
 

매수(유지) 
  

목표주가(상향) 58,000원 

현재주가(03/23) 46,300원 

상승여력 25.3% 

 

Stock Data  

KOSPI 2,424.5pt 

시가총액(보통주) 481십억원 

발행주식수 10,395천주 

액면가 1,000원 

자본금 10십억원 

60일 평균거래량 100천주 

60일 평균거래대금 4,169백만원 

외국인 지분율 5.3% 

52주 최고가 58,800원 

52주 최저가 28,600원 

주요주주  

오영주(외 4인) 28.2% 

자사주(외 1인) 1.3% 

 

주가추이 및 상대강도 

(%) 절대수익률 상대수익률 

1M -2.3 -1.7 

3M 47.9 43.1 

6M 32.3 26.4 

 

주가차트 
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불확실한 대외 환경에도 안정적인 성장 전망 

2023년 탑라인 성장과 수익성 확보가 가능할 전망  

23F 매출액은 2,927억원(+11.1% YoY), 영업이익은 355억원(+16.3% YoY, OPM 

12.1%)이다. 1) 매출: MLCC 부문의 예상 매출액은 1,609억원(+12.3% YoY)이다. 

MLCC 내 전장 비중은 약 33%로 전년 대비 +3%p 확대될 것으로 추정되며 전방 

고객사(LG전자 VS사업부)의 실적 성장이 예상되는 바 동사의 매출 성장성도 유효하

다고 판단된다. 국내외 전장 제품 수요 증가에 기인하여 전사 기준 23F 전장향(전장

용 MLCC + DCLC) 매출액은 881억원(+24.4% YoY)으로 추산된다. 2) 이익: 동사

는 고정비 부담을 완화하기 위해 P보다는 Q와 C에 집중할 전망이다. 현재 부품社들

은 공급 단가 압력에서 자유롭지 못한 상황이고 재고 조정의 불확실성은 지속되고 

있다. 동사는 가동률 조정을 통해 재고 부담이 감소했으므로 올해는 기저효과를 기

대할 수 있다(그림5). 다만 꾸준한 CAPEX(21~23F 평균 200억원) 집행에 따라 비

용 증가분을 감안하면 전사 수익성은 전년 대비 소폭 성장이 예상된다(그림7). 

DCLC(DC-Link), 턴어라운드 예상 

23F DCLC 매출액은 352억원(+68.5% YoY)이다. 지난해 당사는 친환경차 시장 성

장에 따른 DCLC 적용 확대와 23년 생산능력 확보 가시성이 높다고 언급했었다. 고

객社들의 요청으로 현재 생산능력을 확대 중이며 약 400억원 규모의 CAPA를 확보

할 것으로 추정된다. 이에 따라 국내외 완성차향으로 제품 공급이 확대될 예정이다. 

23년 라인 안정화 및 물량 증가로 흑자 전환이 예상되며 24년 본격적인 수익성 개선

이 기대되는 상황이다(그림10). 또한 추가 증설을 예단하기 이르나 추후 신규 수요 

대응을 위해서 24년에도 생산시설 확충 가능성이 높다고 판단된다.  

중장기적 매수 접근 유효, 목표주가 58,000원으로 상향  

올해 수요 다운사이클에도 불구하고 신규 성장 동력인 전장향 매출 증가로 창사 이

래 최대 실적을 기록할 전망이다. 결론적으로 MLCC 내 신규 성장 모멘텀은 수요가 

확대되는 전장용 제품일 것이다. 중장기적 관점에서 여전히 매수 관점을 유지한다. 

삼화콘덴서 001820 

권태우 IT·전기전자 
02-709-2622 

tkwon1@ds-sec.co.kr 

Financial Data      

(십억원) 2020 2021 2022 2023F 2024F 

매출액 243 262 263 293 324 

영업이익 27 33 31 36 45 

영업이익률(%) 11.2 12.7 11.6 12.1 14.0 

세전이익 27 36 33 44 54 

지배주주지분순이익 23 28 29 35 43 

EPS(원) 2,243 2,735 2,840 3,401 4,170 

증감률(%) -21.4 21.9 3.8 19.8 22.6 

ROE(%) 14.3 15.1 13.7 14.5 15.4 

PER (배) 29.4 22.0 16.3 13.6 11.1 

PBR (배) 3.9 3.1 2.1 1.9 1.6 

EV/EBITDA (배) 15.5 11.7 8.5 6.9 5.4 

자료: 삼화콘덴서, DS투자증권 리서치센터, K-IFRS 연결기준 
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Valuation  

투자의견 매수, 목표주가 상향! 

동사의 목표주가를 58,000원으로 상향한다. 12MF BPS 25,140원에 수요 둔화 시기 16년 

평균 PBR 2.3배를 적용해 산출했다. 실적 가시성이 높다는 점을 고려하여 목표 배수를 

상향 조정했다(2.1배 → 2.3배). 지난 12월 커버리지 당시 락바텀 구간으로 매수가 필요

하다고 언급했었다. 이후 주가는 약 40% 단기간에 상승했다. 중국 리오프닝 기대감에 따

라 선제적으로 반영된 것으로 판단된다. 그러나 올해 수요 다운사이클(전방 및 경기 둔

화)에도 불구하고 신규 성장 동력인 전장향 커패시터의 기존 매출처 및 신규 물량 확대

로 창사 이래 최대 실적을 기록할 전망이다.  

동사의 역사적 밸류에이션(평균 PBR)은 16년 2.3배(수요 둔화) → 17년 3배(고부가 위주

의 증설) → 18년 5.3배(상승 사이클)로 점진적으로 확대되었다(표2). 당시 밸류에이션 

확장의 근거는 IT 범용 수요 증가 및 경쟁사의 고부가가치 영역 확대로 반사 수혜를 받

는 환경이었다. 현재는 지난 과거와 유사한 환경은 아니다. 그러나 (1) IT 범용 유통 재고

의 건전화가 진행 중이고, (2) 친환경차 시장 성장에 따라 Q가 확대(부품의 전동화)되는 

국면이다. 당사는 제품의 수익성은 차치하더라도 Q의 성장성에 따라 점진적인 밸류에이

션 확장이 가능하다고 판단된다. 또한 중장기적 관점에서 업황 회복과 전장 시장의 성장

성을 고려하여 여전히 매수 관점을 유지한다.  

표1  목표주가 산출방식 

B구분 
 

값 비고 

(A) 12M Fwd BPS(원) 25,140 12M Fwd 

(B) Target PBR (배) 2.3 

16년 연간 평균 PBR 적용 

16년 (수요 둔화) → 17년 (고부가 위주의 증설)  

→ 18~19년 (상승 사이클) 

(C) 적정 목표주가(원) 57,822 (C)=(A)*(B) 

목표주가(원) 58,000  

현재주가(원)  46,300  

상승여력(%) 25.3  
 

자료: DS투자증권 리서치센터 추정 

 

표2  Historical Valuation 

 
10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23F 

PBR 2.1  1.4  1.2  1.1  0.9  2.6  2.1  6.5  4.3  3.5  3.9  3.1  2.1  1.9 

PBR(Avg.) 2.2  1.8  1.2  1.2  1.2  1.2  2.3  3.0  5.3  3.5  3.3  3.2  2.1   

PBR(Low) 1.7  1.0  1.0  1.0  0.8  0.8  1.6  1.4  2.9  2.5  2.0  2.6  1.3   

PBR(High) 2.7  2.6  1.6  1.7  1.5  2.7  3.1  7.2  8.9  4.6  4.1  4.2  3.3   

PER 10.1  23.9  25.5  230.0  -6.2  45.8  19.9  28.8  9.0  18.3  29.4  22.0  16.3 13.6 

EV/EBITDA 6.4  8.2  6.2  6.9  9.8  11.3  9.1  17.5  6.1  11.1  15.4  11.7  8.5 6.9 
 

자료: Quantiwise, DS투자증권 리서치센터 

 

탑라인 성장 → 멀티플 상향 

성장 모멘텀은 전장 및 IT 

수요 회복 
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그림1  삼화콘덴서 PBR 밴드 차트  그림2  삼화콘덴서 매출액 증감률 vs. 주가 추이 

 

 

 

자료: Fnguide, DS투자증권 리서치센터  자료: Fnguide, DS투자증권 리서치센터 

 

표3  삼화콘덴서 실적 전망 변경 

(십억원, %) 
변경전 변경후 차이 (%) 

2022F 2023F 2022 2023F 2022 2023F 

매출액 255.4  270.8  263.5  292.7  3.2  8.1  

영업이익 30.0  33.2  30.5  35.5  1.7  7.0  
 

자료: DS투자증권 리서치센터 추정 

 

표4  삼화콘덴서 부문별 실적 추이 및 전망  

(십억원) 1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23F 2Q23F 3Q23F 4Q23F 2021 2022 2023F 

매출액 68.5  67.0  60.3  67.7  66.4  72.8  78.2  75.3  262.2  263.5  292.7  

YoY, % 8.3  -3.1  -14.2  13.8  -3.0  8.7  29.6  11.2  8.1  0.5  11.1  

MLCC 37.1  38.0  33.2  35.0  33.7  39.8  44.5  43.0  152.2  143.3  160.9  

FC 5.1  8.7  7.7  10.0  8.1  8.4  8.6  7.0  22.5  31.5  32.2  

DCLC 4.9  4.7  4.4  6.8  7.4  8.3  9.5  9.9  18.2  20.9  35.2  

DCC 8.1  6.1  5.7  5.1  6.9  5.9  5.4  5.1  28.8  25.0  23.2  

기타 13.2  9.5  9.3  10.8  10.2  10.4  10.2  10.4  40.6  42.7  41.2  

증감 (YoY, %)                  

MLCC 4.5  -7.0  -24.1  9.1  -9.3  4.7  34.0  22.7  13.4  -5.8  12.3  

FC -4.9  54.5  36.4  71.1  59.4  -3.4  11.1  -29.5  -16.1  40.1  2.0  

DCLC 8.5  -8.7  -2.7  73.4  50.7  76.0  117.0  44.9  40.3  14.8  68.5  

DCC 0.4  -22.0  -10.2  -22.1  -15.1  -2.6  -5.9  -0.9  21.6  -13.1  -7.1  

매출 비중 (%)   
  

    
  

  
   

MLCC 54.2  56.7  55.0  51.7  50.7  54.7  56.9  57.1  58.0  54.4  55.0  

FC 7.5  13.0  12.8  14.8  12.3  11.6  10.9  9.4  8.6  12.0  11.0  

DCLC 7.2  7.1  7.3  10.0  11.2  11.5  12.2  13.1  6.9  7.9  12.0  

DCC 11.9  9.0  9.5  7.5  10.4  8.1  6.9  6.7  11.0  9.5  7.9  

영업이익 8.9  10.2  6.7  4.6  4.4  8.7  12.3  10.2  33.2  30.5  35.5  

YoY, % -1.1  -3.1  -48.9  948.8  -51.1  -14.8  82.6  118.9  22.4  -8.0  16.3  

영업이익률 13.0  15.3  11.1  6.9  6.6  12.0  15.7  13.5  12.7  11.6  12.1  
 

자료: 삼화콘덴서, DS투자증권 리서치센터 추정 
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그림3  전장용 MLCC 분기별 매출액 추이 및 전망  그림4  MLCC 부문 연간 매출액 추이 및 전망 

 

 

 

자료: 삼화콘덴서, DS투자증권 리서치센터 추정 

주: VS사업부: LG전자 VS(전장)사업부 매출액 

 자료: 삼화콘덴서, DS투자증권 리서치센터 추정 

 
그림5  재고자산 및 증감률 추이  그림6  가동률 추이 

 

 

 

자료: 삼화콘덴서, DS투자증권 리서치센터   자료: 삼화콘덴서, DS투자증권 리서치센터 

 

그림7  전사 수익성 추이 및 전망  그림8  주요 제품 판가 추이 

 

 

 

자료: 삼화콘덴서, DS투자증권 리서치센터 추정  자료: 삼화콘덴서, DS투자증권 리서치센터 
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그림9  DCLC 분기별 매출액 추이 및 전망  그림10  DCLC 연간 매출액 추이 및 전망 

 

 

 

자료: 삼화콘덴서, DS투자증권 리서치센터 추정  자료: 삼화콘덴서, DS투자증권 리서치센터 추정 

 

그림11  삼화콘덴서 부채비율, 순차입금 추이 및 전망  그림12  삼화콘덴서 사업부별 매출 비중 추이 

 

 

 

자료: 삼화콘덴서, DS투자증권 리서치센터 추정  자료: 삼화콘덴서, DS투자증권 리서치센터 추정 

 

그림13  삼화콘덴서 연간 실적 추이 및 전망 

 

자료: 삼화콘덴서, DS투자증권 리서치센터 추정 
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표5  Global Peer Group   

회사명 삼화콘덴서 삼성전기 아모텍 MURATA TDK YAGEO 
TAIYO 

YUDEN 

티커 001820 KS 009150 KS 052710 KQ 6981 JT 6762 JT 2327 TT 6976 JT 

주가(원, 로컬) 46,300  151,500  17,670  7,871.0  4,700.0  517.0  4,290.0  

시가총액(십억원, USD mn) 481.3  11,316.1  258.2  40,519.0  13,918.6  7,176.7  4,255.3  

매출액 YoY         

(%) 21 8.1  24.8  -11.3  6.3  8.5  57.4  6.6  

 22 0.5  -1.8  8.8  11.2  28.6  13.7  16.2  

 23 11.1  -7.9  31.4  -5.4  14.5  -2.1  -9.8  

영업이익 YoY         

(%) 21 22.4  62.9  적지 23.7  14.2  79.2  9.7  

 22 -8.0  -19.3  적지 35.4  49.2  -0.3  67.3  

 23 16.3  -27.4  흑전 -24.9  15.7  -7.2  -52.7  

영업이익률         

(%) 21 12.7  15.4  -12.0  19.6  7.9  27.3  13.5  

 22 11.6  12.9  -2.8  23.6  8.8  23.9  19.5  

 23 12.1  10.3  7.9  18.6  8.9  22.7  10.2  

P/E         

(배) 21 22.0  17.2  N/A 23.9  25.9  10.3  22.8  

 22 16.3  11.9  N/A 16.5  12.9  10.2  12.8  

 23 13.6  17.2  18.6  19.8  12.7  10.4  19.5  

P/B         

(배) 21 3.1  2.2  1.4  2.9  2.0  3.0  2.7  

 22 2.1  1.5  1.6  2.3  1.3  1.6  2.3  

 23 1.9  1.4  1.3  2.1  1.3  1.8  1.7  

EV/EBITDA         

(배) 21 11.7  6.5  521.9  11.4  7.6  8.5  9.2  

 22 8.5  5.0  25.2  8.1  5.4  6.2  6.8  

 23 6.9  5.8  7.3  10.4  5.3  7.1  7.4  

ROE         

(%) 21 15.1  14.3  -2.5  13.1  8.6  31.3  13.2  

 22 13.7  13.5  -0.8  15.2  11.7  22.0  20.1  

 23 14.5  8.7  7.3  10.8  10.8  20.3  8.5  

EPS         

(원, 로컬) 21 2,735  11,500  -479  371.0  203.7  58.9  238.4  

 22 2,840  12,434  -151  496.3  348.0  43.0  435.6  

 23 3,401  8,782  965  397.9  369.4  49.9  220.0  
 

자료: Bloomberg, Dataguide, DS투자증권 리서치센터 
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삼화콘덴서 주요제품 및 용어설명  

표6  주요 제품 

MLCC 

(Multilayer Ceramic Capacitor) 

DCLC  

(DC-Link Capacitor)  

FC 

(Film Capacitor) 

기타 

(DCC & CI & Hybrid Cap) 

 

 

 

 

디스플레이  오토모티브 플랜트 디스플레이  

AV  파워플랜트 AV 

전자기기  
 

트랜스미션 및 유통설비 전자기기  

모바일 
 

신재생 에너지 모바일 

오토모티브 
  

오토모티브 
 

자료: 삼화콘덴서, DS투자증권 리서치센터 

 

표7  제품별 용어 해설 

용어 영문 국문 내용 

MLCC 
Multilayer Ceramic 

Capacitor 
적층세라믹 커페시터 적층세라믹으로 전자제품 회로에 전류가 일정하게 흐를 수 있도록 제어하는 핵심부품 

DCLC DC-Link Capacitor 전력변환 커페시터 
전원(배터리)과 출력(인버터) 부하 사이의 순간 전력 차이를 균형화하고 전압 변화를 

최소화 하기 위해 적용되는 제품  

FC Film Capacitor 필름 커페시터 
절연 플라스틱 필름을 유전체로 사용하며 상대적으로 저손실 및 내열한계의 특성을 

지닌 부품 

DCC Disc Ceramic Capacitor 단층세라믹 커페시터 주로 높은 안정성 성능과 저손실 장치에 사용되며 단층형태의 커패시터 

CI Chip Inductor 칩 인덕터 
고주파수 노이즈 제거특성을 제공할 수 있는 코어의 작은 단층 또는 다층 얇은 

와이어/필름으로 감싼 코일 
 

자료: DS투자증권 리서치센터 

 

그림14  전원(배터리)과 인버터 사이의 버퍼로서 역할을 수행하는 전장용 DC-Link Capacitor 

 

자료: 삼화콘덴서, DS투자증권 리서치센터 
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[ 삼화콘덴서 001820 ]  
 

재무상태표     (십억원)  손익계산서     (십억원) 

 2020 2021 2022 2023F 2024F   2020 2021 2022 2023F 2024F 

유동자산 120 148 162 198 238  매출액 243 262 263 293 324 

현금 및 현금성자산 36 44 57 81 109  매출원가 191 203 206 228 246 

매출채권 및 기타채권 50 52 54 60 67  매출총이익 51 59 58 65 78 

재고자산 25 40 34 39 43  판매비 및 관리비 24 26 27 30 33 

기타 9 11 17 17 18  영업이익 27 33 31 36 45 

비유동자산 115 121 125 126 126  (EBITDA) 43 50 50 57 68 

관계기업투자등 15 18 14 15 16  금융손익 -6 -2 -5 1 1 

유형자산 90 94 98 97 96  이자비용 0 0 0 0 0 

무형자산 0 1 1 1 1  관계기업등 투자손익 0 0 0 0 0 

자산총계 235 269 287 323 363  기타영업외손익 6 5 8 8 8 

유동부채 48 53 54 54 57  세전계속사업이익 27 36 33 44 54 

매입채무 및 기타채무 32 34 41 44 48  계속사업법인세비용 4 8 4 10 12 

단기금융부채 13 12 7 5 3  계속사업이익 23 29 29 35 42 

기타유동부채 3 7 5 5 6  중단사업이익 0 0 0 0 0 

비유동부채 12 14 8 9 9  당기순이익 23 29 29 35 42 

장기금융부채 5 4 4 4 4  지배주주 23 28 29 35 43 

기타비유동부채 8 9 4 5 5  총포괄이익 24 31 29 35 42 

부채총계 60 66 62 63 65  매출총이익률 (%) 21.2 22.4 21.9 22.3 24.1 

지배주주지분 174 202 224 259 297  영업이익률 (%)  11.2 12.7 11.6 12.1 14.0 

자본금 10 10 10 10 10  EBITDA마진률 (%) 17.6 19.2 18.9 19.5 21.0 

자본잉여금 5 5 5 5 5  당기순이익률 (%) 9.7 10.9 11.1 11.8 13.1 

이익잉여금 152 177 205 234 272  ROA (%) 10.4 11.3 10.5 11.4 12.5 

비지배주주지분(연결) 1 1 1 1 1  ROE (%) 14.3 15.1 13.7 14.5 15.4 

자본총계 175 203 225 260 298  ROIC (%) 17.3 18.3 17.9 17.7 21.6 

             

현금흐름표     (십억원)  주요투자지표     (원, 배) 

 2020 2021 2022 2023F 2024F   2020 2021 2022 2023F 2024F 

영업활동 현금흐름 32 36 48 53 58  투자지표 (x)      

당기순이익(손실) 23 29 29 35 42  P/E 29.4 22.0 16.3 13.6 11.1 

비현금수익비용가감 23 29 27 27 23  P/B 3.9 3.1 2.1 1.9 1.6 

유형자산감가상각비 15 17 19 21 22  P/S 2.8 2.4 1.8 1.6 1.5 

무형자산상각비 0 0 0 0 0  EV/EBITDA 15.5 11.7 8.5 6.9 5.4 

기타현금수익비용 8 11 7 4 -2  P/CF 14.6 10.9 8.5 7.8 7.4 

영업활동 자산부채변동 -14 -18 -2 -8 -7  배당수익률 (%) 0.5 0.8 1.1 1.1 1.1 

매출채권 감소(증가) 1 -3 -9 -6 -7  성장성 (%)      

재고자산 감소(증가) -3 -15 6 -5 -5  매출액 -4.7 8.1 0.5 11.1 10.7 

매입채무 증가(감소) -6 3 7 2 4  영업이익 -27.3 22.4 -8.0 16.3 28.1 

기타자산, 부채변동 -7 -3 -6 0 0  세전이익 -24.0 33.2 -8.8 33.2 22.6 

투자활동 현금 -11 -23 -29 -22 -23  당기순이익 -21.3 22.0 2.5 17.8 22.6 

유형자산처분(취득) -7 -19 -24 -20 -21  EPS -21.4 21.9 3.8 19.8 22.6 

무형자산 감소(증가) 0 -1 0 -1 -1  안정성 (%)      

투자자산 감소(증가) 0 0 -3 -1 -1  부채비율 34.4 32.7 27.5 24.1 21.9 

기타투자활동 -4 -3 -2 0 -1  유동비율 250.8 280.8 302.8 364.3 420.1 

재무활동 현금 -4 -4 -6 -7 -7  순차입금/자기자본(x) -13.5 -18.1 -25.9 -32.6 -38.7 

차입금의 증가(감소) -1 -1 -1 -2 -2  영업이익/금융비용(x) 64.8 69.1 66.2 88.6 139.8 

자본의 증가(감소) -3 -3 -5 -5 -5  총차입금 (십억원) 18 16 11 9 7 

배당금의 지급 3 3 5 5 5  순차입금 (십억원) -24 -37 -58 -85 -115 

기타재무활동 0 0 0 0 0  주당지표(원)      

현금의 증가 17 8 13 24 28  EPS 2,243 2,735 2,840 3,401 4,170 

기초현금 19 36 44 57 81  BPS 16,709 19,400 21,546 24,919 28,542 

기말현금 36 44 57 81 109  SPS 23,330 25,220 25,346 28,154 31,162 

NOPLAT 23 26 27 28 35  CFPS 4,515 5,512 5,441 5,936 6,267 

FCF 21 15 26 31 35  DPS 300 500 500 500 500 

자료: 삼화콘덴서, DS투자증권 리서치센터 / 주: K-IFRS 연결기준  
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삼화콘덴서 (001820) 투자의견 및 목표주가 변동추이 

제시일자 투자의견 목표주가(원) 
괴리율(%) 

 

평균주가대비 최고(최저)주가대비 

2022-12-14 담당자변경    

2022-12-14 매수 48,000 -16.0 2.4 

2023-03-24 매수 58,000   

     

     

     

     

     

 
투자의견 및 적용기준 (향후 12개월간 주가 등락 기준) 

기업   산업  

매수 + 10% 이상의 투자수익이 예상되는 경우  비중확대  

중립 - 10% ~ + 10% 이내의 등락이 예상되는 경우  중립 업종별 투자의견은 해당업종 투자비중에 대한 의견 

매도 -10% 이하의 주가하락이 예상되는 경우  비중축소  

 
투자의견 비율 기준일 2022.12.31 

매수 중립 매도 

100.0% 0.0% 0.0% 

 
Compliance Notice 

본 자료에 기재된 내용들은 작성자 본인의 의견을 정확하게 반영하고 있으며 외부의 부당한 압력이나 간섭 없이 작성되었음을 확인합니다. 

본 자료는 고객의 증권투자를 돕기 위한 정보제공을 목적으로 제작되었습니다. 본 자료에 수록된 내용은 당사 리서치센터가 신뢰할 만한 자료 및 정보를 바탕으로 작성한 것

이나, 당사가 그 정확성이나 완전성을 보장할 수 없으므로 참고자료로만 활용하시기 바라며 유가증권 투자 시 투자자 자신의 판단과 책임하에 최종결정을 하시기 바랍니다. 

따라서 본 자료는 어떠한 경우에도 고객의 증권투자 결과에 대한 법적 책임소재의 증빙자료로 사용될 수 없습니다. 

본 자료는 당사의 저작물로서 모든 저작권은 당사에게 있으며 어떠한 경우에도 당사의 동의 없이 복제, 배포, 전송, 변형될 수 없습니다. 

 동 자료는 제공시점 현재 기관투자가 또는 제3자에게 사전 제공한 사실이 없습니다.  

 동 자료의 추천종목은 전일 기준 현재 당사에서 1% 이상 보유하고 있지 않습니다. 

 동 자료의 추천종목은 전일 기준 현재 당사의 조사분석 담당자 및 그 배우자 등 관련자가 보유하고 있지 않습니다. 

 동 자료의 추천종목에 해당하는 회사는 당사와 계열회사 관계에 있지 않습니다. 
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