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스타트업 A 의 대표이사 정수는 시리즈 A 투자를 받기로 결정하고, VC 와 투자 조건을 협의하기 시작하였습니다.  

VC 가 정수에게 보낸 텀 시트(Term Sheet)에는 상환전환우선주식(RCSP)의 주요 조건이 간략히 적혀 있었습니다. 
텀시트의 상환청구권이라는 항목에 ‘투자원금 및 연 복리 8%가 상환가액이고, 상환청구기간은 발행일로부터 1 년 
이후’라고 적혀 있었습니다. 

정수는 채권은 회사가 상환할 의무가 있지만 주식은 상환할 의무가 없으므로, 회사의 실적이 나쁘더라도 투자금을 
갚을 걱정을 할 필요가 없다고 생각했는데, 텀 시트를 보니 상환전환우선주식을 발행하는 것이 연 복리 8%의 
대출을 받는 것과 비슷하고, 주식까지 주어야 하니 회사에 오히려 더 불리한 것처럼 느껴졌습니다.  

더욱이 상환청구기간이 발행일로부터 1 년 후라면, 1 년 후에 바로 30 억원의 시리즈 A 투자금을 모두 갚아야 하는 
것처럼 보이는데, 스타트업 A 는 투자금을 대부분 R&D 자금으로 사용할 예정이었으므로, 스타트업 A 가 1 년 만에 
30 억원을 갚는 것은 불가능했습니다. 

정수는 다른 투자자를 찾아야 하는 것은 아닌지 고민이 되었습니다. 

엔터테인먼트기업 Y 는 5 년 전 세계적인 명품 브랜드들을 보유한 L 사로부터 약 600 억원의 투자금을 받고, 
상환전환우선주식(RCPS)을 발행했습니다.  

투자계약서에 의하면 상환가액은 투자원금 및 연 복리 2%였고, 상환청구기간은 발행일로부터 5 년 이후였습니다.  

Y 사는 국내외에서 인기가 많은 아티스트를 다수 보유하고 있어서 빠르게 성장하고 있는 장래가 유망한 회사였고, 
L 사도 이러한 잠재력에 대한 기대로 Y 사에 투자한 것이었습니다. 그러나 일부 아티스트의 불미스러운 사건으로 
인하여 주가가 큰 폭으로 하락하여, L 사가 투자했던 때보다도 주가가 낮은 수준으로 내려갔습니다.  

결국, L 사는 발행일로부터 5 년이 지나 상환청구기간이 되자 상환청구권을 행사했고, Y 사는 약 600 억원의 
투자원금에 연 복리 2%를 더한 돈을 L 사에 지급해야 했습니다. 
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