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Stock Data 

KOSPI (7/9)   3,217.95pt 

52주 주가동향  최고가 최저가 

최고/최저가 대비 73,600원 48,800원 

등락률 -25.3% 12.7% 

수익률 절대 상대 

     1M -5.0% -5.1% 

6M -23.0% -24.5% 

1Y 12.7% -24.1% 

 

Company Data 

발행주식수  30,000천주 

일평균 거래량(3M)  96천주 

외국인 지분율  14.2% 

배당수익률(21E)  2.2% 

BPS(21E)  49,495원 

주요 주주 LS외 1 46.0% 

   

 

투자지표 

(억원, IFRS) 2019 2020 2021E 2022E 

매출액 23,468 24,027 25,801 27,542 

영업이익 1,685 1,337 1,580 1,807 

EBITDA 2,635 2,304 2,575 2,764 

세전이익 1,470 1,278 1,482 1,724 

순이익 1,030 855 1,111 1,293 

지배주주지분순이익 1,039 852 1,074 1,250 

EPS(원) 3,462 2,839 3,579 4,165 

 증감률(%YoY -21.0 -18.0 26.0 16.4 

PER(배) 15.8 22.2 15.6 13.4 

PBR(배) 1.20 1.34 1.13 1.06 

EV/EBITDA(배 6.5 8.0 6.0 5.4 

영업이익률(%) 7.2 5.6 6.1 6.6 

ROE(%) 7.8 6.1 7.4 8.2 

순부채비율(%) 5.2 -4.4 -8.3 -12.0 
 

자료: 키움증권 

  
Price Trend 
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LS ELECTRIC (010120) 
설비 투자 환경 개선 중 
 

코로나로 인한 실적 차질에서 벗어나 2분기는 시장 예상치에 부합하고, 하반기는 실

적 개선폭이 확대될 것이다. 부진했던 전력인프라와 신재생 사업부가 수주 공백에서 

벗어나고 있고, 전력기기와 자동화솔루션은 시장 지배력에 기반해 안정적인 실적을 

유지할 것이다. 중국 법인은 중국 제조업 투자 수요에 따른 수혜가 큰 상태다. 국내 

설비 투자 환경이 개선되고 있는 점이 우호적이다.  

 

 

 2분기 실적 시장 예상치 부합할 듯 

2분기 영업이익은 418억원(QoQ 79%, YoY 8%)으로 시장 컨센서스(403억원)

를 충족시킬 전망이다. 1분기에 대규모 손실을 기록한 전력인프라와 신재생 

사업부가 적자폭을 줄이는 한편, 시장 지배력이 높은 전력기기와 자동화솔루

션은 양호한 실적을 유지하고, 중국 제조업 투자 수요에 힘입어 중국 법인의 

호조가 이어질 것이다. 

    

코로나로 인한 사업 차질이 불가피했던 전력인프라는 이차전지, 데이터센터, 

한전향 수요가 증가하고 있다.  

신재생 사업부는 태양광과 ESS가 매출 공백 상태에서 벗어나고, 전기차 부품

이 지속 성장하고 있다.  

전력기기는 동남아 수출이 회복세이고, 유럽 신재생용 직류기기 매출 증대 기

조를 유지할 것이다. 다만, 수익성 면에서는 환율과 원자재 가격이 전년 동기

에 비해 부정적인 영향을 미치고 있다.  

자동화솔루션은 대기업 시장 내 입지를 넓혀가고 있으며, 특히 반도체 및 자

동차 업종 수요가 뒷받침되고 있다.  

중국 법인은 전력기기 위주로 두 자릿수 영업이익률을 유지할 것이다.   

 

 하반기 실적 개선폭 확대, 설비 투자 회복 우호적 

하반기는 전력인프라와 신재생 사업부가 계절성 이상으로 의미있게 회복되면

서 전분기 및 전년 동기 대비 실적 개선 추세를 보여줄 것이다. 

신재생은 코로나로 인해 지연된 수주가 재개될 것이고, 대표적으로 전라도 해

상 태양광 프로젝트를 주목할 필요가 있다.    

국내 설비 투자가 회복되고 있어 전력인프라를 중심으로 우호적인 환경 변화

가 기대된다.   

3분기 영업이익은 447억원(QoQ 7%, YoY 105%), 연간 영업이익은 1,580억

원(YoY 18%)으로 추정된다.  

극적인 모멘텀은 부재하지만 여전히 안정성이 매력이다.    
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LS ELECTRIC 실적 전망 (단위: 억원) 

(IFRS 연결) 1Q21 2Q21E 3Q21E 4Q21E 1Q22E 2Q22E 3Q22E 4Q22E 2020 YoY 2021E YoY 2022E YoY 

매출액 5,894 6,632 6,365 6,910 6,342 6,889 6,808 7,502 24,027 2.4% 25,801 7.4% 27,542 6.7% 

 전력 3,054 3,374 3,121 3,351 3,173 3,515 3,291 3,585 12,359 -3.8% 12,900 4.4% 13,564 5.1% 

  전력기기 1,837 1,804 1,694 1,669 1,906 1,941 1,830 1,797 6,428 -2.9% 7,004 9.0% 7,475 6.7% 

  전력인프라 1,217 1,570 1,427 1,682 1,267 1,574 1,461 1,787 5,931 -4.7% 5,896 -0.6% 6,089 3.3% 

 자동화솔루션 838 785 744 760 844 837 812 827 2,821 4.9% 3,127 10.8% 3,319 6.2% 

 신재생 338 644 742 1,037 578 646 753 1,143 3,365 31.2% 2,761 -18.0% 3,120 13.0% 

LS메탈 895 902 850 967 962 987 925 1,002 3,263 9.7% 3,614 10.7% 3,876 7.3% 

기타 국내자회사 324 318 270 298 282 311 256 320 633 48.0% 1,210 91.3% 1,169 -3.4% 

해외법인 489 581 498 429 464 555 544 554 1,729 -21.2% 1,997 15.5% 2,117 6.0% 

영업이익 234 418 447 481 293 521 456 537 1,337 -20.7% 1,580 18.2% 1,807 14.3% 

 전력 88 263 268 310 218 328 270 318 1,076 -22.0% 929 -13.6% 1,134 22.0% 

 자동화솔루션 84 86 72 71 85 93 78 80 264 14.6% 313 18.3% 335 7.3% 

 신재생 -71 -52 10 26 -73 -13 13 47 -208 적지 -88 적지 -25 적지 

 자회사 합계 102 113 69 61 47 93 70 71 197 22.1% 346 75.5% 281 -18.8% 

영업이익률 4.0% 6.3% 7.0% 7.0% 4.6% 7.6% 6.7% 7.2% 5.6% -1.6%p 6.1% 0.6%p 6.6% 0.4%p 

 전력 2.9% 7.8% 8.6% 9.2% 6.9% 9.3% 8.2% 8.9% 8.7% -2.0%p 7.2% -1.5%p 8.4% 1.2%p 

 자동화솔루션 1.8% 3.3% 6.7% 7.5% 10.5% 6.8% 7.3% 8.8% 4.7% -0.1%p 6.0% 1.3%p 5.9% -0.1%p 

 신재생 -21.1% -8.0% 1.3% 2.5% -12.6% -1.9% 1.7% 4.1% -6.2% -3.7%p -3.2% 3.0%p -0.8% 2.4%p 

 자회사 합계 6.0% 6.3% 4.3% 3.6% 2.8% 5.0% 4.1% 3.8% 3.5% 0.6%p 5.1% 1.6%p 3.9% -1.1%p 

세전이익 210 389 417 466 272 500 436 516 1,278 -13.0% 1,482 15.9% 1,724 16.4% 

순이익 152 282 302 338 197 363 316 374 852 -18.0% 1,074 26.0% 1,250 16.4% 

자료: LS ELECTRIC, 키움증권. 

 

LS ELECTRIC 실적 전망치 변경 내역 (단위: 억원) 

(IFRS 연결) 
수정 전 수정 후 차이(%) 

2Q20E 2021E 2022E 2Q20E 2021E 2022E 2Q20E 2021E 2022E 

매출액 6,640 25,813 27,572 6,632 25,801 27,542 -0.1% 0.0% -0.1% 

영업이익 427 1,589 1,819 418 1,580 1,807 -2.0% -0.5% -0.7% 

세전이익 403 1,488 1,748 389 1,482 1,724 -3.5% -0.4% -1.3% 

순이익 299 1,101 1,298 282 1,074 1,250 -5.8% -2.5% -3.7% 

EPS(원)   3,710 4,325  3,579 4,165   -3.5% -3.7% 

영업이익률 6.4% 6.2% 6.6% 6.3% 6.1% 6.6% -0.1%p 0.0%p 0.0%p 

세전이익률 6.1% 5.8% 6.3% 5.9% 5.7% 6.3% -0.2%p 0.0%p -0.1%p 

순이익률 4.5% 4.3% 4.7% 4.2% 4.2% 4.5% -0.3%p -0.1%p -0.2%p 

자료: 키움증권 
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포괄손익계산서 
   

(단위: 억원)  재무상태표 
   

(단위: 억원) 

12월 결산, IFRS 연결 2019A 2020A 2021F 2022F 2023F  12월 결산, IFRS 연결 2019A 2020A 2021F 2022F 2023F 

매출액 23,468 24,027 25,801 27,542 28,974  유동자산 16,669 16,498 17,401 18,404 19,460 

   매출원가 18,904 19,685 21,032 22,359 23,464     현금 및 현금성자산 5,345 6,832 7,187 7,600 8,154 

매출총이익 4,564 4,341 4,769 5,183 5,510     단기금융자산 157 72 74 76 78 

   판관비 2,879 3,004 3,189 3,376 3,532     매출채권 및 기타채권 5,856 5,311 5,678 6,061 6,376 

영업이익 1,685 1,337 1,580 1,807 1,978     재고자산 1,963 1,769 1,873 2,000 2,104 

EBITDA 2,635 2,304 2,575 2,764 2,913     기타유동자산 3,348 2,514 2,589 2,667 2,748 

영업외손익 -216 -59 -99 -83 -69  비유동자산 8,712 8,906 8,728 8,628 8,592 

   이자수익 103 92 97 103 110     투자자산  1,162 1,239 1,277 1,315 1,355 

   이자비용 160 147 142 136 130     유형자산 5,538 5,573 5,515 5,508 5,544 

   외환관련이익 439 409 508 457 457     무형자산 1,136 1,045 888 755 644 

   외환관련손실 329 597 393 457 457     기타비유동자산 876 1,049 1,048 1,050 1,049 

   종속 및 관계기업손익 0 0 0 0 0  자산총계 25,381 25,404 26,130 27,032 28,052 

   기타 -269 184 -169 -50 -49  유동부채 7,538 6,442 6,597 6,776 6,933 

법인세차감전이익 1,470 1,278 1,482 1,724 1,909     매입채무 및 기타채무 3,968 3,329 3,487 3,667 3,824 

   법인세비용 425 427 371 431 477     단기금융부채 2,115 1,545 1,495 1,445 1,395 

계속사업순손익 1,045 851 1,111 1,293 1,432     기타유동부채 1,455 1,568 1,615 1,664 1,714 

당기순이익 1,030 855 1,111 1,293 1,432  비유동부채 4,217 4,827 4,627 4,427 4,227 

지배주주순이익 1,039 852 1,074 1,250 1,383     장기금융부채 4,093 4,735 4,535 4,335 4,135 

증감율 및 수익성 (%) 
         기타비유동부채 124 92 92 92 92 

   매출액 증감율 -5.6  2.4  7.4  6.7  5.2   부채총계 11,755 11,269 11,224 11,202 11,160 

   영업이익 증감율 -17.8  -20.7  18.2  14.4  9.5   지배지분 13,606 14,115 14,849 15,729 16,743 

   EBITDA 증감율 -9.5  -12.6  11.8  7.3  5.4      자본금 1,500 1,500 1,500 1,500 1,500 

   지배주주순이익 증감율 -21.0  -18.0  26.1  16.4  10.6      자본잉여금 12 9 9 9 9 

   EPS 증감율 -21.0  -18.0  26.0  16.4  10.7      기타자본 -255 -255 -255 -255 -255 

   매출총이익율(%) 19.4  18.1  18.5  18.8  19.0      기타포괄손익누계액 -115 -120 -108 -96 -84 

   영업이익률(%) 7.2  5.6  6.1  6.6  6.8      이익잉여금 12,464 12,981 13,703 14,571 15,574 

   EBITDA Margin(%) 11.2  9.6  10.0  10.0  10.1   비지배지분 21 20 57 101 149 

   지배주주순이익률(%) 4.4  3.5  4.2  4.5  4.8   자본총계 13,627 14,135 14,906 15,830 16,892 

      
 
      

현금흐름표 
   

(단위: 억원)  투자지표 
   

(단위: 원, 배, %) 

12월 결산, IFRS 연결 2019A 2020A 2021F 2022F 2023F  12월 결산, IFRS 연결 2019A 2020A 2021F 2022F 2023F 

영업활동 현금흐름 2,161 2,889 1,809 1,940 2,154  주당지표(원) 
     

  당기순이익 1,045 851 1,111 1,293 1,432     EPS 3,462 2,839 3,579 4,165 4,612 

  비현금항목의 가감 1,644 1,488 1,409 1,421 1,431     BPS 45,353 47,050 49,495 52,429 55,810 

     유형자산감가상각비 765 798 837 825 823     CFPS 8,914  7,811  8,400  9,047  9,543  

     무형자산감가상각비 184 169 157 132 111     DPS 1,200  1,100  1,200  1,300  1,300  

     지분법평가손익 0 0 0 0 0  주가배수(배) 
     

     기타 695 521 415 464 497     PER 15.8  22.2  15.6  13.4  12.1  

  영업활동자산부채증감 94 835 -296 -310 -212        PER(최고) 16.2  27.9  22.1    

    매출채권및기타채권의감소 -23 488 -367 -383 -315        PER(최저) 12.2  9.0  14.9    

    재고자산의감소 65 179 -105 -126 -104     PBR 1.20  1.34  1.13  1.06  1.00  

    매입채무및기타채무의증가 577 -680 158 180 157        PBR(최고) 1.23  1.68  1.60    

     기타 -525 848 18 19 50        PBR(최저) 0.93  0.54  1.08  
  

  기타현금흐름 -622 -285 -415 -464 -497     PSR 0.70  0.79  0.65  0.61  0.58  

투자활동 현금흐름 -786 -845 -818 -858 -900     PCFR 6.1  8.1  6.6  6.2  5.8  

    유형자산의 취득 -775 -742 -779 -818 -859     EV/EBITDA 6.5  8.0  6.0  5.4  4.9  

    유형자산의 처분 175 7 0 0 0  주요비율(%)      

    무형자산의 순취득 -76 -53 0 0 0    배당성향(%,보통주,현금) 34.2  37.7  31.7  29.5  26.6  

    투자자산의감소(증가) -125 -77 -37 -38 -39    배당수익률(%,보통주,현금) 2.2  1.7  2.2  2.3  2.3  

    단기금융자산의감소(증가) -26 86 -2 -2 -2     ROA 4.2  3.4  4.3  4.9  5.2  

    기타 41 -66 0 0 0     ROE 7.8  6.1  7.4  8.2  8.5  

재무활동 현금흐름 -578 -553 -573 -602 -631     ROIC 10.2  7.4  9.7  11.0  11.8  

   차입금의 증가(감소) -230 -166 -250 -250 -250  매출채권회전율 4.0  4.3  4.7  4.7  4.7  

   자본금, 자본잉여금의 증감 0 0 0 0 0  재고자산회전율 11.9  12.9  14.2  14.2  14.1  

   자기주식처분(취득) 0 0 0 0 0  부채비율 86.3  79.7  75.3  70.8  66.1  

   배당금지급 -352 -352 -323 -352 -381  순차입금비율 5.2  -4.4  -8.3  -12.0  -16.0  

   기타 4 -35 0 0 0  이자보상배율 10.6  9.1  11.2  13.3  15.2  

기타현금흐름 -7 -3 -64 -66 -68.30  총차입금 6,208 6,279 6,029 5,779 5,529 

현금 및 현금성자산의 순증가 789 1,487 354 414 554  순차입금 706 -625 -1,231 -1,897 -2,703 

  기초현금 및 현금성자산 4,556 5,345 6,832 7,187 7,600  NOPLAT 2,635 2,304 2,575 2,764 2,913 

  기말현금 및 현금성자산 5,345 6,832 7,187 7,600 8,154  FCF 1,700 1,946 1,104 1,184 1,347 

자료: 키움증권
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Compliance Notice 

 당사는 7월 9일 현재 ‘LS ELECTRIC (010120)’ 발행주식을 1% 이상 보유하고 있지 않습니다.  

 당사는 동 자료를 기관투자자 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. 

 
고지사항 

 본 조사분석자료는 당사의 리서치센터가 신뢰할 수 있는 자료 및 정보로부터 얻은 것이나, 당사가 그 정확성이나 완전성을 보장할 수 없고, 

통지 없이 의견이 변경될 수 있습니다. 

 본 조사분석자료는 유가증권 투자를 위한 정보제공을 목적으로 당사 고객에게 배포되는 참고자료로서, 유가증권의 종류, 종목, 매매의 구분

과 방법 등에 관한 의사결정은 전적으로 투자자 자신의 판단과 책임하에 이루어져야 하며, 당사는 본 자료의 내용에 의거하여 행해진 일제

의 투자행위 결과에 대하여 어떠한 책임도 지지 않으며 법적 분쟁에서 증거로 사용 될 수 없습니다. 

 본 조사 분석자료를 무단으로 인용, 복제, 전시, 배포, 전송, 편집, 번역, 출판하는 등의 방법으로 저작권을 침해하는 경우에는 관련법에 의하

여 민∙형사상 책임을 지게 됩니다. 

 

투자의견 변동내역(2개년)  목표주가추이(2개년) 

종목명 일자 투자의견 목표주가 

목표 
가격 
대상 
시점 

괴리율(%) 
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평균 
주가대비 

최고 
주가대비 

 

LS ELECTRIC  2019/07/26 BUY(Maintain)  67,000원   6개월  -33.13  -30.67   

(010120) 2019/09/04 BUY(Maintain)  67,000원   6개월  -30.31  -25.52   

 2019/10/29 BUY(Maintain)  67,000원   6개월  -27.60  -18.36   

 2019/12/27 BUY(Maintain)  67,000원   6개월  -26.37  -18.21   

 2020/02/04 BUY(Maintain)  67,000원   6개월  -37.72  -24.03   

 2020/03/30 BUY(Maintain)  67,000원   6개월  -39.99  -24.03   

 2020/04/27 BUY(Maintain)  60,000원   6개월  -27.58  -17.58   

 2020/07/10 BUY(Maintain)  60,000원   6개월  -23.60  2.67   

 2020/07/29 Outperform(Downgrade)  67,000원   6개월  -14.99  4.78   

 2020/09/18 Outperform(Maintain)  67,000원   6개월  -15.37  4.78   

 2020/10/30 Outperform(Maintain)  60,000원   6개월  -4.58  22.67   

 2021/01/08 Outperform(Maintain)  85,000원   6개월  -20.40  -15.88   

 2021/02/01 BUY(Upgrade)  85,000원   6개월  -27.24  -15.88   

 2021/04/23 BUY(Maintain)  85,000원   6개월  -29.80  -15.88   

 2021/07/12 BUY(Maintain)  80,000원   6개월     

*주가는 수정주가를 기준으로 괴리율을 산출하였음.  

 

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 (2020/07/01~2021/06/30) 

매수 중립 매도 

98.10% 1.90% 0.00% 
 

 


