
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

LS (006260/KS｜매수(유지)｜T.P 57,000 원(유지)) 

하반기 구리가격 및 주가 반등 기대 

- LS 2Q20 실적은 코로나19 영향에 따른 아이앤디 및 엠트론 부문 부진이 예상되어 전

년동기 대비 영업이익 23.3% 감소 전망 

- 중국의 인프라 투자 확대 등 구리가격은 반등하고 있으며, 이런 추세는 하반기에도 이어

질 가능성 높아 LS 실적 및 주가 상승 견인할 것으로 예상 

- 현주가 PBR 0.4 배로 밸류에이션 매력 보유 
 

주가 및 상대수익률 

 

주가상승률 절대주가 상대주가 
1개월 -8.8% -11.6% 
6개월 -28.2% -24.4% 
12개월 -28.2% -26.9% 

2020-06-30

2020 년 제한적 실적개선 전망 

LS 2Q20 실적은 2 조 5,878 억원(0.0% yoy), 영업이익 931 억원(-23.3% yoy, OPM: 

3.6%)으로 예상한다. 전선부문은 초고압, 해저케이블 등 전력부문 호조가 지속될 전망

이며, 금 등 원자재 가격이 호조를 보이고 있는 동제련 부문도 양호한 실적이 예상된다. 

하지만 코로나19 영향에 따라 아이앤디와 엠트론 부문이 부진할 것으로 예상되어 영업

이익은 전년동기 대비 감소할 전망이다. 올해 코로나19 영향으로 업황둔화는 불가피하

나 전선, 동제련, 산전 부문의 경쟁력은 유효해 조정영업이익 기준 영업이익률은 전년 

대비 0.1%p 개선될 전망이다. 

 

전기동가격 반등세가 LS 주가에 반영될 것 

LS 의 연결실적 및 주가는 구리가격과 민감하게 연관되어 있다. LME 전기동 가격은 1

분기말 저점을 형성한 이후 점진적으로 상승세에 접어들었다. 코로나19 이후 하락했던 

구리가격은 중국이 인프라 투자확대 의지를 표명하는 등 글로벌 구리수요 증가가 예상

됨에 따라 점진적인 상승세가 예상된다. 구리가격 상승은 LS 주요 계열사의 실적개선에 

긍정적 영향을 미치고 이는 동사의 주가 상승을 견인할 것이다. 

 

투자의견 매수, 목표주가 57,000 원(유지) 

LS 에 대한 투자의견 매수를 유지한다. 2 분기 이후 구리가격이 반등하면서 하반기 실적

개선에 대한 기대가 확대되고, 이에 따른 주가 반등가능성이 높기 때문이다. 또한 현주

가는 2020 년 기준 PBR 0.4 배로 밸류에이션 매력도 높다고 판단한다. 

영업실적 및 투자지표 
구분 단위 2017 2018 2019 2020E 2021E 2022E 
매출액 억원 94,183 100,927 101,762 104,002 106,361 109,847 

yoy % 10.7 7.2 0.8 2.2 2.3 3.3 
영업이익 억원 4,025 3,603 2,724 3,516 3,964 4,646 

yoy % 44.1 -10.5 -24.4 29.1 12.7 17.2 
EBITDA 억원 6,732 6,270 5,751 6,438 6,477 6,783 
세전이익 억원 3,742 2,809 1,604 3,653 3,472 4,196 
순이익(지배주주) 억원 2,969 4,041 253 1,275 1,819 2,333 

영업이익률% % 4.3 3.6 2.7 3.4 3.7 4.2 
EBITDA% % 7.2 6.2 5.7 6.2 6.1 6.2 
순이익률 % 3.9 4.8 0.9 1.8 2.3 2.7 

EPS(계속사업) 원 8,117 4,658 891 4,075 5,767 7,362 
PER 배 8.9 10.5 53.7 8.4 5.9 4.6 
PBR 배 0.9 0.5 0.5 0.3 0.3 0.3 
EV/EBITDA 배 9.4 8.9 10.0 8.0 7.8 7.1 
ROE % 11.5 13.7 0.8 4.0 5.4 6.6 
순차입금 억원 29,655 27,405 30,067 28,373 26,231 23,260 
부채비율 % 174.7 140.6 152.0 157.0 151.9 144.8 

Company Data 
자본금 1,610 억원 
발행주식수 3,220 만주 
자사주 443 만주 
액면가 5,000 원 
시가총액 10,980 억원 
주요주주  

구자열(외39) 32.43% 
자사주 13.77% 

외국인지분률 11.50% 
배당수익률 4.30% 
  
Stock Data 
주가(20/06/29) 34,100 원 
KOSPI 2093.48 pt 
52주 Beta 0.99 
52주 최고가 50,700 원 
52주 최저가 24,100 원 
60일 평균 거래대금 47 억원 

Analyst 
최관순 
ks1.choi@sks.co.kr 
02-3773-8812  
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LS 분기별 실적전망 (단위: 억원) 

1Q19A 2Q19A 3Q19A 4Q19A 1Q20A 2Q20F 3Q20F 4Q20F 2019A 2020F 2021F 

매출액 24,056 25,880 24,887 26,940 25,815 25,878 25,790 26,518 101,763 104,002 106,361 

매출총이익 3,116 3,351 3,103 2,930 3,208 3,166 3,132 3,327 12,500 12,833 13,662 

지분법손익 192 318 170 116 214 177 150 171 796 712 742 

판관비 2,313 2,456 2,289 2,717 2,489 2,412 2,367 2,546 9,775 9,815 10,440 

영업이익 995 1,213 983 329 933 931 915 952 3,520 3,730 3,964 

영업이익률 4.1% 4.7% 3.9% 1.2% 3.6% 3.6% 3.5% 3.6% 3.5% 3.6% 3.7% 

자료: LS, SK증권 

주: 조정영업이익 기준 

 

LS 주가 및 구리가격 추이   분기평균 동가격 추이  
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 일시 투자의견 목표주가 
목표가격 

대상시점 

괴리율 
  

평균주가대비 
최고(최저) 

주가대비 

 2020.06.30 매수 57,000원 6개월   
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(원)
수정주가 목표주가 2019.12.17 매수 57,000원 6개월 -33.58% -15.53% 

 2019.06.28 매수 65,000원 6개월 -28.54% -22.00% 
 2018.12.13 매수 75,000원 6개월 -31.03% -19.33% 
 2018.08.29 매수 100,000원 6개월 -40.25% -28.40% 
       
       
       
       
       
       
       
       

 

Compliance Notice 
▪ 작성자(최관순)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 (2020년 6월 30일 기준) 

매수 85.71% 중립 14.29% 매도 0% 
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재무상태표  포괄손익계산서 
월 결산(억원) 2018 2019 2020E 2021E 2022E  월 결산(억원) 2018 2019 2020E 2021E 2022E 
유동자산 59,775 60,164 65,539 69,821 73,836  매출액 100,927 101,762 104,002 106,361 109,847 

현금및현금성자산 8,265 10,174 14,438 16,579 19,550  매출원가 88,324 89,263 91,169 92,699 95,250 
매출채권및기타채권 25,650 25,329 24,933 26,094 26,661  매출총이익 12,603 12,500 12,833 13,662 14,597 
재고자산 15,399 15,122 14,885 15,578 15,917  매출총이익률 (%) 12.5 12.3 12.3 12.8 13.3 

비유동자산 45,128 47,471 47,586 46,373 45,484  판매비와관리비 9,000 9,775 9,317 9,698 9,951 
장기금융자산 2,890 3,390 3,607 3,607 3,607  영업이익 3,603 2,724 3,516 3,964 4,646 
유형자산 22,471 22,834 21,412 19,324 17,590  영업이익률 (%) 3.6 2.7 3.4 3.7 4.2 
무형자산 6,543 5,933 5,994 5,779 5,585  비영업손익 -795 -1,120 136 -492 -451 

자산총계 104,903 107,635 113,125 116,194 119,320  순금융비용 1,081 1,221 1,259 1,222 1,181 
유동부채 39,566 39,734 40,178 41,064 41,496  외환관련손익 14 213 296 296 296 

단기금융부채 20,629 20,401 21,148 21,148 21,148  관계기업투자등 관련손익 -643 1,225 214 0 0 
매입채무 및 기타채무 13,865 15,125 14,888 15,582 15,920  세전계속사업이익 2,809 1,604 3,653 3,472 4,196 
단기충당부채 782 684 674 705 720  세전계속사업이익률 (%) 2.8 1.6 3.5 3.3 3.8 

비유동부채 21,741 25,188 28,926 29,010 29,090  계속사업법인세 474 643 1,732 1,007 1,217 
장기금융부채 19,028 22,541 26,204 26,204 26,204  계속사업이익 2,335 962 1,920 2,465 2,979 
장기매입채무 및 기타채무 27 62 81 101 121  중단사업이익 2,542 -34 -37 -37 -37 
장기충당부채 172 104 102 107 110  *법인세효과 954 7 3 0 0 

부채총계 61,307 64,922 69,104 70,074 70,587  당기순이익 4,877 928 1,883 2,428 2,941 
지배주주지분 31,636 31,662 32,675 34,235 36,308  순이익률 (%) 4.8 0.9 1.8 2.3 2.7 

자본금 1,610 1,610 1,610 1,610 1,610  지배주주 4,041 253 1,275 1,819 2,333 
자본잉여금 2,962 3,058 3,057 3,057 3,057  지배주주귀속 순이익률(%) 4 0.25 1.23 1.71 2.12 
기타자본구성요소 -701 -709 -709 -709 -709  비지배주주 835 675 608 608 608 
자기주식 -781 -781 -781 -781 -781  총포괄이익 4,725 975 1,957 2,502 3,016 
이익잉여금 28,318 28,086 28,960 30,376 32,307  지배주주 3,917 320 1,417 1,962 2,476 

비지배주주지분 11,960 11,051 11,345 11,885 12,426  비지배주주 808 655 540 540 540 
자본총계 43,596 42,713 44,021 46,120 48,734  EBITDA 6,270 5,751 6,438 6,477 6,783 
부채와자본총계 104,903 107,635 113,125 116,194 119,320        

현금흐름표  주요투자지표 
월 결산(억원) 2018 2019 2020E 2021E 2022E  월 결산(억원) 2018 2019 2020E 2021E 2022E 
영업활동현금흐름 1,123 3,463 4,474 3,936 4,725  성장성 (%)      

당기순이익(손실) 2,335 962 1,885 2,428 2,941  매출액 7.2 0.8 2.2 2.3 3.3 
비현금성항목등 4,490 4,787 4,981 4,012 3,804  영업이익 -10.5 -24.4 29.1 12.7 17.2 

유형자산감가상각비 2,169 2,516 2,477 2,089 1,733  세전계속사업이익 -24.9 -42.9 127.7 -4.9 20.8 
무형자산상각비 498 511 444 425 403  EBITDA -6.9 -8.3 11.9 0.6 4.7 
기타 903 1,039 -571 -434 -434  EPS(계속사업) -42.6 -80.9 357.4 41.5 27.7 
운전자본감소(증가) -4,823 -1,271 -544 -1,280 -588  수익성 (%)      
매출채권및기타채권의 감소(증가) -1,288 -471 1,665 -1,162 -567  ROE 13.7 0.8 4.0 5.4 6.6 
재고자산감소(증가) -566 -296 203 -694 -338  ROA 4.8 0.9 1.7 2.1 2.5 
매입채무 및 기타채무의 증가(감소) -1,148 1,084 -1,307 694 338  EBITDA마진 6.2 5.7 6.2 6.1 6.2 
기타 -1,821 -1,589 -1,105 -119 -21  안정성 (%)      
법인세납부 -878 -1,015 -1,848 -1,224 -1,433  유동비율 151.1 151.4 163.1 170.0 177.9 

투자활동현금흐름 4,275 -800 -514 123 164  부채비율 140.6 152.0 157.0 151.9 144.8 
금융자산감소(증가) -816 1,203 -401 0 0  순차입금/자기자본 62.9 70.4 64.5 56.9 47.7 
유형자산감소(증가) -2,764 -2,715 -751 0 0  EBITDA/이자비용(배) 4.9 4.0 4.2 4.2 4.4 
무형자산감소(증가) -309 -261 -209 -209 -209  주당지표 (원)      
기타 8,164 973 848 333 373  EPS(계속사업) 4,658 891 4,075 5,767 7,362 

재무활동현금흐름 -3,547 -816 168 -1,918 -1,918  BPS 98,249 98,330 101,477 106,320 112,758 
단기금융부채증가(감소) -5,426 -7,477 -3,356 0 0  CFPS 20,833 10,186 13,031 13,457 13,881 
장기금융부채증가(감소) 4,464 9,588 4,980 0 0  주당 현금배당금 1,250 1,450 1,450 1,450 1,450 
자본의증가(감소) 0 0 0 0 0  Valuation지표 (배)      
배당금의 지급 -558 -601 -6 -403 -403  PER(최고) 19.3 67.9 11.5 8.1 6.4 
기타 -2,026 -2,326 -1,450 -1,515 -1,515  PER(최저) 10.4 45.6 5.9 4.2 3.3 

현금의 증가(감소) 1,978 1,908 4,264 2,142 2,971  PBR(최고) 0.9 0.6 0.5 0.4 0.4 
기초현금 6,287 8,265 10,174 14,438 16,579  PBR(최저) 0.5 0.4 0.2 0.2 0.2 
기말현금 8,265 10,174 14,438 16,579 19,550  PCR 2.4 4.7 2.6 2.5 2.5 
FCF -329 996 4,144 3,767 4,567  EV/EBITDA(최고) 11.0 10.7 8.7 8.4 7.7 

자료 : LS, SK증권 추정       EV/EBITDA(최저) 8.9 9.6 7.5 7.3 6.6 
 


