
 

미디어 

Company Report 

2018.6.22 

 

투자의견(유지) 매수 

목표주가(12M,상향) ▲ 150,000원 

현재주가(18/06/21) 116,100원 

상승여력 29% 
  

영업이익(18F,십억원) 67 

Consensus 영업이익(18F,십억원) 67 

EPS 성장률(18F,%) 74.2 

MKT EPS 성장률(18F,%) 12.9 

P/E(18F,x) 63.5 

MKT P/E(18F,x) 9.1 

KOSDAQ 826.22 

시가총액(십억원) 3,255 

발행주식수(백만주) 28 

유동주식비율(%) 23.9 

외국인 보유비중(%) 1.9 

베타(12M) 일간수익률 0.73 

52주 최저가(원) 57,800 

52주 최고가(원) 117,100 

주가상승률(%) 1개월 6개월 12개월 

절대주가 20.7 86.7 0.0 

상대주가 27.5 67.2 0.0 
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스튜디오드래곤 (253450) 
'미스터 션샤인' 공급 계약, 이거 실화다 

'미스터 션샤인' 넷플릭스 방영권은 최소 287억원 

전일 장 종료 후 넷플릭스향 드라마 판매 계약이 (의무)공시됐다. 정확한 금액(스튜디오드래곤 

판매 매출에 해당) 공개는 유보됐으나 규정에 따라 최소 287억원 이상인 점은 확실하다. 금액 

하단으로도 제작비 대비 70% 이상이다. 기존 넷플릭스향 판가(제작비 50%)보다 크게 높아진 

것이다. 전세계적인 콘텐츠 가치 상승을 고려하면 하단 수준 이상을 기대해도 무리가 없다. 

한편 판매된 방영권에는 중국이 제외된 점에 주목할 만하다. 따라서 향후 중국향 수출 재개 시 

추가 판권 판매 발생도 기대할 수 있다. 아이치이 상장에 이어 중국 내에서도 3대 OTT를 비롯

한 사업자들 간 콘텐츠 확보 경쟁은 치열하다. K-콘텐츠에 대한 대기 수요도 많다. 시점에 따

른 차이가 있겠으나 1년 내라면 구작으로 분류되더라도 100억원대 계약 가능성이 충분하다. 

실적 추정 및 목표주가(11만원  15만원) 상향 

대작 판가 상승을 통한 동사의 이익 레버리지가 기대된다. 판가 상승은 1) 콘텐츠 BM 이행(‘내

수’ 광고  ‘글로벌’ 콘텐츠 이용료), 2) 거대 영상 플랫폼 등장(넷플릭스, 아마존 등), 3) 한

국산 초대형 블록버스터의 희소성(역대 최대 제작 규모)이 합쳐진 결과다. 위 3가지 포인트는 

모두 현재 진행형이며 업계 변화를 주도하고 있다. 판가 추가 상승은 앞으로도 지속 가능하다. 

판가 상승과 이익 레버리지를 반영해 실적과 목표주가(11만원  15만원)를 상향한다. 18F 영업

이익 673억원(+104% YoY), 19F 1,161억원(+73% YoY)을 전망한다. 추정치에는 분기당 넷

플릭스향 텐트폴 판매 1편(+@), 1Q19 중국 수출 재개, 19년 오리지널 2편 제작을 가정했다. 

콘텐츠가 플랫폼 경쟁력의 핵심, 21C Fox의 이유 있는 몸값 상승에 주목 

콘텐츠 활용 범위가 특정 국가 내에서 글로벌로 확장됨에 따라 콘텐츠 사업자 몸값은 급속히 치솟

고 있다. 기존 방송 광고 모델에 의존하며 국가별로 독립적이었던 콘텐츠 시장이, 스트리밍 

서비스의 콘텐츠 직접 판매와 함께 글로벌 일원화(대형화)되고 있어서다. 막판까지 디즈니와 

컴캐스트가 입찰가 경쟁 중인 21세기폭스 인수전(US$ 524억  650억  713억)은 이를 

상징적으로 보여준다. 넷플릭스(200조원)와 아이치이(30조원) 등 영상 플랫폼 연일 신고가와 

함께 아시아 정상급 제작사인 동사의 주가 상승도 동일한 맥락에서 정당화된다. 

지금은 콘텐츠 Seller's market, 덩치를 키운 모회사(CJ ENM) 출범도 긍정적 

플랫폼의 적극적인 투자/확장과, 콘텐츠 경쟁력 확보에 소요되는 긴 시간 탓에 수 년간 콘텐

츠 시장은 판매자 주도형으로 전개될 가능성이 높다. 한국산 ‘대작’의 희소 가치 또한 전일 계

약을 통해 확인됐다. 제작력(크리에이터)과 블록버스터급 체력(재원)을 겸비한 동사에 특히 유리

한 환경이다. 이러한 상황에서 모회사는 합병을 통해 시가총액 5조원을 훌쩍 넘는 대형 사업자

(CJ ENM)로 거듭난다(7/1). 높은 자산 가치와 안정적인 이익을 겸비하게 되는데, 동 법인을 

모회사이자 최대 고객사로 둔 동사에도 확실한 호재다. 더욱 든든해질 편성 여력과 제작 재원

(방영권료)은 향후에도 블록버스터 제작과 실적 레버리지 극대화에 밑바탕이 될 것이다. 

결산기 (12월) 12/14 12/15 12/16 12/17 12/18F 12/19F 

매출액 (십억원) 0 0 196 287 380 528 

영업이익 (십억원) 0 0 0 33 67 116 

영업이익률 (%) - - 0.0 11.5 17.6 22.0 

순이익 (십억원) 0 0 0 24 51 90 

EPS (원) 0 0 0 1,050 1,829 3,195 

ROE (%) 0.0 0.0 0.0 9.5 13.0 19.3 

P/E (배) - - - 61.9 63.5 36.3 

P/B (배) - - - 4.9 7.8 6.4 

배당수익률 (%) - - - 0.0 0.0 0.0 

주: K-IFRS 연결 기준, 순이익은 지배주주 귀속 순이익 

자료: 스튜디오드래곤, 미래에셋대우 리서치센터 
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실적 추정치 및 목표주가 상향 

18년 최대 기대작 ‘미스터 션샤인’의 해외 판매 매출액 하단이 확인됐다. 향후 콘텐츠 판가 추가 

상승 및 이익 레버리지 확대 가능성을 반영해 동사의 실적 추정치를 상향한다. 18F 영업이익 673

억원(+104% YoY), 19F 1,161억원(+73% YoY)을 전망한다. 관련 주요 가정은 다음과 같다. 

1) 편성: 채널 확대로 편성(Q) 증가(18F 26편, 19년 30편 편성), 제작비 및 방영권료 상승 지속(P) 

2) 판매: 판매 편수, 고객사(Q) 및 판가(P) 동반 상승 

- 넷플릭스향 판매는 3Q18 ‘미스터 션샤인’, 4Q18 ‘알함브라 궁전의 추억’, 19년 분기 당 텐트폴 

1편 + @(‘라이브’급 규모의 일반 작품) 

- 중국향 판매 재개 시점은 19년 1분기, 분기별 판매 규모는 넷플릭스향 판매의 80% 수준으로 

우선 보수적인 반영, 누적 라이브러리(도깨비, 푸른바다의전설 포함) 일시 매출액은 반영하지 않음 

3) 오리지널 제작: 넷플릭스향 제작 19년 상반기와 하반기 각 1편. 

4) 추가 상향 잠재 요인 

- 콘텐츠 판가 추가 상승(현재 텐트폴 100억원대, 일반작 50억원 수준 가정) 

- 글로벌 오리지널(넷플릭스 및 중국 OTT 포함) 제작 추가 수주 

- 중국향 다수 구작 판매 매출액 일시 반영(판매 재개 확정 시) 

- 중국향 동시 방영작 판가 상승(현재 넷플릭스의 80% 가정) 

 

표 1. 스튜디오드래곤 적정 가치 산정 (십억원, x) 

  2019F Note 

EBITDA 184   

목표 EV/EBITDA 22.2  중국 Peer 참고 

적정 EV 4,095   

순차입금(순현금) -34.6  

적정 시가총액 4,130   

적정주가 (원) 147,306   

목표주가 (원) 150,000 반올림 

상승여력 (%) 29.2   

자료: 미래에셋대우 리서치센터 

 

표 2. 2018년 하반기 스튜디오드래곤 제작 주요 드라마 편성: 대작은 하반기에 

제목 장르 회차 방영 일정 편성 요일 방영 채널 작가 배우 

김비서가 왜 그럴까 로맨스, 드라마 16 6/6~7월 수목 tvN 정은영 박서준, 박민영 

라이프 온 마스 수사물 16 6/9~7월 토일 OCN 이대일 정경호, 박성웅, 고아성 

미스터선샤인 로맨스, 시대극 24 7/7~9월 토일 tvN 김은숙 이병헌, 김태리 

아는 와이프 드라마 16 8/1~9월 수목 tvN 양희승 지성, 한지민 

플레이어 드라마 - 8월~ - OCN 신재형 송승헌, 정수정, 이시언 

백일의 낭군님 드라마 - 9월~ - tvN 노지설 도경수, 남지현 

손(가제) - - 9월~ - OCN 서재원, 권소라 정은채, 김재욱 

알함브라궁전의 추억 드라마 16 11월~ 토일 tvN 송재정 현빈, 박신혜 

하늘에서 내리는 1억개의 별 드라마 - 하반기 중 - tvN 송혜진 서인국, 정소민 

자료: 미래에셋대우 리서치센터 
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표 3. 스튜디오드래곤 연결 기준 분기 및 연간 실적 전망 (십억원, %, 편) 

 1Q17 2Q17 3Q17 4Q17 1Q18 2Q18F 3Q18F 4Q18F 2017 2018F 2019F 

매출액 75  62  77  72  80  73  129  99  287  380  528  

  편성 26  24  42  39  41  32  44  38  131  154  173  

  판매 36  26  23  26  32  32  69  48  112  181  244  

  기타 13  12  12  7  7  10  15  13  44  45  51  

  오리지널 제작 대행 0  0  0  0  0  0  0  0  0  0  60  

원가 59  50  67  64  66  61  92  77  240  295  390  

  제작비(오리지널 제외) 24  25  36  39  39  32  48  39  125  157  181  

  지급수수료 7  5  5  5  6  6  14  10  22  36  40  

  유무형자산상각(추정) 9  9  10  11  12  14  14  16  39  56  68  

  기타 19  10  16  9  8  9  16  13  54  46  54  

  오리지널 제작비 0  0  0  0  0  0  0  0  0  0  48  

판관비 3  3  4  4  3  4  6  5  14  18  21  

EBITDA 23  18  17  15  23  22  45  33  72  124  184  

영업이익 14  9  7  3  11  9  31  17  33  67  116  

  영업이익률 18.5  14.3  8.6  4.8  13.3  11.9  24.0  17.3  11.5  17.7  22.0  

세전이익 13  9  6  2  11  8  31  17  30  67  115  

당기순이익 13  3  6  2  8  7  24  13  24  51  90  

  순이익률 17.8  4.5  7.3  2.8  9.8  8.9  18.5  13.3  8.3  13.5  17.0  

YoY            

매출액 - - - - 6.0  17.9  65.9  37.3  46.7  32.6  38.7  

  편성 - - - - 54.5  31.8  5.7  -3.6  49.5  17.5  12.1  

  판매 - - - - -12.0  20.7  196.5  87.3  48.3  62.0  34.7  

  기타 - - - - -43.4  -17.4  23.5  80.2  35.3  2.8  12.7  

EBITDA - - - - 2.1  23.4  172.0  126.1  - 71.3  49.4  

영업이익 - - - - -23.7  -2.1  363.6  393.3  56.1  103.5  72.5  

당기순이익 - - - - -41.3  133.5  320.3  556.1  83.8  115.1  74.6  

주요 가정            

편성 편수 4.0  4.5  6.5  6.5  7.0  6.0  6.5  6.5  21.5  26.0  30.0  

넷플릭스(라이선스) 판매 편수 0.0  1.0  1.0  1.1  2.0  0.5  1.0  1.0  3.1  4.5  6.0  

자료: 미래에셋대우 리서치센터 

 

 
표 4. 스튜디오드래곤 실적 추정치 변경 (십억원, %, %p) 

 변경 전 변경 후 변경률 
변경 근거 

 18F 19F 18F 19F 18F 19F 

매출액 361  480  380  528  5.5  9.9  - 드라마 판가 상승 반영(18F~), 중국향 판매 재개(19F~) 

영업이익 59  72  67  116  14.2  61.8   

순이익 45  55  51  90  14.5  63.0  

영업이익률 16.3  14.9  17.7  22.0  1.3  7.1   

순이익률 12.4  11.5  13.5  17.0  1.1  5.5   

주: K-IFRS 연결 기준 

자료: 미래에셋대우 리서치센터 
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'미스터 션샤인' 넷플릭스 방영권 계약 공시, 금액은 최소 287억원 

전일 장 종료 후 의무 공시를 통해 넷플릭스향 드라마 판매 계약이 공개됐다. 넷플릭스는 향후 10

년간 ‘미스터 션샤인’ 방영권(홀드백 등은 국가별로 상이)을 보유하게 된다. 정확한 계약 금액(스튜

디오드래곤 판매 매출에 해당) 공개는 유보됐으나 공시 규정에 따라 최소 287억원 이상인 점은 확

실하다. 전세계적인 콘텐츠 가치 상승을 고려하면 이 수준 이상을 기대해도 무리가 없다. 

이와 함께, 판매된 방영권에는 중국이 제외된 점을 기억할 만하다. 향후 중국향 수출 재개 시 구작 

판매 또한 기대할 수 있게 되기 때문이다. 아이치이 상장에 이어 중국 내에서도 3대 OTT를 비롯

한 사업자들 간 콘텐츠 확보 경쟁이 치열하다. 판매 시점에 따라 차이는 있겠으나 1년 내 수출이 

재개될 경우에는 구작으로서도 100억원대 계약 가능성이 충분하다. 

동 계약 금액(287억원 이상)은 제작비 대비로는 70% 이상이다. 이는 기존 넷플릭스향 판가보다 

한 단계 높아진 것이다. 주요 전작들(비밀의 숲, 화유기, 라이브 등)의 판가는 제작비의 약 50% 수

준, 절대 금액으로는 40억원 ~ 90억원의 범위로 추정하고 있다. 대작 판가가 기존보다 크게 상승

함에 따라, 동사의 이익 레버리지가 기대된다. 판가 상승은 1) 콘텐츠 BM 이행(내수 광고  글로

벌 콘텐츠 판매), 2) 글로벌 거대 영상 플랫폼 등장(넷플릭스, 아마존 등), 3) 한국산 초대형 블록버

스터 드라마의 희소성이 합쳐진 결과이기에 지속이 가능하다고 본다. 

그림 1. 넷플릭스향 콘텐츠 판가는 상승세 

 

주: 판매 계약별로 방영권 성격(국가, 독점권, 홀드백 등)은 상이 / 자료: 미래에셋대우 리서치센터 

 

그림 2. 방송사별 영업이익: 안정적인 대규모 제작 재원은 동사의 차별점  그림 3. 방송사별 현금흐름: 대규모 제작 재원은 동사의 차별점 

 

 

 

자료: 각 사, 미래에셋대우 리서치센터  자료: 각 사, 미래에셋대우 리서치센터 
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그림 4. 드라마 콘텐츠별 추정 수익률 

 

주: 콘텐츠 관련 일부 수치는 언론 자료 참고 및 당사 추정에 의거함 

자료: 스튜디오드래곤, 미래에셋대우 리서치센터 

 

그림 5. 중국 수출 판가 역시 제작 규모와 관련 있음 

 

주: 제작비 및 중국 수출 판가는 언론 자료 참고 및 당사 추정에 의거함 

자료: 언론 종합, 미래에셋대우 리서치센터 

 

그림 6. 방송 광고 매출액 이상의 대규모 제작 프로젝트가 가능, 이는 동사의 차별점 

 

주: 제작비는 언론 자료 종합, TV 광고 매출액은 해당 시간 단가에 기반해 당사 추정 

자료: CJ E&M, 미래에셋대우 리서치센터 
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표 5. 향후 다수 글로벌 파트너사와 제작 협업 예상  

지역 파트너사 추진 내용 

아시아 Amazon 일본 내 드라마 유통 

True CJ Creations IP 기반, 태국향 드라마 리메이크 

CJ Blue IP 기반, 베트남향 드라마 리메이크 

신규 현지 제작사 JV 및 M&A 

미주 Waner Bros. 드라마 공동 제작 MOU 

  글로벌향 드라마 기획 중 

넷플릭스 <블랙>, <화유기>, <라이브> 등 유통 계약 완료 

  글로벌향 드라마 공동제작 협의 중 

AMC 글로벌향 드라마 공동제작 협의 중 

iTV 글로벌향 드라마 공동제작 협의 중 

신규 현지 제작사 JV 및 M&A 

자료: 스튜디오드래곤, 미래에셋대우 리서치센터 

 

그림 7. 다음 단계는 글로벌 플랫폼 방영 콘텐츠의 제작 대행업 
 

자료: 미래에셋대우 리서치센터 

 

그림 8. Hulu: 다수 지분 차지(디즈니 or 컴캐스트) 이후 육성 본격화 예상  그림 9. 콘텐츠 투자를 일제히 늘리는 글로벌 OTT 
 

 

 

자료: 각 사, 미래에셋대우 리서치센터  자료: 각 사, 미래에셋대우 리서치센터 
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콘텐츠가 플랫폼 경쟁력의 핵심, 21C Fox의 이유 있는 몸값 상승에 주목 

글로벌 미디어 업계 통신-플랫폼-콘텐츠 사업자간 합종연횡이 활발하다. 기존 방송 광고 모델에 

의존하며 국가별로 독립적이었던 콘텐츠 시장이, 글로벌 스트리밍 서비스의 콘텐츠 직접 판매로 

일원화(대형화)되고 있어서다. 이렇듯 콘텐츠 활용 범위가 특정 국가 내에서 글로벌로 확장됨에 따라 

콘텐츠 사업자 몸값은 급속히 치솟고 있다. 

막판까지 디즈니와 컴캐스트가 치열하게 입찰가 경쟁 중인 21세기폭스 인수전(US$ 524억  

650억  713억), 지난 미국 연방법원에서 승인(6/18, 법무부 반대 소송 기각)된 AT&T(통신)의 

Time Warner(방송) 인수, 향후 예상되는 버라이즌(통신)의 CBS(방송) 인수 추진 등이 이를 상징

적으로 보여준다. 스트리밍 선구자인 넷플릭스(194조원)와 아이치이(36조원) 등 동영상 뉴플랫폼 

연일 신고가와 함께 아시아 정상급 제작사인 동사의 주가 상승도 동일한 맥락에서 정당화된다. 

 

표 6. 21세기폭스 인수 관련 정리  

시점 내용 

17년 11월 17년 8월 Disney와 협상을 시작한 후 경쟁 업체 두 곳 출현(Verizon과 Comcast) 

 컴캐스트: 271억 달러에 폭스 자산 대부분 인수 제안(기존 디즈니가 233억 달러 제시) 

 그러나 독점 규제 우려에 협상 결렬(AT&T-타임워너와 합병 관련 독점성 조사 및 법무부 반대 소송 제기) 

  버라이즌: 프리미엄 없이 시장 가격으로 폭스 인수 제안, 협상 결렬 

17년 12월 중순 컴캐스트: 재입찰 고려 후 중단 

17년 12월 말 디즈니, fox 입찰가로 524억 달러 제시 

18년 4월 19일 Fox, 독점 규제 및 디즈니 주식 가치에 대한 긍정적 전망에 따라 디즈니에 미디어 사업 매각하기로 우선 합의 

18년 6월 13일 컴캐스트, 폭스 재입찰 시도, 650억 달러를 현금 인수 발표 

18년 6월 19일 디즈니, 재입찰 위해 컴캐스트의 입찰가에 대응 의지 피력 

18년 6월 20일 디즈니, 폭스에 대한 재입찰 713억 달러로 상향 조정 

자료: 미래에셋대우 리서치센터 

 

 

그림 10. 다시 가능성이 높아진 AT&T의 타임워너 인수(6/18 보도) 

 

자료: CNN, 미래에셋대우 리서치센터 
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스튜디오드래곤 (253450) 

예상 포괄손익계산서 (요약)      예상 재무상태표 (요약)     

(십억원) 12/16 12/17 12/18F 12/19F  (십억원) 12/16 12/17 12/18F 12/19F 

매출액 196 287 380 528  유동자산 81 290 317 438 

매출원가 100 240 295 390  현금 및 현금성자산 12 51 78 51 

매출총이익 96 47 85 138  매출채권 및 기타채권 39 55 55 90 

판매비와관리비 0 14 18 21  재고자산 0 1 1 2 

조정영업이익 0 33 67 116  기타유동자산 30 183 183 295 

영업이익 0 33 67 116  비유동자산 161 170 184 203 

비영업손익 -17 -3 0 -1  관계기업투자등 0 0 0 0 

금융손익 -1 -1 4 5  유형자산 1 1 1 1 

관계기업등 투자손익 0 0 0 0  무형자산 124 128 139 156 

세전계속사업손익 -17 30 67 115  자산총계 242 459 501 641 

계속사업법인세비용 0 6 15 25  유동부채 84 91 81 131 

계속사업이익 8 24 51 90  매입채무 및 기타채무 20 32 32 51 

중단사업이익 0 0 0 0  단기금융부채 8 10 0 0 

당기순이익 0 24 51 90  기타유동부채 56 49 49 80 

지배주주 0 24 51 90  비유동부채 21 0 0 1 

비지배주주 0 0 0 0  장기금융부채 20 0 0 0 

총포괄이익 8 24 51 90  기타비유동부채 1 0 0 1 

지배주주 8 24 51 90  부채총계 106 91 81 131 

비지배주주 0 0 0 0  지배주주지분 136 368 420 509 

EBITDA 22 74 123 184  자본금 11 14 14 14 

FCF -13 -7 88 143  자본잉여금 115 320 320 320 

EBITDA 마진율 (%) 11.2 25.8 32.4 34.8  이익잉여금 8 32 83 173 

영업이익률 (%) 0.0 11.5 17.6 22.0  비지배주주지분 0 0 0 0 

지배주주귀속 순이익률 (%) 0.0 8.4 13.4 17.0  자본총계 136 368 420 509 

           

예상 현금흐름표 (요약)      예상 주당가치 및 valuation (요약)     

(십억원) 12/16 12/17 12/18F 12/19F   12/16 12/17 12/18F 12/19F 

영업활동으로 인한 현금흐름 -12 -7 88 143  P/E (x) - 61.9 63.5 36.3 

당기순이익 0 24 51 90  P/CF (x) - 21.2 27.2 18.3 

비현금수익비용가감 25 46 69 89  P/B (x) - 4.9 7.8 6.4 

 유형자산감가상각비 0 0 0 0  EV/EBITDA (x) - 22.1 24.6 16.1 

 무형자산상각비 22 41 56 68  EPS (원) 0 1,050 1,829 3,195 

 기타 3 5 13 21  CFPS (원) 1,735 3,068 4,276 6,359 

영업활동으로인한자산및부채의변동 -46 -73 -17 -10  BPS (원) 6,176 13,141 14,977 18,172 

매출채권 및 기타채권의 감소(증가) -27 -14 0 -34  DPS (원) 0 0 0 0 

재고자산 감소(증가) 0 -2 0 -1  배당성향 (%) 0.0 0.0 0.0 0.0 

매입채무 및 기타채무의 증가(감소) 11 9 -2 4  배당수익률 (%) - 0.0 0.0 0.0 

법인세납부 -2 -10 -14 -25  매출액증가율 (%) - 46.4 32.4 38.9 

투자활동으로 인한 현금흐름 -70 -141 -51 -170  EBITDA증가율 (%) - 236.4 66.2 49.6 

유형자산처분(취득) -1 0 0 0  조정영업이익증가율 (%) - - 103.0 73.1 

무형자산감소(증가) 0 0 -55 -85  EPS증가율 (%) - - 74.2 74.7 

장단기금융자산의 감소(증가) -2 -142 0 -90  매출채권 회전율 (회) 5.3 6.2 6.9 7.3 

기타투자활동 -67 1 4 5  재고자산 회전율 (회) 0.0 443.0 293.8 310.8 

재무활동으로 인한 현금흐름 93 188 -10 0  매입채무 회전율 (회) 17.3 40.5 48.7 49.1 

장단기금융부채의 증가(감소) 28 -18 -10 0  ROA (%) 0.0 6.8 10.7 15.7 

자본의 증가(감소) 126 208 0 0  ROE (%) 0.0 9.5 13.0 19.3 

 배당금의 지급 0 0 0 0  ROIC (%) 0.0 15.6 27.3 43.3 

기타재무활동 -61 -2 0 0  부채비율 (%) 77.8 24.7 19.3 25.8 

현금의 증가 12 40 27 -27  유동비율 (%) 96.4 319.6 392.4 334.4 

기초현금 0 12 51 78  순차입금/자기자본 (%) 12.1 -49.4 -52.2 -54.8 

기말현금 12 51 78 51  조정영업이익/금융비용 (x) 0.0 19.0 1,378.0 9,582.5 

자료: 스튜디오드래곤, 미래에셋대우 리서치센터 
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투자의견 및 목표주가 변동추이 

제시일자 투자의견 목표주가(원) 
괴리율(%) 

 

 
평균주가대비 최고(최저)주가대비 

스튜디오드래곤(253450) 

2018.06.22 매수 150,000 - - 

2018.03.06 매수 110,000 -12.66 6.45 

     

     

     

     

     

       

* 괴리율 산정: 수정주가 적용, 목표주가 대상시점은 1년이며 목표주가를 변경하는 경우 해당 조사분석자료의 공표일 전일까지 기간을 대상으로 함 

 

투자의견 분류 및 적용기준 

기업 산업 

매수 : 향후 12개월 기준 절대수익률 20% 이상의 초과수익 예상 비중확대 : 향후 12개월 기준 업종지수상승률이 시장수익률 대비 높거나 상승 

Trading Buy : 향후 12개월 기준 절대수익률 10% 이상의 초과수익 예상 중립 : 향후 12개월 기준 업종지수상승률이 시장수익률 수준 

중립 : 향후 12개월 기준 절대수익률 -10~10% 이내의 등락이 예상 비중축소 : 향후 12개월 기준 업종지수상승률이 시장수익률 대비 낮거나 악화 

비중축소 : 향후 12개월 절대수익률 -10% 이상의 주가하락이 예상   

매수(▲), Trading Buy(■), 중립(●), 비중축소(◆), 주가(─), 목표주가(▬), Not covered(■) 

 

투자의견 비율 

매수(매수) Trading Buy(매수) 중립(중립) 비중축소(매도) 

74.13% 15.92% 9.95% 0.00% 

* 2018년 3월 31일 기준으로 최근 1년간 금융투자상품에 대하여 공표한 최근일 투자등급의 비율 

 

Compliance Notice 

- 당사는 자료 작성일 기준으로 1년 이내에 스튜디오드래곤의 IPO 대표주관회사 업무를 수행하였습니다. 

- 당사는 본 자료를 제3자에게 사전 제공한 사실이 없습니다. 

- 본 자료를 작성한 애널리스트는 자료작성일 현재 조사분석 대상법인의 금융투자상품 및 권리를 보유하고 있지 않습니다. 

- 본 자료는 외부의 부당한 압력이나 간섭없이 애널리스트의 의견이 정확하게 반영되었음을 확인합니다. 

본 조사분석자료는 당사의 리서치센터가 신뢰할 수 있는 자료 및 정보로부터 얻은 것이나, 당사가 그 정확성이나 완전성을 보장할 수 없으므로 투자자 자신의 판단과 책임하에 종목 

선택이나 투자시기에 대한 최종 결정을 하시기 바랍니다. 따라서 본 조사분석자료는 어떠한 경우에도 고객의 증권투자 결과에 대한 법적 책임소재의 증빙자료로 사용될 수 없습니다. 

본 조사분석자료의 지적재산권은 당사에 있으므로 당사의 허락 없이 무단 복제 및 배포할 수 없습니다. 
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