
 
금융투자분석사의 확인 및 중요 공시는 Appendix 참조  

 

BUY (M) 
 

 목표주가 2,000,000원 (D)  

 직전 목표주가 2,100,000원  

 현재주가 (10/2) 1,354,000원  

 상승여력 48%  

 

 시가총액 626,779억원  

 총발행주식수 48,560,951주  

 60일 평균 거래대금 762억원  

 60일 평균 거래량 51,746주  

 52주 고/저 
1,949,875원 / 

1,001,233원 
 

 외인지분율 13.16%  

 배당수익률 0.00%  

 주요주주 삼성물산 외 5 인  

 

 주가수익률 (%) 1개월 3개월 12개월  

 절대 (9.1) (3.0) (8.1)  

 상대 (14.8) 6.0  (53.4)  

 절대 (달러환산) (7.9) 11.8  (4.8)  

 

 

3Q26Pre: 환율 하락에도 성장 흐름 유지 

매출액 1조 3,477억원(+7.2%YoY, 이하 YoY 생략), 영업이익 5,957억원(-6.0%, OPM 

44.2%)로 컨센서스에 부합할 것으로 전망. 3분기 원달러 평균 환율은 1,423원으로 전분기 

평균 환율 대비 약 5.2% 하락에도 불구하고 성장 흐름 지속. 

2분기 노조 파업으로 인한 영향은 3분기 생산을 진행했으며 4분기 매출에 반영될 예정으로 

연간 실적에 미치는 영향은 제한적일 것으로 예상. GSK로부터 인수한 록빌 공장도 안정적

으로 생산이 이루어지고 있으며 CAPA 여유분은 추가 수주를 진행 중으로 28~29년 이후 

완전 가동 전망. 

4Q, 6공장 건설과 폴리펩타이드 인수 

유상 증자 관련 투자 설명서 상 투자 계획에 따르면 6공장 투자는 26년부터 29년까지 진행 

될 예정으로 29년 가동 목표. 6공장은 5공장과 동일한 18만 리터 규모로 건설되며, 연내 투

자 집행을 시작함에 따라 건설 발표도 임박한 것으로 추정. 동사는 일정 수준 이상 기존 공

장 수주를 확보한 후 후속 공장 건설을 진행해오고 있어 non-binding 수주 계약의 본계약 

전환도 순차적으로 이루어질 것으로 전망. 

폴리펩타이드 인수도 현재 공개 매수를 진행 중에 있으며 연내 마무리될 것으로 예상. 

1H26 폴리펩타이드 매출은 2.37억 유로(+41.6%)로 GLP-1 agonist 등 펩타이드 의약품 

수요 증가에 따라 높은 성장 지속. 

투자 의견 Buy, 목표 주가 200만원으로 하향 

매수 의견을 유지하며 목표 주가는 기존 210만원에서 200만원으로 하향. 목표 주가 하향은 

유상 증자에 따른 EPS 희석에 기인. 글로벌 항체 CDMO 수요가 여전히 견조하며, 폴리펩

타이드 인수로 펩타이드로의 확장에 따른 추가적인 성장 기대. 주주 대상 유상 증자 영향과 

파업 우려 등이 있으나 노사 합의 시 주가 반등 전망. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

삼성바이오로직스 (207940) 

환율 하락에도 견조한 흐름 

Forecasts and valuations (K-IFRS 별도) (십억원, 원, %, 배) 

결산 (12월) 2024A 2025A 2026F 2027F 

매출액 3,497  4,557  5,475  5,989  

영업이익 1,321  2,068  2,464  2,717  

지배순이익 1,051  1,586  1,922  2,111  

PER 87.7  67.6  33.0  32.6  

PBR 9.9  10.0  5.5  4.9  

EV/EBITDA 38.2  31.0  20.1  16.0  

ROE 12.0  19.0  19.8  16.2  

자료: 유안타증권 

 

Quarterly earning Forecasts  (십억원, %) 

 3Q26E 전년동기대비 전분기대비 컨센서스 컨센서스대비 

매출액 1,348  7.2  2.0  1,338  0.7  

영업이익 596  -5.9  -0.5  590  1.0  

세전계속사업이익 609  -8.1  -2.0  620  -1.7  

지배순이익 458  -7.7  0.4  457  0.3  

영업이익률 (%) 44.2  -6.2 %pt -1.1 %pt 44.1  +0.1 %pt 

지배순이익률 (%) 34.0  -5.5 %pt -0.6 %pt 34.2  -0.2 %pt 

자료: 유안타증권 
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삼성바이오로직스 (207940) 

삼성바이오로직스 실적 추정 (단위: 십억원) 

 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26 3Q26E 4Q26E 2025 2026E 2027E 

매출액 999.5 1014.2 1257.5 1285.7 1257.1 1320.9 1347.7 1549.4 4556.9 5475.0 5989.1 

YoY 49.3% 25.2% 17.8% 35.3% 25.8% 30.2% 7.2% 20.5% 30.3% 20.1% 9.4% 

1공장 95.0 92.7 100.8 112.6 115.7 118.6 104.1 110.0 401.0 448.4 444.0 

2공장 244.7 239.9 259.2 259.2 274.1 265.6 275.6 319.1 1003.0  1134.5 1132.5 

3공장 318.3 307.2 357.3 356.5 335.5 343.7 344.4 406.5 1339.3 1430.1 1433.8 

4공장 296.2 327.0 474.4 490.5 467.2 478.7 449.1 540.1 1588.1 1935.1 1833.6 

5공장 0 0 0 0 0 47.7 63.6 69.9 0 181.1 597.1 

록빌 공장 0 0 0 0 0 0 33.0 41.3 0 74.3 218.7 

기타 45.4 47.4 65.8 66.9 64.6 66.7 63.3 69.2 225.5 271.6 329.5 

매출 총이익 542.0 566.2 736.4 672.2 679.9 699.9 717.0 833.6 2516.8 2930.3 3242.1 

판매 관리비 111.9 89.1 103.0 143.9 99.1 113.5 121.3 144.1 447.8 478.0 525.1 

영업 이익 430.1 477.0 633.4 528.3 580.8 586.4 595.7 689.5 2068.9 2452.3 2717.0 

YoY 84.8% 44.9% 42.4% 67.9% 35.0% 22.9% (5.9%) 30.5% 56.6% 18.5% 10.8% 

OPM 43.0% 47.0% 50.4% 41.1% 46.2% 44.4% 44.2% 44.5% 45.4% 44.8% 45.4% 

자료: 유안타증권 리서치센터 

 

삼성바이오로직스 실적 추정 변경 내역 (단위: 십억원) 

 
수정 전 수정 후 수정 전 대비 

3Q26E 4Q26E 26E 3Q26E 4Q26E 26E 3Q26E 4Q26E 26E 

매출액 1280.2 1419.7 5274.4 1347.7 1549.4 5475.0 +5.3% +9.1% +3.8% 

영업이익 564.6 636.0 2379.5 595.7 689.5 2452.3 +5.5% +8.4% +3.1% 

OPM 44.1% 44.8% 45.1% 44.2% 44.5% 44.8% +0.1%pt -0.3%pt -0.3%pt 

자료: 유안타증권 리서치센터 

 

CMO 수주 금액(누적) 

 
자료: 삼성바이오로직스, 유안타증권 리서치센터 
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지역별 CMO 승인 현황(누적) 

 

 CDMO 제품수 

 

 

 

 
자료: 삼성바이오로직스, 유안타증권 리서치센터  자료: 삼성바이오로직스, 유안타증권 리서치센터 

 

삼성바이오로직스 공장 현황  

 1공장 2공장 3공장 4공장 5공장 6공장 7공장 

규모 30kL 

(5kLⅹ6) 

154kL 

(15kLⅹ10, 1kLⅹ4) 

180kL 

(15kLⅹ12) 

240kL 

(15kLⅹ12, 10kLⅹ6) 

180kL 

(15kLⅹ12) 
180kL 미정 

위치 송도 제1캠퍼스 송도 제1캠퍼스 송도 제1캠퍼스 송도 제1캠퍼스 송도 제2캠퍼스 송도 제2캠퍼스 송도 제2캠퍼스 

가동 현황 
상업 배치 생산 상업 배치 생산 상업 배치 생산 

부분 가동(22년 10월) 

완전 가동(23년 6월) 
25년 4월 가동 목표 29년 가동 목표 34년 가동 목표 

자료: 삼성바이오로직스, 유안타증권 리서치센터 
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삼성바이오로직스 (207940) 

 

삼성바이오로직스 (207940) 추정재무제표 (K-IFRS 별도) 

손익계산서 (단위: 십억원) 

결산(12월) 2024A 2025A 2026F 2027F 2028F 

매출액 3,497  4,557  5,475  5,989  6,869  

매출원가 1,784  2,040  2,537  2,747  3,126  

매출총이익 1,713  2,517  2,938  3,242  3,744  

판관비 392  449  473  525  548  

영업이익 1,321  2,068  2,464  2,717  3,196  

EBITDA  1,620  2,437  2,999  3,631  3,979  

영업외손익 81  11  119  109  179  

외환관련손익 42  -7  63  0  0  

이자손익 20  16  47  111  181  

관계기업관련손익 0  0  0  0  0  

기타 19  2  9  -3  -3  

법인세비용차감전순손익 1,402  2,079  2,583  2,825  3,375  

   법인세비용 351  493  661  714  851  

계속사업순손익 1,051  1,586  1,922  2,111  2,523  

중단사업순손익 0  0  0  0  0  

당기순이익 1,051  1,586  1,922  2,111  2,523  

지배지분순이익 1,051  1,586  1,922  2,111  2,523  

포괄순이익 1,042  1,583  1,919  2,108  2,520  

지배지분포괄이익 1,042  1,583  1,919  2,108  2,520  

주: 영업이익 산출 기준은 기존 k-GAAP과 동일. 즉, 매출액에서 매출원가와 판관비만 차감 

 

현금흐름표 (단위: 십억원) 

결산(12월) 2024A 2025A 2026F 2027F 2028F 

영업활동 현금흐름 1,383  1,953  2,649  3,858  4,045  

당기순이익 1,051  1,586  1,922  2,111  2,523  

감가상각비 286  354  359  351  344  

외환손익 -47  5  -32  0  0  

종속,관계기업관련손익 0  0  0  0  0  

자산부채의 증감 -65  -108  155  679  514  

기타현금흐름 158  116  245  716  663  

투자활동 현금흐름 -1,181  -1,770  -3,804  -878  -735  

투자자산 -613  17  -2  -1  -1  

유형자산 증가 (CAPEX) -1,297  -1,376  -326  -808  -587  

유형자산 감소 0  0  0  0  0  

기타현금흐름 729  -412  -3,476  -69  -147  

재무활동 현금흐름 -154  -337  2,665  0  1  

단기차입금 -225  -130  1  0  1  

사채 및 장기차입금 61  -11  0  0  0  

자본 0  -2,343  2,665  0  0  

현금배당 0  0  0  0  0  

기타현금흐름 10  2,146  -1  0  0  

연결범위변동 등 기타 21  -4  169  -840  -755  

현금의 증감 69  -158  1,679  2,140  2,555  

기초 현금 231  300  141  1,820  3,961  

기말 현금 300  141  1,820  3,961  6,516  

NOPLAT 1,321  2,068  2,464  2,717  3,196  

FCF 86  577  2,323  3,050  3,457  

자료: 유안타증권 

주: 1. EPS, BPS 및 PER, PBR은 지배주주 기준임 

 2. PER등 valuation 지표의 경우, 확정치는 연평균 주가 기준, 전망치는 현재주가 기준임 

 3. ROE,ROA의경우, 자본,자산 항목은 연초,연말 평균을 기준일로 함 

 

재무상태표 (단위: 십억원) 

결산(12월) 2024A 2025A 2026F 2027F 2028F 

유동자산 3,992  4,393  6,850  9,195  12,200  

현금및현금성자산 300  141  1,820  3,961  6,516  

매출채권 및 기타채권 786  677  702  731  793  

재고자산 1,883  2,128  2,548  2,652  2,880  

비유동자산 9,325  6,630  9,309  9,204  9,009  

유형자산 5,048  6,028  5,998  6,455  6,699  

관계기업등 지분관련자산 3,328  46  573  573  573  

기타투자자산 24  11  13  13  14  

자산총계 13,317  11,024  16,159  18,399  21,209  

유동부채 2,679  2,533  2,987  3,095  3,333  

매입채무 및 기타채무 1,135  497  599  624  677  

단기차입금 0  0  0  0  0  

유동성장기부채 0  320  320  320  320  

비유동부채 1,357  1,076  1,174  1,197  1,248  

장기차입금 0  0  0  0  0  

사채 918  599  599  599  599  

부채총계 4,036  3,609  4,160  4,292  4,582  

지배지분 9,281  7,415  11,999  14,107  16,627  

자본금 178  116  121  121  121  

자본잉여금 5,672  3,392  6,051  6,051  6,051  

이익잉여금 3,450  5,036  6,958  9,070  11,593  

비지배지분 0  0  0  0  0  

자본총계 9,281  7,415  11,999  14,107  16,627  

순차입금 -157  -544  -2,494  -4,700  -7,397  

총차입금 1,067  926  928  928  929  

 

Valuation 지표 (단위: 원, 배, %) 

결산(12월) 2024A 2025A 2026F 2027F 2028F 

EPS 14,643  23,424  40,981  41,535  49,643  

BPS 129,310  159,033  247,360  277,812  327,438  

EBITDAPS 22,578  35,994  63,932  71,438  78,281  

SPS 48,725  67,295  116,719  117,825  135,142  

DPS 0  0  0  0  0  

PER 87.7  67.6  33.0  32.6  27.3  

PBR 9.9  10.0  5.5  4.9  4.1  

EV/EBITDA 38.2  31.0  20.1  16.0  13.9  

PSR 26.4  23.5  11.6  11.5  10.0  

 

재무비율 (단위: 배, %) 

결산(12월) 2024A 2025A 2026F 2027F 2028F 

매출액 증가율 (%) 19.0  30.3  20.1  9.4  14.7  

영업이익 증가율 (%) 9.7  56.5  19.2  10.3  17.6  

지배순이익 증가율 (%) 11.1  50.9  21.2  9.8  19.5  

매출총이익률 (%) 49.0  55.2  53.7  54.1  54.5  

영업이익률 (%) 37.8  45.4  45.0  45.4  46.5  

지배순이익률 (%) 30.1  34.8  35.1  35.3  36.7  

EBITDA 마진 (%) 46.3  53.5  54.8  60.6  57.9  

ROIC 21.8  26.0  22.6  21.8  26.0  

ROA 8.4  13.0  14.1  12.2  12.7  

ROE 12.0  19.0  19.8  16.2  16.4  

부채비율 (%) 43.5  48.7  34.7  30.4  27.6  

순차입금/자기자본 (%) -1.7  -7.3  -20.8  -33.3  -44.5  

영업이익/금융비용 (배) 38.8  71.0  104.7  124.1  145.9  
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P/E band chart  P/B band chart 

 

 

 

 

삼성바이오로직스 (207940) 투자등급 및 목표주가 추이   

 

 
일자 

투자 

의견 

목표가 

(원) 

목표가격 

대상시점 

괴리율 

평균주가 

대비 

최고(최저) 

주가 대비 

2026-10-05 BUY 2,000,000 1년   

2026-01-07 BUY 2,083,836 1년 -27.07 -6.43 

2025-10-24 
1년 경과 

이후 
 1년 -9.36 -5.23 

2024-10-24 BUY 1,898,539 1년 -20.35 -8.85 

2024-08-08 BUY 1,679,477 1년 -13.49 -5.13 

      

      

      

      

      
 

자료: 유안타증권 

주: 괴리율 = (실제주가
*
 - 목표주가) / 목표주가 X 100 

 * 1) 목표주가 제시 대상시점까지의 "평균주가" 

 2) 목표주가 제시 대상시점까지의 "최고(또는 최저) 주가" 

 

구분 투자의견 비율(%) 

Strong Buy(매수) 0 

Buy(매수) 96.9 

Hold(중립) 3.1 

Sell(비중축소) 0 

합계 100.0 

주: 기준일  2026-10-05                                                   ※해외 계열회사 등이 작성하거나 공표한 리포트는 투자등급 비율 산정시 제외 
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Appendix 
 

 이 자료에 게재된 내용들은 본인의 의견을 정확하게 반영하고 있으며 타인의 부당한 압력이나 간섭 없이 작성되었음을 확인함. (작성자 : 하현수) 

 당사는 자료공표일 현재 동 종목 발행주식을 1%이상 보유하고 있지 않습니다. 

 당사는 자료공표일 현재 해당 기업과 관련하여 특별한 이해관계가 없습니다. 

 당사는 동 자료를 전문투자자 및 제 3자에게 사전 제공한 사실이 없습니다. 

 동 자료의 금융투자분석사와 배우자는 자료공표일 현재 대상법인의 주식관련 금융투자상품 및 권리를 보유하고 있지 않습니다. 

 종목 투자등급 (Guide Line): 투자기간 12개월, 절대수익률 기준 투자등급 4단계(Strong Buy, Buy, Hold, Sell)로 구분한다 

 Strong Buy: +30%이상 Buy: 15%이상, Hold: -15% 미만 ~ +15% 미만, Sell: -15%이하로 구분 

 업종 투자등급 Guide Line: 투자기간 12개월, 시가총액 대비 업종 비중 기준의 투자등급 3단계(Overweight, Neutral, Underweight)로 구분 

 2014년 2월21일부터 당사 투자등급이 기존 3단계 + 2단계에서 4단계로 변경 

본 자료는 투자자의 투자를 권유할 목적으로 작성된 것이 아니라, 투자자의 투자판단에 참고가 되는 정보제공을 목적으로 작성된 참고 자료입니다. 본 자료는 

금융투자분석사가 신뢰할만 하다고 판단되는 자료와 정보에 의거하여 만들어진 것이지만, 당사와 금융투자분석사가 그 정확성이나 완전성을 보장할 수는 없습

니다. 따라서, 본 자료를 참고한 투자자의 투자의사결정은 전적으로 투자자 자신의 판단과 책임하에 이루어져야 하며, 당사는 본 자료의 내용에 의거하여 행해

진 일체의 투자행위 결과에 대하여 어떠한 책임도 지지 않습니다. 또한, 본 자료는 당사 투자자에게만 제공되는 자료로 당사의 동의 없이 본 자료를 무단으로 

복제 전송 인용 배포하는 행위는 법으로 금지되어 있습니다. 
 
 

 


