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모두투어(080160)         BUY(유지) 

 강희승  368-6174 hskang@seoulfn.co.kr 

 브랜드 인지도와 신뢰도 상승 중 

4분기 추석특수와 TV광

고 효과로 실적 양호할 

전망 

 

동사의 4분기 실적은 매출액 178억원(+89.0% YoY), 영업이익 16억원(+285.9%), 순이익 15

억원(+233.5%)으로 추정된다. 매출액이 급증한 데에는 1) 원화강세와 소득증가로 관광목

적 출국자 수가 꾸준히 증가하고 있고, 2) 추석 성수기 수요가 지난해 3분기에서 올해 4

분기로 이연되었으며, 3) 쌍춘년 신혼여행객 수의 증가, 4) TV광고 효과로 브랜드 인지도

가 상승하였기 때문으로 판단된다. 이로써 동사의 시장점유율도 6.3%로 상승 추세를 보이

고 있다.  

동사의 4분기 영업이익률은 9.0%로 전년동기대비 4.6%P 증가할 것으로 추정된다. 고부가 

패키지 매출이 대폭 증가함으로써 전년동기대비 수익성 개선에 도움을 줄 전망이나, 4분

기 TV광고 시작으로 광고선전비가 증가함으로써 전분기대비 영업이익률은 둔화될 것으로 

예상된다. 이로써 동사의 2006년 매출액은 전년동기대비 66.6% 증가한 648억원, 영업이익

은 전년동기대비 189.8% 증가한 93억원으로 추정된다.  

2007년 매출 28% 성장 

예상 

 

동사의 2007년 실적은 매출액 829억원(+28.0% YoY), 영업이익 129억원(+38.6%), 순이익 

108억원(+37.9%)으로 추정된다. 내년 상반기 경기 둔화 조짐과 연휴 수 감소, 내년말 대

통령 선거가 여행산업에 우호적이지 않을 것으로 예상됨에도 불구하고, 원화강세 지속과 

항공좌석공급확대로 해외여행객수가 꾸준히 증가할 전망이고, 여가생활 확대로 주말 단

기 및 단거리 여행상품 수요가 급증하고 있으며, 인지도 상승에 의한 BIG 4의 시장점유율

이 확대되고 있기 때문에 외형 성장은 28%를 나타낼 전망이다. 동사의 영업이익률과 순이

익률은 각각 15.5%와 13.1%로써 전년대비 1.2%P와 1.0%P 개선될 전망이다. 고마진 여행상

품 개발과 규모의 경제효과로 수익성 개선이 가능할 전망이나, 인력 보강 및 광고선전비 

확대 등은 내년에도 지속될 전망이다.  

여행산업 성장과 브랜드 

인지도 제고 긍정적, 

BUY유지 

 

동사의 투자의견은 BUY를 유지하고, 목표주가는 31,000원으로 상향 조정한다. 이는 07년 

예상 PER 24배 수준으로써, Valuation 기준 연도를 2007년으로 전환하면서 목표주가도  

상향 조정한 것이다. 동사의 투자포인트는 1) 여행 산업의 성장 여건이 긍정적인 방향으

로 조성되고 있고, 2) 대형업체 위주로 시장이 재편되고 있으며, 3) 코스닥 상장과 TV광

고 이후 동사의 브랜드 인지도와 신뢰성이 높아지고 있고, 4) 신사업을 강화하고 있다는 

것이다. 신사업은 온라인 비즈니스 강화 및 영업력 강화전략(베스트 파트너와 제휴 비즈

니스), 사업다각화를 위한 M&A 전략 등을 중심으로 하고 있다.  
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도표 1.  모두투어 투자지표 

결산기-12월  2003 2004 2005 2006E 2007E

매출액 (억원) 226.3 316.3 388.7 647.7 829.0 
증가율 (%) 16.5 39.8 22.9 66.6 28.0 
영업이익 (억원) 4.7 29.9 31.9 92.7 128.5 
증가율 (%) -73.0 534.1         6.9 189.8 38.6 
순이익 (억원) 9.9 28.6 29.3 78.4 108.2 
증가율 (%) -45.2 189.7 2.5 167.7 37.9 
EPS (원) 5,809 16,828 779 934 1,288 
PER (배) N/A N/A 34.3 28.4 20.6 
FV/EBITDA (배) N/A N/A 28.1 21.2 15.2 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

투자의견 HISTORY 투자의견 및 주가  

기준일 투자의견 목표주가 기준일 투자의견 목표주가

06/12/22 BUY 31,000 06/04/27 BUY 52,000

06/10/20 BUY 26,000    

06/08/01 BUY 26,000    

 

(자료공표시 기준주가 대비)  비고:3개월 기준

BUY HOLD SELL 

20% 이상 상승가능성 20%미만의 등락가능성 20%이상 하락 가능성
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-자료 공표일 (12월 22일 08시) 현재 담당 애널리스트는 해당 주식을 보유하고 있지 않으며 어떤 이해관계도 없음을 알려드립니다. 

-이 자료에 게재된 내용들은 본인의 의견을 정확하게 반영하고 있으며, 외부의 부당한 압력이나 간섭없이 작성되었음을 확인함. 작성자: 강희승 

-이 조사자료는 건전한 투자문화 정착을 위해 전국투자자교육협의회, 한국증권선물거래소, 코스닥상장법인협의회가 기업분석을 희망하는 상장법

인과 리서치사를 연계하여 주기적으로 분석보고서가 공표되도록 하는 사업인 KRX Research Project에 의해 작성된 것으로, 보고서의 내용은 상

기기관과 무관함을 알려드립니다. 

 


