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에스엠, 디어유 지분 11.4%, 1,357억원에 인수 

에스엠은 2월 21일 디어유 구주 271.1만주(지분율 11.4%)를 1,357억원에 인수한다고 공

시했다. 주당 가격은 50,000원으로 금요일 종가대비 11.7% 할증된 수준이며, 취득목적

은 “IP 비즈니스 가속화”라고 밝혔다. 인수대상 주식은 JYP Ent.가 보유중인 주식 

428.5만주(18.05%) 중 일부인 191.1만주(8.05%)와 기타주주 보유주식 80.0만주(3.37%)

이며, 취득예정일은 2025년 3월 24일이다. 에스엠은 종속회사 에스엠스튜디오 및 

EVERYSING JAPAN CO. 등을 통해 디어유 지분 33.7%를 보유하고 있는데, 이번 인수

로 총 지분율은 45.1%까지 확대되고, 회계처리도 지분법에서 연결로 변경될 예정이다.  

에스엠 기대효과: 팬 플랫폼 사업강화 및 연결실적 개선 

에스엠은 디어유 지분 인수로, 1) SM 3.0에서 발표한 “팬 플랫폼 통합 및 내재화” 전략이 

강화되고, 2) 연결실적이 개선되는 효과가 기대된다. 당사는 에스엠의 2025년 영업이익

을 1,263억원(OPM 10.7%) 수준으로 추정하는데, 디어유 실적이 컨센서스 수준(25년 매출

액 1,068억원, 영업이익 480억원(OPM 44.9%))으로 25년 2분기부터 반영된다고 가정할 시, 

연결 영업이익은 기존대비 약 28%(OPM +2.2%p) 개선이 예상되고, 지배주주순이익은 

기존 지분법이익 인식분 외 지분율 증분효과만 고려 시 3% 수준의 개선이 추정된다.  

JYP Ent. 기대효과: 투자재원 마련, 재무구조 개선 

JYP Ent.는 디어유 지분매각으로 1) 956억원의 IP 투자재원 마련, 2) 재무구조 개선이 기

대된다. 매각대금은 신인 개발/육성 등 기존 비즈니스를 강화하는데 사용될 예정이다. 매

각차익은 1Q25 영업외수익으로 연결 기준 약 741억원, 별도 기준 약 860억원이 반영될 

것으로 추정되며, 2025년 부채비율(D/E)은 기존 29.3%에서 26.0%로 3.3%p 낮아질 것

으로 예상된다. 매각 후에도 지분 10.0%를 보유한 주요주주로 JYP 아티스트들의 버블 

서비스 이용에 대한 업무협력은 유지할 예정이며, 지분율 축소(18.05% → 10.0%)에 따

라 지분법이익은 감소할 전망이다. 

디어유 지분인수 긍정적으로 판단, 에스엠 업종 차선호주 제시  

결론적으로 에스엠의 이번 디어유 지분인수에 대해 대해 긍정적으로 판단한다. 1) 디어유

의 팬 플랫폼 비즈니스를 기반으로 글로벌 시장에서 IP 사업확장이 가능해졌고, 2) 고마

진 비즈니스 확보를 통한 연결실적 개선이 기대되기 때문이다. 에스엠에 대해 투자의견 

매수, 목표주가 115,000원을 유지하며 업종 차선호주로 제시한다. 
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표 1. 에스엠 디어유 지분취득 공시 요약 

구분 내용 

대상회사 주식회사 디어유 

거래상대방 JYP Ent. 외 3인 

취득방법 현금 취득 

취득목적 SM 3.0 IP 비즈니스 가속화 

취득예정일 2025. 03. 24. 

취득내역 

취득주식 수 (주) 2,711,351주 

취득금액 (원) 153,567,550,000원 

자기자본 (원) 900,852,273,305원 

자기자본대비 (%) 15.00% 

취득 후 소유주식 수 (주) 2,711,361주 

지분율 (%) 11,42% 

자료: 전자공시, IBK투자증권 

 

표 2. JYP Ent. 디어유 지분양도 공시 요약 

구분 내용 

대상회사 주식회사 디어유 

거래상대방 주식회사 에스엠엔터테인먼트 

대금지급방법 현금 지급 

양도목적 재무구조 개선 및 현금 유동성 확보 

양도예정일 2025. 03. 24. 

양도내역 

양도주식 수 (주) 1,911,351주 

양도금액 (원) 95,567,550,000원 

총자산 (원) 571,533,446,142원 

총자산대비대비 (%) 16.72% 

자기자본 398,987,026,936원 

자기자본대비 23.95% 

양도 후 보유주식 수 (주) 2,373,841주 

지분율 (%) 10.00% 

자료: 전자공시, IBK투자증권 

 

그림 1. 지분양수도 전 지배구조 및 지분율  그림 2. 지분양수도 후 지배구조 및 지분율 

 

 

 

주: EVERYSING JAPAN의 디어유 보유지분 2.53% 스튜디오스에 합산 표기 

자료: IBK투자증권 

 주: EVERYSING JAPAN의 디어유 보유지분 2.53% 스튜디오스에 합산 표기 

자료: IBK투자증권 
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표 2. 디어유 주주구성 변동 

주주명 
변동 전 

변동 
변동 후 

주식 수 지분율 주식 수 지분율 

에스엠 7,996,808  33.7% 2,711,351  10,708,159  45.1% 

   에스엠 스튜디오스 7,396,808  31.2%   7,396,808  31.2% 

   EVERYSING JAPAN CO. 600,000  2.5%   600,000  2.5% 

   에스엠     +2,711,351  2,711,351  11.4% 

JYP Ent. 4,285,192  18.1% -1,911,351  2,373,841  10.0% 

기타주주 11,456,406  48.3% -800,000  10,656,406  44.9% 

           

총 합계 23,738,406  100.0%   23,738,406  100.0% 

자료: 전자공시, IBK투자증권 

 

표 2. 에스엠의 디어유 인수효과 분석 

구분 단위 2024E 2025E 

SM 기존 (IBK 추정치)    

매출액 십억원           990          1,185  

영업이익 십억원           88            126  

OPM % 8.8% 10.7% 

SM 변경 (IBK 추정치 + 디어유 실적 합산)    

매출액 십억원           990  1,266 

영업이익 십억원            88  162 

OPM % 8.8% 12.8% 

OPM 차이 (변경 OPM – 기존 OPM) %p  +2.2%p 

 디어유 (컨센서스)    

 매출액 십억원            77            107  

 영업이익 십억원           28             48  

 OPM % 36.6% 44.9% 

     

지배주주순이익 변동    

지배주주순이익 기존 (IBK 추정치) 십억원              2            100  

지배주주순이익 변동 (디어유 연결반영) 십억원              2  103 

지배주주순이익 차이 ([변동 ÷ 기존] -1) %  +3.7% 

 디어유 (컨센서스)    

 디어유 순이익 십억원 27 43 

 지분율 (지분인수 전, 지분법) % 33.69%  

 지배주주순이익 반영분 십억원 9 14 

 지분율 (지분인수 후, 연결) % 45.11%  

 지배주주순이익 반영분 십억원 9 19 

     

주1: SM 변경 매출액 및 영업이익은 단순 합산기준 (연결조정 미반영) 

주2: 디어유 실적 추정치는 컨센서스 기준이며, 25년 기준 연결편입 이후 기간인 9개월분만 반영 

주3: 디어유 지분인수 전/후 지분율은 단순 합산 기준 (실효지분율 x) 

자료: 전자공시, IBK투자증권 
 

표 2. JYP Ent. 양도차익 추정 

구분 연결 기준 별도 기준 

매각대금                    95.6                   95.6  

매입원가                    21.5                     9.6  

양도차익                74.1            86.0  

주: 연결재무제표 장부가 주당가치 11,249원, 별도재무제표 장부가 주당가치 5,000원 기준 

자료: 전자공시, IBK투자증권 

 


