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Earnings Monitor: 어닝 서프라이즈 종목에 투자하라 

 2분기 실적은 현재까지 영업이익은 컨센서스를 4.5% 상회, 순이익은 0.3%를 상회하고 있으나, 향

후에 하향될 가능성이 상대적으로 크기 때문에 서프라이즈를 기록하기는 쉽지 않을 전망 

 2분기 실적 컨센서스: 영업이익 46.5조원(YoY +18.3%, QoQ -0.1%), 순이익 32.4조원(YoY 

+16.4%, QoQ -8.4%) 

 2017년 연간 실적 컨센서스: 영업이익 191.6조원(YoY +35.5%), 순이익 137.3조원(YoY +45.1%) 

 실적시즌 투자전략 제안: 어닝 서프라이즈 종목에 투자하라 

 2분기 실적 컨센서스 상(하)향 종목 스크리닝 

 

7월 7일 삼성전자 잠정실적 발표를 시작으로 개막했던 2분기 실적시즌이 본격적으로 진행

되기 시작했다. 현재까지 52종목(WMI 500 유니버스 기준으로 시가총액 비중은 48.6%)이 

발표했다. 영업이익과 순이익(지배주주 기준) 모두 컨센서스를 상회하고 있다. 영업이익은 

컨센서스를 4.5% 상회하고 있고, 순이익은 0.3%를 상회하고 있다. (발표종목 중 컨센서스 

데이터가 있는 종목을 합산했다.) 그러나 실적시즌이 진행됨에 따라 하향될 가능성이 상대

적으로 크기 때문에 서프라이즈를 기록하기는 쉽지 않을 전망이다. 

개별종목의 경우 현재까지 상황은 나쁘지 않다. 그림 1,2에 매 분기 별로 실적 발표치가 컨

센서스를 상회하는 종목수 비중을 표시했다. 현재 컨센서스를 5% 이상 상회한 종목수 비중

이 영업이익 52%, 순이익(지배주주 기준) 52.2%로 양호한 수준이다. 그러나 과거 패턴을 

감안할 때, 실적시즌이 진행됨에 따라 비중 역시 하락할 가능성이 크다. 

그림 1. 분기별 영업이익 서프라이즈(쇼크) 종목수 분포  그림 2. 분기별 순이익 서프라이즈(쇼크) 종목수 분포 
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2 │ IBKS RESEARCH 

현재시점에서 2분기 실적은 WMI 500 기준으로 영업이익 46.5조원, 순이익 32.4조원을 기

록할 것으로 전망된다. (발표치와 컨센서스가 존재하는 270종목 합산. 시가총액 비중은 

88.2%) 2분기 영업이익 컨센서스는 실적시즌이 시작된 이후 하향 조정됐다. 현재는 하향 

폭이 크지 않은 편이나, 시간이 지남에 따라 그 폭이 확대될 가능성이 있다. 지난 주와 비

교해 영업이익과 순이익(지배주주 기준)의 컨센서스는 각각 0.4%, 0.2% 하향 조정됐다. 

1분기와 비교했을 때, 영업이익 증가율은 -0.1%, 순이익 증가율은 -8.4%로 사상 최대 실

적을 기록했던 지난 1분기에는 미치지 못할 전망이다. 작년 2분기와 비교해서는 영업이익 

18.3% 증가, 순이익 16.4% 증가할 것으로 전망된다. 

연간 컨센서스는 매출액 1,747.9조원, 영업이익 191.6조원, 순이익 137.3조원을 기록할 것

으로 전망된다. 연간 영업이익 컨센서스는 우상향 흐름을 지속하고 있다는 점에서 긍정적이

다. 실적 증가율 측면에서 매출액 +7.4%, 영업이익 +35.5%, 순이익 +45.1%를 기록할 것

으로 예상된다. 

그림 3. 4월 이후 2분기 영업이익 컨센서스 추이  그림 4. 최근 52주간 2017년 연간 영업이익 컨센서스 추이 
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주: T는 현재시점으로 T-52는 52주 전을 의미함 

자료: Wisefn, IBK투자증권 리서치센터 

 

그림 5. 4월 이후 2분기 영업이익 모멘텀 상위 5개 업종  그림 6. 4월 이후 2분기 영업이익 모멘텀 하위 5개 업종 
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그림 7. 최근 52주간 2017년 연간 영업이익 모멘텀 상위 5개 업종  그림 8. 최근 52주간 2017년 연간 영업이익 모멘텀 하위 5개 업종 
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한편, 2분기 실적에 대한 전년동기 대비 영업이익 기여도 상위 업종은 반도체(+21.7%p), 

은행(+3.5%p), 디스플레이(+2.0%p), 건설·건축관련(+0.7%p), 철강(+0.6%p), 증권

(+0.6%p) 순이다. 1주일 전과 비교해 영업이익 컨센서스 변화율이 높은 업종은 보험

(+3.6%), 은행(+1.0%), 철강(+0.1%), 건강관리(+0.1%) 순이다. 

그림 9. 컨센서스로 계산한 전년동기 대비 2분기 영업이익 기여도  그림 10. 1주 전 대비 2분기 영업이익 컨센서스 변화율 
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4 │ IBKS RESEARCH 

2017년 연간 실적에 대한 전년대비 영업이익 기여도 상위 업종은 반도체(+23.6%p), 은행

(+3.8%p), IT가전(+1.6%p), 상사•자본재(+1.6%p), 디스플레이(+1.6%p) 순이다. 1주일 전

과 비교해 영업이익 컨센서스 변화율이 높은 업종은 은행(+2.4%), 보험(+1.4%), 철강

(+1.1%), 건강관리(+0.4%) 순이다. 

그림 11. 컨센서스로 계산한 전년대비 2017년 영업이익 기여도  그림 12. 1주 전 대비 2017년 영업이익 컨센서스 변화율 
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실적시즌 투자전략 제안: 어닝 서프라이즈 종목에 투자하라 

실적시즌에 쉽게 적용할 수 있는 투자전략은 어닝 서프라이즈 종목을 활용하는 것이다. 

기대치를 상회하는 실적을 기록할 경우 투자자들의 관심이 집중되기 때문에 주가에도 

긍정적이다. 실제로 분기 실적발표 종료 후 발표실적을 이용해 영업이익 서프라이즈를 

기록한 종목군을 매수하고, 영업이익 쇼크를 기록한 종목군을 공매도하는 롱/숏 

포트폴리오를 구성할 경우 양호한 성과를 기록했음을 확인할 수 있다. (발표치가 

컨센서스를 5% 이상 상회할 경우를 ’서프라이즈’, 5% 이상 하회할 경우를 ’쇼크’로 

구분했고, 실적발표 종료시점부터 1개월간 보유하는 것을 가정했다.) 해당 투자방법의 가장 

큰 장점은 확정실적을 이용하는 것이기 때문에 누구나 손쉽게 고려할 수 있다는 점이다. 표 

2,3에 현재까지 발표된 종목 중 영업이익 서프라이즈와 쇼크를 기록한 종목을 제시했다. 

표 1. 종목 선별에 활용한 지표 

유형 팩터 내용 

Earning Surprise/Shock OP_ES1_FQ1 현재 분기에 대한 영업이익 서프라이즈를 기록한 종목 

 OP_ES2_FQ1 현재 분기에 대한 영업이익 쇼크를 기록한 종목 

자료: IBK투자증권 리서치센터 

 

그림 13. 2010년 이후 포트폴리오의 평균 성과(1개월 보유 가정)  그림 14. 롱/숏 포트폴리오의 성과추이(1개월 보유 가정) 
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자료: Wisefn, IBK투자증권 리서치센터 
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표 2. 2분기 실적 발표종목 중 영업이익 서프라이즈 종목군(매출액, 순이익이 컨센서스와 비교해 하회했을 경우 제외) 

코드 종목명 업종(WI26) 시가총액 주가 발표치 컨센서스 대비 발표치 상회율 

     매출액 영업이익 순이익(지배) 매출액 영업이익 순이익(지배) 

   (십억원) (원) (십억원) (십억원) (십억원) (%) (%) (%) 

A008770 호텔신라 호텔,레저서비스 2,375  60,500  899.7  17.3  3.0  6.8  311.9  800.0  

A006280 녹십자 건강관리 2,133  182,500  330.2  34.5  25.2  0.2  38.2  34.3  

A079550 LIG넥스원 상사,자본재 1,613  73,300  473.9  31.6  44.2  3.2  33.9  129.6  

A036420 제이콘텐트리 미디어,교육 491  4,305  101.9  10.4  7.2  25.3  33.8  26.0  

A068270 셀트리온 건강관리 13,609  111,000  246.2  138.3  114.2  8.2  32.1  42.2  

A047040 대우건설 건설,건축관련 3,229  7,770  3,125.2  256.9  148.6  8.8  27.5  45.3  

A008560 메리츠종금증권 증권 3,168  5,230  1,226.9  125.1  96.7  n/a 25.4  18.3  

A105560 KB금융 은행 24,919  59,600  8,031.6  1,116.2  990.1  n/a 21.5  17.8  

A055550 신한지주 은행 24,848  52,400  5,958.0  1,155.5  892.0  n/a 20.2  23.3  

A178920 SKC코오롱PI 화학 806  27,450  44.4  12.0  7.8  1.5  15.8  8.1  

A010130 고려아연 비철,목재등 8,822  467,500  1,671.7  248.3  168.4  2.6  13.2  2.3  

A024110 기업은행 은행 8,512  15,200  3,181.0  475.2  355.2  n/a 12.3  14.2  

A086790 하나금융지주 은행 15,096  51,000  4,566.6  696.9  538.9  n/a 11.4  13.3  

A000030 우리은행 은행 13,013  19,250  3,611.8  605.6  460.9  n/a 11.3  11.5  

A098460 고영 IT하드웨어 901  65,900  53.6  12.0  12.6  2.7  7.7  13.6  

A051910 LG화학 화학 23,225  329,000  6,382.1  726.9  577.1  3.5  6.7  21.6  

A005930 삼성전자 반도체 326,671  2,500,000  60,000.0  14,000.0  n/a 3.1  6.4  n/a 

주: 영업이익 컨센서스 대비 발표치 상회율 기준 내림차순 정렬 

자료: WIsefn, IBK투자증권 리서치센터 

 

표 3. 2분기 실적 발표종목 중 영업이익 쇼크 종목군(매출액, 순이익이 컨센서스와 비교해 상회했을 경우 제외) 

코드 종목명 업종(WI26) 시가총액 주가 발표치 컨센서스 대비 발표치 하회율 

     매출액 영업이익 순이익(지배) 매출액 영업이익 순이익(지배) 

   (십억원) (원) (십억원) (십억원) (십억원) (%) (%) (%) 

A002790 아모레G 화장품,의류,완구 10,884  132,000  1,413.0  130.4  45.6  -8.6  -31.2  -27.9  

A090430 아모레퍼시픽 화장품,의류,완구 16,807  287,500  1,205.0  101.6  78.6  -6.6  -27.9  -31.8  

A022100 포스코 ICT 소프트웨어 1,035  6,810  215.5  10.7  10.1  -8.5  -26.7  n/a 

A004800 효성 화학 5,496  156,500  3,108.4  219.8  123.7  -1.0  -24.0  -30.6  

A237690 에스티팜 건강관리 727  38,950  56.7  19.3  15.9  -4.1  -16.9  -0.2  

A066570 LG전자 IT가전 11,046  67,500  14,555.2  664.1  n/a -3.4  -13.7  n/a 

A005380 현대차 자동차 32,160  146,000  24,308.0  1,344.5  816.9  -4.1  -12.0  -39.8  

A195870 해성디에스 반도체 304  17,900  81.7  9.0  7.3  -1.5  -10.8  -7.6  

A011070 LG이노텍 IT하드웨어 3,834  162,000  1,339.6  32.5  17.0  -7.7  -9.3  -24.2  

주: 영업이익 컨센서스 대비 발표치 하회율 기준 오름차순 정렬 

자료: WIsefn, IBK투자증권 리서치센터 
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2분기 실적 컨센서스 상(하)향 종목 스크리닝 

어닝 서프라이즈 종목 투자에 활용하기 위해 현 시점에서 2분기 실적 컨센서스가 상(하)향 

조정되는 종목을 선별했다. WMI 500 유니버스를 대상으로 했고, 구체적인 스크리닝 조건

은 아래와 같다. 

표 4. 종목 선별에 활용한 지표 

유형 팩터 내용 

Earnings Momentum OP_FQ1_1W Chg 현재 분기에 대한 영업이익 컨센서스의 1주일 전 대비 변화율이 높은 종목 

 OP_FQ1_1M Chg 현재 분기에 대한 영업이익 컨센서스의 1개월 전 대비 변화율이 높은 종목 

 OP_FQ1_3M Chg 현재 분기에 대한 영업이익 컨센서스의 3개월 전 대비 변화율이 높은 종목 

 EPS_FQ1_1W Chg 현재 분기에 대한 EPS 컨센서스의 1주일 전 대비 변화율이 높은 종목 

 EPS_FQ1_1M Chg 현재 분기에 대한 EPS 컨센서스의 1개월 전 대비 변화율이 높은 종목 

 EPS_FQ1_3M Chg 현재 분기에 대한 EPS 컨센서스의 3개월 전 대비 변화율이 높은 종목 

자료: IBK투자증권 리서치센터 

 

표 5. 2분기 실적 컨센서스 상향 종목 스크리닝 

코드 종목명 업종(WI 26) 시가총액 주가 2분기 영업이익 컨센서스 변화율(%) 2분기 EPS 컨센서스 변화율(%) 

   (십억원) (원) 3개월전 1개월전 1주전 3개월전 1개월전 1주전 

A089590 제주항공 운송 965  36,600  152.5  11.9  2.8  109.8  12.1  2.7  

A093050 LF 화장품,의류,완구 928  31,750  7.5  4.6  2.7  12.9  9.1  3.3  

A213420 덕산네오룩스 디스플레이 633  26,350  16.9  6.9  0.9  26.9  11.8  3.0  

A005880 대한해운 운송 806  33,000  16.7  3.1  0.7  55.5  35.0  20.8  

A185750 종근당 건강관리 1,110  118,000  7.1  5.4  0.5  7.5  5.7  0.6  

주: 1주 전 대비 영업이익 컨센서스 변화율 기준 내림차순 정렬 

자료: WIsefn, IBK투자증권 리서치센터 

 

표 6. 2분기 실적 컨센서스 하향 종목 스크리닝 

코드 종목명 업종(WI 26) 시가총액 주가 2분기 영업이익 컨센서스 변화율(%) 2분기 EPS 컨센서스 변화율(%) 

   (십억원) (원) 3개월전 1개월전 1주전 3개월전 1개월전 1주전 

A108790 인터파크 소매(유통) 322  9,720  -32.8  -32.8  -7.1  -58.2  -41.4  -31.7  

A044490 태웅 기계 492  24,600  -50.9  -41.1  -6.5  -64.7  -51.0  -14.3  

A251270 넷마블게임즈 소프트웨어 12,412  146,000  -33.4  -18.9  -8.1  -27.2  -10.1  -8.4  

A015760 한국전력 유틸리티 28,985  45,150  -34.0  -24.7  -4.7  -47.1  -32.6  -3.9  

A011210 현대위아 자동차 1,863  68,500  -37.9  -24.3  -2.2  -32.9  -22.6  -3.5  

A114090 GKL 호텔,레저서비스 1,438  23,250  -14.6  -7.9  -3.4  -11.3  -6.3  -3.4  

A009240 한샘 건설,건축관련 4,107  174,500  -15.4  -15.3  -3.3  -7.2  -10.7  -3.3  

A000270 기아차 자동차 14,958  36,900  -18.7  -13.0  -3.0  -24.2  -7.2  -3.3  

A000120 CJ대한통운 운송 4,129  181,000  -3.4  -2.1  -0.7  -3.9  -4.1  -2.5  

A009830 한화케미칼 화학 5,447  33,050  -6.1  -0.3  -0.5  -10.4  -2.9  -1.9  

A028670 팬오션 운송 3,223  6,030  -20.2  -10.3  -0.3  -22.1  -13.0  -1.5  

A011170 롯데케미칼 화학 12,528  365,500  -19.0  -5.6  -0.3  -13.7  -3.6  -1.3  

A161390 한국타이어 자동차 8,225  66,400  -6.8  -7.2  -1.0  -7.6  -7.6  -1.2  

A005380 현대차 자동차 32,601  148,000  -3.1  -3.5  -0.7  -9.9  -4.4  -1.0  

A002270 롯데푸드 필수소비재 863  630,000  -15.8  -12.0  -2.8  -17.9  -13.4  -1.0  

A012330 현대모비스 자동차 24,141  248,000  -23.7  -14.0  -2.0  -18.8  -11.2  -1.0  

A023530 롯데쇼핑 소매(유통) 8,943  284,000  -7.3  -1.5  0.0  -24.0  -1.8  0.0  

주: 1주 전 대비 영업이익 컨센서스 변화율 기준 오름차순 정렬 

자료: WIsefn, IBK투자증권 리서치센터 

 


