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[표1]  로체시스템즈 Valuation 

영업가치 적용값 비고

EPS

①2016년 예상 EPS(원) 713           2015년 EPS 210원, 2016년 EPS 713원

②Target P/E 24.0          로체시스템즈의 역사적 최대성수기인 2004~2006년 하단 평균 P/E에 20% 할인 적용 

주당 적정주가(원) 17,119       ①x②
 



 

 

 

 

[표2] 로체시스템즈 투자지표 

단위: 십억원 2014 2015 2016F 2017F 2018F

매출액 35.2 74.9 100.1 141.8 190.1

조정영업이익 (3.8) 3.5 7.7 12.1 17.4

조정영업이익률(%) -10.7% 4.6% 7.7% 8.5% 9.2%

발표영업이익 (3.8) 3.5 7.7 12.1 17.4

세전계속사업이익 (3.3) 2.1 7.5 11.9 17.3

당기순이익 (2.7) 1.7 5.9 9.3 13.5

EPS(원) (329) 210 713 1,133 1,637

P/E(x) NA 21.1 14.9 9.4 6.5

PBR(x) 0.5 0.8 1.3 1.1 1.0

EV/EBITDA(x) (6.8) 7.4 8.0 5.5 3.8

ROE(%) -6.2% 4.0% 10.4% 12.7% 15.9%
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[표3] 로체시스템즈 2Q16 실적 요약 

단위: 십억원 2Q16 1Q16 QoQ 2Q15 YoY 흥국증권 차이

매출액 7.4 8.9 -17.1% 14.9 -50.6% 9.6 -23.1%

영업이익 -1.2 -1.8 적지 0.9 적전 0.7 적지

순이익 -0.9 -1.4 적지 0.6 적전 0.1 적지

영업이익률 -16.7% -19.9% 3.2%p 6.0% -22.8%p 7.3% -24%p

순이익률 -12.6% -15.2% 2.6%p 4.1% -16.6%p 0.9% -13.4%p
 

 

[표4] 로체시스템즈 연간 실적 추정 변경 

단위: 십억원

구분 2016F 2017F 2016F 2017F 2016F 2017F

매출액 87.7 99.1 100.1 141.8 14.1% 43.1%

영업이익 5.4 10.0 7.7 12.1 41.8% 21.1%

순이익 4.1 7.4 5.9 9.3 42.4% 25.3%  ↑ 추정

EPS(원) 501 904 713 1,133 42.3% 25.3% EPS 상승 변경

BPS(원) 5,872 6,774 8,481 9,577 44.4% 41.4% BPS 상승 변경

영업이익률 6.2% 10.1% 7.7% 8.5% 1.5% -1.5% %p 적용 

순이익률 4.7% 7.5% 5.9% 6.6% 1.2% -0.9% %p 적용 

변경 전 변경 후 변경률
변경 요인 및 사유

기존추정 대비 매출확대 전망

영업이익 16~17년 ↑ 추정

 

 

 



 

 

 

 

 

[표5] 변경 후 / 로체시스템즈 사업부문별 영업실적 전망 (2015~2018E) 

Year

Quarter 1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3QE 4QE

매출액 합계 8.2 14.9 27.0 24.8 74.9 8.9 7.4 35.4 48.4 100.1 141.8 190.1

FPD(LCD) 1.1 5.2 19.4 15.8 41.4 5.8 1.8 20.2 28.8 56.6 89.9 128.1

반도체 5.7 6.8 2.1 4.9 19.5 1.6 1.2 7.1 6.0 15.8 21.7 28.0

GCM 0.0 1.8 3.6 2.8 8.3 0.3 3.3 6.1 8.1 17.8 14.7 15.6

기타 1.3 1.2 1.8 1.4 5.7 1.2 1.0 2.0 5.6 9.9 15.5 18.5

영업이익 (1.0) 0.9 3.4 0.2 3.5 (1.8) (1.2) 4.0 6.7 7.7 12.1 17.4

영업이익률 -11.9% 6.0% 12.4% 0.7% 4.6% -19.9% -16.7% 11.3% 13.8% 7.7% 8.5% 9.2%

당기순이익 (0.7) 0.6 1.5 0.3 1.7 (1.4) (0.9) 3.0 5.2 5.9 9.3 13.5

당기순이익률 -8.3% 4.1% 5.5% 1.3% 2.3% -15.2% -12.6% 8.4% 10.7% 5.9% 6.6% 7.1%

매출 Portion 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0%

FPD(LCD) 13.9% 34.5% 71.8% 63.6% 55.3% 65.2% 24.4% 57.2% 59.4% 56.5% 63.4% 67.4%

반도체 69.6% 45.3% 7.9% 19.6% 26.0% 17.8% 16.3% 20.0% 12.3% 15.8% 15.3% 14.7%

GCM 0.5% 12.3% 13.4% 11.4% 11.1% 3.9% 45.3% 17.1% 16.7% 17.8% 10.3% 8.2%

기타 16.1% 7.9% 6.8% 5.5% 7.6% 13.1% 14.0% 5.7% 11.6% 9.8% 10.9% 9.7%

2015 2016E
2017E 2018E

 

 

 

[표6] 변경 전 / 로체시스템즈 사업부문별 영업실적 전망 (2015~2018E) 

Year

Quarter 1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2QE 3QE 4QE

매출액 합계 8.2 14.9 27.0 24.8 74.9 8.9 9.6 38.0 31.2 87.7 99.1 111.7

FPD(LCD) 1.1 5.2 19.4 15.8 41.4 5.8 6.1 23.7 18.5 54.2 66.7 76.3

반도체 5.7 6.8 2.1 4.9 19.5 1.6 1.4 2.6 5.2 10.8 14.4 18.4

GCM 0.0 1.8 3.6 2.8 8.3 0.3 1.0 6.7 3.8 11.9 10.4 12.5

기타 1.3 1.2 1.8 1.4 5.7 1.2 1.1 5.0 3.6 10.9 7.7 4.5

영업이익 (1.0) 0.9 3.4 0.2 3.5 (1.8) 0.7 5.6 0.9 5.4 10.0 12.8

영업이익률 -11.9% 6.0% 12.4% 0.7% 4.6% -19.9% 7.3% 14.7% 2.9% 6.2% 10.1% 11.4%

당기순이익 (0.7) 0.6 1.5 0.3 1.7 (1.4) 0.1 4.3 1.1 4.1 7.4 9.4

당기순이익률 -8.3% 4.1% 5.5% 1.3% 2.3% -15.2% 0.9% 11.2% 3.6% 4.7% 7.5% 8.4%

매출 Portion 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0%

FPD(LCD) 13.9% 34.5% 71.8% 63.6% 55.3% 65.2% 63.5% 62.5% 59.4% 61.8% 67.3% 68.3%

반도체 69.6% 45.3% 7.9% 19.6% 26.0% 17.8% 14.6% 6.7% 16.7% 12.3% 14.5% 16.5%

GCM 0.5% 12.3% 13.4% 11.4% 11.1% 3.9% 10.4% 17.7% 12.3% 13.6% 10.5% 11.2%

기타 16.1% 7.9% 6.8% 5.5% 7.6% 13.1% 11.5% 13.1% 11.6% 12.4% 7.7% 4.0%

2015 2016E
2017E 2018E

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 변경 후 / 로체시스템즈 분기별 매출액 및 영업이익률 추이  (2015~2016E) 
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 로체시스템즈 디스플레이 이송장비 (Indexer) 연간 매출액 추이 및 전망  (2010~2018E) 
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 로체시스템즈 반도체 이송장비 (EFEM) 연간 매출액 추이 및 전망 (2010~2018E) 
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