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◼ 최근 3개 분기 평균 매출 성장 58%, OP 성장 72%. 고마진 Mix 개선 

◼ 하반기 외형 성장 포인트 견조 + 비용 안정화로 레버리지 효과 기대 

◼ 과거엔 밸류 부담이 있다고 판단했으나 이젠 성장에 주목해 투자의견 상향 
 

목표주가 900,000원으로 대폭 상향하면서 투자의견 매수로 상향 

TP는 12MF EPS 22,126원에 피어 기업 갈더마의 PER 41배를 적용해 산출. 

최근 3분기 평균 매출 성장률 58%를 기록했고, 의료기기 중심 믹스 개선으로 

마진 또한 상승. 주가를 눌렀던 인적분할 계획은 철회됐고, 하반기는 완만한 

이익 레버리지 구간에 진입. 또한 유럽 진출 본격화로 강력한 수출 성장 스토

리가 시작. 과거 높은 밸류로 신규 매수는 부담이라고 판단했으나 이제는 뚜

렷한 이익 성장에 주목할 시점이라고 판단 

2Q25 Review: 숫자와 내용이 동시에 좋았던 분기 

2Q25 매출 1,406억원(YoY+69%, QoQ+20%), 영업이익 559억원(YoY+82%, 

QoQ+25%. OPM 40%) 기록. 최근 3분기 평균 영업이익 성장률 72% 

의료기기 매출 850억원(YoY +98%)은 내수 리쥬란 중심으로 성장했고 외국인 

의료관광과 타깃형 프로모션 및 광고 효과 확인. 화장품 매출 308억원(YoY 

+55%)은 미국향 시술용 제품 확대와 일본·중국 채널 확대로 QoQ 성장 지속 

고마진인 의료기기 비중이 높아지며 GPM 76.2%(역대 최고)를 달성, 판관비

는 광고비 증가로 전분기 대비 106억원 증가했음에도 OPM은 1.5%p 개선되

며 영업 레버리지 효과를 보여줌 

25년 하반기 전망: 수출 주도 성장, 유럽 가시화, 영업 레버리지 확대 

2025년 매출액 5,809억원(YoY+66%), 영업이익 2,383억원(YoY+89%, OPM 

41%) 기대. 하반기는 내수보다 수출, 그중에서도 의료기기와 화장품 수출이 

성장의 축. 유럽 파트너십은 3분기 내 협상 마무리, 연내 초도 출하가 베이스 

케이스 

하반기 TV 광고(1Q 20억, 2Q 50억)는 줄고 심포지엄 등으로 마케팅 비용이 

대체되더라도 2분기만큼의 급증은 제한적. 오히려 중국 무비자 효과로 내수 

의료기기 성장세가 유지될 가능성이 높고, 4분기 성수기 + 유럽 초도 물량이 

맞물리며 레버리지 효과가 분명해질 여지가 있음  

(단위: 십억원, %)  

구분 2Q24 1Q25 
 2Q25  3Q25(F) 

직전추정 잠정치 YoY QoQ Consensus 당사추정 YoY QoQ 
매출액 83  117  126  141  69.2  20.3  131  151  68.8  7.0  
영업이익 31  45  51  56  81.7  24.9  53  64  83.9  15.0  
순이익 31  36  45  42  34.7  16.8  44  53  115.0  25.8  

자료: 파마리서치, FnGuide, 대신증권 Research Center 

 
영업실적 및 주요 투자지표 (단위: 십억원, 원 , %) 

 2023A 2024A 2025F 2026F 2027F 
매출액 261  350  581  771  964  
영업이익 92  126  238  326  411  
세전순이익 101  116  244  331  416  
총당기순이익 77  89  188  255  320  
지배지분순이익 77  92  186  252  317  
EPS 7,569  8,743  17,789  24,295  30,508  
PER 14.5  30.0  37.3  27.3  21.8  
BPS 42,323  50,448  61,321  82,488  108,922  
PBR 2.6  5.2  10.8  8.0  6.1  
ROE 19.7  18.9  29.7  30.3  28.6  
주: EPS와 BPS, ROE는 지배지분 기준으로 산출 / 자료: 파마리서치, 대신증권 Research Center 

 

 
KOSDAQ 809.27 

시가총액 6,899십억원 

시가총액비중 1.82% 

자본금(보통주) 5십억원 

52주 최고/최저 664,000원 / 167,700원 

120일 평균거래대금 465억원 

외국인지분율 18.53% 
주요주주  정상수 외 7 인 34.93% 

   
 

 

주가수익률(%) 1M 3M 6M 12M 

절대수익률 12.9  68.7  149.6  286.7  

상대수익률 9.4  52.1  129.2  256.1  
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연간 실적 추정 변경 (단위: 십억원, 원, %, %p) 

 
 수정전  수정후  변동률 

2025F 2026F 2025F 2026F 2025F 2026F 

매출액 509  654  581  771  14.0  17.8  

판매비와 관리비 172  226  200  256  16.2  12.9  

영업이익 199  253  238  326  19.6  28.9  

영업이익률 39.1  38.7  41.0  42.3  1.9  3.6  

영업외손익 4  3  5  5  31.7  59.3  

세전순이익 203  256  244  331  19.8  29.2  

지배지분순이익 155  197  186  252  19.7  28.4  

순이익률 30.8  30.3  32.3  33.1  1.5  2.7  

EPS(지배지분순이익) 14,937  18,923  17,789  24,295  19.1  28.4  

자료: 파마리서치, 대신증권 Research Center 

 

표1. 파마리서치 목표주가 산출 (단위: 원, 배) 

 내용 비고 

12M Forward EPS (원) 22,126 

 
2025F EPS:17,789 원 / 2026F EPS:24,295 원 
 
분할 이슈로 인한 불확실성 해소로 CVC 그룹 투자 RCPS 
117 만주 EPS 산정에서 제외 (인수 후 3 년간 양수도 제한) 
 

Target Multiple(배) 41.0 
 
미용의료 Peer 갈더마의12MF PER 3 개월 평균값 
 

목표가(원) 900,000 
 
기존 43 만원 대비 109% 상향 
 

현재주가(원) 664,000 2025/08/08 종가 기준 

Upside(%) 35.5%  

주: 글로벌 피어 평균 / 자료: 대신증권 Research Center 

 

그림 1. 파마리서치 12MF 선행 PER Band  그림 2. 파마리서치 수정주가, 12개월 선행 EPS 추이 

 

 

 

주: 당사 추정치 기준, PER 값은 RCPS를 반영하지 않은 기본 EPS 기준 

자료: 파마리서치, 대신증권 Research Center 

 

 

 

 
자료: 퀀티와이즈, 대신증권 Research Center 
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  6개월 투자의견 Marketperform → Buy로 상향 

투자의견 Buy 상향: 

주가 상승의 장애물

은 사라졌다 

 투자의견을 기존 Marketperform에서 Buy로 상향한다. 과거에는 실적 성장 자체는 명확

했지만 높은 밸류에이션 탓에 신규 매수는 부담스럽다는 입장이었다. 그러나 인적분할 

취소 공시와 1·2분기 실적 발표 이후 주가 상승을 막던 장애 요인이 사실상 해소됐다고 

판단한다. 최근 3개 분기 평균 YoY 매출 +58%, 영업이익 +72%를 기록했고, 특히 고

마진 의료기기 중심의 믹스 변화로 2Q25 GPM 76%를 달성했다. 과거 밸류에이션 할인 

요인이던 낮은 수출 비중은 이제 추가 성장의 가능성으로 인식되고 있다. 하반기부터 유

럽향 수출이 본격화되면 해외 매출 성장세 역시 커질 것이다. 

2분기 TV 광고 집행으로 급증했던 판관비는 추가 대규모 증액 가능성이 낮아 안정화될 

전망이며, 동시에 수출 비중 확대, 중국 무비자 효과, 4분기 성수기와 유럽 초도 물량이 

맞물리며 외형 성장을 이끌 것이다. 즉, 하반기는 안정된 비용 기반 위에서 매출이 커지

는 완만한 이익 레버리지 구간이다.  

아울러 7월 인적분할 계획 철회로 분할이 진행될 경우 우려되던 주주가치 변화에 대한 

불확실성이 완전히 해소됐다. 향후 IR 커뮤니케이션 강화 계획도 밝힌 만큼 투자자 소

통 역시 개선될 전망이다. 또한 CVC 보유 RCPS(117만 주)는 3년 양도 제한(’27.10.29

까지)이 명시되어 있어 단기 오버행 리스크가 제한적이다. 이에 따라 이번 12개월 선행 

EPS 산정에서는 RCPS 희석 효과를 제외해 목표주가를 산정했다.  

 

그림 3. 주가 그래프 및 이벤트 

 
자료: 대신증권 Research Center 
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③ 턴어라운드 상승기

- 코로나 이후 유동성

장세+보복소비 이슈

- 20.3 콘쥬란 급여전환

- 리쥬란 중국 수출 본격화

(Yxintent)

- 3Q19 이후 의료기기 부문

매출 지속 성장

② 주가 우하향세

- 4Q17 실적 쇼크

- 톡신 자회사 적자로

18년 실적 부진

- 주식시장 전체적 약세

① IPO 이후 하락기

- 고성장 기대감으로 높은

밸류로 상장

- 공모주 오버행,

과대광고 판매금지, 

기대 대비 낮은 성장률로 약세

④ 단기 조정기

- 경기 둔화로

미용수요 감소 우려

- 톡신(리엔톡스) 

국가출하승인 이슈

⑤ 단기 상승기

- 할인 요인이던 해외

매출 비중 증가

- 태국 중심 동남아, 중국, 

면세 채널에서 스킨부스터,

화장품 수출 확대

⑦ 밸류 리레이팅(현재)

- 스킨부스터, 화장품 실적 성장 지속. 

4Q24~2Q25 매출액 YoY 성장률 평균 57%

- 리쥬란 유럽 등 추가 해외 진출 기대감

- CVC 그룹 투자로 2,000억 자금 확보

→ M&A 모멘텀

- 6월 인적분할 이슈로 조정 이후 7월

인적분할 취소 이슈로 재상승

- 중국인 무비자 관광 수혜 기대

- MSCI 편입 기대감

⑥ 2차 단기 조정기

- 콘쥬란 급여 이슈, 리쥬란 유사제품 경쟁심화 우려
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  2026년 이후 파마리서치의 중장기 성장 포인트 

2026년 성장 로드맵: 

유럽 수출과 M&A 

 2026년 이후 핵심 포인트는 수출을 통한 성장 지속과 M&A를 통한 추가 동력 확보라는 

두 가지로 요약된다.  

첫째, 2026년의 핵심은 2025년에 달성할 높은 실적 기준(High Base)을 수출 주도 성장으

로 뛰어넘을 수 있느냐에 달려 있다. 2025년 매출액 YoY+66%, 영업이익 YoY+89%를 

전망하기에 26년에는 기저 부담이 커질 수 있다. 의료기기(리쥬란)의 유럽 매출과 분기 

최고치를 경신 중인 화장품 수출이 25년의 높은 기저효과를 상쇄할 수 있을지 여부가 

중요하다.  

유럽 시장은 내년부터 실제 숫자로 반영된다. 올해 3분기 파트너사 선정을 시작으로 4분

기 초도 물량 공급을 거쳐 2026년에는 약 10개국의 연간 실적이 온전히 잡힐 전망이다. 

이는 기존 동북아 중심의 지역 믹스가 유럽이라는 고가 시장으로 재편되는 구조적 변화

를 의미하며 이러한 믹스 개선은 수출 의료기기 ASP 상승으로 직결된다. 이를 바탕으로 

2026년에는 매출액 7,706억원(YoY +33%), 영업이익 3,259억원(YoY +37%, OPM 42%)

의 고성장 지속을 기대한다. 

둘째, 높은 현금 보유력과 견조한 현금창출력을 기반으로 한 M&A 모멘텀도 유효하다. 

동사는 이미 과거 여러 차례의 M&A 경험이 있으며, 유럽 핵심국 유통망 지분투자나 합

작사(JV) 설립을 통해 현지 채널 통제력을 직접 강화할 수 있다. 아울러 기존 사업과의 

시너지를 극대화하기 위해 EBD나 시술 연계 화장품 등으로 제품 포트폴리오를 확장하

고 필요한 영역의 밸류체인 보강을 병행할 수 있다. 

 

표2. 파마리서치 분기 및 연간 실적 추정 (단위: 십억원, %) 

 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25F 4Q25F 2023 2024 2025F 2026F 

매출액 74.7 83.1 89.2 103.1 116.9 140.6 150.5 172.9 261.0 350.1 580.9 770.6 

YoY (%) 35% 24% 30% 47% 56% 69% 69% 68% 34% 34% 66% 33% 

내수 48.8 51.7 56.9 63.7 71.6 88.7 88.6 95.5 168.2 221.0 344.6 393.7 

수출 26.0 31.5 32.3 39.4 45.3 51.9 61.9 77.3 92.6 129.1 236.4 376.8 

의약품 16.3 17.9 16.1 14.2 17.2 20.5 19.3 21.2 54.5 64.5 78.2 85.0 

의료기기 38.4 43.0 50.7 61.5 69.5 85.0 92.4 108.4 136.1 193.5 355.1 497.6 

 내수 28.1 31.4 36.0 41.9 48.3 60.7 62.2 67.2 95.0 137.4 238.4 287.7 

 수출 10.3 11.6 14.7 19.6 21.2 24.3 30.1 41.2 41.2 56.2 116.7 209.9 

화장품 17.7 19.9 16.9 23.2 27.9 30.8 34.3 39.8 59.9 77.7 132.9 170.0 

 내수  8.2 8.6 5.9 8.8 10.7 11.3 12.1 12.3 30.1 31.4 46.4 46.3 

 수출 9.5 11.3 11.1 14.5 17.2 19.5 22.2 27.5 29.8 46.3 86.5 123.7 

기타 2.3 2.3 5.5 4.2 2.4 4.4 4.5 3.4 10.3 14.3 14.8 18.0 

매출총이익 51.8 59.2 64.6 75.7 85.4 107.2 114.2 131.3 190.3 251.2 438.1 581.7 

YoY (%) 28% 19% 28% 53% 65% 81% 77% 74% 34% 32% 74% 33% 

총이익률  69% 71% 72% 73% 73% 76% 76% 76% 73% 72% 75% 75% 

영업이익 26.7 30.8 34.9 33.7 44.7 55.9 64.2 73.5 92.3 126.1 238.3 325.9 

YoY (%) 29% 30% 27% 65% 68% 82% 84% 118% 40% 37% 89% 37% 

영업이익률 36% 37% 39% 33% 38% 40% 43% 43% 35% 36% 41% 42% 

세전이익 23.3 38.0 31.0 23.6 45.9 55.6 68.8 73.5 100.7 115.8 243.8 330.8 

YoY (%) 2% 63% -10% 16% 98% 46% 122% 212% 86% 15% 110% 36% 

세전이익률 31% 46% 35% 23% 39% 40% 46% 42% 39% 33% 42% 43% 

당기순이익 18.3 28.7 25.5 16.4 36.0 42.1 52.9 56.6 77.3 88.9 187.7 254.7 

YoY (%) 0% 89% -10% 5% 97% 17% 26% 7% 78% 15% 111% 36% 

당기순이익률 24% 35% 29% 16% 31% 30% 35% 33% 30% 25% 32% 33% 

자료: 파마리서치, 대신증권 Research Center 
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표3. 파마리서치 분기별 실적 온도차트 (실제 실적 vs. 컨센서스 괴리율) (단위: %) 

 1Q16 2Q16 3Q16 4Q16 1Q17 2Q17 3Q17 4Q17 1Q18 2Q18 3Q18 4Q18 

매출액 괴리율 12.3% -1.6% - - - -12.4% - 0.5% - - - - 

영업이익 괴리율 -6.0% -8.4% - - - -29.1% - -100.5% - - - - 

             

 1Q19 2Q19 3Q19 4Q19 1Q20 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 

매출액 괴리율 10.0% - - - 13.6% 3.3% 0.0% -3.6% 13.2% 13.6% -1.0% 4.3% 

영업이익 괴리율 -5.6% - - - 19.8% 29.3% 10.9% 28.5% 19.9% 18.1% -3.2% -9.1% 

             

 1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24 

매출액 괴리율 7.4% 7.6% -5.0% 5.7% 3.2% 13.6% 6.2% -1.0% 10.1% 5.1% 0.9% 9.5% 

영업이익 괴리율 -1.1% 12.6% -5.1% -8.9% 11.9% 11.0% 13.3% -23.7% 5.4% 8.0% 5.5% -1.4% 

             

 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25         

매출액 괴리율 11.3% 7.5%           

영업이익 괴리율 8.3% 6.2%           

             

주: 공백인 분기는 퀀티와이즈에 컨센서스 데이터가 존재하지 않는 경우 

자료: 퀀티와이즈, 대신증권 Research Center 

 

그림 4. 연간 매출, 영업이익, 영업이익률  그림 5. 사업부별 매출 추이 (연간) 

 

 

 

자료: 파마리서치, 대신증권 Research Center 
 

자료: 파마리서치 대신증권 Research Center 

 

그림 6. 지역별 매출 비중 추이 (연간)  그림 7. 해외 국가별 매출 비중  

 

 

 

자료: 파마리서치, 대신증권 Research Center 
 

주: 2Q25 기준 / 자료: 파마리서치, 대신증권 Research Center 
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기업개요  
 

기업 및 경영진 현황  사업부별 매출 비중 

- 2001년 설립, 2015년 KOSDAQ 상장. PDRN 및 PN 제조기술 기반 

재생의학 솔루션 제공: 근골격계 질환, 항노화산업 안면미용 

- 주요사업: 의약품(PDRN/PN 기반 주사제, 점안액) 

의료기기(관절강주사 콘쥬란, 스킨부스터 리쥬란), 화장품 등 

- 설립자 정상수, 대표이사 손지훈 

- 자산 8,557억원, 부채 2,862억원, 자본 5,695억원 (24년 기준) 

(발행주식 수: 10,389,648) *RCPS 117만주(CVC그룹) 

 

 

주가 변동요인 

- (+) 해외 인허가 획득 및 해외매출 증가, 톡신 매출 본격화, 수출입 

데이터 성장, 의료관광 외국인 데이터 성장 

- (-) 해외 진출 지연, 수출입 데이터 역성장, 실적 역성장 

자료: 파마리서치, 대신증권 Research Center 
 

주: 2024년 기준  

자료: 파마리서치, 대신증권 Research Center 

 

Earnings Driver 
 

매출, 영업이익, 영업이익률  파마리서치 해외 매출 비중 추이 

 

 

 

자료: 파마리서치, 대신증권 Research Center 
 

자료: 파마리서치, 대신증권 Research Center 

 

탄탄한 재무와 무차입 경영 지속  기타화장품(필러, 리쥬란 포함) 수출액 현황(강원 강릉시) 

 

 

 

주: 4Q24 RCPS 관련 부채 약 2,000억원 계상 

자료: 파마리서치 대신증권 Research Center  
주: HSCODE: 3304.99.9000. 강원 강릉시(파마리서치 추정) 

자료: 관세청 대신증권 Research Center 
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재무제표    

 
포괄손익계산서 (단위: 십억원)  재무상태표 (단위: 십억원) 
 2023A 2024A 2025F 2026F 2027F   2023A 2024A 2025F 2026F 2027F 

매출액 261  350  581  771  964   유동자산 256  555  699  872  1,120  

매출원가 71  99  143  189  238      현금및현금성자산 67  165  160  220  365  

매출총이익 190  251  438  582  726       매출채권 및 기타채권 35  43  88  112  133  

판매비와관리비 98  125  200  256  315      재고자산 50  57  106  120  151  

영업이익 92  126  238  326  411      기타유동자산 104  289  345  420  471  

영업이익률 35.3  36.0  41.0  42.3  42.6   비유동자산 279  301  360  453  535  

EBITDA 104  140  254  344  432      유형자산 123  147  159  166  173  

영업외손익 8  -10  5  5  5      관계기업투자금 17  21  19  18  16  

   관계기업손익 1  6  6  6  6      기타비유동자산 139  133  183  269  346  

   금융수익 18  25  12  12  12   자산총계 535  856  1,060  1,325  1,655  

외환관련이익 0  0  0  0  0   유동부채 66  83  93  92  88  

   금융비용 -6  -41  -4  -4  -5      매입채무 및 기타채무 19  40  47  51  56  

외환관련손실 2  2  1  1  1      차입금 0  0  0  0  0  

  기타 -4  0  -9  -9  -9      유동성채무 0  0  4  4  0  

법인세비용차감전순손익 101  116  244  331  416      기타유동부채 46  42  42  36  31  

   법인세비용 -23  -27  -56  -76  -96   비유동부채 7  203  214  226  237  

계속사업순손익 77  89  188  255  320      차입금 0  1  12  22  32  

중단사업순손익 0  0  0  0  0      전환증권 0  0  0  0  0  

당기순이익 77  89  188  255  320    기타비유동부채 7  202  203  204  204  

당기순이익률 29.6  25.4  32.3  33.1  33.2   부채총계 73  286  308  318  325  

비지배지분순이익 1  -3  2  2  3   지배지분 433  539  713  954  1,260  

지배지분순이익 77  92  186  252  317      자본금 5  5  5  5  5  

  매도가능금융자산평가 0  0  0  0  0      자본잉여금 175  197  197  197  197  

   기타포괄이익 0  0  0  0  1      이익잉여금 261  343  515  756  1,062  

포괄순이익 79  91  190  259  326      기타자본변동 -8  -6  -5  -5  -5  

비지배지분포괄이익 1  -3  2  2  3   비지배지분 29  30  40  53  70  

지배지분포괄이익 78  94  189  257  323   자본총계 462  569  752  1,007  1,330  
  순차입금 -134  -239  -257  -381  -570  
 10 11 12 13 14        

Valuation 지표 (단위: 원, 배, %)  현금흐름표 (단위: 십억원) 
 2023A 2024A 2025F 2026F 2027F   2023A 2024A 2025F 2026F 2027F 

EPS 7,569 8,743 17,789 24,295 30,508  영업활동 현금흐름 65  138  157  270  319  

PER 14.5  30.0  37.3  27.3  21.8     당기순이익 77  89  188  255  320  

BPS 42,323 50,448 61,321 82,488 108,922    비현금항목의 가감 28  61  89  112  135  

PBR 2.6  5.2  10.8  8.0  6.1       감가상각비 12  14  16  18  21  

EBITDAPS 10,188 13,065 21,859 29,710 37,394      외환손익 0  -1  -4  -4  -4  

EV/EBITDA 9.8  18.3  26.3  19.1  14.8       지분법평가손익 0  0  0  0  0  

SPS 25,506  32,745  49,990  66,626  83,393       기타 16  49  77  98  118  

PSR 4.3  8.0  13.3  10.0  8.0     자산부채의 증감 -31  0  -70  -26  -46  

CFPS 10,268  14,022  23,827  31,688  39,371   기타현금흐름 -9  -12  -50  -71  -90  

DPS 950  1,100  1,100  1,100  1,100   투자활동 현금흐름 -45  -226  -73  -163  -152  
         투자자산 -13  -15  -25  -65  -58  

재무비율     (단위: 원, 배, %)    유형자산 -12  -36  -20  -15  -15  
 2023A 2024A 2025F 2026F 2027F    기타 -19  -174  -27  -82  -78  

성장성       재무활동 현금흐름 -26  183  166  164  160  

매출액 증가율 34.0  34.1  65.9  32.6  25.2     단기차입금 0  0  0  0  0  

영업이익 증가율 40.0  36.6  89.1  36.7  26.2     사채 -2  10  10  10  10  

순이익 증가율 77.9  15.1  111.0  35.7  25.7     장기차입금 -15  0  0  0  0  

수익성         유상증자 22  17  0  0  0  

ROIC 33.5  41.6  60.4  63.3  68.1     현금배당 -8  -10  -13  -11  -11  

ROA 18.2  18.1  24.9  27.3  27.6     기타 -24  165  169  165  161  

ROE 19.7  18.9  29.7  30.3  28.6   현금의 증감 -6  98  -5  60  145  

안정성       기초 현금 73  67  165  160  220  

부채비율 15.8  50.3  40.9  31.5  24.4   기말 현금 67  165  160  220  365  

순차입금비율 -28.9  -41.9  -34.2  -37.9  -42.9   NOPLAT 71  97  184  251  317  

이자보상배율 30.9  27.2  182.6  178.4  189.9   FCF 70  72  139  214  283  

자료: 파마리서치, 대신증권 Research Center   
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[Compliance Notice] 

금융투자업규정 4-20조 1항5호사목에 따라 작성일 현재 사전고지와 관련한 사항이 없으며, 당사의 금융투자분석사는 자료작성일 현재 본 자료에 

관련하여 재산적 이해관계가 없습니다. 당사는 동 자료에 언급된 종목과 계열회사의 관계가 없으며 당사의 금융투자분석사는 본 자료의 작성과 관련하여 

외부 부당한 압력이나 간섭을 받지 않고 본인의 의견을 정확하게 반영하였습니다. 

(담당자:한송협) 

본 자료는 투자자들의 투자판단에 참고가 되는 정보제공을 목적으로 배포되는 자료입니다. 본 자료에 수록된 내용은 당사 Research Center의 추정치로서 
오차가 발생할 수 있으며 정확성이나 완벽성은 보장하지 않습니다. 본 자료를 이용하시는 분은 동 자료와 관련한 투자의 최종 결정은 자신의 판단으로 

하시기 바랍니다. 

 

[투자의견 및 목표주가 변경 내용]    

파마리서치(214450) 투자의견 및 목표주가 변경 내용  투자의견 비율공시 및 투자등급관련사항(기준일자:20250808) 

 

 

 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

구분 Buy(매수) Marketperform(중

립) 

Underperform(매도) 

비율 90.1% 9.9% 0.0% 

산업 투자의견 

- Overweight(비중확대) 

  : 향후 6개월간 업종지수상승률이 시장수익률 대비 초과 상승 예상 

- Neutral(중립) 

  : 향후 6개월간 업종지수상승률이 시장수익률과 유사한 수준 예상 

- Underweight(비중축소) 

  : 향후 6개월간 업종지수상승률이 시장수익률 대비 하회 예상 

 

기업 투자의견 

- Buy(매수)  

  : 향후 6개월간 시장수익률 대비 10%p 이상 주가 상승 예상 

- Marketperform(시장수익률) 

  : 향후 6개월간 시장수익률 대비 -10%p~10%p 주가 변동 예상 

- Underperform(시장수익률 하회) 

  : 향후 6개월간 시장수익률 대비 10%p 이상 주가 하락 예상 

 

제시일자 25.08.11 25.05.14 25.03.24    

 

투자의견 Buy Marketperform Marketperform    

목표주가 900,000  430,000 340,000    

괴리율(평균,%)  18.53  6.22     

괴리율(최대/최소,%)  54.42  24.56     
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