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 4Q20E: 1조 1,688억원(-12.4%), 영업손실 317억원(적전), 순손실 704억원(-42.6%) 

 국내: 면세(-32.1%) 4개 분기 만에 시장 상회, 온라인(+30.0%) 호조 지속 

 중국: 설화수(+35.0%) 선전 & 이니스프리(-20.0%) 부진 

 주력 사업에의 회복 기대감 상당 반영  단기간 내 추가 상승 제한적 

 설화수 재부상 + 이니스프리 효율화 = 주가 하방 경직성 확보  조정 시 매수 

 

  
Buy  4Q20E 희망퇴직 비용 반영 

아모레퍼시픽은 2020년 4분기 매출액 1조 1,688억원(-12.4% YoY; 이하 YoY), 영업

손실 317억원(적전), 순손실 704억원(-42.6%)을 기록할 것으로 예상한다. 대규모 비

용이 발생될 예정이다. 희망 퇴직 관련 인력 구조조정 비용(600억원 추정) 및 국내

외 오프라인 매장 축소 관련 유형자산처분손실(400억원 추정)을 말한다. 빅배스 성

격의 일회성 비용으로써, 추후 수익성 개선의 기반이 되겠다. 

[국내] 화장품 매출액과 영업이익으로 각각 5,251억원(-20.0%), 153억원(-68.5%)을 

추정한다. 온라인(+30.0%) 강세와 오프라인(-31.2%) 약세가 계속되는 가운데, 면세 

판매가 4개 분기 만에 시장을 상회할 전망이다(아모레 -32.1% vs. 시장 -35.1%). 

[중국] 매출액 3,899억원(+6.0%), 영업이익 217억원(+144.1%)을 추산한다. 설화수의

(+35.0%) 선전이 고무적이다. 신규 프리미엄 제품을 필두로, 제품 믹스 개선과 판

매량 증가가 동반된 것으로 보인다. 이니스프리(-20.0%) 부진은 여전하다. 기존점 

성장이 미진한 가운데, 매장 철수가 계속되고 있기 때문이다. 

 
투자의견 Buy(유지) 및 적정주가 240,000원(상향) 제시 

아모레퍼시픽에 대한 투자의견 Buy를 유지하며, 적정주가는 240,000원으로 +20% 

상향한다(EPS 변동률: 2021E +20.1%). 주력 사업에의 회복 기대감은 상당 반영되었

다고 판단, 단기간 내 추가 상승은 제한적이라고 본다. 2021E 중국 성과가 시장 성

장을 상회하기도 쉽지는 않다(아모레 +6.1% vs. 시장 +15.0%). 단, 설화수의 재부

상과 이니스프리의 효율화로 주가 하방 경직성은 단단해졌다. 중국에서 최초로 시

장을 밑돌았던 2019년과 두 자릿수 역신장했던 2020년의 평균 주가는 각각 

175,650원, 176,883원이었다. 조정 시 매수 접근을 추천한다. 

적정주가 (12 개월) 240,000 원 

현재주가 (1.12) 203,000 원 

상승여력 18.2% 

KOSPI 3,125.95pt 

시가총액 118,671억원 

발행주식수 5,846만주 

유동주식비율 49.84% 

외국인비중 32.08% 

52주 최고/최저가 236,500원/147,500원 

평균거래대금 579.7억원 

주요주주(%)  

아모레퍼시픽그룹 외 4 인 49.29 

국민연금공단 6.51 

  

주가상승률(%) 1개월 6개월 12개월 

절대주가 -6.0 29.3 -7.9 

상대주가 -16.7 -11.1 -35.0 

주가그래프 

 
 

 
(십억원) 

매출액 
 

영업이익 
 

순이익 
(지배주주) 

EPS (원) 
(지배주주) 

증감률 
(%) 

BPS 
(원) 

PER 
(배) 

PBR 
(배) 

EV/EBITDA 
(배) 

ROE 
(%) 

부채비율 
(%) 

2018 5,277.8 482.0 332.2 5,469 -16.2 64,073 38.3 3.3 17.0 7.7 20.8 

2019 5,580.1 427.8 238.8 3,904 -33.9 65,050 51.2 3.1 13.5 5.4 33.1 

2020E 4,444.1 120.6 21.9 193 -96.1 63,525 1,070.1 3.2 23.6 0.5 25.9 

2021E 4,761.2 358.3 250.6 4,097 2,636.0 66,072 49.6 3.1 17.0 5.6 24.3 

2022E 5,213.1 432.9 310.0 5,104 24.6 69,346 39.8 2.9 15.8 6.6 22.9 
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표1  아모레퍼시픽 4Q20 실적 Preview 

(십억원) 4Q20E 4Q19 (% YoY) 3Q20 (% QoQ) 컨센서스 (% diff.) 

매출액 1,168.8  1,333.7  -12.4  1,088.6  7.4  1,147.4  1.9  

영업이익 -31.7  45.9  적전 56.0  적전 24.3  -230.7  

지배순이익 -70.4  -49.4  적지 9.6  적전 -6.1  -1,052.2  

영업이익률(%) -2.7  3.4  -6.2  5.1  -7.9  2.1  -4.8  

자료: 아모레퍼시픽, 메리츠증권 리서치센터 

 

표2  아모레퍼시픽 연간 실적 추정치 변동 

(십억원, %) 
신규 추정 이전 추정 변화율(%) 컨센서스 

2020E 2021E 2020E 2021E 2020E 2021E 2020E 2021E 

매출액 4,444.1  4,761.2  4,433.2  4,917.3  0.2  -3.2  4,421.4  5,065.2  

영업이익 120.6  358.3  202.3  317.3  -40.4  12.9  173.8  390.1  

순이익 21.9  250.6  106.6  210.6  -79.5  19.0  92.8  281.3  

자료: 아모레퍼시픽, 메리츠증권 리서치센터 

 

표3  아모레퍼시픽 적정주가 산출 

 NOPLAT Target P/E 적정가치 비고 

영업가치 (A) 334 38.6  12,891 글로벌 Peer 12개월 선행 PER 평균 값 적용 

지분가치 (B)   820   

 순현금 335  335 3Q20 말 장부가 기준 

 투자부동산 486  486 3Q20 말 장부가 기준 

적정 시가총액 (C)   13,711 (A)+(B) 

주식 수 (D)    57,949  유통 주식 수 기준 

적정주가 (원) 236,604  240,000 (C)/(D), 반올림 

현재주가 (원)   203,000  

상승여력 (%)   18.2%  

자료: 메리츠증권 리서치센터  

표4  글로벌 화장품 브랜드 업체 실적 및 Valuation 

회사명 
(십억원) 

시가총액 
매출액 영업이익 순이익 PER(배) PBR(배) ROE(%) EV/EBITDA(배) 

21E 22E 21E 22E 21E 22E 21E 22E 21E 22E 21E 22E 21E 22E 

아모레퍼시픽 11,867 4,761  5,213  358  433  251  310  49.6 39.8 3.1 2.9 5.6 6.6 17.0 15.8 

LG생활건강 24,364 8,475 9,210 1,321 1,472 913 1,024 27.5 24.6 5.2 4.5 18.3 17.9 16.1 14.4 

L'Oreal 229,439  40,661  43,367  7,628  8,323  6,022  6,547  38.0  35.1  5.3  5.0  14.0  14.4  23.2  22.0  

Estee Lauder 103,151  18,705  19,929  3,472  3,878  2,543  2,841  41.0  36.1  16.1  17.2  45.4  46.4  24.5  22.0  

Kao 39,778  15,339  15,864  2,142  2,329  1,526  1,653  26.0  23.9  4.0  3.7  15.5  16.0  13.3  12.5  

Shiseido  28,289  10,926  11,750  597  989  390  669  - 43.5  5.6  5.1  8.3  12.3  23.3  17.8  

상하이자화 4,278  1,388  1,567  100  152  83  121  49.3  35.4  3.6  3.4  7.0  9.5  32.0  24.7  

평균(국내사 제외)  38.6 34.8 4.6 4.3 11.2 13.1 23.3 19.8 

주: 평균 값은 Outlier 제외하여 산출 
자료: Bloomberg, 메리츠증권 리서치센터 
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표5  아모레퍼시픽 실적 추이 및 전망 

(십억원, %, %p) 1Q20 2Q20 3Q20 4Q20E 1Q21E 2Q21E 3Q21E 4Q21E 2020E 2021E 2022E 

매출액 1,130.9  1,055.7  1,088.6  1,168.8  1,144.1  1,150.3  1,161.2  1,305.6  4,444.1  4,761.2  5,213.1  

 국내 760.8  656.7  672.7  625.0  777.6  745.3  720.4  710.5  2,715.2  2,953.7  3,259.6  

  화장품 618.6  531.4  534.3  525.1  631.1  618.6  576.6  606.6  2,209.4  2,432.9  2,723.1  

  생활용품 142.1  125.3  138.3  99.9  146.5  126.7  143.8  103.9  505.6  520.9  536.5  

 해외 373.9  405.4  423.2  549.3  369.9  408.5  444.3  599.0  1,751.8  1,821.8  1,969.2  

  중국 240.4  276.6  268.8  389.9  254.0  288.6  283.9  421.0  1,175.8  1,247.6  1,352.8  

기타 아시아 105.2  111.9  125.5  135.6  93.9  104.7  129.5  150.2  478.2  478.3  506.8  

  유럽 5.4  3.0  5.0  4.4  4.6  2.8  5.3  4.8  17.7  17.5  18.8  

  북미 23.0  13.9  23.9  19.4  17.5  12.4  25.7  22.9  80.2  78.5  90.7  

영업이익 60.9  35.2  56.0  -31.7  128.6  70.6  94.6  64.5  120.6  358.3  432.9  

영업이익률 5.4  3.3  5.1  -2.7  11.2  6.1  8.1  4.9  2.7  7.5  8.3  

 국내 86.6  50.6  36.0  4.0  95.7  59.4  64.3  32.3  177.2  251.7  305.4  

  화장품 72.4  45.2  25.5  15.3  80.7  53.6  52.6  39.9  158.4  226.8  277.4  

  생활용품 14.2  5.4  10.5  -11.3  15.1  5.7  11.6  -7.6  18.8  24.8  28.0  

 해외 -32.4  -24.4  19.7  21.0  23.0  16.6  28.5  29.2  -16.1  97.4  125.1  

  중국 -18.1  0.3  13.4  21.7  24.1  16.4  23.2  24.3  17.3  88.0  104.8  

기타 아시아 -11.7  -16.5  2.3  -1.9  -1.5  0.0  2.7  3.0  -27.9  4.2  11.8  

  유럽 -0.8  -1.8  0.4  0.0  -0.4  -0.2  0.5  0.1  -2.2  0.1  1.1  

  북미 -1.7  -6.4  3.6  1.2  0.8  0.4  2.1  1.8  -3.4  5.0  7.5  

순이익 71.7  11.0  9.6  -70.4  103.2  46.2  61.1  40.1  21.9  250.6  310.0  

순이익률 6.3  1.0  0.9  -6.0  9.0  4.0  5.3  3.1  0.5  5.3  5.9  

(% YoY)            

매출액 -22.1  -24.2  -22.4  -12.4  1.2  9.0  6.7  11.7  -20.4  7.1  9.5  

 국내 -19.1  -26.4  -27.7  -17.2  2.2  13.5  7.1  13.7  -22.8  8.8  10.4  

  화장품 -21.6  -31.1  -31.5  -20.0  2.0  16.4  7.9  15.5  -26.3  10.1  11.9  

  생활용품 -6.1  4.2  -8.2  1.4  3.1  1.1  4.0  4.0  -2.9  3.0  3.0  

 해외 -28.3  -20.8  -13.0  -1.5  -1.1  0.8  5.0  9.0  -15.7  4.0  8.1  

  중국 -33.3  -12.4  -10.6  6.0  5.7  4.3  5.6  8.0  -12.6  6.1  8.4  

기타 아시아 -23.4  -34.1  -17.1  -15.4  -10.7  -6.4  3.2  10.7  -22.7  0.0  6.0  

  유럽 -8.4  -38.6  -15.3  -17.4  -14.8  -5.3  5.2  10.3  -19.1  -1.3  7.7  

  북미 26.4  -36.2  -16.3  -20.8  -24.2  -10.6  7.4  18.2  -13.8  -2.2  15.6  

영업이익 -67.3  -59.9  -47.9  적전 111.0  100.4  68.8  흑전 -71.8  197.2  20.8  

 영업이익률 -7.5  -3.0  -2.5  -6.2  5.8  2.8  3.0  7.7  -5.0  4.8  0.8  

 국내 -33.1  -31.3  -56.5  -88.0  10.5  17.3  78.5  705.5  -44.5  42.0  21.4  

  화장품 -38.4  -40.5  -65.5  -68.5  11.4  18.7  106.4  160.5  -49.9  43.2  22.3  

  생활용품 19.8  흑전 16.7  25.1  6.2  5.8  10.8  32.7  464.2  32.1  12.8  

 해외 적전 적전 -43.5  556.4  흑전 흑전 45.1  39.2  적전 흑전 28.5  

  중국 적전 -98.9  -61.6  144.1  -233.1  5,824.7  72.6  11.8  -85.4  407.9  19.1  

기타 아시아 적전 -1,480.8  흑전 -35.5  87.0  흑전 20.9  흑전 -2,582.0  흑전 180.1  

  유럽 72.2  48.7  흑전 흑전 56.6  87.3  31.5  3,209.1  흑전 흑전 16.8  

  북미 66.0  -1,272.3  181.3  흑전 흑전 흑전 -43.0  57.0  79.4  181.7  29.4  

순이익 -42.0  -81.9  -90.7  -42.6  44.1  319.5  535.1  흑전 -90.8  1,046.7  23.7  

주: 중국 및 아시아는 당사 예상치 기준 
자료: 아모레퍼시픽, 메리츠증권 리서치센터 
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표6  아모레퍼시픽 주요 채널 실적 기여도  

(십억원, %)  1Q20 2Q20 3Q20 4Q20E 1Q21E 2Q21E 3Q21E 4Q21E 2020E 2021E 2022E 

국내 (화장품) 매출액 618.6  531.4  534.3  525.1  631.1  618.6  576.6  606.6  2,209.4  2,432.9  2,723.1  

 영업이익 72.4  45.2  25.5  15.3  80.7  53.6  52.6  39.9  158.4  226.8  277.4  

 영업이익률 11.7  8.5  4.8  2.9  12.8  8.7  9.1  6.6  7.2  9.3  10.2  

면세  매출액 258.7  197.0  222.0  266.5  246.8  263.0  255.1  316.9  944.2  1,081.7  1,298.1  

 영업이익 46.6  31.5  24.4  29.3  43.2  35.5  34.4  34.9  131.8  148.0  177.6  

 영업이익률 18.0  16.0  11.0  11.0  17.5  13.5  13.5  11.0  14.0  13.7  13.7  

매출 비중 연결 실적 대비 22.9  18.7  20.4  22.8  21.6  22.9  22.0  24.3  21.2  22.7  24.9  

 국내 실적 대비 41.8  37.1  41.5  50.8  39.1  42.5  44.2  52.2  42.7  44.5  47.7  

영업이익 비중 연결 실적 대비 76.4  89.5  43.6  -92.6  33.6  50.3  36.4  54.0  109.3  41.3  41.0  

 국내 실적 대비 64.3  69.7  95.8  191.3  53.5  66.2  65.4  87.3  83.2  65.2  64.0  

해외 매출액 373.9  405.4  423.2  549.3  369.9  408.5  444.3  599.0  1,751.8  1,821.8  1,969.2  

 영업이익 -32.4  -24.4  19.7  21.0  23.0  16.6  28.5  29.2  -16.1  97.4  125.1  

 영업이익률 -8.7  -6.0  4.6  3.8  6.2  4.1  6.4  4.9  -0.9  5.3  6.4  

중국 매출액 240.4  276.6  268.8  389.9  254.0  288.6  283.9  421.0  1,175.8  1,247.6  1,352.8  

 영업이익 -18.1  0.3  13.4  21.7  24.1  16.4  23.2  24.3  17.3  88.0  104.8  

 영업이익률 -7.5  0.1  5.0  5.6  9.5  5.7  8.2  5.8  1.5  7.1  7.7  

매출 비중 연결 실적 대비 21.3  26.2  24.7  33.4  22.2  25.1  24.4  32.2  26.5  26.2  26.0  

 해외 실적 대비 64.3  68.2  63.5  71.0  68.7  70.6  63.9  70.3  67.1  68.5  68.7  

영업이익 비중 연결 실적 대비 -29.7  0.8  24.0  -68.6  18.8  23.2  24.5  37.7  14.4  24.6  24.2  

 해외 실적 대비 55.9  -1.1  68.4  103.5  104.7  99.0  81.4  83.1  -107.3  90.4  83.8  

주: 면세 및 중국 영업이익은 당사 추정치 기준 
자료: 아모레퍼시픽, 메리츠증권 리서치센터 

 

표7  아모레퍼시픽 국내 채널별 매출액 추이 및 전망 

(십억원, %) 1Q20 2Q20 3Q20 4Q20E 1Q21E 2Q21E 3Q21E 4Q21E 2020E 2021E 2022E 

국내 (화장품) 618.6  531.4  534.3  525.1  631.1  618.6  576.6  606.6  2,209.4  2,432.9  2,723.1  

온라인 182.9  178.3  157.0  156.5  219.4  214.0  196.3  195.7  674.7  825.4  949.2  

오프라인 - 면세 258.7  197.0  222.0  266.5  246.8  263.0  255.1  316.9  944.2  1,081.7  1,298.1  

오프라인 - 비면세 177.1  156.1  155.3  102.1  164.8  141.6  125.2  94.1  590.5  525.8  475.9  

방판 115.8  89.1  80.9  56.9  92.2  74.0  69.7  49.9  342.7  285.7  266.3  

백화점 56.1  55.8  44.0  36.7  41.4  42.7  35.1  30.8  192.5  150.0  132.6  

전문점 42.3  34.2  28.1  21.5  30.8  25.3  21.1  16.8  126.1  94.0  82.2  

할인점 11.2  10.2  9.8  7.0  10.5  9.6  9.3  6.6  38.1  36.0  34.9  

(% YoY)            

국내 (화장품) -21.6  -31.1  -31.5  -20.0  2.0  16.4  7.9  15.5  -26.3  10.1  11.9  

온라인 80.0  60.0  40.0  30.0  20.0  20.0  25.0  25.0  51.4  22.3  15.0  

오프라인 - 면세 -29.5  -44.8  -49.2  -32.1  -4.6  33.5  14.9  18.9  -39.2  14.6  20.0  

오프라인 - 비면세 -44.8  -48.6  -32.6  -28.8  -6.9  -9.3  -19.3  -7.8  -40.8  -11.0  -9.5  

방판 -25.4  -34.2  -32.6  -30.3  -20.4  -17.0  -13.8  -12.3  -30.4  -16.6  -6.8  

백화점 -23.1  -22.5  -26.9  -27.8  -26.2  -23.4  -20.1  -16.2  -24.7  -22.1  -11.6  

전문점 -56.1  -56.5  -56.7  -50.5  -27.3  -26.1  -24.8  -21.6  -55.5  -25.5  -12.6  

할인점 -30.8  -30.8  -30.8  -30.8  -5.9  -5.7  -5.4  -5.1  -30.8  -5.6  -3.0  

주: 오프라인 비면세 채널별 매출액은 당사 추정치 기준 
자료: 아모레퍼시픽, 메리츠증권 리서치센터 
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그림1  아모레퍼시픽 국내 면세 매출 vs. 면세 시장   그림2  아모레퍼시픽 중국 매출 vs. 중국 화장품 소매 

 

 

 

자료: 아모레퍼시픽, 한국면세점협회, 메리츠증권 리서치센터  자료: 아모레퍼시픽, CEIC, 메리츠증권 리서치센터 

 

그림3  아모레퍼시픽 국내 화장품 채널별 매출 성장률  그림4  아모레퍼시픽 국내 화장품 카테고리별 매출 성장률 

 

 

 

자료: 아모레퍼시픽, 메리츠증권 리서치센터  자료: 아모레퍼시픽, 메리츠증권 리서치센터 

 

그림5  아모레퍼시픽 해외 권역별 매출 성장률  그림6  아모레퍼시픽 해외 권역별 영업이익 
 

 

 

자료: 아모레퍼시픽, 메리츠증권 리서치센터  자료: 아모레퍼시픽, 메리츠증권 리서치센터 
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아모레퍼시픽 (090430)  

Income Statement Statement of Cash Flow 
(십억원) 2018 2019 2020E 2021E 2022E  (십억원) 2018 2019 2020E 2021E 2022E 

매출액  5,277.8 5,580.1 4,444.1 4,761.2 5,213.1  영업활동 현금흐름  646.7 718.3 623.7 515.8 516.2 

매출액증가율 (%)  3.0 5.7 -20.4 7.1 9.5  당기순이익(손실)  334.8 223.8 19.0 241.0 298.1 

매출원가  1,434.9 1,500.5 1,249.1 1,309.7 1,425.2  유형자산상각비  266.1 485.5 392.7 329.0 289.0 

매출총이익  3,843.0 4,079.6 3,195.0 3,451.5 3,787.9  무형자산상각비  0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 

판매관리비  3,361.0 3,651.8 3,074.4 3,093.2 3,355.0  운전자본의 증감  -28.1 -161.4 -34.9 -65.3 -81.7 

영업이익  482.0 427.8 120.6 358.3 432.9  투자활동 현금흐름  -413.9 -403.2 -268.6 -200.6 -181.0 

   영업이익률  9.1 7.7 2.7 7.5 8.3  유형자산의증가(CAPEX)  -405.5 -246.6 -261.5 -188.0 -160.0 

   금융손익  10.0 -5.2 -7.0 -7.4 -7.8  투자자산의감소(증가)  7.9 6.0 2.2 -1.7 -1.1 

   종속/관계기업손익  0.0 -0.3 0.9 0.0 0.0  재무활동 현금흐름  -103.4 -387.4 -390.5 -97.6 -97.7 

기타영업외손익  -39.0 -51.7 -82.8 -29.6 -27.6  차입금의 증감  -13.4 448.7 -289.6 -18.0 -12.0 

세전계속사업이익  453.0 370.6 31.7 321.3 397.5  자본의 증가  0.0 3.0 0.0 0.0 0.0 

   법인세비용  118.1 146.8 12.7 80.3 99.4  현금의 증가(감소)  131.3 -61.9 -28.6 217.5 237.5 

당기순이익  334.8 223.8 19.0 241.0 298.1  기초현금  604.2 735.5 673.6 645.0 862.6 

지배주주지분 순이익  332.2 238.8 21.9 250.6 310.0  기말현금  735.5 673.6 645.0 862.6 1,100.0 

             

Balance Sheet  Key Financial Data 

(십억원) 2018 2019 2020E 2021E 2022E   2018 2019 2020E 2021E 2022E 

유동자산  1,567.2 1,803.1 1,826.0 2,096.7 2,404.8  주당데이터(원)       

   현금및현금성자산  735.5 673.6 645.0 862.6 1,100.0  SPS 90,284 95,455 76,021 81,446 89,176 

   매출채권  286.7 365.9 387.8 403.4 422.7  EPS(지배주주)  5,469 3,904 193 4,097 5,104 

   재고자산  403.3 452.6 493.3 522.9 564.8  CFPS 14,013 17,430 12,841 11,314 11,929 

비유동자산  3,803.9 4,185.9 3,701.0 3,569.7 3,459.7  EBITDAPS 12,797 15,624 8,780 11,757 12,349 

   유형자산  2,713.1 2,661.8 2,337.0 2,196.0 2,066.9  BPS 64,073 65,050 63,525 66,072 69,346 

   무형자산  254.1 226.5 222.8 230.8 248.8  DPS 1,180 1,000 1,000 1,100 1,250 

   투자자산  54.4 48.4 46.2 47.9 49.0  배당수익률(%)  0.6 0.5 0.5 0.5 0.6 

자산총계  5,371.1 5,989.0 5,527.0 5,666.4 5,864.6  Valuation(Multiple)      

유동부채  763.2 1,066.6 830.1 787.4 755.9  PER 38.3 51.2 1,070.1 49.6 39.8 

   매입채무  111.8 172.5 169.0 182.5 193.5  PCR 15.0 11.5 16.0 17.9 17.0 

   단기차입금  71.5 99.4 105.9 87.9 75.9  PSR 2.3 2.1 2.7 2.5 2.3 

   유동성장기부채  0.0 197.6 0.0 0.0 0.0  PBR 3.3 3.1 3.2 3.1 2.9 

비유동부채  161.5 423.6 305.8 321.8 337.4  EBITDA 748.1 913.3 513.3 687.3 721.9 

   사채  0.0 0.0 0.0 0.0 0.0  EV/EBITDA 17.0 13.5 23.6 17.0 15.8 

   장기차입금  44.7 0.0 0.0 0.0 0.0  Key Financial Ratio(%)      

부채총계  924.7 1,490.2 1,135.9 1,109.2 1,093.4  자기자본이익률(ROE)  7.7 5.4 0.5 5.6 6.6 

자본금  34.5 34.5 34.5 34.5 34.5  EBITDA 이익률  14.2 16.4 11.5 14.4 13.8 

자본잉여금  720.5 723.5 723.5 723.5 723.5  부채비율  20.8 33.1 25.9 24.3 22.9 

기타포괄이익누계액  -41.3 -24.7 -12.6 -12.6 -12.6  금융비용부담률  0.0 0.4 0.3 0.2 0.2 

이익잉여금  3,726.0 3,873.8 3,756.5 3,932.2 4,158.2  이자보상배율(x)  206.4 21.4 10.0 32.4 39.9 

비지배주주지분  24.4 9.3 6.8 -2.8 -14.8  매출채권회전율(x)  17.3 17.1 11.8 12.0 12.6 

자본총계  4,446.4 4,498.8 4,391.1 4,557.2 4,771.2  재고자산회전율(x)  13.6 13.0 9.4 9.4 9.6 
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Compliance Notice 

본 조사분석자료는 제3자에게 사전 제공된 사실이 없습니다. 당사는 자료작성일 현재 본 조사분석자료에 언급된 종목의 지분을 1% 이상 보유하고 있지 않습니다. 

본 자료를 작성한 애널리스트는 자료작성일 현재 해당 종목과 재산적 이해관계가 없습니다. 본 자료에 게재된 내용은 본인의 의견을 정확하게 반영하고 있으며, 

외부의 부당한 압력이나 간섭 없이 신의 성실하게 작성되었음을 확인합니다.  

본 자료는 투자자들의 투자판단에 참고가 되는 정보제공을 목적으로 배포되는 자료입니다. 본 자료에 수록된 내용은 당사 리서치센터의 추정치로서 오차가 

발생할 수 있으며 정확성이나 완벽성은 보장하지 않습니다. 본 자료를 이용하시는 분은 본 자료와 관련한 투자의 최종 결정은 자신의 판단으로 하시기 바랍니다. 

따라서 어떠한 경우에도 본 자료는 투자 결과와 관련한 법적 책임소재의 증빙자료로 사용될 수 없습니다. 본 조사분석자료는 당사 고객에 한하여 배포되는 

자료로 당사의 허락 없이 복사, 대여, 배포 될 수 없습니다.  

 

투자등급 관련사항 (2019년 9월 16일부터 기준 변경 시행)  투자의견 비율 

기업 향후 12개월간 추천기준일 직전 1개월간 평균종가대비 추천종목의 예상 목표수익률을 의미  투자의견 비율 

추천기준일  

직전 1개월간 

종가대비 3등급 

Buy 추천기준일 직전 1개월간 평균종가대비 +20% 이상  매수 82.2% 

Hold 추천기준일 직전 1개월간 평균종가대비 -20% 이상 ~ +20% 미만  중립 17.8% 

Sell 추천기준일 직전 1개월간 평균종가대비 -20% 미만  매도 0.0% 

산업 시가총액기준 산업별 시장비중 대비 보유비중의 변화를 추천  2020년 12월 31일 기준으로  

최근 1년간 금융투자상품에 대하여 

공표한 최근일 투자등급의 비율 추천기준일  

시장지수대비 3등급 

Overweight (비중확대)  

Neutral (중립)  

Underweight (비중축소)  

 

아모레퍼시픽 (090430) 투자등급변경 내용 * 적정주가 대상시점 1년이며, 투자등급변경 그래프는 수정주가로 작성됨 

변경일 자료형식 투자의견 적정주가 담당자 괴리율(%)*  
주가 및 적정주가 변동추이 

   (원)  평균 최고(최저)  

2018.11.19 산업분석 Trading Buy 180,000 양지혜 0.5 16.4  
 

2019.01.21 산업브리프 Trading Buy 200,000 양지혜 -6.0 3.0  

2019.04.02 기업브리프 Trading Buy 220,000 양지혜 -6.8 7.0  

2019.06.04 산업분석 Trading Buy 200,000 양지혜 -17.8 -10.0  

2019.08.01 기업브리프 Trading Buy 170,000 양지혜 -20.6 -10.3  

2019.10.16 산업분석 Buy 190,000 양지혜 -16.3 -3.2  

2019.10.31 기업브리프 Buy 215,000 양지혜 -11.8 -3.5  

2019.11.29 기업브리프 Buy 240,000 양지혜 -19.2 -16.0  

2019.12.31    
커버리지 

제외 
   

2020.04.22 산업분석 Buy 210,000 하누리 -20.1 -13.6  

2020.08.03 기업브리프 Buy 200,000 하누리 -10.2 8.5  

2021.01.13 기업브리프 Buy 240,000 하누리 - -  
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