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오로라 (039830) 

캐릭터 완구 및 컨텐츠 전문기업 

 

 

 

 

■ 오로라는 1981년 설립된 캐릭터 디자인 전문기업. 캐릭터 디자인을 개발하고 캐릭터 완구를 상품화하여 국내외 시장에 제품을 판매하고 

있으며 개발된 캐릭터를 활용한 캐릭터 라이센싱 및 캐릭터 머천다이징 영역으로 사업을 확장 

■ 캐릭터/라이선싱 시장은 COVID-19로 인해 일시적으로 위축하였으나 비대면 환경 속에서 집에서 머무르는 시간이 많아짐에 따라 실내 활

동 중심으로 수요가 증가할 것으로 예상됨. 실제 2021년 2분기부터 북미/유럽을 중심으로 해외법인은 높은 매출성장세 시현 중 

■ 동사는 글로벌 네트워크를 기반으로 캐릭터 디자인 기획/생산/판매 유기적 대응을 통해 시장 적중도가 높은 캐릭터 디자인을 꾸준하게 생

산중. 또한 자체 브랜드 및 라이선스 브랜드 외에도 ‘유후와 친구들’ 자체 콘텐츠 IP 생산을 통해 완구뿐만 아니라 다양한 캐릭터 상품화를 

전개하는 OSMU(One Source Multi Use) 전략을 추구 

■ 2022년 예상실적 기준 밸류에이션은 PER 8.8배, PBR 0.7배로 국내외 동종기업 평균 밸류에이션과 비교 시 상대적인 저평가 구간 

 

 

 

 

 

 

 

  



 

 
 

 2 

내구소비재와의류 

 

 

오로라 (039830) 
Analyst 박선영 sypark@kirs.or.kr 

 

 

 

캐릭터 완구 및 컨텐츠 전문기업 

오로라는 1981년 설립된 캐릭터 디자인 전문기업. 캐릭터 디자인을 개발하고 캐릭터 완구를 상

품화하여 국내외 시장에 제품을 판매함. 서울 본사를 중심으로 해외생산법인(인도네시아, 중국)과 

해외판매법인(미국, 홍콩, 영국, 독일)을 설립하여 생산과 판매를 위한 글로벌 거점을 구축. 2021

년 기준 판매법인별 매출비중은 본사(한국) 23.6%, 미국 60.4%, 영국 10.7%, 홍콩 4.8%임 

 

적중도 높은 캐릭터 디자인 경쟁력 + 자체 IP 보유 

동사는 해외법인(미국, 영국, 홍콩, 독일)과 한국 본사에 위치한 글로벌 R&D 센터를 토대로 

선도적인 소재 기획과 독창적인 제품 개발 및 브랜드 관리를 진행함. 해외법인은 100% 현지 

디자이너 채용으로 현지화 디자인 전략을 구사하며, 글로벌 기획/생산/판매의 유기적 대응을 

통해 제품의 시장 적중도가 높아지고 있음. 동사는 자체 브랜드 및 라이선스 브랜드 외에도 

‘유후와 친구들’ 자체 콘텐츠 IP 생산을 통해 완구뿐만 아니라 다양한 캐릭터 상품화를 전개하

는 OSMU 전략을 추구하고 있음 

 

동종기업 대비 밸류에이션 저평가 + 부동산 자산가치 기대 

동사의 2022년 예상실적 기준 밸류에이션은 PER 8.8배, PBR 0.7배로 국내외 동종기업 평균 

밸류에이션과 비교 시 상대적인 저평가 구간. 40년 이상의 탄탄한 업력과 안정적인 비즈니스, 

우량한 유형자산 및 투자부동산 자산가치를 감안 시 밸류에이션 재평가가 필요하다고 판단됨 

 
Forecast earnings & Valuation 

 2018 2019 2020 2021 2022F 

매출액(억원) 1,468 1,571 1,416 1,781 2,043 

YoY(%) 2.2 7.0 -9.9 25.8 14.7 

영업이익(억원) 131 126 88 106 126 

OP 마진(%) 8.9 8.0 6.2 6.0 6.2 

지배주주순이익(억원) 60 38 80 95 104 

EPS(원) 553 350 744 881 968 

YoY(%) -53.7 -36.7 112.5 18.4 9.8 

PER(배) 15.5 39.0 12.6 11.0 8.8 

PSR(배) 0.6 0.9 0.7 0.6 0.5 

EV/EBIDA(배) 10.9 11.8 14.8 16.2 12.2 

PBR(배) 0.9 1.4 0.9 0.9 0.7 

ROE(%) 6.0 3.6 7.4 8.2 8.2 

배당수익률(%) 1.8 1.5 1.1 1.2 1.4 

자료: 한국IR협의회 기업리서치센터 

 Company Data 

현재주가 (8/4) 8,550원 

52주 최고가 11,200원 

52주 최저가 7,320원 

KOSDAQ (8/4) 825.16p 

자본금 54억원 

시가총액 920억원 

액면가 500원 

발행주식수 11백만주 

일평균 거래량 (60일) 4만주 

일평균 거래액 (60일) 4억원 

외국인지분율 2.41% 

주요주주 노희열 외 2인 46.51% 

 
Price & Relative Performance 

 

 
Stock Data 

주가수익률(%) 1개월 6개월 12개월 

절대주가 14.0 -20.8 -20.1 

상대주가 -0.2 -13.4 1.5 
 

 

▶ 참고 1) 표지 재무지표에서 안정성 지표는 ‘이자보상배

율’, 성장성 지표는 ‘매출액 증가율’, 수익성 지표는 ‘매출총

이익률’, 활동성지표는 ‘순운전자본회전율,’ 유동성지표는 ‘유

동비율’임. 

2) 표지 밸류에이션 지표 차트는 해당 산업군내 동사의 상

대적 밸류에이션 수준을 표시. 우측으로 갈수록 밸류에이션 

매력도 높음. 
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 회사 개요 

캐릭터 디자인을 개발하고 

캐릭터 완구를 상품화하여 

국내외 시장에 제품을 판매 

오로라는 1981년 설립된 캐릭터 디자인 전문기업이다. 캐릭터 디자인을 개발하고 캐릭터 완구를 상품화하여 국내

외 시장에 제품을 판매하고 있으며 개발된 캐릭터를 활용한 캐릭터 라이센싱 및 캐릭터 머천다이징 영역으로 사

업을 확장하고 있다. 동사는 2000년 코스닥 시장에 상장하였으며 2022년 3월말 기준 노희열 회장 및 특수관계인

이 46.5%의 지분을 보유하고 있다. 

 

해외생산법인과  

해외판매법인을 통한  

글로벌 거점 구축 

 

 

오로라는 서울 본사를 중심으로 해외생산법인(인도네시아, 중국)과 해외판매법인(미국, 홍콩, 영국, 독일)을 설립하

여 생산과 판매를 위한 글로벌 거점을 구축하고 있으며 이를 통해 신제품 개발 및 생산, 유통, 판매가 유기적으로 

이루어지고 있다. 2021년 기준 매출액은 1,781억원으로 판매법인별 매출비중은 본사(한국) 23.6%, 미국 60.4%, 

영국 10.7%, 홍콩 4.8%이다. 캐릭터 완구의 특성상 북미, 유럽과 같은 선진국을 중심으로 제품이 판매되고 있으

며 동사는 전문 디스트리뷰터를 통해 전세계 80여개국, 5만개 이상의 스토어에 매년 약 3,000만개의 제품을 공급

하고 있다. 글로벌 주요 유통 파트너로는 해로즈(Harrods) 같은 백화점 채널, 햄리스(Hamleys) 같은 완구 전문점 

등이 있다.  

 

자체 브랜드는  

전체 수출의 약 85% 

동사는 자체 브랜드와 라이선스 브랜드 제품을 디자인하여 제조, 유통하고 있다. 자체 브랜드는 에코네이션(Eco 

Nation), 씨스파클(Sea Sparkles), 미요니(Miyoni), 럭스부티크(Luxe Boutique) 등 다양한 스타일별, 가격대별 브

랜드 포트폴리오를 보유하고 있으며 전체 수출의 약 85%를 자체 브랜드 매출로 발생하고 있다. 국내 토이는 신비

아파트, 핑크퐁, 펭수, BT21 등 다양한 국내/외 애니메이션 및 캐릭터와 연계한 라이센스 토이 및 자체 브랜드 토

이 사업을 전개하고 있다. 

 

또한 동사는 40년간의 캐릭터 완구 비즈니스 기반을 바탕으로 캐릭터 콘텐츠 사업을 영위하고 있다. ‘유후와 친구

들’ 같은 자체 콘텐츠를 바탕으로 캐릭터 개발, 애니메이션 제작 및 배급, 캐릭터 라이센싱 및 머천다이징, 브랜드 

마케팅 등 자체 IP 기반의 OSMU(One Source Multi Use) 사업을 전개하고 있다.  

 

2015년부터는 토이플러스(B2C 유통)를 통해 국내 완구 유통사업에 진출하였다. 현재 국내 17개 매장을 운영하고 

있으며 이를 통해 캐릭터 완구에서 캐릭터 컨텐츠를 아우르는 밸류체인을 구축하고자 하며, 유통 매장 확장을 통

한 매출 확대를 기대하고 있다. 

  



 

  
    

 

 

 
 

 4 

회사 연혁 

 
자료: 오로라, 한국IR협의회 기업리서치센터 

 

주주현황(2022년 3월말 기준)  판매법인별 매출비중(2021년 기준) 

 

 

 
자료: 오로라, 한국IR협의회 기업리서치센터  자료: 오로라, 한국IR협의회 기업리서치센터 

 

글로벌 유통 파트너  글로벌 주요 브랜드 

 

 

 
자료: 오로라, 한국IR협의회 기업리서치센터  자료: 오로라, 한국IR협의회 기업리서치센터 

  

2000 

2002 

2003

2004

2005

2009 

브랜드& 디자인 2000년대

글로벌확장 2010년대

고속성장 1990년대 코스닥상장

산업자원부상: 세계일류상품인증

산업자원부상: 대한민국디자인, 
브랜드대상수상

디자인진흥원상: 벤처디자인상
금상수상

한국소비자포럼상: 퍼스트브랜드
대상수상

"유후와친구들" 애니메이션시리즈
프리미어

2011

2013

2015

2016

2019

"유후와친구들애니메이션시즌2 
프리미어

대통령상: 금탑산업훈장"유후와
친구들" 전유럽맥도날드해피밀®
프로모션

토이플러스1호점개장

"신비아파트" 애니메이션시리즈
프리미어

"출동! 유후구조대, 넷플릭스
오리지널시리즈프리미어

1990 

1992 

1995 

1999 

인도네시아생산법인설립

미국판매법인설립

홍콩판매법인설립

대통령상: 산업포장상수상

중국판매법인설립

영국판매법인설립

오로라디자인연구소설립

오로라월드빌딩취득

세계선도캐릭터회사 2020년대

2020 독일판매법인설립

오로라바이오사업부설립

"출동! 유후구조대, 넷플릭스
오리지널시리즈시즌2 & 시즌3 
프리미어

시작 1980년대

1981 

1987 

1988 

오로라월드창립

대통령상: 수출탑(5백만불) 

대통령상: 수출탑(1천만불)

46.5%

4.7%

48.8%

노희열 회장

(특수관계인 포함)

자기주식

기타

23.6%

60.4%

10.7%

4.8% 0.4%

본사 사업본부

미국 사업본부

영국 사업본부

홍콩 사업본부

기타

백화점 완구전문점 여행&면세점 편의점 슈퍼마켓 온라인
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오로라 글로벌 네트워크 

 
자료: 오로라, 한국IR협의회 기업리서치센터 

 

토이플러스(B2C 유통): 현재 국내 17개 매장 운영 

 
자료: 오로라, 한국IR협의회 기업리서치센터 

  

고양삼송점 구리점 동탄농협유통센터점 동탄점 마리오아울렛점 스퀘어원점

오산점 올림픽공원점 의정부점 일산점 구리엘마트점 화성기산점

판교파미어스몰점 죽전점 스타필드부산명지점 스타필드부천점 스타필드위례점
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 미국 캐릭터/라이선싱 시장 

미국 완구시장 

가정 내 활동 증가에 따른  

아동용 제품 및 콘텐츠 수요  

확대 진행 중  

미국 캐릭터/라이선싱 시장은 2016년 1,445억달러에서 2019년 1,610억달러로 3년간 연평균 3.7% 성장하였으나 

2020년에는 COVID-19 영향으로 전년대비 4.5% 감소한 1,538억달러를 기록하였다. COVID-19로 인한 소비자

들의 소득 감소 및 소비심리 위축으로 인해 캐릭터/라이선싱 시장의 일시적인 위축은 불가피하지만 비대면 환경 

속에서 집에서 머무르는 시간이 많아짐에 따라 실내 활동 중심으로 캐릭터/라이선싱 제품에 대한 수요가 증가할 

것으로 예상되고 있다. 이로 인해 미국의 캐릭터/라이선싱 시장은 2025년까지 연평균 4.5% 성장한 약 1,920억달

러 규모로 전망된다. 

 

캐릭터/라이선싱 분야의 대표시장인 미국 완구시장은 2020년 기준 251억 달러로 전년 대비 16.1% 성장하였으며 

COVID-19 발생 초기에는 성장이 침체되었으나, 가정 내 활동 증가에 따른 아동용 제품 및 콘텐츠에 대한 수요 

확대, 전자상거래 등의 디지털 커머스 성장에 힘입어 빠르게 회복되고 있다. 실제 팬더믹에 따른 휴교령 여파로 

어린이의 가정 내 활동이 증가함에 따라 2020년 미국 완구 분류별 판매 실적을 살펴보면 게임/퍼즐(32.2%), 건설 

완구(25.5%), 아웃도어 및 스포츠 장난감(28.6%), 자동차 완구(15.7%) 등이 높은 매출 신장세를 보였다. 

 

캐릭터/라이선싱 시장은 전통적으로 봉제 인형, 스티커 등 완구 상품을 중심으로 하는 시장이었으나 최근에는 

COVID-19, 키덜트 시장의 부상 등에 따라 다변화되고 있는 추세이다. 기존에는 캐릭터 상품을 단순 판매하는 

형태를 넘어서서 영화/애니메이션/게임 등 여타 콘텐츠와의 연계와 더불어 장기간에 걸친 인지도 향상을 통해 성

장이 가능하다는 특성을 지니고 있었으나 최근에는 메타버스 등 디지털 공간으로의 확장, 키덜트 세대의 시장 참

여 확대 등의 영향으로 시장이 확대되고 있다. OSMU를 통한 수익성 극대화를 추구하고 있으며 이로 인해 IP의 

중요성이 강조되고 있다. 더 나아가 대체불가능토큰(NFT), 메타버스 등과 결합한 디지털 공간으로의 확장 움직임

까지 나타나고 있다. 

 

미국 캐릭터/라이선싱 시장 규모 

 
자료: 2021캐릭터산업백서(한국콘텐츠진흥원), 한국IR협의회 기업리서치센터 
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2020년 미국 완구 분류별 판매 실적 (단위: 십억 달러) 

카테고리 2018 2019 2020F 성장률(‘19년 vs. ‘20년) 

액션 피규어 및 악세서리 1.57 1.72 1.66 -3.2% 

예술 및 공예 1.09 1.05 1.17 10.9% 

건설 완구 1.87 1.82 2.29 25.5% 

인형 3.46 3.29 3.64 10.7% 

탐사 및 기타 완구 1.48 1.39 1.56 12.1% 

게임/퍼즐 2.23 2.21 2.93 32.2% 

아동/영유아 3.31 3.00 3.27 8.7% 

아웃도어 및 스포츠 4.24 4.16 5.35 28.6% 

봉제 인형 1.32 1.2 1.25 4.2% 

자동차 완구 1.46 1.34 1.55 15.7% 

아동 전자기기 0.64 0.46 0.47 1.8% 

Total 22.67 21.64 25.14 16.1% 

자료: 2021캐릭터산업백서(한국콘텐츠진흥원), 한국IR협의회 기업리서치센터 
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 글로벌 네트워크 기반의 캐릭터 디자인/상품화 경쟁력 

해외 법인은 100% 현지  

디자이너 채용을 원칙으로  

현지 소비자들의 기호를 분석하여 

현지화 디자인 전략을 구사 

 

오로라는 40년 이상 캐릭터 디자인을 개발하고 캐릭터 완구를 상품화하여 제조 및 판매하고 있다. 2021년 기준 

매출액의 약 76%를 해외에서 발생하고 있으며 특히 북미, 유럽과 같은 선진국 완구 시장을 주요 판매시장으로 보

유하고 있다. 따라서 글로벌 시장분석 및 이를 바탕으로 하는 캐릭터의 개발, 시장성 검토, 상품화 및 판매채널 확

보가 가장 중요한 사업적 경쟁력으로 볼 수 있다. 

 

글로벌 유기적인 대응을 통해 

제품의 시장 적중도 높아짐 

동사는 오로라만의 캐릭터 디자인과 브랜드를 개발/확장하기 위해 창업 초기부터 전문화된 디자인연구소를 운영

하고 있으며, 본사 인력의 약 40%가 디자인 개발 전문 인력으로 구성되어 있다. 또한 1992년 미국, 홍콩, 1997년 

영국, 2020년 독일에 판매법인을 설립하였으며, 해외 법인에서는 100% 현지 디자이너 채용을 원칙으로 현지 소

비자들의 기호를 분석하여 현지화 디자인 전략을 구사하고 있다. 

 

또한 오로라만의 캐릭터 디자인과 브랜드를 만들기 위해 약 7만여 종의 디자인 데이터베이스를 구축하고, 이를 바

탕으로 매년 약 700여 종의 지역별 맞춤형 캐릭터 개발을 통해 신제품을 대응하고 있다. 미국, 영국, 홍콩, 독일, 

그리고 한국 본사에 위치한 글로벌 R&D 센터가 조사/분석한 지역별 특성, 라이프 스타일, 최신 경향 그리고 고

객의 니즈에 대한 자료를 토대로 선도적인 소재 기획과 독창적인 제품 개발 및 브랜드 관리를 체계적으로 하고 있

다.  

 

해외 각 법인의 프로젝트 매니저들은 연간 4회의 글로벌 상품개발전략회의를 통해 제품 개발을 유기적으로 대응

하고 있으며, 이를 통해 해가 거듭될수록 동사 제품의 시장 적중도가 높아지고 있다. 

 

디자인 연구 조직 

 
자료: 오로라, 한국IR협의회 기업리서치센터 
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국내/외 디자인 관련 분야 수상 

 
자료: 오로라, 한국IR협의회 기업리서치센터 

 

 자체 IP 보유: 유후와 친구들 

유후와 친구들 

캐릭터 개발, 애니메이션  

제작 및 배급,  

캐릭터 라이센싱 및  

머천다이징 전개,  

브랜드 마케팅을 통해  

콘텐츠 가치를 극대화 

오로라는 세계 각국의 고객을 대상으로 자체 브랜드 및 라이선스 브랜드 캐릭터 제품을 개발, 제조, 유통하고 있

다. 현재 약 70여개의 자체 브랜드를 보유하고 있으며 전체 수출의 약 85% 이상을 자체 브랜드로 판매하고 있다. 

최근에는 캐릭터의 특성인 OSMU(One Source Multi Use)으로 인해 IP의 중요성이 더욱 부각되고 있으며 애니메

이션, 게임, 광고 등 다양한 산업에서 캐릭터가 생산/개발되고 해당 캐릭터가 나머지 유관 산업으로 파생되어 활

용되는 등 가치확대 및 재생산이 무한하게 확장되고 있다. 동사는 40년 이상의 캐릭터 완구 사업경험을 토대로 자

체 IP 생산을 통한 콘텐츠 사업을 진행하고 있다. 

 

2007년 출시된 ‘유후와 친구들(Yoohoo & Friends)’은 멸종 위기 동물들을 주요 캐릭터로 선정하여 만든 동사의 

자체 IP이다. TV 시리즈, OTT 오리지널 시리즈, 유튜브 시리즈를 포함한 다양한 플랫폼을 대상으로 애니메이션 

콘텐츠를 배급하고 있으며 전세계 190여개국, 20개 언어로 동시 서비스가 진행되고 있다. 

 

‘유후와 친구들’로 시작한 오로라의 콘텐츠 사업은 캐릭터 개발, 애니메이션 제작 및 배급, 캐릭터 라이센싱및 머

천다이징 전개, 브랜드 마케팅을 통해 콘텐츠 가치를 극대화시키는 것을 목표로 하고 있다. 따라서 동사는 유후와 

친구들 토이를 비롯하여 출판, 식음료, 팬시, 의류 및 패션 액세서리, 디지털 게임, 뮤지컬 공연까지 글로벌 파트너

들과 협력을 통해 다양한 캐릭터 상품화를 전개하고 있다. 유후와 친구들은 2007년 런칭 이래로 100종 이상의 캐

릭터 상품을 보유하고 있으며, 현재까지 총 1억개 이상의 누적 판매수량을 기록하고 있다. 

  

▪ Tillywig Toy Awards 
(Parents' Favorite Products)

▪ Toy of the Year (TOTY, FINALIST)

Eco nation

▪ Creative Child Awards 
(Top Toy of the Year Award)

Palm Pals

▪ Tillywig Toy Awards (TOP FUN)

Spudsters

▪ Tillywig Toy Awards (Best Children’s 
Products)

Cactus Kingdom

▪ The Toy Insider (Hot Summer Toys)

Teddy Pet
▪ Creative Child Awards 

(Top Travel Fun of the Year Award)
▪ The Toy Insider (Hot Summer Toys)

Shoulderkins
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유후와 친구들  유후와 친구들: 넷플릭스 통해 전세계 190여개국, 20개 언어 동시 서비스 

 

 

 
자료: 오로라, 한국IR협의회 기업리서치센터  자료: 오로라, 한국IR협의회 기업리서치센터 

 

유후와 친구들 IP 활용 라이선스 사업  유후와 친구들 활용 OSMU 

 

 

 
자료: 오로라, 한국IR협의회 기업리서치센터  자료: 오로라, 한국IR협의회 기업리서치센터 

 

 유형자산 및 투자부동산 자산가치 

 오로라는 2022년 1분기말 기준으로 유형자산 1,174억원, 투자부동산 1,264억원을 보유하고 있다. 동사는 1999년 

매입한 강남구 테헤란로 오로라월드 빌딩(본사)을 비롯하여 해외판매법인(미국, 영국, 홍콩) 및 해외생산법인(중

국, 인도네시아) 지점을 자가 보유하고 있으며, 2021년에는 경기도 판교 제2테크노밸리 아이스퀘어 신사옥이 완공

되어 추가되었다. 

 

동사는 국내외 부동산을 통해 일차적으로는 임대료 등의 비용절감효과 뿐만 아니라 투자부동산을 통한 부동산 임

대 수익 매출을 올리고 있다. 부가적으로는 오로라월드빌딩(장부가 484억원)은 1999년 취득 후 2008년 일부 취

득, 판교 아이스퀘어(장부가 617억원)는 2021년 취득, 기타 국내 사업 확장 등을 목적으로 2010년부터 최근까지 

다수의 부동산(장부가 약 600억원)을 취득하였으며 주변 시세 등을 고려 시 해당 자산가격 상승에 따른 자산가치

가 부각될 수 있다고 판단된다. 

  

출판

식음료

팬시

의류및패션 악세사리

디지털게임

뮤지컬공연
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본사 오로라월드빌딩(강남구 테헤란로): 지상 10층, 지하 4층  신사옥 판교 제2테크노밸리: C동 지상10층, 지하 5층 

 

 

 
자료: 오로라, 한국IR협의회 기업리서치센터  자료: 오로라, 한국IR협의회 기업리서치센터 

 

국내 주요 유형자산 및 투자부동산 

구분 소재지 토지 건물 합계 

본사 서울 강남구 테헤란로 624 376억원 108억원 484억원 

신사옥 판교 창조경제밸리 특별계획구역(I-Square) 195억원 422억원 617억원 

지점 경기도 이천시 마장면 덕이로 127억원 88억원 215억원 

지점 충북 충주시 10억원  10억원 

지점 충북 충주시 3억원  3억원 

    1,329억원 

자료: 오로라, 한국IR협의회 기업리서치센터 

 

해외 주요 유형자산 

구분 소재지 토지 건물 합계 

판매법인 미국 L/A(AURORA WORLD, Inc) 
U$2,518,216.00 

(약 33억원) 

U$10,485,226.64 

(약 137억원) 

U$13,003,442.64 

(약 170억원) 

판매법인 홍콩(AURORA WORLD(HK).,Ltd) - 
HK$7,023,782.28 

(약 12억원) 

HK$7,023,782.28 

(약 12억원) 

판매법인 영국(AURORA WORLD.,Ltd) 
￡4,528,500.20 

(약 72억원) 

￡436,212.30 

(약 7억원) 

￡4,964,712.50 

(약 79억원) 

    약 261억원 

자료: 오로라, 한국IR협의회 기업리서치센터 
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 2021년 실적 리뷰 

 2021년 실적은 매출액 1,781억원(YoY +25.8%), 영업이익 106억원(YoY +21.0%), 영업이익률 6.0%(전년대비 

0.2%p 하락), 지배주주순이익 95억원(YoY +18.4%)이다. 동사 매출액의 약 75%를 차지하는 북미/유럽을 중심으

로 COVID-19 영향에서 빠르게 회복하며 미국사업본부가 전년대비 53.7%, 영국사업본부가 전년대비 34.0% 매

출이 증가하며 전사 매출성장을 견인하였다. 이익 측면에서는 매출액 증가에 따른 고정비 절감효과로 수익성 개선

요인이 있었으나 글로벌 물류대란으로 인한 운반비 급증(전년대비 76.3% 증가), 광고선전비(전년대비 45.1% 증

가), 판매수수료(전년대비 45.1% 증가) 상승으로 인해 영업이익이 전년대비 0.2%p 하락하였다. 

 

 2022년 실적 전망 

 2022년 실적은 매출액 2,043억원(YoY +14.7%), 영업이익 126억원(YoY +19.1%), 영업이익률 6.2%(전년대비 

0.2%p 개선), 지배주주순이익 104억원(YoY +9.8%)을 전망한다. COVID-19에서 빠르게 회복되며 2021년 2분기

부터 성장세로 돌아선 해외 판매법인 매출은 플러스 성장이 이어질 것으로 예상된다. 이익측면에서는 매출액 성장

에도 불구하고 원자재 가격 상승, 전년도와 유사하게 국내 완구유통사업 확장에 따른 광고선전비, 판매수수료 상

승 등이 이어지며 이익률이 소폭 개선되는 수준에 그칠 것으로 예상된다.  

 

동사는 2022년 1분기 분기보고서를 통해 매출액 558억원(YoY +55.4%), 영업이익 49억원(YoY -0.3%), 영업이

익률 8.8%(전년대비 4.9%p 하락), 지배주주순이익 64억원(YoY +148.4%)의 실적을 공시하였다. 매출비중의 가

장 큰 비중을 차지하고 있는 미국사업본부가 전년동기대비 65.1%, 영국사업본부가 전년동기대비 50.4%, 홍콩사

업본부가 137.1% 매출 성장을 견인하였다. 이익 측면에서는 원재료 및 상품매입액이 전년동기대비 106.5% 급증

함에 따라 매출원가율이 전년동기대비 6.7%p 상승하였으며 영업이익률이 전년동기대비 4.9%p 하락하였다. 

 

판매법인별 매출액 추이 

 
자료: 한국IR협의회 기업리서치센터 
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영업이익 추이  당기순이익 추이 

 

 

 
자료: 한국IR협의회 기업리서치센터  자료: 한국IR협의회 기업리서치센터 

 

실적 추이 및 전망 (단위: 억원, %) 

 2018 2019 2020 2021 2022F 

매출액 1,468 1,571 1,416 1,781 2,043 

증가율 (%) 2.2 7.0 -9.9 25.8 14.7 

본사 사업본부 297 427 463 421 484 

미국 사업본부 875 848 700 1,076 1,195 

영국 사업본부 146 158 142 190 224 

홍콩 사업본부 130 127 102 86 129 

기타 21 11 8 7 11 

매출원가 783 855 750 991 1,140 

매출원가율 (%) 53.3 54.4 53.0 55.6 55.8 

매출총이익 685 716 666 790 902 

매출총이익률 (%) 46.7 45.6 47.1 44.4 44.2 

영업이익 131 126 88 106 126 

영업이익률 (%) 8.9 8.0 6.2 6.0 6.2 

증가율 (%) -18.0 -3.8 -30.4 21.0 19.1 

세전계속사업이익 93 68 114 121 133 

당기순이익 60 38 80 95 104 

순이익률 (%) 4.1 2.4 5.7 5.3 5.1 

자료: 한국IR협의회 기업리서치센터 
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 국내외 동종기업 대비 밸류에이션 저평가 구간 

2022년 예상실적 기준 

오로라의 밸류에이션은  

PER 8.8배, PBR 0.7배로  

저평가 구간 

오로라의 현재 주가 밸류에이션 수준을 판단하기 위해 국내외 완구 및 캐릭터 사업을 영위하고 있는 기업들을 동

종기업으로 선정하여 밸류에이션을 비교하고자 한다. 국내 동종기업(삼성출판사, 대원미디어, 손오공)의 경우 

2022년 추정실적이 없는 경우가 대다수임에 따라 2021년 실적 기준으로 비교해보았다. 2021년 실적 기준으로 오

로라의 밸류에이션은 PER 11.0배, PBR 0.9배로 국내 동종기업 평균 밸류에이션인 PER 45.5배, PBR 2.0배와 비교 

시 밸류에이션 저평가 구간으로 판단된다. 

 

또한 동사의 완구제품이 북미/유럽 등 선진국향 제품이라는 점, 40년 이상의 탄탄한 업력과 안정적인 비즈니스를 

보유하고 있다는 점을 감안하여 글로벌 캐릭터/완구 대표기업인 디즈니, 해즈브로(Hasbro: 트랜스포머, 모노폴리 

등을 보유한 미국 완구기업), 마텔(Mattel: 바비 인형 브랜드를 보유한 미국 완구기업)을 글로벌 동종기업으로 선

정하여 밸류에이션을 비교하고자 한다. 2022년 예상실적 기준으로 오로라의 밸류에이션은 PER 8.8배, PBR 0.7배

로 해외 동종기업 평균 밸류에이션인 PER 19.0배, PBR 3.1배와 비교 시 해외 동종기업의 프리미엄 요인을 감안하

더라도 동사는 상대적인 밸류에이션 저평가 구간이라고 판단된다. 

 

PER 밴드  PBR 밴드 

 

 

 
자료: 한국IR협의회 기업리서치센터  자료: 한국IR협의회 기업리서치센터 

  

0

10

20

30

40

50

'18/1 '19/1 '20/1 '20/12 '21/12

(천원)

40.4x

33.0x

25.6x

18.2x

10.8x

0

5

10

15

20

'18/1 '19/1 '20/1 '20/12 '21/12

(천원)

1.5x

1.3x

1.1x

0.9x

0.7x



 

  
    

 

 

 
 

 15 

동종기업 비교 (단위: 원, 달러, 억원, 백만달러, %, 배) 

 오로라 
국내 동종기업 해외 동종기업(미국) 

삼성출판사 대원미디어 손오공 디즈니 해즈브로 마텔 

주가(원, 달러) 2022년 8월 3일 기준 8,510 27,650 14,200 2,250 104.71 78.55 23.13 

시가총액(원, 백만달러) 2022년 8월 3일 기준 916 2,765 1,786 605 190,727 10,847 8,153 

자산총계  

(억원, 백만달러) 

2020 2,743 2,924 1,447 533 201,500 10,820 5,530 

2021 3,908 3,387 1,641 564 203,600 10,040 6,390 

2022E 4,071 - 1,830 - 208,031 10,029 7,034 

자본총계  

(억원, 백만달러) 

2020 1,101 1,429 842 225 83,600 2,900 610 

2021 1,279 1,898 903 259 88,600 3,030 1,570 

2022E 1,371 - - - 95,647 3,131 2,116 

매출액  

(억원, 백만달러) 

2020 1,416 1,671 2,662 853 65,390 5,470 4,590 

2021 1,781 1,875 2,998 755 67,420 6,420 5,460 

2022E 2,043 - 3,030 - 83,990 6,500 5,880 

매출증가율 

(%) 

2020 -9.9 -17.3 39.0 16.2 -6.1 15.9 2.0 

2021 25.8 12.2 12.6 -11.5 3.1 17.4 19.0 

2022E 14.7 0 1.1 0 24.6 1.2 7.7 

영업이익  

(억원, 백만달러) 

2020 88 -45 72 -14 -1,940 500 370 

2021 106 80 123 12 3,130 720 730 

2022E 126 - 161 - 12,832 1,000 871 

영업이익증가율  

(%) 

2020 -30.4 적전 97.5 적지 적전 -23.1 825.0 

2021 21.0 흑전 69.4 흑전 흑전 44.0 97.3 

2022E 19.1 0 31.4 0 310.0 38.9 19.3 

영업이익률  

(%) 

2020 6.2 -2.7 2.7 -1.6 -3.0 9.1 8.1 

2021 6.0 4.3 4.1 1.5 4.6 11.2 13.4 

2022E 6.2 0.0 5.3 0.0 15.3 15.4 14.8 

당기순이익  

(억원, 백만달러) 

2020 80 532 41 -19 -2,860 220 120 

2021 95 32 57 34 2,000 430 900 

2022E 104 - 94 - 7,191 712 530 

당기순이익증가율  

(%) 

2020 112.5 992.8 272.7 적지 적전 -57.7 흑전 

2021 18.4 -94.1 38.5 흑전 흑전 95.5 650.0 

2022E 9.8 0 65.5 0 259.6 65.6 -41.1 

ROE 

(%) 

2020 7.4 45.6 5.0 -8.3 -3.4 7.6 19.7 

2021 8.2 1.9 6.5 14.0 2.3 14.2 57.3 

2022E 8.2 0.0 0.0 0.0 7.5 22.7 25.0 

PER 

(배) 

2020 12.6 4.5 28.5 N/A N/A 58.3 50.6 

2021 11.0 104.9 47.1 19.2 140.8 32.7 8.4 

2022E 8.8 0.0 19.0 0.0 26.5 15.2 15.4 

PBR 

(배) 

2020 0.9 1.7 1.4 2.1 3.9 4.4 10.0 

2021 0.9 1.7 3.0 2.5 3.2 4.6 4.8 

2022E 0.7 0.0 0.0 0.0 2.0 3.5 3.9 

PSR 

(배) 

2020 0.7  1.4  0.4  0.6  5.0  2.3  1.3  

2021 0.6  1.8  0.9  0.9  4.2  2.2  1.4  

2022E 0.4  0.0  0.6  0.0  1.2  0.8  0.9  

자료: Quantiwise, REFINITIV, 한국IR협의회 기업리서치센터 
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 수익성 저하 우려 

신사업으로 인한 수익성 저하. 

향후 개선여부 확인 필요함 

오로라의 영업이익률은 2014년 11.9%를 고점으로 꾸준하게 하락하며 수익성 저하가 우려되는 상황이다. 동사의 

최근 10년간 매출원가율, 판관비율, 영업이익률 추이를 살펴보면 1) 매출원가율은 2012년부터 2015년까지 평균 

50.5%에서 2016년부터 2021년까지 평균 53.5%로 3.0%p 상승하였고, 2) 판관비율은 2012년부터 2015년까지 평

균 40.0%에서 2016년부터 2021년까지 평균 38.0%로 2.0%p 하락하였다. 그로 인해 3) 영업이익률은 2012년부

터 2015년까지 평균 9.5%에서 2016년부터 2021년까지 평균 8.4%로 1.1%p 하락하였으며 이러한 영업이익률 감

소세는 2020년 6.2%, 2021년 6.0%의 영업이익률을 발표하며 수익성 하락 우려가 커지고 있다. 

 

동사는 2015년 내수 완구 유통사업에 진출하여 토이플러스 화성기산점을 시작으로 직영점 및 국내완구 가맹사업

을 확대하고 있다. 현재 국내 17개 매장을 운영하고 있으며, 특히 2020년부터 본격적으로 신규점포 오픈이 가속

화됨에 따라 관련된 판매관리비 비용(인건비, 광고선전비, 지급수수료, 판매수수료 등)이 증가하며 판관비율이 상

승하였다고 판단된다. 완구 유통사업이 기존 사업(완구 제조 및 판매)대비 수익성이 떨어지는 비즈니스임을 감안

하여 전사 이익률의 일부 하락에도 불구하고 유통사업이 동사의 매출성장을 견인하고 이익의 절대값을 성장시키

는 데에 기여하는 지 지켜볼 필요가 있다고 판단된다. 

 

최근 10년간 매출원가율, 판관비율, 영업이익률 추이 

 
자료: 한국IR협의회 기업리서치센터 

 

최근 10년간 매출액, 영업이익 추이 

 
자료: 한국IR협의회 기업리서치센터 
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포괄손익계산서   재무상태표 
(억원) 2018 2019 2020 2021 2022F 

매출액 1,468 1,571 1,416 1,781 2,043 

증가율(%) 2.2 7.0 -9.9 25.8 14.7 

매출원가 783 855 750 991 1,140 

매출원가율(%) 53.3 54.4 53.0 55.6 55.8 

매출총이익 685 716 666 790 902 

매출이익률(%) 46.7 45.6 47.1 44.4 44.2 

판매관리비 554 590 579 684 776 

판관비율(%) 37.7 37.6 40.9 38.4 38.0 

EBITDA 164 209 151 187 229 

EBITDA 이익률(%) 11.2 13.3 10.6 10.5 11.2 

증가율(%) -15.6 27.5 -28.0 24.0 22.5 

영업이익 131 126 88 106 126 

영업이익률(%) 8.9 8.0 6.2 6.0 6.2 

증가율(%) -18.0 -3.8 -30.4 21.0 19.1 

영업외손익 -37 -58 26 15 7 

금융수익 3 11 30 20 44 

금융비용 45 44 31 63 60 

기타영업외손익 4 -24 27 58 22 

종속/관계기업관련손익 -0 -0 0 0 0 

세전계속사업이익 93 68 114 121 133 

증가율(%) -46.4 -26.6 66.7 6.4 9.8 

법인세비용 34 31 34 26 29 

계속사업이익 60 38 80 95 104 

중단사업이익 0 0 0 0 0 

당기순이익 60 38 80 95 104 

당기순이익률(%) 4.1 2.4 5.7 5.3 5.1 

증가율(%) -54.4 -36.7 112.5 18.5 9.8 

지배주주지분 순이익 60 38 80 95 104 
 

 

(억원) 2018 2019 2020 2021 2022F 

유동자산 888 879 879 1,183 1,442 

현금성자산 79 111 69 152 271 

단기투자자산 16 0 77 80 80 

매출채권 291 276 254 330 379 

재고자산 459 445 415 551 632 

기타유동자산 44 46 65 70 80 

비유동자산 1,404 1,630 1,864 2,725 2,628 

유형자산 668 518 871 1,152 1,053 

무형자산 62 31 24 40 37 

투자자산 71 70 35 67 72 

기타비유동자산 603 1,011 934 1,466 1,466 

자산총계 2,292 2,509 2,743 3,908 4,071 

유동부채 839 1,115 1,122 1,528 1,574 

단기차입금 657 684 573 831 831 

매입채무 69 76 60 86 98 

기타유동부채 113 355 489 611 645 

비유동부채 431 332 521 1,101 1,126 

사채 0 0 0 0 0 

장기차입금 303 234 410 909 909 

기타비유동부채 128 98 111 192 217 

부채총계 1,270 1,447 1,643 2,629 2,700 

지배주주지분 1,022 1,062 1,101 1,219 1,311 

자본금 54 54 54 54 54 

자본잉여금 144 144 144 144 144 

자본조정 등 -52 -52 -52 -52 -52 

기타포괄이익누계액 -41 -23 -44 -11 -11 

이익잉여금 917 939 998 1,083 1,175 

자본총계 1,022 1,062 1,101 1,279 1,371 
 

   

현금흐름표  주요투자지표 

(억원) 2018 2019 2020 2021 2022F 

영업활동으로인한현금흐름 75 208 98 34 102 

당기순이익 60 38 80 95 104 

유형자산 상각비 28 51 55 78 98 

무형자산 상각비 5 32 8 3 4 

외환손익 0 0 0 0 0 

운전자본의감소(증가) -30 43 -25 -99 -70 

기타 12 44 -20 -43 -34 

투자활동으로인한현금흐름 -124 -222 -394 -679 9 

투자자산의 감소(증가) -0 0 -31 -21 -6 

유형자산의 감소 7 13 1 79 0 

유형자산의 증가(CAPEX) -122 -53 -374 -71 0 

기타 -9 -182 10 -666 15 

재무활동으로인한현금흐름 -42 44 257 721 -10 

차입금의 증가(감소) -15 73 296 709 2 

사채의증가(감소) 0 0 0 0 0 

자본의 증가 0 0 0 0 0 

배당금 -11 -15 -21 -10 -12 

기타 -16 -14 -18 22 0 

기타현금흐름 2 4 -3 7 18 

현금의증가(감소) -89 33 -43 84 119 

기초현금 168 79 111 69 152 

기말현금 79 111 69 152 271 
 

 

 2018 2019 2020 2021 2022F 

P/E(배) 15.5 39.0 12.6 11.0 8.8 

P/B(배) 0.9 1.4 0.9 0.9 0.7 

P/S(배) 0.6 0.9 0.7 0.6 0.5 

EV/EBITDA(배) 10.9 11.8 14.8 16.2 12.2 

배당수익률(%) 1.8 1.5 1.1 1.2 1.4 

EPS(원) 553 350 744 881 968 

BPS(원) 9,495 9,867 10,226 11,325 12,179 

SPS(원) 13,641 14,594 13,156 16,545 18,978 

DPS(원) 150 200 100 120 120 

수익성(%)      

ROE 6.0 3.6 7.4 8.2 8.2 

ROA 2.6 1.6 3.0 2.9 2.6 

ROIC 6.6 6.5 5.5 7.6 6.2 

안정성(%)      

유동비율 105.9 78.8 78.4 77.4 91.6 

부채비율 124.3 136.3 149.2 205.6 197.0 

순차입금비율 85.6 93.5 110.0 150.9 132.2 

이자보상배율 4.0 3.7 3.3 3.0 2.7 

활동성(%)      

총자산회전율 0.6 0.7 0.5 0.5 0.5 

매출채권회전율 5.4 5.5 5.3 6.1 5.8 

재고자산회전율 3.3 3.5 3.3 3.7 3.5 
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Compliance notice 

본 보고서는 한국거래소, 한국예탁결제원과, 한국증권금융이 공동으로 출연한 한국IR협의회 산하 독립 (리서치) 조직인 기업리서치센터가 작성한 기업분석 보

고서입니다. 본 자료는 시가총액 5천억원 미만 중소형 기업에 대한 무상 보고서로, 투자자들에게 국내 중소형 상장사에 대한 양질의 투자 정보 제공 및 건전

한 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 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 리서치센

터의 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 투자정보 등 대외제공에 관한 한국IR협의회 기업리서치센터의 내부통제 기준을 준수하고 있습니다.  

⚫ 본 자료는 카카오톡에서 "한국IR협의회" 채널을 추가하시어 보고서 발간 소식을 안내받으실 수 있습니다.  

 


