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 2Q23 Review: 실적 부진했으나, 개별 기준으로는 큰 폭의 흑자전환 성공 

- 매출액 341억원, 영업손실 25억원. 시장 기대치(매출액 535억원, 영업이익 25억원) 대비 하회. 

- 실적이 부진한 이유는 자회사 선익시스템의 실적부진(매출액 51억원, 영업손실50억원)이 반영되었기 때문임. 

- 개별 기준으로는 매출액 290억원과 영업이익 35억원으로 흑자전환에 성공한 것은 긍정적임. 

 3Q23 Preview: 영업이익은 흑자전환하며 큰 폭의 수익을 달성할 것으로 예상 

- ① 하반기 본사 매출액은 전년 수준을 달할 것으로 예상되며, 양호한 수익성을 달성할 것으로 예상되기 때문임. 

IT-OLED 초도 양산을 위한 품질검사장비와 LGD향 OLED 보상공정장비, 자동차용 검사장비를 납품할 예정임.  

- ② 자회사 선익시스템도 하반기부터 수주잔고가 매출로 반영되면서 본격적인 실적 회복이 예상되고 있기 때문. 

 현재주가는 2024년 실적 기준, PER 8.3배로, 국내외 유사 업체의 평균 PER 9.9배 대비 소폭 할인되어 거래 중. 

 

주가(원, 08/11) 7,170 
시가총액(십억원) 76 

  
발행주식수 10,663천주 
52주  최고가 10,950원 
 최저가 5,970원 
52주 일간 Beta 1.07 
60일 일평균거래대금 5억원 
외국인 지분율 2.4% 
배당수익률(2023F) 2.8% 
  

주주구성  
박재규 (외 4인) 31.0% 
자사주신탁 (외 1인) 10.4% 
자사주 (외 1인) 7.6% 

  

주가상승 1M 6M 12M 
상대기준 -10.9% -30.0% -13.6% 
절대기준 -7.1% -11.9% -4.0% 

 

(십억원, 원) 현재 직전 변동 
투자의견 NR NR - 
목표주가 - - - 
영업이익(23) 3.7 2.3 ▲ 
영업이익(24) 16.4 14.6 ▲ 

 

 12월 결산(십억원) 2021A 2022A 2023E 2024E 

매출액 173.7 213.8 176.1 231.0 
영업이익 5.6 13.2 3.7 16.4 
세전손익 1.8 0.8 -13.3 15.6 
당기순이익 -0.4 0.0 -11.5 13.1 

EPS(원) 399 140 -706 859 
증감률(%) -55.1 -64.9 적전 흑전 
PER(배) 25.9 45.9 - 8.3 

ROE(%) 2.5 0.9 -4.5 5.6 
PBR(배) 0.6 0.4 0.5 0.5 

EV/EBITDA(배) 6.3 1.2 5.4 2.3 
자료: 유진투자증권 
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I. 2Q23 Review & 투자전략 

전거래일(08/11) 발표한 동사의 2 분기 실적(연결 기준)은 매출액 341 억원, 영

업손실 25 억원으로 전년동기 대비 매출액은 60.4% 감소하고, 영업이익은 적자

전환되며 1 분기에 이어 실적 부진이 지속되었음. 시장 기대치(매출액 535 억원, 

영업이익 25 억원) 대비 하회하였음. 

실적이 부진한 이유는 자회사 선익시스템의 실적부진(매출액 51 억원, 영업손실

50 억원)이 반영되었기 때문임. 개별 기준으로는 매출액 290 억원과 영업이익 

35 억원으로 흑자전환에 성공한 것은 긍정적임. IT-OLED 장비 초도납품과 스마

트폰, 자동차용 검사장비 납품으로 수익을 만회함. 

당사 추정 3분기 예상실적(연결 기준)은 매출액 461억원, 영업이익 45억원으로

전년동기 대비 매출액은 유사한 수준을 보이겠지만, 영업이익은 흑자전환하며 

큰 폭의 수익을 달성할 것으로 예상함. ① 하반기 본사 매출액은 전년 수준을 달

할 것으로 예상되며, 양호한 수익성을 달성할 것으로 예상되기 때문임. IT-OLED 

초도 양산을 위한 품질검사장비와 LGD향 OLED 보상공정장비, 자동차용 검사장

비를 납품할 예정임. ② 자회사 선익시스템도 하반기부터 수주잔고가 매출로 반

영되면서 본격적인 실적 회복이 예상되고 있기 때문임.  

현재주가는 당사 추정 2024 년 실적 기준, PER 8.3 배로, 국내외 유사 업체(원익

IPS, 에스에프에이, 주성엔지니어링, AP 시스템, 에스티아이)의 평균 PER 9.9 배 

대비 소폭 할인되어 거래 중임. 3 분기 실적 회복 전망 및 Micro OLED 추가 수주, 

IT-OLED 시장 확대 기대감 등으로 주가는 상승 전환이 가능할 것으로 예상. 

도표 1.  2Q23 Review & 3Q23 Preview 

(단위: 십억원, 
(%,%p) 

2Q23A 3Q23E 
2022A 

2023E 2024E 

실적발표 당사 
예상치 차이 컨센서스 차이 예상치 qoq yoy 예상치 yoy 예상치 yoy 

매출액 34.1 53.5 -36.2 53.5 -36.2 46.1 34.9 -4.3 213.8 176.1 -17.6 231.0 31.2 
영업이익 -2.5 2.5 적전 2.5 적전 4.5 흑전 흑전 13.2 3.7 -72.1 16.4 345.8 
세전이익 -9.1 2.4 적전 2.4 적전 4.3 흑전 흑전 0.8 -13.3 적전 15.6 흑전 
순이익 -8.3 1.9 적전 1.9 적전 3.5 흑전 흑전 0.0 -11.5 적전 13.1 흑전 
영업이익률 -7.4 4.7 -12.1 4.7 -12.1 9.8 17.2 12.7 6.2 2.1 -4.1 7.1 5.0 
순이익률 -24.4 3.6 -27.9 3.6 -27.9 7.7 32.0 64.0 0.0 -6.5 -6.5 5.7 12.2 
EPS(원) -1,800 775 적전 788 적전 - - - 140 -706 적전 859 흑전 
BPS(원) 14,541 15,185 -4.2 19,976 -27.2 - - - 16,323 15,154 -7.2 15,813 4.4 
ROE(%) -12.4 5.1 -17.5 3.9 -16.3 - - - 0.9 -4.5 -5.3 5.6 10.0 
PER(X) - 9.3 - 9.1 - - - - 45.9 na - 8.3 - 
PBR(X) 0.5 0.5 - 0.4 - - - - 0.4 0.5 - 0.5 - 
자료: 동아엘텍, 유진투자증권 
주: EPS 는 annualized 기준 

2Q23 Review: 

실적 부진했으나, 

개별 기준으로는 

큰 폭의 흑자전환 

성공 

 

3Q23 Preview: 

3 분기 본격적인 

실적 회복 전환 

예상 

투자전략: 

본사 및 자회사 

실적 회복 중 
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II. 실적 추이 및 전망 

도표 2.  2Q23 실적(연결 기준): 매출액 -60.4%yoy, 영업적자전환 yoy 

(십억원,%) 
2Q23A 2Q22A 1Q23A 

실적 YoY QoQ 실적 실적 

매출액 34.1  -60.4  -25.5  86.3  45.8  

부문별 매출액(십억원)      

디스플레이 검사장비 29.0  -55.3  -3.0  65.0  29.9  

OLED 제조장비 4.1  -79.9  -72.4  20.2  14.7  

신기술사업금융업 1.0  -2.1  -8.1  1.1  1.1  

부문별 비중(%)      

디스플레이 검사장비 85.0  9.7  19.7  75.3  65.4  

OLED 제조장비 11.9  -11.5  -20.3  23.4  32.2  

신기술사업금융업 3.0  1.8  0.6  1.2  2.5  

이익(십억원)      

매출원가 27.2  -60.9  -31.1  69.6  39.5  

매출총이익 6.9  -58.6  9.5  16.7  6.3  

판매관리비 9.4  10.2  -16.6  8.6  11.3  

영업이익 -2.5  적자전환 적자지속 8.1  -5.0  

세전이익 -9.1  적자지속 적자지속 -10.3  -14.9  

당기순이익 -8.3  적자지속 적자지속 -9.2  -11.9  

지배기업 소유지분 순이익 -4.8  적자지속 적자지속 -6.4  -9.3  

이익률(%)      

(매출원가율) 79.8  -0.9  -6.5  80.6  86.2  

(매출총이익률) 20.2  0.9  6.5  19.4  13.8  

(판매관리비율) 27.6  17.7  2.9  9.9  24.7  

(영업이익률) -7.4  -16.8  3.5  9.4  -10.9  

(세전이익률) -26.6  -14.7  5.8  -11.9  -32.4  

(당기순이익률) -24.4  -13.7  1.7  -10.7  -26.0  

(지배 당기순이익률) -14.1  -6.6  6.2  -7.4  -20.2  

자료: 유진투자증권 

 

도표 3.  부문별 매출액 증감 내역  도표 4.  수익성 증감 현황 
 

자료: 유진투자증권  자료: 유진투자증권 
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도표 5.  분기별 실적 추이 및 전망 
(십억원,%) 1Q21A 2Q21A 3Q21A 4Q21A 1Q22A 2Q22A 3Q22A 4Q22A 1Q23A 2Q23P 3Q23F 4Q23F 

매출액 53.9  45.8  33.6  40.4  32.9  86.3  48.1  46.4  45.8  34.1  46.1  50.1  

YoY(%) 144.9  47.1  -23.4  -37.8  -38.9  88.5  43.3  14.9  39.0  -60.4  -4.3  7.9  

QoQ(%) -17.1  -15.1  -26.7  20.4  -18.5  161.9  -44.3  -3.5  -1.4  -25.5  34.9  8.8  

부문별 매출액             

디스플레이 검사장 43.3  34.9  17.1  23.3  26.3  65.0  35.7  7.5  29.9  29.0  19.9  20.1  

OLED 제조장비 9.4  9.4  15.1  12.3  5.2  20.2  11.1  37.5  14.7  4.1  25.1  28.1  

신기술사업금융업 1.2  1.5  1.3  4.7  1.4  1.1  1.2  1.5  1.1  1.0  1.1  1.9  

부문별 매출비중             

디스플레이 검사장 80.3  76.3  51.0  57.8  79.8  75.3  74.3  16.1  65.4  85.0  43.2  40.1  

OLED 제조장비 17.4  20.4  45.1  30.6  15.9  23.4  23.1  80.7  32.2  11.9  54.5  56.1  

신기술사업금융업 2.3  3.3  4.0  11.7  4.3  1.2  2.6  3.1  2.5  3.0  2.3  3.8  

수익             

매출원가 48.6  34.6  25.4  28.0  24.2  69.6  39.7  36.5  39.5  27.2  31.8  33.8  

매출총이익 5.3  11.2  8.2  12.4  8.7  16.7  8.4  10.0  6.3  6.9  14.3  16.3  

판매관리비 7.6  6.9  7.5  9.6  6.2  8.6  9.8  6.0  11.3  9.4  9.8  9.6  

영업이익 -2.3  4.4  0.8  2.8  2.5  8.1  -1.4  3.9  -5.0  -2.5  4.5  6.7  

세전이익 -1.7  6.9  -6.1  2.6  2.0  -10.3  -30.9  40.0  -14.9  -9.1  4.3  6.4  

당기순이익 -1.3  4.8  -5.5  1.6  1.5  -9.2  -27.1  34.8  -11.9  -8.3  3.5  5.2  

지배기업 순이익 -0.9  5.5  -3.8  3.6  2.1  -6.4  -19.0  24.8  -9.3  -4.8  2.9  3.7  

이익률(%)             

매출원가율 90.2  75.5  75.5  69.3  73.6  80.6  82.5  78.6  86.2  79.8  69.0  67.5  

매출총이익률 9.8  24.5  24.5  30.7  26.4  19.4  17.5  21.4  13.8  20.2  31.0  32.5  

판매관리비율 14.1  15.0  22.2  23.8  18.7  9.9  20.5  13.0  24.7  27.6  21.2  19.1  

영업이익률 -4.3  9.5  2.2  6.9  7.7  9.4  -2.9  8.4  -10.9  -7.4  9.8  13.4  

세전이익률 -3.1  15.2  -18.2  6.4  6.0  -11.9  -64.3  86.1  -32.4  -26.6  9.3  12.7  

당기순이익률 -2.4  10.5  -16.4  3.9  4.5  -10.7  -56.3  75.0  -26.0  -24.4  7.7  10.4  

지배기업 순이익률 -1.7  11.9  -11.5  8.9  6.4  -7.4  -39.5  53.4  -20.2  -14.1  6.2  7.3  

자료: 유진투자증권 

 

도표 6.  분기별 매출액, 영업이익률 추이  도표 7.  분기별 사업별 매출 추이 및 전망 

 

 

 
자료: 유진투자증권  자료: 유진투자증권 
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도표 8.  연간 실적 추이 및 전망 
(십억원,%) 2012A 2013A 2014A 2015A 2016A 2017A 2018A 2019A 2020A 2021A 2022A 2023F 2024F 

영업수익 67.4  91.2  119.0  119.7  216.2  250.5  253.5  202.9  162.0  173.7  213.8  176.1  231.0  

YoY(%) 4.9  35.3  30.6  0.6  80.6  15.9  1.2  -19.9  -20.2  7.2  23.1  -17.6  31.2  

부문별 매출액              

디스플레이 검사장 - - 72.9  90.9  73.9  124.7  131.5  112.1  89.0  118.7  134.5  99.0  103.4  

OLED 제조장비 - - 46.1  28.9  142.3  123.6  118.0  87.6  65.6  46.2  74.1  72.0  123.3  

신기술사업금융업 - - 0.0  0.0  0.0  2.2  4.0  3.2  7.3  8.8  5.2  5.1  4.3  

부문별 매출비중              

디스플레이 검사장 - - 61.3  75.9  34.2  49.8  51.9  55.2  55.0  68.3  62.9  56.2  44.8  

OLED 제조장비 - - 38.8  24.1  65.8  49.3  46.5  43.2  40.5  26.6  34.6  40.9  53.4  

신기술사업금융업 - - 0.0  0.0  0.0  0.9  1.6  1.6  4.5  5.1  2.4  2.9  1.9  

수익              

매출원가 51.2  65.6  90.7  87.7  157.1  192.7  203.0  151.5  125.8  136.6  170.0  132.3  175.2  

매출총이익 16.2  25.6  28.3  32.0  59.0  57.8  50.5  51.4  36.2  37.1  43.8  43.8  55.8  

판매관리비 10.6  13.5  17.7  19.1  25.4  30.3  25.6  31.6  22.5  31.5  30.6  40.1  39.4  

영업이익 5.6  12.1  10.7  13.0  33.6  27.5  25.0  19.8  13.8  5.6  13.8  3.7  16.4  

세전이익 5.5  10.6  9.0  11.5  37.2  21.6  28.9  20.2  14.1  1.8  1.4  -13.3  15.6  

당기순이익 5.4  9.0  7.1  8.1  31.7  15.0  19.6  15.3  10.6  -0.4  -0.9  -11.5  13.1  

지배기업 순이익 3.8  8.0  6.9  9.5  24.6  11.6  17.0  11.8  9.5  4.3  1.5  -7.5  9.2  

이익률(%)              

매출원가율 75.9  72.0  76.2  73.3  72.7  76.9  80.1  74.7  77.6  78.6  79.5  75.1  75.8  

매출총이익률 24.1  28.0  23.8  26.7  27.3  23.1  19.9  25.3  22.4  21.4  20.5  24.9  24.2  

판매관리비율 15.8  14.8  14.8  15.9  11.7  12.1  10.1  15.6  13.9  18.1  14.3  22.8  17.1  

영업이익률 8.3  13.3  8.9  10.8  15.6  11.0  9.8  9.8  8.5  3.2  6.5  2.1  7.1  

세전이익률 8.2  11.6  7.5  9.6  17.2  8.6  11.4  10.0  8.7  1.0  0.7  -7.6  6.7  

당기순이익률 8.0  9.9  5.9  6.8  14.6  6.0  7.7  7.5  6.5  -0.2  -0.4  -6.5  5.7  

지배기업 순이익률 5.7  8.8  5.8  8.0  11.4  4.6  6.7  5.8  5.8  2.4  0.7  -4.3  4.0  

자료: 유진투자증권 

 

도표 9.  연간 매출액, 영업이익률 추이 및 전망  도표 10.  연간 사업별 매출 추이 및 전망 

 

 
 

자료: 유진투자증권  자료: 유진투자증권 
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III. Valuation 

도표 11.  국내 동종 및 유사업체 Peer Group 비교 
  동아엘텍 평균 원익IPS 에스에프에이 주성엔지니어 AP 시스템 에스티아이 

주가(원)  7,170   30,800  37,800  24,500  19,190  25,000  

시가총액(십억  76.5   1,511.8  1,357.4  1,182.1  293.3  395.8  

PER(배)         

 FY21A 25.9  10.7  14.3  11.1  7.0  6.7  14.5  

  FY22A 45.9  9.0  13.6  16.9  4.8  3.4  6.3  

 FY23F - 27.8  80.1  11.9  26.7  4.7  15.5  

  FY24F 8.3  9.9  15.7  8.6  11.7  4.6  9.0  

PBR(배)         

 FY21A 0.6  2.0  2.6  1.2  2.7  2.0  1.6  

  FY22A 0.4  1.1  1.4  1.1  1.1  1.0  0.8  

 FY23F 0.5  1.5  1.7  1.1  2.3  0.9  1.6  

  FY24F 0.5  1.3  1.5  0.9  1.9  0.7  1.4  

매출액(십억원)         

 FY21A 173.7   1,232.3  1,564.9  377.3  528.7  319.5  

 FY22A 213.8   1,011.5  1,684.4  437.9  486.6  422.4  

  FY23F 176.1   734.5  1,852.8  275.5  555.6  339.6  

  FY24F 231.0   970.8  2,193.1  426.1  619.7  461.7  

영업이익(십억         

 FY21A 5.6   164.1  188.9  102.6  64.3  25.6  

  FY22A 13.2   97.6  160.9  123.9  90.5  34.8  

 FY23F 3.7   7.1  204.4  47.8  87.0  23.4  

  FY24F 16.4   104.8  276.5  116.5  93.0  47.9  

영업이익률(%)         

 FY21A 3.2  14.6  13.3  12.1  27.2  12.2  8.0  

  FY22A 6.2  14.9  9.7  9.6  28.3  18.6  8.2  

 FY23F 2.1  10.4  1.0  11.0  17.4  15.7  6.9  

  FY24F 7.1  15.2  10.8  12.6  27.4  15.0  10.4  

순이익(십억원)         

 FY21A -0.4   145.1  148.3  145.5  57.2  23.2  

  FY22A 0.0   89.4  106.0  106.2  82.2  29.9  

 FY23F -11.5   18.2  154.2  44.3  62.0  25.5  

  FY24F 13.1   96.2  211.3  100.9  64.1  43.9  

EV/EBITDA(배)         

 FY21A 6.3  6.4  8.4  4.4  5.1  4.3  9.7  

  FY22A 1.2  3.9  7.0  5.3  2.8  1.4  3.3  

 FY23F 5.4  14.0  24.7  4.2  15.8  - 11.4  

  FY24F 2.3  5.9  8.2  2.9  7.2  - 5.5  

ROE(%)         

 FY21A 2.5  25.4  19.8  11.1  48.7  34.7  12.6  

  FY22A 0.9  18.6  10.7  7.5  24.9  35.6  14.4  

 FY23F -4.5  10.6  2.1  10.5  8.9  20.6  11.2  

  FY24F 5.6  15.2  10.4  13.0  17.9  17.6  17.3  
참고: 2023.08.11 종가 기준, 컨센서스 적용. 동아엘텍은 당사 추정치임 
자료: QuantiWise, 유진투자증권 
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IV. 회사 소개 

OLED 제조공정 중 검사장비 및 증착장비 제조업체 

도표 12.  사업영역: OLED 제작 및 검사장비 제조 

 
자료: IR Book, 유진투자증권 

 

도표 13.  회사 연혁  도표 14.  제품별 매출 비중 (2022 년 기준) 

연도 내용 

1998 TFT-LCD 검사장비 납품 개시 

1999 ㈜동아엘텍 법인 설립 

2005 FPD 검사용 영상패턴제작기 자체 개발(업계 최초) 

2007 코스닥 시장 상장(1/3) 

2009 선익시스템 인수 

2012 OLED 검사장비 납품 개시 

2017 선익시스템 코스닥 상장 

2017 DA 밸류인베스트먼트 설립 

2018 프라임엔지니어링 인수 

2020 BOE, Micro OLED 양산장비 최초 납품 
 

 

 
자료: 유진투자증권  자료: 유진투자증권 
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도표 15.  계열 회사 구조도  도표 16.  계열 회사 지분 구조 

 

 
 

자료: 유진투자증권  자료: 유진투자증권 

 

도표 17.  성장 연혁: 디스플레이 검사기에서 증착장비로 사업 영역 확대 

 

자료: IR Book, 유진투자증권 
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V. 투자포인트 두 가지 

1) IT-OLED 채택 확대로 수혜 기대 

도표 18.  OLED 응용 시장 확대 

 
자료: IR Book, 유진투자증권 

 

도표 19.  동아엘텍의 경쟁력 

 
자료: IR Book, 유진투자증권  
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도표 20.  OLED, LCD 등 모든 평판 디스플레이 검사기술 보유 

 

자료: IR Book, 유진투자증권 

 

도표 21.  주요 제품 및 기술: 여러 기술 보유로 꾸준한 사업 기회 

 
자료: IR Book, 유진투자증권 
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도표 22.  새로운 사업 기회, 스마트팩토리 

 

자료: IR Book, 유진투자증권 

 

도표 23.  IT OLED, 매타버스 디스플레이도 동아엘텍 검사장비 필요 

 
자료: IR Book, 유진투자증권 
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2) Micro OLED 제품 시장 진입이 가시화 예상 

도표 24.  메타버스 구현을 위한 Micro OLED 기술 

 
자료: IR Book, 유진투자증권 

 

도표 25.  자회사 선익시스템은 전세계 유일한 메타버스 관련 기술 보유 

 
자료: IR Book, 유진투자증권 
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도표 26.  선익시스템의 주요 제품 

 

자료: IR Book, 유진투자증권 

 

도표 27.  선익시스템 비즈니스 로드맵 

 
자료: IR Book, 유진투자증권 
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Compliance Notice 
당사는 자료 작성일 기준으로 지난 3개월 간 해당종목에 대해서 유가증권 발행에 참여한 적이 없습니다 

당사는 본 자료 발간일을 기준으로 해당종목의 주식을 1% 이상 보유하고 있지 않습니다  

당사는 동 자료를 기관투자가 또는 제 3자에게 사전 제공한 사실이 없습니다 

조사분석담당자는 자료작성일 현재 동 종목과 관련하여 재산적 이해관계가 없습니다 

동 자료에 게재된 내용들은 조사분석담당자 본인의 의견을 정확하게 반영하고 있으며, 외부의 부당한 압력이나 간섭 없이 작성되었음을 확인합니다 

동 자료는 당사의 제작물로서 모든 저작권은 당사에게 있습니다 

동 자료는 당사의 동의 없이 어떠한 경우에도 어떠한 형태로든 복제, 배포, 전송, 변형, 대여할 수 없습니다 

동 자료에 수록된 내용은 당사 리서치센터가 신뢰할 만한 자료 및 정보로부터 얻어진 것이나, 당사는 그 정확성이나 완전성을 보장할 수 없습니다. 따라서 어떠

한 경우에도 자료는 고객의 주식투자의 결과에 대한 법적 책임소재에 대한 증빙자료로 사용될 수 없습니다 

  

투자기간 및 투자등급/투자의견 비율 
종목추천 및 업종추천 투자기간: 12 개월  (추천기준일 종가대비 추천종목의 예상 목표수익률을 의미함) 당사 투자의견 비율(%) 

ㆍSTRONG BUY(매수) 추천기준일 종가대비 +50%이상 0% 

ㆍBUY(매수) 추천기준일 종가대비 +15%이상 ~ +50%미만 94% 

ㆍHOLD(중립) 추천기준일 종가대비 -10%이상 ∼ +15%미만 5% 

ㆍREDUCE(매도) 추천기준일 종가대비 -10%미만 1% 
(2023.06.30 기준) 


