
 

 

  

 

 

 

                                                                                                                    

 

 

 

  

대웅제약 (069620/KS) 
2Q26 Re: 나보타 수출증가, 컨센 상회 

2026-07-31 

 

 

제약／바이오. 이선경 / seonkyoung.lee@sks.co.kr / 3773-9089 
 

매수(유지) 

목표주가: 210,000 원(유지) 

현재주가: 125,400 원 

상승여력: 67.5% 

 

 

 

Signal: 2분기 컨센 상회 
Key: 3분기 에볼루스향 매출, 4분기 기타 국가 매출 인식  
Step: 하반기에도 지속될 호실적 주목  
 

2Q26 Re: 에볼루스향 수출 증가로 영익 컨센 8% 상회    
26년 2분기 연결 기준 매출액은 4,485억원(+10.6%YoY, +18.7% QoQ), 영업이

익은 681 억원(+17.7%YoY, +206.5%QoQ, OPM 15.2%)으로 컨센서스 매출액 

4,224 억원 대비 5.7%, 컨센서스 영업이익 631 억원 대비 7.9% 상회하는 호실적을 

발표했다. 이번 분기 호실적의 주요요인은 1) 9 월부터 시행되는 관세에 대비한 선제적 

선적으로 에볼루스향 매출의 증가, 2) 판매채널 다변화를 통해 고성장을 지속하고 있는 

건기식 사업부다.  

ETC 사업부 매출은 파트너사의 재고 조정에 따른 펙수클루(140 억원, -34.9%YoY, 

-27.1%QoQ), CGM 리브레 유통의 일시적 감소로 인한 디지털헬스케어(157 억원, 

+26%YoY, -27.1%QoQ)사업부의 영향으로 2,206(+0.1% YoY, +2.1% QoQ)

을 기록했으나 나보타(1,034 억원, +48.3%YoY, +99.3%QoQ), OTC(505 억원, 

+22.1%YoY, +15.2%QoQ) 사업부의 고성장으로 GPM(55.5%, +2%pYoY, 

+7.6%pQoQ)과 OPM(15.2%, +0.9%pYoY, +9.3%pQoQ)이 큰 폭으로 개선

되었다.  
 

하반기에도 지속될 호실적 주목    
26 년 대웅제약 연결기준 매출액은 1 조 7,033 억원(+8.4%YoY), 영업이익은 2,210

억원(+12.3%YoY, OPM 13%)을 전망한다. 관세 대비를 위한 에볼루스향 나보타 선

적 물량은 3 분기까지 집중될 예정이며 펙수클루의 매출 정상화 및 수주 병상 수 확대 

등을 통한 디지털헬스케어 사업부 등 ETC 사업부의 본격적인 성장, 다이소 전국 매장 

확장을 통한 건기식 사업부의 성장이 더해질 것으로 판단된다.   

STOCK DATA 

주가(26/07/30) 125,400 원 

KOSPI 5,593.56 pt 

52주 최고가 194,000 원 

60일 평균 거래대금 5 십억원 

 

COMPANY DATA 

발행주식수 1,159 만주 

시가총액 1,453 십억원 

주요주주  

대웅(외3) 61.16% 

국민연금공단 10.10% 

외국인 지분율 14.24% 

 

추정치 변경 및 컨센서스 비교  

 26년 2분기 26년 연간실적 

 
실적 

확정치 

SK증권 

추정치 
차이(%) 컨센서스 차이(%) 

신규 

추정치 

이전 

추정치 
차이(%) 컨센서스 차이(%) 

매출액(십억원) 448 421 6.4 424 5.7 1,703 1,703 0.0 1,686 1.0 

영업이익(십억원) 68 56 21.4 63 7.9 221 221 0.0 234 -5.6 

지배주주순이익(십억원) 55 44 25.0 38 44.7 182 166 9.6 188 -3.2 

영업이익률(%) 15.2 13.3 - 14.9 - 13.0 13.0 - 13.9 - 

지배주주순이익률(%) 12.3 10.5 - 9.0 - 10.7 9.7 - 11.2 - 
자료: SK증권 
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실적 추정 변경 내용                                                                                                                        (단위: 억원, %) 

구분 
26년 2분기 26년 연간 실적 

실적 이전 추정치 차이 실적  이전 추정치 차이 

  매출액  4,485 4,205 +6.7% 17,033 17,027 - 

ETC 매출 2,206 2,424 -9.0% 9,364 9,861 -5.0% 

OTC 매출 505 418 +20.7% 1,880 1,679 +12.0% 

나보타 매출 1,034 618 +67.3% 2,850 2,617 +8.9% 

글로벌 (수출) 97 89 +9.6% 370 394 -6.0% 

수탁 외 161 225 -28.3% 680 703 -3.4% 

연결 및 기타 481 431 +11.6% 1,889 1,773 +6.6% 

   영업이익 681 564 +20.7% 2,210 2,206 +0.2% 

 영업이익률 (%) 15.2 13.4 +1.8%p 13.0% 13.0% - 

자료: SK증권 

 

대웅제약 분기별 실적추정                                                                                                              (단위: 억원, %) 

 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26P 3Q26E 4Q26E 2024 2025 2026E 

매출액 3,565 4,054 4,121 3,971 3,778 4,485 4,774 3,997 14,227 15,712 17,033 

YoY (%) 6.2 12.5 15.0 7.9 6.0 10.6 15.8 0.6 3.4 10.4 8.4 

ETC 매출 2,191 2,204 2,253 2,294 2,161 2,206 2,479 2,518 8,605 8,942 9,364 

YoY (%) 4.6 1.1 5.1 4.9 -1.4 0.1 10.0 9.8 -1.4 3.9 4.7 

OTC 매출 330 413 437 445 438 505 452 485 1,340 1,626 1,880 

YoY (%) 4.2 22.4 27.1 30.1 32.8 22.1 3.4 8.9 16.3 21.3 15.6 

나보타 매출 456 698 556 579 519 1,034 1,077 220 1,864 2,289 2,850 

  YoY (%) 22.7 31.5 17.0 19.1 13.8 48.3 93.6 -62.0 28.2 22.8 24.5 

글로벌 (수출) 46 119 117 69 58 97 85 130 324 352 370 

  YoY (%) -15.9 37.6 74.6 -39.7 25.5 -18.4 -27.7 87.4 26.7 8.7 5.2 

수탁 외 138 193 174 154 181 161 179 159 511 659 680 

연결 및 기타 354 427 584 431 421 481 502 485 1,590 1,796 1,889 

영업이익 387 579 569 434 222 681 900 407 1,480 1,968 2,210 

  YoY (%) 30.5 36.7 52.6 11.9 -42.6 17.7 58.2 -6.1 20.7 33.0 12.3 

영업이익률 (%) 10.9 14.3 13.8 10.9 5.9 15.2 18.8 10.2 10.4 12.5 13.0 
자료: 대웅제약, SK증권 
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나보타 분기별 매출 추이 및 성장 전략  
 

자료: 대웅제약, SK증권 

 

 
대웅제약 파이프라인 현황  

 

자료: 대웅제약, SK증권 
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재무상태표  포괄손익계산서 

12월 결산(십억원) 2024 2025 2026E 2027E 2028E  12월 결산(십억원) 2024 2025 2026E 2027E 2028E 

유동자산 613 732 866 1,127 1,412  매출액 1,423 1,571 1,703 1,738 1,846 
현금및현금성자산 103 169 275 491 676  매출원가 689 748 786 836 888 

매출채권 및 기타채권 215 219 221 237 252  매출총이익 734 823 917 902 958 
재고자산 256 311 313 336 357  매출총이익률(%) 51.6 52.4 53.8 51.9 51.9 

비유동자산 1,364 1,630 1,655 1,600 1,548  판매비와 관리비 586 626 696 686 717 
장기금융자산 151 182 173 173 173  영업이익 148 197 221 216 241 
유형자산 656 825 847 801 757  영업이익률(%) 10.4 12.5 13.0 12.4 13.1 
무형자산 347 368 374 360 347  비영업손익 -91 -5 11 -4 2 

자산총계 1,977 2,363 2,521 2,727 2,961  순금융손익 -2 -10 -8 -5 -11 
유동부채 629 589 573 616 653  외환관련손익 6 -10 7 6 10 
단기금융부채 359 278 280 301 320  관계기업등 투자손익 13 -4 -7 -2 3 

매입채무 및 기타채무 195 233 259 279 296  세전계속사업이익 57 192 232 212 244 
단기충당부채 0 0 0 0 0  세전계속사업이익률(%) 4.0 12.2 13.6 12.2 13.2 

비유동부채 421 639 640 646 641  계속사업법인세 33 -1 53 48 36 

장기금융부채 326 551 552 552 552  계속사업이익 23 193 179 165 207 
장기매입채무 및 기타채무 8 10 10 10 10  중단사업이익 0 0 0 0 0 
장기충당부채 51 56 56 60 64  *법인세효과 0 0 0 0 0 

부채총계 1,050 1,228 1,213 1,262 1,295  당기순이익 23 193 179 165 207 
지배주주지분 795 1,006 1,182 1,342 1,546  순이익률(%) 1.6 12.3 10.5 9.5 11.2 
자본금 29 29 29 29 29  지배주주 25 196 182 167 211 
자본잉여금 150 150 150 150 150  지배주주귀속 순이익률(%) 1.7 12.5 10.7 9.6 11.4 
기타자본구성요소 -2 -2 -2 -2 -2  비지배주주 -1 -3 -3 -3 -3 
자기주식 -3 -3 -3 -3 -3  총포괄이익 20 206 181 165 207 
이익잉여금 636 834 1,008 1,169 1,372  지배주주 33 209 176 160 201 

비지배주주지분 132 129 126 123 120  비지배주주 -13 -3 5 5 6 
자본총계 927 1,135 1,308 1,465 1,666  EBITDA 197 248 284 276 299 
부채와자본총계 1,977 2,363 2,521 2,727 2,961        

   
현금흐름표  주요투자지표 

12월 결산(십억원) 2024 2025 2026E 2027E 2028E  12월 결산(십억원) 2024 2025 2026E 2027E 2028E 

영업활동현금흐름 51 149 204 206 237  성장성 (%)      
당기순이익(손실) 23 193 179 165 207  매출액 3.4 10.4 8.4 2.0 6.2 
비현금성항목등 171 66 113 106 91  영업이익 20.7 33.0 12.3 -2.1 11.7 

유형자산감가상각비 36 38 49 47 44  세전계속사업이익 -53.6 239.2 20.8 -8.4 14.8 
무형자산상각비 13 13 14 14 13  EBITDA 18.3 25.9 14.7 -2.8 8.0 
기타 122 14 50 46 34  EPS -79.7 691.8 -7.2 -8.0 25.9 
운전자본감소(증가) -83 -74 -33 -13 -15  수익성 (%)      
매출채권및기타채권의감소(증가) -33 -6 -6 -17 -15  ROA 1.2 8.9 7.3 6.3 7.3 
재고자산의감소(증가) 0 0 2 -24 -21  ROE 3.2 21.8 16.6 13.3 14.6 
매입채무및기타채무의증가(감소) -24 26 11 20 17  EBITDA마진 13.8 15.8 16.7 15.9 16.2 
기타 -99 -49 -103 -100 -83  안정성 (%)      
법인세납부 -39 -15 -48 -48 -36  유동비율 97.4 124.4 151.1 183.0 216.2 

투자활동현금흐름 -265 -247 -77 0 7  부채비율 113.3 108.2 92.8 86.1 77.7 
금융자산의감소(증가) -34 0 4 -0 -0  순차입금/자기자본 61.3 57.9 42.2 24.3 11.4 
유형자산의감소(증가) -155 -191 -74 0 0  EBITDA/이자비용(배) 28.2 19.9 25.0 24.2 15.4 
무형자산의감소(증가) -74 -49 -21 0 0  배당성향 27.9 3.5 3.8 4.1 3.3 
기타 -2 -7 14 0 8  주당지표 (원)      

재무활동현금흐름 201 164 -3 14 12  EPS(계속사업) 2,135 16,904 15,682 14,432 18,172 
단기금융부채의증가(감소) -26 -135 -29 21 19  BPS 68,829 87,079 102,243 116,079 133,655 
장기금융부채의증가(감소) 230 308 28 0 0  CFPS 6,362 21,312 21,158 19,629 23,106 
자본의증가(감소) 1 -0 -0 0 0  주당 현금배당금 600 600 600 600 600 

배당금지급 -8 -8 -1 -7 -7  Valuation지표 (배)      
기타 4 -0 -0 0 0  PER 59.2 10.2 8.0 8.7 6.9 

현금의 증가(감소) -9 66 106 216 185  PBR 1.8 2.0 1.2 1.1 0.9 
기초현금 112 103 169 275 491  PCR 19.9 8.1 5.9 6.4 5.4 
기말현금 103 169 275 491 676  EV/EBITDA 11.0 11.2 7.5 7.0 5.9 
FCF -104 -42 130 206 237  배당수익률 0.5 0.3 0.5 0.5 0.5 

자료 : 대웅제약, SK증권 추정        
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 일시 투자의견 목표주가 
목표가격 

대상시점 

괴리율 

  
평균주가대비 

최고(최저) 

주가대비 

 2024.11.01 매수 210,000원 6개월   

 

 

 2024.08.26 매수 180,000원 6개월 -18.72% -10.50% 

       

       

       

       

       

       

       

       

       

       

       

 

COMPLIANCE NOTICE 

작성자(이선경)는 본 조사분석자료에 게재된 내용들이 본인의 의견을 정확하게 반영하고 있으며, 외부의 부당한 압력이나 간섭없이 신의성실하게 작성되었음을 확인합니다. 

본 보고서에 언급된 종목의 경우 당사 조사분석담당자는 본인의 담당종목을 보유하고 있지 않습니다. 

본 보고서는 기관투자가 또는 제 3자에게 사전 제공된 사실이 없습니다. 

당사는 자료공표일 현재 해당기업과 관련하여 특별한 이해 관계가 없습니다. 

종목별 투자의견은 다음과 같습니다. 

투자판단 3단계(6개월기준) 15%이상 → 매수 / -15%~15% → 중립 / -15%미만 → 매도 

SK증권 유니버스 투자등급 비율 (2026년 07월 31일 기준)  매수 94.04% 중립 5.96% 매도 0.00% 
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