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이익 사이클로 살펴보는 2023 년                     

 

■ 업종별 기업이익 사이클 점검     

업종별 기업이익 사이클을 도출하고자 12 개월 예상 EPS 의 6 개월전 대비 

증감율을 살펴봤음. 시장전체 기준으로 2014 년 이후 최저수준까지 이익 

하향조정이 이뤄졌고, 특히 IT 업종은 시장대비 하락 진폭은 크게 나타났고 이미 

역사적 저점수준까지 감익은 진행된 것으로 파악됨. 

국내증시에서는 이익 사이클 저점 접근 시 주가반등은 선행적으로 이뤄졌는데, 

기업이익의 하향조정 마무리에 대한 선제적 대응에서 비롯된 것으로 판단함   

<그림 1> 기업이익 사이클 상 바닥권 진입 가능성(시장전체 및 IT 업종) 
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시장전체 이익 사이클과 동조화 경향이 강한 업종(2014 년 이후 상관계수 은 

금속및광물, 하드웨어, 에너지, 음식료및담배, 은행, 화학, 반도체, 소프트웨어 

순임. 해당 업종은 진행 중인 기업이익 하향조정 영향을 크게 받을 가능성이 

큰데, IT 업종(하드웨어, 반도체, 소프트웨어)의 경우 역사적 저점 및 시장과의 

괴리를 통해 바닥권에 상당히 근접했을 것으로 파악됨 

한편 에너지, 금속및광물, 화학 등 시장전체와의 이익 동조화 경향이 강한 

시크리컬 업종의 경우 아직 시장보다 하향조정 속도는 다소 완만히 진행 중임. 

또한 은행, 음식료및담배의 경우 이익사이클의 진폭은 여타 경기민감주보다는 

완만한 편이며 역시 시장대비 감익 속도는 제한적인 상황임  

<그림 2> 시장전체 기업이익(6 개월전비)과 업종 간의 상관계수  

  

 

 

<그림 3> 시크리컬 업종은 시장과의 동조화 시 추가조정 가능성 
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자료: Dataguide, 리딩투자증권       주: 2014 년 이후 상관계수임    

자료: Bloomberg, 리딩투자증권      
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<그림 4> 음식료 및 은행은 상대적으로 완만한 하향조정 중 

 

 

 

이익 사이클의 저점 접근 시 향후 ‘Bottom Out’ 기대감이 주가에 선반영될 수 

있다는 측면에서 시가총액 상위주 가운데 2014 년 이후 이익 저점에 근접 중인 

종목군을 살펴봤음. 해당 종목군의 경우 최근 주가반등으로 저평가 매력은 일부 

약화되었으나 이익 저점통과 이후 Bottom Out 시 고평가 논란을 점차 해소할 수 

있다는 측면에서 추후 면밀한 모니터링이 필요할 것임  

<그림 5> 시가총액 상위종목 중 이익사이클 상 저점에 근접 중인 종목군 

이익사이클  해당종목 

최저수준 SK 하이닉스, LG, SKC, 한국금융지주 

평균이하~최저점 

삼성전자, NAVER, 카카오, POSCO 홀딩스, KB 금융, 

SK 이노베이션, LG 전자, 고려아연, 하나금융지주, 삼성전기, 

엔씨소프트, LG 생활건강, KT, LG 이노텍, 아모레퍼시픽 

 

 

참고로 미국 S&P500 기업군의 이익사이클도 살펴봤는데, 경기침체 국면에서 

기업이익은 두 자릿수의 감소를 기록한다는 점에서 우리나라 대비 미국 

핵심기업의 이익하향 조정은 더디게 진행된 중인 것으로 파악됨(그림 6 참조).  
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■ 결 론  

▷ 시장전체 이익 사이클 상 2014 년 이후 최저수준까지 이익 하향조정이 이뤄짐  

▷ 특히 IT 업종은 시장대비 하락 진폭은 크게 나타났고 이미 역사적 저점까지 감익 진행 

   : 한국증시는 이익사이클 저점 접근 시 주가 반등은 선행적으로 이뤄지는 경향  

▷ 반면 이익 동조화 경향이 큰 ‘시크리컬-은행-음식료’ 경우 저점과 괴리가 있는 상황임  

▷ 현 이익사이클 저점 접근 업종(IT 등) 및 시가총액 상위종목군에 주목  
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<그림 6> S&P500 기업의 이익사이클 
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자료: Bloomberg, 리딩투자증권      주: 음영은 미국경제의 침체기임 


