
- 잠정실적 공시 발표: 18년 4분기 연결기준 매출액 704억원(+20.9% y-y), 영업이익 11억원(-46.4% y-y) 기록. 

영업이익은 일회성 비용 37억원이 반영된 영향이고, 제거 시 48억원(영업이익률 6.8%)으로 시장 기대치를 상

회. 일회성 비용으로는 재고자산폐기손실(24억원), 고객사 반품 비용(6억원), 제품 보증충당 부채 및 장기 종업

원 부채(7억원)가 반영. 일회성 비용으로 인해 원가율(17년 4분기 87.9% → 18년 4분기 90.4%)이 크게 증가

하였고, 매출총이익(-3.7% y-y)과 영업이익은 감소. 매출액은 수출(+45.3% y-y) 증가로 인해 고성장을 유지

(국내 매출 비중 17년 4분기 57.8% → 18년 4분기 49.3%). 미주(+56.8% y-y)와 유럽(+70.4% y-y)향 수출

이 지속적으로 높은 성장을 유지하는 가운데 중국향 수출이 31억원까지 증가(매출 비중 17년 4분기 1.2% →

18년 4분기 4%)

- 19년은 투자가 마무리 되며 회수기에 진입할 전망. 16년부터 18년까지 튜브공장 및 본사 리뉴얼, 중국 제조공

장 신설 등 대규모 투자가 진행되었으나 19년에는 현재까지 신규투자 계획은 없음(18년 캐팩스 400억원 → 19

년 127억원 추정). 19년 4월에는 중국 공장 가동이 시작될 예정인데 이미 120억원 이상의 중국 로컬 브랜드 수

요를 확보해 놓은 상황. 또한 하반기부터는 제약 용기 생산도 시작되면서 수익성 개선에 기여할 전망(18년 9월

의료 기기 품질시스템 인증취득)

- 회사 가이던스는 19년 매출액 2,950억원(+8.1% y-y), 영업이익 265억원(+327.4% y-y)로 제시. 높은 영업이

익 증가의 근거는 1) 인건비, 2) 외주가공비, 3) 기타 경비(보험비, 수선비 등) 감소임. 인건비는 19년에 약 3%

수준으로 인상폭이 축소되고 인력 또한 전년대비 약 120명 감소될 것으로 예상. 본사 공사로 인해 일시적으로

증가한 외주 가공비(18년 외주가공비 비중 48%)는 19년에 이전 수준(42~43%)으로 안정화 될 전망. 기타 비용

도 18년 7월부터 효율화 진행 중
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4Q17 1Q18 2Q18 3Q18
4Q18P

1Q19E
발표치 y-y q-q 컨센서스

매출액 58.2 64.1 70.2 68.2 70.4 20.9 3.3 71.8 71.9

영업이익 2.1 1.1 2.4 1.6 1.1 -46.4 -31.0 3.9 3.4

영업이익률 3.6 1.7 3.5 2.4 1.6 5.4 4.7

세전이익 -0.1 1.3 3.7 2.0 1.6 흑전 -19.7 3.5 3.2

당기순이익 -0.1 1.2 3.1 1.7 1.4 흑전 -20.6 3.1 3.0

주: IFRS 연결기준. 자료: 연우, Dataguide, NH투자증권 리서치본부 전망
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