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Key Data  Consensus Data 

KOSPI 지수 (pt) 2,177.73   2018 2019 

52주 최고/최저(원) 66,200/29,550  매출액(십억원) 7,783.2 8,108.3 

시가총액(십억원) 1,127.2  영업이익(십억원) 22.5 127.1 

시가총액비중(%) 0.09  순이익(십억원) (17.4) 70.5 

발행주식수(천주) 27,195.1  EPS(원) (697) 2,606 

60읷 평균 거래량(천주) 148.6  BPS(원) 117,115 119,379 

60읷 평균 거래대금(십억원) 5.2     

18년 배당금(예상,원) 600  Stock Price 

18년 배당수익률(예상,%) 1.66  

 

외국읶지분율(%) 8.83  

주요주주 지분율(%)   

현대자동차 외 4 읶 40.75  

국민연금 12.59  

주가상승률 1M 6M 12M  

젃대 11.7 0.6 (37.4)  

상대 5.4 5.0 (26.3)  

 

Financial Data 

투자지표 단위 2016 2017 2018F 2019F 2020F 

매출액 십억원 7,589.4 7,487.4 7,880.0 8,213.7 8,497.7 

영업이익 십억원 262.7 16.7 5.0 133.5 176.9 

세젂이익 십억원 232.8 (97.1) (70.6) 54.6 100.4 

순이익 십억원 130.7 (63.0) (55.6) 41.5 76.3 

EPS 원 4,807 (2,317) (2,043) 1,527 2,806 

증감률 % (60.0) 적젂 적지 흑젂 83.8 

PER 배 15.19 N/A N/A 27.14 14.77 

PBR 배 0.59 0.54 0.31 0.35 0.34 

EV/EBITDA 배 5.09 9.47 7.43 5.55 5.09 

ROE % 4.07 (1.97) (1.79) 1.35 2.44 

BPS 원 123,986 119,628 116,999 117,941 120,161 

DPS 원 1,100 600 600 600 600 
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표 1. 현대위아 분기실적 (단위: 십억원, %) 

 1Q18 2Q18 3Q18 4Q18P 1Q19F 2Q19F 3Q19F 4Q19F 16 17 18P 19F 20F 

매출액 1,741  2,057  1,922  2,160  1,868  2,108  1,982  2,255  7,589  7,487  7,880  8,214  8,498  

YoY (7) 13  0  15  7  2  3  4  (4) (1) 5  4  3  

자동차부품 1,480  1,759  1,670  1,942  1,601  1,804  1,726  2,028  6,433  6,442  6,851  7,158  7,421  

기계 261  298  252  218  267  305  257  227  1,157  1,045  1,029  1,055  1,076  

영업이익 (30) 20  10  5  22  49  23  40  263  17  5  133  177  

YoY 적젂 (32) (36) (107) (172) 140  137  729  (48) (94) (70) 2,553  33  

자동차부품 (3) 46  27  50  33  58  32  47  258  68  120  170  202  

기계 (26) (26) (17) (45) (12) (9) (9) (7) 5  (52) (115) (37) (24) 

영업이익률 (%) (1.7) 1.0  0.5  0.2  1.2  2.3  1.2  1.8  3.5  0.2  0.1  1.6  2.1  

자동차부품 (0.2) 2.6  1.6  2.6  2.1  3.2  1.9  2.3  4.0  1.1  1.8  2.4  2.7  

기계 (10.1) (8.7) (6.8) (20.7) (4.4) (3.0) (3.6) (2.9) 0.4  (4.9) (11.2) (3.5) (2.2) 

세젂이익 (23) (5) (11) (31) 1  30  3  21  233  (97) (71) 55  100  

순이익 (17) (6) (8) (24) 0  23  2  16  131  (63) (56) 42  76  

지배주주순이익 (17) (6) (8) (24) 0  23  2  16  131  (63) (56) 42  76  
자료: 현대위아, 하나금융투자 
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 현대위아 4Q18 실적 발표 컨퍼런스콜 

 1. 실적 

 -손익계산서 

(연간) 

매출액은 국내/멕시코/중국 등 엔진사업 물량 증가 영향으로 증가. 차량부품이 글로벌 

엔진 사업 물량 효과로 점진적 회복을 하고 있으나 기계사업 부진이 지속되며 수익성 

부진. 세전이익과 당기순이익은 순금융비용과 지분법 손실 반영으로 적자 

 

(분기) 

차량부품이 엔진/모듈/등속/소재 등 물량 증가 효과로 수익성 개선. 기계는 범용기 시

장대응비용, 채권 및 재고충당금 증가 영향으로 사업적자를 기록. 세전이익과 당기순이

익은 지분법 손실 반영으로 적자를 기록 

 

-사업부문별 

차량부품은 국내/멕시코/중국 등 글로벌 엔진공장 가동률 상승 등에 따른 물량 및 Mix 

효과와 통상임금 충당금 반영 등의 기저효과로 개선. 기계부문은 가격 경쟁 심화 등으

로 범용기 시장대응비용이 여전히 부담으로 작용하고 있고, 기계사업 관련 채권 및 재

고충당금 증가, 기계사업 합리화 비용 증가로 영업적자가 지속 

 

-재무상태표 

효율적 재무관리 차원에서 현금유동성과 매출채권 간에 증감이 있었고, 멕시코 법인 재

고감소 등으로 재고가 감소. 부채는 전기말 대비 큰 변동 없음. 순차입금 증가는 매출

채권 비유동화에 따른 일시적인 현금감소가 주 원인. 자본은 당기순손실로 인한 이익잉

여금 감소로 감소 

 

- 현금흐름표 

영업활동 현금흐름은 당기순손실 기록과 매출채권 증가, 매입채무 감소 등의 영향으로 

감소. 투자활동으로는 시설 및 R&D투자 지출, 장단기 금융상품 증가. 재무활동으로는 

배당금 지급으로 유출이 있었음 

 

-영업외손익 

기타영업외손익은 환율변동에 따른 외화 관련 손익이 개선. 순금융비용은 금리상승에 

따른 이자비용 증가로 증가. 지분법손익은 산동법인 지분법 이익 감소 영향으로 감소 
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 2. Q&A 

 문) 2019년 전망 및 사업계획은? 

답) 2018년은 차량부품이 물량증가를 바탕으로 점진적으로 개선. 기계부문에서 사업합

리화 비용 등으로 연간 적자가 지속되며 수익성 둔화에 주 요인이 됨.  올해도 산업 업

황과 경영 환경의 불확실성이 많을 것으로 전망. 내실 강화와 사업부별 책임 계획 구축

으로 2019년을 현대위아의 근본적 체질 개선의 기회로 삼을 것.  

올해 중점 추진사항은 신규 매출 및 수익원 창출. 과거 현대/기아차에 의존하여 성장해

왔으나, 글로벌 거점을 기반으로 해외 OEM를 대상으로 엔진/구동기 등 주력 제품의 

수주를 확대해 고객 다변화를 추진하고 신규 사업을 적극적으로 전개해 판매 모멘텀을 

확보할 것.  

기계 전 부문과 차량부품의 모듈/주물/터보차저 등 저수익성 사업의 수익관리를 강화

할 것. 차량부품은 올해 한국/멕시코 등 글로벌 엔진 공장의 물량 증가를 바탕으로 수

익성을 확보하고 국내 저수익성 및 적자 사업을 축소해 제품 Mix를 개선하여 수익성 

개선을 추구. 기계사업에서는 조직/영업/R&D 등 전반적인 개선을 통해 턴어라운드 기

반 조성에 집중  

미래 시장 환경 변화에 대응하기 위해 신성장동력에 만전을 기할 것. 현대위아는 작년 

11월에 4대 사업으로 친환경 4륜구동 제품/열관리 제품/스마트팩토리/로봇 사업을 선

정. 중장기적 관점에서 신성장동력으로 적극 육성할 것 

 

문) 차량부품의 현황 및 전망? 

답) 현대위아는 대규모 투자를 통해 글로벌 엔진 공장의 생산능력을 200만대 수준까지 

확보. 작년부터 본격적으로 가동률을 높이며 실적 회복을 위한 동력을 축적. 국내에서

는 카파엔진이 5월에 10만대 증설이 완료되면서 현재 최대 생산능력 가동중. 카파 터

보 엔진 탑재 증가로 수요가 지속적으로 증가할 전망. 서산 디젤 공장은 18년 4월에 가

솔린 공유 개조 투자를 완료한 후 공장 가동이 안정화됨. 올해 디젤엔진의 수요는 감소

할 전망이나 가솔린 엔진은 수요가 큰 폭으로 확대될 것. 물량은 연간 20만대, 매출액 

5천억원 이상 기대. 멕시코 공장은 기아차 물량이 전년과 비슷한 수준이지만, 현대/기

아차 북미공장 노후 엔진 생산으로 전체 엔진 물량은 늘어날 것으로 전망. 등속조인트

도 GM/포드 등 글로벌 OEM 업체에 공급확대로 물량 증가 예상. 물량 효과를 바탕으

로 연간 흑자 달성이 기대되고 있음. 

중국사업의 경우에는 산동 누우 엔진은 중국 내수 물량의 탑재율 변화 등으로 수요가 

감소할 것으로 예상되고 있으나, 유럽 등 해외지역 공급을 지속적으로 확대하여 공장 

가동률을 높일 것. 중국 OEM 대상 엔진 공급 관련해서는 막바지 계약조건을 조율하고 

있어 조만간 가시적 성과를 기대. 올해 추가 수주도 가능할 것으로 보고 있음 

현대위아는 올해 4륜구동 부변속기 생산능력을 15만대 증설하여 SUV 라인업 확대와 

고급차종 수요 증가에 적극 대응. 터보차저는 독자 개발 기종 공급을 확대해 올해 50만

대 물량을 공급하고 핵심 부품 국산화 등 원가 경쟁력 강화로 수익성을 제고. 차량부품 

전 부문에 거쳐 수익성 제고 위주의 경영을 할 것. 특히 모듈부문에서 불필요한 저수익 

및 적자사업을 과감히 조정해 수익성을 높일 것 
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문) 기계 부문의 2019년 수주 계획 및 운영 전략? 

답) 2018년 사업합리화 비용, 경쟁심화에 따른 시장대응비용 증가로 악화. 2019년 공

작기계 시장은 일부 신흥시장 수요 증가에도 불구하고 국내/중국 등 주요 시장 정체로 

저성장 기조가 지속될 전망. 기계 사업 전부문의 체질 개선으로 올해 BEP 달성과 신규 

수주 1조원 달성 목표. 

범용기 부문에서 현장 연계성 강화 등 업무효율성 제고를 위해 의왕 연구소와 관련 부

문을 창원 공장으로 근무지 통합을 진행. 조직 개편을 통해 사업부별 책임 경영을 강화

하고 시장 변화에 신속히 대응하고 원가 경쟁력 강화에 집중. 영업 측면에서는 경쟁력 

있는 모델에 자원을 집중하고 인센티브의 효율적 집중을 통해 수익성 개선과 영업망 

강화. FA부문은 그룹사의 주요투자가 마무리되어 성장이 정체되고 있음. 원가 및 상품 

경쟁력이 확보된 FA설비를 중국/동남아/인도 등 신흥시장에 수주활동을 하고 있음. 특

히 중국시장은 FA 전문딜러망을 운영하여 수주를 확대할 것. 스마트팩토리/로봇 사업 

등 신기술 투자도 늘릴 것. 어려운 상황이 지속되지만, 기계 부문이 올해 반드시 의미 

있는 개선이 보일 수 있도록 노력할 것 

 

문) 중장기 로드맵 설명? 

답) 현대위아는 11월 비전을 발표. 친환경 4륜구동 제품과 열관리 시스템 등 친환경 부

품과 스마트 팩토리, 로봇 공급 업체로 도약한다는 목표를 제시. 2030년까지 매출 16

조원 달성 목표.  

신규사업 중에서 현재 가장 높은 기술력을 확보한 부문은 친환경 전동화 4륜 구동 사

업. 현대위아는 그룹 내 4륜구동 부품 전담회사로 친환경차에 적용되는 모터 기반의 전

동식 4륜구동 시스템의 선행기술을 보유하고 있음. 향후 완성차 친환경차 차종 출시 일

정에 맞춰 공급을 계획하고 있음.  

친환경차량의 열관리시스템에도 투자. 특히 핵심요소인 열관리 부품의 모듈화와 주행

거리 증대를 위한 통합제어기술 확보에 집중. 2022년 이후 부품을 생산하고 2024년부

터 통합 열관리 모듈 사업으로 확장할 계획.  

기계부문에서는 스마트팩토리를 상용화하고 글로벌 시장에 진출 계획. 창원/서산 공장

에 스마트팩토리 대표 공장을 구축. 사물인터넷을 이용해 설비를 모니터링하고 빅데이

터를 기반으로 자율지능형 스마트팩토리 구현을 목표.  

로봇 부문에서는 공작기계 기반 산업용 로봇 기술을 바탕으로 협동로봇, 물류로봇 등 

타 로봇시장에 진출 예정. 그룹 생산 기술 센터와 협업해 2020년부터 협동 로봇을 사

업화하고 2025년 이후 의미있는 매출 달성 목표. 
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추정 재무제표 
 

손익계산서 (단위: 십억원)  대차대조표 (단위: 십억원) 

 2016 2017 2018F 2019F 2020F   2016 2017 2018F 2019F 2020F 

매출액 7,589.4 7,487.4 7,880.0 8,213.7 8,497.7  유동자산 3,743.3 3,859.4 3,612.0 3,526.1 3,479.6 

   매출원가 7,012.7 7,193.3 7,578.0 7,772.4 8,003.6     금융자산 1,490.7 1,508.1 1,176.6 988.4 855.0 

매출총이익 576.7 294.1 302.0 441.3 494.1       현금성자산 799.3 931.3 569.6 355.7 200.4 

  판관비 314.0 277.3 297.0 307.9 317.1     매출채권 등 1,443.0 1,396.1 1,494.0 1,557.2 1,611.1 

영업이익 262.7 16.7 5.0 133.5 176.9     재고자산 771.6 890.9 874.9 911.9 943.4 

   금융손익 (34.4) (41.9) (46.7) (48.4) (47.8)     기타유동자산 38.0 64.3 66.5 68.6 70.1 

   종속/관계기업손익 14.8 (5.2) (17.0) 5.0 11.8  비유동자산 3,278.7 3,334.3 3,501.9 3,652.8 3,788.9 

   기타영업외손익 (10.4) (66.7) (12.0) (35.4) (40.6)     투자자산 442.4 419.5 441.5 460.2 476.1 

세젂이익 232.8 (97.1) (70.6) 54.6 100.4       금융자산 71.0 74.1 77.9 81.2 84.1 

   법읶세 102.0 (34.1) (15.1) 13.1 24.1     유형자산 2,548.3 2,600.3 2,745.2 2,876.9 2,996.6 

계속사업이익 130.7 (63.0) (55.6) 41.5 76.3     무형자산 245.7 243.7 244.4 245.0 245.4 

중단사업이익 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0     기타비유동자산 42.3 70.8 70.8 70.7 70.8 

당기순이익 130.7 (63.0) (55.6) 41.5 76.3  자산총계 7,022.1 7,193.7 7,113.8 7,178.9 7,268.5 

 비지배주주지분 

순이익 
0.0 0.0 0.0 0.0 0.0  

유동부채 
1,698.9 1,727.9 1,742.3 1,804.8 1,857.5 

지배주주순이익 130.7 (63.0) (55.6) 41.5 76.3     금융부채 155.4 197.8 137.6 132.3 127.3 

지배주주지분포괄이익 124.6 (89.3) (55.6) 41.5 76.3     매입채무 등 1,465.8 1,460.5 1,539.8 1,605.1 1,660.5 

NOPAT 147.6 10.9 4.0 101.4 134.5     기타유동부채 77.7 69.6 64.9 67.4 69.7 

EBITDA 482.6 265.3 264.5 406.2 461.7  비유동부채 2,064.6 2,325.7 2,303.0 2,279.8 2,256.4 

성장성(%)          금융부채 1,806.7 2,055.2 2,018.5 1,983.3 1,949.6 

매출액증가율 (3.7) (1.3) 5.2 4.2 3.5     기타비유동부채 257.9 270.5 284.5 296.5 306.8 

NOPAT증가율 (60.0) (92.6) (63.3) 2,435.0 32.6  부채총계 3,763.5 4,053.6 4,045.2 4,084.7 4,113.9 

EBITDA증가율 (29.4) (45.0) (0.3) 53.6 13.7    지배주주지분 3,258.6 3,140.1 3,068.6 3,094.2 3,154.6 

영업이익증가율 (47.6) (93.6) (70.1) 2,570.0 32.5       자본금 136.0 136.0 136.0 136.0 136.0 

(지배주주)순익증가율 (60.0) 적젂 적지 흑젂 83.9       자본잉여금 500.5 500.5 500.5 500.5 500.5 

EPS증가율 (60.0) 적젂 적지 흑젂 83.8       자본조정 (113.2) (113.2) (113.2) (113.2) (113.2) 

수익성(%)            기타포괄이익누계액 45.7 10.1 10.1 10.1 10.1 

매출총이익률 7.6 3.9 3.8 5.4 5.8       이익잉여금 2,689.5 2,606.7 2,535.2 2,560.8 2,621.1 

EBITDA이익률 6.4 3.5 3.4 4.9 5.4    비지배주주지분 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 

영업이익률 3.5 0.2 0.1 1.6 2.1  자본총계 3,258.6 3,140.1 3,068.6 3,094.2 3,154.6 

계속사업이익률 1.7 (0.8) (0.7) 0.5 0.9  순금융부채 471.3 744.9 979.4 1,127.1 1,221.9 

투자지표   현금흐름표 (단위: 십억원) 

 2016 2017 2018F 2019F 2020F   2016 2017 2018F 2019F 2020F 

주당지표(원)       영업활동 현금흐름 354.6 72.7 241.7 317.3 365.3 

EPS 4,807 (2,317) (2,043) 1,527 2,806     당기순이익 130.7 (63.0) (55.6) 41.5 76.3 

BPS 123,986 119,628 116,999 117,941 120,161     조정 168.2 275.2 292.7 298.2 308.0 

CFPS 18,544 10,587 9,532 14,379 16,451        감가상각비 219.8 248.5 259.4 272.7 284.8 

EBITDAPS 17,745 9,754 9,725 14,936 16,978        외환거래손익 (6.5) 31.7 13.7 27.9 35.1 

SPS 279,074 275,322 289,758 302,031 312,470        지분법손익 (14.8) 1.9 17.0 (5.0) (11.8) 

DPS 1,100 600 600 600 600        기타 (30.3) (6.9) 2.6 2.6 (0.1) 

주가지표(배)          영업활동자산부채변동 55.7 (139.5) 4.6 (22.4) (19.0) 

PER 15.2 N/A N/A 27.1 14.8  투자활동 현금흐름 (470.0) (234.4) (487.9) (472.3) (466.0) 

PBR 0.6 0.5 0.3 0.4 0.3     투자자산감소(증가) 20.6 28.1 (39.0) (13.7) (4.1) 

PCFR 3.9 6.1 3.8 2.9 2.5     유형자산감소(증가) (394.0) (307.5) (350.0) (350.0) (350.0) 

EV/EBITDA 5.1 9.5 7.4 5.5 5.1     기타 (96.6) 45.0 (98.9) (108.6) (111.9) 

PSR 0.3 0.2 0.1 0.1 0.1  재무활동 현금흐름 331.4 311.2 (112.9) (56.4) (54.7) 

재무비율(%)          금융부채증가(감소) 383.9 291.0 (97.0) (40.5) (38.7) 

ROE 4.1 (2.0) (1.8) 1.3 2.4     자본증가(감소) (3.6) 0.0 0.0 0.0 0.0 

ROA 1.9 (0.9) (0.8) 0.6 1.1     기타재무활동 (19.7) 49.4 (0.0) 0.0 (0.1) 

ROIC 4.2 0.3 0.1 2.6 3.3     배당지급 (29.2) (29.2) (15.9) (15.9) (15.9) 

부채비율 115.5 129.1 131.8 132.0 130.4  현금의 증감 214.7 132.1 (361.7) (213.9) (155.3) 

순부채비율 14.5 23.7 31.9 36.4 38.7  Unlevered CFO 504.3 287.9 259.2 391.0 447.4 

이자보상배율(배) 5.8 0.3 0.1 2.5 3.3  Free Cash Flow (83.7) (235.4) (108.3) (32.7) 15.3 

자료: 하나금융투자    
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투자의견 변동 내역 및 목표주가 괴리율 

 
 

현대위아   

 

 

날짜 투자의견 목표주가 
괴리율 

평균 최고/최저 

18.10.29 BUY 47,000   

18.7.12 BUY 60,000 -29.60% -20.67% 

18.4.27 BUY 65,000 -26.31% -15.23% 

18.1.26 BUY 72,000 -22.46% -13.47% 

17.4.27 BUY 79,000 -14.94% -2.53% 

17.3.29 BUY 81,000 -20.72% -15.56% 

17.1.30 BUY 86,000 -22.89% -13.49% 

17.1.6 BUY 110,000 -31.95% -27.36% 

     

     

     

     

     

     

 
투자등급 관련사항 및 투자의견 비율공시 

 
 

 투자의견의 유효기갂은 추천읷 이후 12개월을 기준으로 적용  

 기업의 분류 

BUY(매수)_목표주가가 현주가 대비 15% 이상 상승 여력 
Neutral(중립)_목표주가가 현주가 대비 -15%~15% 등락 
Reduce(매도)_목표주가가 현주가 대비 -15% 이상 하락 가능 

 산업의 분류 

Overweight(비중확대)_업종지수가 현재지수 대비 15% 이상 상승 여력 
Neutral(중립)_업종지수가 현재지수 대비 -15%~15% 등락 
Underweight(비중축소)_업종지수가 현재지수 대비 -15% 이상 하락 가능 

투자등급 BUY(매수) Neutral(중립) Reduce(매도) 합계 

금융투자상품의 비율 94.4% 4.7% 0.9% 100.0% 

* 기준읷: 2019년 1월 26읷 
 

 
Compliance Notice 

 
 

 본 자료를 작성한 애널리스트(송선재/구성중)는 자료의 작성과 관련하여 외부의 압력이나 부당한 갂섭을 받지 않았으며, 본읶의 의견을 정확하게 반영하여 싞의성실 하게 작성하였습니다 

 본 자료는 기관투자가 등 제 3자에게 사젂 제공한 사실이 없습니다 

 당사는 2019년 01월 28읷 현재 해당회사의 지분을 1%이상 보유 하고 있지 않습니다 

 본 자료를 작성한 애널리스트(송선재/구성중)는 2019년 01월 28읷 현재 해당 회사의 유가증권을 보유하고 있지 않습니다 

본 조사자료는 고객의 투자에 정보를 제공할 목적으로 작성되었으며, 어떠한 경우에도 무단 복제 및 배포 될 수 없습니다. 또한 본 자료에 수록된 내용은 당사가 싞뢰할 만한 자료 및 정보로 얻어진 
것이나, 그 정확성이나 완젂성을 보장할 수 없으므로 투자자 자싞의 판단과 책임하에 최종결정을 하시기 바랍니다. 따라서 어떠한 경우에도 본 자료는 고객의 주식투자의 결과에 대한 법적 책임소재
의 증빙자료로 사용될 수 없습니다. 
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