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1Q26 매출액 및 영업이익은 각각 6,700억원, 1,600억원 초반 수준으로 컨센서스 

부합 전망. 미국 재고 이슈 및 중국 재고 소진 영향으로 지역별 매출액은 4Q25 

수준이 예상되며 2분기부터 재고 보충 및 셀 아웃 정상화로 QoQ 매출 성장 국면 

돌입 전망. 원가율 원재료비와 고정비가 혼재되며 QoQ 플랫, 밀양 2공장 가동에 

따른 인건비, 감가상각비 증가한 반면 팜유를 제외한 원재료비 안정세. 광고선전

비 160~170억원 수준(QoQ 감소)으로 판관비율 개선 기여, 다만 2분기 이후는 월

드컵 마케팅 활동에 따른 광고비 집행 예상. 원재료는 팜유 가격 상승에도 전분 

하락, 밀가루 계약 구조 유지로 원가 부담 제한적. 포장재는 중국 밸류체인 확보

를 통한 공급 안정화로 유가 상승 영향 제한적 

지역별 성과는 미국 1,400억원, 중국 1,500억원, 유럽 600억원 수준 예상. 미국은 

1월 재고 부족으로 공급 차질 있었으나 2~3월 정상화되며 수요 훼손이 아닌 일시

적 이연 판단. 중국은 춘절 전후 재고 소진, 가품 이슈 해소로 정상화 국면 진입. 

밀양 2공장은 대부분 라인 2교대 가동 중이며 라인 기준 가동률 약 90% 초반 수

준. 내부 기준 가동률 60% 이상 확보로 상반기 생산 대응 무리 없는 상황. 중국 

신공장은 2027년 가동 예정, 중장기 캐파 확대 기반 확보 

2분기는 3월 수출 데이터 호조가 미국(리드타임 45~60일), 중국(약 1개월) 실적에 

순차 반영될 예정이며, 동남아 역시 르바단 시즌 영향으로 수출 물량이 증가하는 

구간. 특히 미국은 코스트코 점포 확대(250→500개), 샘스클럽 입점 등 채널 확장

이 본격화되고 있고, 중국도 재고 정상화 이후 온라인 및 신채널 확장이 예상된다

는 점에서 하반기로 갈수록 외형 성장과 이익 개선이 동반될 전망 
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