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 매출액 증가율 영업이익 증가율 순이익 증가율 EPS PER 

 (억원) (%YoY) (억원) (%YoY) (억원) (%YoY) (원) (배) 

2005 898.1  7.4  72.0  25.2  75.8  39.4  343  5.2  

2006 1,070.9  19.2  119.5  66.0  86.6  14.4  333  6.8  

2007 1,106.8  3.4  117.0  -2.1  122.6  41.5  467  6.7  

2008F 1,178.0  6.4  120.0  2.5  180.0  46.8  653  7.4  

2009F 1,215.0  3.1  122.0  1.7  157.0  -12.8  570  8.5  

자료: FnGuide, 리딩투자증권 [2008F, 2009F 는 시장컨센서스를 반영한 것임] 

 

 

� 중대형 프레스 시장 선두업체 

동사는 국내 1위의 중대형 프레스 생산 전문업체로서 1989년 코스닥에 상장, 

2001년 쌍용그룹으로부터 분리되었다. 실적은 전방산업인 자동차와 IT설비투

자와 밀접한 관련이 있으며 2008년 전방산업의 호조로 긍정적인 실적이 기대

된다.  

 

� 우량 관계사 심팩ANC 

동사가 지분 49%(4,508,020주)를 보유하고 있는 관계사 심팩ANC는 합금철 

생산 전문업체로서 1분기 매출액 376억원(+141%, YoY), 영업이익 113억원

(+707%, YoY)을 기록하며 고성장을 보이고 있다. 국제 합금철 가격 상승에 

따른 제품가격 상승효과로 2008년에도 긍정적인 실적 전망이 기대되며 이 같

은 실적 호조는 SIMPAC에 지분법이익 증가로 반영될 것으로 보인다. 

 

� 심팩ANC의 상장가능성 

심팩ANC는 2008년 중 코스닥 상장을 계획하고 있다. 보수적으로 접근하더라

도 주당 공모가는 9,300원 이상을 보일 것으로 예상되며, 지분율을 고려한 

SIMPAC의 보유가치는 시가총액의 30%이상 수준이 예상되어 동사의 자산가

치 향상에 긍정적인 요인으로 작용할 것으로 전망된다. 

 

� 저평가 부각 

안정적인 실적 성장 및 관계사 심팩ANC의 상장모멘텀과 실적호조로 인한 지

분법이익 증가 모멘텀을 고려했을 때 동사의 현재 주가수준은 현저히 저평가 

되어 있는 것으로 판단된다. 심팩ANC로부터 1분기 지분법이익 40억원이 유

입되었음을 고려할 때 2008년 지분법이익 100억원은 무난할 것으로 기대된

다.  
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적정주가 

현재가(5/19) 

- 

 4,830(원) 

상장주수 2,756(만주) 

자본금  138(억원) 

액면가 500(원) 

시가총액 1,331(억원) 

52주 최고가 4,830(원) 

52주 최저가  2,365(원) 

거래량(60일평균) 146,110(주) 

거래대금(60일평균)  5.5(억원) 

KOSDAQ 652.65(pt) 

주가 수익률  

1개월  29.14(%) 

3개월  61.00(%) 

12개월  93.98(%) 
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심팩ANC의 상장 가능성 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

저평가 부각 

 

 

 

SIMPAC은 지난 1973년에 설립하여 1989년에 코스닥에 상장한 국내 1위의 중대형 프레스 전

문 업체이다. 동사의 실적은 전방산업인 자동차와 IT설비투자와 밀접한 관련이 있으며, 완성차 

업체의 신차 출시에 따른 설비투자와 삼성전자, LG디스플레이의 설비투자가 예정되어 있어 

2008년에도 긍정적인 실적이 기대된다.  

 

동사의 1분기 실적은 매출액 288.3억원(-2.6%, YoY), 영업이익 30.0억원(+4.2%, YoY), 순이

익 59.4억원(+175.1%, YoY)을 기록하였다. 원가절감 및 제품가격 상승으로 인하여 영업이익이 

증가하였으며, 관계사인 심팩ANC의 지분법이익으로 약 40.0억원이 유입되어 순이익은 큰 폭으

로 증가하였다.  

 

동사는 합금철을 생산하는 심팩ANC의 지분 49.0%(4,508,020주)를 보유하고 있다. 관계사인 

심팩ANC의 1분기 실적은 매출액 376억원(+141%, YoY), 113억원(+707%, YoY)을 기록하였다.  

심팩ANC가 2007년 연간 영업이익 117억원을 기록하였다는 점을 고려하면 동사의 1분기 영업

이익 수준(113억원)에 따른 2008년 실적은 호조를 보일 것으로 기대되어 전년대비 큰 폭의 지

분법이익이 SIMPAC에 유입될 것으로 전망된다. 

 

심팩ANC는 주력 생산 제품인 합금철 가격 상승효과 대비 저가로 미리 확보한 원재료 투입으로 

인하여 30% 수준의 높은 영업이익률을 달성하였다. 2분기는 전분기와 비슷한 수준의 실적을 

보일 것으로 전망되나 6월말 원재료 조달을 위한 계약이 만료되어 재계약에 따른 원가상승은 

불가피할 것으로 보인다. 원가상승 효과로 하반기 마진율은 다소 감소하여 기존 10~15% 수준

을 기록할 것으로 예상되나, 합금철 가격 상승추세에 따른 제품단가 인상 전가 효과로 2008년 

실적은 긍정적일 것으로 전망된다. 

 

심팩ANC는 5월말 상장예비청구 서류를 제출할 예정이며 올해 중 코스닥 상장을 계획하고 있

다. 2007년말 기준 심팩ANC의 EPS는 967원 수준으로 액면가 500원 대비 높은 수익성을 보이

고 있다. 심팩ANC는 현재 심팩홀딩스가 51%, SIMPAC이 49%의 지분을 보유하고 있으며, 동

종업계 평균 PER 수준을 고려하여 보수적(할인율 30%, 9.68배 적용)으로 접근하더라도 주당 

공모가는 약 9,300원 이상이 될 것으로 예상된다.  

 

심팩ANC의 상장으로 인한 SIMPAC 자산가치 부문은 약 420억원으로 현재 시가총액대비 30%

이상 수준을 보일 것으로 기대된다. 심팩ANC의 2008년 상반기 실적이 작년 대비 호조를 보이

고 있음을 고려했을 때 공모가격은 상향 될 가능성이 높으며 이는 SIMPAC의 자산가치 향상에 

긍정적인 요인으로 작용할 것으로 전망된다. 

 

안정적인 실적 성장 및 우량 관계사의 상장모멘텀과 지분법이익 증가 모멘텀을 고려하였을 때 

동사의 현재 주가수준은 현저히 저평가되어 있는 것으로 판단된다. 1분기 심팩ANC로부터 지분

법이익 40억원이 유입되었음을 고려할 때 2008년 지분법이익 100억원은 무난할 것으로 예상

된다. 자동차와 IT산업 등의 전방산업 호조로 인한 우호적인 영업환경과 해외시장 개척으로 인

한 불확실성 해소는 2008년 동사의 실적증가에 긍정적인 요인으로 작용할 것으로 기대된다. 
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투자의견 및 목표주가 변경 

제시일자 투자의견 목표가 

08.05.20 - - 

2,300

3,300

4,300

07.05 07.07 07.09 07.11 08.01 08.03 08.05
 

투자 및 투자등급 (향후 6개월 기준) 

BUY (매수): 현주가 대비 목표주가 +15% 초과 

HOLD (보유): 현주가 대비 목표주가 –15% ~ +15% 

SELL (매도): 현주가 대비 목표주가 –15% 미만 

 

Compliance Note  

§ 본 보고서는 정보 제공을 목적으로 제작된 것으로서 매수 추천을 위한 자료가 아닙니다. 

§ 본 보고서를 작성한 애널리스트는 작성일 현재 해당회사의 유가증권을 보유하고 있지 않습니다. 

§ 당사는 보고서 작성일 기준 해당회사와 관련하여 특별한 이해관계가 없습니다. 

§ 본 자료를 작성한 애널리스트는 동 자료를 작성함에 있어서 기재된 내용들이 본인의 의견을 정확하게 반영하고 있으며, 외부의 부당한 

압력이나 간섭 없이 작성되었음을 확인합니다. 

§ 본 자료는 기관투자가 또는 제 3자에게 사전에 제공된 사실이 없습니다. 
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재무제표 및 투자지표 

 

손익계산서 대차대조표

(단위: 억원) 2004 2005 2006 2007 (단위: 억원) 2004 2005 2006 2007

매출액 836.4 898.1 1,070.9 1,106.8    유동자산 354.9 470.2 431.8 692.3

매출원가 707.5 738.6 850.5 875.9       현금성자산 58.7 95.3 51.7 299.2

  원가율(%) 84.6% 82.2% 79.4% 79.1%       매출채권 205.1 275.3 232.3 272.1

매출총이익 128.9 159.5 220.4 230.9       재고자산 79.4 93.8 141.0 90.5

  매출총이익률(%) 15.4% 17.8% 20.6% 20.9%    고정자산 460.5 513.3 603.4 567.0

판매비와 일반관리비 71.4 87.5 100.9 113.9       투자자산 25.1 60.5 165.0 135.4

  판관비율(%) 8.5% 9.7% 9.4% 10.3%       유형자산 426.8 433.2 420.7 421.4

영업이익 57.5 72.0 119.5 117.0       무형자산 1.8 1.3 0.9 0.4

  영업이익률(%) 6.9% 8.0% 11.2% 10.6% 자산총계 815.4 983.5 1,035.2 1,259.4

EBITDA 76.3 88.1 141.2 145.9    유동부채 428.7 398.4 502.2 394.3

  EBITDA마진(%) 9.1% 9.8% 13.2% 13.2%       매입채무 214.7 234.5 243.6 258.3

영업외손익 -3.1 -6.3 -12.3 53.0       단기차입금 45.0 0.0 0.0 0.0

   순금융비용 10.0 7.4 15.1 0.2       유동성장기부채 120.0 0.0 120.0 0.0

   유가증권관련손익 0.5 0.0 0.0 0.5    고정부채 18.6 135.9 8.8 175.8

   외화관련이익 -0.8 0.0 2.2 4.6       사채 0.0 120.0 0.0 168.4

   지분법평가손익 0.0 0.0 25.9 45.4       장기차입금 0.0 0.0 0.0 0.0

세전계속사업손익 54.4 65.6 107.2 170.0 부채총계 447.3 534.3 511.0 570.1

법인세비용 0.0 -10.1 20.5 47.4    자본금 130.0 130.0 130.0 137.8

계속사업손익 54.4 75.8 86.6 122.6      자본잉여금 166.1 183.3 183.3 227.5

중단사업손익 0.0 0.0 0.0 0.0      이익잉여금 82.3 152.3 227.2 340.8

당기순이익(순손실) 54.4 75.8 86.6 122.6      자본조정 -10.3 -16.3 -16.3 -16.3

  순이익률(%) 6.5% 8.4% 8.1% 11.1% 자본총계 368.1 449.2 524.2 689.3

현금흐름표 주요 투자지표

(단위: 억원) 2004 2005 2006 2007 2004 2005 2006 2007

영업활동현금흐름 71.9 138.5 78.2 117.4 주당지표(원)

   당기순이익(손실) 54.4 75.8 86.6 122.6    EPS 209 291 333 467

   비현금수익비용가감 9.6 22.2 34.9 6.9    BPS 1,452 1,785 2,076 2,559

      감가상각비 18.8 16.1 21.7 28.9    DPS 25 50 60 70

      지분법평가손익 0.0 0.0 -25.9 -45.4    SPS 3,358 4,070 4,587 4,690

      기타 -9.2 6.1 39.1 23.4 Valuation(배)

   운전자본증감 7.9 40.6 -43.3 -12.1    PER 2.2 5.2 6.8 6.7

      매출채권감소 3.9 -71.3 40.3 -36.3    PBR 0.3 0.9 1.1 1.2

      재고자산감소 66.4 -14.4 -52.1 50.5    PSR 0.1 0.4 0.5 0.7

      매입채무증가 -35.5 19.8 9.1 14.8    EV/EBITDA 3.0 4.8 4.7 5.0

      기타 -26.9 106.5 -40.6 -41.0 성장성(%)

투자활동현금흐름 -14.3 -69.7 -108.7 50.8    매출증가율 8.1 7.4 19.2 3.4

   유형자산취득 -25.0 -32.6 -39.3 -33.8    영업이익증가율 4.8 25.2 66.0 -2.1

   유형자산처분 0.0 0.6 0.1 1.9    EBITDA증가율 7.5 15.5 60.3 3.4

   무형자산증감 0.0 0.0 0.0 0.0    EPS증가율 53.4 39.4 14.4 40.1

   투자자산증감 -8.1 -43.8 -79.3 78.3 수익성(%)

   기타 12.0 1.2 3.9 0.1    영업이익률 6.9 8.0 11.2 10.6

재무활동현금흐름 -38.5 -31.8 -10.1 78.3    순이익률 6.5 8.4 8.1 11.1

   차입금증가 74.1 48.6 450.0 0.0    ROA 6.5 8.4 8.6 10.7

   사채증가 0.0 150.0 0.0 170.0    ROE 15.6 18.5 17.8 20.2

   자본증가 -17.4 8.7 -11.7 36.0    ROIC 9.4 12.4 21.6 21.1

      배당금지급 -6.5 -5.8 -11.7 -14.0    EBITDA마진율 9.1 9.8 13.2 13.2

   기타 -1.1 -145.5 1.6 -127.7 안정성(%)

순현금흐름 19.1 37.1 -40.6 246.5    부채비율 121.5 118.9 97.5 82.7

   기초현금 35.6 54.7 91.8 51.2    유동비율 82.8 118.0 86.0 175.6

   기말현금 54.7 91.8 51.2 297.7    이자보상률 5.7 9.7 7.9 755.7  

 

자료:FnGuide, 리딩투자증권 

 


