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- 라미네이팅 및 지엠피 바이오 그리고 BTS관련 비용 증가로 4분기는 수익성 하락 

- VT코스메틱은 1분기에 중국에서 인지도 증가와 코로나 바이러스 반사수혜로 큰 폭의 매출 증가 

- KVLY는 본격적 비즈니스가 시작될 예정이며, 한중 관계 개선으로 Freegos와의 콜래보 기대 

- 4분기 매출액은 275억원(YoY -19.1%), 영업이익은 18억원(YoY -64.0%)로 당사 추정치와 시장 컨

센서스 하회하는 부진한 실적 기록하였으나 주요 자회사들의 일회성 비용을 제외하면 컨센서스

(예상 영업이익 40억원)에 부합하는 수준  

- 라미네이팅사업의 부진 및 지엠피바이오의 ‘치매 임상 관련 R&D비용’ 반영 등 비용의 증가. VT 

코스메틱은 4분기 영업이익 43억원 기록하며 무난한 성장을 지속하는 중 

- 올해 1분기는 VT 코스메틱이 중국내 인지도 증가 및 코로나 바이러스로 인한 온라인 판매 증가

로 사상 최대 실적이 기대되는 상황이며, 신제품 ‘프로그로스’ 출시로 라인업 다양화 예상 

- 자회사 KVLY의 비즈니스가 곧 개시될 예정이며, 코로나 바이러스가 안정화 되면 한중 관계 개선

으로 인한 한한령 해제 분위기에서 중국 Freegos와 콜래보(중국 현지 한류공연)도 진행될 예정 

- 새롭게 인수한 큐브엔터도 코로나 바이러스 안정 및 한한령 해제 후, KVLY와의 시너지 효과로 

본격적인 대내외 활동 증가가 예상됨 

- 대내외 증시 불안으로 동사의 주가도 단지적인 조정을 받았지만, 1분기 실적 호조 및 KVLY를 통

한 신규 비즈니스 추가와 코로나 바이러스 안정시 한중관계 개선으로 Freegos와의 중국 현지 

‘한류공연’ 시작 등 본격적인 성장 모멘텀이 시작되는 시기. 코로나 바이러스 인한 최대 수혜주

는 VT코스메틱과 KVLY를 보유한 브이티지엠피임. 현재의 외부변수에 의한 주가 조정은 좋은 저

가매수의 기회라고 판단 
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<그림1>   <그림2>  
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▶ 투자의견 및 목표주가 추이  ▶ 최근 2년간 브이티지엠피 주가 및 목표주가 

일 자 투자의견 목표주가 
괴리율(%)  
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단위(천원)

브이티지엠피

목표주가

 

평균 최고/최저  

18/08/24 BUY 13,000 -20.7 1.2  
18/10/18 BUY 17,000 -44.6 -40.3  
18/11/19 BUY 17,000 -49.1 -39.7  
19/05/19 6개월경과  -43.1 -33.8  
19/11/19 6개월경과  -46.5 -45.3  
19/12/16 BUY 14,000 -35.9 -27.1  
20/01/13 BUY 14,000 -30.4 -18.2  
20/01/30 BUY 14,000 -30.1 -18.2  
20/03/06 BUY 14,000 -30.3 -18.2  
20/03/16 BUY 14,000 - -  
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▶ 투자등급 통계 (2019.01.01~2019.12.31) 
투자등급 건수 비율(%) 

매수 135건 85.99% 

보유 22건 14.01% 

매도 0건 0% 
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