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Stock
Data 

KOSDAQ (3/28)  552.64pt 

52 주 주가동향  최고가 최저가 

최고/최저가 대비 23,350원 6,640원 

등락률 -11. 8% 210.2% 

수익률 절대 상대 

     1M -8.0% -10.8% 

6M 76.8% 67.6% 

1Y 114.8% 101.9% 
 

Company Data 

발행주식수  12,397천주 

일평균 거래량(3M)  606천주 

외국인 지분율  8.36% 

배당수익률(12E)  0.00% 

BPS(12E)  7,314원 

주요 주주 하경태(외 2인) 21.8% 

   
 

 

투자지표 

(억원, IFRS) 2011 2012 2013E 2014E 

매출액 1,759 3,413 6,998 8,922 

보고영업이익 101 232 402 554 

핵심영업이익 101 232 402 554 

EBITDA 130 272 488 651 

세전이익 88 252 415 569 

순이익 69 193 328 450 

지배주주지분순이익 75 213 328 450 

EPS(원) 670 1,733 2,317 2,997 

 증감률(%YoY) -36.7 158.8 33.7 29.3 

PER(배) 12.0 12.8 8.9 6.9 

PBR(배) 1.5 3.0 2.5 1.8 

EV/EBITDA(배) 7.7 9.5 4.8 3.2 

보고영업이익률(%) 5.7 6.9 5.7 6.2 

핵심영업이익률(%) 5.7 6.9 5.7 6.2 

ROE(%) 12.5 28.5 30.6 30.8 

순부채비율(%) 17.8 -16.3 -16.1 -26.8 
 

주: 2013 년부터는 K-IFRS 연결 기준 

 

Price Trend 
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플렉스컴 (065270) 

올해도 2배로 성장한다  
 

4월부터 고객사의 신규 전략 스마트폰 대상 매출이 본격화되어 2분기에는 1분기 대
비 외형과 수익성 모두 대폭 개선될 것이다. 2분기 말부터는 국내와 베트남 증설 효
과가 점차 반영돼 질적 도약이 기대된다. 특히, 주고객사의 후속 대면적 스마트폰과 
Tablet 모델이 출시되면 디지타이저 비중이 확대될 것이며, 올해도 지난해에 이어 2
배 이상의 매출 성장이 예상된다. 

 

 

 2분기 충분한 도약 예상 

주고객의 전략 스마트폰 효과와 함께 적극적인 설비 증설 효과가 더해지며 

2분기 이후 가파른 실적 회복이 예상된다. 하반기로 갈수록 디지타이저 분

야의 강점과 연성 PCB 업계 유일한 베트남 법인 효과가 본격화될 것이다.  

올해 매출액은 지난해의 2배인 6,998억원, 영업이익은 71% 증가한 411억

원을 기록할 전망이다. 투자의견 ‘Buy’와 목표주가 29,000원을 유지한다. 

  

1분기 매출액은 1,198억원(QoQ 17%), 영업이익은 30억원(QoQ -50%)으

로 예상된다. 분기 최대 매출에도 불구하고 수익성이 저하되는 요인은 1) 

국내 공정 생산설비 이전 및 증설 과정에서 일시적인 공정 차질이 불가피

했고, 2) 저부가인 갤럭시 노트 10.1용 디지타이저의 외주 생산 비중이 증

가했으며, 3) 신규 전략 모델 생산을 예비하는 과정에서 인건비 등 고정비 

부담이 커졌기 때문이다.  

 

이에 대해 2분기 매출액은 2,080억원(QoQ 74%), 영업이익은 102억원

(QoQ 240%)으로 외형과 수익성 모두 대폭 개선될 전망이다.  

S사의 신규 전략 스마트폰 대상 Sub PBA 제품 2종을 주도적으로 공급할 

예정이며, 판가가 크게 상승할 것이다. 

동사는 베트남 공장을 효율적으로 활용함으로써 고객사가 요구하는 모듈 

형태의 연성 PCB 제품 생산에 능동적으로 대처하고 있다. 

  

 하반기 디지타이저를 통한 질적 도약 

하반기에는 동사가 강점을 지닌 디지타이저 매출 비중 확대로 질적 개선이 

예상된다. 주고객사는 후속 대면적 스마트폰과 Tablet 모델을 출시할 예정

이고, 동사는 생산능력 증설과 더불어 대응 여력이 향상될 것이다.  

디지타이저는 단가가 높아 수익성 개선 효과가 크다. 

  

동사는 국내외 생산능력을 지난해 말 8만㎡에서 올해 75% 증가한 14만㎡

로 늘릴 예정이다. 이로써 추가 도약을 위한 기반이 확보될 것이다. 국내 

공장 증설 효과는 2분기 말부터, 베트남 공장 증설 효과는 3분기 말부터 본

격화될 것이다.  
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플렉스컴 분기별 실적 추이 및 전망 (단위: 억원) 

 1Q12 2Q12 3Q12 4Q12P 1Q13E 2Q13E 3Q13E 4Q13E 2012E YoY  2013E YoY  

매출액 801 641 944 1,025 1,198 2,080 1,878 1,842 3,411 94% 6,998 105%

단면 18 6 9 9 10 13 11 11 42 27% 45 8%

양면 583 406 633 698 834 1,635 1,476 1,447 2,320 220% 5,392 132%

Multi 39 30 42 45 50 61 55 52 156 -66% 219 40%

RF 150 87 122 132 147 180 163 153 491 -1% 643 31%

영업이익 56.9 46.2 72.7 59.4 30.0 101.9 137.1 132.6 235.2 133% 401.6 71%

영업이익률 7.1% 7.2% 7.7% 5.8% 2.5% 4.9% 7.3% 7.2% 6.9% 1.2%pt 5.7% -1.2%pt

자료: 키움증권, 주: 2013년부터 K-IFRS 연결 기준 

 

플렉스컴 매출액 vs 삼성전자 스마트폰 출하량  국내 연성 PCB 업체별 매출추이 
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포괄손익계산서 (단위: 억원) 재무상태표 (단위: 억원) 

12월 결산, IFRS 2010 2011 2012E 2013E 2014E  12월 결산, IFRS 2010 2011 2012E 2013E 2014E 

매출액 1,544 1,759 3,413 6,998 8,922 유동자산 780 1,021 1,225 2,319 3,316 

매출원가 1,349 1,591 3,083 6,214 7,913   현금및현금성자산 134 112 164 464 309 

매출총이익 195 168 327 784 1,009   유동금융자산 5 174 186 317 446 

판매비및일반관리비 64 67 92 383 455   매출채권및유동채권 402 438 466 801 1,622 

영업이익(보고) 140 101 232 402 554   재고자산 209 296 410 737 939 

영업이익(핵심) 132 101 232 402 554   기타유동비금융자산 30 0 0 0 0 

영업외손익 -21 -14 36 14 15 비유동자산 235 291 550 587 649 

  이자수익 5 12 12 18 27   장기매출채권및기타비유동채권 11 1 1 2 2 

  배당금수익 0 0 0 0 0   투자자산 62 60 3 5 4 

  외환이익 16 37 11 0 0   유형자산 157 202 523 558 623 

  이자비용 17 22 14 29 32   무형자산 5 18 19 16 14 

  외환손실 20 35 15 0 0   기타비유동자산 0 11 5 5 5 

  관계기업지분법손익 -4 0 0 0 0 자산총계 1,015 1,313 1,776 2,906 3,965 

  투자및기타자산처분손익 3 0 0 0 0 유동부채 368 687 828 1,571 2,151 

  금융상품평가및기타금융이익 -9 -1 0 0 0   매입채무및기타유동채무 225 315 640 1,053 1,593 

  기타 5 -6 44 24 20   단기차입금 133 264 181 231 251 

법인세차감전이익 110 88 252 415 569   유동성장기차입금 9 107 7 287 307 

  법인세비용 -5 18 59 87 119   기타유동부채 0 0 0 0 0 

  유효법인세율 (%) -4.8% 21.0% 21.7% 21.0% 21.0% 비유동부채 135 40 40 100 130 

당기순이익 116 69 193 328 449   장기매입채무및비유동채무 2 2 2 4 11 

  지배주주지분순이익(억원) 116 75 193 328 449   사채및장기차입금 122 20 14 64 94 

EBITDA 162 130 272 488 651   기타비유동부채 12 18 24 33 25 

현금순이익(Cash Earnings) 146 98 250 415 547 부채총계 502 726 869 1,671 2,281 

수정당기순이익 122 69 213 328 449   자본금 56 56 62 62 62 

증감율(%, YoY)   주식발행초과금 372 372 420 420 420 

  매출액 14.9 13.9 93.8 105.2 27.5   이익잉여금 318 396 598 926 1,375 

  영업이익(보고) 3.2 -26.1 132.7 70.7 37.9   기타자본 -234 -238 -173 -173 -173 

  영업이익(핵심) 8.2 -26.1 132.7 70.7 37.9 지배주주지분자본총계 512 586 907 1,235 1,684 

   EBITDA 9.3 -20.9 109.4 79.3 33.3 비지배주주지분자본총계 512 586 907 1,235 1,684 

  지배주주지분 당기순이익 90.1 -41.6 207.4 54.1 37.0 자본총계 512 586 907 1,235 1,684 

   EPS 63.4 -36.7 158.8 33.7 29.2 순차입금 125 104 -148 -199 -103 

  수정순이익 145.7 -44.6 206.3 54.0 37.0 총차입금 264 391 202 582 652 

       
현금흐름표 (단위: 억원) 투자지표 (단위: 원, 배, %) 

12월 결산, IFRS  2010 2011 2012E 2013E 2014E 12월 결산, IFRS  2010 2011 2012E 2013E 2014E 

영업활동현금흐름 9 -18 217 456 418 주당지표(원) 

  당기순이익 116 69 213 328 450   EPS 1,033 670 1,733 2,317 2,997 

  감가상각비 28 26 35 84 95   BPS 4,576 5,241 7,314 8,226 11,222 

  무형자산상각비 2 2 3 3 2   주당EBITDA 1,449 1,162 2,219 3,451 4,338 

  외환손익 0 -5 5 0 0   CFPS 1,306 877 2,035 2,931 3,645 

  자산처분손익 7 2 0 0 0   DPS 0 0 0 0 0 

  지분법손익 4 0 0 0 0 주가배수(배)      

영업활동자산부채 증감 -169 -160 184 -249 -129   PER 5.6 12.0 12.8 8.9 6.9 

기타 20 47 -221 290 0   PBR 1.3 1.5 3.0 2.5 1.8 

투자활동현금흐름 -54 -125 -94 -253 -289   EV/EBITDA 4.8 7.7 9.5 4.8 3.2 

  투자자산의 처분 -18 4 -13 -133 -129   PCFR 4.4 9.2 10.9 7.0 5.7 

  유형자산의 처분 40 32 0 0 0 수익성(%) 

  유형자산의 취득 -75 -91 -86 -120 -160   영업이익률(보고) 9.0 5.7 6.9 5.7 6.2 

  무형자산의 처분 -1 -8 0 0 0   영업이익률(핵심) 8.5 5.7 6.9 5.7 6.2 

  기타 0 -63 5 0 0   EBITDA margin 10.5 7.4 8.0 7.0 7.3 

재무활동현금흐름 40 122 -73 98 53   순이익률 7.5 3.9 6.2 4.7 5.0 

  단기차입금의 증가 -59 222 -83 50 20   자기자본이익률(ROE) 26.5 12.5 28.5 30.6 30.8 

  장기차입금의 증가 99 -100 4 40 40   투하자본이익률(ROIC) 31.3 14.5 26.1 34.6 37.9 

  자본의 증가 0 0 0 0 0 안정성(%)      

  배당금지급 0 0 0 0 0   부채비율 98.1 123.9 95.8 135.3 134.8 

  기타 0 0 6 8 -7   순차입금비율 24.4 17.8 -16.3 -16.1 -26.8 

현금및현금성자산의순증가 -4 -22 51 301 182   이자보상배율(배) 7.8 4.6 17.1 14.1 17.6 

  기초현금및현금성자산 138 134 112 164 464 활동성(배) 

  기말현금및현금성자산 134 112 164 464 647   매출채권회전율 5.3 4.8 7.5 11.0 8.6 

Gross Cash Flow 178 142 33 705 547   재고자산회전율 9.0 7.0 9.7 12.2 10.6 

Op Free Cash Flow -76 -150 320 35 245    매입채무회전율 8.0 6.5 7.1 8.3 6.7 
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l 당사는 3월 28일 현재 ‘플렉스컴’ 발행주식을 1% 이상 보유하고 있지 않습니다. 

l 당사는 동 자료를 기관투자가 또는 제3자에게 사전 제공한 사실이 없습니다. 

l 동 자료의 금융투자분석사는 자료 작성일 현재 동 자료상에 언급된 기업들의 금융투자상품 및 권리를 보유하고 있지 않습니다. 

l 동 자료에 게시된 내용들은 본인의 의견을 정확하게 반영하고 있으며, 외부의 부당한 압력이나 간섭없이 작성되었음을 확인합니다. 

 

투자의견 변동내역(2개년)   목표주가 추이 

종목명 일자 투자의견 목표주가 

플렉스컴 (007810) 2013/02/06 BUY(Initiate) 29,000원 

 2013/03/18 BUY(Maintain) 29,000원 

 2013/03/29 BUY(Maintain) 29,000원 

    

    

    

    

    

    

    

    
 

 

0

10,000

20,000

30,000

40,000

'11-03-28 '11-09-28 '12-03-28 '12-09-28 '13-03-28

(원) 주가

목표주가

 

 

투자의견 및 적용기준 

기업 적용기준(6개월)  업종 적용기준(6개월) 

Buy(매수) 

Outperform(시장수익률 상회) 

Marketperform(시장수익률) 

Underperform(시장수익률 하회) 

Sell(매도) 

시장대비 +20% 이상 주가 상승 예상 

시장대비 +10∼+20% 주가 상승 예상 

시장대비 +10∼-10% 주가 변동 예상 

시장대비 -10∼-20% 주가 하락 예상 

시장대비 -20% 이하 주가 하락 예상 

 Overweight (비중확대) 

Neutral (중립) 

Underweight (비중축소) 

시장대비 +10% 이상 초과수익 예상 

시장대비 +10∼-10% 변동 예상 

시장대비 -10% 이상 초과하락 예상 

 


