
 

 

 

 

매수 (신규)  
목표주가 15,000원, 투자의견 매수로 커버리지 개시 

아이마켓코리아를 목표주가 15,000원, 투자의견 매수로 커버리지를 개시함. 목표주

가는 12개월 FW EPS에 과거 2년 FW 순이익(지배) 기준 PER의 중간값인 14배를 

적용하여 산출함. 삼성그룹의 MRO를 책임지면서 ESG개선에 기여하고 분기 150원

의 배당정책 및 전기차충전의 잠재 성장성이 높음. 또한 현금성자산 약 2,500억 원

을 제외한 시가총액은 올해 예상 순이익(지배) 기준 3.5배에 불과함 

삼성그룹향 MRO사업의 성장과 전기차충전 인프라 사업 기대 

투자포인트는 1) 삼성그룹향 MRO 사업 성장, 2) 전기차충전 인프라 사업임. 우선 삼

성그룹향 매출이 작년부터 다시 증가하면서 영업 레버리지 효과가 기대됨. 삼성전자

의 반도체 공장 건설이 본격화되고 국내외 MRO 물량이 증가하면서 1Q22 삼성향 

매출이 전년 동기 대비 +18.1% 증가함. 향후 MRO 품목에 ESG 기준을 적용하여 

공급받는 기업의 ESG 등급 개선에 기여할 것으로 예상됨. 두번째 전기차충전 인프

라 사업이 본격화될 전망임. 작년 말부터 삼성전자향으로 전기차충전기를 공급하기 

했으며 올해 큰 폭으로 물량이 증가할 것으로 예상됨. 이 사업은 초기 설치, 공사비

용 등이 선집행된 후 사용자들이 전기 충전할 때마다 서비스 매출이 발생하고 수익

을 배분하는 구조이기 때문에 2023년부터 영업이익 증가에 기여할 것으로 전망됨 

2022년 매출액과 영업이익 +13.5%, +20.1% 성장 

1분기 매출액 8,279억 원(YoY +14.7%), 영업이익 117억 원(YoY +34.3%)을 기록하

여 전년 대비 높은 성장을 달성함. 삼성그룹의 매출이 증가하면서 영업레버리지 효

과로 수익성이 크게 개선됨. 삼성그룹의 국내외 물량이 올해 꾸준히 증가하고 연초 

인수한 BTL마케팅 기업 실적이 연결되면서 2022년 매출액 3.56조 원(YoY 

+13.5%), 영업이익 546억 원(YoY +20.1%)을 달성할 것으로 추정됨. 전기차충전 인

프라 사업은 하반기 구체화되고 내년 실적 개선이 기여할 것으로 판단됨 

목표주가 15,000원  

현재가 (5/18) 10,800원  

   

KOSPI (5/18)  2,625.98pt  
시가총액 3,610억원  
발행주식수 33,429천주  
액면가 500원  
52주 최고가 13,300원  
 최저가 9,520원  
60일 일평균거래대금 8억원  
외국인 지분율 8.3%  
배당수익률 (2022F) 5.6%  
   
주주구성   
인터파크 외 2 인 43.11%  
삼성전자 외 4 인 8.71%  
  
주가상승
률 

1M 6M 12M  
상대기준 0% 12% 10%  
절대기준 -3% 0% -9%  

  
 현재 직전 변동  
투자의견 매수 매수 -  

목표주가 15,000 - -  

EPS(22) 939 0 ▲  

EPS(23) 1,270 0 ▲  
  
아이마켓코리아 주가추이  

 

 

 

 

 

 (단위:억원,배) 2020 2021 2022F 2023F 2024F 

 매출액 28,394 31,325 35,564 39,880 44,668 

 영업이익 405 454 546 639 759 

 세전이익 388 622 521 629 750 

 지배주주순이익 214 382 314 425 506 

  EPS(원) 599 1,133 939 1,270 1,514 

  증가율(%) 34.0 89.3 -17.2 35.3 19.2 

  영업이익률(%) 1.4 1.4 1.5 1.6 1.7 

  순이익률(%) 1.0 1.4 1.1 1.2 1.3 

  ROE(%) 5.9 10.5 8.6 11.6 13.3 

 

 

 

 

 PER 14.6 9.4 11.5 8.5 7.1 

  PBR 0.9 1.0 1.0 1.0 0.9 

  EV/EBITDA 2.7 3.9 3.7 3.1 2.4 

  자료: Company data, IBK투자증권 예상 
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기업개요 

1) 히스토리 

2000년 삼성계열사들이 삼성그룹 MRO 구매대행 서비스를 위해 설립된 회사로 2010

년 7월에 코스피에 상장함. 현재 산업재 B2B 전자상거래업과 의약품 및 의료용품 도

매업을 주요 사업으로 영위함 

고객사가 필요한 물품을 최적의 조건으로 공급, 구매대행하는 서비스를 제공하고 있으

며 MRO(Maintenance, Repair, Operation), 건자재, 원부자재, IT품목, 생산설비까지 

일반 자재에서 산업용 자재까지 다양한 품목을 공급함. 2005년부터는 삼성그룹 외 고

객에게도 서비스를 공급하기 시작함. 삼성그룹 외 주요 고객으로는 농심, 홈플러스, 

르노코리아자동차, 한화 등이 있으며 2021년 에코프로지이엠, 씨젠, 삼표산업 등을 신

규 고객으로 확보하는 등 매년 꾸준히 고객사를 확장함. 매출액의 84.5%를 산업재 

B2B 전자상거래업이 차지함(2021년 기준) 

2011년 B2B 시장 진출을 목적으로 인터파크 컨소시엄이 동사 지분 48.7%를 인수하며 

최대주주가 됨. 주요 자회사로는 안연케어(지분 51%), 인터파크 바이오컨버전스(지분 

49%) 등임. 안연케어는 헬스케어 유통 시장 진출을 목적으로 인수한 회사로 세브란스 

병원에 전문의약품을 납품하는 의약품 전문 유통회사임. 인터파크 바이오컨버전스 역

시 인터파크와 바이오 사업 진행을 위해 설립한 회사로 인터파크와 동사가 각각 51%, 

49%의 지분을 보유하고 있음. 매출액의 16.6%를 의약품 및 의료용품 도매업이 차지

함. 이 중 안연케어는 전체 매출의 15.8%를 차지하고 있지만 영업이익은 52.11%를 기

록함(2021년 기준) 

 

2) 주력 사업 및 신사업 계획 

먼저 주력 사업인 MRO 매출의 약 79%를 차지하는 삼성그룹의 매출이 증가함. 이는 

삼성전자의 평택 3공장 신규 공사 건설에 영향을 받은 것으로 건설 기자재, 원부자재 

매출이 증가함. 건자재는 2022년 1분기 전년 동기 대비 52.6% 증가한 1,450억 원이

며 원부자재는 7.1% 증가한 1,350억 원임. 2022년 1분기 삼성향 매출은 4,984억 원으

로 전년 동기 대비 18.1% 증가함. 향후 기업들이 ESG를 개선하는데 동사의 MRO 사

업이 중요한 역할을 할 것으로 전망됨 

안연케어는 전체 매출의 약 88%를 차지하는 세브란스병원향 매출이 안정적으로 유지

됨. 비세브란스병원향 매출은 의약품 유통사, 신규 고객 및 중앙대학교병원향 매출 증

가의 영향으로 전년 동기 대비 13.4% 증가한 147억 원 기록. 안연케어의 2022년 1분

기 매출 1,236억 원으로 전년 동기 대비 0.2% 증가하였지만 영업이익은 동기간 57억 

원으로 전년 동기 대비 2.7% 증가함. 삼성그룹향 매출 성장과 안정적인 세브란스병원

향 매출을 바탕으로 한 안연케어의 수익성 안정화를 바탕으로 신사업과 함께 성장 모

멘텀이 강화됨 
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한편 전기차 충전소 및 바이오 사업을 강화하면서 Re-Rating 가능성이 높아짐. 지난 

3월 30일 정기주주총회에서 전기차 충전 관련 사업목적으로 정관에 추가하며 전기차 

충전과 관련된 거의 대부분의 사업을 영위할 수 있게 됨. 전기차 충전 사업 진출은 작

년부터 준비된 것으로 지난해 5월 350kW 초급속 충전기를 개발해 세계 최초로 미국 

인증을 획득하고 미국 내 시장점유율 50% 이상을 가진 전기차 충전 전문 기업 시그넷

이브이와 MOU를 체결하였고 10월에는 ‘IMK-EV’, ‘IMK-IMARKET EV’등 전기차 

사업과 관련된 상표권을 출원함 

바이오 사업은 지난 4월 4일 임시주주총회에서 자회사 인터파크 바이오컨버전스의 오

가노이드 연구 부문을 인적 분할하기로 의결하고 테라펙스(Therapex)로 사명을 변경

함. 테라펙스는 혁신신약 연구개발에 집중하며 현재 진행 중인 항암제 개발에 속도를 

낼 계획이며 인적 분할하는 오가노이드 연구 부문은 ‘그래디언트바이오컨버전스’라는 

신설법인으로 분리됨. 지난해 4월 면역항암제 개발사인 지아이이노베이션 지분 3.5%

를 200억 원에 인수하였는데 현재 지아이이노베이션의 코스닥 상장이 진행되고 있어 

성공적으로 상장할 경우 영업외수익이 크게 증가할 것으로 예상됨 

 

그림 1. 전기차 등록대수 및 비중  그림 2. 글로벌 바이오산업 시장 전망(2021) 

 

 

 

자료: 미세먼지특별대책위원회, 전력거래소, IBK투자증권  자료: Orion Market Research, IBK투자증권 
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표 1. 아이마켓코리아 실적 추이 

(억원) 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 2Q22F 3Q22F 4Q22F 2021 2022F 2023F 

매출액 7,216 7,967 7,822 8,319 8,279 8,978 8,850 9,457 31,325 35,564 39,880 

QoQ -5.8% 10.4% -1.8% 6.4% -0.5% 8.4% -1.4% 6.9%    

YoY 9.6% 15.5% 7.8% 8.6% 14.7% 12.7% 13.1% 13.7% 10.3% 13.5% 12.1% 

삼성향 4,220 4,798 4,524 5,014 4,984 5,518 5,225 5,816 18,556 21,543 24,344 

안연케어 1,216 1,213 1,262 1,271 1,236 1,249 1,304 1,322 4,962 5,111 5,290 

기타 1,780 1,956 2,036 2,034 2,060 2,211 2,321 2,319 7,807 8,910 10,246 

영업이익 87 125 116 126 117 136 137 156 454 546 639 

OPM 1.2% 1.6% 1.5% 1.5% 1.4% 1.5% 1.5% 1.6% 1.4% 1.5% 1.6% 

QoQ 4.2% 43.0% -7.2% 8.8% -7.0% 15.7% 1.0% 13.5%    

YoY -25.5% 17.2% 18.7% 50.6% 34.3% 8.7% 18.2% 23.4% 12.1% 20.1% 17.0% 

세전이익 78 229 154 161 100 133 135 153 622 521 629 

QoQ 140.2% 195.9% -32.8% 4.5% -38.2% 33.8% 1.1% 13.8%    

YoY -33.2% 177.9% -1.7% 398.9% 28.5% -41.9% -12.6% -4.9% 60.5% -16.3% 20.8% 

순이익(지배) 27 156 90 109 53 80 84 98 382 314 425 

NIM 0.4% 2.0% 1.1% 1.3% 0.6% 0.9% 0.9% 1.0% 1.2% 0.9% 1.1% 

QoQ 12.3% 479.8% -42.2% 21.4% -51.7% 50.7% 5.4% 16.5%    

YoY -38.1% 188.8% -2.7% 356.8% 96.6% -48.9% -6.8% -10.6% 78.7% -17.8% 35.3% 

자료: 아이마켓코리아, IBK투자증권 추정 

 

그림 3. 아이마켓코리아의 매출액 및 YoY 추이  그림 4. 아이마켓코리아의 영업이익 및 영업이익률 추이 

 

 

 

자료: 아이마켓코리아, IBK투자증권 추정  자료: 아이마켓코리아, IBK투자증권 추정 
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그림 5. 아이마켓코리아의 지배구조 현황 

 

자료: 아이마켓코리아(2021.12.31), IBK투자증권 

그림 6. 아이마켓코리아의 Business Model 

 

자료: 아이마켓코리아, IBK투자증권 

그림 7. 아이마켓코리아가 공급하는 품목 

 

자료: 아이마켓코리아, IBK투자증권 

 

  



 

 아이마켓코리아 (122900) 
 

 

6 │ IBKS RESEARCH 

그림 8. 시그넷이브이의 전기차 충전기  그림 9. 안연케어의 사업구조 

 

 

 

자료: 아이마켓코리아, IBK투자증권  자료: 아이마켓코리아, IBK투자증권 

 

 

  



 

이승훈  6915-5680  
 

 

IBKS RESEARCH │7 

그림 10. 아이마켓코리아의 EBITDA 및 ROE 추이  그림 11. 아이마켓코리아의 영업이익률 및 순이익률 추이 

 

 

 

자료: Quantiwise, IBK투자증권  자료: Quantiwise, IBK투자증권 

 

그림 12. 아이마켓코리아의 순부채 및 이자손익 추이  그림 13. 아이마켓코리아의 DPS 및 배당수익률 추이 

 

 

 

자료: Quantiwise, IBK투자증권  자료: Quantiwise, IBK투자증권 

 

 그림 14. 아이마켓코리아의 Forward PER Band  그림 15. 아이마켓코리아의 Forward PBR Band 

 

 

 

자료: 아이마켓코리아, IBK투자증권  자료: 아이마켓코리아, IBK투자증권 
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포괄손익계산서  재무상태표 

(억원) 2020 2021 2022F 2023F 2024F  (억원) 2020 2021 2022F 2023F 2024F 

매출액 28,394 31,325 35,564 39,880 44,668  유동자산 8,668 8,349 9,308 10,400 11,663 

  증가율(%) -2.9 10.3 13.5 12.1 12.0    현금및현금성자산 835 653 657 736 886 

매출원가 26,967 29,862 33,921 38,027 42,591    유가증권 1,655 1,373 1,486 1,609 1,741 

매출총이익 1,428 1,463 1,643 1,853 2,077    매출채권 5,191 5,266 5,986 6,739 7,567 

  매출총이익률 (%) 5.0 4.7 4.6 4.6 4.6    재고자산 735 717 815 918 1,030 

판관비 1,022 1,009 1,097 1,214 1,317  비유동자산 2,440 2,852 2,819 2,793 2,780 

  판관비율(%) 3.6 3.2 3.1 3.0 2.9    유형자산 392 295 298 311 327 

영업이익 405 454 546 639 759    무형자산 1,325 1,335 1,265 1,202 1,143 

  증가율(%) -22.1 12.1 20.1 17.0 18.9    투자자산 460 947 947 947 947 

  영업이익률(%) 1.4 1.4 1.5 1.6 1.7  자산총계 11,108 11,202 12,126 13,193 14,443 

  순금융손익 -23 200 -10 -10 -9  유동부채 6,314 6,445 7,284 8,163 9,128 

    이자손익 -3 -9 -10 -10 -9    매입채무및기타채무 5,799 5,835 6,634 7,468 8,386 

    기타 -20 209 0 0 0    단기차입금 148 222 231 241 250 

  기타영업외손익 11 2 0 0 0    유동성장기부채 0 0 0 0 0 

  종속/관계기업손익 -5 -33 -15 0 0  비유동부채 625 589 621 668 721 

세전이익 388 622 521 629 750    사채 0 0 0 0 0 

  법인세 100 177 137 157 188    장기차입금 0 0 0 0 0 

  법인세율 25.8 28.5 26.3 25.0 25.1  부채총계 6,939 7,034 7,906 8,831 9,849 

  계속사업이익 288 445 383 472 563  지배주주지분 3,614 3,640 3,624 3,718 3,894 

  중단사업손익 0 0 0 0 0    자본금 182 182 182 182 182 

당기순이익 288 445 383 472 563    자본잉여금 1,347 1,355 1,355 1,355 1,355 

  증가율(%) 11.7 54.5 -13.8 23.1 19.2    자본조정등 -474 -241 -241 -241 -241 

  당기순이익률 (%) 1.0 1.4 1.1 1.2 1.3    기타포괄이익누계액 -10 14 14 14 14 

  지배주주당기순이익 214 382 314 425 506    이익잉여금 2,569 2,329 2,313 2,407 2,583 

기타포괄이익 35 -25 0 0 0  비지배주주지분 556 528 597 644 701 

총포괄이익 323 420 383 472 563  자본총계 4,169 4,168 4,221 4,362 4,594 

EBITDA 598 651 676 760 879  비이자부채 6488 6577 7440 8356 9364 

  증가율(%) -17.7 8.8 3.9 12.5 15.6  총차입금 451 457 466 475 485 

  EBITDA마진율(%) 2.1 2.1 1.9 1.9 2.0  순차입금 -2,039 -1,569 -1,677 -1,869 -2,142 

 

투자지표  현금흐름표 

(12월 결산) 2020 2021 2022F 2023F 2024F  (억원) 2020 2021 2022F 2023F 2024F 

주당지표(원)       영업활동 현금흐름 52 542 511 575 661 

  EPS  599 1,133 939 1,270 1,514    당기순이익 288 445 383 472 563 

  BPS  10,210 10,889 10,840 11,122 11,648    비현금성 비용 및 수익 335 240 155 131 129 

  DPS  600 600 600 600 600    유형자산감가상각비 104 104 49 45 47 

밸류에이션(배)         무형자산상각비 89 93 81 77 73 

  PER  14.6 9.4 11.5 8.5 7.1    운전자본변동 -400 -6 -18 -19 -21 

  PBR 0.9 1.0 1.0 1.0 0.9    매출채권등의 감소 -489 -61 -720 -753 -829 

  EV/EBITDA 2.7 3.9 3.7 3.1 2.4    재고자산의 감소 -168 23 -98 -103 -113 

성장성지표(%)         매입채무등의 증가 331 14 798 834 918 

  매출증가율 -2.9 10.3 13.5 12.1 12.0    기타 영업현금흐름 -171 -137 -9 -9 -10 

  EPS증가율 34.0 89.3 -17.2 35.3 19.2  투자활동 현금흐름 348 -301 -233 -253 -278 

수익성지표(%)         유형자산의 증가(CAPEX) -42 -25 -52 -57 -63 

  배당수익률 6.9 5.6 5.6 5.6 5.6    유형자산의 감소 1 17 0 0 0 

  ROE 5.9 10.5 8.6 11.6 13.3    무형자산의 감소(증가) -4 -74 -12 -13 -15 

  ROA  2.6 4.0 3.3 3.7 4.1    투자자산의 감소(증가) 423 204 -10 0 0 

  ROIC 18.2 26.4 23.7 30.0 36.3    기타 -30 -423 -159 -183 -200 

안정성지표(%)       재무활동 현금흐름 -559 -430 -274 -242 -233 

  부채비율(%) 166.4 168.8 187.3 202.4 214.4    차입금의 증가(감소) 0 0 0 0 0 

  순차입금 비율(%) -48.9 -37.6 -39.7 -42.8 -46.6    자본의 증가 0 0 0 0 0 

  이자보상배율(배) 26.0 29.9 37.0 43.3 50.4    기타 -559 -430 -274 -242 -233 

활동성지표(배)       기타 및 조정 0 7 -1 -1 0 

  매출채권회전율 5.7 6.0 6.3 6.3 6.2  현금의 증가 -159 -182 3 79 150 

  재고자산회전율 43.0 43.1 46.4 46.0 45.9    기초현금 994 835 653 657 736 

  총자산회전율 2.6 2.8 3.0 3.2 3.2    기말현금 835 653 657 736 886 

*주당지표 및 밸류에이션은 지배주주순익 및 지배주주지분 기준    
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Compliance Notice 

동 자료에 게재된 내용들은 외부의 압력이나 부당한 간섭없이 본인의 의견을 정확하게 반영하여 작성되었음을 확인합니다. 

동 자료는 기관투자가 또는 제3자에게 사전 제공한 사실이 없습니다. 

동 자료는 조사분석자료 작성에 참여한 외부인(계열회사 및 그 임직원등)이 없습니다. 

조사분석 담당자 및 배우자는 해당종목과 재산적 이해관계가 없습니다. 

동 자료에 언급된 종목의 지분율 1%이상 보유하고 있지 않습니다. 

당사는 상기 명시한 사항 외 고지해야 하는 특별한 이해관계가 없습니다. 

 

종목명 담당자 
담당자(배우자) 보유여부 1%이상 

보유여부 

유가증권 

발행관련 

계열사 

관계여부 

공개매수 

사무취급 
IPO 

회사채 

지급보증 

중대한 

이해관계 

M&A 

관련 수량 취득가 취득일 

해당 사항 없음 

 

투자의견 안내 (투자기간 12개월)  투자등급 통계 (2021.04.01~2022.03.31) 

종목 투자의견 (절대수익률 기준)    투자등급 구분 건수 비율(%) 

적극매수 40% ~ 매수 15% ~ 중립 -15% ~ 15% 매도 ~ -15%  매수 135 94.4 

업종 투자의견 (상대수익률 기준)    중립 8 5.6 

비중확대 +10% ~ 중립 -10% ~ +10% 비중축소 ~ -10%   매도 0 0 

 

최근 2년간 주가 그래프 및 목표주가(대상 시점 1년) 변동 추이 (◆) 적극매수 (▲) 매수 (●) 중립 (■) 비중축소 (■) Not Rated / 담당자 변경 

아이마켓코리아 
추천 
일자 

투자 
의견 

목표가 
(원) 

괴리율(%) 추천 
일자 

투자 
의견 

목표가 
(원) 

괴리율(%) 

평균 최고/최저 평균 최고/최저 

 

2022.05.18 매수 15,000        
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