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■ K-더마·인디브랜드 성장에 따른 한국법인 고성장 지속: 기존 고객사의 반복 발주와 SKU 확대, 신규 고객사 유입이 생산물량 증가를 견인 

■ 반복 발주와 제품 믹스 개선으로 ODM 수익성 레벨업: OPM은 2022년 2.6%에서 2025년 13.0%, 1H26 13.1%로 상승, 생산효율 개선과 

고기능성 스킨케어·OTC 비중 확대, 판관비 레버리지가 높은 수익성 유지에 기여 

■ 북미 OTC·고기능성 스킨케어 기반의 높은 이익 기여도 유지: 미국사업은 2025년 영업이익률 17.2%, 2Q26 16.8%를 기록, 잉글우드랩 지

분율 확대(50.0% → 66.7%)를 통해 북미 사업의 지배주주순이익 기여도도 상승 

■ 2026년 사상 최대 실적 전망, 프리미엄 밸류에이션 구간 형성: 2026년 연결실적은 매출액 8,572억원(+33.8% YoY), 영업이익 1,131억원

(+35.4%)을 전망. 현 주가는 2026F PER 18.8배, PBR 4.4배 수준으로 높은 매출 성장성과 수익성 개선을 반영한 프리미엄 구간 
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K-더마·인디브랜드 성장, ODM 고성장 지속 전망 

K-더마 스킨케어와 인디브랜드의 해외 판매 확대가 한국법인의 생산물량 증가로 이어지며 1H26 

매출은 74.2% 성장. 고객사의 해외 유통망 확대가 반복 발주와 후속 SKU 출시로 연결되면서 고

객사당 생산물량이 증가하고, 신규 고객사 유입도 지속되고 있음. 미국사업도 OTC 선케어와 고

기능성 스킨케어를 기반으로 높은 수익성을 유지하고 있어 K-뷰티의 글로벌 확산에 따른 성장세

가 지속될 전망 

 

달라진 ODM 수익성, 반복 발주와 제품 믹스 개선으로 레벨업 

반복 발주와 SKU 확대에 따른 생산물량 증가가 생산효율 개선으로 이어지며 수익성이 과거와 다

른 수준으로 높아지고 있음. 영업이익률은 2022년 2.6%에서 2025년 13.0%로 상승했고, 1H26

에도 13.1%를 유지. 한국법인의 스킨케어 비중 확대와 미국사업의 고기능성 스킨케어·OTC 중심 

제품 믹스, 판관비 레버리지가 수익성 개선을 뒷받침하고 있음. 향후에도 고객사당 생산물량 증가

와 가동률 상승이 이어질 경우 현재의 높은 수익성 수준이 지속될 전망 

 

2026년 사상 최대 실적 전망 

2026년 연결 매출액은 8,572억원(+33.8% YoY), 영업이익 1,131억원(+35.4%), 지배주주순이

익 736억원(+62.1%)으로 사상 최대 실적을 전망. 현재 주가는 2026F PER 18.8배, PBR 4.4배로 

Historical Band 상단권 및 Peer 대비 프리미엄 구간에 위치. 다만 동종기업을 상회하는 매출 성

장률과 다변화된 고객 기반, 13%대 영업이익률과 20%대 중후반 ROE를 감안하면 과거 대비 높

은 멀티플 적용이 가능한 사업구조로 판단. 현재의 성장성과 수익성이 유지될 경우 밸류에이션 프

리미엄도 지속될 전망 

 
Forecast earnings & Valuation 

 2022 2023 2024 2025 2026F 

매출액(억원) 3,994 4,707 5,243 6,409 8,572 
YoY(%) 0.7 17.9 11.4 22.2 33.8 

영업이익(억원) 104 492 604 835 1,131 
OP 마진(%) 2.6 10.4 11.5 13.0 13.2 

지배주주순이익(억원) 27 223 428 454 736 
EPS(원) 249 2,090 4,007 4,255 6,888 
YoY(%) -70.2 740.3 91.8 6.2 61.9 

PER(배) 41.2 17.4 13.8 15.7 18.8 
PSR(배) 0.3 0.8 1.1 1.1 1.6 
EV/EBITDA(배) 9.7 8.0 9.4 8.8 11.9 

PBR(배) 0.7 2.3 2.7 2.8 4.4 
ROE(%) 1.8 14.1 22.1 19.3 26.0 
배당수익률(%) 0.0 0.0 0.2 0.6 0.3 

자료: 한국IR협의회 기업리서치센터 

 Company Data 

현재주가 (9/21) 129,900원 

52주 최고가 153,900원 

52주 최저가 61,500원 

KOSDAQ (9/21) 836.27p 

자본금 53억원 

시가총액 13,873억원 

액면가 500원 

발행주식수 11백만주 

일평균 거래량 (60일) 14만주 

일평균 거래액 (60일) 158억원 

외국인지분율 23.68% 

주요주주 박은희 외 3 인 38.95% 

 국민연금공단 12.87% 

 

Price & Relative Performance 

 

 

Stock Data 

주가수익률(%) 1개월 6개월 12개월 

절대주가 -5.4 69.1 94.8 

상대주가 -9.3 134.9 101.0 
 

 

▶참고 1) 표지 재무지표에서 안정성 지표는 ‘이자보상배율’, 성장성 지표는 

‘매출액 증가율’, 수익성 지표는 ‘영업이익률’, 활동성지표는 ‘총자산회전율,’ 유

동성지표는 ‘유동비율’임. 2) 표지 밸류에이션 지표 차트는 해당 산업군내 동

사의 상대적 밸류에이션 수준을 표시. 우측으로 갈수록 밸류에이션 매력도 

높음. 

 

▶'글로벌 세그먼트'는 코스닥 시장 내 재무실적과 시장평가, 기업지배구조가 

우수한 기업으로 한국거래소에서 선정한 기업 
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  K-뷰티 인디브랜드와 글로벌 브랜드의 해외 확장을 지원하는 글로벌 화장품 OGM 기업 

K-뷰티 인디브랜드부터 

글로벌 화장품 브랜드까지 

고객사의 제품 개발과 생산을 

담당하는 글로벌 화장품 ODM 

전문기업 

코스메카코리아는 한국·미국·중국의 생산·개발 인프라를 기반으로 K-뷰티 인디브랜드부터 글로벌 화장품 브랜드까지 

고객사의 제품 개발과 생산을 담당하는 글로벌 화장품 ODM 기업이다. 기초·색조·선케어 등 다양한 화장품을 개발·생

산하며, 판매 국가의 화장품 트렌드와 유통구조, 법적 규제 등을 반영해 제품 기획부터 처방 개발·생산까지 지원하는 

OGM(Original Global Standard and Good Manufacturing) 서비스를 제공한다. 

 

동사는 1999년 설립된 후 2016년 코스닥시장에 상장하였다. 2018년 미국 화장품 ODM 기업 잉글우드랩을 인수해 

북미 생산거점과 OTC 제품 생산 역량을 확보했으며, 2019년 중국 평호공장의 생산허가 취득을 통해 한국·미국·중국

의 글로벌 생산체계를 구축했다. 2025년 5월에는 청주 신규 생산기지를 가동하고, 10월 판교 제2테크노밸리에 중앙연

구원(CIR센터)을 준공하며 생산 및 연구개발 인프라를 확충했다. 2026년 3월 잉글우드랩 공개매수를 통해 지분율을 

기존 50.0%에서 66.7%로 확대했으며, 6월에는 증가하는 수주 물량에 대응하기 위해 충북 청주 오창 소재 공장을 

640억원에 인수하였다. 

 

동사의 핵심 경쟁력은 고객사와 판매시장에 맞춘 제품 개발 역량과 글로벌 규제 대응 능력, 다품종 생산체계에 있다. 

동사는 고객사별로 차별화된 처방을 제공하는 ‘1품목 1처방’ 원칙을 적용하고 있으며, 축적된 제형·처방 데이터를 활용

해 시장 트렌드와 고객사 요구에 대응하고 있다. 또한 제품 처방과 생산뿐만 아니라 판매 국가의 규제와 유통환경을 제

품 개발 단계부터 반영함으로써 고객사의 해외 시장 진출을 지원한다. 2026년 6월 말 기준 연구개발 인력은 전체 인

력의 약 40%이며, 국내외 지식재산권 출원과 기능성화장품 인증을 지속적으로 확대하고 있다. 이러한 제품 개발 및 

생산 역량은 신규 고객사 확보와 기존 고객사의 재발주 및 SKU 확대를 뒷받침하고 있다. 

 

2026년 6월 말 기준 연결대상 종속기업은 9개사이다. 주요 종속기업은 미국 화장품 ODM 기업 잉글우드랩, 중국 생

산법인 코스메카차이나, 잉글우드랩의 한국 생산법인인 잉글우드랩코리아이다. 잉글우드랩은 미국 뉴저지를 기반으로 

OTC 선케어와 고기능성 스킨케어 제품을 생산하며, 코스메카차이나는 중국 평호공장에서 현지 고객사향 제품을 생산

한다. 잉글우드랩코리아는 인천 생산기지를 기반으로 북미향 K-뷰티 제품과 미국 고객사 물량을 담당하고 있다. 

 

2026년 6월 말 기준 동사의 최대주주는 박은희 대표이사로 지분 25.2%를 보유하고 있으며, 조임래 대표이사와 자녀 

등을 포함한 최대주주 및 특수관계인 지분율은 39.0%이다. 5% 이상 주주로는 국민연금공단이 12.9%의 지분을 보유

하고 있다. 

  

기업개요
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주요 연혁 

 
자료: 코스메카코리아, 한국IR협의회 기업리서치센터 

 

주주현황(2026년 6월말 기준)  코스메카코리아 지배구조 

 

 

 
자료: 코스메카코리아, 한국IR협의회 기업리서치센터  자료: 코스메카코리아, 한국IR협의회 기업리서치센터 

 

종속기업 현황(2026년 6월 말 기준) 및 1H26 실적 (단위: 억원) 

종속기업명 지분율 소재지 주요 영업활동 매출액 당기순손익 

COSMECCA SUZHOU CO., LTD. 100% 중국 화장품 제조 및 판매업  -0  

㈜엔돌핀코스메틱 100% 한국 화장품 판매업 0  -0  

㈜씨엠글로벌 100% 한국 화장품 제조 및 판매업 4  0  

COSMECCA CHINA CO., LTD. 100% 중국 화장품 제조 및 판매업 141  -27  

잉글우드랩㈜(주1) 66.67% 미국 화장품 제조 및 판매업 624  83  

㈜잉글우드랩코리아(주2) 100% 한국 화장품 제조 및 판매업 406  109  

SP BEAUTY GLOBAL INC.(주3) 100% 미국 화장품 제조업 36  -2  

㈜에스피씨씨엠케이진천물류 100% 한국 부동산 개발업  -0  

㈜에스피뷰티글로벌 100% 한국 화장품 제조업 32  1  

주: 1) 2026년 상반기 공개매수방식으로 16.67% 추가 지분 취득(지분율이 50%에서 66.67%로 변경), 2) 잉글우드랩㈜의 100% 종속기업, 3) ㈜에스피뷰티클로벌

의 100% 종속기업, 자료: 코스메카코리아, 한국IR협의회 기업리서치센터 
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  주요 사업부문 

 동사의 연결 실적은 한국법인, 미국 잉글우드랩, 중국 코스메카차이나를 중심으로 구성된다. 1H26 연결조정 전 법인별 

매출 비중은 한국 74%, 미국 23%, 중국 3%이다. 한국법인은 기초·색조·선케어 등 다양한 제품군을 기반으로 국내외 

브랜드사의 제품 개발과 생산을 담당하며, 미국법인은 OTC 선케어와 고기능성 스킨케어를 중심으로 북미 고객사를 

대응한다. 중국법인은 현지 고객사향 기초·색조화장품을 생산하고 있다. 

 

법인별 매출 비중(1H26 연결조정 전 기준) 

 
자료: 코스메카코리아, 한국IR협의회 기업리서치센터 

 

법인별 매출 비중(1H26 기준): 

한국 74%, 미국 23%,  

중국 3% 

한국법인은 음성·청주 생산기반을 바탕으로 기초·색조·선케어 제품을 공급한다. 기초화장품은 세럼·크림·클렌징·마스크

팩·헤어 및 바디 제품을, 색조화장품은 BB·CC크림·쿠션·파운데이션·립 및 아이메이크업 등을 개발·생산한다. 2025년 

매출액은 4,415억원(+34.3% YoY), 영업이익은 481억원(+8.1% YoY), OPM 10.9%을 기록했으며, 1H26 매출액은 

3,210억원(+74.2% YoY), 영업이익은 422억원(+93.0% YoY), OPM 13.2%으로 실적개선이 이어지고 있다. 특히 

2Q26에는 스킨케어 매출이 1,439억원으로 전년동기 대비 94.8% 증가하는 등 글로벌 판매가 확대되고 있는 K-더마

·인디브랜드 고객사의 발주 증가가 성장을 견인하고 있다. 

 

미국법인은 뉴저지 소재 잉글우드랩과 인천 소재 잉글우드랩코리아를 중심으로 구성된다. 잉글우드랩은 미국 FDA 기

준에 대응할 수 있는 OTC 선케어와 고기능성·럭셔리 스킨케어 제품을 생산하며, 잉글우드랩코리아는 북미향 K-뷰티 

제품과 현지 브랜드사 물량을 담당한다. 2025년 매출액은 2,168억원(+19.0% YoY), 영업이익은 374억원(+98.8% 

YoY), OPM 17.2%, 1H26 매출액은 약 1,016억원(+1.4% YoY), 영업이익은 143억원(-2.9% YoY), OPM 14.1%을 기록

했다. OTC 선케어 생산 역량과 고기능성 스킨케어 제품군이 미국사업의 주요 경쟁력이다. 

 

중국법인은 절강성 평호공장을 기반으로 현지 고객사향 기초·색조화장품을 생산한다. 쿠션·프라이머 등 유화 메이크업 

제품과 선케어 제품을 중심으로 고객 기반 확대를 추진하고 있다. 2025년 매출액은 340억원(-15.9% YoY), 영업손실

은 21억원을 기록했으며, 1H26 매출액은 약 141억원(-18.5% YoY), 영업손실 25억원을 기록해 적자가 지속되고 있다. 

향후 신제품 매출 확대와 가동률 상승 여부가 중국법인의 수익성 회복을 결정할 주요 변수이다. 

 

카테고리별 매출비중은 2Q26 기준 기초 76.2%, 색조 14.1%, 선/OTC 9.0%, 기타 0.8%로 구성되며, 기초 비중이 

한국법인

74%

미국법인

23%

중국법인

3%
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2024년 68.2%에서 2Q26 76.2%까지 확장되고 있다. 고객별 매출비중은 2Q26 기준 한국 66.8%, 미국 21.9%, 

중국 3.6%, 기타 7.6%로, 한국·미국·중국의 생산거점을 기반으로 국내 K-뷰티 브랜드의 해외 판매와 해외 현지 브랜

드사의 제품 수요를 함께 대응하는 구조를 갖추고 있다. 

 

카테고리별 매출 비중(연결기준) 

 
자료: 코스메카코리아, 한국IR협의회 기업리서치센터 

 

고객별 매출 비중(연결기준) 

 
자료: 코스메카코리아, 한국IR협의회 기업리서치센터 
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  글로벌 생산 인프라 

한국, 미국, 중국 

글로벌 생산거점을 통해 

연간 약 13억개의 생산능력 보유 

코스메카코리아는 한국·미국·중국에 생산거점을 구축하고 있으며, 2026년 6월 말 기준 연간 약 13억개의 생산능력을 

보유하고 있다. 2교대 기준 한국 생산능력이 약 9억3,000만개로 전체의 약 71%를 차지하며, 미국 약 2억1,100만개, 

중국 약 1억7,000만개로 구성된다. 각 생산거점은 고객사와 제품군, 판매지역에 따라 역할을 분담하며 국내외 고객사

의 제품 개발과 생산 수요에 대응하고 있다. 

 

한국 생산기반은 코스메카코리아의 음성·청주공장과 잉글우드랩코리아의 인천공장으로 구성된다. 음성공장은 기초·색

조화장품을 아우르는 주력 생산기지이며, 2025년 5월 가동을 시작한 청주공장은 기초화장품을 중심으로 증가하는 국

내 고객사 물량에 대응하고 있다. 인천공장은 북미향 K-뷰티 제품과 미국 고객사 제품의 생산을 담당한다. 국내 생산능

력은 음성공장 약 6억7,400만개, 청주공장 약 1억7,200만개, 인천공장 약 8,400만개 수준이다. 

 

미국 뉴저지의 잉글우드랩은 연간 약 2억1,100만개의 생산능력을 보유하고 있다. 미국 현지에서 OTC 선케어와 고기

능성 스킨케어 제품을 생산해 북미 규제와 고객사 요구에 대응하며, 잉글우드랩코리아와의 생산 연계를 통해 북미 고

객사와 K-뷰티 브랜드의 미국향 물량을 함께 대응하고 있다. 

 

중국 평호공장은 연간 약 1억7,200만개의 생산능력을 보유하고 있으며, 현지 고객사향 기초·색조 제품을 생산한다. 현

재 중국사업의 가동률은 한국과 미국 대비 낮은 수준으로, 유화 메이크업과 선케어 등 신제품 확대를 통한 생산효율 개

선을 추진하고 있다. 

 

동사는 증가하는 글로벌 K-뷰티 생산 수요에 대응하기 위해 2026년 6월 충북 청주 오창 소재 공장 토지 및 건물을 

640억원에 양수하기로 결정했다. 해당 생산거점은 기존 연간 약 13억개의 생산능력과 별도로 추가 생산여력을 확보

하기 위한 투자로, 향후 하이드로겔 마스크·선케어·프리미엄 헤어 및 바디케어 등으로 생산 카테고리를 확대할 계획이

다. 오창공장의 양수 완료 및 본격적인 생산설비 구축에 따라 중장기 국내 생산능력은 추가 확대될 전망이다. 

 

생산능력(CAPA): 한국, 미국, 중국 글로벌 생산거점에서 연간 13억개 CAPA 보유 

 
자료: 코스메카코리아, 한국IR협의회 기업리서치센터 

  

KOREA 9.30억 개

CHINA 1.72억 개
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  K-뷰티 수출 최고치 경신, 인디브랜드가 성장 주체로 부상 

수출 지역 다변화와 품목 확장으로 

성장세 가속 

한국 화장품 수출은 중국 중심의 성장구조에서 미국·유럽·일본 등으로 판매지역을 다변화하며 새로운 성장 국면에 진

입했다. 화장품 수출액은 2021년 91.8억달러에서 중국 소비 둔화와 현지 브랜드 성장 등의 영향으로 2022년 79.5억

달러까지 감소했으나, 2023년 84.6억달러, 2024년 101.8억달러, 2025년 114.3억달러로 증가했다. 2025년 수출액은 

전년 대비 12.2% 증가하며 역대 최대치를 기록했으며, 2021~2025년 연평균 성장률은 5.6%에 달한다. 2025년 한국

은 프랑스에 이어 세계 2위 화장품 수출국으로 올라섰다. 

 

2026년에도 수출 성장세가 가속화되고 있다. 식품의약품안전처 잠정 집계 기준 1H26 화장품 수출액은 70.0억달러로 

전년 동기 대비 27.3% 증가하며 역대 상반기 최대치를 기록했다. 한국보건산업진흥원의 관세청 통관자료 집계 기준

으로도 1H26 수출액은 69.8억달러(+26.9% YoY)로 반기 최대 실적을 기록했다. 2024년과 2025년의 수출 확대에 

이어 2026년에도 높은 성장률이 지속되고 있다는 점에서 K-뷰티의 해외 소비자 기반과 판매채널이 확대되고 있는 것

으로 판단된다. 

 

화장품 수출 규모 

 
자료: 식품의약품안전처, 한국IR협의회 기업리서치센터 

 

기초화장품이 성장을 주도하고 

헤어·바디케어로 품목군 확대 

 

미국이 최대 수출 지역으로 부상, 

유럽 성장세도 확대 

제품 유형별로는 스킨·로션·크림·에센스·선케어 등이 포함된 기초화장용 제품류가 성장을 주도하고 있다. 2025년 기초

화장용 제품류 수출액은 85.3억달러(+11.5% YoY)로 전체 화장품 수출의 74.7%를 차지했으며, 색조화장용 제품류는 

15.1억달러(+11.9%), 인체세정용 제품류는 5.8억달러(+27.5%)를 기록했다. 1H26에는 기초화장용 제품류 수출이 54.7

억달러(+33.1%)로 증가하며 전체 화장품 수출의 78.3%까지 비중이 확대됐고, 인체세정용 제품류도 3.3억달러

(+25.3%)로 반기 최대 실적을 기록했다. 스킨케어 중심의 성장과 함께 클렌징·바디 등 인접 카테고리에서도 K-뷰티 

수요가 확대되고 있다. 

 

수출 지역도 빠르게 다변화되고 있다. 2025년 주요 수출국은 미국 21.8억달러, 중국 20.2억달러, 일본 10.9억달러 순

으로 미국이 최대 수출국으로 올라섰다. 미국의 수출 비중은 2022년 10.6%에서 2025년 19.1%로 상승한 반면 중국
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은 같은 기간 45.4%에서 17.7%로 낮아졌다. 상위 5개국 이외 지역의 수출 비중도 2022년 25.0%에서 2025년 

43.4%로 확대돼 유럽·중동·동남아 등으로 수출 기반이 분산되고 있다. 

 

이러한 흐름은 2026년에도 이어지고 있다. 1H26 국가별 수출액은 미국 14.5억달러로 전체의 20.7%를 차지했으며, 

중국 10.1억달러(14.4%), 일본 5.8억달러(8.3%) 순이다. 특히 기초화장용 제품류는 미국향 수출이 11.0억달러로 전년 

동기 대비 49.6% 증가했고, 영국은 2.2억달러(+174.0%), 네덜란드는 1.6억달러(+297.7%)를 기록하는 등 유럽 시장

의 성장세도 두드러졌다. 

 

수출 성장의 주체도 다변화되고 있다. 중소벤처기업부에 따르면 중소기업 화장품 수출액은 2025년 83.2억달러로 전

년 대비 21.5% 증가했으며, 수출 대상국도 204개국으로 확대됐다. 1H26에는 50.7억달러(+30.7% YoY)로 역대 상반

기 최대치를 기록했으며, 유럽과 북미 수출이 각각 62.4%, 36.8% 증가했다. 특히 인디브랜드를 포함한 중소 화장품 

기업들이 특정 성분과 피부 고민, 제품 카테고리에 집중한 브랜드를 출시한 뒤 해외 판매 성과에 따라 후속 SKU와 판

매지역을 확대하면서 K-뷰티 수출 성장의 주요 축으로 자리 잡고 있다. 

 

제품 유형별 수출비중(2025년 기준)  지역별 수출비중(2025년 기준) 

 

 

 
자료: 식품의약품안전처, 한국IR협의회 기업리서치센터  자료: 식품의약품안전처, 한국IR협의회 기업리서치센터 

 

국내 화장품 수출 상위 10개국 화장품 수출액 추이  국내 화장품 수출 상위 5개국 수출액 증가율(24-25 YoY) 

 

 

 

자료: 식품의약품안전처, 한국IR협의회 기업리서치센터  자료: 식품의약품안전처, 한국IR협의회 기업리서치센터 
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  K-뷰티 인디브랜드 성장 기반: 제조·마케팅·유통 진입장벽의 동시 완화 

ODM 산업 고도화, SNS ·온라인· 

H&B 채널 확산은 인디브랜드의 

제조·마케팅·유통 진입장벽을 낮춤 

K-뷰티 인디브랜드의 성장은 제조, 마케팅, 유통 전반의 시장 진입장벽이 낮아진 산업구조를 기반으로 한다. 우선 

ODM 산업의 고도화로 브랜드사는 자체 연구소와 생산설비를 보유하지 않고도 제품을 출시할 수 있다. 브랜드사가 제

품 콘셉트와 목표 소비자, 가격대, 판매채널 등을 제시하면 ODM사가 원료 선정, 처방 개발, 제형 안정화, 용기 적합성 

검토, 생산 및 품질관리까지 담당한다. 이에 따라 인디브랜드는 초기 설비투자와 제조 인력 부담을 낮추고 제품 기획과 

브랜딩, 마케팅, 유통에 자원을 집중할 수 있다. 

 

화장품은 제품 개발 이후에도 안정성·효능 평가와 생산 품질관리, 판매국별 성분 및 표시 규제에 대한 대응이 필요하

다. 특히 미국에서는 화장품 제조시설 등록과 제품 리스팅 등을 요구하는 MoCRA가 시행되고 있으며, 선케어 제품은 

OTC 의약품 규정에 따른 별도의 시험 및 표시 요건이 적용된다. EU에서도 제품 안전성 보고서 작성, 역내 책임자 지

정 및 제품 등록 등이 요구된다. 해외 판매지역이 확대될수록 제품 개발과 규제 대응을 함께 제공할 수 있는 글로벌 

ODM사의 역할도 중요해지고 있다. 

 

마케팅 환경의 변화도 신규 브랜드의 시장 진입을 촉진하고 있다. TikTok·Instagram·YouTube 등 SNS와 숏폼 콘텐츠

는 제품의 성분과 제형, 사용법, 사용 전후의 차이를 소비자에게 빠르게 전달할 수 있는 채널이다. 브랜드사는 대규모 

전통매체 광고에 의존하지 않고 제품 특성과 소비자 리뷰를 기반으로 초기 인지도를 확보할 수 있으며, SNS에서 형성

된 관심은 온라인 플랫폼의 검색·리뷰·랭킹을 통해 판매로 연결된다. 판매 과정에서 축적된 소비자 반응은 후속 제품 

개발과 마케팅 전략에도 활용할 수 있다. 

 

유통구조 변화는 해외 시장 진출에 필요한 초기 비용과 시간을 낮추고 있다. Amazon 등 글로벌 온라인 플랫폼을 활용

하면 자체 해외 점포망을 구축하기 전에도 현지 소비자에게 제품을 판매하고 국가별 수요를 확인할 수 있다. 실제 

1H26 중소기업 온라인 수출액은 7.4억달러로 전년 동기 대비 48.6% 증가했으며, 이 가운데 온라인 화장품 수출은 

5.2억달러로 85.3% 증가해 역대 상반기 최대치를 기록했다. 미국뿐 아니라 영국·네덜란드 등에서도 온라인 화장품 수

출이 빠르게 증가했다. 

 

온라인에서 판매 실적과 소비자 인지도를 확보한 브랜드는 이후 현지 유통사 및 오프라인 채널로 판매망을 확대할 수 

있다. 국내에서는 올리브영 등 H&B 채널이 다양한 신규 브랜드의 소비자 접점을 제공하고 있으며, 해외에서는 

Sephora를 비롯한 멀티브랜드 유통채널 입점이 브랜드 노출과 판매지역 확대에 활용되고 있다. 이에 따라 브랜드사

는 온라인을 통한 초기 시장 검증 이후 오프라인 유통망으로 확장하는 단계적인 해외 진출 전략을 활용할 수 있다. 
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K-뷰티 인디브랜드 성장 구조 

 
자료: 한국IR협의회 기업리서치센터 

 

  인디브랜드 성장, ODM사의 반복 수주와 가동률 상승으로 연결 

인디브랜드의 반복 발주와  

SKU 확대는 ODM사의 

생산물량과 가동률을 높이고, 

수익성 향상으로 연결 

인디브랜드의 성장은 ODM사의 신규 제품 개발과 초도 생산에서 시작해 기존 제품의 재발주와 후속 SKU 확대로 이

어진다. 온라인 및 오프라인 채널에서 판매 성과가 확인되면 주력 제품의 주문량이 증가하고, 브랜드사는 기존 제품과 

연계된 후속 제형이나 새로운 카테고리로 제품군을 확대한다. ODM사는 하나의 고객사로부터 생산물량과 개발 품목을 

동시에 확대할 수 있으며, 다수 고객사의 성장이 누적될수록 고객 포트폴리오와 수주 기반도 함께 확대된다. 

 

반복 발주는 ODM사의 생산효율에도 긍정적으로 작용한다. 화장품 ODM은 다품종 생산 과정에서 품목별 생산라인 

전환과 세척, 품질검사 등이 필요하며, 소량 초도 생산에서는 제품 개발 및 생산 준비에 따른 비용 부담이 상대적으로 

크다. 판매가 검증된 제품의 주문량이 증가하고 반복 생산 비중이 높아지면 원부자재 조달과 생산계획의 효율성이 개

선되고 생산라인의 가동률도 높아질 수 있다. 이에 따라 매출 증가 속도가 인력과 설비 등 고정비 증가 속도를 상회할 

경우 영업 레버리지 효과가 발생한다. 

 

제품 믹스도 ODM사의 수익성을 결정하는 주요 요인이다. 고기능성 스킨케어와 선케어 등은 제형 안정성, 효능 평가, 

국가별 규제 대응 등 상대적으로 높은 연구개발 역량을 요구한다. 해외 시장에서 이러한 제품의 수요가 증가할수록 축

적된 처방 데이터와 규제 대응 능력을 보유한 ODM사가 수주를 확보할 가능성도 높아진다. 신규 고객사 확보와 기존 

고객사의 반복 발주, 생산량 증가 및 고기능성 제품 비중 확대가 함께 나타날 경우 ODM사는 외형 성장과 생산효율 

개선을 동시에 기대할 수 있다. 
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  K-더마·인디브랜드의 글로벌 확산이 이끄는 한국법인 성장 

K-더마·인디브랜드의 해외 판매 

확대는 반복 발주와 SKU 증가로 

이어지며 한국법인의 생산물량과 

매출 성장을 견인할 전망 

코스메카코리아의 연결 성장은 K-더마 스킨케어와 국내 인디브랜드 고객사의 해외 판매 확대에 따른 한국법인의 생산

물량 증가가 주도하고 있다. 한국법인 매출액은 2025년 4,415억원으로 전년 대비 34.3% 증가했으며, 1H26에는 

3,210억원으로 74.2% 성장했다. 2Q26 매출액과 영업이익도 각각 1,788억원(+62.6% YoY), 245억원(+76.9%)으로 

높은 성장세를 이어갔다. 이에 따라 연결조정 전 매출에서 한국법인이 차지하는 비중은 1H26 기준 73.5%까지 상승

했다. 

 

제품별로는 스킨케어가 한국법인의 성장을 견인하고 있다. 2Q26 스킨케어 매출은 전년 동기 대비 94.8% 증가하며 

제품 매출의 80.5%를 차지했고, 선케어와 색조 매출도 각각 35.4%, 25.2% 증가했다. 온라인과 H&B 채널을 중심으

로 성장한 국내 인디브랜드가 Amazon 등 해외 온라인 플랫폼과 현지 오프라인 유통망으로 판매지역을 확대하면서 

ODM 생산물량도 함께 증가하고 있다. 특히 K-더마 스킨케어 중심의 성장이 선케어·색조·하이드로겔 등으로 확산되고 

있다. 

 

기존 고객사의 반복 발주와 SKU 확대는 향후 성장의 핵심 요인이다. 신규 제품이 시장에서 판매 성과를 확보하면 동

일 제품의 재발주가 증가하고, 이후 유사 제형과 후속 제품, 신규 카테고리로 개발 범위가 확대된다. 고객사의 해외 판

매지역이 늘어날 경우 국가별 소비자 선호와 규제에 맞춘 추가 제품 개발 수요도 발생한다. 이에 따라 성장 고객사를 

중심으로 제품 수와 생산물량이 함께 증가하고 있으며, 신규 고객사 유입도 지속되면서 전체 고객 기반이 확대되고 있

다. 이는 신규 수주에만 의존하지 않고 기존 고객사의 성장에 따라 매출이 누적적으로 증가할 수 있는 구조이다. 

 

고객 포트폴리오 다변화는 실적 변동성을 낮추는 요인이다. 동사는 과거 원브랜드숍 중심의 고객구조에서 온라인·H&B 

및 해외 유통채널을 활용하는 인디브랜드와 글로벌 브랜드사 중심으로 고객 기반을 확대해 왔다. 최근에는 해외 판매

가 빠르게 증가하는 다수의 인디브랜드가 주요 고객군으로 자리 잡으면서 특정 브랜드와 단일 제품에 대한 매출 의존

도도 완화되고 있다. 동시에 기존 고객사의 주력 제품 판매 확대와 후속 SKU 출시가 추가 생산으로 이어지고 있어 고

객사 수 증가와 고객사당 매출 확대가 함께 나타나는 구조로 변화하고 있다. 

 

제품 개발 및 양산 역량은 이러한 고객사의 발주 확대에 대응하는 핵심 경쟁력이다. K-더마 스킨케어는 기능성 원료와 

효능뿐 아니라 사용감, 제형 안정성, 양산 과정에서의 품질 재현성이 중요하며, 해외 판매 시 국가별 성분 및 표시 규제

에도 대응해야 한다. 동사는 축적된 처방·제형 데이터를 기반으로 고객사별 제품을 개발하고, 원료 선정과 제형 개발부

터 양산 및 품질관리까지 일괄 수행하고 있다. 이를 통해 신규 제품 개발뿐 아니라 기존 제품의 대량생산과 후속 SKU 

출시에도 신속하게 대응할 수 있다. 

 

생산 인프라도 한국법인의 추가 성장에 맞춰 확대되고 있다. 2025년 5월 청주공장 가동을 시작하며 기초화장품 생산 

여력을 확충했으며, 2026년 6월에는 충북 청주 오창 소재 공장을 추가 확보하기로 결정했다. 향후 오창 생산기지에서

투자포인트
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는 하이드로겔 마스크와 선케어, 프리미엄 헤어·바디케어 등으로 생산 품목을 확대할 계획이다. 기존 생산라인의 가동

률 상승과 신규 생산설비 확충이 병행되면서 고객사의 생산물량 증가와 제품군 확대에 대응할 수 있는 생산 여력도 확

대될 전망이다. 

 

향후 한국법인은 K-더마 스킨케어와 인디브랜드의 글로벌 판매 확대, 기존 고객사의 반복 발주 및 SKU 증가, 신규 고

객사 유입을 기반으로 성장을 지속할 전망이다. 특히 고객사의 해외 판매 확대가 기존 제품의 생산량 증가와 후속 제품 

개발로 이어지고 있어 K-뷰티 수출 성장이 한국법인의 생산물량 및 매출 증가로 이어질 가능성이 높다고 판단된다. 

 

한국법인 실적추이 

 
자료: 코스메카코리아, 한국IR협의회 기업리서치센터 

 

한국법인 매출 비중 추이(연결 조정 전 기준)  

 
자료: 코스메카코리아, 한국IR협의회 기업리서치센터 
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한국법인 카테고리별 매출비중 추이 

 
자료: 코스메카코리아, 한국IR협의회 기업리서치센터 

 

  잉글우드랩을 통한 북미 OTC·고기능성 스킨케어 대응력 강화 

미국 OTC 선케어·고기능성 

스킨케어 생산역량과 잉글우드랩 

지분 확대를 기반으로 북미 사업의 

높은 수익성과 지배주주순이익 

기여도가 확대될 전망 

잉글우드랩은 코스메카코리아의 북미 사업을 담당하는 핵심 생산거점이다. 미국 뉴저지의 잉글우드랩과 인천의 잉글

우드랩코리아를 기반으로 미국 현지 브랜드와 북미 시장에 진출하는 K-뷰티 브랜드의 생산 수요에 대응하고 있다. 미

국 현지 생산과 국내 생산을 함께 활용할 수 있어 고객사의 제품 특성과 생산국, 납기 및 물류 조건에 따라 생산거점을 

선택할 수 있다는 점이 강점이다. 특히 북미 시장에서 K-뷰티 브랜드의 판매가 확대될수록 제품 개발부터 미국 현지 

생산까지 연계할 수 있는 한·미 생산체계의 활용도가 높아질 것으로 판단한다. 

 

미국 OTC 선케어 생산역량은 북미 사업의 주요 경쟁력이다. 미국에서 선케어 제품은 일반 화장품이 아닌 OTC 의약

품으로 분류되며, OTC Monograph M020에서 규정하는 유효성분·표시·시험 등의 요건을 충족해야 한다. 제조 과정에

서도 의약품 CGMP가 적용되기 때문에 일반 화장품 대비 높은 수준의 품질관리와 규제 대응 역량이 요구된다. 잉글우

드랩은 미국 현지에서 OTC 선케어를 생산할 수 있는 설비와 관련 경험을 확보하고 있으며, 이를 기반으로 미국 브랜

드뿐 아니라 북미 진출을 확대하는 K-뷰티 브랜드의 선케어 수요에도 대응하고 있다. 규제 대응과 현지 생산이 동시에 

필요한 OTC 제품의 특성을 감안하면 관련 생산 경험은 신규 고객사 확보와 장기적인 거래관계 형성에 유리하게 작용

할 것으로 판단한다. 

 

미국사업은 외형 성장 속도보다 높은 수익성이 두드러진다. 잉글우드랩 연결 매출액은 2025년 2,168억원으로 전년 

대비 19.0% 증가했으며, 영업이익은 374억원으로 98.8% 증가해 영업이익률 17.2%를 기록했다. 1H26 매출액은 약 

1,017억원으로 전년 동기와 유사한 수준에 머물렀고, 2Q26 매출액과 영업이익도 각각 519억원(-9.7% YoY), 87억원(-

13.2%)으로 감소했다. 다만 2Q26 영업이익률은 16.8%를 유지했다. 같은 기간 제품별 매출 비중은 스킨케어 

66.6%, OTC 23.0%로 두 제품군이 전체의 약 90%를 차지했다. 단기 매출 변동에도 두 자릿수 중후반의 영업이익률

을 유지하고 있다는 점을 감안하면 고기능성 스킨케어와 OTC 중심의 제품 포트폴리오가 미국사업의 수익성을 뒷받침

하고 있는 것으로 판단한다. 
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잉글우드랩코리아는 미국사업의 높은 수익성에 기여하는 핵심 생산법인이다. 2025년 매출액은 997억원(+40.9% 

YoY), 영업이익은 307억원(+86.4%)으로 영업이익률 30.8%를 기록했다. 2Q26에는 매출액 210억원(-21.2%), 영업

이익 52억원(-36.5%)으로 전년 동기 대비 감소했으나 영업이익률은 24.9%로 양호한 수준을 유지했다. 2Q26 스킨

케어 비중이 매출의 90.0%에 달하며, 미국 고객사향 매출도 75.8%를 차지하고 있다. 한국의 제품 개발 및 생산 인프

라를 활용하면서 북미향 고기능성 스킨케어를 공급하는 사업구조가 높은 수익성으로 이어지고 있는 것으로 판단한다. 

향후 기존 고객사의 발주 회복과 신규 고객 확보가 병행될 경우 미국사업의 외형 성장에도 다시 기여할 전망이다. 

 

지분율 확대에 따른 지배주주순이익 기여도 상승도 주목할 필요가 있다. 코스메카코리아는 2026년 3월 공개매수를 

통해 잉글우드랩 지분율을 기존 50.0%에서 66.7%로 확대했다. 잉글우드랩은 기존에도 연결대상 종속기업이었기 때

문에 지분율 확대 자체가 연결 매출액이나 영업이익을 증가시키지는 않는다. 다만 잉글우드랩 순이익 가운데 비지배주

주에게 귀속되는 비중이 낮아지면서 코스메카코리아의 지배주주순이익 기여도는 높아진다. 동시에 의결권 확대를 통

해 북미 사업의 투자·생산·영업 의사결정에 대한 지배력도 강화됐다. 

 

향후 미국사업은 OTC 선케어와 고기능성 스킨케어를 중심으로 북미 현지 브랜드와 K-뷰티 고객사의 수요 확대에 대

응할 전망이다. 1H26 외형 성장은 한국법인 대비 제한적이었으나 높은 영업이익률이 유지되고 있으며, 한국과 미국의 

생산거점을 활용한 고객 대응과 OTC 생산역량은 중장기 수주 확대의 기반으로 판단한다. 여기에 잉글우드랩 지분율 

상승으로 북미 사업에서 발생하는 순이익의 지배주주 귀속 비중이 높아지면서 향후 미국사업의 전사 이익 기여도도 확

대될 것으로 예상한다. 

 

잉글우드랩 연결 실적추이  잉글우드랩코리아 실적추이 

 

 

 
자료: 코스메카코리아, 한국IR협의회 기업리서치센터  자료: 코스메카코리아, 한국IR협의회 기업리서치센터 
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  반복 발주와 영업레버리지로 높아진 수익성 

반복 발주에 따른 생산효율 개선과 

고부가 제품 확대, 판관비 

레버리지를 기반으로 과거 대비 

높아진 수익성 수준이 지속될 전망 

코스메카코리아는 고객사의 생산물량 확대와 제품 믹스 개선을 기반으로 과거 대비 높은 수익성을 기록하고 있다. 최

근 10개년 동사의 실적추이를 살펴보면, 연결 매출액은 2015년 992억원에서 2025년 6,409억원으로 연평균 

20.5% 증가했으며, 같은 기간 영업이익은 64억원에서 835억원으로 연평균 29.3% 성장했다. 특히 영업이익률은 

2022년 2.6%에서 2023년 10.4%, 2024년 11.5%, 2025년 13.0%로 상승했다. 1H26에도 매출액 4,112억원, 영업

이익 539억원을 기록하며 13.1%의 영업이익률을 유지했다. 2023년 이후 매출 증가율을 상회하는 이익 성장이 이어

지고 있다는 점에서 수익구조가 과거와는 달라진 것으로 판단된다. 

 

과거에는 외형 성장에도 이익률 개선이 제한적이었다. 연결 매출액이 2015년 992억원에서 2022년 3,994억원으로 

약 4배 증가했지만 영업이익률은 2~8% 수준에서 등락했다. 화장품 ODM은 고객사와 SKU별로 처방·원료·용기 및 

생산공정이 달라 신제품 비중이 높고 초도 주문량이 적을수록 생산 전환과 원부자재 조달 부담이 커진다. 여기에 선제

적으로 구축한 생산설비와 연구개발·품질관리 인력에 대한 고정비가 더해지며 외형 성장에 비해 이익 증가가 제한됐

다. 매출총이익률이 2015년 22.0%에서 2022년 16.3%까지 하락한 것도 이러한 수익구조를 보여준다. 

 

2023년 이후에는 기존 고객사의 판매 확대가 반복 생산으로 이어지면서 생산효율이 개선되고 있다. 인디브랜드의 주

력 제품이 국내외 유통채널에서 판매량을 늘리면서 초도 소량생산 이후 반복 발주 규모가 커지고, 후속 SKU까지 추가

되면서 고객사당 생산물량이 증가하고 있다. 동일 제품의 반복 생산 비중이 높아지면 원부자재 구매와 생산일정의 예

측 가능성이 높아지고, 품목 변경에 따른 라인 전환 부담도 낮아진다. 생산량 증가에 따라 기존 설비와 생산인력의 활

용도도 높아지면서 고정비 부담이 완화된다. 이에 따라 연결 매출총이익률은 2022년 16.3%에서 2023년 22.8%, 

2024년 23.7%, 2025년 24.7%까지 상승했다. 

 

제품 믹스 변화도 수익성 개선에 기여하고 있다. 한국법인은 K-더마 스킨케어를 중심으로 기초제품 비중이 2024년 

70.9%에서 2Q26 80.5%까지 상승했으며, 미국법인은 고기능성 스킨케어와 OTC 선케어를 중심으로 높은 이익률을 

유지하고 있다. 이를 바탕으로 한 2Q26 한국법인의 영업이익률은 13.7%로 전년 동기 12.6%를 상회했고, 미국법인

은 매출 감소에도 16.8%의 영업이익률을 기록했다. 기능성 원료, 제형 안정화 및 규제 대응 역량이 요구되는 제품의 

생산 비중 확대와 고객사의 반복 발주 증가가 함께 나타나면서 제품 구성과 생산효율이 동시에 개선되고 있는 것으로 

판단한다. 

 

1H26에는 수익성 개선의 구조가 판관비 레버리지로 확대되고 있다. 청주공장 가동에 따른 초기 비용 부담으로 연결 

매출총이익률은 23.1%로 2025년 24.7% 대비 하락했으나, 영업이익률은 13.1%로 전년 연간 수준을 유지했다. 이는 

매출 증가에 비해 영업·관리 및 연구개발 조직 등 고정성 비용의 증가 폭이 제한되면서 판관비율이 2025년 11.6%에

서 1H26 약 10.0%로 하락한 영향으로 판단된다. 판관비 부담 완화가 매출총이익률 하락을 상쇄하며 높은 영업이익률 

유지에 기여했다. 

 

향후에도 기존 고객사의 반복 발주와 SKU 확대, 신규 고객사 유입에 따른 생산물량 증가가 이어질 경우 영업레버리지 

효과는 지속될 전망이다. 청주공장의 가동률 상승과 기존 생산라인의 활용도 개선은 추가적인 물량 증가에 대응하면서 
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단위당 고정비 부담을 낮추는 요인이다. 미국사업 역시 OTC 선케어와 고기능성 스킨케어 중심의 높은 수익성이 이어

질 전망이다. 다만 신규 생산설비 확대 과정에서는 감가상각비와 초기 운영비용이 발생할 수 있어 단기적인 이익률 상

승 폭은 생산물량 증가 속도에 따라 달라질 수 있다. 중장기적으로는 고객사당 생산물량 증가와 고부가 제품 확대, 판

관비 레버리지가 함께 작용하면서 과거 대비 높아진 수익성 수준을 유지할 가능성이 높다고 판단한다. 

 

최근 10개년 매출액 및 영업이익 추이 

 
자료: 코스메카코리아, 한국IR협의회 기업리서치센터 
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  2025년 실적 추이 

한국법인의 높은 외형 성장과 

미국사업의 수익성 개선 

2025년 연결 매출액은 6,409억원(+22.2% YoY), 영업이익은 835억원(+38.4%), 영업이익률은 13.0%(+1.5%p), 지

배주주순이익은 454억원(+6.2%)을 기록했다. 한국법인의 높은 외형 성장과 미국사업의 수익성 개선이 연결 실적 성

장을 견인했다. 

 

매출 성장은 한국법인이 주도했다. 한국법인 매출액은 4,415억원으로 전년 대비 34.3% 증가했다. 글로벌 K-더마 스

킨케어 수요 확대와 국내 인디브랜드 고객사의 해외 판매 증가가 기초화장품 생산물량 확대로 이어졌으며, 기존 고객

사의 반복 발주와 SKU 확대, 신규 고객사 유입이 함께 반영됐다. 미국법인 매출액도 2,168억원으로 19.0% 증가했다. 

OTC 선케어와 고기능성 스킨케어 수요가 성장을 뒷받침했다. 반면 중국법인 매출액은 340억원으로 15.9% 감소하며 

부진이 지속됐으나, 연결조정 전 매출에서 차지하는 비중이 낮아 한국과 미국의 성장이 중국사업 부진을 상쇄했다. 

 

수익성은 생산물량 증가와 미국사업의 이익 개선을 기반으로 상승했다. 연결 매출총이익률은 2024년 23.7%에서 

2025년 24.7%로 1.0%p 상승했으며, 판관비율은 12.2%에서 11.6%로 0.6%p 하락했다. 기존 고객사의 반복 생산 

확대에 따른 생산효율 개선과 고기능성 스킨케어·OTC 등 고부가 제품 비중 확대가 매출총이익률 상승에 기여했고, 외

형 성장에 따른 판관비 부담 완화도 나타났다. 이에 따라 영업이익률은 13.0%로 전년 대비 1.5%p 상승했다. 

 

지배주주순이익 증가율은 영업이익 증가율을 하회했다. 금융비용과 기타영업외비용 증가로 영업외손익이 악화됐고, 법

인세비용도 전년 대비 증가하면서 세전이익과 순이익 증가 폭이 제한됐다. 이에 따라 영업이익이 38.4% 증가한 반면 

지배주주순이익은 6.2% 증가한 454억원을 기록했다. 

 

  2026년 실적 추이 및 전망 

한국 성장 지속과 북미 회복으로 

사상 최대 실적 전망 

2026년 연결실적은 매출액 8,572억원(+33.8% YoY), 영업이익 1,131억원(+35.4% YoY), 영업이익률 13.2%(전년대

비 0.2%p 개선), 지배주주순이익 736억원(+62.1% YoY)을 전망한다. 한국법인의 높은 성장세가 연결 외형 확대를 주

도하고, 미국사업의 높은 수익성과 판관비 효율화가 13%대 영업이익률을 뒷받침할 것으로 예상한다. 

 

1H26 연결 매출액은 4,112억원으로 전년 동기 대비 46.8% 증가했으며, 영업이익은 539억원으로 52.8% 증가했다. 

영업이익률은 13.1%로 전년 동기 대비 0.5%p 개선됐다. 2Q26에는 매출액 2,261억원(+39.8% YoY), 영업이익 321

억원(+39.3% YoY), 영업이익률 14.2%를 기록하며 분기 최대 실적을 경신했다. 

 

상반기 매출 성장은 한국법인이 주도했다. 한국법인 매출액은 3,210억원으로 전년 동기 대비 74.2% 증가했다. K-더마 

스킨케어와 인디브랜드 고객사의 해외 판매 확대에 따라 기존 제품의 반복 발주와 신규 SKU 생산이 증가했으며, 신규 

고객사 물량도 추가됐다. 특히 2Q26 한국법인 매출액은 1,788억원(+62.6% YoY)을 기록했고, 스킨케어 매출이 

94.8% 증가하며 성장을 견인했다. 선케어와 색조 매출도 각각 35.4%, 25.2% 증가해 제품군 전반에서 외형 성장이 

실적추이및전망
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나타났다. 

 

미국법인 매출액은 1H26 1,017억원으로 전년 동기 대비 1.4% 증가해 한국법인 대비 성장세가 제한적이었다. 일부 고

객사의 발주 일정과 재고 조정 영향으로 외형 성장은 정체됐으나, OTC 선케어와 고기능성 스킨케어 중심의 제품 구성

을 기반으로 높은 수익성을 유지했다. 중국법인은 현지 소비 둔화와 경쟁 심화의 영향이 이어지고 있다. 

 

2H26 연결 매출액은 4,460억원(+23.6% YoY), 영업이익은 592억원(+22.8% YoY)으로 전망한다. 상반기의 높은 성

장률과 비교하면 증가율은 둔화되나, 이는 2H25 실적의 기저가 높아지는 영향이 크다. 한국법인은 기존 고객사의 반

복 발주와 SKU 확대, 신규 고객사 매출 기여를 바탕으로 성장세를 이어갈 것으로 예상한다. 미국사업은 상반기 대비 

고객사 발주가 정상화되는 것을 전제로 완만한 매출 회복을 반영했으며, 중국법인 실적은 보수적으로 추정했다. 

 

수익성은 매출총이익률의 일시적인 하락에도 판관비 레버리지를 바탕으로 전년 수준의 영업이익률을 유지할 전망이

다. 2026년에는 한국법인 매출 비중 상승과 법인·제품별 믹스 변화, 청주공장 초기 가동에 따른 비용 부담으로 매출원

가율이 76.5%로 전년 대비 약 1.2%p 상승하고, 매출총이익률은 23.5%로 하락할 것으로 추정한다. 다만 판관비는 

약 880억원으로 전년 대비 18% 증가하는 데 그쳐 매출 증가율을 크게 하회할 전망이다. 이에 따라 판관비율은 

2025년 11.6%에서 2026년 10.3%로 하락하고, 판관비 레버리지가 매출총이익률 하락을 상쇄하면서 영업이익률은 

13.2%로 전년과 유사한 수준을 유지할 것으로 예상한다. 생산물량 증가와 기존 설비의 가동률 상승에 따른 생산효율 

개선도 수익성 유지에 기여할 전망이다. 

 

지배주주순이익은 736억원으로 전년 대비 62.1% 증가할 것으로 전망한다. 영업이익 증가와 함께 2026년 3월 잉글

우드랩 지분율을 50.0%에서 66.7%로 확대하면서 미국사업에서 발생하는 순이익의 지배주주 귀속 비중이 상승하기 

때문이다. 지분율 확대는 연결 매출액과 영업이익에는 영향을 미치지 않지만, 비지배주주순이익 감소를 통해 지배주주

순이익 증가에 직접적으로 기여할 전망이다. 

 

분기별 실적 추이 (단위: 억원, %) 

 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26 

매출액 1,184  1,617  1,824  1,785  1,851  2,261  

(YoY) -5.8% 12.5% 44.0% 39.0% 56.4% 39.8% 

한국법인        743     1,100     1,298     1,273      1,422      1,788  

미국법인        425        575        618        545         497         519  

중국법인         87         86         81         85          64          77  

매출총이익 286  415  461        418         413        535  

GPM 24.1% 25.7% 25.3% 23.4% 22.3% 23.6% 

판매관리비       163        185        189        208         195        214  

판관비율 13.8% 11.5%  10.4%  11.7%  10.5%  9.5%  

영업이익       123        230        272        210         219        321  

OPM 10.4% 14.2%  14.9%  11.8%  11.8%  14.2%  

자료: 코스메카코리아, 한국IR협의회 기업리서치센터 
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매출액 추이  영업이익 추이 

 

 

 
자료: 코스메카코리아, 한국IR협의회 기업리서치센터  자료: 코스메카코리아, 한국IR협의회 기업리서치센터 

 

실적 추이 및 전망 (단위: 억원, %) 

 2022 2023 2024 2025 2026F 

매출액 3,994 4,707 5,243 6,409 8,572 

증가율 (%) 0.7 17.9 11.4 22.2 33.8 

한국법인 2,274  2,686  3,287  4,415  6,746  

미국법인 1,515  2,068  1,822  2,168  2,060  

중국법인 473  504  404  340  306  

연결조정 -268  -551  -270  -514  -539  

매출원가 3,343 3,636 3,998 4,829 6,561 

매출원가율 (%) 83.7 77.2 76.3 75.3 76.5 

매출총이익 651 1,071 1,245 1,581 2,011 

매출총이익률 (%) 16.3 22.8 23.7 24.7 23.5 

영업이익 104 492 604 835 1,131 

영업이익률 (%) 2.6 10.4 11.5 13.0 13.2 

증가율 (%) -48.4 374.1 22.8 38.4 35.4 

세전계속사업이익 64 461 676 779 1,101 

(지배주주)당기순이익 27 223 428 454 738 

자료: 코스메카코리아, 한국IR협의회 기업리서치센터 
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  고성장·고수익성 프리미엄이 반영된 밸류에이션 

동사의 주가 밸류에이션은 

2026년 예상실적 기준 

PER 18.8배, PBR 4.4배 수준 

2026년 9월 21일 종가 129,900원 기준 코스메카코리아의 시가총액은 1조 3,873억원으로, 2026년 실적 전망치 기

준 동사의 주가 밸류에이션은 PER 18.8배, PBR 4.4배 수준이다. 최근 주가 상승으로 밸류에이션은 과거 대비 높은 수

준에 형성되어 있으나, 외형 성장과 수익성 개선을 바탕으로 이익 규모가 빠르게 확대되고 있다는 점을 함께 고려할 필

요가 있다. 

 

동사의 밸류에이션 비교기업으로는 국내 화장품 ODM 사업을 주력으로 영위하는 한국콜마와 코스맥스를 선정했다. 

두 기업 모두 국내외 생산거점을 기반으로 글로벌 브랜드와 K-뷰티 고객사를 대상으로 화장품 ODM 사업을 영위하고 

있어 사업구조와 실적 성장요인의 비교 가능성이 높다. 씨앤씨인터내셔널 역시 화장품 ODM 기업으로 비교대상에 포

함했으나, 2026년 실적 컨센서스가 없어 2026F Peer 평균에서는 제외했다. 

 

2026F 기준 코스메카코리아의 PER은 18.8배로 한국콜마 17.6배, 코스맥스 18.4배의 평균 18.0배 대비 소폭 높은 수

준이다. Peer 대비 프리미엄은 크지 않은 반면, 동사의 2026년 예상 매출 성장률은 33.8%로 한국콜마 17.3%, 코스

맥스 23.8%를 상회하며 영업이익 증가율도 35.4%에 달할 전망이다. 한국법인을 중심으로 기존 고객사의 반복 발주

와 SKU 확대, 신규 고객사 유입이 함께 나타나면서 매출 증가가 특정 신규 고객이나 단일 제품에만 의존하지 않고 있

다는 점도 긍정적이다. 높은 성장률과 고객 기반의 다변화를 감안하면 현재 PER은 Peer와 유사한 수준에서 소폭의 프

리미엄을 받고 있으며, 실적 성장률 차이를 고려할 때 합리적인 범위로 판단한다. 

 

PBR은 4.4배로 Peer 평균 3.8배 대비 약 15.8% 높은 수준이며, 한국콜마 3.2배를 상회하고 코스맥스 4.5배와 유사

하다. 동사의 2026년 예상 ROE는 26.1%로 Peer 평균 23.4%를 상회하며, 영업이익률 역시 13.2%로 한국콜마 

10.8%, 코스맥스 8.6%보다 높다. 특히 수익성 개선은 일시적인 비용 감소보다는 고객사당 생산물량 증가와 반복 생

산 확대, 고기능성 스킨케어 및 OTC 중심의 제품 믹스 개선, 판관비 레버리지가 함께 작용한 결과이다. 과거 대비 높

은 자본수익성이 지속될 가능성이 높아졌다는 점에서 현재의 PBR 프리미엄도 이익창출력 개선을 반영한 것으로 판단

한다. 

 

최근 5년 Historical PER·PBR 밴드에서도 현재 주가는 상단권에 위치하고 있다. PER은 과거 평균을 상회해 상단 밴드

에 근접한 수준이며, PBR 역시 과거 5년 범위의 상단 수준에 형성되어 있다. 다만 현재의 실적 구조는 과거 밴드가 형

성되던 시기와 차이가 있다. 동사의 영업이익률은 2022년 2.6%에서 2025년 13.0%까지 상승했고, 2026년에도 

13.2% 수준을 유지할 전망이다. ROE 역시 2026년 26.1%로 과거 대비 높은 수준이 예상된다. 따라서 Historical 

Band 상단이라는 이유만으로 현재 주가 수준을 과거와 동일한 기준에서 판단하기에는 한계가 있다. 

 

밸류에이션 프리미엄의 지속 가능성은 매출 성장의 질과 수익성 유지 여부에 달려 있다. 동사는 K-뷰티 수출 확대에 

따라 성장하는 다수의 인디브랜드 고객사를 확보하고 있으며, 기존 고객사의 주력 제품 판매 확대가 반복 발주와 후속 
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SKU 개발로 이어지면서 고객사당 매출도 증가하고 있다. 고객 포트폴리오가 과거 원브랜드숍 중심에서 온라인·H&B 

및 해외 유통채널에 강점을 보유한 다수의 성장 브랜드로 다변화된 점은 특정 고객사의 발주 변동에 대한 실적 민감도

를 낮추는 요인이다. 여기에 한국법인의 생산물량 증가와 미국사업의 높은 수익성이 이어지면서 전사 영업이익률도 과

거보다 높은 수준에서 안정화되고 있다. 외형 성장과 고객 기반의 안정성, 수익성 레벨업을 함께 고려하면 과거보다 높

은 밸류에이션을 적용할 수 있는 사업구조로 변화한 것으로 판단한다. 

 

향후에도 한국법인의 반복 발주와 SKU 확대가 이어지고 신규 생산설비의 가동률 상승이 추가적인 이익 성장으로 연

결될 경우 현재의 밸류에이션 프리미엄은 유지될 가능성이 높다. 특히 매출 성장률이 Peer를 상회하는 가운데 13%대 

영업이익률과 20%대 중후반의 ROE가 지속된다면 이익 증가에 따라 PER 부담도 점진적으로 완화될 수 있다. 다만 

현재 주가가 Historical PER·PBR 밴드의 상단권에 위치하고 있는 만큼, 향후 실적 성장률이나 수익성이 예상치를 하회

할 경우 밸류에이션 조정 가능성도 고려할 필요가 있다. 따라서 향후 주가의 핵심 변수는 한국법인의 고성장 지속 여부

와 고객사당 생산물량 증가, 미국사업의 외형 회복, 신규 생산설비 가동 이후 현재 수준의 수익성 유지 여부로 판단된

다. 

 

PER 밴드 차트  PBR 밴드 차트 

 

 

 
자료: 코스메카코리아, 한국IR협의회 기업리서치센터  자료: 코스메카코리아, 한국IR협의회 기업리서치센터 
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동종기업 비교 (단위: 원, 억원, %, 배) 

 코스메카코리아 한국콜마 코스맥스 씨앤씨인터내셔널 

주가(원) 2026년 09월 21일 기준 129,900 145,500 275,000 22,100 

시가총액(억원) 13,873 34,345 31,211 3,012 

자산총계 

(억원) 

2023 4,326 30,094 15,571 2,560 

2024 5,179 31,267 19,337 2,951 

2025 6,318 34,578 21,254 4,378 

2026E 7,736 38,067 24,514 N/A 

자본총계 

(억원) 

2023 2,422 14,186 3,586 1,726 

2024 3,076 15,057 5,088 2,058 

2025 3,362 16,673 6,123 3,544 

2026E 4,056 18,827 7,491 N/A 

매출액 

(억원) 

2023 4,707 21,557 17,775 2,203 

2024 5,243 24,521 21,661 2,829 

2025 6,409 27,224 23,988 2,885 

2026E 8,572 31,932 29,699 N/A 

영업이익 

(억원) 

2023 492 1,361 1,157 321 

2024 604 1,939 1,754 290 

2025 835 2,396 1,958 222 

2026E 1,131 3,458 2,569 N/A 

영업이익률 

(%) 

2023 10.4 6.3 6.5 14.6 

2024 11.5 7.9 8.1 10.2 

2025 13.0 8.8 8.2 7.7 

2026E 13.2 10.8 8.6 N/A 

지배주주순이익 

(억원) 

2023 223 52 571 314 

2024 428 901 858 324 

2025 454 1,251 1,231 143 

2026E 738 1,955 1,695 N/A 

PER 

(배) 

2023 17.4 236.2 25.1 19.9 

2024 13.8 14.4 19.7 14.1 

2025 15.7 11.7 15.0 22.4 

2026E 18.8 17.6 18.4 N/A 

PBR 

(배) 

2023 2.3  1.9 4.0 3.6 

2024 2.7  1.6 3.6 2.2 

2025 2.8  1.6 3.3 1.1 

2026E 4.4  3.2 4.5 N/A 

ROE 

(%) 

2023 14.1 0.8 12.1 20.5 

2024 22.1 12.5 20.5 17.2 

2025 19.3 14.7 23.9 5.1 

2026E 26.1 19.6 27.2 N/A 

PSR 

(배) 

2023 0.8 0.6 0.8 2.8 

2024 1.1 0.5 0.8 1.6 

2025 1.1 0.5 0.8 1.1 

2026E 1.6 1.1 1.1 N/A 

주: 동종기업의 2026년 예상실적은 컨센서스 적용 

자료: FnGuide, 한국IR협의회 기업리서치센터 
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  고객사 주문 변동 가능성 

고객사의 판매 및 재고 상황에 

따른 발주 변동 가능성은 리스크 

요인, 고객 포트폴리오 다변화와 

반복 발주·SKU 확대가 개별 

고객사에 대한 실적 민감도를 완화 

화장품 ODM 사업은 고객사의 최종 판매와 재고 수준, 신제품 출시 일정에 따라 발주량이 변동하는 구조이다. 고객사

의 주력 제품 판매가 둔화되거나 유통채널에서 재고 조정이 발생할 경우 기존 제품의 재발주와 신규 SKU 생산 일정이 

지연되면서 ODM사의 생산물량에도 직접적인 영향을 미친다. 특히 온라인·H&B 및 해외 유통채널을 중심으로 성장하

는 인디브랜드는 소비자 반응과 제품 트렌드에 따라 판매 증가 속도가 빠른 만큼, 판매 둔화 시 발주 규모의 변동성도 

확대될 수 있다. 

 

2026년 실적 전망에는 기존 고객사의 해외 판매 확대와 반복 발주, 신규 고객사의 매출 기여가 지속되는 것을 반영하

고 있다. 따라서 주요 고객사의 제품 판매 둔화나 해외 유통채널 확대 지연이 발생할 경우 한국법인의 생산물량 증가 

속도와 연결 매출 성장률이 예상치를 하회할 가능성이 있다. 미국사업도 고객사의 신제품 출시 일정과 재고 조정에 따

라 분기별 발주 편차가 나타나고 있어, 주요 고객사의 주문 회복 시점과 신규 고객사의 매출 기여 여부를 지속적으로 

확인할 필요가 있다. 

 

다만 고객 기반이 과거 원브랜드숍 중심에서 온라인·H&B 및 해외 판매에 강점을 보유한 다수의 인디브랜드와 글로벌 

브랜드로 확대되고 있다는 점은 개별 고객사의 주문 변동 영향을 완화하는 요인이다. 또한 기존 고객사의 반복 발주와 

후속 SKU 개발이 이어지면서 단일 제품에 대한 의존도도 낮아지고 있다. 향후에는 주요 고객사의 해외 판매 추이와 

고객사당 생산물량, 신규 고객사의 매출 기여도를 중심으로 성장 지속성을 점검할 필요가 있다. 

  

리스크요인
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포괄손익계산서   재무상태표 
(억원) 2022 2023 2024 2025 2026F 

매출액 3,994 4,707 5,243 6,409 8,572 

증가율(%) 0.7 17.9 11.4 22.2 33.8 

매출원가 3,343 3,636 3,998 4,829 6,561 

매출원가율(%) 83.7 77.2 76.3 75.3 76.5 

매출총이익 651 1,071 1,245 1,581 2,011 

매출이익률(%) 16.3 22.8 23.7 24.7 23.5 

판매관리비 547 580 641 745 880 

판관비율(%) 13.7 12.3 12.2 11.6 10.3 

EBITDA 271 659 782 1,000 1,351 

EBITDA 이익률(%) 6.8 14.0 14.9 15.6 15.8 

증가율(%) -25.8 143.3 18.6 28.0 35.0 

영업이익 104 492 604 835 1,131 

영업이익률(%) 2.6 10.4 11.5 13.0 13.2 

증가율(%) -48.4 374.1 22.8 38.4 35.4 

영업외손익 -40 -31 72 -56 -34 

금융수익 56 35 112 91 44 

금융비용 92 71 43 119 77 

기타영업외손익 -4 6 3 -28 -2 

종속/관계기업관련손익 0 0 0 0 0 

세전계속사업이익 64 461 676 779 1,097 

증가율(%) -63.6 623.4 46.6 15.2 40.8 

법인세비용 4 122 139 200 266 

계속사업이익 60 339 537 578 831 

중단사업이익 0 0 0 0 0 

당기순이익 60 339 537 578 831 

당기순이익률(%) 1.5 7.2 10.2 9.0 9.7 

증가율(%) -64.6 464.5 58.4 7.7 43.6 

지배주주지분 순이익 27 223 428 454 736 
 

 

(억원) 2022 2023 2024 2025 2026F 

유동자산 1,868 2,212 2,555 3,314 4,090 

현금성자산 260 329 538 689 596 

단기투자자산 9 68 107 153 188 

매출채권 803 1,088 1,145 1,553 2,077 

재고자산 712 656 670 788 1,053 

기타유동자산 83 70 96 132 176 

비유동자산 2,060 2,114 2,625 3,005 3,646 

유형자산 1,474 1,535 1,961 2,395 3,033 

무형자산 402 378 363 356 357 

투자자산 26 26 27 28 31 

기타비유동자산 158 175 274 226 225 

자산총계 3,928 4,326 5,179 6,318 7,736 

유동부채 1,430 1,546 1,706 2,490 2,872 

단기차입금 660 568 783 1,317 1,317 

매입채무 342 441 387 607 812 

기타유동부채 428 537 536 566 743 

비유동부채 427 359 398 466 808 

사채 0 0 0 0 0 

장기차입금 347 278 258 296 596 

기타비유동부채 80 81 140 170 212 

부채총계 1,857 1,905 2,103 2,956 3,680 

지배주주지분 1,467 1,695 2,184 2,527 3,126 

자본금 53 53 53 53 53 

자본잉여금 584 584 690 628 471 

자본조정 등 0 0 0 0 0 

기타포괄이익누계액 51 56 117 108 168 

이익잉여금 779 1,002 1,323 1,737 2,434 

자본총계 2,070 2,422 3,076 3,362 4,056 
 

   

현금흐름표  주요투자지표 

(억원) 2022 2023 2024 2025 2026F 

영업활동으로인한현금흐름 167 420 695 550 635 

당기순이익 60 339 537 578 831 

유형자산 상각비 137 137 145 153 205 

무형자산 상각비 30 31 33 12 15 

외환손익 36 8 0 52 0 

운전자본의감소(증가) -113 -222 -27 -288 -417 

기타 17 127 7 43 1 

투자활동으로인한현금흐름 -104 -221 -526 -638 -836 

투자자산의 감소(증가) -3 4 -30 -22 -3 

유형자산의 감소 21 14 0 1 0 

유형자산의 증가(CAPEX) -116 -186 -487 -614 -843 

기타 -6 -53 -9 -3 10 

재무활동으로인한현금흐름 -103 -132 20 238 110 

차입금의 증가(감소) -76 -105 63 510 307 

사채의증가(감소) 0 0 0 0 0 

자본의 증가 0 0 0 0 -157 

배당금 0 0 -12 -23 -40 

기타 -27 -27 -31 -249 0 

기타현금흐름 -0 3 20 0 -2 

현금의증가(감소) -41 69 209 150 -93 

기초현금 301 260 329 538 689 

기말현금 260 329 538 689 596 
 

 

 2022 2023 2024 2025 2026F 

P/E(배) 41.2 17.4 13.8 15.7 18.8 

P/B(배) 0.7 2.3 2.7 2.8 4.4 

P/S(배) 0.3 0.8 1.1 1.1 1.6 

EV/EBITDA(배) 9.7 8.0 9.4 8.8 11.9 

배당수익률(%) 0.0 0.0 0.2 0.6 0.3 

EPS(원) 249 2,090 4,007 4,255 6,888 

BPS(원) 13,732 15,874 20,450 23,663 29,271 

SPS(원) 37,397 44,075 49,094 60,012 80,266 

DPS(원) 0 0 100 370 370 

수익성(%)      

ROE 1.8 14.1 22.1 19.3 26.0 

ROA 1.5 8.2 11.3 10.1 11.8 

ROIC 2.9 12.4 14.1 17.7 19.2 

안정성(%)      

유동비율 130.6 143.1 149.8 133.1 142.4 

부채비율 89.7 78.6 68.4 87.9 90.7 

순차입금비율 45.4 28.5 18.8 26.1 30.6 

이자보상배율 2.8 12.2 18.9 23.6 25.1 

활동성(%)      

총자산회전율 1.0 1.1 1.1 1.1 1.2 

매출채권회전율 5.1 5.0 4.7 4.8 4.7 

재고자산회전율 5.8 6.9 7.9 8.8 9.3 
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최근 3개월간 한국거래소 시장경보제도 지정 여부 

시장경보제도란? 

한국거래소 시장감시위원회는 투기적이거나 불공정거래 개연성이 있는 종목 또는 주가가 비정상적으로 급등한 종목에 대해 투자자주의 환기 등을 통해 불공정거래를 사전에 예방하기 위한 제도를 시행하고 있습니다. 시

장경보제도는 「투자주의종목 투자경고종목 투자위험종목」의 단계를 거쳐 이루어지게 됩니다.  

※관련근거: 시장감시규정 제5조의2, 제5조의3 및 시장감시규정 시행세칙 제3조~제3조의 7 

 

종목명 투자주의종목 투자경고종목 투자위험종목 

코스메카코리아 O X X 

 

  2026년 8월 26일 기준 소수계좌 매수관여 과다 종목으로 지정된 바 있음 

 

발간 History 

발간일 제목 

2026.09.23 코스메카코리아-K-뷰티 성장과 함께 달라진 ODM의 수익성 

2022.03.23 코스메카코리아-국내외 화장품 생산 포트폴리오 구축 

  

  
 

 

Compliance notice 

본 보고서는 한국거래소, 한국예탁결제원과 한국증권금융이 공동으로 출연한 한국IR협의회 산하 독립 (리서치) 조직인 기업리서치센터가 작성한 기업분석 보고서입니다. 본 자료는 투자자들에게 국내 상장기업에 대한 양

질의 투자정보 제공 및 건전한 투자문화 정착을 위해 무상으로 작성되었습니다. 

⚫ 당사 리서치센터는 본 자료를 제3자에게 사전 제공한 사실이 없습니다. 

⚫ 본 자료를 작성한 애널리스트는 자료작성일 현재 해당 종목과 재산적 이해관계가 없습니다. 

⚫ 본 자료를 작성한 애널리스트와 그 배우자 등 관계자는 자료 작성일 현재 조사분석 대상법인의 금융투자상품 및 권리를 보유하고 있지 않습니다. 

⚫ 본 자료는 중소형 기업 소개를 위해 작성되었으며, 매수 및 매도 추천 의견은 포함하고 있지 않습니다. 

⚫ 본 자료에 게재된 내용은 애널리스트의 의견을 정확하게 반영하고 있으며, 외부의 부당한 압력이나 간섭 없이 신의 성실하게 작성되었음을 확인합니다.  

⚫ 본 자료는 투자자들의 투자판단에 참고가 되는 정보제공을 목적으로 배포되는 자료입니다. 본 자료에 수록된 내용은 자료제공일 현재 시점의 당사 리서치센터의 추정치로서 오차가 발생할 수 있으며 정확성이나  

완벽성은 보장하지 않습니다. 

⚫ 본 조사자료는 투자 참고 자료로만 활용하시기 바라며, 어떠한 경우에도 투자자의 투자 결과에 대한 법적 책임 소재의 증빙자료로 사용될 수 없습니다. 

⚫ 본 조사자료의 지적재산권은 당사에 있으므로, 당사의 허락 없이 무단 복제 및 배포할 수 없습니다. 

⚫ 본 자료는 텔레그램에서 "한국IR협의회(https://t.me/kirsofficial)" 채널을 추가하시어 보고서 발간 소식을 안내받으실 수 있습니다. 

⚫ 한국IR협의회가 운영하는 유튜브 채널 ‘IRTV’에서 1) 애널리스트가 직접 취재한 기업탐방으로 CEO인터뷰 등이 있는 ‘小中한탐방’과 2) 기업보고서 심층해설방송인 ‘小中한 리포트 가치보기’를 보실 수 있습니다. 

 


