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예상보다 더딘 회복

• 태광의 1분기 영업이익은 16.9억원으로 컨센서스 추정치인 46억원을 하회할

것으로 예상됨. 이는 2014년 수주 정상화를 목표로 한 공격적인 저가수주 물량

에 대한 매출인식이 1분기 실적에 지속적인 부담으로 작용했기 때문으로 판단

• 우리는 2014년 저가수주의 영향이 올 상반기까지 이어질 것으로 판단하여, 2분

기 영업이익도 전년동기 대비 23% 감소한 49억원에 그칠 것으로 전망

• 저유가로 인해 해양설비에 주로 사용되는 비탄소강 제품(총 수주의 42%)의 신

규수주가 부진할 것으로 예상되기 때문. 2015년 신규수주금액은 전년동기 대비

9% 하락한 2,910억원으로 전망함

• 2015년 하반기 실적 회복 기대가 이미 반영된 것으로 판단하여 HOLD투자의견

을 유지함
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1분기 실적 프리뷰

• 1분기 영업이익은 환경 가전 사업부분의 견조한 성장으로 전년동기 대비

24.7% 증가한 1,126억원을 기록하여 우리의 추정치를 소폭 하회하나 시장 기

대치를 충족할 것으로 전망

• 2015년 연간 영업이익은 17% 증가할 것으로 추정. 주요 증가요인으로는 1) 

2013년 4월 렌탈 서비스 수수료 인상에 따른 연 1-1.5%의 ARPU(가입자당 평

균렌탈요금) 상승, 2) 해지율 하락에 따라 렌탈 계정이 2015년 3-4% 증가, 3) 

2014년의 빠른 신규 렌탈 가입자 수 증가, 및 4) 경영진의 꾸준한 판관비 절감

노력 등을 들 수 있음. 

• 동사의 2014년 주당 현금 배당액은 2,000원으로 결정되었음. 동사의 영업이익

성장과 Capex의 안정화를 바탕으로 잉여현금흐름이 2015-16년 연평균 25%

씩 증가할 것으로 기대됨. 동사의 순현금 포지션을 고려 시, 향후 배당금 지급액

증가에 의한 주주 가치 극대화가 가능할 것으로 예상됨. 동사의 주당배당금은

2016년 3,500원까지 증가할 것으로 예상됨
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