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[2025년 자동차/부품/타이어 전망] 고래 싸움에 새우 등 터진다 

현대모비스(012330) 

Buy(Maintain) 

목표주가(12M) 310,000원(유지) 

종가(2024.11.08) 244,500원 

상승여력 26.8 % 

Stock Indicator 

자본금 491십억원 

발행주식수 9,300만주 

시가총액 22,737십억원 

외국인지분율 40.9% 

52주 주가 199,000~269,000원 

60일평균거래량 184,449주 

60일평균거래대금 42.6십억원 

주가수익률(%) 1M 3M 6M 12M 

절대수익률 10.4 15.1 7.7 9.6 

상대수익률 11.8 16.1 13.8 3.4 

FY 2023 2024E 2025E 2026E 

매출액(십억원) 59,254  57,526  60,944  63,607  

영업이익(십억원) 2,295  2,792  3,168  3,471  

순이익(십억원) 3,423  3,654  3,821  4,258  

EPS(원) 36,340  39,171  41,089  45,788  

BPS(원) 433,855  472,225  507,897  547,780  

PER(배) 6.5  6.2  6.0  5.3  

PBR(배) 0.5  0.5  0.5  0.4  

ROE(%) 8.7  8.6  8.4  8.7  

배당수익률(%) 3.0  2.9  4.1  4.5  

EV/EBITDA(배) 4.7  4.7  3.8  3.3  

주: K-IFRS 연결 요약 재무제표 

[투자포인트] 

■ 과거 대비 수익성은 안정화되었음. 물론 24년 3분기의 호실적은 일회적 요인의 영향이 컸으며, 이를 제외하면 

모듈 및 핵심부품 부문은 여전히 적자. 그러나 Non-Captive향 수주는 2022년 $26.5억 → 2023년 $92.1억 

→2024년 $93.3억(예상). 수주 후 2~3년 뒤 매출로 연결되는 사이클 감안했을 때 구조적인 수익 개선은 

2026년부터 본격화될 수 있음. 내년까지는 비용 정산과 수익성 개선 활동이 실적의 하방을 다질 것으로 예상 

■ 게다가 내년부터는 AMPC 보조금 수취가 가능. AMPC 보조금은 세금 신고 기간에 공제되는 구조이기 때문에 

본격적으로 생산이 시작되는 2025년 물량에 대해서는 2026년 상반기에 공제. 그러나 내년 상반기 AMPC 

보조금을 기대하는 이유는 완성차와의 분담 구조, 회계 처리 방식이 확정되어 2026년의 기대감을 반영할 수 

있는 시기이기 때문. 대당 70kWh, 5만 대 기준으로 최대 $3.5억 공제가 가능 

■ 목표주가 310,000원, 투자의견 매수 유지. 11월 19일 예정된 CID까지는 주주환원에 대한 기대감이 

단기적으로 주가에 반영될 수 있음. 그러나 트럼프의 재집권으로 AMPC 보조금 축소 가능성이 동사에게는 

리스크. 또한 HMGMA에서 하이브리드 차량이 혼류 생산된다면 AMPC  보조금 규모가 더 축소될 뿐만 아니라, 

신공장의 고정비 부담이 높아질 우려가 있음 

AMPC 보조금을 기대해도 될까..? 
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[2025년 자동차/부품/타이어 전망] 고래 싸움에 새우 등 터진다 

현대모비스(012330) 

<표> 현대모비스의 실적 추이 및 전망 

자료: iM증권 리서치본부 

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

매출액 146,670  156,849  142,303  146,722  138,692  146,553  140,018  149,999  592,544  575,262  609,445  

모듈 및 핵심 부품 120,363  129,878  114,571  118,903  109,374  116,909  109,412  120,232  483,715  455,927  482,945  

모듈조립 61,833  64,852  59,722  63,870  60,735  66,193  62,790  67,330  250,277  257,048  263,211  

부품제조 25,261  27,590  27,613  30,498  29,879  33,467  30,835  34,867  110,962  129,048  136,500  

전동화 33,269  37,436  27,236  24,535  18,760  17,249  15,787  18,035  122,476  69,831  83,235  

A/S부품사업 26,307  26,971  27,732  27,819  29,318  29,644  30,606  29,766  108,829  119,334  126,500  

비중                       

모듈 및 핵심 부품 82.1  82.8  80.5  81.0  78.9  79.8  78.1  80.2  81.6  79.3  79.2  

모듈조립 42.2  41.3  42.0  43.5  43.8  45.2  44.8  44.9  42.2  44.7  43.2  

부품제조 17.2  17.6  19.4  20.8  21.5  22.8  22.0  23.2  18.7  22.4  22.4  

전동화 22.7  23.9  19.1  16.7  13.5  11.8  11.3  12.0  20.7  12.1  13.7  

A/S부품사업 17.9  17.2  19.5  19.0  21.1  20.2  21.9  19.8  18.4  20.7  20.8  

YoY 29.7 27.4 7.0 -2.1 -5.4 -6.6 -1.6 2.2 14.2 -2.9 5.9 

모듈 및 핵심 부품 34.4  31.6  8.1  -3.1  -9.1  -10.0  -4.5  1.1  16.0  -5.7  5.9  

모듈조립 24.0  18.7  3.3  -1.1  -1.8  2.1  5.1  5.4  10.3  2.7  2.4  

부품제조 21.1  19.7  18.8  16.5  18.3  21.3  11.7  14.3  18.9  16.3  5.8  

전동화 76.4  78.2  9.3  -23.3  -43.6  -53.9  -42.0  -26.5  26.6  -43.0  19.2  

A/S부품사업 11.8  10.6  2.7  2.3  11.4  9.9  10.4  7.0  6.6  9.7  6.0  

매출총이익 14,303  17,408  17,651  18,261  16,190  18,278  23,033  20,400  67,623  77,901  80,337  

YoY 15.0  25.5  11.9  2.6  13.2  5.0  30.5  11.7  12.9  15.2  3.1  

GPM 9.8  11.1  12.4  12.4  11.7  12.5  16.5  13.6  11.4  13.5  13.2  

영업이익 4,181  6,638  6,902  5,232  5,427  6,361  9,086  7,050  22,953  27,924  31,679  

YoY 8.1  64.6  19.8  -20.8  29.8  -4.2  31.6  34.7  13.3  21.7  13.4  

OPM 2.9  4.2  4.9  3.6  3.9  4.3  6.5  4.7  3.9  4.9  5.2  

세전이익 10,407  12,521  13,223  8,298  12,225  14,123  13,066  11,449  44,449  50,863  53,195  

지배주주순이익 8,414  9,280  9,938  6,486  8,611  9,962  9,197  8,208  34,117  35,979  38,213  

YoY 62.1  20.7  78.7  1.1  2.4  7.4  -7.5  26.6  37.3  5.5  6.2  

NPM 5.7  5.9  7.0  4.4  6.2  6.8  6.6  5.5  5.8  6.3  6.3  
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[2025년 자동차/부품/타이어 전망] 고래 싸움에 새우 등 터진다 

현대모비스(012330) 

<표> 현대모비스의 실적 추정치 변경 

자료: iM증권 리서치본부 

(원, 배, %)   비고 

(a) EPS 40,610  12개월 선행 

(b) Target Multiple 7.7  
글로벌 피어 평균 Fwd PER 기준 10% 할인 
적용 

- 적정주가 312,698  (a)*(b) 

목표주가 310,000    

현재주가 244,500  2024-11-08 종가 기준 

상승여력 26.8  

<그림> 현대모비스의 12M Fwd P/E 5.9x 

자료 : iM증권 리서치본부 

<표> 현대모비스 목표주가 310,000원 유지 

자료 : iM증권 리서치본부 

  신규 추정(a) 기존 추정(b) GAP(a/b-1) 

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

매출액 575,262  609,445  576,378  610,638  -0.2  -0.2  

영업이익 27,924  31,679  27,976  31,330  -0.2  1.1  

세전이익  50,863  53,195  50,918  52,849  -0.1  0.7  

지배주주순이익 35,979  38,213  36,018  37,964  -0.1  0.7  

영업이익률 4.9  5.2  4.9  5.1  0.0  0.1  

세전이익률 8.8  8.7  8.8  8.7  0.0  0.1  

지배주주순이익률 6.3  6.3  6.2  6.2  0.0  0.1  
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K-IFRS 연결 요약 재무제표 
재무상태표 (십억원) 2023 2024E 2025E 2026E   포괄손익계산서  (십억원,%) 2023 2024E 2025E 2026E 

유동자산 25,565  23,868  24,542  25,448    매출액 59,254  57,526  60,944  63,607  

  현금 및 현금성자산 5,079  3,049  2,854  2,980        증가율(%) 14.2  -2.9  5.9  4.4  

  단기금융자산 4,188  4,230  4,272  4,315    매출원가 52,492  49,736  52,911  55,005  

  매출채권 10,613  10,816  11,431  11,911    매출총이익 6,762  7,790  8,034  8,601  

  재고자산 5,512  5,594  5,798  6,051    판매비와관리비  4,467  4,998  4,866  5,130  

비유동자산 33,021  37,401  40,707  43,882      연구개발비 1,592  1,546  1,638  1,709  

  유형자산 10,481  12,739  13,919  14,963      기타영업수익 - - - - 

  무형자산 1,034  1,012  994  982      기타영업비용 - - - - 

자산총계 58,586  61,269  65,248  69,330    영업이익 2,295  2,792  3,168  3,471  

유동부채 12,053  11,647  12,318  12,712      증가율(%) 13.3  21.7  13.4  9.6  

  매입채무 6,504  6,315  6,690  6,982      영업이익률(%) 3.9  4.9  5.2  5.5  

  단기차입금 558  541  460  391      이자수익 382  300  294  301  

  유동성장기부채 1,107  1,346  1,603  1,655      이자비용 150  161  169  166  

비유동부채 5,878  5,676  5,658  5,627      지분법이익(손실) 1,845  1,656  1,656  1,656  

  사채 200  194  174  157      기타영업외손익 85  106  90  98  

  장기차입금 492  478  463  449    세전계속사업이익 4,445  5,086  5,320  5,928  

부채총계 17,931  17,323  17,976  18,339      법인세비용 1,022  1,424  1,489  1,660  

지배주주지분  40,634  43,917  47,234  50,943      세전계속이익률(%) 7.5  8.8  8.7  9.3  

  자본금 491  488  488  488    당기순이익 3,423  3,662  3,830  4,268  

  자본잉여금 1,363  1,363  1,363  1,363      순이익률(%) 5.8  6.4  6.3  6.7  

  이익잉여금 39,640  42,887  46,166  49,837    지배주주귀속 순이익 3,423  3,654  3,821  4,258  

  기타자본항목 -859  -821  -783  -745    기타포괄이익 38  38  38  38  

비지배주주지분 21  29  38  48    총포괄이익 3,462  3,700  3,868  4,306  

자본총계 40,655  43,946  47,272  50,991    지배주주귀속총포괄이익 - - - - 

  

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

영업활동 현금흐름 5,343  1,979  3,376  4,323    주당지표(원) 

  당기순이익 3,423  3,662  3,830  4,268    EPS 36,340  39,171  41,089  45,788  

  유형자산감가상각비 852  909  1,488  1,927    BPS 433,855  472,225  507,897  547,780  

  무형자산상각비 74  122  119  112    CFPS 46,172  50,223  58,364  67,713  

  지분법관련손실(이익) 1,845  1,656  1,656  1,656    DPS 9,050  9,050  12,050  13,050  

투자활동 현금흐름 -2,541  -4,131  -3,633  -3,935    Valuation(배) 

  유형자산의 처분(취득) -1,764  -3,167  -2,668  -2,970    PER 6.5  6.2  6.0  5.3  

  무형자산의 처분(취득) -111  -100  -100  -100    PBR 0.5  0.5  0.5  0.4  

  금융상품의 증감 -1,871  -488  -488  -488    PCR 5.1  4.9  4.2  3.6  

재무활동 현금흐름 -1,889  -356  -547  -738    EV/EBITDA 4.7  4.7  3.8  3.3  

  단기금융부채의증감 -1,249  222  176  -17    Key Financial Ratio(%) 

  장기금융부채의증감 177  -21  -34  -31    ROE 8.7  8.6  8.4  8.7  

  자본의증감 - -3  - -   EBITDA이익률 5.4  6.6  7.8  8.7  

  배당금지급 -367  -407  -542  -542    부채비율 44.1  39.4  38.0  36.0  

현금및현금성자산의증감 991  -2,031  -194  125    순부채비율 -17.0  -10.7  -9.4  -9.1  

  기초현금및현금성자산 4,088  5,079  3,049  2,854    매출채권회전율(x) 5.6  5.4  5.5  5.4  

  기말현금및현금성자산 5,079  3,049  2,854  2,980    재고자산회전율(x) 11.0  10.4  10.7  10.7  

자료 : 현대모비스, 하이투자증권 리서치본부 

[2025년 자동차/부품/타이어 전망] 고래 싸움에 새우 등 터진다 
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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(매 수): 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) 

  
[투자비율 등급 공시 2024-09-30 기준] 

매수 중립(보유) 매도  
92% 7.3% 0.7% 

현대모비스 투자의견 및 목표주가 변동추이 

일자 투자의견 목표주가 

괴리율     

평균주가대비 최고(최저)주가대비 

  

2022-11-11(담당자변경) Buy 290,000 -23.6% -14.3%   
2024-10-28 Buy 310,000   

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

[2025년 자동차/부품/타이어 전망] 고래 싸움에 새우 등 터진다 

150,000

194,400

238,800

283,200

327,600

372,000

22.11 23.04 23.09 24.02 24.07

주가(원) 목표주가(원)


