
 

 

 

 

 

 

                                                                                                                    

 

  

쏘카 (403550/KS) 
더 이상 모른척할 수 없는 자율주행 기회 

영업실적 및 투자지표 
구분 단위 2021 2022 2023 2024E 2025E 2026E 

매출액 억원 2,890 3,976 3,985 4,317 5,061 5,436 

영업이익 억원 -210 95 -97 -98 174 231 

순이익(지배주주) 억원 63 -181 -423 -311 -8 73 

EPS 원 -87 -554 -1,291 -948 -24 222 

PER 배 0.0 -39.2 -11.9 -19.2 -620.3 66.8 

PBR 배 0.0 2.9 2.4 3.3 2.7 2.6 

EV/EBITDA 배 4.2 9.6 10.3 13.6 8.7 8.4 

ROE % 5.8 -9.1 -18.4 -15.9 -0.4 4.0 

 

 
 

Company Data 
발행주식수 3,284 만주 

시가총액 4,870 억원 

주요주주  
에스오큐알아이(외15) 27.77% 

롯데렌탈 25.70% 

  
Stock Data 
주가(25/02/28) 14,830 원 

KOSPI 2,532.78 pt 

52주 최고가 22,250 원 

52주 최저가 14,830 원 

60일 평균 거래대금 2 억원 

 

국내 가장 경쟁력 있는 차량 공유 서비스 
쏘카는 시장점유율 80%, 누적 회원 1,350명 이상 확보한 차량 공유서비스 사업자다. 

쏘카 고객 평균 연령은 33 세로 젊은 편이다. 가장 중요한 시장인 수도권에서 약 

2,500 개 사이트, 11,000 대의 차량을 보유/서비스 중이다. 쏘카의 핵심 사업은 카쉐

어링이며, 단기 쉐어링과 월단위 플랜으로 나뉜다. 쏘카 매출액의 대부분인 카쉐어링 

매출액 중에서 세부 비중은 단기 쉐어링 92%, 월 플랜 8%(4Q24 기준)이다. 
 

투자 기회(단기와 중장기) 
최근 쏘카 주가가 큰 이유없이 하락했다. 동사는 최근 2 개 분기 마케팅비 축소, 영업흑

자 기록 등 실적 턴어라운드 국면에 있어 주가 조정을 매수 기회로 판단한다. 쏘카 투

자 포인트는 단기적으로 중고차 매각 사업 재개, 부름/편도 서비스 확대지만, 중장기로

는 자율주행 서비스라고 본다. 쏘카는 관계사인 라이드플럭스(지분율 16.9%)와 

26/27 년 자율주행 서비스 출시가 가능하다고 판단하며, 밸류에이션 리레이팅을 예상

한다. 라이드플러스는 올해 하반기 서울에서 무인으로 자율주행 실증 테스트를 거친 후 

서비스를 상용화할 계획이다. 
 

실적 추정 및 밸류에이션 
2025년 매출액 5,061억원(+17.2%, YoY), 영업이익 174억원(흑자전환, YoY)을 전

망한다. 지난 2 년간 사실상 중단했던 중고차 매각 사업 재개를 반영했다. 또 작년 말 

계엄 사태로 기대에 미치지 못한 카쉐어링 부문 실적이 올해는 더 많이 성장할 것으로 

추정했다. 광고비 통제 또한 지난 3Q24 부터 본격 시작했는데, 올해 연간으로도 이런 

추세가 이어진다고 보고 있다. 현재 주가는 12 개월 포워드 PSR 1 배 수준에서 거래되

고 있다. 일반 대비 부름 서비스를 이용하는 사용자의 경우 차량 대여 건당 결제 단가

가 1.5배~2.0배 높다. 자율주행 부름 서비스를 26년 개시할 수 있다고 보며, 이에 따

라 26년 매출액에 PSR 1.5배를 적용, 목표주가 25,000원으로 커버리지를 개시한다.   

2025-03-04 

주가 및 상대수익률 
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박찬솔 
 

rightsearch@sks.co.kr 
3773-9955 

매수(신규편입) 

목표주가: 25,000 원(신규편입) 

현재주가: 14,830 원 

상승여력: 68.6% 
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쏘카의 가장 중요한 투자 포인트는 자율주행 서비스라고 판단한다. 자율주행 기술 실현 및 사

업화에 투자자들이 높은 가치를 부여할 것으로 예상한다. 자율주행으로 여러 서비스가 가능

하게 되겠지만, 부름 편도 서비스를 점진적으로 자율주행 픽업/반납 서비스로 전환하는 것을 

첫번째 마일스톤으로 보고 있다. 쏘카는 이미 관계사 라이드플럭스와 코로나 19 기간 제주국

제공항-쏘카 스테이션간 자유주행 셔틀 서비스를 운행한 경험이 있다.  

 

라이드플럭스 자율주행 실증 사례 

 

-제주국제공항 - 쏘카스테이션간 자울주행 셔틀 서비스(2020년 5월 - 2021년 3월 운영)  

-서귀포 혁신도시 서비스(2021년 9월 - 2022년 12월 운영) 

-공항-중문 유상 서비스로 확장 운영(2021년 12월 - 2023년 12월 운영) 

-탐라자율차 서비스(2023년 5월 - 2023년 12월 운영) 

-세종시 상상자율차 서비스(2023년 7월 - 2024년 11월 운영) 

-뉴탐라자율차 밴 서비스(2023년 5월 - 2024년 12월 운영)  

-JDC NEMO Ride(제주대-첨단과기단지 자유노선) 서비스(2024년 3월 - 2024년 10월 운영) 

-상암 자율주행 실증 실험(2024년 11월부터 운전자의 운전석 탑승 자율주행 실증 실험.  

1H25 조수적 탑승 실증, 2H25 뒷자리 탑승 실증 예정). 이후 서비스 상용화. 

 

자율주행 서비스가 기술적으로 가능하다는 것은 제주도에서 이미 검증되었으며, 현재 라이드

플럭스는 수도권 지역인 상암 도로 환경 주행 실증 실험을 진행 중이다. 쏘카는 자율주행 서

비스를 차량 대여자 위치까지 바로 배달하는 방식까지는 아니더라도, 쏘카 스테이션 A 에서 

스테이션 B 까지 보내는 형태로 운영할 수 있다. 가장 인기가 많은 지역에 시간대별 차량 부

족 상태를 해결할 수 있는 방안이다. 조금 더 확장한다면 차량이 특정 쏘카 스테이션에서 차

량 대여자의 출발지(KTX, 공항 등) 주차장이나 대여 공간으로 이동시키는 것도 고려해볼 수 

있다. 쏘카는 라이드플럭스와 유사 서비스에 대한 운행 경험이 있으며 관련된 사업 논의가 

2025년 하반기부터 본격적으로 시작될 것으로 판단한다. 

 

현재 부름 편도를 통한 차량 대여 건당 매출액은 일반 단기 쉐어링 대여 대비 1.5-2.0 배 수

준의 매출액을 올리고 있다. 고객이 부름 편도 서비스를 이용하는 이유는 부름 서비스의 높은 

편의성 때문이다. 쏘카 자율주행 부름 서비스가 수도권에서 가능해지다면 쏘카 차량 대여에 

대한 수요가 급증할 것으로 예상한다. 현재 가동률 35% 수준인 쏘카 카쉐어링 부문의 빠른 

성장을 위해서는 수요/공급 Mismatch를 해결해야 된다. 인기 지역/시간대/차량에 대한 쏠림 

현상을 해결하기 위해서 쏘카는 향후 자율주행 서비스를 상용화하게 될 것으로 예상한다. 

2026 년 서비스 출시 후 쏘카가 매출액 대비 최소 1.5 배의 실적을 기록할 수 있다고 생각해 

해당 밸류에이션 26년 PSR 1.5배를 제시한다. 
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쏘카 실적 추정표(억원) 

구분 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25E 2Q25E 3Q25E 4Q25E 2026E 

매출액 906  1,018  1,170  1,224  1,140  1,261  1,425  1,235  5,436  

  성장률(YoY%) 5.7% -2.0% 3.8% 27.3% 25.8% 23.9% 21.8% 0.9% 7.4% 

  성장률(QoQ%) -5.8% 12.4% 15.0% 4.6% -6.9% 10.6% 13.1% -13.4% - 

영업비용 1,013  1,084  1,124  1,194  1,196  1,223  1,347  1,172  5,204  

 영업비용/매출액(%) 111.9% 106.5% 96.0% 97.6% 100.5% 97.0% 94.5% 94.9% 95.7% 

영업이익(손실) -108  -67  46  30  -6  38  78  63  231  

  성장률(YoY%) 115.8% -516.3% -230.8% -207.9% -94.5% -157.4% 68.5% 113.8% 33.0% 

  성장률(QoQ%) 291.6% -38.2% -169.9% -36.3% -119.8% -750.2% 105.1% -19.1% - 

영업이익률(%) -11.9% -6.5% 4.0% 2.4% -0.5% 3.0% 5.5% 5.1% 4.3% 

비영업수익(억원) 10  10  25  24  17  19  21  9  44  

비영업비용(억원) 70  60  60  89  50  65  66  67  202  

지배주주순이익 -167  -116  12  -39  -38  -8  34  5  73  

자료: 쏘카, SK 증권 

 

쏘카 밸류에이션(자율주행 서비스 현실화 가정) 

구분/년도 2024 2025E 2026E 

매출액 4,317 5,061 5,436 

영업이익 -98 174 231 

적용 PSR 1.0 1.25 1.5 

목표 시가총액 4,317 6,326 8,154 

환산 목표주가 13,000 20,000 25,000 

자료: 쏘카, SK 증권 
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단기 카쉐어링 GPM  쏘카 플랜 매출액 

 

 

 

자료: 쏘카, SK증권  자료: 쏘카, SK증권 

 

평균 운영 차량 대수  카쉐어링 가동률 현황 

 

 

 

자료: 쏘카, SK증권  자료: 쏘카, SK증권 

 

쏘카 매출액 추이  쏘카 영업이익/이익률 추이 

 

 

 

자료: 쏘카, SK증권  자료: 쏘카, SK증권 
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단기 카쉐어링(카쉐어링 부문) 분기 매출액  쏘카 플랜(카쉐어링 부문) 분기 매출액 

 

 

 

자료: 쏘카, SK증권  자료: 쏘카, SK증권 

 

모두의 주차장(플랫폼 부문) 분기 매출액 추이  일레클(플랫폼 부문) 분기 매출액 추이 

 

 

 

자료: 쏘카, SK증권  자료: 쏘카, SK증권 

 

라이드플럭스 상암 주행 구간  쏘카-라이드플럭스 비오는 환경 속 자율주행 

 

 

 

자료: 쏘카, SK증권  자료: 쏘카, SK증권 
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재무상태표  포괄손익계산서 

12월 결산(억원) 2022 2023 2024E 2025E 2026E  12월 결산(억원) 2022 2023 2024E 2025E 2026E 

유동자산 1,707 1,590 2,172 3,198 3,987  매출액 3,976 3,985 4,317 5,061 5,436 
현금및현금성자산 1,410 1,182 1,688 2,632 3,380  매출원가 0 0 0 0 0 

매출채권 및 기타채권 126 190 206 242 259  매출총이익 3,976 3,985 4,317 5,061 5,436 
재고자산 0 0 0 0 0  매출총이익률(%) 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 

비유동자산 4,150 5,200 4,496 3,914 3,426  판매비와 관리비 3,880 4,082 4,415 4,887 5,204 
장기금융자산 217 207 213 225 231  영업이익 95 -97 -98 174 231 
유형자산 3,173 4,295 3,593 3,009 2,523  영업이익률(%) 2.4 -2.4 -2.3 3.4 4.3 
무형자산 646 645 633 622 613  비영업손익 -261 -325 -218 -181 -160 

자산총계 5,857 6,790 6,667 7,112 7,413  순금융손익 -130 -167 -218 -189 -172 
유동부채 1,978 2,421 2,621 3,069 3,295  외환관련손익 0 0 0 0 0 
단기금융부채 1,582 1,900 2,059 2,413 2,592  관계기업등 투자손익 -110 -70 0 0 0 

매입채무 및 기타채무 210 301 326 383 411  세전계속사업이익 -166 -422 -316 -8 71 
단기충당부채 0 0 0 0 0  세전계속사업이익률(%) -4.2 -10.6 -7.3 -0.1 1.3 

비유동부채 1,403 2,252 2,240 2,245 2,247  계속사업법인세 16 1 -5 0 -2 

장기금융부채 1,348 2,199 2,199 2,199 2,199  계속사업이익 -181 -423 -311 -8 73 
장기매입채무 및 기타채무 14 14 14 14 14  중단사업이익 0 0 0 0 0 
장기충당부채 5 6 6 7 8  *법인세효과 0 0 0 0 0 

부채총계 3,381 4,673 4,861 5,314 5,542  당기순이익 -181 -423 -311 -8 73 
지배주주지분 2,476 2,117 1,806 1,798 1,871  순이익률(%) -4.6 -10.6 -7.2 -0.2 1.3 
자본금 33 33 33 33 33  지배주주 -181 -423 -311 -8 73 
자본잉여금 5,260 5,256 5,256 5,256 5,256  지배주주귀속 순이익률(%) -4.6 -10.6 -7.2 -0.2 1.3 
기타자본구성요소 54 125 125 125 125  비지배주주 0 0 0 0 0 
자기주식 0 0 0 0 0  총포괄이익 -182 -426 -311 -8 73 
이익잉여금 -2,868 -3,294 -3,606 -3,614 -3,541  지배주주 -182 -426 -311 -8 73 

비지배주주지분 0 0 0 0 0  비지배주주 0 0 0 0 0 

자본총계 2,476 2,117 1,806 1,798 1,871  EBITDA 891 762 617 769 726 
부채와자본총계 5,857 6,790 6,667 7,112 7,413        

   
현금흐름표  주요투자지표 

12월 결산(억원) 2022 2023 2024E 2025E 2026E  12월 결산(억원) 2022 2023 2024E 2025E 2026E 

영업활동현금흐름 -627 -1,096 427 632 583  성장성 (%)      
당기순이익(손실) -181 -423 -311 -8 73  매출액 37.6 0.2 8.3 17.2 7.4 
비현금성항목등 1,137 1,312 928 777 653  영업이익 흑전 적전 적지 흑전 33.0 

유형자산감가상각비 788 845 703 584 485  세전계속사업이익 적지 적지 적지 적지 흑전 
무형자산상각비 7 14 12 11 9  EBITDA 128.8 -14.4 -19.1 24.6 -5.5 
기타 342 453 213 182 158  EPS 적지 적지 적지 적지 흑전 

운전자본감소(증가) -1,445 -1,818 24 53 27  수익성 (%)      
매출채권및기타채권의감소(증가) -27 -94 -16 -35 -18  ROA -3.6 -6.7 -4.6 -0.1 1.0 
재고자산의감소(증가) 0 0 0 0 0  ROE -9.1 -18.4 -15.9 -0.4 4.0 
매입채무및기타채무의증가(감소) -36 91 25 56 28  EBITDA마진 22.4 19.1 14.3 15.2 13.4 

기타 -150 -179 -208 -190 -169  안정성 (%)      
법인세납부 -12 -13 5 -0 2  유동비율 86.3 65.7 82.9 104.2 121.0 

투자활동현금흐름 -197 -97 -24 -35 -10  부채비율 136.6 220.7 269.2 295.5 296.2 
금융자산의감소(증가) -41 -55 -13 -22 -3  순차입금/자기자본 58.8 131.7 87.0 100.6 65.5 
유형자산의감소(증가) -66 -30 0 0 0  EBITDA/이자비용(배) 6.0 3.9 2.7 3.8 3.8 
무형자산의감소(증가) -41 -13 0 0 0  배당성향 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 

기타 -50 0 -11 -13 -7  주당지표 (원)      
재무활동현금흐름 1,539 965 159 354 179  EPS(계속사업) -554 -1,291 -948 -24 222 
단기금융부채의증가(감소) -865 -1,510 159 354 179  BPS 7,565 6,458 5,500 5,475 5,697 
장기금융부채의증가(감소) 1,400 2,465 0 0 0  CFPS 1,877 1,329 1,228 1,787 1,729 
자본의증가(감소) 1,138 -4 0 0 0  주당 현금배당금 0 0 0 0 0 
배당금지급 0 0 0 0 0  Valuation지표 (배)      
기타 -134 14 0 0 0  PER -39.2 -11.9 -19.2 -620.3 66.8 

현금의 증가(감소) 714 -228 506 944 748  PBR 2.9 2.4 3.3 2.7 2.6 
기초현금 695 1,410 1,182 1,688 2,632  PCR 11.6 11.6 14.8 8.3 8.6 
기말현금 1,410 1,182 1,688 2,632 3,380  EV/EBITDA 9.6 10.3 13.6 8.7 8.4 
FCF -693 -1,126 427 632 583  배당수익률 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 

자료 : 쏘카, SK증권 추정             
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 일시 투자의견 목표주가 
목표가격 

대상시점 

괴리율 

  
평균주가대비 

최고(최저) 

주가대비 

 2025.03.04 매수 25,000원 6개월   

 

 

       

       

       

       

       

       

       

       

       

       

       

       

 

작성자(박찬솔)는 본 조사분석자료에 게재된 내용들이 본인의 의견을 정확하게 반영하고 있으며, 외부의 부당한 압력이나 간섭없이 신의성실하게 작성되었음을 확인합니다. 

본 보고서에 언급된 종목의 경우 당사 조사분석담당자는 본인의 담당종목을 보유하고 있지 않습니다. 

본 보고서는 기관투자가 또는 제 3자에게 사전 제공된 사실이 없습니다. 

당사는 자료공표일 현재 해당기업과 관련하여 특별한 이해 관계가 없습니다. 

종목별 투자의견은 다음과 같습니다. 

투자판단 3단계(6개월기준) 15%이상 → 매수 / -15%~15% → 중립 / -15%미만 → 매도 

SK증권 유니버스 투자등급 비율 (2025년 03월 04일 기준) 

매수 97.52% 중립 2.48% 매도 0.00% 
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