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Stock Data 

KOSPI (6/17)   2,090.73pt 

52주 주가동향  최고가 최저가 

최고/최저가 대비 8,000원 4,870원 

등락률 0.0% 64.3% 

수익률 절대 상대 

     1W 15.9% 14.0% 

1M 39.6% 38.3% 

1Y 12.0% 29.6% 

 

Company Data 

발행주식수  30,625천주 

일평균 거래량(3M)  104천주 

외국인 지분율  4.1% 

배당수익률(19E)  2.0% 

BPS(19E)  4,592원 

주요 주주 LS전선 외 59.9% 

   

 

투자지표 

(억원, IFRS) 2017 2018 2019E 2020E 

매출액 4,037 4,413 5,878 6,418 

영업이익 198 180 260 296 

EBITDA 247 232 366 379 

세전이익 186 140 234 267 

순이익 143 107 183 209 

지배주주지분순이익 128 99 173 198 

EPS(원) 419 323 566 647 

 증감률(%YoY -3.9 -22.8 75.2 14.2 

PER(배) 15.0 17.4 14.0 12.2 

PBR(배) 1.64 1.38 1.72 1.53 

EV/EBITDA(배 8.9 9.3 7.8 7.6 

영업이익률(%) 4.9 4.1 4.4 4.6 

ROE(%) 10.7 8.2 13.1 13.2 

순부채비율(%) 8.9 17.3 15.3 13.0 
 

 

Price Trend 
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LS전선아시아 (229640) 
베트남을 사자 
 

베트남이 미중 무역 분쟁의 수혜 국가인 것은 명확하다. 동사는 베트남 전력선 1위 

업체로서 베트남 인프라 투자 확대가 우호적이고, 때마침 지난 2년간 주력 제품의 

생산능력을 늘린 효과가 실적 개선을 뒷받침하고 있다. 유럽 광케이블 수요가 호조

이고, 베트남에 진출한 한국 대기업의 부스닥트 수요가 본격적으로 발생하고 있다. 

소재 내재화 노력도 긍정적이다. 

 

 

 베트남 투자 수요 증가 수혜  

동사에 대한 투자 아이디어는 1) 미중 무역 분쟁의 수혜로서 베트남 설비 투

자 수요가 증가하고 있고, 2) 지난 2년간 집중해 온 주력 제품군의 증설 효과

가 본격적으로 나타나고 있다는 점이다. 3) 지난해 실적 부진의 주요인이었던 

현지 업체 주도의 중저압 케이블 가격 경쟁도 완화된 것으로 파악된다.  

올해 영업이익은 45% 증가한 260억원으로 예상된다. 1분기에 이어 2분기도 

호실적 기조를 이어갈 것이다. 

 

 주력 제품군 증설 효과 본격화  

동사는 지난 2년간 MV(Mid-Voltage) 전력선, 부스닥트(BUS DUCT), 광케이

블 2라인, 구리 Rod, 미얀마 생산 법인 등에 신규 또는 증설 투자를 단행했

다. 

광케이블은 올림픽이 예정된 프랑스 등 유럽의 4G 및 5G 투자 수요가 호조

를 이어가고 있다.   

고부가인 부스닥트는 배전 케이블 대용으로 쓰이는데, 베트남에 진출한 한국 

대기업 공장 수요가 본격적으로 발생하고 있다.  

저압 케이블과 가공선을 주력으로 하는 미얀마 법인은 내년에 조기 턴어라운

드를 시도할 것이다. 

소재인 구리 Rod의 생산능력이 연간 2.7만톤에서 10만톤으로 대폭 확대됨에 

따라 소재 내재화 측면에서 긍정적일 것이다.   

 

 신재생용 송배전망 수요 대응  

베트남은 급속한 산업화, 도시화 추세 속에서 여전히 송배전 전력망이 부족한 

상태이고, 최근 태양광, 풍력 등 신재생 발전이 증가하고 있다. 동사는 현지 

영업력을 강화해 신재생용 송배전망 수요에 대응하고 있다. 주력인 MV 전력

선은 증설 라인까지 조기 완전 가동 상태에 진입함에 따라 추가 증설 계획을 

검토하고 있다.  

하반기에 동 가격이 반등한다면 실적 개선폭이 확대될 것이다.  
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LS전선아시아 법인별 주요 생산 제품  

법인 생산 제품/용도 생산 Capa/연간 

LS-VINA  

(하이퐁) 

초고압 • 대도시 송전 지중 라인 40M$ 

저/중압 •건물/공장/발전소 도시 배전 라인 170M$ 

가공선 •가공 송전 라인 20M$ 

소재 •전선의 기초 소재 (동/알루미늄) Cu 10만톤, AL 1.8만톤 

LSCV      

(호치민) 

광케이블 •Outdoor 장거리 데이터 전송용 케이블 20M$ 

UTP  •Indoor 사무용빌딩/아파트 데이터 전송용 케이블 70M$ 

저/중압 •건물/공장 도시 배전 라인 80M$ 

부스닥트 •배전 케이블 대용 시스템 20M$ 

LSGM     

(미얀마) 

가공선 •가공 송전 라인 12M$ 

저압 •건물/공장 도시 배전 라인 12M$ 

 

부스닥트(BUS DUCT) 기본 구조 및 특성 

 

자료: LS전선아시아 

 

LS전선아시아 매출액 추이  LS전선아시아 순이익 추이 
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포괄손익계산서 
   

(단위: 억원)  재무상태표 
   

(단위: 억원) 

12월 결산, IFRS 연결 2017A 2018A 2019F 2020F 2021F  12월 결산, IFRS 연결 2017A 2018A 2019F 2020F 2021F 

매출액 4,037 4,413 5,878 6,418 6,900  유동자산 2,092 2,402 2,904 3,229 3,473 

   매출원가 3,659 4,056 5,382 5,870 6,311     현금 및 현금성자산 300 92 52 106 95 

매출총이익 378 357 496 548 589     단기금융자산 189 344 488 546 611 

   판관비 181 177 236 253 267     매출채권 및 기타채권 701 961 1,163 1,270 1,365 

영업이익 198 180 260 296 322     재고자산 755 939 1,134 1,238 1,331 

EBITDA 247 232 366 379 388     기타유동자산 336 410 555 615 682 

영업외손익 -11 -40 -26 -28 -27  비유동자산 760 1,094 1,207 1,320 1,431 

   이자수익 14 17 21 26 28     투자자산  5 25 25 25 25 

   이자비용 26 44 50 56 57     유형자산 254 561 677 794 908 

   외환관련이익 16 32 7 7 7     무형자산 306 313 310 307 304 

   외환관련손실 15 47 7 7 7     기타비유동자산 195 195 195 194 194 

   종속 및 관계기업손익 0 0 0 0 0  자산총계 2,851 3,496 4,111 4,549 4,905 

   기타 0 2 3 2 2  유동부채 1,366 1,895 2,293 2,489 2,630 

법인세차감전이익 186 140 234 267 296     매입채무 및 기타채무 819 1,293 1,641 1,787 1,918 

   법인세비용 43 33 52 59 65     단기금융부채 500 563 613 663 673 

계속사업순손익 143 107 183 209 231     기타유동부채 47 39 39 39 39 

당기순이익 143 107 183 209 231  비유동부채 151 165 215 265 265 

지배주주순이익 128 99 173 198 219     장기금융부채 109 122 172 222 222 

증감율 및 수익성 (%) 
     

    기타비유동부채 42 43 43 43 43 

   매출액 증감율 17.0  9.3  33.2  9.2  7.5   부채총계 1,516 2,060 2,508 2,754 2,894 

   영업이익 증감율 1.5  -9.1  44.4  13.8  8.8   지배지분 1,171 1,249 1,406 1,588 1,792 

   EBITDA 증감율 0.3  -6.1  57.8  3.6  2.4      자본금 153 153 153 153 153 

   지배주주순이익 증감율 -3.0  -22.7  74.7  14.5  10.6      자본잉여금 893 893 893 893 893 

   EPS 증감율 -3.9  -22.8  75.2  14.2  10.6      기타자본 0 0 0 0 0 

   매출총이익율(%) 9.4  8.1  8.4  8.5  8.5      기타포괄손익누계액 -106 -78 -45 -12 21 

   영업이익률(%) 4.9  4.1  4.4  4.6  4.7      이익잉여금 231 281 405 554 725 

   EBITDA Margin(%) 6.1  5.3  6.2  5.9  5.6   비지배지분 163 187 197 207 219 

   지배주주순이익률(%) 3.2  2.2  2.9  3.1  3.2   자본총계 1,335 1,436 1,603 1,795 2,010 

      
 
      

현금흐름표 
   

(단위: 억원)  투자지표 
   

(단위: 원, 배, %) 

12월 결산, IFRS 연결 2017A 2018A 2019F 2020F 2021F  12월 결산, IFRS 연결 2017A 2018A 2019F 2020F 2021F 

영업활동 현금흐름 -74 206 195 181 193  주당지표(원) 
     

  당기순이익 143 107 183 209 231     EPS 419 323 566 647 716 

  비현금항목의 가감 129 98 142 129 116     BPS 3,825 4,078 4,592 5,187 5,850 

     유형자산감가상각비 46 49 103 80 63     CFPS 891  669  1,061  1,103  1,133  

     무형자산감가상각비 3 3 3 3 3     DPS 160  160  160  160  160  

     지분법평가손익 0 0 0 0 0  주가배수(배) 
     

     기타 80 46 36 46 50     PER 15.0  17.4  14.0  12.2  11.1  

  영업활동자산부채증감 -287 64 -50 -67 -60        PER(최고) 17.4  26.6  14.0    

    매출채권및기타채권의감소 9 -247 -202 -107 -95        PER(최저) 12.9  15.0  9.6    

    재고자산의감소 -256 -150 -194 -104 -93     PBR 1.64  1.38  1.72  1.53  1.35  

    매입채무및기타채무의증가 20 455 348 146 130        PBR(최고) 1.91  2.11  1.72    

     기타 -60 6 -2 -2 -2        PBR(최저) 1.42  1.19  1.19  
  

  기타현금흐름 -59 -63 -80 -90 -94     PSR 0.48  0.39  0.41  0.38  0.35  

투자활동 현금흐름 9 -443 -353 -245 -233     PCFR 7.1  8.4  7.5  7.2  7.0  

    유형자산의 취득 -164 -273 -219 -197 -177     EV/EBITDA 8.9  9.3  7.8  7.6  7.3  

    유형자산의 처분 0 0 0 0 0  주요비율(%)      

    무형자산의 순취득 -2 -4 0 0 0    배당성향(%,보통주,현금) 34.2  45.7  26.8  23.5  21.2  

    투자자산의감소(증가) 25 -20 0 0 0    배당수익률(%,보통주,현금) 2.5  2.8  2.0  2.0  2.0  

    단기금융자산의감소(증가) 59 -155 -144 -58 -65     ROA 5.1  3.4  4.8  4.8  4.9  

    기타 91 9 10 10 9     ROE 10.7  8.2  13.1  13.2  13.0  

재무활동 현금흐름 78 21 73 73 -17     ROIC 10.4  8.7  11.4  11.8  11.8  

   차입금의 증가(감소) 148 60 100 100 10  매출채권회전율 5.4  5.3  5.5  5.3  5.2  

   자본금, 자본잉여금의 증감 0 0 0 0 0  재고자산회전율 6.0  5.2  5.7  5.4  5.4  

   자기주식처분(취득) 0 0 0 0 0  부채비율 113.6  143.4  156.5  153.4  144.0  

   배당금지급 -69 -61 -49 -49 -49  순차입금비율 8.9  17.3  15.3  13.0  9.4  

   기타 -1 22 22 22 22  이자보상배율 7.6  4.1  5.2  5.3  5.7  

기타현금흐름 1 7 45 45 44.83  총차입금 608 684 784 884 894 

현금 및 현금성자산의 순증가 15 -208 -40 54 -11  순차입금 119 249 245 233 189 

  기초현금 및 현금성자산 285 300 92 52 106  NOPLAT 247 232 366 379 388 

  기말현금 및 현금성자산 300 92 52 106 95  FCF -259 -23 40 50 80 
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Compliance Notice  

 당사는 6월 17일 현재 ‘LS전선아시아 (229640)’ 발행주식을 1% 이상 보유하고 있지 않습니다. 

 당사는 동 자료를 기관투자가 또는 제3자에게 사전 제공한 사실이 없습니다. 

 동 자료의 금융투자분석사는 자료 작성일 현재 동 자료상에 언급된 기업들의 금융투자상품 및 권리를 보유하고 있지 않습니다. 

 동 자료에 게시된 내용들은 본인의 의견을 정확하게 반영하고 있으며, 외부의 부당한 압력이나 간섭없이 작성되었음을 확인합니다. 

 

투자의견 및 적용기준 

기업 적용기준(6개월)  업종 적용기준(6개월) 

Buy(매수) 

Outperform(시장수익률 상회) 

Marketperform(시장수익률) 

Underperform(시장수익률 하회) 

Sell(매도) 

시장대비 +20% 이상 주가 상승 예상 

시장대비 +10∼+20% 주가 상승 예상 

시장대비 +10∼-10% 주가 변동 예상 

시장대비 -10∼-20% 주가 하락 예상 

시장대비 -20% 이하 주가 하락 예상 

 Overweight (비중확대) 

Neutral (중립) 

Underweight (비중축소) 

시장대비 +10% 이상 초과수익 예상 

시장대비 +10∼-10% 변동 예상 

시장대비 -10% 이상 초과하락 예상 

 

투자등급 비율 통계 (2018/04/01~2019/03/31) 

투자등급 건수 비율(%) 

매수 176 96.70% 

중립 6 3.30% 

매도 0 0.00% 
 


