
 

 

 

건설 

 

 투자의견 Not Rated (I)   

 

시가총액 24,140억원 

총발행주식수 21,472,623주 

60일 평균 거래대금 813억원 

60일 평균 거래량 674,281주 

52주 고 127,500원 

52주 저 104,000원 

외인지분율 22.71% 

주요주주 
대림 외 6 인  

23.12% 

 
 

주가수익률(%) 1개월 3개월 12개월 

절대 (8.6) 0.0  0.0  

상대 (5.4) 0.0  0.0  

절대(달러환산) (9.2) 0.0  0.0  

 

DL이앤씨, 경영전략 및 주주환원 정책 발표  

전일 DL이앤씨는 중기 전략 및 주주환원 정책을 발표했다. 동사는 경영전략으로 지속적, 안

정적 성장을 목표로 한 1) 디벨로퍼 및 도시정비 사업 확대를 통한 ‘고수익 포트폴리오 확대’ 

2) AI, BIM 등을 활용해 건설 프로세스에 적용하는 ‘Digital Transformation’ 3) ESG 관련   

수소에너지, CCS(Carbon Capture Storage)를 포함하는 ‘신사업’ 추진 계획을 밝혔다. 사측이 

제시한 2023년 실적(연결 기준)은 매출액 12.6조원, 영업이익 1.15조원으로 2021년 가이던

스 대비 매출액과 영업이익 연평균성장률은 각각 11%, 18%를 목표하고 있다.  

주주환원 정책(2021~2023년)으로는 연간 지배주주순이익의 15%(현금배당 10% + 자사주 

매입 5%)를 주주환원에 활용하는 주주가치 제고 방안을 발표했다. 2021년 지배주주순이익 

추정치 및 전일 종가 기준 (현금) 배당수익률은 약 2.4%로 건설 Peer (3개사 평균, 2.3%)와 

유사한 수준이다. 금번 DL이앤씨의 주주환원 정책은 2021년 손익을 기반으로 2022년부터 

적용될 예정이다. 

 

경영전략 및 주주환원 정책, 기대감과 아쉬움이 공존한 이벤트로 판단   

금번 DL이앤씨의 중기 전략 및 주주환원 정책은 기대와 아쉬움이 공존한 이벤트로 판단한다. 

1) 건설 Peer 및 과거 대비 높아진 배당성향을 통한 주주환원 정책 강화 2) 과거 대비 높은 

마진율을 기대할 수 있는 보다 적극적 형태(Cash 회수 가능한 안정적 도급사업 중심 → PFV 

지분투자를 통한 시행이익 공유)의 주택사업 전략은 긍정적인 반면, 1) 주거 중심의 디벨로퍼 

사업 영역 2) (수소, CCS 사업 외) 분할 발표 시기 대비 뚜렷한 신사업 부재의 한계점은 아쉬

운 요인으로 판단한다.  

전일 큰 폭의 상승에도 불구, 현 주가는 2021년 추정치 기준 PER 4.2x로 Peer 대비 저평가 

흐름이 이어지고 있다. 지난 1/22 ‘대림산업 분할 상장 분석, 양사 주가 강세 전망‘ Report를 

통해 유안타증권에서 제시한 DL이앤씨의 시가총액 하단(약 2.5조원, 국내 사업 중심의 HDC

현대산업개발 멀티플 영업가치 적용) 역시 하회하고 있다. 외국인 매도에 따른 수급 이슈 등

으로 주가는 부진했으나, 주택 중심의 안정적인 실적 성장과 금번 주주환원 정책 발표로 시장

의 기대감을 일정 부분 충족했다는 측면에서 점진적인 저평가 해소는 유효할 것으로 판단한

다. 다만, 국내 중심의 사업 추진 계획과 추가적인 신사업 부재는 주가 상승 여력을 제한하는 

요인으로 판단한다. 연내 지주사 전환을 마무리 하기 위한 DL과 DL이앤씨의 지분스왑 과정

이 이어질 전망이다.  
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연간 배당성향, 향후 주주환원 정책  

 

자료: DL 이앤씨, 유안타증권 리서치센터 

 

주요 대형건설사 연간 배당성향  주요 대형건설사 연간 배당수익률 [2021E, 전일 종가 기준]  

 

 

 

자료: 각 사, 유안타증권 리서치센터  자료: 각 사, 유안타증권 리서치센터 

 

 

DL이앤씨 신사업 요약 

신사업 시장 전망 DL 이앤씨 역량 

수소 에너지 
발전 / 수송 / 산업용 수요 중심의 수소경제 고성장 전망 전통적 개질 방식의 수소 생산 공장 EPC 실적 다수 보유 (Oman SRIP 등) 

2030년까지 약 4조원의 수소 생산 및 설비 투자 전망 수소에너지 Carrier 로 가능성 높은 암모니아 플랜트 경험(사우디 Ma'aden Ⅱ, Ⅲ) 

CCS(Carbon 

Capture Starage) 

이산화탄소 배출 비용 및 친환경 부담이 큰 업체 Target  일일 3천톤 이산화탄소 포집 기본 설계 및 EPC 수행 역량 보유 

2030년까지 연 500만톤 CCS 설비 구축 전망(CAPEX 2조 규모) 한전전력연구원 CCS 국책 연구과제 1,2단계 참여 

자료: DL 이앤씨, 유안타증권 리서치센터 
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DL이앤씨 – 고수익 사업 포트폴리오 확대  

 
자료: DL 이앤씨, 유안타증권 리서치센터 

 

 

DL이앤씨 – Digital Transformation 

 
자료: DL 이앤씨, 유안타증권 리서치센터 
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건설업종 Valuation Table 

 GS건설 현대건설 대우건설 삼성ENG HDC 현산 JGC Chiyoda Saipem Fluor Technicas 

현재주가(현지통화) 37,750 41,550 6,060 13,300 27,500 1,400 446 2.4 20.9 12.4 

시가총액(백만달러) 2,896 4,162 2,265 2,345 1,630 3,419 1,094 2,972 2,947 848 

주가수익률

(%) 

1D 3.9 2.7 2.5 2.3 3.2 2.1 4.7 -8.9 7.6 1.1 

1M -10.8 -7.7 -3.8 -1.8 -11.7 18.2 30.0 15.2 7.7 15.5 

3M 17.1 19.9 69.0 -5.3 31.6 43.1 79.1 11.3 18.6 15.0 

6M 47.5 25.9 88.8 10.8 32.9 17.1 62.2 30.2 115.7 14.6 

P/E(배) 

2017A - 20.1 9.4 - - - - - - 31.9 

2018A 5.6 15.9 7.4 50.3 - 35.2 40.3 - 53.0 95.7 

2019A 5.6 11.6 9.3 12.9 2.7 15.5 - 435.6 - - 

2020E 7.3 15.5 10.6 9.5 8.0 35.9 8.7 - - 37.9 

2021E 5.6 11.0 6.1 8.2 5.0 35.3 13.3 - 17.3 12.3 

P/B(배) 

2017A 0.6 0.6 1.1 2.4 - 1.3 1.2 0.8 2.2 3.3 

2018A 1.0 1.0 1.0 3.3 1.1 1.5 1.7 0.8 1.6 3.5 

2019A 0.6 0.7 0.8 2.8 0.5 0.9 - 1.1 1.8 4.2 

2020E 0.7 0.7 0.9 1.6 0.7 0.9 4.8 0.8 2.2 2.1 

2021E 0.7 0.7 0.8 1.4 0.6 0.9 4.9 0.8 2.0 1.9 

ROE(%) 

2017A -5.3 3.2 12.1 -4.4 - -5.5 -23.1 -7.0 4.8 9.0 

2018A 17.3 6.0 13.2 6.6 - 4.3 4.1 -11.1 5.6 3.0 

2019A 11.8 6.3 8.8 24.6 20.3 6.0 - 0.3 -70.4 -2.8 

2020E 10.2 4.6 9.2 18.8 8.8 2.4 -94.9 -9.2 -14.6 5.1 

2021E 12.1 6.1 14.1 18.4 12.9 2.5 33.2 -0.8 12.7 12.9 

EV/EBITDA 

(배) 

2017A 7.8 4.0 7.3 25.2 - - 2.9 5.8 23.3 9.6 

2018A 3.3 6.2 4.8 13.4 - 15.9 - 4.5 9.8 15.4 

2019A 4.2 4.9 7.4 7.2 1.2 8.7 - 4.4 13.5 9.1 

2020E 5.3 5.3 7.4 4.6 1.9 6.7 5.3 6.1 33.7 5.9 

2021E 4.4 3.9 4.8 3.7 1.5 5.0 5.9 4.9 6.9 3.6 

자료: Bloomberg, 유안타증권 리서치센터  
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DL이앤씨 (375500) 투자등급 및 목표주가 추이   

 

 
일자 

투자 

의견 

목표가 

(원) 

목표가격 

대상시점 

괴리율 

평균주가 

대비 

최고(최저) 

주가 대비 

2021-02-26 Not Rated - 1년   

      

      

      

      

      

      

      

      

      
 

자료: 유안타증권 

주: 괴리율 = (실제주가
*
 - 목표주가) / 목표주가 X 100 

 * 1) 목표주가 제시 대상시점까지의 "평균주가" 

 2) 목표주가 제시 대상시점까지의 "최고(또는 최저) 주가" 

 

구분 투자의견 비율(%) 

Strong Buy(매수) 1.2 

Buy(매수) 91.9 

Hold(중립) 6.9 

Sell(비중축소) 0.0 

합계 100.0 

주: 기준일  2021-02-24                                                   ※해외 계열회사 등이 작성하거나 공표한 리포트는 투자등급 비율 산정시 제외 
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 이 자료에 게재된 내용들은 본인의 의견을 정확하게 반영하고 있으며 타인의 부당한 압력이나 간섭 없이 작성되었음을 확인함. (작성자: 김기룡) 

 당사는 자료공표일 현재 동 종목 발행주식을 1%이상 보유하고 있지 않습니다. 

 당사는 자료공표일 현재 해당 기업과 관련하여 특별한 이해관계가 없습니다. 

 당사는 동 자료를 전문투자자 및 제 3자에게 사전 제공한 사실이 없습니다. 

 동 자료의 금융투자분석사와 배우자는 자료공표일 현재 대상법인의 주식관련 금융투자상품 및 권리를 보유하고 있지 않습니다.  

 종목 투자등급 (Guide Line): 투자기간 12개월, 절대수익률 기준 투자등급 4단계(Strong Buy, Buy, Hold, Sell)로 구분한다 

 Strong Buy: 30%이상 Buy: 10%이상, Hold: -10~10%, Sell: -10%이하로 구분 

 업종 투자등급 Guide Line: 투자기간 12개월, 시가총액 대비 업종 비중 기준의 투자등급 3단계(Overweight, Neutral, Underweight)로 구분 

 2014년 2월21일부터 당사 투자등급이 기존 3단계 + 2단계에서 4단계로 변경 

본 자료는 투자자의 투자를 권유할 목적으로 작성된 것이 아니라, 투자자의 투자판단에 참고가 되는 정보제공을 목적으로 작성된 참고 자료입니다. 본 자료는 

금융투자분석사가 신뢰할만 하다고 판단되는 자료와 정보에 의거하여 만들어진 것이지만, 당사와 금융투자분석사가 그 정확성이나 완전성을 보장할 수는 없습

니다. 따라서, 본 자료를 참고한 투자자의 투자의사결정은 전적으로 투자자 자신의 판단과 책임하에 이루어져야 하며, 당사는 본 자료의 내용에 의거하여 행해

진 일체의 투자행위 결과에 대하여 어떠한 책임도 지지 않습니다. 또한, 본 자료는 당사 투자자에게만 제공되는 자료로 당사의 동의 없이 본 자료를 무단으로 

복제 전송 인용 배포하는 행위는 법으로 금지되어 있습니다.  

 


