 이사의 경영활동을

감시·감독하고 다중대표소송권을 행사하기 위한 전제가 된다는 점을 들
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어 일정한 요건 하에서 지배회사의 주주에게 종속회사 회계장부열람청구

권을 인정할 것을 주장하는 학자들이 늘어나고 있는 추세이다.692)

2. 인정 여부

종속회사 이사가 부정행위를 하거나 부실경영을 하는 경우, 종속회사

의 가치하락은 지배회사의 가치하락으로 이어지고 결국 지배회사 주주도

간접손해를 입게 되므로, 지배회사가 대표소송을 하지 않는 경우 지배회

사 주주에게 종속회사 이사에 대한 다중대표소송권을 인정함은 이미 살

펴보았다. 지배회사 주주는 종속회사의 주주가 아니지만 종속회사의 경

영에 사실상 이해관계를 가진 자라는 전제이다. 그 연장선상에서 지배회

사 주주가 지배회사를 대신하여 종속회사 이사에 대하여 직접 소를 제기

하고 이를 입증하기 위해서는 종속회사 이사가 무엇을 잘못했는지에 관

한 최소한의 정보를 알고 있어야 하는데, 이를 위해 지배회사 주주는 지

배회사를 대신하여 지배회사 가지는 종속회사에 대한 회계장부열람권을

행사할 수 있다는 논리도 가능하다. 따라서 다중대표소송을 인정하는 한,

지배회사 주주의 종속회사에 대한 회계장부열람청구권도 함께 인정해야

한다. 다만, 이를 제도로 도입하기 위해서는 종속회사의 영업비밀권과 지

배회사 주주의 정보수집권 사이의 충돌하는 이익의 조정, 권리행사 남용

의 방지를 위한 방안들을 함께 고려하여야 한다.

3. 검토

지배회사 주주의 종속회사에 대한 회계장부열람청구권은 법원의 해석

을 통해 인정하거나 입법을 통해 도입하는 방안이 검토된다.

692) 김대연(2002), 22-23면; 이창기(2013), 210면; 김지환(2012), 207면; 정우영

(2015), 72-73면.
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(가) 도입방안

(1) 해석에 의한 방법

대법원 2001. 10. 26. 선고 99다58051 판결에서 법원은 지배회사 주주

가 지배회사의 회계 상황을 파악하기 위하여 지배회사가 보유하는 종속

회사의 회계장부에 대한 열람을 청구한 사안에서 이를 인정한 바 있다.

다중대표소송을 제기하기 위한 전제로서 종속회사의 정보수집이 필요하

다는 면에만 초점을 맞춘다면, 엄밀한 의미에서의 지배회사 주주의 종속

회사에 대한 회계장부열람권은 아니지만, 지배회사 주주가 다중대표소송

제기 시 종속회사의 회계 상황을 파악하기 위하여 지배회사가 보유하는

종속회사의 회계장부에 대하여 열람을 청구한 경우, 이를 인정할 수 있

다는 해석은 충분히 가능하다고 생각한다.

더 나아가 미국 델라웨어주 일반 회사법 제220조(b)(2)와 같이 지배회

사가 실제적인 영향력을 행사하여 종속회사로 하여금 바로 제출할 수 있

도록 관리가 가능한 종속회사의 회계장부에 대해서도 다중대표소송 제기

를 위해 지배회사에 열람을 청구할 수 있다고 해석할 수 있다. 물론 지

배회사의 실제적인 관리가 가능한 종속회사의 장부인지에 관해서는 법원

의 기준과 판단이 중요하게 된다. 또한 그러한 회계장부에 대해서는, 지

배회사 주주가 지배회사를 대신하여 종속회사의 회계장부 열람을 청구할

수 있다고 인정하는 한, 종속회사에도 직접 청구가 가능한 것으로 해석

할 수 있다.

특히 K-IFRS가 연결재무제표를 원칙으로 하고 있고, 외부감사법 제6

조의2에서는 지배회사에게 종속회사의 회계장부 열람권과 회계자료제출

요구권을 명문으로 인정하고 있으므로, 지배회사는 종속회사의 회계장부

를 보유하고 있거나 보유할 수 있다.693) 따라서 위와 같은 해석을 통해

693) 외부감사법 제6조의2 제1항에서는 지배회사는 연결재무제표 작성을 위하

여 필요한 범위에서 종속회사(제1조의2제2호에 따른 지배·종속의 관계에 있는
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지배회사 주주는 다중대표소송 제기를 위해 지배회사 또는 종속회사에

대하여 지배회사가 보유하고 있거나 보유할 수 있는 종속회사 회계장부

의 열람청구가 가능하게 된다.

(2) 입법에 의한 방법

위와 같은 해석은 법원에 의해 이루어져야 하는데, 지배회사와 종속회

사를 엄격하게 분리하여 보고 있는 태도에 비추어 쉽게 인정될 수는 없

을 것이다. 따라서 지배회사 주주의 종속회사에 대한 장부열람청구권은

입법으로 해결되어야 한다.694) 지배회사 주주의 종속회사 장부열람권을

회사 중 종속되는 회사를 말한다. 이하 "종속회사"라 한다)의 회계에 관한 장부

와 서류를 열람 또는 등사하거나 회계에 관한 자료의 제출을 요구할 수 있다고

규정하고 있다.

694) 다중대표소송 입법을 제안한 의원 입법안 중 채이배·노회찬·이종걸 의원

입법안에서는 다중대표소송제도의 실효성 확보를 위해 지배회사 주주의 종속회

사 장부열람권도 함께 제안하고 있다. 각 의원입법안의 지배회사 주주의 종속회

사 회계장부열람권의 주요 내용을 살펴보면 다음과 같다.

[표 11] 의원 입법 지배회사 주주의 종속회사 회계장부열람권의 주요 내용

채이배 노회찬 이종걸

해당조항

제466조(주주의 회

계장부열람권)①발행

주식의 총수의 100 분

의 3이상에 해당하는 

주식을 가진 주주는 

회사를 상대로 회계의 

장부와 서류의 열람 

또는 등사를 청구할 

수 있다. 위의 회사는 

제406조의2에 정한 피

출자회사를 포함한다.

제406조의2(다중대

표소송) ② 제1항의 

소를 제기한 지배회사

의 주주는 이유를 붙

인 서면으로 피지배회

사의 회계의 장부와 

서류의 열람 또는 등

사를 청구할 수 있다.

제406조의2(다중대

표소송)제1항의 주주

는 자회사의 회계장부

와 서류의 열람 또는 

등사를 청구할 수 있

다. 이 경우 제466조

를 준용한다.

다중장부열람권이 인

정되는 지배·종속회사

의 범위

출자피출자 관계

30%초과 

지배피지배 관계

30%초과 보유 또는 

대규모기업집단 내에

서 실상 사업내용을 

지배하는 경우

모자회사 관계

50%초과

청구요건 3% 1주, 6개월 보유 1%
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도입시 고려해야 할 사항들에 관하여 살펴보고, 적절한 입법방안을 모색

해 본다.

1) 열람청구권의 주체

지배회사 주주의 종속회사 회계장부열람권이 인정되는 지배·종속회사

의 범위에 관하여 지배회사가 종속회사의 주식 전부를 가졌거나 종속회

사가 실질상 지배회사의 일부로 인정될 정도로 양자가 재산적으로 일체

관계가 있는 경우 지배회사의 주주에게 열람청구권이 인정된다고 하는

견해695)와 지배·종속관계를 지주비율만으로 판단할 경우에는 그 대상이

너무 한정되므로 50% 이상의 지분을 가진 지배회사의 주주뿐 아니라 회

사를 실질적으로 지배하고 있는 지배회사의 주주에게도 장부열람권을 허

용하여야 한다는 견해696) 등이 주장되고 있다.

이에 관하여, 지배회사 주주의 종속회사 회계장부열람권은 다중대표소

송의 실효성 확보를 위한 지배회사 주주의 정보수집권이라는데 의의가

있으므로, 다중대표소송이 인정되는 범위와 일치시키는 것이 제도의 정

합성 측면에서 바람직하다.697)

그리고 지배회사 주주의 종속회사 장부열람권을 소수주주권으로 할지

단독주주권으로 할지의 문제가 있는데, 한국 상법상 개별 회사 주주의

회계장부열람권도 소수주주권으로 하고 있다.698) 이는 회계장부는 다른

법정공시서류699)보다 한층 기밀성이 높기 때문에 회사의 영업비밀 보호

를 위해 제기 요건을 까다롭게 하고 있는 것이다.700) 지배회사 주주의

이익 못지않게 회사의 영업비밀권 또한 보호되어야 하는 것이므로, 지배

695) 곽병훈(1999), 66면; 정동윤, 644면; 홍복기(1996), 296면.

696) 김대연(2002), 14면; 이창기(2013), 206면.

697) 의원 입법안에서도 각각 다중대표소송이 인정되는 지배·종속관계의 범위와

일치시키고 있다.

698) 상법 제466조 제1항.

699) 정관, 주주총회 의사록, 주주명부, 사채원부 등.

700) 이철송(2017), 997면.
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회사 주주의 종속회사 회계장부열람권도 또한 소수주주권으로 하여야 한

다.

그렇다면 지배회사 주주의 종속회사 회계장부열람권을 소수주주권으로

할 경우, 주주의 보유비율을 얼마로 할 것인지가 문제된다. 현재 개별 회

사 주주의 회계장부열람권은 발행주식총수의 3%의 보유비율을 요하고

있다. 만약 지배회사 주주의 종속회사 회계장부열람권의 근거조항을 주

주의 회계장부열람권에 관한 제466조에 위치시킨다면, 지배회사 주주는

지배회사 발행주식총수의 3%의 보유하여야 한다. 그러나 지배회사 주주

에게 종속회사 회계장부열람권을 인정하는 이유는 지배회사 주주가 다중

대표소송을 제기 함에 있어 종속회사 이사의 위법행위를 파악하고 이를

입증하게 하기 위한 것이므로, 종속회사의 자율성과 기밀성 보호의 측면

에서 보더라도, 다중대표소송의 경우에 한정하여 규율할 필요가 있다. 또

한 지배회사 주주의 종속회사 회계장부열람권의 근거조항을 주주의 회계

장부열람권에 둘 경우, 종속회사의 발행주식총수 1% 이상에 해당701)하

는 주식을 보유하여 다중대표소송을 제기할 수 있는 지배회사 주주 중에

서 3%의 주식을 보유하지 못한 주주들은 이사의 위법행위를 입증하기

위해 필수적인 회계장부를 열람할 수 없고 이로 인해 정확한 정보를 확

보할 수 없다는 문제가 발생한다. 따라서 대표소송을 제기하는 경우에

한해서는 주주의 회계장부열람권을 발행주식총수의 1% 이상으로 할 필

요가 있다. 이는 단순대표소송을 제기하든 다중대표소송을 제기하든 마

찬가지이다. 이렇게 되면, 지배회사 주주든 종속회사 주주든 종속회사의

발행주식총수 1% 이상에 해당하는 주식을 보유하기만 하면 종속회사 이

사의 위법행위에 대한 정보를 수집할 수 있게 되므로, 지배회사 주주에

게만 혜택을 부여하는 것은 아니다.

요컨대, 지배회사 주주의 종속회사 회계장부열람권의 근거 조항을 다

701) 지배회사 주주가 보유해야 하는 주식의 비율을 종속회사 발행주식총수 1%

이상에 해당하는 것으로 맞추는 이유는 앞서 다중대표소송에서 설명한 바와 같

이 종속회사 주주와의 형평을 맞추기 위함이다.
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중대표소송에 관한 조항에 위치시켜, 종속회사의 발행주식총수 1% 이상

에 해당하는 주식을 보유한 주주라면 다중대표소송을 제기하면서 종속회

사의 회계장부 열람청구도 할 수 있도록 하여, 종속회사 이사의 위법행

위를 발견하고 이를 입증하기 위한 수단으로 활용할 수 있도록 하여야

한다.

2) 열람청구의 대상

상법상 주주의 열람청구 대상은 회사의 “회계의 장부와 서류”이다. 여

기서 “회계장부”라 함은 영업상의 재산 및 거래와 기타 영업상의 재산에

영향이 있는 사항을 기재한 장부를 의미하고, 재무제표와 그 부속명세서

의 작성 기초가 된다.702) 그리고 “회계서류”라 함은 전표나 영수증 등과

같이 회계장부를 작성하는 재료로 된 서류를 이르는데, 회계장부의 경우

와는 달리 이에 관한 정확한 의미를 추측케 하는 규정이 없어, 회계서류

의 범위가 어떻게 되는지가 문제된다.703)

제466조의 청구권의 대상이 되는 “회계의 장부와 서류”의 범위가 어떻

게 되는지에 관한 판례는 현재 보이지 않는다. 회사의 업무나 재산에 관

한 것은 대상이 되지 않음은 물론이고 회계와 관계없는 장부 및 서류도

검사의 대상이 되지 않는다.704) 회사의 회계장부 및 서류가 정확하게 어

떤 것을 의미하는가에 대하여는 그 범위와 관련하여 한정설과 비한정설

로 나뉘는 학설들이 있을 뿐이다. 한정설은 회사의 업무수행을 원활히

유지함과 동시에 회사 기밀을 보호하기 위해서는 회계장부의 열람은 신

702) 강동욱/안영수(2010), 160면.

703) 상법 제447조 내지 제448조 등에 의하면 주주가 대차대조표, 손익계산서,

이익잉여금 처분계산서(또는 결손금처리계산서), 그리고 그 부속명세서, 영업보

고서, 감사보고서 등을 열람 등사할 수 있는 방법이 별도로 법정되어 있으므로

이들이 “회계의 장부와 서류”의 범위에 포섭되지 않음은 명확하다(강동욱/안영

수(2010), 160면). 일반적으로 이사가 비치·공시하여야 하는 이러한 법정공시서

류들의 내용을 그대로 믿기 힘든 경우 회계장부열람청구권을 행사가 문제된다.

704) 김대연(2002), 16면.
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중하게 허용되어야한다는 입장에서, 회계장부는 상법 제29조 제1항의 회

계장부를 의미한다고 해석한다.705)

반면, 비한정설은 회계의 장부와 서류는 회사의 경리상황을 나타내는

것이면 그 범위가 한정되지 않으므로 굳이 상법 제29조 제1항의 회계장

부로 제한할 필요가 없다고 해석한다.706) 회계장부열람권은 주주의 실효

성 있는 경영감독을 위해서 인정되는 권리이므로 대상이 될 수 있는 회

계의 장부와 서류는 가급적 폭넓게 해석하는 것이 타당하다는 입장이

다.707)

종속회사의 회계장부 열람은 종속회사 이사의 부정행위에 대한 입증을

위한 수단이라는 점, 오늘날 분식회계의 문제는 한국을 비롯하여 세계적

으로 문제가 되고 있는 점 등을 고려할 때, 주주의 이익을 보호하기 위

해서는 열람의 대상을 확대하는 것이 바람직하다.708) 회사의 회계 장부

와 서류는 회사의 영업 기밀에 관한 내용을 많이 포함하고 있으므로 그

대상을 확대하는 것이 바람직하지 않을 수도 있으나, 비한정설을 따른다

고 해서 구체적인 열람청구의 대상이 되는 자료가 과도하게 넓어지는 것

은 아니다.709) 주주가 상당한 정도의 구체성 및 합리성을 가진 이유를

붙여서 열람을 구하는 회사 관련 장부 및 서류에 대하여는 그 청구의 정

당성 및 열람의 필요성에 대한 심리단계에서 조절이 충분히 가능하기 때

문이다.710) 이로써 회사의 영업비밀권과 주주의 정보수집권 모두에 대한

고려가 가능하다. 판례에서도 청구주주가 제시한 목록이 상법 제29조 제

1항 해당하는지 아닌지를 형식적으로 판단하기보다는 청구주주가 제시한

목록에 나타난 문서의 열람의 필요성 또는 거절의 정당성을 하나하나 일

일이 따져 실질적으로 문제를 해결해 나가고 있다.711) 실제 계약서 및

705) 이창기(2013), 207면; 곽병훈(1999), 74-75면; 정동윤, 644면, 홍복기(1996),

295면.

706) 손영화(2016), 189면; 김건식(2015), 590-591면; 김대연(2002), 16-17면.

707) 김건식(2015), 591면.

708) 김대연(2002), 17면.

709) 강동욱/안영수(2010), 161-162면.

710) 김건식(2015), 591면; 강동욱/안영수(2010), 169면.
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품의서,712) 외화증권취득보고서, 주식 평가 기준 및 근거 서류 일체713)

등 전체적으로 인정되는 서류의 범위가 상당히 넓은 것을 알 수 있

다.714)

요컨대, 지배회사 주주가 열람 또는 등사를 청구할 수 있는 회계 장부

와 서류는 회사의 경리 상황을 나타내는 것이면 그 형식이나 내용에 상

관없이 열람의 대상이 된다고 보아야 한다.715)

3) 행사방법

주주의 회계장부 열람청구는 이유를 붙인 서면으로 하여야 한다.716)

주주가 열람할 수 있는 장부나 서류는 주주가 열람청구 시 서면에 기재

한 이유와 관련 있는 것에 한정된다.717) 판례도 열람청구의 대상이 되는

자료는 “소수주주가 열람·등사를 구하는 이유와 실질적으로 관련이 있는

회계장부와 그 근거가료가 되는 회계서류”를 의미한다고 하고 있다.718)

따라서 열람청구권을 행사하는 주주는 이유와 실질적 관련성 있는 서류

를 어느 정도 구체적으로 적시하여야 한다.719)

711) 강동욱/안영수(2010), 162면.

712) 대법원 1999. 12. 21. 선고 99다137 판결.

713) 대법원 2001. 10. 26. 선고 99다58051 판결.

714) 강동욱/안영수(2010), 163-169면에서는 주주의 회계장부열람 청구가 문제된

1999년부터 2009년까지의 판례를 표를 통해 정리하고, 청구주주가 제시한 목록

및 그 목록의 열람 허부에 관하여 상세히 설명하고 있다.

715) 계약서 및 품의서에 대하여 판례는 “위와 같은 서류들은 모두 회사의 경리

상황을 알 수 있도록 표시한 장부를 작성하기 위한 기초가 되는 서류들로서 상

법 제466조 제1항에서 규정하고 있는 서류들”이라고 판시하여 열람청구를 허용

하였다(대법원 1999. 12. 21 선고 99다137 판결).

716) 열람청구서에 이유를 붙이도록 한 것은 회사의 회계장부가 열람되면 회사

의 영업활동상 중요한 사항이 외부에 공개되므로 그 절차를 신중히 할 필요가

있고, 또 회사가 열람청구를 거부할 것인가에 대하여 결정할 수 있는 자료로도

참고가 되며, 회사가 열람에 응해야 할 장부의 범위를 결정하기 위해서도 필요

하기 때문이다(이태종(2000), 425면; 홍복기(1996), 296-297면; 김대연(2002), 17

면).

717) 김건식(2015), 592면.

718) 대법원 2001. 10. 26. 선고 99다58051 판결.
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그리고 지배회사 주주가 종속회사의 회계장부열람을 청구할 때에는 청

구이유에 지배회사 주주가 직접 종속회사를 상대로 회계장부 열람을 청

구하게 된 이유를 함께 소명하여야 한다.

4) 청구의 정당성

상법 제466조 제2항은 회사는 주주의 열람청구가 부당함을 증명하지

아니하면 이를 거부하지 못한다고 규정하고 있다. 주주의 열람청구가 부

당함을 입증할 책임이 회사에게 있음을 명확히 하고 있다. 이는 지배회

사 주주에게 종속회사 회계장부 열람권을 인정하는 경우에도 그대로 적

용된다고 보아야 한다. 열람청구의 부당성 여부는 회사의 경영상태에 관

한 주주의 알권리와 열람을 허용할 경우에 우려되는 회사의 불이익을 비

교형량하여 판단하여야 한다.720)

어느 경우에 열람청구가 부당하다고 볼 것인지에 관해서 대법원 2004.

12. 24. 자 2003마1575 결정에서 법원은 “주주의 이사회의 의사록 또는

회계의 장부와 서류 등에 대한 열람·등사청구가 있는 경우, 회사는 그

청구가 부당함을 증명하여 이를 거부할 수 있는바, 주주의 열람·등사권

행사가 부당한 것인지 여부는 그 행사에 이르게 된 경위, 행사의 목적,

악의성 유무 등 제반 사정을 종합적으로 고려하여 판단하여야 한다”라고

하면서 일반적 기준을 제시한다. 더 나아가 구체적으로 “특히 주주의 이

와 같은 열람·등사권의 행사가 회사업무의 운영 또는 주주 공동의 이익

을 해치거나 주주가 회사의 경쟁자로서 그 취득한 정보를 경업에 이용할

우려가 있거나, 또는 회사에 지나치게 불리한 시기를 택하여 행사하는

경우”를 정당한 목적을 결하여 부당한 것이라고 판시하고 있다.721) 이러

한 부당성 판단 기준은 지배회사 주주가 종속회사에 대하여 회계장부열

719) 김건식(2015), 592면.

720) 이철송(2017), 997면.

721) 대법원 2004. 12. 24. 자 2003마1575 결정; 대법원 2014. 7. 21. 자 2013마

657 결정.
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람청구권을 행사할 때에도 그대로 적용되는 것으로 보아야 한다.

요컨대, 지배회사 주주가 종속회사에 대하여 회계장부의 열람을 청구

한 경우, 종속회사는 지배회사 주주의 열람청구가 부당함을 증명하지 아

니하면 이를 거부하지 못한다.
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제5장 종속회사 소수주주 보호

제1절 서

제3장과 제4장에서는 지배·종속회사 관계에서 종속회사 이사가 지배회

사나 그룹의 이익과 무관하게 종속회사에 손해를 초래하는 행위를 하였

을 때의 지배회사 주주 보호에 관한 문제를 다루었다. 본장에서는 종속

회사에 손해를 발생시키는 종속회사 이사의 행위가 지배회사나 그룹의

이익을 추구하는 과정에서 이루어진 경우의 주주 보호 문제를 다룬다.

여기서도 지배회사와 종속회사 각각의 단계로 나누어 주주를 보호할 필

요가 있는지를 살펴보고, 현행 개별 회사를 전제로 한 제도와 법리만으

로 해결되지 않는 부분이 있다면, 지배·종속관계를 전제로 한 새로운 제

도나 법리의 구성을 통해 주주 보호 수단을 강구하여야 한다.

먼저 지배회사 단계를 살펴보면, 지배회사 또는 그룹이익 추구를 위해

종속회사에 불리한 행위가 이루어진 경우로서 지배회사에 손해가 발생하

지 않으므로, 지배회사 주주 보호에 관해 논할 필요가 없다(제1장 서론

의 [표 1] ⓑ 부분).722)

논의가 필요한 부분은 종속회사 단계에 있다. 그 중에서 제1장 서론의

[표 1] ⓓ 부분은 문제가 없다. 종속회사의 지배주주는 지배회사이므로

손해를 입는 것이 없기 때문이다. 그렇다면 종속회사 단계에서 주주 보

호와 관련하여 문제가 되는 부분은 제1장 서론의 [표 1] ⓔ 부분이다. 종

속회사 이사가 지배회사나 그룹의 이익723)을 추구함으로써 종속회사에

722) 본 논문, 5면.

723) 이 장에서 지배회사 또는 그룹이익이라고 하여 “그룹이익”이라는 표현을

사용하고 있는데, 여기서의 “그룹이익”은 “지배회사의 이익”을 의미한다. 그룹이

익이라는 표현을 사용함으로써 자칫 본 논문의 범위인 지배회사와 종속회사 간

의 거래가 아닌 계열회사를 포함한 더 넓은 범위의 거래를 다루는 것이 아닌지

오해를 할 수 있다. 그럼에도 불구하고 이 용어를 함께 사용하는 이유는 종속회

사의 이익이 종속회사가 아닌 그룹 내 다른 회사로 속하게 되는 경우의 문제를
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손해가 발생한 경우, 종속회사에 소수주주가 존재하는 한, 이들 소수주주

를 보호할 필요가 있다. 특히 종속회사 이사가 단독으로 지배회사나 그

룹 전체의 이익을 추구하기로 의사결정을 하고, 그러한 행위를 한 경우

에는 종속회사 이사의 단독 책임만이 문제되므로, 일반 회사법상 이사의

책임으로 해결하면 된다. 그렇지 않고 지배회사 이사의 지시에 따라 종

속회사 이사가 종속회사에 불이익한 행위를 하게 된 경우에는 다양한 쟁

점들이 논의될 수 있다. 종속회사 이사는 지배회사 이사의 지시에 따라

지배회사 또는 그룹 전체의 이익을 추구할 의무가 있는지, 지시에 따를

의무가 없음에도 종속회사 이사가 지시에 따라 행위한 결과 종속회사에

손해가 발생한 경우, 종속회사 소수주주는 행위를 한 종속회사 이사 뿐

아니라 지시를 한 지배회사 이사 및 지배회사에게도 책임추궁을 할 수

있는지를 살펴보아야 한다. 이는 종속회사 단계에서 발생한 손해에 대하

여 법인격이 다른 지배회사 단계에서도 책임 추궁이 이루어지는 것이므

로, 그 근거를 어디에서 찾을 것인지에 관한 논의가 필요하다.

한편, 지배·종속회사를 운영함에 있어서는 소수주주의 이익 보호를 고

려함과 동시에 경영의 편익이라는 측면을 고려할 필요가 있다. 때로는

당장 종속회사에 손해가 발생하더라도 장기적인 관점에서 봤을 때는 지

배회사 또는 그룹 전체의 이익을 추구하는 것이 효율적인 경우가 있을

수 있다. 그러한 경우까지 일률적으로 종속회사 이사, 지배회사 이사 및

지배회사에게 책임을 추궁하는 것이 바람직한 것인지 고찰한다. 따라서

종속회사 이사, 지배회사 이사 및 지배회사의 그룹이익추구행위가 허용

될 필요가 있는 경우를 확인하고, 종속회사 소수주주의 이익을 희생시키

지 않으면서도 지배회사 또는 그룹 전체의 이익을 추구하는 것이 가능하

기 위한 요건이 무엇인지 검토한다.

본장 제2절에서는 종속회사 이사가 지배회사 이사의 지시에 따라 지배

다룸에 있어 실제 “그룹이익(group interest)”이라는 용어가 널리 통용되고 있

고, 본 논문에서는 지배회사와 종속회사 2개의 회사만을 다루지만, 이를 확대하

여 논의를 전개하는 것도 가능하므로, “그룹이익”이라는 용어를 사용하기로 한

다.
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회사 또는 그룹 전체의 이익을 위해 종속회사에 불이익한 행위를 한 경

우, 종속회사 소수주주 보호의 관점에서, 종속회사 이사, 지배회사 이사

및 지배회사의 의무와 책임에 관하여 고찰한다. 제3절에서는 경영의 효

율성 측면도 함께 고려하였을 때, 종속회사 이사, 지배회사 이사 및 지배

회사의 그룹이익추구행위가 예외적으로 책임이 성립되지 않는 경우의 요

건을 검토하여야 한다.

제2절 종속회사 소수주주에 대한 의무와 책임

Ⅰ. 개관

지배회사 이사의 지시에 따라 종속회사 이사가 지배회사 또는 그룹 전

체에는 이익이 되지만 종속회사에 불이익한 행위를 하게 된 경우를 생각

해 보자. A회사는 OO전자라는 유명 브랜드 전자회사이고, B회사는 A회

사의 제품 판매를 담당하는 종속회사인데, A회사의 재무상황이 악화되

자 그룹 전체 차원에서 더 이상의 손해를 방지하기 위해, A회사의 이사

가 B회사의 이사에게 당기에 한해 B회사가 A회사의 제품을 구매할 때

본래의 도매가격보다 20% 비싼 가격으로 구매하도록 지시한 경우를 그

예로 들 수 있다. 여기서는 지배회사와 종속회사의 이익이 충돌하는 부

분을 어떻게 해결할 것인지가 관건이 된다. 이때 종속회사 이사는 지시

에 따라 종속회사에는 손해가 되지만 그룹 전체적으로는 이익이 되는 행

위를 할 의무가 있는지, 만약 그 지시로 인하여 종속회사에 손해가 발생

한 경우 종속회사 소수주주는 종속회사 이사와 지배회사의 이사, 지배회

사에 대하여 책임을 추궁할 수 있는지에 관하여 살펴본다.

Ⅱ. 종속회사 이사의 의무와 책임
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1. 종속회사 이사의 의무

개별 회사에서 각각의 회사는 자사의 이익 증대를 목적으로 하고, 이

에 각 회사의 이사는 자기가 속한 회사의 이익증대를 위하여 행위하여야

한다.724) 지배·종속관계에서도 이는 마찬가지이다. 즉, 종속회사 이사는

종속회사와의 사이에서 수임인의 지위에 있으므로, 종속회사의 이익을

추구해야 한다. 따라서 종속회사의 이해와 지배회사 또는 그룹 전체의

이해가 일치하지 않을 때, 지배회사 또는 그룹 전체에 이익이 생기더라

도 종속회사에 직접적인 이익이 생기지 않거나 혹은 종속회사에 손실이

발생하였다고 한다면, 종속회사는 그룹이익을 우선하여 행위할 수 없다.

즉, 앞의 예의 경우 종속회사 이사는 지배회사 이사의 불이익한 지시에

따라서는 안된다. 지배회사의 경우에는 지배회사에 직접적인 이익이 생

기지 않더라도, 종속회사에 이익이 생기는 한 보유하는 종속회사 주식의

가치 증대를 통해서 지배회사의 이익으로 반영된다. 또 지배회사에 직접

적인 손실이 발생하더라도 해당 손실을 보충하고도 남는 보유 주식의 가

치 증대가 있는 경우도 있다. 그런데 종속회사는 지배회사의 경우와 달

리, 별도의 보호 장치가 없는 한, 종속회사 이외의 주체(지배회사)의 이

익을 추구함으로써 종속회사의 이익이 증대되는 경우는 생각하기 어렵기

때문이다. 요컨대, 종속회사 이사는 종속회사의 수임인으로서 종속회사에

대해서만 의무를 부담하고, 행위의 판단기준도 종속회사의 이익만을 기

준으로 하므로, 지배회사 또는 그룹의 이익을 위해 종속회사에 손해를

가한 경우에는 의무위반을 구성하게 된다.

그럼에도 불구하고 종속회사 이사에게 지배회사 이사의 지시에 따라

종속회사에는 손해가 되지만 그룹 전체적으로는 이익이 되는 행위를 할

의무가 있는지 확인해 보아야 한다. 만약 그러한 의무가 있다면 종속회

724) 상법 제382조 2항, 민법 제681조, 상법 제382조의3.
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사의 이사의 행위는 정당화될 수 있기 때문이다. 제3장에서 지배회사의

지시권이 허용되더라도 종속회사에 불이익한 지시까지 허용하는 것은 아

니라고 밝힌 바 있다.

여기서 독일의 사실상 콘체른725)에서와 같은 논리를 끌어다 쓸 수 있

는데, 사실상 콘체른에서 지배회사 이사는 종속회사에 지시726)를 할 수

있다.727) 그러나 계약상 콘체른과는 달리 원칙적으로 불이익(Nachteil)이

애초에 발생하지 않는 지시만 할 수 있다(독일 주식법 제311조).728) 즉,

지배회사에는 유리하지만 종속회사에는 불이익한 지시는 원칙적으로 불

가능하고, 종속회사를 자기 책임하에 관리할 의무를 부담하는 종속회사

이사는 종속회사의 이익보다 지배회사 이사의 지시를 우선할 수 없

다.729)730) 종속회사 이사는 지배회사의 불이익한 지시에 따를 의무가 없

음을 의미한다. 그러므로 종속회사의 이사는 지배회사 이사의 지시에 따

르기 전에 그 지시로 인한 행위가 종속회사에 불이익을 가져오는지, 그

렇다면 불이익을 보상받을 수 있는지, 지배회사가 불이익을 보상할 의사

725) 사실상 콘체른은 지배계약의 체결 없이 과반수 참가 등을 통해 발생한 사

실상의 지배관계에 근거하여 성립한다.

726) 지시는 계약상 콘체른에서와 마찬가지로 지배회사가 종속회사에 대한 영

향력에 근거하여 종속회사의 행동을 지배회사의 의도대로 결정하려고 시도하는

것을 의미한다. 지배회사의 영향력 행사와 종속회사의 행위 사이에 인과관계가

있으면 지배회사의 지시의 외적인 표현은 중요하지 않다(Habersack(2016), §311

Rns 22-23; Kropff(2007), §311 Rn. 73).

727) 계약상 콘체른에 관한 제308조는 지시권(Weisungsrechtt)라는 용어를 사용

하고, 사실상 콘체른에 관한 제311조는 영향력(Einflusses)이라는 용어를 사용하

고 있는데, 이는 지시의 개념 자체는 동일하나, 지시권은 종속회사를 구속한다

는 의미가 포함되어 있고, 영향력(Einflusses)은 사실상 영향력으로서 종속회사

를 구속하지 않는다는 의미를 내포하기 위함이라고 한다(Habersack(2016), §311

Rn. 23).

728) 지배회사에는 유리하지만 종속회사에는 불이익(Nachteil)한 지시는 원칙적

으로 불가능하다(독일 주식법 제311조). 불이익이 보상되는 경우에는 예외적으

로 종속회사에 불이익한 지시도 가능하다.

729) Habersack(2016), §311 Rn. 78. 복종의무가 없는 사실상 콘체른에서 종속

회사의 이사에게 계약상 콘체른에서 나오는 주의의무를 요구할 수는 없다(조지

현(2014), 410면).

730) 다만, 불이익이 보상되는 경우에는 예외적으로 종속회사에 불이익한 지시

도 가능하다. 후술한다.
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와 능력이 있는지를 조사하여야 한다.731) 조사 결과 지배회사의 지시가

불이익을 가져올 위험이 없거나 보상이 주어지는 경우에만 종속회사의

이사는 지배회사 이사의 지시를 따를 수 있다.732) 그러나 이때에도 종속

회사의 이사는 그 지시에 따를 의무를 부담하는 것은 아니고, 그 지시에

따를 것인지를 자기 책임 하에 판단해야 하며, 오직 종속회사의 이익만

을 기준으로 판단한다.733)

이상에 비추어, 종속회사 이사는 지배회사 이사의 불이익한 지시에 따

를 의무를 부담하지도 않고, 지배회사 또는 그룹 전체의 이익을 우선할

의무도 부담하지 않는다.734) 종속회사 이사가 지배회사의 불이익한 지시

에 따라 행위함으로써 종속회사에 손해를 가한 경우, 지배회사의 이익을

추구하는 종속회사 이사의 행위는 종속회사에 대한 선관주의의무·충실의

무 위반을 구성하게 된다.

요컨대, 원칙적으로 종속회사 이사는 지배회사와 종속회사의 이해가

대립하는 경우, 종속회사의 이익을 우선하여 행위하여야 할 의무를 부담

한다.

2. 종속회사 이사의 책임

종속회사 이사가 지배회사 이사의 지시에 따라 지배회사 또는 그룹

전체의 이익을 위한 행위를 함으로써 종속회사에 손해를 가한 경우, 종

속회사에 소수주주가 존재하는 한, 이들 소수주주를 보호할 필요성이 발

생한다. 종속회사 소수주주 보호를 위한 방안으로는 종속회사 이사에 대

해 민·형사상책임을 묻는 것을 생각해 볼 수 있다.

민사상 책임으로는, 종속회사 이사는 종속회사의 이익만을 기준으로

업무집행에 관한 의사결정을 하여야 함에도 지배회사 또는 그룹이익을

731) 조지현(2014), 410면.

732) 조지현(2014), 410면.

733) 조지현(2014), 410면.

734) 노혁준(2005), 38-39면.
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위한 행위를 함으로써 종속회사에 손해를 가하였으므로, 상법 제399조를

근거로 종속회사에 대한 선관주의의무·충실의무 위반의 책임을 부담한

다.735)

형사상 책임으로는, 종속회사 이사는 형법 제356조에 따라 업무상배임

죄의 죄책을 부담한다. 업무상 배임죄는 타인의 사무를 처리하는 자가

업무상의 임무에 위배하여 재산상의 이익을 취득하거나 제3자로 하여금

이를 취득하게 하여 본인에게 손해를 가한 때에 성립되는데, 타인의 사

무를 처리하는 자인 종속회사 이사가 지배회사 또는 그룹이익을 추구함

으로써 종속회사의 이익을 우선하여 행위하여야 할 의무를 위배하여 종

속회사에게 손해를 가하였기 때문이다.736)

물론 이와 같은 종속회사 이사의 종속회사에 대한 민·형사상 책임은

이사의 자기가 속한 회사에 대한 책임의 문제에 불과하므로, 개별 회사

를 전제로 한 경우에도 당연히 인정되는 것으로, 지배·종속관계에만 적

용되는 특유한 구제책은 아니다.

Ⅲ. 지배회사 이사 및 지배회사의 의무와 책임

1. 지배회사 이사의 의무

종속회사에 대한 관계에서 지배회사 이사의 의무를 살펴볼 필요가 있

다. 지배회사 이사는 지배회사 또는 그룹이익을 추구하기 위해 종속회사

에 불이익한 지시를 할 수 있는지에 관한 것이다.

지배회사 이사는 지배회사에 대하여 지배회사 이익극대화 의무를 부담

한다. 그런데 종속회사와의 관계에서 종속회사 소수주주 보호의무도 부

735) 주주가 직접 손해를 입은 경우 제401조의 책임도 부담한다.

736) 현실적 손해 발생 뿐 아니라 재산상 실해 발생의 위험을 초래한 경우에도

책임이 인정된다(대법원 2007.3.15. 선고 2004도5742 판결; 대법원 2004. 7. 22.

선고 2002도4229 판결; 대법원 2010. 10. 28. 선고 2009도1149 판결).
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담하는 것인지, 그렇다면 둘 중 어떤 의무를 우선해야 하는지의 문제가

발생한다.

지배회사 이사는 종속회사에 대하여 종속회사 소수주주 보호의무를 부

담한다는 견해가 있다.737) 이러한 입장에 따르면, 종속회사 소수주주 보

호 법리는 종속회사에게 불이익을 주는 행위 그 자체를 금지하는 규범이

라고 본다. 즉, 법질서 전체로서 종속회사 소수주주를 보호해야 한다는

것을 강조하여, 종속회사에 불이익을 제공하는 행위 그 자체를 금지하는

것이다.738) 이 견해에 따르면, 지배회사 이사는 지배회사에 대하여 지배

회사 주주의 이익을 극대화할 의무를 부담하고, 동시에 종속회사 및 종

속회사 소수주주에 대하여 종속회사 소수주주의 이익을 해하지 않을 의

무를 부담한다.739) 두 가지 의무가 충돌하는 경우, 종속회사 소수주주 보

호의무가 지배회사 이사의 지배회사 이익극대화 의무보다 우선하게 되

어, 이익극대화 의무는 종속회사 소수주주 보호를 위한 범위만큼 축소되

어야 한다.740) 그러므로 지배회사 이사는 종속회사 이사에 대하여 불이

익한 지시를 할 수 없다.

그러나 지배회사 이사는 지배회사에 대하여 지배회사 이익극대화 의무

만을 부담한다고 보아야 한다.741) 종속회사에는 고유의 기관이 존재하고,

이 기관에 의해 종속회사의 이익 보전이나 증대가 이루어진다고 상정하

고 있는 이상, 지배회사의 이사는 지배회사의 이익만을 고려하면 족하지,

별개의 법인인 종속회사의 이익까지 고려할 필요는 없다.742) 지배회사의

이해와 종속회사의 이해가 충돌하는 경우, 지배회사 이사의 행위규범은

지배회사의 이익에만 주목하면 되는 것이다.743) 요컨대, 지배회사 이사는

종속회사에 대하여 직접 소수주주 보호의무를 지는 것은 아니므로, 종속

737) 牛丸與志夫 外(1999), 45면.

738) 牛丸與志夫 外(1999), 45면.

739) 牛丸與志夫 外(1999), 45면.

740) 牛丸與志夫 外(1999), 45면.

741) 노혁준(2005), 34면; Dine(2000), pp. 53-54; Lower(2002), p. 271.

742) 노혁준(2005), 34면; Dine(2000), pp. 53-54; Lower(2002), p. 271.

743) 노혁준(2005), 34면; Dine(2000), pp. 53-54; Lower(2002), p. 271.



- 227 -

회사에 불이익한 지시를 하지 않을 의무를 부담한다고 할 수 없다. 그러

나 지배회사 이사가 종속회사에 대하여 불이익한 지시를 할 수 있다고

하여 종속회사 소수주주의 이익 보호가 전혀 무시되는 것은 아니다. 아

래에서 논의하는 바와 같이, 지배회사 이사가 종속회사에 대하여 불이익

한 지시를 할 수 있다고 하여 종속회사에 대한 책임까지 부담하지 않는

것은 아니기 때문이다.

2. 지배회사의 의무

(가) 일반론

주주는 출자의무 외에 회사에 대하여 의무를 부담하지 않는다는 일반

적인 해석에 따르면, 지배회사는 종속회사의 주주에 불과하므로, 지배회

사는 종속회사나 종속회사의 소수주주에 대하여 그 이익을 보호할 의무

를 부담하지 않는다고 보아야 할 것이다.744) 그러나 지배회사 이사가 종

속회사의 이익을 침해하는 행위에 가담하여 책임을 부담한다면, 이사의

불법행위에 대하여 지배회사도 책임을 부담하게 될 것이다.

(나) 지배회사의 신인의무

한편, 지배회사가 종속회사 또는 종속회사 소수주주에 대하여 일정한

의무를 부담하는 것으로 논리를 구성하여, 종속회사 소수주주의 이익 보

호에 대한 고려를 할 수도 있다. 미국에서는 지배주주의 신인의무의 법

리(fiduciary duty of controlling shareholders)라는 일반 법리를 통해 지

배회사의 종속회사 소수주주에 대한 의무의 법리를 전개시켜 나가고 있

는데, 이를 소개하면 다음과 같다.

744) 이철송(2017), 316-318면.
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(1) 지배주주의 신인의무

지배주주의 신인의무는 주법과 모범사업회사법에 명문의 규정이 존재

하는 것은 아니고, 판례를 통하여 인정되고 있다. 일반적으로 주주는 의

결권 등 주주권을 행사함에 있어 어떠한 법적의무를 부담하는 것은 아니

지만, 이러한 입장을 관철할 경우 회사의 의사결정을 지배하는 주주가

다른 주주의 이익을 희생시키면서 자신의 이익을 추구하는 것이 가능하

게 된다. 따라서 자기거래와 같이 전형적으로 소수주주의 이익 침해가

문제될 수 있는 상황에서는 지배주주에게도 일정한 의무를 부담시킬 필

요가 있다.745) 이에 이사에게 신인의무를 부여하는 것과 마찬가지로 지

배주주에게도 신인의무를 부여하는 판례법리가 확립되게 되었다.746) 공

개회사에는 지배주주가 존재하는 경우가 흔하지 않기 때문에, 주로 지배

주주의 신인의무가 문제되는 것은 종속회사가 폐쇄회사(closed

corporation)인 경우가 대부분이다.747) 폐쇄회사의 지배주주는 공개회사

의 지배주주에 비하여 훨씬 엄격한 신인의무를 부담한다.748) 즉, 폐쇄회

사의 지배주주는 회사749)뿐만 아니라 그 소수주주에게도 신인의무를 부

담한다.750)

745) Siegel(1999), pp. 32-34.

746) Southern Pacific Co. v. Bogert, 250 U.S. 483(1919)에서 지배주주는 지배

적 영향력을 가지고 있으므로 지배주주가 그 권한을 행사할 때에는 이사와 동

일하게 신인의무를 부담한다고 판시하였다.

747) 송옥렬/최문희(2012), 102면.

748) 폐쇄회사의 경우에는 조합과 같은 성격이 있으므로, 조합원이 다른 조합원

에 대하여 신인의무를 부담하는 것에 착안하여 폐쇄회사의 주주끼리는 동료 주

주에 대한 신인의무를 인정한 판례도 존재한다(Wilkes v. Springside Nursing

Home, Inc. et al., 353 N. E. 2d 657(Mass. 1976)). 한편 공개회사의 경우에는

원칙적으로 주주 상호간에 아무런 의무를 부담하지 않기 때문에 폐쇄회사에 비

하여 상대적으로 신인의무가 인정된 판례가 많지 않다(임재연(2009), 260-261

면).

749) 회사에 대한 지배주주의 신인의무를 인정하는 대표적인 판례로 Pepper v.

Litton, 308 U.S. 295(1939)가 있다.

750) 소수주주에 대한 지배주주의 신인의무를 인정하는 대표적인 판례로는

Farmers' Loan & Trust Co. v New York & N. Ry. Co., 34 L.R.A. 76(1896);
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(2) 판례상 지배회사의 자기거래

지배주주의 신인의무가 문제될 수 있는 전형적인 모습은 지배회사와

종속회사 사이에 이익의 충돌이 발생할 수 있는 경우로서 지배주주와 회

사 사이의 자기거래 상황에서 나타난다.751) 지배주주와 회사 사이의 자

기거래가 불공정하면 지배주주는 소수주주에 대한 신인의무를 위반하게

되는 것이다.752)

그렇다면 지배회사에게 종속회사 소수주주에 대한 신인의무 위반으로

인한 책임을 묻기 위해서는 지배회사와 종속회사 사이에 불공정한 자기

거래가 있어야 할 것인데,753) 그 대표적인 사례로는 종속회사에 불공정

한 조건으로 지배회사와 종속회사간의 합병이 이루어진 경우,754) 지배회

사가 종속회사의 비용으로 세제상의 이익을 얻는 경우,755) 지배회사가

종속회사의 이익배당에 관한 정책에 영향력을 행사하여 지배회사와 소수

주주가 받은 배당이익이 소유주식수에 비례하지 않는 경우756) 등이 있

Helms v. Duckworth, 249 F.2d 482(D. D. Cir. 1957); Donahue v. Rodd

Electrotype Co. of New England, Inc., 328 N.E.2d 505(Mass. 1975)가 있다.

751) 江頭憲治郞(1995), 201면.

752) 임재연(2009), 264면.

753) 허덕회(2013), 431-432면; 김재범(2015), 193면 참조.

754) Allied Chemical and Dye Corp. v. Steel and Tube Co. of Anm., 120 A.

486(Del. Ch. 1923).

755) Smith v. Tele-Communication, Inc., 134 Cal. App.3f 338(Dist. Ct. App.

1982).

756) Sinclair Oil Corp v. Levien, 280 A. 2d 717 (Del. 1971). 다만 이 사안에서

는 지배회사가 종속회사로 하여금 과다한 이익배당을 하게 하였더라도 모든 주

주가 동등한 배당을 받는 한 자기거래에 해당하지 않는다고 판시하였다. 지배회

사의 이익배당 정책이 부당하게 책정되었다고 판단되면, 종속회사의 소수주주는

부당한 자기거래임을 주장할 수 있지만, 이익배당은 모든 주주에게 소유주식수

에 따라 비례적으로 이루어지는 것이므로 지배주주라고 하여도 소수주주에 비

하여 이익배당을 많이 받는 것이 아니라고 판단하기 때문에 종속회사 소수주주

의 이같은 자기거래 주장이 잘 받아들여지지 않는다고 한다(임재연(2009), 265

면).
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다.

1) 지배회사의 자기거래 판단기준

미국에서 지배회사와 종속회사간 거래에 대한 규제는 판례를 통해 법

리가 형성되어 있는데, 미국 판례법상 이러한 불공정한 자기거래 여부를

판단하기 위해서는 최소 두 단계의 평가를 거치고 있는 것으로 보인다.

먼저 지배회사와 종속회사 간 거래가 이익상충이 발생할 우려가 있는 자

기거래로 평가되어야 하며, 그 다음 그 자기거래가 공정한 것이었는지에

대한 평가가 다시 이루어져야 한다. 즉, 지배회사와 종속회사간의 거래가

자기거래에 해당하지 않는다면 일반적인 경영판단원칙에 따라 지배회사

행위의 적법성을 판단하는데 반해,757) 그 거래가 자기거래에 해당하는

경우에는 공정성이라는 엄격한 심사를 거치게 함으로써,758) 이사와 회사

간 거래에 관한 규제 법리를 지배회사와 종속회사 간의 거래에도 적용시

키고 있다.759)

먼저 지배회사와 종속회사 간의 거래가 자기거래에 해당하는지 여부에

대한 판단에 대해서는 Sinclair Oil Corp v. Levien 판결에서 그 기준을

제시하고 있다. Sinclair Oil Corp.(이하 Sinclair)는 Sinclair Venezuelan

Co.(이하 Sinven) 주식의 97%를 소유하고 있었는데, ⅰ) Sinven으로 하

여금 과다한 이익배당을 하게 하였고(이하 ⅰ)거래), ⅱ) Sinclair의 이익

을 위하여 Sinven으로 하여금 다른 종속회사에 일정 수량 이상의 제품

을 특정가격에 판매하도록 하였다(이하 ⅱ)거래). 이에 Sinven의 소수주

주인 Levien은 이러한 거래가 모두 Sinclair에 이익이 되도록 하는 자기

거래로서 Sinclair는 Sinven에 대한 신인의무를 위반한 것이라고 주장하

면서 대표소송을 제기하였다.

757) Sinclair Oil Corp v. Levien, 280 A. 2d 717(Del. 1971).

758) Weinberger v. UOP, Inc., 457 A.2d 701(Del. 1983)

759) Siegel(1999), p. 29.
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이에 델라웨어주 대법원은 자기거래 여부는 지배회사가 종속회사의 소

수주주를 배제하고 소수주주에게 손해를 입히면서 지배회사는 이익을 얻

은 거래가 존재하는지에 따라 판단한다고 하면서, 두 거래가 본질적으로

다른 거래라고 하였다. 즉, ⅰ)거래는 모든 주주가 동등한 배당을 받았으

므로 Sinclair가 Sinven의 소수주주를 배제하거나 소수주주의 손해로 인

하여 이익을 얻었다고 할 수 없으므로, 공정성 기준이 적용되지 않고 경

영판단 원칙이 적용되어 Sinclair의 이익배당 정책은 적법하다고 판시하

였다. 한편, ⅱ)거래에 대해서는 Sinven에 손해가 되는 행위로 Sinclair는

이익을 얻게 되므로 지배회사와 종속회사의 소수주주의 이해관계가 상충

되는 경우로 보았다. 따라서 지배회사는 그 거래가 본질적으로 공정하다

는 것을 증명하지 못하는 한 계약위반의 책임을 부담한다고 판시하였

다.760)

지배회사와 종속회사 간의 거래가 자기거래에 해당하는지에 대한 판단

은 Sinclair 판결 이후 threshold test에 따른다.761) 따라서 지배회사가 지

배력을 바탕으로 종속회사로 하여금 “종속회사 소수주주를 배제하거나

소수주주에게 불이익을 주면서” 지배회사 자신은 이익을 얻도록 행위하

게 한 경우에는 자기거래로서 엄격한 공정성이 요구되는 것이고, 그러한

요건을 갖추지 못한 경우에는 단순히 경영판단의 원칙이 적용되는 것이

다.762) 미국 회사법에서 경영판단 원칙이 적용된다는 것은 피고의 신인

의무 위반이 인정될 가능성이 현저히 낮아져 피고의 책임이 거의 인정되

지 않음을 의미하고, 반대로 엄격한 공정성을 요구한다는 것은 피고의

신인의무 위반의 가능성이 현저히 높아져 피고가 책임을 벗어날 가능성

이 거의 없음을 의미한다.763) 따라서 Sinclair 판결의 자기거래 해당 여

부에 관한 threshold test는 실제 지배회사의 책임을 묻는데 있어 결정적

760) Sinclair Oil Corp v. Levien, 280 A. 2d 717(Del. 1971).

761) Haas(2004), p. 2256; Siegel(1999), p. 29. 이익·불이익 기준이라고 하기도

하고, 입구기준이라 부르기도 한다(손영화(2013a), 173면).

762) Haas(2004), p. 2256.

763) Siegel(1999), pp. 27-28; 송옥렬(2013), 31면.
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인 기준을 제공한다.764)

2) 자기거래의 공정성 판단기준

지배회사와 종속회사 간 거래가 자기거래에 해당된다고 평가가 이루어

지면, 그 다음에는 자기거래의 공정성에 대한 평가가 이루어져야 하는데,

Weinberger v. UOP Inc. 판결765)에서 제시한 완전한 공정성(entire

fairness) 또는 내재적 공정성(intrinsic fairness)기준에 따라 신인의무 위

반 여부가 판단된다.766) 이 사안에서는 지배회사와 종속회사 간 교부금

합병을 위해서는 지배회사가 “거래가 완전하게 공정하다는 것을 입증

(entirely fairness)하여야 한다.”고 판시하였다. 공정성에 관한 입증책임

은 지배회사가 부담한다.767) 이때의 공정성은 절차의 공정성(fair

dealing)과 가격의 공정성(fair price) 모두를 포함한다.768) 거래가 완전히

공정했는지에 대해 법원은 총체적으로 판단한다.769) 따라서 절차가 불공

정하더라도 가격이 완전히 공정하다면 완전한 공정성을 충족한다.770)

그렇다면 어떠한 경우를 완전하게 공정하다고 볼 수 있는지에 대해서

는 “독립당사자 간 거래기준(the arm's length test)”에 의한다. 독립당사

자 간 거래기준이란 지배회사와 종속회사 사이의 거래가 “회사의 독립적

인(independent) 수탁자와 상대방과의 사이에 일정한 거리를 둔 거래일

지라도(at arm's length bargain) 그러한 거래가 이루어질 것인가”로 표

764) 송옥렬(2013), 31면.

765) Weinberger v. UOP Inc., 457 A. 2d 701(Del. 1983).

766) 본질적 공정성이라고 표현하기도 한다. 손영화(2004), 82-83면.

767) 거래가 객관적으로 공정한 것임을 입증하지 못하는 한 지배회사가 책임을

부담하므로 일종의 무과실 책임이다(江頭憲治郞(1995), 100면).

768) Weinberger v. UOP Inc., 457 A. 2d 701, 711(Del. 1983)

769) Murray(2011), p. 610.

770) Trados 판결에서는 거래와 이해관계가 존재하고 독립하지 않은 이사에 의

한 불공정한 매매과정이 있었다 하더라도, 매매가격이 공정하다면 완전한 공정

성 기준을 충족한다고 판시하였다(In re Trados Inc. Shareholder Litigation, 73

A.3d 17, 75-77 (Del. Ch. 2013)).
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현할 수 있다.771) 결국 소수주주가 존재하는 한 종속회사는 “경제적으로

독립적인 회사와 마찬가지로 운영되어야 한다”는 것을 의미하는 것으로,

법인격 독립의 원칙과 맥락을 같이함을 알 수 있다.772)

그러나 독립당사자 간 거래기준은 다음과 같은 한계가 존재한다. 첫째,

지배회사와 종속회사간 거래 중에는 독립당사자 간 거래 기준의 적용이

곤란한 유형이 존재한다.773) 종속회사가 지배회사와 행한 거래와 동종의

거래를 제3자와 한 적이 있거나 비교 가능한 시장조건이 존재하는 경우

에는 적용하기 쉽지만, IT서비스의 제공, 라이센스 계약 등 시장가격을

찾기 어려운 거래들이 존재한다.774) 둘째, 독립당사자 간 거래기준의 내

용 자체도 불명확하다.775) 셋째, 독립당사자 간 거래기준은 특정 거래의

공정성에 초점을 맞추기 때문에 지배회사와 종속회사가 공동으로 사업을

영위하며 갖는 장기적인 이해관계를 적절히 반영하기 어렵다.776) 넷째,

독립당사자 간 기준을 충족하는 거래조건은 특정 수치의 “범위”로 정해

지는 것이 보통인데,777) 지배주주는 그 사이에서 상당한 이익을 거둘 여

지가 있다.778)다섯째, 거래의 필요성을 확보하는데 별 도움이 되지 않는

다.779)

한편, 델라웨어주 대법원은 Kahn v. M&F Worldwide Corp. 판결에서

771) Pepper v. Litton, 308 U.S. 295(1939). Weinberger 판결에서도 “지배회사

와 종속회사 간에 당사자 쌍방이 서로에 대하여 독립당사자로서 거래를 행한

것은 거래가 공정성 기준을 충족시키고 있다는 강한 증거가 된다”고 판시하였

다.

772) 송옥렬/최문희(2012), 104면.

773) 加藤貴仁(2012c), 2264-2265면; 김건식(2016), 20면.

774) 加藤貴仁(2012c), 2264-2265면; 江頭憲治郞(1995), 42면; 김건식(2016), 20면.

775) 加藤貴仁(2012c), 2265-2266면; 김건식(2016), 20면.

776) 加藤貴仁(2012c), 2266면; 김건식(2016), 20면.

777) 예컨대 만원이라고 정하지 않고, 만원에서 만2천원 사이의 금액으로 정하

는 것이다(김건식(2016), 20면).

778) 김건식(2016), 20면은 우리 경제계에서 만연한 일감몰아주기를 상법상의

규제만으로 억제하기 어려운 이유가 이 때문임을 지적한다.

779) 김건식(2016), 20면은 가령 종속회사가 지배회사를 돕기 위해 필요하지 않

은 지배회사의 부동산을 매입하는 경우, 그 가격이 공정하다고 해도 종속회사에

는 손해라고 할 수 있음에도 이를 설명하지 못하는 한계를 지적한다.



- 234 -

독립성을 갖춘 이사로 구성된 특별위원회와 소수주주의 65.4%가 동시에

승인한 소수주주 축출합병결의에 대하여 경영판단원칙을 적용하고 있어

주목된다.780) 특별위원회와 소수주주 과반수781) 동시 승인(simultaneous

deployment)은 지배주주의 영향력을 상쇄시킴으로써 독립당사자 간 거

래를 한 것과 같고, 궁극적으로 지배주주로부터 소수주주를 보호하며, 가

격의 공정성도 충족하게 되는 효과를 갖는다고 판시하였다.782) 이는 내

부승인절차를 중시함으로써 독립당사자 간 기준의 한계를 극복할 수 있

음을 보여주는 사례라 할 수 있다.

(3) ALI 원칙상 지배주주의 공정거래의무

미국법률협회(American Law Institute, 이하 ALI)는 1994년 회사지배

구조의 원칙(Principles of Coporate Governance: Ananysis and

Recommandations, 이하 ALI 원칙)을 발표하였는데,783) “공정거래 의무

(duty of fair dealing)”이라는 이름으로 지배주주에게 회사 또는 그 소수

주주의 이익을 보호할 의무를 부여하고 있다(ALI 원칙 §5.01).

ALI 원칙은 지배주주가 회사와 거래하는 경우(§5.10), 지배주주가 회사

재산을 이용하거나 중요한 미공개회사정보를 이용하여 주식을 양도하는

경우 혹은 회사에 대한 지배적 지위를 이용하는 경우(§5.11), 지배주주가

회사 기회를 이용하는 경우(§5.12), 지배주주가 이해관계자를 위하여 행

위 하는 경우(§5.13)와 관련하여 지배주주에게 이해관계가 있어784) 회사

780) Kahn v. M&F Worldwide Corp., 88 A.3d 635(Del. 2014).

781) 지배주주의 참여를 배제한 소수주주의 과반수 찬성을 의미하며,

MOM(majority of minority) approval이라고도 부른다(Enriques(2014), pp.

17-20).

782) Kahn v. M&F Worldwide Corp., 88 A.3d 635, 644-645 (Del. 2014);

Recent Cases(2016), pp. 1820-1821.

783) 각 주법과 판례법에 산재해 있는 회사지배에 관한 주요 문제의 입법, 판례,

학설을 비판적으로 검토하여 이상적인 안을 제시하고자 발표한 원칙이다(김건

식(2010a), 358면).

784) 이해관계가 있는 경우란 주주나 주주의 관계자(associate)가 문제 거래의
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에 중대한 영향을 미칠 때에는 지배주주는 공정거래의무를 부담함을 명

시하고 있다(§5.01). 판례상 지배주주의 신인의무가 문제되는 상황들을

유형화하여 명문화하고 있음을 알 수 있다.785) 공정거래의무를 부담하는

자는 자연인인 지배주주와 지배회사를 포함한다.786) 따라서 지배회사와

종속회사 간에 있어서도 일정한 행위 시 종속회사와 그 소수주주의 이익

을 배려하도록 지배회사에게 공정거래의무가 주어지고, 이는 종속회사와

그 소수주주에게 발생한 손해에 대하여 지배회사의 책임을 물을 수 있는

근거가 된다.787)

따라서 지배주주는 지배적 영향력을 행사하여 회사에 대하여 자신의

재산상 이익을 도모할 경우 지배주주의 공정거래의무 위반이 되는데,

ALI 원칙은 이로 인해 발생한 손해에 대한 배상 책임도 함께 명문화하

고 있다. 즉 지배주주가 공정거래의무를 위반한 경우 그 위반으로 인하

여 발생한 손해에 대하여, 지배주주는 회사 또는 주주에 대하여 형평법

상의 원상회복(equitable restitution)의 원칙에 따라 변상할 책임이 있다

고 규정하고 있다(ALI 원칙 §7.18). 일정한 경우788) 부작위도 공정거래

의무위반에 해당하고, 타인의 작위 또는 부작위로 인한 것이라는 항변도

허용되지 않는다(ALI 원칙 §7.18(b)).

3. 지배회사 이사 및 지배회사의 책임

(가) 개관

일방당사자인 경우를 말한다(§1.23(b)).

785) 허덕회(2013), 430-432 참조.

786) ALI, §5.11 Comment: a. Comparison with existing law, p. 449.

787) 허덕회(2013), 430-431면.

788) 지배주주가 의무를 이행함에 있어 회사 및 주주에게 발생한 손해의 원인

을 실질적으로 회피할 수 있었고, 보통의 신중한 사람이라면 지배주주와 동일한

지위 및 유사한 상황에서 손해의 발생가능성을 충분히 예견할 수 있었다는 사

실을 회사 및 주주가 입증한 경우를 말한다(ALI 원칙 §7.18(b)).
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일반적으로 의무가 없으면 책임이 발생하지 않는 것이 원칙이나, 지배

회사 이사가 종속회사 이사에게 종속회사에 불이익한 지시를 하고 이를

실행하도록 하여 종속회사 이사가 선관주의의무·충실의무 위반의 책임을

지게 되면, 지배회사 이사는 종속회사 이사의 의무 위반에 대한 교사·방

조의 책임은 부담한다.

종속회사의 소수주주의 입장에서 보면, 종속회사가 지배회사에 종속되

어 있어 종속회사 이사는 지배회사 이사의 지시를 거부하기 힘든 현실

속에서, 종속회사 소수주주 자신이 속한 회사의 주요업무에 관한 의사결

정이 자신이 속하지 않은 상단의 지배회사 차원에서 이루어진다. 종속회

사 소수주주를 보호하기 위해서 지배회사 및 지배회사 이사에게 종속회

사의 의무위반에 가공한 데 따른 책임을 부담시키는 것이다. 지배회사의

이사가 종속회사의 “임무해태를 지시”하였다는 것을 요건사실로 한 일종

의 법정책임으로 볼 수도 있고,789) 지배회사를 종속회사의 이사의 지위

에 있는 자로 보아 이사로서의 임무해태 책임을 부담하는 것이라는 논리

를 펼 수도 있다.790)

이처럼 종속회사 소수주주에 대한 책임의 주체를 법인격이 다른 지배

회사 및 지배회사 이사에 대하여도 확장할 수 있는 근거로 다른 나라의

경우 기존의 일반 회사법 틀 안에서 지배회사를 그림자 이사, 사실상 이

사로 보아 지배회사에 책임을 묻는 법리가 있는가 하면, 별도의 법을 마

련하여 지배회사 및 지배회사 이사에게 책임을 묻기도 한다. 이에 관하

여 살펴보고, 한국에서 동일한 기능을 수행하는 상법 제401조의2 업무집

행지시자 등의 책임에 관하여 그 문제점과 개정방향에 대해 검토한다.

(나) 비교법적 고찰

789) 이철송(2017), 800면.

790) 요건에 있어 차이가 있는 것처럼 보이나 관념적인 차이에 불과할 뿐 결론

에 있어서는 다르지 않다(송옥렬(2016), 1056면).
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(1) 영국

영국에서도 종속회사의 이사가 자신이 이사로 속해 있는 회사의 이익

보다 지배회사나 그룹 전체의 이익을 고려해 행위할 것이 요청되는 경

우, 특별히 지배·종속관계를 전제로 한 종속회사의 소수주주 보호를 위

한 제정법상 제도는 보이지 않는다. 따라서 종속회사의 소수주주 보호는

개별 회사를 전제로 한 일반적인 회사법 관련 규정 또는 판례법에 따라

해결해야 한다.791)

이러한 방법을 살펴보기 전에 먼저 2006년 영국 회사법(Companies

Act 2006)상 이사와 회사의 이해상충에 관한 규정을 간략하게 살펴본다.

그 이유는 다음과 같다. 영국법상 종속회사의 소수주주가 상단의 지배회

사에 책임을 물을 수 있는 장치로는 지배회사를 사실상의 이사 또는 그

림자 이사로 취급하여 이사의 의무 위반에 대한 책임을 묻는 방법과 불

공정침해행위에 대한 법원의 구제명령을 이용하는 방법을 생각해 볼 수

있다. 이와 관련하여, 첫째, 사실상의 이사와 그림자 이사 개념은 이사를

대상으로 한 일반적인 규정을 지배주주인 지배회사에 적용하려는 것이기

에, 이를 적용함에 있어서 지배회사를 종속회사의 이사와 같이 취급할

수 있는 범위가 문제된다. 그러므로 사실상의 이사와 그림자 이사 취급

에 의한 구제방법을 논하는 전제로서 이사와 회사의 이해상충에 관한 규

정을 통해서 지배회사에 적용될 가능성 있는 규정 내용을 확인해 볼 필

요가 있다. 둘째, 불공정침해행위에 대한 법원의 구제명령은 2006년 영국

회사법에 종속회사의 소수주주 보호와 관련하여 명시적으로 규정되고 있

는 것 이상의 보호를 종속회사의 소수주주에게 제공할 수 있다. 그러므

로 이 구제명령의 의미를 평가하려면 그 전제로서, 지배회사와 종속회사

소수주주의 이해가 대립한 경우에 2006년 영국 회사법상 종속회사의 소

수주주 보호를 위해 적용할 수 있는 조항이 있는지 확인해 볼 필요가 있

791) 川島いづみ(1998), 282면; 中村康江(2009), 346면.
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다.

다음에서는 2006년 영국 회사법상 이사와 회사의 이해상충에 관한 규

정은 지배회사와 종속회사 관계를 어떻게 취급하고 있는지 살펴본 후,

종속회사의 소수주주 보호와 관련한 제도를 분석해 본다.

1) 지배회사와 종속회사 사이의 거래에 관한 취급

영국에서는 판례법상 회사의 fiduciary인 이사는 회사의 이익과 자신의

이해가 상충되는 상황에서 회사에 대한 의무의 이행을 방해하는 상황이

발생하는 것을 피해야 하고, 이사로서의 지위를 사적 이익을 위해서 이

용하지 말아야 한다는 원칙적 입장을 확립해 왔다.792) 이 같은 판례법의

입장을 바탕으로 2006년 영국 회사법은 이사와 회사의 이해가 대립할 가

능성이 있음을 상정하여 여러 가지 규제를 하고 있다. 먼저, 회사와 이사

사이에 거래가 이루어질 경우, 거래가 이루어지기 전에 해당 이사는 다

른 이사에 대해서 이해관계의 성질과 규모를 공개(declare)할 의무가 있

다.793) 또한 회사와 이사의 이해상충 문제가 심각하게 나타날 수 있는

일정한 거래794)에 대해서는 주주총회의 사전 승인을 받아야 한다(2006년

영국 회사법 제180조 제3항, 제188조-제266조). 이들 규정이 적용되지 않

더라도, 이사는 회사와 이사의 이해가 충돌하거나 충돌할 가능성이 있는

상황을 피해야 하는 일반적인 의무를 부과함으로써 회사와 이사의 이해

상충 문제의 해결을 시도한다(2006년 영국 회사법 제175조 제1항).795) 이

792) Davies(2012), §16-93; Transvaal Lands Co. v. New Belgium (Transvaal)

Land & Development Co. [1914] 2 Ch 488.

793) 2006년 영국 회사법 제177조 1항은 “회사 이사가, 직접적 또는 간접적으로,

어떠한 방법으로든지, 계획한 회사와의 거래 또는 약정에 이해관계가 있으면,

해당 이사는 다른 이사들에게 이해관계의 성질과 범위를 공개하여야 한다”라고

규정하고 있다.

794) 이사의 장기 임용계약(제188-제189조), 중요자산 거래(제190조-제196조),

이사에 대한 자금 대여 등 신용거래(제197조), 이사에 대한 퇴직금의 지급(제

215조-제222조) 등이다.

795) 2006년 영국 회사법 제175조 제1항은 “이사는 회사의 이해관계가 충돌하거
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이익충돌 회피의무의 해석을 통해서 회사가 이해관계를 가지는 재산, 정

보, 기회를 이사가 유용하는 것이 제한된다(2006년 영국 회사법 제175조

제2항). 자연인인 지배주주가 이사를 맡고 있는 경우나 지배회사가 스스

로 이사가 되는 경우에도 이들 규정은 직접 적용된다.796)

다음과 같은 경우에는 지배회사와 종속회사 사이의 관계에 대해서도

위의 규정이 미칠 가능성이 존재한다.797) 먼저, 2006년 영국 회사법 제

177조 공개의무의 규정은 회사와 제3자 사이의 거래에 대해서 이사가 간

접적으로 이해관계를 가지는 경우에도 적용된다.798) 따라서 지배회사와

종속회사에 겸임이사가 존재하는 경우에는 지배회사와 종속회사 간의 거

래에 해당 이사가 간접적인 이해관계를 가지는 것이 되므로, 공개의무

규정이 적용될 여지가 있다.

다음은 회사가 행하는 거래에 주주총회의 승인을 요하는 규정들 중에

는 지배·종속관계를 전제로 한 규정들도 있다.799) 대표적인 예로, 지배회

사의 이사가 종속회사와 중요자산거래800)를 하는 경우에는 종속회사 주

주총회의 승인뿐 아니라 지배회사 주주총회의 승인도 필요하다(2006년

영국 회사법 제190조 제1항, 제2항).801) 그 이유는 지배회사의 이사는 종

나 충돌할 가능성이 있는 직접적 또는 간접적 이해관계를 가지거나 또는 가질

수 있는 상황을 회피하여야 한다”고 규정하고 있다.

796) 영국에서는 법인 이사가 인정된다(2006년 영국 회사법 제154-155조 참조).

797) 加藤貴仁(2013), 912-913면.

798) 회사의 거래 상대방인 다른 회사의 주식을 이사가 보유하고 있는 경우 등

당해 이사가 회사와 제3자와의 거래에 간접적으로 이해관계를 가지는 경우에도

공개의무가 있다(2006년 영국 회사법 제177조 제1항).

799) 이러한 규정들을 두는 이유는 지배회사와 종속회사 관계의 존재로 인해

이사와 회사의 거래에 관한 규율이 잠탈될 위험에 대처할 필요성 때문이라고

한다(Davies(2012), §16-125).

800) 회사 자산가액의 10%를 초과하면서 ￡5,000를 초과하는 경우 또는

￡100,000를 초과하는 경우 그 자산은 회사에게 중요한 자산이다(영국회사법 제

191조 제2항).

801) 2006년 영국 회사법 제190조 (1) 회사사원의 결의로 승인되었거나 그러한

동의를 얻는 것을 조건으로 하지 않으면 회사는 다음과 같은 약정을 체결할 수

없다. (a) 회사 또는 지배회사의 이사 또는 그 이사와 관계있는 자가 회사로부

터 중요한 비금전 자산을 (직접적 또는 간접적으로) 취득하는 약정 또는 (b) 그

러한 이사 또는 관련 있는 자로부터 중요한 현물자산을 (직접적 또는 간접적으



- 240 -

속회사에 영향력을 행사할 수 있기 때문에, 지배회사의 이사와 종속회사

의 거래에는 이사가 회사와 거래할 때와 유사한 이해 상충 문제가 존재

한다고 보는 것이다.802) 지배회사 이사가 자기에게 유리한 조건의 거래

를 종속회사 이사회에서 결정하도록 할 위험이 있고, 더군다나 지배회사

이사의 지배회사에서의 영향력이 크면 클수록, 종속회사 주주총회에서의

지배회사의 의결권 행사에 영향력을 더 많이 행사할 수도 있기 때문이

다.803)

또한 지배회사가 종속회사 이사의 관계인(persons connected with a

director)에 해당하는 경우, 지배회사와 종속회사 간의 중요자산 거래에

는 종속회사 주주총회의 승인을 요한다(2006년 영국 회사법 제190조 1

항). 지배회사가 종속회사 이사의 관계인이 되는 경우는, 당해 이사(다른

관계자인도 포함)가 지배회사에 대해 20%이상 출자 지분을 보유하고 있

거나 지배회사 주주총회에서 20%를 초과하는 의결권을 행사하거나 그

행사를 지배하고 있는 경우에 한한다.(2006년 영국 회사법 제254조 2항).

이 경우, 지배회사와 종속회사 간의 거래는 종속회사 이사 자신과 종속

회사와의 거래와 같은 정도의 이해상충 문제가 발생할 수 있기 때문이

다.804) 다만, 지배회사와 그 완전종속회사 또는 동일한 지배회사의 지배

하에 있는 두 개의 완전종속회사 사이의 거래에 대해서는 예외규정이 존

재한다(2006년 영국 회사법 제192조).805)

위와 같이 지배회사가 종속회사 이사의 관계인에 해당하지 않는 한,

지배회사가 후술하는 사실상의 이사 또는 그림자 이사로 평가되는 예외

적인 경우를 제외하고, 2006년 영국 회사법상 회사와 이사 사이의 거래

로) 취득하거나 취득하려는 약정.

802) Davies(2012), § 16-125.

803) 이에 반하여 종속회사의 이사가 지배회사와 거래할 때는 종속회사 이사가

지배회사에 영향을 미치는 것이 가능하지 않기 때문에 지배회사의 주주총회의

승인은 요하지 않는다(Davies(2012), § 16-125.).

804) 그 거래로부터 종속회사 이사는 종속회사의 이익보다 자신의 이익을 우선

시키는 행동할 가능성이 있다(Davies(2012), § 16-123).

805) 기업집단 내 거래를 촉진하기 위해서이다(Davies(2012), § 16-126).
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에 관한 규정은 지배회사와 종속회사 사이의 거래에 적용되지 않는

다.806) 그 외에 이사의 회사 기회 등의 유용 금지에 관한 규정에 대해서

도 지배·종속회사에 관한 언급은 없다.

2) 지배회사의 사실상의 이사·그림자 이사 취급

영국법상 주주는 자신의 이익을 추구하면 되고, 회사나 다른 주주의

이익을 최대화할 의무를 지는 것은 아니다.807) 그러나 지배회사가 종속

회사의 “사실상의 이사(de facto director)” 또는 “그림자 이사(shadow

director)”로 취급되는 경우에는 이사의 의무에 관한 판례법과 회사법상

의 규율이 일부 또는 전부 적용되기 때문에, 종속회사의 소수주주 보호

의 관점에서, 이사와 회사의 이해상충에 관한 규율이 지배회사와 종속회

사의 이해상충을 해결하는 방법으로 사용될 수 있다.808)

a) 사실상의 이사

“사실상의 이사”란 유효하게 선임되지 않았거나 통상의 이사 선임절차

를 거치지 않았음에도 이사로서 행위하는 자(a person who assumes to

act as a director)를 말한다.809) 2006년 영국 회사법은 이사는 그 명칭

여하를 불문하고 이사의 지위를 점하는 자라고 규정하여(2006년 영국 회

806) Pacces(2011), pp. 205-206; Cheffins(2013), p. 20.

807) Joffe QC(20110, § 4.39; Davies(2012), § 19-9; Hannigan(2012), § 11-1.

808) 加藤貴仁(2013), 914면.

809) 1980년대까지만 해도 사실상의 이사는 유효하게 선임되지 않은 자만을 의

미하였으나 최근에는 그 의미가 점점 넓어지고 있다(Gerner-Beuerle(2013), p.

A871). 판례는 사실상의 이사는 다양한 상황에서 다양한 의미로 정의될 수 있

다고 판시하고 있다. Commissioners HM Revenue and customs v Holland,

[2010] 1 W.L.R. 2793; Re Canadian Land Reclaiming and Colonizing Co.,

[1880] 14 Ch. D. 660; Re Hydrodam (Corby) Ltd, [1994] 2 BCLC 180;

Ultraframe (UK) Ltd v. Fielding, [2005] EWHC 1638 (Ch); Holland v.

Revenue and Customs, [2011] BCC 1.
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사법 제250조), 이사의 개념에 관한 실질주의를 취하고 있다.810). 따라서

사실상의 이사는 통상의 이사 선임 절차를 거친 이사와 동일한 의무와

책임을 부담한다.811) 영국법에서는 법인이 이사가 되는 것도 인정되므로,

지배회사가 종속회사의 사실상 이사가 되는 것도 가능하다.812) 사실상의

이사인지 여부를 판단하는 명확한 기준이 있는 것은 아니다.813) 단순히

지배회사가 종속회사의 이사회 구성을 결정할 수 있다는 점, 지배회사의

이사가 종속회사의 이사를 겸임하고 있다는 점, 종속회사의 일정한 재산

상·업무상의 의사결정에 지배회사의 승인이 필요하다는 점만으로는 지배

회사가 종속회사의 사실상 이사로 평가되기에는 충분치 않은 것으로 본

다.814) 법원은 지배회사인지, 주주인지, 채권자인지 등 행위자의 특정한

지위, 행위자가 실제 경영권을 행사하는 등의 방법으로 이사의 지위와

역할을 했는지 여부를 판단할 수 있는 회사의 지배구조, 회사가 행위자

를 이사라고 보았는지, 제3자가 행위자를 이사라고 보았는지 등 여러 가

지를 종합적으로 보고 판단한다.815)

b) 그림자 이사

810) 허덕회(2013), 419면.

811) Davies(2012), §16-8.

812) 그러나 이사 중 1인은 자연인이어야 한다(회사법 제155조 1항). 사실상 이

사가 주주대표소송의 피고가 될 수 있는지에 관해서는 명문의 규정은 없지만,

법상 종속회사의 이사로 취급되므로 당연히 종속회사 주주가 제기하는 주주대

표소송의 대상이 된다(Law Commission(1997), § 6.36&6.49).

813) Smithton Ltd v. Naggar [2014] EWCA Civ 939; HMRC v. Holland

[2010] 1 WLR 2793. Davies(2012), § 16-13; Hannigan(2012), §, 6-9&6-11.

814) 일반적으로 지배회사가 종속회사의 사실상 이사라고 판단되기 위해서는

종속회사의 일상의 업무집행까지도 지배회사가 지배했다라고 할 수 있는 상황

이 필요하다. 판례에서는 사실상의 이사인지 문제가 되는 자가 실제 회사 경영

을 관리하는 조직에 속해 있는지 여부, 회사 이사의 지위와 기능을 인수했다고

말할 수 있는지 여부 등을 보아야 한다고 하고 있다(Secretary of State for

Trade and Industry v Tjolle, [1998] 1 BCLC 333). 加藤貴仁(2013), 915면;

Davies(2012), § 16-17.

815) Smithton Ltd v. Naggar [2014] EWCA Civ 939; HMRC v. Holland

[2010] 1 WLR 2793.
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“그림자 이사”란 회사에 대한 관계에서 자신의 지시 또는 지도에 따라

회사의 이사가 일상적인 행위를 하도록 할 수 있는 자로서 2006년 영국

회사법상 명문으로 인정된다(2006년 회사법 제251조 1항). 다만 이사에

게 전문가로서 조언을 하는 자는 단순히 이사가 조언에 따라 행동하고

있다는 것만으로는 그림자 이사로 취급되지 않는다(2006년 영국 회사법

제251조 2항). 또한 지배회사는, 이사의 일반적 의무(2006년 영국 회사법

제10편 제2장), 주주의 승인을 요하는 이사와의 거래(2006년 영국 회사

법 제10편 제4장), 이사인 1인 주주와의 계약(2006년 영국 회사법 제10

편 제6장)에 관한 규정의 적용과 관련하여서는, 종속회사의 이사가 지배

회사의 지시 또는 지도에 따라 일상적인 행위를 한다는 이유만으로 종속

회사의 그림자 이사로 취급되지 않는다(2006년 영국 회사법 제251조 3

항).816) 그러나 지배회사는, 위의 규정을 제외한 다른 회사법 규정을 적

용함에 있어서는, 종속회사 이사에게 일상적인 지시 또는 지도를 하면

종속회사의 그림자 이사로 취급된다.817)

그림자 이사와 사실상의 이사는 모두 이사로 임명되지 않았다는 점에

서는 동일하지만, 사실상의 이사는 실제 이사로서의 외관이 존재하면서

이사로서 행위하는 자로서 “이사처럼 보이기 때문에” 이사로서의 책임을

부담하는 반면, 그림자 이사는 실제 행위하는 이사를 그 배후에서 지배

하는 자로서 이사가 아닌 별개의 주체라고 하는 점에서 양자는 다르

다.818) 이처럼 다른 개념이지만 양자 사이에는 겹치는 부분이 존재하여,

실제 동일인이 사실상의 이사이면서 그림자 이사가 되는 경우도 있

다.819) 따라서 판례는 사실상의 이사인지 그림자 이사인지에 관한 문제

816) 이 규정의 취지는 기업집단 내에서의 거래 등을 과도하게 제한하는 것을

피한다는 점에 있다. 그러나 그 결과 지배회사는 손해배상책임 추궁을 회피하면

서 지배하는 종속회사에 대해 경영방침을 부과할 수 있게 된다는 비판도 존재

한다(Davies(2012), § 16-17).

817) Bennett(2009), pp. 161-162, 249.

818) 송옥렬/최문희(2012), 109면.

819) Smithton Ltd v. Naggar [2014] EWCA Civ 939; HMRC v. Holland
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는 사실과 정도의 문제라고 표현한다.820)

지배회사가 종속회사의 그림자 이사로 판단되기 위해서는 ① 지배회사

가 종속회사 이사회 전체를 지배하고 있을 것, ② 지배회사의 종속회사

에 대한 직접적인 지시가 있을 것, ③ 지배회사의 지시와 그에 따른 종

속회사 이사의 행위가 일상화되어 계속적으로 이루어지고 있을 것의 3가

지가 필요하다.821) 이 때 그림자 이사가 되는 것은 지배회사 자체이지

지배회사의 이사가 아니다.822) 지배회사의 이사가 종속회사의 그림자 이

사가 되는지 여부는 지배회사 이사가 지배회사의 기관으로서가 아니라

개인의 지위에서 종속회사 이사에게 지시하였는지에 따라 별도로 판단한

다.823)

그림자 이사도 일반 이사와 마찬가지로 회사에 대하여 신인의무를 부

담하는지에 관하여, 2006년 영국 회사법 개정 전 그림자 이사는 제정법

상 명시적으로 규정된 이사의 의무와 책임은 부담하지만, 판례법으로 인

정되어 오는 이사로서의 의무와 책임은 부담하지 않는다고 보았다.824)

최초로 그림자 이사의 신인의무를 언급한 판례는 Yukong Line Ltd of

Korea v Rendsburg Investments Corp of Liberia 판결에서인데, 이때에

는 별다른 판시 이유 없이 그림자 이사는 회사에 대하여 신인의무를 부

담한다고 밝히고 있었다.825) 그런데 2006년 회사법 개정 직전

Ultraframe (UK) Ltd v. Fielding 판결에서는 그림자 이사가 회사에 대

하여 법률상 또는 사실상의 이사와 동일한 의무를 부담한다는 명문의 규

정은 존재하지 않고,826) 그림자 이사는 회사로부터 일정한 행위를 하도

[2010] 1 WLR 2793.

820) Smithton Ltd v. Naggar [2014] EWCA Civ 939; HMRC v. Holland

[2010] 1 WLR 2793.

821) Re Hydrodam (Corby) Ltd, [1994] 2 BCLC 180; 中村康江(2009), 356-357

면.

822) 송옥렬/최문희(2012), 110면.

823) 송옥렬/최문희(2012), 110면.

824) 加藤貴仁(2013), 916면.

825) Yukong Line Ltd of Korea v. Rendsburg Investments Corp of Liberia

[1998] 2 BCLC 485.
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록 수권 받았거나 합의한 바도 없으므로 회사에 대하여 신인의무를 부담

하지 않는다고 판시하였다.827)

그 후 2006년 영국 회사법의 개정으로 판례법에 맡겨졌던 이사의 의무

가 명문화되었지만, 그림자 이사가 2006년 영국 회사법 제171조 내지 제

177조에 규정된 이사로서의 일반적 의무(general duties)828)를 부담하는

지에 관해서는 여전히 판례법에 맡길 수 있음이 명시적으로 규정되어 있

다.829) 따라서 개정 후에도 그림자 이사가 신인의무를 부담하는지에 관

해서는 견해가 분분하였다.830) 이에 2013년 Vivendi SA Centenary

Holdings Iii Ltd v. Richards & Ors 판결831)에서 고등법원 Newey 판사

는 최소한 그림자 이사가 법률상 이사에게 지시나 지도를 한 경우에는

신인의무를 부담한다고 보아야함에도 Ultraframe (UK) Ltd v. Fielding

판결에서는 그림자 이사의 신인의무의 범위를 너무 축소하고 있다고 판

시하였다. 지시나 지도를 한 부분에 관해서는 회사의 업무집행에 관여가

있었다고 보고, 이러한 사실에 기해 회사에 대한 신인의무, 특히 충실의

826) 다만, 법상 주주총회의 승인을 요하는 회사와 이사 간의 거래, 도산법상 부

당거래(Wrongful trading)에 따른 책임, 이사자격박탈명령 등에 있어서는 그림

자 이사를 이사로 보는 규정을 명시적으로 두고 있었다.

827) Ultraframe (UK) Ltd v. Fielding, [2005] EWHC 1638 (Ch). 이러한 입장

에 의하면 그림자 이사가 회사에 대해 책임을 부담하는 것은 이사의 신인의무

위반에 가담하거나 회사 재산을 고의로 빼돌리거나 이사에 대해 위법행위를 지

시하는 등 불법행위책임의 요건이 충족되는 경우에 한정된다.

828) 2006년 영국 회사법은 전통적인 판례법 및 형평법에서 인정하는 이사의

회사에 대한 신인의무(fiduciary duties)를 이사의 일반적 의무라는 명칭으로 변

경하여 규정하고 있다(허덕회(2013), 420면).

829) 2006년 영국 회사법 제170조 제5항에서는 “이사의 일반적 의무는 이에 상

응하는 판례법 원칙 및 형평법 원리가 적용되는 경우에는 그 범위 내에서 그림

자 이사에게 적용된다.”고 규정하고 있다.

830) 회사 경영의 배후에 있는 주도자가 이사회를 지배하고 있음에도 그 주도

자의 신인의무를 인정하지 않음으로써 책임을 배제하는 것은 부적절 하다는 견

해(Davies(2012), §16-8), 2006년 회사법 개정 후의 판례의 태도를 지켜봐야 한

다는 견해(Prentice/Payne(2006), pp. 561-563), 회사 자산을 직접 관리하지 않는

그림자 이사에 대하여 법률상 이사와 같은 일반적인 신인의무를 부담시킬 수

없다는 견해(Hannigan(2012), p. 29)가 존재한다.

831) Vivendi SA Centenary Holdings Iii Ltd v. Richards & Ors, [2013]

EWHC 3006 (Ch).
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무(the duty of good faith (or loyalty))를 부담하며, 그에 위반할 경우

책임을 부담한다고 판시하고 있다.832)

2006년 영국 회사법 제171조 내지 제177조를 제외한 조항들에는 그림

자 이사에게도 이사를 대상으로 하는 규정이 적용된다는 취지가 명시되

어 있다.833) 예를 들어, 그림자 이사가 부담해야 하는 이사로서의 의무를

위반한 경우, 그림자 이사가 회사에 대해 부담하는 손해배상책임은 주주

대표소송의 대상이 된다.834)

이처럼 사실상의 이사나 그림자 이사 개념으로 지배회사를 종속회사의

이사로 취급하여 종속회사의 소수주주를 보호하는 방안은 지배회사와 종

속회사를 각각의 독립적인 주체로 보는 기존의 회사법의 틀 내에서 지배

와 책임을 일치시킴으로써 종속회사 소수주주 문제를 해결할 수 있다는

데 그 의의가 있다.

3) 불공정침해행위에 대한 법원의 구제명령

영국법상 종속회사의 소수주주 보호를 위한 방안으로 특유한 것은 불

공정침해행위(unfair prejudice)에 대한 법원의 구제명령이다. 2006년 영

국 회사법 제994조 1항은 “회사 주주의 이익을 불공정하게 침해하는 행

위에 대해서는 법원에 구제명령을 청구할 수 있다”고 규정하고 있다.835)

주주들의 지위를 강화하기 위해 고안된 것으로, 1948년 영국 회사법 제

210조의 억압구제(oppression remedy)제도가 현재의 불공정행위에 대한

832) Vivendi SA Centenary Holdings Iii Ltd v. Richards & Ors, [2013]

EWHC 3006 (Ch).

833) 加藤貴仁(2013), 916-917면.

834) 2006년 영국 회사법 제260조 제5항 (b).

835) 2006년 영국 회사법 제994조 1항은 “회사의 주주는 (a) 회사의 업무가 대

부분의 또는 (최소한 자신을 포함한) 일부분의 주주들의 이익을 불공정하게 침

해하는 방법으로 행하여지고 있거나 행하여졌다는 점, 또는 (b) (회사를 위한

작위 또는 부작위를 포함하여) 회사의 실제의 혹은 계획된 작위 또는 부작위가

이익을 몹시 침해하거나 침해할 것이라는 점을 이유로 법원에 명령을 구하는

청구를 할 수 있다”고 규정한다.
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구제제도로 이어지게 되었다.836) 특징은 불공정성이라는 불확실한 개념

을 사용하기 때문에 다양한 행위에 적용될 수 있다는 점, 주주가 법원에

구제를 요청할 수 있다는 점, 법원이 불공정한 침해행위를 시정하기 위

해 필요한 조치를 명할 수 있는 등 법원에 광범위한 재량권이 인정되고

있다는 점에 있다.837) 주주대표소송과 비교하면, 불공정한 침해행위로부

터의 구제명령은 이사의 위반행위가 요구되지 않고, 법원의 허가 절차를

거치지 않는다는 점에서 주주에게 더 유리하다고 할 수 있다.838)

법원의 구제가 인정되기 위해서는 불공정한 침해행위의 존재가 인정되

어야 한다. 이 점에 관한 입증 책임을 부담하는 자는 원고 주주이지만,

불공정한 침해행위의 존부는 객관적으로 판단되는 것이며 이사나 지배주

주의 주관적 요소를 입증하는 것은 요구되지 않는다.839)

불공정한 침해행위로부터의 구제명령은 주주의 권리가 아니라 주주의

“정당한 기대(legitimate expectation)”나 “형평에 부합하는 취급

(equitable considerations)”을 보호하는 제도이다.840) 주주의 정당한 기대

또는 형평에 부합하는 취급은 계약적 방식은 아니지만 주주 사이에 회사

관계를 형성함에 있어 기초가 되었던 인식으로, 정관의 기재뿐만 아니라

836) 이 제도의 전신은 억압구제(oppression remedy)제도였다(1948년 영국 회사

법 제210조). 억압구제제도는 소규모 폐쇄회사를 상정한 제도였다고 알려져 있

다. 따라서 불공정한 침해에 대한 구제제도도 소규모회사에서 소수주주 보호를

위해 이용되는 것이 많지만, 조문 구조상 적용범위가 소규모 폐쇄회사에 한정되

는 것은 아니고, 최근에는 상장회사에 적용되는 예도 발견된다Re Saul D

Harrison & Sons plc [1994] BCC 475; Re Macro (Ipswich) Ltd. [1994] 2

BCLC 354; Re Leeds United Holdings plc, [1996] 2BCLC 545; Cheffins(2013),

p. 45).

837) 加藤貴仁(2013), 921면; 川島いづみ(1998), 263면.

838) 영국회사법 제260조 3항은 “주주대표소송은 회사 이사의 과실, 임무해태,

의무 위반 또는 신뢰 위반에 따른 현재 또는 장래의 작위 또는 부작위로부터

발생하는 청구원인과 관련하여서만 제기할 수 있다.”고 규정하고 있다

(Cheffins(2013), p. 46).

839) Joffe QC(2011), §7.12; Hannigan(2012), §17-32.

840) “정당한 기대”는 Re Saul D Harrison & Sons plc [1995] 1 BCLC 14.에서

언급되었고, “형평에 부합하는 취급”은 O'neill v. Phillips, [1999] 2 BCLC 1에

서 언급되었다.
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주주 상호간의 합의나 양해 등을 포함하여 사안마다 고유한 상황에서 형

성된다. 가령 기업집단 내에서 특정 사업 활동의 배분이나 신규 사업 진

출에 대해 종속회사가 정당한 기대를 가지고 있었는데, 지배회사가 그

사업의 기회를 빼앗는 것은 종속회사 주주의 정당한 기대를 침해하는 것

이 된다.841)

지배·종속회사에서 지배회사의 업무가 종속회사의 업무를 억압하는 형

태로 행해지는 경우에는 그에 따라 불이익을 받는 종속회사 소수주주에

대해 불공정한 침해를 이유로 한 구제가 인정될 수 있다.842) 지배회사의

업무 결정이 종속회사 업무를 결정한 것으로 볼 수도 있고, 반대로 종속

회사의 업무 결정이 지배회사의 업무를 결정한 것으로 볼 수도 있어야

한다는 의미이다.843) 그러나 이를 인정하기 위해서는, Gross v. Rackind

판결이나 Nicholas v. Soundcraft Electronics Ltd 판결에서 판시하는 바

와 같이, 지배회사가 종속회사를 지배하고 있고, 이사의 겸임 또는 지배

회사 이사에 의한 종속회사 업무에 대한 직접적인 관리가 이루어지고 있

거나, 판로 확보, 마케팅, 인사관리 등의 영업 및 재정정책에 관하여 서

로 밀접하게 의존하고 있어 하나의 회사로 볼 수 있는(a single

enterprise) 정도의 지배회사와 종속회사의 관계를 요구하고 있다.844) 한

편, 그에 미치지 못하는 지배회사와 종속회사의 관계에 대해서는 Re

Neath Rugby 판결에서 밝히고 있다. 지배회사인 Neath사의 주주 A(B의

아내와 50%씩 지분 보유)가 Swansea와 공동으로 Osprey사를 소유하고,

이사로 B와 C를 선임하였다. Neath가 Osprey에 대하여 지급해야할 대

금을 지급하지 않자, B가 Neath가 운영하는 럭비클럽에서 활동하는

Osprey의 선수들을 철수시켜버린 사안이다. 이에 A는 B가 Neath의 업

무를 주주 이익을 불공정하게 침해하는 방법으로 행하고 있다고 주장하

841) 川島いづみ(1998), 265면.

842) Tan(2014), pp. 367-384.

843) Tan(2014), p. 370.

844) Gross v. Rackind [2004] 4 All E.R. 735 (C.A.); Nicholas v. Soundcraft

Electronics Ltd [1993] BCLC 360(CA(Civ Div)).
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였다. 그러나 법원은 B는 독립한 회사로서의 Osprey의 업무를 집행한

것일 뿐이고, 불공정하게 주주 이익을 침해하였다고 하는 주장하는 선수

들을 철수시킨 행위와 관련하여서는 실제 양 회사가 독립당사자간 관계

에서 따져야할 문제일 뿐이라고 판시하였다.845)

종속회사 이사의 의무위반이나 지배회사의 위법행위의 존재는 불공정

한 침해행위가 인정되기 위한 필요조건은 아니라고 해석되고 있다.846)

지배·종속회사 관계에서 내부거래를 통해 지배회사의 이익이 우선시된

경우나 영업·자산의 양도와 관련하여 소수주주의 이익을 침해한 경우,

불공정한 침해행위가 인정된 사례가 있다.847) 한편 지배회사의 행위가

종속회사의 이익을 희생시킨 것이 아니라 종속회사를 포함한 그룹 전체

의 이익을 추구한 것으로 보아 불공정한 침해를 인정하지 않은 판례도

있다.848)

구제방법으로 소수주주가 지배회사 또는 종속회사에게 보유주식의 매

수를 청구하는 경우가 많은데,849) 지배·종속회사에서 발생한 문제인지

여부를 불문하고 법원은 불공정한 침해가 없었다면 있어야 할 가액을 회

사의 매수가액으로 정하는 경우가 많다.850) 법원은 소수주주가 청구한

구제 방법 이외의 방법을 명하는 것도 가능하다.

(2) 독일

845) Re Neath Rugby, [2010] BCC 597.

846) 川島いづみ(1998), 267-268면.

847) Re Spargos Mining NL [1990] 8 ACLC 1218 참조.

848) Nicholas v. Soundcraft Electronics Ltd. [1993] BCLC 360 참조.

849) 제정법상 법원이 명할 수 있는 구제명령은 다음과 같다(2006년 회사법 제

996조 2항). (a) 회사가 장래 행하는 업무집행에 대한 행위 규제, (b) 회사에 대

해 행위의 계속 금지 또는 회사가 해태한 행위의 이행, (c) 법원의 지시에 따라

회사의 명의로 회사를 위하여 민사소송을 제기할 수 있는 권한 승인, (d) 법원

의 허가 없는 정관변경의 제한, (e) 회사 또는 다른 주주의 신청 주주의 주식

매수(회사가 취득한 경우에는 그에 따른 감자명령 포함).

850) 加藤貴仁(2013), 921면.
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1) 민사상 책임

기업집단에 관한 포괄적인 규율을 하고 있는 독일 주식법에서는 별도

의 지배계약이 존재하는 경우를 제외하고는 지배회사 이사가 종속회사에

게 지배회사 또는 콘체른 전체에는 유리하지만 종속회사에는 불이익한

법률행위나 조치를 하도록 하는 것을 금지하고 있다.851)

이에 독일 주식법은 지배회사 이사가 종속회사에 대하여 불이익한 지

시를 하고 이에 대한 보상 등을 하지 않는 경우에는,852) 종속회사 소수

주주 보호 차원에서, 불이익 지시로 인하여 종속회사가 실제로 입은 손

해에 대하여 지배회사 및 지배회사 이사에게 책임을 추궁할 수 있는 규

정을 마련하고 있다.853)

손해배상청구권의 주체는 원칙적으로 종속회사이다.854) 그러나 종속회

사의 이사는 지배회사에 종속되어 있기 때문에 손해배상청구권을 포기하

거나 화해를 할 우려가 있다는 점을 고려하여, 종속회사의 주주 각자가

손해배상청구권을 행사할 수 있도록 하고 있다.855) 다만 이 경우 종속회

사의 주주는 자신이 직접 급부를 수령할 수는 없고, 종속회사에 대한 급

부만 청구할 수 있다.856)

그런데 종속회사의 손해로부터 야기된 주주의 반사적 손해는 회사의

손해배상청구권을 통해 보상이 되지만, 주주 자신만의 손해가 발생한 경

우에는 이를 통해 보상이 되지 않는다. 따라서 종속회사의 주주가 회사

851) 독일 주식법 제311조 제1항 본문. 실제로 지배·종속관계에 있는 회사들도

지배계약을 체결하지 않고서는 경제적으로 단일한 기업인 것처럼 운영하는 것

을 원칙적으로 허용하지 않는다(최문희(2013), 30면).

852) 불이익이 영업연도말까지 실제로 보상되거나 또는 보상급부에 대한 합의

가 체결되지 않는 경우이다. 즉, 손해배상의무는 영업연도 말까지는 발생하지

않는다. 지배회사 이사의 불이익 지시가 허용되는 보상에 관한 사항은 제3절에

서 상술한다.

853) 독일 주식법 제317조 제1항 1문, 제3항.

854) 독일 주식법 제317조 제1항 제1문.

855) 독일 주식법 제317조 제4항, 제309조 4항.

856) 독일 주식법 제317조 제4항, 제309조 4항. Habersack(2016), § 317 Rns.

27-30.
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의 손해와는 별도로 직접 입은 손해가 있는 경우, 종속회사의 주주는 지

배회사와 지배회사 이사에 대하여 그 손해를 직접 자신에게 배상할 것을

청구할 수 있다.857)

한편 ‘독립된 회사의 통상의 성실한 경영자’라도 종속회사에 불이익한

법률행위나 조치를 취했을 것으로 인정되는 경우에는 지배회사 및 지배

회사 이사의 손해배상책임은 발생하지 않는다.858)

2) 형사상 책임

지배회사 이사에 대하여 민사적 손해배상 외에도 형사적 배임죄를 통

한 책임추궁이 가능한지에 대해서는 아직 그 기준이 통일되었다거나 확

고한 법리가 있는 것은 아니다.859) 이에 관하여 살펴보면 다음과 같다.

독일 형법(StGB) 제266조에서 배임죄를 규정하고 있는데, 법률·관청의

위임 또는 법률행위에 의한 타인의 재산을 관리할 권한 또는 타인을 대

리할 권한을 남용하거나, 법률·관청의 위임, 법률행위 또는 신뢰관계에

의한 타인의 재산상의 이익을 추구해야할 의무에 위반하여 타인에게 재

산상 손해를 가하는 경우에 성립한다. 회사의 사무처리자인 이사가 회사

인 본인의 재산을 관리하고 처분하는 신분을 가진 때에는 본인 재산을

보호할 의무를 부담한다.860) 이러한 본인의 재산보호의무를 부담하는 자

가 임무에 위배하여 본인의 재산에 손해를 가한 때에는 배임죄의 죄책을

진다. 회사가 기업집단(콘체른)의 형태를 이루고 있더라도 마찬가지인데,

지배회사의 이사가 그 행위를 통해 지배회사 자체에 손해를 가한 경우에

는 전형적인 배임행위가 된다.861)

그런데 완전지배·종속회사 관계에서는 지배회사 이사의 재산보호의무

857) 독일 주식법 제317조 제1항 제2문, 제3항. Habersack(2016), § 317 Rn. 13.

858) 독일 주식법 제317조 제2항.

859) 홍영기(2017a), 96면.

860) 홍영기(2017a), 68면.

861) 홍영기(2017a), 68면.
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가 종속회사에 대해서까지 확대될 수 있다는 것이 독일 판례의 입장이

다.862) 즉, 지배회사 이사의 경영행위가 종속회사의 존속을 위태롭게 할

정도로 종속회사에 손해를 가하게 되었다면, 비록 형식적으로 자신이 소

속된 회사가 아니라고 하더라도, 지배회사 이사는 종속회사에 대한 재산

보호의무863)를 위반한 것으로 종속회사에 대한 배임행위에 해당한다는

것이다.864)

지배회사 이사의 완전종속회사에 대한 배임죄의 책임을 다룬 대표적인

판례는 Bremer Vulkan 판결865)이다. 사안을 간략하게 정리하면 다음과

같다.866) A는 독일 최대 조선회사인 브레머 풀칸 주식회사(Bremer

862) BGHZ 149, 10, 17f.=NJW 2001, 3622; BGH NJW 1997, 66=NStZ 1996,

540.

863) 독일의 형법계의 통설은 지배회사의 대표이사가 기업집단 내 다른 종속회

사에 대해서도 보편적으로 재산보호의무를 부담한다고 본다(Fleischer,

Konzernuntreue zwischen Straf- und Gesellschaftsrecht, S. 2867; Kasiske,

Existenzgefahrdende Eingriffe in das GmbH-Vermogen, S. 81; Kramer,

Strafbewehrte Vermogensbetreuungspflicht, S. 305 Krause, Konzerninternes

Cash Management, S. 51; Ransiek, Untreue zum Nachteil einer abhangigen

GmbH, S. 121. 이상은 홍영기(2017b), 219-220에서 재인용). 따라서 지배회사

이사가 부담하게 되는 콘체른 내 다른 계열사에 대한 의무에는 일반적인 선관

주의의무와 종속회사의 존속에 위협이 되지 않도록 주의해야 할 의무가 포함된

다. 그리고 이로부터 지배회사 구성원인 대표이사가 종속회사에 발생시킨 손해

를 근거로 배임죄가 성립할 수 있게 된다.

반면에 독일의 상법학계에서는 콘체른을 구성하는 의의는 종속된 회사에 대한

영향력을 행사할 수 있도록 하는 것이지만, 그렇다고 그로부터 바로 종속회사에

대한 재산보호의무가 도출되는 것은 아니라고 한다. 지배회사 이사의 콘체른 관

리의무 위반으로 배임죄가 성립한다고 하더라도, 이는 종속회사에 대한 것이 아

니라 지배회사 이사 자신이 속한 회사에 대한 결과로 인한 것이어야 한다. 따라

서 지배회사에 대한 배임죄만이 성립할 뿐이다(Busch, Konzernuntreue, S. 122

ff.; Baumbach/Hueck, Anh. Konzernrecht, Rn. 159 Koch, Gesellschaftsrecht,

S. 418. 이상은 홍영기(2017b), 221-222에서 재인용). 또한 회사법적으로도 존재

여부가 불확실한 지배회사 이사의 종속회사에 대한 재산보호의무가 형법적으로

곧바로 인정된다는 것은 합리적이지 않다고 하면서, 설사 예외적으로 의무를 인

정할 수 있다고 하더라도 이를 근거로 배임죄로 처벌하는 것은 형법의 보충성

원칙에 위배되는 것으로 보는 견해가 있다(Arens, Untreue zum Nachteil der

GmbH, S. 89 ff. 홍영기(2017b), 222에서 재인용).

864) 홍영기(2017a), 68면.

865) BGHZ 149, 10, 17f.=NJW 2001, 3622.
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Vulkan Verband-AG; 이하 “BVV”)의 이사였다. A는 BVV가 독일 신탁

관리공사(Treuhandanstalt; 이하 “THA”)와 MTW(구동독 Wismar시의

조선소)와 VWS(구동독 Stralsund시의 조선소)를 인수하는 데 합의하였

다.867) 인수 후 MTW와 VWS는 유한회사로 등기되었는데, VWS 지분

은 BVV의 종속회사 HH가 89%를 소유하고, 나머지 11%는 Stralsund시

가 소유하고, MTW의 지분은 BVV가 100% 소유하였다. 이로써 BVV는

복수의 종속회사를 둔 사실상 완전지배회사가 되었으며, 대표이사인 A

는 이 기업집단의 실질적인 일인대표이사였다. BVV는 조선업 분야의 불

황 때문에 1992년부터 지속적으로 재정난을 겪었는데, 이를 해결하기 위

하여 콘체른 내 유동성을 효율적 활용하여 콘체른 내 잉여자금을 이용하

기로 하기로 하고, Central Cash-Management-System(중앙자금관리 시

스템; 이하 “CMS”)을 운용하였다. 1994. 9. BVV의 이사회는 MTW와

VWS도 CMS에 편입시키기로 결정하고, 이들 회사에 대하여 CMS에 참

여할 것을 지시하였다. 이후 BVV의 재정상황은 더욱 악화되어 결국 파

산절차가 개시되었다. 당시에 VWS와 MTW의 자금 중 상당액이 CMS

를 통해 BVV 콘체른으로 유입되었는데, THA는 BVV 콘체른으로 유입

된 자금을 환취하려고 노력하였지만 실패하자, THA는 A에 대해 손해배

상책임(독일 민법 제823조 제2항)을 구하는 소를 제기하였고, 별도로 형

사상 배임 등의 혐의로 고소하였다.868)

법원의 판단을 살펴보면, 민사재판에서 대법원 제2민사부는 독일 민법

제823조에 따라 A는 손해를 배상해야 한다고 판시하였다. 종속회사의

866) 최문희(2013), 92-93면; 홍영기(2017a), 84-86면에 소개된 사실관계를 정리

한 것이다.

867) 이는 구동독 국영기업(Kombinat, 콤비나트)의 사유화 작업의 일환으로 이

루어진 것이었다.

868) 공소사실은 동독의 두 조선회사에게 지급했던 4억3천7백만 유로의 공적

자금인 보조금을 원래 목적에 맞지 않게 유용하였다는 것이었다. 배임의 피해자

인 종속회사의 입장에서 보면, 이 보조금에 포함된 기본자산까지 CMS에 편입

시켰는데, 결국 지배회사가 파산하게 됨에 따라 종속회사의 채권을 행사할 수

없게 됨으로써 직접적인 손해가 발생하였다는 것이다.
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사실상 1인 주주인 지배회사의 이사 A는 종속회사의 재산적 가치에 대

하여 사실상 제한 없는 권한을 가지며, 그러한 권한에 비추어 보아 A는

종속회사의 존속을 위태롭게 하는 침해(existenzgefärdender Eingriff)에

이르지 않도록 종속회사의 재산 수준을 유지할 의무가 있다는 것이 법원

의 입장이다.869)

형사재판에서 대법원 제5형사부는 콘체른 내에서 종속회사가 업무를

수행할 수 없게 되거나 존속이 위협받는 수준으로 종속회사의 자산이 콘

체른으로 유출된 때에는, 지배회사 이사는 종속회사에 대한 재산보호의

무를 위반한 것이 된다고 하면서, A의 배임죄의 성립을 인정하였다.870)

법원은 형식적으로는 구별되는 종속회사에 발생한 손해라고 하더라도

(사실상)100퍼센트 지분을 보유한 지배회사의 이사에게 임무위배로서 배

임죄를 물을 수 있는데, 본 사안에서는 지배회사 이사가 CMS를 통해

종속회사의 유동성을 지배할 수 있는 지위에 있었다는 점에서, 지배회사

이사의 종속회사에 대한 재산보호의무가 인정된다고 하였다.871) CMS를

운영하는 것 그 자체로 의무위반이 되는 것은 아니지만, VWS와 MTW

의 종속성에 비추어 종속회사의 재산은 지배회사의 배타적인 영향력 안

에 있으므로, 자금손실을 야기하여 재산상 위해를 가하게 될 우려가 크

므로, 지배회사 이사는 확실한 담보를 통해 자금관리를 안정되게 유지하

여야 할 의무가 있다고 보았다.872) 본 사안에서는 어떠한 담보도 없이

VWS와 MTW의 회사의 모든 재산을 콘체른으로 유출시켜 종속회사의

존속을 위태롭게 할 정도의 재산의 이전이 있었으므로 지배회사 이사의

종속회사에 대한 재산보호의무 위반이 있다고 본 것이다.

따라서 독일의 판례에 비추어 보면, 종속회사의 1인 주주로서 완전지

배회사의 이사는 종속회사 재산보호의무를 부담한다고 볼 수 있고, 만약

지배회사 이사가 종속회사에 대하여 불이익한 지시를 하여, 종속회사의

869) 홍영기(2017a), 86면.

870) 홍영기(2017a), 87면.

871) 최문희(2013), 93면; 홍영기(2017a), 87-88면.

872) 최문희(2013), 93면; 홍영기(2017a), 87-88면.
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존속을 위태롭게 할 정도의 재산의 이전이 있는 경우에는, 종속회사 재

산보호의무를 위배하는 것이 되어 형사상 배임죄를 죄책을 부담할 가능

성이 있다고 할 수 있다.

(3) 이탈리아

이탈리아도 종속회사에 대한 불이익한 지시로 종속회사에 손해가 발생

한 경우, 지시를 한 지배회사 및 지배회사 이사의 책임을 인정하는 규정

을 두고 있다.873) 즉, 이탈리아 민법 제2497조 제1문 전단에서는 지배회

사가 그 자신의 이익 또는 제3자의 이익을 위한 지시로 종속회사에 손해

를 입게 한 경우,874) 이에 관하여 종속회사의 주주 및 채권자에게 책임

을 부담하게 된다고 규정하고 있다. 이탈리아 민법 제2479조는 종속회사

소수주주와 채권자를 보호하기 위해 이들이 입은 손해에 대하여 직접 지

배회사에 대하여 손해배상을 청구할 수 있도록 하는 규정이다.875) 한편,

873) 2004년 개정된 민법 제2497조에 나타난 이탈리아 기업 그룹법제의 핵심은,

지배회사가 종속회사에 대해 지시조정권을 남용적으로 행사하였을 경우에, 그

소수주주와 채권자에게 책임을 부담하게 하는 책임구성요건을 마련한 것이다.

민법 제2497조의 내용은 다음과 같다.

“회사 기타 법인이 지시조정의 활동을 행함에 있어 적정한 업무집행의 원칙에

위반하여 자기 또는 제3자의 이익을 위하여 행위한 경우에는 그 회사 기타 법

인은 주주에 대하여 수익성 및 주식가치에 생긴 손해에 관하여 직접 책임을 부

담하고, 회사 채권자에 대하여 회사 재산의 불가침성에 대한 침해에 관하여 직

접 책임을 부담한다. 다만 지시조정 활동의 전체적인 결과에 비추어 손해가 상

쇄된 경우 또는 후속 조치로 인해 손해가 전보된 경우에는 그 책임은 발생하지

않는다.

가해행위 관여하거나 그로부터 고의로 이익을 얻은 자는 연대하여 책임을 부담

한다. 이익을 본 자는 취득한 이득의 범위 내에서 책임을 부담한다.

주주 및 채권자는 지시조정에 복종하는 회사에 의해서 만족을 얻지 못한 경우

에 한하여 지시조정을 하는 회사 기타 법인에 대하여 소를 제기할 수 있다.”

874) 따라서 지배회사로 하여금 그룹이익 또는 지배회사의 이익을 위하여 종속

회사에 불이익한 행위를 하게 한 경우도 당연히 여기에 해당한다

(Kousedghi(2007), p. 220).

875) Kousedghi(2007), p. 220. 그런데 종속회사가 손해배상청구 할 수 있는지

여부에 관한 명문 규정이나 문헌은 찾기 어렵다.
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가해행위(fatto lesivo)에 관여하거나 가해행위로부터 고의로 이익

(beneficio)을 얻은 자는 연대하여 책임을 부담하므로(이탈리아 민법 제

2497조 제2문), 지배회사 이사 뿐 아니라 그룹을 전체를 지휘하는 총수

나 종속회사의 이사도 가해행위에 관여한 자로서 종속회사에 대한 책임

을 부담할 수 있다.

책임의 범위는 종속회사 주주에 대하여는 그 주식가치의 감소분 만큼

이고, 종속회사 채권자에 대하여는 자산 가치의 감소로 인해 채권자들이

추심하기 어려워진 부분 만큼이다(이탈리아 민법 제2497조 제1문 후단).

이탈리아 민법 제2497조에 의한 지배회사의 책임에 관해서는, 종속회

사의 주주나 채권자가 종속회사로부터 만족을 얻지 못한(non sono stati

soddisfatti) 경우(손해배상을 받을 수 없는 경우)에만, 지배회사에 대해

책임을 추궁할 수 있다고 하고 있다(이탈리아 민법 2497조 제3문). 이

조항은 채권자나 주주가 만족을 얻은 상태에 있으면 지배회사의 책임이

생기지 않는다는 당연한 것을 나타냄과 동시에, 만족을 주는 주체가 명

시되지 않았기 때문에 보상이 어쨌든 누군가에 의해서 이루어진 경우에

는 지배회사에 대한 소권은 소멸하는 것을 의미한다.876) 그렇다면 종속

회사의 이사가 종속회사에 대해 부담하는 책임에 근거하여 종속회사에

손해배상이 이루어지면, 이 조항에 근거한 지배회사의 책임은 발생하지

않게 된다.877)

(4) 일본

일본에서는 특별히 지배·종속관계를 전제로 한 종속회사의 소수주주

보호를 위한 제정법상 제도는 보이지 않는다. 따라서 종속회사 소수주주

보호는 개별 회사를 전제로 한 일반 회사법 규정의 해석이나 입법론을

통한 해결이 이루어질 수밖에 없다.

876) 舩津浩司(2015), 122면.

877) 舩津浩司(2015), 122면.
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1) 해석론

일본에서는 종래 종속회사가 지배회사와의 이해상충거래로 인하여 불

이익을 받은 경우 기존 법리의 해석을 통해 지배회사에 대한 책임을 추

궁하기 위한 시도를 하였다. 지시를 한 상단의 지배주주에게 책임을 물

을 수 있는 기존 법리에 대한 해석론으로서 다음의 3가지가 주장되었다.

제1설은 지배회사와의 이익상충거래로 손해를 입은 종속회사가 불문의

원칙으로서의 출자반환 금지원칙 위반(이른바 은폐된 이익배당)에 따른

책임을 지배회사에 추궁할 수 있다는 견해이다.878) 따라서 타당성을 초

과한 부분에 대해서 지배회사에 반환을 청구할 수 있다. 제2설은 회사는

누구에게든지 주주의 권리행사와 관련하여 재산상의 이익공여를 할 수

없다는 규정(일본 회사법 제120조 제3항)을 적용하여 지배회사에게 주주

의 권리행사에 관하여 공여 받은 재산상 이익의 반환의무를 주장하는 견

해이다.879) 제3설은 종속회사 이사의 의무위반에 가공한 것에 따른 지배

회사의 채권침해에 의한 불법행위책임(일본 민법 제709조)으로 해결하고

자 하는 견해이다880)

주주에 대한 급부라는 관점에서 종속회사의 자산유출에 착안하여 해결

을 시도하거나 일반 불법행위법상 논의를 통해 해결을 시도한 것을 알

수 있다. 그러나 어느 견해도 적절한 논거를 제시하지 못하여 소수주주

를 보호하기에는 한계가 있다는 평가를 받고 있다.881)

2) 입법론

878) 江頭憲治郞(1995), 101면; 舩津浩司(2010), 91-93면; 日本法務省 補足説明

(2011), 37면 참조.

879) 江頭憲治郞(1995), 101면; 舩津浩司(2010), 91-93면; 日本法務省 補足説明

(2011), 37면 참조.

880) 江頭憲治郞(1995), 101면; 舩津浩司(2010), 91-93면; 日本法務省 補足説明

(2011), 37면 참조.

881) 日本法務省 補足説明(2011), 37면.
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일본에서는 2014년 회사법 개정을 위한 논의 당시, 지배회사의 책임을

명문으로 인정하려는 입법적 시도를 하였다. 종속회사 소수주주의 보호

를 위한 법적 규율을 충실히 하고, 지배회사에 종속회사에 대한 합리적

인 투자 인센티브를 제공한다는 관점에서, 종속회사가 지배회사의 이해

상충거래로 인하여 불이익을 받은 경우 지배회사의 책임을 인정하는 명

문의 규정을 마련하고자 하였다.882)

그 내용은 “지배회사와 종속회사와의 이해상충거래로 인하여 당해 거

래가 없었다고 가정했을 경우와 비교하여 종속회사가 불이익을 받은 때

에는 지배회사는 종속회사에 대하여 그 불이익에 상당한 금액을 지급할

의무를 부담한다”는 것이었다.883)

규율 대상을 살펴보면, “주식회사와 그 지배회사와의 이해가 상충되는

거래”로 “거래 관계가 있는” 경우만 규율 대상으로 되고, 거래 관계는

없지만 종속회사에 대한 지시가 있는 경우는 규율 대상이 아니다.884) 불

이익의 판단 기준은, 독립당사자간 거래기준이 아니라 “당해 거래가 없

었다고 가정했을 경우”와 비교하여 종속회사가 불이익을 받았는지를 가

882) 日本法務省 補足説明(2011), 37면.

883) 2011년 “회사법제의 개정에 관한 중간시안” 제2의1에서는 지배회사의 책임

을 명문화하는 방안(A안)과 명문의 규정을 두지 않는 방안(B안)을 함께 제시하

고 있다. A안의 구체적인 내용은 다음과 같다.

① 주식회사와 그 지배회사와의 이해상충거래로 인하여 당해 거래가 없었다

고 가정했을 경우와 비교하여 주식회사가 불이익을 받은 때에는 지배회사는 주

식회사에 대하여 그 불이익에 상당한 금액을 지급할 의무를 부담한다.

② 제1항의 불이익의 유무 내지 정도는 당해 거래의 조건 외에, 주식회사와

지배회사 간의 당해 거래 이외의 거래 조건 그 밖의 일체의 사정을 고려하여

판단한다.

③ 제1항의 의무는 주식회사의 총주주의 동의가 없으면 면제할 수 없는 것

으로 한다.

④ 제1항의 의무는 회사법 제847조 제1항의 책임추궁 등의 소의 대상으로

한다.

(注) 보유하는 의결권의 비율 등에 비추어, 지배회사와 동일한 영향력을 보

유한다고 판단되는 자연인의 책임에 대해서도 ①-④까지와 동일한 규정을 마련

하는 것으로 한다.

884) 舩津浩司(2012), 4-5면.
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지고 판단한다.885) 불이익이 발생하면 지배회사의 영향력이 행사되었는

지에 대한 입증은 필요 없다.886) 회사법제부회 자료에 따르면, 불이익 판

단 시 ⅰ) 해당 거래 조건 및 협상과정, ⅱ) 종속회사와 지배회사 사이의

해당 거래 이외의 조건, ⅲ) 종속회사가 기업집단에 속함으로써 누리는

이익, ⅳ) 기타 일체의 사정을 고려하여 판단할 것을 요구하고 있다.887)

종속회사가 기업집단에 속함으로써 누리는 이익까지도 고려하여 불이익

을 판단하도록 함으로써, 그룹 전체의 이익을 인정하는 것까지는 아니지

만, 개별적인 거래만을 고려하는 것이 아니라 계속적인 전체 기업집단의

관점에서 거래조건이 정해질 수 있다는 점을 고려한다.888)

종속회사와 지배회사의 이해상충거래로 인하여 종속회사가 받은 불이

익에 대하여 지배회사의 책임을 추궁하려는 입법적 시도는 명문규정을

통해 종속회사에 대한 책임의 주체를 지배회사까지 확장하려고 했다는

점에서 의의가 있다. 다만, 명문화에는 이르지 못하였다.

(5) 시사점

종속회사에 소수주주가 존재하는 한, 지배회사 이사가 종속회사의 소

수주주 이익을 해하면서 그룹 전체 이익 또는 지배회사의 이익을 위한

지시를 하고 이로 인해 종속회사에 손해가 발생한 경우, 종속회사 소수

주주를 보호하기 위해 종속회사 이사는 물론이고, 책임의 주체를 위쪽으

로 확장시켜 지배회사 및 그 이사에 대해서도 책임을 부담시키는 법리가

각 나라마다 마련되어 있음을 알 수 있다.

다만, 그 방식에 있어 차이가 있을 뿐이다.889) 독일, 이탈리아, 일본(입

법안)처럼 부분적이든 포괄적이든 그룹법제를 도입하여 지배회사 또는

885) 神作裕之(2013), 87면.

886) 神作裕之(2013), 87면.

887) 会社法制部会資料 18, 7면.

888) 神作裕之(2013), 88면.

889) ECLE(2016), pp. 23-24.
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그 이사의 종속회사 또는 종속회사 소수주주에 대한 책임을 제정법상 인

정하는 방식이 있다. 특히, 독일의 경우, 종속회사가 입은 손해에 대하여

종속회사 뿐 아니라 종속회사 주주가 직접 종속회사의 손해배상청구권을

행사할 수 있다는 점, 주주가 종속회사가 입은 손해와 별도로 직접 손해

를 입은 경우에는 그 손해도 직접 청구할 수 있다는 점에 그 특징이 있

다. 이와 더불어 독일은 판례를 통해 지배회사 이사는 완전종속회사에

대하여 재산관리의무를 직접 부담하고, 임무 위배시에는 형사상 배임죄

의 죄책을 부담할 수 있다는 점을 밝히고 있다. 다만, 이 경우에도 종속

회사의 존속을 위태롭게 할 정도의 재산의 이전이 있는 경우로 한정하여

지배회사 이사의 배임죄를 인정함으로써 가벌성이 무한히 확장되는 것을

막고 있음을 알 수 있다.

한편, 영국처럼 지배·종속회사에 적용되는 특유의 제도가 아닌 일반

회사법상의 지배주주의 소수주주에 대한 의무와 책임의 법리를 통해 해

결을 시도하는 방식이 있다. 지배회사와 종속회사 간 거래에 있어 이사

회의 승인이나 주주총회의 승인, 특히 지배주주의 참여를 배제한 소수주

주의 과반수 찬성 등 사전적인 절차를 중시하는 경향은 종속회사의 행위

에 정당성을 부여할 수 있는 중요한 장치가 될 수 있다는 점에서 주목할

필요가 있다.890)

(다) 한국

한국에서 지배회사가 그룹 전체 이익 또는 지배회사의 이익을 위여 종

속회사에 대하여 불이익한 지시를 하고 종속회사가 이에 따른 경우, 지

배회사 이사 및 지배회사에게 책임을 추궁할 수 있는 방법이 무엇인지

살펴보고, 그 문제점과 개선방향을 고찰해 본다.

890) 이사회 승인은 중립적인 전문가에 의한 판단을 도모할 수 있다는 것이 장

점이고, 주주총회 승인은 거래에 직접 이해관계를 갖는 주주가 참여한다는 것이

장점이다. 김건식(2016), 14-18면 참조.
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(1) 현행법상 근거

종속회사 이사, 지배회사 이사 및 지배회사는 불이익한 지시에 따른

행위의 결과 종속회사에 손해가 발생한 경우, 민·형사상책임을 부담하게

된다.

1) 민사상 책임의 근거

상법은 책임의 주체를 위쪽으로 확장시켜 지시를 한 지배회사 및 그

이사에 대해서도 책임을 물을 수 있는 근거 규정을 마련하고 있다. 바로

제401조의2 “업무집행지시자 등의 책임”에 관한 규정이다. 이 규정에 따

르면, 회사에 대한 자신의 영향력을 이용하여 이사에게 업무집행을 지시

한 자(제1호), 이사의 이름으로 직접 업무를 집행한 자(제2호), 이사가

아니면서 명예회장·회장·사장·부사장·전무·상무·이사 기타 회사의 업무를

집행할 권한이 있는 것으로 인정될 만한 명칭을 사용하여 회사의 업무를

집행한 자(제3호)가 그 지시하거나 집행한 업무에 관하여 제399조·제401

조 및 제403조의 적용에 있어서 이를 이사로 본다고 하고 있다. 제401조

의2 제1항 제1호에 따라, 종속회사의 업무에 관여한 지배회사 이사는 종

속회사 또는 그 소수주주에 대하여 책임을 부담한다.

더욱이 판례는 KT가 KTPI(KT가 100%가 출자한 필리핀 소재 종속회

사)에 체이스론 인출금지를 지시한 것이 문제된 사안에서 “상법 제401조

의2 제1항 제1호 소정의 ‘회사에 대한 자신의 영향력을 이용하여 이사에

게 업무집행을 지시한 자’에는 자연인뿐만 아니라 법인인 지배회사도 포

함”된다고 판시한 바 있다.891) 따라서 지배회사도 제401조의2 제1항 제1

891) 대법원 2006.8.25. 선고 2004다26119 판결. 다만 이 사안에서는 회사채무의

단순한 이행지체가 상법 제401조에 정한 임무해태행위에 해당하는지 아니한다

는 이유로 지배회사의 책임을 부정한다.
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호의 업무집행지시자에 해당되어 지배회사 이사, 종속회사 이사와 연대

하여 책임을 부담한다.892)

2) 형사상 책임의 근거

특이한 점은 한국도 이 경우 이사들에게 형법 제356조에 따라 업무상

배임죄의 죄책을 물을 수 있다는 점이다.893) 따라서 지시에 따른 행위를

한 종속회사 이사와 지시를 한 지배회사 이사는 공모공동정범으로서 업

무상배임죄의 죄책을 부담할 수 있다.894) 그런데 이사의 회사에 대한 민

사책임은 회사의 손해라는 결과의 발생을 요건으로 함에 반해, 배임죄는

현실적 손해 발생 뿐 아니라 재산상 실해 발생의 위험을 초래한 경우에

도 책임을 인정하고 있어,895) 그 책임의 범위가 더 넓어질 수 있다

.896)897) 실제 소송에서도 민사책임보다 형사책임을 묻는 방향으로 해결

이 이루어지고 있다.898) 게다가 한국에서 주주대표소송은 형사판결의 후

892) 최준선(2015), 551면; 이철송(2015), 778면; 최수정(2016), 1082면.

893) 제355조(횡령, 배임) ② 타인의 사무를 처리하는 자가 그 임무에 위배하는

행위로써 재산상의 이익을 취득하거나 제삼자로 하여금 이를 취득하게 하여 본

인에게 손해를 가한 때에도 전항의 형과 같다.

제356조(업무상의 횡령과 배임) 업무상의 임무에 위배하여 제355조의 죄를 범한

자는 10년 이하의 징역 또는 3천만원 이하의 벌금에 처한다.

894) 독일의 경우 지배회사 이사가 직접 종속회사에 대한 재산관리의무를 부담

한다고 보고, 직접 종속회사에 대한 배임죄의 정범이 될 수 있음에 반해, 한국

에서는 종속회사 이사가 정범이 되고, 지배회사 이사는 공모공동정범으로서 배

임죄의 죄책을 부담한다.

895) 대법원 2007.3.15. 선고 2004도5742 판결; 대법원 2004. 7. 22. 선고 2002도

4229 판결; 대법원 2010. 10. 28. 선고 2009도1149 판결.

896) 서정(2016), 68면.

897) 한국은 ‘실해발생의 우려’만으로 배임죄가 성립되는 위험범으로 보고 있는

데 반해, 독일은 재산상 손해 및 그에 상응하는 위험이 확실히 입증된 때에만

배임죄가 성립하는 결과범으로 보고 있다(홍영기(2017a), 66면).

898) 서정(2016), 68면; 문호준/김성민(2013), 62-63면과 천경훈(2016), 26-27면에

서는 부실계열회사 지원관련 이사의 민사책임과 형사책임 사례를 분류해 놓았

는데, 총 28건 중 형사사건이 18건이었다. 부실계열회사 지원관련 전체 사례를

분석한 것은 아니어서 정확한 수치를 알 수는 없으나 이사의 형사책임이 더 많

이 추궁되고 있는 것은 사실이다.
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속조치로서의 성격을 강하게 띠고 있는 것으로 미루어 보아, 이사의 책

임 추궁이 형사책임을 중심으로 이루어지고 있다고 할 수 있다.899)

(2) 현행법상 근거의 문제점

1) 업무지시자책임 규정의 문제점

업무집행지시자 책임이 인정되려면 영향력을 가진 자의 지시가 필요하

다. 따라서 아무리 영향력이 있는 지배주주라고 해도 지시 없이는 책임

을 부담하지 않는다.900) 한화투자증권이 보유하던 대한생명의 콜옵션을

한화주식회사 등에 무상으로 양도하여 한화투자증권이 손해를 입은 것에

대하여 한화그룹 회장인 김승연에게 상법 제401조의2 제1호의 업무집행

지시자로서 배상책임을 추궁한 주주대표소송에서 “지시를 입증할 증거가

부족하다”는 이유로 책임을 부정한 판례901)가 있다. 상법 제401조의2 업

무집행지시자는 그가 지시하거나 집행한 업무에 관하여 이사와 동일하게

회사 및 제3자에 대하여 책임을 지고, 실제로 개별 업무에 관여하였는지

와 무관하게 업무집행지시자의 지위 자체만으로 손해배상책임을 부담한

다고 볼 수 없다고 하면서, 김승연 회장이 그룹의 회장으로서 각 계열사

에 영향력을 행사하고 있더라도 무상양도를 지시했다고 인정할만한 근거

가 없다고 판시하고 있다.902)

업무집행지시자 책임에서 가장 문제가 되는 것은 업무집행에 대한 지

899) 서정(2016), 68면. 그 이유에 대해서 이사의 위법행위 및 손해에 대한 입증

책임을 주주대표소송을 제기한 원고가 부담하는 반면, 원고가 이사회의 구체적

인 내부정보에 접근할 길은 사실상 차단되어 있어, 주주대표소송은 대부분 확정

된 형사판결이나 공정거래위원회의 결정을 통한 입증을 활용할 수밖에 없기 때

문에, 형사판결을 따르는 부수적 절차로서의 성격을 강하게 가질 수밖에 없다고

한다(설민수(2011), 266면).

900) 김건식(2015), 469면.

901) 서울남부지방법원 2015. 7. 17. 선고 2014가합101300 판결.

902) 서울남부지방법원 2015. 7. 17. 선고 2014가합101300 판결.
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시의 입증 문제이다. 지배주주 등의 지시가 회사 내부에서 은밀하게 행

해지거나 종속회사의 이사 등이 미리 지배주주 등의 뜻을 헤아려 업무를

집행하는 경우 지시를 입증하기는 어렵기 때문이다. 이를 이유로 업무집

행지시자 책임을 통한 해결에는 한계가 있다는 견해가 있다.903)

2) 형사적 접근 방법에 대한 우려

한국에서 기업집단에 관한 문제가 형사적 접근방법에 의해 해결되는

경향에 대해서는 그 나름의 이유가 있기는 하다. 특히 주주대표소송과

같은 민사적 구제절차가 활성화되지 못하였다는 점, 형사 재판과는 달리

증거수집에 한계가 존재한다는 점, 업무집행지시자 책임 등 민사 책임의

근거 규정 자체가 잘 활용되지 못하고 있다는 점을 들 수 있다.

그러나 형사적 접근방법에 의존하는 것은 다음과 같은 이유로 지양해

야한다. ⅰ) 형벌의 대상은 명확하게 획정해야하기 때문에 문제되는 관

계자거래를 빠짐없이 규율하기 어렵다.904) ② 검찰이 정치적인 영향력으

로부터 자유롭기는 어렵다.905)57)③ 검찰은 일반 주주와는 다른 인센티브

를 가질 우려가 있다.906)

따라서 가급적 민사적인 구제수단을 적극적으로 활용할 수 있는 방안

들을 마련해야 한다. 그 중 하나가 앞서 민사적 책임의 근거 수단으로

제시된 업무집행지시자 책임의 활용이라고 할 수 있다.907)

903) 이창기(2013), 120-121면.

904) 그렇다고 해서 대상을 추상적으로 규정한다면 처벌대상이 모호해질 것이

므로 정당한 거래조차 위축시킬 우려가 있다. 김건식(2016), 23면.

905) 김건식(2016), 23면.

906) 김건식(2016), 23면.

907) 그 외에 민사적 구제의 활성화를 위해서는 미국의 디스커버리 제도 등을

참고하여 효과적인 증거확보 절차를 도입하고, 법원의 증거제출명령 내지 증거

개시명령을 불이행한 자에 대한 법정모욕죄 등 구제수단을 강화하여 원고의 사

실규명을 용이하게 할 수 있어야 한다(천경훈(2016), 35면).
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(3) 검토

1) 업무집행지시자 책임의 활용 가능성

제401조의2 “업무집행지시자 등의 책임”에 관한 규정은 종속회사 소수

주주 보호 수단으로 충분히 활용될 수 있다고 본다. 이 규정은 지배주주

가 개별 회사의 이사직을 맡지 않고 회사 경영에 관여하면서 책임을 부

담하지 않는 실무상의 문제점에 대한 비판으로 도입된 것인데, 지배주주

만이 아니라 회사 업무집행에 관여한 다양한 관계자의 책임에도 적용될

수 있기 때문이다.908) 각 호의 내용을 살펴보면 다음과 같다.

제1호에 해당하는 자를 업무집행지시자라고 하는데, 지배주주가 비서

실과 같은 자신의 직속조직을 통하거나 직접적으로 계열회사 이사에게

업무집행을 지시함으로서 계열회사 업무집행에 관여하는 것을 예로 들

수 있다. 제1호의 요건은 매우 포괄적이어서 판례 형성 여하에 따라서는

종속회사의 중요한 경영 사항을 결정하여 명시적·묵시적으로 종속회사의

이사들에게 지시한 지배회사, 지배회사의 대주주, 지배회사의 이사들에

대해서도 종속회사 소수주주들이 책임을 물을 수 있어 지금보다 훨씬 활

발하게 이용될 가능성이 크다.909)

‘지배주주’를 요건으로 하지 않고 영향력이라는 개념을 사용하고 있다.

따라서 업무집행지시자의 책임이 인정되려면 이러한 영향력을 가진 자의

‘지시’가 있어야 한다. 해당 조항이 잘 활용되기 위해서는 지시 입증의

곤란 문제를 어떻게 해결할 것인지가 관건인데, 지시의 입증 곤란 문제

는 법원의 심증 형성 여하에 달린 문제로서 향후 창의적인 소송 수행 및

재판 관행의 변화에 따라 달라질 수 있는 문제이다.910) 실제 형사판결에

서 그룹총수로서 중요한 회사 경영에 실질적으로 관여하고 있었다면 개

908) 김건식(2015), 467면.

909) 천경훈(2013a), 15면.

910) 천경훈(2013a), 15면.
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별 의사결정에 관여하였다는 엄격한 증명 없이도 광범위하게 회사의 이

사와 공동정범 관계를 인정하는 것으로 보아,911) 민사판결에서의 업무집

행 지시관계도 쉽게 인정될 수 있을 것이다.912)

제2호는 지배주주가 이사에게 지시하지 않고 자신이 보관 중인 이사의

인감을 사용하여 직접 그 이사명의로 업무 집행하는 경우를 포착하기 위

한 규정으로, 대기업보다는 중소기업에서 일어날 가능성이 크다.913)

제3호는 명예회장이나 회장 등의 직함을 갖는 지배주주가 직접 업무를

집행하는 경우는 물론이고 지배주주 이익을 위하여 일하는 기획조정실장

등이 대신 업무를 집행한 경우에 책임을 지우기 위한 규정이다. 한국에

서는 기업집단 전체를 지배하는 그룹총수 직속으로 비서실 또는 기획조

정실 등의 명칭으로 불리는 그룹총괄조직이 존재하는 경우가 많은데, 이

들 그룹총괄조직은 독자적인 법인격이 없어 산하 계열회사에 위법한 지

시를 한 경우 책임이 문제될 수 있다. 이 때 제401조의2 제3호는 지시를

내린 비서실장이나 기획조정실장 같은 개인에게 책임을 물을 수 있을 수

있는 유용한 규정이 될 수 있다.914)

2) 업무집행지시자 책임의 개정 방안

제401조의2의 적용에 있어 가장 문제점은 제1호의 적용에 있어 영향력

이 있는 지배회사 또는 지배회사 이사라고 해도 지시의 증명 없이는 책

911) 업무상배임죄에 관한 형사판결 중에는 이사직을 맡지 않은 지배주주도 실

질적인 경영자로서 타인의 사무를 처리하는 자에 해당한다고 보아 업무상배임

죄의 성립을 인정한다(대법원 2012. 2. 23. 선고 2011도15857 판결). 또한 법원은

그룹총수로서 중요한 회사경영에 실질적으로 관여하고 있었다면 공모에 대한

직접 증거가 없더라도 정황사실과 경험법칙에 의하여 공모공동정범관계를 쉽게

인정하고 있다(대법원 2013. 9. 26. 선고 2013도5214 판결).

912) 천경훈(2013a), 15면.

913) 김건식(2015), 470면.

914) 최근 판례 중에도 경영기획실 재무팀장에 대하여 제401조의2를 적용하여

책임을 인정한 바 있다(서울남부지방법원 2015. 7. 17. 선고 2014가합101300 판

결).
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임을 부담하지 않는다는 것이다. 지배·종속관계가 존재하는 경우에는 지

배회사 또는 지배회사 이사의 지시를 추정하는 규정을 두어, 지시가 없

었음을 지배회사 또는 지배회사 이사가 입증할 필요가 있다.

한편, 한국 기업집단의 현실에 있어 문제는 그룹 경영이 자연인인 지

배주주 소위 ‘그룹총수’의 영향력에 의해 이루어지고 있다는 점, 이들의

영향력의 행사가 그룹총괄조직을 통해서 이루어진다는 점이다.915) 이러

한 상황에서 “지배주주”의 지시를 입증하기는 쉽지 않다. 그러므로 지배

적 영향력을 가지는 자연인인 지배주주의 경우에도 지시가 추정된다는

규정을 마련할 필요가 있다.

다만 이러한 입법이 이루어지기 전까지는 법원이 지시의 추정을 너그

럽게 하여야 한다.916) 예를 들어 지배주주가 당해 업무집행에 관한 분야

에서 일상적으로 지시해왔다면 업무집행에 대한 지시가 있었을 것으로

추정하는 것이다.917)

제3절 그룹이익 항변

Ⅰ. 개관

제2절에서 지배회사 이사는 종속회사에 손해가 되는 지시를 할 수 없

고, 종속회사 이사는 그러한 지시에 따를 의무가 없음에도 지시에 따른

행위를 함으로써 종속회사에 손해가 발생한 경우, 종속회사 이사, 지배회

915) 이 경우 종속회사 소수주주의 이해관계에 영향을 미치는 상황이 지배회사

나 그룹의 이익이 아닌 지배회사 위에 존재하는 지배주주의 이익을 위해 종속

회사가 손해를 감수해야할 때 발생하게 된다. 그렇게 되면 종속회사도 손해이고

그룹 전체로서도 손해인 경우가 발생할 수 있다. 지배주주에 의해 터널링이 일

어난 경우이다. 기본적으로 종속회사에 손해가 발생했다는 사실은 동일하므로

소수주주 보호도 동일한 메커니즘에 의해 이루어진다. 다만, 터널링의 경우 책

임의 주체가 그 배후로 더 확대되게 된다.

916) 김건식(2015), 469면.

917) 김건식(2015), 469면.
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사 이사 및 지배회사 모두 종속회사에 대하여 손해배상책임을 부담한다

는 것을 살펴보았다.

그런데 실제 지배·종속회사를 운영함에 있어서는 문제가 이렇게 간단

히 끝나지 않는다. 원래 기업집단을 형성하고 그룹 경영을 추진하는 동

기는 그룹 소속회사들이 협력함으로써 단독으로 행위하는 경우보다 더

큰 이익이 기업집단 내의 각 회사에 발생하도록 하기 위함이다. 그렇다

면 그룹을 구성하는 각 회사의 이사들도 때로는 단독으로 행위하는 것이

아니라 서로 협력할 것이 요청된다.

본 절에서는 그룹 경영에 있어서는 소수주주 보호를 고려함과 동시에

그룹 경영의 편익이라는 측면도 고려해야 할 필요가 있다는 관점에서,

소수주주를 보호할 필요가 없거나 소수주주를 보호할 다른 장치가 마련

되어 있다면, 종속회사 이사, 지배회사 이사 및 지배회사의 책임이 성립

되지 않을 수 있음을 밝힌다. 이에 관해서는 유럽을 중심으로 논의가 이

루어지고 있는데, 비교법적 고찰을 통해 그룹이익 항변이 인정되기 위한

조건은 무엇인지 탐구해 보고, 한국에 적용가능한지를 검토해 본다.918)

Ⅱ. 그룹이익 항변을 인정하기 위한 관한 기초적 고찰

종속회사 이사, 지배회사 이사 및 지배회사의 책임이 성립하지 않도록

한다는 것은 그룹이익 항변이 인정된다는 것이다. 이는 개별회사의 이익

을 넘어선 그룹이익 개념을 인정할 것인지에 관한 문제이다. 이를 위해

서는 그룹이익의 개념은 무엇인지, 기업집단 운영과정에서 여러 소속 회

사들이 관여함으로써 발생하는 손해와 이익의 산정은 일반 개별회사 운

영에 있어서와 어떻게 다른지, 기업집단을 어떻게 바라볼 것인지 등에

관한 기초적인 고찰에서부터 시작되어야 한다.

918) 본 장에서는 그룹이익 항변이 인정되어야 하는 다양한 사례들을 설명하기

위해, 부득이하게 지배회사와 종속회사 이외에 계열회사를 포함한 기업집단 관

계에 관한 언급이 이루어지고 있음을 밝힌다.
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1. “그룹이익(group interest)”의 의의

실제 기업집단은 통일적인 지배와 공동의 이익을 가지고 하나의 경제

적 실체를 이루어 운영되고 있다. 연결재무제표를 작성한다거나 지배회

사가 부실화된 경우에는 종속회사가 자금을 대여하거나 담보를 제공하는

등 1차적으로 그룹 내부에서 자구책을 마련하는 경우가 그 예이다. 이처

럼 현실에서는 기업집단 전체의 이익을 위해 회사의 이익을 희생시키는

기업집단 내 거래가 필요한 경우도 발생하는데, 회사법은 이러한 현실을

인식하지 못한다.

그 경우에도 후에 당해 회사에 이익이 다시 돌아오는 경우도 있다는

점, 어떤 거래에서 불리한 취급을 받은 대신에 다른 거래에서 우선적 지

위를 가지게 되는 경우도 있다는 점 등을 고려하면, 개별 거래가 일방에

게 불이익을 준다는 이유만으로 그것을 바로 시정하려는 것은 바람직하

지 않다. 기업집단 운영과정에서 소속 회사들이 관여함으로써 발생하는

손해와 이익의 산정은 일반 개별회사 운영에 있어서와 달리 보아야하는

부분이 있다는 의미이다. 기업집단 전체의 목표 중에서 당해 거래가 차

지하는 비중이나 다른 거래들과의 관계를 고려하여 회사의 이익과 손실

을 장기적으로 파악할 필요도 있는 것이다.

종속회사에 지금 당장은 손해이지만, 그룹 전체가 장기적인 이익을 볼

수 있을 것이라는 합리적 판단하에, 지배회사의 지시에 따라 종속회사가

지배회사에 자금지원행위를 하였다면, 이 경우 “그룹을 위한 행위였다”

라는 항변이 가능할 것인지의 문제이다.919)

바꾸어 말하면, 이는 “그룹이익 개념 인정”에 관한 문제로, 기업집단을

어떻게 바라볼 것인지에서부터 출발한다. 그룹이익의 인정범위는 기업집

단이 가지고 있는 법인격 독립성과 경제적 단일체성을 어떻게 조화시키

919) Yasui(2016), p. 10; EMCA(2015), p. 414에서는 “group defence”라 표현한

다.
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느냐에 따라 달라지기 때문이다.920)

2. 기업집단의 실체에 관한 접근 방식

기업집단은 법적·형식적으로는 별개의 법인격을 가지는 독립한 회사들

이 경제적·실질적으로는 하나의 기업처럼 운영되는 특징을 가진다. 법적

인 독립성을 유지한다는 것은 전통적인 주식회사의 특성인 ⅰ) 자연인이

아닌 회사에도 계약 또는 경제활동의 자율적인 주체가 될 수 있는 법인

격(legal personality)이 부여되고, ⅱ) 회사의 재산과 주주의 재산을 분리

하는 유한책임(limited liability)이 인정됨을 의미한다.921) 그런데 이 개별

회사의 법인격과 유한책임이라는 특성은 회사들이 기업집단을 이루어 하

나의 경제적 단일체로서 운영되는 경우에는 법적 형식과 경제적 실질 사

이에서 긴장관계를 형성하게 된다.922) 법적 독립성과 경제적 단일성 중

어느 특성에 더 의미를 부여하는가에 따라 기업집단을 바라보는 시각 또

한 달라진다. 다음에서는 기업집단의 특징적 개념을 통해 기업집단의 실

체에 관한 접근 방식을 검토한다.

(가) Separate Entity Approach

그룹의 실체를 인정하지 않고, 개별회사에 적용되는 전통적인 회사법

적 특성인 회사의 법인격성(자율성)과 유한책임성이 기업집단에 대해서

920) Club des Juristes(2015), p. 15; Conac(2016), p. 312.

921) 법인격과 유한책임 외에도 주식의 양도가능성(transferable shares), 이사회

구조 하에서의 중앙집권적 경영(centralized management under a board

structure), 투자자에 의한 공동 소유(shared ownership by contributors of

capital)를 주식회사의 특성으로 한다(Kraakman et al., 김건식 외 역(2014), 28

면).

922) 이러한 경우, 법관은 둘 중 하나를 선택해서 판단해야 경우가 발생한다고

한다(Cahn/Donald(2010), pp. 688-689).
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도 그대로 적용된다는 접근방식이다.923) 전통적 회사법에 충실한 법사상

이다. 대부분 나라의 회사법이 기업집단을 바라보는 기본적인 입장이기

도 하다.

지배회사나 종속회사 등 기업집단을 구성하는 모든 회사들은 각각 권

리를 가지고 의무를 부담하는 독립적인 법적 실체이므로, 회사의 손익도

개별 회사의 손익을 기준으로 한다.924) 즉, 당해 회사의 재산상태의 증감

만을 기초로 어떤 거래를 통해 당해 회사에서 나가고 들어간 것을 비교

하여 이를 기준으로 회사의 손익을 판단한다.925) 따라서 그룹이익이라는

개념도 따로 인정되지 않는다.

각 그룹 소속 회사의 이사들은 그룹 전체 또는 지배회사가 아닌 자신

이 속한 회사에 대한 의무를 부담한다.

(나) Single Enterprise Approach

이 접근은 그룹의 실체를 인정하고 특히 그룹 내 경제적 일체성926)에

923) Companies and Securities Advisory Committee(2000), p. 15;

UNCITRAL(2012), p. 16.

924) UNCITRAL(2012), p. 16.

925) 천경훈(2015), 53면.

926) 경제적 일체성의 여부를 결정하기 위한 구체적인 판단기준으로 몇 가지를

생각해볼 수 있다. 먼저 구성회사들이 전체로서 하나의 공동사업을 분담해서 활

동하는 경우에 구성회사간의 ‘경제적 통합의 정도’를 들 수 있다. 이는 생산 및

판매과정의 다양한 단계에서 통합의 정도를 반영하는 그룹 회사 간 내부거래,

그룹 회사 간 보증, 그룹의 구매·보관·영업, 그룹의 신용, 그룹의 재산 및 재해

보험의 정도와 같은 문제를 포함한다(Hadari(1973), pp. 772-773). 또한 지배회

사와 종속회사 간의 ‘재정적인 상호의존도’가 중요하다. 종속회사가 적절한 자기

자본을 가지고 있는지 아니면 지배회사로부터 또는 지배회사의 보증 하에 은행

등으로부터 차입을 통해 자본을 조달하는지를 고려해야 한다. ‘행정적인 상호의

존도’와 관련해서 그룹은 규모의 경제를 달성하기 위해 행정적인 업무지원을 지

배회사나 그러한 목적의 종속회사에 전담시킬 수가 있다. 이러한 예로는 법률,

조세, 회계, 재정, 보험, 기술, 연구 및 개발, 홍보활동, 대외업무, 직원교육 및

훈련업무, 안전 등에 대한 업무지원을 들 수 있다. 그밖에도 임직원의 기업내부

에서의 이동 또는 교환, 이들에 대한 연금 등 수혜조치의 합산적용, 보험의 공

동관리, 공동의 직원교육프로그램 등과 같은 ‘공동의 고용구조’ 또는 기업의 구
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상당한 법적 의미를 부여함으로써 기업집단을 그룹 전체의 이익 또는 지

배회사의 이익을 추구하는 경제적 단일체로 취급하는 방식이다.927) 여기

서 경제적 단일체로 본다는 것이 법인격을 부인한다는 의미는 아님을 주

의해야 한다.928) 그렇게 되면 회사 내 새로운 부서를 만들거나 지사를

만들지 않고, 굳이 법인격이 다른 회사를 설립하여 기업집단을 형성한

취지 자체가 몰각되기 때문이다.929)

이러한 접근방식은 전통적인 회사법 개념을 뒤집는 혁신적인 전략으로

1970년대 유럽에서 회사법 통일화 작업의 일환으로 시도되었던 Statues

for a European company(Societas Europea) 초안에서 처음 소개되었

다.930) 유럽경쟁법 영역에서 기업집단 소속 회사의 경쟁제한위반 행위에

대한 책임과 관련하여 유럽사법재판소가 취하고 있는 입장이기도 하

다.931) 유럽사법재판소는 지배·종속관계에 따라 지배회사와 종속회사로

이루어진 기업집단을 경제적 단일기업체(unitary economic enterprise)로

보고, 지배회사의 지배적 영향력의 따라 이루어진 종속회사의 경쟁제한

성회사 간에 공동으로 상표나 로고의 사용 등을 통한 ‘공동의 기업이미지’ 등이

경제적 단일체로서 구성회사간의 통합의 정도를 측정할 수 있는 기준이 될 수

있다(Blumberg(1993), p. 94-95).

927) Companies and Securities Advisory Committee(2000), p. 22.

928) 법인격 부인론은 회사와 그 배후에 있는 주주를 동일시하는 법리이다. 회

사가 외형상으로는 법인의 형식을 갖추고 있으나 법인의 형태를 빌리고 있는

것에 지나지 아니하고 실질적으로는 완전히 그 법인격의 배후에 있는 사람의

개인 기업에 불과하거나, 그것이 배후자에 대한 법률적용을 회피하기 위한 수단

으로 함부로 이용되는 경우 비록 외견상으로는 회사의 행위라 할지라도 회사와

그 배후자가 별개의 인격체임을 내세워 회사에게만 그로 인한 법적 효과가 귀

속됨을 주장하면서 배후자의 책임을 부정하는 것은 법인격의 남용으로서 정의

와 형평에 반하여 허용될 수 없다는 것이 법인격 부인론이다(대법원 2008. 9.

11. 선고 2007다90982 판결 등). 경제적 단일체로 본다는 것이 법인격의 남용을

문제 삼는 것이 아니라는 점에서 법인격 부인론과는 구분된다. 서정(2015), 78

면.

929) 따라서 이는 종속회사가 그룹이익을 추구하더라도 종속회사 존립 자체를

위협할 정도가 되어서는 안된다는 한계 기준이자 정당화 기준으로 작용한다.

930) Antunes(1994), pp. 277-278.

931) 위법행위를 자행한 종속회사가 다른 회사에 흡수합병 되는 방법으로 위반

책임을 잠탈하는 것을 막기 위한 책임 법리로 발전되기 시작하였다(김용진

(2013), 39면).
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위반행위에 대하여 지배회사에 무한책임을 부담시키는 법리를 발전시켜

왔다.932) 한국 공정거래법 시행령 제4조 제3항, 공동행위 심사기준 등에

서도 경제적 단일체 이론을 수용하고 있으나, 시장지배적 지위남용의 경

우에는 넓게 인정되고 부당한 공동행위는 그 보다 좁고, 부당지원행위에

관해서는 전혀 인정되지 않는 등 아직 일관되고 통일된 기준은 정립되지

않은 상태이다.933)

회사의 손익은 개별 회사를 넘어 기업집단 전체 차원에서의 손익을 고

려할 수 있다. 즉, 그룹이익의 개념이 인정되어, 지배회사 이사는 종속회

사 이사로 하여금 종속회사 또는 그 소수주주에게 손해가 발생하더라도

그룹 전체의 이익을 추구하도록 지시할 수 있고, 종속회사의 이사는 자

사가 아닌 그룹 전체 또는 지배회사의 이익을 추구할 수 있다.934)

(다) 한국

기업집단에서 경영진들이 도산위기에 처한 계열사를 지원한 행위와 관

련한 대표적인 판례들을 통해 한국 법원이 기업집단을 바라보는 시각을

알 수 있다.

(1) 한화그룹 판결935)

932) 이 지배적 영향력은 종속회사가 시장에서 독립적이고 독자적인 행위를 할

수 있었는지 아니면 지배회사의 지시를 받는 관계에 있었는지 여부에 따라 결

정된다. 경제적·조직적 및 법적 연계성으로 인하여 지배회사의 지시에 따라 가

격결정이나 판매정책 등과 같은 특정 영역뿐만 아니라 기업전략, 영업정책, 투

자 및 자본 기타 재정조달 등과 같은 일반적 관계에서도 의존관계가 존재하면

경제적 단일체로 보아 지배회사에 책임을 부담시킬 수 있도록 한다. 그 대표적

인 사례로 Akzo Nobel & Ors v Commission (Competition), [2009]EUECJ

C-97/08(10 September 2009)가 있다. 유럽연합에서의 종속회사의 경쟁법 위반

행위에 대한 지배회사의 책임에 관한 자세한 설명은 김용진(2013) 참조.

933) 서정(2015), 97면.

934) Companies and Securities Advisory Committee(2000), p. 23.

935) 대법원 2013. 9. 26. 선고 2013도5214판결.



- 274 -

지속적으로 적자를 기록하던 한유통과 웰롭을 계열회사들이 계속 지원

하다가, 결국 다른 계열회사의 유휴자금으로 페이퍼 컴퍼니를 만들어 이

회사에 한유통과 웰롭의 부채를 인수시키는 방법으로 한유통과 웰롭의

부채를 정리한 사안이다. 이에 한화그룹 경영진이 배임죄로 기소되었는

데, 피고인들은 외환위기 당시의 상황 속에서 그룹 전체의 연쇄도산을

막기 위한 불가피한 조치였다고 주장하였다.

법원은 “대규모 기업집단의 공동목표에 따른 집단이익의 추구가 사실

적, 경제적으로 중요한 의미를 갖는 경우도 있을 수 있으나, 그 기업집단

을 구성하는 개별 계열회사도 별도의 독립된 법인격을 가지고 있는 주체

로서 그 각자의 채권자나 주주 등 다수의 이해관계인이 관여되어 있고,

사안에 따라서는 대규모 기업집단의 집단이익과 상반되는 고유이익이 있

을 수 있는 점”이라고 판시하면서 법인격 독립의 원칙에 입각한 판단을

하였다. 따라서 지원주체 회사만을 기준으로 손익을 판단하여 회사에 손

해가 발생한 것으로 보아 경영진의 배임죄를 인정하였다.

(2) SK그룹 판결936)

경영개선명령을 받아 퇴출위기에 직면한 SK증권을 살리기 위해 JP모

건이 SK의 유상증자에 참여하면서, SK글로벌의 해외자회사와 JP모건

사이에 JP모건이 향후 SK글로벌 해외법인에 주식 인수 당시보다 높은

가격으로 주식을 되팔 수 있는 풋옵션, SK글로벌 해외법인이 만기 전

그 가격으로 살 수 있는 콜옵션을 설정하기로 하는 이면계약을 체결한

사안이다.937) 배임죄로 기소된 최태원을 비롯한 SK그룹 경영진들은 당

시 SK증권과 JP모건과의 파생금융상품 거래로 인하여 결국 SK증권이

거액의 채무를 지고 퇴출당하게 하는 것보다는 화해를 통하여 SK증권을

936) 대법원 2008.5.29. 선고 2005도4640 판결.

937) 주당 4,920원에 2400만 주를 매각한 후 SK글로벌을 통해 JP모건으로부터

주당 6,070원(당시 주가 1,535원)에 주식을 되사게 되었다.
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존속하게 하는 것이 SK증권은 물론 SK글로벌 본사 및 그 해외법인 등

의 SK그룹 계열사, 더 나아가 당시 IMF 구제금융 위기로 인하여 극도

의 어려움에 빠져 있던 국가경제를 위하여 바람직하고, SK증권의 주가

가 상승하는 경우에는 해외법인들에게도 이익이 발생될 수 있다는 경영

판단에서 이 사건 옵션계약을 체결하였다고 주장하였다.

이에 법원은 “SK글로벌의 해외 법인인 피해자 싱가폴 법인에게

74,660,582달러(941억여 원), 미국 법인에게 13,765,068달러(173억여 원),

합계 88,425,650달러(1,114억여 원 상당)의 재산상 손해를 가하고, SK증

권으로 하여금 합계 88,425,650달러(1,114억여 원)의 재산상 이익을 취하

게 하였다”938)는 사실을 인정하면서도, 법인격 독립의 원칙에 입각하여,

SK증권이 얻은 이익에 대한 고려는 하지 않고, SK글로벌이 입은 손해

만을 기준으로 배임죄를 인정하였다.

(3) 동아그룹 판결939)

동아그룹의 회장이, 그룹 내 대한통운으로 하여금, 이미 자본금 300억

원이 모두 잠식됨으로써 그 발행주식의 실질가치가 0원으로 평가되고 있

고 보험금 지급여력이 없는 등 그 재무구조가 상당히 불량한 상태에 있

는 동아생명의 신주를 액면가격으로 인수하도록 지시한 사안이다. 배임

죄로 기소된 동아그룹 회장을 비롯한 경영진들은 재정경제원 장관의 증

자명령을 이행하지 아니한다면 그룹 전체의 명예가 손상되어 그 결과 대

한통운의 영업에도 지장이 있게 될 가능성이 있으므로 그러한 지시를 하

게 되었다고 주장하였다. 법원은 재정상태를 잘 알고 있으면서도, 신주를

인수할 의무가 있지도 않은 대한통운의 자금으로 동아생명이 발행하는

신주를 액면가격으로 인수한 것은 그 자체로 동아생명에게 이익을 얻게

하고 대한통운에게 손해를 가하는 배임행위임이 분명하고, 손해액은 그

938) 서울고등법원 2005.6.10. 선고 2003노1555, 2004노1851(병합) 판결.

939) 대법원 2004. 6. 24. 선고 2004도520 판결.
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신주 인수대금 전액 상당이라고 판시하였다.

(3) 검토

위의 부실계열사 지원 판례를 통해 한국은 엄격한 법인격 독립의 원칙

을 취하고 있음을 알 수 있다. 기업집단 운영에 있어 회사의 손익 판단

에 있어서도 법인격 독립의 원칙을 고수하여, 지원주체인 개별 회사를

기준으로 그 손익을 판단해야 한다는 입장이다. 따라서 아무리 그룹 내

에서 그룹 전체를 위한다는 인식하에 행해진 행위라 할지라도 개별 회사

의 손익을 넘어선 그룹 전체의 이익이라는 관념은 인정되지 않고, 지원

주체인 당해 회사의 재산상태의 증감만을 기준으로 회사의 손익을 판단

하고 있다. 위 세 판결을 비롯한 유사한 사안에서 법원은 “이익을 취득

하는 제3자가 같은 계열회사이고, 계열그룹 전체의 회생을 위한다는 목

적에서 이루어진 행위로서 그 행위의 결과가 일부 본인을 위한 측면이

있다 하더라도 본인의 이익을 위한다는 의사는 부수적일 뿐 이득 또는

가해의 의사가 주된 것임이 판명되면 배임죄의 고의를 부정할 수 없다”

고 일관되게 판시하고 있다.940)

3. 그룹이익 개념 인정의 목적

(가) 지배회사의 권한에 대한 정당성 부여

기업집단을 이루어 회사의 운영이 이루어지고 있는 현실에 비추어,

지배회사는 그룹차원의 의사결정을 할 필요가 있고, 그 과정에서 종속회

사에 대하여 불이익한 지시를 해야할 경우도 발생한다. 그리고 일정한

경우 이러한 의사결정 주체와 그에 따른 행위 주체에 대해서는 책임을

940) 대법원 2009. 7. 23. 선고 2007도541 판결, 대법원 2012. 7. 12. 선고 2009도

7435 판결.
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면제할 필요성이 있는데, 이 때 그룹이익 개념의 인정은 지배회사의 지

시권 행사에 대한 정당성을 부여하는 역할을 한다.941)

그룹이익 개념을 인정한다는 것은 지배회사가 종속회사의 이익 보다

우선한 기업집단 정책을 결정할 수 있는 권한 또는 종속회사가 그러한

의사결정을 받아들일 수 있는 권한이 인정된다는 것을 의미한다.942)

(나) 종속회사 이사의 행위규범에 대한 법적 확실성 제공

그룹이익 개념을 인정한다는 것은 종속회사 이사가 어떠한 거래나 업

무를 하는 것이 가능한지에 대한 기준의 명확성을 제공한다. 일정한 요

건을 갖춘 그룹이익 추구행위는 예외적으로 책임이 성립되지 않을 수 있

다는 기준을 제시해 주지 않는다면, 개별 회사의 이익을 위하여 행위해

야 한다는 법적 도그마에 사로잡혀, 종속회사 이사는 그룹 전체의 이익

을 위해 희생이 필요한 순간마저도 결정을 망설이고 소극적으로 방어적

인 경영행위를 할 우려가 있다. 또한 요건이 명확하지 않으면 종속회사

이사들이 임무해태에 대한 책임회피의 수단으로 악용할 수도 있다. 따라

서 그룹이익 개념을 인정하여 그룹이익 추구 행위에 대해 책임이 성립하

지 않도록 하는 요건을 명확하게 함으로써, 종속회사 이사의 행위규범에

대한 법적 확실성을 제공해 줄 수 있다.943)

(다) 그룹 경영의 효율성 내지 시너지 제공

위의 두 가지 목적 달성을 통해 그룹 소속 이사들은 탄력적이고 유연

한 그룹 경영을 할 수 있게 되고, 이는 그룹의 효율성 내지 시너지 창출

로 이어지게 된다.944)

941) EMCA(2015), p. 413; 이창기(2013), 163면.

942) Club des Juristes(2015), p. 16; Conac(2016), p. 312. 여기서는 그룹이익의

인정은 지배회사와 종속회사의 권한이지 의무가 아님을 강조한다.

943) Reflection Group(2011), p. 62.
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4. 그룹이익 항변을 적용할 수 있는 거래 유형

지배회사 이사가 종속회사에 불이익한 행위를 지시하고 종속회사 이사

가 그에 따른 행위의 결과, 손익의 변화가 다음과 같다고 하자.

[표 12] 불이익한 지시에 따른 손익의 변화

㉠945) ㉡

그룹전체(G) + -

종속회사(S) - -

개별 회사 운영에 있어서라면 ㉠, ㉡의 경우 모두 종속회사에 손해를

가져왔으므로 종속회사 이사는 종속회사의 손해에 대한 책임을 부담해야

한다. 그런데 그룹경영에 있어서는 당해 종속회사 자체만을 놓고 보면

손해이지만 그룹 전체적으로는 이익이 발생한 경우가 있을 수 있다(㉠).

이는 다른 어딘가로 부의 이전이 일어나 그룹 전체적으로 손해가 난 경

우(㉡)와는 다름을 직관적으로 알 수 있다.946)

㉠의 경우는 예를 들어, 거래의 결과 종속회사에 100의 손해가 발생했

지만, 그룹 전체에는 200의 이익이 생겨 전체적으로는 효율적인 거래가

이루어진 셈이다. 손해를 보는 종속회사에 그 손해를 상쇄시킬 수 있는

적절한 소수주주 보호 장치만 마련되어 있다면, 이러한 효율적인 거래를

한 경영자에 책임을 물을 이유가 없다.

㉠에 해당할 수 있는 거래의 유형들을 살펴보면 다음과 같다.

(가) 동반부실을 막기 위한 부실계열회사 지원

944) Club des Juristes(2015), p. 16; Conac(2016), p. 311; 김건식 외(2008), 70

면.

945) 이때에도 부가 모든 주주에게 공평하게 귀속되는 경우와 특정 지배주주가

가져가는 경우가 나누어지는데, 후자는 기업집단을 전제로 하지 않더라도 발생

할 수 있는 문제로서, 기업집단 특유의 문제라기보다는 일반 회사법상 문제로

보아, 본 논문에서는 전자의 경우만 다룬다.

946) ㉡의 경우는 (나)에서 논의한 책임이 그대로 인정되어야 한다.
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그룹 내에 도산 위기에 처한 계열회사가 존재하는데, 그 계열회사를

지원하지 않는다면 우량 계열회사들까지 부실이 전이되어 일반주주, 채

권자, 근로자 등 회사의 모든 이해관계자들의 이익까지 해할 수밖에 없

는 절박한 사정이 있다거나, 해당 계열회사의 상징성 때문에 만일 그 계

열회사가 도산한다면 그룹 전체의 사활이 문제될 수 있어 장기적인 관점

에서 해당 계열회사를 포기할 수 없는 사정이 있는 경우를 생각해 보자.

이때에는 종속회사에 손해가 발생하는 것을 감수하고서라도 계열회사에

대한 지원을 하는 것이 바람직할 수 있다. 앞서 언급한 한화그룹 판결이

나 SK그룹 판결이 대표적인 사례이다.

실제 한화그룹 판결에서 피고인들과 변호인들은 그룹 전체의 연쇄도산

을 막기 위한 불가피한 조치였다고 하면서 그룹이익의 항변을 주장하였

다. 개별 행위 하나하나를 놓고 보면 특정 회사에 불이익을 주는 행위였

지만, 전체로서의 결과는 외부로부터의 공적자금 투입이나 채권금융기관

들의 부담 없이 오직 한화그룹 자체적인 노력으로 계열사들의 부실회사

에 대한 지급보증 부담을 면하고 재무건전성을 향상시켰다는 점,947) 결

과적으로 계열회사들에 아무런 손해도 발생하지 않았다는 점948) 등으로

미루어 보아, “그룹이익을 위한 행위였다”는 항변이 충분히 받아들여질

수 있었던 케이스로 보인다.949) 물론 대법원은 법인격 독립의 원칙에 따

947) 1심 판결문을 보면, 이 점을 들어 피고인 및 변호인은 “성공적인 구조조정

이다. 따라서 합리적인 경영상의 판단에 따라 구조조정의 일환으로 진행된 이

부분 공소사실에 관하여 위 피고인들에게 임무위배행위 또는 배임의 고의가 존

재하지 않는다.”고 주장하였음을 알 수 있다. 서울서부지방법원 2012.8.16. 선고

2011고합25, 74(병합) 판결.

948) 2심 판결문에서도 “한유통과 웰롭에 대한 연결자금 제공 및 지급보증 관련

업무상배임 부분은 위법한 행위이고 그 배임액수도 매우 크나, 이른바 돌려막기

식의 과정에서 이루어진 것으로 실질적인 면에서 중복된 부분이 상당히 많고

결과적으로 계열사들에 아무런 손해도 발생하지 않았다는 점”을 인정한다. 서울

고등법원 2013.4.15. 선고 2012노2794 판결.

949) 다른 절차적(이사회 결의 등)·실질적 요건(보상 등)도 충족이 되어야 함은

당연하다.
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라 집단이익과 상반되는 개별 회사의 “고유이익”이 있다는 점을 들어,

그룹이익의 항변을 받아들이지 않았다.

SK그룹 판결도 피고인들과 변호인들 입장에서는 SK증권의 도산이

SK그룹 특히 SK글로벌과 그 해외법인들의 도산으로 이어질 수도 있는

상황이었으므로 불가피하게 해외법인들이 옵션계약의 당사자가 될 수밖

에 없었다는 그룹이익의 항변을 주장할 수 있었던 사안이다.950)

현재 대법원에 계류중이지만, STX그룹의 10개 계열사가 1,669억원 가

량의 STX건설 기업어음(CP)을 매입하고 STX중공업에 대한 869억원 상

당의 연대보증을 제공하여 배임죄로 기소된 사안에서 항소심 법원은 수

직계열화로 밀접하게 연관되어 있던 STX그룹 전체의 회생을 위하여 불

가피한 선택이었다는 이유로 무죄를 선고한 바 있다.951) 주목할 점은 항

소심 법원이 “이 사건에서와 같이 기업집단의 총수 등 관계회사의 최고

경영자 등이 극심한 자금난에 빠진 일부 계열회사를 지원하기 위해 다른

계열사의 유동성 지원을 모색하는 사안에서 이와 같은 자금난 타개가 기

업집단 전체는 물론이고 자금지원을 하는 다른 계열회사 입장에서도 직

간접적으로 실질적인 이익이 되는 경우라면 자금지원 자체만을 두고 배

임행위라고 바로 단정할 수는 없다”라고 판시하면서 그룹이익 항변의 인

정 가능성을 내비치고 있다는 점이다.

(나) 기업집단 브랜드 가치 하락을 막기 위한 부실계열회사 지원

도산위기에 처한 계열회사를 지원하지 않는다고 하여 그룹 전체가 도

산으로 이어지는 것은 아니지만, 그룹의 브랜드 가치의 하락으로 인하여

전체 계열회사의 영업에도 지장을 주는 것을 막기 위해 부실 계열회사를

지원하는 경우이다. 대부분의 경우 그룹 계열회사의 도산을 다른 계열회

950) 서울지방법원 2003.6.13. 선고 2003고합237, 2003고합311(병합) 판결; 서울

고등법원 2005.6.10. 선고 2003노1555, 2004노1851(병합) 판결.

951) 서울고등법원 2015.10.14.선고2014노3512 판결.
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사 지원을 통하여 막아내는 이유도 여기 있다.952)

A그룹 판결에서도 그룹 전체의 명예가 손상되어 그 결과 지원주체의

영업에도 지장이 발생하게 될 가능성을 항변사유로 들고 있다.953)

2016년 하반기 한진해운이 법정관리에 들어간다는 소식을 접했을 때에

도 민간이든 정부든 한진해운 개별 회사만 떠올리는 경우는 드물었다.

전체로서의 한진그룹을 떠올리고, 총수를 비롯한 그룹 차원의 해결을 촉

구하였다. 실제 한진그룹의 입장에서도 계열회사 전체가 나서서 자구책

마련에 고심하는 모습을 보이기도 하였다.954)

기업집단에서는 소속 회사들이 공통의 브랜드를 사용하면서 공통의 평

판과 신뢰를 쌓아가므로, 소속 계열회사 하나의 부실로 인해 그룹 전체

이미지나 가치가 손상될 수 있기 때문이다. 따라서 그룹의 브랜드 가치

를 유지해야할 이유는 충분히 있다고 할 수 있으므로, 계열회사 정상화

를 위해 그룹차원의 지원이 이루어지는 경우, 배임죄의 판단에는 신중을

기해야 할 것이다.955)

(다) 기업집단 전체의 시너지 창출을 위한 계열회사 지원

가령 계열회사가 새로운 성장산업에 대규모로 진출하려고 할 경우 회

사설립 과정에서 지원행위가 있을 수 있다.956) 즉, 대규모 연구·개발·생

산을 위해 필요한 자금이나 인력 등을 지원하는 것이다.957) 기회를 선점

하기 위해서는 다소 모험적인 투자가 필요할 수도 있는데, 위험분산과

시너지 효과를 위해 관련성이 있는 몇몇 계열회사들이 공동으로 출자하

거나 연구·개발을 할 수 있다. 때로는 각각의 그룹 내 회사들이 독자적

952) BFL 좌담회(2004), 11면, 송옥렬 발언 부분.

953) 대법원 2004. 6. 24. 선고 2004도520 판결.

954) http://www.etoday.co.kr/news/section/newsview.php?idxno=1383596 기사

참조.

955) BFL 좌담회(2004), 11면, 송옥렬 발언 부분.

956) BFL 좌담회(2004), 11면, 이경훈 발언 부분.

957) 설민수(2011), 292면.
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으로 동일한 사업에 대한 진출 준비를 하다가도 그룹 전체의 효율을 위

해 그룹 차원의 의사결정을 통해 한 회사로 기회를 밀어주는 경우도 있

다.958) 또한 새로 설립한 회사의 조기정착을 위해 일정한 거래관계를 형

성·유지시키기도 한다.

이러한 행위가 개별 회사를 기준으로 보면 손해라는 이유로, 그 행위

를 한 이사에게 책임을 부과하는 것이 타당한지 의문이다. 이 경우에는

계열회사 간 지원행위를 그룹 전체로서의 시너지 창출과 성장기반의 구

축에 도움이 되는 장기적인 그룹이익 극대화를 위한 행위로 보아 그 행

위의 정당성을 인정해 줄 필요가 있다.959)

때로는 투기자본으로부터의 보호 등과 같은 목적으로 지배회사(지배주

주)의 경영권 안정이나 강화가 그룹 전체의 시너지를 위해 필요한 경우

도 있을 수 있다. 이를 위해 그룹 차원의 의사결정을 통해 지배회사 이

사가 종속회사 이사에 대하여 종속회사에 불리한 조건으로 계열회사와

합병을 하도록 지시한 경우라도960) 종속회사 소수주주 보호를 위한 조치

가 제대로 이루어진다면 그 행위의 책임을 탓할 수 없다.

(라) 기업집단 내 공통 관리 비용 분배

시스템통합, 보안, 건물관리, 광고, 물류, 소모성자재, 급식 등은 기업집

단 내에서 공통으로 관리되고 운영되는 것이 기업집단 차원에서 시너지

나 공급의 안정, 보안, 비용절감을 위해서 효율적일 수 있다. 예를 들어

기업집단 내부에 별도 회사를 설립하여 각 그룹별로 흩어져 각기 이루어

지던 물류를 하나로 통합하고 관리시킴으로써 전문화·효율화를 통한 비

용절감을 이루어낸다면, 그룹 전체적으로 시너지가 발생하게 되는 것이

958) 설민수(2011), 291-292면에서는 디스플레이 산업에서 삼성그룹 소속인 삼

성전자와 SDI의 관계를 그 예로 들고 있다.

959) BFL 좌담회(2004), 11면, 이경훈 발언 부분.

960) 단, 이러한 과정에 이르기까지 불법적인 행위가 개입되거나 정당한 절차가

생략되어서는 않된다는 것은 당연하다.



- 283 -

다.961) 따라서 주주 보호가 제대로 이루어지기만 한다면 그룹 내 일감몰

아주기도 그룹이익 개념으로 정당화될 여지가 있다.

(마) 시장가격이 존재하지 않는 기업집단 내 거래

지배회사는 종속회사에 대하여 그룹 브랜드 사용에 대한 로열티, 사옥

의 임대 등으로 인한 임대료를 통해 수익을 얻을 수 있다.962) 이러한 로

열티나 임대료는 시장가격이 존재하지 않기 때문에, 기본적으로 지배회

사와 종속회사 간 계약, 즉 특수관계인 간 계약에 의하여 그 내용이 결

정된다.963) 이러한 경우 종속회사가 지배회사에 지급하는 로열티 또는

브랜드 사용료가 적절한 수준인지 문제가 될 수 있다. 지배회사의 적법

한 수익원의 확보는 어떠한 형태로든 종속회사로부터의 ‘지원’을 받을 수

밖에 없는데, 이때 그룹이익 개념의 인정은 부당지원행위나 배임죄에 대

한 항변사유로 작용할 수 있다.

5. 검토

한국은 기업집단 차원의 운영과 의사결정이 보편화되어 있고, 내부거

래비중이 높은 특성을 가지고 있다. 그룹 운영의 효율성을 위해 기업집

단 운영에 있어 개별 회사들의 독립성만을 내세우지 않고 경제적 실질을

고려하여 기업집단 전체의 이익을 고려한 소속회사 이사들의 행위의 정

당성을 인정해 줄 필요가 있다.

다만 이때에도 의사결정 과정에 불법적인 요소가 개입되지 않아야 하

고, 정당한 절차가 생략되지도 않아야 함은 물론이다. 또한 소수주주가

961) 설민수(2011), 306면.

962) 실제 지주회사 또는 그룹의 지주회사 격인 회사들이 로열티에 대한 소유

권을 가지고 있고, 이들의 안정적인 수입원이 되고 있다.

http://www.asiatoday.co.kr/view.php?key=20161213010008614 기사 참조.

963) 윤성주(2013), 87면.
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존재한다면, 소수주주 보호를 위한 장치가 마련되어 있어야 한다. 다음에

서는 그룹이익의 항변이 인정되기 위한 조건에 대해서 비교법적 고찰을

통해 상세히 알아본다.

Ⅲ. 비교법적 고찰

지배회사 또는 그룹 전체의 이익 추구를 위해 지배회사 이사에 의해

종속회사에 불이익한 지시가 이루어지고, 종속회사가 이러한 지시에 따

라 업무집행을 함에 따라 종속회사에 손해가 발생한 경우에도 종속회사

이사, 지배회사 이사 및 지배회사가 책임을 면할 수 있는 조건, 즉, 그룹

이익추구행위가 허용될 수 있는 조건을 생각해 보면, 종속회사에 소수주

주가 존재하지 않아 소수주주 보호 장치를 마련할 필요가 없거나 종속회

사에 소수주주가 존재한다면 소수주주를 보호할 다른 장치가 마련되어

있는 경우에 허용될 수 있을 것이다. 소수주주가 존재하는 경우와 존재

하지 않는 경우에 있어 다른 나라들은 구체적으로 어떠한 조건하에 그룹

이익추구행위를 허용하고 있는지 고찰한다.

1. 소수주주가 존재하는 경우

소수주주가 존재하는 경우에 있어 이사의 그룹이익추구행위를 허용하

는 나라들은 어떠한 조건 하에서 이를 인정하고 있는지를 살펴본다. 즉,

각 나라들은 어떠한 소수주주 보호장치를 마련하고 있는지 확인해 본다.

(가) 독일

(1) 개관
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지배계약이 존재하지 않는 한, 지배회사는 종속회사에 대한 불이익한

지시를 할 수 없음은 살펴보았다. 그러나 소수주주 보호를 위한 장치를

마련한 경우에는 이를 허용하고 있다. 이 경우 종속회사 이사는 지배회

사의 지시에 따를 의무는 없지만, 이를 따랐다고 해서 책임을 부담하지

는 않게 된다. 그러한 소수주주 보호 장치로는 (i) 종속회사에 대한 불이

익 보상, (ii) 지배회사 및 지배회사 이사의 손해배상책임, (iii) 종속보고

서 작성 등이 있다.

(2) 종속회사에 대한 불이익 보상

종속회사에 대한 불이익 지시 금지 원칙에는 중대한 예외가 존재한다.

종속회사에 불이익을 보상하는 경우이다.964) 종속회사에 대하여 충분한

보상이 이루어진다면 종속회사의 소수주주에게는 불이익이 없을 것이고,

보상을 하고서라도 지배회사가 그러한 거래를 하고자 하는 이유는 콘체

른 전체의 이익이 종속회사의 손해보다 크기 때문이라는 사고방식이

다.965)

불이익이라는 개념은 손실(Verlust)보다는 넓은 개념으로, 재산이나 수

익을 감소시키거나 해롭게 할 구체적인 위험이 있는 경우나966) 손해를

야기하지 않더라도 종속회사가 얻을 수 있었던 이익을 얻지 못하는 경우

도 모두 불이익에 포함된다.967)

보상은 지배회사가 불이익에 상응하는 이익(Vorteile)을 종속회사에 제

공함으로써 이루어진다. 따라서 우선 불이익의 정도가 밝혀져야 하고,968)

구체적인 이익만이 불이익 보상에 해당할 수 있다.969) 예를 들어, 기업집

964) 독일 주식법 제311조 제1항 단서.

965) 송옥렬(2013), 27-28면.

966) Emmerich(2016), §311 Rn. 39.

967) Emmerich(2016), §311 Rn. 45.

968) Emmerich(2016), §311 Rn. 67.

969) Emmerich(2016), §311 Rn. 62.
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단에 속함으로써 무형의 이익을 누리고 있다거나 장기적으로 기업집단의

평판이나 브랜드 가치가 높아져서 종속회사가 이익을 본다는 것은 여기

서 말하는 보상이 될 수 없다.970) 다만 보상은 영향력 행사 즉시 행해져

야만 하는 것은 아니고 불이익이 가해진 영업연도 말까지 보상시기 및

보상되어야 할 이익이 정해지면 된다.971) 불이익 보상이 구체화되지 않

은 한 불이익은 지시의 시점에 예상할 수 없었던 손해나 이익을 통해 증

가하거나 감소될 수 있다. 따라서 보상의 정도를 판단하는 시점은 불이

익이 구체화되는 시점으로 늦춰진다.972) 보상과 관련하여 지급하기로 한

이익에 대해서는 종속회사에 법적 청구권이 부여되어야 한다.973)

(3) 지배회사 및 지배회사 이사의 손해배상책임

지배회사 및 지배회사 이사가 제311조의 보상의무를 이행하지 않으면,

즉 불이익이 영업연도 말까지 실제로 보상되거나 또는 보상에 관한 계약

이 체결되지 않으면, 지배회사는 불이익 시지로 인하여 종속회사가 실제

입은 손해를 배상하여야 함은 본 장 제2절에서 설명하였다974) 제311조에

따른 불이익 보상은 불이익 지시를 한 시점에 예견가능한 모든 불이익이

보상되는 것을 목적으로 하는 것에 반해, 제317조에 따른 손해배상은 불

이익한 지시로 인해 실제 발생한 손해를 배상하는 것을 목적으로 한

다.975)

(4) 종속보고서

970) Emmerich(2016), §311 Rn. 62.

971) 독일 주식법 제311조 제2항 제1문.

972) 보상이 구체화된 이후에는 나중의 손해나 이익을 통해 더 이상 변동되지

않는다.

973) 독일 주식법 제311조 제2항 제2문.

974) 독일 주식법 제317조 제1항 제1문, 제3항.

975) 따라서 양 청구권의 보상범위는 동일하지 않다. 조지현(2015), 412면.
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영업연도말까지 불이익이 보상되지 않으면 종속회사는 지배회사에게

손해배상을 청구할 수 있는데, 이러한 손해배상은 주주도 할 수 있다. 그

러기 위해서는 주주에게 기업집단 내부 정보가 충분히 주어져야 한다.

종속회사 경영진이 자발적으로 주주에게 이러한 정보를 제공하는 것은

기대할 수 없기 때문에, 보상규정의 실효성을 확보하기 위해 독일 주식

법은 종속회사 이사로 하여금 매 사업연도 개시 후 3개월 내에 지배회사

와의 관련 사항을 밝히는 종속보고서(Abhangigkeitsbericht)를 작성하도

록 하고 있다.976) 종속보고서에는 직전 사업연도에 지배회사와 행한 법

률행위, 지배회사의 영향력 행사에 따라 또는 지배회사의 이익을 위해서

행한 법률행위나 조치, 해당 법률행위의 내용, 해당 조치의 근거 및 장단

점, 불이익 보상 등에 대해서 기재하여야 한다.977) 또한 이사는 보고서

말미에 그러한 법률행위나 조치로 인하여 회사가 불이익을 입었는지에

대해서 밝혀야 하고 불이익을 입었다면 보상이 있었는지에 대해서도 밝

혀야 한다.978)

종속보고서는 회사의 결산검사인(Aschlusprufer)에 의한 검사를 받아

야 한다.979) 결산검사인의 검사를 받은 종속보고서는 다시 감독이사회의

의 감사를 받아야 하며, 그 감사 결과는 다시 주주총회에 보고해야 한

다.980)

종속보고서제도는 그 작성 및 감사에 관하여는 주체-이사, 결산감사인,

감독이사회-가 모두 지배회사의 영향력 하에 있는 것이 보통이라는 점,

작성 및 절차가 복잡하고 비용이 많이 들며 비효율적이라는 점, 공개되

976) 조지현(2015), 415면.

977) 독일 주식법 제312조 제2항. 종속관계가 전체 영업연도에 존재하는 경우

뿐만 아니라 일부에만 존재하는 경우에도 그 기간 범위에 대해 종속보고서가

작성되어야 한다. Emmerich(2016), § 312 Rn. 11.

978) 독일 주식법 제312조 제3항. 원칙적으로 모든 법률행위와 조치는 분리하여

개별적으로 기재되어야 한다. 그러나 동일한 조건으로 계속적으로 이루어지는

법률행위와 조치 또는 중요하지 않은 법률행위와 조치는 하나로 묶을 수 있다.

Koppensteiner(2004), § 312 Rn. 54.

979) 독일 주식법 제313조.

980) 독일 주식법 제314조.
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지 않기 때문에 소수주주가 종속보고서의 내용을 알 수 있는 길이 없다

는 점 등을 근거로 그 실효성이 의문시된다는 비판을 받고 있다.981)

(나) 프랑스

(1) 개관

프랑스에서도 기업집단 운영이 보편화되었지만, 프랑스 회사법은 기업

집단에 대하여 법인격 독립의 원칙의 입장에 서 있다.982) 그룹경영에 있

어 종속회사의 이익보다 그룹 전체의 이익이 중시될 경우도 많은데, 이

러한 현실과 전통적인 회사법 원칙을 어떻게 조화시킬지의 문제가 발생

한다. 이 문제에 관해 프랑스에서는 특히, 그룹 전체의 이익을 위한 이사

의 행위에 대하여 회사재산남용죄983)라는 형사 책임이 면제될 수 있는지

의 문제가 논의의 중심이 되었고,984) 이 논의의 집대성이라 할 수 있는

것이 바로 1985년 프랑스 대법원의 Rozenblum 판결이다.985)986)

981) Hommelhoff(2009), p. 68.

982) Pariente(2007), p. 323.

983) 프랑스 상법 L242-6조 제3호는 주식회사의 업무집행자가 “악의로(de

mauvaise foi) 회사 재산 또는 회사의 신용을 회사의 이익에 반하여 개인적인

목적으로 또는 자기와 직·간접적으로 이해관계가 있는 다른 기업의 이익을 위

해 이용한” 경우, 5년의 징역형과 375,000유로의 벌금형에 처해진다고 규정하고

있다. 이 규정은 사실상 지휘자(dirigeant de fait)에게도 적용된다(프랑스 상법

L246-2조). Safa(1993), p. 365.

984) 프랑스 상법은 경영에 직접 참여하지 않는 주주를 보호하며 나아가 공공

질서를 보호하고 유지하기 위한 목적으로 회사의 임원들에게 민사책임을 지우

는 것과는 별도로 형사책임도 무겁게 부과하고 있다. 이것은 나폴레옹 시대 이

래로 권위주의적이고 직권주의적인 성격을 띤 프랑스 형사법의 영향을 받은 결

과라고 한다(Won(1991), p. 22).

985) Cas. Crim. 4 févr. 1985, n° 84-91.581, Publié au

bulletin(https://www.legifrance.gouv.fr/affichJuriJudi.do?oldAction=rechJuriJudi

&idTexte=JURITEXT000007064646&fastReqId=1765341315&fastPos=2).

986) 대법원의 Rozenblum 판결보다 약 30년 전부터 하급심, 특히 파리 형사지

방법원이 제시해 온 바를 승인하고 정리하여 표현한 것이라고 한다(정진세

(2015), 135면).
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프랑스 Rozenblum 판결은 그룹 경영의 효율성과 회사 이해관계자의

이익을 어떻게 조화시킬 것인가라는 물음에 대응하여 어떠한 경우에 이

사의 그룹이익 추구 행위가 정당화될 수 있는지의 지표를 제공한다는 점

에서 큰 의의가 있다.

(2) Rozenblum 판결

1) 사실관계

피고인 Rozenblum은 부동산 개발 및 건설을 업으로 하는 7개의 A-G

사의 이사이자 이들 사실상 지배하고 있었다. Rozenblum은 1977년 사업

분야의 전환을 시도하여, 자신이 이미 상당한 지분비율을 보유하거나 사

실상 경영을 관리하고 있는 가구판매업체 H사, 신발제조업체 I사, 여행

업체 J사, 미용업체 K사, 인쇄업체 L사에 A-G사의 영업재산을 이전시킬

것을 계획하였다. 이 영업양도는 1977년 설립된 M사를 통해 1977년부터

1980년까지 이루어졌는데, 이 M사는 Rozenblum이 그 발행주식의 30%

를 보유하면서 이사로 재직 중이며, 나머지 주주는 그의 친척들로 이루

어진 회사이다. 또한 그 사이 H-M사는 A-G사의 일부로부터 자금지원

과 채무보증도 받고 있었다. 이로써 H-M사로 이전된 재산 총액은 약 3

년간 1,150만여 프랑에 달하였다. 이에 Rozenblum은 자신이 이해관계를

가진 회사를 위해 A-G사의 이익에 반하여 회사 재산을 이용하였다는

이유로, 회사재산남용죄로 기소되었다. Rozenblum은 상기 영업재산의 양

도와 자금 지원 등의 사실에 대해서는 다투지 않고, 다음과 같이 그 거

래의 정당성을 주장하였다. 즉, A-G사와 H-M사는 “Rozenblum 그룹”이

라는 견고하게 이루어진 경제적·재정적 통일체를 구성하고 있으므로 본

건 거래는 정당화된다고 주장하였다.987)

987) 淸水円香(2010), 454-455면; 정진세(2015), 135면에 소개된 판례의 사실관계

를 정리한 것이다.
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2) 법원의 판단

a) 원심

제1심과 항소심에서는 다음과 같은 이유로 Rozenblum의 주장을 인정

하지 않고, 회사재산남용죄가 성립한다고 판시하였다. 즉, A-G사와

H-M사와의 사이에는 경제적 단일체라고 인정할만한 아무런 실체관계가

존재하지 않는다는 점, A-G사와 H-M사사의 당장 위급한 상황을 면하

기 위하여 아무런 약정 없이 매번 요청에 따라 자금지원 또는 채무보증

을 하고 있었던 점, 심지어 A-G사 역시 은행으로부터 차입하여 지원을

해줘야 할 만큼 자금사정이 어려웠음에도 무리한 자금지원을 감행하였다

는 점을 들고 있다.988)

b) 대법원

대법원은 여기에 더하여 Rozenblum이 법률상 또는 사실상 이들 회사

의 정점에 있었던 점을 제외하고는 그룹이 존재한다고 볼 수 있는 성질

의 법적구조는 어디에도 존재하지 않고, 그룹의 존재는 각 회사의 계산

서류가 같은 담당자에 의해 관리되고 있었다는 점만으로는 인정되지 않

는다고 하였다. 또한 법원은 Rozenblum이 행한 회사 재산의 이용은 회

사의 이익에 반하는 것이고, 공통의 목적을 실현하기 위해 충분히 심의

가 이루어진 재정적·경제적 정책 실현으로도 볼 수 없으며, Rozenblum

의 행위는 그 자신의 이익, 즉 그 자신이 이해관계를 가진 회사를 유지

하기 위한 것이므로 회사 재산 이용행위가 정당화될 수 없다고 하면서

항소법원의 결정을 인용하였다.

그러면서 방론으로, “...1966년 7월 24일 법 제425조 4항989) 및 제437조

988) 淸水円香(2010), 455면.
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3항990)의 규정의 적용을 면하기 위해서는 어떤 회사의 사실상 또는 법률

상 이사가 직·간접적인 이해관계를 가진 동일 그룹 내 회사에 대한 재정

지원을 행할 때에는 이 그룹 전체를 위해 수립된 정책을 통해 평가된 경

제적·사회적·재정적 공통의 이익을 위하여 지시된 것이어야 하고, 반대급

부를 결하거나 여러 관계회사 각각의 부담간 균형을 깨뜨려서는 안되며,

부담을 떠안은 회사의 재정 능력을 초과해서도 안된다.991)”고 하면서 그

룹이익을 위한 판단이 법적으로 승인될 수 있음을 암시하였다.992) 본건

에서는 이러한 요건이 충족되지 않았기 때문에 상고는 기각되었다.

(3) 소위 Rozenblum 원칙의 확립

Rozenblum 판결은 일정한 요건 하에서 회사재산남용죄가 성립되지 않

는다고 한다. 그 요건을 정리하면, ① 기업집단이 존재할 것, 해당 행위

가 ② 그룹 전체를 위해 수립된 정책을 통해 평가된 경제적·사회적·재정

적 공통의 이익을 위한 것일 것, ③ 반대급부를 결하거나 여러 관계회사

각각의 부담 간 균형을 깨뜨리지 않을 것, ④ 부담을 떠안은 회사의 재

정 능력을 초과하지 않을 것이라고 할 수 있다.993) 이는 이사의 그룹이

989) 현행 프랑스 상법 제L241-3조 4호.

990) 현행 프랑스 상법 제L242-6조 3호.

991) 판결 원문은 다음과 같다. Pour échapper aux prévisions des articles 425

(4°) et 437 (3°) de la loi du 24 juillet 1966, le concours financier apporté par

les dirigeants de fait ou de droit d’une société, à une autre entreprise d’un

même groupe dans laquelle ils sont intéressés directement ou indirectement,

doit être dicté par un intérêt économique, social ou financier commun,

apprécié au regard d’une politique élaborée pour l’ensemble de ce groupe, et

ne doit ni être démuni de contrepartie ou rompre l’équilibre entre les

engagements respectifs des diverses sociétés concernées, ni excéder les

possibilités financières de celle qui en supporte la charge.

992) 齊藤真紀(2009), 386면.

993) Reflection Group Report에서는 Rozenblum원칙의 요건을 다음과 같이 4가

지로 나타내고 있다. 첫째, 회사들 간의 자본적 연결로 특징되는 그룹이 존재할

것, 둘째, 그룹 내 회사들간에 강력하고 효율적인 결속이 존재할 것, 셋째, 한

회사가 다른 회사에 제공한 재정 지원이 반대급부가 존재하고 관계된 회사사이
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익 추구행위의 정당화 요건을 제시한 것으로서 소위 “Rozenblum 원칙”

이라고 한다.994)

Rozenblum 판결 후 프랑스의 다수의 대법원 판결이 이 Rozenblum 원

칙에 따르고 있으며,995) 이 원칙은 그룹이익을 고려한 이사의 행위의 적

법성 판단기준으로서, EU 차원에서도 취하고 있는 입장이기도 하다. 이

하에서는 Rozenblum 판결이 제시한 각 요건의 구체적인 내용을 검토한

다.

1) “그룹”의 존재

②-④의 전제로서 기업집단이 존재하여야 한다. Rozenblum 판결은 어

떤 형태의 기업집단이 정당화 사유의 전제가 되는 그룹에 해당 하는지를

명시하고 있지 않지만, 하급심 판결과 다른 대법원 판결, 그리고 학설의

논의를 종합해 보면 그 기준을 찾을 수 있다.996)

법원은 “비인위적으로(bases no artificielles) 견고하게 형성된 기업집

의 상호 부담의 균형을 깨뜨리지 않을 것, 넷째, 회사의 재정 지원이 그 가능성

을 초과하지 않을 것이다(Reflection Group(2011), pp. 62-63; Conac et

al.(2007), pp. 519-520). 한편 Rozenblum 판결문에 언급된 3가지 그대로를 요건

으로 들기도 하고(김재협(2013), 124-125면), 그룹의 존재, 일관된 그룹정책, 이

익과 부담의 균형이라는 3가지 요건을 제시하기도 하며(Hopt(2015), p. 19), 피

의사실의 배경을 이루는 기업집단의 존재와 피의사실인 행위 자체(부담을 주는

것)에 관한 요건 크게 2가지로 나누기도 하는데(정진세(2015), 142면 이하), 이

는 판결 요지에서 처벌면제 요건만을 설시하고 있을 뿐 요건의 개수를 명시적

으로 나타내지 않고 있기 때문에 이를 분석하는 학자마다 다른 해석을 하게 되

는 것이다. 그러나 그 실질적 요지는 모두 동일하다(김재협(2013), 124면).

한편, 각 요건 사이에는 상호의존성이 존재하므로 그 판단이 완전히 독립적으로

이루어지는 것은 아니다.

994) “Rozenblum Doctrine”이라는 용어를 사용한다. 예: Forum

Europaeum(2000), p. 203.

995) 대법원 판결로는 Cass. crim. 20 mars 2007, n° 05-85253; Cass. crim. 10

févr. 2010, n° 09-83.691가 있다.

996) Trib. Corr. Paris, 16 mai. 1974, Rev.soc. 1975, p. 657; Cass. crim. 23

mai 2002, n° 01-85.746; Cass. crim. 8 avril 1999, n° 98-81.756; Cass. crim. 9

déc. 1991, n° 91-80.297.
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단”인 경우, 정당화 사유의 기초가 되는 “그룹”의 존재를 인정한다.997)

채무면탈을 위해 회사의 재산을 다른 회사에 이전하고 여러 회사로 분리

시킴으로써 기업집단이 생겨난 경우,998) 다른 회사를 인수하기 위한 자

금조달을 위해 설립된 SPC가 그 회사와 일시적으로 자본관계를 형성하

는 경우와 같이 그룹을 형성함으로써 보다 효율적인 경영을 하려는 목적

을 가지지 않고, 형식적으로 여러 회사가 집단을 형성하고 있는 것에 지

나지 않는 것은 “비인위적으로 견고하게 형성된 그룹”에 해당하지 않는

다고 한다.999)

한편 “비인위적으로 견고하게 형성된 집단”에 해당하기 위해서는 다음

과 같은 요건을 충족시킬 필요가 있다.

첫째, 그룹 “공통의 이익(intérêt commun)”을 추구하여야 한다. 회사들

은 공통이익을 실현하기 위하여 기업집단을 형성한다. 각 회사의 이익이

회사재산남용죄가 보호하는 가치인데 반하여 공통이익은 이 회사이익의

신축성 있는 파악(회사 이익의 일시적 양보)을 정당화하는 반대가치

(contre-valeur)이다.1000)

둘째, 각 구성회사가 “재정적인 관계(liens financiers)”를 가지고 있어

야 한다. 예를 들어, 대법원은 부담을 떠안은 회사와 이익을 향유하는 회

997) 파리 형사지방법원 11부 1974. 5. 16일 선고, 일명 ‘Willot 판결’의 판시 사

항이다(Trib. Corr. Paris, 16 mai. 1974, Rev.soc. 1975, p. 657). ‘회사이익에 반

하는 행위’라는 법적 개념을 어떻게 ‘그룹의 전체적 정책에 합치하는 또는 불합

치하는 행위’로 바뀌어야 하는지 명시한 중요한 판결이다. 행위의 정당화를 위

해서는, ① 실제로 비인위적으로 견고하게 형성된 집단인지, 그리고 이를 구성

하는 다양한 요소들이 개별 소속 회사들의 목적을 일시적으로 대체할 수 있는

그룹 전체의 목적 실현에 협력하는지, ② 그룹 소속 회사에 요구된 희생이 그

이사의 개인적 이익이 아니라 그룹의 균형을 유지하기 위하여 또는 일관된 전

체적 정책의 수행을 위한 것인지, ③ 이러한 희생이 충분한 반대급부 없이 또는

당해 회사의 진정한 능력 밖이어서 장래 주주들과 채권자들에게 해로운 중대한

어려움을 겪게 하는지를 검토해야 한다(정진세(2015), 141-142면). Rozenblum

판결은 이 Willot 판결이 제시한 요건들을 그대로 승인한 최초의 대법원 판결이

라고 평가된다(淸水円香(2010), 454면).

998) Boursier(2005), p. 285.

999) Cass. crim. 23 mai 2002, n° 01-85.746.

1000) 정진세(2015), 142-143면.
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사와의 사이에 지분보유에 의한 출자관계(lien en capital)가 있는 것을

근거로 “그룹”의 존재를 인정하였다.1001)

당시 회사가 연결계산서류를 작성1002)하고 있다는 점은 당사 회사 간

의 재정적 관계의 존재를 인정하는데 유리하게 작용하는 것은 분명하다.

그러나 회사재산남용죄의 책임을 추궁 받은 피고인이 자신이 속한 회사

와 그 재산의 이용으로 이익을 받은 회사가 연결계산서류를 작성하고 있

다는 것을 이유로 회사 재산의 이용을 정당화하는 “그룹”의 존재를 주장

한 사건에서, 연결계산서류의 작성은 회사 집단의 존재를 추정하지만, 본

사안은 양 회사의 이사인 피고인이 한 회사의 이익을 위해 다른 회사를

희생시키는 행위를 함에 있어, 그 행위가 전체적인 계획이나 경제적 정

당성도 없이 그 때의 상황에 따라 각 회사의 회계상 존재하는 혼란을 틈

타 이루어졌고, 이 회사들의 절망적 상황이라는 현실을 숨기기 위한 것

이었다는 이유로 연결계산서류를 작성하고 있는 것만으로는 회사재산의

이용을 정당화 하는 “그룹”의 존재를 인정하기에는 충분하지 않다고 판

시하였다.1003) 따라서 회사재산남용죄의 요건을 충족하고, 정당화 사유도

존재하지 않으므로 피고인에 대해 회사재산남용죄의 성립을 인정하였다.

셋째, 그룹을 구성하는 회사 사이에 “업무의 상호보완성

(complémentarité des activité)”이 존재하여야 한다. 그룹내 회사들의 업

무가 긍정적인 방향으로든 부정적인 방향으로든 서로 영향을 주며 상호

연관되어 있어야 함을 의미한다.1004)1005)

1001) 본 사안에서는 회사간에 아무런 자본관계가 없으므로 피고인은 그룹의

존재를 주장할 수 없다고 판시하였다(Cass. crim. 8 avril 1999, n° 98-81.756).

1002) 프랑스에서도 회사가 하나 또는 수개의 다른 기업을 배타적으로 또는 공

동으로 지배하거나 현저한 영향력을 미친 경우에는 연결계산서류를 작성하도록

되어있다(프랑스 상법 제L233-16조).

1003) Cass. crim. 9 déc. 1991, n° 91-80.297.

1004) Forum Europaeum(2000), p. 199.

1005) Rozenblum 판결의 제 1심 판결인 1983년 4월 29일 파리 법원의 판결은

“그룹의 여러 회사들 사이의 경제적 단일체(unité économique)는 이 경제적 구

조를 구성하는 회사들의 활동의 상호보완성에 의하여 나타낼 수 있어야 한다”

라고 판시하면서, 본 사안에서는 재산을 이용당한 회사는 부동산 개발·건설업을
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이러한 입장에 따르면 그룹 형성의 목적이 제품 공정이나 제조 라인의

총괄을 목적으로 한 경우(수직계열화)에는 “기업집단”의 존재가 인정되

기 쉬워지는 반면, 다른 종류의 사업을 하는 회사로 구성된 경우(수평계

열화 또는 다각화)는 “기업집단”의 존재가 인정되기 어렵게 된다.1006)

마지막으로, Rozenblum 판결에서는 Rozenblum이 법률상 또는 사실상

이들 회사의 정점에 있었던 점을 제외하고는 그룹이 존재한다고 볼 수

있는 성질의 법적구조는 어디에도 존재하지 않는다고 판시하고 있다. 그

룹의 최정점에서 1인이 지배하는 형태의 “1인 지배 그룹(le groupe

unipersonnel)”의 경우에는, 회사재산남용죄를 면하기 위한 “그룹”의 존

재가 인정되기 위해서는 1인 지배가 회사 사이에 존재하는 유일한 관계

여서는 안되고, 그 외에 재정상 관계 등 다른 관계가 존재하는 경우에만

그룹의 존재가 인정되는 것으로 해석된다.1007) 다른 출자자의 통제가 아

닌 한 사람에 의한 통제가 이루어지는 1인 지배 그룹의 경우에는 회사재

산남용죄의 배제를 위해 기업집단 형태를 악용될 우려가 크기 때문이

다.1008)

2) 일관된 그룹정책

Rozenblum 원칙은 정당화 요건으로 전체 그룹을 위해 책정된 그룹정

책이 존재하고,1009) 회사 재산의 이용이 그룹정책에 비추어 인정되는 것

하고, 이익을 향수한 회사는 가구판매업, 신발제조업, 미용업, 여행업 또는 인쇄

업을 하고 있었으므로 업무의 상호보완성이 없어 경제적 단일체라고 볼 수 없

다고 판시하였다. 따라서 “그룹”의 존재를 인정하지 않았다. 정진세(2015), 136

면.

1006) 淸水円香(2010), 460면.

1007) Boursier(2005), p. 288.

1008) Boursier(2005), p. 288.

1009) 그룹정책이 존재한다는 것은 그룹 구조에 경제적 통일성을 부여하는 경

영의 집중이 있다는 것을 보여주는 것이므로, 회사재산 이용에 대한 정당화의

근거가 될 수 있는 그룹 구조와 그렇지 않은 그룹 구조를 구별하는 데 기여할

수 있다.
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임을 요구한다. 이러한 일관된 정책은 그룹을 구성하는 다양한 회사들의

업무영역을 설정하고, 조정하며, 육성함을 목표로 한다.1010)

그룹정책이 그룹이익 추구행위에 대한 허용의 전제가 되기 위해서는

통일성·일관성을 가지고 있어야 한다.1011)1012)

학설과 판례는 일관된 그룹 정책을 누가 작성하고 결정해야하는지에

대하여 명확한 해답을 제시하고 있지는 않다.1013) 지배회사의 이사가 그

중추적인 역할을 하는 것은 분명하지만 그것만으로는 충분하지 않

다.1014) 그룹 정책은 그룹을 구성하는 회사의 이사회 또는 주주총회의

결의를 거쳐야 한다.1015) 프랑스 대법원 판례 중에는 회사 재산을 이용

하는 거래를 모두 회사의 업무집행자인 피고인이 결정한 사안에서, 해당

회사의 이사회 또는 주주총회에서 결정된 정책이 존재하지 않기 때문에

정당화 사유를 인정하지 않는다고 판시한 것도 있다.1016)

3) 반대급부의 존재·부담간의 균형성

Rozenblum 판결은 그룹이익을 위한 행위가 적법하기 위해서는 “반대

급부를 결하거나 여러 관계회사 각각의 부담간 균형을 깨뜨리지 않을

것”을 요구한다. 따라서 당사자 중 하나의 회사가 일방적으로 불이익을

받는 거래는 손실이 어떠한 형태로든 보전되지 않는 한 정당화될 수 없

다.

1010) Forum Europaeum(2007), p. 199.

1011) 전체적인 계획에 의하지 않고, 그때그때의 상황에 따라 거래를 행한 경우

에는 그 거래의 전제가 되는 그룹정책은 존재하지 않는다고 한다. Cas. Crim. 4

févr. 1985, n° 84-91.581; Cass. crim. 9 déc. 1991, n° 91-80.297.

1012) 그러나 이사가 경제 상황에 민첩하게 반응하면서 그룹 정책을 변경해 나

가는 것은 그룹 운영에 있어서 오히려 바람직할 수도 있으므로, 이러한 이사의

재량을 전적으로 부정한다는 의미는 아니다.

1013) Forum Europaeum(2007), p. 200.

1014) Forum Europaeum(2007), p. 200.

1015) 淸水円香(2010), 461-462면; 정진세(2015), 144-145면.

1016) Cass. crim. 23 avril 1991, n° 90-81.444.
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이 부분은 독일 주식법상 사실상 콘체른에서 불이익 보상 제도와 비교

하면 이해가 쉽다. 먼저 사실상 콘체른 대한 불이익 보상 제도와 프랑스

Rozenblum 원칙은 그룹을 구성하더라도 개별 회사로서 경제적 독립성을

가진다는 접근방식을 기초로 하면서,1017) 그룹 전체의 이익을 위해 특정

그룹 구성 회사에게 불이익한 조치를 하는 하려면 그 불이익이 보상되어

야 하는 한다는 점에서는 유사하다.1018)

반면 다음과 같은 차이점이 존재한다. 첫째, 독일 주식법에서는 불이익

의 보상은 원칙적으로 동일한 사업연도 내에 이루어질 것이 요구된

다.1019) Rozenblum 원칙은 이러한 시간적인 제한을 부과하지 않고 회사

가 부담하는 손실은 장기적인 그룹 정책 범위에서 보상되면 된다.1020)

둘째, 독일 주식법에서는 종속회사의 손실은 개별적으로 구체적인 이

익에 의해 전보되어야 하며, 지배회사에 종속하거나 콘체른에 귀속하는

것 자체에 따른 시너지 효과는 개별 회사의 손실을 정당화하지 않는다고

해석되고 있다.1021) 이에 반하여 Rozenblum 원칙에서는 개별 거래를 떠

나 그룹 전체로 시야를 넓혀 반대급부의 존재·부담간의 균형을 파악하

며, 그룹에 소속되어 있다는 사실 자체로부터 발생하는 이익에 의한 보

상도 인정된다.1022) 한편, 보상이 불이익한 지시를 한 회사(예를 들어, 지

배회사)가​​아닌 제3자(예를 들어, 그룹 내 다른 회사)에 의해 이루어지는

것이 해석상 허용되고 있다는 점은 양국 모두 공통이다.1023)

셋째, 독일 주식법에서는 종속회사의 소수주주가 지배회사의 부당한

영향력 행사를 입증하기 쉽게 하기 위하여 당해 회계연도의 지배회사와

1017) Forum Europaeum(2007), p. 199.

1018) Forum Europaeum(2007), p. 203.

1019) Emmerich/Habersack(2010), § 311 Rn. 62.

1020) Forum Europaeum(2007), p. 204.

1021) Emmerich/Habersack(2010), § 311 Rn. 62.

1022) Cozian et al.(2010), pp. 1483-1486, 1490; Pariente(2007), pp. 321-330;

Boursier(2005), p. 273; Hopt(2015), pp. 18-19.; Forum Europaeum(2007), pp.

200-201.

1023) Emmerich/Habersack(2010), § 311 Rn. 62.
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종속회사 간에 이루어진 행위나 지배회사에 의한 불이익 지시가 기재된

종속보고서의 작성이 종속회사 이사의 의무로 되어있으나, 프랑스법은

이러한 제도를 가지고 있지 않다.

4) 부담이 회사의 재정능력을 초과하지 않을 것

마지막으로 Rozenblum 원칙은 해당 거래가 부담을 떠안은 회사의 재

정능력을 초과하지 않을 것을 요구한다. 회사재산남용죄의 정당화 사유

를 인정하는 실익은 그룹 내 개별 회사를 위험에 빠뜨리는 것을 정당화

하는 것이 아니라, 그룹 내 회사의 이익을 유연하게 정의하여 그룹 경영

의 현실을 고려하려는 것이기 때문이다.1024)

(다) 이탈리아

이탈리아의 2004년 개정 회사법 제2497조는 프랑스의 Rozenblum 원리

를 성문법규화 한 가장 대표적인 사례라고 평가 받는다.1025) 이에 관하

여 살펴본다.

(1) 책임의 면제-보상적 이익

이탈리아 민법 제2497조 제1문 단서는 지배회사의 지시와 조정의 활동

으로 종속회사에 손해(danno)가 발생하였지만, 지시와 조정의 효과를 전

체적 결과(risultato complessivo)에 비추어 본 결과 손해가 상쇄되었거나

(이익과 손해의 상쇄), 특별히 손해 제거를 위한 조치(operazione, 별도의

보상조치)의 결과로서 손해가 완전히 제거된(integralmente eliminato)경

우에는 배상책임은 발생하지 않는다고 규정한다.

1024) Boursier(2005), p. 309.

1025) Cariello(2006), p. 337; Kousedghi(2007), p. 221.
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Rozenblum 원칙의 세 가지 요건, 즉 ⅰ) 기업집단 구조의 확립은 지시

와 조정의 관계로, ⅱ) 일관된 경영전략 추구는 지시와 조정의 내용을

상세히 공시하는 것으로, 그리고 ⅲ) 이익과 부담의 균형은 보상적 이익

의 존재로 구체화한 것이다. 따라서 이러한 조건 하에서 지배회사 이사

가 종속회사에는 불리하지만 그룹 전체를 위한 지시를 하고 종속회사 이

사가 이에 따라 종속회사에 불이익한 행위를 하더라도 종속회사 이사는

예외적으로 책임이 성립하지 않도록 하는 것이 가능하다.

2004년 개정 이전부터 이미 이탈리아의 판례에서는 기업집단에 이익이

되지만 종속회사를 해하는 행위나 거래라도 그룹에 소속함으로써 얻는

이익으로 상쇄될 수 있는 것으로 해석하는 판례 법리(“보상적 이익의 이

론(teoria dei vantaggi compensativi, theory of compensatory

advantages)”이라고 불린다)가 존재하였고, 이탈리아 민법 제2497조의

규정은 이 보상적 이익의 이론을 명문화한 것이라고 이해하는 것이 일반

적이다.1026) 즉, 기업집단에 속함으로 얻는 이익과 불이익을 서로 상쇄시

킨다는 접근방식으로, 기업 그룹 구성 회사를 개별적으로 고려하는 것에

서 나아가, 기업집단 전체 이익을 파악하는 사고방식이다.1027)

그렇다면 불이익에 상응하는 보상적 이익은 어떻게 얻어져야 하는지가

문제된다. 판례는 기업 그룹에 소속하는 것 자체만으로는 아직 이익으로

는 생각할 수 없지만, 그렇다고 회사에 손해를 주는 행위로부터 직접 발

생하는 “이익”만이 보상 효과가 있는 이익이라고 보는 것1028)도 아닌 것

같다. 이 중간을 목표로 하여 합리적으로 기대할 수 있는 간접적인 이익

을 고려하는 것이라고 분석되고 있다.1029) 한편 이탈리아 민법 제2497조

1026) Cariello(2006), pp. 331-333; Kousedghi(2007), p. 221.

1027) 따라서 독일법이 아닌 프랑스의 Rosenblum의 원칙에 상응한다는 평가를

받는 것이다(Kousedghi(2007), p. 221; Cariello(2006) p. 337; 早川勝(2009), 15

면).

1028) 이렇게 이해한다면, 종속회사들이 입은 불이익을 보상할 수 있는 이익이

란 종속회사의 직접적인 이익만을 대상으로 하는 등 상당히 구체적인 것만이

상정되게 되고, 보상 효과가 있는 이익은 계량 가능한 것이 요구될 가능성이 높

아질 것이다.
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제1문에서도 특정한 “행동(acto)”이 아닌 지시와 조정의 “활동(attività)”

의 “전체적 결과”를 문제 삼고 있기 때문에, 고려할 수 있는 보상적 이

익의 범위는 회사에 손해를 주는 행위로부터 직접 발생하는 이익보다는

넓게 파악해야 하는 것으로 본다.1030) 입증책임은 지배회사의 행위로 인

해 손해가 발생했다는 것은 종속회사(원고)가, 행위로 야기될 수 있는 긍

정적인 영향이 회사의 손해를 보상하기에 충분하다는 것 즉, 보상적 이

익의 존재에 대해서는 지배회사(피고)가 입증토록 하는 것이 판례의 태

도이다.1031)

보상 효과가 있는 “이익”의 시적 범위와 관련하여, 기존의 보상적 이

익 이론은 보상 효과가 있는 이익이 발생하는 시적 한계에 대해서 특별

한 제한을 하지 않는다고 해석되고 있었다.1032) 그런데 이탈리아 민법

제2497조가 전체적인 “결과(risultato)”를 요건으로 하고 있는 이상, 이미

발생한 이익만을 문제 삼아야 하는 것인지, 합리적으로 예측 가능한 이

익도 고려해도 좋다고 해석해야 하는 것인지가 문제된다. 보상으로 고려

할 수 있는 이익이 전자는 이미 생긴 것에 한정되는 것에 반해, 후자는

장기적으로 발생할 수 있음에 불과한 것이라도 상관없다는 것이 되기 때

문이다. 이 점에 관하여 이탈리아 민법 제2497조의 규정 도입으로 종전

의 법 상황(“보상적 이익 이론”)이 기본적으로 변경되는 것이 아님을 전

제로 한다면, 종래 법원이 제시한 내용은 이탈리아 민법 제2497조의 규

정의 해석에도 영향을 미칠 수 있다고 보아, 보상 효과가 있는 이익이

발생하는 시적 한계에 대해서 특별한 제한을 하지 않는다고 해석하는 견

1029) 早川勝(2009), 16면. 이탈리아 민법 제2497조는 지배회사의 주주에 대한

책임을 인정하고 명문의 규정으로 인정하고 있다는 점에서 형식적으로는 독일

주식법과 유사하다. 그러나 독일 주식법은 지배회사에 종속하거나 콘체른에 귀

속하는 것 자체에 따른 시너지 효과는 개별 회사의 손실을 정당화하지 않고, 종

속회사의 손실은 개별적으로 구체적인 이익에 의해 전보되어야 한다고 하고 있

는데 반해, 이탈리아는 그 중간에 해당하는 이익에 의한 전보도 가능한 것으로

보아 독일보다는 조금 더 유연한 해석을 하고 있다.

1030) Cariello(2006), p. 339.

1031) Cariello(2006), p. 332.

1032) Cariello(2006), pp. 334-335.
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해가 있다.1033)

(2) 공시의무

이탈리아 민법은 기업집단에 관련된 공시의무를 강화하고 있다. 특히

지시와 조정 관계가 성립되면, 종속회사는 회사의 공부에 지배회사에 관

한 사항을 기재하고, 회사 등기부에 지배회사와 종속회사 관계임을 밝혀

야 한다. 또한 거래시 상대방에게 이를 고지하여야 한다(이탈리아 민법

제2497-2조 제1문). 이를 위반한 종속회사의 이사는 잘못된 정보로 인해

야기된 주주 또는 제3자의 손해에 대해 배상 책임을 진다(이탈리아 민법

제2497-2조 제2문). 또한 종속회사는 매년 재무제표에 지배회사의 최근

재무제표상의 중요한 사항을 요약하여 첨부하여야 한다(이탈리아 민법

제2497-2조 제3문). 종속회사의 이사 연차보고서에는 종속회사와 지배회

사 간 또는 종속회사와 지배회사의 지배를 받는 다른 회사 간의 거래 등

을 기재하고 이러한 거래가 종속회사의 사업에 미칠 영향도 기재하여야

한다(이탈리아 민법 제2497-2조 제4문). 이 연차보고서는 독일의 사실상

콘체른에 적용되는 종속보고서와 유사한데, 차이점은 공개된다는 것이다.

종속회사가 지배회사의 실질적인 영향력 하에 어떤 결정을 내리게 된 경

우에는 관련 이해관계와 그러한 결정에 이르게 된 이유를 함께 공시하여

야 한다(이탈리아 민법 제2497-3조). 이것은 보상적 이익의 존재 여부에

대한 손해배상 소송에서 결정적인 입증 자료의 역할을 한다.1034)

(라) EMCA

Rozenblum원칙을 반영하여 2015년 제안된 EMCA 중 그룹이익에 관

한 입법 제안을 살펴본다.

1033) Cariello(2006), pp. 333-335.

1034) Fasciani(2007), p. 222.
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(1) 그룹이익의 인정

EU 내에서 그룹이익 개념을 인정하는 회원국이 늘어나자,1035) EMCA

에서도 따로 그룹이익 개념을 인정하기 위한 입법적 시도를 하게 된다.

그룹에 관한 것은 EMCA 제15장에서 규율하고 있는데, 그 중 제16조(그

룹의 이익)의 내용은 다음과 같다.

(1) 특별히 지배회사의 지시로 인하여 종속회사 이사가 종속회사의 이

익에 반하는 의사결정을 하더라도 다음의 경우는 신인의무 위반으로 보

지 않는다.

(a) 그 결정이 기업집단 전체의 이익을 위한 것일 것, 그리고

(b) 종속회사 이사는 그 손실/손해/불이익(loss/damage/disadvantage)

이 합리적 기간 내에 이득/수익/이익(benefit/gain/advantage)으로 상쇄될

수 있을 것이라고 합리적으로 가정할 수 있을 것, 그리고

(c) 그 손실은 회사의 존속 자체를 위협하는 것이 아닐 것.

(2) 종속회사가 완전종속회사인 경우, (1)(b)는 적용되지 않는다.

(3) 종속회사의 이사는 (1)의 요건을 충족하지 않는 경우 지배회사의

지시를 거절할 수 있다.

(2) 그룹이익의 개념

제16조는 제9조(종속회사 이사에 대한 지배회사의 지시권)에 대한 보

충규정으로서의 성격을 가지며 “그룹의 이익”의 개념을 인정하는 규정이

다.1036) 이 규정은 지배회사가 지시권을 행사하거나 종속회사가 이러한

1035) 그룹이익을 실정법상 인정하는 나라는 이탈리아(2004), 체코(2014), 헝가

리(2014), 스페인(2014)이 있고, 판례법상 인정하는 나라로는 프랑스, 아일랜드,

네덜란드, 벨기에, 폴란드, 룩셈부르크, 덴마크, 스위스, 에스토니아 등이 있다

(Club des Juristes(2015), p. 27 이하).

1036) EMCA(2015), p. 413.
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지시권에 따라 행위를 할 때 법적 확실성을 제공하는 기능을 한다.1037)

제16조는 “그룹이익”의 정의에 관해서는 규정하지 않는다. 그 이유는

그룹에서 이루어지는 거의 무한하고 다양한 상황들을 반영한 충분한 정

의를 하기 매우 어렵기 때문에, 사안에 따라 법원이 결정할 수 있도록

하기 위해서이다.1038) 정의규정이 없기 때문에 법원은 제16조를 다소 유

연하게 적용할 수 있게 되고, 이것은 소수주주 또는 채권자에 대한 추가

적인 보호장치로서의 역할을 하게 될 수도 있다.1039)

(3) 그룹이익 인정의 요건

제16조는 Rozenblum의 원칙의 영향을 받았지만, 더 단순화된 요건을

규정하고 있다.1040) 그동안 프랑스 Rozenblum의 원칙에 대해서는 그 요

건이 모호하고 충족해야할 것도 많아 성공적인 적용을 예측하기 힘들다

는 비판이 존재해 왔다.1041) 따라서 EMCA 제16조는 더 간단하고 유연

한 접근을 한다. 첫째, 비인위적으로 견고하게 형성된 그룹의 존재에 관

한 요건은 제외되어 있음을 알 수 있다.1042) 그 이유는 그룹 경영의 유

연성을 제공하고, “비인위적으로 견고하게 형성된”이라는 개념에 대한

엄격한 사법적 해석으로 인해 그룹이익 인정을 제한하는 것을 막기 위해

서이다.1043)

(4) 그룹이익의 인정과 지배회사의 지시권

1037) EMCA(2015), p. 413; Reflection Group(2011), p. 60.

1038) 이 방법은 불확실성이 존재하지만 그것은 제한적일 것이다. 회사가 파산

을 신청하지 않는 한, 법원은 이사의 의사결정을 사후에 판단하지 않으려는 경

향이 있기 때문이다(EMCA(2015), p. 413; Reflection Group(2011), p. 60).

1039) EMCA의 접근 방법은 여러 나라 회사법에서 회사의 “사회적 이익(social

interest)”을 정의하지 않은 것과 유사한 이유라고 설명한다(EMCA(2015), p.

414; Reflection Group(2011), p. 60).

1040) EMCA(2015), p. 414.

1041) EMCA(2015), p. 414.

1042) Reflection Group(2011), p. 60; EMCA(2015), p. 414.

1043) Conac(2016), p. 312.
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제16조 제1항은 요건이 충족된 경우, 종속회사 이사가 그룹이익을 위

해 종속회사의 이익에 반하는 결정을 하더라도 그 종속회사 이사를 종속

회사에 대한 책임으로부터 면제시키고 있다. 그런데 과도한 배당이라든

가 고위험의 계열회사에 대한 보증과 같이 특별히 종속회사의 이익에 막

대한 손해를 줄 수 있는 지시가 이루어진 경우 그룹이익과 관련하여 문

제가 발생할 수 있다.1044) 제1항의 요건이 충족되지 않는 경우에도 종속

회사 이사는 지배회사의 지시에 구속되는지의 문제인데, 제3항에서는 그

러한 경우 종속회사 이사는 지배회사의 지시에 따르지 않아도 되는 것으

로 규정하고 있다. 종속회사 소수주주와 채권자의 이익이 보호되어야 하

기 때문이다.1045)

2. 소수주주가 존재하지 않는 경우

소수주주가 존재하지 않는 완전지배·종속관계에 있는 기업집단에서는

소수주주 보호 장치를 따로 마련하지 않아도 그룹이익을 추구할 수 있

다. 영국, 호주, EMCA에서는 이에 관한 규정이 존재한다.

(가) 영국

영국은 기업집단에 대하여 전통적으로 법인격 독립의 원칙을 고수하는

나라이지만, 그렇다고 이것이 종속회사 이사가 그룹 전체의 이익을 고려

하는 의사결정을 할 수 없다는 의미는 아니다.1046)

완전종속회사가 지배회사나 동일한 지배를 받는 다른 완전종속회사와

중요한 재산거래를 할 때에는 주주총회 승인도 요하지 않는 특칙이 존재

1044) Conac(2016), p. 312.

1045) Conac(2016), p. 313.

1046) Yasui(2016), p. 10-11.
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한다.1047) 지배회사와 종속회사간 거래에 승인규정을 두는 이유는 지배

회사와 종속회사 간의 거래는 종속회사 이사 자신과 종속회사와의 거래

와 같은 정도의 이해상충 문제가 발생할 수 있기 때문인데, 완전지배·종

속회사 간, 완전종속회사 상호 간의 거래에는 그러한 이해상충 우려가

없다고 보기 때문이다.1048) 따라서 완전지배·종속회사 간, 완전종속회사

상호 간의 거래 시 지급능력이 있는 완전종속회사의 이사는 회사의 잠재

적 거래의 이익을 산정할 때 지배회사 또는 그룹의 이익을 고려할 수 있

게 된다.1049)

(나) 호주

호주는 유럽에 속해 있는 나라는 아니지만, 완전종속회사 이사의 지배

회사 이익 추구를 명문으로 인정하고 있기에 간단히 소개한다.

먼저 호주는 영국과 마찬가지로 기업집단에 대하여 법인격 독립의 원

칙을 고수하는 나라이다. 2015년 Australasian Annuities v. Rowley

Super Fund 판결에서도 이사는 자신 속한 회사에 대해서 그 회사의 이

익을 위해 행위 하여야 하는 의무를 부담할 뿐, 그 의무를 그룹이익을

추구할 의무로 대신할 수 없다고 하면서, 그룹이익을 위해 행위 한 이사

의 의무위반을 인정하였다.1050)

그런데 호주 회사법 제187조에서는 완전종속회사의 이사에게 지배회사

의 이익을 위해 행위하는 것을 허용하는 규정을 마련하고 있어 관심을

끈다.1051) 무조건 허용하는 것은 아니고 일정한 요건을 만족하는 경우,

완전자회사의 이사는 선의로(in good faith)1052) 종속회사의 최대 이익을

1047) 2006년 영국 회사법 제192조.

1048) Davies(2012), §16-123.

1049) Club des Juristes(2015), p. 42; 천경훈(2016), 34-35면.

1050) Australasian Annuities Pty Ltd (in liq) v. Rowley Super Fund Pty

Ltd[2015] VSCA 9.

1051) Yasui(2016), p. 11.

1052) 선의 여부는 객관적인 상황을 기준으로 판단한다. 객관적인 상황을 결하



- 306 -

위해(in the best interests of the company) 행위한 것으로 간주된다. 그

요건은 다음과 같다.1053) ⅰ) 종속회사의 정관에서 명시적으로 지배회사

의 이익을 위해 행위하는 것을 승인하고, ⅱ) 이사가 선의로 지배회사의

최대 이익을 위해 행위하며, 이사가 행위 할 때 종속회사는 자력이 있어

야 하고, ⅲ) 이사의 행위로 인해 도산상태에 이르지 않아야 한다. 세 가

지 요건은 모두 만족되어야 한다.1054) 따라서 제187조를 적용하기 위해

서는 종속회사 이사에게 지배회사의 이익을 위해 행위하는 것을 허용하

는 명시적인 조항이 들어가도록 종속회사의 정관을 개정해야 한다.1055)

(다) EMCA

종속회사가 완전종속회사인 경우는 제16조 제2항 (b)의 요건은 충족하

지 않아도 된다는 규정을 두고 있다. 완전종속회사의 경우에는 소수주주

를 보호할 필요가 없으므로 회사의 존속 자체를 위협하지 않는 한 보상

을 하지 않고도 그룹이익추구행위를 할 수 있음을 명문화하고 있다.1056)

3. 시사점

그룹 경영에 있어서는 소수주주 보호를 고려함과 동시에 그룹 경영의

편익이라는 측면도 고려해야 할 필요가 있다는 관점에서, 그룹이익항변

을 인정할 수 있는지를 살펴보기 위해 비교법적 검토를 시도하였다.

고 주관적으로만 선의였다는 것은 의미가 없다. 예컨대 특정 이사가 연임하는

것이 회사의 최대의 이익이라고 선의로 믿고, 그 이사의 연임을 위하여 회사의

경비를 지출한 경우, 특정 이사가 연임하는 것이 회사의 최선의 이익이라고 믿

게 된 판단의 근거가 객관적이지 못하고 특정인의 조언에만 의지한 것이라면

선의의 요건에 부합하지 않는다(Austin/Ramsay(2015), p. 438).

1053) PWC(2014), pp. 2-3; Yasui(2016), p. 11.

1054) PWC(2014), p. 3.

1055) PWC(2014), p. 3.

1056) Conac(2016), p. 312.



- 307 -

검토 결과, 유럽을 중심으로 그룹이익 항변을 인정하는 추세에 있는데,

이를 인정하는 나라들도 무조건 인정하는 것은 아니고, 일정한 조건이

충족되어야만 한다. 즉, ⅰ)종속회사 소수주주 보호를 위해 종속회사의

손해를 보전할 장치가 마련되어 있거나, ⅱ) 아예 종속회사 소수주주 보

호의 필요성이 없어야 한다.

ⅰ)에 관해서는 보상이라는 장치를 요구한다. 즉, 종속회사에 대한 손

해가 보전되는 것을 조건으로만 그룹이익추구행위가 가능하게 되는데,

그 보상의 방법이나 정도에 있어서는 나라마다 차이가 있다.

먼저, 독일의 사실상 콘체른의 경우 종속회사에 대하여 불이익한 지시

를 할 수 있는 요건과 절차를 미리 법으로 정해두고 있는데, 종속회사에

대한 불이익이 보상되는 것을 조건으로만 종속회사에게 불이익한 조치를

할 수 있다. 그리고 그 불이익에 대한 보상은 매우 엄격하게 이루어져야

한다. 즉, 동일 사업연도 내에 개별 종속회사를 기준으로 그 종속회사가

입은 불이익과 동일한 보상이 이루어져야만 하고, 기업집단 전체의 관점

에서 그룹에 속함으로써 얻게 되는 시너지 등을 고려해서는 안된다.1057)

이에 반하여 프랑스 Rozenblum 원칙은 엄격한 요건과 절차를 통해서

만 종속회사 이사가 그룹이익추구행위를 할 수 있다는 것이 아니라, 일

단 종속회사에는 손해가 되더라도 그룹 전체적으로 이익이 되는 행위를

한 후, 사후에 법원의 판단을 받게 되었을 때 그 책임이 성립되지 않는

기준으로서의 역할을 한다.1058) 그리고 이때 요건이 되는 보상도 독일과

는 달리 그룹에 속함으로써 얻게 되는 시너지 등을 고려하는 등 그룹 전

체적인 맥락에서 유연한 판단을 하고 있다.1059)

Rozenblum 원칙이 보상의 존재를 느슨하게 판단하는 대신에, 다음과

1057) Hopt(2015), pp. 15-16.

1058) 독일의 방식이 사전(ex ante)에 명확히 규칙(rule)을 정해 좋는 방식이라

고 한다면, Rozenblum 원칙은 해당 사건이 사후(ex post)에 법원의 판단을 받

게 되었을 때 책임을 면하는 기준(standard)을 정하는 방실이라고 할 수 있다

(천경훈(2015), 54면).

1059) Hopt(2015), p. 16.
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같은 고려를 하고 있는 점은 시사하는 바가 크다. ① 정당화 사유의 기

초가 되는 “그룹”의 존재를 상세하게 심사한다. ② 그룹이익의 추구를

그룹정책에 따를 경우에 한해 허용한다. 이 그룹 정책은 그룹 구성회사

(종속회사) 이사회 또는 주주총회의 승인을 받아야 한다. 이들 기관에 의

해 보상 가능한 이익이 한정되고, 보상 기간이 결정되어야 한다.1060) ③

그룹의 정책에 대한 이사회의 승인이 있는 경우라도 그것만을 근거로 이

사의 책임을 부정하는 것은 아니고, 당사자간에 상대방 회사의 이익을

위해 부담을 인수하는 것이 자사의 이익에도 연결되는 관계가 존재할 것

을 요구한다. ④ 특히 법원에 의한 당사자간의 거래와 부담을 인수한 회

사의 재정능력의 심사를 요구한다.

독일의 사전적인 엄격한 규칙 때문에 그룹이익 추구라는 실무의 요청

은 한계에 부딪힐 수밖에 없다. 따라서 유럽 다른 나라들에서도 좀 더

유연하면서도 그룹경영의 현실과 소속회사의 이해관계자 보호라는 양자

를 고려할 수 있는 Rozenblum 원칙을 선호하게 된 것으로 보인다.

이탈리아 민법 제2497조 이하는 Rozenblum 원칙과 독일 콘체른법의

중간 정도에 위치하고 있다고 생각된다. 형식은 독일 주식법에 가까우

면서도 Rozenblum 원칙에 영향을 받은 보상적 이익이라는 사후적 기준

에 따라 그룹이익추구행위의 책임 성립 여부가 결정되기 때문이다.1061)

EMCA는 Rozenblum 원칙의 요건마저도 복잡하고 엄격한 것으로 보

아 그 요건을 유연하게 완화해서 받아들이고 있음을 알 수 있다. 대신

이러한 요건을 갖추지 못한 경우 종속회사 이사로 하여금 지시를 거절할

수 있음을 명시적으로 확인함으로써 소수주주 보호를 꾀하고 있는 것도

주목할 만하다.

ⅱ)에 관해서는 아예 종속회사 소수주주 보호의 필요성이 없어야 하는

1060) 지배회사로부터의 독립성이 부족한 종속회사 이사회에 의한 승인은 이사

의 개인적 이익의 추구를 배제하는 기능은 있더라도 지배회사의 이익만을 도모

하는 행위를 배제하는 기능은 인정할 수 없고, 그 결의의 존재를 근거로 즉시

이사의 책임을 부정하는 것은 바람직하지 않아 보인다.

1061) OECD(2012), p. 112.



- 309 -

경우로는 종속회사가 완전종속회사인 경우를 들 수 있다.

영국이나 호주, EMCA는 완전종속회사가 자사의 이익이 아닌 지배회

사 또는 그룹의 이익을 위해 행위하는 것을 허용하고 있다. 따라서 지배

회사는 완전종속회사에 대하여 불이익한 지시를 할 수 있고, 이때 별도

의 보상도 따로 필요 없게 된다. 다만, 그러한 불이익이 회사의 존속을

위협할 정도가 되어서는 안된다는 점은 분명하다.

각국의 입법례를 통해 효율성의 관점에서 극대화된 지배회사 또는 그

룹의 가치 중 일정 부분을 사후적으로 공평의 관점에서 종속회사 또는

종속회사 소수주주에게 분배하는 제도가 보장되어 있다면, 지배회사 이

사는 종속회사의 이익을 희생시키지 않으면서도 지배회사 또는 그룹전체

의 이익을 추구하는 것이 가능함을 확인하였다.

기업집단 운영이 보편화된 상황에서 그룹경영의 효율성과 소속회사의

주주 보호라는 양자를 고려해야 하는 한국에도 종속회사의 그룹이익 추

구에 관한 각국의 위와 같은 기준, 특히 ⅰ)에 관한 Rozenblum 원칙과

그것을 따르는 각국의 입법, 그리고 ⅱ)에 관한 입법은 시사하는 바가

매우 크다고 생각된다.

Ⅳ. 한국

한국에서도 그룹 경영의 효율성의 관점에서 그룹이익의 개념이 인정될

수 있는지 살펴본다. 즉, 그룹이익 개념의 인정에 대하여 한국 현행법,

학설과 판례는 어떠한 태도를 취하는지 검토하고, “그룹이익의 항변”이

인정해야 한다는 입장에서 그룹이익 개념 도입방안에 대하여 연구한다.

1. 현행법의 태도

주지하는 바와 같이 현행 우리 상법은 예외적인 몇 가지 규정을 제외
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하고는 기업집단 자체에 관한 인식을 하고 있다고 볼 수 없으므로, 그룹

이익이라는 개념도 인식하지 못하고 있다. 따라서 이와 관련한 규정도

존재하지 않는다.

2. 학설과 판례의 태도

(가) 학설

지금까지 한국 회사법 학계에서는 기업집단에 관한 규제는 개별 회사

에 관한 규제와는 달라야 한다는 문제의식은 대부분 가지고 있었지만,

그룹이익 개념에 대해서는 관심이 많지 않았다. 기업집단에 대하여 법인

격 독립의 원칙을 견지하고 있었기 때문에 당연히 그럴 수밖에 없었을

것이다. 따라서 그룹 전체의 이익을 위하여 종속회사에 불이익한 행위를

하는 종속회사 이사의 의무나 책임에 대해서는 거의 논의가 이루어지지

않았는데, 최근 그룹 운영 현실을 반영하여 기업집단 내에서 이루어지는

거래는 달리 볼 필요가 있다는 주장을 하는 논의가 조금씩 늘어나고 있

다. 다만 그룹이익 개념을 인정하지 않고 손익 판단에 있어 여전히 종속

회사를 기준으로 판단하면서 그룹 경영의 현실도 고려하고 있는 견해와

그룹 전체의 관점에서 그룹이익을 고려할 필요가 있다는 견해로 나누어

볼 수 있다.

(1) 그룹이익 개념을 인정하는 견해

그룹 전체에 이익이 되고 궁극적으로 사회적 효용을 증대시키는 방향

으로 의사결정을 하였음에도 당해 소속회사에 손해라는 이유로 이사들에

대하여 민형사상 책임을 부담시키는 것은 타당하지 않다는 주장이

다.1062) 기업집단의 존재를 인정하고, 기업집단이 존재하는 이상, 그 기업

집단이 집단으로서의 시너지를 창출할 수 있는 기회를 봉쇄하는 것은 바
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람직하지 않음을 지적한다.1063) 그룹의 부실계열회사 지원은 다른 계열

회사들에게 실질적인 이익이 되는 경우가 있음은 물론 효율적인 구조조

정을 통해 사회적 부를 증대시키는 행위이기도 하다는 점을 무시해서는

안된다고 한다.1064)

한편 이들 견해에 의하더라도, 그룹 전체의 이익은 회사의 이익이지

지배주주의 이익이 아니므로 지배주주 및 이사의 사익 추구와 관련된 손

해 발생은 그룹이익 항변의 대상이 아님을 분명히 하고 있다.1065)

(2) 그룹이익 개념을 인정하지 않는 견해

이 견해에 따르면 기업집단 개념이 너무 모호하고 추상적이며, 기업집

단의 유동성 때문에 그룹이익 자체도 유동적일 수밖에 없어 그룹이익 개

념이 무엇인지 파악하기 어렵다고 주장한다.1066) 그룹 전체가 얻을 수

있는 이익은 행위 당시에 파악되지 않고, 시간이 지나야 알 수 있는 것

이라는 것을 근거로 하기도 한다.1067) 또한 터널링의 위험성을 지적하기

도 한다.1068) 결국 소수주주의 이익을 해할 위험이 크다는 것이다. 이 견

해는 종속회사 이사가 지배회사의 이익 또는 그룹 전체의 이익을 우선하

지 못한다고 보더라도, 종속회사는 장기적인 경영전략, 그룹의 일원으로

서 누릴 수 있는 혜택 등은 고려할 수 있고, 이것들은 개별 기업의 손익

으로 환원되어 분석되어야 한다고 주장한다.1069) 한편, 결국은 소수주주

1062) 송옥렬(2005), 227-257면; 문호준/김성민(2013), 59-77면. 다만 주주의 이

해관계가 서로 얽혀 있는 경우에는 이를 적절하게 반영하여야 하며, 그 예로 한

화사건의 제1심 법원이 시도한 바와 같이 배임죄의 재산상 손해 발생의 위험을

판단하는 기준을 구체화하여 예측 가능성을 제고하거나 민사상 손해배상책임에

대하여 기존의 손해배상책임 제한 법리를 보다 정교하게 발전시키는 방안과

Rozenblum 원칙을 도입하는 방안을 언급한다.

1063) 김상조(2012), 93면.

1064) 문호준/김성민(2013), 76면; 이창기(2013), 156-164, 184면.

1065) 김상조(2012), 94면; 이창기(2013), 164면.

1066) 노혁준(2005), 39면; 서정(2016), 170면.

1067) 서정(2016), 170면.

1068) 천경훈(2015), 63면.
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이익이 문제가 되는 것이므로, 이들 견해에 의하더라도 소수주주 이익을

보호할 필요가 없는 완전자회사 또는 폐쇄회사인 종속회사와의 관계에

있어서는 그룹이익 개념을 인정한다.1070)

(3) 검토

그룹 경영이 이루어지고 있는 현실을 고려하여 그룹이익 개념을 인정

할 필요가 있다. 비교법적 고찰에서 알 수 있듯이, 그룹이익 개념을 인정

한다고 해도 무조건 인정하는 것은 아니고, 여기에는 엄격한 조건이 따

라온다. 따라서 한국에서도 구체적 타당성에 맞게 그룹이익 개념을 인정

하되, 그 조건을 명확히 함으로써 행위자들에게 법적 확실성을 제공하는

것이 바람직하다고 생각한다. 경영판단의 원칙도 상당히 모호한 개념이

지만, 판례의 해석을 통해 하나의 원칙으로 발전되게 된 것처럼 그룹이

익 개념도 판례가 축적되고 다양한 논의가 이루어지다 보면 하나의 원칙

으로 자리잡을 수 있게 될 것이다.1071)

(나) 판례

(1) “그룹이익”항변에 대한 법원의 태도

한국 판례는 기업집단을 법인격 독립의 원칙의 입장에서 바라보아, 회

사의 손익은 개별 회사를 기준으로 판단하고 있음을 살펴보았다. 그런데

동반부실을 막기 위한 부실계열사 지원에 관한 판결에서, 비록 경영진의

책임을 인정하기는 하였지만, 판결 이유에서 경영진의 행위가 기업집단

의 이익을 위한 행위로서 정당성이 인정되기 위한 일응의 기준을 설시하

1069) 노혁준(2005), 39면; 서정(2016), 172면.

1070) 천경훈(2015), 63면; 노혁준(2005), 39면.

1071) 이 점에 대해서는 상사법학회 2016년 추계학술대회에서 서정(2016)의 논

문에 대한 토론자 이영철 교수가 지적한 바이다.
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고 있어 관심을 끈다.

앞서 언급한 한화그룹 판결인데,1072) 이 사안에서는 일반적으로 업무상

배임죄에서 문제가 되는 총수 일가의 개인적 치부를 위한 “사익추구형”

부실계열사 지원이 아니라, “동반부실을 막기 위한” 부실계열사 지원이

라고 볼 수 있는 요소들이 존재하였다. 개별행위 하나하나를 놓고 보면

특정 회사에 불이익을 주는 행위였지만, 전체로서의 결과는 외부로부터

의 공적자금 투입이나 채권금융기관들의 부담 없이 오직 한화그룹 자체

적인 노력으로 계열사들의 부실회사에 대한 지급보증 부담을 면하고 재

무건전성을 향상시켰다는 점,1073) 한화그룹 총수 일가가 더 높은 지분을

보유한 기업이 지원 주체(배임의 피해자)가 되고 총수 일가가 낮은 지분

을 보유한 기업이 지원 객체(배임의 수혜자)가 되었다는 점을 들 수 있

다.1074) 따라서 피고인들은 만약 1997년 보증 인수를 하지 않았더라면

그 해 말 외환위기 때 다른 그룹처럼 그룹 전체의 붕괴로 이어질 수 있

었을 것이고, 일단 보증인수를 한 이상 이를 해소하기 위한 2005년도의

1072) 서울서부지방법원 2012.8.16. 선고 2011고합25, 74(병합) 판결; 서울고등법

원 2013.4.15. 선고 2012노2794 판결; 대법원 2013.9.26. 선고 2013도5214 판결.

사실관계는 매우 복잡하지만, 요약하면 다음과 같다. 위장계열회사로 설립되었

던 한유통·웰롭에 대한 지급보증을 한화그룹 계열회사들이 1997년 경 빙그레로

부터 인수하였다. 그 후로도 한화그룹의 여러 계열회사들이 돌아가며 지급보증

인수, 연결자금제공 등의 방식으로 재정지원을 하고 있었다. 그러나 두 회사의

적자 규모가 증가하자 계열회사들의 우발채무도 계속 늘어났다. 결국 실패한 위

장계열사의 불어나는 부채를 여러 우량 계열회사들이 돌려막고 있는 상황이었

다. 그러자 한화그룹은 2005년 경부터 계열사 간 유휴부동산 매매, 회사의 분

할·합병을 통한 자산의 재평가, 유상증자 등을 통해 마련된 재원으로 두 회사의

채무를 해소하기로 하였다. 즉 신주인수, 자산매매, 주식매매, 분할 합병 등 다

양한 계열사 간 거래를 통하여 특정회사(페이퍼 컴퍼니)에 이익을 남기고, 한유

통·웰롭의 부채를 같은 회사로 인수시켜서 부채를 해결하는 방식이었다. 이에

한화그룹 경영진은 배임죄로 기소되었다. 천경훈(2015), 64면의 사실관계의 요약

내용이다. 그리고 천경훈(2014), 65-70면에서는 사건의 복잡한 사실관계를 상세

하면도 일목요연하게 정리하고 있다.

1073) 1심 판결문을 보면,이 점을 들어 피고인 및 변호인은 “성공적인 구조조정

이다. 따라서 합리적인 경영상의 판단에 따라 구조조정의 일환으로 진행된 이

부분 공소사실에 관하여 위 피고인들에게 임무위배행위 또는 배임의 고의가 존

재하지 않는다.”고 주장하였음을 알 수 있다.

1074) 천경훈(2014), 70-71면; 천경훈(2015), 64면.



- 314 -

조치도 불가피한 것이었으며, 오히려 그러한 조치를 취하지 않았더라면

한화 우량 계열사들까지 부실이 전이되어 일반주주, 채권자, 근로자들의

이익을 더 해하였을 것이라고 하면서 “그룹이익을 위한 행위였다”고 항

변하였다.1075) 이에 대법원은 그룹이익의 항변을 인정하지 않았다.

그러나 여기서 주목할 것은 피고인들의 주장을 배척하면서 법원이 설

시한 이유 부분이다. 법원이 명시적으로 밝히지는 않고 있지만, 피고인의

항변을 배척하는 방법으로 Rozenblum 원칙이 제시하는 요건들을 충족하

고 있는지를 기준으로 삼고 있다는 점이다.1076)

첫째, 전제요건인 그룹의 존재의 판단은 “기업집단의 공동목표에 따른

집단이익의 추구가 사실적, 경제적으로 중요한 의미를 갖는 경우도 있을

수 있”다고 하면서, 그룹의 존재는 일단 인정하고 있음을 알 수 있

다.1077)

둘째, 그룹 전체를 위해 수립된 정책을 통해 평가된 경제적·사회적·재

정적 공통의 이익을 위한 것인가에 대한 판단은 “대규모 기업집단의 집

단이익과 상반되는 고유이익이 있을 수 있는 점”, “한화그룹 소속 계열

회사 전체의 이익을 위한 것인지조차 의문인 점”을 밝히면서 이를 부정

하고 있다.1078)1079)

셋째, 반대급부의 존재·부담간의 균형 파악은 “지원계열회사를 선정하

는 과정의 합리적이고 객관적인 기준을 결여한 점”, “지원계열회사에 대

하여 그 부담이나 위험에 상응하는 현재 또는 장래의 적절한 보상이 마

련되지도 아니한 점”을 들어 이를 부정하고 있다.1080)

1075) 천경훈(2014), 73-74면; 천경훈(2015), 64면.

1076) 천경훈(2014), 74면.

1077) 천경훈(2014), 73-74면; 천경훈(2015), 65면.

1078) 천경훈(2014), 73-74면; 천경훈(2015), 65면.

1079) 이 밖에 대법원은 “연결자금 및 지급보증 제공이 피해 계열회사의 입장에

서 그 자금지원과 관련한 제반 정보를 수집하여 검토한 후 각 이사회에서 지원

여부를 실질적으로 심의·의결하는 절차를 거쳐 이루어진 것이 아니라 한화그룹

경영기획실에서 일방적으로 결정하여 지시함에 따라 이루어졌”음을 지적하고

있는데, 이러한 사항도 Rozenblum 원칙 두 번째 요건 판단시 고려되어야 하는

부분이다.
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(2) 검토

물론 이 판결은 법원이 Rozenblum 원칙을 적용하겠다고 명시적으로

밝힌 사안은 아니다. 그러나 동반부실을 막기 위한 부실계열사 지원행위

와 같이 그룹 전체의 이익을 위해 행위해야 할 필요성이 있는 거래는 사

익추구형 부실계열사 지원행위와는 달리 보아야 함을 인식하기 시작했음

을 보여주는 판례라고 생각한다.1081) 즉, 동반부실을 막기 위한 부실계열

사 지원행위에 대한 그룹이익의 항변에 대하여, 지금까지의 형식적인 법

인격 도그마에 입각한 판단에서 벗어나, 소수주주 보호를 위한 일정한

장치를 갖춘 경우에는 그러한 항변을 받아들일 수 있다는 가능성을 보여

준 판례라는데 의미를 둘 수 있다.

(다) 소결

(1) 기본입장

1080) 천경훈(2014), 73-74면; 천경훈(2015), 65면.

1081) 2심 판결문에서 “(한유통·웰롭에 대한) 부당지원은 기업주가 회사의 자산

을 자신의 개인적 치부를 위한 목적으로 활용한 전형적인 사안은 아니라고 평

가할 수 있다. 앞서 본 바와 같이 (한유통·웰롭에 대한)에 대한 연결자금 제공

및 지급보증 관련 업무상배임 부분은 위법한 행위이고 그 배임액수도 매우 크

나, 이른바 돌려막기 식의 과정에서 이루어진 것으로 실질적인 면에서 중복된

부분이 상당히 많고 결과적으로 계열사들에 아무런 손해도 발생하지 않았다. 부

동산 등 내부거래 관련 업무상배임 부분은 위와 같은 연결자금 제공 및 지급보

증으로 인한 한화그룹 전체의 재무적·신용적 위험을 근본적으로 해소하기 위하

여 계열사들의 자산을 동원한 것이다. 나아가 부동산 등 내부거래 관련 업무상

배임에 관하여 (기업주가) 당심에 이르러 피해 회사들을 위하여 그 피해액 중

2/3 정도에 해당하는 합계 1,186억 원을 공탁하였는데, 이는 피해 계열사들에

대하여 실질적으로 상당한 피해 회복 조치가 이루어진 것으로 볼 수 있다.”라고

판시하고 있는데, 이로 미루어 보아 해당 행위가 사익추구형 부실계열사 지원행

위와는 다름을 인식하고 있음을 알 수 있다.
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지배·종속회사 내지는 기업집단 단위로 경영이 이루어지는 현실에도

불구하고, 단기적으로는 개별 회사에 손해이더라도 그룹 전체의 이익을

위한 행위를 할 수 있는지에 대하여 명확한 기준이 존재하지 않음으로

인해 다음과 같은 문제가 발생할 수 있다. 정작 동반부실을 막기 위한

부실계열사 지원과 같이 때로는 그룹 전체의 이익을 위해 소속회사의 희

생이 필요한 순간마저도 지배회사 이사와 종속회사 이사 모두 결정을 망

설이고 방어적인 경영행위를 할 우려가 있다. 또한 역으로 그룹 간 거래

에 있어 소속 회사 이사들의 임무해태에 대한 책임회피의 수단으로도 악

용될 수도 있다. 이는 그룹 경영의 시너지를 해하는 요인으로 작용한다.

따라서 지배·종속회사 운영에 있어 구체적 타당성을 고려함과 동시에

법적 명확성을 기하기 위해, 그룹이익 개념을 인정하는 조문을 상법 회

사편에 명문화할 필요가 있다.

그러나 이는 자칫 지배주주나 이사의 사적이익을 위한 행위의 면죄부

로서 역할을 할 위험이 크므로, 그 인정 조건을 엄격히 할 필요가 있다.

다음에서는 그룹이익 개념 입법 시-입법 전에는 법원의 해석 기준으로

서-고려해야할 사항을 살펴본다.

(2) 고려사항

1) 종속회사에 소수주주가 존재하는 경우

a) “그룹이익” 정의 규정

“그룹이익”의 정의에 관해서는 명문의 규정을 두지 않는다. 그 이유는

EMCA에서 밝힌 바와 같이, 그룹에서 형성되는 무한하고 다양한 상황들

을 반영하여 충분한 정의를 내린다는 것은 매우 어렵기 때문에, 사안에

따라 법원의 판단에 맡기기 위함이다. 정의규정이 없기 때문에 법원은

그룹이익 개념을 상황에 따라 적절히 해석함으로써 소수주주 보호를 위
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한 추가적인 장치로서의 역할을 하게 될 수도 있다.

b) 전제로서의 기업집단의 존재

한국에서 그룹의 존재를 판단하는 것은 다른 요소를 파악하는 것보다

는 쉬운 일일 수 있다. K-IFRS의 연결재무제표 상의 지배·종속회사이든

또는 공정거래법 상의 대규모 기업집단이든, 지주회사 체제의 기업집단

이든 또는 다단계 교차출자 구조의 기업집단이든, 지배주주 또는 지배회

사를 중심으로 한 수직적 통합 경영이 이루어지고 있는 것이 현실적 관

행이기 때문이다.1082)

c) 일관된 그룹 정책

기업집단 전체의 목표 중에서 당해 거래가 차지하는 비중이나 다른 거

래들과의 관계를 고려하여 회사의 이익과 손실을 장기적으로 파악할 필

요가 있다.

개별 거래만을 대상으로 하지 않고, 기업집단 정책을 통하여 이익과

불이익 산정의 대상이 되는 거래의 범위와 기간의 범위를 설정하고, 수

식화가 어려운 기업집단의 이익을 이유로 통상적인 조건보다도 일방 당

사자에게 불리한 거래를 한다는 사정을 명확하게 하도록 한다.1083)

그리고 이러한 그룹 정책은 종속회사 이사회나 주주총회의 승인이 요

구된다. 이 절차에 따라 이사나 지배주주 개인의 이익을 추구하는 행위

와 기업전략으로써 기업집단 내 타사의 이익이나 기업집단 전체의 이익

1082) 김상조(2012), 93면.

1083) 이때의 그룹 전체의 이익은 구체적인 것이어야 한다. 기업집단 소속이라

는 사실로부터 유래하는 추상적인 것에 그쳐서는 안 되며, 자금조달 상의 ‘재정

적 이익’(financial advantages) 또는 수익창출과 관련된 ‘경제적 이익’(economic

advantages), 또는 장기이윤 극대화를 위한 전제조건으로서 기업의 사회적 책임

과 관련된 ‘사회적 이익’(social advantages) 등의 측면에서 구체화될 수 있어야

한다(Pariente(2007), pp. 323-326).
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을 추구하는 행위를 준별하고, 이해상충적인 요소를 배제하도록 한다.

d) 반대급부의 존재·부담간의 균형 파악

가장 핵심이 되는 요건이다. 만약 지배회사의 지시에 따라 종속회사

이사가 종속회사에는 손실을 초래하는 행위이지만 그룹 전체의 이익을

위한 행위를 하였을 경우, 중요한 것은 어떤 식으로든 반대급부가 주어

져야 한다는 것이다. 예를 들어, 그룹에 소속된다는 것 자체에서 생기는

이익, 즉, 그룹이 가지고 있는 판로를 이용할 수 있다거나 그룹 전체에

대한 신뢰를 향유할 수 있는 것, 지배회사의 노하우, 정보, 법률 서비스

등을 무상으로 누릴 수 있는 것 등도 모두 종속회사의 손실에 대한 반대

급부로 파악할 수 있을 것이다. 즉, 그룹을 형성함으로써 발생하는 시너

지에 의한 종속회사 손실에 대한 보상을 인정한다.

부담간의 균형이라는 요건이 충족되었는지 여부의 판단에 있어서는 거

래의 대가가 시장가격과 반드시 일치할 필요는 없고, 거래 조건에 합리

성이 인정되면 족하다고 할 것이다.

e) 회사의 재정능력 심사

비록 기업집단 정책에 이사회·주주총회의 승인을 요구함으로써 행위의

정당성은 확보할 수 있을지 몰라도, 종속회사를 희생시키는 정책을 저지

하기는 힘들다.1084) 그럼에도 불구하고 종속회사의 법인격은 독립성을

잃지 않고 보유하고 있어야 함을 전제로 한다는 것을 간과해서는 안된

다. 따라서 종속회사의 이사는 비록 지배회사의 사실상 영향력 하에 있

다고 하여도 독자적인 종속회사에 대한 주의의무를 가지고, 그룹 전체

1084) 종속회사 이사의 지배회사로부터의 독립성이 확보되지 않는다는 점, 주주

총회결의로부터 지배회사의 의결권이 배제되지 않는 다는 점을 그 이유로 들

수 있다.
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이익을 위한다는 명목하에 종속회사의 이익을 완전히 무시해서는 안된

다.

그러므로 기업집단 이익추구를 위한 종속회사의 단기의 희생이 회사의

재정능력의 범위 내이어야 하고, 이를 초과하여 회사의 존속이 위태롭게

하는 행위는 정당화의 대상으로부터 배제된다.

f) 종속회사의 지시 거부권

불이익에 상응하는 보상과 같은 전제 조건들이 충족되지 않는 한, 종

속회사 이사는 지배회사의 지시를 언제든지 거부할 수 있다고 보아야 한

다. 즉, 그러한 경우 종속회사 이사는 지배회사 이사의 지시를 따라야만

하는 것이 아니고(must), 지시를 거절할 수 있는 것으로 한다(may).

2) 종속회사에 소수주주가 존재하지 않는 경우

지배회사와 완전종속회사 간 또는 지배회사의 동일한 지배하에 있는

완전종속회사 간의 거래에는 소수주주를 보호할 필요가 없으므로, 보상

을 요건으로 하지 않더라도, 지배회사는 그룹 전체의 이익을 위해 완전

종속회사에 불이익한 지시를 할 수 있고, 그 지시에 따른 이사의 책임을

면제하는 것으로 한다. 다만, 이때에도 완전종속회사의 존속 자체를 위협

하는 지시는 허용되지 않는다.

(3) 전망

그룹이익 항변을 인정함으로써 얻을 수 있는 효과와 전망을 살펴보면

다음과 같다.

1) 지배·종속회사 간 거래의 투명성과 효율화
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기존에 지배·종속회사 간 거래에 대해서는 사익추구를 위한 목적이든

그 밖에 다른 목적이든 구분하지 않고, 내부거래라는 데에 초점을 맞추

어 규제가 이루어져 온 것이 사실이다. 그러다 보니 내부거래 사실을 숨

기고 은폐하기 위해 다른 편법적인 수단들을 동원함으로써 거래 자체도

투명하지 못하고, 쓸데없는 비용 낭비로 전체적으로 효율적이지 못한 거

래가 이루어져 왔다. 사익추구를 위한 목적이 아닌 동반부실을 막기 위

한 부실계열회사 지원, 기업집단 브랜드 가치 하락을 막기 위한 부실계

열회사 지원, 기업집단 전체의 시너지 창출을 위한 계열회사 지원, 기업

집단 내 공통 관리 비용 분배 등의 거래에 있어서는 그룹 전체의 이익을

고려함으로써 어느 한 회사에는 손해가 나더라도 드러내놓고 거래를 할

수 있게 됨으로써 지배·종속회사 간 거래의 투명성과 효율화를 꾀할 수

있다.

2) 기업집단 구조의 단순화

모든 기업집단 구조에 그룹이익 항변을 허용하는 것이 아니라, 그룹이

익 항변이 인정되는 회사의 범위를 지배·종속회사 또는 지주회사로 한정

할 수 있다. 이처럼 적용대상을 한정하는 것은 법적 명확성을 강화하기

위한 이유도 있지만, 한국의 순환출자나 피라미드 출자를 통한 지배주주

나 이사의 사적 이익 편취라는 기업집단 소유구조상의 문제를 해결하기

위한 것도 있다. 즉, 지배·종속회사 간 또는 지주회사와 그 계열회사 간

에는 일정한 요건을 충족하는 경우 그룹이익 추구행위를 할 수 있고 그

러한 행위에는 책임이 성립되지 않는다는 것을 보여줌으로써 기업집단

소유구조를 단순화할 유인을 갖게 하는 것이다.

더 나아가 완전지배·종속관계를 형성하는 경우에는 소수주주 보호 장

치도 필요 없이 지배회사와 완전종속회사 간 또는 완전종속회사 간 그룹

이익 추구행위를 허용하는 것이 허용된다고 함으로써 더욱더 단순화시키
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는 유인으로 작용할 수 있을 것이다. 소유구조가 단순화 되면 될수록 경

제적 권리와 지배권의 괴리가 줄어들고, 이익충돌 및 사익편취의 가능성

이 낮아진다.1085)

물론 이러한 규정 하나로 한국에 뿌리 깊게 박힌 기업집단의 소유구조

문제가 하루아침에 해결되는 것은 아니지만, 하나의 방안을 될 수 있으

리라 생각된다.

3) 형사책임에 의한 해결의 감소

앞서 제2장에서 한국 기업집단의 현황과 문제점으로 회사법상 회사 사

이의 거래에서 이익충돌이 발생한 경우 그러한 업무에 관여한 자들에 대

하여 형사법상 배임죄의 책임을 묻는 경우가 많다는 것을 지적하였다.

그러면서 현실적 손해 발생 뿐 아니라 재산상 실해 발생의 위험을 초래

하는 경우에도 업무에 관여한 자들에게 배임죄가 성립되는 것은 문제라

고 하였다. 이는 소속 회사 이사의 자유로운 지배·종속회사 경영을 방해

하고 위축시키게 하는 요인이 된다.

지배회사와 종속회사 간 이익충돌거래에 있어 민사적 책임뿐 아니라

형사적 책임의 성립에 대해서도 그룹이익 항변이 인정된다. 따라서 지배

회사와 종속회사 간 거래에 관여한 자들에 대하여 일률적으로 배임죄의

죄책을 묻는 것이 아니고, 거래의 필요성, 주주 보호 장치를 마련하고 있

는 사정 등이 입증되면 배임죄에서 벗어날 수 있도록 함으로써 이사들의

적극적인 경영활동과 그룹의 시너지 창출을 기대할 수 있게 될 것이다.

1085) 한국 기업집단 구조의 문제와 단순한 기업집단 구조의 긍정적인 효과에

대해서는 천경훈(2016), 11-14, 29-33참조.
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제6장 결론

지금까지 지배·종속회사에서 주주 이익 보호와 관련하여 문제가 될 수

있는 회사법적 쟁점들을 탐색해 보고, 지배·종속회사의 운영에 있어서는

법인격 독립의 원칙으로만 해결되지 않는 영역이 존재하고, 그러한 영역

에 있어 회사법의 수정을 가하는 작업을 진행하였다.

제2장에서는 논의를 위한 기초적인 고찰을 시도하였다. 본 논문의 논

의의 대상인 지배·종속회사를 다루기에 앞서 문제의식의 출발점이 된 일

반적 의미의 기업집단에 관하여 간략하게 살펴보았다. 그리고 논의의 대

상이 되는 지배회사·종속회사가 무엇인지에 관해 “지배” 개념을 중심으

로 정의를 내리고, 외국의 지배·종속회사법제의 검토를 통해 지배·종속회

사 운영에 있어 발생하는 쟁점들에 관한 논의의 흐름을 파악할 수 있었

다.

제3장에서는 지배회사 주주들의 이익에 영향을 미치는 행위가 종속회

사 단계에서 발생하거나 발생할 우려가 있는 경우, 종속회사의 가치 감

소 방지나 회복 등을 통해 지배회사 주주를 보호하기 위한 방안을 모색

하였다. 먼저, 지배회사 이사에게 종속회사 관리감독의무를 부담하도록

하고, 이를 위반한 경우 의무위반 책임을 부담시키는 방안을 연구하였다.

종속회사의 주주로서 지배회사는 자신의 권리를 행사할 의무를 지배회사

주주와의 관계에서 부담하지 않지만, 지배회사 이사는 지배회사의 업무

집행자로서 지배회사가 보유하는 자산으로서의 종속회사 주식의 가치를

유지 또는 향상시켜야할 의무를 지배회사 주주에 대한 선관주의의무로서

부담하고, 여기에는 법률상의 주주권 뿐 아니라 사실상의 영향력을 활용

하여야 하는 것도 포함된다고 함으로써 지배회사 이사의 종속회사 관리

감독의무를 도출하였다.

한편, 종속회사 관리감독의무를 부담하는 지배회사 이사로서는 자신의

의무의 내용이 무엇인지, 의무의 이행은 어떻게 하면 되는 것인지 막연
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할 수가 있다. 따라서 그 의무의 내용을 평상시와 유사시, 즉 종속회사에

서 부정행위가 이루어졌거나 그럴 우려가 있는 경우로 나누어, 평상시에

는 지배회사에 기업집단 전체에 적용될 수 있는 내부통제장치를 마련함

으로써, 기업집단에서 이러한 내부통제장치가 잘 작동하고 있다면 종속

회사 관리감독의무를 이행하고 있다고 볼 수 있음을 밝히고, 상법에 지

배회사 이사의 기업집단의 내부통제시스템 구축·운용의무를 명문화할 것

을 제안하였다. 그리고 유사시에는 부정행위를 저지 또는 시정하거나 피

해를 최소화하기 위해 필요하고도 적절한 방식으로 종속회사에 적극적으

로 개입하는 것이 그 의무의 내용이 됨을 확인하였다.

이와 더불어 지배회사 이사가 종속회사 관리감독의무를 제대로 이행하

기 위한 수단으로서 지배회사에게 종속회사에 대한 지시권, 종속회사에

관한 정보수집권이 인정되어야 함을 주장하고, 입법을 통한 법적 근거를

마련할 것을 제안하였다. 지배회사 이사의 관리감독의무 이행을 감시·감

독하기 위해 지배회사 감사에 의한 종속회사에 대한 조사권이 허용되어

야 함을 밝히고, 상법 제412조의5의 활용방안을 검토하였다.

제4장에서는 지배회사 이사들이 의무의 이행을 게을리 하거나 지배회

사 주주의 이익과는 무관하게 행위하는 경우에는 지배회사 이사에게 종

속회사 관리감독의무를 부과하는 것만으로는 지배회사 주주 이익 보호라

는 목적을 달성 할 수 없음을 밝히고, 그 대안으로 지배회사 주주가 직

접 지배회사가 종속회사에 대해 가지는 권리를 행사할 수 있도록 하는

방안을 제시하였다. 지배회사 주주의 권한을 법인격이 다른 종속회사에

대하여 확대시킬 수 있는 것은 종속회사의 현금흐름에 대한 실질적인 이

해관계를 가지는 지배회사 주주가 종속회사의 이익을 극대화할 인센티브

를 가지고 있으므로 종속회사에 관한 업무집행에 참여하고 감독할 수 있

는 권한을 가진다는 논리이다.

이와 관련하여, 종속회사에 관한 중요한 의사결정 과정에서 소외될 수

있는 지배회사 주주를 보호하기 위해 지배회사 주주가 종속회사의 중요

한 사항에 대해 의결권을 행사할 수 있어야 함을 주장하고, 이를 위한
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입법방안을 제시하였다.

종속회사 단계에서 일어나는 종속회사 이사의 위법행위에 대해 지배회

사 주주가 이를 직접 시정하기 위해서는 지배회사 주주에게 다중대표소

송이 인정되어야 함을 주장하고, 이에 관한 입법방안을 제시하였다.

지배회사 주주의 다중대표소송권을 인정한 이상, 그 권한을 행사하기

위한 전제로서 지배회사 주주가 종속회사의 경영 상태에 관한 정보를 취

득할 수 있어야 하고, 이를 위해서는 지배회사 주주의 종속회사 회계장

부열람청구권이 인정되어야 함을 주장하였다. 이에 관한 입법방안도 함

께 제시하였다.

제5장에서는 종속회사 소수주주 보호의 관점에서, 종속회사 이사가 지

배회사 이사의 지시에 따라 지배회사 또는 그룹 전체의 이익을 위해 종

속회사에 불이익한 행위를 한 경우에 있어 종속회사 이사, 지배회사 이

사 및 지배회사의 종속회사에 대한 의무와 책임을 고찰하였다. 종속회사

이사는 그룹의 이익이 아닌 종속회사의 이익만을 추구해야할 의무를 부

담하고, 이에 반하여 그룹이익추구행위를 한 경우 종속회사에 대한 손해

상책임을 부담하여야 함을 확인하였다. 그리고 비교법적 고찰을 통해 종

속회사의 소수주주는 종속회사에 불이익한 지시를 한 지배회사 이사 및

지배회사에게도 법인격을 넘어 책임을 추궁할 수 있음을 확인하였다. 특

히 한국 상법 제401조의2의 업무집행지시자 등의 책임 규정이 동일한 기

능을 수행하고 있어, 이 규정의 활용 방안에 대해서도 검토를 해보았다.

이는 형사적 접근방법에 의존하는 현행 태도에 대한 대안으로서 역할을

할 수 있다는 점에서도 중요한 의미를 가진다.

한편, 종속회사에 손해가 나더라도 장기적인 관점에서 봤을 때는 지배

회사 또는 그룹 전체의 이익을 추구하는 것이 효율적인 경우가 있다. 이

러한 경우에 해당하는 거래의 유형들을 분석하고, 지배회사와 종속회사

가 그 유형에 해당하는 거래를 경우에는 그룹의 실체를 인정하여 지배회

사 이사가 종속회사 이사에 대하여 불이익한 지시를 할 수 있음을 주장

하였다. 법적 형식에 구애 받지 않고 경제적 실질을 고려한 그룹이익을
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인정하자는 것으로 최근 유럽의 많은 나라들이 판례 또는 입법을 통해

이를 인정하고 있기도 하다.

다만, 그러한 거래 유형에 속하기만 하면 종속회사 및 지배회사 이사

의 그룹이익추구행위에 대한 책임이 성립되지 않는 것이 아니다. 따라서

지배회사와 종속회사가 완전지배·종속관계에 있는 등 소수주주를 보호할

필요가 없거나 반대급부 등을 통한 보상 등 소수주주를 보호할 다른 장

치가 마련되어 있는 경우에 한하여, 그룹이익항변이 인정되어야 함을 강

조하였다. 이는 그룹 경영의 효율화를 꾀함과 동시에 종속회사 소수주주

이익 보호도 간과하지 않아야 함을 의미한다. 이를 위해 그룹이익 항변

요건을 입법을 통해 명문화할 것을 주장하였다. 사익추구형 거래에서마

저 그룹이익 항변이 허용되는 일이 없도록, 항변 요건의 충족여부에 대

해서도 엄격한 심사가 필요함은 물론이다.

한편, 본 논문에서는 한국 기업집단에 관한 근본적인 문제로 지적되는

소유지배구조 문제를 깊이 다루지는 않았다. 그러나 가령 완전지배·종속

회사관계를 형성하는 경우에는 그룹이익추구행위로 인한 책임을 개별 회

사에 묻지 않도록 한다거나 지배회사 이사나 지배회사 주주가 종속회사

의 경영에 관여할 수 있는 권한이 인정되도록 하는 제도를 도입하는 것

은 복잡한 소유구조를 단순화시키는 유인으로 작용할 수 있다. 이는 관

련 제도를 통해서도 기업집단의 소유지배구조 개선을 꾀할 수 있다는 것

을 의미하므로, 그러한 연관성을 고려하면서 연구를 계속해나가야 할 것

이다.
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Abstract

A Study on the Protection of

Shareholders in the Corporate Group

-A Focus on the Controlling·Controlled Company

from a Comparative Legal Approach-

Shinyoung Kim
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The Graduate School

Seoul National University

The corporate group as opposed to individual companies have

become commonplace in modern society. Important corporate decisions

are made by the corporate group rather than by each company within

the group. This group structure raises multiple issues in corporate

law, in particular how to protect the shareholders of both the

controlling and the controlled company. It has been necessary to

change the traditional concept of corporate law. With the exception of

a few minimal provisions, the Korean Commercial Code as it

currently exists does not contain sufficient provisions for corporate

group. Korean corporate law assumes that each company has its own
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corporate personality and is thus treated as a separate legal entity.

Additionally, each company has its own director whose duty is to

pursue the interests of the company itself rather than the corporate

group's. Further, the Korean court currently also follows the separate

legal personality doctrine, which sees each company as having its

own legal entity apart from other companies.

Under current corporate law, it is difficult to  reconcile issues

regarding the corporate group, and to adequately protect the interests

of stakeholders.

This study proposes a group-centered approach to laws regarding

the corporate group, as opposed to the separate legal personality

doctrine. This study addresses the unique legal issues pertaining to

the corporate group, in particular controlling·controlled company,

excepting the general issues concerning the single individual

companies. With the goal of protecting the shareholders' interests of

both the controlling and the controlled company, this study explores

the unique issues that may arise during the operation of a corporate

group and offers solutions through comparative legal review.

1) The first issue to resolve is the protection of the controlling

company's shareholders. If a controlled company's director violates

his duty and causes damage to his company, it may decrease the

value of the controlled company. This in turn may have a negative

effect on the value of the controlling company, which may then

negatively affect the interests of the shareholders of the controlling

company. In this scenario, the issue begins with the controlled

company but spreads to the controlling company's shareholder.

This study proposes the following solutions: first, the director of

the controlling company must have a duty to exercise control over
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the controlled company, and second, the shareholders of the

controlling company to exert power over the controlled company, on

behalf of the controlling company. This study focuses on protecting

the shareholders’ interests of the controlling company by allowing a

director or shareholder of the controlling company to exercise power

or control directly over important corporate decisions of a controlled

company.

Expanding on the first solution, the director of the controlling

company should also have a legal duty to exert control over the

controlled company. The director of the controlling company as it

currently exists has a duty to increase the value of the controlling

company itself by maintaining and increasing the controlling

company's assets. Because the shares of the controlled company are

part of the assets of the controlling company, the director of the

controlling company should have an affirmative duty to maintain and

increase the value of the controlled company. In doing so, the director

of the controlling company may use not only de jure rights but also

exert de facto control over the controlled company.

In order for the director of a controlling company to exercise his

duty to direct the controlled company, he must first have legal

authority to direct the controlled company and the controlled company

must be legally bound to abide by the director’s direction. Corporate

law must give the director access to information regarding the

controlled company in order for the controlling company to make

important corporate decisions. In order to monitor the exercise of this

duty, under Korean Commercial Code §412, an auditor from the

controlling company may investigate relevant information regarding

the controlled company.



- 353 -

Expanding on the second solution, currently, the shareholders of a

controlling company may not participate in making decisions

regarding the workings of a controlled company, even if the decisions

are substantial and have a great effect on the controlling company.

Further, the shareholders of the controlling company have no legal

remedy for potential misconduct by the director of the controlled

company.

If the director of the controlling company neglects to exercise his

affirmative duty or acts contrary to the interests of  the controlling

company's shareholders, the shareholders must be given the power to

exercise over the controlled company directly, in order to protect their

interests. A shareholder of the controlling company who has a

substantial interest in the cash flow of the controlled company and

therefore has an incentive to maximize the interests of the controlled

company, must have the right to participate in making decisions

regarding the controlled company, and also evaluate the corporate

decisions made by the director of the controlled company.

This study proposes expanding the rights of the shareholders of a

controlling company in three ways. First, shareholders should have

the right to make decisions regarding the substantial corporate

operations of a controlled company. Second, shareholders should have

the right to file multiple derivative actions against a controlled

company. Third, shareholders should have the right to inspect the

books and records of the controlled company.

2) The second issue to resolve is the protection of the controlled

company's shareholders. The directors of a controlled company should

often consider the interests of the corporate group or the interests of

controlling company rather than the interests of their own company.
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If the director of a controlled company makes a decision contrary to

the interests of his own company, even at the direction of the

director of the controlling company, both directors may face civil and

criminal liability. While the director of a controlling company and the

controlling company itself do not owe any duties to the controlled

company or minority shareholders of the controlled company, both the

director and the controlling company should be held liable to them

because they will be considered to have aided and abetted in a

breach of duties owed to the director of the controlled company.

Under certain circumstances, the interest of the corporate group

should be prioritized over those of an individual company in order to

efficiently operate the corporate group. If the director of the controlled

company makes a decision contrary to the interests of his own

company, under certain conditions, he shall not be deemed to have

acted in breach of his fiduciary duties even if the decision was one

that was issued at the controlling company's direction. This scenario

applies if the controlled company is wholly-owned or if there are

protections afforded to minority shareholders of the controlled

company(ex. compensation requirement). The requirements must have

been specified through legislation. In order to prevent the abuse of

the “group interest” defense, it is necessary to strictly examine

whether the defense requirements have been met.

Keywords : Controlling Company, Controlled company,

Protection of Shareholders, Group Interest,

Corporate Group, Group of Companies
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