
 

 

 

현대오토에버  

  
Bloomberg Code (307950 KS)    Reuters Code (307950.KS) 2023 년 8 월 3 일 

   

[IT부품/전기전자] 
서프라이즈를 이을 서프라이즈 

 오강호 수석연구원 
☎ 02-3772-2579 

 snowKH@shinhan.com 

 

박윤 연구원 
☎ 02-3772-2676 

 yunpark@shinhan.com 

 

매수 현재주가 (8월 2일) 목표주가 상승여력 

    (유지) 160,000원 220,000원 (상향) 37.5% 
    

 2Q23 서프라이즈, 하반기도 주목할 성장 스토리 

 차량SW 매출 확대로 밸류에이션 리레이팅도 긍정적 

 그룹사 IT서비스 투자 확대로 안정적 실적 체력 확보 
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 시가총액  4,387.8 십억원 

발행주식수  27.4 백만주 

유동주식수  6.1 백만주(22.3%) 

52 주 최고가/최저가  160,000 원/93,600 원 

일평균 거래량 (60 일)  111,987 주 

일평균 거래액 (60 일)  15,792 백만원 

외국인 지분율  4.46% 

주요주주  

현대자동차 외 6 인 75.31% 

국민연금공단 7.04% 

절대수익률 

3 개월 28.5% 

6 개월 39.4% 

12 개월 29.6% 

KOSPI 대비 상대수익률 

3 개월 24.0% 

6 개월 31.5% 

12 개월 20.8% 
 

주가 

 
 

ESG 컨센서스 
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(점수 및 등급)

12월 결산 매출액 영업이익 지배순이익 EPS BPS PER EV/EBITDA PBR ROE 순차입금비율 
 (십억원) (십억원) (십억원) (원) (원) (배) (배) (배) (%) (%) 

2021 2,070.4 96.1 69.8 2,702 49,873 51.1 17.7 2.8 7.3 (37.9) 
2022 2,754.5 142.4 113.9 4,154 53,923 23.0 8.0 1.8 8.0 (38.5) 
2023F 3,142.2 195.6 157.7 5,750 58,273 27.8 10.2 2.7 10.3 (48.4) 
2024F 3,506.6 225.8 173.3 6,320 62,843 25.3 10.6 2.5 10.4 (54.8) 
2025F 4,023.5 257.4 196.6 7,170 68,018 22.3 9.7 2.4 11.0 (60.1) 

자료: 회사 자료, 신한투자증권 

2Q23 영업이익 527억원(+83% YoY) 서프라이즈 기록 

2Q23 매출액 7,539억원(+20% YoY, 이하 생략), 영업이익 527억원

(+83%)을 기록했다. 신한 컨센서스인 영업이익 367억원을 상회하는 

서프라이즈 실적이다. 주요 사업부 외형 성장과 더불어 판관비 개선효

과도 주목할 만하다. 연구비 및 간접비 절감 효과로 2Q23 판관비는 

346억원(-8.7%)을 기록했다. 영업이익률은 7.0%(+2.4%p YoY)다. 

1) SI/ITO: SI는 현대차 및 그룹 ERP 시스템 구축, ITO는 인프라 및 

디지털 전환에 따른 운영 역할 확대로 실적 성장에 성공했다. 매

출액은 각각 SI 2,409억원(+11%), ITO 3,476억원(+20%)이다.  

2) 차량SW: 매출액은 1,654억원(+34%)을 기록했다. QoQ 성장이 

긍정적이다. 1) 차량용 내비SW 탑재율 상승, 2) 모빌진 ADAS 플

랫폼 양산 및 적용으로 실적 성장이 이어지고 있다.   

2Q23을 넘어 2023 실적 추정치 상향 

2023년 실적 추정치 상향이 지속되고 있다. 연초(23.01.03) 발간한 

2023 현대오토에버 최고의 타이밍 자료에서 2023년 영업이익 추정치

는 1,519억원이다. SI, ITO를 포함한 고수익성 사업부인 차량SW 부문 

매출 성장에 따른 실적 추정치 상향이 지속되고 있다. 직전 자료 

2023년 영업이익 추정치 1,645억원 → 1,956억원으로 추가 상향한다.  

추정치 상향의 근거는 1) SI 및 ITO 부문 그룹內 디지털 트랜스포메

이션 추진 확대로 중장기 성장 동력 확보, 2) 차량 고사양화에 따른  

서비스 확대로 SW 수요 증가가 기대되기 때문이다. 2023년, 2024년 

차량SW 매출 비중은 각각 21.4%(+3.2%p), 24.5%(+3.1%p), 매출액

은 6,720억원(+34%), 8,601억원(+28%)이 전망된다. 

투자의견 ‘매수’, 목표주가 220,000원으로 상향 

목표주가 220,000원, 투자의견 ‘매수’를 유지한다. 2023년 Target P/E 

37.4배(피어 15% 할인)를 적용했다. 2023년 자율주행 및 전장 NO.1 

소프트웨어 업체다. 차량SW 매출 확대 및 SI, ITO 부문 외형 성장이 

지속될 전망이다. 차량SW 매출 확대에 따른 밸류에이션 리레이팅도 

긍정적 요인이다. 패러다임(전장) 변화 주도 업체로 도약이 기대된다.  
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목표주가 밸류에이션 분석 

(원, 배) 2023F 비고 

목표주가 220,000  

EPS 5,750 2023F EPS 적용 
목표 PER 37.4 국내외 PEER 평균 15% 할인 
현재가 160,000  

자료: 신한투자증권 추정 

 

 

현대오토에버의 분기별 영업 실적 추이 및 전망 

(십억원, %) 1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23P 3Q23F 4Q23F 2022 2023F 2024F 

매출액 559.6  630.2  730.5  834.2  666.0  753.9  806.4  915.9   2,754.5   3,142.2   3,506.6  
SI 209.5  218.1  244.8  288.0  231.9  240.9  257.0  296.6   960.4   1,026.4   1,090.1  
ITO 247.2  289.2  360.9  396.8  288.7  347.6  379.0  428.5   1,294.1   1,443.8   1,556.5  
차량SW 102.8  123.0  124.7  149.5  145.4  165.4  170.4  190.8   500.1   672.0   860.1  

영업이익 22.4  28.7  33.3  58.0  30.6  52.7  50.7  61.7   142.4   195.6   225.8  
순이익 17.3  21.6  31.2  43.8  31.1  37.9  40.0  48.7   113.9   157.7   173.3  

영업이익률 4.0  4.6  4.6  6.9  4.6  7.0  6.3  6.7   5.2   6.2   6.4  
순이익률 3.1  3.4  4.3  5.2  4.7  5.0  5.0  5.3   4.1   5.0   4.9  

자료: 회사 자료, 신한투자증권 추정 

 

매출액, 영업이익률 추이 및 전망  차량SW 매출 비중 추이 및 전망 

 

 

 

자료: 회사 자료, 신한투자증권 추정  자료: 회사 자료, 신한투자증권 추정 
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Peer 그룹 비교 

회사명 P/E (X) P/B (X) ROE (%) EV/EBITDA (X) 

 2023F 2024F 2023F 2024F 2023F 2024F 2023F 2024F 

앱티브 24.8  18.3  3.1  2.8  12.9  15.5  13.0  10.7  
테슬라 77.3  54.8  15.7  12.2  21.9  21.8  48.3  34.4  
타타 컨설턴시 29.8  27.0  12.9  12.7  44.8  48.5  20.4  18.8  

평균 44.0  33.4  10.6  9.2  26.5  28.6  27.2  21.3  

현대오토에버 27.8 25.3 2.7 2.5 10.3 10.4 10.2 10.6 

자료: Bloomberg, 신한투자증권 추정  
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 재무상태표 
12월 결산 (십억원) 2021 2022 2023F 2024F 2025F 

자산총계 2,346.1 2,619.4 2,850.8 3,110.7 3,442.3 
유동자산 1,471.1 1,695.9 2,011.4 2,315.6 2,680.8 
현금및현금성자산 140.3 559.5 715.1 869.0 1,021.0 
매출채권 548.7 672.1 766.7 855.7 981.8 
재고자산 3.4 7.8 8.9 9.9 11.3 
비유동자산 875.1 923.6 839.4 795.1 761.5 
유형자산 94.9 109.6 48.0 31.2 27.2 
무형자산 567.6 566.4 539.4 507.7 472.1 
투자자산 27.4 36.6 41.0 45.2 51.2 
기타금융업자산 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 
부채총계 970.3 1,129.1 1,238.5 1,369.5 1,555.3 
유동부채 721.4 883.7 973.8 1,086.7 1,246.8 
단기차입금 0.4 0.3 0.3 0.3 0.3 
매입채무 304.1 321.4 366.6 409.2 469.5 
유동성장기부채 0.0 30.0 0.0 0.0 0.0 
비유동부채 248.9 245.4 264.6 282.7 308.4 
사채 79.8 49.9 49.9 49.9 49.9 
장기차입금(장기금융부채 포함) 77.2 58.6 58.6 58.6 58.6 
기타금융업부채 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 
자본총계 1,375.8 1,490.4 1,612.3 1,741.2 1,887.0 
자본금 13.7 13.7 13.7 13.7 13.7 
자본잉여금 773.4 773.4 773.4 773.4 773.4 
기타자본 (0.1) (0.1) (0.1) (0.1) (0.1) 
기타포괄이익누계액 (1.4) (0.5) (0.5) (0.5) (0.5) 
이익잉여금 582.0 692.2 811.5 936.9 1,078.8 

지배주주지분 1,367.7 1,478.8 1,598.0 1,723.4 1,865.3 
비지배주주지분 8.1 11.6 14.3 17.8 21.7 

*총차입금 194.5 177.0 152.3 157.4 164.6 
*순차입금(순현금) (521.5) (573.1) (780.1) (954.1) (1,134.8) 

 

 현금흐름표 
12월 결산 (십억원) 2021 2022 2023F 2024F 2025F 
영업활동으로인한현금흐름 219.9 201.3 318.9 272.4 280.6 
당기순이익 71.4 116.2 160.3 176.9 200.7 
유형자산상각비 58.7 68.9 111.6 56.8 43.9 
무형자산상각비 29.8 44.4 47.0 41.7 35.6 
외화환산손실(이익) (0.6) 3.1 0.0 0.0 0.0 
자산처분손실(이익) 0.5 1.0 1.0 1.0 1.0 
지분법, 종속, 관계기업손실(이익) 0.7 1.6 0.0 0.0 0.0 
운전자본변동 34.7 (79.6) (6.2) (8.8) (5.7) 
(법인세납부) (35.7) (22.6) (45.2) (59.0) (66.9) 
기타 60.4 68.3 50.4 63.8 72.0 

투자활동으로인한현금흐름 (122.9) 281.5 (101.1) (79.2) (81.5) 
유형자산의증가(CAPEX) (24.8) (50.1) (50.0) (40.0) (40.0) 
유형자산의감소 0.2 0.3 0.0 0.0 0.0 
무형자산의감소(증가) (43.2) (44.1) (20.0) (10.0) 0.0 
투자자산의감소(증가) (6.6) (9.6) (4.4) (4.2) (5.9) 
기타 (48.5) 385.0 (26.7) (25.0) (35.6) 

FCF 172.9 109.2 242.2 209.9 207.3 
재무활동으로인한현금흐름 (55.8) (63.0) (61.2) (38.4) (46.0) 
차입금의 증가(감소) (3.2) (2.7) (24.6) 5.0 7.2 
자기주식의처분(취득) 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 
배당금 (16.6) (19.2) (31.3) (38.4) (48.0) 
기타 (36.1) (41.1) (5.3) (5.0) (5.2) 
기타현금흐름 0.0 0.0 (1.0) (1.0) (1.0) 
연결범위변동으로인한현금의증가 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 
환율변동효과 3.9 (0.5) 0.0 0.0 0.0 
현금의증가(감소) 45.2 419.2 155.6 153.8 152.1 
기초현금 95.1 140.3 559.5 715.1 869.0 
기말현금 140.3 559.5 715.1 869.0 1,021.0 

자료: 회사 자료, 신한투자증권 

 

 포괄손익계산서 
12월 결산 (십억원) 2021 2022 2023F 2024F 2025F 
매출액 2,070.4 2,754.5 3,142.2 3,506.6 4,023.5 
증감률 (%) 32.5 33.0 14.1 11.6 14.7 

매출원가 1,841.1 2,454.7 2,791.3 3,111.6 3,578.2 
매출총이익 229.2 299.8 350.9 395.0 445.2 
매출총이익률 (%) 11.1 10.9 11.2 11.3 11.1 

판매관리비 133.1 157.4 155.3 169.2 187.9 
영업이익 96.1 142.4 195.6 225.8 257.4 
증감률 (%) 10.7 48.1 37.4 15.4 14.0 
영업이익률 (%) 4.6 5.2 6.2 6.4 6.4 
영업외손익 1.2 12.4 10.0 10.1 10.2 
금융손익 0.3 11.7 4.3 4.3 4.4 
기타영업외손익 1.6 2.3 5.7 5.7 5.8 
종속 및 관계기업관련손익 (0.7) (1.6) 0.0 0.0 0.0 

세전계속사업이익 97.3 154.8 205.6 235.8 267.5 
법인세비용 26.0 38.6 45.2 59.0 66.9 
계속사업이익 71.4 116.2 160.3 176.9 200.7 
중단사업이익 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 

당기순이익 71.4 116.2 160.3 176.9 200.7 
증감률 (%) 17.4 62.8 38.0 10.3 13.5 
순이익률 (%) 3.4 4.2 5.1 5.0 5.0 
(지배주주)당기순이익 69.8 113.9 157.7 173.3 196.6 
(비지배주주)당기순이익 1.6 2.3 2.7 3.5 3.9 
총포괄이익 85.0 133.8 160.3 176.9 200.7 

(지배주주)총포괄이익 83.4 130.3 156.2 172.2 195.4 
(비지배주주)총포괄이익 1.6 3.5 4.2 4.6 5.2 

EBITDA 184.6 255.6 354.2 324.2 337.0 
증감률 (%) 27.9 38.5 38.6 (8.5) 3.9 
EBITDA 이익률 (%) 8.9 9.3 11.3 9.2 8.4 

 

 

 주요 투자지표 
12월 결산 2021 2022 2023F 2024F 2025F 

EPS (당기순이익, 원) 2,762 4,236 5,847 6,449 7,317 
EPS (지배순이익, 원) 2,702 4,154 5,750 6,320 7,170 
BPS (자본총계, 원) 50,169 54,346 58,793 63,492 68,809 
BPS (지배지분, 원) 49,873 53,923 58,273 62,843 68,018 
DPS (원) 700 1,140 1,400 1,750 2,000 
PER (당기순이익, 배) 50.0 22.5 27.4 24.8 21.9 
PER (지배순이익, 배) 51.1 23.0 27.8 25.3 22.3 
PBR (자본총계, 배) 2.8 1.8 2.7 2.5 2.3 
PBR (지배지분, 배) 2.8 1.8 2.7 2.5 2.4 
EV/EBITDA (배) 17.7 8.0 10.2 10.6 9.7 
배당성향 (%) 27.5 27.4 24.3 27.7 27.9 
배당수익률 (%) 0.5 1.2 0.9 1.1 1.3 

수익성      
EBITTDA 이익률 (%) 8.9 9.3 11.3 9.2 8.4 
영업이익률 (%) 4.6 5.2 6.2 6.4 6.4 
순이익률 (%) 3.4 4.2 5.1 5.0 5.0 
ROA (%) 4.2 4.7 5.9 5.9 6.1 
ROE (지배순이익, %) 7.3 8.0 10.3 10.4 11.0 
ROIC (%) 20.2 14.6 20.3 24.0 28.4 

안정성      
부채비율 (%) 70.5 75.8 76.8 78.7 82.4 
순차입금비율 (%) (37.9) (38.5) (48.4) (54.8) (60.1) 
현금비율 (%) 19.4 63.3 73.4 80.0 81.9 
이자보상배율 (배) 18.2 23.7 36.7 45.1 49.4 

활동성      
순운전자본회전율 (회) 22.1 26.3 21.7 21.5 21.8 
재고자산회수기간 (일) 0.7 0.7 1.0 1.0 1.0 
매출채권회수기간 (일) 80.6 80.9 83.6 84.4 83.3 

자료: 회사 자료, 신한투자증권 
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투자의견 및 목표주가 추이 
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 Compliance Notice  

 이 자료에 게재된 내용들은 본인의 의견을 정확하게 반영하고 있으며, 외부의 부당한 압력이나 간섭없이 작성되었음을 확인합니다.(작성자: 오강호, 박윤) 

 자료 제공일 현재 당사는 지난 1년간 상기 회사의 최초 증권시장 상장시 대표 주관사로 참여한 적이 없습니다. 

 자료 공표일 현재 당사는 상기 회사의 주식 등을 1% 이상 보유하고 있지 않습니다. 

 자료제공일 현재 조사분석 담당자는 상기 회사가 발행한 주식 및 주식관련사채에 대하여 규정상 고지하여야 할 재산적 이해관계가 없으며, 추천의견을 제시함에 있어 어떠
한 금전적 보상과도 연계되어 있지 않습니다.  

 당 자료는 상기 회사 및 상기 회사의 유가증권에 대한 조사분석담당자의 의견을 정확히 반영하고 있으나 이는 자료제공일 현재 시점에서의 의견 및 추정치로서 실적치와 
오차가 발생할 수 있으며, 투자를 유도할 목적이 아니라 투자자의 투자판단에 참고가 되는 정보제공을 목적으로 하고 있습니다. 따라서 종목의 선택이나 투자의 최종결정
은 투자자 자신의 판단으로 하시기 바랍니다.  

 본 조사분석자료는 당사 고객에 한하여 배포되는 자료로 어떠한 경우에도 당사의 허락 없이 복사, 대여, 재배포 될 수 없습니다. 

 

 투자등급 (2017년 4월 1일부터 적용) 

종목  

 매수 : 향후 6개월 수익률이 +10% 이상 

 Trading BUY : 향후 6개월 수익률이 -10% ~ +10% 

 중립 : 향후 6개월 수익률이 -10% ~ -20% 

 축소 : 향후 6개월 수익률이 -20% 이하 

섹터  

 비중확대 : 업종내 커버리지 업체들의 투자의견이 시가총액 기준으로 매수 비중이 높을 경우 

 중립 : 업종내 커버리지 업체들의 투자의견이 시가총액 기준으로 중립적일 경우 

 축소 : 업종내 커버리지 업체들의 투자의견이 시가총액 기준으로 Reduce가 우세한 경우 

 

 

 신한투자증권 유니버스 투자등급 비율 (2023년 08월 01일 기준) 

매수 (매수) 94.65% Trading BUY (중립) 3.29% 중립 (중립) 2.06% 축소 (매도) 0.00% 

 

 


