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3Q24 Preview: 매출 2.1조원, 영업이익 701억원 (OPM 3.3%)   

24년 3분기 매출액은 2.1조원(YoY +1.6%), 영업이익 701억원(YoY +2.7%, 

OPM 3.3%)으로 시장 기대치(2.1조원, 714억원)을 소폭 하회할 전망이다.  

현대차그룹의 글로벌 출고 대수는 -0.2%로, 현대차와 기아의 국내 공장은 각각 

YoY -0.4%, +0.9%를 기록했다. 동사의 모듈 공장은 국내 공장 생산 감소의 영향

을 피하기 어려웠겠지만, 카파, 쎄타 엔진을 주로 생산하는 동사의 국내 엔진 공

장은 가동률 90% 이상을 유지했다. 중국 엔진 공장은 기아의 수출 확대(YoY 

+37.3%)가 이어지면서 가동률 60% 이상이 유지되었다. 러시아 엔진 공장 역시 

분기별로 물량이 증가하면서 1~2분기 대비 이익이 개선되었다. 다만 멕시코 엔진 

공장은 여전히 기아의 단산 영향으로 낮은 가동률이 지속되고 있다. 이와 별개로 

임금 협상 타결 시기가 미뤄지면서, 3분기에 예상되는 임금 인상 폭의 일부를 선

반영할 가능성이 높아졌다. 이를 감안했을 때, 국내, 중국, 러시아 엔진 공장 호조

에도 불구하고 차량 부품의 수익성은 2.4%일 것으로 예상된다.  

모빌리티 솔루션 부문은 HMGMA향 공급이 마무리되면서 규모가 QoQ로 낮아졌

겠지만, 수익성 위주의 판매 전략을 펼치고 있는 공작 기계 부문, K2, K9 수출 물

량이 반영되기 시작한 특수 기계 부문이 11.5%의 수익성을 기록하면서 전사 수

익성을 견인했을 것으로 예상된다.    

  

방산 중심의 수익성 개선 + 신사업 수주 

3개 분기 연속으로 생산전문사 설립, 임금 협상 관련한 일회성 비용이 지속적으

로 발생하면서 차량 부품의 수익성은 2% 중반에 그쳤다. 중국, 러시아 엔진 가동

률 개선 흐름을 감안했을 때, 일회성을 제외한 차량 부품의 수익성은 2% 후반이 

베이스로 자리잡았다. 멕시코 공장 쎄타 하이브리드 엔진 수주, 현대차그룹 eM 

플랫폼 열관리 시스템 입찰 내역은 올해말~내년 초 결과가 공개되겠지만, 2026년

~2027년 생산 예정이기 때문에 내년까지는 신사업 중심의 수익성 개선은 어려워 

보인다. 대신 공작/특수 부문의 수익성 개선이 전사 실적을 이끌고 있다. 공작 기

계 부문의 OEM화, 특수 기계 부문의 수출 스케쥴 감안했을 때, 10~11%의 고수

익성이 유지될 것으로 예상된다.   

 

투자의견 Buy, 목표주가 80,000원 유지 

12M Fwd P/E는 6.8x로 역사적 저점에 위치해있다. 동사에 대한 가장 큰 우려는 

내연기관 중심의 사업 포트폴리오이지만, 이제는 하이브리드 엔진, 전기차 열관리 

시스템, 모빌리티 솔루션 등 다양한 신사업이 가시화되고 있다. 조금씩 회복되기 

시작하는 차량 부품 부문의 수익성, 전사 수익성을 이끌기 시작한 기계 부문의 성

장이 Multiple Re-rating 요인으로 작용할 것으로 예상한다. 투자의견 Buy, 목표

주가 80,000원을 유지한다.   

  

Buy (Maintain) 
목표주가(12M) 80,000원(유지) 

종가(2024.10.04) 50,700원 

상승여력 57.8 % 

 

Stock Indicator  

자본금 136십억원 

발행주식수 2,720만주 

시가총액 1,379십억원 

외국인지분율 15.6% 

52주 주가 46,150~65,100원 

60일평균거래량 72,130주 

60일평균거래대금 3.8십억원 

 

주가수익률(%) 1M 3M 6M 12M 

절대수익률 3.9 -10.9 -9.6 -18.8 

상대수익률 4.1 -0.7 -4.3 -25.7 

 

Price Trend 

 
 

FY 2023 2024E 2025E 2026E 

매출액(십억원) 8,590  8,702  9,204  9,681  

영업이익(십억원) 229  274  332  358  

순이익(십억원) 91  159  180  196  

EPS(원) 3,363  5,838  6,631  7,205  

BPS(원) 124,715  129,691  135,460  141,754  

PER(배) 19.4  8.7  7.6  7.0  

PBR(배) 0.5  0.4  0.4  0.4  

ROE(%) 2.7  4.6  5.0  5.2  

배당수익률(%) 1.3  1.7  1.7  1.8  

EV/EBITDA(배) 4.1  3.1  2.8  2.5  

주: K-IFRS 연결 요약 재무제표 
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 현대위아의 실적 추이 및 전망 표1.

(억원, %) 1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 1Q24 2Q24F 3Q24F 4Q24F 2023 2024F 2025F 

매출액 20,950  22,851  20,990  21,112  21,416  22,331  20,980  22,300  85,903  87,027  92,040  

모빌리티 19,474  21,168  19,387  19,405  19,821  20,352  18,871  19,792  79,434  78,836  82,059  

차량부품 19,163  20,726  18,769  18,831  19,128  19,776  18,315  19,562  77,489  76,782  80,506  

모듈 6,895  7,459  6,597  6,827  6,461  6,571  5,900  6,958  27,778  25,890  27,822  

엔진 및 기타 12,268  13,267  12,172  12,004  12,667  13,205  12,415  12,604  49,711  50,892  52,684  

모빌리티솔루션 311  442  618  574  693  576  556  230  1,945  2,055  1,553  

공작/특수 1,477  1,683  1,603  1,707  1,595  1,979  2,109  2,508  6,470  8,191  9,982  

공작기계 1,075  1,196  1,009  959  894  1,180  959  1,007  4,239  4,040  4,080  

특수기계 402  487  594  748  701  799  1,150  1,501  2,231  4,151  5,902  

YoY 9.9 15.9 0.9 -6.1 2.2 -2.3 0.0 5.6 4.7 1.3 5.8 

모빌리티 11.7 17.2 0.5 -7.8 1.8 -3.9 -2.7 2.0 4.8 -0.8 4.1 

차량부품 11.7 16.9 -1.0 -9.0 -0.2 -4.6 -2.4 3.9 4.0 -0.9 4.9 

모듈 34.9 31.9 13.0 0.0 -6.3 -11.9 -10.6 1.9 18.5 -6.8 7.5 

엔진및기타 1.9 9.9 -7.2 -13.4 3.3 -0.5 2.0 5.0 -2.7 2.4 3.5 

모빌리티솔루션 9.8 35.6 83.4 67.9 122.8 30.3 -10.0 -60.0 51.0 5.6 -24.4 

공작/특수 -9.7 1.3 5.9 18.0 8.0 17.6 31.6 46.9 3.4 26.6 21.9 

공작기계 -5.4 2.2 -6.2 -5.7 -16.8 -1.3 -5.0 5.0 -3.6 -4.7 1.0 

특수기계 -19.4 -1.0 35.6 74.0 74.4 64.1 93.7 100.6 20.0 86.1 42.2 

매출총이익 1,302  1,580  1,540  1,420  1,554  1,612  1,574  1,784  5,843  6,524  7,376  

YoY -3.0  13.9  -1.2  -10.3  19.3  2.0  2.2  25.6  -0.5  11.7  13.1  

GPM 6.2  6.9  7.3  6.7  7.3  7.2  7.5  8.0  6.8  7.5  8.0  

영업이익 509  652  683  447  598  692  693  763  2,291  2,746  3,324  

모빌리티 453  635  691  383  538  469  451  484  2,162  1,942  2,253  

차량부품 56.4  17.0  -8.0  64.0  60.0  223.0  242.1  278.3  129  803  1,071  

모빌리티솔루션 -1.0  22.7  22.6  -13.7  17.4  6.1  1.4  70.6  8.0  19.8  21.1  

공작/특수 -11.0  19.6  23.6  -33.7  18.8  -26.1  -34.8  26.5  -0.7  -10.2  16.0  

YoY 881.6  7995.2  적지 흑전 6.3  1211.8  흑전 334.9  흑전 520.7  33.3  

모빌리티 2.4  2.9  3.3  2.1  2.8  3.1  3.3  3.4  2.7  3.2  3.6  

차량부품 243.7  178.0  355.0  288.9  503.0  871.0  524.9  584.4  1,065.7  2,483.3  2,541.6  

모빌리티솔루션 155.8  75.6  215.8  467.5  356.7  444.2  372.5  414.7  914.6  1,588.0  1,803.4  

공작/특수 -32.6  흑전 -650.1  적지 129.0  487.3  72.6  -11.3  39.8  73.6  13.6  

OPM 1.3  0.6  1.8  3.9  2.8  3.4  3.0  3.3  1.8  3.1  3.4  

세전이익 20,950  22,851  20,990  21,112  21,416  22,331  20,980  22,300  85,903  87,027  92,040  

지배주주순이익 19,474  21,168  19,387  19,405  19,821  20,352  18,871  19,792  79,434  78,836  82,059  

YoY 19,163  20,726  18,769  18,831  19,128  19,776  18,315  19,562  77,489  76,782  80,506  

NPM 6,895  7,459  6,597  6,827  6,461  6,571  5,900  6,958  27,778  25,890  27,822  
 

자료:현대위아,  iM증권 리서치본부 

  현대위아 실적 추정치 변경 표2.

  신규 추정(a) 기존 추정(b) GAP(a/b-1) 

(억원, %. %p) 2024E 2025E 2024E 2025E 2024E 2025E 

매출액 87,027  92,040  88,673  94,205  -1.9  -2.3  

영업이익 2,746  3,324  2,778  3,100  -1.2  7.2  

세전이익  2,483  2,542  2,168  2,299  14.5  10.6  

지배주주순이익 1,588  1,803  1,936  2,064  -18.0  -12.6  

영업이익률 3.2  3.6  3.1  3.3  0.0  0.3  
세전이익률 2.9  2.8  2.4  2.4  0.4  0.3  
지배주주순이익률 1.8  2.0  2.2  2.2  -0.4  -0.2  

 

자료:  iM증권 리서치본부 
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K-IFRS 연결 요약 재무제표 

           

재무상태표     포괄손익계산서    

(십억원) 2023 2024E 2025E 2026E  (십억원,%) 2023 2024E 2025E 2026E 

유동자산 3,733  3,786  3,902  4,022   매출액 8,590  8,702  9,204  9,681  

  현금 및 현금성자산 472  485  447  419       증가율(%) 4.7  1.3  5.8  5.2  

  단기금융자산 641  648  654  661   매출원가 8,006  8,050  8,466  8,905  

  매출채권 1,758  1,780  1,880  1,975   매출총이익 584  652  738  776  

  재고자산 795  805  851  895   판매비와관리비  355  378  405  425  

비유동자산 3,093  3,159  3,228  3,261     연구개발비 48  49  52  54  

  유형자산 2,642  2,689  2,738  2,788     기타영업수익 - - - - 

  무형자산 106  116  127  101     기타영업비용 - - - - 

자산총계 6,826  6,945  7,130  7,283   영업이익 229  274  332  358  

유동부채 1,984  2,008  2,074  2,128     증가율(%) 8.1  19.8  21.1  7.8  

  매입채무 897  908  961  1,010     영업이익률(%) 2.7  3.2  3.6  3.7  

  단기차입금 50  50  50  50     이자수익 48  48  47  46  

  유동성장기부채 472  481  489  489     이자비용 76  74  72  68  

비유동부채 1,075  1,031  988  910     지분법이익(손실) 3  9  9  9  

  사채 100  97  94  91     기타영업외손익 -97  2  2  2  

  장기차입금 835  793  754  678   세전계속사업이익 107  248  254  276  

부채총계 3,059  3,039  3,061  3,038     법인세비용 54  85  69  75  

지배주주지분  3,392  3,527  3,684  3,855     세전계속이익률(%) 1.2  2.9  2.8  2.9  

  자본금 136  136  136  136   당기순이익 53  163  186  202  

  자본잉여금 490  490  490  490     순이익률(%) 0.6  1.9  2.0  2.1  

  이익잉여금 2,775  2,912  3,069  3,241   지배주주귀속 순이익 91  159  180  196  

  기타자본항목 -10  -10  -11  -12   기타포괄이익 -1  -1  -1  -1  

비지배주주지분 375  380  385  391   총포괄이익 52  163  185  201  

자본총계 3,767  3,907  4,069  4,246   지배주주귀속총포괄이익 - - - - 

 

현금흐름표     주요투자지표     

(십억원) 2023 2024E 2025E 2026E    2023 2024E 2025E 2026E 

영업활동 현금흐름 468  381  337  365   주당지표(원)  

  당기순이익 53  163  186  202   EPS 3,363  5,838  6,631  7,205  

  유형자산감가상각비 262  243  248  255   BPS 124,715  129,691  135,460  141,754  

  무형자산상각비 22  22  24  26   CFPS 13,825  15,555  16,641  17,522  

  지분법관련손실(이익) 3  9  9  9   DPS 850  850  850  900  

투자활동 현금흐름 153  -320  -330  -303   Valuation(배)  

  유형자산의 처분(취득) -115  -290  -297  -305   PER 19.4  8.8  7.7  7.1  

  무형자산의 처분(취득) -20  -32  -35  -  PBR 0.5  0.4  0.4  0.4  

  금융상품의 증감 6  - - -  PCR 4.7  3.3  3.1  2.9  

재무활동 현금흐름 -819  -61  -59  -103   EV/EBITDA 4.1  3.1  2.8  2.5  

  단기금융부채의증감 -945  8  8  -  Key Financial Ratio(%)  

  장기금융부채의증감 147  -45  -43  -78   ROE 2.7  4.6  5.0  5.2  

  자본의증감 - - - -  EBITDA이익률 6.0  6.2  6.6  6.6  

  배당금지급 -19  -23  -23  -23   부채비율 81.2  77.8  75.2  71.5  

현금및현금성자산의증감 -203  13  -38  -27   순부채비율 9.1  7.4  7.0  5.4  

  기초현금및현금성자산 674  472  485  447   매출채권회전율(x) 4.8  4.9  5.0  5.0  

  기말현금및현금성자산 472  485  447  419   재고자산회전율(x) 10.7  10.9  11.1  11.1  

자료 : 현대위아, iM증권 리서치본부 
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현대위아 투자의견 및 목표주가 변동추이 

일자 투자의견 목표주가 
괴리율  

 

평균주가대비 최고(최저)주가대비  

2022-11-11(담당자변경) Buy 80,000    

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

       

       

       

       

       

       

       

       

       

       

       

       

       

       

       

 

 

 

 

 

 

 

 

36,000

50,400

64,800

79,200

93,600

108,000

22.10 23.03 23.08 24.01 24.06

주가(원) 목표주가(원)

Compliance notice 
당 보고서 공표일 기준으로 해당 기업과 관련하여, 

 회사는 해당 종목을 1%이상 보유하고 있지 않습니다.  

 금융투자분석사와 그 배우자는 해당 기업의 주식을 보유하고 있지 않습니다.  

 당 보고서는 기관투자가 및 제 3자에게 E-mail등을 통하여 사전에 배포된 사실이 없습니다.  

 회사는 6개월간 해당 기업의 유가증권 발행과 관련 주관사로 참여하지 않았습니다. 

 당 보고서에 게재된 내용들은 본인의 의견을 정확하게 반영하고 있으며, 외부의 부당한 압력이나 간섭 없이 작성되었음을 확인합니다. 

본 분석자료는 투자자의 증권투자를 돕기 위한 참고자료이며, 따라서, 본 자료에 의한 투자자의 투자결과에 대해 어떠한 목적의 증빙자료로도 사용될 수 없으며, 어떠한 경우에도 작성자 및 

당사의 허가 없이 전재, 복사 또는 대여될 수 없습니다. 무단전재 등으로 인한 분쟁발생시 법적 책임이 있음을 주지하시기 바랍니다. 

  

[투자의견] 
종목추천 투자등급  

종목투자의견은 향후 12개월간 추천일 종가대비 해당종목의 예상 목표수익률을 의미함.  

 Buy(매수): 추천일 종가대비 +15% 이상  

 Hold(보유): 추천일 종가대비 -15% ~ 15% 내외 등락 

 Sell(매도): 추천일 종가대비 -15% 이상 

산업추천 투자등급  

시가총액기준 산업별 시장비중대비 보유비중의 변화를 추천하는 것임 

 Overweight(비중확대) 

 Neutral(중립) 

 Underweight(비중축소) 

 

[투자등급 비율 : 2024-09-30 기준] 
매수 중립(보유) 매도 

92% 7.3% 0.7% 


