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Daily News 
 

	거원시스템 (056000)
	 FORMDROPDOWN 


	5월 매출액 전년동기대비 159.6% 증가

	날짜
	2004년 6월 11일

	주가 (6월 10일)
	12,150원

	적정주가
	19,800원

	시가총액
	65.5십억원

	 FORMDROPDOWN 

	400.09


· 5월 매출액 전년대비 159.6% 증가, 예상에 부합

· CNET Editor’s Choice 획득에 힘입어 대미수출 증가 전망

· 장기 성장성에 대한 불확실성을 반영해 적정주가 19,800원으로 하향조정

거원시스템은 당사의 예상에 부합하는 5월 매출액을 발표하였다. 5월 매출액은 MP3플레이어 매출 증가에 힘입어 전년대비 159.6% 증가한 54억원을 기록하였다. 동사의 HDD형 MP3플레이어는 CNET 전문가 제품평가에서 ‘우수상’을 획득하였으며 글로벌 업체인 Apple 및 레인콤과 같은 점수를 받았다. 당사는 이번 수상이 HDD형 MP3플레이어의 미국 수출에 긍정적인 영향을 미칠 것으로 전망한다. 그러나 당사는 글로벌 업체와의 경쟁심화 및 디지털 컨버전스로 인한 장기 성장성의 불확실성을 반영해 동사의 적정주가를 23,000원에서 19,800원으로 하향조정한다. 

5월 매출액 전년대비 159.6% 증가, 예상에 부합

동사의 5월 매출액은 전년 동월 및 전월대비 각각 159.6% 및 1.0% 증가한 54억원을 기록하였으며, 이는 당사의 2분기 매출 추정치인 158억원에 상응하는 수준인 것으로 판단된다. 이러한 실적 호전은 MP3플레이어 매출의 강한 성장세에 힘입은 것이어서 SK텔레콤의 무료 서비스 제공에 따른 무선 인터넷 부문 매출 증가에 힘입어 일시적 성장세를 보였던 1분기 매출(전년동기대비 183% 증가)과는 차별화 된 것으로 풀이된다. 당사는 동사의 2분기 매출이 대부분 MP3플레이어 부문에서 발생할 것으로 전망하며, 보다 지속적인 매출이라는 점에서 긍정적인 것으로 판단된다. 

CNET Editor’s Choice 획득에 힘입어 수출 증가 전망

	12월 결산
	매출액
	영업이익
	경상이익
	순이익
	EPS
	증감률
	PER
	PCR
	EV/EBITDA
	PBR 
	ROE
	배당수익률

	
	(십억원)
	(십억원)
	(십억원)
	(십억원)
	(원)
	(%)
	(배)
	(배)
	(배)
	(배) 
	(%)
	(%)

	2001
	8.5 
	2.0 
	2.1 
	1.8 
	426 
	37.6 
	28.5 
	25.0 
	26.9 
	5.61 
	31.6 
	0.0 

	2002
	16.8 
	3.2 
	3.1 
	3.6 
	853 
	100.2 
	14.2 
	13.0 
	17.0 
	4.98 
	42.6 
	0.0 

	2003
	26.4 
	3.3 
	3.4 
	3.0 
	640 
	(25.0)
	19.0 
	15.6 
	16.4 
	3.21 
	19.8 
	0.0 

	2004E
	70.1 
	11.3 
	11.7 
	10.0 
	1,846 
	188.6 
	6.6 
	6.0 
	4.0 
	2.14 
	39.0 
	0.0 

	2005E
	81.9 
	16.4 
	17.2 
	14.6 
	2,717 
	47.2 
	4.5 
	4.1 
	2.3 
	1.45 
	38.6 
	0.0 


동사의 HDD형 MP3플레이어는 전세계적으로 가장 신뢰할 만한 IT 제품 평가인 CNET Editor’s Choice를 획득하였다. 동사의 HDD형 제품은 본 평가에서 10만점에 8.7점을 얻어 Apple iPod, Rio Karma 및 iRiver IHP-120와 동일한 점수를 받았다. 동사의 HDD형 제품은 전세계에서 가장 얇고 가벼운 HDD형 MP3플레이어로 소개되었으며 디스플레이 기능 본체에 탑재되지 않은 점이 유일한 단점으로 꼽혔다. 미국 시장에서는 HDD형 제품이 주류를 이루고 있다는 점을 감안했을 때 이번 수상은 동사 제품의 미국 수출에 긍정적인 영향을 미칠 것으로 전망된다. 

장기 성장성에 대한 불확실성을 반영해 적정주가 19,800원으로 하향조정

밝은 2004년 실적 전망에도 불구하고 당사는 동사의 2007년 세계 시장점유율 가정을 기존 4%에서 3%로 하향조정한 것을 반영해 동사의 적정주가를 23,000원에서 19,800원으로 하향조정한다. 이는 MP3플레이어가 주류제품으로 부상하면서 높은 브랜드 인지도가 점차 중요해짐에 따라 글로벌 업체와의 경쟁심화에 대한 우려가 증가하고 있기 때문이다. 그러나 동사의 현주가는 2004년 EPS 기준으로 P/E 6.6배 수준이며 여전히 62.3%의 상승여력이 있어 당사는 매수 투자의견을 유지한다.    





투자등급�
매수; 6개월 수익률 +15% 이상,   중립; 6개월 수익률 -15% ~ +15%,   축소; 6개월 수익률 -15% 이하           (2003년 2월 10일부터 적용)�
�
본 자료에서 기술한 의견은 자료제공 시점의 작성자 개인적인 의견이며 당사의 공식적인 의견이 아닙니다.


본 자료는 중요한 정보를 포함하고 있으며 수신인으로 지정된 개인에게만 배포한 자료입니다. 만일 전달받은 사람이 수신인으로 지정된 개인이 아닌 경우 본 자료를 삭제하여 주시고 발신인에게 통보하여 주시기 바랍니다.


본 자료는 작성자가 신뢰할 수 있는 정보를 바탕으로 작성되었지만, 작성자는 정보의 정확성 및 완전성을 보증하지 않습니다.


본 자료는 투자를 유도할 목적이 아니라 투자자의 투자판단에 참고가 되는 정보 제공을 목적으로 하고 있습니다. 따라서 종목의 선택이나 투자의 최종결정은 투자자 자신의 판단으로 하시기 바랍니다. 





본 자료는 어떠한 경우에도 작성자의 허락없이 복사, 대여되거나 재배포 될 수 없습니다.�
�
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