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《 요 약 》

2009년 4/4분기를 지나면서 글로벌 기업들은 경제위기의 충격에서 거의 벗어났다.

예상과 달리 글로벌 경제위기의 진앙지였던 미국이 회복세를 견인하고 있는 반면,

일본, 유럽 기업들은 더딘 회복세를 보이고 있다. 글로벌 경제위기가 기업경영에 가

져온 충격을 측정해본 결과 금번 위기는 지난 IT버블 붕괴보다 무려 8배 이상(충격의

기간: 2배, 충격의 강도: 4배)의 충격을 가져온 것으로 분석되었다. 한편 매출 상위

기업들이 하위기업에 비해 금융위기의 충격을 크게 받았지만 훨씬 빠른 속도로 회

복되고 있으며, 이로 인해 이른바 '승자독식' 현상이 다시 심화되고 있는 상황이다.

이번 불황에도 업종의 부침에 따라 기업의 명암이 엇갈리기도 했지만 불황에 상

관없이 탁월한 업적을 나타낸 기업들이 존재했다. 본 보고서에서는 매출증가율, 영

업이익률, 업종 내 상대비교, 추세분석 등 다각도의 검토를 통해 금번 위기를 성공

적으로 극복한 7개의 기업을 선정했다. 선정된 승자기업의 사례분석을 통해 도출해

낸 성공요인은 다음과 같다.

기업 업종 매출성장률 성공요인

안호이저부시

인베브(벨기에)
식음료 100.5%

▷ 다각화된 브랜드 관리로 시장지배력 강화

▷ 非핵심사업 매각을 통해 유동성 확보

폭스바겐(독일) 자동차 33.3%
▷ 브랜드 포트폴리오로 불황 충격 완화

▷ 신흥시장에 강한 지역 포트폴리오로 성장세 지속

노바티스(스위스) 헬스케어 42.3%
▷ 블록버스터급 전문의약품으로 안정 성장

▷ 선제적·지속적 新藥기술 확보

애플(미국) 전자 110.0%
▷ 혁신적인 제품群을 활용하여 불황을 정면 돌파

▷ 제품 관련 생태계를 구축하여 가치를 제고

브릿지스톤(일본) 화학 35.1%
▷ 미국시장: 수직통합체제로 원가경쟁력 제고

▷ 일본시장: 선제적으로 불황형 신사업을 전개

구글(미국) IT서비스 38.3%
▷ 불황에 둔감한 온라인 시장을 장악

▷ 불황기에도 끊임없는 혁신을 추구

노블그룹(홍콩) 트레이딩 56.4%
▷ '파이프라인' 전략으로 수익 안정화

▷ 위기관리의 일상화로 안정적 성장

금번 글로벌 위기 승자기업의 성공사례를 통해 볼 때 불황기에는 첫째, 외부환경

의 불확실성에 대비하여 현금 등 여유자원(slack)을 확보하는 것이 급선무이다. 이

는 생존차원뿐 아니라 호황기 때는 얻기 어려운 기회를 선점하기 위해서 중요하다.

둘째, 신속하게 자원을 재배치해야 한다. 글로벌 승자들은 불황에 두각을 나타내는

제품 혹은 지역에 자원을 집중하여 경쟁사를 압도했다. 셋째, 새로운 고객가치를

창출해야 한다. 소비심리가 위축된 불황기에는 기존의 경쟁구도를 흔들 수 있는 逆

발상 전략과 열린 생태계의 구성을 통해 고객의 소비심리를 자극해야 한다. 한편,

불황 이전에 이미 '불황대응역량'을 구축하여 위기를 극복한 글로벌 기업처럼 한국

기업도 언제 닥쳐올지 모르는 불황에 대처할 수 있도록 충격완화장치를 마련하고

제품혁신력 등의 역량을 확보해야 한다.

삼성경제연구소



CEO Information 749호

1

Ⅰ. 충격에서 벗어나는 글로벌 기업

글로벌 경제위기의 충격에서 거의 원상회복

□ 2009년 4/4분기를 지나면서 글로벌 기업은 경제위기로 인한 충격에서

벗어나 회복세에 돌입

- 2008년 1/4분기를 고점으로 급격히 하락했던 글로벌 기업1)의 평균 분기

매출증가율(전년동기 대비)2)이 2009년 4/4분기부터 플러스로 전환

ㆍ-7.2%(2009년 3/4분기)→ 0.8%(2009년 4/4분기)

- 경제위기 진앙지인 미국의 기업이 예상외로 매출증가율 3.5%(2009년

4/4분기)를 기록하여 회복세를 견인하고 있으며, 한국기업도 선전

ㆍ일본 및 유럽 기업의 2009년 4/4분기 매출증가율은 여전히 마이너스로,

본격적 회복궤도에는 미진입(일본: -11.7%, 유럽: -1.4%)

글로벌 500대 기업 평균 매출증가율 추이(지역별)

주: 글로벌 500대 기업(금융업 제외)을 대상으로 분석

1) 2009년(일부기업은 2008년 기준) 연결 매출액 기준 글로벌 500대 기업(단, 금융업 제외)
2) 매출순위 글로벌 500대 기업의 매출성장률 중앙값(Median)으로 산정

삼성경제연구소
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글로벌 경제위기의 충격은 과거 IT버블 붕괴 당시의 8배 이상

□ 금번 글로벌 경제위기는 2000년 초 IT버블 붕괴로 인한 불황과 비교할

때 기업경영에 더 큰 충격을 준 것으로 추정

- 수요둔화를 기업이 받은 불황의 충격으로 정의하고, 매출증가율로

충격의 크기를 측정

- IT불황 당시 글로벌 기업의 매출이 급감했던 '본격적 충격기'는 6개월,

최대감소 폭은 -4.1% 정도였으나, 이번 위기의 경우 충격기가 1년이고

최대감소 폭도 -17.5%에 달해 기간(duration)과 깊이(depth)가 확대

ㆍ기간(2배) × 충격강도(4배) = 8배 이상의 충격

- 금번 위기에 충격이 컸던 업종은 ①에너지, ②자동차, ③화학 순이나

IT불황 당시에는 ①전자, ②에너지, ③운송 순으로 다소 차이

ㆍIT불황 당시에는 IT버블 붕괴로 불황이 초래되었기 때문에 전자

업종의 충격이 컸으나, 금번 불황은 수요둔화와 유가하락이 겹쳐

에너지 업종에서 충격이 크게 발생

글로벌 경제위기와 IT버블 붕괴기의 충격 비교

주: 1) 글로벌 500대 기업(금융업 제외)을 대상으로 분석

2) 전년동기 대비

자료: Thomson One Banker

삼성경제연구소



CEO Information 749호

3

'승자독식'3) 현상의 再심화

□ 매출 상위기업은 하위기업에 비해 금융위기의 충격을 크게 받았으나

더 빠르게 회복4)

- 충격이 극심했던 2009년 1/4분기 당시 상위기업은 매출이 30%나

감소한 반면, 하위기업은 6.6% 감소로 비교적 선방

ㆍ상위그룹의 경우 글로벌 위기의 직격타를 맞았던 선진시장5) 비중이

높은 기업들이 많이 포진(예를 들어 철강산업의 경우 상위 20%의

선진시장 비중은 85.8%, 하위 20%는 33.3%)

- 그러나 2009년 4/4분기에는 상위기업들이 빠르게 전년 수준을 회복하여

전년동기 대비 매출증가율이 플러스(+)를 기록한 반면, 하위기업들은

여전히 2.3% 감소하여 증감의 폭에서 차이

상ㆍ하위 기업의 충격과 반등

주: 글로벌 500대 기업(금융업 제외)을 대상으로 분석

자료: Thomson One Banker

□ 위기 당시 다소 완화되었던 상·하위 기업 간 격차가 급격하게 再확대

3) 글로벌 500대 기업 중 해당 업종에서 매출규모가 상위 20%, 하위 20%에 해당하는 기업群
4) 이는 글로벌 500 기업뿐만 아니라 상당수 업종 내 상ㆍ하위 기업에도 동일하게 나타나는 현상
5) 유럽, 미국, 일본을 선진시장으로 그 외 시장을 기타 신흥시장으로 분류하여 분석

삼성경제연구소
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- 상위기업의 실적악화로 2009년 1/4분기 상·하위 격차는 다소 축소

되었으나, 이후 상위기업의 반등 폭이 커지면서 상·하위 격차가

다시 확대되고 있는 상황

ㆍ하위기업 대비 상위기업 매출합계 비율: 5.7(2008년 1/4분기)→

4.9(2009년 1/4분기)→ 5.3(2009년 4/4분기)

동일조건 속에서도 빛나는 기업이 존재

□ 업종의 부침에 따라 기업의 명암이 엇갈리기도 하지만 이에 상관없이

탁월한 실적을 달성하는 기업이 존재

- 금번 불황으로 기업이 받은 충격은 업종에 따라 뚜렷한 차이를 보였으나

일부 기업은 동일업종에서 눈에 띄는 업적을 시현

ㆍ애플은 분기 매출성장률6)이 업계평균7)의 3.8배를 상회하는 경이적인

기록을 달성

업종별 충격 정도

충격 정도 업종

강 철강(금속 포함), 자동차, 화학, 에너지, 트레이딩 등

중 전자, 음식료, 중공업, 운송 등

약 IT서비스, 유통, 헬스케어, 엔터테인먼트, 방위산업 등

- 큰 충격에도 월등한 복원력을 발휘하며 위기 이전 수준을 회복한

기업이 있는 반면, 충격조차 받지 않고 승승장구하는 기업도 존재

ㆍ충격 후 회복: 노블(트레이딩), 폭스바겐(자동차) 등

ㆍ지속 성장: 구글(IT서비스), 노바티스(제약) 등

□ 현 시점에서 위기를 성공적으로 극복해낸 기업을 선정하고 이들의

사례를 통해 시사점을 도출

6) 2007년 4/4∼2009년 4/4분기 중 분기매출액 최소치 대비 2009년 4/4분기(최근) 실적 비율로 산정
7) 분석대상인 글로벌 500대 기업 내에서 동일업종을 영위하는 기업의 중앙값(Median)이며, 이하 업계

평균은 동일하게 적용

삼성경제연구소
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Ⅱ. 승자기업 사례

승자기업 선정

▷ 분석대상: 2008년 매출액 기준 글로벌 500대 기업(금융업 제외)

▷ 판단지표: 매출증가율, 영업이익률

▷ 분석기간: 2007년 4/4분기∼2009년 4/4분기

(2009년 4/4분기 실적이 발표되지 않은 일부기업은 3/4분기까지 고려)

▷ 사례선정 방법

① 해당기간의 매출성장률(저점 대비 성장률)이 30%(글로벌 500대 기업의

중앙값) 이상이면서 동일 업종의 평균치를 상회하는 기업을 우선 선정

② 추세분석을 통해 추세가 꾸준히 상승, 혹은 급격한 회복세를 보인

기업들을 도출(하락추세 기업을 제외)

③ 2009년 4/4분기 영업이익률이 업계평균을 상회하면서도 분석기간 중에

영업이익률이 유지 또는 증가하는 기업 20여개사를 최종 도출

④ 업종별 대표성을 고려하여 최종 7개사를 선정

(내수중심 기업을 제외하고 동일업종 기업이 다수 포함될 경우

매출증가율이 더 높은 기업을 우선 선정)

최종 선정기업

기업 업종 국적
매출성장률(%)

(업계평균)

영업이익률(%)

(업계평균)

안호이저부시 인베브 식음료 벨기에 100.5(16.8) 26.7(11.4)

폭스바겐 자동차 독일 33.0(31.0) 4.4 (3.6)

노바티스 헬스케어 스위스 42.3(24.2) 18.8(18.0)

애플 전자 미국 110.1(28.9) 30.3 (4.4)

브릿지스톤 화학 일본 35.1(30.3) 8.8 (6.2)

구글 IT서비스 미국 38.3(30.3) 37.1(28.3)

노블그룹 트레이딩 중국(홍콩) 56.4(17.9) 1.9 (1.0)

주: 2007년 4/4분기∼2009년 4/4분기

자료: Thomson One Banker

삼성경제연구소
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1. 안호이저부시 인베브(Anheuser-Busch InBev)

다각화 및 브랜드 관리를 통한 시장지배력 강화

□ 시장의 전반적인 수요정체와 원가상승으로 인한 어려움을 극복하고

우월한 시장지위를 활용해 성장을 지속

- 2008년 벨기에 맥주회사 인베브가 미국의 안호이저부시를 인수하면서

탄생한 세계 1위의 맥주회사

- 2008년 세계 맥주시장은 전년 대비 1.6%의 저조한 성장률을 보였으며,

보리, 당밀 등 맥주원료 가격도 상승세

- 2009년 미국(48.9%), 브라질(68.7%) 등 19개 국가에서 1∼2위 점유율을

유지하며 대부분 지역에서 매출 및 수익이 동반 성장

ㆍ북미(매출 0.6%↑, 총수익 5.4%↑), 북부 남미(12.7%↑, 16.1%↑),

아시아(2.2%↑, 6.2%↑) 등 서유럽 외 전 지역에서 성장8)

□ 불황 이전부터 준비해온 '맥주→ 무알콜', '歐美→ 신흥시장'으로의

다각화 노력이 주효

- 생수, 탄산음료, 과일주스 등 무알콜 음료사업의 비중을 늘려 맥주

시장의 수요포화에 대응

ㆍ2009년 맥주, 非맥주 사업의 판매 비중은 각각 89%, 11%이며, 특히

非맥주 판매량은 전년 대비 2.7% 증가하여 맥주 사업(-1.1%)과 대조

- 불황 이전에 브라질, 중국 등 신흥시장에 대한 시장다각화를 추진해

불황의 충격을 최소화

8) 2009년 성장률은 2008년 안호이저부시와 인베브의 매출 및 총수익 합산값에서 환율효과 등을 반영해
연차보고서에서 발표한 성장률을 사용

삼성경제연구소
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ㆍ68.7%의 높은 점유율을 가진 브라질 시장의 경기회복으로 2009년

판매량이 전년 대비 9.9% 늘어나면서 타 지역의 감소를 만회

□ 맥주의 경우 글로벌·지역 대표 브랜드를 지속적으로 관리, 육성하여

고객의 충성도를 높이고 전 세계에 걸쳐 시장지배력을 유지

- 세계 10대 맥주 브랜드 중 4개9)를 보유하고 있으며, 10억달러 이상

매출(소매가 기준)을 기록한 브랜드가 13개에 달할 정도로 막강

ㆍ프리미엄 브랜드를 활용해 판매마진을 높여 판매량 감소에도 불구하고

매출 및 수익 성장을 달성

- 글로벌 브랜드(버드와이저, 스텔라 아르투아, 벡스), 다국가 브랜드10)

(호가든, 레페)와 지역 브랜드를 합하면 전체 브랜드는 200개 이상

非핵심사업을 매각해 유동성을 확보

□ 미국 내 2위 규모인 테마파크 사업을 매각하고 인력을 감축하는 등

적극적인 구조조정을 추진

- 안호이저부시를 인수하면서 발생한 대량의 부채 및 불황으로 인한

유동성 악화에 대응하기 위해 테마파크 사업을 매각

ㆍ씨월드 등 테마파크 10곳을 보유한 자회사 부시엔터테인먼트를

블랙스톤에 매각하여 23억달러의 현금을 확보

- 미국에서 1,400명, 유럽에서 800명 등을 감원하며 직접적인 운영비용

절감노력도 병행

9) 버드라이트, 버드와이저, 스콜, 브라마 촙이 이에 해당(판매량 기준)
10) 다국가 브랜드는 글로벌 브랜드처럼 전 세계에 걸쳐 판매가 이루어지고 있지는 않으나 미주, 유럽

등 주요 시장에 모두 판매되고 있는 안호이저부시 인베브의 차상위 브랜드 분류

삼성경제연구소
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2. 폭스바겐(Volkswagen)

제품 포트폴리오로 불황 충격 완화

□ 2009년 글로벌 자동차시장 규모가 전년 대비 6% 이상 감소한 가운데

폭스바겐은 오히려 1.1% 증가하여 도요타에 이어 업계 2위에 등극

- 판매대수를 기준으로 2007년 4위, 2008년 3위에 이어 2009년에는 2위

(629만대)를 차지하여 판매하며 1위인 도요타(781만대)에 근접

ㆍCEO 마틴 빈터코른은 "2018년까지 도요타를 제치고 세계 최대

자동차기업으로 거듭날 것"을 목표로 설정

□ 가격대별 제품 포트폴리오 구축으로 일부 브랜드의 판매감소를 다른

브랜드가 만회하여 불황 충격을 완화

- 공격적인 M&A를 통해 9개의 브랜드를 운영하면서도 각 브랜드의

가격대와 주력시장을 달리하여 내부 출혈경쟁을 사전에 방지

ㆍ각 브랜드는 소형차에서 고급차, 상용차에 이르는 다양한 타깃

고객을 가지고 있으며 다양한 국적(7個國)의 브랜드를 인수하여

주력시장에도 차이

폭스바겐의 제품군별 브랜드

소형차 ① 폭스바겐 승용차(獨), ② 스코다(체코), ③ 세아트(스페인)

고급차 ④ 아우디(獨), ⑤ 벤틀리(英)

슈퍼카 ⑥ 람보르기니(伊), ⑦ 부가티(佛)

상용차 ⑧ 스카니아(스웨덴), ⑨ 폭스바겐 상용차(獨)

주: ( )는 해당 브랜드의 인수 이전 국적

- 금번 불황에 소형차 브랜드인 폭스바겐 승용차 판매가 증가(7.8%)

하면서 아우디(-5.4%), 벤틀리(-28.0%) 등의 고급차 판매감소를 만회

삼성경제연구소
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□ 중저가 브랜드와 고가 브랜드 차종 간 플랫폼을 공유하고 공동부품을

사용함으로써 고가 브랜드 판매 시 높은 마진을 거두는 구조를 보유

- 동일 플랫폼을 사용하는 폭스바겐 자동차의 공동부품 비율은 60∼65%

수준(제조비용 기준)11)

- 플랫폼과 대부분의 부품을 공유한 차량이라도 고가 브랜드의 엠블럼과

디자인을 적용해 높은 가격에 판매함으로써 수익성을 향상

ㆍ2009년 기준 매출의 62%는 폭스바겐 승용차에서 발생하지만 영업

이익의 86%는 아우디에서 획득

신흥시장에 강한 지역 포트폴리오 구축

□ 중국, 브라질 등 신흥시장에 조기 진출하여 현지화된 모델을 출시함으로써

신흥시장 수요를 흡수

- 글로벌 자동차기업 중 가장 먼저 중국(1985년), 브라질(1953년)에

현지 생산 및 판매를 시작함으로써 선발자의 이점을 향유

ㆍ"중국이나 브라질에서는 우리를 국산 메이커로 여긴다" (데틀레프

비티히, 폭스바겐 부사장)

- 자국인 독일보다 중국에서의 판매가 더 많을 정도로 중국시장에서

호조를 보여 불황에도 높은 매출 증가세를 달성

ㆍ2009년 상반기 중국시장 판매량이 65만 2,200대로 독일 판매량

(63만 1,900대)을 처음으로 추월

□ 불황 이후에도 지분인수를 통해 지역 포트폴리오를 강화하는 중

- 인도 및 동남아 시장공략을 위해 동 지역에 강점을 지닌 스즈키의

지분 19.9%를 25억 2,740만달러에 매입(2010년 1월)

11) "獨フォルクスワ-ゲンヨタ追擊の總力戰" (2009. 10. 19.). 『日經ビジネス』. 50-55.

삼성경제연구소



CEO Information 749호

10

3. 노바티스(Novartis)

블록버스터급 전문의약품의 기여로 안정적 성장

□ 2004년 이후 연평균 10% 매출이 증가하며 2009년에는 존슨앤드존슨,

화이자, 로슈에 이어 세계 4위의 제약회사로 성장

- 2009년 전년 대비 매출성장률 7%, 영업이익률 23%를 달성

ㆍ신종플루로 백신 사업부의 매출이 38% 증가했으나, 백신 사업이

總매출에서 차지하는 비중은 5%에 불과해 매출실적 기여도는 미미

□ 연간 10억달러 이상의 매출을 올리는 블록버스터급 전문 의약품이

매출성장의 원천

- 고혈압, 치매, 백혈병 치료제 등과 같은 전문 의약품은 지속적인

투약이 필요하여 불황으로 인한 수요위축이 작은 특성을 보유

ㆍ전문 의약품은 노바티스 매출의 65%, 영업이익의 74%를 차지

- 그 중에서도 10대 전문 의약품이 전체 매출의 43%를 차지할 정도로

소수 의약품이 전체 매출을 견인

ㆍ고혈압 치료제 디오반, 백혈병 치료제 글리벡 등과 같은 노바티스의

대표적 전문 의약품이 안정적으로 현금흐름을 창출

□ 특히, 금번 불황극복에는 신규 출시된 전문 의약품의 판매증가가 크게

기여

- 출시 2년 미만인 新藥 매출이 2007년 대비 3배 이상 증가하면서

전체 매출에서 16%를 차지

ㆍ고혈압 치료제 엑스포지, 치매 치료제 엑셀론 등과 같은 新藥은

출시되자마자 빠르게 보급
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노바티스 전문 의약품 포트폴리오

자료: Novatis (2010). 2009 Annual Report.

선제적·지속적 기술투자가 효과를 발휘

□ 벤처투자와 끊임없는 M&A를 통해 新藥기술을 확보한 것이 주효

- 초기실험 단계에 투자하는 2억달러 규모의 옵션 펀드와 일정 수준에

도달한 기업에 투자하는 7억달러 규모의 벤처펀드를 통해 新藥기술

투자 포트폴리오를 운영

ㆍ新藥 개발단계를 임상 전(Phase0)에서 최종개발(PhaseⅢ)까지 4단계로

구분하고 진행 상황에 따라 다음 단계로의 이행 여부를 결정

ㆍ2010년 현재 4단계별로 각각 34, 25, 15, 3건의 투자가 진행

- 불황이 본격화된 2008년 중에도 총 4건 116억달러에 달하는 M&A를

실시(2007년 59억달러, 2006년 26억달러)

ㆍ안구치료제 전문회사인 알콘(2008년) 등 주로 특정 부문에 기술력

있는 기업이 대상

□ 최근에는 각국 정부가 의료보험비 지출 감소를 위해 제네릭 의약품12)

시장을 활성화하는 추세에 발맞추어 관련 시장에 적극 진출

- 2009년 오스트리아 제약사 에베붸의 제네릭 부문을 9억 2,500만유로에

인수하는 등 포트폴리오 변화를 모색 중

12) 특허기간 만료에 따른 복제의약품

삼성경제연구소



CEO Information 749호

12

4. 애플(Apple)

혁신적인 제품群을 활용하여 불황을 정면 돌파

□ 2000년대 들어 iPod, iPhone 등 혁신적인 제품을 출시하며 컴퓨터

제조에서 휴대용 멀티미디어기기, 휴대폰으로 영역을 확장

- 2001년 10월 출시된 iPod은 디자인과 사용자 편의성을 앞세워 시장을

장악했으며, iPod mini, shuffle, nano, touch 등으로 발전

ㆍ세대(Generation) 개념을 도입하여 iPod nano 5세대, iPod touch

2세대 등 고객의 요구에 맞춘 업그레이드 제품을 신속하게 출시

- 2007년 1월 출시된 iPhone은 iPod touch의 멀티미디어/게임 기능과

휴대폰의 통신기능을 성공적으로 융합해 스마트폰 시장을 선도

□ 가격경쟁 심화 및 제품차별화 곤란 등 경영환경이 악화되는 중에도

好실적을 보이며 브랜드 가치가 오히려 상승

- 노트북, MP3 플레이어, 휴대폰 등 개인용 전자제품이 일상화되면서

가격경쟁이 심화되고 있으며, 불황으로 인해 저가제품 선호도 증가

ㆍ제품 자체의 차별화가 어려워짐에 따라 제품활용을 위한 콘텐츠가

유통되는 온라인 마켓플레이스가 새로운 경쟁력의 원천으로 부상

- 2009년 매출액은 전년 대비 12% 성장했으며, 브랜드 가치도 154.4억

달러로 구글(25%), 아마존(22%)에 이어 가장 높은 상승률(12%)을 기록

□ 재무력을 바탕으로 불황기에도 꾸준히 신제품을 출시하고 적극적인

마케팅을 추진해 시장지배력을 강화
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- 지속적인 연구개발로 iPhone 3GS 등 기존 제품의 업그레이드 제품뿐

아니라 iPad13)와 같은 새로운 유형의 멀티미디어 기기를 출시

- 광고 매체 및 직영점을 통해 적극적인 마케팅을 전개함으로써 제품의

강점을 고객에게 각인시키고 브랜드 가치를 제고

ㆍ신문같은 저가형 매체 대신 월드시리즈나 고급 잡지 등을 활용하고

통일된 디자인의 직영점을 운영해 고급 브랜드 이미지를 강조

제품 관련 생태계를 구축해 가치를 제고

□ 관련 액세서리나 콘텐츠 제공, 위탁제조 등을 담당하는 기업 및 개인과의

협력을 통해 제품관련 생태계를 구축하고 고객의 가치를 극대화

애플의 제품 관련 생태계

- iPod을 출시한 2001년부터 홍하이, 아수스텍, 인벤텍 등 제조전문

기업에 제조를 위탁하고 애플은 제품개발과 설계, 마케팅 활동에 집중

ㆍ제휴를 통해 외부기업이 공급하는 iPod, iPhone 전용 액세서리의

종류도 4,000종을 넘어 소비자의 이탈을 방지

- 自社의 플랫폼(iTunes)에 음반사, 방송사, 영화사, 개발자 등과

온라인 미디어 유통을 위한 생태계를 구성해 제품 활용도를 극대화

ㆍ2010년 2월 기준 iTunes에서 거래된 음악은 100억곡, 다운로드된

프로그램은 30억개를 돌파

13) 2010년 4월 3일 북미지역에서 첫 출시될 예정인 애플의 태블릿형 컴퓨터. 두께 0.5인치, 무게 1.5
파운드로 기존 넷북에 비해 얇고 가벼우며, 9.7인치 스크린에 다양한 멀티미디어 기능을 보유
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5. 브릿지스톤(Bridgestone)

미국시장: 수직통합체제 구축으로 원가경쟁력 제고

□ 세계 타이어 업계 1위(시장점유율 16.7%)인 브릿지스톤(日)은 경제위기의

직격탄을 맞았음에도 불구하고 빠르게 실적을 회복

- 자동차산업 침체의 여파로 2009년 상반기에 영업손실이 2억 1,600만

달러에 달해 1961년 상장 이후 최초로 적자를 기록할 위기에 직면

ㆍ2009년 상반기에는 글로벌 3大 타이어 기업14)의 전년동기 대비

매출감소율이 평균 30%일 정도로 업계 전체가 침체

- 2009년 하반기 美시장 영업이익이 전년동기 대비 10배 이상 증가한

3억 1,800만달러를 기록했고, 日시장에서도 5억달러를 달성하며 연간

흑자를 기록

ㆍ2위인 콘티넨탈은 2009년 적자로 전환되는 등 경쟁기업의 회복은

더디게 진행되고 있는 상황

□ 원재료 생산에서 타이어 제조, 소매점 판매까지 미국 현지에서 수직

통합체제를 이룸으로써 극심한 수급변동에도 안정성을 유지

- 일본과 달리 미국에서는 5개의 원재료 공장에서 합성고무, 공업용

섬유 등을 직접 생산하고 미국 내 6개의 타이어 제조공장에 납품

- 원자재가격 변동이 극심한 상황에서 원료의 안정적 조달이 가능해짐에

따라 미국 내 타이어 제조의 원가경쟁력이 제고

ㆍ"타이어업계의 구조변화가 극심한 가운데 공급체인의 수직통합

모델을 강화한 것이 생존의 열쇠가 되었다" (쇼시 아라카와,

브릿지스톤 CEO)

- FireStone Complete Auto Care라는 브랜드로 2,200개 점포를 운영하고

있으며 2009년에는 80개 점포를 신규 개장하는 등 공격적으로 점포 확장

14) 2009년 매출액 기준 3대 타이어 기업은 브릿지스톤, 콘티넨탈, 미쉐린
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ㆍ700개 점포를 운영하고 있는 굿이어가 2008년 가을 이후 92개

점포를 폐쇄한 것과는 대조적

일본시장: 불황형 新사업을 선제적으로 전개

□ 불황 이전부터 재생타이어15)를 핵심사업으로 재정의하고 이에 전력투구

- 新제품 시장이 전체의 90%를 차지하는 일본의 상황에서 재생 타이어

사업은 '제 살 깎기'의 가능성이 높아 일부에서는 극심하게 반대

- 그럼에도 불구하고 재생타이어의 高수익성과 장기불황에 시달리는

일본 물류기업의 수요 증가세를 이유로 CEO 주도하에 추진

ㆍ재생타이어의 수익성(매출액에서 직접비 차감)은 50% 수준

ㆍ"자기부정을 통해 신사업 영역으로 확장해야 함"(쇼시 아라카와,

브릿지스톤 CEO)

□ 재생타이어 업체 반닥(美)을 인수하여 기술을 흡수하고 브릿지스톤의

기존 유통망을 통해 판매

- 2007년 당시 북미 재생타이어 시장의 50%를 점유한 반닥은 타이어

내부를 CT처럼 검사하고 필요한 부분을 깎아 평평하게 만든 후 홈이

파인 고무를 붙이는 기술을 보유

- 물류기업을 대상으로 타이어 관리 컨설팅을 추진하여 재생, 신제품

타이어 비율을 조절함으로써 재생타이어 비율을 높이면서도 신제품

수요감소를 최소화(2008년 일본에서만 50만개의 재생타이어 판매)

□ 최근에는 親환경 트렌드 등으로 低연비 에코타이어 시장이 확대될 것으로

보고 예정보다 1년 앞당겨 2010년 2/4분기에 신제품을 출시할 예정

- 연비를 7% 개선한 에코타이어의 가격을 15∼20% 인하하여 일반 타이어와

동일 가격대에 판매함으로써 대표상품으로 만들 계획

15) 타이어가 바닥에 닿는 울퉁불퉁한 부분을 트레드(tread)라고 하며 트레드가 닳았을 때 타이어

전체를 교체하지 않고 트레드만 다시 입혀서 사용하는 타이어를 재생타이어(retread tire)라 지칭
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6. 구글(Google)

불황에 둔감한 온라인 광고시장을 장악

□ 구글은 주 수입원인 온라인 광고시장이 불황의 충격을 덜 받은 덕분에

2007∼2009년 매출성장률이 연평균 19%를 유지하며 승승장구

- 온라인 광고시장은 단위비용이 상대적으로 낮아 방송, 인쇄매체를

통한 오프라인 광고시장에 비해 불황의 충격이 적은 편

ㆍ2004∼2009년 세계 온라인 광고시장의 연평균 성장률은 31%에

달하며 불황의 골이 깊었던 2009년에도 16%의 고성장을 달성16)

□ 핵심역량인 검색엔진과 온라인 광고기술에 대한 집중적인 투자를 통해

경쟁기업과의 격차를 벌리고 지속적인 매출성장을 달성

- 7(검색/광고):2(애플리케이션):1(장기투자)의 자원투입 비율을 준수해

검색 및 온라인 광고 분야에서의 경쟁우위를 철저히 유지

ㆍ검색엔진 2위 기업 야후는 구글과의 기술경쟁에 필요한 막대한

자금소요를 감당하지 못하고 MS의 검색엔진을 사용하기로 합의

- 검색 관련 기술력을 활용해 온라인 광고시장에서 1위를 유지하며

전체 매출의 97%(2009년 기준)를 온라인 광고로 달성

□ 온라인 광고사업은 시장확대에 물리적 제약이 적어 승자독식 현상이

심하기 때문에 1위 기업인 구글이 갖는 이점이 막강

- 2009년 상반기 미국 온라인 광고시장의 71%를 상위 10개사가 차지했으며,

11∼25위 기업의 점유율 평균은 1%에 불과17)

ㆍ세계 검색광고 시장 점유율(2009년 4/4분기) 순위: 1위 구글(71%),

2위 야후(15%), 3위 MS(4%)18)

16) World Association of Newspapers/Jupiter Research (2010). Online Adspend: Euromonitor International.
17) IAB/PWC (2009). IAB Internet Advertising Revenue Report.
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불황기에도 끊임없는 혁신을 추구

□ 온라인 광고시장에서 벌어들인 막대한 수익의 일부를 활용해 미래

성장을 위한 新사업 진출에 투자

- Google Apps19)는 클라우드 컴퓨팅20) 시장을 노리고 있으며, 모바일

분야의 안드로이드 O/S는 향후 iPhone O/S의 점유율을 앞설 것으로

전망21)

□ 적극적인 연구개발 투자 및 유망기업에 대한 M&A를 통해 조직이 거대화된

상황에서도 혁신역량을 유지

- 연구개발 관련인력이 전체 2만명 중 7,500명에 달하며, 매출액 대비

연구개발비 비중이 매년 12%를 상회(2007∼2009년 기준)

ㆍGoogle Labs는 직원들의 참신한 아이디어를 온라인에 구현해보고

사용자들의 피드백을 받을 수 있게 함으로써 창의성을 촉진

Google Labs를 통해 개발 중인 혁신 제품

▷ 검색어가 아니라 이미지를 보고 유사한 이미지를 찾아주는 Similar Images,

질문을 하면 관련 전문가를 찾아주는 Aardvark, 장소 및 일정에 맞춰 자신만의

여행일정을 제안해 주는 City Tours 등 참신한 아이디어를 발굴

- 더블클릭(31억달러), 유투브(16.5억달러) 등 대규모 M&A 외에도

소규모 닷컴기업 인수를 지속해 혁신역량을 흡수

ㆍ구글의 모바일 O/S 안드로이드도 2005년 신생기업 안드로이드를

인수해 개발한 것

18) Wu Jia (2010). Online Advertising Index (OAI): Q4 2009. Strategy Analytics.

<http://www.strategyanalytics.com/default.aspx?mod=ReportAbstractViewer&a0=5380>
19) Gmail, 구글 캘린더와 같은 웹애플리케이션을 기업에 맞춤형으로 제공하는 구글의 새로운 서비스
20) Cloud Computing: 구름(Cloud)으로 상징되는 인터넷을 통해 모든 작업이 이루어져 사용자는 자신의

PC에서 필요한 애플리케이션을 관리할 필요가 없으며 장소에 상관없이 작업이 가능
21) Android to grab No. 2 spot by 2012, says Gartner. (2010. 1. 25.). Computerworld.

삼성경제연구소



CEO Information 749호

18

7. 노블그룹(Noble Group)

'파이프라인 전략'으로 불황 충격 완화

□ 홍콩의 노블그룹은 1987년에 설립된 후 20여년만에 트레이딩 업계 5위로 부상

- 2001년 이후 9년간 연평균 43%의 성장세를 시현하며 곡물, 금속/광물,

에너지 등 원자재 분야에서 두각

ㆍ2009년 Fortune 글로벌 전체 218위를 기록했으며 일본계 상사 스미토모,

이토추를 제치고 업계 7위에서 5위로 순위가 두단계 상승

- 경제위기의 충격 속에도 이전과 비슷한 수준의 매출 증가세를 유지

ㆍ매출규모가 2008년 4/4분기 68억달러에서 2009년 4/4분기에는 96억

달러로 41% 증가

ㆍ같은 기간 중 일본 5大 종합상사22)의 매출은 평균 28% 감소

□ 가격등락이 심한 원자재 품목을 취급하고 있음에도 '파이프라인 전략'을

통해 수익을 안정화

- '파이프라인 전략'은 생산부터 소비까지 글로벌 수직계열화를 구축해

매 단계마다 부가가치를 창출하는 전략

- 파이프라인 전략을 주축으로 단계별 안정수익을 확보함으로써 글로벌

경제위기에도 영업이익률이 2008년 4/4분기 2%에서 2009년 4/4분기

2.2%로 상승

ㆍ일본 5대 상사의 영업이익률은 동 기간 평균 2.7%에서 1.4%로

1.3%p 감소

22) 미쓰비시, 미쓰이, 마루베니, 스미토모, 이토추
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파이프라인 전략을 통한 고부가가치화

▷ 원료생산 지원에서 구매, 물류, 가공, 판매까지 전 단계에 걸쳐 부가가치를 창출

▷ 단계별 부가가치 창출 과정(예: 곡물 트레이딩)

① 비료판매: 브라질, 아르헨티나 등의 농가에 비료를 판매

② 곡물구매: 농가에서 외상으로 대두를 구매하면서 이자 수익 발생

③ 물류운영: 자체적으로 창고 및 선박을 운영하여 보관료와 운임비 절감

④ 원료가공: 인건비가 저렴한 인도 및 중국의 자체 공장에서 가공

⑤ 제품판매: 전 세계 소매기업에 콩기름 등을 판매

위기관리의 일상화로 안정적 성장

□ 위험을 계량화하여 상시 관리하는 철저한 위기관리체계를 구축

- 2007년부터 리스크 측정지표로서 'VaR(Value at Risk)'라는 개념을

도입하여 위험노출금액을 측정하고 상시 모니터링하는 동시에 스트레스

테스트 및 시나리오 분석을 병행하면서 위기에 대비

ㆍ불황이 본격화되었던 2009년의 위험노출 수준23)은 2008년 대비

절반 수준으로 축소(1.75% → 0.83%)

□ 원료 구매시점에 판매가격을 확정하는 헤지전략으로 가격변동 위험을

제거

- 재고의 90%는 의무적으로 선물(Futures) 등에 가입하는 헤지전략이

안정적 수익 확보에 주효

23) 자본 대비 위험노출금액의 비율로 위험노출금액(VaR)/자본(Equity) × 100
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Ⅲ. 시사점

□ 글로벌 기업의 불황기 대응의 핵심은 '경영자원 확보', '자원의 신속한

재배치', '고객가치 창출'

- 글로벌 위기의 승자들은 ① 불황 시 사용할 수 있는 경영자원의

여유분(Slack)을 확보하고, ② 이를 탄력적으로 재배치하여 전열을

정비하며, ③ 이후 새로운 고객가치 창출을 통한 매출확대에 전력

- 위기 이후에는 차후의 위기에 대비할 수 있는 체제를 구축

ㆍ시장지배력이 강화된 글로벌 기업은 기존 강점을 활용한 新사업,

新시장 진출을 추진하는 등 위기 이후에 더욱 공세적으로 나올 전망

실탄(현금) 확보가 불황극복의 출발

□ 외부환경의 불확실성이 높은 불황기에는 안정적인 현금흐름을 유지하는

것이 급선무이며 이는 생존뿐만 아니라 불황기 도약을 위한 선결조건

- 고정된 판도가 흔들리게 되는 불황기는 저렴한 매물이 쏟아지는 등

호황기에는 쉽게 얻기 힘든 기회가 많다는 점에서 현금확보가 무엇보다

중요

ㆍ'공즉유여(攻則有餘, 공격을 잘하는 자는 병력에 여유가 있다)'는

손자병법에서 언급된 병법의 기본

- 동일한 기회가 왔을 경우 빠르게 대응하기 위해서는 불황 초기에

최소한 경쟁자 수준의 현금유동성을 확보하는 것이 필요

ㆍ애플의 경우 위기가 본격화되기 시작했던 2008년 4/4분기 시점에

파나소닉, 소니, 디즈니, 캐논, 3M을 인수할 수 있는 256억달러의

현금유동성24)을 旣 확보

24) 현금 및 현금등가물과 단기금융상품의 합계로 산정
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'Big 2'의 승패를 가른 유동성

▷ 미국 CNBC 선정 '2009년 승자와 패자'에서 勝者에 포드의 앨런 멀랠리 회장,

敗者에 GM의 릭 왜고너 회장이 선정

▷ 뉴욕타임즈는 이들의 승패를 가른 것은 금융위기 2년 전인 2006년 멀랠리 포드

회장이 236억달러의 자금을 차입하여(당시는 호황기로 계획대비 60억달러 초과

확보), 親환경 R&D에 투자하는 등의 전략적 판단을 한 것에서 비롯되었다고 분석

ㆍ"차후 경기침체나 예측가능하지 못한 상황이 벌어질 때 든든한 완충장치가

될 것" (앨런 멀랠리, 포드 회장)

▷ GM의 몰락 속에서 포드는 15년만에 시장점유율이 상승(2009년 12월까지 14개월

연속 시장점유율 상승, 2009년 영업이익 4억 5,000만달러 상승)

□ 불황기에 구조조정, 비용절감 등 호황기에 실행하지 못했던 구조적인

비효율을 과감하게 제거함으로써 체질을 개선하고 현금을 확보

- 다만, 무차별적인 삭감, 사업매각 등 불황기 빠지기 쉬운 단기처방이

아니라 미래 경쟁력 강화를 생각하는 전략적 차원의 접근이 필요

신속하게 자원을 재배치

□ 불황에도 두각을 나타내는 제품 혹은 지역에 자원을 집중하여 경쟁사를

일거에 따돌리는 기회로 활용

- 특정 제품 또는 지역에서의 부분성과를 '지속가능'한 수익원化하여

기업전체의 성과로 이어지도록 하는 것이 중요

ㆍ브릿지스톤은 불황으로 재생타이어(제품)의 수요증가 가능성이

높은 시점에서 물류기업 대상의 타이어 컨설팅 서비스를 추가하여

교체수요를 안정적으로 확보

ㆍ중국(지역)에 강점을 가진 폭스바겐은 중국전용 모델인 라비다,

뉴보라 등을 출시하며 현지화를 더욱 강화, 2009년 중국시장에서

37%의 판매증가율을 기록하며 21%에 그친 도요타와의 격차를 확대
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- 불황으로 경쟁사의 자원투입에 한계가 있을 때 월등한 품질과 서비스로

획득한 고객의 신뢰는 지속 성장의 탄탄한 토대로 작용

□ 자원이 재배치되기까지 걸리는 시간을 최소화하여 부상하는 시장에서

기회를 놓치지 않도록 유념

- 불황기에는 작은 의사결정이 성과에 미치는 영향이 커서 조직 전체의

'복지부동' 경향이 강하므로 CEO 주도의 신속한 의사결정이 절실

- 자금이 부족하여 사업 및 인력 구조조정으로 현금흐름을 확보한 경우에도

가급적 빠른 시간 내에 강점부문에 재투자함으로써 조직이 혹독한

구조조정의 과정을 견딜 수 있게 하는 것이 중요

ㆍ2008년 당시 인베브는 안호이저부시 인수(공격)와 테마파크 매각 및

감원(수비)를 1년 이내에 실행함으로써 조직전반의 활력을 유지

'逆발상'과 '열린 생태계'로 고객에게 新가치를 제공

□ 소비심리가 위축된 불황기에 고객을 확보하기 위해서는 '逆발상'전략으로

기존의 경쟁구도를 흔들 수 있는 새로운 가치의 제안이 필수

- 기존 기업들이 기능을 강조한 제품으로 경쟁한 데 반해, 애플은 편의성

및 감성을 자극하는 디자인의 iPod, iPhone 등으로 승부

- 브릿지스톤은 신제품 시장 위주인 일본에서 '저급타이어'로 홀대받던

재생타이어 시장에 진출하여 '親환경'을 강조하며 수요를 발굴

불황기 최대의 경쟁자는 '저축'

▷ 소비심리가 위축된 불황기에는 현금을 보유하려는 경향이 강해 소비 자체가 일어나지

않으므로 고객의 지갑을 열 수 있는 '차별적 가치'를 가진 제품을 제공해야 함

▷ 불황에도 '고객감성'에 집중하면 판매를 증가시킬 방법은 반드시 존재

(자료: "賣れない時代からだといって値下げしてモノを賣るな." (2009. 4.).『ダイヤモンド』.)
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□ '열린 생태계'의 구성을 통해 외부기업의 역량까지 최대한 활용한

'네트워크 가치'를 제공해 고객의 소비심리를 자극

- 생태계의 참여기업들이 제공하는 다양한 가치는 단일 기업이 가질 수

없는 차별적인 경쟁력을 형성하여 고객을 '고착화(Lock-in)'

ㆍ애플의 iPhone은 제품 자체의 디자인 및 기능의 우수성뿐 아니라

외부기업이 제공하는 iPhone 전용 애플리케이션의 가치도 막강

- 自社 주도의 생태계 구성이 어려운 경우는 경쟁력 있는 생태계에

참여하거나 공동으로 생태계를 추진하는 것도 좋은 방법

ㆍ구글의 안드로이드 마켓은 애플의 iTunes와 달리 통신사들에게

수익의 30%가 돌아가 통신사들과의 공동 추진이 활발

불황대응역량을 사전에 구축

□ 불황에 대응하는 최적기는 불황 이전임을 명심하여 불황이 언제 닥쳐

오더라도 대처할 수 있는 '불황대응역량'을 지금부터 확보

- 사전에 잘 구축해 놓은 포트폴리오(방패)를 통해 충격을 완화하거나

自社의 초일류제품(창)에 기반하여 불황기에도 공격적인 전략을 시도

ㆍ현재의 제품군 혹은 지역에 안주하지 않고 특정 제품군에서 강점이

있다면 지역 다각화를, 지역에 강점이 있는 경우에는 제품 라인업

확장을 추진하여 불황에 대비

ㆍ꾸준한 연구개발을 통해 초일류제품을 지속적으로 혁신함으로써

경쟁제품과의 격차를 더욱 확대하고 확고한 시장지배력을 형성

□ 제품 특성별로 경기변동에 좌우되지 않도록 맞춤전략을 발굴하고 불황에

대비할 수 있는 체제를 구축
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- 불황기에는 사업 다각화의 장점이 부각되는 만큼, 리얼옵션式 투자

포트폴리오를 통해 미래변화에 사전 대응

리얼옵션式 포트폴리오

▷ 리얼옵션式 투자란 높은 불확실성 하에서 처음부터 하나의 대안을 확정하지 않고

일단 복수의 대안에 대해 동시에 소규모 투자를 한 후 성공 가능성을 재점검해

투자 지속 여부를 결정하는 방식

▷ IT와 같이 산업 자체의 불연속적 변화가 빈번하거나 제약처럼 투자 성공확률이

낮은 산업에서 특히 효과적

- 노바티스는 7억달러의 펀드를 조성하여 기업당 2,000만달러 미만 규모의 투자를

하고 있으며, 한국에 대해서는 2008년 노바티스 코리아 벤처펀드를 별도 출범

하여 생명과학 벤처 등에 투자

- 가격등락이 심한 원자재 품목을 직접 취급하는 산업이나 화학 등과

같은 대규모 장치산업은 공급사슬에 대한 통제력을 강화하여 기초

수익력을 확보하는 것이 중요

ㆍ노블은 가치사슬의 全 단계에서 사업을 전개함으로써 특정 단계에서

충격이 발생하더라도 전후방으로 이를 분산

※“노블의 항구, 광산, 가공공장과 같은 일련의 자산은 글로벌시장의

미래에 대한 경쟁적 우위를 제공한다”(리차드 엘먼, 노블 CEO)CEO
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【 지표로 보는 경제 Trend 】

< 금융동향 >

3. 23 3. 24 3. 25 3. 26 3. 29

환율
원/달러(종가기준)

엔/달러(뉴욕시장)

1,137.10

90.23

1,138.00

90.42

1,142.50

92.09

1,138.70

92.66

1,135.50

92.40

금리
회사채(3년AA-, %)

국고채(3년, %)

4.92

3.90

4.96

3.94

4.85

3.82

4.86

3.84

4.91

3.92

주가지수(KOSPI, 종가) 1,681.82 1,681.01 1,688.39 1,697.72 1,691.99

< 실물동향 >
(전년동기(월)비, %)

2006년 2007년 2008년 2009.11월 12월 2010.1월 2월

GDP성장률

민간소비

설비투자

5.2

4.7

8.2

5.1

5.1

9.3

2.3

1.3

-1.0

6.0

5.8

13.3

..

..

..

..

..

..

..

..

..

제조업생산 증가율1)

평균가동률

8.7

80.0

7.1

80.1

3.0

77.2

18.8

78.2

36.0

79.7

38.9

78.8

..

..

실업률

실업자(만명)

전국 어음부도율

3.5

82.7

0.02

3.2

78.3

0.02

3.2

76.9

0.03

3.3

81.9

0.04

3.5

83.4

0.03

5.0

121.6

0.03

4.9

116.9

0.03

소비자물가 상승률 2.2 2.5 4.7 2.4 2.8 3.1 2.7

수출(억달러, FOB)2)

(증감률)

수입(억달러, CIF)

(증감률)

3,254.7

(14.4)

3,093.8

(18.4)

3,714.9

(14.1)

3,568.5

(15.3)

4,220.1

(13.6)

4,352.8

(22.0)

339.9

(17.9)

295.4

(2.4)

360.1

(32.8)

329.2

(23.9)

308.2

(45.8)

314.5

(26.3)

331.4

(30.5)

310.6

(37.5)

경상수지(억달러) 53.9 58.8 -57.8 42.8 15.2 -6.3 1.6

외환보유액(억달러) 2,389.6 2,622.2 2,012.2 2,708.9 2,699.9 2,736.9 2,706.6

총대외지불부담3)

(억달러)
2,601 3,832 3,811 4,019 .. .. ..

1) 통계청 (2010. 3. 3.) “2010년 1월 산업활동동향”에 의거하여 작성

2) 관세청 (2010. 3. 16.) “2010년 2월 수출입 동향”에 의거하여 작성

3) IMF, World Bank 등 9개 국제기구가 마련한 새로운 편제기준, 분기별 발표
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