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동남아 시장에 대한 수출 확대 기대  

 중앙백신, 1분기의 호실적을 이어갈 전망 

동물 백신 전문 기업 중앙백신의 2분기 실적은 1분기의 호실적을 이어갈 전망. 매출액은 71억

원(전년동기비, +22.9%), 영업이익은 18억원(전년동기비, +37.0%)을 기록할 것으로 추정됨. 

실적 호조의 원인은 구제역 백신의 활발한 매출 및 기존 제품의 시장 침투 지속.  

 

 복합백신, 중앙백신의 경쟁력 

중앙백신의 내수 시장 침투 전략은 활발한 복합백신의 개발 및 보급. 범용성을 강조하기에 단

일백신 위주인 다국적 제약사의 시장 대응과 차별화하기 위한 전략. 현재는 두가지 기능의 복

합백신 비중이 높은 상황이나 향후에는 세가지, 네가지 기능을 갖는 백신의 개발 및 출시에 박

차를 가할 전략. 경제성으로 인해 시장 침투가 용이할 전망.   

 

 동남아 시장 수출 확대, 외형 성장을 견인할 전망 

현재 중앙백신의 주요 수출국은 동남아 국가들로, 태국 및 베트남에 대한 비중이 큰 상황. 이중 

베트남의 경우 돼지의 사육 두수는 우리나라의 3배, 소의 경우 1.6배. 그리고 태국의 경우 돼지

의 사육 두수는 0.9배, 소의 경우 2배. 닭의 사육두수도 우리나라 보다 많은 상황. 동남아 시장 

수출 확대는 동사의 외형 성장을 견인할 전망.   

 

 투자의견 매수 및 목표주가 17,000원 유지 

중앙백신은 공격적인 시설투자(200억) 등을 통해 본격적인 성장 국면을 맞이할 준비 작업이 마

무리에 들어간 상황으로 판단됨. 동남아 시장에서의 성공은 향후 중국 및 인도 등 초거대 시장 

진입을 위한 초석이 될 전망. 수익성 및 성장성을 겸비한 상태, 투자의견 매수 및 목표주가 

17,000원 유지.    

 

결산기(12월) 2012A 2013A 2014F 2015F 2016F

매출액(억원) 192.6 243.5 280.0 330.0 370.0

영업이익(억원) 44.2 51.0 70.3 85.9 103.5

세전손익(억원) 48.3 52.4 72.2 90.5 112.2

당기순이익(억원) 43.7 44.5 61.0 76.4 95.2

지배주주순이익(억원) 43.7 44.5 61.0 76.4 95.2

EPS(원) 597 608 833 1,043 1,300

증감율(%) 84.7 1.8 37.1 25.2 24.6

ROE(%) 10.4 9.6 12.0 13.3 14.5

PER(배) 21.5 19.7 16.1 12.8 10.3

PBR(배) 2.1 1.8 1.8 1.6 1.4

EV/EBITDA(배) 13.1 9.6 7.5 6.1 4.9

중앙백신(072020.KQ) 

 

중∙소형주 담당 한주성 
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han.joo-sung@shinyoung.com 

 

매수(유지) 
현재주가(6/16) 13,250원 
목표주가(12M) 17,000원 
 

 Key Data (기준일: 2014. 6. 16) 

KOSPI(pt) 1993.59  

KOSDAQ(pt) 536.02  

액면가(원) 500  

시가총액(억원) 981 

발행주식수(천주) 7,320 

평균거래량(3M,주) 354,102 

평균거래대금(3M, 백만원) 4,530 

52주 최고/최저 16,250 / 10,800 

52주 일간Beta 0.5 

배당수익률(14F,%) 0.4 

외국인지분율(%) 2.5 

주요주주 지분율(%)  

 윤인중 외 7인 42.6 % 

 한국증권금융 5.1 % 

 

 Company Performance 

주가수익률(%) 1M 3M 6M 12M 

절대수익률 15.0 14.5 13.6 14.5 

KOSDAQ대비 상대수익률 19.5 16.9 4.7 15.5 

 

 Company vs KOSDAQ composite 
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도표 1. 육종별 농가당 사육두수 비교(2007년 vs 2012년) 

자료 : 농림축산식품부, 신영증권 리서치센터 

주) 비교를 위해 단위를 조정, 돼지의 경우 표시된 바의 100배, 닭의 경우 1000배 

 

 

도표 2. 아시아 국가들의 돼지 사육두수 현황  도표 3. 아시아 국가들의 소 사육두수 현황 

 

 

자료 : 농림축산식품부, 신영증권 리서치센터 

주) 중국, 인도 등 초거대 생산국은 제외 

 자료 : 농림축산식품부, 신영증권 리서치센터 

주) 중국, 인도 등 초거대 생산국은 제외 

 

 

도표 4. 중앙백신 실적 전망 

결산기(12 월) 1Q 13 2Q 13 3Q 13 4Q 13 2013A 1Q 14 2Q 14F 3Q 14F 4Q 14F 2014F

매출액(억원) 53  58  54 79 243 68 71 61  80 280 

영업이익(억원) 11  13  11 16 51 17 18 14  21 70 

당기순이익(억원) 10  12  10 13 45 15 16 12  18 61 

전년대비    

매출액 -9.0% 20.3% 35.8% 68.6% 26.4% 29.2% 22.9% 13.4% 1.2% 15.1%

영업이익 -37.8% 108.1% 30.4% 35.4% 15.3% 56.8% 37.0% 26.0% 34.2% 38.0%

순이익 -38.0% 49.6% -15.4% 63.8% 2.1% 48.4% 31.1% 23.0% 40.8% 36.1%

영업이익율 21.0% 22.7% 20.7% 19.8% 20.9% 25.5% 25.4% 23.0% 26.3% 25.1%

순이익율 19.5% 21.1% 17.7% 16.0% 18.3% 22.4% 22.5% 19.2% 22.3% 21.7%

자료 : 중앙백신, 신영증권 리서치센터  
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Compliance Notice 
 

   

 투자등급 
 당사는 본 자료 발간일을 기준으로 지난 1 년간 해당 기업의 기업금융관련 업무를 

수행한 바 없습니다. 

 본 자료는 당사 홈페이지에 게시된 자료로, 기관투자가 등 제 3 자에게 사전 

제공한 사실이 없습니다. 

 본 자료 작성한 애널리스트는 발간일 현재 본인 및 배우자의 계좌로 동 주식을 

보유하고 있지 않으며, 재산적 이해관계가 없습니다. 

 본 자료의 작성 담당자는 자료에 게재된 내용이 본인의 의견을 정확하게 반영하고 

있으며, 외부의 부당한 압력이나 간섭없이 작성되었음을 확인합니다. 

 본 자료는 과거의 자료를 기초로 한 투자참고 자료로서 향후 주가 움직임은 과거의 

패턴과 다를 수 있습니다.  

종목 매수 : 향후 12개월 동안 추천일 종가대비 목표주가 10% 이상의 상승이 예상되는 경우 

 중립 : 향후 12개월 동안 추천일 종가대비 ±10% 이내의 등락이 예상되는 경우 

 매도 : 향후 12개월 동안 추천일 종가대비 목표주가 -10% 이하의 하락이 예상되는 경우
  
산업 비중확대 : 향후 12 개월 동안 분석대상 산업의 보유비중을 시장비중 대비  

높게 가져갈 것을 추천 

 
중    립 : 향후 12 개월 동안 분석대상 산업의 보유비중을 시장비중과 같게 

가져갈 것을 추천 

 
비중축소 : 향후 12 개월 동안 분석대상 산업의 보유비중을 시장비중 대비  

낮게 가져갈 것을 추천 
  

   

본 자료에 수록된 내용은 당 리서치센터가 신뢰할 수 있는 자료 및 정보로 얻어진 것이나 정확성을 보장할 수 없으므로 어떠한 경우에도 본 자료는 고객의 주식투자의 결과에 대한 법적 

소재에 대한 증빙자료로 사용될 수 없습니다. 
 

 

 

 

[당사와의 이해관계 고지]

ELW 주식선물

중앙백신                                - - - - -

종목명
LP(유동성공급자)

1%이상보유 계열사 관계여부 채무이행보증

추천일자 투자의견 목표주가(원)

2014-06-17 매수 17000

2014-05-22 매수 17000

중앙백신 : 과거 2년간 투자의견 및 목표주가 변동내역


