
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

SK케미칼 (285130/KS｜매수(신규편입)｜T.P 110,000원(신규편입)) 

내일을 위해 준비된 기업 

동사에 대한 투자의견 BUY와 목표주가 110,000 원으로 커버리지를 개시함. 동사의 목

표주가는 영업가치와 혈우병 치료제 및 국내백신에 대한 신약가치를 나누어 sum of the 

parts 방식으로 산정됨. 가장 큰 투자포인트는 1) 2018년 본격적인 대상포진 백신 매출

창출에 이어 2019년 수두백신, 독감백신 수출 등 2019년까지 이어지는 백신 신약 출시

의 라인업이 매력적이며, 2) CSL 로 기술수출된 앱스틸라의 로열티 인식이 2018년부터 

본격화된다는 점이다. 2018년 연간실적은 매출액 1조 3,668억원, 영업이익 812억원 

시현이 전망된다. 
 

투자의견 BUY와 목표주가 110,000원으로 커버리지 개시 

동사에 대한 투자의견 BUY 와 목표주가 110,000 원으로 커버리지를 개시한다. 동사의 

목표주가 110,000원은 영업가치와 신약가치를 나누어 합산한 sum of the parts 방식으

로 산정되었다. 영업가치는 Green Chemical 사업과 Life Science 사업부를 나누어 각각

의 업종평균 EV/EBITDA 멀티플을 적용하여 산정되었다. 신약가치는 혈우병치료제와 

국내백신을 현재가치로 각각 나누어 산정하였고 목표 시가총액은 1.2조원이다.  

 

핵심 투자포인트는 대상포진 백신과 앱스틸라의 로열티 인식 

동사의 가장 큰 투자포인트는 백신부분과 앱스틸라의 로열티 인식이다. 백신부분에서는 

2017 년 12 월에 출시된 대상포진 백신이 2018 년에 온기로 반영되면서 200 억원의 신

규매출이 창출, 이에 따른 전체 백신매출 성장세를 견인할 전망이다. 대상포진 이외에도 

독감백신 3가, 4가가 WHO PO 인증 절차를 거치고 있어 2019년에는 개발도상국으로 

수출이 가능할 전망이다. 현재 임상3상 중인 수두백신은 2018년말에 허가 예정, 2019

년부터는 시판 예정에 있어 2018년 대상포진 백신에 이어 2019년까지 이어지는 백신 

신제품 출시의 라인업이 매력적이다. 또한 CSL로 기술수출된 4세대 혈우병 치료제 앱

스틸라는 2018년부터 본격적인 로열티 발생이 예상되어 긍정적이다. 

 

2018년부터는 본격적인 제약회사로 거듭나게 되는 한해 

동사의 2018년 실적은 매출액 1조 3,668억원, 영업이익 812억원을 시현할 전망이다. 

2018년 매출 성장은 수지부문와 백신부문이 견인할 전망이다. 수지부문에서는 2017년

에 6만톤으로 새롭게 증설된 공장에서 가동률 상승에 따른 매출 성장세가 예상된다. 백

신부문에서는 2017 년에 출시된 대상포진 백신이 2018 년에 온기로 반영되면서 연간 

200억원 수준의 매출액이 발생될 예정이다. 

 

 

자본금 651 억원 

발행주식수 1158 만주 

자사주 - 만주 

액면가 5,000 원 

시가총액 - 억원 

주요주주  

최창원 18.5% 

  

외국인지분률 8.4% 

배당수익률 - 

 

주가(18/01/04) - 원 

KOSPI 2466.46 pt 

52주 Beta - 

52주 최고가 - 원 

52주 최저가 - 원 

60일 평균 거래대금 - 억원 
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(1) 투자의견 BUY와 목표주가 110,000원으로 커버리지 개시 

 

분할신설법인 SK케미칼에 대해 투자의견 BUY와 목표주가 110,000 원으로 커버리지

를 개시한다. 동사의 목표주가 110,000 원은 영업가치와 신약가치를 나누어 합산한 

sum of the parts 방식으로 산정되었다. 영업가치는 Green Chemical 사업과 Life 

Science 사업부를 나누어 각각의 업종평균 EV/EBITDA 멀티플을 적용하여 산정되었

다. 신약가치는 혈우병치료제와 국내백신을 현재가치로 각각 나누어 산정하였다. 산정

된 목표 시가총액은 1.2조원이다.  

 

SK케미칼 신설법인 Valuation Table  

구분   내용 비고 

영업가치(억원) Green Chemical Biz 4,968.7  
 

 
  2018년 EBITDA 828.1  

 

 
  EV/EBITDA(배) 6  화학업종 과거 3년 평균 multiple 

 
Life Science Biz 6,681.6  

 

 
  2018년 EBITDA 334.1  

 

 
  EV/EBITDA(배) 20  제약업종 과거 3년 평균 multiple 

 
Total 영업가치 11,650.3  

 
신약가치(억원) 혈우병치료제 2,013.7  

 

 
국내백신 3,668.0  

 

 
Total 파이프라인가치 5,681.7  

 
합산가치(억원) 

 
17,332.0  

 
순차입금(억원) 

 
5,219.9  

 
최종가치(억원) 

 
12,112.1  

 
주식수 ㈜ 

 
11,579,852  

 
주당가치(원) 

 
104,596  

 
목표주가(원) 

 
110,000  

 
자료: SK케미칼, SK증권 추정치 
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혈우병 치료제 현재가치 산정 Table (단위: 백만달러, 억원, %, 원) 

      2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 

혈우병 A 치료제 
시장규모 (백만달러) 

   6700 7035.0 7457.1 7979.1 8537.6 9135.3 9774.7 10459.0 11191.1 11974.5 12812.7 13709.6 14669.2 

  성장률     5.0% 6.0% 7.0% 7.0% 7.0% 7.0% 7.0% 7.0% 7.0% 7.0% 7.0% 7.0% 

앱스틸라 점유율(%)      4.0% 5.0% 7.0% 9.0% 10.0% 10.0% 10.0% 10.0% 10.0% 10.0% 10.0% 

앱스틸라 매출액      298.3 399.0 597.6 822.2 977.5 1045.9 1119.1 1197.4 1281.3 1371.0 1466.9 

제조수익      89.5 119.7 179.3 246.7 293.2 313.8 335.7 359.2 384.4 411.3 440.1 

러닝로열티 5.0%     14.9 19.9 29.9 41.1 48.9 52.3 56.0 59.9 64.1 68.5 73.3 

앱스틸라 이익      104.4 139.6 209.2 287.8 342.1 366.1 391.7 419.1 448.4 479.8 513.4 

법인세율 21.0%                

앱스틸라 순이익      82.5 110.3 165.2 227.3 270.3 289.2 309.4 331.1 354.3 379.1 405.6 

할인율 7.0%                

현재 가치 1830.6     77.1 96.3 134.9 173.4 192.7 192.7 192.7 192.7 192.7 192.7 192.7 

환율 1100.0                

원화가치(억원) 2013.7                

자료: SK증권 

 

 

국내백신치료제 현재가치 산정 Table (단위: 억원, %, 원) 

      2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 

국내 백신시장규모   3890 4201.2 4537.3 4854.9 5194.8 5506.4 5836.8 6187.0 6558.3 6951.7 7368.9 7811.0 8279.6 8776.4 

  성장률    8% 8% 7.0% 7.0% 6.0% 6.0% 6.0% 6.0% 6.0% 6.0% 6.0% 6.0% 6.0% 

SK케미칼 점유율(%)     20.0% 30.0% 30.0% 35.0% 35.0% 35.0% 35.0% 35.0% 35.0% 35.0% 35.0% 35.0% 

SK케미칼 백신 매출액      1456.5 1558.4 1927.3 2042.9 2165.5 2295.4 2433.1 2579.1 2733.8 2897.9 3071.7 

SK케미칼 백신 영업이익 30.0%     436.9 467.5 578.2 612.9 649.6 688.6 729.9 773.7 820.2 869.4 921.5 

법인세율 21.0%                

SK케미칼 백신 순이익      345.2 369.3 456.8 484.2 513.2 544.0 576.6 611.2 647.9 686.8 728.0 

할인율 8.0%                

현재 가치 3668.0     319.6 316.7 362.6 355.9 349.3 342.8 336.5 330.2 324.1 318.1 312.2 

자료: SK증권 
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(2) 투자포인트 

 

동사에 대한 첫번째 투자포인트는 2018년 백신부분 매출 증가에 따른 Life Science부

분의 실적개선세이다. 동사의 전체 매출에서 Life Science 부분이 차지하고 있는 비중은 

2017년 3분기 기준 30%이다. Life Science 사업부는 크게 제약과 백신으로 나뉜다. 제

약부문은 과거 구조조정을 거치면서 경쟁력 없는 제품을 퇴출시켰다. 그러면서 매출은 

줄어들었으나 매출채권 회전율은 좋아졌고 2017 년부터는 도입의약품이 늘어나면서 2

분기 매출성장세가 회복중에 있다. 이익률도 미드 싱글 수준을 기록하고 있다. 그럼에

도 불구하고 백신부문 때문에 Life Science 전체적으로는 적자가 발생되었다. 하지만 

2017년부터 턴어라운드를 시작하여 2018년에는 본격적인 이익발생이 예상되며, 분할

전 기준으로 3.0% 수준이던 영업이익률은 2018년에 2.0%p 상승한 5.0%를 기록할 전

망이다. 

 

2018년 이익개선세를 예상하는 가장 큰 이유는 대상포진 백신 출시이다. 현재 국내에 

판매되고 있는 대상포진 백신은 녹십자에서 유통하는 MSD 의 ‘조스터박스’이다. 대상

포진은 피부에 발진과 수포를 일으켜 극심한 통증을 유발하는 질환인데 수두 바이러스

가 사람 신경에 잠복해 있다가 면역력이 떨어지는 시기에 증상을 일으킨다. 초기에 치

료하지 않으면 통증이 오래가고, 바이러스가 뇌신경에 들어가기 되면 뇌수막염과 같은 

합병증을 일으킬수 있어 예방이 중요하다. 대상포진 백신 국내 시장규모는 800억원이

고 전세계 시장규모는 7,400 억원 수준이다. 국내에서는 2013 년부터 MSD 의 조스터

박스가 시장의 대부분을 독점하였다. 접종 비용은 회당 15만원 ~ 20만원 수준이다. 

 

동사의 대상포진 백신 ‘스카이조스터’는 2017년 9월 국내 시판허가 이후 12월 20일

부터 국내 병,의원으로 본격적인 공급이 시작되었다. 후발주자이고 수입에 따른 물류비

가 없기 때문에 가격대는 조스터박스보다는 소폭 낮게 형성될 가능성이 높지만 시판 

초기라 마케팅에 주력하면서 2018년 10 ~ 20%의 시장점유율이 가능할 것으로 판단된

다. 중장기적으로는 시장점유율 50%까지 타겟하고 있다. 
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Life Science 사업부 분기별 실적추이  
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자료: SK케미칼, SK증권 

 

 

Life Science 사업부 연도별 실적추이  
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자료: SK케미칼, SK증권 
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SK케미칼의 연도별 R&D 비용 추이  
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자료: SK케미칼, SK증권 

 

 

국내 대상포진 백신 시장은 큰 폭으로 증가추세  
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자료: SK케미칼, SK증권 

 

 

 



SK케미칼(285130/KS) 

7 

 

Life Science 사업부의 분기별 실적을 보면 3분기가 성수기인데 그 이유는 독감백신 때

문이다. 동사는 2015 년에 세계 최초로 세포배양 독감백신을 출시하였는데, 기존의 유

정란 방식과는 다르게 계란을 사용하지 않고 첨단 무균 배양기를 통해 백신을 생산하

기 때문에 항쟁제나 보존제 투여를 하지 않아도 되는 장점이 있다. 또한 생산기간이 유

정란 방식보다 짧아 신종플루 같은 변종 독감에도 신속히 대응이 가능하다. 

 

현재 국내에서 판매되고 있는 동사의 독감백신은 3 가와 4 가 백신이 있다. 연간 400

억원에서 500억원 수준의 매출액을 시현중에 있는데 두제품 모두 WHO에 PQ 프로

세스를 진행 중에 있어 2019 년부터는 개발도상국으로 수출이 가능하며 향후, 동사의 

백신 매출성장에 큰 기여를 할 것으로 전망된다.  

 

도한 현재 국내 임상 3상 중인 수두백신이 2018년말에는 허가가 예상되고, 2019년부

터 국내 시판에 들어갈 예정에 있어서 동사의 백신부분 매출은 장기적으로 크게 성장

할 것으로 판단된다. 백신제품 출시에 발맞춰 동사는 안동에 연 5,000 억원 수준의 

capa 를 보유한 공장을 지었고 모든 백신은 이 공장에서 생산되고 있다. 이 공장의 

capex는 2,000억원 수준으로 연간 감가상각비가 130억원이다. 현재 백신사업부의 적

자는 대부분 감가상각비 때문에 발생되고 있다. 하지만 2018 년 대상포진 백신, 2019

년 수두백신 출시와 독감백신 해외수출로 매출성장세가 상승하면서 고정비 축소에 따

른 백신부분 이익개선세가 충분히 가능할 것으로 판단된다. 따라서 2018 년 대상포진 

백신, 2019년 수두백신, 독감백신 해외수출로 이어지는 백신 신약 출시 라인업이 동사

의 가장 큰 투자포인트인 것으로 판단된다.  

 

SK케미칼의 R&D 파이프라인 현황  

 
자료: SK케미칼, SK증권 

 



SK Company Analysis 

이달미  talmi@sk.com / 02-3773-9952 

8 

 

두번째 투자포인트는 CSL 로 기술수출된 앱스틸라의 로열티 인식에 따른실적 상승세. 

앱스틸라는 혈우병 치료제로 투여 횟수를 줄여주는 Long-acting 제품이다. 2009년 전

임상 단계에서 CSL 에 기술수출이 되었으며 계약당시에 마일스톤 250 억원과 로열티

를 받기로 하였다. 2016년 5월 미국 FDA, 2017년 1월 EU EMA 판매허가 승인이 

완료되었고 4 월에는 호주 승인이 완료되었으며 현재 글로벌 혈액제제 1 위 업체인 

CSL이 글로벌 판매를 진행 중에 있다.  

 

혈우병은 혈액 응고인자 결핍으로 인한 출혈성 질환이다. 혈액 내 응고인자들은 I ~ 

XIII인자들로 구성되어 있으며 혈우병은 해당 인자의 유전자 결함으로 발생된다. 혈우

병 A는 VIII인자 결핍이 원인이며 혈우병 B는 IX 인자 결핍으로 인해 발생된다. 전세

계적으로 약 70 만명 이상의 혈우병 환자가 추산되고 국내에는 약 2,000 명의 환자가 

등록되어 있다. 치료는 부족한 응고 인자를 보충해 주는 방식으로 이뤄지는데 현재 

VIII 인자와 IX 인자 제제가 사용되고 있다. 간혹 항체가 생기는 경우에는 우회인자를 

투여하기도 한다.  

 

동사의 제품은 혈우병 A 치료제로 유전자재조합 VIII 인자 치료제이다. 현재의 치료제

들은 혈우병을 완치시키지 못하기 때문에 혈액 응고인자를 지속적으로 투여해줘야 한

다. 따라서 환자들의 삶의 질 개선을 위해서는 치료제가 안전하고 반감기가 길어야 하

며 보다 편리한 방법으로 투여할 수 있어야 한다. 동사의 앱스틸라는 이러한 불편함을 

덜고자 반감기를 늘인 4세대 제품으로 기존 3세대 제품은 주 3~4회 주사투여인 반면, 

동사의 제품은 주 2회 주사제형으로 투여된다. 최근 추세는 3세대에서 4세대로 넘어

가고 있는데 2016년에 출시된 바이오젠의 엘록테이트의 경우 3,000억원의 매출을 시

현하였고 2017 년 3 분기까지는 5,000 억원의 글로벌 매출이 예상되는 만큼 4 세대 제

품에 대한 수요가 굉장히 큰 상황이다. 따라서 앱스틸라도 바이오젠의 엘록테이트 만큼

은 아니더라도 혈우병 치료제의 세대 교체에 따른 수요증가로 매출창출이 가능할 것으

로 판단된다. 

 

글로벌 판권을 보유한 CSL측에서는 2017년 8월에 발간된 Annual Report에서 기존 

치료제였던 3 세대 제품인 바이엘의 헬릭세이트 계약이 종료되면서 헬릭세이트(2016

년 매출액 4,000 억원 기록)를 앱스틸라로 교체한다고 발표하였다. 이에 따라 2018 년

부터는 본격적인 앱스틸라 글로벌 매출 증가로 인한 로열티 인식이 가능할 전망인데 

아직까지는 미미한 수준이긴 하지만 2018 년 중으로 의미있는 로열티 인식이 시현될 

것으로 예상된다.  
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혈액제제 업체인 CSL Behring의 매출구조  
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1,026

923
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면역글로불린 혈우병 전문 (분야) 알부민

(백만달러)

 

자료: SK케미칼, SK증권 

 

 

혈우병 치료제 전세계 시장규모는 총 105억달러 수준  
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Inhibitor Bleed Therapy

혈우병 B

폰빌레브란트병

(십억달러)

 

자료: SK케미칼, SK증권 

 

 

혈우병 A 치료제 개발 현황   

제품명 개발 단계 제작사 

AFSTYLA(NBP601) 허가완료 CSL Behring 

Eloctate 상용화 Biogen Idec 

N8-GP 임상 3상 Novo Nordisk 

BAX 855 상용화 Baxter 

BAY 94-9027 임상 3상 Bayer 

자료: SK케미칼, SK증권 
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세번째 투자포인트는 수지사업부의 co-polyester 증설공장 가동률 상승에 따른 레버지

리 효과로 이익개선세가 나타날 것이라는 점이다. 기존 공장의 capa 는 12 만톤이었는

데 풀가동에 따른 증설이 2017년에 완료, 4월부터 6만톤이 새롭게 가동되었다(총 18

만톤 capa = 매출 기준 4,000억원). 2017년 가동이 시작되면서 초기 가동이라 이익개

선세는 더딜 것으로 전망하였으나 예상보다 영업레버리지 효과가 빠르게 나타나고 있

다. 2017년에 새로이 증설된 6만톤에서 이미 가동률이 50%가 나왔고 2018년부터는 

5만톤 (가동률 80% 이상)까지 가동될 것으로 전망되고 있다.  

 

동사의 고기능성 Co-polyester(PETG, 제품명 Skygreen)는 환경호르몬인 비스페놀 A

를 함유하지 않은 친환경 소재로 투명성과 내화학성이 우수하여 기존 플라스틱 소재를 

대체해나가고 있다. 특히나 빛투과율이 좋아 거의 유리와 같이 투명하고 환경호르몬이 

검출되지 않기 때문에 대부분 화장품 용기, 의료기기, 식품용기 등에 많이 사용된다. 따

라서 플라스틱을 안전한 제품으로 대체하려는 수요와 중국향 화장품 용기 수요 증가에 

따른 실적개선세가 2018년에도 지속될 전망이다.  

 

2016 년 연간 9.4%를 기록한 수지사업부의 영업이익률은 2017 년 2 분기에는 13.8%

까지 상승하면서 공장 증설에 따른 이익개선세가 뚜렷이 나타나고 있다. 동사는 co-

polyester의 주요 원료인 CHDM 생산설비부터 co-polyester 수지생산 라인까지 이르

는 수직계열화를 구축하였고 증설된 공장의 가동률 상승을 감안하면 2018년 수지사업

부의 영업이익은 분할전 기준으로 전년대비 0.5%p 상승한 12.1%를 기록할 전망이다. 

 

수지사업부 분기별 실적추이 
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자료: SK케미칼, SK증권 
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Co-polyester 분기별 실적추이 
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자료: SK케미칼, SK증권 
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수지 사업부 이외에도 바이오 사업부에서는 정부의 바이오디젤 혼합비율 상승유로에 

따른 안정적인 실적 성장세가 예상된다. 동사의 바이오 디젤은 기존 석유 기반 디젤을 

대체하는 연료로 급부상하고 있는 차세대 친환경 에너지로, 식물성 유지와 메탄올을 반

응시켜 생산되는 메틸에스터이다. 동사는 연 16만톤의 설비에서 생산되는 자체 브랜드 

바이오디젤 ECOPRIME을 2008년 1월부터 주요 정유사에 공급하고 있다.  

 

정부는 환경오염을 줄이기 위해 경유에 바이오디젤을 일정 부분 혼합하도록 규정하고 

있다. 그런데 그 비율이 2017년까지 2.5%에서 2018년 ~ 2020년에는 3.0%로 확대된

다. 따라서 2018년 바이오부문의 안정적인 매출 성장이 예상된다. 

 

바이오 부문 분기별 실적추이 
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자료: SK케미칼, SK증권 

 

 

바이오디젤 혼합비율 추이 
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자료: SK케미칼, SK증권 
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(3) 2018년은 본격적인 제약회사로 거듭나는 한해 

 

동사의 2018년 실적은 매출액 1조 3,668억원, 영업이익 812억원을 시현할 전망이다. 

2018 년 매출 성장은 특히 수지부문와 백신부문이 견인할 전망이다. 수지부문에서는 

2017 년 6 만톤으로 새롭게 증설된 공장에서 가동률 상승에 따른 매출 성장세가 예상

된다. 백신부문에서는 2017년 12월에 출시된 대상포진 백신이 2018년에 온기로 반영

되면서 연간 200억원 수준의 신규 매출액이 발생될 예정이다. 2018년 영업이익은 수

지부문에서의 매출성장세에 따른 영업레버리지 효과 및 백신부문에서 대상포진 백신 

매출 성장에 따른 이익성장세가 반영될 것이다. 영업이익률은 전년대비 0.7%p 개선된 

5.9%를 기록할 것으로 전망된다. 

 

실적전망 Table (단위: 억원) 

  1Q17 2Q17 3Q17 4Q17E 1Q18E 2Q18E 3Q18E 4Q18E 2016 2017 2018E 2019E 

매출액 2,696.2  2,994.3  3,484.4  3,178.6  2,992.1  3,322.2  3,846.4  3,506.8  11,466.3  12,353.5  13,667.5  15,079.1  

 Green Chemicals 2,028.3  2,327.9  2,426.3  2,215.1  2,257.4  2,589.3  2,682.6  2,447.1  8,144.4  8,997.6  9,976.3  11,092.9  

  수지 858.0  1,042.2  1,019.7  959.0  978.1  1,156.9  1,152.3  1,083.6  3,404.9  3,878.9  4,370.9  4,939.1  

  바이오에너지 663.2  781.0  872.2  742.2  729.5  898.2  968.1  823.8  2,888.9  3,058.6  3,419.6  3,830.0  

  정밀화학 327.8  346.4  348.6  326.2  360.6  367.1  366.0  342.5  1,187.0  1,348.9  1,436.2  1,536.8  

  UT/기타 180.2  159.1  186.9  187.7  189.2  167.1  196.2  197.1  666.8  713.9  749.5  787.0  

 Life Science 667.1  665.5  1,057.1  962.5  733.8  732.1  1,162.8  1,058.7  3,318.6  3,352.2  3,687.4  3,982.4  

영업이익 112.0  136.4  301.6  92.2  131.0  169.3  351.3  160.6  473.2  642.2  812.2  960.7  

 Green Chemicals 121.6  153.2  163.1  103.1  138.2  169.3  185.0  135.6  486.1  541.0  628.1  730.6  

  수지 65.3  144.3  134.8  103.7  81.6  158.7  155.1  134.8  321.6  448.1  530.2  627.3  

  바이오에너지 5.1  33.6  35.2  27.4  5.4  35.3  36.9  28.7  214.6  101.3  106.3  111.7  

  정밀화학 (1.0) 2.3  (8.6) (11.5) (1.0) 2.3  (8.6) (11.5) (29.8) (18.8) (18.8) (18.8) 

  UT/기타 71.0  (9.1) 20.4  (10.7) 71.0  (9.1) 20.4  (10.7) 71.3  71.5  71.5  71.5  

 Life Science (9.6) (16.8) 138.6  (10.9) (7.2) 0.0  166.3  25.0  (13.0) 101.3  184.1  230.1  

세전이익 470.2  98.1  213.1  1.0  61.6  101.0  238.2  77.0  99.4  782.4  477.9  635.7  

순이익 461.7  (264.2) 158.8  0.7  46.7  76.6  180.6  58.4  116.9  357.0  362.3  481.9  

성장률YoY(%)             

매출액 9.8  2.6  13.4  5.3  11.0  11.0  10.4  10.3  10.3  7.7  10.6  10.3  

영업이익 37.5  26.2  17.6  239.9  16.9  24.1  16.5  74.2  155.9  35.7  26.5  18.3  

세전이익 238.7  139.9  23.6  흑전 (86.9) 3.0  11.8  7,939.2  (54.1) 687.3  (38.9) 33.0  

순이익 240.8  (939.9) 3.4  흑전 (89.9) (129.0) 13.7  7,939.2  (90.3) 205.5  1.5  33.0  

수익률(%)             

영업이익 4.2  4.6  8.7  2.9  4.4  5.1  9.1  4.6  4.1  5.2  5.9  6.4  

세전이익 17.4  3.3  6.1  0.0  2.1  3.0  6.2  2.2  0.9  6.3  3.5  4.2  

순이익 17.1  (8.8) 4.6  0.0  1.6  2.3  4.7  1.7  1.0  2.9  2.7  3.2  

자료: SK케미칼, SK증권 추정치  
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SK케미칼의 사업부별 분기 매출액 추이 
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자료: SK케미칼, SK증권 

 

 

SK케미칼의 사업부별 분기 영업이익 추이 
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자료: SK케미칼, SK증권 
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분할 전, 후 별도재무제표 (단위: 백만원) 

구  분 분할 전 

분할 후 

분할존속회사 분할신설회사 

SK디스커버리 주식회사 SK케미칼 주식회사 

자산       

Ⅰ.유동자산 554,631 32,589 522,042 

  현금및현금성자산 110,337 30,000 80,337 

  매출채권및기타채권 227,284 171 227,113 

  재고자산 209,258 - 209,258 

  기타유동자산 7,751 2,418 5,333 

Ⅱ.비유동자산 1,971,783 864,961 1,117,723 

  장기금융자산 11,948 11,498 450 

  장기대여금  - - - 

  보증금 4,492 84 4,408 

  관계기업투자주식 388,483 383,393 5,091 

  종속기업투자주식 630,280 468,929 161,352 

  유형자산 799,276 91 799,186 

  무형자산 47,996 966 47,030 

  투자부동산 88,812 - 88,812 

  기타비유동자산 495 - 495 

  이연법인세자산 - - 10,901 

자산총계 2,526,414 897,549 1,639,766 

부채       

Ⅰ.유동부채 609,001 12,988 596,013 

  매입채무및기타채무 226,234 1,038 225,197 

  단기차입금 111,437 - 111,437 

  유동성장기부채 242,846 - 242,846 

  미지급법인세 11,929 11,929 - 

  기타유동부채 12,155 22 12,133 

  유동성충당부채 4,400 - 4,400 

Ⅱ.비유동부채 559,441 249,644 320,698 

  사채 459,007 204,681 254,327 

  장기차입금 41,992 - 41,992 

  확정급여부채 13,545 1,435 12,109 

  기타비유동부채 8,642 - 8,642 

  이연법인세부채 32,627 43,528 - 

  충당부채 3,628 - 3,628 

  부채총계 1,168,442 262,632 916,711 

자본       

Ⅰ.자본금 135,602 70,409 65,193 

Ⅱ.자본잉여금 381,079 231,628 657,863 

Ⅲ.기타자본항목 - -508,411 - 

Ⅳ.기타포괄손익누계액 3,047 3,047 - 

Ⅴ.이익잉여금 838,244 838,244 - 

자본총계 1,357,972 634,917 723,055 

자본과부채총계 2,526,414 897,549 1,639,766 

주: 2017년 12월 1일 기준 

자료: SK케미칼, SK증권 
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 일시 투자의견 목표주가 
목표가격 

대상시점 

괴리율 

  
평균주가대비 

최고(최저) 

주가대비 

 2018.1.5 매수 110,000원 6개월   
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(원)

수정주가 목표주가

 

 (담당자 변경)      

 2016.9.1 매수 93,000원 6개월   

       

       

       

       

       

       

       

       

       

       

 

▪ 작성자(이달미)는 본 조사분석자료에 게재된 내용들이 본인의 의견을 정확하게 반영하고 있으며, 외부의 부당한 압력이나 간섭없이 신의성실하게 작성되었음을 확인합니다. 

▪ 본 보고서에 언급된 종목의 경우 당사 조사분석담당자는 본인의 담당종목을 보유하고 있지 않습니다. 

▪ 본 보고서는 기관투자가 또는 제 3자에게 사전 제공된 사실이 없습니다. 

▪ 당사는 자료공표일 현재 해당기업과 관련하여 특별한 이해 관계가 없습니다.. 

▪ 종목별 투자의견은 다음과 같습니다. 

▪ 투자판단 3단계 (6개월 기준) 15%이상 → 매수 / -15%~15% → 중립 / -15%미만 → 매도 

 

 

SK증권 유니버스 투자등급 비율 (2018년 1월 5일 기준) 

매수 89.26% 중립 10.74% 매도 0% 

 


