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TP: 24,000원 

주가 14,550 (원)

상장주수 8,589 (천주)

자본금 43 (억원)

액면가 500 (원)

시가총액 1,250 (억원)

외국인지분 11.91 (%)

52주 최고가 15,850 (원)

52주 최저가 9,620 (원)

거래량(60일) 10,976 (주)

거래대금(60일) 1 (억원)

KOSPI 2,208.35 (pt)

주가수익률   

1개월 19.26 (%)

12개월 46.23 (%)

Weekly Price & Volumn (W thou.,thou.)
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Analyst  송원용 

☎ 02)3779-3223 

gsmis@goldenbridgefg.com 

레드캡투어(038390) 
- 스몰켑 - 

BUY 

‘11년 실적으로 돋보이는 성장성 
작성일: 2011-04-28 

발간일: 2011-04-29 ■ ‘11년 1Q실적 리뷰 

1분기 매출액은 359 억원, 영업이익은 107 억원으로 전년동기대비 각각 

36.8%, 177.8% 증가하였다. 렌터카 운영대수와 상용여행 및 패키지여행 사업

부문의 송객인원 수의 증가로 매출이 증가하였다. IFRS의 적용으로 감가상각

비가 감소하여 영업이익은 더욱 큰 폭으로 증가하였다.  

특히, 렌터카 사업부문의 성장은 동사의 실적을 견인하였다. 일반법인 신규

고객 확대로 운영대수가 29% 증가하고, 계약만기 차량의 매각대수도 증가하

여 매출액이 42% 증가하였다. 또한 국제회계기준 적용에 따른 감가상각비율

이 25%에서 22%로 변동하여 영업이익은 319% 대폭 증가하였다.  

■ 랜터카의 견조한 성장과 공격적인 여행사업의 강화   

렌터카 운영대수는 최근 3년간 매년 1,000여대씩 증가하였지만 2010년에는 

2,668대가 증가하였고, 2011년 1분기에 626대가 증가하는 등 작년부터 견조

한 성장이 지속되고 있다. 이러한 추세는 금년에도 유지될 것이며 동사의 실

적을 견인할 것으로 전망한다. 

상용 및 PKG 해외 송객인원은 2009년 이후 성장세로 전환하여 2010년 이후 

큰 폭의 성장을 유지하고 있다. 상용여행부문은 해외출장 송객인원이 14% 증

가하였고, 매출액은 22% 증가하였다. 페키지 여행부문은 홈쇼핑 방송 등을 

통한 대량 판매로 해외송객인원이 43% 증가하였다. 

■ 11년 견조한 실적 전망, 목표주가 상향 ( 24,000 원) 

레드캡투어에 대해 투자의견 매수를 유지하고, 목표주가는 24,000원으로 조정한다. 목표

주가는 2011년 추정실적에 따라 추정 EPS 2,311원에 기존 Target PER 10.4배를 적용한다. 

꾸준한 실적 개선추세를 유지하고 있으므로 기존에 적용하였던 동사의 역사적 평균  PER 

10.4배 적용은 무리가 없다는 판단이다. ‘11년 추정 실적은 매출액 1,511억원, 영업이익 

301억원으로 각각 전년대비 28.5%, 59% 성장할 것으로 전망한다.  

매출액 영업이익 세전계속사업이익 순이익 EPS PER EV/EBITDA PBR ROE
(억원) (억원) (억원) (억원) (원) (배) (배) (배) (

200812 783 78 74 52 642 11.3 2.0 1.0 9.7
200912 831 89 88 70 814 9.6 1.9 0.9 10.3
201012 1,176 189 118 89 1,033 10.6 2.3 1.2 11.8
201112F 1,511 301 261 199 2,311 6.5 2.1 1.3 22.6
201212F 1,888 321 293 223 2,592 5.8 1.8 1.1 21.2
201312F 2,360 389 393 299 3,480 4.3 1.5 0.9 23.9

    FY
%)
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렌터카의 증가 추이로 실적 개선 전망 

 

렌터카 사업부문의 성장은 동사의 실적을 견인하였다. 일반법인 신규고객 

확대로 운영대수가 29% 증가하고, 계약만기 차량의 매각대수도 증가하여 매

출액이 42% 증가하였다. 또한 국제회계기준 적용에 따른 감가상각비율이 

25%에서 22%로 변동하여 영업이익은 319% 대폭 증가하였다. 

렌터카의 성장 – 규모

의 경제효과로 이익기

여 증가 

 

 렌터카 운영대수는 최근 3년간 매년 1,000여대씩 증가하였지만 2010년에는 2,668대

가 증가하였고, 2011년 1분기에 626대가 증가하는 등 작년부터 견조한 성장이 지속되

고 있다. 이러한 추세는 금년에도 유지될 것이며 동사의 실적을 견인할 것으로 전망

한다. 차량대수의 증가율에 비하여 이로 인한 이익 증가율은 3배에 달하고 있다. 

렌터카 운영대수 증가

추이 

 

도표. 렌터카 운영대수 추이 (단위 : 대) 
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자료 : 레드캡투어, 골든브릿지 투자증권 

 
 

도표. 렌터카부문 이익증가 추이 (단위 : 좌 대, 우 백만원) 
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자료 : 레드캡투어, 골든브릿지 투자증권 
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여행 사업의 견조한 성장 

 

상용 및 페키지(PKG) 해외 송객인원은 2009년 이후 성장세로 전환하여 2010

년 이후 큰 폭의 성장을 유지하고 있다. 2010년 상용여행부문은 해외출장 

송객인원이 14% 증가하였고, 매출액은 22% 증가하였다. 위축되었던 고객사

들의 활발한 해외사업확충에 따라 2011년에도 견조하게 성장할 전망이다.  

상용여행부문은 고객사

들의 활동으로 견조할 

전망 

 

2010년 페키지 여행부문은 홈쇼핑 방송 등을 통한 대량 판매로 해외송객인

원이 43% 증가하였다. 일반 고객을 상대로하는 페키지 여행부문은 재이용 

고객의 수가 증가 할수록 비용감소로 인한 이익의 개선이 가능하고 연관사

업의 가능성이 높아 현재의 수준의 이익을 유지한다면 동사의 성장 잠재력

이 더욱 증가할 것으로 판단한다.  

페키지 여행부문의 성

장기대 

 

 

 

 
 

도표.  견조한 상용여행산업의 성장 추이 (좌 : 백만원, 우 : 명) 
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자료 : 레드켑투어, 골든브릿지 투자증권 
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 Compliance Notice 
자료는 작성일 현재 사전 고지와 관련한 사항이 없습니다. 

당사는 상기 종목과 계열 회사의 관계가 없습니다. 

당사는 4월 28일 현재 상기 종목의 유가증권(DR, CB, IPO, 시장조성 등)발행 관련하여 지난 6개월간 주간사로 참여하지 않았습니다. 

당사는 4월 28일 현재 상기 종목의 지분을 1% 이상 보유하고 있지 않습니다. 

당사의 조사분석 담당자는 4월 28일 현재 상기 종목의 지분을 보유하고 있지 않습니다. 

동 자료에 게재된 내용들은 본인의 의견을 정확하게 반용하고 있으며, 외부의 부당한 압력이나 간섭없이 작성되었음을 확인합니다(담당자 : 송원용) 

 

 
 당사의 레드캡투어(038390)에 대한 과거 2년간 투자등급 변경 내용  

추천확정일자 2010.3.15 2010.6.22 2011.4.28   

자료의 형식 Report Report Report  

투자의견 Buy Buy Buy  

목표주가 12,000 15,000 24.000  

추천확정일자     

자료의 형식     

투자의견     

목표주가     

추천확정일자     
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 투자등급관련 사항 
 

1. 종목 추천 관련 투자 등급 (추천기준일 종가 대비 4등급) 
아래 종목 투자의견은 향후 6개월 간 추천 기준일 종가 대비 추천 종목의 예상 목표 수익률을 의미함 

 

 적극매수: 목표 수익률 50% 초과(시가총액 1,000억원 이상 기업일 경우만 해당) 

 매수: 목표 수익률 20% 이상 

 중립: 목표 수익률 –20~20% 

 매도: 목표 수익률 –20% 이하 

 Not Rated : 투자의견 미확정 

 

2.산업 추천관련 투자 등급 

아래 산업 투자의견은 시가 총액 기준 산업별 시장 비중 대비 보유비중의 변화를 추천하는 것임 

 

 비중확대(Overweight) 

 중립(Neutral) 

 비중축소(Underweight) 

 
 
 직전연도 감사(검토)의견 
 

 
 
 
 
 

이 조사자료는 고객의 투자에 참고가 될 수 있는 각종 정보제공을 목적으로 제작되었습니다.  이 조사자료는 당사의 리서치센터가 신뢰할 수 있는 자료 및 정보로부터 얻어진 것이나, 당사가 

그 정확성이나 완전성을 보장할 수 없으므로 투자자 자신의 판단과 책임하에 종목 선택이나 투자시기에 대한 최종 결정을 하시기 바랍니다.  따라서 이 조사자료는 어떠한 경우에도 고객의 

증권투자 결과에 대한 법적 책임소재의 증빙 자료로 사용될 수 없습니다.  이 조사자료의 지적재산권은 당사에 있으므로 당사의 허락 없이 무단 복제 및 배포할 수 없습니다. 

대상 회계법인 사업연도 감사의견 지적사항 등 요약 

레드캡투어(038390) 안진회계법인 2010년(15기) 적정 해당사항없음 
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