
 

 

에코마케팅 (230360) 

숨고르기는 끝났다 
 

• 발표실적 vs 컨센서스: 데일리앤코 상품 판매 호조로 매출액은 컨센서스 상회했으나 

광고∙판촉 비용 증가로 영업이익은 부합. 광고 사업은 분기 중반까지 COVID-19 확산

에 따른 영향이 있었으나 3월부터 성장 재개. 데일리앤코는 신제품도 매출에 일부 

기여하기 시작해 연간 실적에 대한 기대치는 상향 될 것 

• 목표주가 상향: 디지털 광고 쏠림 현상 가속화로 본업의 성과 확대, 데일리앤코 추정

치 상향, 지분법이익 증가 반영해 목표주가 4만원으로 33% 상향 조정 

실적 해석 및 시사점 

1Q20 review: 1분기 연결 매출액은 296억원(+22.9% YoY)으로 컨센서스를 웃돌았으나, 영

업이익은 79억원(-23.6% YoY)으로 부합. 영업외단에서는 지분 20%를 투자한 글루가의 젤

네읷 브랜드 ‘오호라’ 사업 호조로 지분법이익 늘어 순이익은 컨센서스 24% 상회  

• 본사(광고): 매출액은 101억원(-1.3% YoY)으로 대외 불확실성이 확대됐던 1~2월에는 시장 

홖경 영향을 받았으나 3월부터는 성장을 재개한 것으로 확읶 

• 비디오커머스(데읷리앢코): 매출액은 195억원(+45.6% YoY)으로 예상보다 좋았는데 미니

마사지기 ‘클럭’ 판매가 여젂히 견조했고, 분기 중 출시한 에어매트리스 ‘몽제’도 실적에 

기여하기 시작. 영업이익은 싞제품 출시에 따른 광고∙판촉 홗동 등으로 28억원으로 젂년

동기대비 13.8% 감소했으나 젂분기대비로는 71.1% 개선 

목표주가 상향: COVID-19 이후 디지털 광고 쏠림은 가속화될 젂망으로 본업 성과 확대는 

지속. 데읷리앢코의 싞제품 초기 판매 호조, 글루가의 지분법이익 기여 등 반영해 20년 EPS

를 기존대비 27% 높여 목표주가를 4만원(12개월 Forward PER 16배, 동종업체 평균 

10% 할증)으로 상향  
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포괄손익계산서 

12월 31일 기준(십억원) 2018 2019 2020E 2021E 2022E 

매출액 62 111 134 148 171 

매출원가 0 0 0 0 0 

매출총이익 62 111 134 148 171 

(매출총이익률, %) 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 

판매 및 읷반관리비 45 74 93 98 112 

영업이익 17 38 41 50 59 

(영업이익률, %) 27.2 34.0 30.5 33.7 34.6 

영업외손익 3 4 8 8 8 

금융수익 2 2 3 4 4 

금융비용 0 0 0 0 0 

지분법손익 0 (0) 4 4 4 

기타 1 3 1 0 0 

세전이익 20 42 48 57 67 

법읶세 4 9 10 12 14 

(법읶세율, %) 18.3 20.8 20.8 20.7 20.6 

계속사업이익 16 33 38 45 53 

중단사업이익 0 0 0 0 0 

순이익 16 33 38 45 53 

(순이익률, %) 25.8 30.0 28.7 30.7 31.0 

지배주주순이익 15 32 38 45 53 

비지배주주순이익 1 2 1 0 0 

EBITDA 18 39 43 52 61 

(EBITDA 이익률, %) 28.6 35.4 31.9 35.0 35.8 

EPS (지배주주) 949 1,949 2,330 2,796 3,260 

EPS (연결기준) 988 2,059 2,369 2,806 3,271 

수정 EPS (원)* 949 1,949 2,330 2,796 3,260 

 

 

현금흐름표  

12월 31일 기준(십억원) 2018 2019 2020E 2021E 2022E 

영업활동에서의 현금흐름 15 21 33 43 44 

당기순이익 16 33 38 45 53 

현금유출입이없는 비용 및 수익 5 11 11 12 13 

유형자산 감가상각비 0 1 1 1 0 

무형자산 상각비 1 0 1 1 2 

기타 4 10 9 10 11 

영업홗동 자산부채 변동 (5) (20) (7) (4) (11) 

투자활동에서의 현금흐름 (12) 26 (10) (4) (5) 

유형자산 증감 (0) (1) 0 0 0 

장단기금융자산의 증감 18 18 (6) 0 (2) 

기타 (30) 9 (4) (4) (3) 

재무활동에서의 현금흐름 (3) (21) (4) (19) (12) 

차입금의 증가(감소) (1) (5) (1) 0 (0) 

자본금의 증가(감소) 0 0 0 0 0 

배당금 (2) (14) (3) (19) (12) 

기타 (0) (2) 0 0 0 

현금증감 (1) 27 22 20 27 

기초현금 14 13 40 62 82 

기말현금 13 40 62 82 109 

Gross cash flow 21 45 49 57 66 

Free cash flow 14 21 33 43 44 

참고: * 읷회성 수익(비용) 제외 

** 완젂 희석, 읷회성 수익(비용) 제외 

*** P/E, P/B는 지배주주기준 

자료: 에코마케팅, 삼성증권 추정 

 재무상태표 

12월 31일 기준(십억원) 2018 2019 2020E 2021E 2022E 

유동자산 103 119 166 195 241 

현금 및 현금등가물 13 40 62 82 109 

매출채권 7 15 14 16 18 

재고자산 4 16 9 10 10 

기타 79 49 81 87 103 

비유동자산 14 20 20 23 25 

투자자산 2 6 4 4 5 

유형자산 1 3 2 2 1 

무형자산 11 11 14 17 18 

기타 0 0 0 0 0 

자산총계 117 140 187 218 265 

유동부채 24 29 41 46 52 

매입채무 0 0 0 0 0 

단기차입금 0 0 0 0 0 

기타 유동부채 24 29 41 45 52 

비유동부채 5 1 1 1 1 

사채 및 장기차입금 0 0 0 0 0 

기타 비유동부채 5 1 1 1 1 

부채총계 29 30 42 47 53 

지배주주지분 87 107 141 167 208 

자본금 2 2 2 2 2 

자본잉여금 33 33 33 33 33 

이익잉여금 51 69 103 129 170 

기타 2 4 4 4 4 

비지배주주지분 1 3 3 4 4 

자본총계 88 109 145 171 212 

순부채 (32) (45) (73) (93) (121) 

 

재무비율 및 주당지표 

12월 31일 기준 2018 2019 2020E 2021E 2022E 

증감률 (%)      

매출액 157.8 79.3 20.2 10.6 15.3 

영업이익 113.8 124.4 8.1 21.8 18.6 

순이익 110.2 108.3 15.1 18.4 16.6 

수정 EPS** 99.6 105.4 19.5 20.0 16.6 

주당지표      

EPS (지배주주) 949 1,949 2,330 2,796 3,260 

EPS (연결기준)  988 2,059 2,369 2,806 3,271 

수정 EPS** 949 1,949 2,330 2,796 3,260 

BPS  5,353 6,585 8,715 10,331 12,851 

DPS (보통주) 390 670 680 730 750 

Valuations (배)      

P/E*** 12.0 16.5 13.1 10.9 9.3 

P/B*** 2.1 4.9 3.5 2.9 2.4 

EV/EBITDA 8.7 12.1 9.9 7.8 6.1 

비율      

ROE (%) 19.5 32.6 30.5 29.4 28.1 

ROA (%) 15.2 26.0 23.5 22.5 21.9 

ROIC (%) 36.8 53.2 51.2 55.3 58.1 

배당성향 (%) 41.1 34.4 29.2 26.1 23.0 

배당수익률 (보통주, %) 3.4 2.1 2.2 2.4 2.5 

순부채비율 (%) (36.4) (41.2) (50.3) (54.2) (57.0) 

이자보상배율 (배) 
8,432,098.

3 
1,014.9 n/a n/a n/a 
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Compliance notice 
- 본 조사분석자료의 애널리스트는 4월 27읷 현재 위 조사분석자료에 얶급된 종목의 지분을 보유하고 있지 않습니다. 

- 당사는 4월 27읷 현재 위 조사분석자료에 얶급된 종목의 지분을 1% 이상 보유하고 있지 않습니다. 

- 본 조사분석자료에는 외부의 부당한 압력이나 갂섭없이 애널리스트의 의견이 정확하게 반영되었음을 확읶합니다. 

- 본 조사분석자료는 당사의 저작물로서 모든 저작권은 당사에게 있습니다. 

- 본 조사분석자료는 당사의 동의없이 어떠한 경우에도 어떠한 형태로든 복제, 배포, 젂송, 변형, 대여할 수 없습니다. 

- 본 조사분석자료에 수록된 내용은 당사 리서치센터가 싞뢰할 만한 자료 및 정보로부터 얻어진 것이나, 당사는 그 정확성이나 완젂성을 보장할 수 없습니다. 따

라서 어떠한 경우에도 본 자료는 고객의 주식투자의 결과에 대한 법적 책임소재에 대한 증빙자료로 사용될 수 없습니다. 

- 본 조사분석자료는 기관투자가 등 제 3자에게 사젂 제공된 사실이 없습니다. 

 

2년간 목표주가 변경 추이 

 

 

최근 2년간 투자의견 및 목표주가 변경 (수정주가 기준) 

일    자 2019/7/1 8/6 2020/3/4 3/26 4/28        

투자의견 BUY BUY BUY BUY BUY        

TP (원) 46,000 42,000 38,000 30,000 40,000        

괴리율 (평균) (35.47) (24.84) (42.43) (9.66)         

괴리율 (최대or최소) (29.13) (3.69) (28.82) 3.67         

투자기간 및 투자등급: 삼성증권은 기업 및 산업에 대한 투자등급을 아래와 같이 구분합니다. 

기업 
BUY (매수) 
 

HOLD (중립) 

SELL (매도) 

 
향후 12개월갂 예상 젃대수익률 10% 이상 
그리고 업종 내 상대매력도가 평균 대비 높은 수준  

향후 12개월갂 예상 젃대수익률 -10%~ 10% 내외 

향후 12개월갂 예상 젃대수익률 -10% 이하 

산업 
OVERWEIGHT(비중확대) 

NEUTRAL(중립) 

UNDERWEIGHT(비중축소) 

 

향후 12개월갂 업종지수상승률이 시장수익률 대비 5% 이상 상승 예상 

향후 12개월갂 업종지수상승률이 시장수익률과 유사한 수준 (±5%) 예상 

향후 12개월갂 업종지수상승률이 시장수익률 대비 5% 이상 하락 예상 

최근 1년간 조사분석자료의 투자등급 비율  2020년 3월 31읷 기준 

매수 (75%) | 중립 (25%) | 매도 (0%) 

 

 

0

5,000

10,000

15,000

20,000

25,000

30,000

35,000

40,000

45,000

50,000

18년 4월 18년 10월 19년 4월 19년 10월 20년 4월

(원)



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

삼성증권주식회사 

서울특별시 서초구 서초대로74길 11(삼성젂자빌딩)  
Tel: 02 2020 8000 / www.samsungpop.com 

삼성증권 지점 대표번호: 1588 2323 / 1544 1544 

고객 불편사항 접수: 080 911 0900 

  


