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기대되는 하반기! 
 

평범한 외형, 알찬 내실  
2분기 실적은 매출액 458억원(-1.3% YoY, +6.9% QoQ), 영업이익 59억원(-

21.9% YoY, +72.5% QoQ), 영업이익률 12.9%(-3.4%p YoY, +4.9%p QoQ)

을 기록했다. 건설 폐기물 중간처리 사업의 정체로 전년동기 대비 아쉬운 실적을 

기록했지만, 매립사업의 개시와 비용 효율화가 진행되며 부진했던 1분기 대비 수

익성 개선이 돋보였다. 하반기에도 기존 사업부문이 상반기와 비슷한 수준을 유지

하는 가운데 매립사업의 수익성 기여도가 높아질 전망이다. 

 

매립사업, 하반기부터가 진짜 
5월 중순부터 시작한 매립사업은 매출액 12억원, 순이익 4억(순이익률 34.0%)을

기록했다. 아직 영업을 개시하지 않은 광양매립장 유지비용이 반영되었다는 점을 

감안하면 사천 매립장의 순이익률은 50%를 초과한다. 사천매립장의 조업이 예상

보다 빠르게 안착하는 가운데, 8월부터는 광양 사업장의 영업도 재개되어 하반기

에는 매립사업의 본격적인 수익 기여가 가능할 전망이다. 사천 및 광양 매립장을 

통해 연간 150억원 수준의 매출이 가능할 전망이다. 광양매립장의 영업재개에 따

라 투자비용과 복구비용이 동시에 반영될 예정이지만, 비용 및 판가관리를 통해 

수익성 훼손은 크지 않을 전망이다. 

 

고수익 매립사업을 통한 re-rating 전망 
초과 수요를 바탕으로 폐기물 처리 단가가 지속적으로 상승하는 등 업황이 호조를 

보이고 있어, 하반기는 매립사업을 중심으로 수익성이 큰 폭으로 개선될 전망이다. 

상반기는 건설 폐기물 중간처리 및 자동차 재활용 사업이 정체되며 실적이 부진했

지만, 하반기에는 고수익 매립사업을 통해 매분기 수익성이 개선될 전망이다. 본격

적인 실적 re-rating이 시작될 인선이엔티에 주목할 시점이다.

  

Not Rated 
 

   
 

Stock Data 

KOSPI(8/13) 1,926 

주가(8/13) 7,120 

시가총액(십억원) 273 

발행주식수(백만) 38 

52주 최고/최저가(원) 11,400/5,400 

일평균거래대금(6개월, 백만원) 8,786 

유동주식비율/외국인지분율(%) 66.4/6.6 

주요주주(%) 아이에스동서 외 1 인 33.5 

   
  

주가상승률 

 1개월 6개월 12개월 

절대주가(%) (9.8) 3.0  (2.5) 

KOSDAQ 대비(%p) 3.5  23.2  19.4  
 

주가추이 

 
자료: FnGuide 
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<표 1> 2분기 실적 요약 (단위: 십억원, %, %p) 

 2Q19 2Q18 YoY 1Q19 QoQ 

매출액 45.8  46.4  (1.3) 42.8  6.9  

영업이익 5.9  7.6  (21.9) 3.4  72.5  

영업이익률 12.9  16.3  (3.4) 8.0  4.9  

세전이익 5.2  6.6  (21.4) 0.4  1,302.1  

당기순이익 3.4  5.1  (32.6) 0.7  396.9  
 

자료: 인선이엔티, 한국투자증권 

 
<표 2> 2분기 매출 breakdown (단위: 십억원, %) 

부문 2Q19 2Q18 YoY 1Q19 QoQ 

건설 폐기물 22.2  24.7  (10.4) 21.8  1.8  

자동차 재활용 19.9  19.9  0.3  20.0  (0.3) 

매립 1.2  0.0  신규 0.0  신규 

기타 2.4  1.7  41.0  1.0  134.1  

자료: 인선이엔티, 한국투자증권 

 

 

 

  

[그림 1] 분기별 실적 추이  [그림 2] 연도별 실적 추이 및 전망 

 

 

 

자료: 인선이엔티, 한국투자증권  자료: 인선이엔티, 한국투자증권 

[그림 3] 사업부별 매출액 비중(1H19)  [그림 4] 분기별 매출원가 추이 

 

 

 

자료: 인선이엔티, 한국투자증권  자료: 인선이엔티, 한국투자증권 
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투자의견 및 목표주가 변경내역 

종목(코드번호) 제시일자 투자의견 목표주가  

괴리율 

평균주가 

대비 

최고(최저) 

주가대비 

인선이엔티 (060150) 2019.01.17 NR -  - - 
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