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한국경제신문사가 

오는 29, 30일 이틀

간 글로벌 대체투

자시장을 조망 하

는 ‘ASK2018-글로

벌 사모·헤지펀드·

멀티애셋 투자 서

밋’을 서울 여의도 

콘래드호텔에서 엽니다.

첫날 행사는 2007~2012년 프랑스 총

리를 지낸 프랑수아 피용 티케하우캐

피털 파트너와 김성주 국민연금공단 

이사장, 최희남 한국투자공사(KIC) 

사장의 기조연설로 시작합니다. 이어 

세계 최고 수준의 운용사들이 사모주

식펀드(PEF)와 사모대출펀드(PDF) 시

장의 동향 및 투자 기회를 제시합니다. 

앤디 브라운 쇼어베스트캐피털 파트

너는 중국 크레디트 시장의 수익성과 

투자 위험에 대해 발표합니다.

헤지펀드와 멀티애셋을 주제로 열

리는 둘째날 행사에는 스캇 마이너

드 구겐하임 파트너스 최고투자책임

자(CIO)와 루크 엘리스 맨그룹 최고경

영자(CEO), 신현준 우정사업본부 보

험사업단장이 기조연설에 나섭니다. 

참석을 원하는 분은 인터넷(www.

asksummit.co.kr)에서 등록할 수 있

습니다.
일시: 5월29~30일
장소: 서울 여의도 콘래드호텔
문의: ASK포럼 사무국 (02)360-4209  

유형별 수익률 

유형 1주 3개월 6개월 1년 3년
○국내
국내주식 -1.13  2.26  -1.48  8.85  13.95 
    일반주식 -0.93  2.76  -0.68  7.75  8.53 
    중소형주식 -0.21  1.26  3.64  10.07  -1.22 
    섹터주식 -1.59  1.0  8.48  27.17  18.06 
    배당주식 -1.14  2.0  -1.07  8.41  18.49 
    기타주식 -0.71  4.44  -1.40  12.15  15.30 
    KOSPI200인덱스 -0.95  4.30  -3.97  8.82  26.67 
    주식기타인덱스 -1.83  1.19  -3.18  7.34  15.88 
    KRX300인덱스 -1.20 
주식혼합 -0.44  3.27  -0.25  4.97  8.21 
채권혼합 -0.28  1.36  1.26  3.29  4.74 
자산배분 -1.04  1.52  -1.99  4.17  8.19 
국내채권 0.02  0.53  0.92  1.24  4.60 
    국공채권 -0.01  0.49  0.56  0.52  3.46 
    회사채권 0.01  0.75  1.53  2.14  6.13 
    일반채권 0.02  0.63  1.10  1.56  5.49 
MMF 0.03  0.38  0.74  1.39  4.19 
부동산 0.11  1.40  7.31  30.59  39.42 
ELF기타 0.82  5.24  2.03  10.69  17.59 
특별자산 0.08  1.02  2.07  4.27  -11.18 
○해외
해외주식 1.78  2.57  1.55  18.58  11.48 
    중국주식 2.97  3.58  0.31  28.54  4.36 
    브라질주식 -1.87  -5.09  3.29  8.45  19.22 
    러시아주식 0.74  -4.43  -1.24  9.58  25.64 
    미국주식 2.08  4.50  4.46  12.91  27.75 
    일본주식 0.43  3.05  0.26  15.91  19.23 
    인도주식 -1.32  -4.33  -3.57  3.38  30.87 
    베트남주식 0.08  -0.51  14.57  33.82 
    기타국가별주식 -1.45  -9.15  -8.81  -5.45  6.13 
해외채권 -0.41  -1.54  -1.86  -0.55  5.11 
    글로벌채권 -0.29  -1.24  -1.66  -0.59  5.62 
    글로벌하이일드채권 -0.48  -1.11  -0.90  0.53  10.80 
    북미채권 -0.14  -1.50  -2.68  -0.13  3.81 
    신흥국채권 -1.21  -4.47  -4.98  -3.11  2.96 
    아시아채권 -0.42  -1.85  -1.88  0.30  1.08 
    남미신흥국채권 -1.37  -4.64  -5.36  -3.31 
해외주식혼합 0.82  1.42  3.17  14.33  24.38 
해외채권혼합 0.14  0.61  -0.03  4.13  4.77 
해외자산배분 0.35  0.44  -0.37  3.33  10.40 
해외부동산 -0.35  0.49  1.68  3.29  8.74 
해외특별자산 0.45  0.79  0.26  1.85  -5.32 

운용사별 수익률 

운용사명 1개월 6개월 1년
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○국내주식
JP모간 3.60  4.10  1,327  1.88  3.36  1,409  12.74  3.90  1,637 
트러스톤 2.71  3.21  3,904  0.81  2.28  3,875  9.03  0.19  3,916 
베어링 2.46  2.96  10,057  -2.16  -0.68 10,243  8.17  -0.68  8,934 
현대 2.42  2.92  1,200  -0.10  1.38  1,224  7.03  -1.82  1,296 
KTB 2.39  2.89  1,043  -0.37  1.11  1,078  12.86  4.02  1,241 
○국내주식혼합
베어링 1.71  1.05  368  -1.62  -1.37  389  5.28  0.31  382 
신한BNPP 1.55  0.89  10,760  0.53  0.79  13,416  5.43  0.46  13,632 
○국내채권혼합
한국밸류 1.04  0.76  11,954  1.37  0.10  12,207  3.24  -0.05  12,770 
베어링 0.91  0.63  862  -0.32  -1.58  832  3.40  0.11  722 
트러스톤 0.77  0.49  3,491  1.45  0.18  3,351  2.77  -0.52  3,622 
하이 0.56  0.28  3,330  1.48  0.21  3,526  3.96  0.68  4,314 
○국내채권
코레이트 0.25  0.18  2,265  1.54  0.62  1,438  0 
골든브릿지 0.24  0.16  1,790  1.40  0.48  2,197  2.76  1.52  3,054 
흥국 0.20  0.12  2,287  1.64  0.71  2,351  1.93  0.69  2,732 
○해외주식
JP모간 4.47  4.34  2,267  0.51  -1.04  2,514  10.30  -8.28  2,873 
블랙록 4.14  4.01  4,322  1.73  0.18  4,277  14.03  -4.55  3,945 
KTB 4.12  3.99  8,227  4.37  2.82  8,019  42.13  23.55  4,707 
에셋플러스 4.09  3.96  7,094  6.10  4.55  6,657  22.73  4.15  5,418 
얼라이언스번스틴 3.85  3.72  5,287  6.18  4.63  4,455  16.13  -2.46  3,426 
○해외혼합
신한BNPP 1.75  2.71  2,572  0.97  -0.37  3,000  6.33  -1.45  2,257 
에이비엘 1.60  2.56  465  2.44  1.10  490  6.67  -1.11  558 
DB자산 0.97  1.93  327  1.57  0.23  318  7.11  -0.67  317 
○해외채권
프랭클린템플턴 -0.23  1.09  535  -1.04  0.82  631  -1.37  -0.82  718 
키움투자 -0.55  0.78  455  -2.01  -0.15  433  -1.84  -1.29  420 
JP모간 -0.58  0.74  585  -0.75  1.11  809  0.30  0.85  1,314 

*순자산 1000억원 이상인 운용사 중 1개월 수익률 상위 기준

펀드명 순자산 1주 3개월 1년 수익
등급 펀드명 순자산 1주 3개월 1년 수익

등급
○국내주식(일반)
교보악사위대한중소형밸류[자]1(주식)A1 535  0.72  5.97  24.89  1
마이다스미소중소형주증권투자자신탁(주식)A 1,025  0.51  1.51  19.59  2
맥쿼리뉴그로쓰[자]1(주식)C-A 4,176  0.49  1.07  20.04  2
맥쿼리VIC히스토리[자]1(주식)C-C5 852  0.30  0.98  20.38  2
동양중소형고배당[자]1(주식)C 1,806  0.28  5.77  22.58  1
현대인베스트먼트로우프라이스[자]1(주식)A1 1,053  0.10  -2.28  15.19  3
에셋플러스코리아리치투게더[자]1(주식)C-A 1,914  0.05  1.70  8.92  4
마이다스신성장기업포커스(주식)A1 1,177  0.05  6.51  16.77  1
에셋플러스코리아리치투게더연금[자]1(주식)C-C 647  0.05  1.67  8.72  4
삼성코리아소수정예[자]1(주식)C5 548  0.0  4.86  8.0  3
KTB마켓스타(주식)-C 832  -0.08  5.82  13.23  2
마이다스책임투자(주식)A1 534  -0.11  3.19  19.54  1
하나UBSIT코리아1(주식)A 1,943  -0.13  4.77  13.16  4
JP모간한국오퍼튜니티[자]A(주식) 1,328  -0.16  7.93  12.74  3
한국밸류10년투자어린이1(주식)(A) 635  -0.19  -1.13  6.97  5
삼성중소형FOCUS[자]1(주식)(A) 6,898  -0.20  -0.24  10.72  2
KB중소형주포커스[자](주식)A 5,275  -0.26  6.51  11.56  2
NH-AmundiAllset성장중소형주(주식)A1 4,042  -0.29  1.87  11.78  4
삼성우량주장기(주식)(B5) 668  -0.35  4.73  7.31  3
하이지주회사플러스[자]1(주식)A 1,120  -0.42  4.82  11.85  2
○국내주식(기타)
미래에셋스마트롱숏70[자]1(주식)C-A 573  -0.05  2.92  6.07 
한국투자삼성그룹적립식2(주식)(A) 4,597  -0.21  8.16  21.71 
한국투자삼성그룹적립식1(주식)(C1) 3,883  -0.21  8.15  21.09 
한국투자삼성그룹1(주식)(C1) 672  -0.21  8.42  20.76 
○국내채권
유진챔피언단기채[자](채권)A 23,887  0.03  0.56  2.08  2
동양단기채권(채권)A 10,698  0.03  0.56  2.15  2
동양하이플러스채권[자]1(채권)A 5,138  0.03  0.78  2.35  3
동양하이플러스단기우량채권[자]1(채권)C 1,112  0.03  0.76  2.19  3
삼성코리아초단기우량채권[자]1(채권)-Ci 718  0.03  0.45  1.62  4
○국내주식혼합
신한BNPP커버드콜[자](주혼-파생)(C-A1) 8,492  -0.03  6.20  5.49  4
신한BNPP해피라이프연금전환형[자]1(주혼)(C-C1) 746  -0.30  -0.23  2.35  4
한국투자신종개인연금50전환형1(주혼) 765  -0.31  3.41  7.92  2

○국내채권혼합
하이공모주플러스101(채혼)A 782  0.22  2.21  4.58  2

흥국멀티플레이30공모주[자](채혼)C-1 665  0.20  2.11  9.97  2

동양중소형고배당301(채혼)C 892  0.18  2.09  8.84  1

하이실적포커스301(채혼)A 1,676  0.15  3.0  3.94  2

한국밸류10년투자재형(채혼) 943  0.13  1.25  3.02  4

미래에셋스마트롱숏30[자]1(채혼)C-A 776  0.11  1.65  2.59  4

흥국공모주로우볼채움플러스1(채혼)A 678  0.07  2.38  8.90  1

○해외주식
미래에셋차이나본토[자]1(H)(주식)C-A 602  4.61  6.03  42.27  2

미래에셋차이나디스커버리1(주식)C-A 924  4.45  6.35  45.65  2

미래에셋TIGER차이나A레버리지증권ETF(주혼-파생재간접)(합성) 2,447  4.42  -2.78  37.71  4

미래에셋차이나그로스[자]1(주식)C-A 1,544  4.34  8.49  47.40  1

KB중국본토A주레버리지[자](주식-파생재간접)A 1,462  4.15  -2.66  35.28  4

하나UBSChina[자]1(주식)A 738  4.15  9.50  39.95  2

미래에셋차이나솔로몬1(주식)C-A 5,510  4.09  7.34  40.42  1

미래에셋G2이노베이터[자](주식)C-A 3,079  4.08  8.58  36.84  1

삼성중국본토레버리지[자]1(주식-파생재간접)-A 2,384  4.08  -3.24  35.20  4

KTB중국1등주[자](주식)C-A 3,955  4.02  5.73  49.19  1

에셋플러스차이나리치투게더연금[자]1(주식)C-C 771  3.91  6.66  35.02  1

미래에셋글로벌그로스[자]1(주식)C-F 4,172  3.90  6.81  24.63  1

미래에셋차이나솔로몬2(주식)C-A 1,231  3.90  7.26  40.18  1

미래에셋차이나솔로몬3(주식)C-A 648  3.90  7.31  40.50  1

미래에셋연금글로벌그로스[자]1(주식)C-C 870  3.89  6.62  23.64  1

○해외채권
삼성글로벌채권[자]H(채권)-C 990  -0.04  -0.13  -0.91  4

삼성미국코어채권[자]H(채권)Cf 1,036  -0.08  -0.74  0.16  2

미래에셋퇴직플랜글로벌다이나믹50[자]1(채권)C-C 530  -0.13  -0.36  -0.06  2

○해외혼합
미래에셋인사이트[자]1(주혼)C-A 3,593  3.13  7.71  21.01  1

삼성미국다이나믹자산배분[자]H(주혼)Cf 1,668  1.13  1.53  5.96  1

미래에셋퇴직플랜글로벌그레이트컨슈머40[자]1(채혼)C-C 775  0.89  2.39  4.96  3

* 순자산 500억원 이상, 1년 이상 운용된 공모펀드 대상, 1주일 수익률 상위순

*수익등급은 동일 유형 내 1년 수익률을 1~5등급으로 구분 

* 클래스 펀드는 대표펀드만 표시,  ETF 제외,  운용 규모는 클래스펀드 순자산 총합

주간 펀드 수익률   기준일: 2018년 5월11일.    단위:억원, %

증권

지주사 전환했는데 … 증시서 ‘찬밥 대우’ 왜?
알짜기업 사업회사에 넘기고 실적부진 기업 떠안는 경우 많아

주식시장에서 극심한 ‘지주사 소외 현상’이 나타나고 있

다. 정부 정책과 기업의 책임경영 강화로 지주사 체제로 

전환하는 상장사가 늘고 있지만, 알짜 사업은 사업회사

로 넘기고 지주사가 나머지 실적이 부진한 자회사들을 

떠안는 경우가 많기 때문이란 분석이다. 전문가들은 지

주사에 투자할 때는 어떤 계열사를 밑에 두고 있는지 꼼

꼼히 살펴봐야 한다고 말한다.

2017년 이후 지금까지 16개 상장사가 지주사로 전환

했다. 이 가운데 재상장 또는 변경상장 후 분할한 사업

회사보다 주가가 더 오른 지주사는 4개에 불과했다. 주

가 등락률로 보면 차이는 더 극명해진다. 16개 지주사

는 재상장일 시초가 대비 평균 26.8%(11일 종가 기준) 

하락했다. 20개 사업회사는 이 기간 평균 2.6% 떨어지

는 데 그쳤다.

편의점 CU를 운영하는 BGF리테일은 지난 1월11일 

이후 31.4% 상승했지만, 지주회사인 BGF는 68.1% 하락

해 가장 차이가 컸다. 주영훈 유진투자증권 연구원은 

“분할 전 매출의 98%와 영업이익의 96%가 편의점 사업

에서 발생했다”며 “BGF는 분할 후 로열티와 자회사 배

당 외엔 특별한 수익원이 없어 시장의 관심이 사업회사

인 BGF리테일로만 쏠렸기 때문”이라고 분석했다.

사업회사 이녹스첨단소재도 지난해 7월 분할 상장 

후 0.7% 올랐지만 지주회사 이녹스는 61.3% 내렸다. 

전망이 밝은 반도체와 디스플레이용 소재 사업은 이

녹스첨단소재로 분리되고, 적자회사인 알톤스포츠가 

이녹스 자회사로 남은 탓이다. 이녹스는 이녹스첨단

소재를 25% 가진 최대주주지만 지난해 213억원 순손

실을 낸 알톤스포츠 지분도 47% 보유하고 있다. 이규

하 NH투자증권 연구원은 “이녹스첨단소재는 적자사

업부인 알톤스포츠를 분리하고 본업인 소재 사업에만 

집중할 수 있게 돼 상대적으로 좋은 주가 흐름을 보였

다”고 했다.

마찬가지로 중국 시장 정상화 기대 등에 오리온은 지

난해 7월 재상장 이후 53.3% 올랐지만 지주사인 오리온

홀딩스는 37.1% 떨어졌다. 건설사 메가마크와 하이랜드

디앤씨, 영화관 쇼박스, 생수사업 제주용암수 등 뚜렷

한 실적 개선을 보여주지 못하고 있는 자회사를 여럿 거

느린 게 오리온홀딩스의 발목을 잡았다.

지주사의 주가 상승률이 사업회사보다 높은 곳들도 

있다. 지주사 자체가 알짜사업을 갖고 있는 경우다. 현

대중공업지주는 사업분할 후 재상장한 작년 5월 이후 

6.2% 올랐다. 분할된 사업회사 중 현대건설기계는 같은 

기간 57.3% 올랐지만 현대일렉트릭은 33.7%, 현대중공

업은 14.6% 내렸다. 현대중공업지주가 자체 사업인 로

봇 사업에 더해 알짜 자회사인 현대오일뱅크와 현대글

로벌서비스를 갖고 있기 때문이다. 윤태호 한국투자증

권 연구원은 “현대오일뱅크는 올 하반기 상장 예정이

고, 현대글로벌서비스와 로봇사업부도 육성 후 상장이 

이뤄질 것”이라며 “자회사 가치가 재평가받으면서 지주

사 주가도 오를 가능성이 크다”고 말했다.

양지환 대신증권 연구원은 “순수지주회사와 사업회

사로 분할하는 경우보다 사업지주회사와 사업회사 혹

은 사업 부문 분할을 통해 여러 개의 사업회사로 분할할 

때 시가총액이 분할 전보다 늘어나는 등 대체로 성적이 

좋았다”고 분석했다. 임근호  기자  eigen@hankyung.com 

돈 되는 편의점사업 BGF리테일로 분리

로열티 수입뿐인 지주사 BGF, 68% 하락

건설·생수 등 실적부진 계열사 떠안은

오리온홀딩스는 재상장 후 37% 떨어져

자체사업 경쟁력 갖춘 현대重지주는 올라

차이 벌어지는 지주사·사업회사 주가 등락률        (단위: %)
지주회사 주가 등락률 사업회사 주가 등락률
BGF -68.1 BGF리테일 31.4
APS홀딩스 -68.1 AP시스템 -24.5
이녹스 -61.3 이녹스첨단소재 0.7
매일홀딩스 -40.7 매일유업 -15.3
제일파마홀딩스 -37.8 제일약품 -19.5
오리온홀딩스 -37.1 오리온 53.3
미원홀딩스 -32.6 미원에스씨 -25.8
경동인베스트 -31.4 경동도시가스 18.1
유비쿼스홀딩스 -25.7 유비쿼스 5.8
SK디스커버리 -19.9 SK케미칼 -11.6
디티알오토모티브 -13.4 동아타이어 -6.6
※ 주가등락률은 각 종목 재상장일 시초가 대비 5월11일 종가
※ 2017년 이후 지주사 전환 종목

삼표기초소재 몸집 불려 그룹 승계 작업 ‘가속도’

아이엠, 자동차 전장사업 본격 진출

삼표그룹이 오너 일가 3세인 정대현 삼표시멘트 사장이 

지배하는 관계회사에 매년 수천억원대 일감을 몰아주

고 있다. 정 사장은 나날이 성장해가는 ‘개인회사’를 지

렛대 삼아 그룹 지주사인 삼표 지분을 확대해 승계 작업

을 마무리할 것으로 예상된다.

○삼표기초소재·네비엔, 승계 ‘지렛대’
13일 금융감독원 전자공시시스템에 따르면 정 사장이 

지분 78.98%를 보유한 골재(모래·자갈 등) 생산업체인 

삼표기초소재는 지난해 매출 2281억원, 영업이익 397

억원을 올렸다. 전년 대비 매출은 170.8%, 영업이익은 

250.7% 늘었다. 이 회사의 내부거래 비중은 절반을 넘

는다. 지난해 매출의 53.9%(1231억원)는 삼표 삼표시

멘트 등 계열사를 통해 올렸다. 삼표기초소재는 잇단 

흡수합병으로 몸집을 불리고 있다. 이 회사 전신인 ㈜

신대원은 지난해 1월 골재업체인 삼표기초소재를 흡

수합병했다. 올 3월에는 계열사인 남동레미콘을 흡수

합병했다.

정 사장이 지분 70.0%를 가진 철스크랩(폐철) 수집·가

공 업체 네비엔도 지난해 실적이 큰 폭으로 개선됐다. 네

비엔의 지난해 매출은 전년보다 34.5% 증가한 2535억

원, 영업이익은 71.5% 늘어난 151억원을 기록했다. 네비

엔도 2010년 삼표 계열사인 삼표피앤씨의 철근·콘크리

트 사업부, 2014년 정 사장이 최대주주인 삼표건설을 흡

수합병했다. 네비엔의 내부거래 비중은 삼표기초소재

보다 높다. 지난해 매출의 72.9%(1850억원)를 계열사 내

부거래로 올렸다.

○잇단 현물출자로 삼표 승계 가능성
삼표그룹은 고(故) 정인욱 창업주가 1966년 설립했으며 

그의 차남인 정도원 회장이 그룹 경영을 이끌고 있다. 그

룹은 삼표를 중심으로 삼표산업(레미콘, 골재), 삼표시

멘트(시멘트), 삼표레일웨이(철도), 삼표피앤씨(콘크리

트) 등 10개 계열사로 구성됐다. 지난해 그룹 총매출은 2

조원에 육박한다. 지주사인 삼표는 정 회장이 81.90%, 

정 사장이 14.07%를 보유하고 있다.

삼표기초소재, 네비엔이 내부거래로 급성장하면서 

정 사장이 보유한 지분가치도 높아지고 있다. 정 사장은 

두 회사의 지난해 사업연도 결산 때 42억원의 배당 수익

을 올리기도 했다.

투자은행(IB) 업계에선 정 사장이 직접 소유한 관계회

사를 삼표에 현물출자하는 방식으로 그룹 경영권 승계 작

업을 할 것으로 보고 있다. 2013년에도 삼표기초소재의 물

류사업 부문을 분할해 삼표에 현물출자하는 대가로 삼표 

지분을 14.9%까지 늘렸다. 앞으로 정 사장이 삼표에 삼표

기초소재와 네비엔을 현물출자해 삼표 지분을 확대할 가

능성이 있다는 분석이다. 김익환  기자  lovepen@hankyung.com

  ▶마켓인사이트 5월9일 오전 4시38분 

코스닥 정보기술(IT) 부품업체인 아이엠

이 자동차 전장사업에 본격 진출한다.

13일 투자은행(IB) 업계에 따르면 아이

엠은 이달 미국에 있는 글로벌 완성차 업

체의 한국 지사와 ‘기능성 발열 필름’ 공

급 계약을 맺을 예정이다. 이 필름은 자

동차 전조등에 습기와 성에가 생기지 않

게 해 비, 눈, 추위로 인한 성능 저하를 막

는 역할을 한다. 

아이엠은 국내 군수용 트럭 등에 공급

해왔던 이 필름을 일반 자동차 분야로 확

대하고 있다. 국내 완성차 업체와도 공동 

개발을 끝마치고 성능 테스트 작업이 막

바지다. 이달 초 대만에서 열린 자동차 

산업 전시회에 참가하기도 했다.

회사 관계자는 “라이트에 습기와 성에

가 차면 전조등 성능이 30~40% 선으로 

떨어지는데 필름을 붙이면 원래 성능을 

유지한다”며 “전조등에 이어 전·후방 카

메라. 자동차 앞·뒷유리에도 적용할 예

정”이라고 말했다.

아이엠은 이 필름 개발에 지난 5년여간 

200억원가량 투자했다. 회사는 관련 시설

자금 등을 마련하기 위해 이달 초 279억원 

규모의 공모(주주배정 후 실권주 일반공

모 방식) 유상증자를 진행하고 있다.

아이엠은 2006년 삼성전기 광학사업

부가 분할된 ‘삼성전기 분사 1세대 기업’이

다. 주력 사업인 스마트폰용 카메라모듈 

등 IT 부품 매출을 늘리는 한편 전장사업

을 새로운 성장동력으로 육성하고 있다. 

손을재 아이엠 대표는 “KOTRA 수출 지

원 서비스를 통해 자동차 주요 시장인 미

국과 독일에서 해외 고객사를 적극 유치

할 것”이라 고 말했다.

 김병근  기자  bk11@hankyung.com 

삼표기초소재·네비엔 현물출자 방식으로

삼표시멘트 정대현 사장이 지분 확대 가능성
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