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Stock
Data 

KOSPI (2/9)  2,065.88pt 

52 주 주가동향  최고가 최저가 

최고/최저가 대비 121,500원 58,500원 

등락률 -37.12% 30.60% 

수익률 절대 상대 

     1M 6.6% 5.7% 

6M -12.5% -13.4% 

1Y -36.9% -41.4% 
 

Company Data 

발행주식수  21,161천주 

일평균 거래량(3M)  125천주 

외국인 지분율  21.79% 

배당수익률(16E)  0.28% 

BPS(16E)  20,419원 

주요 주주 CJ 39.0% 

   
 

 

투자지표 

(억원, IFRS) 2014 2015 2016E 2017E 

매출액 10,393 11,935 14,322 17,301 

보고영업이익 521 669 703 1,077 

핵심영업이익 521 669 703 1,077 

EBITDA 1,346 1,758 2,064 2,765 

세전이익 346 728 180 770 

순이익 160 522 56 578 

지배주주지분순이익 167 519 121 578 

EPS(원) 787 2,455 571 2,730 

 증감률(%YoY) 29.7 211.8 -76.7 378.3 

PER(배) 68.6 51.3 123.3 25.8 

PBR(배) 3.0 6.3 3.9 3.4 

EV/EBITDA(배) 10.7 17.6 8.0 8.6 

보고영업이익률(%) 5.0 5.6 4.9 6.2 

핵심영업이익률(%) 5.0 5.6 4.9 6.2 

ROE(%) 4.2 12.5 0.9 6.5 

순부채비율(%) 88.3 92.5 116.0 94.4 
 

 

Price Trend 
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CJ CGV (079160) 

국내와 해외 고른 성장세 
 

4분기 영업이익은 전년 동기 대비 큰 폭 개선됐다. 국내와 해외 지역 수익이 고른 

성장세를 나타냈다. 동사는 올해에도 높은 외형 성장세를 이어갈 것이고, 해외 지역 

수익 기여도가 높아질 것이다. CGV의 해외 사업 성과는 동사의 기업 가치 상승을 

견인할 것이다. 

 

 4분기 영업이익 시장 기대치 상회 

4분기 연결 매출액은 3,812억원(QoQ -9.7%, YOY 27.3%), 영업이익은 

178억원(QoQ -47.6%, YOY 269.3%)으로 시장 예상치를 상회했다. CGV 

직영 관람객수가 전년 동기 대비 5.8% 증가하며 국내 매출이 3.1% 증

가한 반면, 비용 통제 효과로 판관비가 1.6% 증가해 영업이익이 45% 

증가한 99억원을 기록했다. 중국 매출은 3.8% 감소했지만, 영업이익은 

7억원(중국 연결 법인 영업이익은 19억원으로 전년 동기 대비 적자 규

모 37억원 감소)으로 흑자 전환했고, 베트남 영업이익은 45% 증가한 

29억원을 기록했으며, 터키 영업이익이 100억원(무형자산 상각비 42억

원 미반영)을 기록했다. 다만, 영업외 일회성 비용으로 터키, 인도네시

아 법인 연결 편입 관련 비용이 197억원 반영돼 당기 순손실 131억원

을 기록했다. 

 

 국내와 해외 고른 성장세 전망 

올해 매출은 전년 대비 20.8% 성장한 1조 7,301억원, 영업이익은 

53.1% 증가한 1,077억원으로 전망한다. 국내, 중국, 터키, 베트남 시장 

성장률 가정치를 각각 1~3%, 15~20%, 15%, 15%으로 반영했다. 3월부터 

할리우드 대작 개봉을 앞두고 있으며, 국내도 지난해 대비 배급사 라인

업이 더욱 강화될 것이다. 중국은 춘절 박스오피스가 전년 동기 대비 

8.6% 증가했고, 스크린 쿼터 완화 기대감이 존재하고 있으며, 춘절기간 

3,4선 이하 도시 박스오피스 비중이 지난해 대비 6.0%pt 증가한 55.4%

를 기록했다는 점은 CGV 성장 전망에 매우 긍정적이다.  

국내에서는 비상경영체제를 유지해 비용을 효율적으로 관리하고, 인력 

효율화를 통해 수익성 개선에 기여할 것이며, 터키 실적이 본격적으로 

반영돼 실적 개선을 견인할 것이다. 

 

CJ CGV(079160)에 대한 투자의견 ‘BUY’를 유지하고, 목표주가 

‘105,000원’ 을 유지한다. 
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CJ CGV 분기별 실적 전망 (단위: 억원) 

 1Q16  2Q16 3Q16 4Q16 1Q17E 2Q17E  3Q17E 4Q17E 2015 2016E YoY   2017E YoY   

매출액 3,143  3,146  4,221  3,812  4,155  3,918  4,805  4,423  11,935 14,322 20.0% 17,301 20.8% 

  별도 2,041  2,018  2,884  2,203  2,114  2,056  2,983  2,218  8,968 9,146 2.0% 9,372 2.5% 

중국 624  498  509  506  657  752  836  915  1,398 2,138 52.9% 3,160 47.8% 

베트남 318  298  248  247  375  352  293  291  911 1,111 22.0% 1,311 18.0% 

터키   127  374  647  800  500  430  744   1,148  2,474  

기타 174  215  219  212  209  258  263  254  765 820 23.7% 984 20.0% 

영업이익 177  8  340  178  258  118  442  258  669 703 5.2% 1,077 53.1% 

영업이익률 5.6% 0.3% 8.0% 4.7% 6.2% 3.0% 9.2% 5.8% 5.6% 4.9% -0.7%pt 6.2% 1.3%pt 

자료: CJ CGV, 키움증권,  

 

CJ CGV 4분기 실적 요약 (단위: 십억원) 

 4Q15 1Q16 2Q16 3Q16 4Q16 QoQ YoY 시장 예상치 
차이 

(실제/추정) 

매출액 2,995 3,143 3,146 4,221 3,812 -9.7% 27.3% 4,038 -5.6% 

영업이익 48 177 8 340 178 -47.6% 269.3% 146 21.7% 

영업이익률 1.6% 5.6% 0.3% 8.0% 4.7% -3.4% 3.1% 3.6% 1.0%pt 

자료: CJ E&M, 키움증권 
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포괄손익계산서    (단위:억원)  재무상태표    (단위:억원) 

12월결산,IFRS 2014 2015 2016E 2017E 2018E  12월결산,IFRS 2014 2015 2016E 2017E 2018E 

매출액 9,159 10,393 14,322 17,301 20,272  유동자산 2,394 3,053 2,859 5,477 7,264 

매출원가 4,481 5,269 7,042 8,635 10,146  현금및현금성자산 860 1,088 604 2,642 3,943 

매출총이익 4,679 5,124 7,281 8,666 10,126  유동금융자산 128 101 267 433 507 

판매비및일반관리비 4,164 4,603 6,577 7,590 8,605  매출채권및유동채권 1,288 1,753 1,815 2,193 2,570 

영업이익(보고) 515 521 703 1,077 1,520  재고자산 118 111 173 209 245 

영업이익(핵심) 515 521 703 1,077 1,520  기타유동비금융자산 0 0 0 0 0 

영업외손익 -364 -175 -523 -306 -370  비유동자산 8,597 9,496 20,404 21,361 22,732 

이자수익 49 33 32 72 44  장기매출채권및기타비유동채권 1,507 1,522 1,525 1,496 1,753 

배당금수익 0 0 0 0 0  투자자산 930 1,034 1,681 1,823 1,985 

외환이익 22 43 105 0 0  유형자산 5,077 5,882 8,128 9,274 10,400 

이자비용 219 202 335 458 514  무형자산 1,072 1,007 8,980 8,644 8,426 

외환손실 26 48 91 0 0  기타비유동자산 13 51 92 124 167 

관계기업지분법손익 11 44 61 80 100  자산총계 10,992 12,549 23,264 26,838 29,996 

투자및기타자산처분손익 -38 -30 -6 0 0  유동부채 4,551 4,738 9,444 10,621 11,802 

금융상품평가및기타금융이익 -53 44 70 0 0  매입채무및기타유동채무 2,233 2,874 3,177 3,838 4,497 

기타 -110 -59 -359 0 0  단기차입금 530 588 4,344 4,844 5,344 

법인세차감전이익 151 346 180 770 1,150  유동성장기차입금 1,611 960 1,620 1,620 1,620 

법인세비용 30 185 123 193 288  기타유동부채 176 316 304 320 342 

유효법인세율(%) 19.6% 53.7% 68.6% 25.0% 25.0%  비유동부채 2,655 3,899 5,502 6,736 7,924 

당기순이익 121 160 56 578 863  장기매입채무및비유동채무 481 346 362 519 608 

지배주주지분순이익(억원) 127 167 121 578 863  사채및장기차입금 1,778 3,128 4,559 5,559 6,559 

EBITDA 1,186 1,346 2,064 2,765 3,212  기타비유동부채 396 425 581 658 757 

현금순이익(CashEarnings) 792 985 1,417 2,267 2,554  부채총계 7,205 8,637 14,946 17,356 19,726 

수정당기순이익 194 154 -7 578 863  자본금 106 106 106 106 106 

증감율(%,YoY)       주식발행초과금 672 672 672 672 672 

매출액 17.5 13.5 20.0 20.8 17.2  이익잉여금 2,784 2,846 3,325 3,869 4,698 

영업이익(보고) -6.6 1.1 5.1 53.1 41.2  기타자본 161 196 -313 -313 -313 

영업이익(핵심) -6.6 1.1 5.1 53.1 41.2  지배주주지분자본총계 3,722 3,819 3,790 4,334 5,162 

EBITDA 6.5 13.4 17.4 34.0 16.2  비지배주주지분자본총계 64 93 4,528 5,148 5,108 

지배주주지분당기순이익 -76.6 31.3 -76.7 378.3 49.3  자본총계 3,786 3,912 8,318 9,482 10,270 

EPS -76.9 29.7 -76.7 378.3 49.3  순차입금 2,931 3,487 9,651 8,947 9,072 

수정순이익 -53.1 -20.8 N/A N/A 49.3  총차입금 3,919 4,676 10,522 12,022 13,522 

             

현금흐름표    (단위:억원)  투자지표    (단위:원,배,%) 

12월결산,IFRS 2014 2015 2016E 2017E 2018E  12월결산,IFRS 2014 2015 2016E 2017E 2018E 

영업활동현금흐름 595 1,470 -2,500 3,310 2,555  주당지표(원)      

당기순이익 121 160 56 578 863  EPS 607 787 571 2,730 4,076 

감가상각비 557 638 990 853 974  BPS 17,591 18,048 17,908 20,479 24,395 

무형자산상각비 114 187 371 835 718  주당EBITDA 5,678 6,359 9,754 13,068 15,179 

외환손익 1 20 -14 0 0  CFPS 3,793 4,654 6,697 10,711 12,071 

자산처분손익 38 55 6 0 0  DPS 350 350 350 350 350 

지분법손익 -11 -44 -61 -80 -100  주가배수(배)           

영업활동자산부채증감 -567 154 249 449 101  PER 71.7 68.6 123.3 25.8 17.3 

기타 342 299 -4,098 675 0  PBR 2.5 3.0 3.9 3.4 2.9 

투자활동현금흐름 -2,092 -1,889 -1,790 -2,760 -2,780  EV/EBITDA 9.9 10.8 8.0 8.6 7.5 

투자자산의처분 -401 -314 -47 -228 -136  PCFR 11.5 11.6 10.5 6.6 5.8 

유형자산의처분 35 20 0 0 0  수익성(%)      

유형자산의취득 -1,596 -1,458 -1,717 -2,000 -2,100  영업이익률(보고) 5.6 5.0 4.9 6.2 7.5 

무형자산의처분 -131 -137 0 -500 -500  영업이익률(핵심) 5.6 5.0 4.9 6.2 7.5 

기타 0 0 -26 -32 -43  EBITDAmargin 13.0 12.9 14.4 16.0 15.8 

재무활동현금흐름 525 588 3,733 1,503 1,525  순이익률 1.3 1.5 0.4 3.3 4.3 

단기차입금의증가 129 -606 3,672 500 500  자기자본이익률(ROE) 3.3 4.2 0.9 6.5 8.7 

장기차입금의증가 327 1,265 0 1,000 1,000  투하자본이익률(ROIC) 8.6 4.1 8.1 10.4 10.4 

자본의증가 0 0 0 0 0  안정성(%)           

배당금지급 -72 -74 -74 -74 -74  부채비율 190.3 220.8 179.7 183.1 192.1 

기타 142 3 136 77 99  순차입금비율 77.4 89.1 116.0 94.4 88.3 

현금및현금성자산의순증가 -972 228 -557 2,053 1,301  이자보상배율(배) 2.3 2.6 2.1 2.3 3.0 

기초현금및현금성자산 1,831 860 1,393 836 2,888  활동성(배)      

기말현금및현금성자산 860 1,088 836 2,888 4,189  매출채권회전율 8.4 6.8 8.1 8.6 8.5 

GrossCashFlow 1,162 1,316 -2,750 2,861 2,454  재고자산회전율 120.1 90.8 92.8 90.6 89.4 

OpFreeCashFlow -1,208 -375 597 714 333  매입채무회전율 4.3 4.1 4.7 4.9 4.9 
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 당사는 2월 9일 현재 ‘CJ CGV’ 발행주식을 1% 이상 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. 

 

투자의견변동내역(2개년)  목표주가추이 

종목명 일자 투자의견 목표주가 

CJCGV(079160) 2015/02/06 BUY(Maintain) 77,000원 

 2015/04/01 BUY(Maintain) 84,000원 

 2015/05/11 BUY(Maintain) 100,000원 

 2015/08/12 BUY(Maintain) 150,000원 

 2015/10/23 BUY(Maintain) 150,000원 

 2015/11/09 BUY(Maintain) 150,000원 

 2016/02/05 BUY(Maintain) 150,000원 

 2016/05/10 BUY(Maintain) 150,000원 

 2016/08/05 BUY(Maintain) 120,000원 

 2016/11/09 BUY(Maintain) 105,000원 

 2017/01/17 BUY(Maintain) 105,000원 

 2017/02/10 BUY(Maintain) 105,000원 

    

    
 

 

0

50,000

100,000

150,000

200,000

'15/2/10 '15/8/10 '16/2/10 '16/8/10 '17/2/10

(원)
주가 목표주가

 

 

투자의견및적용기준 

기업 적용기준(6개월)  업종 적용기준(6개월) 

Buy(매수) 

Outperform(시장수익률상회) 

Marketperform(시장수익률) 

Underperform(시장수익률하회) 

Sell(매도) 

시장대비+20%이상주가상승예상 

시장대비+10∼+20%주가상승예상 

시장대비+10∼-10%주가변동예상 

시장대비-10∼-20%주가하락예상 

시장대비-20%이하주가하락예상 

 Overweight(비중확대) 

Neutral(중립) 

Underweight(비중축소) 

시장대비+10%이상초과수익예상 

시장대비+10∼-10%변동예상 

시장대비-10%이상초과하락예상 

 

투자등급 비율 통계 (2016/01/01~2016/12/31) 

투자등급 건수 비율(%) 

매수 175 95.15% 

중립 7 3.85% 

매도 0 0.00% 

 

 

  

 


