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< 가족적인 아이에스동서 > 

 

 

 

 

 

 난 2015년 포브스코리아는 한국의 50대 부자를 선정하여 발표한 바 있다. 당시 이건희 

삼성전자 회장이나 서경배 아모레퍼시픽 회장 못지 않게 주목받은 이가 있었으니 바로 권

혁운 아이에스동서 회장이었다. 당시 포브스코리아가 밝힌 권혁운 아이에스동서 회장의 재

산을 총 1조 3,862억원이었으며, 단숨에 한국 부자 가운데 26위를 차지했다. 당시 정용진 

신세계그룹 부회장의 순위가 27위로 권혁운 회장보다 한 단계 아래였으며, 정몽준 현대중공업 대주주

와 김택진 엔씨소프트 대표, 네이버 이사회의 이해진 의장, 한화그룹 김승연 회장 등 우리가 익히 들어

본 내노라하는 부자들 역시 권혁운 회장보다 재산이 많지는 않았다. 

 

권혁운 회장의 아이에스동서는 초고층 주상복합아파트 브랜드인 W와 아파트 브랜드인 에일린의뜰 등

으로 잘 알려진 건설사이며, 공격적인 인수합병을 통해 렌탈 사업과 콘크리트 등 건설자재 사업, 해상

화물 운송, 비데 등 요업 사업 등 그 영역을 거침없이 확장하고 있다. 

 

유가증권시장 상장기업인 아이에스동서의 시가총액은 약 1조 5천억원에 달하며, 2016년 6월말 연결 

재무제표 기준으로 총 자산은 약 2조 660억원에 달한다. 아이에스동서의 최대주주는 아이에스지주이며, 

2016년 6월말 기준으로 약 47%의 지분을 보유하고 있다. 그리고 아이에스지주의 최대주주는 권혁운 

회장으로 지분 100%를 보유하고 있다. 

 

아이에스동서의 후계구도 

 

아이에스동서의 최대주주이자 회장인 권혁운 회장은 정작 아이에스동서의 이사회에는 참여하고 있지 않

다. 2016년 6월말 기준으로 아이에스동서의 대표이사는 권혁운 회장의 아들인 권민석이며, 권 회장의 

딸인 권지혜는 전무로 경영에 참여하고 있다. 아이에스동서의 이사회는 3명의 사내이사와 2명의 사외

이사, 그리고 1명의 상근감사로 구성되어 있는데 사내이사 3명 가운데 2명이 권 회장의 아들과 딸인 

셈이다. 

 

이러한 아이에스동서의 의사결정 구조를 통해 아이에스동서의 후계구도를 어느 정도 짐작할 수 있다. 

그런데 정작 아이에스동서의 잠재적 후계자로 추정되는 권 회장의 아들과 딸인 권민석 대표이사와 권지

지 
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혜 전무는 아이에스동서의 지분을 전혀 보유하고 있지 않다. 앞서 언급한 바와 같이 아이에스동서의 최

대주주는 권 회장이 지분 100%를 보유하고 있는 아이에스지주이며, 권 회장은 개인적으로 약 8% 지

분을, 그리고 권 회장의 배우자인 배한선 씨가 약 1%의 지분을 보유하고 있다. 

 

아이에스동서의 사업보고서에 따르면 권민석 대표이사와 권지혜 전무는 2005년 1월부터 재직해 오고 

있다고 밝히고 있다. 권민석 대표이사와 권지혜 전무가 경영에 참여하기 시작한 2005년에는 아이에스

동서의 후계구도를 예측하게 하는 또다른 중요한 움직임이 있었다. 

 

바로 아이에스건설의 설립이다. 

 

2005년의 마지막 날인 12월 31일 주택건설, 시행, 분양 및 부동산 컨설팅을 주된 사업목적으로 하는 

아이에스동서가 단돈 5천만원에 부산에 설립되었다. 그리고 설립된 지 약 10년만인 2015년 아이에스

건설은 몰라보게 달라져 있다. 

 

개별재무제표 기준으로 2015년 말 기준 아이에스건설의 총 자산은 약 2,500억원 수준이며, 자본금 

15억원에 누적이익잉여금은 517억원에 달한다. 2015년 한 해 동안 아이에스건설이 분양수익 등으로 

벌어들인 총 매출은 약 2,150억원이며, 408억원의 영업이익과 264억원의 당기순이익을 기록했다. 자

본금 5천만원으로 설립된 부산의 작은 소기업이 10년만에 수천억원 규모의 회사로 성장한 것이다. 

 

이러한 아이에스건설의 주주는 다름아닌 권민석 대표이사(70%)와 권지혜 전무(30%)이다. 권민석 대

표이사가 만으로 27살일 때, 그리고 권지혜 전무가 만으로 30살일 때 두 사람은 5천만원으로 아이에

스건설을 설립하였으며, 10년 만에 자산규모 2,500억원의 거대 기업으로 키운 셈이다. 한국에서 26번

째 부자인 부친 권혁운 회장 못지 않게 놀라운 사업 수완이다.  

 

권민석 대표이사와 권지혜 전무가 아이에스건설을 키워 낸 놀라운 비결이 궁금해진다. 

 

아이에스건설의 비밀 

 

아이에스건설은 사실상 건설 시행사로 볼 수 있다. 시행사는 부동산 개발 사업의 실질적인 사업 운영자

를 말하며, 건설회사인 시공사에 도급건설을 주어 건축을 완성하며, 금융기관으로부터 필요한 자금을 

조달하는 역할 등을 수행하게 된다. 

 

아이에스건설은 그 사명에서 알 수 있다시피 건설회사인 아이에스동서와 관련된 대규모 건설사업을 영

위하는 시행사인 셈이다. 아이에스건설의 2015년 감사보고서에 따르면 아이에스건설이 2015년과 
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2014년에 수행한 주요 건설공사들은 울산 호계매곡지구 도시개발사업, 울산 드린in시티 에일린의뜰 1

차, 울산 드림in시티 에일린의뜰 2차, 창원자은지구 에일린의뜰 등이다. 아이에스건설이 시행하는 이러

한 대규모 건설사업의 시공사는 대부분 아이에스동서이다.  

 

그리고 아이에스동서의 2015년 사업보고서에 따르면, 공사가 진행중에 있는 아이에스동서의 주요 수주 

상황은 다음과 같다. 

(단위 : 백만원) 

발주처 공사명 계약일 기본도급액 

한국산업단지공단 김해 일반산업단지 조성공사 '08.07 9,930 

한국도로공사 상주-영덕 고속국도공사 '10.07 8,421 

한국전력공사 본점 김해산업단지지중배전관로 '11.06 296 

부산산성터널(주) 산성터널 민간투자사업 '14.04 7,701 

윈스틸 (도급) 부산 센텀 Sky Biz 신축공사 '14.07 39,749 

아이에스건설(주) 울산 드림in시티 에일린의뜰 1차 아파트 신축공사 '14.10 56,828 

부산산성터널(주) 산성터널 접속도로(금정측) 건설공사 (2공구) '14.06 536 

아이에스건설(주) 울산 호계매곡지구 도시개발사업(교량공사) '14.08 12,005 

아이에스건설(주) 울산 호계매곡지구 도시개발사업(조경공사) '14.08 5,891 

LH공사 송파위례지구 A2-1BL 아파트 건설공사 5공구 '14.12 73,518 

아이에스건설(주) 울산 드림in시티 에일린의뜰 2차 아파트 신축공사 '15.03 56,213 

아이에스건설(주) 창원 자은3지구 S-3BL 에일린의뜰 아파트 신축공사 '15.02 30,549 

서울특별시 강동구 육군학생군사학교 이전사업(2단계)시설공사(건축) '15.08 3,487 

- 기타 - 13,390 

합계 318,514 

 

위의 표에서와 같이 아이에스동서가 수주한 주요 공사 가운데 관급공사를 제외하면 대부분의 민간 부동

산 개발 사업의 발주처가 아이에스건설임을 알 수 있다. 뿐만 아니라 위의 주요 수주현황에서 전체 도

급액 3,185억 1천 4백만원 가운데 아이에스건설이 발주한 5개의 공사의 총 도급액이 1,614억 8천 6

백만원으로 전체 공사 금액의 절반에 달하는 수준이다. 이를 통해 아이에스건설과 아이에스동서의 거래 

규모가 상당한 수준임을 확인할 수 있다. 

 

이처럼 아이에스건설은 아이에스동서를 통해 대규모 부동산 개발 사업을 진행했으며 그 과정에서 5천

만원짜리 소기업이 2,500억원 규모로 성장할 수 있었다. 그리고 이렇게 아이에스건설에 축적된 부는 

배당을 통해 권민석 대표이사와 권지혜 전무에게 귀속되었다. 2015년 말 아이에스건설은 약 66억원의 
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배당을 결정했다. 자본금 15억원의 4.4배에 달하는 수준이다.  

 

물론 아이에스건설이 시행사로서 그 능력이 탁월하다면 당연히 그에 상응하는 수익을 얻는 것이 합당할 

것이다. 하지만 아이에스동서는 광교 에일린의뜰이나 아이에스비즈타워 등 최근 5년간 자체 개발 현장

에서 분양율 100%를 기록하며 탁월한 자체개발 능력을 선보인 바 있으며, 현재도 부산 용호만 W, 위

례신도시, 김포 한강신도시 등 여러 자체 개발을 추진하고 있다. 그럼에도 불구하고 유독 아이에스건설

을 민간 시행사로 선정하여 대규모 도급공사를 수행하는 이유에 대해서는 의문을 갖게 한다. 

 

아이에스동서는 공시를 통해 자체공사와 도급공사의 장단점에 대해 상세히 설명한 바 있다. 사업부지를 

확보하여 시행, 시공하는 자체공사의 경우 공사 진행을 통한 공사 수익 인식 뿐만 아니라 분양수익 역

시 수익으로 인식되기 때문에 도급공사에 비해 수익성이 높은 장점이 있다. 실제로 자체공사로 진행하

는 민간주택건축 등의 사업부문에서 매출이익률이 도급공사에 비해 높기 때문에 아이에스동서의 실적에 

긍정적으로 작용하고 있다고 스스로 밝히기도 했다. 하지만 자체공사는 그 특성상 미분양 리스크와 운

전자본 부담 증가의 가능성이 있다는 단점이 있다. 즉, 수익이 높은 만큼 그에 따르는 위험 역시 큰 셈

이다. 

 

그렇다면 아이에스동서는 아이에스건설을 시행사로 하여 수행한 도급공사에서 높은 수익성을 아이에스

건설에 양보한 대신 그 만큼의 위험을 회피할 수 있었을까? 

 

아이에스건설의 2015년 감사보고서에 따르면 아이에스건설이 자금거래와 관련해 일신이앤씨라는 법인

이 눈길을 끈다. 2015년 한해 동안 아이에스건설은 일신이앤씨로부터 약 719억원의 자금을 차입해 사

용하였으며, 일부를 상환하여 2015년 말 시점에 남은 차입금은 68억원 수준이다. 시행사업은 앞서 살

펴본 바와 같이 상당한 자금이 수반되는 위험이 있다. 아이에스건설은 일신이앤씨라는 법인으로부터 대

규모 자금을 일시적으로 융통해 사용한 것으로 추정된다.  

 

일신이앤씨는 아이에스동서의 최대주주이자 권혁운 회장이 지분 100%를 보유하고 있는 아이에스지주

의 100% 자회사이다. 그런데 일신이앤씨의 2015년 총 자산은 약 130억원에 불과하며 매출 규모 역

시 40억원대로 크지 않은 수준이다. 그런데 이러한 일신이앤씨는 2015년 한 해 동안 719억원이라는 

대규모 자금을 아이에스건설에 빌려주고 돌려받은 셈이다. 일신이앤씨가 아이에스건설에 대여해 준 

719억원이라는 대규모 자금의 원천은 다름아닌 아이에스동서였다. 일신이앤씨의 감사보고서에 따르면 

일신이앤씨는 2015년 한 해 동안 아이에스동서로부터 약 687억원의 차입해 사용하였으며 이를 연중

에 모두 상환한 바 있다.  

 

2015년 말 기준으로 일신이앤씨의 자본금은 22억원이며 자산에서 부채를 제외한 순 자산은 겨우 100
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억원에 불과하다. 그럼에도 불구하고 아이에스동서는 일신이앤씨에 687억원을 대여해 준 셈이다. 그리

고 아이에스동서에서 나와 일신이앤씨로 흘러 들어간 대규모 자금은 다시 아이에스건설로 흘러 들어가 

아이에스건설의 시행사업에 사용된 것으로 추정된다. 일신이앤씨의 기업 규모로 봤을 때, 만약 아이에

스건설의 시행사업에 차질이 생겨 아이에스건설이 일신이앤씨로부터 차입한 대규모 자금을 상환하지 못

하게 된다면 일신이앤씨 역시 자체적인 자금 조달 능력으로는 아이에스동서에 차입금을 상환할 능력이 

부족해 보인다. 이렇게 본다면 결국 아이에스건설의 시행사업 리스크가 아이에스동서에까지 충분히 미

칠 수 있는 상황을 예측할 수 있다. 뿐만 아니라 아이에스동서는 2015년 말 기준으로 아이에스건설에 

대해 하도급 대금 지급보증을 위해 약 109억원의 지급보증까지 제공하고 있다. 

 

아이에스동서는 아이에스건설로부터 수주한 도급공사를 통해 아이에스건설에 수익성을 양보하였다. 그 

덕분에 아이에스건설은 수백억원의 순이익을 거둘 수 있었다. 하지만 아이에스동서는 수익성을 양보하

면서도 리스크는 완벽하게 회피하지 못했다. 일신이앤씨를 통한 대규모 우회적 자금 지원과 지급보증으

로 아이에스건설이 부담해야 할 리스크까지 함께 부담한 것이다. 이는 결과적으로 아이에스건설의 대규

모 수익으로 연결되었고, 아이에스건설의 최대주주인 권민석 대표이사와 권지혜 전무는 66억원이라는 

막대한 배당 수익을 얻을 수 있었다. 

 

아이에스동서와 아이에스건설 사이의 거래가 과연 중립적일 수 있을까 하는 의문은 아이에스건설의 의

사결정 구조를 통해 엿볼 수 있다. 아이에스건설 등기임원은 3명의 사내이사와 1명의 감사로 구성되어 

있다. 아이에스건설의 대표이사는 아이에스동서의 권지혜 전무이며, 권혁운 회장과 권민석 대표이사가 

아이에스건설의 사내이사를 맡고 있다. 그리고 권혁운 회장의 배우자이자 권민석 대표이사와 권지혜 전

무의 모친인 배한선 씨가 감사를 맡고 있다. 아이에스건설은 말 그대로 권혁운 회장과 그 가족들이 소

유하고 경영하는 가족회사인 것이다.  

 

그리고 아이에스건설은 홍 모씨를 지배인으로 선임하고 있으며 부산의 아이에스건설 본사에 지배인을 

두고 있다. 그런데 홍 지배인은 아이에스동서의 미등기 상무이사이며, 경영기획본부장으로 상근하고 있

다고 공시되어 있다. 참고로 아이에스동서의 본점 소재지는 서울시 강남구이다. 아이에스동서에서 상무

이사로 상근하고 있는 임원을 부산에 있는 권혁운 회장 일가의 가족회사에 지배인으로 두고 있는 셈이

다.  

 

아이에스건설은 아이에스동서와 그 어떠한 지분관계도 없지만 '아이에스'라는 동일한 CI를 사용하고 있

으며, 밀접한 사업적 관계를 맺고 있다. 그리고 의사결정 구조에 있어서도 상당 부분 관련성을 보이고 

있다. 5천만원으로 설립되어 10년 만에 2천 5백억원의 거대 기업으로 성장한 아이에스건설의 놀라운 

경영 비법은 과연 아이에스건설의 소유하고 경영한 권민석 대표이사와 권지혜 전무의 능력이었을까? 

아이에스동서는 이러한 주주들의 질문에 대한 답을 고민해 봐야 할 것이다. 


