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Earnings Monitor: 한국 3분기 실적 Preview 

 3분기 실적시즌 관전 포인트: 1) 실적 서프라이즈 달성 여부, 2) 1분기를 상회하는 사상 최대 실적 

달성 여부 

 3분기 실적 컨센서스는 영업이익 50.3조원(YoY +42.0%, QoQ +8.6%), 순이익(지배) 35.6조원(YoY 

+45.9%, QoQ +1.4%)로 사상 최대 실적을 달성했던 1분기를 뛰어넘을 것으로 전망됨 

 3분기 영업이익 컨센서스는 최근 들어 상승폭이 둔화되면서 상승 모멘텀이 다소 주춤한 상황 

 3분기 영업이익 모멘텀 상위 업종: 반도체, 보험, IT가전, 증권, 에너지 순 

 전년동기 대비 영업이익 기여도 상위업종: 반도체, 상사·자본재, 에너지, 은행, 화학 순 

 1주전 대비 영업이익 컨센서스 변화율 상위 업종: 조선, 에너지, 보험, 반도체, 상사·자본재 순 

 3분기 실적 모멘텀 중심의 투자 유망주 제안: SK하이닉스, SK이노베이션, 엔씨소프트, 대림산업 등 

 

3분기 주식시장은 다사다난했다. 7월 24일 종가기준으로 사상 최고치(2,451.53pt))를 기록

한 이후 조정 받기 시작해 다시 2,400pt에 도달하는데, 무려 30거래일 가까이 걸렸다. 현

재도 북한 지정학적 우려가 고조되는 등 여전히 시장 변동성이 높은 상황으로 업종 및 종목 

간 수익률 차별화 양상이 지속되고 있다. 최근 증시 반등을 주도했던 업종은 이익 모멘텀이 

강한 반도체, IT가전, 조선, 증권 등이다. 추석연휴가 지나면 10월 13일(예정) 삼성전자 잠

정실적 발표를 시작으로 3분기 실적시즌 개막을 앞두고 있다. 3분기 실적시즌의 최대 관건

은 실적 서프라이즈 달성 여부와 1분기 실적을 상회하는 사상 최대 실적 달성 여부라고 볼 

수 있다. 또한 3분기 실적시즌의 진행 방향을 통해 향후 시장의 추가 반등 동력을 확인할 

수 있을 것이다. 

그림 1. 2010년 이후 3분기 영업이익 컨센서스 대비 발표치 상(하)회율 
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3분기 실적은 WMI 500 기준으로 영업이익 50.3조원(YoY +42.0%, QoQ +8.6%), 순이익

(지배주주 기준) 35.6조원(YoY +45.9%, QoQ +1.4%)을 기록할 것으로 전망된다. (컨센서

스가 존재하는 260종목 합산. 시가총액 비중은 87.6%) 3분기 영업이익 컨센서스는 최근 

들어 상승폭이 둔화되면서 상승 모멘텀이 다소 주춤한 상황이다. 그러나 사상 최대 실적을 

기록했던 1분기와 비교했을 때, 영업이익 증가율은 8.2%, 순이익 증가율은 0.8%로 1분기 

실적을 뛰어넘을 것으로 전망된다. 작년 3분기와 비교해 영업이익은 42%, 순이익은 45.9% 

증가할 것으로 전망되는데, 삼성전자 갤럭시 노트7 리콜 사태에 따른 실적 쇼크가 기저효과

로 작용했음을 감안하더라도 상당히 긍정적인 실적 시즌이 될 것으로 예상된다. 다만, 2010

년 이후 매년 3분기 영업이익 발표치가 컨센서스를 평균적으로 10.4% 가량 하회했었다는 

점은 염두에 두어야 한다. 물론 작년 3분기에 삼성전자를 제외한 나머지 기업들의 영업이

익 발표치가 컨센서스에 부합했었다는 점은 올해 실적을 기대하게 하는 부분이다. 업종별로 

반도체, 보험, IT가전, 증권, 에너지 업종의 영업이익 컨센서스가 우상향 흐름을 보이면서 

긍정적인 모멘텀을 보여주고 있다. 조선업종의 경우 지난 5월 10일 현대중공업 분할 상장 

이후 상당히 가파른 상향 추세를 보였다는 점에서 주목할 필요가 있다. 반면, 유틸리티, 소

매(유통), 호텔·레저서비스, 화장품·의류·완구, 자동차 등은 부진한 모멘텀이 지속되고 

있는 업종으로 유의할 필요가 있다. 

그림 2. 4월 이후 한국 3분기 실적 컨센서스 추이  그림 3. 현대중공업 분할 상장 이후 조선업 영업이익 컨센서스 추이 
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그림 4. 4월 이후 2분기 영업이익 모멘텀 상위 5개 업종  그림 5. 4월 이후 2분기 영업이익 모멘텀 하위 5개 업종 
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한편, 전년동기 대비 영업이익 기여도 상위 업종은 반도체(+34.6%p), 상사·자본재

(+2.5%p), 에너지(+2.3%p), 은행(+2.2%p), 화학(+1.5%p) 순이다. 반도체 업종의 경우 

메모리 가격 상승세가 지속되며 실적 전망치가 상향 조정되고 있는데다가 2016년 3분기에 

갤럭시 노트7 리콜 사태로 삼성전자 실적이 컨센서스 대비 쇼크(컨센서스 대비 영업이익 발

표치는 30.6% 하회, 순이익은 22.8% 하회)를 기록하면서 전년동기 대비 이익 증가율이 상

당히 높게 나타날 것으로 전망되는 점이 기저효과로 작용했다. 1주일 전과 비교해 영업이익 

컨센서스 변화율이 높은 업종은 조선(+5.0%), 에너지(+1.9%), 보험(+1.5%), 반도체

(+0.7%), 상사·자본재(+0.3%) 순이다. 

그림 6. 컨센서스로 계산한 전년동기 대비 영업이익 기여도  그림 7. 1주 전 대비 영업이익 컨센서스 변화율 
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3분기 실적 모멘텀 중심의 투자 유망주 스크리닝 

현 시점에서 3분기 실적 모멘텀을 중심으로 투자 유망주를 선별해 ’표 1’에 제시했다. WMI 

500 유니버스를 대상으로 했고, 구체적인 스크리닝 조건은 아래와 같다.  

1) 전년동기, 전분기 대비 3분기의 영업이익과 순이익이 모두 증가할 것으로 전망되는 종목 

2) 1주전, 1개월 전 대비 3분기 및 2017년 EPS 전망치가 상향 조정된 종목 

3) 3분기, 4분기, 2017년 연간, 12개월 선행 EPS 증가율이 (+)인 종목 

표 1. 3분기 실적 모멘텀 중심의 투자 유망주 제안 

코드 종목명 업종(WI26) 시가총액 주가 
3분기 실적 증가율(%) EPS 전망치 변화율(%) 

_1주일 전 대비 
EPS 증가율(%) 

영업이익 순이익 

   (십억원) (원) YoY QoQ YoY QoQ 201709 2017AS 201709 201712 2017AS 12MF 

A000660 SK하이닉스 반도체 62,827  86,300  425.7  25.1  396.1  19.9  0.7  1.5  396.1  96.1  256.8  25.7  

A096770 SK이노베이션 에너지 17,522  189,500  105.2  102.1  66.6  115.4  2.7  0.2  66.6  290.2  36.1  24.1  

A036570 엔씨소프트 소프트웨어 9,752  444,500  396.3  760.0  440.5  749.4  2.2  1.8  440.3  184.1  76.1  57.9  

A000210 대림산업 건설,건축관련 2,711  77,900  13.9  4.0  24.1  24.8  2.8  0.4  24.2  347.7  83.0  26.8  

A000080 하이트진로 필수소비재 1,785  25,450  54.1  22.3  168.9  61.6  7.5  1.1  168.9  156.7  19.4  136.6  

A178920 SKC코오롱PI 화학 960  32,700  60.2  16.7  86.2  28.6  2.7  0.5  86.2  34.9  62.7  23.7  

A048260 오스템임플란트 건강관리 931  65,200  1.7  24.7  182.1  2.5  6.3  0.4  182.1  24.3  18.4  39.8  

A040910 아이씨디 디스플레이 210  12,750  23.9  37.4  31.1  40.6  90.4  16.3  30.8  173.4  189.0  84.3  

주: 시가총액 기준 내림차순 정렬 
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