
 

 

 

스몰캡 

 

 투자의견 Not Rated (I)   

 목표주가 -  

 현재주가 (6/17) 14,550원   

 상승여력 -  

 

시가총액 2,395억원 

총발행주식수 25,957,601주 

60일 평균 거래대금 17억원 

60일 평균 거래량 134,235주 

52주 고 14,950원 

52주 저 7,770원 

외인지분율 2.90% 

주요주주 
HDC 외 1 인  

57.84% 

 
 

주가수익률(%) 1개월 3개월 12개월 

절대 17.3  44.8  76.4  

상대 -  - - 

절대(달러환산) 19.2  46.5  91.6  

 

HDC그룹 SI 업체로 건설업 위주의 매출 구성 

HDC아이콘트롤스는 1999년 설립(현대정보기술의 IBS 사업부 양수), 2015년 KOSPI시장에 

상장한 HDC그룹의 IT솔루션 전문기업. 동사의 주요 제품은 홈 오토메이션 및 네트워크 시스

템, 지능형빌딩시스템(IBS), 지능형교통시스템(ITS), 터널관리시스템(TTMS), 철도자동화 시스

템(E&M), 항만운영정보시스템(TOS) 등. 

HDC아이콘트롤스의 부문별 매출비중(21.1Q 기준)은, 1) 스마트홈(홈네트워크) 46.2%, 2) 스

마트빌딩(IBS) 21.1%, 3) M&E(세대환기, 소방시스템) 27.3%, 4) SOC(ITS, 철도 등) 5.4%. 

 

안정적 실적과 HDC랩스 구조 완성의 성장모멘텀 

HDC아이콘트롤스는 안정적 실적을 기반으로, M&A(현금성자산 약 2,000억원) 등 다양한 성

장모멘텀을 강화할 전망. 향후 비즈니스 구조 변화와 이익체력이 레벨업 되는 과정을 겪을 것

으로 전망. 

동사는 본업에서 안정적인 실적 성장을 이어갈 전망. 캡티브향(약 70% 수준) 매출을 기반으

로 유지보수 시장 확대, IT 기반 인프라/공간/에너지관리 시장 활성화 등의 기회 요인 보유. 

한편 동사는 6/4 비상장 계열사인 HDC아이서비스와의 합병을 결의. HDC아이서비스는 부동

산 종합관리, 자산관리, 인테리어, 조경사업을 하고 있으며 300곳 이상의 사업자를 관리. 동

사는 양사의 합병(사명 HDC랩스)을 통해 AIoT 기술 역량과 부동산 운영관리 노하우 기반의 

시너지를 추진할 전망. 

 

주가 매력도 확대 시점, 합병 감안하면 저평가 더욱 부각될 듯 

HDC아이콘트롤스의 2021년 예상 매출액 및 영업이익(합병미반영)은 각각 2,715억원(YoY 

+4.3%)과 163억원(YoY +18.3%)으로 전망. 동사는 합병을 통해 2021년 매출액 약 4,000

억원, 영업이익 약 120억원의 외형 확대 요인을 가질 것으로 전망. 현주가는 PER 13.4배

(2021년 예상 수익 기준) 수준으로 저평가 영역에 있다는 판단. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

HDC아이콘트롤스 (039570) 

주변 환경, 자체 모멘텀이 딱 부각되는 시점  

Forecasts and valuations (K-IFRS 연결)                                              (억원, 원, %, 배) 

결산 (월) 2017A 2018A 2019A 2020A 2021F 

매출액 2,640  2,720  2,524  2,604  2,715  

영업이익 148  147  130  153  163  

지배순이익 238  242  -59  157  179  

영업이익률 5.6  5.4  5.1  5.9  6.0  

EPS 1,443  1,473  -358  952  1,085  

PER 10.1  9.9  -30.4  15.3  13.4  

PBR 1.2  0.8 1.1 1.1 1.4 

ROE 12.8  12.0 3.1 9.4 10.5 

자료: 유안타증권 
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HDC아이콘트롤스 분기별 실적 요약 (단위: 억원, %, %p) 

 19.1Q 19.2Q 19.3Q 19.4Q 2019 20.1Q 20.2Q 20.3Q 20.4Q 2020 21.1Q YoY QoQ 

매출액 490  554  645  834  2,524  721  825  527  530  2,604  528  -26.8  -0.5  

영업이익 22  24  35  49  130  40  47  21  45  153  43  7.4  -5.3  

지배주주순이익 42  33  47  -181  -59  51  55  23  28  157  40  -22.0  42.3  

영업이익률 4.5  4.3  5.4  5.9  5.1  5.5  5.7  3.9  8.5  5.9  8.1  2.6  -0.4  

자료: 유안타증권 리서치센터 

 

 

HDC아이콘트롤스 매출액 추이  HDC아이콘트롤스 영업이익 및 영업이익률 추이 

 

 

 
자료: 유안타증권 리서치센터  자료: 유안타증권 리서치센터 

 

 

HDC 아이콘트롤스 부문별 매출액 추이 (단위: 억원) 

 2018 2019 2020 21.1Q 

스마트홈 679  808  1,161  244  

스마트빌딩(IBS) 822  752  549  112  

SOC 214  190  211  28  

M&E 1,005  775  683  144  

합계 2,720  2,524  2,604  528  

자료: HDC 아이콘트롤스 
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HDC아이콘트롤스와 HDC아이서비스의 합병비율 및 양사 현황 (단위: 억원) 

구분 HDC 아이콘트롤스 HDC 아이서비스 

합병가액 12,957원 8,703원 

합병비율 1 0.671 

평가액 2,133억원 1,231억원 

사업분야 홈 IoT, 스마트빌딩, 스마트인프라 리얼티(FM, PM), 조경, 인테리어 

인력현황 총 221명(연구직 37명) 총 227명(계약직 포함 5,328명) 

자료: HDC 아이콘트롤스 

 

 

HDC아이콘트롤스와 HDC아이서비스의 실적추정(HDC아이콘트롤스 추정치 기준) (단위: 억원) 

 HDC 아이콘트롤스 HDC 아이서비스 

 2021F 2022F 2021F 2022F 

매출액 2,519  2,662  4,101  4,765  

매출총이익 280  304  263  317  

영업이익 131  146  120  166  

자료: HDC 아이콘트롤스 

 

 

HDC아이콘트롤스와 HDC아이서비스 합병 이후 지분율 추정치 (단위: %) 

주주명 합병 후 HDC 랩스 지분율 

HDC㈜ 39.1  

정몽규 18.3  

자기주식 5.3  

국민연금 4.1  

기타 37.2  

합계 100.0  

자료: HDC 아이콘트롤스 
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HDC랩스의 성장 방형성 

 

자료: HDC 아이콘트롤스 

 

HDC랩스의 시너지 추진도 

 

자료: HDC 아이콘트롤스 
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HDC아이콘트롤스의 스마트빌당 주요 프로젝트 

 

자료: HDC 아이콘트롤스 

 

HDC아이콘트롤스의 스마트홈 주요 프로젝트 

 

자료: HDC 아이콘트롤스 
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Key Chart 

 
HDC랩스의 성장 방형성 

 

자료: HDC 아이콘트롤스 

 
HDC랩스의 시너지 추진도 

 
자료: HDC 아이콘트롤스 

 
HDC아이콘트롤스와 HDC아이서비스의 실적추정(HDC아이콘트롤스 추정치 기준)    (단위: 억원) 

 

자료: HDC 아이콘트롤스 

 

2021F 2022F 2021F 2022F

매출액 2,519 2,662 4,101 4,765

매출총이익 280 304 263 317

영업이익 131 146 120 166

HDC아이콘트롤스 HDC아이서비스
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HDC아이콘트롤스 (039570) 추정재무제표 (K-IFRS 연결) 

손익계산서 (단위: 억원) 

결산 (12월) 2016A 2017A 2018A 2019A 2020A 

매출액 1,889  2,640  2,720  2,524  2,604  

매출원가 1,639  2,372  2,437  2,268  2,309  

매출총이익 249  268  282  256  295  

판관비 118  120  136  127  142  

영업이익 132  148  147  130  153  

EBITDA  138  152  151  140  164  

영업외손익 94  143  177  -201  56  

외환관련손익 0  0  0  0  0  

이자손익 16  16  19  8  9  

관계기업관련손익 106  137  70  52  1  

기타 -28  -9  87  -261  45  

법인세비용차감전순손익 226  291  323  -71  209  

   법인세비용 37  54  81  -12  52  

계속사업순손익 189  238  242  -59  157  

중단사업순손익 0  0  0  0  0  

당기순이익 189  238  242  -59  157  

지배지분순이익 189  238  242  -59  157  

포괄순이익 184  234  234  -332  111  

지배지분포괄이익 184  234  234  -332  111  

주: 영업이익 산출 기준은 기존 k-GAAP과 동일. 즉, 매출액에서 매출원가와 판관비만 차감 

 

현금흐름표 (단위: 억원) 

결산 (12월) 2016A 2017A 2018A 2019A 2020A 

영업활동 현금흐름 72  62  371  -45  74  

당기순이익 189  238  242  -59  157  

감가상각비 4  3  4  9  9  

외환손익 0  0  0  0  0  

종속,관계기업관련손익 -106  -137  -70  -52  -1  

자산부채의 증감 -87  -93  190  -198  -102  

기타현금흐름 73  52  4  254  11  

투자활동 현금흐름 -13  57  -350  -3  112  

투자자산 0  -11  -123  0  257  

유형자산 증가 (CAPEX) -8  -7  -4  0  0  

유형자산 감소 0  0  0  0  0  

기타현금흐름 -6  75  -223  -3  -144  

재무활동 현금흐름 -51  -25  -34  -63  -164  

단기차입금 -30  0  -1  0  0  

사채 및 장기차입금 0  0  8  -1  -1  

자본 0  0  0  0  0  

현금배당 -21  -25  -41  -58  -58  

기타현금흐름 0  0  0  -4  -105  

연결범위변동 등 기타 0  -1  0  0  0  

현금의 증감 8  94  -14  -111  23  

기초 현금 106  114  208  195  84  

기말 현금 114  208  195  84  106  

NOPLAT 110  121  110  107  115  

FCF 331  -224  55  0  0  

자료: 유안타증권 

주: 1. EPS, BPS 및 PER, PBR은 지배주주 기준임 

 2. PER등 valuation 지표의 경우, 확정치는 연평균 주가 기준, 전망치는 현재주가 기준임 

 3. ROE,ROA의경우, 자본,자산 항목은 연초,연말 평균을 기준일로 함 

 

재무상태표 (단위: 억원) 

결산 (12월) 2016A 2017A 2018A 2019A 2020A 

유동자산 1,390  1,618  1,517  1,421  617  

현금및현금성자산 114  208  195  84  106  

매출채권 및 기타채권 641  836  425  365  443  

재고자산 0  0  0  99  69  

비유동자산 1,011  1,142  1,384  951  251  

유형자산 46  46  51  51  48  

관계기업등 지분관련자산 915  1,035  482  246  0  

기타투자자산 27  29  799  453  55  

자산총계 2,400  2,759  2,900  2,372  2,180  

유동부채 580  721  718  676  536  

매입채무 및 기타채무 519  594  590  516  310  

단기차입금 0  0  0  0  0  

유동성장기부채 0  0  1  1  2  

비유동부채 62  71  106  10  5  

장기차입금 0  0  6  5  3  

부채총계 642  792  824  686  541  

지배지분 1,758  1,968  2,076  1,686  1,639  

자본금 41  82  82  82  82  

자본잉여금 835  793  793  793  801  

이익잉여금 944  1,160  1,264  1,149  855  

비지배지분 0 0  0  0  0  

자본총계 1,758  1,968  2,076  1,686  1,639  

 

Valuation 지표 (단위: 원, 배, %) 

결산 (12월) 2016A 2017A 2018A 2019A 2020A 

EPS 1,146  1,443  1,473  -358  952  

BPS 21,364  11,953  12,614  10,245  10,866  

DPS 150  250  350  350  400  

PER 14.2  10.0  8.8  -28.3  9.3  

PBR 1.4  1.2  0.8  1.1  1.0  

EV/EBITDA 8.1  5.9  2.2  -15.5  2.1  

PSR 1.4  0.9  0.8  0.7  0.6  

 

재무비율 (단위: 배, %) 

결산 (12월) 2016A 2017A 2018A 2019A 2020A 

매출액 증가율 (%) 8.2  39.8  3.0  -7.2  3.2  

영업이익 증가율 (%) 8.0  12.3  -0.8  -11.8  18.3  

지배순이익 증가율 (%) 33.7  26.0  2.0  적전 흑전 

매출총이익률 (%) 13.2  10.2  10.4  10.2  11.3  

영업이익률 (%) 7.0  5.6  5.4  5.1  5.9  

지배순이익률 (%) 10.0  9.0  8.9  -2.3  6.0  

ROIC 70.1  62.1  0.0  -101.1  57.0  

ROA 7.9  8.6  8.4  -2.5  7.2  

ROE 11.3  12.8  12.0  -3.1  9.4  

부채비율 (%) 36.5  40.2  39.7  40.7  33.0  

영업이익/금융비용 (배) 487.8  - 1223.3  381.0  729.7  
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HDC아이콘트롤스 (039570) 투자등급 및 목표주가 추이   

 

 
일자 

투자 

의견 

목표가 

(원) 

목표가격 

대상시점 

괴리율 

평균주가 
대비 

최고(최저) 
주가 대비 

2021-06-18 Not Rated - 1년   

      

      

      

      

      

      

      

      

      
 

자료: 유안타증권 

주: 괴리율 = (실제주가
*
 - 목표주가) / 목표주가 X 100 

 * 1) 목표주가 제시 대상시점까지의 "평균주가" 

 2) 목표주가 제시 대상시점까지의 "최고(또는 최저) 주가" 

 

구분 투자의견 비율(%) 

Strong Buy(매수) 0.0 

Buy(매수) 93.7 

Hold(중립) 6.3 

Sell(비중축소) 0.0 

합계 100.0 

주: 기준일  2021-06-15                                                   ※해외 계열회사 등이 작성하거나 공표한 리포트는 투자등급 비율 산정시 제외 

 

 

 

 

 

 

 이 자료에 게재된 내용들은 본인의 의견을 정확하게 반영하고 있으며 타인의 부당한 압력이나 간섭 없이 작성되었음을 확인함. (작성자: 박진형) 

 당사는 자료공표일 현재 동 종목 발행주식을 1%이상 보유하고 있지 않습니다. 

 당사는 자료공표일 현재 해당 기업과 관련하여 특별한 이해관계가 없습니다. 

 당사는 동 자료를 전문투자자 및 제 3자에게 사전 제공한 사실이 없습니다. 

 동 자료의 금융투자분석사와 배우자는 자료공표일 현재 대상법인의 주식관련 금융투자상품 및 권리를 보유하고 있지 않습니다.  

 종목 투자등급 (Guide Line): 투자기간 12개월, 절대수익률 기준 투자등급 4단계(Strong Buy, Buy, Hold, Sell)로 구분한다 

 Strong Buy: 30%이상 Buy: 10%이상, Hold: -10~10%, Sell: -10%이하로 구분 

 업종 투자등급 Guide Line: 투자기간 12개월, 시가총액 대비 업종 비중 기준의 투자등급 3단계(Overweight, Neutral, Underweight)로 구분 

 2014년 2월21일부터 당사 투자등급이 기존 3단계 + 2단계에서 4단계로 변경 

본 자료는 투자자의 투자를 권유할 목적으로 작성된 것이 아니라, 투자자의 투자판단에 참고가 되는 정보제공을 목적으로 작성된 참고 자료입니다. 본 자료는 

금융투자분석사가 신뢰할만 하다고 판단되는 자료와 정보에 의거하여 만들어진 것이지만, 당사와 금융투자분석사가 그 정확성이나 완전성을 보장할 수는 없습

니다. 따라서, 본 자료를 참고한 투자자의 투자의사결정은 전적으로 투자자 자신의 판단과 책임하에 이루어져야 하며, 당사는 본 자료의 내용에 의거하여 행해

진 일체의 투자행위 결과에 대하여 어떠한 책임도 지지 않습니다. 또한, 본 자료는 당사 투자자에게만 제공되는 자료로 당사의 동의 없이 본 자료를 무단으로 

복제 전송 인용 배포하는 행위는 법으로 금지되어 있습니다.  
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