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이 보고서는 코스닥 기업에 대한 투자정보 확충을 위해 발간한 보고서입니다.

기술분석보고서

 상지카일룸(042940)

자본재

작 성 기 관 NICE평가정보(주) 황보현 책임연구원작  성  자

■ 본 보고서는 「코스닥 시장 활성화를 통한 자본시장 혁신방안」의 일환으로 코스닥 기업에 대한 

투자정보 확충을 위해, 한국거래소와 한국예탁결제원의 후원을 받아 한국IR협의회가 기술신용

평가기관에 발주하여 작성한 것입니다.

■ 본 보고서는 투자 의사결정을 위한 참고용으로만 제공되는 것이므로, 투자자 자신의 판단과 

책임하에 종목선택이나 투자시기에 대한 최종 결정을 하시기 바랍니다. 따라서 본 보고서를 

활용한 어떠한 의사결정에 대해서도 본회와 작성기관은 일체의 책임을 지지 않습니다.

■ 본 보고서의 요약영상은 유튜브로도 시청 가능하며, 영상편집 일정에 따라 현재 시점에서 

미게재 상태일 수 있습니다. 

■ 카카오톡에서 “한국IR협의회” 채널을 추가하시면 매주 보고서 발간 소식을 안내 받으실 수 

있습니다.

■ 본 보고서에 대한 자세한 문의는 작성기관(TEL.02-2124-6822)로 연락하여 주시기 바랍니다.
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시장동향
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주요 변동사항 및 전망
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 상위 1%를 위한 고급 주택 건설에 특화된 부동산개발 및 종합건설사

기업정보(2021/03/22 기준)

대표자 최기보

설립 일자 1979.06.21

상장 일자 2000.10.19

기업 규모 중소기업

업종분류 건물 건설업

주요제품
건축공사, 
통신설비공사, 
방송장비

시세정보(2021/03/22 기준)

현재가(원) 1,285

액면가(원) 500

시가총액(억 원) 751

발행 주식 수 58,462,739

52주 최고가(원) 2,450

52주 최저가(원) 920

외국인지분율 1.27%

주요주주 (주)씨지아이홀딩스
  

■ ‘카일룸’, ‘리츠빌’ 브랜드를 바탕으로 고급 주택 분양사업에 주력

상지카일룸은 2017년 상지건설과의 인수합병을 통해 전기, 통신 및 소방공

사업에서 부동산개발 및 종합건설사업으로 주력 사업분야를 전환한 이래, 신

규 주택분양사업을 성공적으로 추진하고, 건축분야 도급공사 수주 경쟁력 강

화 노력을 지속하여 비교적 안정적으로 건설사업을 추진해 오고 있다. 우수

한 인적자원과 효율적인 업무체계, 차별화된 설계기술을 바탕으로 상위 

0.1%를 겨냥한 고급 주택 건설에 특화되어 있으며, 주택 브랜드 ‘카일룸’

과 ‘리츠빌’로 브랜드 인지도를 높여가고 있다.

■ 건설수주 감소, 코로나19의 장기화로 인해 건설시장의 불확실성 확대 

국내 건설시장은 장기간의 불황 지속에도 불구하고 정부 주도의 대규모 

SOC 건설과 주택 및 부동산 시장의 활성화로 꾸준한 건설투자와 건설수주

가 이루어져 왔으나, 2020년 상반기부터 시작된 코로나19와 고강도의 부동

산 규제 등으로 인해 국내 건설업의 불확실성은 더욱 확대되고 있다. 이는 

정부 주도의 대형 토목사업 완료, 역대 최대수준을 기록한 주택 입주물량, 

코로나19의 장기화로 인한 기업들의 투자 위축, 민간 플랜트 공사의 준공 

및 완공된 오피스텔 공사 증가 등이 주요 원인으로 분석된다. 다만, 정부 주

도의 건설투자 확대와 SOC 예산 투입 등으로 건설업의 불황을 타계하기 위

한 다각도의 노력이 이루어지고 있는 상황이다.

■ 변화하는 건설시장 트렌드에 대응하기 위한 신사업 추진 노력

국내 건설시장은 정부 주도의 건설투자 확대 방침에도 불구하고 코로나19의 

장기화와 정부의 부동산 규제 강화로 인해 불확실성이 증가하고 있는 한편, 

향후 건설시장은 신규 투자는 감소하고, 대규모 재개축 소규모의 리모델링, 

보수·보강, 유지보수 위주의 시장으로 변화될 것으로 전망된다. 동사는 이

러한 시장 트렌드에 발맞추어 인테리어공사를 신사업으로 추가하였으며, 이

를 위해 전문성을 갖춘 기업의 인수합병을 적극적으로 고려 중인 것으로 파

악된다.

요약 투자지표 (K-IFRS 연결 기준)

   구분

 년
매출액
(억 원)

증감
(%)

영업이익
(억 원)

이익률
(%)

순이익
(억 원)

이익률
(%)

ROE
(%)

ROA
(%)

부채비율
(%)

EPS
(원)

BPS
(원)

PER
(배)

PBR
(배)

2017 134.6 127.7 (43.3) (32.2) (79.2) (58.9) (53.7) (25.9) 51.0 (358) 830 N/A 1.6

2018 310.2 130.6 18.4 5.9 96.5 31.1 27.1 11.5 186.6 271 1,209 7.7 1.7

2019 1,049.4 238.3 5.9 0.6 (51.3) (4.9) (11.5) (3.6) 243.7 (127) 1,064 N/A 1.6
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기업경쟁력

고급 주택 건설에 특화 

■ 부동산개발 및 종합건설사로 고급 주택 건설에 특화 

   → 다양한 사업수행경험, 효율적인 업무체계 구축, 

      차별화된 설계기술 적용으로 건설시장 내 틈새

      시장을 공략

특정 수요층을 위한 주택 브랜드 보유

■ ’카일룸‘, ’리츠빌‘ 브랜드 인지도 기구축

   → 상위 0.1%를 위한 고급 주택 브랜드 ’카일룸‘,

     ’리츠빌‘ 브랜드 인지도를 바탕으로 신규 주택분양

     사업을 성공적으로 추진

핵심기술 및 적용제품

건축 및 토목 분야 도급공사 

■ 발주자와의 건설계약에 따른 도급공사

   → (건축) 상업시설, 업무시설, 광공업용 건축물 건설

   → (토목) 도로, 택지∙용지조성 등 사회기반시설 건립

자체 시행을 통한 주택분양사업 

■ 수익성 확보가 유리한 주택분양사업 추진

   → 서울 강남지역을 중심으로 30세대 미만의 고급 

      주택 건설 및 분양사업 추진

시장경쟁력

정부의 SOC 예산 및 건설투자 확대

■ 2021년, 정부 SOC 예산 및 건설투자 확대 전망

   → 역대 최대 규모인 26.5조 원의 SOC 예산 투입 예정

   → 건설투자 또한 전년 대비 0.2% 증가한 262.2조 원

      으로 책정

정부의 추가 주택공급계획 발표

■ 2028년까지 총 27만 호의 주택공급 예정

   → ‘수도권 주택공급 확대방안’으로 13.2만 호의 주택

      공급계획 발표, 서울도심 내 7만 호, 공공분양물량

      사전청약 6만 호 등 2028년까지 27만 호 공급 예정

최근 변동사항

종합 부동산개발 전문기업 지향

 ■ 종합 부동산개발 전문기업으로 성장 위한 노력 지속

   → 다양한 건설사업 추진, 이를 통한 기술적 노하우 

      구축으로 종합 부동산개발 전문기업으로 

      성장하기 위한 노력 지속

건설시장 트렌드에 발맞춘 신사업 추진

■ 사업 다각화를 위한 신사업 추가

  → 변화하는 건설시장에의 대응, 분양사업으로 인한 

     영업변동성 보완을 위한 인테리어사업 추가
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Ⅰ. 기업현황

부동산개발 및 종합건설사로서 주택분양사업과 건축분야 도급공사 추진 

상지건설 인수합병을 통해 전기·통신·소방공사에서 종합건설로 주력 사업분야를 변경하여 고

급 주택 건설 및 분양사업과 건축분야 도급공사에 주력하고 있다.

■ 개요

상지카일룸(이하 동사)은 영상, 음향 및 통신장비 제조업 등을 영위할 목적으로 1979년 6월

에 설립되었으며, 2000년 10월에 코스닥 시장에 상장되었다. 동사는 전기, 통신 및 소방분야

의 전문공사를 주력으로 수행해 왔으나, 2017년 12월 종합건설사인 상지건설을 인수합병하면

서 부동산 개발과 종합건설업으로 주요 사업분야를 변경함과 동시에 포워드컴퍼니에서 상지카

일룸으로 사명을 변경하였다. 

상지건설은 1991년 설립된 후 청담, 대치 등 서울 강남권을 대상으로 고급 주택 건설 및 분

양사업을 영위해 왔으며, 2006년 한국건축가연합 주관의 건축명장 선정, 2011년 대한건축사

협회 주관 한국건축문화대상 우수상 수상 이력을 보유한 업체이다. 

동사는 과거 상지건설이 보유한 영업 네트워크와 주요 기술인력 등 사업 인프라를 승계하고 

해당 업체가 축척해 온 기술력을 바탕으로 고급 주택 건설 및 분양사업에 주력하고 있으며, 

최근에는 신규 사업으로 인테리어 사업을 추가하였다.

■ 주요 관계회사 및 최대주주

동사의 최대주주는 (주)씨지아이홀딩스로 동사의 지분 12.21%를 보유하고 있다. (주)씨지아

이홀딩스는 2016년 12월 설립된 이래 경영 컨설팅업을 주요 사업으로 영위하고 있다. 개인 

최대주주는 한종희 회장으로 동사 지분 1.33%를 보유하고 있고, 현재 계열회사인 (주)씨지아

이홀딩스의 최대주주이며, 과거 동사 외 상지건설(주), (주)필룩스, (주)씨지아이홀딩스의 대

표이사직을 역임한 이력이 있다. 

 

표 1. 주요 주주 현황 

주요 주주 지분율(%) 주요 주주 지분율(%)

(주)씨지아이홀딩스 12.21 (주)케이린파트너스 5.55

(주)스카디홀딩스 4.64 (주)센트럴바이오 2.08

한종희 1.33 기타 74.19

합계 100.00

              *출처: 동사 분기보고서(2020), NICE평가정보(주) 재구성
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한편, 동사는 (주)채움인베스트먼트대부, (주)카일룸디앤디(구.정도주택개발(주)), (주)성암홀딩

스, (주)블루모나코대부(구.(주)상지글로벌대부) 총 11개 계열회사를 두고 있다(2020년 9월 기

준). 

표 2. 계열회사 현황 

업체명 주요사업 소재지 비고

(주)채움인베스트먼트대부 금융투자업 서울 강남구 선릉로 112길 종속회사

(주)카일룸디앤디 부동산 개발 및 공급업 서울 강남구 학동로 종속회사

루체투자조합 투자조합 서울 강남구 도산대로 종속회사

(주)카일룸나주 부동산업 서울 강남구 선릉로 종속회사

라이트론홀딩스(주) 경엉컨설팅업 서울 관악구 봉천동 종속회사

(주)성암홀딩스 부동산 개발, 자문, 관리업 전남 나주시 상야4길 종속회사

(주)블루모나코대부 금융투자업 서울 강남구 도산대로 관계기업

(주)오버나인에이치엔 부동산 건물 개발 및 공급업 서울 서초구 나루터로 관계기업

(주)리더스페이스 부동산 관리 및 리스관리업 서울 강남구 테헤란로 관계기업

(주)에이스바이오메드
약품 및 의료기기, 체외진단의료기기 

연구개발, 제조 및 판매업
경남 진주시 문산읍 관계기업

(주)라이트론 통신 및 방송장비 제조업 대전 대덕구 문평동로 관계기업

              *출처: 동사 3분기보고서(2020), NICE평가정보(주) 재구성

■ 대표이사 및 주요 경영진 정보

최기보 대표이사는 전문경영인으로 2018년 07월 대표이사로 취임하였으며, 과거 맥쿼리증권

(주)의 대표이사로 근무한 이력이 있다. 그 외 주요 경영진으로 고재원 부사장, 이학영 이사, 

박상진 이사, 조정욱 이사가 상근 중이며, 최기보 대표이사와 함께 경영에 참여하고 있다

(2020년 09월 기준).

■ 주요 기술역량

동사는 종합건설업체이자 주택건설사업자로서 건설계약에 따른 도급공사와 자체 시행을 통해 

고급 주택 신축 및 분양사업을 수행하고 있다. 종합건설사업을 위한 토목건축공사업, 토목공사

업, 건축공사업 등록면허를 보유하여 건축 및 토목분야 도급공사를 수행하고 있으며, 최근에는 

전문건설 공종에 해당하는 실내건축공사업 면허를 추가로 취득하여 인테리어 사업을 새로이 

시작하였다. 

동사의 토목건축공사업에 대한 2020년 시공능력평가액은 225.8억 원으로 전국 3,100여 개 

업체 가운데 상위 30% 내외의 시공능력을 보유한 업체로 평가받고 있다. 
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한편, 주택 및 부동산개발 전문인력을 확보하여 자체 시행사업을 통해 빌라, 타운하우스 등 

고급 주택을 신축하여 분양사업을 수행하고 있다. 서울 청담동, 잠원동, 대치동, 삼성동 등 주

로 강남지역을 대상으로 하여 상위 0.1%를 위한 최고급 프라이빗 주택을 건설하는 것으로, 

상지카일룸’, ‘상지리츠빌’ 등으로 브랜드화하여 최고급 고급 주택으로서 인지도를 확보하

고 있다.

표 3. 시공능력평가액                                                           (단위: 억 원) 

구분 2017 2018 2019 2020

토목건축공사업 53.8 (건축) 206.5 545.8 225.8

 

 *출처: 동사 사업보고서(2011~2020), 대한건설협회(2011~2020), NICE평가정보(주) 재구성

■ 주요 사업분야 및 분야별 매출실적  

동사의 사업분야는 건설사업, 전기공사업 및 정보통신구축사업, 그리고 홈네트워크, 금융투자, 

화장품, 부동산 매매 등을 포함하는 기타 사업의 3가지 사업부문으로 구분된다. 

2020년 사업보고서 및 반기·분기보고서에 따른 최근 3년 간의 사업부문별 매출실적을 살펴

보면, 부동산 매매를 통해 기타 사업의 매출액이 크게 증가한 2019년을 제외하고 건설 사업

부문의 매출이 60%~90% 이상으로 파악된다. 동사의 주요 사업분야는 건설업으로 파악되며, 

도급공사와 주택신축분양을 포함하는 건설업으로 파악된다. 

도급공사는 도로, 교량, 상·하수도, 택지·용지조성 등의 사회기반시설을 구축하는 토목부문

과 각종 공업시설, 상업시설, 주택 등을 건설하는 건축 부문으로 구분된다. 대한건설협회의 공

종별 실적자료(2019)에 따르면, 토목 부문 4.29억 원(4.17%), 건축부문 103.0억 원

(95.83%)으로, 단독 및 연립주택, 상가, 업무시설 등의 건축부문 도급공사 수주에 주력하고 

있는 것으로 파악된다. 한편, 주택신축분양은 상지카일룸, 상지리츠빌 등의 자체 브랜드 고급 

주택을 건설하여 수분양자에게 분양 및 판매하는 사업을 의미한다. 

표 4. 사업부문별 매출실적                                                   (단위: 백만 원, %) 

구분
2017년 2018년 2019년 2020년 

매출액 비중 매출액 비중 매출액 비중
1분기 

매출액

2분기

매출액

3분기 

매출액
건설업

(도급공사 및 주택신축분양)
11,371 84.51 28,702 92.52 9,911 9.44 5,503 8,375 12,107

전기공사업 및 정보통신구축사업
(전기 및 정보통신공사)

1,906 11.17 1,724 5.56 554 0.53 194 1,290 309

기타(홈네트워크, 금융투자, 
화장품, 부동산 매매 등)

178 1.32 596 1.92 94,476 90.03 454 2,604 5,491

합계 13,455 100.00 31,022 100.00 104,941 100.00 6,151 12,269 17,907

 

 *출처: 동사 분기보고서(2020), NICE평가정보(주) 재구성
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 Ⅱ. 시장 동향

건설수주 감소 및 코로나19로 인한 국내 건설업의 불황 심화 및 장기화 전망

국내 건설업은 경기변동 및 정부 정책과 밀접하게 연관된 산업으로서, 2021년에는 건설수주가 

감소할 것으로 예상되며, 코로나19로 인한 경기침체 영향이 심화 및 장기화 될 것으로 전망된

다.

■ 국내 건설업 동향

국내 건설업은 종합적인 계획·관리 및 조정 하에 건설공사를 수행하는 종합건설업과 건설공

사의 각 공종별 전문공사를 수행하는 전문건설업으로 구분된다. 발주자는 도로, 항만, 공항, 

철도 등 사회기반시설의 건설을 주도하는 정부 및 지방자치단체와 그 외 사업주체로서 민간 

시행사, 개인 건축주 등이 해당되며, 각종 건설공사의 공급자 역할을 담당한다. 

건설업은 주택, 사업시설의 구축, 사회간접자본, 국토개발 등 실물자본의 형성을 담당하고 있

어 산업구조 및 경제환경의 변화와 정부의 정책, 건축 순환주기의 도래 등 복합적인 요인에 

의해 경기가 변동된다. 특히, 국가의 기반시설 건립을 담당하고 있어 전체 수주물량에서 관급

공사가 차지하는 비중이 매우 높은 산업으로서 정부의 개발계획과 주택 및 부동산 정책 등에 

따라 크게 영향을 받는다.

▶▶ 국내 건설수주 동향

대표적인 선행지표인 건설수주는 2013년 91.3조 원, 2014년 107.5조 원, 2015년 158.0조 

원, 2016년 164.9조 원으로 매년 증가세를 보였지만, 2017년과 2018년 2년 연속 감소하여 

부진한 실적을 나타내었다. 이후 2019년에 전년 대비 7.4% 증가하며 반등하였으며, 2020년

에도 16.9% 증가하여 2년 연속으로 양호한 모습을 나타내었다. 

그림 1. 국내 건설수주 중장기 추이

*출처: 대한건설협회, NICE평가정보(주) 재구성
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대한건설협회(2021)에 따르면, 2020년에는 194.1조 원으로 1994년 이래 최대치를 기록한 것

으로 파악되며, 발주 부문별로는 공공 수주가 전년 대비 8.4% 증가하였고, 민간 수주도 전년 대

비 20.4% 증가한 것으로 파악된다. 건축부문에서 주택(주거) 수주는 전년 대비 41.9% 대폭 증

가한 92.8조 원을 기록하였고, 비주택(비주거) 수주 또한 전년 대비 10.7% 증가하여 56.6조 

원을 기록한 것으로 파악된다[표 5].

그림 2. 발주 부문별 국내 건설수주 추이

*출처: 대한건설협회(2021), NICE평가정보(주) 재구성

표 5. 최근 국내 건설수주 추이

구분
2017 2018 2019 2020 2021(e)

상반기 하반기 연간 상반기 하반기 연간 상반기 하반기 연간 상반기 하반기 연간 연간

건설 수주액(조 원, 당해년 가격)

공공 21.9 25.3 47.2 17.2 25.1 42.3 18.5 29.6 48.0 21.0 31.0 52.1 53.6

민간 56.9 57.1 113.3 54.2 58.0 112.2 53.6 64.3 118.0 61.7 80.3 142.0 110.5

토목 23.2 18.9 42.1 21.4 25.0 46.4 21.7 27.8 49.5 18.2 26.5 44.7 48.5

건축 55.0 63.4 118.4 50.0 58.1 108.1 50.4 66.2 116.6 64.5 84.9 149.4 115.6

(주거) 31.1 37.4 68.5 25.5 31.0 56.5 27.1 38.3 65.4 37.6 55.2 92.8 67.0

(비주거) 23.9 26.1 49.9 24.5 27.1 51.6 23.3 27.9 51.1 26.9 29.7 56.6 48.6

계 78.2 82.3 160.5 7.4 83.1 154.5 72.1 94.0 166.0 82.7 111.4 194.1 164.1

증감률(%, 전년 동기 대비)

공공 17.3 -12.0 -0.4 -21.4 -0.7 -10.3 7.0 18.0 13.5 13.9 -2.5 8.4 2.9

민간 11.8 -15.0 -3.5 -3.7 1.6 -1.0 -1.0 10.9 5.2 15.0 -1.9 20.4 -22.2

토목 42.7 -13.8 10.3 -7.9 32.3 10.2 1.5 11.0 6.7 -16.2 -13.1 -9.7 8.5

건축 4.2 -14.2 -6.5 -9.0 -8.4 -8.7 0.7 13.9 7.8 28.1 2.5 28.2 -22.6

(주거) 0.2 -6.8 -9.8 -18.0 -17.1 -17.5 6.3 23.7 15.8 38.8 13.1 41.9 -27.8

(비주거) 9.8 -10.1 -1.6 2.8 3.9 3.4 -5.2 2.8 -1.0 15.6 -12.1 10.7 -14.1

계 13.2 -14.1 -2.6 -8.7 0.9 -3.7 0.9 13.1 7.4 14.8 -2.1 16.9 -15.1

*출처: 대한건설협회(2021), 한국건설산업연구원(2020), NICE평가정보(주) 재구성
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한편, 한국건설산업연구원(2020)에 따르면, 2021년 국내 건설수주는 164.1조 원을 기록할 전

망이다. 공공 수주는 경기부양을 위한 공사 발주 인해 증가할 전망이나, 민간 수주의 부진으로 

인해 전체 건설수주는 전년 대비 감소할 전망이다. SOC 예산의 확대와 한국판 뉴딜 및 국가균

형발전계획, 수도권을 중심으로 한 공공택지 공급계획으로 인한 공공수주 증가에도 불구하고 

2021년 국내 건설수주가 감소할 것으로 전망되는 것은 정부의 부동산 시장 규제 지속과 주택 

분양 호황에 따른 기저효과, 비주거용 건축 위축 등으로 인한 민간부문의 신규 수주 위축이 예

상되기 때문으로 분석된다.

▶▶ 국내 건설투자 동향

1990년대 급속히 증가했던 국내 SOC 예산은 외환위기 직후부터 성장이 멈춰 정체된 모습을 

보였다. 지난 2010년 25.1조 원으로 정점을 찍은 이후 2016년까지 23~24조 원대를 유지하였

고, 2018년까지 연속 감소세를 보이다가 2019년부터 다시 증가하기 시작한 것으로 파악된다. 

2021년에는 역대 최대 규모인 26.5조 원의 SOC 예산이 투입될 예정이다.

그림 3. 국내 SOC 예산 추이

*출처: 대한건설협회(2021), NICE평가정보(주) 재구성

한편, 국내 건설투자는 2012년 208.1조 원을 기록한 이후 5년 연속 꾸준히 증가하였으나, 

2017년 282.9조 원으로 역대 최대치를 나타낸 후 2020년까지 다시 감소한 것으로 파악된다. 

한국건설산업연구원(2020)에 따르면, 2021년 건설투자는 전년 대비 0.2% 증가한 262.2조 원

으로 전망된다. 2021년 전체 건설투자는 정부 주도의 공공 부문 공사의 증가 영향으로 2018년

부터 지속된 감소세를 마감할 것으로 전망되나, 민간 부문은 정부의 부동산 규제 지속과 주택분

양 호황에 따른 기저효과로 성장 여부가 불투명한 상황이다. 

토목 부문 투자는 2018년 실질 토목 투자액이 1995년 이후 최저치를 재경신하면서 부진이 심

각했으나, 2019년에 감소세가 멈춘 데 이어 2020년부터 정부 SOC 예산 증가, 토목 공사 기성

금이 증가한 영향으로 전년 대비 증가한 것으로 파악되며, 2021년에도 이러한 추세를 이어갈 

것으로 전망된다.
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건축 부문 중 주거용 건물 투자는 2019년과 2020년의 수주 증가로 인해 하반기 이후 점차 회

복세가 기대되나, 비주거용 건물 투자는 하반기 회복세에도 불구하고 전반적으로 부진할 것으로 

전망된다.

그림 4. 국내 건설투자 추이

*출처: 대한건설협회(2021), NICE평가정보(주) 재구성

 표 6. 최근 건설투자 현황 및 전망                                               (단위: 조 원, %)

구분
2017 2018 2019 2020(e) 2021(e)

상반기 하반기 연간 상반기 하반기 연간 상반기 하반기 연간 상반기 하반기 연간 연간

건설투자 132.8 150.1 282.9 131.3 138.5 269.8 124.4 138.5 262.9 126.6 135.1 261.7 262.2

전년 동기 
대비 증감률 10.1 4.9 7.3 -1.2 -7.7 -4.6 -5.2 0.0 -2.5 1.7 -2.5 -0.5 0.2

*출처: 한국건설산업연구원(2020), NICE평가정보(주) 재구성

▶ 국내 건축허가면적 동향

건축허가면적은 건축 부문의 건설투자 선행지표로, 공공 부문 보다 민간 부분이 큰 비중을 차지

하며, 건설경제 동향, 주택수급 동향 등의 진단과 건축자재 수급 및 생산 예측을 위한 기초 통

계자료로 사용된다. 일반적으로 건축허가면적은 통계적 기저효과에 의해 매년 4/4분기에 큰 폭

의 증가세를 나타낸다. 이는 대부분의 아파트가 착공시점으로 가장 유리한 1/4분기 또는 2/4분

기를 선정하고 전년도 하반기에 집중적으로 사업승인을 신청함에 기인한 것이다. 

국내 건축허가면적은 경기상황을 고려한 정부의 부동산 정책과 1997년 외환위기 등의 일시적인 

시장 충격 등으로 지속적인 변동성을 보였다. 건축허가면적은 2001년부터 2013년까지 약 5년

을 주기로 증감하면서 일정 수준을 유지하다가 2015년에 급증하였으며, 2015년 정점을 찍은 

이후 2019년까지 꾸준히 감소한 것으로 파악된다. 

2020년에는 상업용 및 공업용 건축허가면적이 전년 대비 각각 8.3%, 3.7%로 증가한 것에 힘

입어 전체적으로는 전년 대비 2.1% 증가한 14,731.0만를 기록한 것으로 파악된다. 주거용은 

전년 대비 –0.4%, 기타 용도 건축허가면적은 –1.6% 감소한 것으로 파악된다.
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표 7. 연도별 건축허가면적 추이                                                 (단위: 만  , %)

구분 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

건축
허가
면적

전체 13,786.8 13,714.2 12,706.6 14,134.7 18,984.0 17,895.5 17,187.5 16,096.4 14,429.1 14,731.0

용도별

주거용 5,655.7 5,925.6 5,023.8 6,093.5 8,552.0 7,842.0 7,025.5 5,732.5 4,624.4 4,606.2

상업용 3,400.2 3,233.4 3,371.9 3,742.0 5,244.9 4,814.4 4,822.6 4,475.5 3,826.0 4,155.8

공업용 1,649.9 1,594.0 1,609.3 1,565.5 1,670.9 1,744.3 1,637.7 1,624.7 1,637.1 1,698.2

기타 3,081.0 2,961.2 2,701.6 2,733.7 3,516.2 3,494.8 3,701.7 4,263.8 4,341.9 4,270.8

증감율

전체 9.9 -0.5 -7.3 11.2 34.3 -5.7 -4.0 -6.3 -10.4 2.1

용도별

주거용 9.9 4.8 -15.2 21.3 40.3 -8.3 -10.4 -18.4 -19.3 -0.4

상업용 27.7 -4.9 4.3 11.0 40.2 -.2 -0.2 -7.2 -14.5 8.6

공업용 6.6 -3.4 1.0 -2.7 6.7 4.4 -6.1 -0.8 0.8 3.7

기타 -3.4 -3.9 -8.8 1.2 28.6 -0.6 5.9 15.2 1.8 -1.6

*출처: 대한건설협회(2021), NICE평가정보(주) 재구성

▶▶ 국내 건축착공면적 동향

건축착공면적은 대표적인 건설경기 동행지표로, 공사가 실제로 착수된 면적을 집계한 수치이며, 

일반적으로 건축허가면적의 70~80% 수준으로 나타난다. 건축허가면적과 동일하게 건설경제 동

향, 주택수급 동향 등의 진단과 건축자재 수급 및 생산 예측을 위한 기초 통계자료로 사용된다. 

건축착공면적은 통계적 기저효과에 의해 매년 2/4분기에 큰 폭의 증가세를 보이는데, 이는 건축

착공시기의 결정이 날씨에 따른 영향으로 분석되며, 상대적으로 기온이 낮아지는 4/4분기 및 

1/4분기에는 착공면적이 감소하는 경향이 있다.

표 8. 연도별 건축착공면적 추이                                                 (단위: 만  , %)

구분 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

건축
착공
면적

전체 9,885.0 9,962.9 10,429.7 11,193.7 15,261.8 14,386.6 12,780.1 12,122.1 10,967.1 12,370.0

용도별

주거용 3,764.1 3,921.4 4,157.3 4,596.6 6,816.6 6,205.1 4,867.7 3,893.3 3,335.9 7,214.5

상업용 2,387.4 2,406.8 2,567.7 2,912.9 4,184.1 3,893.0 3,774.0 3,537.9 2,139.5 3,188.5

공업용 1,543.0 1,395.7 1,492.0 1,487.7 1,598.7 1,545.9 1,544.2 1,499.9 1,493.4 1,518.3

기타 219.0 2,239.0 2,212.7 2,196.5 2,662.4 2,742.6 2,594.2 3,191.0 3,289.2 448.7

증감율

전체 19.8 0.8 4.7 7.3 36.3 -5.7 -11.2 -5.1 -9.5 12.8

용도별

주거용 54.2 4.2 6.0 10.6 48.3 -9.0 -21.5 -20.0 -14.3 116.3

상업용 16.8 0.8 6.7 13.4 43.6 -7.0 -3.1 -6.3 -19.5 11.9

공업용 3.4 -9.6 6.9 -0.3 7.5 -3.3 -0.1 -2.9 -0.4 1.7

기타 -3.6 2.2 -1.2 -0.7 1.2 3.0 -5.4 23.0 3.1 -86.4

*출처: 대한건설협회(2021), NICE평가정보(주) 재구성
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국내 건축착공면적은 건축허가면적과 정비례하여 꾸준히 증가해 온 것으로 파악된다. 건축허가

면적 추이와 유사하게 2015년 정점을 찍은 이후 4년 연속 감소해 오다가 반등하여 2020년에

는 전년 대비 12.8% 증가한 12,370.0만를 기록한 것으로 파악된다. 주거용 건축허가면적이 

전년 대비 116.3%로 폭발적으로 증가하였고, 상업용 건축허가면적 또한 전년 대비 11.9%로 

증가하는 등 기타 용도의 건축착공면적을 제외하고는 주거용, 상업용, 공업용 모두 증가한 것으

로 파악된다. 

그림 5. 연도별 건축착공면적 및 건축허가면적 추이    (단위: 만  )

*출처: 대한건설협회(2021), NICE평가정보(주) 재구성

▶▶ 국내 주택보급률 동향

국내 주택보급률은 2008년에 이미 100%를 돌파하였고, 2017년 기준 103.3%로 공급이 수요

를 초과하였다. 이후 수도권은 집값이 상승세를 이어가며 미분양 물량이 감소하였으나, 부산, 강

원, 경남 등의 비수도권은 공급과잉 등의 영향으로 미분양 주택 수가 증가하여 수도권과 지방 

간 양극화가 심화되고 있는 추세이다.

2021년 주택 인허가 물량은 47만 호 수준으로, 분양가 상한제, 법인대출 및 1주택자 전세대출 

제한 등 주택 정책 및 지방의 수요 감소 등에 의한 수요 여건 위축 등에도 불구하고 작년 수준

의 물량은 유지할 수 있을 것으로 예상된다.

표 9. 인허가 물량 추이                                                               (단위: 호)

구분 2015 2016 2017 2018 2019 2020(e) 2021(e)

공공부문 76,428 75,802 76,229 81,082 93,626 80,000 90,000

민간부문 688,900 650,246 576,812 473,054 394,349 370,000 380,000

합계 765,328 726,048 653,441 554,136 487,975 450,000 470,000

*출처: 한국건설산업연구원(2021), NICE평가정보(주) 재구성
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■ 국내 주택시장 주요 이슈

정부는 2020년 8월 서울 및 수도권 내에 2028년까지 최소 13.2만 호의 주택 공급계획을 포

함하는 ‘수도권 주택공급 확대방안’을 발표하여, 얼어붙은 건설시장의 재활성화 및 건설사

들의 수주 확대에 긍정적인 영향을 줄 수 있을 것으로 평가된다. 

2020년 5월에 발표된 서울도심 내 주택공급 7만호 공급 계획(2023~2028년)과 당초 계획된 

공공분양물량 사전청약 확대(2021~2022년)로 인해 6만호 등이 예정되어 있는 바, 2028년

까지 최소 26.2만 호의 규모의 주택이 신규 공급될 예정이다. 

기발표된 3기 신도시 등 공공택지 물량(77만 호)까지를 포함한다면 향후 수도권 지역의 신규 

주택 물량은 127만 호에 달할 것으로 파악된다. 이와 더불어 3기 신도시 등 공공택지 물량

(77만 호)까지를 포함한다면 향후 수도권 지역에는 127만 호의 주택이 공급될 예정이다.
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 Ⅲ. 기술분석

강남지역 중심의 고급 주택 분양사업과 건축분야 도급공사를 통해 경쟁력 확보

전문 분야인 고급 빌라 건축 및 분양사업을 추진하면서 건축분야 도급공사 수주력 강화에 주력

하고 있으며, 최종적으로는 종합 부동산개발 및 건설업체로 거듭나기 위한 노력을 지속하고 있

다. 

■ 우수 인적지원과 효율적 업무체계, 차별화된 설계기술을 바탕으로 한 주택분양사업 추진

주택분양사업은 타인에게 판매 및 임대의 목적으로 건설사업의 주체가 되어 주택 건설에 대한 

사업기획, 입지선정, 사업성 분석(타당성조사), 사업대상지 부동산 확보, 인허가, 시공, 분양, 

사후관리 등에 이르는 일련의 부동산 개발사업을 수행하는 것을 의미한다. 

그림 6. 주택분양사업 사업수행과정           

*출처: 동사 홈페이지

일정 규모 이상의 부동산 개발사업을 추진하기 위해서는 종합건설업 등록과 별도로 부동산 개

발업 또는 주택건설사업자 등록이 필수적이며, 부동산의 용도와 규모에 따라 허가 또는 사업

계획 숭인이 요구된다. 

주거용 부동산 개발사업의 경우 사업규모(세대수)에 따라 적용받는 법이 달라지는데, 29세대 

이하인 경우 건축법, 30세대 이상은 주택법의 적용을 받게 된다. 29세대 이상의 주택을 건설

하고자 하는 경우, 건축법에 따라 건축주가 시·군·구의 허가를 받아 사업수행이 가능하고 

허가를 받은 이후 2년 이내에 빠른 착공이 가능하다. 

반면, 30세대 이상의 경우에는 주택법에 따라 시·도지사에게 사업계획에 대한 승인을 받아야 

하며 선분양과정 등으로 인해 사업완료까지 더 오랜 기간이 소요되는 것이 일반적이다.
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한편, 부동산 개발사업의 성공적인 사업수행을 위해서는 무엇보다도 토지가격과 공사비, 분양가 

등을 산정하여 적정 수익률을 얻어낼 수 있는 지에 대한 사업성 검토가 중요하다. 또한, 신탁사, 

금융기관, 설계업체, 시공사, 분양대행 및 마케팅 업체 등 각 사업참여 주체별 업무조율과 협력

이 필요하다.

동사는 종합건설업체 등록업체이자 부동산개발업 및 주택건설사업자로서, 주로 30세대 미만의 

고급 빌라와 타운하우스, 주거용 오피스텔 등 주택분양사업을 진행하고 있다. 이에 주택법의 적

용을 받아 빠른 사업수행이 가능하며, 분양가 상한제의 적용을 받지 않아 사업의 수익성 확보가 

상대적으로 유리한 편이다.

동사는 부동산개발 전문인력과 사업성 검토 및 자금계획 수립을 위한 재무전문가를 확보하여 사

업성에 대한 정밀검토를 수행하고 있을 뿐만 아니라 품질관리, 건설사업관리 등을 담당하는 건

설기술자를 다수 확보하고 있어 하도급 관리, 설계, 시공 및 품질관리 등을 자체적으로 소화하

고 있다. 동사는 이러한 우수한 인적 인프라와 업무체계를 기반으로 하여 다수의 개발사업을 성

공적으로 수행한 바 있다.

그림 7. 부동산개발 관련 주요 사업주체 및 업무내용

*출처: 동사 홈페이지

동사가 보유한 주택 브랜드는 카일룸(CAELUM), 리츠빌(RITVIL), 카일루스(CAELUS) 3개이

다. 카일룸과 리츠빌은 30세대 미만의 주택으로 빌라 및 타운하우스 형태이며, 카일루스는 소규
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모의 아파트이다.

그림 8. 보유 브랜드

*출처: 동사 홈페이지

카일룸은 동사의 메인 주택 브랜드로, 천상(天上)을 뜻하는 라틴어에서 따온 이름이다. 이름에 

걸맞는 프리미엄 주거공간 설계 디자인 적용뿐만 아니라 다양한 문화활동을 위한 인프라, 특수 

재난상황을 대비한 국내 최고 수준의 안전시설을 제공하고 있다. 

입주자들의 공용공간에는 라운지, 영화관, 스크린 골프장, 피트니스센터, 요가룸, 마사지룸 등 다

양한 편의시설이 갖추어져 있고, 세대별 전용 공간이 별도로 마련되어 있다. 도곡 카일룸에는 

진도 7의 지진에도 견딜 수 있는 내진설계가 적용되었고, 유사 시 대피공간으로 사용되는 핵 방

공호도 갖추고 있다. 지하에는 세대당 최대 4대의 차량을 주차할 수 있는 주차장과 세대별 전용 

창고시설이 배치되어 있다. 

한편, 상위 0.1% 리더들을 대상으로 하는 최고급 프리미엄 주거공간을 지향하여 고도의 프라이

버시 확보를 위한 단지설계가 적용되고 있다. 대부분 1개 또는 2개동의 소규모 단지로 구성하

고, 층별로 1개의 세대만 이용하도록 독립된 구조이거나 2~3세대가 입주하는 경우에는 세대별 

전용 출입구를 따로 두어 사생활 보호에 최적화된 구조로 설계된 것이 특징이다. 

실내 인테리어는 화이트와 블랙, 대리석의 자연스러운 패턴을 기본 컨셉으로 하여 전체적으로 

고급스럽고 세련된 분위기를 구현하고 있으며, 일반적인 베드룸 2개와 리빙룸 1개 외에도 마스

터 베드룸, 패밀리룸, 메이드룸, 드레스룸 등으로 용도별 공간이 여러 개로 구획되어 있다. 

리츠빌은 ‘부유한’, ‘귀족적인’이라는 뜻의 RITZ와 ‘대저택’을 뜻하는 VILLA의 합성어

로 격조 높은 주거문화를 선도하는 동사의 고급 주택 브랜드의 하나이다. 1998년 처음 시공된 

이래 우수한 건축디자인, 정밀한 시공, 완성도 높은 마감 등으로 현재까지도 고급 주택으로 인

정받고 있다.

카일루스는 그리스 신화에 등장하는‘천신(天神)’을 따온 것으로, 카일룸과 리츠빌이 가진 고

급 주거공간을 기본으로 하면서 대규모 단지만이 가질 수 있는 공용공간의 활용 등의 장점을 접

목하고 획일적인 디자인을 배제한 프리미엄 아파트 브랜드이다. 



상지카일룸(042940)

14

그림 9. 카일룸 실내디자인

*출처: 동사 홈페이지

그림 10. 카일룸 단지 및 건축디자인

*출처: 동사 홈페이지
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그림 11. 리츠빌 건축디자인

  

*출처: 동사 홈페이지

동사는 서울 강남 도곡동, 대치동, 삼성동, 청담동, 압구정동 등에 카일룸 및 리츠빌 브랜드로 

주택 건설을 완료하였으며, 해당 주택은 모두 29세대 미만의 고급 주택으로서 공시가격은 

30~60억 원으로 파악된다.

표 10. 주요 주택분양사업 실적

구분 도곡 카일룸 대치 카일룸 삼성 카일룸

위치 서울 강남구 
남부순환로 373 길 23 서울 강남구 도곡로 603 서울 강남구 삼성로 636

규모 지하 4 층, 지상 7 층 지하 3 층, 지상 17 층 지하 2 층, 지상 15 층

세대수 23 세대 15 세대 13 세대

준공시기 2018.12 2011.09 2012.07

공시가격 30~70 억 원 - 40~70 억 원

구분 청담 카일룸 1 차 청담 카일룸 2 차 청담 카일룸 3 차

위치 서울 강남구 
도산대로 101 길 38 서울 강남구 청담동 128-18 서울 강남구 압구정로 79 길 72

규모 지하 2 층, 지상 13 층 지하 5 층, 지상 16 층 지하 3 층, 지상 20 층

세대수 17 세대 15 세대 27 세대

준공시기 2013.12 2006.09 2009.06

공시가격 30~50 억 원 40~50 억 원 50~60 억 원

출처: 한국건설산업연구원(2021), NICE평가정보(주) 재구성

■ 우수한 건축디자인 기술력 

동사는 전문성을 보유한 건축디자인 인력을 다수 확보하고 있을 뿐만 아니라 Jun Mitsui 등 유

명 건축가와의 협업을 통해 지역의 대표적인 랜드마크로 자리매김할 수 있는 유니크한 건축물을 

시공해 온 것으로 파악된다. 나비빌딩(마포 서교동), Yellow Stone(마포 서교동), Ritz Tower

(강남 청담동), Oceanus HQ(부산 해운대) 등이 대표적이다.
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오션어스 사옥으로 지어진 Oceanus HQ는 부산 해운대구 중동 소재의 지하 3층, 지상 3층, 철

골조 및 철근콘크리트구조의 건축물로, 운생동건축사사무소가 설계, 상지건설이 시공을 담당하

였다. 자연의 형태에서 발췌한 다양한 단면 패턴을 가진 친환경적인 구조의 건축물로서, 2015

년 부산다운건축상 일반부문에서 은상을 수상한 바 있다.

근린생활시설인 Yellow Stone은 마포 서교동 소재의 지하4층, 지상 5층의 철근콘크리트구조물

로서, 홍대거리문화를 내재하고 있는‘소통의 길’이라는 주제로 설계되었다. 운생동건축사사무

소에서 설계, 상지건설이 시공하였고, 2011 한국건축문화대상 준공건축물 부문에서 우수상, 제

29회 서울특별시건축상 일반건축 부문에서 최우수상을 수상한 이력이 있다.

그림 12. 주요 건축공사 실적

*출처: 동사 홈페이지
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■ SWOT 분석

그림 13. SWOT 분석

〮 ‘카일룸, ‘리츠빌‘ 주택 브랜드
인지도 기구축

〮 상위 0.5%를 위한 고급 주택
건설 및 분양사업에 특화

〮 신규 민간 주택 공급 감소, 
주택 미분양 증가에도 불구하고
고급 주택에 대한 수요∙관심은
지속적으로 존재

〮 기준금리 변동가능성
〮 감소하는 민간 주택수요
〮 자체 분양사업의 유동적인 분양율

〮 고강도의 부동산 규제
〮 코로나19  장기화로 인한 건설투자
위축, 장기불황으로 불확실성 확대

*출처: NICE평가정보(주) 자체작성

▶▶ (Strong Point) 고급 주택에 특화된 건설사로서 ‘카일룸’, ‘리츠빌’ 브랜드 인지도 구축

동사는 상위 0.1%를 위한 고급 주택 건설에 특화된 종합건설사이자 부동산 개발업체로서, ‘카

일룸’, ‘리츠빌’이라는 주택 브랜드를 바탕으로 특정 수요층에서 높은 인지도를 구축하고 있

다. 이를 바탕으로 2018년에는 강남구 도곡동 일대에 신규 고급 주택을 신축하였고, 이에 대한 

분양사업을 성공적으로 추진한 바 있다.

▶▶ (Weakness Point) 자체 분양사업 분양률에 따른 손익 변동 가능성 상존

주택분양사업은 목표 수요층을 대상으로 한 사업대상지 선정과 사업성 검토를 통해 사업수행이 

이루어지는 바 도급공사에 비해서 수익성 확보가 비교적 유리한 편이나, 기준금리 변동 가능성

과 민간 주택 수요 감소, 대규모 자금조달과 관련된 리스크 등 대외 시장변수의 영향이 커 사업

이 완료되기 전까지는 사업의 성패를 확정하기 어렵다. 동사는 전체 매출에서 주택분양사업이 

차지하는 비중이 크고, 사업추진 여부나 분양사업 실적에 따라 매출실적의 편차가 큰 편으로, 

안정적인 손익 확보를 위한 구체적인 대응방안 마련이 요구된다. 

▶▶ (Opportunity Point) 특정 수요층을 대상으로 한 고급 주택에 대한 수요와 관심 증대

정부의 고강도의 부동산 규제로 인한 주택시장 위축으로 인해 민간 주택 신규 공급이 줄어들고 

있음에도 불구하고 지방뿐만 아니라 경기지역의 주택 미분양 사태가 잇따라 발생하고 있는 반

면, 강남지역의 고급 빌라는 특정 수요층들의 지속적인 수요가 이어지고 있다. 용산구, 성북구, 

서초구, 강남 등 20~30년 전에 지어진 노후화된 단독주택이나 고급 빌라가 증가함에 따라 이에 

대한 재건축 수요가 증가하고 있고, 강남지역 내 신축 대상지역이 줄어들면서 고소득층을 대상

으로 고급 주택 신축분양에 대한 관심도 높아지고 있다.
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▶▶ (Threat Point) 정부 규제 강화 및 코로나19 장기화로 인한 불확실성 확대

국내 건설업은 정부의 SOC 투자와 정부의 개발계획 및 부동산 정책 등에 따라 영향을 크게 받

아 변동성이 큰 산업특성을 보이는 가운데, 최근 고강도의 부동산 규제와 코로나19 장기화로 인

한 투자 위축에 따라 불확실성이 더욱 확대되고 있다.
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 Ⅳ. 재무분석

최근 수익성, 재무안정성 미흡

 2019년 논현동 토지 매각으로 인해 매출액은 급증하였으나 금융비용은 증가하여 순이익은 

적자로 전환하는 등 수익성이 하락하였으며, 단기 채무 부담이 지속되고 있어 재무안정성이 

미흡하다. 

■ 사업부지(재고자산) 처분으로 매출 급증

동사의 주요 사업인 건설업 부문의 매출은 2018년 287억 원에서 2019년 99억 원으로 크게 

감소하였으나 논현동 신축공사 사업부지(재고자산) 처분으로 인해 2019년 매출액은 전년대비 

238.3% 증가한 1,049억 원을 기록하였다.  

그림 14. 동사 연간 및 3분기 요약 포괄손익계산서 분석

매출액/영업이익/당기순이익 추이 증가율/이익률 추이
*출처: 동사 사업보고서(2019), 3분기보고서(2020)

그림 15. 동사 연간 및 3분기 요약 재무상태표 분석

부채총계/자본총계/자산총계 추이 유동비율/자기자본비율/부채비율 추이
*출처: 동사 사업보고서(2019), 3분기보고서(2020)
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■ 매출은 증가하였으나 금융비용 증가로 순이익 적자전환

2019년 매출은 증가하였으나 매출원가 부담이 상승하고, 지급수수료와 대손상각비 증가로 판

매비와 관리비도 증가해 매출액영업이익률은 2018년 5.9%에서 2019년 0.6%로 하락하였다. 

영업이익률이 하락한 가운데 전환사채 관련 이자비용이 증가하고, 공정가치금융자산 평가손실

도 발생하여 매출액순이익률은 2018년 31.1%에서 2019년 –4.9%로 적자전환 되었다.

재무구조의 경우 2018년 중 부동산 개발을 위한 토지 매입으로 인해 차입금이 크게 증가한 

후 악화되었으며, 2019년 기준 자기자본비율 29.1%, 부채비율 243.7%, 유동비율 45.7%, 차

입금의존도 56.8%로 차입부채 비중이 높은 상태가 지속되고 있다.

■ 2020년 3분기 수익성 미흡, 단기 채무 부담 지속 

2020년 3분기 누적 매출액은 전년 동기 대비 169.9% 증가한 179억 원을 기록하였다. 원가

율 하락하고 지급수수료 및 대손상각비 등의 판매비와 관리비도 감소하였으나 매출액영업이익

률이 –7.7%로 적자를 지속중이며, 금융비용이 급증해 매출액순이익률 –66.1%로 수익성 지표

가 미흡하다.

한편, 2020년 3분기에도 단기 채무 부담은 지속되고 있어 자기자본비율 32.2%, 부채비율 

210.6%, 유동비율 55.3%로 여전히 유동성이 낮은 수치를 보이고 있다.

■ 재고자산 처분으로 현금흐름 개선

2019년 순손실 시현에도 불구하고 재고자산 감소 효과로 영업활동 현금흐름은 811억 원을 

기록하며 정(+)의 상태로 전환되었다. 이렇게 유입된 자금을 현금성자산 52억 원, 단기금융자

산 302억 원, 장기금융자산 562억 원으로 보유하고 있다.

그림 16. 동사 현금흐름의 변화

*출처: 동사 사업보고서(2019) 3분기보고서(2020)
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 Ⅴ. 주요 변동사항 및 향후 전망

주택분양사업과 도급공사 수주에 주력하면서 건설시장 트렌드에 맞춘 신사업 추진

상지건설과의 인수합병 이후 건설시장의 틈새시장을 공략한 고급 주택 분양사업 추진과 도급공

사 수주 경쟁력 강화 노력을 지속하고 있다. 최근 사업 다각화의 일환으로 인테리어사업을 추

가하여 노후주택 증가와 리모델링 활성화 등의 시장변화에 대응하고자 하고 있다. 

▶▶ 고급 주택 분양사업과 도급공사 수주경쟁력 강화를 통해 안정적으로 건설사업 영위

동사는 2017년 상지건설와의 인수합병을 통해 핵심 기술인력, 경영진 등의 우수한 인적자원

과 다양한 사업수행실적, 오랜 건설사업 경험에 기반한 기술적 노하우, 브랜드 인지도 등을 이

어받아 건설사업을 비교적 안정적으로 추진해 나가고 있다. 특히, 동사는 우수한 인적자원을 

자체적으로 확보하여 체계적인 사업수행이 가능하고 시공, 분양, 사후관리 등 외주비율이 높은 

업무를 내재화하여 업무효율성 제고 및 수익성 확보에 주력하고 있는 것으로 파악된다.

건설투자 및 건설수주 등 주요 건설지표와 고강도의 정부 부동산 규제 등으로 인해 국내 건설

시장은 장기 침체가 지속·장기화되는 양상을 보이는 가운데, 향후 전망 또한 긍정적이지만은 

않은 상황이다. 그러나 강남지역을 중심으로 밀집되어 있는 고급 주택은 특정 수요층들의 지

속적인 수요가 이어지고 있는 틈새시장으로 성북구, 서초구, 강남구 등 기존 고가 주택의 노후

에 따라 고급 주택의 재건축 및 신규 분양에 대한 관심이 고조되고 있는 상황이다.

동사는 장기간의 불황과 코로나19로 인한 불확실성이 증가하고 있는 건설시장 내에서 틈새시

장을 공략한 고급 주택 분양사업을 통해 차별화된 경쟁력을 확보하고 있다. 동사는 이와 같은 

고급 주택 분양사업과 더불어 종합건설업을 주력으로 수행하면서, 최종적으로는 부동산개발사

업의 기획 및 개발, 건축공사와 시공관리 및 건설프로젝트관리, 실내 인테리어 디자인, 분양 

및 마케팅, 사후관리 등을 아우를 수 있는 종합 부동산개발 서비스업체로 거듭나기 위한 노력

을 지속할 것으로 예상된다.

▶▶ 건설시장 트렌드에 발맞춰 신사업 추진 

국내 건설시장은 신도시 개발, 광역교통망 건설 등과 같이 기존에 충분히 추진된 대규모 프로젝

트가 대폭 축소된 성숙기에 접어든 상황이다. 1990년대에는 주택 200만 호 건설, 신도시 개발, 

광역교통망 구축 등을 통해 건설투자가 집중되었고, 이 시기에 건설된 시설물은 준공 후 30년 

이상이 경과하면서 노후화되어 이들 시설물에 대한 리모델링과 보수, 보강의 필요성이 증가하게 

되었다. 

향후 건설시장은 노후 아파트를 대상으로 한 재건축이나 수직증축과 같은 대규모 재·개축보다

는 소규모 보수, 실내 리모델링, 보강 등과 같은 소규모 유지보수 위주의 시장으로 전환될 것으
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로 전망되고 있다.

동사는 이러한 시장 트렌드에 적극적으로 대응하고 분양사업으로 인한 영업변동성을 보완하기 

위한 사업다각화의 일환으로 인테리어사업을 추가하였으며, 이를 위해 전문업체 인수합병을 고

려하고 있는 것으로 파악된다. 
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■ 증권사 투자의견 

작성기관 투자의견 목표주가 작성일

Ÿ 최근 6개월 이내 발간 보고서 없음

■ 시장정보(주가 및 거래량)

*출처: Kisvalue(2021.03.)


