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철근경기 호황을 향유할 기간 연장

철근 경 가 크지 것 상. 

주택 량 감 도가 만한 만큼 철근업체 가 연 동

사 주식에 한 트 는 것 단

철근 호황기이나 제한적인 이익개선을 고려해 투자의견 ‘Hold’

2015 트 량 52만 에 달했고, 착공 본격 철근

하량 가. 여 에 2015 연말 철근 가격 등에 프

드 철근업체 실 큰 폭 개 . 그러 , 량 고

지났 므 , 가 한 라고 단해 견

‘Hold’ 주가 47,000원(2016 상실 PBR 0.6 ) 지

분양물량은 2015년이 고점, 이후 완만한 감소세로 이익 모멘텀은 약해

내 철근시 에 2016 2 에 가 고 했 것

단. 2015 주택 신규 량 51.8만 사상 했는

, 철근 시 가 착공 후 6~ 18개월 감 하 향후 철근

는 진 감 할 망. 다만, 주택 량 감 가 만하고, 동사

경우 건 사향 해 매량 감 폭 것 상

므 , 실 연 트 는 것 단

2016년 3분기 영업이익은 전분기대비 12.7% 감소할 것으로 추정

2016 3 별도 실 매 1,650억원(-6.2% y-y), 업

164억원(-12.7% y-y), 142억원(-10.8% y-y) . 라 , 시

(매 1,634억원, 업 167억원, 138억원)에 체

합하는 3 실 . 동 비 실 감 는 9월 연후

한 업 감 에 매량 감 프 드 에

4 는 계 매량 가 시 므 , 업 169억원(+2.9 q-

q) 폭 가할 망. 연간 업 2016 706억원(+8.3%), 2017

679억원(-3.7%), 2018 648억원(-4.6%) 망
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Hold (유지)

주가 47,000원( )

현 가 (’16/10/10) 39,800원

업종 철강

KOSPI / KOSDAQ 2,040.43 / 660.29

시가총액(보 주) 366.6십억원

행주식 (보 주) 9.2 만주

52주 최고가 ('15/10/19) 57,200원

     최저가 ('16/02/12) 35,500원

평균거래 (60 ) 877 만원

당 (2016E) 2.26%

15.2%

주 주주
KISCO홀 7 56.2%
신 산 7.2%

주가상 3개월 6개월 12개월

절 (%) -2.8 -14.5 -28.8 

상 (%p) -3.7 -15.8 -29.2 

2015 2016E 2017F 2018F

매출액 685 651 657 656 

감 -8.4 -4.9 0.8 -0.1 

업 65 71 68 65 

업 9.5 10.8 10.3 9.9 

( ) 54 61 58 56 

EPS 5,822 6,624 6,345 6,088 

감 198.1 13.8 -4.2 -4.1 

PER 6.9 6.0 6.3 6.5 

PBR 0.5 0.5 0.4 0.4 

EV/EBITDA 1.8 1.6 1.4 1.2 

ROE 7.6 8.1 7.2 6.6 

채비 23.0 20.1 17.8 15.8 

차 -206 -215 -235 -256 

단 : 십억원, %, 원, 

주: EPS, PER, PBR, ROE는

료: NH투 전망

한국철강 3 분기 실 Preview (K-IFRS 개별) (단 : 십억원, %)

3Q15 4Q15 1Q16 2Q16
3Q16E

4Q16F
상 y-y q-q 존추정 컨

매출액 176 166 140 178 165 -6.2 -7.4 165 163 168 

업 19 21 11 27 16 -12.7 -38.2 16 17 17 

업 10.7 12.6 7.7 14.9 9.9 9.9 10.2 10.0 

전 20 17 14 29 18 -9.3 -36.3 18 17 18 

( ) 16 13 11 22 14 -10.8 -36.3 14 14 14 

주: IFRS 개 . 료: FnGuide, NH투 전망
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한국철강 실 망 (IFRS 별도) (단 : 십억원, 원, 배, %)

2015 2016E 2017F 2018F

매출액 - 정 후 684.5 651.2 656.6 655.7 

- 정 전 - 651.2 656.6 655.7 

- 동 - 0.0 0.0 0.0 

업 - 정 후 65.1 70.6 67.9 64.8 

- 정 전 - 70.6 67.9 64.8 

- 동 - 0.0 0.0 0.0 

업 ( 정 후) 9.5 10.8 10.3 9.9 

EBITDA 90.2 96.2 95.2 93.3 

( ) 53.6 61.0 58.4 56.1 

EPS - 정 후 5,822 6,624 6,345 6,088 

- 정 전 - 6,624 6,345 6,088 

- 동 - 0.0 0.0 0.0 

PER 6.9 6.0 6.3 6.5 

PBR 0.5 0.5 0.4 0.4 

EV/EBITDA 1.8 1.6 1.4 1.2 

ROE 7.6 8.1 7.2 6.6 

주: EPS, PER, PBR, ROE는

료: NH투 전망

한국철강 실 추 (별도기 ) (단 : 십억원, %)

1Q14 2Q14 3Q14 4Q14 1Q15 2Q15 3Q15 4Q15 1Q16 2Q16 3Q16E 4Q16F

매출액(십억원) 171 211 178 187 157 186 176 166 140 178 165 168 

철근 142 178 146 153 122 153 149 133 112 146 135 144 

단조 20 24 25 27 27 27 20 25 23 24 26 20 

  타 10 9 7 7 8 5 6 7 5 8 4 4 

매량(천 )

철근 216 273 225 241 220 284 273 246 240 288 257 262 

단조 11 14 14 15 15 15 12 14 15 15 17 13 

ASP(천원/ )

철근 654 652 647 635 554 540 548 542 467 507 527 548 

단조 1,721 1,758 1,773 1,809 1,804 1,794 1,742 1,730 1,542 1,562 1,502 1,517 

매출총 (십억원) 4 19 14 12 13 30 29 31 20 37 28 28 

매 비(십억원) 8 11 9 8 8 9 10 10 10 10 11 10 

업 (십억원) -5 8 5 4 5 21 19 21 11 27 16 17

업 (%) -2.7 3.9 2.7 2.1 3.1 11.1 10.7 12.6 7.7 14.9 9.9 10.0

전 (십억원) -3 12 9 5 8 23 20 17 14 29 18 18

(십억원) -2 9 7 4 6 18 16 13 11 22 14 14

원 료

  철 크랩(천원/ ) 391 376 369 350 265 261 261 244 204 241 251 254 

프 드 263 276 278 284 288 279 287 298 263 266 276 293 

료: NH투 전망



81

한국철강 www.nhqv.com

STATEMENT OF COMPREHENSIVE INCOME Valuation / Profitability / Stability

(십억원) 2015/12A 2016/12E 2017/12F 2018/12F 2015/12A 2016/12E 2017/12F 2018/12F

매출액 685 651 657 656 PER( ) 6.9 6.0 6.3 6.5 

감 (%) -8.4 -4.9 0.8 -0.1 PBR( ) 0.5 0.5 0.4 0.4 

매출원가 582 538 546 547 PCR( ) 3.8 3.7 3.7 3.8 

매출총 103 113 111 108 PSR( ) 0.5 0.6 0.6 0.6 

Gross (%) 15.0 17.3 16.9 16.5 EV/EBITDA( ) 1.8 1.6 1.4 1.2 

매비 비 38 42 43 44 EV/EBIT( ) 2.6 2.2 1.9 1.7 

업 65 71 68 65 EPS(원) 5,822 6,624 6,345 6,088 

감 (%) 422.6 8.3 -3.7 -4.6 BPS(원) 79,133 84,858 90,303 95,491 

OP (%) 9.5 10.8 10.3 9.9 SPS(원) 74,325 70,701 71,290 71,191 

EBITDA 90 96 95 93 본 (ROE, %) 7.6 8.1 7.2 6.6 

업 4 9 8 8 총 산 (ROA, %) 6.0 6.6 6.1 5.6 

(비 ) 4 5 4 5 투하 본 (ROIC, %) 11.8 10.1 9.1 8.4 

타 업 0 4 3 3 당 (%) 2.2 2.3 2.3 2.3 

종 , 계 업 0 0 0 0 당 향(%) 15.5 13.6 14.2 14.8 

전계 사업 69 79 76 73 총현 당 (십억원) 8 8 8 8 

비 15 18 17 17 보 주 주당 당 (원) 900 900 900 900 

계 사업 54 61 58 56 채(현 )/ 본(%) -28.3 -27.5 -28.3 -29.1 

당 54 61 58 56 총 채/ 본(%) 23.0 20.1 17.8 15.8 

감 (%) 198.1 13.6 -4.4 -4.2 생 채 0 0 0 0 

Net (%) 7.8 9.4 8.9 8.5 동비 (%) 330.0 380.9 434.8 495.5 

주주 54 61 58 56 총 행주식 ( 만주) 9 9 9 9 

비 주주 0 0 0 0 액 가(원) 5,000 5,000 5,000 5,000 

타포 -7 0 0 0 주가(원) 40,450 39,800 39,800 39,800 

총포 46 61 58 56 시가총액(십억원) 373 367 367 367 

STATEMENT OF FINANCIAL POSITION CASH FLOW STATEMENT

(십억원) 2015/12A 2016/12E 2017/12F 2018/12F (십억원) 2015/12A 2016/12E 2017/12F 2018/12F

현 현 산 44 45 62 73 업활동 현 흐 105 58 74 73 

매출채 151 159 156 152 당 54 61 58 56 

동 산 436 453 471 485 + /무형 산상각비 25 26 27 28 

형 산 425 440 455 469 + 종 , 계 업 0 0 0 0 

투 산 28 29 32 35 + 화환산 실( ) 0 0 0 0 

비 동 산 461 477 495 512 Gross Cash Flow 97 100 98 96 

산총계 897 930 966 997 - 전 본 가(감 ) 3 -28 -11 -11 

단 채 0 0 0 0 투 활동 현 흐 -88 -14 -18 -16 

매 채무 86 79 72 67 + 형 산 감 1 0 0 0 

동 채 132 121 111 102 - 형 산 가(CAPEX) -31 -15 -16 -13 

채 0 0 0 0 + 투 산 매각(취득) 8 -2 -3 -3 

충당 채 14 14 14 14 Free Cash Flow 74 44 59 60 

비 동 채 36 36 36 37 Net Cash Flow 16 44 56 57 

채총계 168 157 148 139 무활동현 흐 -21 -8 -8 -8 

본 46 46 46 46 본 가 0 0 0 0 

본 여 553 553 553 553 채 감 -21 -8 -8 -8 

여 128 180 230 278 현 가 -5 10 21 19 

비 주주 0 0 0 0 말현 현 산 44 54 75 94 

본총계 729 781 831 879 말 채( 현 ) -206.3 -205.6 -221.9 -234 


