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이슈분석

제약기업 3분기 실적 분석

“ 의약분업 시행 1년 경과...업체간 차별화 심화, 현금흐름은 전반적 호전”
■ 치료제 중심의 상위 기업 약진, 중소형사의 상대적 실적 부진 

2002년 3/4분기는 의약분업 시행 개시(2001년 7월1일) 만 1년을 경과한 이후 첫 분기라는 점에서 주요 기업의 실적 변화 추이가 주목된다. 전년도 3/4분기에는 병의원 처방에 대비하기 위한 약국가의 처방약 구비 수요를 통해 대부분의 제약기업이 상당한 매출 약진을 나타냈기 때문이다. 뚜껑이 열린 거래소/코스닥 주요 제약기업의 3/4분기 실적에서는, 매출 상위 기업의 지속적 실적 호전이 부각되는 가운데 중소형사의 실적은 다소 감소한 것으로 드러났다.  

<표> 거래소 제약기업 3/4분기 실적 현황(단위 : 백만원, EPS제외)

	기업명
	매출액
	영업이익
	경상이익
	순이익
	분기 EPS
	기업명
	매출액
	영업이익
	경상이익
	순이익
	분기 EPS

	광동제약
	21,239
	813
	456
	456
	9
	신풍제약
	27,596
	6,756
	4,630
	2,323
	861

	증가율(YoY)
	24.6%
	113.6%
	흑전
	흑전
	흑전 
	증가율(YoY)
	-2.5%
	-40.0%
	-43.0%
	-62.4%
	-62.4%

	국제약품
	12,815
	2,199
	1,225
	684
	272
	영진약품
	17,619
	1,388
	543
	543
	52

	
	-15.6%
	-40.2%
	-55.5%
	-66.7%
	-67.9%
	
	-15.5%
	-65.2%
	흑전
	흑전
	흑전 

	근화제약
	13,154
	3,390
	3,336
	2,161
	1,035
	유유산업
	8,774
	1,081
	1,082
	1,164
	839

	
	3.5%
	-23.3%
	-10.0%
	-11.8%
	-18.8%
	
	13.3%
	-41.7%
	-46.1%
	-14.3%
	-32.5%

	녹십자
	-(지주회사 전환)
	817
	1,062
	580
	118
	유한양행
	62,912
	8,652
	16,353
	11,185
	1,723

	
	N.A.
	N.A.
	N.A.
	N.A.
	N.A.
	
	8.0%
	-22.4%
	-1.9%
	1.4%
	-10.9%

	대웅제약
	54,053
	12,157
	14,334
	10,063
	915
	일동제약
	32,709
	6,556
	4,538
	2,739
	787

	
	24.6%
	53.1%
	70.4%
	73.1%
	73.1%
	
	22.9%
	51.4%
	110.7%
	흑전
	흑전

	대원제약
	9,709
	2,331
	2,508
	1,661
	1,931
	일성신약
	13,500
	4,356
	4,903
	3,232
	1,215

	
	-4.4%
	-42.5%
	-31.0%
	-38.4%
	-38.4%
	
	-8.4%
	-34.2%
	-28.2%
	-20.7%
	-20.7%

	동성제약
	10,734
	821
	79
	56
	16
	일양약품
	30,469
	1,570
	69
	-7
	-1

	
	11.6%
	397.4%
	흑전
	흑전
	흑전 
	
	15.9%
	-21.3%
	-272.0%
	적자지속
	적자지속

	동신제약
	18,187
	3,136
	2,389
	1,653
	348
	제일약품
	35,025
	4,011
	4,053
	1,725
	1,162

	
	61.2%
	213.0%
	흑전
	흑전
	흑전 
	
	12.1%
	-40.7%
	-36.7%
	-63.0%
	-63.0%

	동아제약
	132,683
	23,027
	11,681
	7,808
	880
	종근당
	66,514
	7,814
	1,889
	489
	33

	
	18.2%
	56.5%
	20.4%
	31.5%
	29.2%
	
	-7.5%
	33.9%
	흑전
	86.5%
	67.0%

	동화약품
	33,889
	4,814
	3,589
	2,587
	463
	중외제약
	67,421
	11,010
	6,051
	3,706
	596

	
	3.3%
	66.8%
	194.0%
	340.0%
	327.2%
	
	17.2%
	10.7%
	76.8%
	69.7%
	64.9%

	보령제약
	30,364
	5,203
	4,552
	3,077
	1,131
	태평양제약
	13,399
	1,067
	907
	357
	153

	
	11.6%
	80.5%
	91.8%
	92.5%
	88.3%
	
	11.2%
	-50.0%
	-54.1%
	-73.9%
	-73.9%

	부광약품
	22,305
	4,200
	3,768
	2,283
	102
	한독약품
	45,117
	6,446
	4,544
	2,796
	2,410

	
	-4.5%
	-16.8%
	-27.7%
	-33.8%
	-33.8%
	
	15.1%
	53.2%
	24.2%
	39.5%
	39.5%

	삼성제약
	7,730
	580
	-927
	-584
	-281
	한미약품
	46,939
	9,762
	7,640
	4,811
	714

	
	23.3%
	-47.8%
	적자지속
	적자지속
	적자지속
	
	21.1%
	84.9%
	136.4%
	75.5%
	67.5%

	삼일제약
	13,039
	3,204
	3,119
	2,004
	1,822
	한올제약
	15,092
	2,676
	2,387
	1,278
	426

	
	-15.8%
	-39.9%
	-31.2%
	-24.9%
	-28.8%
	
	24.5%
	12.3%
	42.7%
	13.0%
	13.0%

	삼진제약
	15,549
	2,949
	2,026
	1,205
	548
	한일약품
	11,710
	1,068
	-956
	-810
	-169

	
	27.2%
	93.8%
	87.6%
	194.0%
	194.0%
	
	17.9%
	-21.2%
	적자지속
	적자지속
	적자지속

	상아제약
	17,235
	2,781
	393
	393
	495
	환인제약
	11,246
	2,478
	2,601
	1,743
	899

	
	5.6%
	-0.5%
	흑전
	흑전
	흑전
	
	-4.6%
	-36.4%
	-33.5%
	-40.3%
	-41.4%



* 신동방메딕스, 수도약품, 현대약품은 결산기 차이로 인해 실적 집계에서 제외.

<표> 코스닥 제약기업 3/4분기 실적 현황 (단위 : 백만원, EPS제외)

	
	매출액
	영업이익
	경상이익
	순이익
	분기 EPS

	경동제약
	10,854
	3,991
	3,953
	2,745
	436

	
	-8.8%
	-29.3%
	-29.9%
	-32.4%
	-32.4%

	고려제약
	5,593
	763
	573
	427
	388

	
	-21.7%
	-47.7%
	-48.1%
	-24.9%
	-24.9%

	대한약품
	7,548
	1,223
	1,173
	676
	225

	
	0.6%
	45.6%
	139.0%
	33.3%
	33.3%

	바이넥스
	3,422
	512
	374
	272
	58

	.
	N.A
	N.A
	N.A
	N.A
	N.A

	삼천당제약
	9,897
	2,761
	2,858
	2,033
	1,016

	
	-64.2%
	-75.0%
	-73.5%
	-74.8%
	-74.8%

	서울제약
	3,831
	995
	936
	711
	1,137

	
	-6.8%
	-17.7%
	-16.7%
	-18.1%
	-18.1%

	신일제약
	5,101
	1,489
	1,372
	960
	122

	
	-17.1%
	-28.7%
	-33.2%
	-53.9%
	-53.9%

	안국약품
	7,454
	1,264
	1,340
	972
	846

	
	-6.5%
	-19.5%
	-11.6%
	21.2%
	21.2%

	조아제약
	5,155
	28
	-513
	-513
	-303

	
	49.4%
	-111.4%
	-154.3%
	-154.3%
	-154.3%

	진양제약
	5,494
	1,529
	1,543
	1,100
	1,719

	
	4.2%
	27.0%
	28.2%
	38.1%
	38.1%

	한국유나이티드
	10,534
	1,163
	339
	391
	27

	
	-12.8%
	-73.0%
	-91.6%
	-88.8%
	-88.8%


* 9월 결산 법인인 삼아약품 제외

동아제약과 대웅제약, 한미약품 등 여러 다빈도 질환의 처방약 분야에서 강점을 보유한 기업들의 실적 호전이 지속되고 있는 가운데 2000년 3/4분기 의약분업 이후 브랜드 의약품 처방의 급증으로 인해 대폭의 실적 호전을 나타내었던 전문의약품 주력 중소형 업체의 실적은 전년 동기 대비 감소세를 나타낸 것으로 나타났다. 정부 보험 안정 대책 등을 통한 2002년 2/4분기 이후 진료비 증가 둔화 추이에서 제약 기업들의 실적 둔화는 어느 정도 예상이 되었던 부분이며,(신영 데일리 9월7일자 참고) 화의 진행 업체 및 워크아웃 종료 업체의 영업이 빠르게 정상화되어 기존 시장을 잠식하고 있는 점도 실적 둔화의 요인으로 해석된다. 그러나 3/4분기 거래소 제약기업의 매출 총액 규모는 8,858억원으로 전년 동기의 8,588억원 대비 3.1%상승한 것으로 나타나고 있고, 3/4분기의 실적 둔화는 상대적으로 전년 분기의 처방약 대거 출하로 인한 실적 약진의 반작용인 부분도 있는 만큼 오히려 3/4분기의 진료 수요 위축 속에서 시장 지배력을 확대하고 있는 것으로 나타난 상위 기업들은 4/4분기 이후에도 실적 호전세를 이어갈 것으로 전망된다. 이들 상위기업은 처방약과 OTC(일반 의약품)및 여러 치료 영역에 대한 리딩 품목의 보유를 통해 자사 제품의 수요를 지속적으로 유지할 수 있으며, 다수 영업인력을 통해 안정된 매출처를 확보하고 있다는 점에서 앞으로 해외 우수 제품의 라이센싱에도 유리한 입지를 확보할 가능성이 높아 중장기적인 제품 경쟁력도 강화될 것으로 전망된다. 결국 제약기업의 향후 경쟁력은 치료 분야별로 세분화된 시장에서 계속적인 신제품 출시와 디테일 마케팅을 통해 지배력을 유지하는 것에 좌우될 것으로 보인다.

■ 현금흐름의 호전과 재무구조 개선 추세

한편 의약분업 등 시장 확장기를 맞아 우려되었던 제품 역매 등은 두드러지지 않고, 비교적 엄격한 출하관리를 각 업체가 수행하고 있는 것으로 보인다. 운전자본 증감의 핵심 요소라 할 매출채권과 재고자산 변화에 있어 대부분의 기업들이 감소 경향을 나타내고 있고, 2001년 3/4분기 이후 호전된 영업현금흐름에 기반하여 재무구조도 대폭적으로 개선, 전년 동기 대비 순차입금의 감소 현상 또한 뚜렷하게 나타나고 있다.

<표> 거래소/코스닥 주요업체 운전자본 및 순차입금 현황(2001년 3/4분기 현재)

(단위 : 백만원)

	거래소
	
	2001년

3/4분기
	2000년

3/4분기
	
	
	2001년

3/4분기
	2000년

3/4분기

	
	운전자본증가
	순차입금비율
	순차입금비율
	
	
	순차입금비율
	순차입금비율

	광동제약
	-41,609
	16.9%
	6.9%
	중외제약
	-1,050
	53.6%
	67.5%

	국제약품공업
	-2,509
	64.6%
	87.5%
	태평양제약
	2,159
	3.7%
	9.9%

	근화제약
	2,150
	0.9%
	33.0%
	한독약품
	10,287
	55.4%
	89.8%

	녹십자
	-37,936
	0.0%
	3.2%
	한미약품
	2,374
	78.4%
	96.9%

	대웅제약
	-17,040
	10.7%
	16.1%
	한올제약
	3,470
	22.0%
	35.6%

	대원제약
	224
	19.0%
	13.6%
	환인제약
	-4,167
	-32.6%
	-14.6%

	동성제약
	9,491
	72.2%
	66.0%
	
	
	
	

	동신제약
	-8,890
	55.2%
	자본잠식
	
	
	
	

	동아제약
	15,968
	65.6%
	76.2%
	
	
	
	

	동화약품
	-10,031
	30.3%
	48.5%
	코스닥
	
	
	

	보령제약
	7,989
	26.3%
	41.2%
	경동제약
	-4,253
	-42.7%
	-22.1%

	부광약품
	-8,814
	-9.5%
	-1.2%
	고려제약
	4,306
	32.1%
	79.2%

	삼일제약
	-1,226
	-21.3%
	3.1%
	대한약품
	1,822
	3.2%
	6.6%

	삼진제약
	55
	-1.4%
	20.8%
	바이넥스
	0
	23.1%
	-

	유유산업
	-364
	1.4%
	19.4%
	삼천당제약
	2,229
	-38.4%
	-28.2%

	유한양행
	-209
	-7.7%
	8.4%
	서울제약
	914
	-6.6%
	-0.1%

	일동제약
	-8,503
	71.2%
	151.6%
	신일제약
	1,388
	8.7%
	18.7%

	일성신약
	-1,205
	-19.5%
	-15.7%
	안국약품
	-758
	-8.1%
	5.6%

	일양약품
	-18,516
	38.4%
	47.3%
	조아제약
	1,232
	69.5%
	28.3%

	제일약품
	-2,037
	30.1%
	54.5%
	진양제약
	110
	-10.1%
	3.9%

	종근당
	-28,312
	87.3%
	113.0%
	한국유나이티드
	2,115
	26.0%
	59.2%


* 운전자본 감소 : 매출채권 및 재고자산 증가 – 매입채무 증가 사용

* 순차입금 : 차입금 – 현금 및 현금등가물, 단기금융상품

* 화의진행 업체(신풍제약,삼성제약,상아제약,신동방메딕스,한일약품) 제외
특히 유한양행, 삼일제약, 삼진제약, 안국약품 등은 보유 현금을 감안할 때 무차입 상태에 진입한 것으로 판단되며 여타 기업의 차입구조도 크게 개선되고 있는 추세이다. 제도 변화를 통한 유통상에서의 공급자 지위 강화와 재무구조 호전은 국내 제약업체들의 영업환경 개선에 긍정적으로 작용할 것으로 보이며 신제품 개발 및 도입 여력을 뒷받침할 것으로 판단된다. 의약품이 갖는 안정된 수요 기반과 향후 제도 변화의 영향, 특히 약품 투여의 경제성을 고려한 처방이 확대될 경우 외자사 대비 가격 경쟁력을 보유한 국내 기업 제품 수요의 증가 요인으로 작용할 것임을 감안할 때 상위 기업 중심의 실적 호전은 향후에도 지속될 것으로 전망된다. 

(본 자료의 재무지표는 추후 각 기업의 정정 및 산식 산입 항목 차이에 따라 다소의 차이가 발생할 수 있음)
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