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삼보모터스 (053700)  

자회사 프라코의 매출 증대 및 수익성 개선 기대 

 

 

 

 

■ 삼보모터스는 자동변속기를 구성하는 부품, 파이프류 제품과 플라스틱을 생산, 판매하는 자동차 부품 회사. 2021년 매출액 기준으로 플라

스틱 부품, 파이프 부품, Auto Part(자동변속기 부품 등) 비중은 62.8%, 25.0%, 8.0% 

■ 동사의 투자포인트는 1) 종속회사인 ㈜ 프라코의 공장 증설에 따른 매출 성장 기대 및 프라코체코의 악성 재고 문제 해결에 따른 수익성 

개선 기대와 2) 지속적인 친환경 자동차에 대한 대응  

■ 올해 매출액은 1조 1,243억원(+9.2%YoY), 영업이익 127억원(-23.3%YoY), 영업이익율은 1.1%(-0.5%pYoY)로 추정. 2022년 예상 PBR

은 0.4배로 역사적 하단인 0.2배에 근접. 경쟁사와 상대적 비교 시에도 저평가 국면 

■ 리스크 요인은 재무건전성이 안정적이지 않다는 점. 동사의 높은 부채비율과 낮은 유동비율이 취약점 
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투자포인트는 1) 프라코의 매출 성장 기대와 2) 친환경 자동차에 대

한 꾸준한 대응 

삼보모터스는 자동변속기를 구성하는 부품과 파이프류 제품을 생산, 판매하는 자동차 부품 회

사. 종속회사를 통해 자동차 플라스틱 제품과 금형도 생산. 2021년 매출액 기준으로 플라스틱 

부품, 파이프 부품, Auto Part(자동변속기 부품 등) 비중은 62.8%, 25.0%, 8.0%. 동사의 투자

포인트는 1) 종속회사인 ㈜ 프라코의 공장 증설에 따른 매출 성장 기대 및 프라코체코의 악성 

재고 문제 해결에 따른 수익성 개선 기대와 2) 지속적인 친환경 자동차에 대한 대응 

 

밸류에이션은 저평가 국면 

올해 동사의 매출액은 1조 1,243억원(+9.2%YoY), 영업이익 127억원(-23.3%YoY), 영업이

익율은 1.1%(-0.5%pYoY)로 추정. 2022년 예상 PBR은 0.4배로역사적 하단인 0.2배에 근접. 

경쟁사와 상대적 비교 시에도 밸류에이션 저평가 국면.  

 

리스크 요인은 높은 부채비율과 낮은 유동비율 

리스크 요인은 재무건전성이 안정적이지 않다는 점. 동사의 높은 부채비율과 낮은 유동비율이 

취약점. 2022년 6월말 기준 동사의 부채비율과 유동비율은 각각 233.4%와 86.2% 

 
Forecast earnings & Valuation 

 2018 2019 2020 2021 2022F 

매출액(억원) 9,459 9,395 9,416 10,298 11,243 

YoY(%) 0.8 -0.7 0.2 9.4 9.2 

영업이익(억원) 130 -107 162 166 127 

OP 마진(%) 1.4 -1.1 1.7 1.6 1.1 

지배주주순이익(억원) 40 -145 -61 128 235 

EPS(원) 283 -914 -366 702 1,245 

YoY(%) -36.7 적전 적지 흑전 77.4 

PER(배) 25.8 N/A N/A 8.2 4.2 

PSR(배) 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 

EV/EBIDA(배) 6.2 9.6 5.3 5.2 5.6 

PBR(배) 0.6 0.4 0.6 0.5 0.4 

ROE(%) 2.1 -7.4 -3.1 5.9 9.5 

배당수익률(%) 1.0 0.0 0.0 0.9 1.0 

자료: 한국IR협의회 기업리서치센터 

 Company Data 

현재주가 (10/13) 5,170원 

52주 최고가 6,980원 

52주 최저가 3,510원 

KOSDAQ (10/13) 651.59p 

자본금 94억원 

시가총액 981억원 

액면가 500원 

발행주식수 19백만주 

일평균 거래량 (60일) 133만주 

일평균 거래액 (60일) 85억원 

외국인지분율 0.00% 

주요주주 이재하 외 12인 38.42% 

 
Price & Relative Performance 

 

 
Stock Data 

주가수익률(%) 1개월 6개월 12개월 

절대주가 4.3 -4.1 -22.0 

상대주가 27.6 36.5 14.1 
 

 

▶ 참고 1) 표지 재무지표에서 안정성 지표는 ‘부채비율’,  

성장성 지표는 ‘매출액 증가율’, 수익성 지표는 ‘영업이익률’, 

활동성지표는 ‘총자산회전율,’ 유동성지표는 ‘유동비율’임. 

2) 표지 밸류에이션 지표 차트는 해당 산업군내 동사의 상

대적 밸류에이션 수준을 표시. 우측으로 갈수록 밸류에이션 

매력도 높음. 
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 1) 연혁 

삼보모터스는 플라스틱 부품과  

파이프류, 자동변속기 구성  

부품을 생산, 판매하는  

자동차 부품 회사 

삼보모터스는 자동변속기를 구성하는 부품과 파이프류 제품을 생산, 판매하는 자동차 부품회사이다. 동사는 종속

회사를 통해 자동차 bumper, instrument panel 등 다양한 플라스틱 제품과 금형도 만든다. 동사의 주요 고객은 현

대차, 기아차로, 현대차그룹에 대한 매출 비중(우회납 포함 기준)은 85%에 이른다. 2021년 매출액 기준으로 플라

스틱 부품, 파이프 부품, Auto Part(자동변속기 부품 등)와 금형 비중은 각각 62.8%, 25.0%, 8.0%와 4.1%이다.    

 

삼보모터스의 전신은 삼협산업으로 1977년 설립되었다. 동사는 1996년 국내 최초로 자동변속기 부품 국산화 개

발에 성공하고, 2009년 중국 일조삼보 현지법인을 설립했다. 2010년 동사는 티지에너지를 흡수합병하며 코스닥에 

상장했다. 티지에너지는 제 증명서 자동발급기(KIOSK)의 제조, 판매 및 IT셋톱박스의 판매를 목적으로 1987년에 

설립된 회사로 2001년에 코스닥에 상장되었다. 티지에너지와 합병 후, 동사는 2013년 프라코와 나전을, 2015년 

독일 칼슨을 인수하였다. 특히, 프라코를 인수하면서 동사의 외형은 커졌다. 동사의 2013년 자산총계는 5,338억원

으로 2012년 1,596억원 대비 234% 증가했다. 2015년 전지자동차용 감속기 개발 및 양산을 시작한 동사는 2016

년에는 멕시코에, 2018년에는 미국에 해외법인을 설립하였다. 2019년 삼보모터스는 일본 ACE기연을 인수했다.  

 

삼보모터스의 매출 구성 

 
주: 2021년 매출액 기준, 자료: 삼보모터스, 한국IR협의회 기업리서치센터 

 

삼보모터스의 주요 연혁 

 

자료: 삼보모터스, 한국IR협의회 기업리서치센터 
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플라스틱부품

Pipe Part

Auto Part

금형

튜닝

(%)

2009년 

2010년 

2012년 

2013년 

중국 일조삼보 현지법인 설립 

티지에너지 흡수합병하며 KOSDAQ 상장 등록 

삼보모터스㈜로 사명 변경 

프라코 M&A 

㈜나전 M&A 
 

2015년  

 

 

2016년 

 

2018년 

2019년 

중국 일조삼보 신공장 준공 

독일 칼슨 M&A 

전기자동차용 감속기 개발 및 양산  

멕시코 해외법인 설립 

일본 요코하마 지시 설립 

미국 해외법인 설립 

일본 ACE기연 M&A 
 

1977년 

1994년 

1996년 

삼협산업 설립 

국내최초 자동변속기 부품 국산화 개발 성공 

기술연구소 설립 
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~1996
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~2013

2015
~2019
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 2) 주주 구성 및 종속회사 

삼보모터스의 최대주주는  

이재하 대표이사로  

지분율 11.4% 보유 

2022년 6월말 기준 삼보모터스의 최대 주주는 이재하 대표이사로, 지분율 11.4%를 보유하고 있다. 삼보모터스의 

관계사인 ㈜보고파워와 보고파워의 종속회사인 삼보에이엔티㈜, 삼보프라텍㈜이 각각 8.6%, 9.2%, 6.4% 지분을 

보유하고 있다. 최대주주와 특수관계자 지분의 합계는 38.7%이다. 자사주로 3.4%가 있다.  

 

㈜보고파워는 고철 및 철자재 수집 판매와 가공처리업, 부동산임대업을 영위하고 있으며, 이재하 대표이사의 세 

딸이 지분의 대부분을 보유 중이다. 이수경, 이수임과 이유경이 각각 지분 39.6%, 25.2%, 8.7%를 보유하고 있다. 

이 외 지분은 자사주이다. 종속기업으로 자동차부품 제조업을 영위하는 삼보에이앤티㈜, 삼보프라텍㈜와 플라스틱

제품제조업을 영위하는 ㈜태영피에스, 보고에이피㈜가 있다.  

  

삼보모터스의 종속회사로는 

㈜프라코, ㈜나전,  

해외 종속회사로 독일 칼슨과 

중국/멕시코/미국 해외 법인  

등이 있음 

삼보모터스의 종속회사로는 ㈜프라코, ㈜나전, 독일 Carlsson Fahrzeugtechnik Gmbh, SAMBO MAXICO, 

SAMBO AMERICA, 중국 일조삼보기차배건유한공사, 일본 ACE기연 등이 있다. ㈜프라코는 체코에 지분율 

100%의 Plakor Czech를 보유 중이며, SAMBO AMERICA는 올해 3월 멕시코 Monterrey에 지분 98%의 SB 

AMERICA-MEXICO를 설립했다.  

 

㈜프라코는 자동차용 플라스틱 제품을 만드는 부품업체로 국내에 공장을 보유 중이다. 100% 자회사인 프라코체

코를 통해 체코의 모스노프 산업단지에 해외 생산공장을 운영 중이다. 주된 판매처는 현대, 기아차이며 전체 매출

액에서 차지하는 비중이 47%(2021년 기준)이다. 이 외 프라코체코와 현대모비스가 매출액에서 각각 23.4%, 

21.8% 비중을 차지했다. 프라코체코에서 현대차그룹에 납품하는 비중 등 우회납을 감안 시 ㈜프라코 매출액에서 

현대차그룹이 차지하는 비중은 90%를 상회한다. 2022년 6월말 기준 자산과 자본은 각각 3,536억원과 1,341억원

이다. 2021년 매출액은 4,139억원이었으며, 올해 상반기는 1,964억원을 기록했다.  

 

㈜나전은 삼보모터스가 지분의 43.2%를 나머지 지분은 ㈜프라코가 보유 중인 기업이다. 자동차용 플라스틱 제품

을 만드는 부품업체로 하남산단과 평동산단에 공장을 보유 중이다. 주된 판매처는 현대, 기아차로 전체 매출의 

36.8%를 차지하고 있으며, 현대모비스로도 매출의 30.3%가 발생하고 있다. 2022년 6월말 기준 자산과 자본은 각

각 814억원과 401억원이다. 2021년 매출액은 1,004억원이었으며, 올해 상반기는 536원을 기록했다.    

 

독일 Carlsson Fahrzeugtechnik Gmbh는 삼보모터스가 2015년 자산총액인수 방식으로 인수한 회사로 독일의 자

동차튜닝업체이다. 매출의 대부분은 벤츠로부터 발생하고 있다.  

 

SAMBO MAXICO, SAMBO AMERICA, 중국 일조삼보기차배건유한공사는 삼보모터스로부터 완성품 또는 반

제품을 수입하여 현지에서 가공, 조립 및 완성해서 판매하는 형태로 운영되는 회사이다. 삼보모터스의 주력 제품

인 자동차용 파이프류를 생산 및 판매하고 있다. 2022년 6월말 기준 자산 규모는 각각 299억원, 202억원과 401억

원이다. 
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삼보모터스의 주주 구성 

 
주: 2022년 6월말 기준, 자료: 삼보모터스, 한국IR협의회 기업리서치센터 

 

삼보모터스의 지배구조와 종속회사  

 

자료: 삼보모터스, 한국IR협의회 기업리서치센터 

 

삼보모터스 종속회사의 자산 규모  삼보모터스 종속회사의 자본 규모 

 

 

 
주: 2022년 6월말 기준, 자료: 삼보모터스, 한국IR협의회 기업리서치센터  주: 2022년 6월말 기준, 자료: 삼보모터스, 한국IR협의회 기업리서치센터 
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종속회사 ㈜프라코의 매출액과 당기순이익 추이  종속회사 프라코체코의 매출액과 당기순이익 추이 

 

 

 

자료: 삼보모터스, 한국IR협의회 기업리서치센터  자료: 삼보모터스, 한국IR협의회 기업리서치센터 

 

종속회사 ㈜나전의 매출액과 당기순이익 추이  종속회사 일조삼보기차배건(중국)의 매출액 추이 

 

 

 

자료: 삼보모터스, 한국IR협의회 기업리서치센터  자료: 삼보모터스, 한국IR협의회 기업리서치센터 

 

종속회사 SAMBO MOTORS(멕시코)의 매출액 추이  종속회사 SAMBO AMERICA의 매출액 추이 

 

 

 
자료: 삼보모터스, 한국IR협의회 기업리서치센터  자료: 삼보모터스, 한국IR협의회 기업리서치센터 
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삼보모터스는 자동차 부품사로 자동차 산업에 속한다. 

 

올해 상반기  

세계 자동차 판매대수는  

차량용 반도체 수요 이슈로  

9.3%YoY 감소 

 

기아차가 집계한 자료에 의하면, 2017년 9,530만대에 육박했던 세계 자동차 판매 대수는 2017년 이후 3년간 감소

했다. 특히, 코로나에 따른 영향으로 2020년 세계 자동차 판매 대수는 전년 대비 16% 급감한 7,272만대를 기록

하기도 했다.  2021년에는 코로나에 따른 기저효과와 확장적 제정정책과 통화정책 하에 되살아난 수요로 세계 자

동차 판매 대수는 7,870만대로 8.2% 증가했다. 자동차에 대한 강한 수요로 판매 대수는 더 증가할 여지가 있었으

나, 생산 단의 차량용 반도체 부족으로 8.2% 증가에 그쳤다. 올해 생산 단의 차량용 반도체 수요 부족 이슈가 이

어지면서 상반기 세계 자동차 판매 대수는 3,617만대로 전년동기 대비 9.3% 감소했다.  

 

자동차는 경기소비재이다. 따라서 자동차 수요는 경기 변동과 밀접한 관계를 가지고 있다. 올해 초부터 발생한 인

플레이션과 미국 연준의 긴축적 통화정책 기조는 자동차 수요 감소로 이어질 개연성이 존재한다. 즉, 신차 가격의 

상승과 기준금리 인상에 따른 오토론 금리 상승이 자동차 수요에 부정적 요인으로 작용할 수 있는 것이다.  

 

2015년 465만대를 기록했던 국내 자동차 생산대수는 이후 지속적으로 감소해 2021년 346만대를 기록했다. 올해 

7월 누적 기준 국내 자동차 생산대수는 210만대로 전년동기대비 0.4% 감소했다. 월별로 보면 7월 생산대수가 전

년동월대비 9% 증가했는데, 이는 기저효과 외에도 공급망 차질이 점진적으로 완화되고 있기 때문이다. 

  

현대차그룹의 올해 9월까지  

누적 자동차 판매대수는 

0.3%YoY증가.  

올해 하반기 판매대수는  

빠르게 늘어날 전망 

 

삼보모터스의 주요 매출처는 현대차 그룹으로 전체 매출의 85%정도를 차지하고 있다. 2021년 현대차그룹(현대차

+기아차)의 자동차 판매대수는 707만대로 2020년대비 10.4% 증가하며 코로나에 따른 판매 감소를 상당부분 해

소했다. 올해 9월까지 누적 자동차 판매대수는 507만대로 전년동기 대비 0.3% 증가했다. 상반기 차량용 반도체 

부족현상으로 감소했던 판매대수가 9월 들어 증가세로 전환됐다. 현대차그룹은 올해 하반기에 판매 대수가 전년

동기 대비 빠르게 늘어날 개연성이 존재한다. 왜냐하면, 상반기 차량용 반도체 부족현상에서 상대적으로 빠르게 

벗어났고, 현재 환율 상승으로 가격 경쟁력이 강화되고 있기 때문이다. 

 

한국자동차산업협회에 따르면, 국내 자동차 부품 생산업체의 수는 2021년 기준으로 732개이다. 이들의 매출액은 

81조원 규모이며, 현대와 기아에 납품하는 자동차 부품사의 수는 각각 356개와 334개이다.  

  

새로운 기술로 자동차 산업이 

성장 산업으로 주목받고 있음 

 

그간 성숙산업으로 여겨졌던 자동차 산업은 최근 들어 다시 성장산업으로 주목받고 있다.  

 

2016년 이후 글로벌 자동차 판매 대수가 정체되는 등 자동차 산업의 외형은 늘지 않고 있으나, 전기차, 자율주행, 

차량공유 등 새로운 기술들이 자동차 산업의 성장을 주도하고 있기 때문이다. 이는 각국의 환경 및 안전에 대한 

규제가 강화되고 2차전지, 머신러닝 등 새로운 기술들이 자동차 산업에 접목되면서 나타난 현상이다.  
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미래차에 들어가는 새로운 파워트레인, 전장제품 등을 개발 및 공급할 수 있는 능력이 향후 자동차 부품 업체들의 

주요 경쟁 포인트가 될 것이다. 글로벌 자동차 업체들은 자율주행 모빌리티 서비스가 광범위하게 확산될 것에 대

비해서, 경쟁력 있는 전기차 플랫폼으로 미래차 시장을 선점하고자 각고의 노력을 기울이고 있다. 정부도 국내 무

공해차 (전기차, 수소차) 보급대수를 2021년 24.8만대에서 2030년 450만대로 빠르게 늘리는 한편, 2027년에는 세

계 최초 레벨 4 (정해진 구역내에서 운전자의 주의의무 없이 스스로 주행 가능) 자율주행차 상용화를 목표로 하면

서, 각종 정책지원을 준비하고 있다. 

 

세계 자동차 판매대수 및 증감율 추이  국내 자동차 생산대수 및 증감율 추이 

 

 

 

자료: 기아차, 한국IR협의회 기업리서치센터  자료: 한국자동차산업협회, 한국IR협의회 기업리서치센터 

 

㈜현대차 자동차 판매대수 및 증감율 추이  ㈜기아차 자동차 판매대수 및 증감율 추이 

 

 

 

자료: 현대차, 한국IR협의회 기업리서치센터  자료: 기아차, 한국IR협의회 기업리서치센터 
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정부의 미래차산업 비전과 정책 과제 

 

자료: 국토교통부, 한국IR협의회 기업리서치센터 

  

▪ 전기·수소차판매비중(%) : (’19) 2.6 → (’20) 4.9 → (’21) 9.9 

→ (’25) 18.3 → (’30) 33

2030년  미래차 경쟁력 1등 국가 로 도약

❖전기•수소차 보급 세계 1위국가, 
세계시장 점유율 10% 달성

비전

목표

추진
전략

미래차산업
비전과

정책과제

- 2030년5-F(ree) 사회구현 -

▪ 사고(Accident), 장벽(Barrier), 정체(Congestion), 지연(Delay), 

배출(Emission)

❖전국주요도로의 완전자율주행(레벨4) 
세계최초 상용화(’27)
▪ ‘21년레벨3자율차출시→ ‘24년레벨4일부상용화

→ ‘27년레벨4전국상용화

▪ 이용자편의제고등국내보급확대전략과성능중심세계시장진출전략병행

❖친환경차 기술력과 국내보급 가속화를 기반으로 세계시장
적극공략

▪ 레벨3→레벨4 단계적추진전략에서레벨3+4 동시기반조성전략으로전환

❖완전자율주행 법제도․인프라(주요도로)를 세계에서 가장
먼저완비(‘24)

❖민간투자(60조원)를 기반으로 개방형 미래차생태계로 신
속전환
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 1) ㈜ 프라코의 매출 증대 및 수익성 개선 기대 

투자포인트1.  

㈜프라코의 공장 증설을 통한 

매출 성장 기대와  

프라코체코의 수익성 개선 기대  

삼보모터스의 종속회사인 ㈜ 프라코가 주요 고객으로부터 OEM 물량을 수주 받아 올해 공장 증설함에 따라, 내

년부터 추가 매출 성장 기대가 유효하다. 또한 프라코체코의 악성 재고 문제가 해결되며 ㈜프라코의 수익성 개선

도 기대 가능하다.   

 

㈜프라코는 삼보모터스의 자회사 중 자산 규모가 가장 큰 회사로, 자동차용 bumper, pillar 등 다양한 플라스틱 제

품을 만드는 자동차 부품업체이다. 국내 화성, 아산, 서산 및 진천에 생산설비를 보유하고 있다. 동사는 100% 자

회사인 프라코체코를 통해 체코에도 해외 생산공장을 운영 중이다.  

 

㈜프라코는 올해 주요고객으로부터 연간 자동차 50만대 이상 분의 플라스틱 부품을 수주했다. 이에 ㈜프라코는 

당진에 공장을 증설할 계획을 수립하고 올해 3월 당진시와 투자협약을 체결했다. 동사는 총 652억원을 투자해 석

문국가산업단지에 자동차 범퍼 등 자동차 부품으로 사용되는 플라스틱 제품을 생산하는 공장을 증설하고 있다. 공

사는 올해 시작했으며 내년 상반기 양산에 들어간다는 계획 하에 공사가 진행되고 있다. 당진 공장 완공 시 연간 

최대 매출액은 1.2천억원 증가 가능할 전망이다. 현재 국내 공장은 Full Capa로 가동 중이다.  

 

또한, ㈜프라코의 수익성 개선도 기대 가능하다.  

2010년대 초반 당기순이익률(당기순이익/매출액)이 3%대를 기록했던 ㈜프라코(프라코체코 포함)의 수익성은 

2014년 기점으로 지속적으로 하락했다. 이에 2019년에는 당기순이익 적자를 기록했고, 2021년까지 적자가 지속

됐다. 최근 수익성 악화의 주요인 중 하나는 프라코체코 악성 재고였다. 악성 재고를 폐기 처분하며 이에 대한 부

담을 완화한 프라코체코의 수익성 개선이 기대된다. 또한 내년에는 ㈜프라코의 매출 증대에 따른 영업 레버리지 

효과로 수익성이 상승할 개연성도 있다. 실제 ㈜프라코의 당기순이익률은 2021년 -0.4%에서 올해 상반기 1.1%

로 상승했다.  

 

㈜프라코와 프라코체코의 매출액 추이  프라코(프라코체코 포함)의 당기순이익률 추이 

 

 

 
자료: 삼보모터스, 한국IR협의회 기업리서치센터  자료: 삼보모터스, 한국IR협의회 기업리서치센터 
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 2) 지속적인 친환경 자동차 시대에 대한 대응  

투자포인트2. 

지속적인 친환경 자동차에 대한 

대응 

삼보모터스는 친환경 자동차에 대해 두 가지 방향으로 대응해 왔다. 수소차와 전기차이다.  

동사는 수소차에 보다 방점을 두어 진행했으며, 조만간 2세대 수소차에 들어가는 분리판을 납품 가능할 것으로 기

대된다. 또한 FCEV팀에서 고객사의 요청을 받아 꾸준히 관련 부품을 개선 및 개발하며, 중장기적으로 접근하고 

있다.  

 

삼보모터스는 전기차에 대해 배터리모듈 침투를 위해 노력했으나, 경쟁사 대비 다소 늦었으며 현재는 진입이 쉬운 

상황은 아니다. 동사는 1) 친환경 차에서 구동되는 모터 쿨링시스템과 2) 하이브리드차의 배터리 방열 부품을 주

력해서 개발, 생산해서 수주하고자 노력하고 있다. 삼보모터스는 2년여 전부터 파이프를 개조해 전기차에 들어가

는 모터를 쿨링시켜주는 시스템을 양산해 GM에 연간 100억원 규모로 납품하고 있다. 최근에는 이 시스템을 활

용해 다른 고객사에도 수주 받기 위한 작업을 진행 중이다. 규모는 크지 않지만, 전기차 부품업체로의 자리매김은 

향후 시장 성장을 감안 시 의미 있는 행보이다.  

 

9월 삼보모터스 주가는 30% 상승했다. 테슬라가 시범 운영중인 주행보조기능 완전자율주행(Full Self-Driving)소

프트웨어 16만대를 북미 지역에 확대 제공한다는 소식이 전해지면서, 현대 및 기아차에 자율주행 자동차 부품인 

‘스마트 크루즈 컨트롤 (SCC) 커버를 공급하는 ㈜프라코가 부각되었기 때문이다. SCC는 카메라 비전 시스템을 

활용하여 전면 차량과의 거리를 유지시켜 주는 시스템으로 ㈜프라코는 이를 보호하기 위한 커버류를 생산하고 있

다. 이는 투과율이나 반사율 등이 적정선에 유지해야 한다는 것의 물적 특성을 구현해내야 한다는 점에서 까다로

운 아이템이나, 최근 디자인 및 자율 주행 관련 다양한 시도와 변화가 생기면서 커버 미부착 등의 기술도 발전하

고 있는 상황이라는 점은 감안할 필요가 있다.  
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 1) 2022년 상반기 실적 리뷰 

2022년 상반기 매출액 

8.0%YoY 증가,  

영업이익률  

1.0%로 -1.3%pYoY 하락  

삼보모터스의 상반기 매출액은 5,618억원으로 전년동기 대비 8.0% 증가했다.  

품목별로 보면 동사의 주력 제품인 플라스틱 부품과 파이프 부품의 매출액은 전년동기 대비 13.3%, 11.9% 증가

한 반면, Auto Part(자동변속기 부품 등)와 금형, 튜닝 부분의 매출액은 각각 8.2%, 70.0%, 7.6% 감소했다.  

지역별(연결 조정 전)로 보면, 한국과 미국이 11.7%, 17.8% 증가하고, 일본, 중국, 유럽이 각각 16.3%, 9.9%와 

5.1% 감소했다. 2021년 연결 조정 전 매출액 기준으로 한국과 프라코체코가 있는 유럽이 전체 매출액의 68.7%와 

23.7% 비중을 차지하고 있다.  

삼보모터스 별도 법인의 매출액은 1,595억원으로 전년동기 대비 4.3% 증가했다. 자회사 중에는 프라코체코와 ㈜

나전 매출액이 각각 30.5%, 13.9% 증가했다. 해외 법인 중에선 SAMBO MAXICO와 SAMBO AMERICA의 매

출액이 각각 21.2%, 21.4% 증가한 반면, 중국 일조삼보기차배건은 9.7% 감소했다. ㈜프라코의 매출액은 10.4% 

감소했다.  

 

삼보모터스의 상반기 영업이익은 57억원으로 전년동기 대비 53.2% 감소했다. 상반기 영업이익률은 1.0%로 전년

동기 대비 1.3%p 하락했다.  

영업이익 악화의 주요인은 판관비 증가로, 상반기 판관비율은 9.7%로 전년동기 대비 1.5%p 상승했다. 판관비율 

상승은 1) 고객사의 클레임 비용 지급 반영, 2) 성과급 지급에 따른 인건비 상승 효과 및 3) 운송비 증가에 기인했

다. 

 

영업외이익 부문에서 종속기업투자처분이익 43억원과 외환차익 및 외화환산이익이 증가하며, 당기순이익(지배주

주 기준)은 125억원으로 전년동기 대비 53% 증가했다.  

  

 2) 2022년 실적 전망 

2022년 매출액  

9.2%YoY 증가,  

영업이익률 1.1%로  

-0.5%pYoY 하락 전망  

당사는 삼보모터스의 매출액을 1조 1,243억원(+9.2%YoY), 영업이익을 127억원(-23.3%YoY), 영업이익율은 

1.1%(-0.5%pYoY)로 추정한다.  

 

동사의 주요 고객인 현대차그룹이 차량용 반도체 부족현상에서 빠르게 벗어나며 하반기 매출 성장이 상반기 대비 

커질 것으로 예상되는 가운데, 하반기 삼보모터스의 매출액도 상반기 대비 증가될 개연성이 크다. ㈜나전과 프라

코 체코의 견조한 매출액 증가가 이어지며 플라스틱부품은 연간 15% 성장할 전망이다. 삼보모터스의 별도법인, 

해외 제조 및 판매 법인이 생산하는 파이프류는 13% 증가가 예상되며, Auto Part도 상반기 대비 감소폭이 축소된 

5% 감소를 예상한다.  

 

영업이익률은 1.1%로 전년대비 0.5%p 하락할 전망이다. 상반기 급등한 판관비율 부담이 이어지는 가운데, 하반

기에는 인플레이션에 따른 원재료 상승 부담이 마진 압박 요인으로 작용할 수 있다. 그러나 영업레버리지 효과로 
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영업이익률은 상반기 대비 개선될 수 있다.  

최근 환율이 급격히 상승하면서 이에 대한 우려가 확산되고 있지만, 삼보모터스는 영업 상 환율에 대한 부담은 제

한적이다. 수입하는 원자재가 거의 없고, 매출액 중 24.5%(2021년 기준)을 수출하고 있어 환율 상승은 동사에게 

유리하게 작용할 수 있다.  

 

실적 전망 (단위: 억원, %) 

  2018 2019 2020 2021 2022F 

매출액 9,459 9,395 9,416 10,298 11,243 

Auto Part 724 708 665 824 783 

금형 611 526 836 424 106 

튜닝 141 162 16 11 10 

Pipe Part 1,978 2,196 2,240 2,574 2,909 

플라스틱부품 6,004 5,803 5,659 6,464 7,434 

영업이익 130 -107 162 166 127 

당기순이익 40 -145 -61 128 235 

%YoY      

매출액 0.8 -0.7 0.2 9.4 9.2 

Auto Part -4.9 -2.3 -6.0 23.9 -5.0 

금형 -21.9 -13.9 58.7 -49.2 -75.0 

튜닝 740.3 14.3 -90.2 -32.9 -3.0 

Pipe Part 6.3 11.0 2.0 14.9 13.0 

플라스틱부품 0.7 -3.4 -2.5 14.2 15.0 

영업이익 -45 적전 흑전 2.4 -23.3 

당기순이익 -35.5 적전 적지 흑전 83.6 

영업이익률 1.4 -1.1 1.7 1.6 1.1 

당기순이익률 0.4 -1.5 -0.6 1.2 2.1 

자료: 한국IR협의회 기업리서치센터 

 

삼보모터스 매출액과 증감율 추이 및 전망  삼보모터스의 영업이익률 추이 및 전망 

 

 

 
자료: 삼보모터스, 한국IR협의회 기업리서치센터  자료: 삼보모터스, 한국IR협의회 기업리서치센터 
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삼보모터스의  

2022년 예상 PBR은 0.4배로  

역사적 하단 0.2배에 근접 

현재 삼보모터스의 2022년 예상 PBR은 0.4배이다. 이는 2011년 이후 동사의 PBR 평균인 0.7배보다 낮은 수치이

며, 역사적 하단인 0.2배에 근접해 있다. 또한 동사의 경쟁사와 상대적 비교 시에도 밸류에이션에서 저평가되어 

있다.  

 

2011년 PBR 1.5배까지 상승했던 삼보모터스는 2013년 ㈜ 프라코와 나전을 인수하면서 외형 확대에 나섰다. 그러

나 동사의 평균 PBR은 점진적으로 하락했다. 외형 확대 후 레버리지(자산/자본)는 확대된 반면, 순이익률(당기순

이익/매출액)이 정체 또는 하락하는 모습을 보였기 때문이다. 프라코의 100% 자회사인 프라코체코가 원가율 상

승 및 악성재고 등으로 수익성이 부진한 점이 동사 주가의 밸류에이션 하락을 견인하는 주 요인으로 작용했다. 코

로나에 따른 금융시장 불안으로 2020년 PBR 0.2배까지 하락했던 동사의 밸류에이션은 시장 회복과 함께 반등했

다. 그러나 올해 영업이익률 하락과 부진한 주식시장 여파로 삼보모터스 PBR은 0.4배 근처에서 머물고 있다.  

 

삼보모터스 연도별 BPS와 PBR Level (단위: 원, 배) 

 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 

BPS 4,833 5,036 9,391 10,660 10,964 13,770 13,447 13,256 12,158 11,585 12,478 13,564 

High PBR 1.5 1.2 0.9 1.1 1.0 0.7 0.5 0.9 0.8 0.6 0.7 0.5 

Average PBR 1.1 1.0 0.7 0.7 0.7 0.5 0.4 0.6 0.5 0.5 0.6 0.4 

Low PBR 0.8 0.8 0.5 0.5 0.6 0.5 0.4 0.4 0.4 0.2 0.4 0.3 

자료: Fnguide, 한국IR협의회 리서치센터 

 

삼보모터스의 PBR 추이 

 
자료: Fnguide, 한국IR협의회 기업리서치센터 

 

삼보모터스의 듀퐁 분석 (단위: %, 배) 

 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 

ROE 6.4 8 48.7 15.9 12.6 10.2 3.4 2.1 -7.4 -3.1 5.9 

재무레버리지 2.7 3.2 3.3 3.2 3.2 3.7 3.5 3.5 3.7 4.0 3.4 

자산회전율 1.5 1.4 1.2 1.3 1.3 1.3 1.3 1.3 1.3 1.2 1.3 

순이익률 1.6 1.8 5.4 2.3 2.0 1.9 0.7 0.4 -1.5 -0.6 1.2 

자료: Fnguide, 한국IR협의회 리서치센터 
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삼보모터스 PBR Band  삼보모터스 PSR Band 

 

 

 
자료: 삼보모터스, 한국IR협의회 기업리서치센터  자료: 삼보모터스, 한국IR협의회 기업리서치센터 

 

경쟁사 대비 저평가 국면 상장사 중 삼보모터스의 경쟁사로는 디아이씨, 에코플라스틱과 코리아에프티 등이 있다. 디아이씨는 승용, 상용차 

엔진과 변속기에 소요되는 자동차 부품을 주로 생산하는 회사이다. 중국 사업부문 부진으로 인해 지속적인 적자를 

기록했던 동사는 2021년 순이익 흑자 전환에 성공했다. 에코플라스틱은 자동차 플라스틱 부품을 생산하는 회사로 

범퍼, 콘솔을 주로 생산한다. 2022년 상반기 매출 중 범퍼와 콘솔 비중이 각각 32.8%, 18.5%를 차지하고 있다. 종

속회사로는 아이아와 코모스가 있다. 코리아에프티는 카본 캐니스터, 플라스틱 필러넥 등 자동차 연료계통 부품과 

실내외 의장 부품을 생산하는 회사이다.  

 

현재 삼보모터스의 경쟁사들은 2022년 애널리스트 추정치가 존재하지 않는다. 이에 PER은 2022년 상반기 이익

을 단순히 2배한 수치와 현재 시가총액을 비교해서 분석하였고, PBR은 2022년 6월말 기준 자본총계와 현재 시가

총액을 활용해 분석했다. 삼보모터스는 당사 추정치를 활용했다. PER을 비교 시, 동사의 PER은 4.2배로 경쟁사

(디아이씨 4.5배, 에코플라스틱 4.2배, 코리아에프티 9.5배) 대비 낮다. ROE 대비 PBR을 비교해도 같은 결과가 

도출된다. 삼보모터스의 ROE는 추세적으로 경쟁사 대비 안정적으로 높은 수준을 보이고 있으나, 현재 PBR은 

0.4배로 경쟁사 평균 0.9배 대비 낮은 국면에 있다.   
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삼보모터스와 주요 경쟁사의 밸류에이션 비교 (단위: 억원, %, 배) 

 삼보모터스 디아이씨 에코플라스틱 코리아에프티 

주가(원) 5,170  3,725  2,815  2,475  

시가총액 981  1,449  962  689  

자산총계 (억원) 

2018 7,161  8,103  6,132  3,341  

2019 7,356  7,798  6,281  3,329  

2020 7,929  6,046  6,313  3,639  

2021 7,897  6,289  6,835  3,735  

자본총계 (억원) 

2018 1,976  1,522  1,106  1,149  

2019 1,940  1,543  1,097  1,195  

2020 1,979  357  1,024  1,222  

2021 2,349  930  1,291  1,335  

매출액 (억원) 

2018 9,459  5,532  10,843  3,880  

2019 9,395  5,378  12,163  4,387  

2020 9,416  4,934  12,918  4,097  

2021 10,298  5,901  15,176  4,657  

영업이익 (억원) 

2018 130  226  -37  68  

2019 -107  -320  110  82  

2020 162  -710  23  62  

2021 166  273  158  95  

영업이익률 (%) 

2018 1.4  4.1  -0.3  1.7  

2019 -1.1  -6.0  0.9  1.9  

2020 1.7  -14.4  0.2  1.5  

2021 1.6  4.6  1.0  2.0  

당기순이익 (억원) 

2018 40  -77  -123  40  

2019 -145  -517  -8  57  

2020 -61  -1,219  -63  37  

2021 128  290  44  56  

ROE(%) 

2018 2.1  -4.9  -10.5  3.5  

2019 -7.4  -33.7  -0.8  4.9  

2020 -3.1  -128.3  -5.9  3.1  

2021 5.9  45.0  3.8  4.4  

PER(배) 

2018 25.9  N/A N/A 19.4  

2019 N/A N/A N/A 14.3  

2020 N/A N/A N/A 22.0  

2021 8.5  7.5  22.7  16.5  

2022E 4.2  4.5  4.2  9.5  

PBR(배) 

2018 0.5  1.0  0.3  0.7  

2019 0.4  0.5  0.4  0.7  

2020 0.6  3.2  0.5  0.7  

2021 0.5  2.3  0.8  0.7  

2022E 0.4  1.4  0.7  0.5  

PSR(배) 

2018 0.1  0.3  0.0  0.2  

2019 0.1  0.1  0.0  0.2  

2020 0.1  0.2  0.0  0.2  

2021 0.1  0.4  0.1  0.2  

2022E 0.1  0.2  0.1  0.1  

배당수익률(%) 

2018 1.0  0.8  0.0  2.2  

2019 0.0  0.0  2.0  2.0  

2020 0.0  0.0  1.5  1.0  

2021 0.9  0.0  1.7  1.8  

주:  FY22 자본총계는 2022년 6월말 기준 사용, FY22 매출액, 당기순이익은 2022년 상반기 실적을 단순 2배함, 삼보모터스는 당사 추정치 기준, 시가

총액은 2022년 10월 13일 기준, 주가도 2022년 10월 13일 기준 

자료: Fnguide, 한국IR협의회 리서치센터 
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삼보모터스의 리스크요인은  

높은 부채비율과  

낮은 유동비율 

삼보모터스의 리스크 요인은 재무건전성이 안정적이지 않다는 점이다. 즉, 높은 부채비율과 낮은 유동비율이 동사

의 약점이다.  

 

삼보모터스가 2013년 ㈜ 프라코를 인수한 이후 지금까지 200%를 상회하는 부채비율을 유지하고 있다. 특히, 2년 

연속 당기순이익 적자를 기록했던 2020년에는 부채비율이 299.3%까지 상승했다. 차입금 상환과 전환사채의 전환

청구권 행사로 2021년 235.9%까지 개선된 부채비율은 올해 상반기에도 소폭 낮아졌다. 동사는 전환사채(2021년 

4월 발행한 220억원 규모의 전환사채, 전환가격 5,117원)의 자본으로의 전환 요청과 프라코 인수자금 중 남아있

는 부분의 상환 등을 통해 부채비율 개선을 꾀할 예정이다. 다만, 내년 상반기까지 진행될 당진 공장 건설로 인해 

부채비율은 다소 높아질 개연성도 존재한다.  

 

2022년 6월말 기준 동사의 유동비율은 86.2%이다. 장기차입금과 사채의 유동성 대체로 유동비율이 2021년 

92.4%에서 낮아졌다.    

 

삼보모터스의 부채비율 추이 

 
자료: 삼보모터스, 한국IR협의회 기업리서치센터 

 

삼보모터스의 유동비율 추이 

 
자료: 삼보모터스, 한국IR협의회 기업리서치센터 
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포괄손익계산서   재무상태표 
(억원) 2018 2019 2020 2021 2022F 

매출액 9,459 9,395 9,416 10,298 11,243 

증가율(%) 0.8 -0.7 0.2 9.4 9.2 

매출원가 8,640 8,623 8,623 9,203 10,028 

매출원가율(%) 91.3 91.8 91.6 89.4 89.2 

매출총이익 819 771 793 1,095 1,214 

매출이익률(%) 8.7 8.2 8.4 10.6 10.8 

판매관리비 689 879 631 929 1,087 

판관비율(%) 7.3 9.4 6.7 9.0 9.7 

EBITDA 580 384 638 626 613 

EBITDA 이익률(%) 6.1 4.1 6.8 6.1 5.5 

증가율(%) -13.3 -33.7 65.8 -1.8 -2.0 

영업이익 130 -107 162 166 127 

영업이익률(%) 1.4 -1.1 1.7 1.6 1.1 

증가율(%) -45.0 적전 흑전 2.4 -23.3 

영업외손익 -35 -111 -293 17 160 

금융수익 74 84 69 153 237 

금융비용 192 171 274 161 156 

기타영업외손익 83 -25 -89 25 79 

종속/관계기업관련손익 0 0 0 0 0 

세전계속사업이익 95 -219 -131 183 287 

증가율(%) -24.4 적전 적지 흑전 57.1 

법인세비용 52 -63 -19 61 64 

계속사업이익 43 -155 -112 122 223 

중단사업이익 0 0 0 0 0 

당기순이익 43 -155 -112 122 223 

당기순이익률(%) 0.5 -1.7 -1.2 1.2 2.0 

증가율(%) -35.7 적전 적지 흑전 83.7 

지배주주지분 순이익 40 -145 -61 128 235 
 

 

(억원) 2018 2019 2020 2021 2022F 

유동자산 3,187 3,208 4,120 4,041 4,175 

현금성자산 666 654 1,525 1,480 1,310 

단기투자자산 37 16 15 15 16 

매출채권 1,124 1,085 1,175 1,100 1,265 

재고자산 1,020 1,146 1,010 1,071 1,178 

기타유동자산 340 307 395 375 405 

비유동자산 3,974 4,148 3,808 3,856 4,340 

유형자산 3,605 3,674 3,396 3,418 3,914 

무형자산 46 55 50 48 47 

투자자산 144 87 63 111 100 

기타비유동자산 179 332 299 279 279 

자산총계 7,161 7,356 7,929 7,897 8,515 

유동부채 4,302 4,514 4,776 4,372 4,747 

단기차입금 2,178 2,452 2,482 2,314 2,314 

매입채무 1,306 1,225 1,496 1,252 1,440 

기타유동부채 818 837 798 806 993 

비유동부채 806 859 1,167 1,174 1,203 

사채 112 174 399 592 499 

장기차입금 432 311 418 281 381 

기타비유동부채 262 374 350 301 323 

부채총계 5,108 5,374 5,943 5,546 5,950 

지배주주지분 1,976 1,939 1,979 2,349 2,575 

자본금 75 80 85 94 94 

자본잉여금 645 753 806 942 942 

자본조정 등 -56 -56 -56 -56 -56 

기타포괄이익누계액 -70 -52 -19 38 38 

이익잉여금 1,382 1,215 1,163 1,331 1,557 

자본총계 2,054 1,982 1,986 2,351 2,565 
 

   

현금흐름표  주요투자지표 

(억원) 2018 2019 2020 2021 2022F 

영업활동으로인한현금흐름 699 287 853 502 644 

당기순이익 43 -155 -112 122 223 

유형자산 상각비 440 480 463 449 474 

무형자산 상각비 10 12 12 11 12 

외환손익 13 32 74 5 0 

운전자본의감소(증가) 112 -225 272 -278 -55 

기타 81 143 144 193 -10 

투자활동으로인한현금흐름 -469 -395 -287 -530 -970 

투자자산의 감소(증가) 3 91 11 0 11 

유형자산의 감소 13 14 143 71 0 

유형자산의 증가(CAPEX) -438 -473 -427 -574 -970 

기타 -47 -27 -14 -27 -11 

재무활동으로인한현금흐름 -168 95 335 -38 147 

차입금의 증가(감소) -159 80 -46 -322 250 

사채의증가(감소) 0 97 399 318 -93 

자본의 증가 0 0 0 0 0 

배당금 -10 -10 0 0 -9 

기타 1 -72 -18 -34 -1 

기타현금흐름 -1 1 -29 21 9 

현금의증가(감소) 61 -12 871 -45 -170 

기초현금 605 666 654 1,525 1,480 

기말현금 666 654 1,525 1,480 1,310 
 

 

 2018 2019 2020 2021 2022F 

P/E(배) 25.8 N/A N/A 8.2 4.2 

P/B(배) 0.6 0.4 0.6 0.5 0.4 

P/S(배) 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 

EV/EBITDA(배) 6.2 9.6 5.3 5.2 5.6 

배당수익률(%) 1.0 0.0 0.0 0.9 1.0 

EPS(원) 283 -914 -366 702 1,245 

BPS(원) 13,256 12,158 11,585 12,478 13,564 

SPS(원) 66,251 59,210 56,324 56,529 59,589 

DPS(원) 70 0 0 50 50 

수익성(%)      

ROE 2.1 -7.4 -3.1 5.9 9.5 

ROA 0.6 -2.1 -1.5 1.5 2.7 

ROIC 1.3 -2.6 3.5 2.8 2.2 

안정성(%)      

유동비율 74.1 71.1 86.3 92.4 88.0 

부채비율 248.7 271.1 299.3 235.9 232.0 

순차입금비율 120.7 141.9 114.3 91.7 96.7 

이자보상배율 1.2 -0.9 1.5 1.4 1.1 

활동성(%)      

총자산회전율 1.3 1.3 1.2 1.3 1.4 

매출채권회전율 8.7 8.5 8.3 9.1 9.5 

재고자산회전율 9.1 8.7 8.7 9.9 10.0 
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Compliance notice 

본 보고서는 한국거래소, 한국예탁결제원과, 한국증권금융이 공동으로 출연한 한국IR협의회 산하 독립 (리서치) 조직인 기업리서치센터가 작성한 기업분석 보

고서입니다. 본 자료는 시가총액 5천억원 미만 중소형 기업에 대한 무상 보고서로, 투자자들에게 국내 중소형 상장사에 대한 양질의 투자 정보 제공 및 건전

한 투자문화 정착을 위해 작성되었습니다. 

⚫ 당사 리서치센터는 본 자료를 제3자에게 사전 제공한 사실이 없습니다. 

⚫ 본 자료를 작성한 애널리스트는 자료작성일 현재 해당 종목과 재산적 이해관계가 없습니다. 

⚫ 본 자료를 작성한 애널리스트와 그 배우자 등 관계자는 자료 작성일 현재 조사분석 대상법인의 금융투자상품 및 권리를 보유하고 있지 않습니다. 

⚫ 본 자료에 게재된 내용은 애널리스트의 의견을 정확하게 반영하고 있으며, 외부의 부당한 압력이나 간섭 없이 신의 성실하게 작성되었음을 확인합니다. 

⚫ 본 자료는 투자자들의 투자판단에 참고가 되는 정보제공을 목적으로 배포되는 자료입니다. 본 자료에 수록된 내용은 자료제공일 현재 시점의 당사 리서치센

터의 추정치로서 오차가 발생할 수 있으며 정확성이나 완벽성은 보장하지 않습니다. 

⚫ 본 조사자료는 투자 참고 자료로만 활용하시기 바라며, 어떠한 경우에도 투자자의 투자 결과에 대한 법적 책임 소재의 증빙자료로 사용될 수 없습니다. 

⚫ 본 조사자료의 지적재산권은 당사에 있으므로, 당사의 허락 없이 무단 복제 및 배포할 수 없습니다. 

⚫ 본 자료는 투자정보 등 대외제공에 관한 한국IR협의회 기업리서치센터의 내부통제 기준을 준수하고 있습니다.  

⚫ 본 자료는 카카오톡에서 "한국IR협의회" 채널을 추가하시어 보고서 발간 소식을 안내받으실 수 있습니다.  

 


