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이리츠코크렙(088260) 
 Not Rated    

 

 

 

 

 

 

 
 
 

리테일 리츠의 반란 

이랜드그룹의 아울렛∙백화점 특화 리츠: 이리츠코크렙은 2005년 7월 설립된 기

업구조조정투자회사(CR리츠)로, 현재 서울∙경기권에 위치한 5개의 백화점과 아

울렛을 기초자산으로 보유하고 있다. 현 부동산투자회사법상 자기관리리츠와 위

탁관리리츠의 주주 1인이 소유할 수 있는 최대 지분은 50%이지만 CR리츠는 한

도가 없어 최대주주인 이랜드리테일이 75%의 지분을 보유하고 있다. 

 

장기 책임임대차로 안정적인 배당: 임차인이자 스폰서인 이랜드리테일이 5개 전 

점포에 대해 16~20년간 장기 책임임대계약을 맺어 공실 리스크가 제한적이고 

안정적인 임대수익 창출이 가능하다. 안정적인 수익은 꾸준한 배당으로 연결된다. 

상장 이후 오랜 기간 공모가 5,000원을 하회하며 눌려있던 주가는 2019년 이후 

재평가를 맞이했다. 금리 방향성 변화, 상장 리츠 활성화 정책 등 대외적 환경도 

변했지만 과거에 상장됐던 리츠의 배당수익률이 불규칙했던 것과 달리 상장 당시 

약속했던 배당 약속을 꾸준히 지키는 모습을 보여준 것이 유효했다는 평가다. 향

후에도 안정적인 임대 수입을 바탕으로 배당 매력은 지속될 전망이다. 

 

롯데리츠와 마찬가지로 이리츠코크렙의 임대료 역시 개별 매장의 매출액과 연동

되지 않은 고정 임대료 방식이고, 매년 물가상승률과 연동해 0~2.5% 인상된다. 

최근 선진국을 중심으로 저물가 현상이 지속되는 가운데 한국 역시 8월 소비자물

가 지수가 전년동기 대비 감소하는 등 저물가 상황이 지속되고 있어 예상치 못한 

소비자물가 상승으로 인한 리스크는 제한적일 전망이다.  

 

서울∙수도권에 집중된 자산: 홈플러스리츠와 롯데리츠가 비수도권의 리테일 자산

까지 편입한 것과 달리 이리츠코크렙의 기초자산들은 모두 서울∙경기 지하철 역

세권에 위치해 있어 자산가치 면에서 보다 안정적이다. NC백화점 야탑점, 뉴코아

아울렛 일산점/평촌점은 이랜드리테일이 운영 중인 50여개 매장 가운데 매출액 

기준으로 10위권 내에 있는 매장이며, 추가 편입한 2001 아울렛 중계점과 분당

점도 매출 기준 상위권 점포로 알려져 있다. 만에 하나 업황 둔화로 폐점을 결정

하게 되더라도 개발 후 매각 등을 통해 자산가치 증대 및 차익실현 가능성도 존

재한다. 실제로 뉴코아 아울렛 평촌점 인근 NC백화점 평촌점은 피데스개발에서 

매입 후 오피스텔로 개발∙판매한 이력이 있다(힐스테이트 범계역 모비우스). 

 

주가상승률 

 1개월 6개월 12개월 

절대주가(%) 7.3  37.6  36.9  

상대주가(%p) 0.8  42.1  49.9  

    

주가추이 
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주 1. 순이익은 지분법적용 순이익 

2. 2014, 2015, 2016년 실적은 각각 2014년 7월~2015년 6월, 2015년 7월~2016년 6월, 2016년 7월~2017년 6월 기준 

 

chiho.kim@truefriend.com 
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<표 19> 이리츠코크렙 투자자산 구성 (단위: ㎡, 십억원) 

 
직접소유 간접소유 

NC 백화점 야탑점 뉴코아 아울렛 일산점 뉴코아 아울렛 평촌점 2001 아울렛 중계점 2001 아울렛 분당점 

위치 경기도 성남시 분당구 경기도 고양시 일산동구 경기도 안양시 동안구 서울시 노원구 경기도 성남시 분당구 

대지면적 / 연면적 8,047 / 76,939 5,712 / 60,148 5,746 / 69,765 4,007 / 31,709 4,588 / 45,765 

용도지역 / 용도지구 
중심상업지역 / 일반상업지역 / 중심상업지역 / 일반상업지역 / 중심상업지역 / 

제 1 종지구단위계획구역 지구단위계획구역 지구단위계획구역 제 1 종지구단위계획구역 제 1 종지구단위계획구역 

용도 
판매시설, 운동시설, 

제 2 종 근린생활 

판매시설, 교육연구시설, 

운동시설 
판매 및 영업시설 

판매시설, 일반상업지역, 

1종지구단위계획구역 

판매시설, 일반상업지역, 

1종지구단위계획구역 

개점일 1995 년 1996년 1998년 2004 년 2004년 

건물규모 지하 7층 ~ 지상 8층 지하 7층 ~ 지상 10층 지하 7 층~ 지상 12층 지하 4층~ 지상 8 층 지하 7층 ~ 지상 8층 

감정평가액 228 150 189   

임대조건 

임대차기간: 2016. 9 ~ 2032. 8(16 년) /보증금 94 억원 임대차기간: 2018. 7 ~ 2038. 6(20 년) / 보증금 116억 

임대료: 약 연 278억원(2018. 9~) / 관리비: Triple net 임대료 연 133억원 / 관리비: Triple net  

임대료 인상: 전년도 연간 물가상승률(0~2.5% 범위내) 임대료 상승: 전년도 연간 물가상승률(0~1.5% 범위내) 

주: 감정평가액은 2018년 4월 기준 

자료: 한국투자증권 

 

[그림 30] NC백화점 야탑점 입지  [그림 31] 뉴코아 아울렛 일산점 입지  [그림 32] 뉴코아 아울렛 평촌점 입지 

 

 

 

 

 

자료: 이리츠코크렙, 한국투자증권  자료: 이리츠코크렙, 한국투자증권  자료: 이리츠코크렙, 한국투자증권 

 

[그림 33] 2001 아울렛 분당점 입지  [그림 34] 2001 아울렛 중계점 입지 

 

 

 

자료: 이리츠코크렙, 한국투자증권  자료: 이리츠코크렙, 한국투자증권 

 

 

 

  

NC백화점 야탑

뉴코아 모란

현대白 판교

롯데白 분당

뉴코아 일산
워스턴돔

롯대白 일산

라페스타

원마운트

레이킨스몰

롯데아울렛
고양터미널

뉴코아아울렛
평촌

롯데白 평촌

2001아울렛
안양

롯데白 안양

2001아울렛 분당
2001아울렛 중계
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[그림 35] 배당금/배당수익률 추이 및 전망 

 

자료: Quantiwise, 이리츠코크렙 

 

[그림 36] 이리츠코크렙 구조 

 
주: 2019년 3월 말 기준 

자료: 이리츠코크렙, 한국투자증권 

 

 
기업개요 

2005년 7월 CR리츠로 설립돼 2018년 6월 상장된 이랜드그룹의 리테일 리츠. NC백화점 야탑점, 뉴코아 일산점∙평촌점

을 직접소유하고 있으며 2001 아울렛 중계점∙분당점을 간접 소유해 총 5개의 리테일 자산을 보유. 이랜드리테일이 임차

인이자 스폰서로 100% 책임임대차계약 완료. 이랜드리테일은 2019년 3월 말 기준으로 75%의 지분 보유. 
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(단위: 십억원)

 

(단위: 십억원)

 

(단위: 십억원)

주 1. K-IFRS (연결) 기준 

2. 2014, 2015, 2016년 실적은 각각 2014년 7월~2015년 6월, 2015년 7월~2016년  

 6월, 2016년 7월~2017년 6월 기준 

 

 


