
자기주식 제도의 현황과
개선 과제



자기주식 제도에 대한 각종 문제제기



자기주식에 대한 각종 문제제기

분할후 A사의결권 B사의결권

지배주주 30주(43%) 60주(60%)

소액주주 40주(57%) 40주(40%)

분할전 A사의결권

지배주주 30주(43%)

소액주주 40주(57%)



자기주식 취득, 보유, 처분의 법제도 및 실무



자기주식 취득 – 법제 및 실무

자기주식취득 자본감소 이익배당

배당가능이익을재원 재원에제한없음 배당가능이익을재원

회사에주식을주고대금수령 회사에주식을주고대금수령 회사로부터배당금수령

주식수에비례하여처리–주주평등원칙



자기주식 보유 – 법제 및 실무

주식의권리 자기주식에대한인정여부

의결권 인정되지않음(상법제369①)

주주제안, 대표소송등
각종공익권

이사회는주주총회안건을결정할수있고회사를대표하여다른이사에게
의무위반으로인한책임을추궁할수있으므로인정할의미없음

배당, 잔여재산분배청구권 자기주식에배당이나잔여재산을분배해도결국회사로자금이돌아가게됨. 
아무런의미가없음

증자시신주배정및인수 자기주식에신주를배정하고회사가이를인수할경우결국회사가회사돈
으로신주를인수하는결과. 아무런자금유입없음(자본충실원칙위반)
상법상허용되지않는자기주식취득으로금지

무상증자, 주식배당 상법상명문의규정없으나, 실무상부정설에따라실시하지않는경우많음

합병, 분할시신주배정 법령, 판례가없고학설의견해가일치되지는않음
실무상으로도자기주식에대한신주배정이상당히많이이뤄짐



자기주식 처분 – 법제 및 실무

신주발행 자기주식처분

거래의내용 인수인이대금을회사에지급
회사는신주를인수인에게교부

인수인이대금을회사에지급
회사는주식을인수인에게교부

주주의신주인수권
주주평등원칙

상법에의해명시적으로인정
주식수에비례하여인수기회제공
경영상필요가있는경우제3자에게
발행가능

상법에별다른규정없음
처분시주주들에게매수기회를주어야
할의무존재하지않음 (주주평등원칙X)

경영권분쟁발생시 특별한사정없는한제3자에게신
주발행어려움

이사회가별다른통제없이제3자에게
처분가능



주요국가 입법례

주요입법례 의무소각 자기주식의지위

美델라웨어 X 자기주식에대해아무런권리인정X
주주의신주인수권인정X. 자기주식은이사회가자유롭게처분가능
신주를발행하나자기주식을처분하나절차및효과가동일함

美뉴욕 X 위와동일. 신주발행시(정관에별도규정있는경우제외)나자기주식처
분시모두신주인수권부정

美캘리포니아 O 소각되었으므로당연히아무런지위인정되지아니함(미발행주식)

영국 X 자기주식이아무런권리없음명시
신주발행, 자기주식취득모두주주의신주인수권인정

독일 10% 한도
내보유

자기주식이아무런권리없음명시. 합병소멸회사보유주식에대한존속
회사신주배정금지, 분할회사보유자사주에대한신주배정금지
자기주식의취득과처분에주주평등의원칙(§53a)이적용됨을명시

일본 X 자기주식에대해의결권인정X. 배당등도인정안된다고봄
자기주식처분과신주발행에있어동일한절차요구



검토 가능한 개선 방안과 고려 사항



방안 1 – 자기주식 강제소각 또는 한도 설정



방안 2 – 자기주식 처분 시 신주발행 규정 준용

자사주 비율 유가 비율(%) 코스닥 비율(%) 합계 비율(%)

0%-5% 622 74.2% 1382 85.3% 2004 81.5%

5%-10% 96 11.5% 161 9.9% 257 10.5%

10%-15% 52 6.2% 45 2.8% 97 3.9%

15%-20% 28 3.3% 17 1.0% 45 1.8%

20%- 40 4.8% 16 1.0% 56 2.3%

합계 838 100.0% 1621 100.0% 2459 100.0%



방안 3 – 합병, 분할 포함 자기주식 권리 정지

2017 2018 2019 2020 2021 합계

전체지주회사설립,전환건수 49 11 11 9 14 94

주권상장법인사례수 13 6 4 4 10 37

상장사중인적분할활용 6 1 0 2 4 13

상장사중자기주식신주배정 6 1 0 2 1 10



방안 4 – 시가총액 등 계산 시 자기주식 제외



방안 5 – 자기주식 관련 공시 강화



감사합니다


