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■ 영진약품은 1952년 영진물산으로 설립된 전통 제약사로 항생제, 경장영양제, 순환기 등의 전문의약품 및 일반의약품 제조판매 전문 기업. 

2004년 KT&G 계열사로 편입 

■ 투자포인트는 1) 주력 품목 판매 확대를 통한 실적 개선세 지속, 2) 자체 R&D 및 오픈 이노베이션 기반 신약 파이프라인 확대 

■ 2024년 매출액 2,568억원(+9.3% yoy), 영업이익 83억원(+166.7% yoy) 추정. 경장영양제 ‘하모닐란’, 폐섬유증 치료제 ‘파이브로’ 등 

주요 품목 중심 국내 사업 및 항생제 수출 확대 기반 실적 성장 전망 
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70여년 업력의 전통 제약기업  

영진약품은 기존 제네릭 및 개량신약 중심의 전통 제약사에서 신약개발 사업으로 도약하고 있는 

국내 중소형 제약사. 1973년 유가증권 시장 상장 이후 2004년 KT&G 계열사로 편입되었으며 

2017년 KT&G생명과학 흡수합병 완료 

 

KL1333, 미토콘드리아 이상 질환 신약 파이프라인 

KL1333은 세포의 에너지 생성 소기관인 미토콘드리아의 생합성을 유도하는 NAD 조절제 계열 

신약 파이프라인. 2017년 스웨덴 바이오기업 Abliva에 5,700만 달러 규모로 기술이전 하여 현재 

미국 및 유럽에서 미토콘드리아 이상 질환 성인 환자 대상 임상2/3상 진행 중. 7월 중간분석 결과

에서 안전성 및 무용성 평가 통과해 하반기 추가 환자 모집 중이며, 2025년 하반기 환자 모집 완

료 예상. 미국, 유럽에서 희귀의약품, 미국에서는 패스트트랙 지정 받아 향후 긍정적 임상 결과 발

표 시 빠른 후기 임상 진입 및 신속 허가 기대    

 

2024년 본격적인 실적 성장세 확인  

2024년 별도 매출액 2,568억원(+9.3% yoy), 영업이익 83억원(+166.7% yoy), 당기순이익 37

억원(흑전 yoy) 추정. 항생제의 국내 및 해외 매출 성장, 경장영양제 ‘하모닐란’, 특발성 폐섬유증 

치료제 ‘파이브로’, 순환기계 제품 등 주력 품목 판매 호조에 따라 2023년 실적 턴어라운드를 기

점으로 2024년 성장세 지속 중. 2025년 고수익성 제품 판매 확대 전략 중심 실적 성장세 지속 

기대 

 
Forecast earnings & Valuation 

 2020 2021 2022 2023 2024F 

매출액(억원) 2,085 1,961 2,184 2,349 2,568 

YoY(%) -5.5 -5.9 11.4 7.6 9.3 

영업이익(억원) 4 -139 -74 31 83 

OP 마진(%) 0.2 -7.1 -3.4 1.3 3.2 

지배주주순이익(억원) -1 -116 -220 -39 37 
EPS(원) -1 -63 -120 -21 20 

YoY(%) 적전 적지 적지 적지 흑전 

PER(배) N/A N/A N/A N/A 118.1 

PSR(배) 7.1 4.9 2.7 1.7 1.7 
EV/EBITDA(배) 181.0 N/A 1,518.8 37.7 28.2 
PBR(배) 12.9 9.2 6.6 4.3 4.5 

ROE(%) -0.1 -10.6 -22.6 -4.3 3.9 
배당수익률(%) 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 

자료: 한국IR협의회 기업리서치센터 

 Company Data 

현재주가 (10/31) 2,410원 

52주 최고가 2,695원 

52주 최저가 2,005원 

KOSPI (10/31) 2,556.15p 

자본금 914억원 

시가총액 4,408억원 

액면가 500원 

발행주식수 183백만주 

일평균 거래량 (60일) 49만주 

일평균 거래액 (60일) 12억원 

외국인지분율 2.95% 

주요주주 케이티앤지 52.45% 

 
Price & Relative Performance 

 

 

Stock Data 

주가수익률(%) 1개월 6개월 12개월 

절대주가 1.9 13.5 12.7 

상대주가 1.9 17.8 0.4 
 

 

참고 

1) 표지 재무지표에서 안정성 지표는 ‘부채비율’, 성장성 지표는 ‘매출액 증가

율’, 수익성 지표는 ‘ROE’, 활동성지표는 ‘순운전자본회전율,’ 유동성지표는 ‘유

동비율’임. 2) 표지 밸류에이션 지표 차트는 해당 산업군내 동사의 상대적 밸

류에이션 수준을 표시. 우측으로 갈수록 밸류에이션 매력도 높음. 
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  기업 개요 및 연혁 

영진약품은 의약품 제조판매 전문 

기업으로 1952년 영진물산으로 

설립. 2004년 KT&G 계열사로 

편입 

영진약품은 원료 및 완제 의약품 제조 전문 제약회사다. 1952년 김생기 창업주가 설립한 ‘영진물산’에서 출발해 1962

년 ‘영진약품공업㈜’ 설립 후 1997년 국제통화기금(IMF) 외환위기 여파로 파산하게 되면서 법정 화의 절차를 거쳐 

2004년 KT&G 계열사로 편입되었다. 2017년 1월 KT&G의 신약개발 계열사 ‘KT&G생명과학’을 흡수합병했으며, 같

은 해 6월 현재의 사명으로 변경했다. 동사는 안정적인 의약품 매출을 바탕으로 항생제 수출 및 CDMO 사업을 확대

하고, 오픈이노베이션을 통한 신약개발 가속화를 목표하고 있다.  

 

2023년 연간 매출액은 2,349억원으로 전년 대비 165억원, 7.6% 성장했고, 영업이익은 31억원으로 전년 대비 105억

원 증가해 흑자전환했다. 주요 사업별로는 상품 1,040억원(44.3%), 제품 859억원(36.6%), 가공료 394억원(16.8%), 

재료 및 기타 56억원(2.4%)을 기록했다. 품목군별로는 항생제 462억원(19.7%), 정맥 및 경장영양제 421억원

(17.9%), 순환기계 283억원(12.1%), 정신신경계 209억원(8.9%), 해열진통소염제 190억원(8.1%), 호흡기계 127억원

(5.4%), 소화기계 110억원(4.7%) 순으로 높았으며, 그 외 제품, 상품 및 기타 306억원(13.0%), 수출용 완제 및 원료 

의약품 241억원(10.3%) 등으로 구성됐다. 지역별로는 국내 89.7%, 해외 10.3%이며, 해외 매출의 8.3%가 일본 비중

이다.  

 

영진약품은 약 200여개의 전문의약품 및 일반의약품 포트폴리오를 보유하고 있으며, 만성질환, 호흡기, 소화기 계열 

중심의 경구제 품목 판매 확대로 매출 성장을 이어 가고 있다. 매출의 가장 큰 비중을 차지하고 있는 항생제 품목으로

는 세팔로스포린(세파) 계열 항생제 ‘세파클러’, ‘세프타지딤’과 아목시실린 계열 항생제 ‘크라모넥스’ 등이 있으며, 경장

영양제 ‘하모닐란’, 고지혈증 치료제 ‘오마론’, 고혈압 치료제 ‘코디핀’, 해열진통소염제 ‘데노간주’ 등이 주력 품목이다. 

수출 항생제 원료 및 완제의약품으로는 세팔 항생제 ‘세프카펜’, ‘세프디토렌’, ‘세프타지딤’ 등을 포함한다.  

 

영진약품 주요 연혁 

 
자료: 영진약품, 한국IR협의회 기업리서치센터 

  

기업개요

1962
~2000

2001
~2020

2020
~

1962.07 

1973.06 

1973.12 

1980.12 

1985.04 

1989.12 

영진약품공업㈜ 회사 설립 

유가증권 시장 상장 

오산 원료 합성공장 완공 

탈암피실린제조방법으로 최우수 금상 수상(특허청) 

과학기술처에서 기업부설연구소 인정 

남양 KGMP 공장 준공 
 

2004.05 

2005.09 

2011.06 

2014.12 

2017.01 

2017.04 

2018.09 

2018.12 

(주)KT&G 계열사로 편입 

전주 원료 합성공장 준공 

남양 세파제 전용공장 준공 

전주 API 일반제 공장 완공 

(주)KT&G생명과학과 소규모합병(흡수) 

KL1333 스웨덴 Abliva에 기술이전 

영진바이오 일반산업단지 착공식 개최 

부패방지경영시스템(ISO37001) 인증 획득 
 

2021.02 

2021.12 

2022.11 

 

2023.09 

2023.11 

 

2023.12 

 

2024.06 

화성 영진바이오 일반산업단지 준공인가 

부패방지경영시스템(ISO37001) 재인증 

환경/안전보건 경영시스템

(ISO14001,ISO45001) 인증 획득 

KL1333 미국 FDA 패스트트랙 지정 

ESG평가 서스틴베스트 'A'등급,  

한국ESG기준원 'B+' 등급 획득 

남양공장 항생주사제동 증축공사 

 착공식 개최 

'ESG Best 100대 기업' 선정 

(서스틴베스트 ESG평가) 
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영진약품 부문별 매출 구성 (2023년)  영진약품 품목별 매출 구성 (2023년) 

 

 

 
자료: 영진약품, 한국IR협의회 기업리서치센터  자료: 영진약품, 한국IR협의회 기업리서치센터 

 

  주요 제품 

하모닐란은 소화기관에  

직접 영양분을 공급하기 위한 

경장영양제 

 

경장영양제 ‘하모닐란’ 

하모닐란은 수술 후 경구로 음식물 섭취가 어려운 환자의 소화기관에 직접 관을 삽입하여 영양분 공급하는 액체형 경

장영양제로 2012년 독일 의료기기 기업 비브라운(B. Braun)과 판매 계약을 체결해 완제품을 수입하고 있다. 하모닐란

은 대두피 식이섬유가 함유되어 있어 누워서 생활해 위장관 기능이 저하된 중증 환자의 설사 발현율을 감소시키고, 단

백질 함량이 높아 수술 후 회복 과정에서 필요한 영양분을 공급한다. 국내에서 유통되는 경장영양제 경쟁 제품으로는 

JW중외제약이 일본 오츠카제약에서 수입해 판매하고 있는 ‘엔커버’가 유일하다. 하모닐란의 최근 3개년 매출액은 

2021년 331억원, 2022년 362억원, 2023년 380억원을 기록하는 등 지속 성장하고 있는 주력 품목이다. 

  

파이브로는 항섬유화 및 항염증 

기전을 보유한 특발성 폐섬유증 

치료제 

 

특발성 폐섬유증 치료제 ‘파이브로’ 

파이브로는 특정한 원인 없이 폐 조직의 섬유화가 진행되는 특발성 폐섬유증(Idiopathic Pulmonary Fibrosis, IPF) 치

료제로 일본 시오노기제약이 개발한 오리지날 치료제 ‘피레스파’의 특허를 회피해 복제한 제네릭 의약품이다. 섬유화 

과정에서 면역반응을 일으키는 면역조절인자 사이토카인(cytokine) 생성을 억제하고, 섬유화세포 증식 및 콜라겐 합성

에 관여하는 혈소판 유래 성장인자 PDGF 등의 저해를 통해 항섬유화 및 항염증 작용을 나타낸다. 파이브로는 국내 식

약처로부터 2017년 6월 200mg 및 2018년 7월 400mg, 600mg에 대한 품목허가를 획득했으며, 고함량 제품 출시

로 환자의 복약 편의성을 높이고 기존 피레스파 대비 낮은 약가를 책정해 가격경쟁력을 확보했다. 파이브로 매출액은 

2021년 43억원, 2022년 50억원, 2023년 60억원 등 꾸준한 성장세를 이어가고 있다.  

  

상품 44.3%

제품 36.6%

가공료 16.8%

기타 2.4%

항생제 19.7%

정맥,경장영양

17.9%

순환기

12.1%정신신경

8.9%

해열진통제

8.1%

소화기/호흡기

10.1%

기타

13.0%

수출

10.3%
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주요 제품 포트폴리오 

 
자료: 영진약품, 한국IR협의회 기업리서치센터 

 

  주요 파이프라인 

KL1333은 세포 내 NAD를 

조절해 미토콘드리아 생합성을 

유도하는 신약 파이프라인 

 

KL1333는 미토콘드리아의 세포 에너지 대사 과정에서 유전체 변이가 축적되며 발생하는 ‘원발성 미토콘드리아 질환

(Primary Mitochondrial Disease, PMD)’ 치료제다. 미토콘드리아는 세포 내 에너지 ATP(아데노신 3인산) 생산을 담

당하는 필수 세포 소기관으로 유전적 결함, 환경적 요인 등에 의해 기능이 손상되면 ATP가 감소하고, 젖산 및 활성산

소종이 증가해 미토콘드리아 이상 질환이 발병된다. 미토콘드리아에 이상이 생기면 뇌, 신경, 근육, 망막 등 여러 신체 

기관이 손상되어 수명이 짧아지게 된다.  

 

KL1333는 NAD(니코틴아마이드 아데닌 다이뉴클레오타이드) 조절제 계열 신약 후보물질로 세포에서 ATP 합성을 유

도하는 보조효소 NAD의 산화 형태인 NAD+의 양을 증가시켜 특정 신호전달계를 통해 미토콘드리아 생합성과 세포 

에너지 대사 활성화를 유도하는 기전이다.  

 

영진약품은 2017년 4월 스웨덴 바이오 기업 앱리바(Abliva AB)와 5,700만 달러(약 627억원) 규모로 한국 및 일본을 

제외한 전세계 지역에 대한 기술이전 계약을 체결했다. 현재 앱리바는 멜라스 증후군(MELAS), 모계 유전 당뇨병, 컨스

-세이어 증후군, 만성진행외안근마비 등을 포함하는 원발성 미토콘드리아 질환 성인 환자를 대상으로 2023년 6월부

터 미국과 유럽에서 임상2/3상을 진행하고 있다. 임상 파트1에서 모집한 40명 환자에 대한 중간분석을 발표한 이후 

2024년 하반기 임상 파트2에 대한 추가 140명 모집을 재개해 2025년 하반기 환자 모집 마무리를 목표하고 있다. 

KL1333은 2017년, 2018년에 유럽 EMA와 미국 FDA로부터 희귀의약품으로 지정받은 바 있으며, 2023년 9월에는 

FDA로부터 패스트트랙에 지정되어 특정 기준 충족 시 신속한 허가 검토를 받을 수 있다.  

 

2024년 3월에는 국내 바이오기업 바스젠바이오와 KL1333을 포함하는 이미다졸 유도체 약물의 적응증 확장 및 만성

질환 계열 복합제 개발을 위한 공동 연구개발 계약을 체결했다. 바스젠바이오의 딥러닝 신약개발 솔루션 ‘DEEPCT’을 

활용해 KL1333의 신규 적응증 확장 및 후속 연구개발을 진행할 계획이다. 

▪ UK KIT Inj.

▪ Meicelin

▪ Clamonex tab.
/dry powder

▪ Cefaclor cap.
/syrup

▪ Linezolin tab.

항생제 순환기계 정신 신경계
경장영양제

/수액제
해열 진통제 호흡기계

▪ Natrix tab.

▪ Codipinetab.

▪ Cansartantab.

▪ Diamicrontab.

▪ Omaroncap.

▪ Creazintab.

▪ Opasttab.

▪ Buspar tab.

▪ Hicepttab.

▪ Cholinal tab.

▪ Qutiapintab.

▪ Neuro-K tab.

▪ Harmonilan

▪ Nucleo Inj.

▪ D3BASE Inj.

▪ AddamelN Inj.

▪ TrifusinInj.

▪ DenoganInj.

▪ Skinasetab.

▪ Celebontab.

▪ Enfenactab.

▪ Fybro Tab.

▪ Colmin A Tab.

▪ Codi Pro Syrup

▪ Acebro Cap.
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  주주 구성 

영진약품의 최대주주 KT&G 

52.45% 지분 보유 

영진약품은 1973년 6월 유가증권 시장에 상장했다. 2024년 6월말 기준 영진약품의 최대주주는 KT&G로 52.45%의 

지분을 보유하고 있다. 동사는 2004년 5월 KT&G의 종속회사로 편입되었으며, 2017년 1월 KT&G의 신약개발 계열

사 KT&G생명과학을 흡수합병하며 KT&G의 제약/바이오 사업을 통합했다.  

 

영진약품 주주 구성 (2024년 6월말 기준) 

 
자료: 영진약품, 전자공시, 한국IR협의회 기업리서치센터 
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지분율
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  의약품 시장 

글로벌 의약품 시장은 인구 고령화 

및 경제 성장에 따른 의료 비용 

증대로 지속 성장 중. 글로벌 시장 

규모 2023년 1.1조 달러, 

2030년 1.8조 달러에 달할 전망 

글로벌 의약품 시장은 인구의 고령화와 경제 성장에 따른 의료 비용 증대로 꾸준히 성장하고 있다. 의약품 시장 전문 

조사기관 Evaluate Pharma에 따르면, 글로벌 의약품 시장은 2023년 1조 895억 달러에서 2030년까지 연평균 

7.5% 성장해 1조 8,102억 달러에 달할 것으로 전망된다. 의약품 시장 내 저분자의약품(small molecule)은 2023년 

45% 비중에서 2030년 38%로 감소가 전망되는 반면 바이오의약품은 40%에서 47%까지 확대가 전망된다.  

 

단일클론항체, 재조합 단백질, 백신 등의 신약 개발이 증가하며 바이오의약품 시장은 2023년 4,349억 달러에서 

2030년 8,574억 달러로 연평균 10.2% 성장이 예상되어 전체 시장 성장률 대비 고성장이 전망된다. 머크의 항 PD-1 

항체 항암제 ‘키트루다’에 이어 2030년까지 바이오의약품 시장 성장을 견인할 품목은 비만치료제로 출시된 일라이릴

리의 ‘마운자로’, ‘젭바운드’, 노보노디스크의 ‘위고비’, ‘삭센다’ 등 다수의 GLP-1 계열 약물들로 전망된다. 치료 부문별 

가장 고성장이 전망되는 분야는 항암제 시장이다. 2023년 항암제는 전체 의약품 시장의 17.9% 매출 비중을 차지하고 

있으며 지속적으로 증가해 2030년 21%까지 확대될 전망이다. 신경정신과는 8.6%에서 9.2%, 면역학 6.6%에서 

7.0%, 위장관계 3.6%에서 6.2% 등 비중 확대가 예상된다.  

 

식품의약품안전처에 따르면 2023년 국내 의약품 시장 규모는 전년 대비 5.3% 증가한 31조 4,513억원을 기록하며 

최초 통계 집계를 시작한 1998년 이후 역대 최고치를 경신했다. 세부적으로는 수입 실적 10조 7,061억원, 수출 9조 

8,851억원 및 생산 30조 6,303억원을 기록했다. 코로나19 엔데믹이 도래하며 백신 생산은 감소한 반면, 원료의약품 

및 일반의약품 생산 실적이 최근 5년 중 가장 높은 것으로 나타났다.  

 

글로벌 의약품 시장 규모  기술별 비중 변화 (2023 vs. 2030E) 

 

 

 
자료: Evaluate Pharma, 한국IR협의회 기업리서치센터  자료: Evaluate Pharma, 한국IR협의회 기업리서치센터 
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글로벌 의약품 시장 전망 

 
자료: Evaluate Pharma, 한국IR협의회 기업리서치센터 

 

국내 의약품 시장 규모 

 
자료: 식품의약품안전처, 한국IR협의회 기업리서치센터 

 

국내 제네릭의약품 시장은  

77.7억 달러로  

글로벌 시장의 2.3% 비중 차지 

한국제약바이오협회에 따르면 특허가 만료된 오리지널 의약품과 동등하게 만들어진 ‘제네릭의약품’의 글로벌 시장 규

모는 2022년 기준 3,356억 달러로 2016년부터 연간 6.4% 성장률을 기록했다. 지역별로는 북미 41%, 유럽 27%, 

아시아-태평양 24% 비중을 차지했으며, 국내 제네릭 시장은 77.7억 달러로 전체 2.3%를 차지했다. 제네릭 시장은 혈

관질환 30%, 당뇨 19%, 중추신경계 14%의 합이 63%에 달했고 이어서 항암제, 피부과 제네릭 의약품이 각각 8%, 

6%를 차지했다.  

 

국내는 보험급여 의약품 90%가량이 제네릭의약품으로 동일 성분별 20개 이상 등재된 비율은 67%이며, 약품비의 

50% 이상을 차지하고 있다. 국내 제네릭의약품은 2012년부터 2020년까지 동일성분에 대해 등재 순서와 무관하게 

동일 보험 상한가를 부여하는 동일성분 동일가 제도가 적용되었으나, 2020년 7월 약가제도가 개편되며 차등보상을 하

는 방식으로 변경되었다. 자체적으로 생물학적 동등성(생동성) 시험 실시 및 등록된 원료의약품 사용(DMF) 여부에 따

라 2개 기준을 모두 충족한 경우 오리지널 의약품 대비 최대 53.55% 약가 산정을 받을 수 있으며, 1개를 충족한 경우 

45.52%, 미충족할 경우 38.69%의 약가를 산정 받는다. 또한, 보험 등재 21번째 제네릭부터는 기준 요건 충족 여부

와 무관하게 무조건 최저가의 85%로 산정이 되는 구조이다. 제약사들은 약가제도가 개편된 이후 급여 등재 시기가 

늦을수록 약가가 낮아지는 만큼 경쟁 심화를 야기하고 있으며, 제약사들은 제네릭을 비롯해 복합신약, 신약개발로 포

트폴리오를 다각화하고 있으며, 화장품, 건강기능식품, 의료기기 등 사업확장을 통해 경쟁력을 강화하고 있다.  

기타전신감염감각계호흡기종양학근골격계면역학비뇨기위장관내분비피부과
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제네릭의약품 약가 제도 

 
자료: 보건복지부, 한국IR협의회 기업리서치센터 

 

  항생제 시장 

항생제란 세균 감염 치료를 위한 

의약품으로 2023년 94억 달러 

기록, 2030년 139억 달러에 달할 

전망 

항생제란 박테리아(세균) 감염 치료를 위해 사용되는 의약품으로 항생제별 작용기전, 항균범위 등에 따라 구분된다. 항

생제 개발 초기에는 미생물이 자연적으로 생성한 물질을 사용했으나, 현재는 반합성 또는 합성 물질이 사용되고 있다. 

항생제는 작용 기전에 따라 대표적으로 1) 세포벽 합성 억제, 2) 세포막 기능 억제(투과성 변화), 3) 단백합성 억제, 4) 핵

산합성 억제 및 5) 엽산 합성 억제 기능을 포함하며, 모두 박테리아의 성장과 번식을 억제하거나 성장중인 박테리아를 

죽이는 방식이다.  

 

항생제의 구조로 구분하는 경우에는 베타락탐계(Beta-lactam), 아미노글리코사이드계(aminolgycosides), 마크로라

이드계(microlides), 테트라사이클린계(tetracycline), 글리코펩티드계(glycopeptides), 린코마이신계(Lincomycin), 퀴

놀론계(Quinolones) 등이 있다. 영진약품이 적극 공략하고 있는 세팔로스포린계(세파) 항생제는 베타락탐계로 구분되

며 화학구조상 베타락탐 고리를 기본 구조로 한다. 항균영역 및 특징에 따라 1세대부터 4세대로 구분되는데 1세대는 

포도알균을 포함한 그람양성균과 대장균, 살모넬라, 이질균 등 그람음성 막대균에 효과가 높고, 2세대는 헤모필루스 인

플루엔자 및 혐기성 세균에 대한 항균력이 높다. 3세대는 그람음성균에 대한 항균력이 좋으며 4세대는 그람음성 막대

균의 외막을 빠르게 투과한다는 장점이 있다.  

 

Evaluate Pharma에 따르면 글로벌 항생제 시장은 2023년 94.4억 달러에서 2030년 138.7억 달러로 연평균 5.7% 

성장이 전망된다. 세부적으로 세파 항생제 시장 규모를 살펴보면 2023년 22.2억 달러였으며, 성분별로는 세포페라존 

7.6억 달러, 세프트리악손 3.9억 달러, 세프톨로잔 2.2억 달러 등의 순으로 높다.  

 

항생제는 전 세계적으로 부족 현상이 이어지고 있다. 코로나19 팬데믹 당시 항생제 원료의약품의 주요 공급처였던 중

국, 인도 공장에서 생산이 중단되었고, 중단된 공장들이 정상화되기 전 엔데믹이 도래해 이동 증가와 함께 감염성 질환

이 증가하기 시작했다. 또한, 우크라이나-러시아 전쟁, 중동 정세 불안 등 지정학적 리스크로 인한 원자재 가격 상승에 

따라 항생제 수급은 여전히 불안정한 상태이다. 항생제 품귀 현상은 개발도상국을 비롯해 미국, 유럽 등 선진국가에서

도 이어지고 있으며 더 나아가 항생제 신약 파이프라인 개발도 부족한 상황이다. WHO는 지난 6월, 현재 개발중인 항

생제 임상 파이프라인 및 최근 6년간 승인을 획득한 항생제 신약으로는 항생제 내성에 대비하기 부족하며, 항생제 연

구 및 개발에 대한 투자 확대가 필요하다고 언급한 바 있어 항생제에 대한 수요는 지속 증가할 것으로 예상된다.  
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글로벌 항생제 시장 규모 

 
자료: Evaluate Pharma, 한국IR협의회 기업리서치센터 

 

세팔로스포린계 항생제 시장 전망 

 
자료: Evaluate Pharma, 한국IR협의회 기업리서치센터 
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  주력 품목 판매 확대를 통한 실적 성장세 지속 

경장영양제 ‘하모닐란’,  

항생제 매출 확대를 중심으로  

외형 성장세 지속 

영진약품은 다수의 전문의약품과 항생제를 중심으로 외형 성장세를 이어가고 있다. 경장영양제 ‘하모닐란’은 2012년

부터 독일 비바라운에서 완제품을 수입해 국내 판매를 담당하고 있으며, 수술 후 영양 유지가 필요하거나 일반 경구적 

식이 섭취가 어려운 환자에 영양 공급을 위해 소화기관에 직접 투여되는 전문의약품이다. 현재 국내에서 판매중인 경

장영양제는 ‘하모닐란’과 JW중외제약의 ‘엔커버’가 유일하며 두 제품 모두 고성장세를 이어가고 있다. 2023년 기준 

국내 경장영양제 시장 규모는 695억원으로 전년 대비 13.8% 증가한 수준이다. 동사는 2019년부터 경장영양제 사업

부를 설립해 하모닐란 전담 조직을 구축했으며, 2019년 매출액 241.2억원을 시현 후 2023년 380.3억원을 달성하며 

최근 5년간 연평균 성장률 12.1%를 기록했다.  

 

행정안전부에 따르면, 우리나라는 평균 수명의 증가, 출산율 저하로 인해 65세 이상 고령자 인구 비율이 19%에 달하

는 고령사회이며, 고령인구 비중이 20% 이상 차지하는 초고령사회 진입을 1% 남겨두고 있다. 기존 중증환자와 더불

어 국내 고령인구의 증가는 경장영양제에 수요 증가로 직결될 것으로 예상된다. 2023년 10월, 11월 식약처 및 보건복

지부가 제시한 경장영양제 공급량 조사에 따르면, 요양기관 청구량이 523만개인 반면 실제 제약사의 공급량은 442만

개로 집계되어 이미 수요 대비 공급량이 부족한 상황이다. 최근 지정학적 리스크 등으로 인해 수급에 대한 우려도 있으

나 하모닐란의 전체 수입 물량은 증가하고 있는 만큼 매출 고성장세 또한 지속될 것으로 예상된다.   

 

경장영양제 ‘하모닐란’  하모닐란 매출액 추이 

 

 

 
자료: 영진약품, 한국IR협의회 기업리서치센터  자료: 영진약품, 한국IR협의회 기업리서치센터 

 

지속 증가하는 항생제 수요 대응 

위해 남양공장 항생주사제동 증축 

중. 2025년 하반기 가동 예상 

영진약품의 중장기 성장 동력으로 기대되는 사업은 항생제 수출 사업이다. 동사의 항생제 사업은 1970년대에 시작되

었다. 1975년 아목실린을 처음 합성한 이후 1982년 페니실린 계열 원료의약품을 일본에 수출하기 시작하며 항생제 사

업 성장의 발판이 되었다. 2011년 경기도 화성에 위치한 남양공장에 항생제 공장을 완공한 후 일본후생성 PMDA 실사

를 통과한 바 있으며, 일본 제약사 사와이와 2011년에 500억원, 2017년 1,815억원, 일본 APIC와 약 150억원 등 다수

의 세파계 항생제 완제의약품 공급 계약을 체결하는 등 오랜 기간 세파항생제 글로벌 CMO 기지 역할을 해왔다.  
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동사는 지난 9월 10일 중국 원료의약품 회사 중산벨링에 세파계 3세대 항생제 세프카펜 세립 완제의약품 수출 계약을 

체결했다. 중산벨링은 세프카펜 세립의 중국 식약처 NMPA 허가 획득 후 10년동안 영진약품으로부터 공급받은 세프

카펜 세립 완제품을 마카오, 홍콩을 제외한 중국 지역 내 마케팅, 유통, 판매를 담당하게 된다. 해당 제품은 NMPA 허

가 획득 이후부터 10년동안 1,000억원 규모로 공급하게 되며 허가 시점은 2026년 상반기로 예상되고 있다.  

 

영진약품은 지속적으로 증가하는 글로벌 항생제 수요에 대응하기 위해 2022년 9월 남양공장 항생주사제동 증설을 결

정하고 2023년 12월 착공에 들어갔다. 2025년 6월까지 3년간 총 215억원을 투자해 생산 캐파를 확대하고 설비 노

후화 개선 작업을 진행 중이다. 이번 증설을 통해 동사의 항생주사제 생산 캐파는 기존 8백만 바이알에서 2천만 바이

알로 확대될 예정이며, 2025년 하반기부터 가동 및 매출 창출이 가능할 것으로 기대된다. 

 

앞서 전술한 바와 같이 전세계적으로 항생제 부족 현상이 일어나고 있음에도 불구하고 항생제의 생산 단가, 수익성 등

을 고려해 생산을 중단하는 기업들이 증가하고 있다. 특히 일본에서는 자체 생산 보다 외부 CMO에 대한 니즈가 높아

지고 있으며, 일본 정부에서도 품질 및 공급 안정성에 대한 중대성을 강조하고 있다. 영진약품은 오랫동안 해외 세파 

항생제 수출 이력을 쌓아온 만큼 이를 기반으로 항생제 사업부의 중장기적인 매출 증가 및 수익성 향상이 기대된다. 

 

항생제 사업 성장 전략 

 
자료: 영진약품, 한국IR협의회 기업리서치센터 

 

남양공장 항생주사제동 증축 개요 (단위: 억원, 개월, 바이알, %) 

 투자 비용 투자 기간 투자 목적 생산 능력 

세부 내용 총 215억원 2022 년 9월 ~ 2025년 6월 항생제 사업 생산능력 확대 및 노후설비 개선 연 800만 → 2,000만 바이알 

비고 - 총 34개월 - 150% 증가 

자료: 영진약품, 한국IR협의회 기업리서치센터 
  

▪ 기존사업원가개선

▪ 신제품확대

▪ 기존사업원가개선

▪ 신규거래선확대(대형사철수)

▪ 기존사업원가개선

▪ 신규거래선확대

▪ 원료 사업경제 확보통한 원가경쟁력 확보

▪ 주사제원료(무균) 생산을위한 시설전략적협력

▪ 생산 QC 경쟁력확대

▪ 원가경쟁력확보

▪ 생산Capa확대

▪ 선진GMP수준설비구축

규모의 경제 구축 사업 시너지 확대 사업모델 확대설비투자

항생동 증축
국내 사업

(국내 영업 판매)

글로벌 완제
(완제 및 원료)

CMO
(국내 업체 위수탁)

원료 사업
(국내 및 글로벌)

국내 완제
(신제품 확대, Kit 사업 연계)

▪ 상품계약품목외신규품목개발

▪ KitCMO위수탁

안정적 사업모델 확보
(국내 및 글로벌)

▪ Origin社원료(중간체) 공급

▪ CMO사업확대(원료및 완제)

▪ 국내사업확대(Kit/생산경쟁력기반)

▪ 신규사업Item확보(5세대항생제 등)
→ 중장기사업안정성강화

(수익성 및 성장성확보)

• 항생주사제(vial) 자동화 설비 투자

남양 항생동 증축 및 설비 투자

• 국내 및 해외수출용CMO사업수주

국내 항생제 사업 철수 회사의 물량 확보

• 해외사업 확대

기존 거래처 대상 매출 확대 (일본)

신규 매출 지역 확대 (베트남 등)

• 자동화 설비 활용 원가 개선

생산 고정비 축소 (기존설비 대비 ½ 규모)

• 항생주사제(vial) 자동화 설비 투자

남양 항생동 증축 및 설비 투자

• 국내 및 해외수출용CMO사업수주

국내 항생제 사업 철수 회사의 물량 확보

상세내역
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  신약 연구개발 확대 

미토콘드리아 이상 질환 치료제로 

KL1333 개발중. 2025년 하반기, 

파트너사 Abliva가 진행중인 

미국, 유럽 임상2/3상 환자 모집 

완료 예상 

영진약품은 자체 연구개발을 통한 신약물질 발굴 및 오픈 이노베이션 전략 기반 외부 협업을 통해 신약개발 사업을 강

화하고 있다. 저분자 화합물 KL1333은 미토콘드리아 이상 질환 치료제로 개발중인 신약 후보물질이다. 미토콘드리아

는 세포 내 에너지원 ATP(아데노신 삼인산)를 생산하는 필수 세포 소기관이며, 유전적 요인 등에 의해 기능이 손상될 

경우 ATP 생성 감소, 젖산 및 활성산소 증가 등으로 인해 미토콘드리아 이상 질환을 발병시킨다. 미토콘드리아 이상 

질환은 뇌, 신경, 근육 등 다수의 신체 기관이 손상되어 수명이 단축된다. 하지만 아직 미토콘드리아 질환에 대한 치료

제는 없으며 비타민, 항산화제 투여 등의 대증요법만 있어 미충족 수요가 매우 큰 질환이다.  

 

동사는 미토콘드리아 질환 환자에서 분리한 세포에서 KL1333가 ATP 생산을 증가시키고 젖산 및 활성산소종의 생성

을 억제하며 미토콘드리아 생합성 유도하는 연구결과를 확인했다. 해당 연구를 바탕으로 2017년 4월 스웨덴 앱리바 

(Abliva, 前 NeuroVive)와 한국 및 일본을 제외한 글로벌 지역에 대한 KL1333 기술이전을 체결했다. 계약 규모는 

5,700만 달러, 한화 약 627억원 규모이며 현재 앱리바가 성인 미토콘드리아 이상 질환 환자를 대상으로 2023년 6월

부터 미국과 유럽에서 임상2/3상을 진행하고 있다.  

 

지난 7월 19일 공개된 임상 파트1 모집 환자 40명에 대한 중간분석 결과에 따르면, KL1333은 안전성 및 무용성 평가

를 통과했으며, 임상 데이터모니터링위원회(DMC)를 통해 임상 설계 변경 없이 임상을 지속할 것을 권고 받았다. 앱리

바는 2024년 하반기 임상 파트2에 대한 추가 140명 환자 모집을 재개할 예정이며 2025년 하반기 환자 모집 완료가 

예상된다. KL1333은 2017년, 2018년에 유럽 EMA와 미국 FDA로부터 희귀의약품으로 지정 받은 바 있으며, 2023년 

9월에는 FDA로부터 패스트트랙에 지정되어 특정 기준 충족 시 신속한 허가 검토를 받을 수 있다. 안전성 및 유효성 

지표는 아직 공개되지 않았으나 중간결과 분석에서 긍정적 피드백을 받은 만큼 최종 결과에 대한 기대감도 상승한 가

운데 임상을 성공적으로 마무리하는 경우 관련 마일스톤 유입이 기대된다.  

 

영진약품은 KL1333 외에도 2023년 3월 오토텔릭바이오와 고혈압 및 당뇨 복합제 개발을 위한 공동연구개발 계약을 

체결했다. 2024년에는 3월 바스젠바이오와 KL1333을 포함하는 이미다졸 유도체 약물 적응증 프로젝트 진행 및 유전

체 코호트 기반 신약개발 추진을 위한 공동연구개발 계약 체결에 이어 7월에는 Dx&Vx와 AI기반 신약 설계 및 후보물

질 발굴을 위한 제휴 협약을 체결하는 등 다양한 분야에서 협력을 통해 신약 연구개발 역량을 강화하고 있다. 

 

KL1333 임상2상 (FALCON) 디자인 

 
자료: Abliva, 한국IR협의회 기업리서치센터 

Placebo

Week 48Week -8 to -12

Primary Efficacy Analysis

MAIN STUDY (48 weeks) Follow-up (5 weeks)

Screening
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  2023년 실적 추이 

2023년 매출액 

2,349억원(+7.6% yoy), 

영업손실 31.2억원(흑전 yoy) 

시현 

영진약품의 2023년 연간 매출액은 전년 대비 7.6% 증가한 2,349억원을 시현했다. 주요 사업 부문별로는 상품 

1,040억원(44%), 제품 859억원(37%), 가공료 394억원(17%), 재료 및 기타 56억원(2%)으로 구성됐다. 품목별로는 

항생제 462억원(20%), 정맥 및 경장영양제 421억원(18%), 순환기계 283억원(12%), 정신신경계 209억원(9%), 해

열진통소염제 191억원(8%), 호흡기계 127억원(5%) 순으로 높았고, 항생제 완제 및 원료의약품 수출액은 241억원

(10%)으로 구성됐다. 지역별 매출 비중은 국내 89.7%, 해외 10.3%로 대부분 국내에서 창출되었다.  

 

2023년은 전년 대비 항생제 매출이 확대되며 매출원가가 1.1%p 하락해 매출총이익 721억원을 기록했고, 판관비 또

한 4.3% 감소하며 영업이익 31억원으로 흑자전환했다. 연구개발비는 총 143억원으로 매출액 대비 6.1%를 투자했으

며, 그 중 119억원이 판관비로 회계 처리되었다. 전년 대비 차입금 및 사채 증가에 따라 이자비용이 확대되었으나 22

년 소송 관련 충당부채가 감소하며 39억원 순손실을 기록해 적자폭이 축소되었다.   

  

  2024년 실적 추이 및 전망 

2024년 매출액 

2,568억원(+9.3% yoy), 

영업이익 83.1억원(+166.7% 

yoy) 전망 

영진약품의 2024년 연간 매출액은 전년 대비 9.3% 성장한 2,568억원으로 추정된다. 주요 사업 부문별로는 상품 

1,137억원(+9.4% yoy), 제품 932억원(+8.5% yoy), 가공료 437억원(+11.0% yoy), 원재료 57억원(+11.4% yoy) 등으

로 예상된다. 경장영양제 ‘하모닐란’, 특발성폐섬유증 치료제 ‘파이브로’, 항생제 등 주력 품목의 지속적인 성장이 기대

된다.  

 

연구개발비 123억원을 포함한 판관비는 694억원으로 전년과 유사한 수준의 비용 집행이 예상되어 판관비율은 전년 

대비 2.4%p 감소한 27%로 추정된다. 이에 따라 영업이익은 전년 대비 166.7% 성장한 83.1억원으로 추정되며 영업

이익률 3.2%로 예상된다. 당기순이익은 37억원으로 흑자전환이 예상된다. 동사의 3분기 잠정실적 기준 누적 매출액

은 1,892억원, 영업이익 71억원, 순이익 22억원으로 흑자전환 했다.  

 

영진약품은 코로나19 당시 항생제 매출 감소로 인해 2020년 3분기부터 10분기 연속 영업적자가 지속되었으나 엔데

믹이 도래하며 감기약 및 항생제 처방 확대가 동사의 매출 성장으로 이어졌고, 2023년 3분기 실적 턴어라운드를 하기 

시작해 5분기 연속 영업이익 흑자를 달성했다. 2025년에는 수익성이 높은 자사 제품 판매 확대 전략을 중심으로 안정

적인 이익 개선세가 이어질 것으로 예상되며, 남양공장 항생주사제동 완공 및 가동이 예상되는 25년 하반기부터는 항

생제 제품의 의미있는 매출 확대도 기대된다.  

  

실적추이및전망
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영진약품 매출액 추이 및 전망   영진약품 영업이익 추이 및 전망  

 

 

 
자료: 영진약품, 한국IR협의회 기업리서치센터  자료: 영진약품, 한국IR협의회 기업리서치센터 

 

영진약품 실적 추이 및 전망 (단위: 억원, %) 

 2020 2021 2022 2023 2024F 

매출액 2,084.6 1,960.7 2,183.8 2,349.0 2,568 

Yoy(%) -5.5% -5.9% 11.4% 7.6% 9.3% 

상품 615 739 960 1,040 1.137 

제품 1,333 1,057 856 859 932 

보조재료 0 0 0 1 0 

원재료 1 2 51 51 57 

가공료 134 132 314 394 437 

기타 1 30 3 4 4 

매출총이익 735 579 647 721 778 

매출총이익률(%) 35.2% 29.5% 29.6% 30.7% 30.3% 

영업이익 4 -139 -74 31 83 

영업이익률(%) 0.2% -7.1% -3.4% 1.3% 3.2% 

Yoy(%) 적지 적지 적지 흑전 166.7% 

당기순이익 -1 -116 -220 -39 37 

당기순이익률(%) -0.1% -5.9% -10.1% -1.6% 1.4% 

자료: 영진약품, 한국IR협의회 기업리서치센터 
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2024년 예상 PBR 4.5배,  

PSR 1.7배. 과거 비교 시  

밸류에이션 하단에 위치 

코로나19 팬데믹 당시 코스피 의약품 및 코스닥 제약 지수는 코로나19 백신 및 치료제 개발 기대감에 2020년 3월부

터 12월까지 가파른 랠리를 이어갔다. 당시 영국 정부가 코로나19 환자에게 스테로이드제의 일종인 덱사메타손 사용 

승인을 한 가운데 동일 성분 정제를 보유한 영진약품도 주목받기 시작했으며, 자체 개발 중이던 표적항암제 CDK7에 

대한 임상 연구성과 및 기술이전 기대감 또한 더해져 동사의 주가는 3월부터 9월초까지 상승세였으나 이후 실적 악화

로 인해 주가는 약세를 이어가고 있다.  

 

영진약품의 과거 3년 평균 PBR, PSR을 살펴보면 각각 5.8배, 2.7배 수준이었다. 2024년 예상 PBR이 4.5배, PSR이 1.7

배인 점을 감안하면 동사는 과거 대비 할인 거래되고 있다는 판단이다. 2020년 이후 주가 약세의 원인이었던 동사의 

실적은 2023년 2분기를 저점으로 3분기부터 영업이익 흑자전환했으며, 2024년 연간 순이익 또한 흑자전환이 예상되

고 있는 만큼 동사의 주가는 연초 대비 14.8% 상승한 상태다.  

 

국내에서 영진약품의 피어 기업은 중소 제약사라고 볼 수 있다. 유사한 시가총액에 형성되어 있는 일동제약(10/31 기

준 시총 3,817억원), 대원제약(3,218억원), 부광약품(3,330억원)에 대한 실적 컨센서스가 부재하기 때문에 2024년 6

월말 12M Trailing 실적 기준으로 PBR, ROE를 비교해보았다. 유사기업 평균 PBR은 1.8배, ROE는 -13.5%이며, 영진약

품의 PBR, ROE가 각각 4.5배, 0.7%, 당사 추정치 기준 2024년 예상 ROE 3.9%인 점을 감안하면 현재 동사의 밸류

에이션 수준은 적정하다는 판단이다. PSR은 영진약품 1.7배, 유사기업 평균 1.5배로 유사한 수준이다. 다만, 2024년, 

2025년 영진약품의 실적 성장성 고려 시 주가는 우상향 흐름이 이어질 것으로 예상된다.  

 

영진약품 PSR 밴드 추이  영진약품 PBR 밴드 추이 

 

 

 
자료: Quantiwise, 한국IR협의회 기업리서치센터  자료: Quantiwise, 한국IR협의회 기업리서치센터 
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영진약품 및 유사기업 재무, 밸류에이션 지표 비교 (단위: 원, 억원, %, 배) 

 영진약품 일동제약 대원제약 부광약품 

주가(원) 2,410 13,600 14,350 4,865 

시가총액(억원) 4,408 3,817 3,218 3,330 

매출액 (억원) 

2021  1,961  5,601  3,542  1,825 

2022  2,184  6,377  4,789  1,909 

2023  2,349  6,008  5,270  1,259 

2024E  2,568 -  - - 

영업이익 (억원) 

2021 -139 -555 194 56 

2022 -74 -735 430 -2 

2023 31 -539 322 -375 

2024E 83 - - - 

영업이익률 (%) 

2021 -7.1 -9.9 5.5 3.1 

2022 -3.4 -11.5 9.0 -0.1 

2023 1.3 -9.0 6.1 -29.8 

2024E 3.2 - - - 

당기순이익 (억원) 

2021 -116 -1,010 66 -28 

2022 -220 -1,422 307 -42 

2023 -39 -810 235 -344 

2024E 37 - - - 

PER (배) 

2021 N/A N/A 50.6 N/A 

2022 N/A N/A 12.8 N/A 

2023 N/A N/A 14.4 N/A 

2024E 119.8 - - - 

PBR (배) 

2021 9.2 5.2 1.6 3.3 

2022 6.6 4.0 1.6 2.3 

2023 4.3 3.0 1.3 1.9 

2024E 4.5 - - - 

ROE (%) 

2021 -10.6 -48.9 3.2 -0.4 

2022 -22.6 -82.3 13.0 -1.6 

2023 -4.3 -43.8 9.3 -12.8 

2024E 3.9 - - - 

PSR (배) 

2021 4.9 1.4 1.0 5.0 

2022 2.7 1.2 0.9 3.3 

2023 1.7 0.8 0.7 3.4 

2024E 1.7 - - - 

자산총계 (억원) 

2021  1,941                 7,090  4,296  3,974 

2022  2,031        6,558  4,536  4,009 

2023  2,266    6,113  5,080  4,290 

2024E 2,463 - - - 

자본총계 (억원) 

2021  1,049                     1,529  2,193  2,696 

2022  899       1,912  2,509  2,632 

2023  896      1,695  2,662  2,263 

2024E 993 - - - 

주: 주가 및 시가총액은 10/31 기준. 영진약품 2024년 추정치는 당사추정치, 유사기업은 시장 컨센서스 부재. 영진약품 별도, 타 기업 연결 실적 기준. 

자료: Quantiwise, 한국IR협의회 기업리서치센터 
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  안정적 실적 유지가 중요 

부분 자본잠식 해소 위해  

안정적 실적 유지 필수 

영진약품은 2020년 코로나19 영향으로 시작된 항생제 매출 감소가 2021년 당시 일본 파트너사와 계약 종료로 인해 

더욱 큰 폭으로 감소하며 2021년 매출액 1,961억원(-5.9%yoy), 영업손실 139억원, 순손실 116억원을 시현했다. 

2022년에 매출은 회복했으나 영업손실 74억원을 기록했고, 알앤에스바이오가 제기한 손해배상소송 1심에서 일부 패

소 판결에 따라 143억원이 충당부채로 처리되어 순손실 220억원을 시현했다. 2023년에는 경장영양제, 항생제, 순환

기계 등 주력 제품의 매출 성장에 따라 연간 매출액 2,349억원(+7.6% yoy)을 시현했고 영업이익 31억원 흑자전환, 순

손실 39억원으로 전년 대비 적자폭을 축소했다. 다만, 순이익 적자 기조가 이어지며 동사는 자기자본(자본총계)이 자

본금보다 적은 부분 자본잠식 상태가 지속되었고 2022년 자본잠식률 1.72%, 2023년 1.98% 수준이었다.  

 

자본잠식이 해소되기 위해서는 2024년 실적이 중요하다. 영진약품은 2024년 3분기 누적 매출액(잠정실적 기준) 

1,892억원, 영업이익 71억원, 순이익 22억원으로 흑자전환 했으며, 6월말 기준 자본금 914억원, 자본총계 923억원으

로 자본잠식에서 벗어났다. 다만, 자본잠식에 대한 불안감 해소를 위해서는 4분기에도 매출, 영업이익 및 순이익 성장

세 유지가 필수이며, 2025년에도 안정적 실적 성장이 필요하다고 판단된다.  

  

리스크요인
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포괄손익계산서   재무상태표 
(억원) 2020 2021 2022 2023 2024F 

매출액 2,085 1,961 2,184 2,349 2,568 

증가율(%) -5.5 -5.9 11.4 7.6 9.3 

매출원가 1,350 1,381 1,536 1,628 1,790 

매출원가율(%) 64.7 70.4 70.3 69.3 69.7 

매출총이익 735 579 647 721 778 

매출이익률(%) 35.2 29.5 29.6 30.7 30.3 

판매관리비 731 718 721 690 694 

판관비율(%) 35.1 36.6 33.0 29.4 27.0 

EBITDA 82 -65 4 118 173 

EBITDA 이익률(%) 3.9 -3.3 0.2 5.0 6.7 

증가율(%) -53.7 적전 흑전 2,733.6 46.4 

영업이익 4 -139 -74 31 83 

영업이익률(%) 0.2 -7.1 -3.4 1.3 3.2 

증가율(%) -96.2 적전 적지 흑전 166.7 

영업외손익 -1 -3 -154 -70 -25 

금융수익 0 0 0 0 0 

금융비용 3 2 7 29 36 

기타영업외손익 1 -1 -147 -42 10 

종속/관계기업관련손익 0 0 0 0 0 

세전계속사업이익 2 -141 -228 -39 58 

증가율(%) -97.4 적전 적지 적지 흑전 

법인세비용 4 -26 -9 -0 21 

계속사업이익 -1 -116 -220 -39 37 

중단사업이익 0 0 0 0 0 

당기순이익 -1 -116 -220 -39 37 

당기순이익률(%) -0.1 -5.9 -10.1 -1.6 1.4 

증가율(%) 적전 적지 적지 적지 흑전 

지배주주지분 순이익 -1 -116 -220 -39 37 
 

 

(억원) 2020 2021 2022 2023 2024F 

유동자산 987 897 1,022 1,266 1,432 

현금성자산 4 5 7 72 110 

단기투자자산 0 0 0 30 50 

매출채권 436 470 511 525 563 

재고자산 514 397 485 620 652 

기타유동자산 32 26 20 18 57 

비유동자산 894 1,044 1,009 1,000 1,031 

유형자산 750 867 850 838 873 

무형자산 16 14 27 23 18 

투자자산 0 5 5 5 5 

기타비유동자산 128 158 127 134 135 

자산총계 1,881 1,941 2,031 2,266 2,463 

유동부채 301 483 496 751 928 

단기차입금 5 75 70 0 0 

매입채무 101 156 207 194 342 

기타유동부채 195 252 219 557 586 

비유동부채 435 409 636 619 541 

사채 0 0 0 234 254 

장기차입금 38 16 275 170 45 

기타비유동부채 397 393 361 215 242 

부채총계 737 892 1,132 1,370 1,469 

지배주주지분 1,144 1,049 899 896 993 

자본금 914 914 914 914 914 

자본잉여금 106 106 106 160 160 

자본조정 등 0 0 0 0 0 

기타포괄이익누계액 0 0 0 0 60 

이익잉여금 124 29 -121 -178 -141 

자본총계 1,144 1,049 899 896 993 
 

   

현금흐름표  주요투자지표 

(억원) 2020 2021 2022 2023 2024F 

영업활동으로인한현금흐름 145 84 -116 -102 171 

당기순이익 -1 -116 -220 -39 37 

유형자산 상각비 75 71 74 81 85 

무형자산 상각비 3 3 4 6 5 

외환손익 0 0 1 0 0 

운전자본의감소(증가) -2 -3 -215 -271 7 

기타 70 129 240 121 37 

투자활동으로인한현금흐름 -57 -116 -134 -130 -80 

투자자산의 감소(증가) 0 -5 0 0 0 

유형자산의 감소 1 0 1 1 0 

유형자산의 증가(CAPEX) -61 -111 -128 -100 -60 

기타 3 0 -7 -31 -20 

재무활동으로인한현금흐름 -91 33 252 298 -51 

차입금의 증가(감소) -74 48 273 34 -35 

사채의증가(감소) 0 0 0 298 20 

자본의 증가 0 0 0 0 0 

배당금 0 0 0 0 0 

기타 -17 -15 -21 -34 -36 

기타현금흐름 -0 0 0 0 -2 

현금의증가(감소) -2 0 2 65 38 

기초현금 7 4 5 7 72 

기말현금 4 5 7 72 110 
 

 

 2020 2021 2022 2023 2024F 

P/E(배) N/A N/A N/A N/A 118.1 

P/B(배) 12.9 9.2 6.6 4.3 4.4 

P/S(배) 7.1 4.9 2.7 1.7 1.7 

EV/EBITDA(배) 181.0 N/A 1,518.8 37.7 28.2 

배당수익률(%) 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 

EPS(원) -1 -63 -120 -21 20 

BPS(원) 626 573 491 490 543 

SPS(원) 1,140 1,072 1,194 1,284 1,404 

DPS(원) 0 0 0 0 0 

수익성(%)      

ROE -0.1 -10.6 -22.6 -4.3 3.9 

ROA -0.1 -6.1 -11.1 -1.8 1.6 

ROIC -0.3 -9.2 -4.1 2.5 3.1 

안정성(%)      

유동비율 327.4 185.6 205.9 168.6 154.4 

부채비율 64.4 85.1 126.0 152.8 147.9 

순차입금비율 6.0 12.0 43.0 63.2 49.6 

이자보상배율 1.5 -66.4 -10.0 1.1 2.3 

활동성(%)      

총자산회전율 1.1 1.0 1.1 1.1 1.1 

매출채권회전율 4.5 4.3 4.5 4.5 4.7 

재고자산회전율 3.9 4.3 5.0 4.3 4.0 
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최근 3개월간 한국거래소 시장경보제도 지정 여부 

시장경보제도란? 

한국거래소 시장감시위원회는 투기적이거나 불공정거래 개연성이 있는 종목 또는 주가가 비정상적으로 급등한 종목에 대해 투자자주의 환기 등을 통해 불공 정거래를 사전에 예방하기 위한 제도를 시행하고 있습니다. 

시장경보제도는 「투자주의종목 투자경고종목 투자위험종목」의 단계를 거쳐 이루어지게 됩니다.  

※관련근거: 시장감시규정 제5조의2, 제5조의3 및 시장감시규정 시행세칙 제3조~제3조의 7 

 

종목명 투자주의종목 투자경고종목 투자위험종목 

영진약품 X X X 
 

 

Compliance notice 

본 보고서는 한국거래소, 한국예탁결제원과, 한국증권금융이 공동으로 출연한 한국IR협의회 산하 독립 (리서치) 조직인 기업리서치센터가 작성한 기업분석 보고서입니다. 본 자료는 시가총액 5천억원 미만 중소형 기업에 

대한 무상 보고서로, 투자자들에게 국내 중소형 상장사에 대한 양질의 투자 정보 제공 및 건전한 투자문화 정착을 위해 작성되었습니다. 

⚫ 당사 리서치센터는 본 자료를 제3자에게 사전 제공한 사실이 없습니다. 

⚫ 본 자료를 작성한 애널리스트는 자료작성일 현재 해당 종목과 재산적 이해관계가 없습니다. 

⚫ 본 자료를 작성한 애널리스트와 그 배우자 등 관계자는 자료 작성일 현재 조사분석 대상법인의 금융투자상품 및 권리를 보유하고 있지 않습니다. 

⚫ 본 자료는 중소형 기업 소개를 위해 작성되었으며, 매수 및 매도 추천 의견은 포함하고 있지 않습니다. 

⚫ 본 자료에 게재된 내용은 애널리스트의 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 자료제공일 현재 시점의 당사 리서치센터의 추정치로서 오차가 발생할 수 있으며 정확성이나  

완벽성은 보장하지 않습니다. 

⚫ 본 조사자료는 투자 참고 자료로만 활용하시기 바라며, 어떠한 경우에도 투자자의 투자 결과에 대한 법적 책임 소재의 증빙자료로 사용될 수 없습니다. 

⚫ 본 조사자료의 지적재산권은 당사에 있으므로, 당사의 허락 없이 무단 복제 및 배포할 수 없습니다. 

⚫ 본 자료는 텔레그램에서 "한국IR협의회(https://t.me/kirsofficial)" 채널을 추가하시어 보고서 발간 소식을 안내받으실 수 있습니다. 

⚫ 한국IR협의회가 운영하는 유튜브 채널 ‘IRTV’에서 1) 애널리스트가 직접 취재한 기업탐방으로 CEO인터뷰 등이 있는 ‘小中한탐방’과 2) 기업보고서 심층해설방송인 ‘小中한 리포트 가치보기’를 보실 수 있습니다. 

 


