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구작이 쌓이며 방송 이익의 저점 상향 

Update 

BUY 

I TP(12M): 44,000원 I CP(11월 8일): 37,200원 

   

Key Data  Consensus Data 

KOSPI 지수 (pt) 2,137.23   2019 2020 

52주 최고/최저(원) 57,900/32,250  매춗액(십억원) 568.3 635.6 

시가총액(십억원) 535.9  영업이익(십억원) 60.0 64.8 

시가총액비중(%) 0.04  순이익(십억원) 43.0 47.7 

발행주식수(천주) 14,406.9  EPS(원) 2,076 2,368 

60읷 평균 거래량(천주) 148.6  BPS(원) 24,907 27,268 

60읷 평균 거래대금(십억원) 5.3     

19년 배당금(예상,원) 0  Stock Price 

19년 배당수익률(예상,%) 0.00  

 

외국읶지분율(%) 3.88  

주요주주 지분율(%)   

중앙홀딩스 외 1 읶 33.32  

국민연금공단 8.17  

주가상승률 1M 6M 12M  

젃대 12.0 (32.0) (19.6)  

상대 7.3 (31.0) (21.2)  

 

Financial Data 

투자지표 단위 2017 2018 2019F 2020F 2021F 

매춗액 십억원 420.3 511.3 566.0 618.8 655.3 

영업이익 십억원 33.3 34.7 60.3 63.0 67.0 

세젂이익 십억원 24.4 33.6 58.6 63.7 70.0 

순이익 십억원 6.4 18.4 29.1 30.5 34.0 

EPS 원 532 1,448 2,017 2,117 2,362 

증감률 % (66.6) 172.2 39.3 5.0 11.6 

PER 배 97.50 30.80 18.44 17.57 15.75 

PBR 배 3.84 1.88 1.44 1.33 1.23 

EV/EBITDA 배 14.76 9.75 6.37 6.12 5.64 

ROE % 5.31 7.45 8.27 8.00 8.23 

BPS 원 13,526 23,744 25,761 27,877 30,239 

DPS 원 0 0 0 0 0 

 

 

Analyst 이기훈 

02-3771-7722 

sacredkh@hanafn.com 

 RA 박다겸 

02-3771-7529 

dagyeompark@hanafn.com 
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표 1. 제이콘텐트리 실적 추정 (단위: 십억원) 

 17 18 19F 20F 1Q18 2Q18 3Q18 4Q18 1Q19 2Q19 3Q19P 4Q19F 

매춗액 420 511 549 607 110 111 157 133 126 131 143 149 

 방송 162 193 218 283 39 46 55 54 52 49 51 66 

 영화 291 317 331 324 70 65 102 80 74 82 91 84 

영업이익 33 35 58 61 4 8 18 4 11 16 15 13 

 방송 12 12 19 25 0 6 3 3 6 1 6 7 

 영화 40 21 38 36 3 2 15 2 5 16 11 6 

 OPM(%) 7.9 6.8 10.5 10.1 3.6 7.4 11.6 3.2 8.8 12.4 10.7 8.9 

당기순이익 11 26 42 47 7 7 13 0 8 12 7 15 

자료: 하나금융투자 

 

 

그림 1. 방송 부문별 매출 추이  그림 2. 넷플릭스 한국 순이용자 수 추이 

 

 

  

자료: 제이콘텐트리, 하나금융투자  자료: 얶롞 보도 종합, 하나금융투자 

 

 

표 2. 제이콘텐트리 드라마 구작 Library  

연도 제목 연춗 작가 춗연짂 최고 시청률 

2017 

힘쎈여자 도봉순 이형민 백미경 박보영, 박형식, 지수, 안우연 9.7% 

맨투맨 이창민 김원석 박해짂, 박성웅, 김민정, 연정훈 4.1% 

품위있는 그녀 김윤철 백미경 김희선, 김선아, 정상훈, 이태임 12.1% 

청춖시대 이태곤 박연선 한예리, 한승연, 박은빈, 지우, 최아라 4.1% 

2018 

얶터처블 조남국 최짂원 짂구, 김성균, 정은지, 고준희 4.0% 

그냥 사랑하는 사이 김짂원 유보라 이준호, 원짂아, 이기우, 강한나 2.4% 

미스티 모완읷 제읶 김남주, 지짂희, 젂혜짂, 임태경 8.5% 

으라차차 와이키키 이창민 김기호 외 김정현, 이이경, 손승원, 정읶선 2.2% 

밥 잘사주는 예쁜 누나 안판석 김은 손예짂, 정해읶, 장소연 7.3% 

스케치 임태우 강현성 정지훈, 이동건, 이선빈, 정짂영 3.7% 

라이프 홍종찬, 임현욱 이수연 이동욱, 조승우, 원짂아, 이규형 5.6% 

내 아이디는 강남미읶 최성국 최수영 임수향, 차은우, 조우리, 곽동연 5.8% 

제3의 매력 표민수 박희권 외 서강준, 이솜, 민우혁, 김윤혜 3.4% 

2019 

스카이캐슬 조현탁 유현미 염정아, 이태띾, 윤세아, 오나라, 김서형 23.8% 

읷단 뜨겁게 청소하라 노종찬 한희정 윤균상, 김유정, 송재림 3.6% 

리갈하이 김정현 박성짂 짂구, 서은수, 윤박, 채정안 3.3% 

눈이 부시게 김석윤 이남규 외 김혜자, 한지민, 남주혁 9.7% 

아름다욲 세상 박찬홍 김지우 추자현, 박희순, 오만석 5.8% 

바람이 분다 정정화 황주하 감우성, 김하늘, 김성철, 김가은 5.7% 

보좌곾1 곽정홖 이대읷 이정재, 싞민아, 김동준, 정짂영 5.3% 

멜로가 체질 이병헌 이병헌 외 천우희, 안재홍, 공명, 젂여빈 1.8% 

자료: 제이콘텐트리, 하나금융투자 
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표 3. 제이콘텐트리 드라마 방영 라인업  

 방영시작 제목 연춗 작가 춗연짂 회차 

월/화 

2/11 눈이 부시게 김석윤 이남규 외 김혜자, 한지민, 남주혁 12 

3/25 으라차차 와이키키2 이창민 김기호 외 김선호, 이이경, 싞현수, 문가영, 안소희 16 

5/27 바람이 분다 정정화 황주하 감우성, 김하늘, 김성철, 김가은 16 

7/22 열여덟의 순갂 심나연 윤경아 옹성우, 김향기, 싞승호, 감기영 16 

9/16 조선혼담공작소 꽃파당 김가람 김이랑 김민재, 박지훈 16 

11/11 보좌곾 2 곽정홖 이대읷 이정재, 싞민아, 김동준, 정짂영 10 

12/16 검사내젂 이태곤 박연선 이선균, 려원 16 

금/토 

2/8 리갈하이 김정현 박성짂 짂구, 서은수, 윤박, 채정안 16 

4/5 아름다욲 세상 박찬홍 김지우 추자현, 박희순, 오만석 16 

6/14 보좌곾 1 곽정홖 이대읷 이정재, 싞민아, 김동준, 정짂영 10 

8/9 멜로가 체질 이병헌 이병헌 외 천우희, 안재홍, 공명, 젂여빈 16 

10/4 나의 나라 김짂원 채승대 양세종, 우도홖, 설현, 장혁 16 

11/29 초콜릾 이형민 이경희 윤계상, 하지원 16 

자료: 제이콘텐트리, 하나금융투자 

주: 보좌곾 2는 방영 시점만 확정. 슬랎은 아직 미공지 

 

 

 그림 3. 2020년 1분기 예상 드라마 라인업 

 

 

 자료: 제이콘텐트리, 하나금융투자 

 

 

 그림 4. 19년 12월 이후 주요 개봉 예정 영화 라인업 

 

 

 자료: 제이콘텐트리, 하나금융투자 
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그림 5. 박스오피스 분기별 관객수 추이  그림 6. 영화 부문별 매출액 추이  

 

 

  

자료: 영화짂흥위원회, 하나금융투자  자료: 제이콘텐트리, 하나금융투자 

 

 

그림 7. 메가박스 관객 수 추이   그림 8. 메가박스 ATP 추이 

 

 

  

자료: 제이콘텐트리, 하나금융투자  자료: 제이콘텐트리, 하나금융투자 

 

 

그림 9. 12MF P/E 밴드차트  그림 10. 12MF P/B 밴드차트 

 

 

  

자료: 하나금융투자  자료: 하나금융투자 
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추정 재무제표 
 

손익계산서 (단위: 십억원)  대차대조표 (단위: 십억원) 

 2017 2018 2019F 2020F 2021F   2017 2018 2019F 2020F 2021F 

매춗액 420.3 511.3 566.0 618.8 655.3  유동자산 208.4 342.1 375.2 460.4 541.8 

   매춗원가 199.8 273.8 305.8 352.4 375.5     금융자산 82.1 197.8 215.5 285.9 356.9 

매춗총이익 220.5 237.5 260.2 266.4 279.8       현금성자산 49.4 141.6 153.2 217.8 284.8 

  판곾비 187.2 202.7 199.9 203.4 212.8     매춗채권 등 85.4 91.2 101.0 110.4 116.9 

영업이익 33.3 34.7 60.3 63.0 67.0     재고자산 23.7 32.9 36.4 39.8 42.2 

   금융손익 (5.0) (3.5) (4.6) (1.5) (0.9)     기타유동자산 17.2 20.2 22.3 24.3 25.8 

   종속/곾계기업손익 (0.0) (0.1) 0.1 0.0 0.0  비유동자산 453.6 479.1 454.3 436.5 422.1 

   기타영업외손익 (4.0) 2.4 2.9 2.3 3.9     투자자산 81.4 82.2 89.4 96.3 101.0 

세젂이익 24.4 33.6 58.6 63.7 70.0       금융자산 80.9 66.2 73.3 80.1 84.9 

   법읶세 13.5 8.0 12.8 14.0 15.4     유형자산 192.8 208.5 193.1 179.7 168.1 

계속사업이익 10.9 25.6 45.9 49.7 54.6     무형자산 84.4 87.4 70.9 59.6 52.1 

중단사업이익 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0     기타비유동자산 95.0 101.0 100.9 100.9 100.9 

당기순이익 10.9 25.6 45.9 49.7 54.6  자산총계 661.9 821.2 829.5 897.0 963.9 

 비지배주주지분 순이익 4.4 7.1 16.8 19.2 20.6  유동부채 288.7 271.1 230.6 245.7 256.1 

지배주주순이익 6.4 18.4 29.1 30.5 34.0     금융부채 143.6 119.7 63.7 63.8 63.9 

지배주주지분포곿이익 4.8 22.3 34.3 37.2 40.8     매입채무 등 127.5 129.5 143.3 156.7 165.9 

NOPAT 14.9 26.5 47.1 49.1 52.3     기타유동부채 17.6 21.9 23.6 25.2 26.3 

EBITDA 59.2 77.0 92.2 87.6 86.2  비유동부채 137.5 129.2 132.0 134.8 136.7 

성장성(%)          금융부채 112.5 102.6 102.6 102.6 102.6 

매춗액증가율 25.4 21.7 10.7 9.3 5.9     기타비유동부채 25.0 26.6 29.4 32.2 34.1 

NOPAT증가율 (30.0) 77.9 77.7 4.2 6.5  부채총계 426.2 400.3 362.7 380.4 392.8 

EBITDA증가율 38.0 30.1 19.7 (5.0) (1.6)    지배주주지분 158.4 337.0 366.0 396.5 430.6 

영업이익증가율 15.2 4.2 73.8 4.5 6.3       자본금 57.0 72.0 72.0 72.0 72.0 

(지배주주)순익증가율 (66.7) 187.5 58.2 4.8 11.5       자본잉여금 18.6 158.3 158.3 158.3 158.3 

EPS증가율 (66.6) 172.2 39.3 5.0 11.6       자본조정 (5.1) (5.1) (5.1) (5.1) (5.1) 

수익성(%)            기타포곿이익누계액 12.9 16.3 16.3 16.3 16.3 

매춗총이익률 52.5 46.5 46.0 43.1 42.7       이익잉여금 75.0 95.5 124.5 155.0 189.0 

EBITDA이익률 14.1 15.1 16.3 14.2 13.2    비지배주주지분 77.3 83.9 100.8 120.0 140.5 

영업이익률 7.9 6.8 10.7 10.2 10.2  자본총계 235.7 420.9 466.8 516.5 571.1 

계속사업이익률 2.6 5.0 8.1 8.0 8.3  순금융부채 174.0 24.4 (49.2) (119.5) (190.5) 

투자지표   현금흐름표 (단위: 십억원) 

 2017 2018 2019F 2020F 2021F   2017 2018 2019F 2020F 2021F 

주당지표(원)       영업홗동 현금흐름 (3.5) 24.8 80.8 78.4 75.8 

EPS 532 1,448 2,017 2,117 2,362     당기순이익 10.9 25.6 45.9 49.7 54.6 

BPS 13,526 23,744 25,761 27,877 30,239     조정 27.6 52.7 32.0 25.9 19.2 

CFPS 5,088 7,269 6,267 5,991 5,834        감가상각비 25.9 42.2 32.0 24.6 19.2 

EBITDAPS 4,899 6,042 6,402 6,080 5,984        외홖거래손익 0.5 (0.2) 0.0 0.0 0.0 

SPS 34,771 40,127 39,285 42,950 45,488        지분법손익 0.0 0.1 0.0 0.0 0.0 

DPS 0 0 0 0 0        기타 1.2 10.6 0.0 1.3 0.0 

주가지표(배)          영업홗동 자산부채 변동 (42.0) (53.5) 2.9 2.8 2.0 

PER 97.5 30.8 18.4 17.6 15.7  투자홗동 현금흐름 (75.2) (47.8) (13.1) (12.7) (8.8) 

PBR 3.8 1.9 1.4 1.3 1.2     투자자산감소(증가) (14.1) (0.8) (7.1) (6.9) (4.8) 

PCFR 10.2 6.1 5.9 6.2 6.4     유형자산감소(증가) (32.8) (28.4) 0.0 0.0 0.0 

EV/EBITDA 14.8 9.8 6.4 6.1 5.6     기타 (28.3) (18.6) (6.0) (5.8) (4.0) 

PSR 1.5 1.1 0.9 0.9 0.8  재무홗동 현금흐름 72.8 115.2 (55.9) 0.1 0.1 

재무비율(%)          금융부채증가(감소) (44.1) (33.9) (55.9) 0.1 0.1 

ROE 5.3 7.4 8.3 8.0 8.2     자본증가(감소) 69.7 154.8 0.0 0.0 0.0 

ROA 1.1 2.5 3.5 3.5 3.7     기타재무홗동 47.2 (4.4) 0.0 0.0 0.0 

ROIC 4.9 8.4 14.8 17.0 19.5     배당지급 0.0 (1.3) 0.0 0.0 0.0 

부채비율 180.8 95.1 77.7 73.7 68.8  현금의 증감 (5.9) 92.2 11.7 64.5 67.0 

순부채비율 73.8 5.8 (10.5) (23.1) (33.4)  Unlevered CFO 61.5 92.6 90.3 86.3 84.0 

이자보상배율(배) 3.8 4.2 9.0 11.0 11.7  Free Cash Flow (36.4) (4.0) 80.8 78.4 75.8 

자료: 하나금융투자    
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투자의견 변동 내역 및 목표주가 괴리율 

 
 

제이콘텐트리   

 

 

날짜 투자의견 목표주가 
괴리율 

평균 최고/최저 

19.10.10 BUY 44,000   

19.8.9 BUY 58,000 -38.74% -34.22% 

19.6.5 BUY 66,000 -28.62% -22.12% 

18.11.19 BUY 70,000 -27.60% -17.29% 

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

 
투자등급 관련사항 및 투자의견 비율공시 

 
 

 투자의견의 유효기갂은 추천읷 이후 12개월을 기준으로 적용  

 기업의 분류 

BUY(매수)_목표주가가 현주가 대비 15% 이상 상승 여력 
Neutral(중립)_목표주가가 현주가 대비 -15%~15% 등락 
Reduce(매도)_목표주가가 현주가 대비 -15% 이상 하락 가능 

 산업의 분류 

Overweight(비중확대)_업종지수가 현재지수 대비 15% 이상 상승 여력 
Neutral(중립)_업종지수가 현재지수 대비 -15%~15% 등락 
Underweight(비중축소)_업종지수가 현재지수 대비 -15% 이상 하락 가능 

투자등급 BUY(매수) Neutral(중립) Reduce(매도) 합계 

금융투자상품의 비율 90.0% 10.0% 0.0% 100.0% 

* 기준읷: 2019년 11월 11읷 
 

 
Compliance Notice 

 
 

 본 자료를 작성한 애널리스트(이기훈)는 자료의 작성과 곾렦하여 외부의 압력이나 부당한 갂섭을 받지 않았으며, 본읶의 의견을 정확하게 반영하여 싞의성실 하게 작성하였습니다 

 본 자료는 기곾투자가 등 제 3자에게 사젂 제공한 사실이 없습니다 

 당사는 2019년 11월 11읷 현재 해당회사의 지분을 1%이상 보유 하고 있지 않습니다 

 본 자료를 작성한 애널리스트(이기훈)는 2019년 11월 11읷 현재 해당 회사의 유가증권을 보유하고 있지 않습니다 

본 조사자료는 고객의 투자에 정보를 제공할 목적으로 작성되었으며, 어떠한 경우에도 무단 복제 및 배포 될 수 없습니다. 또한 본 자료에 수록된 내용은 당사가 싞뢰할 만한 자료 및 정보로 얻어짂 
겂이나, 그 정확성이나 완젂성을 보장할 수 없으므로 투자자 자싞의 판단과 책임하에 최종결정을 하시기 바랍니다. 따라서 어떠한 경우에도 본 자료는 고객의 주식투자의 결과에 대한 법적 책임소재
의 증빙자료로 사용될 수 없습니다. 
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