
 

 

 

 

 

 

 

 
 
 

 

 

삼성전기에 대해 투자의견 Buy와 목표주가 182,000원을 유지한다. 투자 포인트는  

1) AI 확산에 따른 고사양 디바이스 출시 확대로 MLCC 소요원수 및 용량 증가가 

기대되고, 2) 글로벌 하이브리드 및 전기차 비중 확대에 따른 전장 매출 증가로 

수익성 개선이 전망된다는 것이다. 2024년 비-내연기관 자동차 판매 비중은 전년 

대비 6.5%p 증가한 35.3%가 예상된다. 

 

삼성전기 1분기 매출액과 영업이익은 2조 3,673억원(+17.1% YoY, +2.6% QoQ), 

1,742억원(+24.4% YoY, +57.8% QoQ)으로 컨센서스(Fnguide 4/8 기준 영업이익 

1,688억원)에 부합할 전망이다. 최종 수요(PC, 스마트폰 등)의 뚜렷한 회복이 

관측되지 않아 MLCC 업계 재고 수준은 낮게 유지되었지만, 이는 일부 Re-stocking 

수요를 유발했다. 이에 따라 컴포넌트 사업부 매출액은 전 분기 대비 1.3% 증가한 

9,879억원이 예상된다. 주요 거래선 플래그십 모델 판매 호조에 따라 광학통신 

사업부 매출액은 전 분기 대비 11.0% 증가한 9,862억원으로 전망된다. 

 

고객사들의 연이은 On-device AI 제품 출시는 MLCC 소요원수 와 용량의 동시 

증가를 요구하게 되며, 이에 따라 컴포넌트 사업부의 양적, 질적 성장이 기대된다.   

또한, 글로벌 전기차 성장세가 주춤하고 있지만 하이브리드카 침투 확대와 자동차의 

전장화라는 방향성은 뚜렷해 전장향 매출 비중 확대도 연내 지속될 전망이다. 2024년 

매출액과 영업이익 전망치를 각각 4.6%, 2.1% 상향 조정한다. 

 

  

 

종가(24.04.08) 157,200원 

상승여력 15.8% 

  

KOSPI(04/08) 2,717.7pt 

시가총액 117,418억원 

액면가 5,000원 

52주 최고가 158,900원 

52주 최저가 123,100원 

외국인지분율 31.7% 

90일 일평균거래대금 551억원 

주요주주지분율  

삼성전자 (외 6인) 23.8% 

유동주식비율 73.5% 
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매출액 

(십억원) 

영업이익 

(십억원) 

순이익 

(십억원) 

EPS 

(원) 

PER 

(배) 

EV/EBITDA 

(배) 

PBR 

(배) 

ROE 

(%) 

배당수익률 

(%) 

2022 9,425 1,183 981 13,045 10.0 4.7 1.3 13.8 1.6 

2023 8,909 639 423 5,617 27.3 7.8 1.5 5.5 0.8 

2024E 9,702 858 704 9,602 16.4 6.7 1.5 8.7 1.4 

2025E 10,495 1,217 1,084 14,787 10.6 5.3 1.3 12.3 1.9 

2026E 11,218 1,559 1,390 18,975 8.3 4.3 1.2 14.2 2.3 

자료 : K-IFRS연결기준,상상인증권 

 



 

 

 

 

자료: 삼성전기, 상상인증권 

 

   

 

 

 

자료: 삼성전기, 상상인증권  자료: 삼성전기, 상상인증권 

 

 

  

(십억원)
1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 1Q24E 2Q24E 3Q24E 4Q24E 2022 2023 2024E

매출액 2,021.8 2,220.5 2,360.9 2,306.2 2,367.3 2,383.4 2,464.5 2,487.3 9,424.6 8,909.4 9,702.4

   컴포넌트 825.5 1,006.5 1,095.9 975.0 987.9 1,082.9 1,197.4 1,164.8 4,132.3 3,903.0 4,433.0

   광학통신 798.6 776.6 825.4 888.4 986.2 863.6 820.4 858.7 3,204.0 3,289.0 3,528.9

   패키지 397.6 437.4 439.6 442.8 393.3 436.9 446.7 463.8 2,088.3 1,717.4 1,740.6

매출원가 1,634.1 1,738.8 1,896.8 1,918.8 1,918.5 1,875.8 1,902.8 1,937.6 7,188.6 7,634.7 8,047.3

매출총이익 387.6 481.7 464.1 387.4 448.7 507.6 561.7 549.7 1,720.9 2,067.7 2,447.5

   GPM (%) 23.7 27.7 24.5 20.2 23.4 27.1 29.5 28.4 23.9 27.1 30.4

판관비 247.6 276.8 280.1 277.0 274.6 310.6 310.2 313.9 1,081.4 1,209.3 1,230.3

영업이익 140.1 205.0 184.0 110.4 174.2 197.0 251.4 235.8 1,182.8 639.4 858.4

   컴포넌트 55.9 128.0 116.4 61.3 94.8 128.6 155.9 138.9 607.7 520.8 778.9

   광학통신 34.4 24.9 19.3 22.7 49.2 26.5 31.5 36.5 110.4 94.2 140.0

   패키지 49.8 52.1 48.3 26.4 30.2 41.9 64.0 60.4 464.6 308.4 353.8

OPM 6.9 9.2 7.8 4.8 7.4 8.3 10.2 9.5 12.6 7.2 8.8

   컴포넌트 6.8 12.7 10.6 6.3 9.6 11.9 13.0 11.9 14.7 13.3 17.6

   광학통신 4.3 3.2 2.3 2.6 5.0 3.1 3.8 4.3 3.4 2.9 4.0

   패키지 12.5 11.9 11.0 6.0 7.7 9.6 14.3 13.0 22.2 18.0 20.3

세전이익 143.0 145.7 191.8 62.7 194.1 230.9 229.6 220.0 1,186.8 543.2 874.7

당기순이익 118.1 119.4 164.9 48.1 158.0 185.3 200.1 183.6 993.5 450.5 726.9

지배주주순이익 111.4 112.6 155.5 43.4 153.1 179.6 193.9 177.9 980.6 423.0 704.4
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자료: 삼성전기, 상상인증권 

 

 

자료: 상상인증권 

 

 

 

 

 

  

변경전 변경후 변경률(%) 변경전 변경후 변경률(%) 변경전 변경후 변경률(%)

매출액 1,001.5 987.9 -1.4 1,022.7 1,082.9 5.9 4,225.2 4,433.0 4.9

영업이익 102.2 94.8 -7.3 111.6 128.6 15.3 477.9 778.9 63.0

영업이익률(%) 10.2 9.6 10.9 11.9 11.3 17.6

매출액 796.1 986.2 23.9 808.9 863.6 6.8 3,336.8 3,528.9 5.8

영업이익 31.3 49.2 57.2 26.6 26.5 -0.4 121.4 140.0 15.3

영업이익률(%) 3.9 5.0 3.3 3.1 3.6 4.0

매출액 416.9 393.3 -5.7 420.5 436.9 3.9 1,710.2 1,740.6 1.8

영업이익 40.5 30.2 -25.4 42.5 41.9 -1.4 241.4 353.8 46.6

영업이익률(%) 9.7 7.7 10.1 9.6 14.1 20.3

매출액 2,214.5 2,367.3 6.9 2,252.2 2,383.4 5.8 9,272.3 9,702.4 4.6

영업이익 174.0 174.2 0.1 180.7 197.0 9.0 840.7 858.4 2.1

영업이익률(%) 7.9 7.4 8.0 8.3 9.1 8.8

광학통신

1Q24E 2Q24E 2024E

컴포넌트

패키지

합계

1Q24E 2024E 1Q24E 2024E 1Q24E 2024E

매출액 2,367.3 9,702.4 2,410.2 9,775.3 -1.8 -0.7

영업이익 174.2 858.4 168.8 829.9 3.2 3.4

세전이익 194.1 874.7 168.4 813.2 15.3 7.6

지배주주순이익 153.1 704.4 121.8 618.1 25.7 14.0

상상인증권 컨센서스 차이

(단위 : 십억원)
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자료: Quantiwise, 상상인증권 

 

 

(단위 : 백만 USD) 

시가총액 
매출액 증감율* 

(YoY, %) 

영업이익 증감율* 

(YoY, %) 

12M Fwd 

P/E 

12M Fwd 

P/B 

12Fwd 

EV/EBITDA 

삼성전기 8,662.5 17.1 24.4 17.2 1.4 6.2 

Murata 36,557.8 10.9 119.6 19.4 2.0 9.6 

TDK 19,465.5 3.8 223.5 17.7 1.7 7.2 

Yageo 8,139.9 7.5 -2.3 12.2 1.7 7.7 

Taiyo Yuden 3,053.2 11.4 215.3 20.5 1.4 6.9 

LG이노텍 3,579.4 2.3 -3.1 7.0 0.9 2.9 

삼화콘덴서공업 273.4 6.7 8.9 12.6 1.4 5.0 

아모텍 80.5 16.1 50.5 40.6 0.6 5.7 

자료: Bloomberg, 상상인증권 

주: 매출액 및 영업이익 증감율은 1Q24E 기준 

 

 

  

항목명 단위 비  고

Cost of Equity % 9.64   (a): (b) + [Market Risk Premium] X (c)시장위험 프리미엄 6.1%

무위험수익률 % 3.44   (b): 1년만기 통안채 수익률 3개월 평균

베타 1.01   (c): 104주 KOSPI대비 Adjusted 베타

ROE % 13.2   (d): 2024 ~ 2028년 평균 지배주주기준 ROE

영구성장률 % 3.32   (e): 30년만기 국고채 수익률 3개월 평균

적정 PBR X 1.6   (f): [(d)-(e)] / [(a)-(e)]

적용 BPS 원 116,488   (g): 24M FWD BPS

주당 가치 원 181,636   (h): (f) X (g)

목표주가 원 182,000

현재주가 원 157,200   2024년 4월 8일 종가

상승여력 % 15.8%



 

 

   

 

 

 

자료: 상상인증권  자료: 삼성전기, 상상인증권 

 

  

 

 

 

자료: TRASS, 상상인증권  자료: SA, 상상인증권 

 

 

 

자료: Bloomberg, 상상인증권 

 

  

45.7%

36.4%

17.9%
컴포넌트

광학통신

패키지, 기판
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(단위: 십억원) 2022 2023 2024E 2025E 2026E  (단위: 십억원) 2022 2023 2024E 2025E 2026E 

유동자산 4,888.3 5,208.4 5,108.5 5,573.0 6,280.4   매출액 9,424.6 8,909.4 9,702.4 10,494.8 11,217.7 

  현금 및 현금성자산 1,677.1 1,669.2 1,117.1 1,263.3 1,767.5     매출원가 7,161.4 7,188.6 7,634.7 8,047.3 8,233.2 

  매출채권 1,062.5 1,241.0 1,402.5 1,474.0 1,512.7     매출총이익 2,263.1 1,720.9 2,067.7 2,447.5 2,984.6 

  재고자산 1,901.6 2,119.5 2,294.3 2,459.0 2,558.9     판매비와 관리비 1,080.3 1,081.5 1,209.3 1,230.3 1,425.9 

비유동자산 6,108.9 6,449.5 6,814.2 7,221.3 7,656.5   영업이익 1,182.8 639.4 858.4 1,217.2 1,558.7 

  관계기업투자등 316.9 277.3 288.5 300.2 312.4   EBITDA 2,061.6 1,476.1 1,815.1 2,228.9 2,633.7 

  유형자산 5,235.3 5,603.3 5,956.7 6,348.5 6,765.2     금융손익 -3.9 -28.5 0.8 27.9 41.3 

  무형자산 150.1 151.4 134.6 120.5 108.5     관계기업등 투자손익 -2.9 -3.6 0.0 0.0 0.0 

자산총계 10,997.2 11,657.9 11,922.7 12,794.3 13,936.9     기타영업외손익 10.8 -64.1 15.4 26.0 30.2 

유동부채 2,525.1 2,900.5 2,704.7 2,664.7 2,653.0   세전계속사업이익 1,186.8 543.2 874.7 1,271.1 1,630.2 

  매입채무 1,238.6 1,325.2 1,358.9 1,428.2 1,465.6     계속사업법인세비용 164.1 84.8 117.7 152.5 195.6 

  단기금융부채 1,108.5 1,329.9 1,090.5 970.8 910.9   당기순이익 993.5 450.5 726.9 1,118.5 1,434.5 

비유동부채 778.6 727.1 717.0 707.5 698.6   지배주주순이익 980.6 423.0 704.4 1,083.9 1,390.1 

  장기금융부채 396.7 266.6 241.0 215.5 189.9   매출총이익률 (%) 24.0 19.3 21.3 23.3 26.6 

부채총계 3,303.7 3,627.5 3,421.7 3,372.1 3,351.7   영업이익률 (%) 12.6 7.2 8.8 11.6 13.9 

지배주주지분 7,538.5 7,847.7 8,318.4 9,239.6 10,402.6   EBITDA 마진률 (%) 21.9 16.6 18.7 21.2 23.5 

  자본금 388.0 388.0 388.0 388.0 388.0   세전이익률 (%) 12.6 6.1 9.0 12.1 14.5 

  자본잉여금 1,053.5 1,053.5 1,053.5 1,053.5 1,053.5   지배주주순이익률 (%) 10.4 4.7 7.3 10.3 12.4 

  이익잉여금 5,620.5 5,873.1 6,490.5 7,411.6 8,574.7   ROA (%) 9.4 3.7 6.0 8.8 10.4 

비지배주주지분 155.0 182.6 182.6 182.6 182.6   ROE (%) 13.8 5.5 8.7 12.3 14.2 

자본총계 7,693.5 8,030.3 8,501.0 9,422.2 10,585.2   ROIC (%) 15.1 7.3 9.3 12.3 14.8 

             

(단위: 십억원) 2022 2023 2024E 2025E 2026E  (단위: 십억원) 2022 2023 2024E 2025E 2026E 

영업활동 현금흐름 1,575.4 1,180.4 1,110.0 1,861.3 2,314.7   투자지표 (배)      

당기순이익(손실) 993.5 450.5 726.9 1,118.5 1,434.5     P/E 10.0 27.3 16.4 10.6 8.3 

현금수익비용가감 1,321.3 1,165.1 789.2 978.9 1,032.5     P/B 1.3 1.5 1.5 1.3 1.2 

  유형자산감가상각비 833.7 789.0 908.5 968.8 1,036.5     EV/EBITDA 4.7 7.8 6.7 5.3 4.3 

  무형자산상각비 45.1 47.7 48.1 42.9 38.6     P/S 1.1 1.3 1.3 1.2 1.1 

  기타현금수익비용 442.5 328.4 -167.4 -32.8 -42.5     배당수익률 (%) 1.6 0.8 1.4 1.9 2.3 

운전자본 증감 -431.9 -300.7 -406.1 -236.1 -152.4   성장성 (%)      

  매출채권의 감소(증가) 144.8 -229.2 -161.5 -71.5 -38.6     매출액 증가율 -2.6 -5.5 8.9 8.2 6.9 

  재고자산의 감소(증가) -230.4 -282.8 -174.7 -164.8 -99.8     영업이익 증가율 -20.4 -45.9 34.3 41.8 28.1 

  매입채무의 증가(감소) -428.3 110.5 33.7 69.3 37.4     세전이익 증가율 -20.4 -54.2 61.0 45.3 28.3 

기타영업현금흐름 82.0 100.7 -103.6 -69.1 -51.3     지배주주순이익 증가율 9.9 -56.9 66.5 53.9 28.3 

투자활동 현금흐름 -1,327.6 -1,022.8 -1,310.1 -1,407.1 -1,498.1     EPS 증가율 9.9 -56.9 71.0 54.0 28.3 

  유형자산 처분(취득) -1,279.3 -1,204.4 -1,261.8 -1,360.6 -1,453.1   안정성 (%)      

  무형자산 감소(증가) -48.5 -47.1 -31.3 -28.9 -26.6   부채비율 42.9 45.2 40.3 35.8 31.7 

  투자자산 감소(증가) 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0   유동비율 193.6 179.6 188.9 209.1 236.7 

  기타투자활동 0.2 228.6 -17.0 -17.6 -18.4   순차입금/자기자본 -3.0 -1.6 1.8 -1.5 -6.9 

재무활동 현금흐름 193.1 -173.1 -352.0 -308.0 -312.4   영업이익/금융비용 25.5 9.4 145.8 240.6 339.3 

  차입금의 증가(감소) 398.1 76.6 -265.0 -145.3 -85.4     총차입금 (십억원) 1,505.2 1,596.5 1,331.5 1,186.3 1,100.8 

  자본의 증가(감소) -161.6 -160.3 -87.0 -162.7 -227.0     순차입금 (십억원) -231.5 -131.9 152.8 -141.2 -733.4 

    배당금 지급 161.6 160.3 87.0 162.7 227.0   주당지표 (원)      

  기타재무활동 -43.5 -89.4 0.0 0.0 0.0     EPS 13,045 5,617 9,602 14,787 18,975 

현금의 증감 444.5 -7.9 -552.1 146.2 504.2     BPS 97,145 101,129 107,195 119,066 134,053 

  기초현금 1,232.6 1,677.1 1,669.2 1,117.1 1,263.3     SPS 121,449 114,811 125,030 135,241 144,557 

  기말현금 1,677.1 1,669.2 1,117.1 1,263.3 1,767.5     DPS 2,100 1,150 2,150 3,000 3,610 

 

 



  

 

일시 투자의견 목표가격 
목표가격 

대상 시 시점 

괴리율(%) 

평균주가대비 최고(최저)주가대비 

2023-03-24 Buy 182,000 1년 -19.6 -13.2 

2023-04-07 Buy 182,000 1년 -20.6 -15.1 

2023-07-13 Buy 182,000 1년 -19.4 -13.2 

2023-09-11 Buy 182,000 1년 -22.3 -13.1 

2024-01-08 Buy 182,000 1년 -23.0 -18.2 

2024-04-09 Buy 182,000    

      

      

      

      

      

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

• 본 자료에 기재된 내용들은 작성자 본인의 의견을 정확하게 반영하고 있으며 외부의 부당한 압력이나 간섭 없이 작성되었음을 확인합니다. (작성자:정민규) 

• 본 자료는 고객의 증권투자를 돕기 위한 정보제공을 목적으로 제작되었습니다. 본 자료에 수록된 내용은 당사 리서치센터가 신뢰할 만한 자료 및 정보를 바탕으로 작성한 것이나, 

당사가 그 정확성이나 완전성을 보장할 수 없으므로 참고자료로만 활용하시기 바라며 유가증권 투자 시 투자자 자신의 판단과 책임하에 최종결정을 하시기 바랍니다. 따라서 본 

자료는 어떠한 경우에도 고객의 증권투자 결과에 대한 법적 책임소재의 증빙자료로 사용될 수 없습니다. 

• 본 자료는 당사의 저작물로서 모든 저작권은 당사에게 있으며 어떠한 경우에도 당사의 동의 없이 복제, 배포, 전송, 변형될 수 없습니다. 

• 동 자료는 제공시점 현재 기관투자가 또는 제3자에게 사전 제공한 사실이 없습니다.  

• 동 자료의 추천종목은 전일 기준 현재당사에서 1% 이상 보유하고 있지 않습니다. 

• 동 자료의 추천종목은 전일 기준 현재 당사의 조사분석 담당자 및 그 배우자 등 관련자가 보유하고 있지 않습니다. 

• 동 자료의 추천종목에 해당하는 회사는 당사와 계열회사 관계에 있지 않습니다. 

 

  

구분 
투자의견 

기준 및 기간 
투자등급 

투자의견  

비율 
비고 구분 

투자의견 

기준 및 기간 
투자등급 

투자의견  

비율 
비고 

산업 

(Industry) 

투자등급 3 단계 

향후 12 개월 

시장대비 

상대수익률 

Overweight 

(비중확대) 
85.7% 

시가총액 대비 

비중확대 

기업 

(Company) 

투자등급 3 단계 

향후 12 개월 

절대수익률 

BUY 95.5% 
절대수익률 

15% 초과 

Neutral 

(중립) 
14.3% 

시가총액 

수준 유지 
HOLD 4.5% 

절대수익률 

+15%~ -15% 

Underweight 

(비중축소) 
0.0% 

시가총액 

대비 비중축소 
SELL 0.0% 

절대수익률 

-15% 초과 

  합계 100%    합계 100%  
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