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코웨이 (021240.KS/Buy 지/TP:100,000원 지/CP:87,200원) Update 한국희 (02-768-7480)

성장 한 노 가시

2분 에도 견조한 실 망. 특히 이익보다는 매출 성장률이 드러질 것. 최근 성장 심의 략 향 힌 후 매 채널

강 . 품 믹스 다변 등의 노 이 실 로 연결 고 있는 것 로 단

� 2분 실 의 핵심 매출 성장

− 코웨이 별도 2분 매출액과 업이익 각각 5,381억 원(+8.3%, y-y)과 899억원(+13.3%, y-y)

상. 1분 에 해 매출액 장 높아지고 업이익 장 낮아지는 . 업이익 이 분 소폭 낮아지는

상 동사 해 략 향 , 즉 ‘ 장 고’가 핵심임 고 , 그에 는 각종 용 증가는 충분히

상 상황

− 근 매 인 강 채 를 통해 신규 탈 계 증가가 꾸 게 생 고 있고, 2분 에 소개 각종 신

품 효과 13 이후 나타나고 있는 가격 인상 효과도 외 장에 향 끼 고 있는 것

단. 이들 14 내내 지속 트 드

− 국 공 청 OEM 롯 해외 사업도 구조를 지속 고 있는 것 추 . OEM 사업 지속 가능

자체 랜드 사업보다 낮 나, 해당 시장에 간 경험 고 진보를 시간 보 다는 에

� Buy 투자의견과 목표주가 10만원 지

− 코웨이에 Buy 자 견과 목 주가 10만원 지함. 동사 주가는 14 PER 23 리미엄 상

태에 거래 고 있 나, 앞 도 꾸 주가 상승이 가능 다고 단

− 1) 가입자 탈 사업 특 실 창출 , 2) 경 요인 부 자 운 실 , 3) 장

미 있게 높아질 있는 당 이 그 근거

− 아직 회사 명 당 책이 립 지 않았 나, 동사 보 인 재 상태나 름 보아 당 향

재 49% 에 상승 가능 있

코웨이 2분기 실 Preview (단 : 십억원, %)

2Q13 3Q13 4Q13 1Q14
2Q14E

3Q14F
당사 y-y q-q Consen

매출액 497 489 482 495 538 8.3 8.8 531 537 

업 79 97 88 90 90 29.7 2.5 93 98 

업 16.0 19.8 18.2 18.1 16.7 17.6 18.2 

세전 81 83 72 88 89 10.1 1.1 92 96 

순 61 62 50 66 66 43.1 31.7 68 72 

주: K-IFRS 별도 기 . 

자료: FnGuide, 우리투자 권 리서치센터 전망
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투 견 주가 경내역

종 코드 제시 투 견 가

0

50,000

100,000

150,000

'12.7 '12.10 '13.1 '13.4 '13.7 '13.10 '14.1 '14.4

종가

목표주가(12M)

(원)코웨 021240.KS 2014.04.22 Buy 100,000원(12개월)

종 투 등 (Stock Ratings)

1. 상 간: 12개월

2. 투 등 (Ratings): 주가 제시 현 가 종 수

l Strong Buy :  Buy 등 High Conviction 종

l Buy      :  15% 초과

l Hold  :  0% ~ 15%

l Reduce   :  0%  미만

Compliance Notice

l 당사는 료 성 현 "코웨 " 행주식 등 1% 상 보 하고 않습니다.

l 당사는 동 료 투 가 또는 제3 에게 사전 제공한 사실 없습니다.

l 동 료 투 석사 는 료 성 현 동 료상에 언 업들 투 상 보 하고 않습니다.

l 동 료에 게시 내 들 본 견 정확하게 하고 , 당한 압력 나 간섭없 성 었 확 합니다.

고 사항

본 조사 석 료에 수록 내 당사 서치센 투 석사가 신뢰할 만한 료 정보 탕 로 최선 다해 석한 결과 나 그 정확성 나 전성 보 할 수

없습니다. 라서 투 투 판단 해 성 것 어 한 경 에 주식 등 투 상 투 결과에 한 적 책 소 판단하 한 빙 료로 사 수

없습니다. 본 조사 석 료는 당사 저 물로서 든 적 산 당사에 속 당사 동 없 복제, 포, 전송, 형, 여할 수 없습니다. 동사에 한 조사 석 료

성 공 가 단 는 경 , 당사 홈페 (www.wooriwm.com)에서 조회하실 수 습니다.


