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셀트리온
2025년 4분기에도 이익개선 전망
[출처] 상상인증권 이달미 애널리스트

원가율 개선 및 신제품 매출 확대로 이익 성장 전망
상상인증권은 셀트리온에 대해 2025년 3분기 실적은 매출액 1조 290억 원(+16.7%YoY), 영업이익 3,014억

원(+45.1%YoY)을 시현하며 시장 컨센서스를 소폭 하회했으나 , 수익성 좋은 TI제품 판매 및 합병상각비 종
료에 따른 원가율 개선으로 영업이익이 큰 폭으로 성장했다고 분석했다. 이달미 상상인증권 애널리스트는

2025년 4분기에도 원가율 개선세가 지속되며 매출액 1조 2,855억 원(+20.8%YoY), 영업이익 4,242억 원
(+116.0%YoY) 시현이 예상되며 , 하반기 매번 인식되던 테바향 CMO 매출은 내년으로 이연되지만 신제품

매출 확대가 성장을 견인할 것으로 전망했다. 또한, 2026년부터는 신제품의 본격적인 매출 확대 및 일라이
릴리 공장 인수에 따른 CMO 매출 유입으로 매출 증가세가 더욱 상승할 전망이며, 이에 따른 주가 상승세를

예상하며 투자의견 매수와 목표주가 240,000원을 유지한다고 의견을 제시했다.

📌최근 발행한 증권사리포트 중 투자자에게 도움되는 리포트를 요약하여 제공합니다. 전체 내용은 증권
사 홈페이지(링크삽입)에서 확인해주세요.

https://www.sangsanginib.com/research/enterpriseReport/enterpriseReportView


세아베스틸지주
중요한 것은 현재가 아닌 미래
[출처] 상상인증권 김진범 애널리스트

3분기 일회성 이익 반영으로 컨센서스 상회 및 장기 수익성 확대 기대

상상인증권은 세아베스틸지주에 대해 2025년 3분기 영업이익이 267억 원(+9.4% YoY)을 기록하며 당사 추
정치를 상회했는데, 이는 지난 4분기에 반영했던 통상임금 충당금 중 일부가 일회성으로 환입된 영향이라고

https://www.sangsanginib.com/research/enterpriseReport/enterpriseReportView
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분석했다. 김진범 상상인증권 애널리스트는 하반기 침체된 분위기가 유지될 것을 감안하면 4분기 판매량 및
영업이익은 기존 기대치에서 크게 벗어나지 않을 전망이나, 상반기 계절성과 내년 중국산 특수강 AD 효과

를 고려했을 때 본업의 점진적인 회복세는 여전히 기대 가능하다고 전망했다. 또한, 세아베스틸지주는 미국
및 국내 특수합금, 사용후핵연료 건식 저장 CASK 등 신사업을 통해 장기 수익성(OPM, ROE)의 지속적인 확

대가 가능할 것으로 판단하며 , 현 시점 주가는 매수 관점에서 접근하기 매력적인 구간이라고 의견을 제시
하며 투자의견 매수와 목표주가 42,000원을 유지했다.



대덕전자
이제부터는 숫자로 승부
[출처] 하나증권 김민경 애널리스트

3분기 영업이익 대폭 상회 및 2026년 실적 추정치 상향

하나증권은 대덕전자에 대해 2025년 3분기 매출 2,862억 원(YoY +23%, QoQ +16%), 영업이익 244억 원
(YoY +165%, QoQ +1207.4%)을 기록하여 일회성 비용 반영에도 불구하고 하나증권 추정치를 대폭 상회했

는데, 이는 가동률의 예상 대비 빠른 상승과 우호적인 환율 환경 때문이라고 분석했다. 김민경 하나증권 애
널리스트는 메모리 패키지 기판 매출의 대폭 증가와 FCBGA 적자폭 축소로 수익성이 개선되었으며 , 2026

년 실적 추정치를 매출 1조 3,311억 원(+26.8%YoY), 영업이익 1,433억 원(+201.8%YoY)으로 각각 8%, 49%
상향한다고 밝혔다. 이는 FCBGA의 외형 확대와 수익성 개선, 데이터센터향 메모리 수요의 견조함과 생산시

설 전환에 따른 레버리지 효과 증가에 기인하며 , 투자의견 매수를 유지하고 목표주가를 59,000원으로 상향
조정한다고 의견을 제시했다.

https://www.hanaw.com/main/research/research/RC_000000_M.cmd
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제이브이엠
국내외 매출 안정적 성장 지속
[출처] 상상인증권 하태기 애널리스트

3분기 실적 예상 하회했으나 국내외 안정적 성장 지속 전망

상상인증권은 제이브이엠에 대해 2025년 3분기 연결기준 매출액 397억 원(+6.2% 증가), 영업이익 76억 원
(+3.2% 증가)을 기록했으나, 이는 장비에서 국내외 매출 감소의 영향으로 예상보다 소폭 낮은 성장률을 기

록했다고 분석했다. 하태기 상상인증권 애널리스트는 2025년 4분기에는 내수 판매 회복 및 유럽 등 수출 회
복의 계절적 성수기를 맞아 전사 매출액 449억 원(+1.7% 증가), 영업이익 88억 원(-4.0% 감소)으로 전망하

며 , 장비 내수 회복, 유럽 수출 증가, 소모품 매출 증가 등이 예상되나 기저효과 등으로 YoY 성장 정체가 전
망된다고 밝혔다. 다만, 2026년에는 메니스 업그레이드 제품, 카운트메이트 북미 시장 매출 증가, 국내 영업

환경 개선 등으로 매출 성장률이 회복될 수 있을 것으로 기대하며 , 현재 주가는 수출을 중심으로 한 높은
성장 잠재력을 감안할 때 저평가 수준이라고 판단하며 투자의견 매수를 유지한다고 의견을 제시했다.

https://www.sangsanginib.com/research/enterpriseReport/enterpriseReportView
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카카오페이
유저 거래 증가와 함께 이루어지는 AI 전환
[출처] 교보증권 김동우 애널리스트

3분기 영업이익 컨센서스 상회 및 AI 서비스 확장으로 성장 지속 전망

교보증권은 카카오페이에 대해 2025년 3분기 매출액 2,384억 원(YoY +28.0%), 영업이익 158억 원(YoY 흑자
전환)을 기록하며 이익 기준으로 컨센서스(영업이익 97억 원)를 상회했다고 분석했다. 김동우 교보증권 애

https://www.iprovest.com/default.jsp
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널리스트는 해외결제(+16%)와 오프라인 결제(+46%)의 성장과 더불어 국내외 주식거래대금 증가와 IB 매출
상승에 따른 투자서비스 매출(+155.4%), 신규 중장기 상품 및 보험 DB 판매 확대에 따른 보험서비스 매출

성장(+72%)으로 금융서비스 매출이 크게 성장했다고 설명했다. 또한, 동사는 금융 플랫폼 사업자로서 DAU,
ATPU, ARPU가 모두 증가 추세를 보여 금융서비스 및 플랫폼 서비스의 고성장이 지속 가능하다고 판단하며

, AI 서비스인 '페이아이' 도입과 '카카오 Agentic AI Platform'과의 연계를 통해 향후 국내 AI 결제 시장에서
유의미한 점유율을 확보할 수 있을 것으로 기대한다고 전망하며 투자의견 Trading Buy(매수)와 목표주가

76,000원을 유지했다.




