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I. 공모 개요 및 보호 예수 현황 

공모 개요 및 일정 
희망 공모가 16,700 ~ 21,600 원 수요예측일 2026.03.05 ~ 11 

공모 금액 225 ~ 291 억원 공모청약일 2026.03.16 ~ 17 

공모 주식수 1,345,000 주 납입일 2026.03.19 

상장 후 주식수 9,717,750 주 환급일 2026.03.19 

예상 시가총액 1,623 ~ 2,099 억원 상장 예정일 2026.03.26 

자료: 증권신고서, 유진투자증권 

 

공모 후 주주 구성  보호예수 및 예탁 현황 
주주명 주식수(주) 비중 (%) 주주명 주식수(주) 비중 (%) 보호예수기간 

최대주주 등 3,853,940 39.7 최대주주 등 3,853,940 39.7 1~3 년 

1%이상 주요주주 3,894,200 40.1 1%이상 주요주주 2,413,776 24.8 1 개월 ~ 2 년 

소액주주 584,260 6.0 소액주주 206,608 2.1 1~3 개월 

상장주선인 40,350 0.4 상장주선인 40,350 0.4 3 개월 

공모주주(기관 및 일반) 1,345,000 13.8 - - - - 

합계 9,717,750 100.0 합계 6,514,674 67.0 - 

자료: 증권신고서, 유진투자증권 자료: 증권신고서, 유진투자증권 

 

유통가능 주식수  공모그룹별 배정 내역 
주주명 주식수(주) 비중 (%) 그룹 주식수 비중 (%) 

1%이상 주요주주 1,480,424 15.2 기관투자자 941,500 ~ 1,008,750 70.0 ~ 75.0 

소액주주 377,652 3.9 
일반 청약자 336,250 ~ 403,500 25.0 ~ 30.0 

공모주주(기관 및 일반) 1,345,000 13.8 

- - - 우리사주조합 - - 

합계 3,203,076 33.0 합계 1,345,000 100.0 

자료: 증권신고서, 유진투자증권 자료: 증권신고서, 유진투자증권 

 

자금의 사용목적 (단위: 백만원) 

시설자금 영업양수자금 운영자금 채무상환자금 
타법인증권 

취득자금 
기타 계 

- - 22,107 - - - 22,107 

자료: 증권신고서, 유진투자증권 
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상장 후 유통가능 물량 세부내역 

구분 주주명 
회사와의 관

계 

공모 후 
매각 

제한 

기간 

매각 

제한 

사유 

보유주식 매각제한물량 유통가능물량 

주식수 지분율 주식수 지분율 주식수 지분율 

최대주주

등 

박정환 대표이사 2,751,560 28.3% 2,751,560 28.3%  -  - 3 년 주 1) 

조성필 등기임원 822,380 8.5% 822,380 8.5%  -  - 3 년 주 1) 

신재연 미등기임원 200,000 2.1% 200,000 2.1%  -  - 1 년 주 2) 

심훈 미등기임원 80,000 0.8% 80,000 0.8%  -  - 1 년 주 2) 

소계 3,853,940 39.7% 3,853,940 39.7%  -  - - - 

1% 이상 

주요주주 

동아에스티 주식회사 전략적투자자 370,920 3.8% 370,920 3.8%  -  - 2 년 주 5) 

기술보증기금 전문투자자 101,680 1.0% 61,008 0.6% 40,672 0.4% 1 개월 주 5) 

중소기업은행 전문투자자 67,780 0.7% 40,668 0.4% 27,112 0.3% 1 개월 주 5) 

뉴웨이브 제 6 호 투자조합 벤처금융 485,540 5.0% 291,324 3.0% 194,216 2.0% 1 개월 주 5) 

인터베스트오픈이노베이션 

사모투자합자회사 
벤처금융 387,400 4.0% 232,440 2.4% 154,960 1.6% 1 개월 주 5) 

에스제이 퍼스트무버 벤처펀드 제

2 호 
벤처금융 281,520 2.9% 168,912 1.7% 112,608 1.2% 1 개월 주 5) 

더웰스 IP 기술사업화 투자조합 벤처금융 268,820 2.8% 161,292 1.7% 107,528 1.1% 1 개월 주 5) 

인터베스트창업초기투자조합 벤처금융 204,020 2.1% 122,412 1.3% 81,608 0.8% 1 개월 주 5) 

아주 좋은 성장지원 펀드 벤처금융 204,020 2.1% 122,412 1.3% 81,608 0.8% 1 개월 주 5) 

민트글로벌바이오텍 

창업벤처전문사모투자 
벤처금융 204,020 2.1% 122,412 1.3% 81,608 0.8% 1 개월 주 5) 

솔루션캐피탈제3 호투자조합 벤처금융 137,100 1.4% 82,260 0.8% 54,840 0.6% 1 개월 주 5) 

스마트 대한민국 경동킹고 바이오

펀드 
벤처금융 135,600 1.4% 135,600 1.4%  -  - 1 개월 주 4) 

이앤벤처3 호 스마트투자조합 벤처금융 116,240 1.2% 116,240 1.2%  -  - 1 개월 주 4) 

아주 좋은 창업초기 펀드 벤처금융 116,240 1.2% 69,744 0.7% 46,496 0.5% 1 개월 주 5) 

제이엑스 3 호 투자조합 벤처금융 102,020 1.0% 61,212 0.6% 40,808 0.4% 1 개월 주 5) 

경남 리버스이노베이션투자조합 벤처금융 102,000 1.0% 61,200 0.6% 40,800 0.4% 1 개월 주 5) 

킹고 세컨더리 투자조합 제1 호 벤처금융 96,860 1.0% 96,860 1.0%  -  - 1 개월 주 4) 

아이비케이씨-위창업초기세컨더리

1 호펀드 
벤처금융 96,860 1.0% 96,860 1.0%  -  - 2 개월 주 5) 

미래에셋증권 

(타임폴리오자산운용-중소기업은

행) 

기타주주 224,300 2.3%  -  - 224,300 2.3% - - 

김 O 웅 개인 191,260 2.0%  -  - 191,260 2.0% - - 

소계 3,894,200 40.1% 2,413,776 24.8% 1,480,424 15.2% - - 

소액주주 우리금융디지털투자조합 1 호 벤처금융 77,480 0.8% 46,488 0.5% 30,992 0.3% 1 개월 주 5) 
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아이비케이씨-나이스 뉴딜 소부장 

신기술사 
벤처금융 74,920 0.8% 74,920 0.8%  -  - 3 개월 주 5) 

미리어드바이오퀀텀리프펀드 1 호 벤처금융 24,000 0.2% 
12,000 0.1% 

 -  - 
3 개월 주 5) 

12,000 0.1% 1 년 주 3) 

신 O 진 외 4 인 직원, 전직원 18,000 0.2% 18,000 0.2%  -  - 1 년 주 3) 

박 O 현 외 5 인 직원, 전직원 72,000 0.7% 
21,600 0.2% 

28,800 0.3% 
1 개월 

주 5) 
21,600 0.2% 3 개월 

기타주주 기타주주 317,860 3.3%  -  - 317,860 3.3% - - 

소계 584,260 6.0% 206,608 2.1% 377,652 3.9% - - 

공모주식 공모주주 기타주주 1,345,000 13.8% -  - 1,345,000 13.8% - - 

의무인수 신한투자증권(의무인수) 기타주주 40,350 0.4% 40,350 0.4%  -  - 3 개월 주 6) 

합계 9,717,750 100.0% 6,514,674 67.0% 3,203,076 33.0% - - 

주 1) 코스닥시장 상장규정 제 26 조제 1 항제 1 호에 따른 의무보유 1 년 및 동 규정 제 26 조제 1 항제 7 호에 따른 자발적 의무보유 2 년으로 총 3 년 의

무보유 

주 2) 코스닥시장 상장규정 제26 조제1 항제 1 호에 따른 의무보유 1 년 

주 3) 코스닥시장 상장규정 제 26 조 제1 항 제 3 호에 의거 의무보유 1 년 

주 4) 코스닥시장 상장규정 제 26 조 제1 항 제 4 호에 의거 의무보유 1 개월 

주 5) 코스닥시장 상장규정상 의무보유 대상에 해당하지 않으나, 동 규정 제26 조제 1 항제7 호에 따라 자발적 의무보유 진행 

주 6) 코스닥시장 상장규정 제13 조 제5 항 제 1 호에 의한 상장주선인의 의무보유 3 개월. 

자료: 증권신고서, 유진투자증권 

 

기간별 유통가능 주식수 

구분 주식수 유통가능 주식수 비율 

상장일 유통가능 3,203,076 33.0% 

상장후 1 개월 뒤 유통가능 5,217,160 53.7% 

상장후 2 개월 뒤 유통가능 5,314,020 54.7% 

상장후 3 개월 뒤 유통가능 5,462,890 56.2% 

상장후 6 개월 뒤 유통가능 5,462,890 56.2% 

상장후 1 년 뒤 유통가능 5,772,890 59.4% 

상장후 2 년 뒤 유통가능 6,143,810 63.2% 

주 1) 유통가능 주식수 비율은 공모후 매각제한 물량 및 유통가능 물량의 합계 대비 유통가능 주식수의 비율입니

다.. 

자료: 증권신고서, 유진투자증권 
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II. 실적 추이 및 전망 

연간 실적 추이 및 전망 

(십억원,%) 2022A 2023A 2024A 2025F 2026F 2027F 2028F 2029F 

매출액 1.3 3.8  2.4  7.4  15.4  28.5  45.8  62.7  

증가율(%,yoy) - 190.2  -38.1  211.4  108.8  84.7  60.9  36.9  

제품별 매출액(십억원)         

환자감시장치 0.7 1.5  1.5  5.5  14.5  26.6  43.6  60.1  

홀터심전계 0.5 1.6  0.1  0.6  0.9  1.8  2.2  2.6  

기타 제품 및 용역 0.2 0.4  0.7  1.3  0.0  0.0  0.0  0.0  

기타 매출 0.0 0.4  0.1  0.0  0.0  0.0  0.0  0.0  

사업별 비중(%)         

환자감시장치 49.1  38.7  61.2  74.7  93.9  93.6  95.2  95.9  

홀터심전계 35.0  41.5  4.7  8.4  6.1  6.5  4.8  4.1  

기타 제품 및 용역 15.9  9.5  30.5  17.0  0.0  0.0  0.0  0.0  

기타 매출 0.0  10.3  3.6  0.0  0.0  0.0  0.0  0.0  

수익         

매출원가 0.3 1.1 1.2 2.4 3.1 3.2 4.5  5.6  

매출총이익 1.0 2.7 1.2 5.0 12.3 25.3 41.3  57.1  

판매관리비 4.2 7.0 7.1 7.9 13.2 14.5 14.3  15.1  

영업이익 -3.2 -4.3 -6.0 -2.9 -0.9 10.8 27.0  42.0  

세전이익 -6.9 -16.1 -7.1 2.6 0.0 11.7 27.9  42.9  

당기순이익 -6.9 -16.1 -7.1 2.6 0.0 9.4 22.3  34.4  

이익률(%)         

매출원가율 22.7 28.5  50.6  32.0  20.1  11.1  9.7  8.9  

매출총이익률 77.3 71.5  49.4  68.0  79.9  88.9  90.3  91.1  

판매관리비율 321.2 182.8  300.4  107.3  85.6  50.9  31.2  24.1  

영업이익률 -243.2 -111.0  -251.1  -39.3  -5.7  38.0  59.0  67.0  

세전이익률 -522.7 -420.4  -298.3  34.6  0.0  41.1  61.0  68.5  

당기순이익률 -522.7 -420.4  -298.3  34.6  0.0  32.9  48.8  54.8  

자료: 메쥬 증권신고서(2026.02.12), 유진투자증권 

 

연간 매출액, 영업이익률 추이 및 전망   연간 제품별 매출 추이 및 전망 

 

 

 
자료: 메쥬, 유진투자증권  자료: 메쥬, 유진투자증권 
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추정 손익계산서 

(단위: 백만원) 
2025 년(E) 

(제8 기) 

2026 년(E) 

(제9 기) 

2027 년(E) 

(제 10 기) 

2028 년(E) 

(제 11 기) 

2029 년(E) 

(제12 기) 

매출액 7,379 15,409 28,461 45,801 62,716 

매출원가 2,360 3,096 3,165 4,462 5,579 

매출총이익 5,019 12,313 25,296 41,339 57,138 

판관비 7,916 13,186 14,493 14,311 15,091 

영업이익 (2,897) (873) 10,803 27,028 42,047 

법인세차감전이익 2,555 2 11,703 27,928 42,947 

당기순이익 2,555 2 9,362 22,342 34,358 

주 1) 2025 년 가결산 실적으로 기재하였으며, 기말감사 후 수치가 변동될 수 있습니다.  

주 2) 상기 추정 손익계산서는 중립적 매출시나리오를 기반으로 작성된 손익계산서 입니다. 동사의 상세 품목별 

매출 추정에 관하여는 주요 항목별 추정근거를 참고하시기 바랍니다. 

주3) 금번 증권신고서 내의 매출 추정에 적용된 시나리오는'중립'을 기준으로 한 매출 추정입니다. 다만 동사는 시

장경쟁심화, 외부 환경 변화로 영업계획에 영향을 받는 상황이 발생하면 향후 낙관적, 혹은 보수적 수준의 매출의 

달성할 수 있습니다. 다만, 상기 실적 추정이 미래의 실적을 보장하는 것은 아니며, 실제 동사가 달성한 실적이 본 

증권신고서에 추정한 추정내역과 상이할 수 있습니다. 

자료: 메쥬 증권신고서(2026.02.12), 유진투자증권 

 

홀터 및 모니터링 매출 추정 

시장 지역 
2025 년(E) 

(제8 기) 

2026 년(E) 

(제9 기) 

2027 년(E) 

(제10 기) 

2028 년(E) 

(제11 기) 

2029 년(E) 

(제12 기) 

홀터 

국내 617 778 953 1,166 1,426 

해외 - 157 890 1,017 1,145 

합 계 617 935 1,843 2,183 2,571 

모니터링 

국내 5,346 13,538 24,872 41,166 56,839 

해외 165 936 1,746 2,452 3,306 

합 계 5,510 14,474 26,619 43,618 60,145 

기타 기타 1,251 - - - - 

합 계 7,379 15,409 28,462 45,801 62,716 

주 1) 2025 년 가결산 실적으로 기재하였으며, 기말감사 후 수치가 변동될 수 있습니다. 

자료: 메쥬 증권신고서(2026.02.12), 유진투자증권 
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III. Valuation (PER 적용) 

2025 년 3 분기 기준 직전 12 개월 (지배주주)당기순이익 비교회사 PER 산정 
(단위: 천원, 배) 메디아나 인바디 

기준 시가총액(A) 185,015,122 410,492,857 

적용 당기순이익(B)   6,420,196     32,830,561 

PER 배수(C = (A) / (B)) 28.82 12.50 

평균 PER(배) 20.66 배 

주 1) 적용 당기순이익: 2025 년 3 분기 직전 12 개월 기준 당기순이익(지배) 

주 2) 적용 주식수는 분석기준일(2026 년 01 월 12 일) 현재 상장주식 총수 

주3) 비교기업의 기준주가는 분석기준일(2026년 01월 12일) 기준 분석기준일(2026년 01 월 12일) 종가, 최근 

일주일(5 영업일, 2026 년 01 월 06 일 ~ 01 월 12 일) 종가의 산술평균, 최근 1 개월(20 영업일, 2025 년 12 월 11

일 ~ 2026 년 01 월 12 일) 종가의 산술평균 중 최소값을 적용하였습니다. 

자료: 증권신고서, 유진투자증권 

 

PER 에 의한 주식회사 메쥬의 평가가치 
구분 산출내역 비고 

2028 년 추정 순이익 22,342 백만원 A (주 1), (주2) 

연할인율 20.0% B (주 2) 

2028 년 추정 순이익의 

2026 년 기초 현재가치 
12,930 백만원 C = A / [(1+B)̂ 3] 

적용주식수 9,931,750 주 D (주 3) 

적용 주당순이익 1,302 원 E = C / D 

적용 PER 20.66 배 F 

주당 평가가액 26,899 원 G = E * F 

주 1) 2028 년 추정 당기순이익의 산정내역은 하단의 『바. 추정 당기순이익 산정 내역』을 참고하여 주시기 바랍니

다. 

주 2) 주당 평가가액 산출에 있어서 동사가 2028 년 추정 당기순이익을 적용한 이유는 동사의 사업 계획에 따라 

동사의 매출이 구조적으로 확보될 시기로 판단하고 있기 때문입니다. 따라서 동사의 적정 이익 구조를 갖추는 최

초 사업연도가 2028 년이라고 판단하였으며, 이에 따라 2028 년 추정 당기순이익에 기반한 기업 가치 평가가 타

당할 것으로 판단하였습니다. 

자료: 증권신고서, 유진투자증권 

 

㈜메쥬의 희망공모가액 산출내역 
구분 내용 비고 

주당 평가가액 26,899 원 - 

평가액 대비 할인율 38.00% ~ 19.80% 주 1) 

희망공모가액 밴드 16,700 원 ~ 21,600 원 - 

확정 주당 공모가액 미정 주 2) 

(주 1) 주당 희망 공모가액의 산출을 위하여 적용한 할인율은 2024 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 

이동형 원격 환자 모니터링 선도기업 

회사 개요 

 

자료: IR Book, 유진투자증권 

 

주요 연혁  사업별 매출 비중 (2024 년 기준) 
연도 주요 사업 내용  

 

2018.04 ㈜메쥬 설립  

2020.05 

HiCardi 요양급여대상 확인(심전도 침상감시, 24 시간 홀

터기록) 

 

2023.10 

Digital Healthcare Automotive(DHA) 솔루션 개발 및 플

랫폼 구축 업무 협약(HL 만도, 메쥬) 

 

2023.12 

병원 내 고정형 게이트웨이 솔루션 개발 및 플랫폼 구축 

업무 협약체결(PNT, 동아에스티㈜, 메쥬) 

 

2024.08 

HiCardi +를 활용한 Inpatient Monitoring System 구축사

업 기술지원 확약(PNT, 메쥬) 

 

2024.09 HiCardi + H100 FDA 승인(510(k))  

2024.10 

HiCardi 플랫폼과 연속혈당계 연동을 위한 개발 협약(아

이센스, 메쥬) 

 

2025.02 HiCardi+ 브라질 의료기기 등록(ANVISA)  

2025.06 브라질 SOCESP 2025 Hicardi+ 런칭  

2025.09 

과학기술정보통신부, 의료AI 혁신생테계조성(닥터앤서

3.0)사업 선정 

 

2025.12 

건강보험심사평가원, 심전도 감시(EX871 /원격 심박기술

에 의한 감시) 요양급여 확인 

 

2026.03 코스닥 시장 상장 예정(03/26)  

자료: 유진투자증권  자료: 유진투자증권 

  

환자감시장치

61.2%

홀터심전계

4.7%

기타 제품 및 용역

30.5%

기타 매출

3.6%
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기업 설립 멤버의 Manpower 

 

자료: IR Book, 유진투자증권 

 

주요 연혁 : 대한민국 최초 aRPM 기술 상용화 

 

자료: IR Book, 유진투자증권 
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MEZOO Highlight 

 

자료: IR Book, 유진투자증권 

 

시장 선도 Readiness Summary 

 

자료: IR Book, 유진투자증권 
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Hicardi ®aRPMoverview 

 

자료: IR Book, 유진투자증권 

 

Hicardi ® SmartPatch 

 

자료: IR Book, 유진투자증권 
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Hicardi ® SmartViewTM 

 

자료: IR Book, 유진투자증권 

 

Hicardi ® LiveStudioTM 

 

자료: IR Book, 유진투자증권 
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V. 투자포인트 

① 이동형 환자감시장치 중심으로 시장 전환 수혜 기대 

Paradigm Shift 

 

자료: IR Book, 유진투자증권 

 
Transformation to aRPM 

 

자료: IR Book, 유진투자증권 
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목표시장 

 

자료: IR Book, 유진투자증권 

 

목표시장 규모 

 

자료: IR Book, 유진투자증권 
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경쟁 기업 분석 

 

자료: IR Book, 유진투자증권 

 

국내 도입 현황 

 

자료: IR Book, 유진투자증권 
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글로벌 확장 

 

자료: IR Book, 유진투자증권 

 

혁신적 코어 기술 

 

자료: IR Book, 유진투자증권 
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압도적 기술 경쟁력 

 

자료: IR Book, 유진투자증권 

 

의료 인공지능 기반 Digital Biomarker 

 

자료: IR Book, 유진투자증권 
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② 신제품 라인업 및 시장 확장을 통한 중장기 성장 전략 제시 

중장기 성장 방향 

 

자료: IR Book, 유진투자증권 

 

Hicardi ® MX 출시 

 

자료: IR Book, 유진투자증권 
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Hicardi ® Wellness 출시 

 

자료: IR Book, 유진투자증권 

 

μBIC 반도체 출시 

 

자료: IR Book, 유진투자증권 
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중장기 매출성장 전략 

 

자료: IR Book, 유진투자증권 

 

Earning Forecast 

 

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 98% 

ㆍHOLD(중립) 추천기준일 종가대비 -10%이상 ∼ +15%미만 2% 

ㆍREDUCE(매도) 추천기준일 종가대비 -10%미만 0% 

(2025.12.31 기준) 

 

 


