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 3Q18 Review: 매출액 +72.9%yoy, 영업이익 +220.6%yoy, 큰 폭의 실적 성장 지속 

전일(10/17) 발표한 3분기 잠정실적(별도기준)은 매출액 538억원, 영업이익 84억원으로 

전년동기대비 각각 72.9%, 220.6% 증가하며 큰 폭의 실적성장을 달성함. 이는 당사추정치

(매출액 641억원, 영업이익 91억원) 대비 매출액은 16.2% 감소했으나 영업이익은 8.0% 

감소하면서 수익성 측면에서 긍정적인 면을 보여주었음. 다만, 매출액이 당사 추정치 대비 

매출액이 감소하게 된 것은 일부 공급예정이었던 물량이 4분기로 지연되었기 때문으로 이는 

4분기 매출에 반영될 것으로 예상함 

매출액이 전년동기대비 크게 증가한 것은 국내 주요고객인 삼성전자의 반도체 투자 확대에 

따른 메모리 웨이퍼 테스터 장비의 매출이 전년동기대비 +75.0% 증가했기 때문임 

특히 매출액 증가 폭 대비 영업이익 증가 폭이 크게 나타난 것은 ① 매출액이 크게 증가하면

서 고정비용 비중 및 판매관리비 비중이 전년대비 낮아졌을 것이고, ② 전년동기대비 단가 

및 수익성이 양호한 DRAM 장비 비중이 NAND 장비 비중보다 증가했을 것으로 추정되기 

때문임. 영업이익률은 전년동기(3Q17 OPM 8.4%) 대비 +7.2%p 개선한 15.6%를 달성함 

 4Q18 전망: 매출액 +97.3%, 영업이익 +87.3% 증가하며 큰 실적 성장을 이어갈 전망 

당사추정 4분기 예상실적(연결기준)은 매출액 635원, 영업이익 92억원으로 전년동기대비 

각각 97.3%, 87.3% 증가하며 지난 분기에 이어 큰 폭의 실적 성장을 이어갈 것으로 전망

함. 매출액이 크게 증가할 것으로 예상하는 것은 지난해 말과 올해 상반기에 수주한 내역을 

기반으로 반도체 관련 수주금액이 점차 실적으로 반영될 것으로 예상하기 때문임 

연말 및 내년 동사의 성장을 긍정적으로 보고 있음. ① 메모리 수요 증가 등으로 국내 반도

체업체의 투자 확대 지속될 것으로 예상하고 있기 때문임. DRAM과 NAND의 수요가 늘어

남으로써 전방산업의 투자확대는 당분간 지속될 것으로 예상되면서 지난해 말에 큰 수주가 

발생한 것처럼 올해에도 일부 수주가 발생할 것으로 예상되고 있음. ② 또한, 시장지배력을 

바탕으로 안정적인 성장을 지속할 것으로 보기 때문임. S사는 동사와 일본의 A사가 양분하

여 메모리 웨이퍼 테스터장비 공급을 진행하고 있고, H사는 미국기업인 T사의 제품을 주로 

사용해왔는데, 동사의 DRAM 및 NAND 검사 장비를 공급할 것으로 예상하기 때문임 

 2018년 기준 PER 5.0배 수준으로 경쟁업체 대비 저평가 

현재주가는 2018년 예상실적 기준 PER 5.0배 수준임. 해외 경쟁업체(Advantest, 

Teradyne) 평균 PER 14.4배 및 국내 유사업체(원익IPS, 주성엔지니어링, 유진테크 등) 평

균 PER 8.2배 대비 크게 할인되어 거래 중  

시장 Consensus 대비(영업이익 기준) 
Above In-line Below 

 O  

 

NR 

 
현재주가(10/17) 3,355원 
 
Key Data (기준일: 2018.10.17) 

KOSPI(pt) 2,168 

KOSDAQ(pt) 739 

액면가(원) 100 

시가총액(십억원) 207 

52주 최고/최저(원) 8,400 / 2,755 

52주 일간 Beta 1.83  

발행주식수(천주) 61,788 

평균거래량(3M,천주) 371 

평균거래대금(3M,백만원) 1,548 

배당수익률(18F, %) -  

외국인 지분율(%) 1.6  

주요주주 지분율(%)  

샘텍 외 8인 73.2 

  

 
Company Performance 

주가수익률(%) 1M 3M 6M 12M 

절대수익률 -15.7  -19.8  -35.7  19.4  

KOSPI대비상대수익률 -4.9  -10.0  -17.7  9.2   

Earnings Summary(IFRS 연결기준) 
 

(단위: 십억원, 

(%,%p) 

3Q18P 4Q18F 

2017 

2018F 2019F 

실적발표 당사 예상치 차이 컨센서스 차이 예상치 qoq yoy 예상치 yoy 예상치 yoy 

매출액 53.8  64.1  -16.2  - - 63.5  18.1  97.3  150.5  264.9  76.0  319.9  20.8  

영업이익 8.4  9.1  -8.0  - - 9.2  9.2  87.3  19.4  41.4  113.9  50.6  22.2  

세전이익 8.3  7.7  7.0  - - 9.4  14.3  276.0  13.3  42.4  218.3  50.7  19.7  

순이익 8.3  7.8  6.5  - - 9.3  12.6  276.9  14.4  41.9  190.8  50.3  20.1  

영업이익률 15.6  14.2  1.4  - - 14.4  -1.2  -0.8  12.9  15.6  2.8  15.8  0.2  

순이익률 15.4  12.1  3.3  - - 14.7  -0.7  7.0  9.6  15.8  6.2  15.7  -0.1  

EPS(원) 537  504  6.5  - - 604  12.6  275.8  302  677  124.4  813  20.1  

BPS(원) 1,855  1,862  -0.4  1,534  20.9  2,006  8.1  53.1  1,311  2,006  53.1  2,819  40.5  

ROE(%) 28.9  27.1  1.9  - - 30.1  1.2  17.8  23.7  40.8  17.1  33.7  -7.1  

PER(X) 6.3  6.7  - - - 5.6  - - 24.1  5.0  - 4.1  - 

PBR(X) 1.8  1.8  - 2.2  - 1.7  - - 5.6  1.7  - 1.2  - 

자료: 유진투자증권 

주: EPS는 annualized 기준, 3Q18 잠정실적은 별도기준임 
 

와이아이케이(232140.KQ) 

Eugene Research 

기업분석 

2018.10.18 
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실적 전망 및 Valuation 

도표 1  3Q18 잠정실적: 매출액 +72.9%yoy, 영업이익 +220.6%yoy 
  

 

(십억원,%) 

3Q18P 3Q17A 2Q18A 

실적 
yoy 

(%,%p) 

qoq 

(%,%p) 
실적 실적 

매출액           53.8  72.9  -36.9            31.1            85.1  

수익      

영업이익 8.4  220.6  -43.9  2.6  14.9  

세전이익 8.3  533.9  -45.4  1.3  15.1  

당기순이익 8.3  497.6  -44.0  1.4  14.8  

지배기업 당기순이익 8.3  497.6  -44.0  1.4  14.8  

이익률(%)           

영업이익률 15.6  7.2  -2.0  8.4  17.6  

세전이익률 15.4  11.2  -2.4  4.2  17.8  

당기순이익률 15.4  11.0  -2.0  4.5  17.4  

지배기업 당기순이익률 15.4  11.0  -2.0  4.5  17.4  

자료: 연결 기준, 유진투자증권,  

주: 3Q18 잠정실적은 별도기준임 

 

도표 2  실적 전망 (연결 기준) 
  

 

(십억원,%) 1Q17A 2Q17A 3Q17A 4Q17A 1Q18A 2Q18A 3Q18P 4Q18F 2016A 2017A 2018F 2019F 

매출액 32.8  54.4  31.1  32.2  62.4  85.1  53.8  63.5  67.7  150.5  264.9  319.9  

증가율(yoy,%) 22.4  349.2  2,912.8  16.1  90.5  56.4  72.9  97.3  -36.6  122.4  76.0  20.8  

제품별 매출액(십억원)             

메모리 웨이퍼 테스터 31.1  53.7  29.9  31.2  60.0  84.2  52.3  62.4  62.9  145.8  258.8  313.1  

개조건 및 기타 0.7  0.1  0.4  0.1  1.5  0.2  0.4  0.1  1.0  1.2  2.3  2.5  

Spare Part 0.3  0.1  0.2  0.2  0.3  0.1  0.3  0.2  0.7  0.8  0.9  1.1  

용역 & 기타 0.7  0.5  0.7  0.8  0.7  0.6  0.8  0.8  3.0  2.7  3.0  3.2  

제품별 비중(%)             

메모리 웨이퍼 테스터 94.8  98.6  96.1  96.9  96.0  98.8  97.3  98.2  93.0  96.9  97.7  97.9  

개조건 및 기타 2.1  0.2  1.1  0.3  2.5  0.2  0.8  0.2  1.5  0.8  0.9  0.8  

Spare Part 0.9  0.2  0.7  0.5  0.4  0.2  0.5  0.3  1.1  0.5  0.3  0.3  

용역 & 기타 2.2  1.0  2.1  2.4  1.1  0.7  1.5  1.3  4.4  1.8  1.1  1.0  

수익              

영업이익 3.3  8.5  2.6  4.9  8.9  14.9  8.4  9.2  9.9  19.4  41.4  50.6  

세전이익 0.6  8.9  1.3  2.5  9.6  15.1  8.3  9.4  9.7  13.3  42.4  50.7  

당기순이익 2.1  8.5  1.4  2.5  9.4  14.8  8.3  9.3  8.2  14.4  41.9  50.3  

지배기업 순이익 2.1  8.5  1.4  2.5  9.4  14.8  8.3  9.3  8.2  14.4  41.9  50.3  

이익률(%)                         

영업이익률 10.1  15.7  8.4  15.2  14.3  17.6  15.6  14.4  14.7  12.9  15.6  15.8  

세전이익률 2.0  16.3  4.2  7.8  15.3  17.8  15.4  14.9  14.3  8.8  16.0  15.9  

당기순이익률 6.3  15.5  4.5  7.7  15.1  17.4  15.4  14.7  12.1  9.6  15.8  15.7  

지배기업 순이익률 6.3  15.5  4.5  7.7  15.1  17.4  15.4  14.7  12.1  9.6  15.8  15.7  

자료: 유진투자증권 

주: 3Q18 잠정실적은 별도기준임 
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도표 3  경쟁업체 Valuation 비교 
   

  

 평균 ADVANTEST CORP TERADYNE INC 

  6857 JT EQUITY TER US EQUITY 

주력분야 

(2017년 기준) 
 

Semiconductor and Components 64.9%, 

Services, Support & Others 18.9%, 

Mechatronics System 16.1% 

Semiconductor Test Systems 77.8%, 

Systems Test Group 9.0%, 

Industrial Automation 8.0%, 

Wireless test 5.2% 

매출액(십억원) 2,112.4 2,181.0 2,043.8 

영업이익(십억원) 409.6 355.1 464.1 

영업이익률(%) 19.5 16.3 22.7 

순이익(십억원) 342.5 285.9 399.0 

순이익률(%) 16.3 13.1 19.5 

PER(배) 14.4 12.3 16.6 

시가총액(십억원)  3,964.3 6,448.9 

주: 2018.10.15 종가기준, 2018년 컨센서스 기준 

자료: 유진투자증권 

 
 

도표 4  국내 유사기업 Valuation 비교 
   

  

 평균 원익IPS 주성엔지니어링 유진테크 

  240810 036930 084370 

주력분야 

(2017년 기준) 
 

제품 93.51%,  

상품 6.11%,  

용역 0.38% 등 

디스플레이 61.02%, 반도체 

36.02%,  

태양전지 2.9 

6% 등 

PCVD장비 외 88.42%,  

상품 및 기타 11.58% 등 

매출액(십억원) 390.1  688.0  266.0  216.2  

영업이익(십억원) 73.2  133.3  42.3  44.1  

영업이익률(%) 18.6  19.4  15.9  20.4  

순이익(십억원) 60.8  108.3  39.5  34.6  

순이익률(%) 15.5  15.7  14.8  16.0  

PER(배) 8.2  7.6  9.0  8.0  

시가총액(십억원)  817.2 354.1 276.1 

주: 2018.10.15 종가기준, 2018년 컨센서스 기준 

자료: 유진투자증권 
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글로벌 1위 메모리 웨이퍼 테스트 장비 업체 

도표 5  사업 영역: DRAM, NAND 메모리 웨이퍼 테스트 장비업체 
  

 

 
자료: IR Book, 유진투자증권 

 

 

도표 6  주요 연혁  도표 7  세부 매출 비중(2017년 기준) 
     

연도 내용  

메모리 웨이퍼

테스터

96.9%

개조건 및 기타

0.8%

Spare Part

0.5%

용역 & 기타

1.8%

 

1991.04 고려요꼬가와측정기 설립 

2001.05 상호변경 (→ 요꼬가와인스트루먼트코리아㈜) 

2012.08 YTS 메모리테스터 비즈니스 사업 인수 

2012.08 상호변경 (→ 와이아이케이(주)) 

2013.04 MT6133 Memory Tester 1호기 출하  

2015.03 삼성전자 혁신우수협력사 동상 수상 

2015.08 MT6133 Memory Tester 100호기 출하  

2016.08 MT6122 Memory Tester 1gh기 훌하 

2017.03 대신밸런스제2호 기업인수목적㈜와 합병 

2017.04 한국거래소 코스닥 스팩 상장(4.5) 

자료: 유진투자증권  자료: 유진투자증권 
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도표 8  2016년 이후 주요고객의 투자 확대로 매출 확대 급성장 중 
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자료: 유진투자증권 

 

도표 9  메모리 테스터 장비 인수 후 급성장 중  도표 10  2012년 이후 수익성 점차 안정화 
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자료: 유진투자증권  자료: 유진투자증권 

 

도표 11  매출액 증가에 따른 영업이익도 지속 성장세  
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자료: 유진투자증권 
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전방시장 투자와 함께 실적 성장 전망 

도표 12  반도체 시장 규모과 웨이퍼 테스터 장비 시장 구조 
  

 

 
자료: IR Book, 유진투자증권 

 

 

도표 13  메모리반도체 투자 지속  도표 14  메모리반도체 국내기업 점유율 
     

 

 

 
자료: IR Book, 유진투자증권 

 
참고: 단위는 억달러 

자료: IR Book, 유진투자증권 
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도표 15  글로벌 반도체 기업 투자 계획 
  

 

 
참괴 단위는 백만달러 

자료: Gartner, 유진투자증권 

 

 

도표 16  메모리 테스트 장비 경쟁사 현황  도표 17  공급사별 시장점유율 추이 
     

 

 
 

 

 

참고: 2017년 결산자료 

자료: IR Book, 유진투자증권 
 

자료: IR Book, 유진투자증권 
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80년 업력, 글로벌 지원 네트워크 

도표 18  80여년의 테스터 업력 기반 글로벌 시장을 선도하는 제품 개발 
  

 

 
자료: IR Book, 유진투자증권 

 

 

도표 19  글로벌 메모리반도체 클러스트 구축으로 고객사별 최적화된 서비스 제공 
  

 

 
자료: IR Book, 유진투자증권 
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 와이아이케이(232140.KQ) 재무제표 
대차대조표  손익계산서 
(단위:십억원) 2016A 2017A 2018F 2019F 2020F  (단위:십억원) 2016A 2017A 2018F 2019F 2020F 

자산총계 95.7  133.0  206.4  261.9  325.1   매출액 67.7  150.5  264.9  319.9  365.0  

유동자산 59.3  89.3  160.7  211.5  269.6   증가율(%) (36.6) 122.4  76.0  20.8  14.1  

현금성자산 12.2  15.4  103.7  143.3  192.0   매출원가 45.5  117.5  209.5  253.5  288.9  

매출채권 4.6  2.8  10.5  12.6  14.3   매출총이익 22.1  33.0  55.3  66.4  76.1  

재고자산 40.0  70.5  45.9  55.1  62.7   판매 및 일반관리비 12.2  13.7  13.9  15.8  16.8  

비유동자산 36.4  43.7  45.7  50.4  55.5   기타영업손익 0.0  0.0  0.0  0.0  0.0  

투자자산 18.1  23.9  20.4  21.2  22.1   영업이익 9.9  19.4  41.4  50.6  59.3  

유형자산 15.2  16.9  22.1  25.8  29.9   증가율(%) (35.5) 94.7  113.9  22.2  17.2  

기타 3.2  2.9  3.2  3.4  3.5   EBITDA 12.0  21.4  43.8  53.6  62.8  

부채총계 55.4  52.0  82.5  87.7  92.1   증가율(%) (30.6) 77.8  105.1  22.3  17.1  

유동부채 47.6  41.7  36.9  42.1  46.4   영업외손익 (0.3) (6.0) 1.0  0.1  0.1  

매입채무 24.5  28.1  25.2  30.3  34.5   이자수익 0.4  0.3  0.6  0.8  0.9  

유동성이자부채 21.2  2.0  0.0  0.0  0.0   이자비용 0.4  0.6  3.0  3.7  3.7  

기타 1.9  11.6  11.7  11.8  11.9   지분법손익 0.8  (0.4) 1.1  1.1  1.1  

비유동부채 7.8  10.3  45.5  45.6  45.7   기타영업손익 (1.0) (5.5) 2.2  1.9  1.7  

비유동기타부채 6.6  7.5  43.6  43.6  43.6   세전순이익 9.7  13.3  42.4  50.7  59.4  

기타 1.2  2.8  1.9  2.0  2.1   증가율(%) (39.7) 37.4  218.3  19.7  17.0  

자본총계 40.3  81.0  123.9  174.2  233.0   법인세비용 1.5  (1.1) 0.5  0.5  0.5  

지배지분 40.3  81.0  123.9  174.2  233.0   당기순이익 8.2  14.4  41.9  50.3  58.8  

자본금 5.0  6.2  6.2  6.2  6.2   증가율 (%) (36.3) 76.2  190.8  20.1  17.0  

자본잉여금 0.0  21.3  28.0  28.0  28.0   지배주주지분 8.2  14.4  41.9  50.3  58.8  

이익잉여금 34.8  49.1  90.9  141.2  200.0   증가율(%) (36.3) 76.2  190.8  20.1  17.0  

기타 0.5  4.4  (1.1) (1.1) (1.1)  비지배지분 0.0  0.0  0.0  0.0  0.0  

비지배지분 0.0  0.0  0.0  0.0  0.0   EPS 806  302  677  813  952  

자본총계 40.3  81.0  123.9  174.2  233.0   증가율 (%) (36.5) (62.5) 124.4  20.1  17.0  

총차입금 27.8  9.5  43.6  43.6  43.6   수정EPS 806  302  677  813  952  

순차입금 15.6  (5.9) (60.2) (99.7) (148.4)  증가율 (%) (36.5) (62.5) 124.4  20.1  17.0  

             

현금흐름표  주요투자지표 
(단위:십억원) 2016A 2017A 2018F 2019F 2020F   2016A 2017A 2018F 2019F 2020F 

영업활동현금흐름 (9.6) 2.9  60.4  46.2  56.2   주당지표(원)      

당기순이익 8.2  14.4  41.9  50.3  58.8   EPS 806  302  677  813  952  

자산상각비 2.1  2.0  2.4  3.0  3.5   BPS 3,797  1,311  2,006  2,819  3,771  

기타비현금성손익 (0.7) 0.2  (0.7) (1.0) (1.0)  DPS 0  0  0  0  0  

운전자본증감 (19.0) (18.8) 17.1  (6.1) (5.1)  밸류에이션(배,%)      

매출채권감소(증가) (2.9) 1.5  (2.8) (2.1) (1.8)  PER 3.4  24.1  5.0  4.1  3.5  

재고자산감소(증가) (10.4) (34.9) 24.7  (9.1) (7.7)  PBR 0.7  5.6  1.7  1.2  0.9  

매입채무증가(감소) 8.7  3.4  (5.9) 5.0  4.2   EV/ EBITDA 3.7  20.8  3.4  2.0  0.9  

기타 (14.5) 11.2  1.2  0.1  0.1   배당수익율 0.0  0.0  n/a n/a n/a 

투자활동현금흐름 (16.7) 11.0  (6.7) (6.8) (7.8)  PCR 2.3  18.0  4.8  4.0  3.4  

단기투자자산감소 0.2  (4.9) 1.3  (0.2) (0.3)  수익성 (%)      

장기투자증권감소 0.0  0.0  0.0  0.5  0.4   영업이익율 14.7  12.9  15.6  15.8  16.2  

설비투자 (8.5) (2.3) (7.4) (6.4) (7.3)  EBITDA이익율 17.8  14.2  16.6  16.8  17.2  

유형자산처분 0.4  0.0  0.0  0.0  0.0   순이익율 12.1  9.6  15.8  15.7  16.1  

무형자산처분 (0.0) (0.0) (0.6) (0.5) (0.5)  ROE 23.2  23.7  40.8  33.7  28.9  

재무활동현금흐름 24.5  (18.2) 38.6  0.0  0.0   ROIC 31.2  30.0  80.3  96.1  95.0  

차입금증가 24.6  (18.2) 40.6  0.0  0.0   안정성(%,배)      

자본증가 (0.0) 0.0  0.0  0.0  0.0   순차입금/자기자본 38.6  (7.3) (48.5) (57.3) (63.7) 

배당금지급 0.0  0.0  0.0  0.0  0.0   유동비율 124.5  214.1  435.1  502.8  580.9  

현금 증감 (1.8) (4.4) 92.4  39.3  48.4   이자보상배율 127.0  85.2  17.2  17.4  21.2  

기초현금 11.5  9.7  5.2  97.6  137.0   활동성 (회)      

기말현금 9.7  5.2  97.6  137.0  185.3   총자산회전율 0.8  1.3  1.6  1.4  1.2  

Gross cash flow 12.1  19.3  43.6  52.3  61.3   매출채권회전율 21.7  40.9  40.0  27.8  27.2  

Gross investment 35.9  2.9  (9.1) 12.7  12.6   재고자산회전율 1.9  2.7  4.5  6.3  6.2  

Free cash flow (23.9) 16.5  52.7  39.6  48.6   매입채무회전율 3.4  5.7  9.9  11.5  11.3  

자료: 유진투자증권 
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Compliance Notice 

당사는 자료 작성일 기준으로 지난 3개월 간 해당종목에 대해서 유가증권 발행에 참여한 적이 없습니다 

당사는 본 자료 발간일을 기준으로 해당종목의 주식을 1% 이상 보유하고 있지 않습니다  

당사는 동 자료를 기관투자가 또는 제3자에게 사전 제공한 사실이 없습니다 

조사분석담당자는 자료작성일 현재 동 종목과 관련하여 재산적 이해관계가 없습니다 

동 자료에 게재된 내용들은 조사분석담당자 본인의 의견을 정확하게 반영하고 있으며, 외부의 부당한 압력이나 간섭없이 작성되었음을 확인합니다 

동 자료는 당사의 제작물로서 모든 저작권은 당사에게 있습니다 

동 자료는 당사의 동의없이 어떠한 경우에도 어떠한 형태로든 복제, 배포, 전송, 변형, 대여할 수 없습니다 

동 자료에 수록된 내용은 당사 리서치센터가 신뢰할 만한 자료 및 정보로부터 얻어진 것이나, 당사는 그 정확성이나 완전성을 보장할 수 없습니다. 따라서 어떠한 경우

에도 자료는 고객의 주식투자의 결과에 대한 법적 책임소재에 대한 증빙자료로 사용될 수 없습니다 

  

투자기간 및 투자등급/투자의견 비율 

종목추천 및 업종추천 투자기간 : 12개월  (추천기준일 종가대비 추천종목의 예상 목표수익률을 의미함) 당사 투자의견 비율(%) 

ㆍSTRONG BUY(매수) 추천기준일 종가대비 +50%이상 0% 

ㆍBUY(매수) 추천기준일 종가대비 +15%이상 ~ +50%미만 90% 

ㆍHOLD(중립) 추천기준일 종가대비 -10%이상 ∼ +15%미만 10% 

ㆍREDUCE(매도) 추천기준일 종가대비 -10%미만 0% 

(2018.9.30 기준)  

 


