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남화산업 (111710)

Company Overview Company Data
설립일 1990년 02월 23일 현재가 (09/17일) 3,185원
상장일 2018년 11월 29일 52주 최고가/최저가 7,080원/2,670원

특례 상장 유형 해당사항 없음 액면가 200원
주요 사업 골프장 서비스 시가총액 66십억원

본사 전라남도 무안군 청계면 서호
로 162 발행주식수 21백만주

홈페이지 www.muangc.co.kr 평균거래량(60일) 80만주
주요 주주 남화토건㈜ 24.77% 1개월/6개월/12개월 수익률(%) -0.5/-19.9/-33.7
수출 비중 외국인 지분율 1.11%

남화산업 Investment Keywords
국내 3위 규모 54홀 대중형 골프장, 무안CC 리조트·골프텔
신축 추진

한국거래소 공시
2026-08-14 14:59 반기보고서(일반법인)(2026.06)
2026-08-03 15:40 주식등의대량보유상황보고서(일반)
2026-08-03 15:37 임원ㆍ주요주주특정증권등소유상황보고서
2026-07-02 11:46 조회공시요구(현저한시황변동)에대한답변(...
2026-07-01 20:01 [투자주의]투자경고종목 지정예고
2026-07-01 20:01 단기과열종목(3거래일 단일가매매) 지정
2026-07-01 16:58 조회공시요구(현저한시황변동)
2026-06-30 20:00 공매도 과열종목 지정(공매도 거래 금지 적용)

Price & Relative Performance

주요지표
연도 매출액(억 원) 영업이익(억 원) 지배주주순이익(억 원) EPS(원) P/E(배) P/B(배) ROE(%)

2023 247 118 177 858 7.5 0.7 10.1
2024 207 80 109 531 9.7 0.6 6.0
2025 168 41 67 324 13.7 0.5 3.6
1H26 75 6 28 - - - -



주요 제품 및 연혁

남화산업은 전라남도 무안군에서 '무안컨트리클럽' 상호로 대중형 골프장을 운영하는 기업이다. 남화산업은 1990년 2월 23일

설립되었으며, 54홀의 대중형골프장을 운영하는 회사로서 2018년 11월 29일 코스닥시장에 상장되었다. 골프장은 동코스, 서

코스, 남코스의 각 18홀씩 54홀로 구성되어 있다. 매출은 골프입장, 식음료, 대여, 숙박의 네 가지 서비스로 구성되며, 2026년

반기(제37기 반기) 공시 기준 별도기준 매출액 74억8,000만원 가운데 골프입장이 76.48%, 대여가 16.31%, 식음료가

6.46%, 숙박이 0.75%를 차지한다. 입장수입이 매출의 대부분을 구성하는 수익 구조이며, 주요 사업영역은 광주 전남권이다.

연혁을 살펴보면 남화산업은 1990년 2월 회사 설립 후 1990년 3월 북항주유소 운영을 시작하였고, 1997년 9월 퍼블릭 9홀

을 개장하였으며, 1998년 6월 유류판매업(북항주유소)을 사업양도하였다. 이후 1999년 12월 18홀, 2001년 9월 27홀,

2003년 9월 36홀 대중골프장을 순차 개장하였고, 2005년 12월 신 클럽하우스를 준공한 뒤 2007년 7월 54홀 대중골프장을

개장하였다. 남화산업은 광주전남지역 최초의 대중골프장을 설립한 이후 코스 증설을 통해 국내 3위 규모의 54홀을 보유하게

되었으며, 2018년 11월 29일 코스닥시장 상장으로 국내 골프장 1호 상장사가 되었다.

남화산업 매출 (2021년 ~ 2025년) 남화산업 영업이익 (2021년 ~ 2025년)

자료: 전자공시시스템(DART) 자료: 전자공시시스템(DART)

골프대회 개최 이력도 연혁의 한 축을 구성한다. 2008년 11월부터 KLPGA 주관 정규투어시드전을 18년째 계속 개최하고 있

으며, 2009년 9월부터 KLPGA 드림투어를 17년째 개최하고 있다. 2026년에는 'KLPGA 무안CC컵 드림투어' 개최 계약을

체결하였으며, 계약기간은 2026년 2월 2일부터 2028년 12월 31일까지이고 총상금액은 3억 5천만원이다. 제도 측면에서는

2023년 5월 16일자로 대중형골프장 인가를 받았다. 신규사업으로는 2027년 12월 개통예정인 KTX의 무안공항 경유 및 무

안공항역사 준공 이후 체류형 내장고객의 신규 유치를 위한 숙박시설을 갖추고자 무안CC 리조트 조성 및 빌리지형 골프텔 신

축 인허가 절차를 진행하였으며, 2023년 초에 사업부지 주변 기초공사부터 착공하였다. 이와 관련하여 2022년 3월 28일 제

32기 정기주주총회에서 관광객 이용시설 운영업(호텔, 콘도, 기타) 등을 목적사업으로 추가하였다.

종합하면 남화산업은 설립 초기 주유소 운영에서 출발하여 1997년 골프장 개장 이후 단계적 코스 증설로 54홀 체제를 완성한

골프장 운영 전문기업이다. 입장수입과 카트 대여수입 중심의 수익 구조 위에서 KLPGA 투어 개최 등 대회 유치 이력을 축적해

왔으며, 코스닥 상장 이후에는 리조트 조성과 골프텔 신축을 통해 골프장 운영업과 연계된 숙박·레저 영역으로 사업 범위를 확

대하는 단계에 있다.
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주주 구성

남화산업의 최대주주는 남화토건㈜으로 2026년 8월 13일 기준 5,100,000주(24.77%)를 보유하고 있다. 남화토건㈜은 

1996년 7월 30일 최대주주가 된 이후 보고서 제출일 현재까지 최대주주가 변경된 내역이 없다. 특수관계인으로는 ㈜엔큐산

업 3,350,000주(16.27%), 남화개발㈜  2,400,000주(11.66%), 최재훈 2,080,000주(10.10%), 최용훈 1,750,000주

(8.50%), 최철훈 1,562,259주(7.59%), 최상준 650,000주(3.16%), 최현석 599,145주(2.91%), 최홍석 100,000주

(0.49%)가 있으며, 최대주주 및 특수관계인의 합계 지분율은 85.44%다. 사내이사 최재훈은 최대주주의 특수관계인으로 발행

주식의 10.1%를 보유한 주요주주이고, 사내이사 최현석은 최대주주의 특수관계인으로 발행주식의 2.91%를 보유한 주주다. 

남화산업은 보고서 공시대상기간 동안 자기주식을 취득, 보유, 처분하거나 신탁계약을 체결 및 해지한 사항이 없다. 2025년 

12월 31일 기준 소액주주는 4,229명으로 총 3,041,782주(14.77%)를 보유하고 있다.

남화산업 주요 주주 현황

자료: 전자공시시스템(DART)

실적 추이

남화산업의 2026년 상반기(제37기 반기) 별도기준 매출액은 75억원으로 전년 동기 84억원 대비 11.3% 감소했다. 매출 감소

는 골프장 내장객의 해외골프활동 증가와 파크골프 활성화에 따른 내장고객 감소에 기인한다. 부문별로는 매출의 76.48%를 

차지하는 골프입장 수입이 57억원으로 전년 동기 65억원 대비 감소했고, 매출 비중 16.31%의 대여수입은 12억원으로 전년 

동기 13억원 대비 감소했다. 식음료수입은 5억원(비중 6.46%), 숙박수입은 1억원(비중 0.75%)으로 전 부문의 매출이 전년 

동기 대비 감소했다. 2026년 상반기 영업이익은 6억원으로 전년 동기 18억원 대비 64.5% 감소했다. 매출이 감소한 가운데 

임금, 세금과공과 등으로 구성된 영업비용이 전년 동기 대비 증가하며 영업이익 감소율이 매출 감소율을 상회했다. 한편 반기순

이익은 28억원으로 전년 동기 28억원 대비 1.6% 감소하며 영업이익 대비 감소폭이 제한되었다. 이는 지분율 43.79%를 보유

한 관계기업 한국씨엔티에 대한 지분법이익이 전년 동기 대비 증가하여 영업이익 감소분을 상당 부분 상쇄했기 때문이다. 금융

수익은 이자수익이 전년 동기 대비 감소하며 축소되었으나 배당금수익은 전년 동기 대비 증가했다. 분기 기준으로는 2026년 2

분기 매출액이 55억원으로 전년 동기 63억원 대비 12.2% 감소했고, 영업이익은 11억원으로 전년 동기 21억원 대비 48.0% 

감소했으며, 분기순이익은 29억원으로 전년 동기 31억원 대비 3.9% 감소했다. 
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연간 실적 (단위: 백만 원)

해당 년도 매출액 영업손익 영업손익률 (%)

2025년 16,771 4,094 24.4

2024년 20,703 8,011 38.7

2023년 24,671 11,794 47.8
자료: 전자공시시스템(DART)

반기 실적 (단위: 백만 원)

2026년 상반기 2025년 상반기

3개월 누적 3개월 누적

매출액 5,493 7,481 6,257 8,433

영업손익 1,093 634 2,101 1,786
자료: 전자공시시스템(DART)
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한눈에 보는 산업 현황

남화산업이 영위하는 골프장 운영업은 이용형태에 따라 회원제 골프장과 대중형(퍼블릭) 골프장으로 구분되며, 대중형 골프장

은 회원을 모집하지 않고 도착순서나 예약에 의해 이용하는 골프장으로 회원제 골프장에 비해 이용요금이 저렴한 반면 투자비 

회수에 장기간이 소요되고 수익성은 회원제 골프장보다 높게 나타나는 특성을 갖는다. 2026년 반기보고서 기준 국내 골프장산

업의 전체 시장규모(캐디피 지출액 포함)는 2024년 9조79억원으로 전년보다 0.9% 감소했지만 코로나19 사태 발생 직전인 

2019년보다는 51.5% 많았다. 이 중 골프장의 매출액은 7조22백억원으로 2023년보다 1.4% 감소했으며, 2024년 골프장 

이용객수는 전년보다 1.2% 감소한 4,836만명, 영업이익률은 30.3%로 전년보다 3.0%포인트 하락했으나 2019년보다는 

7.8% 높은 수준을 기록했다. 운영 중인 골프장 수는 2024년 말 기준 562개소로 2019년 말보다 31개소 증가했으며, 대중형

골프장은 46개소 증가한 반면 회원제는 15개소 감소했다. 규제 환경 측면에서는 정부가 「체육시설의 설치 및 이용에 관한 법률 

및 시행령」을 개정하여 문체부 장관이 고시하는 금액보다 낮은 이용요금을 책정하고 표준약관을 사용하는 골프장을 대중형골프

장으로 지정하여 세제혜택을 주는 제도를 2023년 1월 1일부터 시행하였고, 남화산업은 2023년 5월 16일자로 대중형골프장 

인가를 받았다. 골프장 운영업은 위치한 지역의 인근 고객 이용 비중이 높은 지역성 산업으로, 남화산업은 광주 및 전남권 고객

이 주 고객이다. 광주 및 전남권에서 운영 중인 골프장은 대중 골프장 38개소(9홀 골프장 포함), 회원제 9개소이며, 이 중 남화

산업이 운영하는 무안CC가 가장 많은 홀을 보유하여 광주 및 전남 최대 규모를 유지하고 있다.

질의응답으로 살펴보는 산업 현황

Q1. 남화산업이 속한 국내 골프장산업의 시장 규모는 어느 정도인가?

A1. 남화산업이 영위하는 사업은 골프장 운영업이며, 54홀의 대중 골프장을 운영하고 있고 이는 국내에서 세 번째로 큰 규모

다. 국내 골프장산업은 코로나19 대유행을 계기로 급성장하였으며, 캐디피 지출액을 포함한 전체 시장규모는 2024년 9조79

억원으로 전년보다 0.9% 감소하였지만 코로나19 직전인 2019년보다는 51.5% 많았다. 이 중 골프장 매출액은 7조22백억원

으로 2023년보다 1.4% 감소하였고, 2024년 골프장 이용객수는 전년보다 1.2% 감소한 4,836만명에 달하였다.

Q2. 골프장산업은 어떤 구조적 특성을 지니고 있나?

A2. 골프장은 이용형태에 따라 회원을 모집해 회원권을 발급하는 회원제 골프장과, 회원을 모집하지 않고 누구나 이용할 수 있

으며 이용요금이 저렴한 대중형(퍼블릭) 골프장으로 나뉜다. 회원제는 회원권 분양으로 투자자금 조기 회수가 용이한 반면, 대

중 골프장은 투자비 회수에 장기간이 소요되지만 수익성이 회원제보다 훨씬 높게 나타난다. 골프산업은 타 레저스포츠 시설에

비해 많은 부지를 필요로 하고, 부대시설 활용이 경영의 승패에 중요하며, 시설 관리와 라운드 운영을 위한 서비스인력의 질적

수준이 필수적인 요건이다.

Q3. 남화산업의 경쟁 구도는 어떻게 형성되어 있나?

A3. 골프장은 고객이 방문해 이용하는 레저 시설로 위치한 지역의 인근 고객이 가장 많이 이용하는 지역성 산업이며, 남화산업

의 경우 광주 및 전남권 고객이 주 고객으로 인근 지역 골프장들이 경쟁 기업이 된다. 광주 및 전남권에서 운영 중인 골프장은

대중 골프장 38개소, 회원제 9개소이며 이 중 남화산업이 운영하는 무안CC가 제일 많은 홀을 보유해 최대 규모를 유지하고 있
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다. 광주 전남권에 규모를 비교할 골프장이 없어 간척지에 조성된 전북의 군산CC와 무안군 내 무안클린밸리CC를 경쟁사로 선

정하고 있다.

Q4. 골프장 관련 규제환경은 어떻게 변화하고 있나?

A4. 정부는 기존의 회원제·대중제 이분 체제를 회원제·비회원제·대중형의 삼분 체제로 개편하였으며, 대중형 골프장은 비회원

제 골프장 중 국민체육 진흥을 위한 요건을 충족하는 골프장을 의미한다. 비회원제 골프장 중 문체부 장관이 매년 고시하는 금

액보다 낮은 이용요금을 책정하고 표준약관을 사용하는 골프장을 대중형골프장으로 지정해 세제혜택을 주는 제도가 2023년 1

월 1일부터 시행되었다. 남화산업은 2023년 5월 16일자로 대중형골프장 인가를 받았다. 대중형 골프장에는 일반세율을 적용

하는 정부의 골프대중화 정책이 이어지고 있다.

Q5. 골프장산업의 향후 전망과 남화산업의 대응 방향은 무엇인가?

A5. 운영 중인 골프장 수는 2024년 말 기준 562개소로 2019년 말보다 31개소 증가하였으며, 대중형 골프장은 46개소 증가

한 반면 회원제는 15개소 감소하였다. 향후 골프장의 수익성은 신규 개장 골프장 공급 억제에도 불구하고 급격한 그린피 인상

과 이에 따른 골프인구 감소 등으로 점차 하락할 전망이며, 다만 스크린 골프인구가 400만~500만명에 달해 그린피가 낮아지

면 골프장을 이용할 잠재인구로서 이용객수 감소를 억제하는 역할을 하게 된다. 남화산업은 체류형 내장고객의 신규 유치를 위

해 무안CC 리조트 조성 및 빌리지형 골프텔 신축을 추진하고 있다.

한눈에 보는 핵심포인트

남화산업의 핵심 경쟁 요소는 54홀 규모의 대중 골프장 운영 기반이다. 국내에서 세 번째로 큰 규모의 골프장을 보유하고 있으

며, 광주 및 전남권에서 운영 중인 골프장 가운데 가장 많은 홀을 확보하여 해당 권역 최대 규모를 유지하고 있다. 2018년 11

월 29일 한국거래소 코스닥시장에 상장하였고, 2023년 5월 16일자로 대중형골프장 인가를 받아 세제혜택 대상 골프장으로 

지정되었다. 매출 기반 측면에서는 한국여자프로골프협회(KLPGA) 드림투어 개최 계약을 체결하여 2026년부터 2028년까지 

3년간 남화산업이 주최하는 대회를 운영하며, 본대회를 개최하는 계약기간 동안 매년 정규투어시드전을 개최한다. 중장기 성장

동력은 리조트 사업이다. 2027년 12월 개통 예정인 KTX 무안공항 경유 및 무안공항역사 준공 이후 접근성 향상에 대응하여 

체류형 내장고객 유치를 위한 무안CC 리조트 조성 및 빌리지형 골프텔 신축 인허가 절차를 진행하고 2023년 초 사업부지 기

초공사에 착공하였다. 다만 제37기 반기 매출액은 전년 동기 대비 감소하였으며 이는 내장객의 해외골프활동 증가와 파크골프 

활성화로 인한 내장고객 감소에 기인한다. 2026년 반기 누적 매출액은 75억원으로 전년 동기 대비 -11.3%, 영업이익은 

-64.5%를 기록하였고, 인근 지역 골프장들과 경쟁하는 지역성 산업 특성에 따른 수요 변동성은 실적 불확실성 요인으로 작용

할 수 있다.

질의응답으로 살펴보는 핵심포인트

Q1. 남화산업의 사업구조는 어떻게 구성되어 있나?

A1. 남화산업은 1990년 2월 23일 설립되어 54홀의 대중형골프장을 운영하는 회사로서 2018년 11월 29일 코스닥시장에 상

장되었다. 영위하고 있는 사업은 입장수입(매출액의 77%), 식음료 매출(매출액의 6%), 카트대여(매출액의 16%), 숙박매출(매
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출액의 1%) 등으로 구성된다. 골프장의 매출부문은 입장수입, 식음료매출, 골프카트 대여수입, 골프텔 숙박수입으로 이루어진

다. 입장수입 중심의 단일 골프장 운영 구조를 유지하고 있다.

Q2. 골프장 시설과 코스 운영 역량은 어떤 수준인가?

A2. 남화산업은 동코스 18홀, 서코스 18홀, 남코스 18홀 총 3개의 코스로 이루어진 54홀의 골프장을 운영 중이다. 2021년 7

월 대한골프협회 코스레이팅 기준 각 코스의 파는 72이며, 야드는 동코스 7,212, 서코스 6,877, 남코스 6,846이다. 골프장

운영의 주요 사항은 골프시설 관리와 원활한 라운드 운영을 위한 인력자원의 질적 수준이 필수적인 요건이다. KLPGA 정규투

어시드전과 드림투어 등 프로대회를 지속 개최해 온 코스 운영 경험을 보유하고 있다.

Q3. 지역 시장 내 경쟁 구도에서 남화산업의 위치는 어떠한가?

A3. 남화산업은 광주 및 전남권 고객들이 주 고객이며, 지역성을 띄는 산업으로 인근 지역에 있는 골프장들이 경쟁하는 기업들

이다. 광주 및 전남권에서 운영 중인 골프장은 대중 골프장 38개소, 회원제 9개소이며 이 중 남화산업이 운영하는 무안CC가

제일 많은 홀을 보유하여 광주 및 전남에서 최대의 규모를 유지하고 있다. 대중 골프장은 투자비 회수에 장기간이 소요된다는

단점과 수익성이 회원제 골프장보다 훨씬 높게 나타나는 장점이 있다.

Q4. 골프장 관련 정책 변화에 어떻게 대응하고 있나?

A4. 문화체육관광부는 기존의 회원제·대중제 골프장 이분 체제를 회원제·비회원제·대중형의 삼분체제로 개편하였으며, 대중형

골프장은 입장료와 캐디선택 여부, 부대서비스 가격 등을 고려해 지정된다. 정부는 문체부 장관이 고시하는 금액보다 낮은 이용

요금을 책정하고 표준약관을 사용하는 골프장에 세제혜택을 주는 제도를 2023년 1월 1일부터 시행하였고, 남화산업은 2023

년 5월 16일자로 대중형골프장 인가를 받았다. 정책 요건 충족을 통해 세제혜택 대상 지위를 확보한 상태다.

Q5. 향후 성장을 위한 전략 방향은 무엇인가?

A5. 신규사업으로 2027년 12월 개통 예정인 KTX의 무안공항 경유 및 무안공항역사 준공 이후 체류형 내장고객의 신규 유치

를 위한 숙박시설을 갖추고자 무안CC 리조트 조성 및 빌리지형 골프텔 신축 인허가를 진행하였고, 2023년 초 주변 기초공사

부터 착공하였으며 주요시설의 설계변경에 따른 인허가를 진행 중이다. 기존 고객 대상 SNS 발송 등 고객관리와 함께, 향후 리

조트 및 골프텔 신축 시점에 맞추어 다양한 패키지 상품을 만들어 여행사와 협업하는 판매 전략을 구현할 계획이다.
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최근 주가

남화산업 주가는 2026년 9월 17일 기준 3,185원을 기록했으며, 최근 6개월(2026년 3월 17일부터 2026년 9월 17일까지) 

최고가 7,080원(2026년 7월 1일) 대비 55.0% 하락한 수준이다. 최근 6개월 최저가는 2,670원(2026년 7월 29일)으로, 현

재 주가는 최저가 대비 19.3% 상승한 상태다. 2026년 3월부터 5월까지는 3,400원대에서 4,200원대 사이에서 등락을 반복

하였으나, 6월 들어 월간 거래량이 2,200만주를 넘어서며 변동 폭이 확대되었고, 7월에는 최고가 7,080원과 최저가 2,670원

을 모두 기록하는 큰 변동성을 나타냈다. 이후 주가는 3,000원대 초반 수준에서 거래되고 있다. 같은 기간 코스닥 지수는 

2026년 3월 16일 1,136.94에서 2026년 9월 16일 815.98로 28.2% 하락하였고, 남화산업은 같은 기간 19.9% 하락하며 

시장 대비 8.4%포인트 상회하는 성과를 나타내고 있다. 현재 남화산업의 시가총액은 660억원 수준이고 일평균 거래량은 60

일 기준 80만주를 기록하고 있으며, 일평균 거래액은 40억원 수준이다. 코스닥 지수가 기준일 부근 815.98포인트를 기록하는 

가운데, 남화산업은 기간 내 큰 폭의 등락을 거친 후 최고가 대비 55.0% 낮은 가격대에서 거래되고 있다.

남화산업 주가 및 공시 이벤트

자료: 한국거래소 시장정보

한국거래소 공시 (최근 1년)
공시날짜 공시시각 보고서명

2026-08-14 14:59 반기보고서(일반법인)(2026.06)
2026-08-03 15:40 주식등의대량보유상황보고서(일반)
2026-08-03 15:37 임원ㆍ주요주주특정증권등소유상황보고서
2026-07-02 11:46 조회공시요구(현저한시황변동)에대한답변(중요정보 없음)
2026-07-01 20:01 [투자주의]투자경고종목 지정예고
2026-07-01 20:01 단기과열종목(3거래일 단일가매매) 지정
2026-07-01 16:58 조회공시요구(현저한시황변동)
2026-06-30 20:00 공매도 과열종목 지정(공매도 거래 금지 적용)
2026-06-29 20:01 (예고)단기과열종목 지정예고
2026-06-29 20:00 [투자주의]투자경고종목 지정예고
2026-06-26 20:00 [투자주의]상한가잔량 상위종목
2026-06-25 20:00 공매도 과열종목 지정(공매도 거래 금지 적용)
2026-06-04 15:37 임원ㆍ주요주주특정증권등소유상황보고서
2026-05-29 17:32 주식등의대량보유상황보고서(일반)
2026-05-29 16:06 임원ㆍ주요주주특정증권등소유상황보고서
2026-05-15 15:46 분기보고서(일반법인)(2026.03)
2026-04-14 15:45 주식등의대량보유상황보고서(일반)
2026-03-27 16:31 임원ㆍ주요주주특정증권등소유상황보고서
2026-03-25 15:02 [정정]대표이사변경
2026-03-24 15:33 독립이사의선임ㆍ해임또는중도퇴임에관한신고
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공시날짜 공시시각 보고서명

2026-03-24 15:25 정기주주총회결과
2026-03-24 15:25 기업가치 제고 계획(자율공시)
2026-03-16 13:56 유동성공급계약의 체결
2026-03-16 11:44 감사보고서 제출
2026-03-16 11:29 사업보고서(일반법인)(2025.12)
2026-03-10 16:38 [정정]주주총회소집결의
2026-03-10 15:19 [정정]매출액 또는 손익구조 30%(대규모법인은 15%)이상 변동
2026-03-10 15:12 [정정]주주총회소집공고
2026-03-09 15:56 주식등의대량보유상황보고서(일반)
2026-03-09 11:27 참고서류
2026-02-20 17:27 현금ㆍ현물배당 결정
2025-12-12 11:32 현금ㆍ현물배당을 위한 주주명부폐쇄(기준일) 결정
2025-12-12 11:30 주주명부폐쇄기간 또는 기준일 설정
2025-11-13 14:51 분기보고서(일반법인)(2025.09)
2025-10-02 14:07 주식등의대량보유상황보고서(일반)

한국거래소 공시정보

전년도말 기준 밸류에이션

남화산업의 2025년말 기준 밸류에이션 지표는 이익 지표 기준 배수가 전년 대비 상승하고 자본 기준 배수가 하락하는 방향으

로 변동했다. P/E는 전년(2024년) 9.7배에서 2025년 13.7배로 높아졌고, EV/EBITDA는 6.1배에서 9.6배로 상승했다. 반

면 P/B는 전년(2024년) 0.6배에서 2025년 0.5배로 하락했으며, P/S는 5.1배에서 5.4배로 상승했다. ROE는 전년(2024년) 

6.0%에서 2025년 3.6%로 낮아졌고, 배당수익률은 3.9%에서 4.5%로 상승했다. 이러한 지표 변화는 별도기준 매출액이 전

년 207억원에서 2025년 168억원으로 19.0% 감소하고, 영업이익이 80억원에서 41억원으로 48.9% 감소했으며, 당기순이

익이 109억원에서 67억원으로 39.0% 감소한 가운데 발생했다. EPS는 전년(2024년) 531원에서 2025년 324원으로 감소

했고, BPS는 9,049원에서 9,175원으로 증가했다. 

주요 투자지표
2021 2022 2023 2024 2025

P/E(배) 12.4 8.3 7.5 9.7 13.7

P/B(배) 1.1 1 0.7 0.6 0.5
P/S(배) 6.6 5.6 5.3 5.1 5.4

EV/EBITDA(배) 8.3 5.9 5.7 6.1 9.6

배당수익률(%) 2.4 3.6 3.1 3.9 4.5

EPS(원) 667 1,003 858 531 324

BPS(원) 7,377 8,185 8,729 9,049 9,175

SPS(원) 1,258 1,478 1,198 1,006 815

DPS(원) 200 300 200 200 200

수익성(%)
ROE 9.4 12.9 10.1 6.0 3.6
ROA 8.6 11.8 9.4 5.6 3.3

ROIC 27.9 36.3 25.7 15.6 8.3
주: 각 연도말 주가 기준
자료: FnGuide

남화산업의 피어그룹인 강원랜드는 2025년 연결 기준 매출액 14,767억원, 영업이익 2,353억원, 당기순이익 3,182억원을 

기록했으며, 밸류에이션 지표는 P/E 12.7배, P/B 1.0배, P/S 2.7배, EV/EBITDA 2.8배, ROE 8.1%, 배당수익률 5.0%를 

나타냈다. 롯데관광개발은 2025년 연결 기준 매출액 6,534억원, 영업이익 1,433억원, 당기순이익 276억원을 기록했고, P/E 

65.3배, P/B 5.0배, P/S 2.8배, EV/EBITDA 13.3배, ROE 8.1%를 나타냈으며 배당수익률은 0.0%다. 남화산업의 2025년 
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P/E 13.7배는 강원랜드 12.7배보다 높고 롯데관광개발 65.3배보다 낮은 수준이다. P/B 0.5배는 강원랜드 1.0배와 롯데관광

개발 5.0배 대비 모두 낮으며, P/S 5.4배는 두 기업의 2.7배와 2.8배 대비 높다. EV/EBITDA 9.6배는 강원랜드 2.8배보다 

높고 롯데관광개발 13.3배보다 낮다. ROE는 남화산업이 3.6%로 두 피어 기업의 8.1% 대비 낮은 수준이며, 배당수익률 

4.5%는 강원랜드 5.0%보다 낮고 롯데관광개발 0.0%보다 높다.

밸류에이션 레이더 차트 (2025년 기준)

20

40

60

80

100
PSR (5.4)

PBR (0.5)

매출총이익률 (100.0%)매출성장률 (-19.0%)

현금보유비율 (8.1%)

남화산업 피어그룹 평균 (강원랜드, 롯데관광개발)

※ 적자 기업 대응: PSR, 매출총이익률, 현금보유비율 적용
※ 괄호 안은 실제 수치 (2025년 기준)

AI 기업보고서 | 남화산업 (111710) 2026.09.20

한국IR협의회기업리서치센터 10



상대주가 성과 비교 (기준일 = 100)
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포괄손익계산서
(억원) 2021 2022 2023 2024 2025

매출액 259 304 247 207 168

증가율(%) 46.2 17.5 -18.9 -16.1 -19.0

매출원가 0 0 0 0 0

매출원가율(%) 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

매출총이익 259 304 247 207 168

매출총이익률(%) 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0

판매관리비 121 127 129 127 127

판관비율(%) 46.6 41.8 52.2 61.3 75.6

EBITDA 151 190 130 92 52

EBITDA 이익률(%) 58.2 62.4 52.8 44.4 31.0

증가율(%) 74.3 26.0 -31.4 -29.3 -43.4

영업이익 138 177 118 80 41

영업이익률(%) 53.4 58.2 47.8 38.7 24.4

증가율(%) 85.6 28.2 -33.4 -32.1 -48.9

영업외손익 2 9 17 21 16

금융수익 8 14 22 25 19

금융비용 0 0 1 0 0

기타영업외손익 -5 -5 -4 -3 -3

종속/관계기업관련손익 34 57 79 34 29

세전계속사업이익 175 243 214 135 85

증가율(%) 108.5 39.1 -12.1 -36.8 -36.8

법인세비용 37 37 37 26 19

계속사업이익 137 206 177 109 67

중단사업이익 0 0 0 0 0

당기순이익 137 206 177 109 67

당기순이익률(%) 53.1 67.8 71.6 52.8 39.8

증가율(%) 107.8 50.3 -14.5 -38.1 -39.0

지배주주지분 순이익 137 206 177 109 67
자료: FnGuide

재무상태표
(억원) 2021 2022 2023 2024 2025

유동자산 458 592 582 500 417

현금성자산 100 78 184 109 163

단기투자자산 356 508 390 385 250

매출채권 0 0 0 0 0

재고자산 0 0 0 0 0

기타유동자산 2 6 8 7 3

비유동자산 1212 1235 1349 1499 1606

유형자산 427 428 457 453 441

무형자산 0 0 0 0 0

투자자산 739 761 846 887 1006

기타비유동자산 46 46 46 159 159

자산총계 1670 1827 1931 1999 2023

유동부채 44 43 23 19 12

단기차입금 0 0 0 0 0

매입채무 0 0 0 0 0

기타유동부채 44 42 23 19 12

비유동부채 107 99 110 117 122

사채 0 0 0 0 0

장기차입금 0 0 0 0 0

기타비유동부채 107 99 110 117 122

부채총계 151 142 133 136 134

지배주주지분 1519 1685 1797 1863 1889

자본금 41 41 41 41 41

자본잉여금 105 105 105 105 105

기타자본 0 0 0 0 0

기타포괄이익누계액 0 1 -2 -4 -3

이익잉여금 1373 1539 1653 1721 1746

자본총계 1519 1685 1797 1863 1889
자료: FnGuide

현금흐름표
(억원) 2021 2022 2023 2024 2025

영업활동으로인한현금흐름 155 162 114 100 62

당기순이익 137 206 177 109 67

유형자산 상각비 12 13 12 12 11

무형자산 상각비 0 0 0 0 0

외환손익 0 0 0 0 0

운전자본의감소(증가) 6 -6 -1 1 -1

기타 0 -51 -74 -21 -15

투자활동으로인한현금흐름 -138 -143 55 -135 34

투자자산의 감소(증가) 37 16 -9 -14 -132

유형자산의 감소 0 0 2 0 0

유형자산의 증가(CAPEX) -14 -13 -43 -7 0

기타 -162 -146 105 -114 166

재무활동으로인한현금흐름 -21 -41 -62 -41 -41

차입금의 증가(감소) 0 0 0 0 0

사채의 증가(감소) 0 0 0 0 0

자본의 증가 0 0 0 0 0

배당금 -21 -41 -62 -41 -41

기타 0 0 0 0 0

기타현금흐름 0 0 0 0 0

현금의증가(감소) -4 -22 107 -76 55

기초현금 104 100 78 184 109

기말현금 100 78 184 109 163

자료: FnGuide

주요투자지표
2021 2022 2023 2024 2025

P/E(배) 12.4 8.3 7.5 9.7 13.7

P/B(배) 1.1 1 0.7 0.6 0.5

P/S(배) 6.6 5.6 5.3 5.1 5.4

EV/EBITDA(배) 8.3 5.9 5.7 6.1 9.6

배당수익률(%) 2.4 3.6 3.1 3.9 4.5

EPS(원) 667 1,003 858 531 324

BPS(원) 7,377 8,185 8,729 9,049 9,175

SPS(원) 1,258 1,478 1,198 1,006 815

DPS(원) 200 300 200 200 200

수익성(%)

ROE 9.4 12.9 10.1 6.0 3.6

ROA 8.6 11.8 9.4 5.6 3.3

ROIC 27.9 36.3 25.7 15.6 8.3

안정성(%)

유동비율 1,041.2 1,385.2 2,525.4 2,576.3 3,428.4

부채비율 9.9 8.4 7.4 7.3 7.1

순차입금비율 -30.0 -34.7 -31.9 -26.5 -21.9

이자보상배율

활동성(%)

총자산회전률 0.2 0.2 0.1 0.1 0.1

매출채권회전율

재고자산회전율 1,390.9 1,879.1 1,797.8 1,557.7 1,172.4

자료: FnGuide
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Compliance Notice

본 보고서는 한국거래소, 한국예탁결제원과 한국증권금융이 공동으로 출연한 한국IR협의회(당사)가 공시자료(DART, KIND 등) 등 객관적 데이터를 기초로 인공지능(AI) 기술을 통해 
작성한 기업분석보고서입니다.

당사가 본 보고서의 기초가 된 원본 공시자료의 정확성 및 완전성을 독자적으로 검증하지는 않으므로, 공시자료의 부정확성이나 불완전성 등으로 인해 본 보고서의 내용이 영향을 받을 
수 있으며, 이에 관해 당사는 어떠한 책임도 부담하지 아니합니다.

따라서 본 보고서를 이용하는 분들께서는 이를 참고 자료로만 활용하고, 해당 회사에 투자하고자 하는 경우에는 자신의 판단과 책임하에 투자 여부, 시기, 조건 등에 대한 결정을 하시기 
바랍니다.

본 보고서는 어떠한 경우에도 이용자의 투자 판단 및 결과에 대한 법적 책임소재의 증빙자료로 사용될 수 없으며, 본 보고서의 이용자는 이러한 면책에 동의하는 것으로 간주됩니다.

그 외에 본 보고서와 관련하여 이하의 사항들을 참고하시기 바랍니다:

▯ 당사는 비영리법인으로서, 중소형 기업들에 대한 정보를 제공하기 위한 목적으로 본 보고서를 발간하는 것이며, 본 보고서 발행으로 당사는 어떠한 수수료나 재산상 이익도 수취하지 
아니합니다.

▯ 본 보고서는 자본시장과 금융투자업에 관한 법률상 조사분석자료에 해당하지 아니하며, 금융투자분석사가 작성·검수한 자료가 아닙니다.

▯ 당사와 검수자는 본 보고서를 제3자에게 사전 제공한 사실이 없습니다.

▯ 당사와 검수자는 자료 작성일 현재 해당 회사의 금융투자상품 및 권리를 보유하고 있지 않습니다.

▯ 본 보고서는 기업에 대한 정보 제공을 위해 작성되었으며, 투자나 가치판단에 관한 의견은 포함하고 있지 않습니다.

▯ 본 보고서에 기재된 내용은 AI가 객관적 데이터를 기반으로 생성한 것이며 외부의 부당한 압력이나 간섭 없이 알고리즘에 따라 작성되었습니다.

▯ 본 보고서의 지적재산권은 당사에 있으므로, 당사의 허락 없이 무단 복제 및 배포할 수 없습니다.

본 보고서의 내용에 오류가 있거나 정정이 필요한 경우, 해당 회사 또는 이용자는 당사에 정정 또는 삭제를 요청할 수 있습니다.(research@kirs.or.kr)
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