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▣ 2분기 경상이익 96.8% 증가 전망

2001년 2분기 12월결산제약사(총 26개 12월 결산 제약사중 관리종목과 추정불가능 제약사 15사 제외)의 영업실적은 매출 3,427.1억원(+24.1%), 영업이익 686.9억원(+95.7%), 경상이익 625.5억원(+96.8%), 순이익 392.1억원(+95.7%)으로 예상됨.

이는 2001년 1분기 영업실적에 비해서도 매출 8.5%, 영업이익 23.9%, 경상이익 17.1%, 순이익 10.8% 증가한 수치임.

실적증가가 이어지고 있는 요인은 의약분업 실시에 따른 전문의약품의 매출증가와

실거래가 상환제에 따른 할인, 할증이 감소때문이며 보험약가인하의 영향은 미미하였기 때문임.

하반기에는 2000년 8월부터 의약분업이 실시되어 상반기 실적 증가에 비해서는 둔화될 전망이지만 영업실적 증가는 지속될 전망임.

따라서 2분기 주요 제약업종의 매출액 경상이익률은 18.3%로 고 수익성을 실현하였으며 제약업이 경기 안정주로 확실히 자리매김하고 있음. 

2분기 매출액 증가률 상위기업은 대원제약, 삼일제약, 근화제약, 환인제약순이며 경상이익 증가률 상위기업은 보령제약, 한미약품, 대원제약, 제일약품순임.

2분기 trailing EPS기준으로 저PER상위사는 제일약품, 삼일제약, 보령제약, 대원제약 순임. 

▣ 투자의견 Overweight (비중확대) 유지

실적 증가에도 불구 제약주 투자의 가장 큰 걸림돌은 현재의 영업실적이 의약분업 실시에 따른 일시적인 현상일 가능성과 지속적인 약가 인하와 약품 사용의 억제책등 부정적인 요인이 상존때문임.

하지만 이러한 잠재적 부정적 요인에도 불구 상장제약사 특히 제품력과 영업력을 갖춘 일부 제약사의 영업실적 증가는 지속적으로 증가할 전망임. 

특히 주요 제약사의 2분기 매출액 경상이익률 18.3%는 타 산업에 비해 월등한 실적이며 향후 반도체 등 주요 산업의 경기가 빠른 회복을 보이지 않고 있어 경기 안정주 관점에 대한 투자는 유효해 보임. 

따라서 업종에 대한 투자의견은 Overweight (비중확대) 유지 

2분기 영업실적 증가에도 주가 상승이 미미한 보령제약(03850), , 한미약품(08930), 제일약품(02620), 환인제약(16580)을 매수 추천함. 

2001년 2분기 주요 제약사 영업실적 추정(12월결산)

(단위: 억원, %, 배)

업체
매출액
영업이익
경상이익
순이익
PER


01(2Q)F
증감률
01(2Q)F
증감률
01(2Q)F
증감률
01(2Q)F
증감률
01(2Q)F

보령제약
     271.6 
17.4
44.6
     108.4 
       46.5 
     275.4 
       30.2 
     283.5 
         3.3 

한미약품
     452.9 
21.0
73.3
     119.4 
       49.5 
     200.6 
       32.1 
     148.1 
         4.2 

대원제약
      92.3 
42.1
29.0
       74.0 
       30.1 
     196.8 
       19.8 
     151.5 
         3.6 

제일약품
     337.1 
27.2
75.4
     191.9 
       77.4 
     129.2 
       44.3 
     143.4 
         2.4 

환인제약
     112.1 
30.9
37.6
       73.1 
       52.8 
     121.2 
       24.6 
       35.2 
         5.1 

한올제약
     137.5 
28.6
37.4
       93.7 
       33.1 
     120.4 
       26.4 
     159.3 
         3.7 

유한양행
     714.3 
21.3
117.4
     111.7 
     163.4 
       96.9 
     105.9 
     108.3 
         7.9 

중외제약
     627.7 
24.1
165.5
     156.0 
       72.4 
       66.4 
       44.3 
     104.0 
         3.6 

근화제약
     121.5 
32.6
37.2
       29.0 
       33.5 
       41.7 
       19.8 
       13.9 
         6.0 

한독약품
     424.4 
22.9
34.6
         4.8 
       32.5 
       23.3 
       17.8 
       30.7 
         5.4 

삼일제약
     135.7 
32.7
34.9
       13.8 
       34.3 
       15.4 
       26.9 
       25.1 
         2.6 

총계
   3,427.1 
24.1
686.9
       95.7 
     625.5 
       96.8 
     392.1 
       95.7 
　

주: 01(2Q)F의 PER은 trailing EPS기준(01년상반기+00년하반기 실적)이며 주가는 7월30일 주가임. 

순서는 경상이익 증감률 순임.
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