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제약/바이오/헬스케어 

키움 성장기업 Corporate Day 후기 

 

당사는 3월14일~16일 중소형 성장기업 코퍼레이트 데이 행사를 진행했습니다. 각 업

체별로 중장기 사업계획과 성장동력 등 전반적인 기업의 상황을 들을 수 있었던 좋은 

기회였습니다. 제약/바이오/헬스케어 사업을 영위하고 있는 기업도 다수 참여했습니

다. 이들 기업에 대한 핵심적인 내용을 짧게 설명드리고자 합니다. 참여기업은 휴온스, 

유바이오로직스, 코오롱생명과학, 바이넥스, 안트로젠, 레고켐바이오, 지트리비앤티, 아

이센스, 루트로닉 등 입니다. 

 

◎ 휴온스글로벌, 휴온스 

지주사를 중심으로한 보툴리눔톡신(휴톡스) 사업은 자회사 제품의 미용, 성형시장 

유통채널을 통해 시너지 확대. 휴온스글로벌과 휴온스의 보툴리눔독소 제제 

휴톡스 판매수익 배분방식은 지주회사가 자산보유 및 생산을 담당, 사업회사 

휴온스가 독점판매권 보유 및 유통담당.  

◎ 유바이오로직스 

동사는 기술성 특례로 상장을 했음에도 불구하고 상장 첫해 흑자를 기록할 전망이다. 

CRMO(개발, 위수탁생산) 사업에서 안정적인 현금흐름 유입이 가능하며, 단백질 접합 

백신 개발사업이 순조롭게 진행될 경우 동사 기업가치는 한층 업그레이드 될 전망. 

◎ 코오롱생명과학 

미국법인 티슈진-Inc.는 미국에서 인보사의 임상 3상을 진행하고 있다. 기대되는 

부분은 미국법인의 국내 주식시장 상장. 이르면 올해 9월~10월이 예상된다. 

티슈진-Inc에 대한 동사의 지분율은 14.8%로 상장이 될 경우 지분가치 증가에 

따른 동사 기업가치도 함께 증가할 것. 

◎ 바이넥스 

지난해 11월 중국 국영기업인 칭화동방그룹으로부터 제 3자배정 유상증자를 통해 

약 2,100억원 규모의 투자를 유치, 칭화그룹과의 제휴를 통해 중국 의약품 

시장에 본격 진출할 전망. 

◎ 안트로젠 

동사가 주력하고 있는 줄기세포기반 R&D 파이프라인들이 대부분 희귀, 난치 

질환을 타겟으로 한다는 점에서 글로벌 제약사들의 높은 관심을 받을 것. 

◎ 레고켐바이오 

핵심 플랫폼 기술을 바탕으로 다수의 파이프라인을 확보하고 있어 R&D 생산성 

측면에서도 효율이 높을 것으로 전망, 보유한 파이프라인들의 기술이전 계약 

플로우에 관심 주목. 

◎ 지트리비앤티 

동사의 안구건조증 치료제 GBT-201이 미국 임상3상이 순조롭게 진행될 경우 

글로벌 제약사와의 기술이전이 가능할 것. 

◎ 아이센스 

올해부터 본격화 되는 중국시장 매출확대 및 미국, 뉴질랜드 등 신규 거래선을 

통한 매출 다변화를 긍정적으로 판단, 외형 및 이익성장 지속할 것. 

◎ 루트로닉 

신제품 출시 및 안과시장으로의 사업 다각화 긍정적, 중국 헬스케어 시장 진입 및 

에스테틱 사업의 미국, 유럽 선진국 확장 등을 통해 안정적인 매출증가 가능. 
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▪ 휴온스글로벌(084110), 휴온스(243070) 
 

지주사 전환완료, 사업다각화를 통한 새로운 도약 준비 

휴온스글로벌 그룹은 2016년 5월 1일을 기준으로 기업분할을 진행했다. 이후 사업 자회사 휴온스의 지분(33.89%)이 휴

온스글로벌로 현물출자 되어 지주사의 신주와 스왑되었고 지주회사 전환이 완료됐다. 동사는 지주회사인 휴온스글로벌을 

중심으로 기존 의약품 사업을 영위하는 사업회사 휴온스(상장), 휴메딕스(상장), 휴베나(비상장), 휴니즈(비상장) 등으로 구

성되어 있다. 휴온스글로벌은 분할 전 의약품 사업부문을 제외한 투자사업과 보툴리눔톡신 개발 및 상업화를 담당하고 휴

온스는 이를 제외한 기존 의약품 사업 일체를 유지하게 된다. 휴온스는 중국 노스랜드와 합작회사인 휴온랜드를 지분법 

이익대상 관계사로 남겨 두었고, 최근 건강기능식품 업체인 휴온스내츄럴과 그린바이오 사업을 영위하는 바이오토피아를 

인수하면서 의약품에서부터 건강기능식품, 화장품, 농, 수, 축산 소재 및 식품까지 사업영역을 확대하고 있다. 당사는 동

사에 대해 사업다각화를 통해 종합 헬스케어 컴퍼니를 지향하고 미래 성장산업을 준비하고 있는 점을 긍정적으로 평가한

다. 휴온스는 전문의약품, 웰빙의약품, 점안제, 국소마취제, 필러 등 순환기, 소화기 질환치료제부터 미용, 성형 제품까지 

다양한 제품 포트폴리오를 통해 고성장을 이어왔다. 그 배경에는 동사가 세분화된 질환시장을 타겟으로 다품종의 전문의

약품을 적절하게 공급할 수 있었던 점과 원가경쟁력 있는 피부, 미용 제품공급, 면역강화제 및 비타민주사제 등 고마진 

웰빙의약품을 판매하면서 양적, 질적 성장을 동시에 달성할 수 있었던 것으로 판단된다. 또한 지주사를 중심으로한 보툴

리눔톡신(휴톡스) 사업은 자회사 제품의 미용, 성형시장 유통채널을 통해 시너지를 낼 수 있다. 휴온스글로벌과 휴온스의 휴

톡스 판매수익 배분방식은 지주회사가 자산보유 및 생산을 담당, 사업회사 휴온스가 독점판매권을 보유하고 유통을 담당하

겠다. 수익배분 방식은 판매가 기준 50:50이다. 2017년 휴톡스 수출목표(일본, 중동, 동남아 지역)는 약 150억원 정도다. 

새롭게 갖춘 건강기능식품, 그린바이오 등의 사업은 인구고령화, 기후변화 등의 요인으로 차세대 산업으로 관심을 받고 

있는 만큼 사업다각화를 통한 전략으로 더 높은 성장을 기록할 수 있을 것이다. 

 

휴온스글로벌그룹 지배구조 현황 

<생체고분자 응용사업> <의료용기 사업> <소독제 사업>

41% 41% 76%

<지주회사>

39%

휴온랜드 (주)휴온스내츄럴
<건강 기능성 식품사업>

㈜휴온스
<제약 사업>

<중국 점안제 JV>

40%

(주)바이오토피아
<농축산 소재 및 식품>  

자료: 휴온스글로벌그룹, 키움증권 리서치 센터 
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▪ 유바이오로직스(206650) 
 

경구용 콜레라백신 수출 확대로 성장궤도 진입 

유바이오로직스는 지난 1월24일 기술성 특례로 상장한 기업이다. 동사는 경구용 콜레라 백신을 생산, 판매하고 있으며, 

다당체 단백질 접합 기술을 활용한 접합백신을 개발하고 있다. 개발중인 백신은 장티푸스, 폐렴구균, 수막구균 등을 대상

으로 한다. 동사는 국내 최초로 경구용 콜레라백신 ‘유비콜’을 상업화했다. 동 제품은 WHO의 사전적격심사(PQ) 인증을 

획득해 유니세프, WHO 등 공공시장에 제품을 공급하고 있다.  

 

전 세계적으로 경구용 콜레라백신을 개발해 공급하고 있는 기업은 동사를 포함해 인도의 샨타, 프랑스 발네바, 미국 파스

박스 등 4개 기업뿐이다. 동사의 제품은 플라스틱 제형(유리병도 보유)으로 짜먹을 수 있는 형태이기 때문에 사용의 편의

성이 높아 공공시장뿐만 아니라 여행자용 시장에서도 매출확대가 기대된다. 또 경쟁업체 대비 대량생산 능력, 가격 경쟁

력을 보유하고 있어 유니세프 등 각 국가별 입찰에서 점유율이 확대되고 있다. 여행자용 시장으로의 본격적인 진출은 

2018년 하반기~2019년 상반기까지 미국, 유럽지역으로 진출할 계획이다(민간시장 및 여행자용 시장은 마진율이 높음). 

동사는 지난해 4분기부터 유니세프행으로 유비콜을 공급하기 시작해 이미 400만도즈에 대한 수주를 받은 상태이며, 올해 

약 700만도즈(약110억원)까지 공급을 확대해 나갈 것이다.  

 

동사는 기술성 특례로 상장을 했음에도 불구하고 상장 첫해 흑자를 기록할 전망이다. CRMO(개발, 위수탁생산) 사업에서 안

정적인 현금흐름 유입이 가능하며, 단백질 접합 백신 개발사업이 순조롭게 진행될 경우 동사 기업가치는 한층 업그레이드 

될 전망이다. 

 

유바이오로직스 사업현황 

 

자료: 유바이오로직스, 키움증권 리서치 센터 

 

글로벌 경구용 콜라레백신 현황 

 

자료: 유바이오로직스, 키움증권 리서치 센터 
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▪ 코오롱생명과학(102940) 
 

글로벌 혁신신약, 유전자세포치료제 ‘인보사’에 대한 기대감 여전히 유효 

코오롱생명과학은 원료의약품 및 중간체를 생산하는 의약사업, 항균제 및 수처리제를 생산하는 환경사업, 유전자세포치료

제를 개발하는 바이오 신약사업을 영위하는 업체다. 가장 주목할만한 점은 유전자세포치료제 인보사(퇴행성관절염)의 상

업화를 앞두고 있는 점이다. 현재 인보사는 국내 시판허가를 위한 심사가 진행중에 있어 이르면 올해 6월~7월 국내 출시

가 가능할 것으로 예상된다. 동사는 일본 및 아시아 지역에 대한 권리를 보유하고 있다. 지난해 11월 유전자세포치료제 

‘인보사(퇴행성관절염치료제)’에 대해 일본 미쓰비시 타나베사와 판권에 대해 총 마일스톤 5,000억원의 기술이전 계약을 

체결했다. 본 계약은 일본지역의 판권에만 적용된 계약으로 단일국가에 한정된 계약으로는 국내 최대 규모다. 유전자세포

치료제에 대한 안전성 및 유의성에 대해 아직까지 염려하는 점도 없지 않지만 혁신 치료제의 글로벌 상업화가 순조롭게 

진행되고 있기 때문에 기대감도 크다.  

 

인보사는 체세포와 연골세포의 성장을 촉진하는 TGF-β 유전자를 결합해 만든 유전자세포치료제로 통증완화와 관절강 

구조 개선에 유의미한 효과를 입증한 바 있다. 아울러 동사는 퇴행성관절염치료제 외에도 유전자세포치료제 기반의 뇌졸

증, 신경병성통증, 항암제 등의 치료제를 개발하고 있어 향후 R&D 성과가 크게 기대된다. 미국법인 티슈진-Inc.는 인보

사에 대해 코오롱생명과학이 보유하고 있는 권리를 제외한 전 지역의 권리를 보유하고 있다. 미국에서는 임상 3상을 진

행하고 있다. 기대되는 부분은 미국법인의 국내 주식시장 상장이다. 이르면 올해 9월~10월이 예상된다. 티슈진-Inc에 대

한 동사의 지분율은 14.8%로 상장이 될 경우 지분가치 증가에 따른 동사 기업가치도 함께 증가할 것으로 판단된다.  

 

인보사의 임상 3상 결과 

 

자료: 코오롱생명과학, 키움증권 리서치 센터 
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▪ 바이넥스(053030) 
 

중국시장이 주목하고 있는 기업 

동사는 1957년 순천당제약사로 설립되어 의약품 제조 및 유통사업을 시작하였고 2000년 바이넥스로 사명을 변경했다. 

동사는 지식경제부가 투자(1,000억원)한 바이오의약품 생산시설 KBCC(한국 생물산업 기술 실용화센터)의 민간위탁경영 

대상자로 선정되어 2009년부터 본격적인 바이오의약품 생산대행(CDMO: Contract Development & Manufacturing 

Organization) 사업을 영위하기 시작했다. 송도와 오창에 위치한 동사의 생산시설은 cGMP/EUGMP 수준의 생산시설로 

약 1,4만리터의 생산 Capa를 보유하고 있다. 최근 글로벌 바이오의약품 산업은 개발 및 생산, 판매가 나뉘어 지는 특성

을 보여주고 있다. 또한 대다수의 바이오의약품 업체들은 일부 Big Pharma(글로벌 대형제약사)를 제외하고는 연구개발

에 들어가는 막대한 비용과 상업화 실패에 대한 리스크를 줄이기 위해 연구개발비 절감 및 생산 아웃소싱을 하고 있기 

때문에 글로벌 Track Records를 보유한 CDMO업체에 대한 수요가 증가하고 있다. 동사는 이미 수차례 다국적제약사의 

실사를 통해 생산능력에 대한 검증을 통과한 만큼 늘어나고 있는 CDMO 수요를 충족시킬 수 있을 것으로 기대된다. 

 

동사는 2016년 중국 ‘칭화홀딩스’와 전략적 협약을 맺고, 고성장하고 있는 중국 제약/바이오시장 진출을 계획하고 있다. 

동사는 지난해 11월 중국 국영기업인 칭화동방그룹으로부터 제 3자배정 유상증자를 통해 약 2,100억원 규모의 투자를 유

치했다. 동방그룹은 바이넥스의 지분 29%를 보유하게 된다. 동사는 칭화그룹과의 제휴를 통해 중국 의약품 시장에 본격 

진출할 전망이다. 동사의 생산설비를 바탕으로한 CMO 사업부터 오리지널 의약품 및 제네릭 의약품의 중국 의약품 시장 

유통, 칭화대학교와의 신약 R&D 비즈니스 등 다양한 분야로의 사업 확대가 가능할 것이다. 현재 칭화그룹은 5개 이상의 

종합병원을 운영하고 있기 때문에 이와 같은 사업전략이 순조롭게 진행될 수 있을 것이다.  

 

중국 국영기업 칭화홀딩스 

 

자료: 바이넥스, 키움증권 리서치 센터 
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▪ 안트로젠(065660) 
 

희귀질환에 특화된 줄기세포치료 전문 개발 기업 

안트로젠은 2000년에 설립된 줄기세포치료제 전문 개발 기업으로 2016년 2월 코스닥에 상장했다. 동사는 국내에서 ‘퀸

셀’(피부주름개선제)와 ‘큐피스템’(크론성누공치료제)을 출시한 경험을 보유하고 있다. 특히 큐피스템은 줄기세포치료제 중 

유일하게 보험약가를 인정받은 희귀질환 치료제다. 동사는 당뇨병성족부궤양, 수포성 표피박리증, 화상 등 다양한 적응증

의 파이프라인을 확보하고 있는 만큼 시장성 있는 R&D 성과가 기대된다. 

 

동사가 2012년 상업화에 성공한 큐피스템은 난치성 희귀질환인 크론병의 합병증인 복잡누공을 치료하는 의약품으로 

2014년 국내 유일하게 보험약가를 인정받았다. 크론병은 자가면역 질환의 일종으로 체내 면역시스템의 비이상적인 활성

인자가 원인이다. 큐피스템은 이러한 비정상적인 면역시스템을 정상화시켜 근본적인 치료가 가능하다. 큐피스템은 1회 주

사요법으로 완치가 가능하며 보험약가 적용으로 환자부담(약가의 10% 부담)이 크게 줄었기 때문에 동 약물에 대한 처방

이 확대될 것으로 전망된다. 

 

동사는 줄기세포를 활용한 다양한 R&D 파이프라인을 보유하고 있다. 현재 의미있게 임상이 진행되고 있는 치료제는 당

뇨병성 족부궤양, 수포성 표피 박리증, 심재성 2도 화상, 퇴행성관절염, 크론병 등을 적응증으로 한다. 또한 동사는 면역

조절 기능이 강화된 줄기세포 대량생산기술과 줄기세포 3차원 배양기술을 보유하고 있다. 줄기세포는 다분화능 및 면역

반응을 조절하는 기능을 가지고 있어 재생의학, 자가면역질환에 효과적인 치료수단이 될 수 있다. 그러나 줄기세포를 외

부에서 배양하는 경우 원하는 만큼의 세포수를 확보하기 어렵고 생물학적 특성이 소멸되어 치료제로써의 기능이 상실될 

수 있다. 동사의 배양기술은 기존 치료제 대비 줄기세포의 성장을 촉진시켜 대량생산이 가능하며, 3차원 배양기술은 시트

제, 주사제 등 다양한 제형으로 개발이 가능하다. 이는 생산성 향상 및 희귀난치성 피부질환에 확장성을 높게 한다.   

 

동사는 지난달 16일 미국 FDA로부터 이영양성 수포성표피박리증 치료제(ALL0-ASC-EB)에 대해 임상시험 1상 승인을 받

았다. 지난해 11월 당뇨병성족부궤양치료제(ALLO-ASC-DFU)의 FDA 임상시험 1/2a 상 승인 후 일궈낸 또 한번의 R&D 

성과다. 동사가 주력하고 있는 R&D 파이프라인들이 대부분 희귀, 난치 질환을 타겟으로 한다는 점에서 글로벌 제약사들의 

높은 관심을 받을 것으로 기대한다. 

 

안트로젠 주요 R&D 파이프라인 

제품코드 적응증 전임삼 1상 2상 3상 품목허가 상용화 비고

큐피스템 크론성누공 복지부연구비수혜

ALLO-ASC-CD 크론병 2018

서울대, 삼성, 세브란스병원

2상후 발매(희귀의약품)

복지부연구비수혜

ALLO-ASC-DFU 당뇨병성족부궤양 2017
고대, 아산, 세브란스병원

복지부연구비수혜

ALLO-ASC-EB 수포성 표피박리증 2016
강남세브란스

2상후 발매(희귀의약품)

ALLO-ASC-BI 심재성2도화상 2017 한강성심병원, 베스티안병원

ALLO-ASC-OA 퇴행성관절염 2019

ALLO-ASC-TI 힘줄손상 2017
 

자료: 안트로젠, 키움증권 리서치 센터 
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▪ 레고켐바이오(141080) 
 

해외에서 인정받은 신약 플랫폼 기술 

동사는 2006년 설립된 신약개발 플랫폼 기술 개발 업체로 ADC(Antibodies Drug Conjugation) 접합기술, 항생제, 항암

제, 항응혈제 분야에 특화된 연구개발 실적을 보유하고 있다. 동사의 핵심기술은 ‘Legochemistry’라는 화학물합성기술

과 ‘Conjuall’이라는 차세대 ADC 접합기술이다. Legochemistry는 약물유사성을 가진 구조(Scaffold)를 활용해 다양한 

신약발굴을 한다. 이와 관련한 20여종의 고유 스캐폴드를 확보하고 있다. 항생제, 항응혈제에 성공적으로 적용할 수 있다. 

Conjuall은 항체의 변형을 최소화해 항체와 화학합성물질을 Linker로 연결시켜 신약 물질을 발굴하는 기술이다. 효소반

응과 화학반응을 동시에 유도해 순도 높은 물질을 구현할 수 있고, 다양한 항체 및 단백질에 적용할 수 있어 확장성이 높

다. 

 

동사는 국내 및 해외기업으로부터 핵심기술력을 인정받아 기술이전 계약과 공동개발 계약 등을 체결했다. 2012년에는 국

내 녹십자사와 Mesothelin 타겟 기술이전 계약을 시작으로 중국 Fosun사, 일본 Takeda 등과 ADC 기술이전 계약을 맺

었다. 이 외에도 해외 5건, 국내 4건의 ADC 공동개발 계약을 체결한 바 있다. 당사는 다케다사와 체결한 계약에 관심이 

크다. 동사는 올해 초 항암제를 전문적으로 개발하고 있는 다케다의 자회사 밀레니엄 파마슈티컬과 ADC 플랫폼 기술 리

서치 라이선스 계약을 체결했다. 밀레니엄 파마슈티컬이 동사의 기술을 활용해 신약물질을 발굴할 경우, 동사는 추가적인 

기술이전 계약을 체결할 계획이다. 다케다사는 ADC 기술을 기반으로 신약물질을 발굴하는데 가장 적극적이다. 글로벌 

ADC 전문 개발 기업인 SeattleGenetics, ImmunoGen, Mersana 등과도 공동개발을 진행하고 있다. 다케다사가 이미 

ADC 기반 기술을 보유한 글로벌 업체들과 기술 제휴를 유지하고 있음에도 불구하고 동사와 추가적인 계약을 체결했다는 

것은 ADC 분야에 대한 레고켐바이오의 기술력을 인정한다는 것을 의미한다. 2017년 레고켐바이오는 다케다사를 포함한 

글로벌 및 주요지역에 기술이전을 가시화할 계획이며, 항생제 분야에서 옥사계 및 세파계 항생제에 대한 글로벌 기술이전 

파트너를 발굴할 계획이다. 항응혈제 분야에서도 중국 기술이전 계약을 목표하고 있다. 핵심 플랫폼 기술을 바탕으로 다수

의 파이프라인을 확보하고 있어 R&D 생산성 측면에서도 효율이 높을 것으로 전망되며, 보유한 파이프라인들의 기술이전 

계약 플로우에 관심을 주목할 필요가 있을 것이다.  

 

합성신약 파이프라인  ADC 기반 파이프라인 

 

 

 

자료: 레고켐바이오, 키움증권 리서치센터  자료: 레고켐바이오, 키움증권 리서치센터 

 

국내외 기업들과 공동개발 및 기술이전 

 

자료: 레고켐바이오, 키움증권 리서치 센터 
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▪ 지트리비앤티(115450) 
 

안구건조증치료제 미국 임상3상 진행, 기술이전 기대감 높아 

동사는 2014년 3월 미국 RegeneRX와 신약 공동개발을 체결해 바이오의약품 개발사업에 진출한 기업이다. 대표적인 

R&D 파이프라인으로는 안구건조증 치료제 신약 GBT-201 3상 임상시험 및 신경영양성각막염 치료제 GBT-201 3상 임상시

험을 미국에서 진행하고 있다. 2015년 오클라호마 메디칼 리서치로부터 교모세포종(희귀성뇌종양)치료제 파이프라인을 도

입해 임상 1b상을 진행 중이다. 동사는 파이프라인의 상업화를 성공적으로 관리하기 위해 파이프라인 별 조인트벤터 또

는 자회사를 설립하는 전략을 추구한다. 안구건조증, 신경영양성각막염 등 안과질환 파이프라인의 경우 미국 내 자회사 

ReGenTree(RegeneRX와의 합작법인)에서 진행하고 있으며, 교모세포종의 경우 미국 내 자회사 Oblato,Inc.(지분

100%)를 설립해 OKN-007의 임상을 진행한다.  

 

글로벌 데이터에 따르면 글로벌 안구건조증 시장은 2012년 약 16억달러 규모에서 연간평균 12.8% 성장해 2022년 55

억달러 규모를 형성할 것으로 전망한다. 최근 인구고령화 및 스마트폰, IT기기 등의 사용량 증가, 공기오염, 미세먼지 등

의 영향으로 안구건조증 환자가 지속적으로 증가하고 있기 때문이다. 현재 안구건조증 치료제 시장은 레스타시스 제품이 

75%를 차지하고 있으며 디쿠아스가 24%를 차지하고 있다. 기존 치료제들의 경우 눈의 작열감(투여군의 17%) 및 분비물, 

통증, 이물감 등의 이상반응(투여군의 1~5%)이 보고되고 있다고 한다. 동사의 파이프라인은 항염증 치료뿐만 아니라 세포

의 증식을 통한 상처치료가 가능해 기존 제품대비 유효성에서 우수한 결과를 보였다. 동사는 2018년 상반기 안구건조증치

료제 GBT-201에 대한 미국 FDA 품목허가를 목표로 하고 있다. 안구건조증 치료제의 임상은 Sign과 Symptom이라는 

다소 상충되는 요인들에 대한 데이터를 모두 충족시켜야 하기 때문에 임상이 어렵다. 동사는 미국에서 임상 3상을 진행

하고 있기 때문에 안전성, 유효성에서는 이미 유의미한 결과를 획득한 것으로 보인다. 다국적제약사(앨러간, 노바티스, 산

텐, 바이엘, 샤이어 등)들도 안구건조증 및 안과질환에 많은 관심을 보인다. 동사의 치료제가 미국 임상3상이 순조롭게 진

행될 경우 글로벌 제약사와의 기술이전이 가능할 것으로 기대된다.  
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▪ 아이센스(099190) 
 

해외진출 확대로 견고한 실적성장 이어나가  

동사의 2016년 4분기 IFRS 연결기준 실적은 매출액과 영업이익 각각 전년대비 40.8%, 32.5% 증가한 373억원, 66억원

을 기록했다. 순이익은 전년대비 19.1% 증가한 55억원을 기록했다. 2016년 연간기준 실적은 매출액과 영업이익 각각 전

년대비 29.9%, 32.6% 증가한 1,324억원, 257억원을 시현했다. 기존 거래처(미국, 일본 등) 주요 파트너사향으로 매출이 

크게 늘었다. 올해 성장에 가장 크게 기여한 것은 아크레이(Arkray)향 매출로 전년대비 68.3% 증가했다. 중국법인의 현

지 매출도 전년대비 176.5% 증가해 아시아 지역 성장에 크게 기여했다. 다만 4분기 별도기준 실적은 매출액 24.3% 증

가, 영업이익 6.9% 감소했다. 이는 ‘미터’ 공급에 따른 원가율 증가 및 인센티브 지급에 따른 영향으로 판단된다.  

 

동사는 안정적이고 규모 있는 생산능력 및 영업력 있는 파트너사를 보유함으로써 해외시장 진출을 확대해 나가는 중이다. 

지역별로 살펴보면, 북미 지역은 미국 신규 거래선 및 유통채널 확보로 전년대비 30.6% 증가했다. 아시아 지역은 아크레

이 및 중국향 매출 증가로 전년대비 58.6% 증가했다. 국내 시장에서도 혈당부문 점유율이 확대되면서 19.4% 증가했다. 

올해 해외법인 마케팅 본격화 및 지역별 전략을 통해서 높은 외형 및 이익성장을 이어나갈 것이다.  

 

동사에게 중국은 여전히 매력적인 시장이다. 동사는 급성장하는 중국 당뇨시장을 겨냥해 중국 공장을 완공했다. 중국 청

도공장은 연간 3억 스트립(1교대 1라인)의 생산능력을 보유하고 있으며 12억 스트립까지 확대가 가능하다. 또 스트립 구

조, 성능 개선 및 자동화 공정 프로세스 구축으로 원가 경쟁력을 확보했다. 중국 혈당부문 시장은 연간 약 1조원 규모로 

병원과 리테일 부문이 각각 50%씩 차지하고 있다. 동사는 주요 거점 단위 영업망을 중국 내 구축해 나가고 있으며, 커웬

(Keyuan)사, 다스컴(Dascom)사 등과의 협력으로 리테일 사업부문을 확장시키고 있다. 매력적인 시장에서의 활약이 기대

된다.  

 

2017년 동사가 목표하고 있는 영업실적은 매출액과 영업이익 각각 전년대비 24.7%, 17.7% 성장한 1,650억원, 303억원으

로 계획하고 있다. 안정적인 매출증가 및 수익기반의 성장으로 올해 목표는 충분히 달성 가능할 것이다. 당사는 동사에 대

해 올해부터 본격화 되는 중국시장 매출확대 및 미국, 뉴질랜드 등 신규 거래선을 통한 매출 다변화를 긍정적으로 판단한

다. 

 

아이센스, 2017년 지역별 매출확대 전략 

 

자료: 아이센스, 키움증권 리서치 센터 
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▪ 루트로닉(085370) 
 

피부질환 전문 레이저기기에서 안과질환 레이저기기까지 확대 

동사는 피부과용 레이저 기기 시장에서 25% 이상의 점유율을 확보한 국내 1위 업체이다. 당사는 동사에 대해 

기존 피부과용 레이저 기기에서 안과용 레이저 기기로 사업다각화를 추진하고 있다. 동사의 안과용 레이저기기

의 비즈니스 모델은 기기의 판매가 주된 수익이 아니라 망막질환 전문병원을 대상으로 치료술(Therapy)을 판매

해 치료건당 수익을 배분(50%)하는 방식이다. 병원입장에서도 초기 투자비용 없이 고수익 병원사업 모델을 창출

할 수 있으며, 안정적이고 효과적인 치료를 환자에게 제공할 수 있기 때문에 수요가 확대될 것으로 예상된다. 

 

동사가 개발한 선택적 황반치료 레이저 장비 R:GEN은 기존 레이저 광응고 치료와는 달리 망막색소상피층(RPE, 

Retina Pigment Epithelial Cell)에 선택적으로 조사되어 황반부종을 치료하는 의료기기이다. 또한 R:GEN은 현재 

허가받은 치료제가 없는 건성 황반변성에도 효과적인 드루젠(망막의 노화가 진행되면서 제거되지 않은 찌거기가 

축적되 결정체를 형성하는 것) 감소 결과를 보인만큼 차세대 안과용 레이저 장비로 자리매김 할 수 있을 것이다.  

 

당사는 동사에 대해 국내 판매 및 해외수출이 꾸준히 확대되면서 높은 성장성을 달성하고 있는 점을 긍정적으

로 평가한다. 연간 R&D 투자도 매출액의 20% 수준으로 높은 비중을 차지하고 있으며, 지속적인 신제품 출시 

및 안과시장으로의 사업 다각화 등 미래 성장동력을 확보해 나가는 점도 동사 기업가치 평가에 Premium 요인

이 될 것이다.  

 

2017년 동사가 목표하고 있는 영업실적은 매출액과 영업이익 각각 전년대비 18.2% 증가, 11.8% 감소한 1,000억원, 60억

원으로 계획하고 있다. 중국 헬스케어 시장 진입 및 에스테틱 사업의 미국, 유럽 선진국 확장 등을 통해 안정적인 매출증가

가 가능할 것이다. 수익성은 R&D 비용 증가로 전년대비 소폭 둔화되겠다. 

 

 

R:GEN 안과용 레이저 기기  Laser 활용, RPE층만을 선택적으로 치료 

 

 

 

자료: 루트로닉, 키움증권 리서치센터  자료: 루트로닉, 키움증권 리서치센터 
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 당사는 3월 17일 현재 상기 언급된 기업들의 발행주식 1% 이상을 보유하고 있지 않습니다. 

 당사는 동 자료를 기관투자가 또는 제3자에게 사전 제공한 사실이 없습니다. 

 동 자료의 금융투자분석사는 자료 작성일 현재 동 자료상에 언급된 기업들의 금융투자상품 및 권리를 보유하고 있지 않습니다. 

 동 자료에 게시된 내용들은 본인의 의견을 정확하게 반영하고 있으며, 외부의 부당한 압력이나 간섭없이 작성되었음을 확인합니다. 

 

투자의견 및 적용기준 

기업 적용기준(6개월)  업종 적용기준(6개월) 

Buy(매수) 

Outperform(시장수익률 상회) 

Marketperform(시장수익률) 

Underperform(시장수익률 하회) 

Sell(매도) 

시장대비 +20% 이상 주가 상승 예상 

시장대비 +10∼+20% 주가 상승 예상 

시장대비 +10∼-10% 주가 변동 예상 

시장대비 -10∼-20% 주가 하락 예상 

시장대비 -20% 이하 주가 하락 예상 

 Overweight (비중확대) 

Neutral (중립) 

Underweight (비중축소) 

시장대비 +10% 이상 초과수익 예상 

시장대비 +10∼-10% 변동 예상 

시장대비 -10% 이상 초과하락 예상 

 

투자등급 비율 통계 (2016/1/1~2016/12/31) 

투자등급 건수 비율(%) 

매수 175 95.15% 

중립 7 3.85% 

매도 0 0.00% 

 


