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코스닥벤처팀 박종선_ jongsun.park@eugenefn.com 

 

   

 2014년 ㈜동방메디컬 법인 전환. 1985년 동방침구제직소로 설립 이후 한방침, 한방부항기 등의 한방의료기기를 

제작 및 판매, 일회용 한방침과 일회용 부항컵 품목에서 국내 시장점유율 1위를 달성. 2005년 일회용 주사기 등 양

방 의료소모품 시장 진출. 2016년 필러를 비롯한 미용 및 기타 의료기기 사업에 진출. 현재 히알루론산 기반 더말

필러(HA Dermal Filler)를 제조 판매함. 2025년 02월 13일 코스닥 시장 신규 상장 예정. 

 매출 비중(2023년 기준)은 미용성형 의료기기 사업 64.5%, 한방 의료기기 48.5%, 내부거래 제거 13.0%.  

 투자포인트: 글로벌 미용 시장의 성장과 함께 안정적 실적 성장 전망. ① 글로벌 의료미용시장이 연평균 14% 성장

을 전망하고 있는 가운데, 동사는 필러는 물론 흡수성봉합사 등의 매출이 성장을 견인하며 실적 성장을 지속할 것

으로 예상함. ② 동사는 한방의료기기 사업부문에서의 독보적인 시장점유율 1위, 히알루론산 필러를 비롯한 의료미

용 사업 부문을 기반으로 글로벌 44개국에 수출을 확대 중임. 동사는 지난 3년간(2021~2023) 연평균 15.5%의 

매출 성장을 달성함. ③ 글로벌 진출을 확대하기 위해 해외 현지법인 및 생산기지를 확대 중임. 미국, 인도네시아, 

중국 등에 진출, 브라질은 2025년 합작법인 설립 예정임. 공모자금 활용을 통한 국내 웅천2공장, 중국 합작공장, 

인도네시아 공장, 브라질 합장공장 등에 투자를 통해 CAPA 확대로 외형 성장을 가속화할 예정임. 

 공모희망가(밴드: 9,000 ~ 10,500원)는 국내 유사기업의 평균 EV/EBITDA 17.6배를 동사의 2024년 3분기 연환산 

EBITDA에 적용하여 산출한 주당 평가가액 17,152원을 40.6 ~ 49.1% 할인하여 산정함(증권신고서 기준) 

 상장 후 유통가능 물량은 전체 주식수의 32.2%(662만주, 596억원[하단 기준])로 다소 부담스러운 수준임. 

 

액면가 500원 
자본금(십억원)  

공모/ 공모후 8.8 / 10.3 
공모후 주식수 20,586,940주 
유통가능주식수 6,619,648주 
  
보호예수기간  

 최대주주 등   6개월 
 기타 기존주주   1 ~ 6개월 
 상장주선인   3개월 
 공모주주(우리사주조합)   1년 

주관증권사 NH투자증권 
  
공모 후 주요주주(%)  

 최대주주 등                 49.0 
 기타 기존주주                 36.0 
 상장주선인                  0.4 
 공모주주(우리사주조합)                  0.9 
 공모주주(일반+기관)                 13.7 

 

 12월 결산(십억원) 2022A 2023A 2024E 2025E 
매출액 81.4 90.9 107.0 131.0 
영업이익 6.1 16.5 19.5 27.0 
세전손익 5.6 12.5 16.5 23.8 
당기순이익 3.3 9.7 12.7 18.3 
지배 당기순이익 3.2 9.7 12.6 18.2 
EPS(원) - - - 884 
증감률(%) - - - - 

PER(배) - - - 10.2 ~ 
11.9 

자료: 유진투자증권 

 

동사의 주요 사업 
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I. 공모 개요 및 보호 예수 현황  

도표 1.  공모 개요 및 일정 
희망 공모가 9,000 ~ 10,500 원 수요예측일 2025.01.16 ~ 22 

공모 금액 270 ~ 315 억원 공모청약일 2025.02.03 ~ 04 

공모 주식수 3,000,000 주 납입일 2025.02.06 

상장 후 주식수 20,586,940 주 환급일 2025.02.06 

예상 시가총액 1,853 ~ 2,162 억원 상장 예정일 2025.02.13 

자료: 증권신고서, 유진투자증권 

 

도표 2.  공모 후 주주 구성  도표 3.  보호예수 및 예탁 현황 

주주명 주식수(주) 비중 (%) 주주명 주식수(주) 
비중 

(%) 
보호예수기간 

최대주주 등 10,090,855 49.02 최대주주 등 10,090,855 49.02 6 개월 

기타 기존주주 7,406,085 35.97 기타 기존주주 3,606,437 17.52 1 ~ 6 개월 

상장주선인 90,000 0.44 상장주선인 90,000 0.44 3 개월 

공모주주(우리사주조합) 180,000 0.87 공모주주(우리사주조합) 180,000 0.87 1 년 

공모주주(일반+기관) 2,820,000 13.70 - - - - 

합계 20,586,940 100.0 합계 13,967,292 67.85  

자료: 증권신고서, 유진투자증권 자료: 증권신고서, 유진투자증권 

 

도표 4.  유통가능 주식수  도표 5.  공모그룹별 배정 내역 
주주명 주식수(주) 비중 (%) 그룹 주식수 비중 (%) 

기타 기존주주 3,799,648 18.46 기관투자자등 2,200,720 ~ 2,550,771 64.71 ~ 75.00 

공모주주(일반+기관) 2,820,000 13.70 
일반청약자 850,258 ~ 1,020,309  25.0 ~ 30.0  

- - - 

- - - 우리사주조합 180,000 5.3 

합계 6,619,648 32.15 합계 3,401,029 100.0 

자료: 증권신고서, 유진투자증권 자료: 증권신고서, 유진투자증권 

 

도표 6.  자금의 사용목적 (단위: 백만원) 

시설자금 영업양수자금 운영자금 채무상환자금 
타법인증권 

취득자금 
기타 계 

4,694 - 1,062 9,372 11,445 - 26,573 

주 1) 상기금액은 공모가 하단인 9,000 원 기준으로 산정하였습니다.  
주 2) 상기 금액은 실제 비용의 발생 여부에 따라 변동될 수 있습니다. 
자료: 증권신고서, 유진투자증권 
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도표 7.  상장 후 유통제한 및 유통가능 물량 세부내역 

주주명 
회사와의 

관계 

공모 후 (보통주 기준) 
매각 

제한 

기간 

매각

제한 

사유 

보유주식 매각제한물량 유통가능물량 

주식수 지분율 주식수 지분율 주식수 지분율 

김근식 최대주주 9,990,855 48.53% 9,990,855 48.53% - - 6 개월 주 1) 

이영주 최대주주등 100,000 0.49% 100,000 0.49% - - 6 개월 주 1) 

최대주주등 소계 10,090,855 49.02% 10,090,855 49.02% - - - - 

원익 뉴그로쓰 2020 기존주주 2,160,801 10.50% 1,683,490 8.18% 477,311 2.32% 1 개월 주 2) 

엔에이치엔인베스트먼트파트너스 기존주주 1,012,842 4.92% - - 1,012,842 4.92% - - 

키움-케이엔티 라이징스타 

신기술사업투자조합 
기존주주 600,000 2.91% 600,000 2.91% - - 6 개월 주 3) 

크레시트에이스신기술투자조합2 호 기존주주 340,202 1.65% 265,053 1.29% 75,149 0.37% 1 개월 주 2) 

로프티록 메디컬신기술조합1 호 기존주주 300,000 1.46% 300,000 1.46% - - 6 개월 주 3) 

기술신용보증기금 기존주주 273,523 1.33% - - 273,523 1.33% - - 

신 OO 기존주주 266,680 1.30% - - 266,680 1.30% - - 

㈜제이비피코리아 기존주주 200,000 0.97% - - 200,000 0.97% - - 

타임폴리오 코스닥벤처 

The Wise 대체투자 3 호 

일반사모투자신탁 

기존주주 170,040 0.83% 92,280 0.45% 77,760 0.38% 6 개월 주 3) 

신한타임세컨더리블라인드 

신기술투자조합 
기존주주 169,300 0.82% 169,300 0.82% - - 6 개월 주 3) 

신한-수 세컨더리 투자조합 기존주주 150,000 0.73% 150,000 0.73% - - 6 개월 주 3) 

타임폴리오 코스닥벤처 

The Agile 대체투자 2 호일반사모투자신탁 
기존주주 141,881 0.69% 76,998 0.37% 64,883 0.32% 6 개월 주 3) 

이앤벤처 4 호지역산업활력투자조합 기존주주 97,201 0.47% 75,731 0.37% 21,470 0.10% 1 개월 주 2) 

이앤벤처5 호 W 라이징스타투자조합 기존주주 97,200 0.47% 75,730 0.37% 21,470 0.10% 1 개월 주 2) 

타임폴리오 코스닥벤처 

The Agile 대체투자 3 호일반사모투자신탁 
기존주주 67,379 0.33% 36,566 0.18% 30,813 0.15% 6 개월 주 3) 

㈜케이씨 투자파트너스 기존주주 56,433 0.27% 56,433 0.27% - - 6 개월 주 3) 

타임폴리오 코스닥벤처 

The Unique 대체투자 4 호 

일반사모투자신탁 

기존주주 45,801 0.22% 24,856 0.12% 20,945 0.10% 6 개월 주 3) 

기타 기관투자자 기존주주 690,122 3.35% - - 690,122 3.35% - - 

기타 개인투자자 기존주주 566,680 2.75% - - 566,680 2.75% - - 

기타 기존주주 소계 7,406,085 35.97% 3,606,437 17.52% 3,799,648 18.46% - - 

공모주주 

(우리사주조합) 
공모주주 180,000 0.87% 180,000 0.87% - - 1 년 주 4) 

공모주주 공모주주 2,820,000 13.70% - - 2,820,000 13.70% - - 
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(기관투자자 및 일반청약자) 

NH 투자증권㈜ 상장주선인 90,000 0.44% 90,000 0.44% - - 3 개월 주 5) 

공모주주 소계 3,090,000 15.01% 270,000 1.31% 2,820,000 13.70% - - 

합계 20,586,940 100.00% 13,967,292 67.85% 6,619,648 32.15% - - 

주 1) 「코스닥시장 상장규정」제26 조제1 항제1 호에 의거하여 최대주주등이 보유한 주식은 상장일부터 6 개월간 의무보유됩니다. 
주 2) 「코스닥시장 상장규정」제26 조제1 항제4 호에 의거하여 벤처금융 또는 전문투자자가 모집(매출)이 아닌 방법으로 취득한 주식이 상장예비심사 신
청일 기준 투자기간 2 년 미만일 경우 상장일부터 1 개월간 의무보유됩니다. 
주 3) 「코스닥시장 상장규정」제26 조제 1 항제 2 호에 의거하여 상장예비심사 신청일 전 1 년 이내에 최대주주등이 소유하는 주식을 취득한 자는 상장일
부터 6 개월간 의무보유됩니다. 
주 4) 금번 공모시 우선 배정하는 우리사주조합 보유주식은 상장 이후 한국증권금융에 예탁하여야 하며, 일부 예외사항을 제외하고 예탁일부터 1 년간 
처분할 수 없습니다. 단, 우리사주조합에 배정되는 주식수는 청약일 이후 우리사주조합 신청(청약) 수량에 따라 확정됩니다. 
주 5) 「코스닥시장 상장규정」제 13 조제 5 항제 1 호에 의거하여 상장주선인 NH 투자증권은 금번 공모시 모집(매출)하는 주식의 100 분의 3 에 해당하는 
수량(취득금액이 10 억원을 초과할 때에는 10 억원에 해당하는 수량)을 확정공모가액과 같은 가격으로 취득하여 상장일부터 3 개월간 의무보유합니다. 
단, 금번 공모물량 중 실권주가 발생하여 상장주선인이 인수하게 될 경우 상장주선인이 취득하는 수량은 변경될 수 있습니다. 
자료: 증권신고서, 유진투자증권 

 

도표 8.  상장 이후 유통가능 주식수 현황 

구분 주식수 유통가능 주식수 비율 

상장일 유통가능 6,619,648 32.15% 

상장후 1 개월뒤 유통가능 8,719,652 42.36% 

상장후 2 개월뒤 유통가능 8,719,652 42.36% 

상장후 3 개월뒤 유통가능 8,809,652 42.79% 

상장후 6 개월뒤 유통가능 20,406,940 99.13% 

상장후 12 개월뒤 유통가능 20,586,940 100.00% 

자료: 증권신고서, 유진투자증권 
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II. 실적 추이 및 전망 

도표 9.  연간 실적 추이 및 전망 (연결 기준) 
(십억원,%) 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024F 2025F 

매출액 5.4 41.1 51.0 46.0 40.2 42.8 41.2 51.5 81.4 90.9 107.0 131.0 

증가율(%,yoy) - 661.1 24.0 -9.7 -12.6 6.3 -3.6 24.8 58.2 11.6 17.7 22.5 

제품별 매출액(십억원)             

미용성형 의료기기 - - - - - - - 25.0 50.2 58.6 70.2 86.2 

한방 의료기기 - - - - - - - 26.4 44.0 44.1 49.2 57.6 

내부 거래 제거 - - - - - - - 0.0 -12.8 -11.8 -12.4 -12.8 

제품별 비중(%)             

미용성형 의료기기 - - - - - - - 48.6 61.7 64.5 65.6 65.8 

한방 의료기기 - - - - - - - 51.4 54.1 48.5 46.0 44.0 

내부 거래 제거 - - - - - - - 0.0 -15.8 -13.0 -11.6 -9.8 

수익             

매출원가 4.4 28.1 35.8 33.9 27.5 32.0 31.5 39.6 58.6 59.9 71.5 86.6 

매출총이익 1.1 13.0 15.2 12.2 12.7 10.8 9.8 11.8 22.8 31.0 35.5 44.4 

판매관리비 0.8 6.7 8.4 8.2 8.8 9.0 8.1 7.2 16.7 14.5 16.0 17.4 

영업이익 0.3 6.4 6.8 4.0 3.9 1.8 1.7 4.6 6.1 16.5 19.5 27.0 

세전이익 0.3 5.6 5.7 4.0 2.7 1.4 4.0 4.1 5.6 12.5 16.5 23.8 

당기순이익 0.2 4.3 4.5 2.9 1.9 1.0 2.1 3.0 3.3 9.7 12.7 18.3 

지배당기순이익 0.2 4.3 4.5 2.9 1.9 1.0 2.1 3.0 3.2 9.7 12.6 18.2 

이익률(%)             

매출원가율 80.6 68.3 70.2 73.5 68.4 74.8 76.3 77.0 72.0 65.9 66.9 66.1 

매출총이익률 19.6 31.7 29.8 26.5 31.6 25.2 23.7 23.0 28.0 34.1 33.1 33.9 

판매관리비율 14.6 16.2 16.5 17.8 22.0 20.9 19.6 14.1 20.5 16.0 14.9 13.3 

영업이익률 5.0 15.5 13.3 8.7 9.6 4.3 4.1 9.0 7.5 18.1 18.2 20.6 

세전이익률 5.9 13.6 11.2 8.6 6.6 3.3 9.7 8.0 6.9 13.8 15.5 18.2 

당기순이익률 4.3 10.4 8.8 6.3 4.6 2.4 5.1 5.8 4.1 10.7 11.9 14.0 

지배당기순이익률 4.3 10.4 8.8 6.3 4.6 2.4 5.1 5.8 3.9 10.7 11.8 13.9 

자료: 동방메디컬, 유진투자증권 

 

도표 10.  연간 매출액, 영업이익률 추이 및 전망   도표 11.  연간 제품별 매출 추이 및 전망 

 

 

 
자료: 동방메디컬, 유진투자증권  자료: 동방메디컬, 유진투자증권 
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III. Valuation (EV/EBITDA 반영) 

가) EV/EBITDA 평가방법을 통한 상대가치 산출 

도표 12.  2024 년 3 분기 연환산 기준 EV/EBITDA 산정 
(단위: 천원, 배) 산식 바이오플러스 휴메딕스 제테마 한국비엔씨 메디톡스 

기준시가총액 (A) 308,040,473 334,972,769 332,463,733 273,008,021 959,022,506 

이자지급성부채 (B) 93,537,044 1,767,674 142,734,444 12,163,848 80,912,565 

현금및현금성자산 (C) 63,351,973 95,947,878 26,596,643 82,010,920 27,650,928 

순차입금 (D) = (B) - (C) 30,185,071 (94,180,204) 116,137,801 (69,847,072) 53,261,637 

기업가치(EV) (E) = (A) + (D) 338,225,544 240,792,565 448,601,534 203,160,949 1,012,284,143 

영업이익 (F) 13,129,118 43,940,505 5,499,281 11,983,380 25,869,310 

유무형자산상각비 (G) 3,069,903 11,356,648 9,093,829 9,015,641 19,669,573 

EBITDA (H) = (F) + (G) 16,199,021 55,297,152 14,593,111 20,999,021 45,538,883 

EV/EBITDA (I) = (E) ÷ (H) 20.88 배 4.35 배 30.74 배 9.67 배 22.23 배 

적용 EV/EBITDA 거래배수 17.58 배 

주 1) 이자지급성부채 및 현금및현금성자산은 2024 년 3 분기말 기준입니다. 
주 2) 상기의 영업이익 및 유무형자산상각비는 2024 년 3 분기 연환산 기준으로 산출하였습니다. 
주 3) 보통주 상장주식수는 분석기준일(2024 년 11 월 29 일) 현재 상장주식총수입니다.. 
자료: 증권신고서, 유진투자증권 

나) 주당 평가가액 산출 

도표 13.  EV/EBITDA 에 의한 ㈜동방메디컬 평가가치 
(단위: 천원, 주, 배) 산식 산출내역 비고 

적용 EBITDA (A) 22,301,155 주 1) 

적용 EV/EBITDA 배수 (B) 17.58 배 - 

순차입금 (C) 27,865,005 주 2) 

적정시가총액 (D) = (A) ×(B) - (C) 364,092,649 - 

적용주식수 (E) 21,226,940 - 

주당 평가가액 (E) = (C) ÷ (D) 17,152 원 - 

자료: 증권신고서, 유진투자증권 

다) 희망공모가액의 결정 

도표 14.  ㈜동방메디컬의 희망공모가액 산출내역 
구분 내 용 비고 

주당 평가가액 17,152 원 - 

평가액 대비 할인율 49.11% ~ 40.63% 주 1) 

희망공모가액 밴드 9,000 원 ~ 10,500 원 - 

확정 주당 공모가액 - 주 2) 

주 1) 주당 희망 공모가액의 산출을 위하여 적용한 할인율은 2023 년 이후 코스닥시장에 신규상장한 기업의 주당 
희망 공모가액 산출을 위하여 적용한 할인율 등을 종합적으로 고려하여 산정하였습니다 
주 2) 확정공모가액은 수요예측 결과를 반영하여 최종 확정될 예정입니다.. 
자료: 증권신고서, 유진투자증권 
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IV. 회사 소개 

양·한방 글로벌 메디컬 선도 기업 

도표 15.  기업 개요  

 

자료: IR Book, 유진투자증권 

 

도표 16.  주요 연혁  도표 17.  사업별 매출 비중 (2023 년 기준) 
연도 주요 사업 내용  

 

2014.12 ㈜동방메디컬 법인 전환  

2015.11 캐나다 CAMCAS 인증 획득  

2015.11 CE 인증  

2016.03 필러공장 완공(경기 용인)  

2018.01 HA Filler 런칭  

2018.10 KFDA Mesh 형 매선 제조허가 취득  

2019.03 FDA 510(k) 매선(Polydioxanone Suture) 등록  

2020.02 동방메디컬-중국 아이메이커 JV 설립(중국 북경)  

2020.03 CE 인증(CE-MDD-0048/02/2020/01) 흡수성 봉합사  

2022.12 
세계일류상품 및 생산업체 선정 (산업통상자원부) : 12

년 연속 

 

2025.02 코스닥시장 상장 예정(02/13)  

자료: 유진투자증권  주: 내부 거래 제거 (12.4%) 제외 
자료: 유진투자증권 

  

미용성형 의료기기

57.1%

한방 의료기기

42.9%
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도표 18.  제품 포트폴리오 

 

자료: IR Book, 유진투자증권 

 

도표 19.  성장 연혁 

 

자료: IR Book, 유진투자증권 
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도표 20.  Key number 

 

자료: IR Book, 유진투자증권 

 

도표 21.  Tomorrow of 동방메디컬 

 

자료: IR Book, 유진투자증권 
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도표 22.  주요 사업영역 

 

자료: IR Book, 유진투자증권 

 

도표 23.  경영성과 

 

자료: IR Book, 유진투자증권 
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V. 투자포인트 

1) 글로벌 미용 시장의 성장과 함께 안정적 실적 성장 전망 

도표 24.  글로벌 HA Filler 시장의 성장 

 
자료: IR Book, 유진투자증권 

 

도표 25.  성장잠재력이 무한한 미용의료 및 기타의료기기 

 
자료: IR Book, 유진투자증권 
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도표 26.  주요 경쟁사 현황 

 
자료: IR Book, 유진투자증권 

 

도표 27.  해외 대형매출 확대 

 

자료: IR Book, 유진투자증권 
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도표 28.  주요 국가 인증 현황 

 

자료: IR Book, 유진투자증권 

 

도표 29.  차별화된 핵심기술력 

 

자료: IR Book, 유진투자증권 
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도표 30.  글로벌 미용의료 시장의 성장 

 

자료: IR Book, 유진투자증권 

 

도표 31.  차별화된 핵심 기술력 

 

자료: IR Book, 유진투자증권 
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2) 한방의료기기의 글로벌 진출 본격화 

도표 32.  한방의료기기의 글로벌 시장 개척 

 

자료: IR Book, 유진투자증권 

 

도표 33.  차별화된 핵심기술력 

 

자료: IR Book, 유진투자증권 
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도표 34.  독보적인 국내 M/S 1 위의 한방의료기기 

 
자료: IR Book, 유진투자증권 

 

도표 35.  국제표준 제정 주도 및 주요국가 인증 현황 

 

자료: IR Book, 유진투자증권 
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도표 36.  글로벌 시장경쟁력 확대 

 

자료: IR Book, 유진투자증권 

 

도표 37.  공모자금 활용을 통한 생산 CAPA 확대로 외형적 성장 가속화 

 

자료: IR Book, 유진투자증권 
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Compliance Notice 
당사는 자료 작성일 기준으로 지난 3 개월 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 3 자에게 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 어떠한 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 96% 

ㆍHOLD(중립) 추천기준일 종가대비 -10%이상 ∼ +15%미만 4% 

ㆍREDUCE(매도) 추천기준일 종가대비 -10%미만 0% 
(2024.12.31 기준) 

 

 


