
 

 
 

2002년 주목해야 할 제약주는?  
   

 

 

 

 
2002년 경상이익률 14.2%로 고 수익성 유지 

2002년 제약산업은 정부의 적극적인 의료비 억제정책에도 불구 10년간 연평균

성장률 10.7%를 초과하는 15.9% 성장이 예상된다.  

2002년  매출액대비 경상이익률은  차입금  감소에  따른  영업외수지의  개선

으로 14.2%대의 고 수익성이 유지될 전망이다. 

 

고령화 사회 진입으로 중장기 수요 밝음   

한국의 보건의료비 비중이 GDP대비 4% 로 일본 7.2%, 영국 9.6% 에 비해 

낮으며 약품의 주 소비 계층인  65세 이상의 노령인구가 90년의 4.9%에

서 2001년 6.9%로 증가하고 있어 중장기 수요 전망도 밝은 편이다.  

 

저평가된 우량기업 한미약품, 삼일제약, 제일약품 투자유망  

의약분업 후 매출 및 이익 증가가 두드러져 업종 대표주가 되고 있는 한미약

품과 위장관개선제의 고 성장과 호르몬사업강화로  제2의 성장을 추진하고 있

는 삼일제약, 다양한 항생제군을 보유하고 있어 안정적 영업 실적이 지속되고 

있는 제일약품이 투자 유망한 것으로 판단된다. 
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제약산업에 대한 투자의견 
   

 

 

 

제약산업은 실적 증가가 지속되고 있고 2002년 경상이익률도 14.2%로 예상되

어 비중확대 유지 

 
[그림1]         의약품 출하지수 [그림2]       의약품출하지수(전년동기비) 
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자료: 대신경제연구소 
 

의약품 출하지수는 2001.11월 139.4를 시현하여 상승 추세가 지속되고 있으

며 전년 동기에 비해서도 8.3% 증가하여 상승 추세가 지속되고 있다. 

 

 [그림3]     분기별 매출액(전기대비) [그림4]      분기별 매출액(전년동기대비) 
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자료: 대신경제연구소 
주: 거래소 및 코스닥기업 36개사의 실적임 

 

2001년 4/4분기 매출액이 8,670억원으로 전분기 대비 2.2% 감소하였지만 전

년동기대비 15.7% 증가하여 여전히 상승추세에 있다. 

 

Overweight : 비중확대 유지  
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 [그림5]     매출 전망 [그림6]      경상이익 전망 
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자료: 대신경제연구소 
주: 거래소 및 코스닥기업 36개사의 실적임 

 

2001년 국내 주요 제약기업의 매출은 의약분업 실시에 따른 전문의약품의 매출 

증가로 19.1% 증가할 전망이며 2002년과 2003년은 정부의 적극적인 의료비 억제

정책에도 불구 각각 15.9%, 12.5% 성장이 예상된다.  

2002년 매출액대비 경상이익률은 영업외수지의 개선으로 14.2%로 예상되어 

고 수익성이 지속될 전망이다. 

 

 [그림7]      제약업종의 상대주가(1) [그림8]        제약업종의 상대주가(2) 
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자료: 대신CYBOS2002                                          

제약업종의 주가는 99년과 2000년에는 종합주가지수에 비해 상승율이 낮았으나 

의약분업 후 실적 증가에 따라 2001년에는 종합주가지수의 상승율을 초과하였다. 

2002년 제약업종의 주가는 고 수익성이 지속되어 종합주가지수와 연동할 전망이

다.  
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  99 00 01 3개년평균  적정주가  현주가  괴리율 

PER(고) 12.1 11.3 8.4 10.6 44,414 30,882 43.8 

   (저) 7.0 5.2 5.1 5.8 24,130 30,882 -21.9 

   평균      9.6       8.2       6.7  8.2 34,272 30,882 11.0 

PBR(고) 1.1 1.2 1.0 1.1 36,272 30,882 17.5 

   (저) 0.6 0.6 0.6 0.6 19,701 30,882 -36.2 

   평균      0.9       0.9       0.8  0.9 27,986 30,882 -9.4 

PCR(고) 7.9 6.5 4.9 6.5 43,196 30,882 39.9 

   (저) 4.6 3.0 3.0 5.0 23,547 30,882 -23.8 

   평균      6.2       4.8       4.0  8.1 33,371 30,882 8.1 

EV/EBIT(고) 10.7 7.8 5.9 5.3 50,676 30,882 64.1 

EV/EBIT(저) 7.5 4.4 4.0 6.7 31,441 30,882 1.8 

   평균      9.1       6.1       4.9  6.6 41,058 30,882 33.0 

EV/EBITDA(고) 8.2 6.5 5.1 6.6 46,739 30,882 51.3 

EV/EBITDA(저) 5.7 3.7 3.4 4.3 28,807 30,882 -6.7 

   평균      7.0       5.1       4.3  5.4 37,773 30,882 22.3 

각 지표의 평균 6.6 5.0 4.1 5.2 34,892 30,882 13.0 

 

2002년 추정 실적 기준 PER, PBR, PCR, EV/EBIT, EV/EBITDA의 3개년 평균

지표를 사용한 제약업의 적정주가는 34,900원으로 현주가 30,900원에 비해 

13.0% 저 평가 되어 있는 것으로 분석된다.   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

제약업종 각종 재무지표와 적정 주가(2002년 실적 기준) 



 

 

 

   

                                                   제약산업

 

 

 

6 

www.deri.co.kr 
정명진(769-3062) 

 

제약산업의 매출 및 수익 전망 
   

 

 

 

제약산업은 2002년과 2003년 각각 15.9%, 12.5% 성장이 예상되어 10년간 연평

균 성장율 10.7%를 초과할 전망 

  
 

[그림9]         매출 전망 [그림10]     의약품출하지수(전년동기비) 
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자료: 주요기업 12개사 사업보고서, 대신경제연구소 추정  

 

2001년 국내 주요 제약기업의 매출은 의약분업 실시에 따른 전문의약품의 매출 

증가로 19.1% 증가할 전망이다. 2002년과 2003년 제약산업의 매출은 정부의 적극

적인 의료비 억제정책에도 각각 15.9%, 12.5% 성장이 예상되어 10년간 성장율 

10.7%를 초과할 전망이다. 

의약품 출하지수는 2001.11월 139.4를 시현하여 상승 추세가 지속되고 있으

며 전년 동기에 비해서도 8.3% 증가하여 상승 추세가 지속되고 있다. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

2002년 매출 15.9% 성장으로 연평균 성장율 초과  
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매출 증가 요인 

요 인 효 과 영향 

 

의약분업 

 

 

단기, 중장기 

전문의약품 중심의 성장 

고가약 및 오리지널의약품의 사용

증가 

실거래가  

상환제 

단기, 중장기 

(긍정적요인) 

초기에는 할인, 할증 감소로 제약

사의 제품 출하가격 인상 효과 

보험약가  

인하 

(부정적요인) 

 

실거래가 상환제에 따라 보험약가 

인하 추진 

노령인구 증가 장기적 요인 의약품 수요 증가 

자료: 각종 자료를 근거로 대신경제연구소 작성 

 

의약분업 실시에 따라 전문의약품과 고가약 및 오리지널의약품이 성장하고 

있어 이러한 제품군을 보유한 제약사의 실적 증가가 지속되고 있다.   

2002년은 일반의약품시장이 소폭 회복될 전망이다. 

실거래가 상환제는 초기에는 제약사의 제품 출하가격 인상으로 매출 및 수익

을 증가시키는 요인이었다. 

2002년부터 정부의 적극적인 의료비 억제 정책으로 인해 의약품의 실거래가

를 조사하여 보험약가 인하가 진행중이다. 하지만 제약사의 주력 품목은 인하

폭이 미미하여 영향은 크지 않을 전망이다. 

 

전문의약품 중심의 성장 

 

의약분업으로 환자들은 과거에 약국에서 쉽게 구입할 수 있던 의약품을 의

사의 처방을 받아야만 약국에서 구입할 수 있었다. 따라서 처방의약품인 전

문의약품 시장이 활성화되었다. 또한 환자들이 본인부담금의 과다와 불편함

으로 인해 종합병원보다는 의원급병원의 이용이 급증함에 따라 의원급 중심

의 영업구조를 가진 중,소형제약사의 실적 증가가 두드러졌다. 

 

고가약의 사용증가 

 

의약분업 후 의사의 처방이 고가의 오리지널약품 위주로 처방되고 있어 상

대적으로 오리지널의약품 비중이 높은 외자계제약기업이나 거래소 및 코스

닥기업의 매출이 증가하고 있다. 

 

 

매출 증가  요인: 노령인구 증가로 의약품 수요 증가 
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보험의약품 실거래가 상환제에 따른 제약사의 영향분석 

구분 내 용 

 

개요 

요양기관에서 사용한 약품비에 대해 정부가 정한 

상한금액 범위 내에서 요양기관이 실제 구입한 가

격으로 상환하는 제도이며 상한금액보다 낮게 판매

한 경우 상한 금액 인하 

 

 

 

제약사 영향  

과거 보험약가는 정부가 고시하는 고시가 제도였는

데 제약회사가 실제 납품하는 가격은 고시가보다 

상당부문 낮았으며 이 부문이 의료기관의 약가 마

진이었다. 정부는 의약분업 후 약가 마진을 없에기 

위해 의료기관에는 진료수가를 인상하는 대신 보험

약가를 현실화시켜 실거래가상환제로 전환하였다. 

제약회사는 약가인하라는 부정적 요인에도 불구 할

인, 할증의 감소라는 긍정적요인이 작용하여 매출 

및 수익이 급증하였다. 

자료: 각종 자료를 근거로 대신경제연구소 작성 

 

보험의약품 가격 인하:  심각한 영향 아님 

 

보험약가  

인하 

(부정적요인) 

99.11월 보험약가 30.7% 인하, 2001.3월 보험약가 

9% 인하 등 몇 차례의 약가 인하에도 불구 주력 

품목의 인하 폭이 크지 않아 심각한 영향은 아님. 

 

약품사용량의 증가:  노령화 인구 증가로 약품 사용량  증가  

 

주요국의  의약품 사용량과 약가의 변화( 8 5 ~ 9 0년)  

(단위:%) 

 프랑스 독일 스웨덴 영국 

약 사용량 증감률 8.1 3.4 9.6 4.8 

약가 인상률 -3.2 0.5 -4.7 -1.8 

자료: 주요국의 약제비동향과 억제방안, 사회보장연구센터 

주: 영국은 85~89년 자료이며 약가상승률은 인플레이션을 반영한 수치임 

 

주요국의 약품 가격은 정부의 의료비 억제정책에 따라 1.8%~4.7%까지 하

락하였으나 의약품 사용량은 85년~90년까지 4.8%에서 8.1%까지 증가  
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                        주요국의 노인인구 증가 

(단위:%) 

노인인구 구성비 프랑스 스웨덴 독일 영국 

85년 12.8 17.4 14.8 15.1 65세이상 

91년 14.1 17.7 15.4 15.8 

85년 6.3 7.4 6.9 6.4 75세이상 

91년 7.0 8.1 7.2 7.0 

자료: 주요국의 약제비동향과 억제방안, 사회보장연구센터 

 

주요국의 노령인구는 고령화사회의 진전됨에 따라 91년기준 프랑스가 

14.1%이며 스웨덴은 17.7%수준이다. 출산율 저하와 평균수명의 증가로 노

령화인구는 급증하고 있는 추세이다. 따라서 노령화사회의 진전에 따라 주

요국의 의약품 사용량은 증가할 전망이다. 
 

한국의 의료보험적용 인구 및 6 5 세이상 인구 비율 

 

(단위: 천명,%) 

구분 90 94 98 01 

의료보험적용 40,180 43,258 44,925 46,379 

65세이상 1,956 2,369 2,808 3,216 
구분 

비율 4.9 5.5 6.3 6.9 

자료: 건강보험관리공단 

 

 

01년 기준 한국의 65세이상 노령인구는 전체 의료보험 적용인구 중 약 

6.9%이며 90년 후반이후 급격히 증가하는 추세이다. 이러한 노령인구의 증

가는 약품 소비의 증가요인으로 작용한다.  

한국의 65세이상 노령인구는 전체 의료보험 적용인구 중 약 6.9%이나 외래 

진료 건수 비중은 약 17%로 높다.  

 

                                연령별 외래 진료건수 비중  

(단위: 건수,%) 

연령 진료건수 비중 

65세이상 5,706,368 17  

60세미만~50세이상 4,156,880     13  

50세미만 23,314,759 70  

총건수 33,178,007 100  

자료: 건강보험관리공단 
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(단위:억원,%,P) 

증감률 비고 

소속 코드번호 기업명 연간매출액 전년대비 전분기 전년동기  

거래소 A02620 제일약품 1,354.9  30.3  -6.2  47.3   

거래소 A03090 대웅제약 2,044.1  28.2  -2.4  29.3   

거래소 A02390 한독약품 1,712.6  24.0  -0.3  26.8   

거래소 A08930 한미약품공업 1,847.2  23.9  18.1  35.0   

거래소 A00230 일동제약 1,250.4  23.8  -1.1  18.4   

거래소 A19170 신풍제약 1,102.1  22.5  -7.8  -3.5   

거래소 A00640 동아제약 4,959.6  18.7  -7.5  14.6   

거래소 A00100 유한양행 2,589.9  17.5  3.6  11.2   

거래소 A03850 보령제약 1,173.3  17.2  7.6  17.4   

거래소 A01060 중외제약 2,416.3  11.8  -23.1  -13.2   

거래소 A07570 일양약품 1,088.2  5.2  -8.6  11.9   

거래소 A00020 동화약품공업 1,303.1  0.6  5.0  4.4    

매출액 1천억원 이상 제약사 

거래소 A05500 삼진제약 575.2  30.8  -7.5  28.4   

거래소 A06600 동신제약 590.3  29.3  -18.5  26.9   

거래소 A09420 한올제약 575.2  26.4  -1.5  21.1   

거래소 A04310 현대약품공업 985.2  25.1  -9.5  5.7   

거래소 A02250 근화제약 512.4  25.0  -5.0  31.3   

거래소 A09290 광동제약 919.2  18.0  30.4  20.4   

거래소 A03120 일성신약 585.1  16.8  16.1  17.8   

거래소 A16570 태평양제약 512.6  14.4  -0.5  16.5   

거래소 A00520 삼일제약 511.8  12.0  -12.2  25.6   

거래소 A03000 부광약품 805.3  1.9  -8.3  4.9    

매출액 500억원~1천억원 제약사 

코스닥 A01540 안국약품 314.3  28.7  18.9  39.8   

코스닥 A07370 진양제약 202.6  27.4  -8.1  34.6   

거래소 A00220 유유산업 333.5  26.5  2.6  29.5   

코스닥 A12790 신일제약 200.6  21.0  -5.1  23.0   

제약사별 매출 현황(2001년) 
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거래소 A03220 대원제약 380.3  17.6  3.0  17.5   

코스닥 A34940 조아제약 215.3  16.8  22.8  37.3    

거래소 A16580 환인제약 447.9  15.8  -2.2  32.3    

코스닥 A18680 서울제약 147.8  13.6  -8.5  9.6    

코스닥 A23910 대한약품공업 280.8  11.2  -14.1  17.9    

코스닥 A33270 한국유나이티드 422.4  8.5  -13.5  -4.5    

코스닥 A11040 경동제약 449.4  8.0  -10.3  -12.7    

거래소 A02210 동성제약 488.1  6.9  29.3  7.6    

코스닥 A14570 고려제약 240.2  3.8  10.9  15.4   

거래소 A02720 국제약품공업 473.0  -7.3  7.7  44.7    

매출액 500억원 미만 제약사 

전체 34,010.1  17.6  -2.2  15.7    

자료: 주요기업 36개사 사업보고서 
주: 3월결산기업은 2001년3/4분기매출액과 2000년 4분기매출액을 합산  

 

2001년 국내 주요 제약기업의 매출은 3조 4,010억원으로 전년대비 17.6% 증

가하였으며  매출액 1천억원 이상 기업 중에서는 제일약품, 대웅제약, 한독약

품, 한미약품, 일동제약이, 매출액 500억원~  1천억원의 기업에서는 삼진제약, 

한올제약이, 매출액 500억원미만 기업에서는 안국약품, 유유산업이 실적 증가

가 두드러졌다.   

 

한미약품 , 유한양행, 보령제약, 일성신약, 안국약품 , 유유산업, 대원제약  

등이 분기별 매출이 증가하고 있어 향후 실적 증가가 지속될 가능성이  

높은 기업이다. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

   

                                                   제약산업

 

 

 

12 

www.deri.co.kr 
정명진(769-3062) 

 

 

 

2002년 경상이익률은 14.2%로 예상되어 고 수익성 유지 전망 

  
[그림11]     원가율 및 영업이익률 [그림12]         차입금 전망 
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자료: 각사 사업보고서, 대신경제연구소 추정           자료: 각사 사업보고서, 대신경제연구소 추정  

주: 매출은 매출할인 차감 후 매출액 
 

의약분업 후 할인, 할증의 감소로 원가율이 99년 54.6%에서 2001년  

51.6%로 하락하여 2001년 영업이익률이 급증하였다.  

2002년부터는 원가율이 51%에서 안정될 전망이다. 

제약사의  이익증가에는 원가율 하락뿐만 아니라 차입금 감소에  따른  영

업외수지의 개선도  작용하였다. 총차입금이  99년  8,270억원에서  2001년  

7,156억원으로  감소하였으며  이에  따라  금융비용도 99년  1,148억원에서  

2001년 762억원으로 개선되었다. 2002년도 차입금감소에 따른 영업외수

지 개선이 지속될 전망이다.  

 

제약사는  매출액 대비  판매관리비의 비중이  매우 높다. 매출액 대비  판

매관리비의 비중은 2001년 32.8%로 2000년 33.5%에 비해서는 하락하였

지만 2002년은 영업사원증가에 따른 인건비 증가로 소폭 증가한 33.1%

로 예상된다.  

따라서 2002년  매출액대비  경상이익률은 원가율 및 판매관리비의 소폭

증가에도 불구 영업외수지의 개선으로 14.2%로 예상되어 고  수익성이  

지속될 전망이다. 

 

 

수익 전망: 90년 이후 최고의 수익성  
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[그림13]         판관비 및 판관비율 [그림14]   경상이익 및 경상이익율 전망 
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자료: 각사 사업보고서, 대신경제연구소 추정           자료: 각사 사업보고서, 대신경제연구소 추정  

 
 
 

 

수익 증가 요인 

요 인 효 과 영향 

실거래가  

상환제 

단기, 중장기 

(긍정적요인) 

초기에는 할인, 할증 감소로 제약

사의 제품 출하가격 인상 효과 

 

보험약가  

인하 

 

(부정적요인) 

 

99.11월 보험약가 30.7% 인하, 

2001.3월 보험약가 9% 인하 등 

몇 차례의 약가 인하에도 불구 주

력 품목의 인하 폭이 크지 않아 

심각한 영향은 아님. 

 

 

참조가격제 도입 

 

 

부정적 

동일 질환에 처방되는 대체 가능

한 여러 의약품 중에서 가격이 저

렴한 의약품을 참조하여 보험급여

의 상한선을 책정하는 제도이나 

실시 시기 미정 

일반의약품의  

가격 인상 

 

긍정적 

지명도 있는 일반의약품의 가격이 

인상되고 있어 해당 제약사의 수

익 증가 요인 

수익 증가  요인: 원가율 안정과 차입금 감소 
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일반의약품  

비급여 처방 

 

 

 

영향도 미미 

2001.11월부터 일반의약품 중 정

부가 비용을 지급하지 않는 품목

을 확대하고 있으나 소비자의 약

가에 대한 수요 탄력도가 크지 않

아 영향은 크지 않을 전망 

 

 

상용처방약 선정 

 

 

영향도 미미 

생물학적 동등성 품목과 대조약을 

상용처방약을 선정할 전망이나 품

목수가 너무 많고 상장 제약사의 

품목은 대부분 해당이 되어 제약

사의 수익에 미치는 영향은 미미 

자료: 각종 자료를 근거로 대신경제연구소 작성 

 

의약분업 및 실거래가 상환제에 실시에 따라  전문의약품의 출하 가격 인상과 지

명도 있는 제품가격 인상으로 제약사의 실적 증가가 지속되고 있다.  2001년부터 

보험재정 악화에 따라 보험약가의 인하를 추진하고 있음에도 불구 주력 품목의 

인하가 크지 않아 영향도는 크지 않을 전망이다. 

정부는 참조가격제, 일반의약품 비급여 처방, 상용처방약 선정 등 다양한 보험재

정  안정 대책을 추진하고 있으나 비급여 처방확대를 제외하고 제약사의 수익에 

미치는 영향은 크지 않을 전망이다.  

 

 

                              주요국의 보건의료비 지출 비교( 1 9 9 6 )  

구분 스웨덴 영국 일본 독일 한국 

GDP비율 8.6 9.6 7.2 10.5 4.0 

1인당지출(US$) 1,675 1,317 1,677 2,278 537 

공공지출(%) 83.7 84.0 79.1 78.1 52.5 

민간지출(%) 16.3 16.0 20.9 21.9 47.5 

자료: OECD,1998 

 

위와 같은 부정적인 요인에도 불구 한국의 보건의료비 비중이 GDP대비 4%

로 선진국에 비해 낮으며 1인당 지출 비용도 537$로 일본의 1/3에 불과해 

보건의료비의 증가 가능성이 있다. 따라서 상기와 같은 부정적인 요인이 제

약사의 매출 및 수익에 미치는 영향은 심각할 정도는 아닌 것으로 판단된다.  
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(단위:억원, %,p) 

  Code Company 매출액 경상이익 경상이익률 

전년대비 

경상이익률 

전분기 대비

경상이익률   

거래소 A00640 동아제약 4,959.6  516.8  10.4  2.7 6.5  

거래소 A00100 유한양행 2,589.9  616.3  23.8  0.0 -7.8  

거래소 A01060 중외제약 2,416.3  195.1  8.1  1.5 -3.3  

거래소 A03090 대웅제약 2,044.1  358.6  17.5  4.5 -8.4  

거래소 A08930 한미약품 1,847.2  253.1  13.7  4.6 0.5  

거래소 A02390 한독약품 1,712.6  134.4  7.8  1.6 2.7  

거래소 A02620 제일약품 1,354.9  176.9  13.1  0.4 -12.7  

거래소 A00020 동화약품 1,303.1  97.3  7.5  0.2 0.1  

거래소 A00230 일동제약 1,250.4  182.7  14.6  -6.7 9.2  

거래소 A03850 보령제약 1,173.3  193.7  16.5  7.5 5.5  

거래소 A19170 신풍제약 1,102.1  374.6  34.0  18.1 58.0  

거래소 A07570 일양약품 1,088.2  20.3  1.9  -4.1 -1.0  

매출액 1천억원 이상 제약사 

거래소 A04310 현대약품 985.2  106.5  10.8  2.5 -8.4  

거래소 A09290 광동제약 919.2  44.1  4.8  41.2 -  

거래소 A03000 부광약품 805.3  83.0  10.3  -4.6 -3.1  

거래소 A06600 동신제약 590.3  40.6  6.9  62.3 -  

거래소 A03120 일성신약 585.1  225.8  38.6  0.6 -7.1  

거래소 A09420 한올제약 575.2  108.3  18.8  3.3 0.9  

거래소 A05500 삼진제약 575.2  78.7  13.7  2.5 -6.7  

거래소 A16570 태평양제약 512.6  55.4  10.8  -0.2 9.2  

거래소 A02250 근화제약 512.4  110.3  21.5  1.8 -3.7  

거래소 A00520 삼일제약 511.8  120.4  23.5  -1.9 -6.9  

매출액 500억원~1천억원 제약사 

거래소 A02210 동성제약 488.1  -132.6  -27.2  -35.3 -   

거래소 A02720 국제약품 473.0  20.2  4.3  -11.4 11.8  

코스닥 A11040 경동제약 449.4  189.9  42.3  1.0 3.4  

거래소 A16580 환인제약 447.9  130.8  29.2  4.7 12.5  

제약사별 경상이익 및 경상이익률(2001년) 
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코스닥 A33270 유나이티드 422.4  29.3  6.9  8.0 -44.1  

거래소 A03220 대원제약 380.3  105.6  27.8  3.7 7.2  

거래소 A00220 유유산업 333.5  29.1  8.7  -2.2 0.8  

코스닥 A01540 안국약품 314.3  61.8  19.7  2.6 6.6  

코스닥 A23910 대한약품 280.8  28.4  10.1  3.3 -1.1  

코스닥 A14570 고려제약 240.2  31.2  13.0  -2.5 -12.1  

코스닥 A34940 조아제약 215.3  -19.7  -9.2  -10.8 -21.1  

코스닥 A07370 진양제약 202.6  44.1  21.8  0.7 -8.8  

코스닥 A12790 신일제약 200.6  34.3  17.1  1.2 -10.8  

코스닥 A18680 서울제약 147.8  29.3  19.8  -1.3 -4.3   

매출액 500억원 미만 제약사 

 전체 34,010.1      4,674.7  13.7     3.8 5.5  

 

2001년 국내 주요 제약기업의 경상이익율은 13.7%로 전년대비 3.8% 증가하였

으며  매출액 1천억원 이상기업 중 대웅제약, 한미약품, 보령제약, 신풍제약이 

매출액 500억원에서 1천억원의 기업에서는 광동제약, 동신제약이  매출액 500

억원 미만 기업에서는 환인제약이 실적 증가가 두드러졌다.   

 

동아제약 , 일동제약 , 태평양제약, 국제약품, 환인제약 등이 분기별 경상

이익률이 증가하고 있어 향후 수익 증가가 지속될 가능성이 높은 제약

사이다.  
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주요  제약사의 각종 지표  
   

 

 

 

대웅제약, 삼일제약, 한미약품 등이 업종대비 초과 매출 및 이익 실현 전망 

 

 (단위:%) 

 
년도 

매출액 

증감률 

영업이익 

증감률 

경상이익 

증감률 

순이익증감률 E P S  

증감률 

02.3(E) 30.8  22.6  47.2  46.0  30.9  

03.3(F) 25.0  18.0  23.1  23.1  23.1  대웅제약 

04.3(F) 20.0  13.2  13.9  13.9  13.9  

01.12 18.7  40.6  61.0  54.0  51.2  

02.12(F) 14.0  11.1  9.2  9.2  9.2  
동아제약 

 
03.12(F) 11.0  8.9  7.6  7.6  7.6  

02.3(E) 5.2  0.6  -3.2  -4.9  -4.9  

03.3(F) 6.2  2.3  6.4  6.4  6.4  부광약품 

04.3(F) 6.0  5.1  4.3  4.3  4.3  

01.12 12.0  -4.9  3.5  -6.3  -11.1  

02.12(F) 21.2  21.7  26.1  37.7  37.7  삼일제약 

03.12(F) 14.0  10.7  14.0  17.2  17.2  

01.12 30.8  29.9  60.0  32.9  32.9  

02.12(F) 11.0  7.7  10.3  10.3  10.3  삼진제약 

03.12(F) 11.7  11.2  9.5  9.5  9.5  

01.12 17.5  23.9  17.6  20.9  1.5  

02.12(F) 14.5  9.9  17.6  17.6  12.4  유한양행 

03.12(F) 12.4  11.0  9.7  9.7  9.7  

02.3(E) 20.9  16.7  57.8  24.0  17.4  

03.3(F) 18.1  14.8  17.8  17.8  5.6  일동제약 

04.3(F) 11.7  9.0  10.4  10.4  10.4  

01.12 16.8  5.9  13.5  4.2  4.2  

02.12(F) 17.3  10.0  10.6  10.7  10.7  일성신약 

03.12(F) 13.4  8.6  6.9  6.9  6.9  

주요 제약사별 각종 지표1 
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02.3(E) 11.1  -28.2  -60.9  -59.2  -59.2  

03.3(F) 12.0  2.8  259.9  295.9  295.9  일양약품 

04.3(F) 9.0  7.9  15.0  15.1  15.1  

01.12 30.3  58.5  36.2  39.2  39.2  

02.12(F) 16.5  9.8  16.6  16.6  16.6  

 

제일약품 

03.12(F) 10.4  3.0  5.1  5.1  5.1  

01.12 11.8  3.9  36.9  36.8  36.8  

02.12(F) 9.0  6.5  12.9  12.9  12.9  

 

중외제약 

03.12(F) 10.9  11.7  20.8  20.8  20.8  

01.12 23.9  45.1  87.6  65.9  58.3  

02.12(F) 25.8  16.3  25.4  27.5  27.5  

 

한미약품 

03.12(F) 15.4  8.2  19.3  19.3  19.3  

01.12 19.1  22.8  34.7  29.7  24.0  

02.12(F) 15.9  11.8  17.2  18.0  16.4  

 

업종 

03.12(F) 12.5  9.5  11.2  11.5  11.5  

 
2002년 매출액증가율이 업종대비 초과기업은 대웅제약, 삼일제약, 일동제약, 

일성신약, 제일약품, 한미약품 등이며 EPS증가율이 업종대비 초과기업은 대

웅제약, 삼일제약, 일양약품, 한미약품 등이다.  

 
 [그림15]  매출액 및 EPS 증감률(2002년) [그림16]   PER 및 EV/EBITDA (2002년) 
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자료: 각사 사업보고서, 대신경제연구소 추정           자료: 대신경제연구소 추정 

                     
매출액 및 EPS증감률이  업종  평균대비 상위 제약사는 삼일제약 , 한미약

품, 대웅제약 등이다. PER 및 EV/EBITDA가 업종 대비 초과한 제약사는  

삼진제약, 일양약품, 부광약품, 유한양행 등이다 
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(단위: 배) 

 PER PBR PCR EV/EBITDA 

일성       3.2        0.6         2.8       0.5  

제일 3.5 0.6 1.9 2.3  

일동       4.3        0.5         2.3       3.5  

삼일       4.4        1.1         3.5       2.0  

중외       4.8        0.4         2.1       3.0  

동아       5.8        0.8         2.5       4.0  

대웅       5.9        0.8         4.2       3.1  

한미 6.4 1.3 4.5 5.2  

유한      10.0        1.2        10.1       7.7  

부광      19.6        1.9        11.8      11.0  

일양      22.5        0.4         4.6       7.7  

삼진      26.5        2.9        13.2      15.8  

업종       7.4        0.9         4.6       4.5  

 

2002년 예상실적 기준 저 PER 상위업체는 일성신약, 제일약품,  일동제

약, 삼일제약 등이다.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

주요 제약사의 각종 지표2(2002년) 
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투자유망종목 
 

 
 

한미약품(08930) 
 

삼일제약(00520) 
 

제일약품(02620) 
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 제약업(009)  비비중중확확대대   유유지지 
                                                                      적정주가: 34,900원 

< 주요 재무지표 > 

주가: 30,900원(3/18)  

결산 
자본금 

(억원) 

매출액 

(억원) 

영업이익 

(억원) 

경상이익 

(억원) 

순이익 

(억원) 

EPS 

(원) 

PER 

(배) 

EV/EBIT

DA (배) 

00.12 2,469 17,045 2,625 2,113 1,435 2,907 10.6 6.2 

01.12E 2,583 20,307 3,224 2,847 1,862 3,605 8.6 5.2 

02.12F 2,619 23,540 3,605 3,337 2,198 4,195 7.4 4.5 

 

03.12F 2,619 26,489 3,947 3,712 2,450 4,676 6.6 4.0 

 

< 투자 포인트 >  

- 매출 및 수익이 안정 성장 예상되어 가치주로 부각 
- 신약개발 지속 추진 및 외국 대형 제품 도입 가능성 
- 종합 주가 지수 조정 시 상승 가능 

  

 고 수익성은 유지되나 성장율은 둔화 
 
 
 
 
 
 

 

제약산업은 정부의 적극적인 의료비 억제정책에도 불구 2002년과 2003년 각각 

15.9%, 12.5% 성장이 예상된다. 의약품출하지수는 2001.11월 139.4를 시현하여 상승 

추세 

2002년 매출액대비 경상이익률은 원가율  및 판매관리비의 소폭 증가에도 불

구 영업외수지의 개선으로 14.2%대의 고 수익성이 유지될 전망이다.  

 

 [그림17]       주가그래프 [그림18]    경상이익 및 경상이익률 전망 
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자료: 대신경제연구소 추정                              자료: 대신경제연구소 
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(단위 : 억원,원,%,배) 

손익계산서 00 01E 02F 03F  대차대조표 00 01E 02F 03F 

매출액 17,045 20,307 23,540 26,489 유동자산 14,886 16,646 18,676 20,770

  증가율 17.0 19.1 15.9 12.5   현금및등가물 1,847 1,811 1,827 2,041

매출원가 8,703 10,430 12,154 13,715   매출채권 7,519 8,692 10,081 11,395

  매출원가율 51.1 51.4 51.6 51.8   재고자산 2,667 3,181 3,665 4,141

  (감가상각비) 312 332 345 327 고정자산 11,600 11,732 11,907 12,121

매출총이익 8,342 9,877 11,387 12,774   투자자산 3,647 3,760 3,947 4,145

  매출총이익률 48.9 48.6 48.4 48.2   유형자산 7,681 7,699 7,689 7,717

  증가율 26.1 18.4 15.3 12.2 자산총계 26,486 28,378 30,583 32,892

판매비및관리비 5,717 6,653 7,782 8,826 유동부채 8,813 7,398 7,263 6,930

 매출액대비 33.5 32.8 33.1 33.3   매입채무 1,433 1,692 1,956 2,200

증가율 18.0 16.4 17.0 13.4   단기차입금,유동성부채 4,980 3,150 2,492 1,670

영업이익 2,625 3,224 3,605 3,947 고정부채 4,189 5,722 5,995 6,411

  영업이익률 15.4 15.9 15.3 14.9   사채,장기차입금 3,043 4,106 3,858 3,687

  증가율 48.4 22.8 11.8 9.5 부채총계 13,002 13,120 13,259 13,342

영업외수익 922 1,093 1,138 1,090 자본금 2,025 2,334 2,469 2,583

  이자수익 321 292 287 269 자본총계 13,484 15,258 17,324 19,550

영업외비용 1,434 1,470 1,405 1,325      

  이자비용 924 763 686 622 현금흐름표 00 01E 02F 03F 

(영업외수지) -511 -377 -268 -236   당기순이익 1,427 1,862 2,198 2,450

경상이익 2,113 2,847 3,337 3,712   감가상각비 470 470 492 469

  경상이익률 12.4 14.0 14.2 14.0   운전자본증가 -660 -1,723 -1,864 -1,874

  증가율 79.7 34.7 17.2 11.2 영업활동현금흐름 1,807 1,424 1,635 1,932

법인세전이익 2,131 2,847 3,337 3,712   설비투자 889 447 479 498

당기순이익 1,435 1,862 2,198 2,450 투자활동현금흐름 -1,403 -572 -582 -502

  당기순이익률 8.4 9.2 9.3 9.2 재무활동현금흐름 -330 -888 -1,037 -1,216

  증가율 34.7 29.7 18.0 11.5 현금의증가 73 -36 16 214

 
수익지표 00 01E 02F 03F  재무지표 00 01E 02F 03F 

ROE 11.2 13.0 13.5 13.3  유보율 429.3 474.6 545.6 630.6 

ROIC 9.2 10.9 11.6 12.0  부채비율 96.4 86.0 76.5 68.2 

EBITDA 3,124.7 3,690.0 4,061.3 4,350.1  총차입금 8,023.4 7,256.3 6,350.0 5,357.6 

EBITDA이익률 18.3 18.2 17.3 16.4  순차입금 4,006.3 3,239.2 2,277.1 1,071.0 
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 한미약품(08930)  BBuuyy(( 매매수수))  
                                                                      적정주가: 31,000원 

< 주요 재무지표 > 

주가: 26,200원(3/18)  

결산 
자본금 

(억원) 

매출액 

(억원) 

영업이익 

(억원) 

경상이익 

(억원) 

순이익 

(억원) 

EPS 

(원) 

PER 

(배) 

EV/EBIT

DA (배) 

00.12 161 1,491 220 135 114 1,775 14.8 9.0 

01.12 169 1,847 320 254 190 2,811 9.3 6.7 

02.12F 169 2,323 372 318 242 3,584 7.3 5.6 

 

03.12F 169 2,681 402 379 288 4,276 6.1 4.7 

 

< 투자 포인트 >  

- 약 10개의 개량신약 개발로 성장성 우수하며 일부 제품은 오리지널 제품을 능가  
- 2002년기준 매출액 증가율 25.8%, EPS증가률 27.5% 제약업계 상위권 
- 거대 제품인 고지혈증치료제의 심바스타틴의 제네릭 제품 개발 중  

  

 업종 대표주로 부각 
 
 
 
 
 
 

 

먹는 무좀약 이트라정(오리지널 얀센의 스포라녹스)의 성장 지속과 고혈압치료제 유니바스

크의 성장과 간질환치료제 실리만 등 약 18개의 신제품을 통해 매출 증가 지속 

특허 만료 예정인 고지혈증치료제 심바스타틴의 제법 및 제재 특허를 통한  제네릭 제품 

출시 가능. 투자유가증권으로 SBS 660,290주와 동신제약 424,145주를 보유하고 있어 3.6일 

기준 투자유가증권평가익이 총 336.9억원에 이를 전망이다. 

적정주가는 PER, PCR, PBR, EV/EBITDA, EV/EBIT의 5개 지표의 과거 4개년 평균을 

2002년 영업실적에 적용하면 31,000원으로 예상 

 

 [그림19]       주가그래프 [그림20] 경상이익 및 경상이익률 전망 
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자료: 대신경제연구소 추정                              자료: 대신경제연구소 
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 (단위 : 억원,원,%,배) 

손익계산서 00 01 02F 03F  대차대조표 00 01 02F 03F 

매출액 1,491.0 1,847.1 2,323.4 2,681.2 유동자산 1,404.3 1,586.0 2,062.2 2,212.2

  증가율 29.8 23.9 25.8 15.4   현금및등가물 214.5 124.6 237.3 114.4

매출원가 794.8 901.0 1,150.1 1,340.6   매출채권 823.8 1,020.5 1,283.6 1,481.3

  매출원가율 53.3 48.8 49.5 50.0   재고자산 222.1 275.1 346.1 399.4

  (감가상각비) 17.0 17.2 18.2 20.5 고정자산 933.9 930.1 929.2 931.5

매출총이익 696.2 946.1 1,173.3 1,340.6   투자자산 333.1 333.1 333.1 333.1

  매출총이익률 46.7 51.2 50.5 50.0   유형자산 487.3 483.6 482.9 485.1

  증가율 53.1 35.9 24.0 14.3 자산총계 2,338.3 2,516.0 2,991.4 3,143.7

판매비및관리비 476.0 626.5 801.6 938.4 유동부채 848.8 771.7 1,024.9 849.6

 매출액대비 31.9 33.9 34.5 35.0   매입채무 147.5 182.7 229.8 265.2

증가율 53.8 31.6 27.9 17.1   단기차입금,유동성부채 505.8 375.3 540.0 297.3

영업이익 220.2 319.6 371.8 402.2 고정부채 602.6 668.0 656.1 703.1

  영업이익률 14.8 17.3 16.0 15.0   사채,장기차입금 468.3 500.3 448.7 450.3

  증가율 51.8 45.1 16.3 8.2 부채총계 1451.4 1439.6 1681.0 1552.6

영업외수익 42.8 89.5 99.7 111.7 자본금 134.2 136.9 160.9 168.6

  이자수익 10.9 13.8 12.1 6.0 자본총계 886.9 1,076.4 1,310.4 1,591.1

영업외비용 127.9 155.5 153.5 134.5      

  이자비용 100.4 101.7 102.5 95.5 현금흐름표 00 01 02F 03F 

(영업외수지) -85.1 -66.0 -53.8 -22.8   당기순이익 114.3 189.5 241.6 288.3

경상이익 135.1 253.6 317.9 379.4   감가상각비 33.2 28.1 28.6 29.1

  경상이익률 9.1 13.7 13.7 14.1   운전자본증가 -385.2 -256.7 -298.9 -232.4

  증가율 120.2 87.6 25.4 19.3 영업활동현금흐름 -160.2 39.7 39.2 162.4

법인세전이익 135.1 253.6 317.9 379.4   설비투자 156.3 23.9 27.2 31.4

당기순이익 114.3 189.5 241.6 288.3 투자활동현금흐름 -134.6 -28.5 -31.9 -36.6

  당기순이익률 7.7 10.3 10.4 10.8 재무활동현금흐름 319.7 -101.1 105.4 -248.8

  증가율 111.9 65.9 27.5 19.3 현금의증가 24.9 -89.9 112.7 -123.0

 
수익지표 00 01 02F 03F  재무지표 00 01 02F 03F 

ROE 13.2 19.3 20.2 19.9  유보율 429.9 518.2 657.0 823.5 

ROIC 11.9 15.5 15.8 17.8  부채비율 163.7 133.7 128.3 97.6 

EBITDA 266.9 369.2 441.1 503.2  총차입금 974.1 875.7 988.7 747.7 

EBITDA이익률 17.9 20.0 19.0 18.8  순차입금 709.7 701.2 701.5 583.4 
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 삼일제약(00520)  BBuuyy(( 매매수수))  
                                                                      적정주가: 66,300원 

< 주요 재무지표 > 

주가: 45,000원(3/18)  

결산 
자본금 

(억원) 

매출액 

(억원) 

영업이익 

(억원) 

경상이익 

(억원) 

순이익 

(억원) 

EPS 

(원) 

PER 

(배) 

EV/EBIT

DA (배) 

00.12 52.2 457.0 128.7 116.2 82.3 7,881 5.4 3.1 

01.12 55.0 511.8 122.3 120.2 77.1 7,006 6.1 3.0 

02.12F 55.0 620.4 148.9 151.6 106.1 9,646 4.4 2.0 

 

03.12F 55.0 707.2 164.8 172.8 124.4 11,308 3.8 1.3 

 

< 투자 포인트 >  

- 의약분업 후 안과부문의 특화와 위장관개선제의 고 성장으로 안정적 매출 전망 
- 제품구조, 원가구조가 우량하여 2002년 영업이익률 24%로 고 수익구조 지속 
- 호르몬사업 강화로 제2의 성장 추진 

  

 제약업계 대표적 실적주 
 
 
 
 
 
 

 

안과부문 점유율 1위 사이며 동사의 포리부틴 제품이 위장관운동 개선제 시장에서 적응증

이 높아 안정적 매출 예상. 2002년  영업이익률이 24%, 경상이익률이 24.4%로 예상되어 고 

수익 구조 지속 전망. 간경변치료제인 리박토의  보험조건이 약값의 본인 부담으로 바뀜에 

따라 2002년 50~60억원의 매출이 예상되며 호르몬사업부를 주력 부문으로 육성 추진 

적정주가는 업종 PER, PCR, PBR, EV/EBITDA, EV/EBIT의 5개 지표의 과거 3개년 

평균을 2002년 영업실적에 적용하면 73,700원으로 예상되나 동사가 신약개발력이 

미약하여 10% 할인한 66,300원으로 예상 

 

 [그림21] 주가그래프 [그림22] 경상이익  및 경상이익률 전망 
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자료: 대신경제연구소 추정                              자료: 대신경제연구소 
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(단위 : 억원,원,%,배) 

손익계산서 00 01 02F 03F  대차대조표 00 01 02F 03F 

매출액 457.0 511.8 620.4 707.2 유동자산 329.5 380.3 479.0 615.7

  증가율 24.3 12.0 21.2 14.0   현금및등가물 26.8 38.5 63.9 158.0

매출원가 167.5 202.0 248.1 286.4   매출채권 138.5 155.1 188.0 214.4

  매출원가율 36.7 39.5 40.0 40.5   재고자산 76.8 86.0 104.3 118.9

  (감가상각비) 11.0 12.5 13.4 5.1 고정자산 102.3 120.7 120.0 122.2

매출총이익 289.5 309.8 372.2 420.8   투자자산 29.0 47.5 47.5 47.5

  매출총이익률 63.3 60.5 60.0 59.5   유형자산 72.8 72.7 72.0 74.2

  증가율 36.3 7.0 20.2 13.1 자산총계 431.8 501.0 598.9 737.9

판매비및관리비 160.8 187.4 223.3 256.0 유동부채 162.8 154.6 143.6 152.7

 매출액대비 35.2 36.6 36.0 36.2   매입채무 29.3 32.8 39.8 45.3

증가율 8.0 16.5 19.2 14.6   단기차입금,유동성부채 62.3 46.4 16.6 10.0

영업이익 128.7 122.3 148.9 164.8 고정부채 26.1 28.7 36.8 47.5

  영업이익률 28.2 23.9 24.0 23.3   사채,장기차입금 15.5 14.1 12.5 12.5

  증가율 102.9 -4.9 21.7 10.7 부채총계 188.8 183.3 180.4 200.3

영업외수익 10.0 14.3 15.3 18.7 자본금 47.8 48.8 52.2 55.0

  이자수익 7.8 7.5 8.0 11.5 자본총계 243.0 317.6 418.5 537.7

영업외비용 22.5 16.4 12.6 10.8      

  이자비용 10.1 6.3 4.1 2.3 현금흐름표 00 01 02F 03F 

(영업외수지) -12.5 -2.1 2.7 8.0   당기순이익 82.3 77.1 106.1 124.4

경상이익 116.2 120.2 151.6 172.8   감가상각비 15.9 14.1 15.2 6.4

  경상이익률 25.4 23.5 24.4 24.4   운전자본증가 -13.1 -24.9 -36.1 -28.9

  증가율 185.5 3.5 26.1 14.0 영업활동현금흐름 88.9 79.2 96.6 114.6

법인세전이익 116.2 120.2 151.6 172.8   설비투자 24.0 13.9 14.4 8.6

당기순이익 82.3 77.1 106.1 124.4 투자활동현금흐름 -32.9 -45.1 -34.6 -8.6

  당기순이익률 18.0 15.1 17.1 17.6 재무활동현금흐름 -43.9 -22.4 -36.6 -11.9

  증가율 190.2 -6.3 37.7 17.2 현금의증가 12.1 11.7 25.4 94.1

 
수익지표 00 01 02F 03F  재무지표 00 01 02F 03F 

ROE 40.3 27.5 28.8 26.0  유보율 365.5 477.5 660.9 877.6 

ROIC 27.7 21.5 24.3 21.7  부채비율 77.7 57.7 43.1 37.2 

EBITDA 134.9 133.5 162.9 169.9  총차입금 77.8 60.5 29.1 22.5 

EBITDA이익률 29.5 26.1 26.3 24.0  순차입금 -27.4 -68.6 -145.4 -246.1 
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 제일약품(02620)  BBuuyy(( 매매수수))  
                                                                      적정주가: 66,600원 

< 주요 재무지표 > 

주가: 30,300(3/18)  

결산 
자본금 

(억원) 

매출액 

(억원) 

영업이익 

(억원) 

경상이익 

(억원) 

순이익 

(억원) 

EPS 

(원) 

PER 

(배) 

EV/EBIT

DA (배) 

00.12 74.3 1,040.2 145.2 131.6 78.6 5,294 5.7 3.7 

01.12 74.3 1,355.0 230.1 179.2 109.5 7,372 4.1 2.7 

02.12F 74.3 1,578.6 252.6 209.0 127.7 8,599 3.5 2.3 

 

03.12F 74.3 1,742.8 260.1 219.6 134.2 9,036 3.4 1.9 

 

< 투자 포인트 >  

- 항생제 타리비드 등 다양한 항생제 보유로 안정적 성장 
- 2002년 PER 3.5배로 절대 주가 저평가 
- 원료합성 공장 완공으로 항생제 등 원료수출 증가 

  

 저PER주 
 
 
 
 
 
 

 

동사는 항생제 크라비트와 야마테탄 등 다양한 항생제 군을 보유하고 영업력에 강점이 있

으며 다수의 오리지널의약품 보유로 안정 성장 전망된다. 

원료합성 공장의 완공에 따라 2002년 항생제 원료수출이 60~70억원대의 매출 증가 전망 

2002년 영업실적 기준 PER이 3.5배로 절대주가가 저평가되어있다.   

적정주가는 업종 PER, PCR, PBR, EV/EBITDA, EV/EBIT의 5개 지표의 과거 3개년 

평균을 2002년 영업실적에 적용하면 74,000원으로 예상되나 동사가 신약개발력이 

미약하여 10% 할인한 66,600원으로 예상 

 

 [그림23] 주가그래프 [그림24] 경상이익 및 경상이익률 전망 
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자료: 대신경제연구소 추정                              자료: 대신경제연구소 
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(단위 : 억원,원,%,배) 

손익계산서 00 01 02F 03F  대차대조표 00 01 02F 03F 

매출액 1,040.2 1,355.0 1,578.6 1,742.8 유동자산 753.2 873.7 1,051.5 1,150.1

  증가율 10.3 30.3 16.5 10.4   현금및등가물 54.4 44.7 89.7 90.7

매출원가 495.6 687.3 805.1 904.1   매출채권 495.8 551.8 642.8 709.7

  매출원가율 47.6 50.7 51.0 51.9   재고자산 167.7 238.5 277.9 306.8

  (감가상각비) 41.9 53.5 57.5 59.6 고정자산 374.0 372.5 371.0 361.6

매출총이익 544.6 667.7 773.5 838.7   투자자산 63.9 65.4 65.4 65.4

  매출총이익률 52.4 49.3 49.0 48.1   유형자산 297.8 294.0 293.3 295.5

  증가율 14.0 22.6 15.8 8.4 자산총계 1,127.2 1,246.2 1,422.5 1,511.7

판매비및관리비 399.4 437.6 520.9 578.6 유동부채 413.7 400.4 433.5 368.0

 매출액대비 38.4 32.3 33.0 33.2   매입채무 41.4 54.0 62.9 69.4

증가율 10.3 9.6 19.0 11.1   단기차입금,유동성부채 295.8 221.3 233.5 150.1

영업이익 145.2 230.1 252.6 260.1 고정부채 113.7 143.6 165.9 193.5

  영업이익률 14.0 17.0 16.0 14.9   사채,장기차입금 59.1 67.8 66.1 66.1

  증가율 25.4 58.5 9.8 3.0 부채총계 527.4 544.0 599.4 561.5

영업외수익 44.3 39.2 35.0 20.2 자본금 71.1 72.5 74.3 74.3

  이자수익 5.4 4.8 7.3 9.1 자본총계 599.8 702.3 823.0 950.3

영업외비용 58.0 90.2 78.6 60.7      

  이자비용 37.6 29.3 26.8 23.5 현금흐름표 00 01 02F 03F 

(영업외수지) -13.6 -51.0 -43.6 -40.5   당기순이익 78.6 109.5 127.7 134.2

경상이익 131.6 179.2 209.0 219.6   감가상각비 48.0 60.8 66.4 60.9

  경상이익률 12.6 13.2 13.2 12.6   운전자본증가 -32.1 -82.0 -126.4 -89.7

  증가율 61.9 36.2 16.6 5.1 영업활동현금흐름 101.8 130.0 110.6 143.0

법인세전이익 131.6 179.2 209.0 219.6   설비투자 26.4 57.0 65.7 63.1

당기순이익 78.6 109.5 127.7 134.2 투자활동현금흐름 -11.8 -64.2 -69.2 -51.6

  당기순이익률 7.6 8.1 8.1 7.7 재무활동현금흐름 -44.8 -75.5 3.6 -90.4

  증가율 58.8 39.2 16.6 5.1 현금의증가 45.2 -9.7 45.0 1.0

 
수익지표 00 01 02F 03F  재무지표 00 01 02F 03F 

ROE 13.9 16.8 16.7 15.1  유보율 693.4 831.5 994.1 1,165.5 

ROIC 9.9 12.0 11.7 12.5  부채비율 87.9 77.5 72.8 59.1 

EBITDA 195.4 254.2 282.5 294.9  총차입금 354.9 289.1 299.6 216.2 

EBITDA이익률 18.8 18.8 17.9 16.9  순차입금 281.5 225.3 190.9 106.4 
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연구원 현황 및 담당업종 
 

Analyst 담당 업종 e - m a i l  T e l  

    

주명호 기업분석총괄,정유 myungho@deri.co.kr 769-3055 

한태욱 건 설 hahncon@deri.co.kr -3023 

정명진 바이오텍, 제약, 의료기기 jmj@deri.co.kr -3062 

안상희 석유화학, 제지 sanghee@deri.co.kr -3095 

전재곤 도소매 int98@deri.co.kr -3069 

박재홍 음식료 parkjh@deri.co.kr -3102 

정연우 섬 유, 의류, 플라스틱 cyw92@deri.co.kr -3076 

박경환 비금속광물 khpark@deri.co.kr -3047 

김수미 정밀화학,  smkim@deri.co.kr -3071 

    

문정업 철강, 비철금속 jeongup@deri.co.kr -3068 

김상익 자동차, 타이어 ksimy@deri.co.kr -3096 

최원곤 전력, 가스 wkchoi@deri.co.kr -3072 

전용범 일반기계 ybjun@deri.co.kr -3048 

    

한정태 은행, 보험, 벤처캐피탈, 카드 jtkhan@deri.co.kr -3087 

조용화 증권, 종금, 금고, 신용평가 yonghwa@deri.co.kr -3082 

    

이정철 정보통신서비스   lee0626@deri.co.kr -3022 

강록희 인터넷, S/W, SI lhkang@deri.co.kr -3097 

김동일 PCB, 콘덴서, 일반전자부품 dikim@deri.co.kr -3065 

진영훈 반도체 kapital@deri.co.kr -3107 

김문국 반도체장비 ·재료, LCD부품 mkkim@deri.co.kr -3027 

정인승 NI, 무선통신장비, 방송 inseung@deri.co.kr -3049 

용상민 유선통신장비, 단말기, 전선 youiwe@deri.co.kr -3089 

이병창 디스플레이, 이차전지, 중전기 bclee@deri.co.kr -3018 

김병국 광고/미디어, 엔터테인먼트, 3시장 bekay@deri.co.kr -3036 

 

 

 

 

 

본 조사자료는 투자자의 증권투자를 돕기 위하여 당사 고객에 한하여 배포되는 자료로서 어떠한 경우에도 복

사되거나 대여 될 수 없습니다. 본 조사자료에 수록된 내용은 당연구소가 신뢰할 만한 자료 및 정보로부터 

얻어진 것이나, 당사는 그 정확성이나 완전성을 보장할 수 없습니다. 따라서, 어떠한 경우에도 본 자료는 고

객의 주식투자의 결과에 대한 법적 책임소재에 대한 증빙자료로 사용될 수 없습니다.  


