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■ 본 보고서에 대한 자세한 문의는 작성기관(TEL.02-2124-6822)으로 연락주시기 바랍니다.

요 약

기업현황

시장동향

기술분석

재무분석

주요 변동사항 및 전망

 요약 영상 보러가기

https://youtu.be/yc2wv0jJRdU


도이치모터스(067990)

도이치모터스(067990)
BMW, PORSCHE 등 5개 유명 브랜드를 아우르는 수입차 딜러사

기업정보(2021/03/02 기준)

대표자 권오수

설립일자 2000년 08월 17일

상장일자 2009년 01월 30일

기업규모 중견기업

업종분류 자동차 신품 판매업

주요제품 BMW, MINI

시세정보(2021/03/02 기준)

현재가(원) 6,500

액면가(원) 500

시가총액(억 원) 1,889

발행주식수 29,064,418

52주 최고가(원) 8,010

52주 최저가(원) 4,375

외국인지분율 5.49%

주요주주 권오수
  

■ 자동차 총괄 서비스 제공

도이치모터스는 BMW, MINI, PORSCHE 딜러사로서 이미 시장 내 확고한 

지위를 차지하고 있다. 최근 브리티시오토를 자회사로 편입하여 LAND 

ROVER, JAGUAR까지 총 5개 브랜드의 수입 신차 및 인증 중고차 사업을 

영위하고 있다. 수입차 딜러사의 선도기업으로 종속기업인 도이치오토월드

가 자동차 매장 등 부동산 사업을 영위하고, 도이치피앤에스와 디에이오는 

도이치오토월드 내 자동차 성능검사와 사업 운영을 분담하여 시너지를 창출

하고 있다. 또한, 도이치파이낸셜과 디에이에프에스는 계열사 내 신차, 중고

차 판매와 관련된 금융업을 영위하고 있고, G-CAR가 전체적인 차량 정보, 

광고 플랫폼을 운영하는 등 수입 자동차 총괄 서비스를 제공하고 있다. 

■ 수입 자동차 시장 성장과 BMW의 점유율 증대

2000년 이후 국내 자동차 시장에서 수입 자동차의 점유율이 크게 증가했

다. 2000년 0.42%에서 2019년 15.93%로 비약적인 성장을 거두어 국내 

수입 자동차 딜러사들은 큰 성장을 보였다. 수입 자동차 브랜드 내에서는 

Mercedes-Benz가 여전히 1위를 지키고 있으나, 도이치모터스의 주력 판

매 브랜드인 BMW가 Mercedes-Benz와의 점유율 격차를 한 자릿수로 좁

히며 점유율 1위를 노리고 있다. BMW는 2020년 상반기 신형 1시리즈, 2

시리즈 등 콤팩트카 및 하반기 뉴 5시리즈, 뉴 6시리즈로 중형 세단 라인업

을 강화하여 매출증가 추세를 이어갈 계획이다.

■ COVID-19 영향에도 꾸준한 매출신장 기대

컨택트 업종인 수입 자동차 분야는 COVID-19의 영향으로 매출 타격을 받

을 것으로 예상했던 것과 달리, 국산차 시장 대비 수요가 증가하여 도이치

모터스의 2020년 매출이 크게 증가하였고, 연말 실적 역시 전년 대비 증가

할 것으로 파악되며 꾸준한 매출 신장이 기대된다.

요약 투자지표 (K-IFRS 연결 기준)

   구분

 년
매출액
(억 원)

증감
(%)

영업이익
(억 원)

이익률
(%)

순이익
(억 원)

이익률
(%)

ROE
(%)

ROA
(%)

부채비율
(%)

EPS
(원)

BPS
(원)

PER
(배)

PBR
(배)

2017 9,502 41.1 117.1 1.2 36.9 0.4 3.4 0.9 235.9 146 2,738 26.7 2.1

2018 10,583 11.4 506.1 4.8 335.6 3.2 18.9 6.0 196.5 1,328 3,203 11.7 1.6

2019 12,087 14.2 828.9 6.9 560.1 4.6 24.3 8.0 206.9 2,073 4,183 13.6 1.8
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기업경쟁력

주요 수입차 브랜드 보유

■ 5개 수입차 브랜드 판매  

   - BMW, MINI, PORSCHE, LAND ROVER, JAGUAR까지 

    총 5개 브랜드의 수입 신차 및 인증 중고차 사업 영위

주요 브랜드

자동차 온/오프라인 플랫폼 보유

■ 도이치오토월드 오프라인 플랫폼

   - 신차, 중고차 판매 및 자동차 정비업 노하우 바탕 

     자동차 매매단지 개발

■ G-CAR 온라인 플랫폼

   - 수입차 정보 온라인 플랫폼 구축

핵심기술 및 적용제품

핵심기술

■ 신차 및 중고차 판매, A/S까지 제공

  - 신차 및 인증 중고차 판매 매장 다수 확보

  - 일반 정비 수리, 판금 수리, 도장 수리 등이 가능한 

    서비스 센터 주요 도시에 구축

  - 수입 자동차 최초 제주도 지역 A/S센터 운영 중

주요 상품

■ BMW, MINI, PORSCHE

  - BMW 5시리즈, SUV를 중심으로 플러그인 하이브리드

    라인 등 다양한 신차 라인 출시

시장경쟁력

수입차 유통 A to Z

■ 신차, 중고차 수입부터 금융, A/S까지

  - 관계회사들과 해당 사업 영위, 시너지 효과 창출

국내 수입 자동차 점유율 증가

년도 점유율 연평균 성장률

2000년 0.42%
연평균 21% ▲

2019년 15.93%

최근 변동사항

상품 라인업 확대

■ JAGUAR, LAND ROVER 공식 딜러 선정

   - 브리티시오토 자회사 편입

   - JAGUAR, LAND ROVER 추가하여 상품 라인업 확대

2021년 높은 매출 성장 기대

■ 수입 자동차 판매량 증가로 매출 성장 기대

   - 국내 대비 수입 자동차 가격경쟁력 확보, 고급

     자동차 구매욕 증가, 구매층 연령감소 등 다양한

     요소가 매출 성장 견인
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Ⅰ. 기업현황

BMW 브랜드를 앞세운 국내 수입 자동차 선도 기업

도이치모터스는 도이치오토월드, 도이치파이낸셜 등 자회사와 긴밀한 사업 연계를 통해 꾸준히 

외형성장을 이루고 있다. 또한 취급 브랜드를 확장하여 수입차 시장 내 선도적 입지를 굳히고 

있다.

■ 개요

도이치모터스(이하 동사)는 2000년 8월에 자동차 판매업, 자동차 부품 판매업, 자동차 정비 

및 수리업, 중고자동차 매매업 및 알선업, 자동차 수출입업을 목적으로 설립되었으며, 2009년 

1월 코스닥 시장에 상장되었다. 동사는 8개의 연결회사가 있으며 BMW, MINI 등의 수입 신

차 및 중고차 판매, 할부금융 및 A/S 등 자동차 관련 사업을 영위하고 있다. 

표 1. 기업 현황

구분 내용 구분 내용

회사명 도이치모터스 창업주 권오수

설립일 2000년 8월 17일 대표이사 권오수 

상장일 2009년 1월 30일(코스닥) 자본금 140억 원

판매 브랜드 BMW, MINI, PORSCHE, JAGUAR, LAND ROVER

*출처: 3분기보고서(2020), NICE평가정보(주) 재구성

 

■ 주요 관계회사 및 최대주주

동사는 도이치오토월드, 도이치파이낸셜 등 8개의 계열사를 보유하고, 계열사의 각 부분은 독

립된 서비스 및 상품을 제공하고 있다. 이들 계열사 간의 사업은 서로 시너지 효과를 창출할 

수 있도록 구성되어 있으며, 동사는 지배회사로서 기능하고 있다. 동사의 최대주주는 대표이사 

권오수이며, 2020년 12월 기준 26.66%를 보유하고 있다. 

표 2. 주주 현황

주주 지분율(%) 주주 지분율(%)

권오수 26.66% 자사주 3.78%

권혁민 3.94% 기타주주 64.28%

안복심 1.34%

*출처: 동사 제공 자료(2021), NICE평가정보(주) 재구성
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표 3. 계열사 지분 현황

종속기업명 주요영업활동
당분기말 전기말

지분율(%) 장부금액(원) 지분율(%) 장부금액(원)

도이치파이낸셜(주) 할부금융업 78.77 58,558,183,954 74.63 50,411,619,503 

(주)디에이에프에스 금융알선업 100.00 629,200,000 100.00 629,200,000

(주)지카 자동차매매중개 62.56 2,140,000,000 62.56 2,140,000,000

도이치피앤에스(주) 자동차부품판매 95.43 3,750,484,798 93.37 3,660,484,798

도이치오토월드(주) 부동산개발 및 운영 100.00 300,000,000 100.00 300,000,000

(주)도이치아우토 자동차판매 100.00 5,240,640,000 100.00 5,240,640,000

브리티시오토(주) 자동차판매 100.00 5,000,000,000 100.00 5,000,000,000

(주)디에이오 계열사 운영 및 관리 100.00 500,000,000 -

합계 76,118,508,752 67,381,944,301

*출처: 3분기보고서(2020), NICE평가정보(주) 재구성

동사는 2019년 10월에 브리티시오토를 자회사(지분 100%)로 편입하여 재규어랜드로버코리

아의 일부 전시장과 서비스센터를 운영하고 있다. 또한, 신규출자로 디에이오를 설립하여 도이

치오토월드의 운영 및 관리 업무를 맡도록 하였다. 한편, 동사의 계열사 중 자동차 할부금융업 

연계 사업을 영위하는 도이치파이낸셜은 2020년 3분기에 지분 16,444백만 원과 유상증자 

4,000백만 원을 취득, 지분 16,444백만 원을 매각, 매각에 따른 처분손실 2,444백만 원을 반

영하여 동사는 2020년 3분기 기준 도이치파이낸셜 전체 지분의 78.77%를 보유하고 있다. 

■ 대표이사 정보

권오수 대표이사는 동사의 창업주로 설립 후 현재까지 대표이사직을 역임하고 있다. 주요 사업

에 대한 높은 이해를 바탕으로 영업력 확대 및 사업 다각화를 주도하고 있는 전문 경영인이다.

■ 주요 사업현황

동사(BMW, MINI), 도이치아우토(PORSCHE), 브리티시오토(JAGUAR, LAND ROVER)는 

수입 신차 및 인증 중고차 사업을 영위하고 있다. 도이치오토월드가 자동차 매장 등 부동산 사

업을 영위하고, 도이치피앤에스와 디에이오는 도이치오토월드 내 자동차 성능검사와 도이치오

토월드 운영을 분담한다. 한편, 도이치파이낸셜과 디에이에프에스는 계열사 내 신차, 중고차 판

매와 관련된 금융업을 영위하고 있고, G-CAR가 전체적인 차량 정보, 광고 플랫폼을 운영하여 

차량 판매 증대에 기여하고 있다.

주력 차종 BMW 외에 PORSCHE, LAND ROVER 등의 판매 브랜드를 확대하고 있으며, 오프

라인 자동차 전문 플랫폼 [도이치오토월드]와 온라인 플랫폼 [G-CAR]를 운영, 판매/부동산 

운영/성능검사/금융 등을 아우르는 전문 플랫폼 기업으로 도약하며 경쟁력을 구축하고 있다.
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■ 주요 연혁 

동사는 2000년에 설립되어 2009년에 코스닥 시장에 상장되었으며, 도이치파이낸셜, G-CAR 

등 자회사를 꾸준히 설립하며 수입 자동차 판매 외에 중고자동차 판매, 금융업, 성능검사 등의 

자동차와 연계된 총괄 서비스 사업을 수행하고 있다. 선제적인 마케팅을 위해 도이치오토월드

를 설립하여 운영하는 등 사업 다각화를 추진했으며, 자체 상표를 보호하기 위해 [도이치 모터

스] 등의 상표권 6건을 등록하여 지식재산권으로 보유하고 있다.

표 4.  주요 연혁

일자 내용

2020.03 도이치모터스 주차장 운영업 사업목적 추가

2019.10 브리티시오토 자회사 편입

2019.06 BMW 제주 서비스센터 오픈

2019.01 [도이치 모터스] 상표 등록

2018.05 도이치아우토 자회사 편입

2016.11 도이치오토월드 설립

2016.07 [Deutsch Auto World] 상표 등록

2015.10 도이치피앤에스 설립

2013.06 자회사 G-CAR 설립

2013.06 자회사 도이치파이낸셜 설립

2010.12 도이치앤베엠베모터스 합병

2009.01 코스닥 시장 상장

2000.08 동사 설립

*출처: 3분기보고서(2020), 키프리스(2021), NICE평가정보(주) 재구성
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Ⅱ. 시장 동향

국내 수입 자동차 점유율은 꾸준히 상승세

국내 자동차 산업 규모의 감소 추세 대비 수입 자동차 시장은 가격 경쟁력 강화, 구매층 연령

감소 등을 원동력으로 삼아 매년 증가세를 보이고 있다.

■ 국내 자동차 산업 동향

한국자동차산업협회 자동차통계 및 KISLINE 산업보고서에 따르면, 2020년 국내 자동차 산업 

생산실적은 전년 대비 11.2% 감소한 350.6만 대로, 국내 판매 159.4만 대 및 수출 188.6만 

대의 실적을 기록한 것으로 파악된다. 2015년 455.5만 대를 생산한 이후 매년 감소 추세를 

보인다.

그림 1. 국내 자동차 산업 규모 (단위 : 천 대)

*출처: 한국자동차산업협회 자동차통계 및 KISLINE 산업보고서(2021), NICE평가정보(주) 재구성

2020년 자동차 산업은 COVID-19의 영향으로 선진국 및 신흥국 모두 제한적인 성장에 머무

른 것으로 파악된다. 2020년 국내 하반기 COVID-19 재확산의 영향으로 국내 자동차 산업 

규모는 수요 위축, 재고 물량 적체 등으로 회복이 어려울 것으로 보이며 내수 시장에서도 정

부의 세제 혜택 축소와 신차 효과 감소 등으로 성장세가 둔화되어 생산 물량 증가는 어려울 

전망이다. 
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■ 연도별 수입 자동차 점유율 증가 추세

그림 2. 연도별 수입 자동차 점유율 

*출처: 한국수입자동차협회(2021), NICE평가정보(주) 재구성

한국수입자동차협회에 따르면 2000년 이후 수입 자동차의 국내 자동차 시장 점유율은 가파르

게 상승하였다. 수입 자동차 시장 점유율은 2000년 0.42%에서 연평균 21.09% 성장하여 

2019년 15.93%를 기록하였다. 수입 자동차와 국산 자동차의 가격 차이가 줄어들고, 20~30

대 젊은 연령층의 구매 비중이 높아지고 있어 수입 자동차의 시장 점유율은 매년 상승세를 유

지할 것으로 전망된다.

2020년 기준 신규등록 수입 자동차 시장 점유율을 브랜드별로 살펴보면 Mercedes-Benz가 

1위, BMW가 2위로 2019년 점유율 순위와 동일하나, Mercedes-Benz의 점유율은 감소하고, 

BMW의 점유율은 상승하여 격차가 줄어들었다. Audi는 전년보다 91% 증가한 9.28%로 3위

에 올랐으며, Volkswagen, Volvo, MINI가 각각 6.41%, 4.66%, 4.09%로 뒤를 이었다.

표 5. 신규등록 주요 수입 자동차 시장 점유율

브랜드
Total

2020(대) 점유율(%) 2019(대) 점유율(%)

Audi 25,513 9.28 11,930 4.87

BMW 58,393 21.24 44,191 18.05

Ford 7,067 2.57 8,737 3.57

Lexus 8,911 3.24 12,241 5.00

MINI 11,245 4.09 10,222 4.18

Mercedes-Benz 76,879 27.97 78,133 31.92

Volkswagen 17,615 6.41 8,510 3.48

Volvo 12,7998 4.66 10,570 4.32

*출처: 한국수입자동차협회(2021), NICE평가정보(주) 재구성
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Ⅲ. 기술분석

주요 해외 자동차 브랜드 소싱 및 유통 경쟁력 확보

해외 유명 자동차 브랜드를 다수 확보하고 있으며, 주력 판매 차량인 BMW 자동차의 선제적인 

마케팅 운영 및 온/오프라인 플랫폼 구축을 통해 시장경쟁력을 확보하고 있다.

■ 수입 자동차 소싱 및 유통

▶▶ 업계 주요 브랜드 제조기업과 공급 계약 체결

수입 자동차는 해외 자동차 제조기업으로부터 직수입을 하거나 해외 딜러를 통해 수입하는 방

식이 있다. 가장 일반적인 유통 형태는 국내 국토부 등을 통해 인증 절차를 통과한 뒤, 제조기

업으로부터 공식 수입기업이 직수입을 하여 전국 직영점이나 대리점(딜러) 등을 통해 차량을 

판매하는 것이다.

동사는 해외 자동차 제조기업인 BMW, MINI로부터 국내 공식 딜러 계약 체결을 통해 수입 

자동차의 판매, 수리 서비스 등을 제공하고 있으며, 이를 국내 소비자에게 적정 가격에 공급할 

수 있는 유통 능력을 확보하고 있다. 제조기업이 보유한 제품 라인업 중 국내 소비자를 대상으

로 상품성을 두루 갖춘 제품을 선정하여 판매하고 있다. BMW 딜러사의 점유율은 2020년 기

준으로 동사와 코오롱모터스가 각각 24%, 한독모터스 19%, 바바리안모터스 13%이다. BMW

의 리콜 사태 등으로 영업손실이 있었으나, 코오롱모터스와 함께 최대 규모의 딜러사로 성장하

고 있다. 동사는 11곳의 BMW 전시장 외에 MINI 전시장 9곳, 인증 중고차 전시장 3곳 등을 

갖추고 있다. 또한, PORSCHE, LAND ROVER 등의 주요 해외 자동차 딜러를 자회사로 보유

하여 상품 경쟁력을 갖춘 다수의 브랜드를 수입, 유통하고 있다.

그림 3. 수입 자동차 유통 구조

*출처: 한국수입자동차협회(2021)
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■ 자동차 온/오프라인 플랫폼 구축 

▶▶ 신차 및 중고차 판매, A/S까지 제공

동사는 5개 브랜드의 자동차 신차 판매 및 중고차 판매뿐만 아니라 A/S 센터를 보유하여 자

체적인 서비스 경쟁력을 제고하고 있다. 서울, 수원, 원주 등 전국 주요 도시에 A/S 센터가 위

치하고 있으며, 수입 자동차 최초로 제주 지역에 센터를 오픈하여 운영 중이다. 각 센터에서는 

일반 정비 수리, 판금 수리, 도장 수리 등이 가능하며, 숙련된 정비인력 운영, 부품 재고 확보

로 자동차 애프터마켓에 적극적으로 대응하고 있다. 또한, 2020년 수원에 오픈한 도이치오토

월드를 통해 최대 규모의 자체 센터를 보유하고 있으며, 자동차 판매 및 A/S를 함께 제공하며 

고객 편의성을 향상시켰다.

그림 4. 도이치오토월드 판매 및 A/S 단지

*출처: www.dautoworld.com(2021)

▶▶ 수입 인증 중고차 판매 및 차량 정보 제공

유통 중인 5개의 수입 자동차 브랜드 외에도 타 브랜드를 포함한 수입 자동차의 정보 제공 및 

인증 중고차를 판매할 수 있는 온라인 플랫폼을 제공하고 있다. 수입 인증 중고차의 판매뿐만 

아니라 국내 중고차도 취급하고 있으며, 자동차 정보, 미디어 소식 등을 서비스하고 있다. 온

라인 플랫폼 운영을 통해 고객의 상품 접근성을 향상시켜 시장경쟁력을 강화하고 있다.

그림 5. G-CAR 온라인 자동차 플랫폼

*출처: www.gcar.co.kr(2021)
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■ 상품성 갖춘 주요 자동차 모델 확보

▶▶ 편의성 및 안전성 강화한 BMW

동사의 주력 상품인 BMW 자동차는 편의성 및 안전성을 강화한 모델을 다수 확보하고 있다. 

어댑티브 LED 헤드라이트는 햇빛과 유사한 조명색으로 최적의 시야를 확보하며 특히 야간 주

행 시 시야 확보가 뛰어나다. 커브 길에서 커브 방향으로 빛을 비추는 코너링 라이트 기능은 

정차 상태에서도 스티어링 휠을 일정 각도 이상 돌리거나 방향지시등을 켜면 작동한다. 액티

브 프로텍션은 탑승자 보호 시스템으로, 위험 상황이 발생하면 안전벨트의 텐션과 시트의 위

치를 자동으로 조절하고 사이드 윈도우와 선루프를 닫아 승객의 안전성을 강화하였다.

그림 6. BMW 자동차의 편의성 및 안전성

어댑티브 LED 헤드라이트 액티브 프로텍션

*출처: 동사 홈페이지(2021), NICE평가정보(주) 재구성

▶▶ 디자인 커스터마이징에 특화된 MINI

MINI 자동차는 작은 차체와 세련된 디자인 이미지를 전면에 내세운 브랜드이다. 5가지 종류

의 라인업으로 구성하고 있으며, 해치백, 5도어 등 차종별 개성이 확실하게 나뉜다. 특히, 소

비자가 직접 휠, 보닛 스트라이프, 루프 등 자동차 외부 디자인을 선택할 수 있어 자신만의 자

동차를 꾸밀 수 있도록 하는 마케팅 전략을 세우고 있다.

그림 7. MINI 자동차 라인업 및 디자인 커스터마이징

5종류 라인업 디자인 커스터마이징

*출처: www.mini.co.kr(2021), NICE평가정보(주) 재구성
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■ SWOT 분석

그림 8. 동사 SWOT 분석

*출처: NICE평가정보(주)

▶▶ (Strong Point) 자동차 온/오프라인 플랫폼 구축

동사는 자동차 온/오프라인 플랫폼을 갖춘 업체로 거듭나고 있다. 국내 최대 규모의 오프라인 

자동차 매매단지인 도이치오토월드가 오픈하여 순조롭게 운영 중이고, 자체 브랜드 매장뿐만 아

니라 지역 중고차 매장 및 주요 브랜드의 인증 중고차 매장이 입점하여 영업 중이다. 또한, 자동

차 정보 제공 및 국내외 인증 중고차를 판매하는 G-CAR 온라인 서비스를 제공하고 있어 고객

들의 접근성을 향상시켰다. 신차 및 중고차 판매량이 증가함에 따라 도이치파이낸셜과 G-CAR 

서비스 이용 건수도 함께 증가하는 선순환 구조가 안착할 것으로 전망된다.

▶▶ (Opportunity Point) JAGUAR, LAND ROVER 공식 딜러 선정

도이치모터스는 BMW, MINI, PORSCHE에 이은 멀티 브랜드 확대 전략으로, 100% 자회사 

‘브리티시오토’를 통해 재규어랜드로버코리아의 일부 전시장과 서비스센터를 운영하게 되었

다. 독일 프리미엄 브랜드 판매 부문에서 풍부한 경험을 바탕으로 재규어랜드로버코리아의 공식 

딜러까지 사업영역을 확대할 수 있게 되었으며, 풍부한 세일즈 노하우와 서비스 경쟁력을 바탕

으로 시장 내 지위를 빠르게 높여나갈 수 있을 것으로 기대된다. 

▶▶ (Weakness Point) 수입 자동차 판매 딜러 간 가격경쟁 심화

동사가 속한 국내 수입 자동차 판매 시장은 딜러가 자동차 회사와 소비자를 연결해 주는 다리 

역할을 하고 있다. 각 브랜드별 프로모션 외에 동일 브랜드 내 딜러 간의 경쟁까지 발생하는 경

우가 다수 발생하는 등 딜러 간 가격경쟁이 심화되고 있다. 
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▶▶ (Threat Point) 전기 자동차 시장의 확대로 내연기관 자동차 시장 위협

국제에너지기구(IEA)에 따르면 2030년 전기 자동차 대수는 1.25억 대로, 2017년의 310만 대 

대비 40배 증가할 전망이다. 시장은 급변하여 전기 자동차 제조기업인 TESLA의 주가가 1년 

만에 800% 상승하는 등 전기 자동차 시대의 도래를 명확히 보여주고 있다. 한편, 동사가 판매

하는 자동차는 대부분 내연기관 차량이다. 전기 자동차 인프라 미흡, 소비자의 구매성향 등으로 

동사의 기존 성장세는 유지될 것으로 전망되나, 급변하는 전기 자동차 수요에 대비하여 서비스 

확대, 사업영역 다각화 등의 준비가 필요하다.
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Ⅳ. 재무분석

BMW, MINI 등의 5개 브랜드의 수입차 딜러사

도이치모터스는 수입자동차 딜러사로 BMW, MINI는 동사, PORSCHE는 자회사 도이치아우토

가 수입, 판매하고 있으며, 최근 브리티시오토를 자회사로 편입하여 LAND ROVER, JAGUAR

까지 총 5개 브랜드의 수입 신차 및 인증 중고차 판매 사업을 영위하고 있다.

■  국내 수입차 성장에 힘입은 브랜드력을 바탕으로 매출 성장세 

국내 수입차 시장은 다양한 신모델 출시와 FTA로 인한 가격경쟁력 향상, 금융서비스 등 적극

적인 마케팅을 통해 확대되고 있으며, 특히 동사의 주력인 BMW는 Mercedes-Benz에 뒤이

은 수입자동차 브랜드 2위로 지속적인 신차 출시를 통한 라인업 확대로 점유율이 확대되는 추

세에 있다. 이러한 국내 수입차 시장의 성장과 더불어 확보된 인지도와 브랜드력을 바탕으로 

최근 매출은 성장세를 나타내고 있다.

그림 9. 동사 연간 및 3분기 요약 포괄손익계산서 분석

매출액/영업이익/당기순이익 추이 증가율/이익률 추이
*출처: 동사 사업보고서(2019), 3분기보고서(2020)

■ 2019년까지 매출 성장 및 수익성 개선 추세 

동사의 연결기준 매출액은 2017년 9,502억 원(+41.1% YoY), 2018년 10,583억 원

(+11.4% YoY), 2019년 12,087억 원(+14.2% YoY)로 최근 10%대 매출 성장세를 이어가

고 있다. 2019년은 수입차 브랜드 업계 전반적으로 환경 규제, 인증 취소, 화재 사건 등으로 

위축된 한해였던 가운데 BMW 매출은 5,746억 원으로 전년대비 5.5%가 감소한 반면, MINI

는 꾸준한 인기로 전년대비 7.3% 증가한 1,295억 원을 시현하였다. 이 외 A/S사업도 꾸준히 

확대되었고, 종속회사인 도이치오토월드(주)의 자동차매매단지 개발사업의 분양수입 확대가  

기여한 것으로 나타났다. 
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그림 10. 동사 연간 및 상반기 요약 재무상태표 분석

부채총계/자본총계/자산총계 추이 유동비율/자기자본비율/부채비율 추이
*출처: 동사 사업보고서(2019), 3분기보고서(2020)

수익성 측면에서는 지속적인 신차 출시에 따른 이익 증대, 고마진 서비스센터 확충, 적극적인 

중고차 매입을 통한 노력으로 전반적인 수익성이 개선 추세에 있으며, 특히 2019년은 도이치

오토월드(주)의 자동차매매단지 개발사업의 분양이익 증대에 힘입어 전년대비 개선된 매출액

영업이익률 6.9%, 매출액순이익률 4.6%를 보였다.

■ 2020년 3분기 코로나19 여파에도 매출 증가했으나 수익성은 하락 

2020년 3분기 연결기준 매출액은 전년대비 22.0% 증가한 10,625억 원을 시현하였다. 이는 

코로나19 여파로 인한 국내외 자동차 판매수요 축소에도 불구하고 국내 수입차 시장 내 상위 

브랜드로서의 견고한 수요 확보에 기인한 것으로 판단된다. 다만, 수익성 측면에서는 전년동기 

도이치오토월드(주)의 일시적인 분양이익 증가에 따른 기저효과와 도이치아우토가 코로나19 

영향으로 유럽 공장을 일시적으로 생산을 중단함에 따른 고정비 부담의 확대 등으로 전년동기

대비 하락한 매출액영업이익률 4.0%, 매출액순이익률 1.2%를 나타내었다. 

주요 재무안정성 지표는 2020년 3분기말 기준 부채비율 260.1%, 자기자본비율 27.8%, 유동

비율 45.2%, 차입금의존도 63.8%를 기록하는 등 회계정책 변경에 따른 부동산, 차량운반구

의 사용권자산 및 리스부채 인식으로 차입금의존도가 상승하며 전반적인 재무안정성 지표가 

저하된 가운데 시설투자가 확대되면서 시설투자대비 차입금 부담이 높은 수준으로 업계대비 

다소 미흡한 재무구조를 보유하고 있다.

■ 2020년 3분기 영업현금흐름 개선 

2020년 3분기 연결기준 감가상각비 등의 현금유입이 없는 비용의 조정 등으로 영업활동을 통

한 현금창출력이 개선되어 양호하나, 유형자산 취득 등의 시설투자 확대 시에는 차입 및 사채 

발행을 통해 충당하고 있다.  
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그림 11. 동사 현금흐름의 변화

*출처: 동사 사업보고서(2019), 3분기보고서(2020)
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Ⅴ. 주요 변동사항 및 향후 전망

자동차 온/오프라인 플랫폼 기업으로 성장 탄력 전망

2020년 COVID-19의 불확실성이 있었으나 신차 및 중고차 수요 증가와 온/오프라인 플랫폼 

확보를 통해 안정적인 사업 영위가 가능할 것으로 전망된다.

■ 주요 판매 자동차 라인업 확대 전략

2020년 2월 PORSCHE는 세계적인 기술 기업이자 급속 전기 충전 분야의 시장 선도기업인 

ABB와 독점적 파트너십 협약을 맺었고, 2022년까지 e-모빌리티 분야에 60억 유로 투자를 

포함한 '미션 E' 전략을 진행한다고 발표하였다. 2025년까지 모든 차량의 65%에 전기 구동 

시스템을 장착하고, 2028년까지 89%를 하이브리드와 전기 자동차 모델로 채우겠다는 전략을 

구체화하였다. 

2020년 3월 BMW 그룹은 COVID-19 사태로 인한 불확실한 사업 환경에도 미래 R&D 분야

에 대한 전폭적인 투자를 단행하기로 발표했다. 2025년까지 미래 모빌리티 연구개발에 300억 

유로(약 41조 원) 이상 투자할 예정이며, 고객 선택의 폭을 넓히기 위한 제품 포트폴리오도 

강화할 예정이다. 또한, BMW 그룹은 2021년 전기 자동차 시스템을 갖춘 차량을 2021년 

25%, 2025년까지 33%까지 늘릴 예정이며, 이를 위해 2023년까지 총 25종의 전기 자동차 

시스템을 갖춘 모델을 출시하고, 이 중 절반은 순수 전기 자동차로 구성할 방침이다.

■ 도이치오토월드/G-CAR 등과 동반 성장 기대

도이치모터스는 국내 유일 온/오프라인 자동차 전문 통합 플랫폼을 보유하고 있다. 수입 자동

차 수요 증가에 따른 판매사업 성장세가 주목됨과 동시에, 국내 유일의 자동차 전문 플랫폼 

보유 기업이라는 점이 부각된다. 종속기업 도이치오토월드에는 BMW, MINI, PORSCHE 등의 

신차 및 중고차 전시와 서비스센터가 입점해 있고, 금융사로 BMW파이낸셜코리아, 도이치파이

낸셜, BNK캐피탈, KB캐피탈이 입점해 있다. 또한, 온라인 플랫폼인 G-CAR는 고객사로 

Mercedes-Benz, Audi, Volkswagen 등을 다양하게 확보한 상태로 온/오프라인에서 시너지 

효과가 두드러질 것으로 기대된다.
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■ 증권사 투자의견 

작성기관 투자의견 목표주가 작성일

한화

투자증권

Buy 10,000 2020.12.18

Ÿ 양호한 4분기 실적과 긍정적인 내년 실적 전망

Ÿ 신차 부문의 견조한 실적 성장 전망

Ÿ 도이치오토원드 본격 영업 개시에 따른 고수익성의 신규 수익 창출 예상

SK증권

Buy 10,000 2020.12.07

Ÿ 수입차 전성시대, 밸류에이션 매력까지 부각

Ÿ 수입자동차 증가의 중심에 있는 BMW와 Porsche

Ÿ 국내 유일 온/오프라인 자동차 전문 통합 플랫폼 보유

■ 시장정보(주가 및 거래량)

*출처: Kisvalue(2021.02.)


