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여전히 상대적/절대적 저평가된 컨택 기업 

Issue Comment 

Not Rated 

CP(2월16일): 4,820원 

   

Key Data 

KOSDAQ 지수 (pt) 977.74 

52주 최고/최저(원) 5,040/942 

시가총액(십억원) 391.3 

시가총액비중(%) 0.10 

 

Financial Data 

투자지표 단위 2018 2019 2020 

매출액 십억원 3,440.9 3,412.3 3,169.2 

영업이익 십억원 20.0 45.2 (11.2) 

세전이익 십억원 9.8 24.1 (18.7) 

순이익 십억원 (8.7) (4.8) (31.7) 

EPS 원 (148) (81) (454) 

증감율 % 적지 적지 적지 

PER 배 (15.88) (26.79) (4.74) 

PBR 배 0.43 0.40 0.63 

EV/EBITDA 배 3.04 1.64 5.76 

ROE % (2.80) (1.60) (11.53) 

BPS 원 5,455 5,364 3,430 

DPS 원 50 70 20 

 

Compliance Notice 

 본 자료를 작성한 애널리스트(이기훈)는 자료의 작성과 관련하여 외부의 압

력이나 부당한 간섭을 받지 않았으며, 본인의 의견을 정확하게 반영하여 신

의성실 하게 작성하였습니다. 

 본 자료는 기관투자가 등 제 3자에게 사전 제공한 사실이 없습니다 

 당사는 2021년 2월 16일 현재 해당회사의 지분을 1%이상 보유 하고 있지 

않습니다  

 본자료를 작성한 애널리스트(이기훈)는 2021년 2월 16일 현재 해당회사의 유

가증권을 보유하고 있지 않습니다 

본 조사자료는 고객의 투자에 정보를 제공할 목적으로 작성되었으며, 어떠한 

경우에도 무단 복제 및 배포 될 수 없습니다. 또한 본 자료에 수록된 내용은 

당사가 신뢰할 만한 자료 및 정보로 얻어진 것이나, 그 정확성이나 완전성을 

보장할 수 없으므로 투자자 자신의 판단과 책임하에 최종결정을 하시기 

바랍니다. 따라서 어떠한 경우에도 본 자료는 고객의 주식투자의 결과에 대한 

법적 책임소재의 증빙자료로 사용될 수 없습니다. 
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주가는 많이 올랐지만 경쟁사 대비 여전히 저평가 구간 

백신 접종이 가시화되면서 잠재적 이연 수요가 대기하고 있

는 하나투어/모두투어의 주가는 각각 2022년 영업이익 기준 

20배/18배에 거래되고 있는 상황에서 인터파크는 보수적인 

가정하에서도 13배(영업이익 300억원 가정)에 거래 중이며, 

이는 아이마켓코리아의 지분 가치도 반영하기 전이다. 단기

적으로 주가가 많이 올라 보이지만 똑같은 업황에서 여전히 

과도한 절대적/상대적 저평가 구간이며, 과거 밸류에이션의 

할인 요인이었던 도서 부문의 구조적 개선이 나타날 것으로 

예상한다. 아직 제대로 평가 받지 못하고 있는 컨택 기업에 

대한 관심이 필요한 주가 수준이다. 

 

4Q Review: 영업이익 -8억원(적자전환) 

4분기 별도 기준 매출액/영업이익은 780억원(-1% QoQ)/-

8억원(+93억원 QoQ)을 기록했다. 적자 폭이 상당히 줄어든 

이유는 ENT 영업이익이 QoQ로 67억원 증가했는데, 도쿄올

림픽 개최 연기로 관련한 시스템 유지/보수 매출이 반영된 

영향이다. 올림픽이 정상적으로 개최 된다면 올해도 비슷한 

수준의 이익이 반영될 것으로 예상된다. 또한, 코로나19로 

기획사들의 공연이 계속 미뤄지면서 대손 상각이 꾸준히 쌓

이고 있는데, 재개 시 바로 환입되는 구조이기에 마찬가지로 

콘서트만 가능하다면 큰 폭의 이익 개선이 가능하다.  

 

2022년 예상 영업이익 300억원은 보수적인 시나리오 

ENT 부문은 전술 한대로 1) 도쿄올림픽 티켓 판매 시스템, 

2) 공연 재개에 따른 대손 환입(약 50억원 내외 추정) 및 실

적 개선 등이 예상된다. 투어는 이연 수요에 따른 가격 인상 

효과를 아예 반영하지 않더라도 과거 수준인 150억원 내외

의 이익 달성은 충분히 예상 가능하다. ENT와 투어 부문만 

합쳐도 연간 300억원의 영업이익을 예상할 수 있으며, 가장 

문제였던 도서 부문도 구조적 수익성 개선을 위한 노력이 진

행되고 있다.  
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표 1. 인터파크 실적 추이  (단위: 십억원) 

 18 19 20 1Q19 2Q19 3Q19 4Q19 1Q20 2Q20 3Q20 4Q20 

거래총액 3,891 3,774 2,003 950 974 913 937 619 446 484 454 

쇼핑 980  1058  1,144 279  260  257  263  280  305  293  266  

도서 179  165  157  49  37  41  38  46  36  39  36  

ENT 843  749  224  165  214  157  213  72  46  46  60  

투어 1889  1801  478  457  464  458  422  221  59  106  92  

매출액 439  439  322  111  104  110  114  95  70  79  78 

쇼핑 81  71  66  19  19  18  15  17  17  16  15  

도서 164  155  151  47  34  38  35  44  35  38  34  

ENT 86  97  59  18  23  20  36  16  10  14  19  

투어 104  106  36  25  25  31  25  16  5  8  7  

기타 3  10  10  2  2  2  3  2  2  2  3  

영업이익 6  17  (23) 4  3  4  6  0  (13) (10) (1) 

쇼핑 15  18  17  5  6  4  3  5  4  5  3  

도서 3  6  4  2  1  2  0  1  (0) 2  2  

ENT 21  35  13  7  7  7  14  5  0  0  7  

투어 22  35  9  8  8  11  9  6  (1) 1  2  

기타 (56) (77) (66) (19) (19) (20) (20) (17) (16) (18) (14) 

OPM 1% 4% -7% 3% 3% 4% 5% 0% -18% -13% -1% 

당기순이익 (13) 2 (11) 3 1 5 (7) 1 0 (13) 3 

자료: 인터파크, 하나금융투자 

주: 2020년 3분기 합병으로 인해 3분기 누적 영업이익(공시 기준) 수치가 다름 

 

 

그림 1. 별도기준 연간 실적 추이  그림 2. 2015년 이후 인터파크 주가 추이 

 

 

 
자료: 인터파크, 하나금융투자  자료: Quantiwize, 하나금융투자 
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그림 3. 인터파크 합병 이후 지배구조   

 
자료: 인터파크, 하나금융투자 

 

 

그림 4. 인터파크 부문별 GMV 추이  그림 5. 인터파크 매출 추이 

 

 

 

자료: 인터파크, 하나금융투자  자료: 인터파크, 하나금융투자 

 

 

그림 6. 투어 부문 취급고 추이  그림 7. 엔터(공연) 부문 취급고 추이 

 

 

 

자료: 인터파크, 하나금융투자  자료: 인터파크, 하나금융투자 
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