
 

 

 

 

매수 (유지)  
2분기, 매출 회복과 수익성 개선 동시 확인 가능할 것 

IPARK현대산업개발의 2Q26 영업실적은 연결 기준 매출액 9,485억 원(YoY -

18.5%), 영업이익 1,299억 원(YoY +61.8%)으로 추정한다. 영업이익은 컨센서스 

1,215억 원 대비 6.9% 상회할 것으로 전망한다. 

매출액은 1분기 동절기 영향으로 공정 진행이 지연되며 부진했으나, 2분기부터 계절

적 요인이 해소되고 주요 현장의 공정률이 상승하면서 전분기 대비 40.7% 증가할 

것으로 추정하였다. 또한, 수익성은 자체사업과 외주사업의 원가율 개선에 따라, 소

폭 개선될 것으로 판단한다. 

하반기에는 서울원 아이파크와 파주, 천안 사업장 등의 공정 진행이 본격화되면서 

매출 증가 폭이 더욱 확대될 것으로 예상한다. 특히 최근 주택 분양 성과가 양호하

게 나타나면서, 천안 사업장 등 후속 사업의 공급 일정도 앞당겨질 가능성이 있다.  

분양은 순항, 수주는 하반기 집중 

분양은 연간 공급 가이던스 1.3만 세대를 충분히 달성할 수 있을 것으로 판단한다. 

상반기 공급 목표는 5,720세대(임대 768세대)를 모두 완료됐으며, 양호한 분양 흐름

도 이어지고 있기 때문이다. 상반기 누적 수주는 1.3조 원으로 추정되며, 연간 목표

6.5조 원 대비 낮은 수준으로 판단한다 다만, 도시정비사업 수주가 하반기에 집중되

어 있다는 점을 고려하면 연간 목표 달성 가능성은 유효하다.  

투자의견 매수, 목표주가 35,000원 유지 

당사는 동사에 대한 투자의견 매수, 목표주가 35,000원을 유지한다. 동사는 주택 사

이클 회복 국면에서 자체 사업으로 높은 이익률을 증명하고 있다. 하반기부터는 주

요 현장 공정률 상승에 따라 실적 개선의 가시성이 높아지는 만큼, 향후 주가에도 

점진적으로 반영될 것이라 기대한다. 

목표주가 (유지) 35,000원  

현재가 (7/20) 19,370원  

   

KOSPI (7/20)  6,516.27pt  
시가총액 1,277십억원  
발행주식수 65,907천주  
액면가 5,000원  
52주 최고가 24,400원  
 최저가 17,210원  
60일 일평균거래대금 5십억원  
외국인 지분율 16.6%  
배당수익률 (2026F) 5.5%  
   
주주구성   
HDC 외 6 인 43.02%  
국민연금공단 10.13%  
  
주가상승
률 

1M 6M 12M  
상대기준 32% -29% -60%  
절대기준 -5% -5% -18%  

  
 현재 직전 변동  
투자의견 매수 매수 -  

목표주가 35,000 35,000 -  

EPS(26) 5,667 5,188 ▲  

EPS(27) 7,275 7,228 ▲  
  
IPARK현대산업개발 주가추이  

 

 

 

 

 

 (단위:십억원,배) 2024 2025 2026F 2027F 2028F 

 매출액 4,256 4,147 3,784 4,317 5,088 

 영업이익 185 249 552 691 749 

 세전이익 200 213 518 661 713 

 지배주주순이익 156 158 374 479 517 

  EPS(원) 2,363 2,400 5,667 7,275 7,839 

  증가율(%) -10.0 1.6 136.2 28.4 7.8 

  영업이익률(%) 4.3 6.0 14.6 16.0 14.7 

  순이익률(%) 3.7 3.8 9.9 11.1 10.2 

  ROE(%) 5.1 5.0 11.1 12.8 12.4 

 

 

 

 

 PER 7.6 9.1 3.4 2.7 2.5 

  PBR 0.4 0.4 0.4 0.3 0.3 

  EV/EBITDA 10.4 10.1 6.9 4.9 5.1 

  자료: Company data, IBK투자증권 예상 
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표 1. IPARK현대산업개발의 목표주가 산출 

항목 내용 비고 

Target EPS (원) 7,604 12M Fwd. EPS 

Target PER (배) 4.6 2017~2019 수익성 회복시기 밸류에이션 할인 

적정주가 (원) 34,980  

목표주가 (원) 35,000  

전일종가 (원) 19,370  

상승여력 (%) 80.7  

투자의견 매수  

자료: IBK투자증권 

 
 

그림 1. IPARK현대산업개발 PER 밴드차트  그림 2. IPARK현대산업개발 PBR 밴드차트 

 

 

 

자료: 에프앤가이드 Quantiwise, IBK투자증권  자료: 에프앤가이드 Quantiwise, IBK투자증권 

 

 

표 2. IPARK현대산업개발 파이프라인 

 구분 사업지 
매출액 

(단위: 조 원) 

매출기여 
공사기간 

2025 2026 2027 2028 2029 2030 

자체사업 

서울원아이파크 2.9       ’24.11~’28.07 

청주가경 7, 8단지 0.8       ’26 착공 예정 

천안아이파크 3단지 0.5       ’27 착공 예정 

외주주택 

천안아이파크 1, 2, 4, 5, 6단지 1.5       ’24~26 착공 예정 

시티오씨엘 (1~9단지) 1.3       ’21~27 착공 예정 

운정아이파크포레스트 1.2       ’25.10 ~ ’28.12 

일반건축 

복정역세권개발 1.4       ’26 착공 예정 

청라의료복합 0.7       ’27 착공 예정 

잠실MICE 0.5       ’27 착공 예정 

주: 서울원 아이파크는 2028년 준공시점에 약 2,000원 가량의 인도매출 인식예정 

자료: IPARK현대산업개발, IBK투자증권 
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그림 3. 서울원 아이파크 현장1  그림 4. 서울원 아이파크 현장2 

 

 

 

자료: IBK투자증권  자료: IBK투자증권 
                 

표 3. IPARK현대산업개발 컨센서스 비교(연결) (단위: 십억 원, %, %p) 

  2Q26E 1Q26 2Q25 QoQ YoY 컨센서스 차이 

매출액 948 674 1,163 40.7 -18.5 984 -3.7 

영업이익 130 80 80 62.1 61.8 121 6.9 

지배주주순이익 89 49 53 80.6 67.9 83 7.8 

OPM 13.7 11.9 6.9 1.8 6.8 12.3 1.4 

자료: 에프앤가이드 QuantiWise, IBK투자증권                     
표 4. IPARK현대산업개발 분기 및 연간 실적 추이                     (단위: 십억 원) 

 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26E 3Q26E 4Q26E 2025 2026E 2027E 

매출액 906  1,163  1,053  1,025  674  948  1,007  1,155  4,147  3,784  4,317  

YoY (%) -5.2  7.0  -3.3  -8.9  -25.6  -18.5  -4.4  12.7  -2.6  -8.7  14.1  

자체공사 227  212  315  202  144  248  282  332  957  1,006  1,343  

외주주택 504  722  611  675  420  571  596  674  2,513  2,261  2,412  

토목 62  77  65  75  51  57  58  57  278  223  245  

건축 51  84  10  12  3  6  15  30  158  53  73  

해외 62  68  52  61  56  67  56  63  242  241  245  

매출원가율 (%) 88.2  87.3  87.7  79.7  80.9  80.3  79.6  78.8  85.7  79.8  78.9  

자체공사 67.9  61.6  71.5  59.6  63.9  63.5  64.0  63.4  65.9  63.7  63.6  

외주주택 93.3  91.3  95.1  84.3  83.5  83.0  82.7  82.4  90.7  82.9  83.1  

토목 86.1  89.7  104.1  100.5  94.3  93.9  94.9  94.3  95.2  94.3  93.2  

건축 134.1  107.4  89.3  -3.4  97.7  97.4  94.3  92.5  106.5  93.8  91.1  

해외 168.6  95.5  100.0  240.5  94.9  104.0  102.1  103.3  144.0  100.6  112.2  

 영업이익 54  80  73  41  80  130  150  192  249  552  691  

 YoY (%) 29.8  49.1  53.8  -1.0  48.4  61.8  105.1  364.3  34.7  121.9  25.3  

 영업이익률(%) 6.0  6.9  6.9  4.0  11.9  13.7  14.9  16.6  6.0  14.6  16.0  

지배주주 순이익 54  53  40  11  49  89  103  133  158  374  479  
 

자료: IPARK현대산업개발, IBK투자증권 
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IPARK현대산업개발 (294870) 
 
포괄손익계산서  재무상태표 

(십억원) 2024 2025 2026F 2027F 2028F  (십억원) 2024 2025 2026F 2027F 2028F 

매출액 4,256 4,147 3,784 4,317 5,088  유동자산 5,380 4,718 6,634 7,028 7,990 

  증가율(%) 1.6 -2.6 -8.7 14.1 17.9    현금및현금성자산 825 884 127 651 474 

매출원가 3,854 3,555 3,018 3,407 4,109    유가증권 190 84 130 127 150 

매출총이익 402 592 766 910 978    매출채권 9 12 26 25 30 

  매출총이익률 (%) 9.4 14.3 20.2 21.1 19.2    재고자산 1,854 1,506 2,582 2,531 2,983 

판관비 217 343 215 219 229  비유동자산 2,081 2,881 3,034 2,960 3,270 

  판관비율(%) 5.1 8.3 5.7 5.1 4.5    유형자산 485 839 836 803 776 

영업이익 185 249 552 691 749    무형자산 12 14 17 15 13 

  증가율(%) -5.5 34.7 121.9 25.3 8.4    투자자산 816 1,076 1,641 1,613 1,858 

  영업이익률(%) 4.3 6.0 14.6 16.0 14.7  자산총계 7,462 7,599 9,667 9,989 11,259 

  순금융손익 21 0 -5 -18 -23  유동부채 3,510 3,292 4,699 4,613 5,368 

    이자손익 26 -2 -6 -14 -18    매입채무및기타채무 220 159 240 235 277 

    기타 -5 2 1 -4 -5    단기차입금 1,340 1,382 1,714 1,680 1,979 

  기타영업외손익 -6 -25 -23 -14 -15    유동성장기부채 429 342 388 388 388 

  종속/관계기업손익 0 -10 -6 2 2  비유동부채 837 1,095 1,438 1,428 1,510 

세전이익 200 213 518 661 713    사채 200 320 320 320 320 

  법인세 45 55 145 182 196    장기차입금 332 459 589 589 589 

  법인세율 22.5 25.8 28.0 27.5 27.5  부채총계 4,347 4,386 6,137 6,042 6,878 

  계속사업이익 156 158 374 479 517  지배주주지분 3,115 3,213 3,530 3,947 4,381 

  중단사업손익 0 0 0 0 0    자본금 330 330 330 330 330 

당기순이익 156 158 374 479 517    자본잉여금 1,606 1,606 1,606 1,606 1,606 

  증가율(%) -9.9 1.6 136.2 28.4 7.8    자본조정등 -21 -37 -51 -51 -51 

  당기순이익률 (%) 3.7 3.8 9.9 11.1 10.2    기타포괄이익누계액 1 -1 0 0 0 

  지배주주당기순이익 156 158 374 479 517    이익잉여금 1,199 1,315 1,646 2,062 2,497 

기타포괄이익 -7 1 2 0 0  비지배주주지분 0 0 0 0 0 

총포괄이익 149 159 375 479 517  자본총계 3,115 3,213 3,530 3,947 4,381 

EBITDA 243 299 594 726 778  비이자부채 1991 1826 3067 3007 3543 

  증가율(%) -4.8 23.2 98.7 22.2 7.2  총차입금 2,356 2,560 3,070 3,035 3,335 

  EBITDA마진율(%) 5.7 7.2 15.7 16.8 15.3  순차입금 1,342 1,592 2,813 2,257 2,711 

 

투자지표  현금흐름표 

(12월 결산) 2024 2025 2026F 2027F 2028F  (십억원) 2024 2025 2026F 2027F 2028F 

주당지표(원)       영업활동 현금흐름 314 3 -447 569 220 

  EPS  2,363 2,400 5,667 7,275 7,839    당기순이익 156 158 374 479 517 

  BPS  47,257 48,747 53,563 59,886 66,475    비현금성 비용 및 수익 215 375 72 64 66 

  DPS  700 700 1,000 1,300 1,400    유형자산감가상각비 55 48 40 32 27 

밸류에이션(배)         무형자산상각비 3 2 3 2 2 

  PER  7.6 9.1 3.4 2.7 2.5    운전자본변동 13 -502 -859 39 -344 

  PBR 0.4 0.4 0.4 0.3 0.3    매출채권등의 감소 -139 -204 73 1 -5 

  EV/EBITDA 10.4 10.1 6.9 4.9 5.1    재고자산의 감소 -211 27 -1,087 51 -452 

성장성지표(%)         매입채무등의 증가 -18 -60 80 -5 42 

  매출증가율 1.6 -2.6 -8.7 14.1 17.9    기타 영업현금흐름 -70 -28 -34 -13 -19 

  EPS증가율 -10.0 1.6 136.2 28.4 7.8  투자활동 현금흐름 -98 -73 -1,612 106 -935 

수익성지표(%)         유형자산의 증가(CAPEX) -34 -118 -25 0 0 

  배당수익률 3.9 3.2 5.5 7.2 7.8    유형자산의 감소 0 1 0 0 0 

  ROE 5.1 5.0 11.1 12.8 12.4    무형자산의 감소(증가) -3 -5 0 0 0 

  ROA  2.2 2.1 4.3 4.9 4.9    투자자산의 감소(증가) -49 -60 47 28 -244 

  ROIC 5.4 5.7 10.9 11.7 12.0    기타 -12 109 -1634 78 -691 

안정성지표(%)       재무활동 현금흐름 47 126 1,279 -152 539 

  부채비율(%) 139.6 136.5 173.8 153.1 157.0    차입금의 증가(감소) 465 450 50 0 0 

  순차입금 비율(%) 43.1 49.5 79.7 57.2 61.9    자본의 증가 0 0 0 0 0 

  이자보상배율(배) 3.3 3.5 8.4 9.6 9.7    기타 -418 -324 1229 -152 539 

활동성지표(배)       기타 및 조정 3 4 23 1 0 

  매출채권회전율 455.9 396.7 198.6 169.4 185.1  현금의 증가 266 60 -757 524 -176 

  재고자산회전율 2.5 2.5 1.9 1.7 1.8    기초현금 558 825 884 127 651 

  총자산회전율 0.6 0.6 0.4 0.4 0.5    기말현금 825 884 127 651 474 

*주당지표 및 밸류에이션은 지배주주순익 및 지배주주지분 기준    
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Compliance Notice 

동 자료에 게재된 내용들은 외부의 압력이나 부당한 간섭없이 본인의 의견을 정확하게 반영하여 작성되었음을 확인합니다. 

동 자료는 기관투자가 또는 제3자에게 사전 제공한 사실이 없습니다. 

동 자료는 조사분석자료 작성에 참여한 외부인(계열회사 및 그 임직원등)이 없습니다. 

조사분석 담당자 및 배우자는 해당종목과 재산적 이해관계가 없습니다. 

동 자료에 언급된 종목의 지분율 1%이상 보유하고 있지 않습니다. 

당사는 상기 명시한 사항 외 고지해야 하는 특별한 이해관계가 없습니다. 

 

종목명 담당자 
담당자(배우자) 보유여부 1%이상 

보유여부 

유가증권 

발행관련 

계열사 

관계여부 

공개매수 

사무취급 
IPO 

회사채 

지급보증 

중대한 

이해관계 

M&A 

관련 수량 취득가 취득일 

해당 사항 없음 

 

투자의견 안내 (투자기간 12개월)  투자등급 통계 (2025.07.01~2026.06.30) 

종목 투자의견 (절대수익률 기준)    투자등급 구분 건수 비율(%) 

매수 15% 이상 Trading Buy (중립) 0%~15% 중립 -15%~0% 축소 -15% 이상 하락  매수 143 95.3 

업종 투자의견 (상대수익률 기준)    Trading Buy (중립) 6 4 

비중확대 +10% ~ 중립 -10% ~ +10% 비중축소 ~ -10%   중립 1 0.7 

     매도 0 0 

 

최근 2년간 주가 그래프 및 목표주가(대상 시점 1년) 변동 추이  (▲) 매수, (■) Trading Buy (중립), (●) 중립, (◆) 축소, (■) Not Rated / 담당자 변경 

IPARK현대산업개발 추천일자 투자의견 목표가(원) 
괴리율(%) 

평균 최고/최저 

 

2024.05.16 매수 24,000 -24.14 -5.00 

2024.07.30 매수 28,000 -23.78 -4.64 

2025.01.09 매수 26,000 -35.52 -33.12 

2025.02.03 매수 24,000 -18.00 -5.63 

2025.04.09 매수 28,500 -15.86 -4.91 

2025.07.28 매수 34,000 -39.52 -29.12 

2025.11.12 매수 31,000 -34.21 -29.35 

2026.02.09 매수 35,000 -39.23 -30.29 

2026.07.21 매수 35,000   
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