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국내외 기업 이익 Review  

삼성전자삼성전자삼성전자삼성전자    실적실적실적실적    추정치추정치추정치추정치    하향하향하향하향    조정조정조정조정    둔화되며둔화되며둔화되며둔화되며, KOSPI , KOSPI , KOSPI , KOSPI 영업이익추정치영업이익추정치영업이익추정치영업이익추정치    하향하향하향하향    둔화둔화둔화둔화        

● 삼성전자 실적 발표 이후 영업이익 하향 조정이 멈추면서, KOSPI200 영업이익 추정치 하향 조정 역시 둔화 

● 상장기업 전체 영업이익 추정치는 -1.15% 하향 조정되었는데, 하향 조정에서 IT가 차지하는 비중은 전주 대비 낮아짐 

● 해외에서는 선진 유럽의 ROE가 3주 연속 상승하고, 아시아 지역 역시 반등하기 시작한 점 특징적 

 

Chart of the Week  

헤지펀드들의헤지펀드들의헤지펀드들의헤지펀드들의    변동성변동성변동성변동성    매도매도매도매도    포지션이포지션이포지션이포지션이    사상최저치사상최저치사상최저치사상최저치    근접근접근접근접        

● 변동성 지수 선물의 비상업거래 순 포지션이 사상 최저치였던 2017년 10월 이후 가장 낮은 수준까지 하락 

● 이는  중앙은행들의 완화적인 통화정책과 중국의 경기 부양 움직임 영향으로 변동성이 하락할 것이라는 투자가 많다는 의미  

 

알리바바와알리바바와알리바바와알리바바와    내스퍼스가내스퍼스가내스퍼스가내스퍼스가    이끄는이끄는이끄는이끄는    이머징이머징이머징이머징    국가국가국가국가    지수지수지수지수    강세강세강세강세     

● MSCI 이머징 지수의 연초 성과가 2009년 이후의 가장 강한 흐름을 기록 중  

● 과거의 이머징 지수 강세는 원자재 업체가 이끌었다면, 최근은 알리바바, 내스퍼스 등 e-커머스 관련 기업이 강세를 이끌고  

   있다는 점 특징적  

 

글로벌 산업 이슈  

글로벌글로벌글로벌글로벌    연기금연기금연기금연기금, , , , 마리화나마리화나마리화나마리화나    기업기업기업기업    지분지분지분지분    확대확대확대확대        

● 스웨덴 연기금인 AP7이 마리화나 관련 기업의 지분을 확대  

● AP7은 윤리 위원회의 반대에도, MSCI AC에 포함된 기업이라는 점을 근거로 비중을 확대  

● 사회적 책임투자로 죄악산업 투자를 꺼려왔던 스웨덴 연기금으로서는 이례적인 사례 

 

 

 

Quant Weekly: 차트로 보는 주식시장 
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그림1 KOSPI 주간 수익률 섹터별 Break-down  그림2 KOSPI 월간 수익률 섹터별 Break-down 

 

 

 
자료: FnGuide, 이베스트투자증권 리서치센터  자료: FnGuide, 이베스트투자증권 리서치센터 

 
그림3 KOSDAQ 주간 수익률 섹터별 Break-down  그림4 KOSDAQ 월간 수익률 섹터별 Break-down 

 

 

 
자료: FnGuide, 이베스트투자증권 리서치센터  자료: FnGuide, 이베스트투자증권 리서치센터 
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그림5 2019 년 KOSPI200 영업이익 추정치 변화  그림6 KOSPI200 분기 영업이익 

 

 

 

자료: FnGuide, 이베스트투자증권 리서치센터  자료: FnGuide, 이베스트투자증권 리서치센터 

 

그림7 2019 년 영업이익 추정치 주간 변화율 Break-down  그림8 섹터별 영업이익 추정치 

 

 

 

자료: FnGuide, 이베스트투자증권 리서치센터  자료: FnGuide, 이베스트투자증권 리서치센터 

 

그림9 세부 업종별 영업이익 증가율 

 
자료: FnGuide, 이베스트투자증권 리서치센터 
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그림10 2019 년 KOSPI200 순이익 추정치 변화  그림11 KOSPI200 분기 순이익 

 

 

 

자료: FnGuide, 이베스트투자증권 리서치센터  자료: FnGuide, 이베스트투자증권 리서치센터 

 

그림12 2019 년 순이익 추정치 주간 변화율 Break-down  그림13 섹터별 순이익 추정치 

 

 

 
자료: FnGuide, 이베스트투자증권 리서치센터  자료: FnGuide, 이베스트투자증권 리서치센터 

 

그림14 세부 업종별 순이익 증가율 

 
자료: FnGuide, 이베스트투자증권 리서치센터 
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표1 지난 일주일간 보고서가 가장 많이 발간된 종목 

    

순위 코드 종목 
발간 

보고서 수 

시가총액 

(억원) 

수익률(%) 12M Fwd(X) 

1W 1M 3M P/E P/B 

1 A017670 SK 텔레콤 9 199,846  0.4  -2.4  -7.8  9.6  0.8  

2 A000150 두산 8 19,059  5.1  7.0  -5.0  16.7  1.0  

3 A000660 SK 하이닉스 7 583,858  2.0  17.8  23.6  10.2  1.0  

4 A035720 카카오 7 97,993  14.6  9.3  19.3  69.5  1.8  

5 A051910 LG 화학 6 261,898  -4.6  0.1  3.1  19.2  1.6  

자료: FnGuide, 이베스트투자증권 리서치센터 
 

표2 지난 일주일간 보고서가 나온 종목 중 가장 수익률이 높았던 종목 상위 5 개 

    

순위 코드 종목 
시가총액 

(억원) 

수익률(%) 12M Fwd(X) 

1W 1M 3M 12M P/E P/B 

1 A020560 아시아나항공 14,613 85.9  72.0  66.9  35.6  28.8  1.4  

2 A002990 금호산업 5,315 50.8  15.2  30.5  36.6  6.8  1.2  

3 A051160 지어소프트 1,125 23.5  58.9  159.5  292.9  11.4  5.3  

4 A033290 코웰패션 6,643 21.1  38.5  64.2  36.7  10.3  2.1  

5 A216050 인크로스 2,009 19.1  31.3  58.9  -12.8  20.4  2.5  

자료: FnGuide, 이베스트투자증권 리서치센터 
 

표3 지난 일주일간 보고서가 나온 종목 중 가장 수익률이 낮았던 종목 상위 5 개 

    

순위 코드 종목 
시가총액 

(억원) 

수익률(%) 12M Fwd(X) 

1W 1M 3M 12M P/E P/B 

1 A192440 슈피겐코리아 4,258 -14.7  5.2  10.7  36.5  9.1  1.4  

2 A044340 위닉스 4,558 -8.1  6.0  60.9  33.5  16.0  2.8  

3 A039130 하나투어 7,853 -6.8  -8.9  -1.7  -42.2  26.5  3.8  

4 A011780 금호석유 28,914 -6.0  -5.6  8.0  -1.2  8.6  1.0  

5 A950170 JTC 3,119 -5.8  -1.3  35.0  -47.7  n/a n/a 

자료: FnGuide, 이베스트투자증권 리서치센터 
 

표4 지난 일주일간 처음으로 목표주가가 제시된 종목 

    

코드 종목 
보고서 

발간일 

목표주가 대비 

괴리율(%) 

수익률(%) 12M Fwd(X) 

발간일 이후 1M 3M 12M P/E P/B 

A035890 서희건설 20190416 25.49  0.4  5.8  0.0  19.2  4.0  n/a 

A222080 씨아이에스 20190415 30.20  -1.0  5.9  7.3  -9.1  n/a n/a 

          

          

          

주: 최근 1 년간 목표주가가 제시된 적이 없다가, 지난 일주일 동안 처음으로 목표주가가 제시된 종목. 
자료: FnGuide, 이베스트투자증권 리서치센터 
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이베스트투자증권 리서치센터 7 

Quant 염동찬 

02 3779 8918 

dongchan@ebestsec.co.kr 

그림15 분기 영업이익 상향 조정 상위 10 개 종목  그림16 분기 영업이익 하향 조정 상위 10 개 종목 

 

 

 
주: 추정치 3 개 이상 종목. FQ1(1Q19) 기준 

자료: FnGuide, 이베스트투자증권 리서치센터 
 자료: FnGuide, 이베스트투자증권 리서치센터 

 

그림17 분기 순이익 상향 조정 상위 10 개 종목  그림18 분기 순이익 하향 조정 상위 10 개 종목 

 

 

 
자료: FnGuide, 이베스트투자증권 리서치센터  자료: FnGuide, 이베스트투자증권 리서치센터 

 

그림19 목표주가 상향 조정 상위 10 개 종목  그림20 목표주가 하향 조정 상위 10 개 종목 

 

 

 
자료: FnGuide, 이베스트투자증권 리서치센터  자료: FnGuide, 이베스트투자증권 리서치센터 
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그림21 헤지펀드들의 변동성 매도 포지션이 사상최저치에 근접 

 
자료: Bloomberg, 이베스트투자증권 리서치센터 

 
Comment 

■ 변동성 지수인 VIX가올해 50% 하락한 가운데, 변동성 선물의 비상업거래 순 포지션이 사상 최저치였던 2017년 10월 이후 

가장 낮은 수준까지 하락 

■ 이는 변동성이 상승할 것이라는 투자자보다 하락할 것이라는 투자자가 많다는 의미이며, 중앙은행들의 완화적인 

통화정책과 중국의 경기 부양 움직임 영향 

 

그림22 알리바바와 내스퍼스가 이끄는 이머징 국가 지수 강세 

 
자료: Bloomberg, 이베스트투자증권 리서치센터 

 
Comment 

■ MSCI 이머징 지수의 연초 성과가 2009년 이후의 가장 강한 흐름을 기록 중 

■ 다만 과거의 이머징 지수 강세와는 다른 모습을 보이고 있는데, 과거 이머징 국가 지수 강세가 원자재 기업 중심이었다면 

중국과 인도의 기회가 커지면서 알리바바, 내스퍼스 등 e-커머스 관련 기업이 강세를 이끌고 있음 
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Comment 

■ 스웨덴 연기금인 AP7이 마리화나 관련 기업의 지분을 늘렸다고 스웨덴 공영방송이 보도 

■ AP7은 윤리 위원회가 투자를 반대했지만, 해당 기업들이 AP7 블랙리스트에 오른 기업은 아니고 MSCI AC에 포함된 

기업이기 때문에 비중을 늘렸다고 설명 

■ 캐나다 공무원 연금(PSP), 캘리포니아 공무원연금(CalPERS) 등 마리화나가 합법화된 지역에서 관련 기업의 비중을 늘린 

사례는 있었지만, 사회적 책임투자로 죄악산업 투자를 꺼려왔던 스웨덴 연기금으로서는 이례적인 사례 

 
그림23 스웨덴 AP7 의 마리화나 관련 주식 보유 평가액  그림24 캐나다 공무원연금(PSP)의 마리화나 주식 보유 비중 

 

 

 
자료: Bloomberg, 이베스트투자증권 리서치센터  자료: Bloomberg, 이베스트투자증권 리서치센터 

 

그림25 주요 마리화나 기업 시가총액 변화  그림26 오로라 카나비스와 크로노스 그룹 주가 

 

 

 
자료: Bloomberg, 이베스트투자증권 리서치센터  자료: Bloomberg, 이베스트투자증권 리서치센터 
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그림27 지역별 시가총액 비중  그림28 지역별 ROE 와 P/B 

 

 

 
주: MSCI 기준 
자료: Thomson Reuters, 이베스트투자증권 리서치센터 

 주: MSCI 기준 

자료: Thomson Reuters, 이베스트투자증권 리서치센터 

 

그림29 지역별 주간 / 월간 수익률  그림30 FY1 및 FY2 EPS 주간 변화율 

 

 

 
주: MSCI 기준, 1 주일 지연 
자료: Thomson Reuters, 이베스트투자증권 리서치센터 

 주: MSCI 기준, 1 주일 지연 

자료: Thomson Reuters, 이베스트투자증권 리서치센터 
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그림31 MSCI 선진국 12M Fwd P/E, EPS 증가율, ROE 

 

그림32 MSCI 선진 아메리카 12M Fwd P/E, EPS 증가율, ROE 

 

그림33 MSCI 선진 유럽 12M Fwd P/E, EPS 증가율, ROE 

 

그림34 MSCI 선진 아시아태평양 12M Fwd P/E 

 

자료: Thomson Reuters, 이베스트투자증권 리서치센터 
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그림35 MSCI 이머징 12M Fwd P/E, EPS 증가율, ROE 

 

그림36 MSCI 이머징 아메리카 12M Fwd P/E, EPS 증가율, ROE 

 

그림37 MSCI 이머징 유럽 12M Fwd P/E, EPS 증가율, ROE 

 

그림38 MSCI 이머징 아시아태평양 12M Fwd P/E 

 

자료: Thomson Reuters, 이베스트투자증권 리서치센터 
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그림39 MSCI 국가별 12M Fwd P/E 

 
자료: Thomson Reuters, 이베스트투자증권 리서치센터 

 
그림40 MSCI 국가별 12M Fwd P/B 

 
자료: Thomson Reuters, 이베스트투자증권 리서치센터 

 
그림41 선진국, 이머징, 한국 12M Fwd EPS 추정치 흐름  그림42 선진국, 이머징, 한국 12M Fwd P/E 흐름 

 

 

 
주: MSCI 기준 

자료: Thomson Reuters, 이베스트투자증권 리서치센터 
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그림43 선진국 / 이머징 / 한국 업종별 12M Fwd P/E 

 
자료: Thomson Reuters, 이베스트투자증권 리서치센터 

 

그림44 선진국 / 이머징 / 한국 업종별 12M Fwd ROE 

 

자료: Thomson Reuters, 이베스트투자증권 리서치센터 
 

그림45 선진국 / 이머징 / 한국 업종별 12M Fwd EPS 증가율 

 

자료: Thomson Reuters, 이베스트투자증권 리서치센터 
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