
 

 

 

 

 

Key data 

 

 

현재주가(21/7/6,원) 81,200 

 

시가총액(십억원) 484,746 

영업이익(21F,십억원) 47,349 발행주식수(백만주) 6,793 

Consensus 영업이익(21F,십억원) 49,909 유동주식비율(%) 74.6 

EPS 성장률(21F,%) 31.6 외국인 보유비중(%) 53.6 

P/E(21F,x) 16.1 베타(12M) 일간수익률 0.89 

MKT P/E(21F,x) 12.0 52주 최저가(원) 52,700 

KOSPI 3,305.21 52주 최고가(원) 91,000 

 

Share performance 

 

Earnings and valuation metrics 

주가상승률(%) 1개월 6개월 12개월 

절대주가 -1.2 -1.2 47.6 

상대주가 -3.2 -11.3 -2.3 
 

결산기 (12월) 2017 2018 2019 2020 2021F 2022F 

매출액 (십억원) 239,575 243,771 230,401 236,807 261,717 289,246 

영업이익 (십억원) 53,645 58,887 27,769 35,994 47,349 52,873 

영업이익률 (%) 22.4 24.2 12.1 15.2 18.1 18.3 

순이익 (십억원) 41,345 43,891 21,505 26,091 34,323 38,290 

EPS (원) 5,421 6,024 3,166 3,841 5,053 5,637 

ROE (%) 21.0 19.6 8.7 10.0 12.4 13.0 

P/E (배) 9.4 6.4 17.6 21.1 16.1 14.4 

P/B (배) 1.8 1.1 1.5 2.1 1.9 1.8 

배당수익률 (%) 1.7 3.7 2.5 3.7 3.7 3.7 

주: K-IFRS 연결 기준, 순이익은 지배주주 귀속 순이익 

자료: 삼성전자, 미래에셋증권 리서치센터 
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매수 
(유지) 

목표가: 113,000원 

상승여력: 39.2% 

돋보이는 위기 관리 능력과 수익성 

김영건 younggun.kim.a@miraeasset.com     

2Q21 잠정실적 세부 추정 � 2Q21 잠정 영업이익 12.5조원(YoY +53.4%, QoQ +33.3%) 기록 

→ 당사 추정치(10.2조원)과 시장 컨센서스(11.2조원)을 큰 폭 상회   

� 실적 성장은 반도체 주도였으나, 시장 기대치 상회는 DP 및 모바일 위주 호조가 주요 

반도체: 영업이익 7.1조원 기록 추정(당사 기존 추정 6.9조원) 

→ PC 및 서버 향 수요 강세로 기존 예상(QoQ +4%)을 초과하는 DRAM의 출하량 

(QoQ +9%) 달성하며 메모리 사업부 영업이익 큰 폭 개선. 한편, 1분기 오스틴 팹 

중단의 영향이 2분기 초반까지 영향 미치며 반도체 부문 이익의 일부 상쇄 추정 

디스플레이: 영업이익 1.3조원 기록 추정(당사 기존 추정 0.5조원) 

→ 2분기 글로벌 스마트폰 출하량 감소 영향으로 OLED 패널 출하량이 감소 했으나, 

북미 주요 고객사의 계약상 보조금(약 0.8조원)으로 이익 보전. 또한, 상반기 LCD 패널 

가격 호조에 따라 전분기 대비 적자폭 축소 추정 

IM(모바일 등): 영업이익 3.0조원 기록 추정(당사 기존 추정 2.2조원) 

→ 인도 및 베트남 지역의 코로나 확산 영향으로 스마트폰 판매와 생산에 차질 발생 

하여 당사 기존 추정치(6,800만대)에 크게 미달하는 출하량 기록 추정(5,900만대). 

그러나, 중고가 위주의 제품믹스 집중과 마케팅비 절감으로 기대 이상의 이익 실현  

CE(가전 등): 영업이익 1.0조원 기록 추정(당사 기존 추정 1.1조원) 

→ 비수기 영향으로 TV 수량 감소했으나, 프리미엄 위주 판매로 외형 및 이익 유지  

투자의견 � 3Q21F 매출액 67.1조원(QoQ +6.5%), 영업이익 14.0조원(QoQ +12.1%) 추정 

� 경쟁사 대비 뛰어난 메모리 원가 경쟁력을 바탕으로 하반기 수익성에 주목하는 기존의 

투자 포인트 유지. 연초 이후 주가 부진에도 불구, 여전히 매수관점의 접근 유효 판단. 

� 자세한 추정치 변경 및 목표주가 조정은 경영 실적 컨퍼런스콜(7/29) 이후 진행 예정 

80

100

120

140

160

180

20.7 20.11 21.3 21.7

삼성전자 KOSPI



삼성전자 

2   Mirae Asset Securities Research 

2021.7.7 

삼성전자 (005930) 

예상 포괄손익계산서 (요약)      예상 재무상태표 (요약)     

(십억원) 2019 2020 2021F 2022F  (십억원) 2019 2020 2021F 2022F 

매출액 230,401 236,807 261,717 289,246  유동자산 181,385 198,216 217,728 269,249 

매출원가 147,240 144,488 162,276 179,346  현금 및 현금성자산 26,886 29,383 34,066 66,743 

매출총이익 83,161 92,319 99,441 109,900  매출채권 및 기타채권 39,310 34,570 37,658 41,441 

판매비와관리비 55,393 56,325 52,091 57,027  재고자산 26,766 32,043 34,906 38,577 

조정영업이익 27,769 35,994 47,349 52,873  기타유동자산 88,423 102,220 111,098 122,488 

영업이익 27,769 35,994 47,349 52,873  비유동자산 171,179 180,020 187,660 163,740 

비영업손익 2,663 351 980 1,418  관계기업투자등 7,592 8,077 8,798 9,724 

금융손익 1,974 1,391 980 1,417  유형자산 119,825 128,953 136,373 114,056 

관계기업등 투자손익 413 507 0 0  무형자산 20,704 18,469 17,967 15,439 

세전계속사업손익 30,432 36,345 48,329 54,291  자산총계 352,564 378,236 405,388 432,989 

계속사업법인세비용 8,693 9,937 13,146 15,040  유동부채 63,783 75,604 80,815 86,784 

계속사업이익 21,739 26,408 35,183 39,251  매입채무 및 기타채무 20,721 21,638 23,571 26,051 

중단사업이익 0 0 0 0  단기금융부채 15,240 17,270 17,270 16,553 

당기순이익 21,739 26,408 35,183 39,251  기타유동부채 27,822 36,696 39,974 44,180 

지배주주 21,505 26,091 34,323 38,290  비유동부채 25,901 26,683 28,804 31,523 

비지배주주 234 317 861 960  장기금융부채 3,172 2,948 2,948 2,948 

총포괄이익 24,755 22,734 35,183 39,251  기타비유동부채 22,729 23,735 25,856 28,575 

지배주주 24,467 22,374 33,635 37,523  부채총계 89,684 102,288 109,619 118,307 

비지배주주 288 360 1,549 1,728  지배주주지분 254,915 267,670 286,630 304,583 

EBITDA 57,366 66,329 78,771 77,719  자본금 898 898 898 898 

FCF 20,015 27,695 31,705 65,249  자본잉여금 4,404 4,404 4,404 4,404 

EBITDA 마진율 (%) 24.9 28.0 30.1 26.9  이익잉여금 254,583 271,068 285,053 303,005 

영업이익률 (%) 12.1 15.2 18.1 18.3  비지배주주지분 7,965 8,278 9,139 10,099 

지배주주귀속 순이익률 (%) 9.3 11.0 13.1 13.2  자본총계 262,880 275,948 295,769 314,682 

           

예상 현금흐름표 (요약)      예상 주당가치 및 valuation (요약)     

(십억원) 2019 2020 2021F 2022F   2019 2020 2021F 2022F 

영업활동으로 인한 현금흐름 45,383 65,287 67,365 65,249  P/E (x) 17.6 21.1 16.1 14.4 

당기순이익 21,739 26,408 35,183 39,251  P/CF (x) 6.4 8.1 7.0 7.1 

비현금수익비용가감 37,443 41,619 43,428 38,309  P/B (x) 1.5 2.1 1.9 1.8 

 유형자산감가상각비 26,574 27,116 28,240 22,318  EV/EBITDA (x) 5.1 6.8 5.6 5.1 

 무형자산상각비 3,024 3,220 3,182 2,528  EPS (원) 3,166 3,841 5,053 5,637 

 기타 7,845 11,283 12,006 13,463  CFPS (원) 8,713 10,015 11,573 11,418 

영업활동으로인한자산및부채의변동 -2,546 122 760 1,153  BPS (원) 37,528 39,406 42,197 44,840 

매출채권 및 기타채권의 감소(증가) 1,829 1,741 -2,766 -3,548  DPS (원) 1,416 2,994 2,994 2,994 

재고자산 감소(증가) 2,135 -7,541 -2,862 -3,672  배당성향 (%) 38.9 67.7 50.8 45.5 

매입채무 및 기타채무의 증가(감소) -1,305 4,082 870 1,116  배당수익률 (%) 2.5 3.7 3.7 3.7 

법인세납부 -13,221 -4,770 -13,146 -15,040  매출액증가율 (%) -5.5 2.8 10.5 10.5 

투자활동으로 인한 현금흐름 -39,948 -53,629 -46,598 -10,593  EBITDA증가율 (%) -32.8 15.6 18.8 -1.3 

유형자산처분(취득) -24,854 -37,215 -35,661 0  조정영업이익증가율 (%) -52.8 29.6 31.5 11.7 

무형자산감소(증가) -3,243 -2,673 -2,680 0  EPS증가율 (%) -47.4 21.3 31.6 11.6 

장단기금융자산의 감소(증가) -10,358 -16,190 -8,258 -10,593  매출채권 회전율 (회) 6.7 7.2 8.1 8.1 

기타투자활동 -1,493 2,449 1 0  재고자산 회전율 (회) 8.3 8.1 7.8 7.9 

재무활동으로 인한 현금흐름 -9,485 -8,328 -20,338 -21,054  매입채무 회전율 (회) 17.1 15.7 15.9 16.1 

장단기금융부채의 증가(감소) 3,745 1,805 0 -716  ROA (%) 6.3 7.2 9.0 9.4 

자본의 증가(감소) 0 0 0 0  ROE (%) 8.7 10.0 12.4 13.0 

 배당금의 지급 -9,639 -9,677 -20,338 -20,338  ROIC (%) 11.5 14.9 20.3 23.7 

기타재무활동 -3,591 -456 0 0  부채비율 (%) 34.1 37.1 37.1 37.6 

현금의 증가 -3,455 2,497 4,683 32,677  유동비율 (%) 284.4 262.2 269.4 310.3 

기초현금 30,341 26,886 29,383 34,066  순차입금/자기자본 (%) -32.2 -36.8 -39.7 -51.3 

기말현금 26,886 29,383 34,066 66,743  조정영업이익/금융비용 (x) 40.5 61.7 48.3 54.9 

자료: 삼성전자, 미래에셋증권 리서치센터 
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투자의견 및 목표주가 변동추이 

제시일자 투자의견 목표주가(원) 
괴리율(%) 

 

 
평균주가대비 최고(최저)주가대비 

삼성전자 (005930) 

2021.01.11 매수 113,000 - - 

2020.07.31 매수 76,000 -16.44 16.84 

2020.05.13 매수 68,000 -22.29 -13.24 

2019.12.26 매수 70,000 -23.07 -10.86 

2019.10.01 매수 60,000 -13.86 -5.50 

2019.03.18 매수 56,000 -19.28 -11.61 

     

       

* 괴리율 산정: 수정주가 적용, 목표주가 대상시점은 1년이며 목표주가를 변경하는 경우 해당 조사분석자료의 공표일 전일까지 기간을 대상으로 함 

 

투자의견 분류 및 적용기준 

기업 산업 

매수 : 향후 12개월 기준 절대수익률 20% 이상의 초과수익 예상 비중확대 : 향후 12개월 기준 업종지수상승률이 시장수익률 대비 높거나 상승 

Trading Buy : 향후 12개월 기준 절대수익률 10% 이상의 초과수익 예상 중립 : 향후 12개월 기준 업종지수상승률이 시장수익률 수준 

중립 : 향후 12개월 기준 절대수익률 -10~10% 이내의 등락이 예상 비중축소 : 향후 12개월 기준 업종지수상승률이 시장수익률 대비 낮거나 악화 

매도 : 향후 12개월 기준 절대수익률 -10% 이상의 주가하락이 예상   

매수(▲), Trading Buy(■), 중립(●), 매도(◆), 주가(─), 목표주가(▬), Not covered(■) 

 

투자의견 비율 

매수(매수) Trading Buy(매수) 중립(중립) 매도 

80.00% 10.67% 8.00% 1.33% 

* 2021년 6월 30일 기준으로 최근 1년간 금융투자상품에 대하여 공표한 최근일 투자등급의 비율 

 

Compliance Notice 

- 당사는 자료 작성일 현재 삼성전자을(를) 기초자산으로 하는 주식워런트증권에 대해 유동성공급자(LP)업무를 수행하고 있습니다. 

- 당사는 본 자료를 제3자에게 사전 제공한 사실이 없습니다. 

- 본 자료를 작성한 애널리스트는 자료작성일 현재 조사분석 대상법인의 금융투자상품 및 권리를 보유하고 있지 않습니다. 

- 본 자료는 외부의 부당한 압력이나 간섭없이 애널리스트의 의견이 정확하게 반영되었음을 확인합니다. 

본 조사분석자료는 당사의 리서치센터가 신뢰할 수 있는 자료 및 정보로부터 얻은 것이나, 당사가 그 정확성이나 완전성을 보장할 수 없으므로 투자자 자신의 판단과 책임하에 종목 

선택이나 투자시기에 대한 최종 결정을 하시기 바랍니다. 따라서 본 조사분석자료는 어떠한 경우에도 고객의 증권투자 결과에 대한 법적 책임소재의 증빙자료로 사용될 수 없습니다. 

본 조사분석자료의 지적재산권은 당사에 있으므로 당사의 허락 없이 무단 복제 및 배포할 수 없습니다. 
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