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1. 건설 산업 분석 

1.1. 건설산업의 개략적 특성 

 

가. 국가경제의 기간산업 

- 특정한 토지를 바탕으로 노동, 자본, 자재와 경영관리 등의 생산요소들을 결합하여 국민

생활의 근간을 이루는 주택의 건설에서부터 도로를 비롯한 각종 산업기반시설의 건설 그리

고 국토개발 및 국제적 개발사업에 이르기까지 광범위한 고정자본의 형성 및 사회간접자본

시설의 확충을 직접적으로 담당한다. 건설업은 투자규모가 GDP의 18%내외를 보이고 있어 

단일 시장 규모로는 상당히 큰 시장을 형성하고 있다.  

 

나. 국가의 거시정책결정에 큰 영향을 받는 산업 

- 건설업은 타 산업에 비하여 상대적으로 고용효과와 부가가치가 큰 산업이다. 국내 경기에 

미치는 파급효과가 비교적 단기간에 효과적으로 나타나기 때문에 국가의 공공공사 발주시기 

및 규모의 조절 등을 통하여 국내경기 조절에 중요한 정책수단으로 활용한다. 

 

다. 경기의존적인 산업 

- 건설업은 기본적으로 수주산업이고, 타 산업의 경제활동 수준 및 기업설비투자, 가계의 

주택구매력 등 건설수요의 증대에 의하여 생산활동이 파생된다는 산업적 특성으로 인해 경

기에 크게 의존하고 있다. 

 

라. 계절적 변화와 자원 조달에 영향을 받는 산업 

- 건설에 필요한 주요자재는 대부분 국내에서 조달하고 있으나 우리나라 주거시설 등 건설

수요가 다변화되지 못하여 특정 자재에 과다한 수요가 발생하고 있으며 특정지역에서 특정



자재에 대한 과다한 수요발생으로 지역간 수요편차가 심하고 유통단계가 복잡하다. 그리고 

사계절이 뚜렷한 우리나라에서 건설업은 계절적 영향도 받아 매출의 비중이 일부 계절에 상

대적으로 떨어진다.    

 

마. 관계법령 및 정부의 규제가 많은 산업 

- 타 산업에 대한 유발효과가 큰 반면 1인의 발주자에 의한 수요독점적 구조를 갖고 있어 

치열한 수주경쟁을 해야 하기 때문에 많은 규제가 따르고 있다. 또한 건설업은 유한한 토지

자원을 이용하여 주택 등 국민생활의 기본이 되는 재화를 생산 대상으로 하는 산업이라는 

점에서 타 산업에 비해 관련 규제법령이 많은 편이다. 

 

사. 낮은 진입장벽 

- 건설회사는 적은 자본과 낮은 기술(토목 또는 건축공사업의 경우 자본금 7억 원, 건설기

술인력 6인 이상)로 쉽게 설립이 가능하며 원재료의 표준화 및 규격화가 미비하여 노동집약

적 생산형태를 띠고 있다. 또, 생산 과정에서 유형 자산에 대한 의존도가 낮아 유형자산투자

에 의한 건설시장의 진입장벽 구축이 용이하지 않다. 별첨1) 건설업체 수 추이 

그러나 일반건설업과 전문건설업의 업역이 구분되어 있어 상호간의 경쟁이 이루어지지는 않

고 있으며, 일반건설업체들간에도 기술력 및 공사실적의 확보 여부와 회사의 규모, 재무상

태의 우열 등 차별화 요소에 따라 경쟁대상이 어느 정도 구분되어 있다고 한다. 상위 3사

(삼성물산, 대우건설, 현대건설)의 시장집중도가 21%정도(수주액 기준)로 여타 산업에 비하

여 낮은 수준이다. 

 

1.2. 건설산업의 구조적 특성 

1.2.1. 토목과 건축, 공공과 민간부문으로 구성 

건설시장은 100조원 내외의 시장규모를 유지하고 있으며, 공사종류에 따라 토목과 건축

부문으로, 발주자에 따라 공공과 민간부문으로 나눠진다. 2001년 이후 주택을 중심으로 한 

민간 건축 부문의 고성장으로 토목과 건축이 1:2, 공공과 민간이 1:2 비율로 건설시장을 분

할하고 있다. 별첨2)공종별 수주 규모 

 

1.2.1.1. 공공건설 부문의 특징 

공공건설 부문은 정부 및 지자체, 공기업 등에서 적격심사제도 및 최저가낙찰제도, 턴키/

대안입찰제도 등의 발주제도에 따라 공사를 발주함에 따라 건설회사 입장에서는 입찰자격의 

획득 및 경쟁을 통하여 공사물량을 확보하게 된다. 이에 따라 높은 경쟁강도로 인해 수익성

은 높지 않은 편이나, 예산의 집행에 따라 대금결제가 원활히 이루어진다는 장점이 있다. 

공공건설 시장은 입찰제도에 따라 적격심사제도 및 최저가낙찰제도, 턴키/대안제도에 따른 

발주시장이 각각 약 7~8조원 규모의 시장을 형성하고 있으며, 민자SOC사업이 약 4조원 규

모의 시장을 형성하고 있다. 



 

1.2.1.2. 민간건설 부문의 특징 

민간건설 부문은 대부분 수의계약이나 지명입찰 방식 등을 통하여 도급물량을 확보하거나, 

자체 분양사업을 통하여 물량을 확보함에 따라 상대적으로 경쟁강도는 높지 않아 수익성은 

양호한 편이다. 그러나 발주처의 자금사정이나 분양실적에 따라 자금수급상 불확실성이 크

다는 단점이 있다. 

민간 건설부문은 공사의 종류에 따라 재개발/재건축과 개발형 도급사업, 자체 분양사업 등

으로 구분되며, 건축물의 종류에 따라 아파트 및 주상복합 등 주거용건물과 상가, 오피스건

물 등으로 구분할 수 있다.  

많은 건설업체가 주택사업에 참여하고 있으며 주택가격의 변동에 따라 분양위험 및 수익성 

등에 영향을 미친다. 주택가격은 주택공급물량과 주택수요에 영향을 미치는 정부의 정책, 

금융기관의 유동성 공급 추이, 금리 등 거시경제지표의 변화 등에 따라 영향을 받기 때문에 

정부의 정책흐름을 살펴볼 필요가 있다. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

▶ 서희건설이 건설 부문에 많은 비중을 두고 성장해 온 기업이기는 하나, 환경사업 부문에 

대해서도 관심을 가지고 꾸준히 투자를 하고 있다. 앞으로 서희건설의 성장가능성이 점쳐지



는 분야이기에 간략히 환경산업에 대해 소개한다. 

  

1.3. 환경산업 

1.3.1. 환경산업의 개략적 특성 

 

 

가. 공공재적 특성이 강한 산업  

- 환경보전을 위한 활동과 시설은 공공복지를 위한 사회간접자본의 성격이 강하다. 환경산

업은 일반대중과 광범위한 지역 환경보전을 위한 공공재적 특성이 강하며 공공부문에 의한 

투자비중이 높은 편이다.  

  

나. 인위적 시장창출산업  

- 자연 발생적인 시장창출보다는 국내 환경정책이나 국제 환경규제 등 법적, 제도적 요인에 

의해 환경산업의 수요가 창출되는 것이 일반적이다. 따라서 환경산업은 정부정책에 따라 시

장 규모, 신규상품 개발, 기술개발 등에 많은 영향을 받고 있다.  

 

다. 기술 중시형 복합 산업 

- 환경산업에는 개별 기술보다는 기계ㆍ화학ㆍ전기ㆍ전자 등 다양한 응용기술이 복합되어 

적용된다. 따라서 환경설비의 경우 각 분야의 기술을 조합해 전체의 목적에 맞도록 구성하

는 시스템 엔지니어링의 필요성이 강하다.  

  

라. 다양한 현장 대응 산업  

- 환경산업은 환경오염의 발생과정, 오염물질 특성, 처리방법 등에 따라 오염방지시설 등이 

여러 조건에 맞춰 설계되는 주문자 생산방식의 특성이 있다. 따라서 환경산업체는 여러 가

지 기술 과 서비스를 갖춰야만 고객들의 요구에 대응할 수 있다.  

 

마. 동반성장 산업 

- 환경산업은 산업화가 진행되면서 발생되는 환경문제를 해결해주는 특성이 있다. 그러므로 

기계, 전자, 화학 등 주변산업의 발달이 환경산업의 성장에 많은 영향을 끼치고 있다. 이것

은 환경산업이 타 산업의 발달에 따른 다양한 신기술을 응용하기도 하지만 타 산업의 성장

으로 인한 새로운 환경문제를 해결하기 위한 면도 있기 때문이다.  

 

바. 선진국형 산업 

- 환경산업은 1인당 국민소득이 1만 달러 이상인 국가에서 본격적으로 성장하는 산업이다. 

선진국으로 갈수록 발전하는 산업으로 현재 세계 환경산업 시장의 대부분을 선진국이 차지

하고 있어 이를 입증하고 있다.  



  

사. 민원대상 산업 

- 환경산업은 삶의 질을 높이기 위한 환경기초시설을 제공하는 산업이다. 아울러 하수처리

장, 소각장, 매립장 등의 환경기초시설은 혐오시설로 인식돼 있어 지역주민 들이 자기의 집 

주변에 설치되는 것을 반대하고 있기 때문에 사업초기부터 지역주민의 참여가 중요하며 경

우에 따라 적절한 보상이 이뤄져야 한다.  

 

 

1.3.2. 서희건설이 영위하고 있는 환경 사업 

1.3.2.1.  LFG 발전 사업 

LFG 발전은 매립지에서 발생하는 바이오 가스, 즉 매립지가스(Land Fill Gas)에서 메탄가

스(CH4)를 직접 혹은 정제를 통하여 신에너지원으로 활용함으로써 환경적 문제와 대체에너

지 문제를 해결하고자 하는 사업이며 그 자원화 방법으로 다음과 같다.  

① 중질가스로의 직접 열이용 

② 전기발전(가스엔진, 가스터빈, 스팀터빈) 

③ 고품질의 파이프라인 가스로 정제(CNG 이용포함) 

④ 기타 온실가온용, 이산화탄소제조, 메탄올 연료전지 이용 발전 등 개발중인 것 

 

<국내 매립가스 자원화 사업 추진현황> 

 

자료출처 : 환경부, 2004년 12월, 서희건설 내부자료 

LFG 사업은 대체에너지개발사업으로 산업자원부 지침에 의해 전기 판매단가가 일반전기 

판매 단가보다 높은 KW당 65.20원으로 책정되었으나 현재 일반전기 단가가 동 가격을 상



회할 때에는 일반전기 단가를 적용받게 된다. (현재 70 ~ 80원 수준) 

 

< LFG 자원화시설의 수익성> 

 

자료출처 : 김우철, 이덕생 "LFG 이용 에너지설비의 실용화 평가에 관한 연구", 2003 

<발전매출 추이> 

 (단위 : 백만원) 

 

2004년 까지 점차적으로 실적이 상향추세를 보이고 있으나 2004년 이후 증설이 없어 예년

의 실적을 유지 할 것으로 전망된다.  

 

 

 

별첨 3) 매립지 가스 자원화 사업의 업계동향 

별첨 4) 대체 에너지 관련 산업의 전망= 기후변화협약 



별첨 5) 우리나라의 상황 

별첨 6) 우리나라의 정책 

별첨 7) 주요에너지 가격동향 

별첨 8) 대체에너지의 가격 경쟁력 

 

 

1.3.2.2. 폐기물 처리 관련 산업 

폐기물 발생량(304천톤/일)의 76.5%를 재활용, 매년 1.3~11.7%씩 재활용율이 증가하고 

있으며 매립비중은 14.1%로 ‘94년 53.2%보다 39.1%p 감소추세에 있어 폐기물 관리정책의 

목표인 “자원순환형 폐기물 관리체계”가 정착되고 있다. 따라서 폐기물의 재활용을 비롯한 

처리 산업은 보다 활성화 될 것으로 보인다. 별첨9) 생활폐기물 통계 자료 

 

1.3.2.3. 음식물 쓰레기 자원화 

 생활폐기물 중 음식물쓰레기가 차지하는 비중은 약 23%로, 우리나라의 음식물 쓰레기 재

활용률은 분리배출 지역의 확대, 자원화시설의 확충, 재활용 제품의 품질관리 강화 등으로 

97년도 9.8%에서 2000년도 45.2%, 2001년도 56.8%, 2002년도 62.5%로 크게 증가하고 

있다.  별첨10)  음식물 폐기물 위탁처리 비용 현황 

 

음식물 쓰레기를 바로 직매립할 경우에 발생하는 악취, 해충, 침출수 등이 환경에 부정적인 

영향을 미칠 수 있으므로 정부에서는 1997년도에 폐기물관리법 시행규칙을 개정하여 2005

년 1월 1일부터 특별시·광역시 또는 시지역에서 발생하는 음식물 쓰레기를 바로 매립하지 

못하도록 규정하고 있다. 동 규정에 의해 소각·퇴비화·사료화 또는 소멸화 처리 후 발생되는 

잔재물만을 매립 토록 함에 따라 해당 지방자치단체에서는 음식물 쓰레기를 소각하거나 재

활용시설 설치 또는 민간처리시설에 위탁처리 하는 등 음식물쓰레기 처리대책을 꾸준히 추

진하게 되어 음식물 처리 사업에 대한 수요가 크게 증가하고 있다. 

 

<음식물 폐기물 자원화제품 유상 판매 현황> 



 

 

<수익성 분석결과> 

 

환경부 분석에 따르면 규모가 클수록 톤당 운영원가는 절감이 되어 유리한 분석을 보이며  

대안별로는 분석방식별로 다소 차이는 있지만 습식사료화 방식이 가장 유리하다고 한다. 일

반적인 경제성 분석 이외에 이물질이나 부산물의 처리에도 많은 영향이 있으며 특히   부산

물의 판매여부에서 미판매가 될 경우 습식사료화 방식이 가장 비경제적인 것으로 분석 되며 

이에 대한 이유는 건식사료나 호기성퇴비와 같은 방식에서 부산물이 미판매가 될 경우 부산

물은 무상으로 농가에 지원이 가능하여 처리가 무난하게 처리될 수 있으나 습식사료화 방식



의 경우 이는 다시 재처리 하여야 하는 경우가 발생한다. 별첨 

 

2. 서희건설의 현(現) 주소 

2.1.1. 서희건설의 매출현황 

서희건설은 10월 운송 전문업체인 영대운수에서 1994년 9월에 건설업으로 업종 전환을 

하였고, 포스코의 포항 제철소와 광양제철소의 토건정비공사를 시작으로 다수의 관급 및 민

간 공사를 수주하여 성장해온 2005년 기준 도급 순위 80위의 중견건설 기업이다.  

건설업체인 서희건설은 매출을 발생하는 순간에 인식하지 않고 건물에 투입된 자재와 인건

비로 현재 진행율을 산출하여 현재의 진행상황으로 건물에 매출을 인식하고 있으며, 자체 

공사의 경우 미완성된 건물은 건설자산으로 계상됐다가 나중에 수익으로 계상되는 회계방식

으로 처리하고 있다. 작년, 서희 건설 매출은 2천 6백억원으로  교회와 학교 건물 등 신규 

수주 건축물의 증가로 04년 대비 20% 성장했다.  
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최근 5 년간 서희건설의 수주 추이량을 보면 1 분기에 수주량이 주로 집중되어 있고, 2,3,4, 

분기에는 그에 못 미치는 수주량을 보여주고 있는데 이는 건설업의 계절적 수요 집중 특성

때문이라고 할 수 있다. 최근 5 년간 서희건설의 수주총액은 매년 증가추세에 있다. 아직은 

민간 부문의 도급 공사가 수주량의 주를 이루고 있고, 민간투자유치 형태의 공사는 소수에 

불과하지만, 정부가 주도적으로 건설 공사의 형태를 도급에서 SOC 로 바꿔나가고 있기 때

문에 공공 부문에서 SOC 관련 수주량이 더욱 늘어날 것이다.   



0

5000000

10000000

15000000

20000000

25000000

30000000

20
00

3Q

20
01

1Q

20
01

3Q

20
02

1Q

20
02

3Q

20
03

1Q

20
03

3Q

20
04

1Q

20
04

3Q

20
05

1Q

20
05

3Q

수주총액 공공부문 민간부문 민자
 

 

0%

20%

40%

60%

80%

100%

2005 2004 2003

기타

자체공사

도급토목

도급건축

 

서희건설의 매출은 100% 국내에서 발생하며 90% 이상이 도급 공사에서 발생하고 있다. 

도급 공사란 한 마디로 시공사가 시행사로부터 건물을 지어달라는 발주를 받아 착공을 하는 

것이다. 건설 공사는 사업의 주체인 시행사와 시행사로부터 건물을 짓는 것을 위임받는 시

공사로 나뉘게 되는데 시행사는 대지 구입에서부터 인허가, 세금, 분양 등에 이르기까지 모

든 업무를 관장하고 모든 책임을 지는 반면, 시공사는 실질적인 공사를 담당하기만 하면 된

다. 자체 공사는 도급 공사의 상대적 개념으로 시행사가 시공사를 겸하는 것을 말하며 분양

을 직접하는 등 모든 리스크를 떠안지만, 이윤을 직접 챙기기 때문에 수익성이 더 좋다. 자

체 공사는 자금력과 브랜드 파워가 있어 소비자에게 마케팅을 적극적으로 펼칠 수 있는 회

사들이 주로 하는데 서희건설의 자체 공사는 총 매출에서 10% 미만 수준으로 매우 미미하

다는 것은 서희 건설의 현 주소를 말해 준다고 하겠다.  



2.1.2. 1등급 군에 속하는 것은 무슨 의미일까? 

 

건설교통부와 대한 건설 협회는 발주자가 적정한 건설업체를 선정하는데 참고할 수 있도록 

매년 건설업체를 대상으로 공사실적, 기술능력, 재무상태 등을 종합하여 시공능력을 평가하

고 있다. 시공능력 평가에는 건설업체가 수주할 수 있는 1건 공사의 최대 규모를 의미하는 

시공 능력 외에도 경영 평가액, 기술능력 평가액, 신인도 평가가 종합적으로 반영된다.  

별첨 11) 시공능력 평가 기준 

시공 능력 평가 금액에 따라서 일반 건설업체는 총 7등급으로 분류되고, 시공 능력 평가

액이 700억원 이상이면 1등급 업체에 속하게 된다.(*별첨2) 2005년 평가 결과, 서희건설의 

시공 능력은 2천 130억원으로 04년 99위에서 껑충 뛰어올라 종합 순위 80위, 1등급 업체

에 랭크되었다.  

 

    



 

그렇다면, 서희 건설이 1등급 업체에 속한다는 것이 어떤 장점으로 나타날 수 있을까? 

공사 입찰 방법은 시공 능력에 의한 제한 입찰과 시공 실적에 의한 제한 입찰 등으로 나뉠 

수가 있는데 시공 능력에 의한 제한 입찰 방법에 의하면, 시공 능력 1, 2등급 업체만 입찰

공고를 받아 발주 대상자로 선정될 수 있다. 따라서 1등급 업체인 서희 건설은 정부나 지역

자치단체 , 혹은 민간 업체에서 시공사를 시공 능력에 의한 제한 입찰로 정하게 될 경우, 

그에 따른 불이익을 받지 않으며 거래 조건에 따라 입찰 대상자로 선정될 수 있다.  

 

 

2.1.3. 서희건설의 수익률 지표 
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서희건설은 중소 규모의 기업이지만 건설 업종에서 이익률이 상당히 높은 편이다. 한가지 

살펴 봐야 할 점은 당기 순이익률이 03년 이래 꾸준히 감소 추세에 있는 반면, 영업 이익률

은 상승 추세에 있다는 점이다. 즉, 서희건설은 나름대로 영업 과정에서의 효율성은 높지만, 

이자비용으로 많은 돈이 지출되고 있다. 부채와 자기자본 증가 그래프를 보면, 04년 이후 

부채가 200%이상 증가했다는 것을 알 수 있다.  

 



 

 

위험을 회피하는 서희건설이 많은 부채를 발행하여 어디에 쓴 것일까? 아리채라는 새로운 

브랜드로 주상복합 건물을 짓고, 건물 공사비를 나중에 회수하는 BOT 방식으로 공사를 진

행하다 보니 부채를 끌어다 쓴 것일 거라 생각하여 직접 확인한 결과 아리채는 회사 내부금

과 분양받는 사람들이 내는 중도금 대출로 공사가 진행되어 부채 증가에 한 몫을 하지는 않

았고 04년 이후 영업력으로 수주량이 늘면서 필요한 운영자금으로 사용되었다고 한다. 문제

는 BOT 방삭의 사업 전개는 끊임 없이 부채를 증가 시킬 것이라는 점이다. 다행스러운 점

은 대부분의 부채가 고정 부채로서 단기간 유동성 위험은 없다는 것인데, 고정 부채라도 이

자 비용의 증가는 앞으로도 서희건설의 수익률을 떨어뜨리는 원인이 될 것이다.  

서희건설은 부채 뿐 아니라 보통 주 발행을 통해 자본금을 꾸준히 늘리고 있으며 06년 전

환사채를 발행하는 등 신규 자금을 여러 방면으로 모으고 있다. 영업능력으로 신규 사업 수

주를 많이 딴다고 해도, 자금의 지출기간과 회수기간의 차이가 더욱 길어지면, 서희 건설은 

자금 면에서 어려움을 겪을 수도 있다. 

 

2.2. 서희 건설 민간 부문 

2.2.1. 100억대 규모의 건설에서 수익성은 얼마나 될까? 



 

표에서 보는 바와 같이 대부분의 민간 계약은 100억 원 대의 수주 공사이다. 서희 건설

은 건설업체 중 1등급(1군) 업체로 분류 되고 있지만 대기업이 노리지 않는 틈새 시장을 공

략하는 전략을 펼치고 있다. 대기업이 참여를 기피하는 100억 원 단위의 소규모 공사는 지

역 연고와 재개발조합 등 발주 측과 긴 한 유대를 갖고 수주활동을 하여야 한다. 여기에서 

가장 필수적인 요소가 무엇인가에 대해 기업 IR담당자의 답변은 의외로 영업력이라고 한다. 

영업력은 정말 우리가 건설 현장에서 생각할 수 있는 그러한 형태의 것이라니 기업분석을 

하는 입장에서 적잖이 당황스러운 부분이다. 또한 서희건설은 철저히 리스크를 싫어하는 기

업인데 아파트 공사 같이 몇 천억짜리 규모의 공사는 기업의 규모상 과도한 리스크이고 이

에 반해 100억짜리는 한 두 개 정도 실패 하더라도 전혀 문제가 없어 선호 한다고 한다. 

이러한 100억짜리 공사 시장이 틈새 시장이라는 서희건설의 주장과 다르게 실제로 100억

짜리 공사는 우리가 가장 흔히 보는 형태의 건설 공사이고 이에 목 메는 건설업체가 줄줄이 

사탕처럼 달려 있는 레드 오션이라는 데 문제가 있다. 여기서 당연히 서희 건설의 경쟁력은 

무엇이냐를 묻고 싶겠지만 기업 스스로 인정하듯 특별한 경쟁력은 없다고 한다. 특히 이런 

정도 규모의 건설 수주를 따내는데 필요한 경쟁력은 그저 영업사원들이 얼마나 단가를 잘 

맞추냐 라는 허무한 답변이 들려 온다. 결국 서희 건설의 민간부분 영업이란 건설이란 경기

에 두둥실 표류하고 있는 형태로 발생하고 있는 셈이다. 

 

2.2.2. 포스코와의 관계. 

한마디로 무관하다! 법률적으로 인간적으로 아무리 보아도 어떠한 관계도 없다. 그저 협

력회사이자 오랜 파트너이다. 매출에서 차지하는 비중은 과거 60% 이상(실제로 건설업에 

처음 진출할 때 따낸 수주가 포스코로부터 였다)에서 현제 20% 수준으로 그 비중은 점점 



줄고 있다. 이는 특별히 포스코로부터 미움을 받아서가 아니라 서희건설의 부피가 많이 커

지면서 다른 쪽의 수주가 계속 증가 하였기 때문이라 보아야 한다. 기업 내부에서는 오히려 

포스코에 대한 과도한 비중은 위험 요소라고 생각하고 앞서 언급한 대로 위험을 지극히 싫

어하는 기업의 특성상 지금의 상태가 훨씬 편하다고 한다. 

포스코와의 계약에서 특이한 점은 둘의 관계가 일방적인 하청이나 수주이상으로 친 하다는 

것이다. 공사의 내용이 서희 건설의 직원들이 드넓은 포스코에 상주 하면서 내부 정비 공사

를 하는 것인데 이점에서 나름대로의 진입장벽이 발생한다. 벌써 10년 동안 상주를 하면서 

포스코 구석구석의 지리와 특성을 다 알 뿐 아니라 실제 직원들끼리도 매우 친한 관계라고 

한다. 이 점이 서희 건설이 갖는 무형의 강점이라고 할 수 있고, 2008년까지 포스코 포항 

제철소내 선강지역과 광양 제철소 전 지역의 토건정비 계약을 체결하여 포스코로부터 안정

적인 수주 물량을 확보하고 있다. 이런 이유로 포스코는 앞으로도 특별한 일이 없는 한 계

속 서희 건설에게 가능한 부분을 수주 시킬 것이라 생각한다. 

 

2.2.3. 교회와 대학교. 

창업자는 기독교 정신으로 사회에 기여하고자 하는 의지가 충만한 분이다. 포항중앙교회, 

새에덴 교회, 청운교회, 여의도 순복음 교회 영산성전, 명성교회, 장로신학대 기념관, 총신대 

제2종합관 및 학생회관 등 이제까지 크고 작은 10여 곳의 기독교 건물에 손을 대었고 그 

결과에 대해 스스로 대단히 만족하고 있다. 교회 건축은 아파트나 일반 건축물처럼 네모난 

골격을 바탕으로 쭉 지어 올리는 것이 아니라 교회 측 요구에 따라 다양한 모양의 건축물을 

만들어야 하기 때문에 상당히 까다로운 작업인데 서희 건설은 이 쪽에서 상당한 실력을 인

정받고 있다. 별첨12) 교회 건축물 수주 과정. 

여기에서 중요한 것은 역시 교회 건축물의 마진 문제이다. 기업 IR담당자의 표현으로 대단

히 민감한 부분이지만 교회 쪽은 다소 낮은 마진으로 들어가는 게 사실이고 정확한 수치는 

밝힐 수 없다고 한다. 교회 건설 부분에 있어서 성장성이나 수급을 분석할 필요는 별로 없

는 게 어차피 서희 건설의 수주량에 한계가 있고 이는 충분히 채울 만큼의 주문이 항상 들

어 온다고 한다.  

기업의 밝고 건전한 경영 마인드로 새로이 가장 활발히 진출하고자 하는 분야는 학교 건

축이다. 역시 사회적으로 의미 있는 일이라고 기업 측에서는 설명한다. 특히 주목해 볼만한 

건 경희대 기숙사 신축이다. 이는 현재 건설 업계에서 가장 이슈가 되고 있는 민간투자사업, 

SOC란 형태의 것으로 선(先) 건설 후 이를 운영하여 수익을 회수하는 방식의 것이다. 수원 

경희 동서의학병원(BOT) 및 전북대학교, 전주교대 기숙사, 서울시 진관 초등학교 외 4개교 

신, 개축공사(BTL) 등 많은 SOC사업을 진행 중에 있으며 서희 건설은 앞으로도 BOT나 

BTL 방식의 SOC 사업을 확장하자 한다. 여기서 가장 안타까운 것은 이 시장 역시 엄청난 

경쟁 시장인데 여기에 대해서도 서희 건설의 뚜렷한 강점이 없다고 한다. 

별첨13) SOC사업 

 



2.3. 공공부문 

관급 공사(*별첨 )는 주로 대한 주택 공사(이하 주공)의 부분 도급과 주한 미군 단지 조성 

중심으로 이루어지지만, 지자체나 정부로부터 발주도 받고 있는데 대표적으로는 인천 국제 

공항, 성남 문화 예술회관 공사에 참여한 것이다. 서희건설은 정부 발주공사 유형에 따라 2

등급사는 독자 입찰하거나, 입찰점수가 좋은 업체와 점수를 보완하여 컨소시엄을 구성하며, 

지역 업체 참여 의무 비율이 주어질 때는 지역 업체와 컨소시엄을 구성하여 발주를 따내고 

있다. 관급 부문의 주요 축이라고 할 수 있는 대한 주택 공사와 주한 미군의 부분 도급에 

대해 좀더 알아보자.   

 

2.3.1. 대한 주택공사 부분도급 

해가 거듭될수록 주공 관련 매출액이 증가하고 있는데, 지속적으로 좋은 관계를 유지할 

경우 주공이 공공 주택부문을 늘림에 따라 앞으로도 서희건설이 지속적으로 공사를 수주할 

가능성이 크다. 그러나, 수익성이 미흡한 주공 총 발주 물량에서도 적은 수주실적 등을 감

안할 때 향후 수익구조가 다소 저하될 가능성이 있다.  

 

<대한주택공사 관련 매출액 및 매출비중> 

         (단위: 백만원) 

 

2.3.2. 주한미군 부분도급 

서희건설은 2002년 전담 부서를 설치하여 주한미군, CCK(미 8군계약처)및 미국 대사관의 

발주 공사와 FED(미 극동 건설 공병단)통해 미군 재배치, 미 국방성 직발주 공사, 미군기지 

환경개선사업 등을 수행하고 있다. 미군기지 건설 사업은 미군기지가 특수 시설인 점을 감

안해 미군기지 공사를 수행한 실적이 있는 업체들이 공사를 낙찰 받는 데 보다 유리하므로

서희 건설이 주한 미군 기지 이전에 따라 받는 수혜가 없을까 기대하여 알아보았다.  

서희건설이 집중해야 할 부분은 FED를 통해 시행되는 공사이다.  FED(Far east district) 

공사로 불리는 미군공사는 FED에 등록된 업체 가운데 지명 경쟁 방식으로 시공사가 선정

되는데 최근 5년 동안 단일 규모 10만 달러 이상으로 3건 이상을 수행하는 업체만이 참여

가 가능하다. 현재 FED에 등록된 국내 건설업체는 범양건영, 현대건설 등 60여 회사에 이

르는 것으로 알려졌다. 이중 두각을 보이는 곳은 범양건영, 신성건설, 신일건업, 삼일기업공

사 등이다. 이들 기업들은 지난 40년간 FED 사업을 진행해 왔고, 매년 200억~400억원의 

미군공사 매출을 올리는 기업으로 알려지고 있다.  

그러나 서희건설은 위에 제시된 기업들에 비해 작은 규모의 미군공사를 진행해 왔다. 미군

공사는 제한된 수의 경쟁자 속에서 입찰을 받는 것이기에 수주 가능성은 높다고 판단되지만, 



미군 기지 이전에 관한 공사에서 주도적인 역할을 하기에는 무리가 있어 보이고 지금과 같

이 작은 규모의 공사를 수주 받을 것으로 예상된다. 

별첨 14) 주한미군 기지 이전 

별첨 15) 주한미군 관련 주요 수주현황 

 

2.4. 자체 공사- 아리채 

서희건설은 2004년 2월부터 안양시에 독자 브랜드 ‘아리채’ 로 주상복합건물을 짓고 있

다. 주상 복합건물을 짓기 전에도 지방 2곳에 서희의 이름을 내세운 아파트를 지었지만, 아

리채는 이번 주상 복합 건물을 짓기 위해 새로 런칭한 브랜드이며, 현재 분양이 모두 완료

된 상태다. IR 담당자 말에 의하면, 도급 공사보다 아리채의 경우 서희 건설이 혼자 다했기 

때문에 비교적 수익이 컸다고 한다. 서희 건설이 아리채 브랜드를 적극적으로 키워나갈 의

지가 있어서 활발하게 진출한다면, 지금보다 서희 건설의 위상이 높아질 수 있다. 최지우를 

광고 모델로 영입해 해피트리에 대한 적극적인 마케팅을 펼치고 주택 사업 부문을 확장한 

신일의 경우 04년에 비하여 05년에 순위가 약 20 단계 올랐기 때문이다. 그러나 서희건설

의 위험 회피 특성은 여기서도 발동하여 자체 사업 부문을 확장하지 않는다고 한다. 물론 

앞으로 자체 공사를 하게 될 경우 아리채 브랜드를 계속 쓰겠지만 말이다. 따라서 자체 공

사의 확장을 통한 서희 건설의 인지도나 평가 순위 상승은 기대하기 어렵다고 본다.  

  

2.5. 서희건설의 LFG 사업 

서희건설은 전국에 시간당 최대 13000KW의 전기를 생산 할 수 있는 5개의 매립가스 발

전소를 보유하고 있는데 모두 가스엔진 방식의 전기발전사업을 영위하고 있으며 부산 사업

장을 제외한 4개 사업장의 매립장 규모가 경쟁사에 비해 협소한 편이다. 물론, 발전원가에 

비해서 판매 이익이 크기는 하나 초기 투자규모가 크다는 점을 고려할 때 서희 건설의 판매 

이익은 수도권 매립지 연간 판매이익 46억원, 난지도 매립지 연간 판매이익 79억원과 비교 

시 상대적으로 적은 편이다.  

서희 건설은 LFG 부문에 2001년에 진출함으로써 first mover 라 해도 과언이 아니지만,  

업계 최고는 아니다. 오히려 서희건설은 규모 면에서 후발 주자인 에코에너지에 려 있다. 

에코에너지는 현대 모비스가 최대 주주로, 현대 모비스가 두산중공업 등과 컨소시엄을 이루

어 합작 투자한 회사다. 기업 규모의 차이로 수도권 매립지에서 발생되는 매립가스(Landfill 

Gas)를 이용하여 세계 최대규모의 50MW급 스팀터빈식 발전소를 만간 투자 사업으로 추진

하겠다는 환경부의 계획에서 서희 건설은 협상자로 선정되지 못했고, 에코 에너지가 03년 

3월 환경부와 계약을 체결하여 올 3월에 준공을 하였다. 이 발전시설은 수도권 매립지의 1

․2매립장에서 발생하는 126만㎥의 매립가스를 이용하여 연간 3억9천만kWh의 전기를 생산

하게 되며, 이를 판매액으로 환산하면 약 200억원이 되기 때문에 서희 건설이 LFG 사업을 

지속적으로 영위하기 위해서 놓쳐서는 안 될 알짜배기를 놓친 셈이다. 

이처럼, 서희건설이 현대 모비스라는 듬직한 모기업을 둔 에코 에너지와 경쟁를 벌여서 우



위를 점할 수 있을 것으로 보이지 않는다. 서희 건설의 LFG 부문을 더 어둡게 만드는 것은 

쓰레기 매립량을 줄이려 하는 정부 정책에 따라 더 이상 LFG 발전소를 지을 만한 매립지

가 없다는 점이다. 이에 서희건설은 더 이상 LFG발전소를 세우지 않겠다는 것이 IR 담당자

를 통해 확인되었다.  

 

 

2.6. 현 biz-model 의 평가 

 

 

 

서희건설의 현(現) 비즈 모델을 평가해 보면, 자기자본의 증가에도 15%를 상회하는 ROE

를 유지하고 있다는 점에서 영업능력에 대해 긍정적인 시각으로 볼 수 있다. 서희 건설은 

중소 규모의 수많은 경쟁 건설업체와 비교했을 때 특별한 경쟁 우위의 요소는 없지만, 안정

적으로 이익을 내고 있다.   

 

 

3. 서희건설의 미래를 보라!  – 음식물 쓰레기 자원화 사업 , 폐기물 처리 사업 

서희건설이 신규로 추진하고 있는 사업은 쓰레기 처리 관련 부분이다. LFG 사업으로 뜨게

된 서희 건설은 LFG 사업 전망이 불투명해지자 관련 업종이라 할 수 있는 음식물 쓰레기 

자원화 사업과 폐기물 처리 사업을 시작했다. 이 사업은 정부가 환경오염을 줄이고 소각량

을 최대한 줄이기 위해 다방면으로 노력하고 있는 터라 지원이 후한 편이며 민간투자사업이

라 사업리스크가 희박하여 위험을 회피하는 서희건설의 특성과도 잘 부합한다. 정부는 설비

를 지을 때 투자금도 부분 보조해 주지만 운용할 때의 수익도 보장해 주고 있다. 따라서 수



익이 안나도 정부가 일정부분 수익을 보장해 주기 때문에 장기적인 수익구조로 갈 수 있다

는 장점이 있다. 따라서 서희건설은 건설 부문 외에도 폐기물 처리 사업에 적극적으로 참여 

할 예정이다.   

 

3.1. 음식물쓰레기 자원화(발전) 민간투자 시설사업 

3.1.1. 부산광역시 소재의 음식물 쓰레기 처리 및 발전 시설 

서희 건설은 부산광역시에 일일 200톤의 음식물쓰레기 처리 및 시간당 2000kw의 발전

시설을 설치하여 혐기성 소화과정을 통해 가스를 발생시켜 전기를 생산하는 에너지자원화 

사업과 부산물을 퇴비로 생산하는 신규 사업을 펼치고 있다. 음식물 쓰레기 처리 및 발전 

사업은 음식물 쓰레기를 안정적으로 처리해 침출수, 악취등에 의한 환경 오염을 방지하고 

동시에 자원(발전)으로 재활용함으로서 음식물 쓰레기의 환경 친화적이고 효율적이며 항구

적 및 체계적인 처리기반을 구축하는 상당히 의미있는 사업이다. 서희건설은 음식물 쓰레기

의 자원화에 필요한 기술을 05년 벨기에 ORGANIC WASTE SYSTEMS N.V.사와의 기술거

래 계약을 통해 확보하고 있으며 이를 영업권 형태의 자산으로 계상하고 있다. 물가상상분

을 반영한 현재의 총사업비는 약 123억원으로 2005년 1월 준공하여 향후 20년간 운영할 

계획이다. 이로부터 서희건설이 올릴 수 있는 매출은 일일 200톤의 쓰레기 처리 시, 현재 

톤당 단가 53,400원 수준을 감안할 때 하루에 약 10억원 정도이며 연 단위로 계산했을 때 

3650억원이 된다. 여기다 전기 판매대금을 더한다면 부산 광역시에 짓는 음식물 쓰레기 처

리 및 발전 시설로부터 현재 건축 사업으로부터 얻는 매출의 이상을 올릴 수 있게 된다.  

 

3.2. 폐기물종합처리시설 및 생활폐기물 소각시설 민간투자사업 

3.2.1. ㈜ 동대문 환경개발 공사 

서희 건설은 2004년 12월 동대문구 용두동에 일일 처리능력을 기준으로 쓰레기 압축시

설 400톤, 대형 폐기물 파쇄시설 50톤, 재활용품 선별시설 30톤, 음식물쓰레기 자원화시설 

98톤 규모의 시설을 설치, 운영에 동대문 구청으로부터 우선협상대상자로 선정되었다. 물가 

상승분을 고려하지 않은 불변금액을 기준으로 약 462억원의 총 사업비가 소요되는 이 사업

은 사업비용의 65%를 정부로부터 지원받고 35%만 서희건설이 투자하면 되는 SOC 사업이

다.  이 시설 역시 BTO 방식으로 진행될 예정으로 시설의 준공과 동시에 당해 시설의 소유

권은 동대문구청에 귀속되고, 서희 건설에게는 20년간의 시설 운영권이 인정되어 투자금을 

회수할 수 있게 될 예정이다.  

 

3.2.2. ㈜포항자원공사 

서희건설은 2005년 9월 포항시청으로부터 일일 소각용량 200톤의 시설을 설치, 운영하

는 사업의 우선협상대상자로 지정되었다. 이 사업 역시 민간 투자 사업으로 총 사업비 360

억원 중 30%를 정부가 지원하고 70%를 서희건설이 충당하게 되며 서희건설은 준공 후 15

년간 이를 운영하게 된다. 그러나 주민과 포항시 간에 소각시설 부지입지 결정고시 취소소



송이 진행중에 있어 협상이 중단되었고, 언제 속개될지 모르는 미궁에 빠져있다.  

 

4. 이슈분석 

4.1. 산업 이슈 

향후 건설업계에 큰 영향을 미칠 수 있는 최근 주요 이슈로는 공공부문에서 최저가낙찰제

와 민자사업이 확대되고 있는 점과 민간부문에서 8.31부동산규제대책의 시행을 들 수 있다. 

공공부문에서 정부는 최저가낙찰제를 꾸준히 확대하여 왔으며 향후에도 일부 보완을 통하여 

최저가낙찰제를 확대할 가능성이 높은 것으로 판단된다. 또한 정부의 사회간접자본시설 투

자와 학교 및 문화/요양시설 등 공공시설 등의 건설에 있어 민자도입을 확대할 방침으로 있

다. 민자사업의 확대는 건설회사 입장에서는 일정 규모 자금출자부담이 있으나, 공사물량의 

안정적인 확보와 양호한 수익성 향유 라는 긍정적인 요인들이 있고 연기금 등 재무투자가 

입장에서도 고수익자산에 대한 여유자금의 투자라는 긍정적인 요인들이 맞물려 향후에도 활

발한 참여가 있을 것으로 예상된다. 

정부는 2003년 10.29부동산 종합대책의 시행에도 불구하고 서울 및 수도권지역을 중심으

로 주택가격 상승 추세가 지속됨에 따라 2005년 8.31부동산종합대책을 마련하였다. 이에 

따라 향후 주택가격의 하향 안정화, 민간 주택공급물량의 감소 등에 따른 영향이 있을 것으

로 예상된다 

 

가. 최저가낙찰제의 확대 

2001년 3월 1,000억 원 이상 공사에 대하여 최저가 낙찰제가 도입된 이래 2003년 12월

말 이후에는 500억 원 이상 공사에 대하여 최저가낙찰제가 시행되고 있다. 최저가낙찰공사

는 상위 11~40위권 건설회사들이 적극 참여하여 약 70%의 비중을 점하고 있다. 

2001년 최저가 낙찰제도가 실시된 이후 대형공사의 평균낙찰률이 지속적인 하락추세를 보

이고 있다. 1,000억원 이상PQ(입찰참가자격 사전심사)공사 낙찰률은 2000년 74.1% 수준의 

낙찰률을 기록하였으나, 최저가낙찰제 실시 이후 65.8%, 63.0%, 60.1%로 지속적으로 낮아

지고 있으며, 2004년 이후 50%대 후반의 낙찰률이 보이고 있다. 한편, 적격심사제 대상이

었던 500억원 이상 1,000억원 이하 공사들의 낙찰률은 80%내외를 기록하고 있었으나, 

2004년부터 최저가 낙찰제가 적용된 이후 이들 공사들 낙찰률도 68.0%로 급락하였다. 



 

그러나 개별 회사별로는 통상 1~2건 정도 수주가 이루어지고 있으며, 공사진행과정에서 도

급액 증액 등을 통하여 수익성을 일정 수준 보전하고 있어 수익성에 미치는 부정적인 영향

은 제한적이다. 

당초 정부는 2005년 1월부터 100억원 이상 공사를 대상으로 최저가낙찰제를 시행할 계획

이었으나, 건설업계의 부실화 우려 등에 대한 문제제기로 시행이 유보된 상태이다. 정부에

서는 예산절감 및 발주제도의 합리화 등을 이유로 최저가낙찰제의 확대 시행을 기본 방침으

로 하고 있어 중장기적으로 최저가낙찰 대상공사가 확대될 가능성이 있다.  

 

나. 민자사업(SOC 및 BTL)의 확대 

정부의 SOC투자계획에 따르면 정부는 2002~2011년까지 10년간 SOC부문에 총 198.9

조원(투자비중: 도로 55%, 철도 29%, 항만 11%)을 투자할 계획으로 있으며, 약 20%수준

을 민자를 통하여 조달할 예정이다. 민자SOC사업은 통상 정부 및 지자체 출연 30%, 민간

부문(시공사 및 재무투자가) 출자 30%, 차입금 조달 40% 등을 재원으로 하여 투자가 이루

어지고 있다. 건설회사의 경우 자본출자에 따른 자금부담이 있으나, 공사를 수주하여 물량

을 용이하게 확보할 수 있고 30%내외의 높은 시공마진을 확보할 수 있다는 장점 때문에 

기술력과 자금력을 확보하고 있는 상위 20위권 이내 건설회사를 중심으로 활발히 참여하여 

왔다. 

그러나 과거 100% 보장하여 왔던 운영리스크를 2005년 이후 정부고시사업의 경우 10%, 

민간제안형 사업의 경우 20%를 시행자가 부담하도록 변경됨에 따라 정확한 수요추정과 이

에 따른 리스크관리가 필요하게 되었다. 또한, 중견업체들의 민자사업 참여 확대와 민자사

업자 선정과정에서의 경쟁체제 도입 등으로 경쟁이 심화되고 있어 장기적으로 건설회사들의 

시공마진 축소가 불가피할 것으로 보인다. 

한편 기존 SOC에 대한 민간투자는 대부분 BTO(건설-이전-운용)내지 BOO(건설-소유-이

전) 형식으로 진행되어 왔으나, 2005년 5월 BTL(건설-이전-임대)방식의 민자사업이 새로

이 도입되었다. 민간투자기관의 투자 허용 분야도 기존 사회간접자본 시설 위주에서 학교시



설, 아동보육시설, 노인요양시설, 보건의료시설, 공공청사, 군 주거시설, 공공임대주택, 공연

장 등으로 확대되었다. 

BTL발주방식의 도입은 중소단위의 공공발주 대상공사를 하나의 단위로 묶어서 발주함에 

따라 기존의 적격공사물량이 축소되고 신인도가 낮은 중소업체들의 참여가 원천적으로 불가

능해지는 단점이 있으며, 2005년 발주된 공사의 경우 대부분 중견업체들의 경쟁심화로 마진

률이 10%내외에 그치는 등 수익성 측면의 매력도 크지 않은 수준이다. 

 

다. 부동산 규제 강화에 따른 영향 

2005년 8.31부동산 종합대책은 우선, 주택수요측면에서 양도세 및 보유세 등 세제 부분

을 크게 강화하여 주택수요를 억제하는 데 초점을 맞추고 있다.  

주택공급측면에서는 주택수요억제 정책만으로는 장기적인 가격 안정화 효과를 거두기 어렵

다는 과거의 정책 실패를 교훈 삼아 정부는 향후 5년간 1,500만평의 공공택지를 추가로 공

급하고, 기존 시가지 재개발을 활발히 진행할 계획이다.  

8.31부동산종합대책의 영향으로 전국적으로 주택가격의 하향안정화가 기대되며, 이는 단기

적으로 수도권/지방 모두 정부정책의 시행여부와 시장반응 등 시장 변화 추이를 살피기 위

하여 신규 분양을 연기할 가능성이 높아 주택분양시장이 위축될 것으로 보인다.  

실제로 한국건설산업연구원이 내놓은 자료에 따르면, 8.31대책 이후 건설기업들의 체감경기 

하강세가 심화되었다. 
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위 그래프에서 볼 수 있는 것처럼 건설기업 체감경기지수는 6월까지 완만한 상승세를 기록

하였으나 8.31 부동산 대책을 전후로 건설경기 하락세가 뚜렷해지고 있음을 알 수 있다. 

8.31 대책발표 전후로 대형업체 중심으로 주택경기가 악화되면서 대형업체와 중소업체간의 

체감경기 격차는 줄어들고 있는 상황이다. 

8.31부동산종합대책의 영향으로 건설업계는 물량 면에서 공영개발 확대에 따른 공공주택 

사업물량의 확대와 이에 따른 민간 주택개발 감소의 영향을 받을 것으로 예상된다. 브랜드 



인지도, 재무적 융통성을 확보하고 있는 건설업체의 경우 턴키로 발주될 공영개발 물량을 

흡수하거나 자체적인 민간택지 개발, 민자 SOC 및 기업도시 사업 확대 등을 통하여 물량 

축소에 대응할 것으로 예상된다. 

 

4.2. 기업 이슈 

4.2.1. 나주공단 

8만평의 나주 지방산업단지를 서희건설이 민간투자 방식으로 개발하기로 전남 나주시와 

4월 12일 계약을 체결했다. 서희 건설은 공사대금 250억원을 들여 공단을 조성한 뒤 분양

해 공단 조성비용을 회수하게 된다. 나주 지방 산업단지는 1994년 이창동과 부덕동 일대에 

90만평 규모로 조성하기로 결정됐으나 예산부족 등으로 개발이 지연되고, 토지소유자들의 

민원이 끊이지 않다가 99년 18면평 규모로 축소됐고, 2002년 전남생물산업지원센터 1만평

과 2004년 국민임대산단 9만평이 개발에 들어가고 남은 8만평이 미개발 상태로 남아 있었

던 상태였는데 이를 서희건설이 개발하게 된 것이다. 서희건설은 5월 실시설계와 토지보상 

등을 거쳐 공사에 들어간 뒤 내년 하반기부터 분양할 계획인데 나주시는 이를 위해 도로와 

전기 등의 기반 시설과 인허가 편의 등의 행정지원과 투자 지원금 30억원을 보조할 예정이

다. 나주시는 산업단지가 조성이 완료되면 한국3M 등 대기업과 협력업체, 중소기업 등 30

여개 기업을 입주시키고자 홍보와 유치를 책임지기로 했다. 투자금의 회수에 대해 부정적으

로 생각했으나 정작 서희건설 측은 나주시가 사실상 홍보와 유치를 담당하여 공단에 기업체

를 끌어오기로 되어 있어서 모두 분양할 수 있을 것이며 지자체를 끼고 하기 때문에 위험 

요소는 거의 없다고 보면 된다라며 낙관적으로 생각하고 있었다. 서희 건설 측이 낙관적으

로 생각하는 이유 중 하나는 개발될 공단 주변에 이미 조성된 부지가 있고, 입주도 다 되어 

있는 점이다. 즉 이미 산업 클러스터가 형성되어 있기 때문에 신규 기업 유치는 그다지 어

렵지 않을 것이라는 얘기다.  

 

5. 주가 분석 

5.1. 시장에서의 보는 서희건설 : 테마종목이다. 

 

[ 관련테마 ] : ▶ 교토의정서 수혜주 ◀ 

CO2발생량 제한, 온실가스 농도를 안정화시키는데 목표가 있는 교토의정서. 선진국들에 대

해 강제성 있는 감축목표를 설정하였다는 점과 온실가스를 상품으로 거래할 수 있게 하였다

는 점에 의의가 있으며, 대체에너지, 에너지절감 관련주, 탈질 및 탈황 설비업체,매연저감장

치 기업, 이산화탄소 확보기업등이 수혜주로 부각됨.  

 

[ 관련종목 ] 

선도전기(007610) 이건산업(008250) 한국코트렐(009440) 퍼스텍(010820) 

 에넥스(011090) 일진전기(015860) 유니슨(018000) 한솔홈데코(025750) 



 세종공업(033530) 서희건설(035890) 케이씨아이(036670) 케너텍(062730) 

 이앤이시스템(065160)  

 

[ 관련테마 ]: ▶ 대체에너지관련주 ◀  

국제유가가 고공 행진을 기록하면서 부각된 석유대체 에너지관련주와 에너지 절약관련 설비 

생산업체. 정부정책 및고유가에 따라 관심이 지속되고 있는 가운데, 단기적으로는 유가급등

시와 사상최고치를 경신할 경우 시장에 주목을 받는 경향이 있음. 

 

[ 관련종목 ] 

혜인(003010) 삼천리(004690) 유니슨(018000) 화인텍(033500) 

서희건설(035890) S&TC(036530) 케이씨아이(036670) 케너텍(062730) 

이앤이시스템(065160) 

 

5.2. 지수와 테마주와 비교한 서희건설의 상대적 움직임  

 시장에 참여하는 사람들은 뉴스나 티커창을 통해서 볼 때 매립지 가스 발전소를 가진 서희

건설을 테마주로 보고 접근할 가능성이 크다. 사실 과거 2년간 대체에너지 테마주와의 상대

적 움직임을 살펴보자 (시작 시점을 100으로 놓고 계산된 변동상태이다.) 

 

5.3. 테마주 접근방식으로 본 서희건설 (단기 기술적 접근) 

 매수 : 주가가 내리면서 거래량이 평상시(3~6개월) 보다 급격하게 줄어든 상태로 

2~3개월 유지하다가 거래량이 터지면서 양봉 출현, 이 후 거래량 터졌던 시점의  

주가이상을 계속 유지하면서 흘러내리지 않는 것을 확인하고 

 

 매도 : 매수시점 대비 50%이상 상승 후에 고점부근에서 거래량이 터지면서 음봉 

출현하는 경우 



 

 

5.4. 1차 매수 : 2004.12월 초     , 매도 :2005년 1월 초 

 

5.5. 2차 매수 : 2005년 6월 초     , 매도 :2006년 1월 말 

 매수 



 

 매도 

 

 

5.6. 현재상황 – 매수시점 유보! 



 

 

 

 

6. Valuation 

이제까지 우리조의 밸류에이션을 본 사람들이 제법 좋아했던 부분이 바로 치 하고 논리

적인 시나리오에 의한 결론 도출이었을 텐데 애석하게 이번 기업에서는 그러한 시도를 할 

수 없다. 그 이유는 앞서 계속 살펴 본 바와 같이 서희 건설을 적어도 건설업체로만 판단한

다면 정말 두둥실하게 건설경기라는 바다에 표류하고 있는 작은 뗏목과 같은 존재이기 때문

이다. 한마디로 조류보다 빨리 갈수 있는 능력도 조류를 거슬러 올라 갈 수 있는 능력도 부

재 되어 있다. 수주량의 한계라는 부분은 설사 서희 건설이 아무리 인기가 좋아도 결과의 

한계를 규정지어 주고 있다.  

벨류에이션은 EVA와 RIM을 중심으로 해보겠다. 둘을 동시에 비교해 봄으로써 서희 건설

이 만들어 내고 있는 경제적 부가가치에 대해 투자와 자본 양쪽 측면을 모두 고려할 수 있

으리라 생각한다. 툴은 Quantiwise를 그대로 사용하며 예측 모드를 이용하였다. 

우선 매출액을 제외한 수익률지표는 평균값을 이용한다. 크고 작은 변동이 있지만 대체로 

평균에 수렴한다고 본다. 여기서 BOT와 환경 에너지 사업이 본격화 되면 이 평균값이 바뀌

고 매우 재밌을 텐데 애석하게 5년 이내에 그런 일은 일어나지 않는다. 

매출액 성장률은 25%로 잡는다. 최근 4년도 매출액 평균 35.25%와 올해 건설 업계 국내

수주량 증가분 총합인 16%를 평균 낸 값이다. 실제로 건설 경기의 변동성이 크기 때문에 

정확한 예측 분을 잡기는 어려운 듯 하다. 서희 건설이 성장성이 제법 있다는 점과 건설업



체의 변동성(사실 주택부분이나 해외수주가 없기 때문에 대형 건설에 비해서는 상대적으로 

변동이 작다) 모두를 고려한 것이 4년도 매출액 평균의 의미이고 후자는 앞서 설명한대로 

결국 서희 건설은 건설업이라는 대양에 표류하는 존재이기 때문에 시장 전체의 수주량 증가

분을 사용하였다. 

무위험 수익률은 올해 3년 만기 국채가 이율이 5%이상인 점을 감안하여 5%로 러프하게 

잡겠다. 시장 수익률 15%로 보고 시장 리스크 프리미엄은 10%를 둔다.  

이때 EVA는 

EVA Analysis    2005A 2006F 2007F 2008F 2009F 2010F 2011F 

EBIT    15,380 18,457 22,148 26,577 31,893  38,271    

EBIT 에 대한 법인세    4,312 5,083 6,099 7,319 8,783  10,539    

NOPLAT    11,069 13,374 16,049 19,258 23,110  27,732    

업무용 유동자산    80,345 89,922 101,41 115,20 131,75  151,61    

비이자지급 유동부채    51,024 53,056 55,494 58,419 61,930  66,143    

순운전자본    29,321 36,866 45,920 56,785 69,823  85,468    

순유형고정자산    38,215 38,215 38,215 38,215 38,215  38,215    

기타 업무용 자산    12,560 12,521 12,443 12,323 12,161  11,953    

IC (Year end)    80,096 87,602 96,577 107,32 120,19  135,63    

WACC    8.0% 8.8% 8.8% 8.8% 8.8% 8.8%   

IC (Year average)    79,656 83,849 92,089 101,950 113,760  127,917    

Capital charge    6,406 7,418 8,147 9,019 10,064  11,317    

Economic Value added    4,663 5,956 7,902 10,239 13,046  16,416  16,416 

ROIC    13.9% 16.0% 17.4% 18.9% 20.3% 21.7%   

WACC    8.0% 8.8% 8.8% 8.8% 8.8% 8.8%   

ROIC Spread (ROIC-WACC)    5.9% 7.1% 8.6% 10.0% 11.5% 12.8%   

Economic Value added    4,663 5,956 7,902 10,239 13,046  16,416  16,416 

                   

PVIF (including Mid-year adj. Factor)      0.94 0.87 0.80 0.73  0.67  0.62 

추정 EVA 의 현재가치      5,616 6,845 8,149 9,539  11,027    

계속가치 (2011 이후)                260,965 

계산 결과는 아래와 같다. 

Continuing Value Calculation       

EVA 증가율 (2009 -normalized 

EVA)    0.0%

EVA 계속성장률 g (%)    2.0%

WACC    8.8%

추정 EVA 현재가치    41,177 



계속가치 현재가치    161,058 

Beginning IC      79,656 

Operating Value of EVA    281,891 

Appraised company value       

비영업활동 투자자산     

  현금 및 현금등가물    7,948 

  단기금융상품    1,231 

  시장성유가증권    73 

  투자자산    19,448 

타인자본가치     

  차입금    41,160 

  부채성충당금미적립      

  부외부채 (운용리스등)      

Net    -12,459 

추정자기자본가치    269,432 

발행주식수 (천주)    50,000 

추정주당가치 (원)      5,389 

현재주당가격 (-6.8%, 4.3%, 21.8%)  1,385 

Premium (Discount) %      -74.3%

RIM의 경우.  

Residual Income    2005A 2006F 2007F 2008F 2009F 2010F 2011F 

Total Shareholder's Equity    67,636 89,842 102,566 117,954 136,537  158,954    

Total Shareholder's Equity (Year average) 60,077 78,739 96,204 110,260 127,245  147,745    

Net Income    8,836 12,663 15,338 18,548 22,399  27,021    

Dividend (Total)    1,506 2,158 2,613 3,160 3,817  4,604    

Payout ratio %    17.0% 17.0% 17.0% 17.0% 17.0% 17.0%   

FROE (Forecasted ROE)    14.7% 16.1% 15.9% 16.8% 17.6% 18.3%   

무위험수익률    4.5% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0%   

E(Rm-Rf) 리스크프리미엄    10.0% 10.0% 10.0% 10.0% 10.0% 10.0%   

60 개월 베타    0.69 0.73 0.73 0.73 0.73  0.73    

COE (Cost of Equity)    11.4% 12.3% 12.3% 12.3% 12.3% 12.3%   

ROE Spread (FROE-COE)    3.3% 3.8% 3.7% 4.5% 5.3% 6.0%   

Residual Income    1,978 2,988 3,517 5,000 6,764  8,867  8,867 

PVIF (including Mid-year adj. Factor)      0.92 0.82 0.73 0.65  0.58  0.52 

추정잔여이익의 현재가치      2,754 2,887 3,655 4,404  5,141    

계속가치 (2011 이후)                136,634 



계산결과는 다음과 같다. 

Continuing Value Calculation        

RI 증가율 (1 -normalized RI)    0.0%

RI 계속성장률 g (%)    5.0%

COE    12.3%

추정 RI 현재가치    18,842 

계속가치 현재가치    70,552 

Beginning Shareholder's Equity     60,077 

Equity Value fo Residual Income   149,471 

Appraised company value        

발행주식수 (천주)    50,000 

추정주당가치 (원)       2,989 

현재주당가격 (4.1%, 5%, 58.5%)   1,385 

Premium (Discount) %       -53.7%

목표주가 5300원 과 2900원이라는 제법 큰 차이를 볼 수 있다. 건설업의 특성상 IC의 

변동폭이 불규칙 할 수 있다는 점을 감안할 때 ROIC를 기준으로 한 EVA보다 ROE를 기준

으로 한 RIM의 수치가 더 신뢰가 된다.  

 

 

7. 결론 

처음 서희건설을 대상기업으로 선정한 것은 LFG 사업 때문이었다. 현재는 매출이 미미하

더라도 10년 뒤에는 뭔가 큼직한 것이 되어 있지 않겠느냐며 이 부분의 전망과 10년 뒤 

LFG사업으로 서희 건설이 뜨기 전까지 기업이 살아 남을 수만 있다면 된다는 생각이었던 

것이다. 그러나 서희 건설을 분석할수록, LFG 사업으로 서희건설의 성장을 기대할 수 없다

는 것을 알게 되었다. 새로운 대체 에너지를 만들어내는 것이 아니라 매립된 쓰레기를 바탕

으로 에너지를 생산하는 것이기 때문에 점차 쓰레기 매립물이 감소추세에 있는 현 상황에서 

미래를 낙관할 수 없을 뿐더러, 서희 건설이 기술적 우위를 갖고 있지 못하기 때문이다. 결

국 서희 건설의 미래는 쓰레기 사업에 달려 있다. 주택 부문의 공급을 확장하지 않는 한, 

건설 부문에서 서희건설이 뜰 일은 거의 희박한데 위험을 싫어하는 기업의 특성상 당장, 팔

을 걷어 부치고 이 부분에 공격적으로 들어올 일은 거의 없다고 보기 때문이며, 주택 부문

을 일부 확장한다고 해도 기업 규모 상, 성장의 한계가 있기 때문이다. 반면, 쓰레기 사업은 

대부분 영세한 규모로 운영되고 있는데 서희 건설이 보다 과감한 투자로 시장을 먼저 잡아 

버리면 기회 요소가 상당히 크다고 볼 수 있다. 그러나 쓰레기 처리 산업도, 여기에 참여하

고 있는 서희 건설도 아직은 그 성과를 가늠하기 어려운 걸음마 단계라는 점이 문제다. 정

부가 쓰레기 매립량을 줄이고자 다양한 노력을 펼치고 보조금을 준다고 해도, 운영으로부터 

수익이 제대로 나지 않으면 서희건설에 별 이득이 되지 않는다. 서희건설의 미래를 긍정적



으로 바라보고 시작하였지만, 사실상 2조는 서희 건설의 미래에 중립의 태도를 견지할 수 

밖에 없게 되었다.  

 그렇다면 저 매력적인 벨류에이션은 무엇을 의미하는 가. 벨류에이션의 과정 자체에는 

문제가 없지만 가장 치명적인 약점은 이 기업의 CV를 믿을 수 없다는 것이다. 이 기업이 

영구적으로 존재(영구 성장 2%가정)할 것이라는 믿음이 크지 않은 것인데 그 이유는 바로 

치명적이라 할 수 있는 Biz모델 상의 약점이다. 환란 이후 지금까지 엄청난 수의 건설업체

가 부도 난 것은 단순히 경기 탓이라기 보단 건설업체의 시스템의 태생적 한계에 기인하는 

바가 더 크다고 생각한다. 즉, 끊임 없이 하도급을 내리며 마진을 쪼개 먹는 수익 구조와 

로비로 점철된 산업 문화 등이 그것이다. 실제로 기업 조사를 하면서 기업이 정확히 무엇으

로 얼마만큼의 수익을 내는지 알기가 매우 어려웠는데, 건설 업계의 특성상 돈의 흐름이 투

명하지 않다는데 그 원인이 있는 것으로 보인다. 당연히 회계의 신용도도 떨어진다. 이런 

점들을 종합적으로 고려해 보면 비극적이게도 건설회사라는 명함으로 이 기업이 얼마나 갈

지 앞으로 어떤 모습의 기업이 될지 도저히 예측할 길이 없다.  

이런 오늘의 서희 건설을 SMIC의 가치 투자 철학으로 다룰 수 있을까. 2팀은 단호하게 

아니라고 생각한다. 물론 단기적 접근은 가능하다고 본다. 그런 의미에서 더욱 주가 분석에 

신경을 쓰기도 하였다. 또한 쓰레기 산업이 적극적으로 육성 된다면 서희 건설은 전혀 다른 

기업으로 탈바꿈 할 수도 있다. 하지만 이는 누차 말했듯 적어도 5년 뒤의 일이고, 우리는 

5년 뒤에 어떤 일이 일어날지에 대해서는 예측할 수 없다는 입장을 견지하겠다.  

결국 현시점을 기준으로, 가치투자자 입장에 서서 서희 건설의 주식을 추천할 수는 없다!  

HOLD!! 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



별첨1) 건설업체수 추이

  

별첨2) 공종별 수주 규모 

 

 

별첨 3) 매립지 가스 자원화 사업의 업계동향 

1993년 제1차 국가폐기물관리종합계획을 수립한 이래 제2차 국가폐기물관리종합계획

(2002~2011, 환경부)에서는 폐기물 정책방향을 최소화정책, 재활용정책으로 진행하고 있다. 

1991년 이후 위생매립장을 건설함으로써 매립폐기물의 환경적 영향을 고려하기 시작하였고, 

1995년 종량제실시 후 버리는 쓰레기 양은 44%감소, 재활용배출량은 115%로 증가하다. 

또한 2003년 하수슬러지의 직매립금지와 2005년 음식물쓰레기 직매립금지로 인하여 매립

지의 유기성폐기물의 양이 줄어 발전의 직접적인 원료가 되는 메탄가스의 발생량이 줄 것으

로 예상되며, 발생하는 LFG의 순도가 기존에 비해 많이 바뀌게 되어 메탄함량이 불균일하

게 되고 이는 자원화시설의 효율성을 떨어뜨리는 결과를 초래할 수 있다. 

 

<국내 폐기물 정책방향 > 



     

자료출처 : 환경부 

 

 

별첨 4) 대체 에너지 관련 산업의 전망= 기후변화협약 

 

유엔기후변화협약은 92년 6월 브라질의 리우환경회의에서 지구 온난화에 따른 이상기후

현상을 예방하기 위한 목적으로 채택되었다.  

제3차 당사국총회( ’97.12 , 교토)에서는 선진국(Annex I)  국가들의 온실가스 배출량 감

소를 주요내용으로 하는 교통의정서를 채택하게 되었다. 교토의정서에서는 2008~2012년 

기간중 선진국 전체의 배출총량을 90년 수준보다 5% 감축하되, 각국의 경제적 여건에 따

라 -8%~ +10%까지 차별화된 감축량을 규정하고 있다.(제3조) 



 

 

별첨 5) 우리나라의 상황 

우리나라는 2000년 기준으로 세계 9위의 에너지 연소에 의한 이산화탄소 배출국으로 전세

계 배출량의 1.9%를 차지하고 있다. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

별첨 6) 우리나라의 정책 

 ‘99년 2월 온실가스저감시책의 종합적, 체계적 추진을 위한 기후변화협약대응종합대책을 

수립하여 추진하였고, 2002.3월 제2차 종합대책(5개부문 84개 과제)를 수립하였다. 내부적

으로 매립가스 자원화사업과 음식물 자원화시설과 폐기물 처리시설 확중에 대한 정책이 수

립되었다. 



 

 

 우리나라의 대체에너지는 「대체에너지 개발 및 이용보급 촉진법」제2조에 정의되어 있다. 

즉 석유, 석탄, 원자력, 천연가스가 아닌 에너지로 다음과 같이 11개 분야로 지정되어 있으

며 재생에너지로서 태양열, 태양광, 바이오, 풍력, 소수력, 지열, 해양 및 폐기물 에너지 등 

8개 분야이고 신에너지로 연료전지, 석탄액화, 가스화 및 중질잔사유 가스화 에너지 그리고 

수소에너지 등 3개 분야이다. 

대체에너지 보급은 2001년말 기준 총에너지 사용량의 1.24%인 237만toe를 대체에너지

로 공급하였으며 이 중 폐기물 분야가 전체의 93.9%, 바이오가 3.3%, 태양열이 1.6%, 소수

력이 0.8%로 폐기물 분야가 대부분을 차지하고 있는 것으로 나타났다. 대체에너지 이용 연 

평균 증가율은 총에너지가 7.8%인데 비해 22.7%로 약 3배의 높은 성장율을 보이고 있다. 

 

[표-4] 국내 대체에너지 공급현황  

                                                                         (단위 : 천toe)  

구  분 ‘89 ‘98 ‘99 ‘00 ‘01 
연평균증가율 

(‘89～’01) 

총에너지수요 81,659 167,370181,377192,888197,7807.8 % 

신재생에너지 214.5 1,715.7 1,900.6 2,131 2,374.1 22.7 % 

비 중(%) 0.26 1.03 1.05 1.1 1.24   

  

분야별 보급실적을 좀더 구체적으로 살펴보면 다음 [그림-1]과 같다.  



 

 

별첨 7) 주요에너지 가격동향 

원유($/B)
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10.00
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30.00

40.00
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60.00

·Dubai 20.50 16.09 12.16 17.24 26.12 22.84 23.88 26.80 33.77 49.37 

·Brent 23.81 17.18 13.11 18.09 28.73 24.83 25.20 28.81 38.42 54.30 

·WTI 24.52 18.42 14.39 19.27 30.30 25.97 26.17 31.08 41.49 56.46 

1990 1995 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
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LNG($/톤) 209.90 174.30 146.63 161.63 258.32 250.68 226.12 259.06 293.54 356.8

유연탄($/톤) 53.26 46.77 42.45 36.50 34.10 34.90 34.90 34.69 53.97 69.27 

1990 1995 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

 

 

 

별첨 8) 대체에너지의 가격 경쟁력 

 



고유가 시대에 맞춰 재생에너지에 대한 투자가 늘어날수록 기술이 발전되어 점차 대체에너

지원의 단가가 낮아질 것을 예측할 수 있다. 그러나 여전히 바이오매스 에너지의 가격 경쟁

력은 확보되지 않을 것으로 추정 

 

 

별첨9) 생활폐기물 통계 자료 

생활폐기물발생량(50,007톤/일)은 매년 소폭 증가하였으나, ‘04년은 전년대비 1.4% 감소

하여 ´98년 이후 6년 만에 감소세로 전환 - 생활쓰레기 감소요인은 서울 등 6 개 시도에서

의 발생량 감소에 기인한 것으로, 주로 서울지역에서의 1인당 1일 생활폐기물 발생량이 전

년 1.17 kg에서 ‘04년 1.13 kg으로 3.4% 감소한 데 따른 영향이 큼 

    

[그림1] 폐기물 연도별 변화추이                   

 

  [그림2] 폐기물 처리방법별 처리비율 변화  



   

[그림3] 생활폐기물 발생량 및  1인당 1일 발생량 변화  

 

[그림4] OECD 주요 국가의 생활폐기물 1인당 1일 발생량  

(OECD Environmental Compendium 2004)  

 

2002년 기준으로 음식물 쓰레기 재활용 형태를 살펴보면 50%는 사료로, 45%는 퇴비로, 나

머지 5%는 메탄가스 등을 생산하는데 이용되고 있다. 



 

음식물 쓰레기 처리현황 

(자료 :「2002 전국 폐기물 발생 및 처리현황」, 환경부, 2003)  

 

 

 

                  [그림 5] 음식물 쓰레기 발생량 및 1인당 1일 발생량 변화  

 

 

별첨 10) 음식물 폐기물 위탁처리 비용 현황 



 

 

 

별첨 11) 시공능력 평가 기준 

 

 

 

 

 

 

별첨12) 교회 건축의 수주. 

교회를 짓는 것은 건설관련 업종 중 건축부분의 업종을 봐야 하고 적격심사라는 과정을 

통해서 건축분야 중심의 실적을 살펴봐야 한다. 시공사 선정은 입찰이라는 형식을 통해 보

통 선정하게 된다. 그것도 공개입찰 방식을 택하게 된다. 일부 교회에서는 수의 계약을 하

는 경우도 있으나, 공개 입찰을 통해서 공정하고 투명한 입찰을하여 선정하는 것이 여러 사



람이 모여있는 교회에 입장에서 잡음 없이 일을 진행시키는 방법인 것 같다. 시공사 선정 

또한 설계업체 선정과정과 마찬가지로 각 회사에서 우리업체를 입찰에 참가시켜주세요 라는 

뜻으로 지명원을 보내온다. 입찰안내 및 현장설명회를 갖기 전에 지명원을 잘 살펴보고 입

찰에 참가할 업체를 선정하여 안내문을 보내거나, 유선상으로 현장 설명회에 참가할 것을 

요청하면 된다. 공사규모가 큰 경우는 지면을 통하여 입찰을 공시하여 알리 수 도 있다. 이 

역시 발주(교회)측의 어떤 방법을 통하여 진행 시킬 것인가는 교회가 결정할 일이고 어떤 

규격화되어 있는 것은 아니다. 다만 공정하게 선정한다는 의미에서 교회는 공공기관에서 발

주하는 형식과 동일하게 진행하여 입찰에 붙일 수도 있다. 물론 입찰방식과 내용에 대해서

는 약간의 변화를 주어 지명경쟁입찰 형식에다 우선협상대상에 의한 선정이라는 방식을 적

용하였다. 이는 교회의 여건상 입찰로 모든 것을 가름하기 보다는 교회의 여러 가지 형편을 

절충하고 협의하여 교회 협의 조건을 충족해줄 수 있는 업체를 선정하기 위해서이다. 지명

경쟁입찰은 공개 입찰방식 중에 하나로 누구나 참가를 허락하는 것이 아니라 지명원을 낸 

업체 중에서 교회에서 검토한 몆 개의 업체를 지정하여 입찰을 참여케 하는 것이다. 우선협

상대상 선정에 의한 입찰이란 건설부문에서는 잘 사용하지 않는 방법이나 지명경쟁에 참가

한 업체 중 적격심사를 통하여 평가한 결과를 가지고 1,2,3위 순위를 매기어, 그 순위에 따

라 교회의 요구조건을 협상해 나가는 것이다. 즉 적격심사에서 1등을 하였다고 시공사로 선

정이 되는 것이 아니고 1등을 우선협상대상으로, 2등을 그 다음 협상대상으로 정해놓는 것

이다. 따라서 1등과 협상을 해 나가다가 여러 조건을 충족시키지 못할 경우 2순위 업체와 

동일한 협상을 조율해나간다. 이때 반드시 1등과 협상을 결렬 되기 전에 2순위 업체와 교섭

을 병행 해서는 아니 된다. 이는 업체를 존중하는 의미 이기도 하고, 발주자라하여 우월적 

지위를 남용하여 업체간을 조정 또는 경쟁을 부추겨 협상 상대업체를 훼손하는 일이 있어서

는 아니 되기 때문이다. 보통은 1순위 업체와 특별한 이견이 없는한 협상이 마무리 되는 것

이 보통이다.  

 

별첨13) SOC 사업. 

정부가 선정한 분야에서 민간사업자가 시설을 건설한 뒤 정부에 소유권을 넘겨 20~30년간 

정부로부터 임대료와 부대사업 수익을 받는 사업방식. 민자사업 시행방식의 다변화를 위해 

민간사업자는 주로 투자와 건설을 담당하고 정부가 시설운영을 담당하게 된다. 현행법상에

는 주무관청의 판단에 따라 사업시행방식이 광범위하게 인정되고 있으나 실제로는 민간사업

자가 시설완공 후 일정기간 시설물을 직접 관리 운영하여 투자비를 회수하는 방식인 

BTO(건설- 이전- 운용), BOT(건설- 운영- 이전), BOO(건설- 소유- 운영)방식 외는 거의 

적용되지 않고 있다. 올해부터 2007년까지 3년 동안 15개 분야 23조원 규모의 사회기반시

설사업이 종합투자계획상의 민자유치사업인 건설 후 임대(BTL)방식으로 추진된다. 2007년

까지 진행될 1단계 사업은 23조 4000억 원 규모로 이 가운데 6조원 규모가 올해 사업협약 

체결이 가능할 전방이다. BTL방식 대상사업은 교육시설이 58%로 대부분이고 환경시설 

24%, 군 주거시설 8% 등이며 주로 관청 별로는 중앙부처와 교육청 시설이 70.9%(16조 



6000억 원) 지방자치단체 사업이 29.1%(6조8000억 원)등이다. 

 

 

별첨14) 주한미군 기지 이전 

평택으로의 미군기지 이전은 건설업체에 있어 중요한 이슈거리다. 미군기지 이전 사업은 

연합토지관리계획(LPP)과 용산기지 이전으로 나뉘어 추진되고 있으며 한국은 오는 2008년

까지 주한미군이 쓰고 있는 36개기지, 1218만평과 훈련장 3939만평 등 총 5167만평을 반

환받게 되어있다. 대신 평택 일대 349만평과 경북 김천 3만평, 경북 포함 10만평 등 362만

평을 미국에 새로 공여하게 된다.  

이 과정에서 한국은 공여지의 부지매입비와 용산기지 대체시설 건설비, 한국이 요구해 이전

하는 기지의 대체시설 건설비 등을 부담한다. 또 미국은 미 2사단 대체시설 건설비와 자신

들의 요구로 통합되는 기지의 대체시설 건설비를 부담하게 된다.  

한국의 부담은 용산기지 이전 4조원, 연합토지관리계획 9000억원, 미 2사단 이전 6000억

원, 총 5조5000억원으로 추산되고 이 가운데 용지비를 뺀 시설비는 4조원 가량으로 추정되

고 있다. 또 미국이 부담하는 시설비는 대략 1조5000억~2조원 정도로 추정되며 미군기지 

이전에 투입되는 총 시설비는 5조5000억~6조원 정도로 추산되고 있다.  

결과적으로 국내 건설업계는 한국이 부담하는 4조원가량의 시설공사를 주도적으로 수주할 

수 있을 것으로 예상되고 있다. 또 1조5000억~2조원 정도로 추정되는 미군공사도 FED(far 

east district)를 통해 국내 업체에게 돌아갈 가능성이 크다.  

한국이 부담하는 시설 사업은 국내 건설업체들이 특별한 자격 제한 없이 입찰에 참가할 수 

있을 것으로 예상된다.  

다만 미군기지 건설 사업은 미군기지가 특수 시설인 점을 감안해 미군기지 공사를 수행한 

실적이 있는 업체들이 공사를 낙찰 받는 데 보다 유리하다. 따라서 과거 같은 공사나 비슷

한 공사의 시공실적이 강화된 상태에서 입찰참가자격 심사나 적격 심사가 이뤄질 것으로 예

상된다.  

이와 관련해 이미 과거 군공사와 미군공사 경험이 있는 현대건설, 한진중공업, 삼성물산 건

설부문, GS건설, 대우건설, 쌍용건설, SK건설 등이 별도 팀을 꾸리거나 사업성 검토에 착수

한 것으로 알려졌다. 미군기지 이전 사업은 사업 규모가 커, 아파트 및 국내 토목사업의 대

처 건설수요처로 인식되고 있으며 대형 건설업체는 모두 사업 타당성 조사나 예비 조사에 

착수한 상태이다.  

 

별첨15) 주한미군 관련 주요 수주현황  

(단위 : 백만원) 

발주처 공사명 계약일 완공예정

일 

기본도급액 완성공사액 계약잔액 

주한미 FED0418 03.06.09 06.06.08 3,121,876 1,173,363 1,948,513 



군  

주한미

군  

용산,한남빌리

지 

04.04.01 09.03.31 25,562,802 5,995,169 19,567,633

주한미

군 

construct tac  04.08.07 05.05.31  2,459,391   2,459,391 0 

주한미

군 

B,D-0056  04.11.12 05.06.30 1,550,251 1,550,251 0 

주한미

군 

temporary 

classroom  

05.05.20 05.08.08 620,699 620,699 0 

주한미

군  

C-0019-

ROAD 

05.06.13 06.10.30 7,315,387 980,049 6,335,338 

주한미

군  

Renovate 

Bubble 

05.07.01 05.10.04 406,465 308,520 97,945 

주한미

군  

Extend bldg 05.06.10 05.11.30 465,886 155,467 310,419 

주한미

군 

K-16 Airfield 

144PN  

05.11.02 07.07.01 20,890,156 429,395 20,460,761

주한미

군 

UEPH 

Modernization  

05.09.09 06.03.08 1,337,070 889,145 447,925 

 

 


