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오늘 기업방문에서 몇 가지 새로이 발견한 점을 발견하였음. 1) 7월 렌탈 계정이 44,000개 증가하

여 7월 말 가입계정 수가 전년동월대비 17.7% 증가한 322만개에 이르렀음. 2) 내일(8월 12일) 2

분기 영업실적을 발표할 예정임. 3) 동사의 핵심역량이 렌탈 서비스 및 방문판매 부문이라고 판단

하여 시판부문에 대한 사업 구조조정을 고려하고 있는 것으로 보였음. 4) 2004년 시작한 일본 현

지법인의 정수기 렌탈 사업은 호조를 보여 현재 3,000명의 가입자를 확보하였으며, 매월

800~900명의 가입자가 신규로 증가하고 있음.  

당사의 2005년 말 렌탈 가입 계정 추정치가 330만임을 감안할 때 총 가입 계정 증가가 예상을 크

게 상회하고 있음. 2분기 영업실적은 매출 2,500억원, 영업이익률 10% 전후 수준으로 합병 전 양

사의 합산 영업이익률 13.1%를 하회할 것으로 예상하는데, 이는 합병과 관련된 회계처리로 실질

적인 이익 창출력이 왜곡되었기 때문으로 판단됨. 이에 따라 영업실적의 의미있는 지표인 가입계정

성장세를 주목하는 것이 중요하다고 판단하며 견조한 가입계정 성장세가 실질적인 영업실적 호조

를 의미한다고 판단하고 있음. 한편, 2004년 매출의 4.5% 수준을 차지하였던 생활가전 중심의 시

판 부문은 아직 사업 구조조정의 형태가 정확히 발표되지는 않았으나 유통비용이 커서 현재 수익

성이 매우 저조한 것으로 파악됨. 이에 따라 만일 동 부문에 대한 사업 구조조정이 이루어지면 회

사의 전반적인 이익률 개선에 기여할 것으로 판단됨.  

(김기안)

∗ 본 자료에는 외부의 부당한 압력이나 간섭없이 애널리스트의 의견이 정확하게 반영되었습니

다. 

7월 견조한 가입자 성장세

지속


