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한화, GS보다 주가 상승여력 크다!
하나증권, 한화의 주가 상승여력 79% 달해 … GS칼텍스 영업이익 급감

하나대투증권은 8월27일 대우조선해양 인수 후보군에 포함된 화학․정유기업 한화와 GS 중 한화의 주가 상

승 여력이 크다고 진단했다.

이정헌 하나대투증권 애널리스트는 “한화그룹의 자금조달 능력과 과도한 경영권 프리미엄 지급에 따른 순자

산가치(NAV) 훼손 우려가 여전히 높지만, 계열사 상장을 통한 지분 매각과 부동산 유동화로 조달할 수 있는 

자금이 최소 4조6000억원 이상이라는 점에서 기우에 그칠 가능성이 높다”고 밝혔다.

또 “자산 유동화가 아닌 전액 차입을 통해 자금을 조달한다는 보수적인 가정을 해도 한화의 적정주가는 6만

6000원으로 상승 여력이 79% 달하기 때문에 지속적인 비중확대 전략이 유효하다”고 분석했다.

하지만, “GS는 7월 이후 유가 하락과 미국 수요의 감소, 중국, 인디아 등지에서의 증설 플랜트 가동과 맞물

려 정제 스프레드가 하락세로 접어들었고, 주력 자회사인 GS칼텍스도 유가 하락으로 인한 역 재고 효과까지 

겹쳐 영업이익이 전분기대비 30% 이상 급감할 것으로 예상되는 점을 감안할 때 주가 상승 여력이 제한적”이

라고 진단했다.

그리고 “대우조선해양 인수를 전제하지 않은 GS의 적정주가는 3만7000원으로 상승 여력이 25% 수준이지만 

인수를 전제한 적정주가는 2만7000원”이라고 덧붙였다. <저작권자 연합뉴스 - 무단전재․재배포 금지>
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