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Revision  

실적추정치 유지 

Valuation 유지 
  
시가총액 7,155.0 십억원 

발행주식수(유동비율) 30.0 백만주(50.5%) 

52 주 최고가/최저가 260,000 원/63,200 원 

일평균 거래액 (60 일) 75,700 백만원 

외국인 지분율 22.2% 

주요주주 (%) 

LS 48.5 

국민연금공단 8.8 

수익률 (%) 1M 3M 12M YTD 

절대 18.9 29.2 221.8 22.8 

상대 17.8 28.8 232.1 16.1 
 

주가 

 
 

ESG 컨센서스 
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12월 결산 매출액 영업이익 지배순이익 PER ROE PBR EV/EBITDA DY 
 (십억원) (십억원) (십억원) (배) (%) (배) (배) (%) 

2022 3,377.1 187.5 90.3 18.7 6.0 1.1 6.9 2.0 
2023 4,230.5 324.9 206.0 10.7 12.6 1.3 6.0 3.8 
2024F 4,551.8 389.7 238.4 20.2 13.6 2.7 11.0 2.0 
2025F 4,759.1 451.4 308.1 20.7 16.4 3.2 12.2 1.9 
2026F 5,094.5 527.4 378.6 16.9 18.4 3.0 10.8 2.4 

자료: 회사 자료, 신한투자증권 

 투자판단 매수 (유지)   목표주가 290,000원 (유지) 

 상승여력 21.6%   현재주가 (2월 12 일) 238,500원 

 

신한생각 더 빨라진 배전시장 성장 속도, 무한한 잠재력 보유 

  
국내 2차전지 공장 투자, KOC전기 연결 등으로 4분기 실적이 서프라이즈

를 기록했지만 가장 중요한 점은 북미법인의 직간접 성장. ELECS KOREA 

전시회를 통해 배전사업 라인업 확장과 빨라진 해외시장 침투를 확인. 송

전 사이클에 비해 느린 시장 성장과 해외시장 점유율 확대를 우려했으나 

1년 사이에 큰 결과를 거둠. 전력인프라 시장 확대의 장기 수혜주 

ELECS KOREA 전시회 참관, 배전시장에서의 눈부신 성장 

[전시회] 코리아 스마트 그리드 엑스포 2025(KSGE 2025)의 일환으로 

ELECS KOREA 전시회를 개최 및 참관(2/12~14, 코엑스). LS일렉트릭 부

스는 종합 브랜드인 ‘Beyound X’, DC Factory(저압직류기반 공장), 진화된 

데이터센터 전력기기 라인업(Vertiv 협업), 올인원 전력공급시스템(GridSol 

Power ONE), 초전도 전류제한기(SFCL)와 초전도 케이블(SC), 스마트컨

트롤센터(SCC), 올인원 ESS 플랫폼, 가상발전소(VPP), FEMS Lease(공장 

ESS 구독사업) 스마트 팩토리 등 전사 기술 역량을 총집결해 전시 

[Q&A, Implication] ’24년 행사는 차립 50주년으로 성대하게 치뤄졌지만 

올해는 기술적 확장을 더 보여준 것이 특징. 데이터센터 전력기기 라인업, 

초전도 기술, 가상발전소, HVDC 등은 장단기 시장 확대 가능성 큼. ’24년 

행사에서 견고한 기술과 생산성 대비 해외시장 확대 속도에 대한 의구심

이 있었다면 한해 사이 북미를 중심으로 뛰어난 영업적 확장을 보여줌 

Valuation & Risk: 해외시장 침투 및 투자 속도, 순항 중 

매수 투자의견과 목표주가 29만원 유지. 사업 확장 시기로 전략 및 투자 

방향의 변화는 변수. 현재까지는 중장기 성장성이 더 견고해고 있음 

 

LS ELECTRIC (010120)  

  

KSGE 2025 후기; 이미 다가온 배전시장의 확장  
 2025 년 2 월 13 일 
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ELECS KOREA, LS일렉트릭 부스 전경  LS일렉트릭 All-in-One ESS Platform 

 

 

 

자료: 회사 자료, 신한투자증권  자료: 회사 자료, 신한투자증권 

 

CES 혁신상을 수상한 초전도 전류제한기(SFCL)  KSGE 2025, ELECS KOREA, 코엑스 

 

 

 

자료: 회사 자료, 신한투자증권  자료: 회사 자료, 신한투자증권 

 

LS일렉트릭 스마트 팩토리 시스템  LS ELECTRIC Green Energy Solution 

 

 

 

자료: 회사 자료, 신한투자증권  자료: 회사 자료, 신한투자증권 
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LS ELECTRIC 영업실적 추이 및 전망 

(십억원, %)  1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 1Q24  2Q24  3Q24 4Q24P 2022 2023 2024P 2025F 2026F 

매출액(십억원) 합계 976  1,202  1,023  1,030  1,039  1,132  1,021  1,360  3,377  4,230  4,552  4,759  5,094  

 전력기기 229  237  223  232  285  279  220  210  845  921  948  1,057  1,253  
 전력인프라 256  358  307  325  298  338  361  427  800  1,245  1,469  1,647  1,715  
 자동화 117  107  84  84  89  99  77  78  410  392  343  377  407  
 융합 63  151  123  110  78  93  60  117  229  446  348  363  378  
 자회사 350  351  286  362  279  316  304  408  1,233  1,310  1,307  1,437  1,469  

영업이익 합계 82  105  70  68  94  110  66  120  188  325  390  451  527  

 전력기기 47  51  43  34  60  55  39  33  153  174  184  210  250  
 전력인프라 17  34  24  44  21  58  19  44  (10) 119  145  166  165  
 자동화 13  8  (1) (4) 0  5  (0) (4) 40  17  1  19  33  
 융합 (13) (7) (5) (7) (5) (5) (4) (2) (46) (31) (17) (8) (1) 
 자회사 14  13  2  (3) (2) 2  (2) 12  52  26  11  51  68  

세전이익  62  94  60  47  98  101  54  80  126  264  333  417  513  
순이익  51  73  41  42  78  64  34  62  90  206  238  308  379  

영업이익률(%) 합계 8.4  8.7  6.9  6.6  9.0  9.7  6.5  8.8  5.6  7.7  8.6  9.5  10.4  

 전력기기 20.6  21.4  19.1  14.6  21.1  19.7  17.6  15.7  18.1  18.9  19.4  19.9  20.0  
 전력인프라 6.7  9.6  7.7  13.4  6.9  17.1  5.4  10.4  (1.2) 9.5  9.9  10.1  9.6  
 자동화 11.4  7.8  (1.3) (4.4) 0.2  5.2  (0.6) (5.1) 9.8  4.3  0.2  5.1  8.2  
 융합 (20.6) (4.4) (4.2) (6.0) (6.7) (5.8) (7.1) (1.7) (19.8) (7.0) (4.8) (2.1) (0.3) 
 자회사 4.0  3.7  0.6  (0.8) (0.8) 0.6  (0.5) 3.0  4.2  2.0  0.8  3.6  4.7  

세전이익률  6.4  7.8  5.9  4.6  9.5  8.9  5.2  5.9  3.7  6.2  7.3  8.8  10.1  
순이익률  5.2  6.1  4.0  4.1  7.5  5.7  3.3  4.6  2.7  4.9  5.2  6.5  7.4  

매출액 성장률  YoY 33.7  36.7  21.9  10.8  6.4  (5.8) (0.1) 31.9  26.6  25.3  7.6  4.6  7.0  
 QoQ 5.0  23.2  (14.9) 0.8  0.8  9.0  (9.8) 33.1  - - - - - 

영업이익 성장률 YoY 101.4  74.5  15.4  160.6  14.6  4.5  (5.2) 76.1  20.9  73.2  20.0  15.8  16.8  
 QoQ 212.9  28.3  (33.2) (2.9) 37.7  16.9  (39.4) 80.4  - - - - - 

신규수주(십억원)  458  448  407  348  547  468  405  471  2,120  1,661  1,890  1,846  1,836  
수주잔고  2,380  2,464  2,354  2,326  2,583  2,686  2,814  2,965  2,069  1,621  1,845  1,802  1,792  

자료: 회사 자료, 신한투자증권 추정 / 주: 순이익은 지배주주 기준 

 

LS ELECTRIC PER Valuation – 목표주가 290,000원 유지 

 Valuation 비고 

목표주가 (원) 290,000 유지 

Target PER (배) 27.27 
- 국내 전력기기 3사 2022~24년 평균 PER 50% 할증, 기존
과 동일: 전력기기 시장의 급팽창과 배전 전력기기 시장의 높
은 경쟁력을 반영, 실적 부문별 높은 변동성 감안 

현재주가 (원) 238,500 시가총액 71,550억원, 목표 시가총액 87,000억원 
상승여력 (%) 21.6 투자의견 매수 유지 

EPS (원) 11,445 - ’25, 26년 추정 EPS 적용, 기존과 동일 

자료: 신한투자증권 추정 
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LS ELECTRIC 북미시장 매출액 추이   글로벌 전력 시장 성장률 

 

 

 

자료: DART, 신한투자증권 / 주: 3Q24 누적 기준  자료: 회사 자료, Statista, Modor Intelligence, 신한투자증권 

 

LS ELECTIC 12개월 선행 PER 밴드 추이 및 전망  LS ELECTIC 12개월 선행 PBR 밴드 추이 및 전망 
 

 

 

자료: QuantiWise, 신한투자증권 추정  자료: QuantiWise, 신한투자증권 추정 

 

국내 설비투자 추이  중국 고정자산투자 추이 
 

 

 

자료: 산업은행, 신한투자증권 / 주: ‘21년 YoY +28.0%  자료: Bloomberg, 중국 국가통계국, 신한투자증권 
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전력기계 Peer Group Valuation 비교 

국가 회사 이름 시가총액 주가상승률(%) PER(배) PBR(배) EV/EBITDA(배) ROE(%) EPS성장률(%) 
  (조원) 1M YTD 24F 25F 24F 25F 24F 25F 24F 25F 24F 25F 
한국 LS 3.5  12.3  16.8  9.1  7.8  0.7  0.7  8.1  7.5  7.9  8.7  (22.0) 17.0  
 LS ELECTRIC 6.6  26.6  37.1  27.6  20.8  3.5  3.1  15.2  12.5  13.2  15.7  (0.8) 33.0  
 HD현대일렉트릭 14.7  2.1  6.9  27.5  21.1  9.6  7.0  18.8  14.9  41.1  38.9  117.5  30.6  
 효성중공업 4.2  7.2  13.9  22.1  13.9  3.3  2.7  12.7  9.8  16.0  21.5  47.3  59.2  
 LS에코에너지 1.3  41.3  40.8  43.9  39.6  7.5  6.5  26.4  23.6  19.4  18.2  330.5  10.9  
 평균    26.0  20.6  4.9  4.0  16.3  13.7  19.5  20.6  94.5  30.1  
해외 프리스미안 29.0  3.8  5.8  19.5  16.1  3.9  3.4  12.9  10.6  21.8  22.3  47.0  21.4  
 스미토모 전기공업 20.9  (2.4) (2.4) 13.5  12.0  0.9  0.9  6.0  5.7  7.3  7.8  42.0  12.2  
 넥상스 6.0  (12.2) (12.3) 12.8  12.1  2.2  1.9  6.3  5.9  17.8  17.1  18.7  5.8  
 이튼 코퍼레이션 189.1  (4.7) (1.6) 30.3  27.3  6.7  6.3  23.5  21.1  21.7  23.4  29.4  10.9  
 평균    19.0  16.9  3.4  3.1  12.1  10.8  17.2  17.6  34.3  12.6  
전체 평균    22.9  19.0  4.3  3.6  14.4  12.4  18.5  19.3  67.7  22.3  
자료: Bloomberg, 신한투자증권 추정 
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ESG Insight 

Analyst Comment 

 환경: 온실가스 감축 전략 수립, RE100 등 기후변화 이니셔티브 참여 

 사회: 안전의식 제고활동 전개, 인권영향평가 실시, 협력사 ESG 경영 평가 체계 개선 

 지배구조: 이사회 평가 체계 정립, 주주보호 규정 개선, 윤리준법경영 고도화 

 

신한 ESG 컨센서스 분포  ESG 컨센서스 업종 대비 점수 차 

 

 

 

자료: 신한투자증권  자료: 신한투자증권 

 

Key Chart 

천안 사회공헌 기금 전달  ESG 경영 선포 1주년 물품 기부 캠페인 

 

 

 

자료: 회사 자료, 언론 보도, 신한투자증권  자료: 회사 자료, 언론 보도, 신한투자증권 
 

지역 취약계층 방한용품 전달  2023 우수녹색기업 ‘대상’ 수상 

 

 

 

자료: 회사 자료, 언론 보도, 신한투자증권  자료: 회사 자료, 언론 보도, 신한투자증권 
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 재무상태표 
12월 결산 (십억원) 2022 2023 2024F 2025F 2026F 

자산총계 3,322.8 3,732.9 4,110.0 4,119.9 4,384.6 
유동자산 2,341.3 2,605.2 2,869.7 2,966.4 3,313.9 
현금및현금성자산 556.1 583.9 274.5 543.4 674.5 
매출채권 711.0 781.9 999.8 933.5 1,016.9 
재고자산 460.3 528.0 600.3 560.5 610.6 
비유동자산 981.6 1,127.7 1,240.4 1,153.5 1,070.7 
유형자산 618.2 682.1 760.9 665.9 588.9 
무형자산 86.3 93.8 132.1 141.1 134.1 
투자자산 102.4 128.3 129.9 129.0 130.1 
기타금융업자산 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 
부채총계 1,773.5 2,008.8 2,298.3 2,120.9 2,223.2 
유동부채 1,390.2 1,448.7 1,779.7 1,684.5 1,784.2 
단기차입금 312.9 276.9 344.4 328.4 328.4 
매입채무 360.7 368.6 375.5 350.6 381.9 
유동성장기부채 234.8 164.8 241.0 241.0 241.0 
비유동부채 383.3 560.2 518.5 436.5 439.1 
사채 349.3 508.8 0.0 0.0 0.0 
장기차입금(장기금융부채 포함) 21.4 39.0 427.8 347.8 347.8 
기타금융업부채 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 
자본총계 1,549.3 1,724.0 1,811.7 1,999.0 2,161.4 
자본금 150.0 150.0 150.0 150.0 150.0 
자본잉여금 (6.7) (12.6) (3.2) (3.2) (3.2) 
기타자본 (24.4) (23.2) (13.1) (13.1) (13.1) 
기타포괄이익누계액 (1.8) 1.7 0.7 0.7 0.7 
이익잉여금 1,436.4 1,596.9 1,655.5 1,840.9 2,001.0 

지배주주지분 1,553.5 1,712.7 1,789.9 1,975.4 2,135.5 
비지배주주지분 (4.2) 11.3 21.8 23.6 25.9 

*총차입금 925.1 993.7 1,027.0 930.1 931.3 
*순차입금(순현금) 308.3 359.6 692.1 330.1 195.3 

 

 현금흐름표 
12월 결산 (십억원) 2022 2023 2024F 2025F 2026F 
영업활동으로인한현금흐름 (145.4) 214.6 (62.1) 516.9 398.3 
당기순이익 91.2 207.7 242.2 309.9 380.9 
유형자산상각비 84.8 90.7 101.6 95.0 77.0 
무형자산상각비 17.4 11.4 10.2 7.0 6.9 
외화환산손실(이익) 14.7 (2.3) 3.9 0.0 0.0 
자산처분손실(이익) 0.0 1.5 0.5 0.0 0.0 
지분법, 종속, 관계기업손실(이익) 1.8 0.2 (2.0) 0.0 0.0 
운전자본변동 (486.3) (199.3) (432.8) 105.0 (66.5) 
(법인세납부) (28.8) (41.9) (106.5) (107.1) (132.4) 
기타 159.8 146.6 120.8 107.1 132.4 

투자활동으로인한현금흐름 (131.1) (193.4) (163.1) (11.3) (5.9) 
유형자산의증가(CAPEX) (114.9) (112.9) (99.3) 0.0 0.0 
유형자산의감소 0.9 1.5 0.4 0.0 0.0 
무형자산의감소(증가) (2.6) (10.5) (7.6) (16.0) 0.0 
투자자산의감소(증가) (20.8) (44.1) (8.9) 0.9 (1.1) 
기타 6.3 (27.4) (47.7) 3.8 (4.8) 

FCF (212.7) 170.3 (89.7) 530.6 358.1 
재무활동으로인한현금흐름 134.7 2.6 (82.4) (192.8) (217.4) 
차입금의 증가(감소) 166.6 48.6 (63.1) (96.9) 1.2 
자기주식의처분(취득) 0.0 0.0 63.4 0.0 0.0 
배당금 (29.5) (32.5) (82.8) (95.9) (218.5) 
기타 (2.4) (13.5) 0.1 0.0 (0.1) 
기타현금흐름 0.0 0.0 (11.0) (43.9) (43.9) 
연결범위변동으로인한현금의증가 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 
환율변동효과 (3.7) 3.9 9.4 0.0 0.0 
현금의증가(감소) (145.5) 27.8 (309.2) 268.9 131.1 
기초현금 701.6 556.1 583.9 274.5 543.4 
기말현금 556.1 583.9 274.5 543.4 674.5 

자료: 회사 자료, 신한투자증권 

 

 포괄손익계산서 
12월 결산 (십억원) 2022 2023 2024F 2025F 2026F 
매출액 3,377.1 4,230.5 4,551.8 4,759.1 5,094.5 
증감률 (%) 26.6 25.3 7.6 4.6 7.0 

매출원가 2,780.2 3,457.0 3,664.4 3,759.2 3,989.0 
매출총이익 596.9 773.4 887.4 1,000.0 1,105.4 
매출총이익률 (%) 17.7 18.3 19.5 21.0 21.7 

판매관리비 409.3 448.6 497.7 548.6 578.1 
영업이익 187.5 324.9 389.7 451.4 527.4 
증감률 (%) 20.9 73.2 20.0 15.8 16.8 
영업이익률 (%) 5.6 7.7 8.6 9.5 10.4 
영업외손익 (60.6) (60.8) (56.5) (34.3) (14.0) 
금융손익 (19.2) (21.8) (31.6) (54.8) (36.6) 
기타영업외손익 (39.5) (38.9) (24.9) 20.4 22.5 
종속 및 관계기업관련손익 (1.8) (0.2) (0.0) 0.0 0.0 

세전계속사업이익 127.0 264.1 333.3 417.0 513.3 
법인세비용 34.7 56.0 91.1 107.1 132.4 
계속사업이익 92.0 208.0 242.2 309.9 380.9 
중단사업이익 (1.0) (0.4) 0.0 0.0 0.0 

당기순이익 91.2 207.7 242.2 309.9 380.9 
증감률 (%) 6.9 127.7 16.6 27.9 22.9 
순이익률 (%) 2.7 4.9 5.3 6.5 7.5 
(지배주주)당기순이익 90.3 206.0 238.4 308.1 378.6 
(비지배주주)당기순이익 0.9 1.7 3.8 1.9 2.3 
총포괄이익 104.0 197.6 240.1 309.9 380.9 

(지배주주)총포괄이익 103.1 196.5 233.8 298.5 366.9 
(비지배주주)총포괄이익 0.9 1.1 6.2 11.4 14.0 

EBITDA 289.7 427.0 501.5 553.4 611.3 
증감률 (%) 12.9 47.4 17.5 10.3 10.5 
EBITDA 이익률 (%) 8.6 10.1 11.0 11.6 12.0 

 

 

 주요 투자지표 
12월 결산 2022 2023 2024F 2025F 2026F 

EPS (당기순이익, 원) 3,040 6,922 8,074 10,331 12,697 
EPS (지배순이익, 원) 3,010 6,865 7,948 10,269 12,621 
BPS (자본총계, 원) 51,643 57,468 60,391 66,633 72,046 
BPS (지배지분, 원) 51,783 57,092 59,665 65,845 71,182 
DPS (원) 1,100 2,800 3,228 4,130 5,076 
PER (당기순이익, 배) 18.6 10.6 19.9 20.6 16.8 
PER (지배순이익, 배) 18.7 10.7 20.2 20.7 16.9 
PBR (자본총계, 배) 1.1 1.3 2.7 3.2 3.0 
PBR (지배지분, 배) 1.1 1.3 2.7 3.2 3.0 
EV/EBITDA (배) 6.9 6.0 11.0 12.2 10.8 
배당성향 (%) 35.8 39.9 40.2 39.8 39.8 
배당수익률 (%) 2.0 3.8 2.0 1.9 2.4 

수익성      
EBITTDA 이익률 (%) 8.6 10.1 11.0 11.6 12.0 
영업이익률 (%) 5.6 7.7 8.6 9.5 10.4 
순이익률 (%) 2.7 4.9 5.3 6.5 7.5 
ROA (%) 3.0 5.9 6.2 7.5 9.0 
ROE (지배순이익, %) 6.0 12.6 13.6 16.4 18.4 
ROIC (%) 9.4 13.6 13.6 15.2 18.4 

안정성      
부채비율 (%) 114.5 116.5 126.9 106.1 102.9 
순차입금비율 (%) 19.9 20.9 38.2 16.5 9.0 
현금비율 (%) 40.0 40.3 15.4 32.3 37.8 
이자보상배율 (배) 9.2 7.7 9.1 10.3 12.6 

활동성      
순운전자본회전율 (회) 4.4 4.3 3.8 3.5 3.7 
재고자산회수기간 (일) 39.0 42.6 45.2 44.5 42.0 
매출채권회수기간 (일) 68.0 64.4 71.4 74.1 69.9 

자료: 회사 자료, 신한투자증권 
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투자의견 및 목표주가 추이 
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 Compliance Notice  

 이 자료에 게재된 내용들은 본인의 의견을 정확하게 반영하고 있으며, 외부의 부당한 압력이나 간섭없이 작성되었음을 확인합니다.(작성자: 이동헌, 이지한) 

 자료 제공일 현재 당사는 지난 1년간 상기 회사의 최초 증권시장 상장시 대표 주관사로 참여한 적이 없습니다. 

 자료 공표일 현재 당사는 상기 회사의 주식 등을 1% 이상 보유하고 있지 않습니다. 

 자료제공일 현재 조사분석 담당자는 상기 회사가 발행한 주식 및 주식관련사채에 대하여 규정상 고지하여야 할 재산적 이해관계가 없으며, 추천의견을 제시함에 있어 어떠
한 금전적 보상과도 연계되어 있지 않습니다.  

 당 자료는 상기 회사 및 상기 회사의 유가증권에 대한 조사분석담당자의 의견을 정확히 반영하고 있으나 이는 자료제공일 현재 시점에서의 의견 및 추정치로서 실적치와 
오차가 발생할 수 있으며, 투자를 유도할 목적이 아니라 투자자의 투자판단에 참고가 되는 정보제공을 목적으로 하고 있습니다. 따라서 종목의 선택이나 투자의 최종결정
은 투자자 자신의 판단으로 하시기 바랍니다.  

 본 조사분석자료는 당사 고객에 한하여 배포되는 자료로 어떠한 경우에도 당사의 허락 없이 복사, 대여, 재배포 될 수 없습니다. 

 

 투자등급 (2017년 4월 1일부터 적용) 

종목  

 매수 : 향후 6개월 수익률이 +10% 이상 

 Trading BUY : 향후 6개월 수익률이 -10% ~ +10% 

 중립 : 향후 6개월 수익률이 -10% ~ -20% 

 축소 : 향후 6개월 수익률이 -20% 이하 

섹터  

 비중확대 : 업종내 커버리지 업체들의 투자의견이 시가총액 기준으로 매수 비중이 높을 경우 

 중립 : 업종내 커버리지 업체들의 투자의견이 시가총액 기준으로 중립적일 경우 

 축소 : 업종내 커버리지 업체들의 투자의견이 시가총액 기준으로 Reduce가 우세한 경우 

 

 

 신한투자증권 유니버스 투자등급 비율 (2025년 02월 11일 기준) 

매수 (매수) 91.80% Trading BUY (중립) 6.64% 중립 (중립) 1.56% 축소 (매도) 0.00% 

 

 


