
 

 

 배당수익률은 중간배당 0.59%(DPS 130원), 연간배당 3.80%(DPS 842원) 예상 

 영업이익은 17년 1,240억원(-18.0% YoY), 2Q17 200억원(-36.3% YoY) 전망 

 목표주가 28,500원, 투자의견 ‘매수’ 유지 

 

배당수익률은 중간배당 0.59%(DPS 130원), 연간배당 3.80%(DPS 842원) 예상 

카지노(GKL, 파라다이스, 강원랜드) 중에서 중간배당을 주는 유일한 회사다. 

2017년 6월 30일 기준 중간배당의 1주당 배당금(DPS)은 작년과 동일한 130

원으로 추정된다. 현 주가 중간배당의 수익률은 0.59%다. 연간 DPS는 842원

이고 배당수익률은 3.80%(연간 배당성향은 56%로 가정함)로 예상된다. 중간

배당을 지급한 이후 기말배당은 DPS가 712원이고 배당수익률은 3.21%로 계

산된다. 기말배당만 지급하는 강원랜드의 배당수익률은 2.95%(DPS 1,040원), 

파라다이스의 배당수익률은 0.65%(DPS 100원)으로 전망된다. 

영업이익은 17년 1,240억원(-18.0% YoY), 2Q17 200억원(-36.3% YoY) 전망 

2Q17 매출액은 1,213억원(-5.9% YoY)으로 추정된다. 사드(고고도미사일방

어체계)로 인한 중국인 입국자 감소 및 파라다이스시티 오픈(4월)으로 인한 경

쟁 때문이다. 파라다이스의 전체 매출액은 4월과 5월 합산으로 전년 대비 -

30% 역성장 했다. GKL의 4월과 5월 합산 매출액은 약 -10% 역성장에 그친 

것으로 알려지고 있다. 영업이익은 200억원(-36.3% YoY)으로 예상된다. 매

년 지출되다가 작년에만 일시적으로 없었던 사내근로복지기금(약 50억원 판관

비 증가)의 정상화 때문이다.  

2017년 연간 영업이익은 사드 이슈 및 경쟁 이슈 때문에 -18% YoY 감소한 

1,240억원으로 전망된다. 상반기에는 515억원(-30% YoY)이지만 하반기에는 

725억원(-6.7% YoY)으로 개선(하락폭 축소)이 기대된다.  

목표주가 28,500원, 투자의견 ‘매수’ 유지 

목표주가는 12개월 예상 Forward EPS 1,579원에 Target PER 18배(카지노

가 성장세를 유지하던 지난 7년 평균인 20배에서 10% 할인, 경쟁 우려 때문)

를 적용했다. ‘매수’ 의견을 유지한다. 1) 경쟁에도 17년 예상 PER이 14.7배로 

낮고, 2) 17년 배당수익률이 3.80%(DPS 추정: 연간 842원, 중간 130원, 기말 

712원)로 높고, 3) 순현금 비중이 시가총액의 43%로 높기 때문이다.

매수 (유지) 
 
주가 (6월 16일) 22,150 원 

목표주가  28,500 원 (유지) 

 상승여력 28.7% 
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KOSPI  2,361.83p 

KOSDAQ  670.70p 

시가총액  1,370.1십억원 

액면가  500원 

발행주식수  61.9백만주 

유동주식수  30.3백만주(48.9%) 

52주 최고가/최저가  27,600원/18,750원 

일평균 거래량 (60일)  292,568주 

일평균 거래액 (60일)  6,453백만원 

외국인 지분율 10.70% 

주요주주  한국관광공사 51.00% 

 국민연금 9.97% 

절대수익률 3개월 14.5% 

  6개월 5.0% 

  12개월 -15.6% 

KOSPI 대비 3개월 4.2% 

상대수익률 6개월 -9.2% 

  12개월 -30.3% 
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GKL (114090) 
  

중간배당 주는 카지노 
 

12월 결산 매출액 영업이익 세전이익 순이익 EPS 증가율 BPS PER EV/EBITDA PBR ROE 순부채비율 

 (십억원) (십억원) (십억원) (십억원) (원) (%) (원) (배) (배) (배) (%) (%) 

2015 505.7 118.4 121.0 91.7 1,483 (21.3) 7,376 16.3 7.8 3.3 20.7 (105.0) 

2016 548.2 151.2 150.2 114.3 1,849 24.6 8,386 11.1 4.4 2.4 23.5 (104.1) 

2017F 527.6 124.0 122.0 93.0 1,504 (18.6) 9,048 14.7 5.3 2.4 17.3 (105.3) 

2018F 571.6 149.1 146.6 111.7 1,806 20.1 9,825 12.3 4.3 2.3 19.1 (105.2) 

2019F 594.0 156.5 154.1 117.3 1,896 5.0 10,641 11.7 3.8 2.1 18.5 (106.1) 

자료: 회사 자료, 신한금융투자 추정 
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GKL의 분기별 Drop, 영업 실적 추이 및 전망 

(십억원) 1Q16 2Q16 3Q16 4Q16 1Q17 2Q17F 3Q17F 4Q17F 1Q18F 2Q18F 3Q18F 4Q18F 2016 2017F 2018F 

Total Drop: (3+4) 965.4  1,006.0  1,021.7  1,088.4  1,030.0  935.6  991.1  1,100.4  1,066.0  996.4  1,050.5  1,160.9  4,081.5  4,057.0  4,273.8  

(1) VIP Table Drop 589.6  627.7  645.7  705.4  678.2  591.4  633.1  723.9  701.2  627.8  667.3  775.1  2,568.4  2,626.6  2,771.4  

-Japan 202.4  239.2  289.9  281.6  263.3  227.2  298.6  290.0  271.2  238.6  307.5  295.8  1,013.1  1,079.1  1,113.2  

-China 248.6  246.4  228.6  267.1  285.8  229.2  214.9  269.7  294.4  247.5  234.2  310.2  990.6  999.6  1,086.3  

-Others 138.6  142.1  127.2  156.8  129.1  135.0  119.6  164.2  135.6  141.7  125.6  169.1  564.7  547.9  572.0  

(2) Mass Table Drop 247.0  252.2  265.3  263.0  239.3  230.4  253.2  264.1  249.9  251.5  274.8  272.4  1,027.4  987.0  1,048.6  

-Premium Japan 23.4  27.9  27.4  30.3  28.9  27.1  31.5  31.2  30.2  28.4  32.4  33.7  108.9  118.6  124.7  

-Premium China 76.9  76.0  85.5  80.5  66.8  64.6  76.9  81.3  73.4  74.3  84.6  83.7  318.9  289.6  316.1  

-Premium Others 31.2  30.4  32.0  32.9  28.8  26.8  30.4  33.5  30.2  33.5  31.9  34.5  126.5  119.5  130.1  

-No-Name 115.5  117.9  120.5  119.3  114.9  112.0  114.4  118.1  116.0  115.3  125.9  120.5  473.1  459.4  477.7  

(3) Total Table Drop(1+2) 836.6  879.9  911.0  968.4  917.5  821.8  886.3  988.1  951.0  879.3  942.1  1,047.6  3,595.8  3,613.6  3,820.0  

-Japan 225.8  267.1  317.2  311.9  292.2  254.3  330.0  321.3  301.4  267.0  340.0  329.6  1,122.0  1,197.8  1,237.9  

-China 325.5  322.4  314.1  347.6  352.6  293.7  291.8  351.0  367.9  321.7  318.8  393.9  1,309.5  1,289.2  1,402.4  

-Others 169.8  172.5  159.2  189.6  157.9  161.8  150.0  197.7  165.8  175.2  157.5  203.6  691.2  667.3  702.1  

-No-Name 115.5  117.9  120.5  119.3  114.9  112.0  114.4  118.1  116.0  115.3  125.9  120.5  473.1  459.4  477.7  

(4) Slot machine Drop 128.8  126.1  110.8  120.0  112.4  113.8  104.8  112.3  115.0  117.1  108.4  113.3  485.7  443.4  453.8  

Seoul Gangnam 480.8  506.4  487.1  537.5  480.7  444.3  457.0  526.9  495.8  480.2  491.8  566.9  2,011.8  1,908.8  2,034.8  

Seoul Hilton 313.4  341.2  353.5  344.9  315.6  306.0  343.9  346.9  323.6  321.6  354.0  353.4  1,353.0  1,312.3  1,352.6  

Busan Lotte 171.2  158.4  181.1  206.0  233.7  185.3  190.2  226.6  246.6  194.6  204.7  240.5  716.8  835.9  886.4  

Hold율(%) 13.6  12.7  13.0  13.7  11.8  12.3  12.7  13.5  12.8  12.7  13.0  13.5  13.2  12.6  13.0  

순매출액 131.5  127.5  133.3  148.6  121.1  115.1  125.9  148.6  136.4  126.5  136.6  156.7  540.4  510.2  555.6  

매출액 136.6  129.0  134.0  148.6  125.3  121.3  130.4  150.5  139.4  133.0  140.3  158.9  548.2  527.6  571.6  

매출원가 86.3  90.6  91.0  97.0  86.1  89.4  91.3  99.5  91.4  94.9  95.9  103.1  364.9  366.3  385.3  

   콤프비용 17.6  18.0  18.7  19.2  17.2  16.4  17.8  19.8  18.1  17.9  18.9  20.5  73.5  71.2  75.5  

   인건비 28.2  29.4  29.1  30.3  28.7  30.1  29.5  32.1  29.6  31.0  30.8  33.2  117.0  120.3  124.6  

   관광기금 12.8  12.4  12.9  14.4  11.7  11.3  12.5  14.3  13.2  12.6  13.4  15.1  52.5  49.7  54.3  

   감가상각 1.8  1.8  1.8  2.0  2.5  2.5  2.5  2.4  2.5  2.5  2.6  2.5  7.4  9.8  10.0  

   개별소비세 4.2  4.0  4.2  4.5  3.5  3.8  4.0  4.7  4.3  4.1  4.3  4.9  16.8  16.0  17.7  

   기타비용 21.8  25.1  24.3  26.5  22.6  25.5  25.0  26.2  23.8  26.8  25.9  26.7  97.7  99.3  103.2  

판관비 8.2  6.9  8.5  8.5  7.7  11.9  8.8  8.9  7.9  11.2  9.0  9.0  32.1  37.3  37.1  

   복리후생비 0.3  0.3  0.7  0.4  0.3  5.1  0.7  0.4  0.3  4.2  0.7  0.4  1.7  6.5  5.6  

영업이익 42.1  31.4  34.5  43.1  31.5  20.0  30.3  42.1  40.0  26.9  35.3  46.9  151.2  124.0  149.1  

(영업이익률 %) 30.8  24.3  25.8  29.0  25.1  16.5  23.3  28.0  28.7  20.2  25.2  29.5  27.6  23.5  26.1  

세전이익 35.3  34.8  36.5  44.6  23.1  23.6  32.5  42.9  31.5  30.4  37.1  47.7  151.2  122.0  146.6  

순이익 26.8  26.6  27.7  34.1  17.5  17.9  24.8  32.8  23.9  23.1  28.3  36.5  115.3  93.0  111.7  

(순이익률 %) 19.6  20.6  20.7  23.0  14.0  14.8  19.0  21.8  17.1  17.4  20.2  22.9  21.0  17.6  19.5  

(% YoY growth)                

매출액 (8.1) 5.4  20.5  20.5  (8.3) (5.9) (2.7) 1.3  11.2  9.6  7.5  5.6  8.4  (3.8) 8.3  

영업이익 (13.2) 44.8  30.4  99.0  (25.3) (36.3) (12.1) (2.3) 27.0  34.3  16.5  11.3  27.7  (18.0) 20.3  

순이익 (16.5) 43.5  22.9  85.0  (34.7) (32.7) (10.7) (3.9) 36.2  29.0  14.2  11.1  25.7  (19.4) 20.1  

자료: 회사 자료, 신한금융투자 추정 

 

GKL의 연간 수익 추정 변경  

(십억원) 
2017F 2018F 

변경전 변경후 변경률(%) 변경전 변경후 변경률(%) 

매출액  536.9  527.6  (1.7)  572.7  571.6  (0.2) 

영업이익 130.3 124.0  (4.9) 148.2 149.1  0.6  

순이익 95.3  93.0  (2.4) 111.0  111.7  0.6  

자료: 신한금융투자 추정 
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GKL의 PER Valuation: 목표주가 28,500원 

(십억원) 계산  (십억원) 계산  (십억원) 계산  (십억원) 계산 

2016년 순이익 115.3   2017년 순이익 93.0   12개월 Forward 순이익 97.7   2018년 순이익 111.7  

EPS(원) 1,865   EPS(원) 1,504   12개월 Forward EPS(원) 1,579   EPS(원) 1,806  

목표주가(원)  33,564   목표주가(원)  27,069   목표주가(원)  28,429   목표주가(원)  32,511  

Target PER(x) 18.0   Target PER(x) 18.0   Target PER(x) 18.0   Target PER(x) 18.0  

현재주가(원)  22,150   현재주가(원)  22,150   현재주가(원)  22,150   현재주가(원)  22,150  

현재주가 PER(x)  11.88   현재주가 PER(x)  14.7   현재주가 PER(x)  14.0   현재주가 PER(x)  12.3  

자료: 신한금융투자 추정 

 

GKL의 Historical Valuation & Target PER 

(X, %) 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 (평균) 

PER(High) 22.5  25.0  14.1  18.6  26.3  29.7  16.5  21.8  

PER(Avg) 20.6  20.8  13.7  17.5  24.1  24.9  16.6  19.7  

Premium(%)        -10.0 

PER(Target)   PER(Avg)의 평균치에서 -10% 할인 적용 17.8  

자료: 신한금융투자 

주: 기존에는 Premium이 있었으나 2015년 여름 이후로는 중국인 VIP 영업이 중단되면서 Premium 요인이 사라짐. 2017년에는 4월 파라다이스시티 개장에 따른 경쟁 심화 우려감 때문에 PER 

할인이 추가로 적용됨. 과거 7년(외국인 카지노 산업 부각)의 평균 대비 10% 할인을 적용해줌. 

 

GKL의 PER Band(12M FWD)  GKL의 PBR Band(12M FWD) 

 

 

 

자료: 신한금융투자 추정  자료: 신한금융투자 추정 
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Casino Global Peers 요약 

기업명 
Ticker  시가총액 매출액성장률(%) 순이익성장률(%) PER(x) PBR(x) EV/EBITDA(x)  ROE(%) 

 (십억원) 17F 18F 17F 18F 17F 18F 17F 18F 17F 18F 17F 18F 

강원랜드 032520 KS 7,530.7  2.0  7.2  4.7  10.0  16.0  14.4  2.2  2.0  8.8  8.1  14.2  14.4  

파라다이스 034230 KS 1,405.1  10.2  28.5  (81.0) 313.7  94.9  31.2  1.3  1.3  25.0  12.4  1.6  4.5  

GKL 114090 KS 1,370.1  (6.5) 2.9  (24.7) 1.6  15.9  15.2  2.5  2.4  6.0  6.0  16.2  15.3  

Lasvagas Sands LVS US 56,634.3  8.5  3.2  11.0  5.8  24.7  23.0  8.2  7.8  13.8  13.2  32.0  37.7  

Sands China 1928 HK 40,822.2  14.2  6.0  25.7  11.1  23.5  21.0  7.8  8.6  16.2  15.0  33.0  40.3  

Galaxy 27 HK 28,349.3  7.4  4.7  23.0  9.0  25.5  23.5  3.9  3.5  15.4  14.5  15.3  15.0  

MGM Resorts MGM US  20,968.2  15.9  10.5  2.0  27.0  26.2  20.5  2.7  2.4  11.9  10.6  9.2  11.9  

Wynn Resorts WYNN US 15,241.6  29.8  4.3  41.6  18.7  27.9  23.0  32.6  18.0  13.9  13.0  126.0  75.1  

Wynn Macau 1128 HK 13,129.1  46.0  5.4  132.7  26.1  26.9  21.4  29.7  26.2  16.4  14.6  121.4  133.4  

Genting Singapore GENS SP 11,441.3  5.7  2.5  35.3  10.2  28.5  24.4  1.8  1.8  11.7  11.4  6.6  7.2  

MGM China 2282 HK 8,869.1  10.5  40.0  (16.8) 37.1  24.7  18.7  7.6  6.4  16.1  11.5  30.8  35.2  

Crown Resorts CWN AU 7,918.3  (7.1) 4.4  (8.6) 12.8  25.0  21.8  1.7  1.7  13.3  12.4  7.2  8.3  

SJM Holdings 880 HK 6,218.9  (0.8) 10.8  (24.1) (10.8) 24.1  27.0  1.8  1.7  9.3  7.8  6.8  5.9  

자료: Bloomberg 컨센서스 

주: GKL에 대해 Long Position을 제시한다. 2017년 공급과잉 우려감 때문에 주가는 많이 빠졌지만 여전히 실적 안정성은 높다. GKL은 마카오보다 고객 다변화(한국인, 중국인, 일본인, 기타국

적)가 잘 되어 있다. 2017년 PER은 14.7배(당사 추정치)로 파라다이스 및 강원랜드에 비해 싸다. 마카오의 평균에 비해서도 절대적으로 저평가 되어 있다.  

 

Global Peers의 매출액 성장률 및 P/B 비교(2017년)   카지노 Peer 주가 추이(2년) 

 

 

 

자료: Bloomberg, 신한금융투자  자료: Bloomberg, 신한금융투자 
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 재무상태표 
12월 결산 (십억원) 2015 2016 2017F 2018F 2019F 

자산총계 650.5 730.2 772.0 824.0 877.5 

유동자산 494.0 557.6 606.5 657.6 717.8 

현금및현금성자산 194.8 191.3 254.1 275.7 321.0 

매출채권 6.5 9.7 9.3 10.1 10.5 

재고자산 1.8 2.0 1.9 2.1 2.2 

비유동자산 156.5 172.6 165.5 166.5 159.7 

유형자산 78.0 98.6 93.1 92.2 84.6 

무형자산 9.8 9.4 9.0 8.6 8.2 

투자자산 35.2 28.1 27.0 29.3 30.4 

기타금융업자산 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 

부채총계 194.3 211.5 212.3 216.3 219.2 

유동부채 168.8 185.9 187.8 189.7 191.6 

단기차입금 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 

매입채무 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 

유동성장기부채 0.2 0.0 0.0 0.0 0.0 

비유동부채 25.5 25.5 24.5 26.6 27.6 

사채 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 

장기차입금(장기금융부채 포함) 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 

기타비유동부채 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 

자본총계 456.2 518.7 559.7 607.7 658.2 

자본금 30.9 30.9 30.9 30.9 30.9 

자본잉여금 21.3 21.3 21.3 21.3 21.3 

기타자본 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 

기타포괄이익누계액 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 

이익잉여금 403.8 466.3 507.3 555.3 605.8 

지배주주지분 456.2 518.7 559.7 607.7 658.2 

비지배주주지분 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 

*총차입금 0.2 0.0 0.0 0.0 0.0 

*순차입금(순현금) (479.1) (540.0) (589.6) (639.2) (698.7) 

 

 

현금흐름표 
12월 결산 (십억원) 2015 2016 2017F 2018F 2019F 

영업활동으로인한현금흐름 86.5 137.8 127.6 125.2 135.6 

당기순이익 91.7 114.3 93.0 111.7 117.3 

유형자산상각비 12.3 12.4 22.6 21.9 18.6 

무형자산상각비 0.4 0.4 0.4 0.4 0.4 

외화환산손실(이익) (0.1) (0.1) 0.0 0.0 0.0 

자산처분손실(이익) 0.0 1.4 1.4 1.4 1.4 

지분법, 종속, 관계기업손실(이익) 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 

운전자본변동 (20.4) (2.7) 11.3 (9.1) (0.9) 

(법인세납부) (31.6) (31.3) (29.0) (34.9) (36.8) 

기타 34.2 43.4 27.9 33.8 35.6 

투자활동으로인한현금흐름 (17.9) (89.8) (1.7) (50.1) (25.3) 

유형자산의증가(CAPEX) (53.1) (33.8) (17.0) (21.0) (11.0) 

유형자산의감소 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 

무형자산의감소(증가) (0.0) (0.0) 0.0 0.0 0.0 

투자자산의감소(증가) 488.9 559.5 1.1 (2.3) (1.1) 

기타 (453.7) (615.5) 14.2 (26.8) (13.2) 

FCF 20.0 108.5 103.0 115.4 128.2 

재무활동으로인한현금흐름 (62.3) (51.6) (61.9) (52.1) (63.6) 

차입금의 증가(감소) (0.3) (0.2) 0.0 0.0 0.0 

자기주식의처분(취득) 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 

배당금 (62.0) (51.4) (61.9) (52.1) (63.6) 

기타 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 

기타현금흐름 0.0 0.0 (1.4) (1.4) (1.4) 

연결범위변동으로인한현금의증가 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 

환율변동효과 0.1 0.1 0.0 0.0 0.0 

현금의증가(감소) 6.4 (3.5) 62.7 21.6 45.3 

기초현금 188.5 194.8 191.3 254.1 275.7 

기말현금 194.8 191.3 254.1 275.7 320.9 

자료: 회사 자료, 신한금융투자 추정 

 

포괄손익계산서 
12월 결산 (십억원) 2015 2016 2017F 2018F 2019F 

매출액 505.7 548.2 527.6 571.6 594.0 

증가율 (%) (6.5) 8.4 (3.8) 8.3 3.9 

매출원가 350.7 364.9 366.3 385.3 399.0 

매출총이익 155.0 183.3 161.3 186.2 195.0 

매출총이익률 (%) 30.6 33.4 30.6 32.6 32.8 

판매관리비 36.6 32.1 37.3 37.1 38.4 

영업이익 118.4 151.2 124.0 149.1 156.5 

증가율 (%) (19.9) 27.7 (18.0) 20.3 5.0 

영업이익률 (%) 23.4 27.6 23.5 26.1 26.4 

영업외손익 2.6 (1.0) (1.9) (2.5) (2.4) 

금융손익 8.8 9.8 10.6 11.4 12.3 

기타영업외손익 (6.2) (10.8) (12.5) (13.9) (14.7) 

종속 및 관계기업관련손익 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 

세전계속사업이익 121.0 150.2 122.0 146.6 154.1 

법인세비용 29.3 35.8 29.0 34.9 36.8 

계속사업이익 91.7 114.3 93.0 111.7 117.3 

중단사업이익 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 

당기순이익 91.7 114.3 93.0 111.7 117.3 

증가율 (%) (21.3) 24.6 (18.6) 20.1 5.0 

순이익률 (%) 18.1 20.9 17.6 19.5 19.7 

(지배주주)당기순이익 91.7 114.3 93.0 111.7 117.3 

(비지배주주)당기순이익 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 

총포괄이익 86.8 113.9 93.0 111.7 117.3 

(지배주주)총포괄이익 86.8 113.9 93.0 111.7 117.3 

(비지배주주)총포괄이익 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 

EBITDA 131.1 164.0 147.0 171.4 175.5 

증가율 (%) (17.6) 25.1 (10.4) 16.6 2.4 

EBITDA 이익률 (%) 25.9 29.9 27.9 30.0 29.5 

주: 영업이익은 2012년 개정 K-IFRS 기준(매출총이익-판매관리비) 

 

주요 투자지표 
12월 결산 2015 2016 2017F 2018F 2019F 

EPS (당기순이익, 원) 1,483 1,849 1,504 1,806 1,896 

EPS (지배순이익, 원) 1,483 1,849 1,504 1,806 1,896 

BPS (자본총계, 원) 7,376 8,386 9,048 9,825 10,641 

BPS (지배지분, 원) 7,376 8,386 9,048 9,825 10,641 

DPS (원) 831 1,000 842 1,029 1,080 

PER (당기순이익, 배) 16.3 11.1 14.7 12.3 11.7 

PER (지배순이익, 배) 16.3 11.1 14.7 12.3 11.7 

PBR (자본총계, 배) 3.3 2.4 2.4 2.3 2.1 

PBR (지배지분, 배) 3.3 2.4 2.4 2.3 2.1 

EV/EBITDA (배) 7.8 4.4 5.3 4.3 3.8 

배당성향 (%) 56.0 54.1 56.0 57.0 57.0 

배당수익률 (%) 3.4 4.9 3.8 4.6 4.9 

수익성      

EBITDA 이익률 (%) 25.9 29.9 27.9 30.0 29.5 

영업이익률 (%) 23.4 27.6 23.5 26.1 26.4 

순이익률 (%) 18.1 20.9 17.6 19.5 19.7 

ROA (%) 14.1 16.6 12.4 14.0 13.8 

ROE (지배순이익, %) 20.7 23.5 17.3 19.1 18.5 

ROIC (%) (92.3) (179.8) (146.4) (163.1) (158.6) 

안정성      

부채비율 (%) 42.6 40.8 37.9 35.6 33.3 

순차입금비율 (%) (105.0) (104.1) (105.3) (105.2) (106.1) 

현금비율 (%) 115.4 102.9 135.3 145.4 167.5 

이자보상배율 (배) 11,252.6 120,946.4 N/A N/A N/A 

활동성      

순운전자본회전율 (회) (3.0) (3.4) (3.1) (3.3) (3.5) 

재고자산회수기간 (일) 1.4 1.3 1.4 1.3 1.3 

매출채권회수기간 (일) 7.7 5.4 6.6 6.2 6.3 

자료: 회사 자료, 신한금융투자 추정 
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주가차트  투자의견 및 목표주가 추이 
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투자등급 (2017년 4월 1일부터 적용) 

종 

목 

 매수 : 향후 6개월 수익률이 +10% 이상 

 Trading BUY : 향후 6개월 수익률이 -10% ~ +10% 

 중립 : 향후 6개월 수익률이 -10% ~ -20% 

 축소 : 향후 6개월 수익률이 -20% 이하 

섹 

터 

 비중확대 : 업종내 커버리지 업체들의 투자의견이 시가총액 기준으로 매수 비중이 높을 경우 

 중립 : 업종내 커버리지 업체들의 투자의견이 시가총액 기준으로 중립적일 경우  

 축소 : 업종내 커버리지 업체들의 투자의견이 시가총액 기준으로 Reduce가 우세한 경우 

 
 

신한금융투자 유니버스 투자등급 비율 (2017년 06월 16일 기준) 

매수 (매수) 88.89% Trading BUY (중립) 7.87% 중립 (중립) 3.24% 축소 (매도) 0% 
 

 

 

Compliance Notice 

 이 자료에 게재된 내용들은 본인의 의견을 정확하게 반영하고 있으며, 외부

의 부당한 압력이나 간섭없이 작성되었음을 확인합니다.(작성자 : 성준원, 

김은혜) 

  자료 제공일 현재 당사는 상기 회사가 발행한 주식을 1% 이상 보유하고 

있지 않습니다. 

  자료 제공일 현재 당사는 지난 1년간 상기 회사의 최초 증권시장 상장시 

대표 주관사로 참여한 적이 없습니다. 

  자료제공일 현재 조사분석 담당자는 상기회사가 발행한 주식 및 주식관련

사채에 대하여 규정상 고지하여야 할 재산적 이해관계가 없으며, 추천의견

을 제시함에 있어 어떠한 금전적 보상과도 연계되어 있지 않습니다. 

 당자료는 상기 회사 및 상기회사의 유가증권에 대한 조사분석담당자의 의

견을 정확히 반영하고 있으나 이는 자료제공일 현재 시점에서의 의견 및 추

정치로서 실적치와 오차가 발생할 수 있으며, 투자를 유도할 목적이 아니라 

투자자의 투자판단에 참고가 되는 정보제공을 목적으로 하고 있습니다. 따

라서 종목의 선택이나 투자의 최종결정은 투자자 자신의 판단으로 하시기 

바랍니다. 

 본 조사분석자료는 당사 고객에 한하여 배포되는 자료로 어떠한 경우에도 

당사의 허락없이 복사, 대여, 재배포될 수 없습니다. 

 

일자 투자 의견 목표 주가 (원) 

2015년 06월 18일 매수 51,000 

2015년 07월 26일 매수 32,500 

2015년 08월 10일 매수 36,000 

2015년 09월 22일 매수 40,000 

2015년 11월 11일 매수 37,000 

2015년 11월 24일 매수 34,000 

2016년 01월 11일 매수 33,000 

2016년 04월 07일 매수 34,000 

2016년 04월 22일 매수 36,000 

2016년 05월 11일 매수 39,000 

2016년 07월 04일 매수 37,000 

2016년 08월 07일 매수 35,000 

2016년 11월 06일 매수 32,000 

2017년 01월 05일 매수 29,000 

2017년 02월 10일 매수 25,000 

2017년 03월 23일 매수 28,500 

   

   

 


