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코웨이 (021240.KS/Buy 지/TP:125,000원상향/CP:98,600원) 목표주가 상향 한국희 (02-768-7480)

보 드 이익 장에, 높 배당 익률 덤

웨이가 2분 치를 충족시키는 실 발표. 경쟁 심 우 에도 불구하고 등 환경가 사업이 견조한

양 장 를 지속하면 이익 창출 방어. 웨이 랜드의 국 사업 청사진 구체 감과 높 배당

익률(약 3%)이 하반 주가 상승 매 가 것. 목표주가 125,000원 로 상향

� 2분 만큼 견고했던 이익 장

−코웨이 2분 별도 매출액과 업이익 각각 5,275억원(+0.8%, y-y)과 1,117억원(+14.4%) 를

충족. 1분 부 진행 해외 ODM 사업 축(-55%, y-y) 매출 장이 것처럼 보이지만, 동사 핵심

인 경 가 매출액 약 6.2% 장

−이익 장 핵심 신 품 출시 채 경쟁 강 에 른 볼륨 장. 경 가 사업 경쟁 심 우 에도 불구

고, 동사는 품군과 매 다양 를 통해 새 운 소 자 요를 흡 고 있는 것 해

−일시 해약률이 1%를 어 지만 탈폐 손실 여 히 안 인 리 고 있어 이익 장 질

면도 견고

� 핵심 사업 조 에 국 사업 지 가

−동사는 근 ‘코웨이’ 랜드 사업 국 진출 . 가 운 미래에 사업 태나 략, 특히 채

략 구체 시 새 운 장 장 모 작동 가능

−국내 사업 또 다양 신 품 라인업이 마 어 있는데다, 이마트 입 , 쇼 매 , 면 입 등

채 다변 지속 면 양 장 이어갈 것

� 높 배당 익률이 추가 인 밸류에이션 상승의 매

−코웨이에 Buy 자 견 지 며 목 주가를 존 11만원에 12만 5천원 상향함. 근 핵심 사업 볼

륨 장 감안 여 2016~2017 업이익 추 를 8~9% 높인 데 른 것

− 2016 목 PER 26 안 소 재 평균 . 경 요인 부 자 운, 구조 이익

장이 가능 다는 과 지 구조 특 상 당 향이 높아질 있다는 이 류에이 리미엄 근거

코웨이 2분기 실 Review (단 : 십억원, %)

2Q14 3Q14 4Q14 1Q15
2Q15P

3Q15E
치 y-y q-q 당사추정 컨센서스

매출액 523 496 500 506 527 0.8 4.2 531 539 535 

업 98 97 93 99 112 14.4 2.5 109 107 112 

업 18.7 19.5 18.7 19.5 21.2 20.5 19.8 21.0 

세전 87 88 67 98 111 28.5 13.3 108 106 131 

( )순 65 66 45 75 85 30.4 13.3 78 79 101 

주: IFRS 별도기 .  자료: 코웨이, FnGuide, NH투자 권 리서치센터 전망
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투 견 주가 경내역

종 드 제시 투 견 가
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종가

목표주가(12M)

(원)웨 021240.KS 2015.08.05 Buy 125,000원(12개월)

2015.05.07 Buy 110,000원(12개월)

2014.04.22 Buy 100,000원(12개월)

종 투 등 (Stock Ratings)

1. 투 등 (Ratings): 주가 제시 현 가 로 향후 12개월간 종 수 에 라

l Buy :  15% 초과

l Hold  :  -15% ~ 15%
l Sell :  -15%  미만

2. 당사 한 내 상 업에 한 투 견 포는 다 과 같습니다. (2015년 7월 31 )

l 투 견 포

Buy Hold Sell

69.2% 29.2% 1.6%

l - 당사 개 업에 한 투 견 경 는 주 가 정해져 않습니다. 당사는 투 견 비 주간 단 로 집계하여 하고 니 참조하시 랍니다.

Compliance Notice

l 당사는 료 성 현 " 웨 ” 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.nhwm.com)에서 조회하실 수 습니다.


