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한미글로벌 (053690) 

재건의 숨겨진 강자 

건설 프로젝트 관리(PM) 전문 기업 한미글로벌 

동사는 건설 프로젝트 관리(PM) 및 컨설팅 서비스를 제공하는 건설사업관리기업으로 2009년 6월 

유가증권시장에 상장하였다. 동사는 2002년 중국 선양 신도시 개발 프로젝트를 시작으로 해외 진

출을 시작하여 현재까지 전 세계 60개국에서 국내외 3천여 개의 프로젝트를 수행한만큼 글로벌 경

쟁력을 갖추었다. 동사의 연결 기준 3Q24 실적은 매출액 1,022.6억원(-0.6%, YoY), 영업이익 

79.3억원(-4.6%, YoY)을 기록하여 전년도 대비 소폭 하락하였다. 국내 데이터센터 수요 확대와 

재건축으로 인한 매출이 증가하였으나, 2차전지 및 반도체 기업의 성장 둔화로 인해 하이테크 사업 

부분의 매출은 감소한 것으로 파악된다. 반면, 미국 현지법인 Otak.Inc와 사우디, 헝가리, 폴란드 

법인 등 해외 매출이 증가하면서 연결 매출액 감소를 최소화하였다. 이러한 기조는 4분기에도 유지

될 것이나, 내년부터는 본격적으로 사우디 네옴시티 프로젝트 및 우크라이나 재건으로 실적 성장에 

이루어질 것이라 전망된다. 

 

중동 사업 확대와 RHQ 설립으로 글로벌 경쟁력 강화 
사우디는 올해 초부터 중동지역본부 유지정책 RHQ 프로그램을 도입하였다. ‘네옴시티’를 포

함한 사우디 정부 발주 입찰에 참여하기 위해서는 사우디에 중동지역본부 RHQ를 설립해야

만 가능하게 되었다. 동사는 그동안 사우디의 네옴시티 프로젝트를 비롯한 대형 건설사업 발

주를 지속적으로 공략하는 동시에 지난 7월 RHQ를 설립하여 중동 사업 확대의 기반을 공고

히 하였다. 사우디에서는 19년 7월 정부 입찰 및 조달법(GTPL)을 시행하여 정부 주도의 대

형 프로젝트에서는 PM사를 선정하는 것이 일반적인 관행이 된 것으로 파악되어 향후 동사

의 수혜가 더욱 더 기대된다. 국내 기업으로는 삼성물산, 현대건설, 두산중공업 등 소수의 기

업만이 RHQ를 설립한 것으로 파악된다.  

 

우크라이나 종전 재건사업 참여 가능성 높아 
트럼프가 대통령 당선인이 되면서 종전에 대한 기대감이 갈수록 높아지고 있다. 이에 따라 

투자자들은 재건 사업의 직접적인 수혜 기업을 찾고 있으나 종전 후 재건 사업은 미국과 영

국 주도로 진행될 가능성이 높은 것으로 예상된다. 발주처는 우크라이나 정부가 아닌 미국, 

영국 등이 재건위원회 설립 후 자국기업 위주로 발주될 것으로 예상된다. 따라서, 미국과 영

국 내 법인을 보유하고 있는 국내 기업이 수혜를 받을 것으로 전망된다. 동사는 Otak(美), 

K2(英), Walker Sime(英) 기업을 종속회사로 보유하고 있어 국내 타 기업보다 높은 참여 가

능성을 보이고 있다.  

(억원, 연결) 2019A 2020A 2021A 2022A 2023A 

매출액  2,947  2,326  2,701  3,744  4,129  

영업이익 244  165  196  307  296  

영업이익률 8.3% 7.1% 7.3% 8.2% 7.2% 

순이익[지배] 223  93  145  234  142  

EPS(원) 2,038  849  1,325  2,136  1,300  

PER(배) 4.7  12.3  9.2  12.6  15.8  

PBR 0.8  0.8  0.9  1.5  1.1  

EV/EVITDA 2.7  4.4  5.3  7.2  8.8  

ROE(%) 20.6% 8.2% 11.7% 15.9% 8.4% 

자료 : 한미글로벌, 한양증권 
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주가지표  

KOSPI(11/27) 2,503P 

KOSDAQ(11/27) 692P 

현재주가(11/27) 19,550원 

시가총액 2,142억원 

총발행주식수 1,096만주 

120일 평균거래대금 658억원 

52주 최고주가 25,050원 

52주 최저주가 13,750원 

유동주식비율 72.4% 

외국인지분율(%) 2.85% 

주요주주 김종훈 외 12 인 

(19.6%) 
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건설 프로젝트 관리(PM) 전문기업 

동사는 건설 프로젝트 관리(PM) 및 컨설팅 서비스를 제공하는 건설사업관리기업으로 2009년 

6월 유가증권시장에 상장하였다. 동사는 2002년 중국 선양 신도시 개발 프로젝트를 시작으로 

해외 진출을 시작하여 현재까지 전 세계 60개국에서 국내외 3천여 개의 프로젝트를 수행한만

큼 글로벌 경쟁력을 갖추었다. 전세계 11개의 법인을 보유하고 있으며 2023년 세계 10위의 

CM/PM기업으로 선정될 만큼 글로벌 경쟁력을 갖추었다. 

건설 프로젝트 관리(PM)란 건설 프로젝트의 기획부터 유지관리까지의 모든 과정을 체계적으로 

관리하는 전문 분야이다. 이는 프로젝트의 목표를 효율적으로 달성하기 위해 시간, 비용, 품질, 

안전, 환경 등의 다양한 요소를 조율하고 통제하는 역할을 한다. 사업주의 대리인 및 조정자의 

역할을 맡아 통합 관리함으로써 예산 범위 내 고품질의 시설물을 사업주에게 인도하는 서비스

이다. 이는 시공단계에 국한되는 감리하고는 차이가 있어 숙련자의 높은 기술력을 요한다. 

 

[도표 01] 한미글로벌 글로벌 경쟁력 [도표 02] PM과 감리의 차이점 

 

 

출처 : 한미글로벌, 한양증권 리서치센터 출처 : 한미글로벌, 한양증권 리서치센터 

 

3Q24 Review, 영업이익 79.3억원(-4.6%, YoY) 

동사의 연결 기준 3Q24 실적은 매출액 1,022.6억원(-0.6%, YoY), 영업이익 79.3억원(-

4.6%, YoY), 영업이익률 7.75%를 기록하여 매출액 및 영업이익이 전년도 대비 소폭 하락하였

다. 국내 데이터센터 수요 확대와 재건축으로 인한 매출이 증가하였다. 해외기업 및 국내기업

들의 데이터센터 수요 확장으로 인한 수혜를 보았고, 국내 재건축이 본격화됨에 따라 PM사의 

수요도 증가한 영향이다. 공사비 증가, 사업 리스크 감소를 위해 재건축 조합들의 PM 수요 확

대는 일시적 현상이 아닌 시대의 흐름으로 파악되어 향후에도 수요가 지속해서 상승할 것으로 

전망된다. 그러나 2차전지 및 반도체 기업의 성장 둔화로 인해 하이테크 사업 부분의 매출은 

감소한 것으로 파악된다. 업황 하락으로 인해 국내외 증설이 연기되거나 취소된 영향이 반영되

었다. 반면, 미국 현지법인 Otak.Inc와 사우디, 헝가리, 폴란드 법인 등 해외 매출이 증가하면

서 연결 매출액 감소를 최소화하였다. 해외 매출액은 2021년부터 꾸준히 상승세를 보이고 있

어 해외 사업 부분을 꾸준히 확대하고 있다. 이러한 기조는 4분기에도 유지될 것이나, 내년부

터는 본격적으로 사우디 네옴시티 프로젝트 및 우크라이나 재건으로 실적 성장에 이루어질 것

이라 전망된다. 
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[도표 03] 한미글로벌 분기별 실적 추이 [도표 04] 한미글로벌 해외 수출액 추이 

  

출처 : Quantiwise, 한양증권 리서치센터 출처 : dart, 한양증권 리서치센터 

 

중동 사업 확대와 RHQ 설립으로 글로벌 경쟁력 강화 

사우디아라비아는 중동지역본부 유지정책인 RHQ(Regional Headquarter) 프로그램을 

도입하여, 사우디 정부 발주 입찰에 참여하려는 다국적 기업들이 사우디 내에 중동 지역 

본부를 설립하도록 요구하고 있다. 이는 ‘네옴시티’를 포함한 대형 프로젝트에 참여하기 

위한 필수 요건으로, 사우디의 경제 개혁 비전인 ‘Vision 2030’에 따른 제도 개혁의 중요

한 부분이다. 이 정책은 장기적으로 석유 기반 경제에서 벗어나 경제 다각화를 추구하는 

전략으로 해석된다.  

동사는 그동안 사우디의 네옴시티 프로젝트 등 대형 건설사업 발주를 적극적으로 공략해

왔으며, 지난 7월 RHQ를 설립하여 중동 사업 확대의 기반을 다졌다. 사우디에서는 

2019년 7월 정부 입찰 및 조달법(Government Tenders and Procurement Law, 

GTPL)을 시행하여, 정부 주도의 대형 프로젝트에서 PM사를 선정하는 것이 일반적인 관

행이 된 것으로 파악된다. 이에 따라 동사는 향후 더 큰 수혜를 입을 것으로 기대된다. 

RHQ 설립은 단순한 사우디 내 법인 설립을 의미하는 것이 아닌 사업을 실질적으로 수행

할 수 있는 능력을 의미한다. RHQ 라이선스를 발급받기 위해서는 상당한 시간이 소요될 

뿐만 아니라, Full-time 임직원 15명 이상을 고용해야 한다. 그만큼 시간적, 물리적 비용

을 감당할 수 있는 사업성이 명확한 기업만이 라이선스를 확보할 수 있음을 의미한다. 현

재 약 400여 개의 다국적 기업이 RHQ 라이선스를 취득한 것으로 파악되며 국내 기업으

로는 삼성물산, 현대건설, 두산중공업 등 소수의 기업만이 RHQ를 설립한 것으로 파악된

다. 따라서 향후 사우디 내 사업 확장을 위해 RHQ 라이선스 취득 여부는 더욱 중요해질 

전망이다. 
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[도표 05] Neom Construction Village [도표 06] 주요 고객사 

 
 

출처 : 한미글로벌, 한양증권 리서치센터 출처 : 한미글로벌, 한양증권 리서치센터 

 

 

우크라이나 종전 재건사업 참여 가능성 높아 

트럼프 전 대통령이 재선되면서 종전에 대한 기대감이 커지고, 투자자들은 재건 사업에서 

직접적인 수혜를 받을 기업들을 주목하고 있습니다. 종전 후 재건 사업은 미국과 영국의 

주도로 진행될 가능성이 높으며, 발주처는 우크라이나 정부가 아닌 미국과 영국 등이 설

립한 재건위원회가 될 것으로 예상됩니다. 이에 따라, 미국과 영국 내 법인을 보유한 국

내 기업이 유리한 위치를 점할 것으로 전망된다. 

동사는 미국 법인인 Otak, Inc(지분 50% 초과)를 종속회사로 보유하고 있으며 동사의 

영국법인 HanmiGlobal UK LIMITED에 대해 영국 기업인 K2 Consultancy Group 

Limited, Walker Sime Limited에 대해 각각의 지분 60%와 92.5%를 소유하고 있어 

실질직인 종속기업으로 분류하고 있다. 이러한 구조를 통해 동사는 국내 다른 기업에 비

해 우크라이나 재건사업 참여 가능성이 높을 것으로 파악된다. 

동사는 미국의 세계적인 건설 전문지 ENR(Engineering News Record)가 발표한 

‘2024 ENR Top International Survey’에서 글로벌 CM/PM 부분 세계 8위에 오르며 기

술력을 세계적으로 인정받고 있다. 또한, 한국토지주택공사(LH)가 추진 중인 쿠웨이트 신

도시 프로젝트에서도 PM 사업을 수주하며 경쟁력을 입증하였다. 동사는 네옴시티 프로

젝트와 우크라이나 재건사업 등에서 상당한 규모의 수주가 기대되는 주요 이벤트를 앞두

고 있다. 이를 위해 네옴시티 수주를 위한 사우디 RHQ를 설립하였고, 우크라이나 재건

사업 참여를 위해 미국과 영국 법인 체계도 완비하였다. 이러한 준비를 바탕으로, 내년부

터 글로벌 시장에서 본격적인 성과를 창출할 것으로 기대된다. 
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[도표 07] Top 20 NON-U.S Firms In CM&PM FEES 순위 [도표 08] 쿠웨이트 압둘라 신도시 개발 PM 수주 

 

 

출처 : ENR(Engineering News Record), 한양증권 리서치센터 출처 : 한미글로벌, 한양증권 리서치센터 
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요약 재무제표  

(단위 : 억원) 

Income statement 2019A 2020A 2021A 2022A 2023A 

매출액 295  233  270  374  413  

매출원가 208  151  181  251  279  

매출총이익 87  81  89  124  134  

   매출총이익률(%) 29.4% 34.9% 33.1% 33.1% 32.5% 

판매비와관리비등 62  65  70  93  105  

기타영업손익 0  0  0  0  0  

영업이익 24  17  20  31  30  

   영업이익률(%) 8.3% 7.1% 7.3% 8.2% 7.2% 

조정영업이익 24  17  20  31  30  

EBITDA 33  22  27  41  30  

   EBITDA 마진율(%) 11.1% 9.3% 10.1% 10.8% 7.3% 

조정 EBITDA 31  24  26  38  37  

순금융손익 0  -1  2  1  -1  

   이자손익 0  0  0  0  -1  

   외화관련손익 0  -1  1  1  0  

기타영업외손익 0  4  -1  1  -7  

종속기업및관계기업관련손익 2  -5  1  1  -1  

법인세차감전계속사업손익 27  15  21  33  22  

당기순이익 23  10  16  27  17  

   당기순이익률(%) 7.9% 4.5% 5.9% 7.2% 4.0% 

지배지분순이익 22  9  15  23  14  

비지배지분순이익 1  1  1  4  2  

총포괄이익 24  8  18  30  15  

주 : K-IFRS 연결 기준 / 조정영업이익=매출총이익-판관비 

Cash flow statement 2019A 2020A 2021A 2022A 2023A 

영업활동으로인한현금흐름 22  26  13  21  -14  

당기순이익 0  0  0  0  0  

현금유출이없는비용및수익 9  15  11  13  23  

유형자산감가상각비 6  6  6  6  7  

무형자산상각비 1  1  1  1  1  

기타 3  8  4  6  15  

영업활동관련자산부채변동 -10  0  -16  -19  -43  

매출채권및기타채권의감소 -1  0  -16  -21  7  

재고자산의감소 46  3  1  0  -33  

매입채무및기타채무의증가 2  -5  1  5  -9  

기타 -57  1  -3  -3  -7  

이자,배당,법인세 및 중단현금흐름 23  11  18  27  6  

투자활동으로인한현금흐름 -15  -22  -25  -60  1  

투자자산의 감소(증가) -2  -20  -8  -12  -10  

유형자산의 감소 0  0  0  0  0  

유형자산의 증가(CAPEX) -2  -1  -2  -2  -1  

무형자산의 감소(증가) -1  0  0  0  0  

단기금융자산의감소(증가) -9  -9  8  -22  18  

기타 -2  8  -23  -24  -6  

이자,배당,법인세 및 중단현금흐름 0  0  0  0  0  

재무활동으로인한현금흐름 1  2  15  42  16  

장기차입금의증가(감소) 14  -1  5  19  52  

사채의증가(감소) 0  0  1  -1  0  

자본의 증가(감소) 0  0  0  0  0  

기타 -10  6  12  28  -30  

이자,배당,법인세 및 중단현금흐름 -2  -2  -3  -4  -7  

기타현금흐름 0  0  0  0  0  

현금의 증가 8  5  5  3  3  

  기초현금 28  37  41  46  49  

  기말현금 37  41  46  49  52  

자료 : 한미글로벌, 한양증권 

Balance sheet 2019A 2020A 2021A 2022A 2023A 

유동자산 133  134  138  200  219  

   재고자산 26  23  0  0  42  

   단기금융자산 15  24  15  38  20  

   매출채권및기타채권 44  44  67  91  88  

   현금및현금성자산 37  41  46  49  52  

비유동자산 70  84  148  173  180  

   유형자산 10  9  8  8  8  

   무형자산 22  18  27  35  35  

   투자자산 24  38  47  59  65  

자산총계 204  219  285  373  399  

유동부채 48  79  102  133  108  

   단기차입금 8  35  39  34  27  

   매입채무및기타채무 26  22  33  55  46  

비유동부채 31  11  40  45  88  

   사채 0  0  0  0  0  

   장기차입금 16  0  19  25  59  

부채총계 79  90  141  178  196  

지배주주지분 118  119  133  177  184  

   자본금 5  5  5  5  5  

   자본및이익잉여금 130  137  148  185  191  

   기타자본 -17  -22  -21  -15  -15  

비지배지분 6  9  11  18  19  

자본총계 124  129  144  195  203  

 

Valuation Indicator 2019A 2020A 2021A 2022A 2023A 

Per Share (원)           

 EPS(당기순이익 기준) 2,136  946  1,461  2,457  1,521  

 EPS(지배순이익 기준) 2,038  849  1,325  2,136  1,300  

 BPS(자본총계 기준) 11,328  11,754  13,153  17,764  18,510  

 BPS(지배지분 기준) 11,839  12,665  14,014  17,414  18,115  

 DPS(보통주) 200  300  450  550  400  

Multiples (배)           

 PER(당기순이익 기준) 4.5  11.0  8.3  10.9  13.5  

 PER(지배순이익 기준) 4.7  12.3  9.2  12.6  15.8  

 PBR(자본총계 기준) 0.8  0.9  0.9  1.5  1.1  

 PBR(지배지분 기준) 0.8  0.8  0.9  1.5  1.1  

 EV/EBITDA (발표 기준) 2.7  4.4  5.3  7.2  8.8  
 

Financial Ratio 2019A 2020A 2021A 2022A 2023A 

성장성(%)           

 매출액증가율 41.9% -21.1% 16.1% 38.6% 10.3% 

 영업이익증가율 122.0% -32.4% 19.0% 56.1% -3.3% 

 EPS(당기순이익 기준)증가율 226.9% -55.7% 54.5% 68.2% -38.1% 

 EPS(지배기준) 증가율 219.8% -58.4% 56.1% 61.2% -39.2% 

EBITDA(발표기준)증가율 128.5% -34.5% 26.3% 49.1% -26.0% 

수익성(%)           

 ROE(당기순이익 기준) 20.6% 8.2% 11.7% 15.9% 8.4% 

 ROE(지배순이익 기준)  20.6% 7.8% 11.5% 15.1% 7.9% 

 ROIC 27.6% 14.6% 24.1% 31.5% 16.6% 

 ROA 11.3% 4.9% 6.4% 8.2% 4.3% 

 배당수익률 2.1% 2.9% 3.7% 2.0% 1.9% 

안전성(%)           

 부채비율 64.0% 69.8% 97.9% 91.7% 96.7% 

 순차입금비율(자본총계 대비) -12.4% -15.3% 6.7% -1.6% 19.5% 

 이자보상비율 62.2% 30.5% 18.3% 12.8% 7.9% 
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TP Trend 투자의견 비율공시(24.09.30 기준) 

 

 

구분 매수 중립 매도 

비율 100%   
 

 

투자의견 및 목표가 등 추이 

종목명 코드 날짜 투자의견 목표주가(12M) 괴리율 

한미글로벌 053690 24/11/28 N.R - - - 

       

       

       

       

       
 

 

Compliance Notice 

• 본 자료 발간일 현재 동 주식 및 주식관련사채, 스톡옵션, 개별주식옵션 등을 본인 또는 배우자의 계산으로 보유하고 있지 않습니다 

• 본 자료 발간일 현재 동사는 회사채 지급보증, 인수계약 체결, 계열회사 관계 또는 M&A 업무수행, 발행주식 총수의 1%이상 보유 등 중대한 이해관계가 없습니다. 

• 본 자료는 당사 홈페이지에 공표되었으며, 홈페이지 공표 이전에 특정기관에 사전 제공 된 사실이 없습니다. 

• 본 자료에 게재된 내용들은 본인의 의견을 정확하게 반영하고 있으며, 외부의 부당한 압력이나 간섭 없이 작성되었음을 확인합니다. (작성자 : 이준석) 

• 기업 투자의견 

     매수    향후 12개월간 15% 이상 상승예상 

     중립    향후 12개월간 +15 ~ -15% 내 변동 예상 

     매도    향후 12개월간 15% 이상 하락 예상 

• 산업 투자의견 

     비중확대   향후 12개월간 산업지수상승률이 시장수익률 대비 초과 상승 예상 

     중립   향후 12개월간 산업지수상승률이 시장수익률과 유사한 수준 예상 

     비중축소   향후 12개월간 산업지수상승률이 시장수익률 대비 하회 예상 

   

당사는 투자의견 전망 기간을 2017년 9월 1일부터 6개월에서 12개월로 변경하였습니다 

이 조사자료는 고객의 투자에 참고가 될 수 있는 각종 정보제공을 목적으로 제작되었습니다. 이 조사자료는 당사의 리서치센터가 신뢰할 수 있는 자료 및 정

보로부터 얻어진 것이나, 당사가 그 정확성이나 완전성을 보장할 수 없으므로 투자자는 자신의 판단과 책임하에 종목선택이나 투자시기에 대한 최종 결정을 

하시기 바랍니다. 따라서 이 조사자료는 어떠한 경우에도 고객의 증권투자 결과에 대한 법적 책임소재의 증빙자료로 사용 될 수 없습니다. 

0

5

10

15

20

25

30

35

40

22-11 23-03 23-07 23-11 24-03 24-07 24-11

(천원)



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

한양증권 점포현황 www.hygood.co.kr 

 

본     점 (02)3770-5000 서울 영등포구 국제금융로 6길 7 한양증권빌딩 2층 

송파RM센터 (02)419-2100 서울 송파구 가락로 183 한양APT상가 2층 

안산프리미어센터 (031)486-3311 경기 안산시 단원구 광덕대로 264 한양증권빌딩 1층 

인천프리미어센터 (032)461-4433 인천 남동구 백범로 132 만수프라자빌딩 1층 

   
 

본 자료는 고객의 투자를 유도할 목적으로 작성된 것이 아니라 고객의 투자판단에 참고가 되는 정보제공을 목적으로 작성된 참고자료 입니다. 본 자료는 분석담

당자가 신뢰할 만 하다고 판단하는 자료와 정보에 의거하여 만들어진 것이지만, 당사와 분석담당자가 그 정확성이나 완전성을 보장할 수는 없습니다. 따라서 본 

자료를 참고한 고객의 투자의사결정은 전적으로 고객 자신의 판단과 책임하에 이루어져야 하며, 당사는 본 자료의 내용에 의거하여 행해진 일체의 투자행위 결과

에 대하여 어떠한 책임도 지지 않습니다. 또한 본 자료는 당사 고객에게만 제공되는 자료로 당사의 동의 없이 본 자료를 무단으로 복제, 전송, 인용, 배포하는 행

위는 법으로 금지하고 있습니다. 

 

 


