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현대무벡스 (319400) 

물류 자동화 수혜 및 PSD 해외시장 진출 기대 

 

 

 

 

■ 동사는 현대그룹 현대엘리베이터의 물류사업부와 PSD(승강장안전문) 사업부가 분사하여 2017년 설립되었으며, 2018년 현대그룹 SI업체인 

현대유앤아이와 합병으로 사명을 현대무벡스로 변경하였고, 2021년 3월 NH SPAC 14호와 합병으로 코스닥시장에 상장. 사업별 매출비중은 

물류자동화 65.4%, PSD 12.1%, IT서비스 22.5%로 구분. 최대주주는 현대엘리베이터로 지분율 33.2% 보유  

■ 동사는 냉동/냉장, 유통/택배, 타이어/자동차, 석유화학 등 제조분야 물류자동화에 강점이 있으며, 최근에는 2차전지 부문으로 사업 확대. 

PSD 부문 국내 수요성장이 제한적인 가운데 동사는 호주 시드니 메트로 프로젝트를 시작으로 해외 진출 모색 중 

■ 투자포인트: 1)신규사업으로 2차전지 물류솔루션 시장 진출, 2)Sydney Metro, PSD 공급업체 발표 임박 

■ 2023년 매출액증가율 +15.0%, 영업이익증가율 +21.1% 전망. 물류자동화 부문 성장세 지속, PSD 부문 시드니 메트로 PSD 수주 및       

2차전지공장 자동화 부문 추가 수주 기대 
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현대무벡스 (319400) 
Analyst 이원재 wonleewj@kirs.or.kr 
RA 이나연 lny1008@kirs.or.kr 

 

 

현대그룹계열 물류자동화 Total Solution Provider 

동사는 현대엘리베이터의 물류사업부와 PSD(승강장안전문) 사업부 분사로 2017년 설

립, 2018년 현대그룹 SI업체인 현대유앤아이와 합병으로 현대무벡스로 사명변경. 2021

년 3월 NH SPAC 14호와 합병으로 코스닥에 상장. 매출비중은 물류자동화 65.4%, PSD 

12.1%, IT서비스 22.5%이며, 최대주주는 현대엘리베이터로 지분율 33.2% 보유 

 

물류자동화 부문 성장세 지속 & PSD 해외 진출 모멘텀 부각 예상 

주요 투자포인트로는 1)신규사업으로 2차전지 물류솔루션 시장 진출, 2)Sydney Metro, 

PSD 공급업체 발표가 임박해 수주 성공時 PSD 부문의 해외 성장성이 부각될 전망  

 

2023년 외형 및 이익 동반성장 전망  

2023년 매출증가율 +15.0%, OP증가율 +21.1% 전망. 물류자동화 부문 성장세가 지속

될 전망이며, PSD 부문 시드니 메트로 PSD 및 2차전지공장 자동화 추가 수주 기대 

 

상반기 CB 전환으로 오버행 이슈는 해소   

상반기 CB 전환(780만주)으로 주가의 오버행 이슈는 대부분 해소되었으며, 대주주지분

율이 61%로 많고, 우호지분인 HMM도 12.8%를 보유해 주식유동성 부족문제는 주가에

는 리스크 요인 

 
Forecast earnings & Valuation 

 2019 2020 2021 2022F 2023F 

매출액(억원) 1,720 1,975 2,401 2,439 2,805 

YoY(%) -2.5 14.8 21.6 1.6 15.0 

영업이익(억원) 102 166 154 193 234 

OP 마진(%) 6.0 8.4 6.4 7.9 8.3 

지배주주순이익(억원) 62 113 81 130 163 

EPS(원) 73 115 79 117 142 

YoY(%) -14.6 57.5 -31.2 47.3 21.9 

PER(배) 27.5 51.2 39.7 23.1 19.0 

PSR(배) 1.0 2.9 1.3 1.2 1.1 

EV/EBIDA(배) 1.8 1.2 15.0 10.9 9.0 

PBR(배) 2.7 6.3 2.6 2.3 2.1 

ROE(%) 10.4 14.1 7.3 9.9 11.4 

배당수익률(%) 0.0 0.0 1.0 1.1 1.1 

자료: 한국IR협의회 기업리서치센터 

 Company Data 

현재주가 (10/24) 2,695원 

52주 최고가 4,060원 

52주 최저가 2,610원 

KOSDAQ (10/24) 688.50p 

자본금 105억원 

시가총액 3,093억원 

액면가 100원 

발행주식수 115백만주 

일평균 거래량 (60일) 52만주 

일평균 거래액 (60일) 16억원 

외국인지분율 0.12% 

주요주주 현대엘리베이터 외 6인 60.01% 

 에이치엠엠 12.62% 

 
Price & Relative Performance 

 

 
Stock Data 

주가수익률(%) 1개월 6개월 12개월 

절대주가 -9.9 -27.9 -17.2 

상대주가 -4.5 -3.4 19.7 
 

 

▶ 참고 1) 표지 재무지표에서 안정성 지표는 ‘이자보상배

율’, 성장성 지표는 ‘매출액 증가율’, 수익성 지표는 ‘ROIC’, 

활동성지표는 ‘재고자산회전율,’ 유동성지표는 ‘당좌비율’임. 

2) 표지 밸류에이션 지표 차트는 해당 산업군내 동사의 상

대적 밸류에이션 수준을 표시. 우측으로 갈수록 밸류에이션 

매력도 높음. 
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물류자동화 토탈 솔루션업체로  

사업부문은 물류자동화(65.4%),  

PSD(승강장 안전문, 12.1%),  

IT서비스(22.5%) 등 3개 부문  

‘Move the World, Hyundai Movex’, 동사의 홍보영상에 나오는 캐치프레이즈에서 짐작할 수 있듯 동사는 

국내 시장에서 물류자동화 전문 Total Solution업체이다. 동사는 2017년 현대엘리베이터의 물류사업부와 

PSD(Platform Screen Door, 승강장 안전문)사업부가 분사하여 2017년 설립되었으며, 2018년 현대그룹의 

SI업체인 현대U&I와 합병하면서 사명을 현대무벡스(Hyundai Movex)로 변경하였다. 이후 동사는 2021년 

3월 NH SPAC 14호와의 합병으로 코스닥시장에 상장하였다.  

2021년 부문별 매출비중은 물류 자동화 65.4%, PSD 12.1%, IT서비스 22.5%로 3개 사업부문으로 나뉜다.  

2022년 상반기말 주주현황은 현대엘리베이터가 33.2%로 최대주주이며, 현정은회장外 특수관계인 27.8%, 

HMM(舊 현대해상) 12.8%, 기타 개인/기관 26.2%이다.  

  

물류자동화 사업에 1989년 진출,  

33년간 1,000여건 실적 보유,  

냉장/냉동창고, 자동차/타이어 등 

공정에 업계 최우수 역량 보유  

 

동사의 주력인 물류자동화 사업부문은 현대엘리베이터 시절 1989년 사업에 진출한 이래 33년간 1,000여

건의 풍부한 수주 실적을 보유하고 있다. 동사는 다양한 산업분야에 프로세스를 분석(시스템 엔지니어링)하

고 고객의 니즈를 반영하여 시스템 레이아웃과 제품 설계도를 제작(디자인)하고, 모든 기계장비를 직접 설

계/제작(Installation)하며, 토목/건축 공사를 포함하여 시공이 가능하다. 또한 동사는 기술 신뢰도가 높은 직

영인력을 통한 유지보수서비스를 제공하는 등 물류자동화 전반의 Total Solution업체이다. 경쟁사들은 산업

분야별로 특화되어 있는 반면 동사는 제조, 화학, 공항물류, 식품, 의류 등 전 산업군에 적용가능한 기술력

으로 시장 우위를 선점하고 있으며, 특히 냉장/냉동창고 및 자동차/타이어 공정에 업계 최우수 역량을 보유

하고 있다. 통상 사업 수주부터 납기까지 리드타임은 1.5년이 소요된다.  

 

최근 글로벌 E-commerce 시장 수요 증가로 쿠팡, 네이버 등 스마트 물류시장 수주가 증가하고 있으며, 

동사는 22년 4월 LG화학 구미공장의 2차전지 양극재공장 자동창고 공사를 수주하며 2차전지 부문에도 진

출하였다. 이에 동사는 2차전지시장 수주 확대를 목표로 상반기 중 2차전지 전담 신사업팀을 설립하였으며, 

2차전지 물류자동화 컨설팅 유경험자 위주 인력확충으로 시장공략을 가속화하고 있는 만큼 내년 상반기까

지는 추가 수주에 가시적인 성과를 기대하고 있다. 동사는 2019년 인천 청라에 국내 최대규모의 물류자동

화 R&D센터를 설립하고, 석·박사 포함 90여명의 연구인력을 확보하고 있다. R&D센터에서는 서비스로봇반

송장치, Auto Unloader 등 로봇기반 장비 및 기타 통합 물류 솔루션, AI기반 물류 최적화 등에 대해 연구를 

집중하고 있다. 동사는 2022년 6월 글로벌 IT기업인 PTC와 AI솔루션 고도화 협약을 체결했으며, 2022년 

8월에는 AI/로봇 분야 스타트업인 씨메스와 파트너십을 체결하고, 로봇 고도화 및 미래기술 협력을 통해 사

업영역 확대를 추진하고 있다.  

  

1999년 국내 최초로 PSD 도입,  

전국적으로 400개 이상 역사에  

PSD를 공급, M/S 50%의  

국내 1위업체 

동사는 1999년 일본 PSD(Platform Screen Door)시장 최대업체인 Nabtesco와의 기술제휴로 국내시장에 

최초로 PSD를 도입한 이래 서울, 수도권에 300개 이상, 전국적으로 400개 이상 역사에 PSD를 공급해 국

내 시장점유율은 50% 이상으로 업계 1위이다. 국내에서는 현재 대부분 지하철과 전철에 PSD 보급률이 거

의 100% 포화 수준인 가운데 신규 수요로는 수도권 기존 노선 연장 수요 및 서해선, 동해남부선 등 지방노

선의 신규 역사, GTX 등 광역철도 등으로 국내 수요 성장세는 제한적인 상황이다. 이에 동사는 판로 확대

를 위해 해외 입찰에 참여해 수주 확대를 모색하고 있다. 동사는 호주 최대 도시철도사업인 Sydney Metro 

프로젝트(4개노선 中 City & Southwest Line)의 PSD 입찰에 참여해 2020년 우선협상대상자 Shortlist 3社

(일본 Kyosan Electric, 스위스 Gilgen Door Systems 포함)에 선정되었으며, 해당 노선이 2024년에 운행

에 착수하는 만큼 연내에는 Sydney Metro로부터 최종 결과발표를 기대하고 있다. 호주 Sydney Metro 수

주에 성공한다면 PSD 부문 해외 첫 진출사례로 동사의 기술력이 입증됨과 동시에 추가 수주도 기대된다.  
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합병 이전 동사의 IT서비스 부문은 

현대유앤아이로 현대그룹에  

SI 서비스 제공,  

매출비중은 현대계열  

Captive시장 70%, 외부매출 30% 

 

동사의 IT서비스 사업부 전신은 기존 합병 이전 현대U&I로 해운, 건설, 유통 등 현대그룹사에 IT서비스를 

제공하던 SI업체이며, 2005년 사업에 진출했다. 2000년 초반 현대그룹의 계열 분리로 그룹사向 Captive 수

요처는 축소되었으며, IT서비스 부문 매출액은 지난 2017년 779억원에서 2021년 539억원으로 줄었다. 동

기간 IT서비스 매출비중은 2017년에는 60.3%로 주력 사업이었으나, 이후 물류자동화 및 PSD 사업부문의 

성장으로 2021년에는 22.5%로 줄었다. 대내외 매출비중을 보면 대내(Captive) 비중이 70%이며, 대외 비

중은 30%이다. IT서비스 주요 산업 영역은 해운, 항만, 물류, 유통, 호텔, 건설, 관광, 교육, 제조 등 다양한 

사업군에 걸쳐 있으며, 동사는 기존 사업에 더해 아마존과 글로벌 파트너십을 체결하고, AWS(Amazon 

Web Service) 기반의 Cloud 사업을 전개하고 있다.  

  

중국 및 동남아 해외시장 진출, 

타이어 및 냉동창고 부문  

자동화 수주 증가세  

동사는 국내에서 검증된 물류 자동화 기술력을 기반으로 성장잠재력이 큰 중국 및 동남아 시장을 중심으로 

해외 시장에 진출하였다. 동사는 동남아시장 진출 거점으로 싱가폴에 현지법인을 구축(2017)하고, 중국 산

동에 물류자동화설비 공급을 위한 현지법인을 설립하여 냉장/냉동창고 및 타이어 공정 자동화 부문 수주에 

주력하고 있으며, 베트남에도 현지법인(Hyundai Movex Vina)을 두고 있다.  

 

동사의 해외진출 이후 수주실적을 보면 중국 영롱타이어 세르비아공장 자동화 수주 280억원(2021), 중국 

영롱타이어 장춘공장 자동화 수주 36억원(2021), 베트남 하노이/호치민 AJ토탈 냉동창고 자동화 수주 170

억원(2019~2020), 캄보디아 CART타이어 자동화 수주 92억원(2021) 등 중국 및 동남아 타이어회사에서 

자동화 수요가 확대되고 있으며, 동남아시장에서도 온라인 유통 시장 규모가 확대됨에 따라 냉장/냉동창고 

등 유통과 택배부문에서 물류 자동화 수요가 증가하고, 인도 및 인도네시아 등에서는 석유화학시장에서 물

류 자동화 수요 증가로 동사에 기회요인이 되고 있다.  

 

회사 연혁 

 
자료: 현대무벡스, 한국IR협의회 기업리서치센터 

  

2003 

 

2005 

 

 

2006 

 

⚫ 삼진 광주공장 냉동자동창고 준공  

(국내 최초 40m급) 

⚫ 현대유엔아이 설립 (현대그룹 IT서비스 新) 

⚫ 아시아나항공 인천공항 카고 터미널 구축 

(국내 최초 카고 터미널 자동창고 국산화) 

⚫ 오뚜기 대풍공장 자동창고 준공  

(국내 최초 50m급) 

⚫ 동남권물류센터 냉동자동창고 준공  

(서울복합물류, 서울) 
 

2017 

 

2018 

 

2019 

2020 

2021 

 

⚫ 현대무벡스㈜ 설립  

(현대엘리베이터에서 물류자동화/PSD 사업 양수) 

⚫ 현대유엔아이㈜+현대무벡스㈜ 합병  

(현대무벡스로 사명 변경) 

⚫ 청라 물류자동화 R&D 연구센터 건립 

⚫ 베트남 법인 설립 

⚫ 코스닥시장 상장 (엔에이치스팩 14호와 합병) 

⚫ 영롱타이어 세르비아 자동화 공정 281억 수주 

⚫ 쿠팡 용인물류센터 자동화 공정 243억 수주 
 

1984 

1989 

 

1999 

 

⚫ 현대엘리베이터 설립 

⚫ 물류사업부 발족 

⚫ 일본 무리타기계와 기술 도입 계약 

⚫ 국내 최초 PSD 도입 

(Nabtesco 新 기술 제휴) 
 

1984
~1999

2003

~2006

2017

~
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주주 현황   사업부별 매출비중 

 

 

 

자료: 현대무벡스, 한국IR협의회 기업리서치센터  자료: 현대무벡스, 한국IR협의회 기업리서치센터 
 

 

물류 자동화 전방 산업   PSD 시공 사례  

 

 

 

자료: 현대무벡스, 한국IR협의회 기업리서치센터  자료: 현대무벡스, 한국IR협의회 기업리서치센터 
 

 

물류 자동화 부문 주요 고객사   IT서비스 부문 주요 고객사  
 

 

 

 

자료: 현대무벡스, 한국IR협의회 기업리서치센터  자료: 현대무벡스, 한국IR협의회 기업리서치센터 
  

  

33.2%

27.8%

12.8%

26.2%

현대엘리베이터

현정은외 특수관계인

HMM

기타 기관/개인 65.4%

12.1%

22.5%

물류 자동화

PSD

IT서비스

2021년 매출액

2,401억원 中
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유통/택배 부문 이커머스시장 

고성장으로 물류자동화 수요 증가  

물류자동화는 냉동/냉장, 유통/택배, 자동차/타이어, 석유화학, 제약/바이오, 공항터미널, 2차전지 등 다양한 

사업분야에서 기업의 생산공정부터 보관, 운송에 이르는 공급망에 대한 자동화서비스를 제공하는 사업이다.  

특히 주요 산업 중에서는 유통/택배산업에서 시장 규모가 급격하게 증가하고 있다. 통계청에 따르면 국내 

온라인 이커머스 시장은 2017년 94.2조원에서 2021년 187.1조원으로 두배 성장해 최근 4개년 연평균성

장률(CAGR) 18.7%를 기록하였다. 2022년 들어서도 8월 누적 거래액은 134.5조원으로 전년동기대비 

11.7% 성장하였다. 온라인 이커머스 시장이 고성장세를 이어가면서 유통업체들의 물동량도 급증하고 있으

며, 업체간 속도경쟁으로 물류 효율화가 경쟁력으로 인식되면서 물류자동화 수요가 증가하고 있다.  

 

국토부 국가물류통합정보센터에 따르면 국내 택배물동량은 2012년 14.1억박스에서 9년만에 2021년 36.3

억박스로 증가해 9개년 연평균성장률(CAGR) 11.1%를 기록하였다. 2020년에는 코로나19에 따른 홈이코노

미(재택경제) 영향으로 택배물동량 증가율이 20.8%로 최근 10년래 최대폭으로 증가했으나, 2021년 증가율

은 전년 급증에 따른 역기저효과 및 코로나19 완화 영향으로 7.6%로 증가율이 둔화되었다.    

물류 전문 시장조사업체인 Logistics IQ는 최근 보고서(Warehouse Automation Market)를 통해 물류 자동

화시장이 2027년 410억달러로 2022년 이후 5개년간 연평균 15% 성장할 것으로 전망하였다.  

 

국내 택배 물동량 추이  

 
자료: 국토부 국가물류통합정보센터, 한국IR협의회 기업리서치센터 

 

국내 온라인·모바일 거래액 추이 

 
자료: 통계청, 한국IR협의회 기업리서치센터 

  

14.1 15.1 16.2
18.2

20.5
23.2

25.4
27.9

33.7
36.3

0

5

10

15

20

25

30

35

40

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

(억박스)

94

113

137

157

187

135

0

20

40

60

80

100

120

140

160

180

200

2017 2018 2019 2020 2021 22.8월 누적

(조원)



 

  
    

 

 

 
 

 7 

글로벌 자동화창고 시장 규모는 

2026년까지 향후 5년간  

연평균 14.1% 성장 전망  

Statista 2022 통계에 의하면 글로벌 자동화창고 시장규모는 2012년 79억달러에서 2021년 156억달러로 

연평균 7.8% 성장했으며, 2026년까지는 302억달러로 향후 5년간 CAGR 14.1%를 기록할 전망이다.  

기존 타이어, 석유화학, 제약, 식음료, 자동차, 냉동창고 등의 제조부문 사업영역에서 최근에는 전세계적으

로 B2C 전자상거래 산업뿐만 아니라 2차전지, 자율주행, IoT, AI로봇 등 4차산업 부문에 반도체 수요가 성

장하면서 기업들의 자동화 창고 투자 수요가 예전에 비해 더욱 가파르게 성장세를 보이고 있다.  

 

글로벌 자동화창고 시장 규모 전망 

 
자료: Statista 2022, 한국IR협의회 기업리서치센터 

 

국내에서는 全역사에 PSD 설치율 

100% 도달하며 포화 상태, 

기존 노선 연장선, GTX,  

일부 신규 노선 및  

지방 경전철 수요는 지속,  

국내 1위기업인 동사를 포함 

7~8개사가 경쟁 구도 형성  

국내 PSD(Platform Screen Door)의 시초는 동사가 2004년 일본 Nabtesco社의 기술제휴로 국내 최초로 

시공한 광주 1호선이다. Nabtesco는 1991년 일본 최초로 도쿄 지하철 난보쿠선역에 스크린도어를 최초로 

제작 설치한 업체이다. 서울지하철은 2006년 서울시에서 전역사에 PSD를 설치하기로 하면서 전면적으로 

도입되었으며, 2009년까지 전역사에 100% 설치되었다. 이후 부산, 대구, 인천, 광주 등 기존 지하철역사에

도 스크린도어가 빠르게 확산되었다. 2015년에는 국회에서 도시철도법 개정안이 처리되었는데, 이로부터 

도시철도의 모든 승강장에 스크린도어를 설치하도록 법제화되었다. 이에 따라 부산, 대구, 광주 등 광역시

까지도 도시철도에 2017년까지 모든 역에 스크린도어가 설치되었다.  

 

국내 시장은 2017년 이후 기존 역사에 PSD 설치가 마무리되면서 포화된 상태이며, 신규 수요로 GTX 및 

기존 전철노선의 연장선(1호선, 4~5호선, 7~8호선, 신분당선 등)과 새로 신설되는 노선(신림선, 진접선, 대

곡소사선, 신안산선 등)과 지방에 건설 예정인 경전철 등에서 수요가 발생한다. 또한 PSD가 국내에 도입된 

이래 20년 이상 지나면서 노후 역사를 대상으로 리모델링, 유지보수 시장이 새롭게 부상하고 있다.  

 

국내 PSD공급업체는 과거에는 실적에 따른 입찰 제한으로 동사를 포함해 GS네오텍, HDC랩스(舊 현대아

이콘트롤스), 현대로템, 삼중테크 등 대기업 계열 5개사 정도가 경쟁하는 시장이었으나, 2016년 한국철도시

설공단에서 입찰 참여조건을 대폭 완화하면서 동우자동도어, 우진산전, 비츠로시스 등 매출 규모가 크지 않

은 중소기업들도 경쟁에 참여하게 되었으며, 현재는 동사를 포함하여 7~8개사가 시장에서 경쟁하고 있다.  

동사는 서울 및 수도권에 300개 이상 및 전국 400개 이상 역사에 PSD를 공급해 국내 최다 실적을 보유하

고 있으며, 시장 점유율은 50% 이상으로 국내 1위이다.  
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국가별 PSD 도입 현황 

국가 PSD 도입 여부 설치 현황  

한국 YES 
2017년 이후 도시철도 PSD 설치율 100% 도달,  

GTX 및 기존 노선 연장선, 신설 노선으로 제한적 수요  

미국 NO 

워싱턴메트로 2020년까지 PSD 발주되었으나 설치 지연 중 

뉴욕지하철, 역사 노후화로 PSD 설치가 불가능하다는 입장 

시카고전철도 도시 전체 PSD 설치 목표이나 지연 중  

일본 YES 

1970년 오사카 만국박람회 당시 모노레일에 최초 PSD 설치 

1991년 도쿄 지하철 난보쿠선에 지하철 최초 PSD 설치 

PSD 역사에 비해 설치율은 높지 않은 편(비용문제, 지진 시 대피문제 등) 

2027년까지 1조엔을 투자, 일본 전국 모든 역사에 PSD 설치 예정 

홍콩 YES 
1998년부터 PSD 도입, 지하역사에는 밀폐형, 지상역사에는 난간형 설치 

현재 1개 노선(동철선)을 제외한 대부분 노선에 PSD 설치 

싱가포르 YES 
1987년 세계 최초로 유리문 형태 스크린도어 설치, 30년 이상 PSD 운영 

1980년대 설치된 PSD가 노후화되면서 신규 PSD 설치 검토 중  

대만 YES 2018년부터 모든 도시철도 역사에 PSD 완비  

영국 NO 

런던지하철, 글래스고 등에 2025년까지 PSD 100% 설치 예정 

세계 최초 도시철도인 런던지하철은 19세기에 건립, 노후화되어 PSD 도입 

과 지하철 전면 리모델링 사업 동시 진행 중  

프랑스 NO 

파리지하철에 PSD 추가 계획은 있지만 지연 중이며, 파리 지하철 14호선은 

100% PSD가 완비되었으나, 대다수는 미설치 

2024년 파리올림픽 대비 지하철 전역에 설치 계획 중이나, 예산부족으로 지연  

러시아 NO 
구 소련에서 세계 최초 PSD를 만들었지만 일부 역에만 PSD 설치 

2020년까지 푸틴대통령의 지시로 완비 예정이었으나 진행되지 않음 

호주 YES 

Sydney Metro, 2030년까지 4개노선 전체에 PSD 100% 설치 계획,  

2019년 개통한 Northwest 노선(13개역)에 PSD 완비 

2014년 가동 예정인 Sydney Metro Southwest 노선 11개역에 PSD 입찰 진행 중, 

동사(현대무벡스) 포함 3개사가 최종 Shortlist에 선정, 연말까지 결과 발표 예상  

자료: 언론취합, 한국IR협의회 기업리서치센터 
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 1) 신규사업으로 2차전지 물류 솔루션시장 진출  

2022년 4월 LG화학 2차전지 

양극재공장 수주로  

2차전지시장 진출,  

상반기 중 2차전지  

전담 신사업팀 설립,  

2차전지 전후공정 자동화 및  

장비까지 턴키로 공급 계획  

동사는 22년 4월 LG화학 구미 2차전지 양극재 공장 자동창고 공사를 수주(129억원)하며 2차전지 부문에도 

진출하였다. 이에 동사는 2차전지시장 수주 확대를 목표로 상반기에 2차전지 전담 신사업팀을 설립하였으며, 

2차전지 전공정 및 후공정의 물류자동화 컨설팅 유경험자 위주 인력확충으로 시장공략을 가속화하고 있다. 

동사는 2차전지업체의 생산환경과 제품사양에 맞춰 공정 자동화 시스템을 최적화하고 공정 자동화에 필요한 

장비까지 시스템화해 턴키(Turn-key)방식 공급체제를 구축할 계획이다.  

 

무역협회 통계에 의하면 국내 전기차 수출액은 2017년 4.2억달러에서 2021년 56.5억달러로 연평균성장률

(CAGR) 91.4%를 기록하였다. 동기간 전체 승용차 수출액은 2017년 388.3억달러에서 2021년 443.2억달러

로 CAGR 3.4%에 그친 점과 비교하면 비약적인 증가세로 매년 거의 2배씩 성장하고 있는 셈이다. 2022년 8

월 누계 전기차 수출액은 48.7억달러로 전년동기대비 53.7% 증가하였다. 

 

전기차와 2차전지 산업이 급성장하면서 2차전지 공장의 물류 솔루션시장도 본격적인 성장세가 주목된다.  

2차전지 생산공장에 필요한 물류 솔루션 시장 규모는 아직 구체적인 시장 통계가 없는 상황이지만, 전기차 

배터리의 성장과 맞물려 자동화 설비 수요도 빠른 속도로 동반 성장할 것으로 기대된다. 특히 동사는 유통과 

택배, 석유화학, 타이어/자동차 등 다양한 제조업에서 경쟁력을 보유하고 있는 만큼 2차전지 시장에서도 시장 

침투가 가능할 것으로 기대된다.  

 

현재 국내외 물류 자동화업체 중에서 2차전지에 특화된 업체는 코스닥 상장사인 코윈테크이다. 코윈테크는 2

차전지 前공정과 後공정에 필요한 물류 자동화 설비를 동시에 구축할 수 있는 업체로 국내업체를 비롯하여 

중국, 일본 등 해외업체들도 코윈테크 자동화 시스템을 채택, 글로벌 시장점유율은 20% 내외로 추정된다.  

코윈테크의 매출액을 보면 2017년 401억원에서 2차전지 수요 증가 영향으로 2021년 1,063억원으로 증가

해 연평균성장률 27.6%로 동종업체 中 가장 높은 외형 성장세를 기록하였다. 코윈테크의 2022년 상반기 매

출액은 1,061억원으로 전년동기대비 104.8% 성장해 동기간 동사의 물류자동화 부문 매출 성장률 8.6%를 

크게 상회하였다. 2차전지 산업의 수요성장률이 물류 자동화 전방산업 중에서 가장 높다는 것을 알 수 있다.  

코윈테크는 2012년 2차전지 後공정 자동화시스템을 개발하며 2차전지시장에 진출했으며, 2017년 2차전지 

前공정까지 확대하여 세계 최초로 2차전지 전체공정에 대한 Full 자동화 시스템 개발에 성공하였다.  
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국내 전기차 수출액  2022년 8월 누계 전기차 수출액 비교  

 

 

 

자료: 무역협회(HS Code: 870380), 한국IR협의회 기업리서치센터  자료: 무역협회(HS Code: 870380), 한국IR협의회 기업리서치센터 

 

 2) Sydney Metro, PSD 공급업체 발표 임박, 수주 성공 時 해외 진출 본격화 

Sydney Metro,  

PSD 공급업체 결과 발표 임박 

동사는 2020년 1월 호주 NWS주정부의 ‘Sydney Metro Project’에 PSD 공급 입찰에 참여해 일본 Kyosan 

Electric과 스위스 Gilgen Door System과 함께 최종 Shortlist 3社에 선정되었다. Sydney Metro는 이르면 

연내 최종 업체를 선정하여 발표할 예정이다. 최종적으로 동사가 선정된다면 그동안 PSD 내수판매가 포화

된 상황에서 최초로 해외 진출 물꼬를 트는 사례로 동사의 글로벌 기술력을 입증 받게 됨과 동시에 해외 다

른 국가로도 추가 수주를 기대할 수 있을 전망이다.  

 

Sydney Metro 프로젝트는 높은 출산율 및 이민자 유입으로 인구가 폭발적으로 증가하면서 이에 따른 시드

니 광역도시권의 교통난을 해결하기 위해 건설되는 호주 최대 도시철도 건설사업이다. 그동안 시드니지역

에는 노면전차 및 시티레일은 있었으나, 도시철도(지하철)는 없었다. Sydney Metro 프로젝트는 총 4개 노

선으로 첫 노선인 Sydney North West Line은 2012년 건설에 착수해 2019년 5월 개통되었으며, 2030년까

지 총 46개역, 총연장 113km에 추가 3개 노선(City & Southwest, West, Western Sydney Airport Line)

이 건설될 계획이다. 2024년 두번째로 개통되는 노선은 City & Southwest Line이다.  

 

2019년 개통한 첫 노선인 North West Line에 PSD를 공급한 업체는 프랑스의 Faiveley Transport社로 

13개역에 PSD를 제작 설치하는데 총 3,500만유로(490억원)에 수주하였다. 역당 PSD 수주액을 계산해보

면 공급단가는 269만유로(38억원)로 통상 국내에서 PSD 설치금액인 15억원에 비해 두배 이상 높은 수주

액이다.  

 

동사가 입찰에 참여한 Sydney Metro 노선은 총 4개노선 중 City & Southwest Line으로 기존 T3라인

Sydenham역과 Bankstown역 사이의 11개역을 업그레이드하는 신규 노선이다. 해당 노선은 2017년 건설

에 착수하여, 2024년 신규 개통이 예정되어 있다. 동사는 2020년 PSD 입찰에 최종 Shortlist 3社로 선정되

었으나, 이후 코로나19에 따른 이동제한으로 프로젝트 진행이 지연되면서 수주결과 발표도 늦어졌다.  

해당 노선의 개통이 2024년으로 임박한데다 코로나19 봉쇄 완화로 국가간 이동제한 규제가 풀리면서 

Sydney Metro의 최종 결과가 이르면 연내 발표될 전망이다. PSD 수주예상액은 Sydney Metro 첫번째 노

선인 North West Line의 3,500만유로(13개역)를 감안할 때 원화기준 400억원을 상회할 것으로 추산된다.  
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시드니 메트로 건설 개요 

 
자료: Sydney Metro, 한국IR협의회 기업리서치센터 

 

동사 포함 최종 3社가 PDS공급 

업체 최종 후보에 포함,  

국내의 우수한 기술력과  

풍부한 시공경험,  

가격경쟁력 감안 時 

수주 가능성 충분  

입찰에 참여한 경쟁사는 일본의 Kyosan Electric과 스위스의 Gilgen Door System으로 동사에 비해 업력이 

오래된 글로벌 기업들이나, 동사의 수주 가능성은 상당히 높다고 판단된다. 동사는 도시철도 선진국인 한국

에서 시장점유율 50%가 넘는 1위업체로 시공경험이 풍부한데다, 유럽 및 일본 경쟁업체와 비교時 가격경

쟁력도 우위을 점하고 있을 것으로 추정되기 때문이다. 또한 도시철도 업력이 50년이 넘는 서울도시철도공

사가 지난 2020년 11월 2030년 개통을 목표로 건설 중인 Sydney Metro의 서부선(West Line)과, 공항라

인(West Airport Line) 컨설팅업체로 선정(3년간 70억원 규모 계약 수주)되었고, 현대로템은 2016년과 

2019년 2차례에 걸쳐 시드니 광역철도에 2층 전동차 554량(9,720억원 규모) 수주에 성공하는 등 호주 시

드니지역에서 국내업체들의 도시철도 기술력이 다방면으로 입증되고 있는 만큼, PSD 부문에서도 국내 1위

업체인 동사의 수주 가능성은 충분하다고 본다. 

 

Sydney Metro Project Summary 中 PSD 공급업체 관련 

 

자료: Sydney Metro, 한국IR협의회 기업리서치센터 

  



 

  
    

 

 

 
 

 12 

Sydney Metro PSD 조감도   Sydney Metro City & Southwest Route 

 

 

 

자료: Sydney Metro, 한국IR협의회 기업리서치센터  자료: Sydney Metro, 한국IR협의회 기업리서치센터 
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 1) 2022년 상반기 실적 분석 

2022년 상반기 매출액  

974억원으로 YoY 2.4% 감소,  

영업이익은 34억원으로  

82.9% 증가,  

상반기 OPM 3.5% 기록 

2022년 상반기 매출액은 974억원으로 전년동기대비 2.4% 감소했으나, 영업이익은 34억원으로 82.9% 증가

하였다. 영업이익률은 3.5%로 전년동기대비 1.6%p 상승하였다. 사업부문별로 보면 주력 사업부인 물류자동

화 매출액은 643억원으로 전년동기대비 8.6% 증가한 반면, PSD(승강기안전문) 매출액은 105억원으로 

35.8% 감소하고, IT서비스 부문 매출액도 225억원으로 6.8% 감소하였다.  

분기별 영업이익을 보면 1분기에는 연초 매출 감소와 자재 수급문제, 철강원가 상승, 영업 및 R&D인력 확충

에 따른 인건비 상승으로 매출원가율이 2021년 4분기 77.9%에서 86.4%로 8.5%p 급등해 14억원 영업적자

를 기록했으며, 2분기에는 외형이 증가하고 자재수급이 안정화되면서 영업이익은 48억원 흑자로 전환하였다.  

영업이익률은 1분기 -4.1%에서 2분기에는 7.8%로 턴어라운드에 성공하며 과거 평균치를 회복하였다.  

동사의 분기별 매출 추이를 보면 수요업체들의 연초 사업계획 확정으로 1분기를 최저점으로 연말로 갈수록 

매분기 매출액과 이익이 증가하고, 4분기에는 연간 목표 달성을 위해 매출이 집중되면서 영업이익 비중이 전

체의 70% 전후를 차지한다. 통상 1~2월은 비수기이며, 혹한기에 따른 건설 비수기 영향으로 공사일수가 줄

어들고, 연간 매출목표를 달성하기 위해 3~4분기에는 매출이 집중되는 패턴이 반복된다.  

  

상반기말 누적 수주총액은  

6,635억원으로 최대치 기록,  

물류 자동화 부문에서  

수주증가분의 89% 차지  

상반기 누적 수주총액은 6,635억원으로 2021년말대비 15.7% 증가하면서 최대치를 경신했다. 사업부문별로 

보면 물류자동화 부문 수주총액이 5,152억원으로 2021년말대비 18.4% 증가해 전체 수주총액 증가분의 

89%를 차지하였고, PSD와 IT서비스 수주총액은 694억원과 789억원으로 각각 8.3%와 6.5%씩 증가하였다.  

2분기말 수주잔고는 2,237억원으로 2021년말대비 9.3% 증가하였다. 사업부문별 수주잔고는 물류자동화 부

문 1,633억원, PSD 267억원, IT서비스 부문 337억원 등이다.  

2021년부터 수주 증가세가 뚜렷하다. 2021년 이후 공급계약을 보면 동사가 업계 최우수 역량을 보이고 있는 

타이어 부문에서 수주실적이 돋보인다. 동사는 2021년 4월 중국 영롱타이어의 유럽 세르비아공장에 280억

원 규모의 타이어 공정자동화 계약을 수주한데 이어 중국 영롱타이어 장춘 공장 자동화 계약을 36억원에 체

결하였으며, 캄보디아 CART타이어社와도 92억원 규모의 자동화 계약을 수주하였다. 2021년 7월에는 국내 

최대 유통업체인 쿠팡으로부터 243억원 규모의 용인물류센터 자동화설비를 수주하였다. 2022년 4월에는 LG

화학 구미 양극재공장 자동화창고 공사를 129억원에 수주하며 2차전지 시장에도 진출하였다.  
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수주총액 및 수주잔고 

 
자료: 현대무벡스, 한국IR협의회 기업리서치센터 

 

최근 4개년 수주 리스트 

수주시기 발주업체 수주 내용 수주액(억원) 

2019 현대케미칼 대산공장 자동화 창고 수주 702 

2019 SPC 삼립 시화 물류센터 자동화 수주 127 

2019 방글라데시 다카공항 카고시스템 수주 460 

2019 AJ 토탈 베트남/하노이 냉동창고 자동화 수주 168 

2020 서해선, 동해남부선 PSD(승강장안전문) 수주 200 

2020 네이버 세계 최초 로봇용 엘리베이터 39 

2021 중국 영롱타이어 유럽 세르비아공장 자동화 280 

2021 중국 영롱타이어 중국 장춘공장 자동화  36 

2021 캄보디아 CART 타이어 타이어 공정 자동화 92 

2021 쿠팡 용인물류센터 자동화 설비 270 

2021 동원로엑스 웅동 냉동창고 수주 191 

2022 LG 화학 구미 양극재공장 자동화 창고 129 

2022 Sydney Metro 시드니 메트로 PSD 구축 수주 진행 중 N/A 

자료: 현대무벡스, 한국IR협의회 기업리서치센터 

 

 2) 향후 실적 전망 

2022년 매출액 2,439억원,  

영업이익 193억원 전망,  

上低下高로 하반기 실적 개선 

2022년 연간 실적은 1분기 매출 부진 영향으로 인해 매출액은 2,439억원으로 1.6% 증가에 그치나, 영업

이익은 193억원으로 25.4% 증가할 전망이다. 2분기 들어 매출액이 증가하면서 영업이익률이 7.8%로 상승

한 가운데 하반기로 갈수록 매출 규모가 커지고 이익률도 상승할 전망이다. 3분기 영업이익은 55억원으로 

OPM 8.5%, 4분기 영업이익은 104억원으로 OPM 12.8%로 4분기 이익기여비중이 54%를 차지할 전망이

다. 

  

2023년 외형 +15.0%,  

영업이익 +21.1% 증가 예상,  

물류자동화 부문 성장세 지속,  

PSD 부문 시드니 메트로 수주 및 

2차전지 부문 추가 수주 기대 

2023년 매출액은 2,805억원으로 15.0% 증가하고, 영업이익은 234억원으로 21.1% 증가할 전망이다.  

연간 영업이익률은 8.3%로 전년대비 0.4%p 상승할 전망이다. 물류자동화 부문 매출액은 1,805억원으로 

전년대비 7.4% 증가하면서 전체 외형 성장을 견인할 전망이다. PSD와 IT서비스 매출액은 450억원과 550

억원으로 전년대비 94.8% 및 4.4% 증가할 전망이다. PSD 부문에서는 호주 Sydney Metro 수주 가능성을 

감안하여 매출에 일부 반영하였다. 연간 매출비중은 물류자동화 부문이 64.4%, IT서비스 19.6%, PSD 

16.0%로 전망된다. 기대되는 부문은 동사가 LG화학의 2차전지 양극재공장 자동화설비 수주에 이어 2차전

지 전담 신사업팀을 설립한 이후 인력충원으로 2차전지 물류 자동화 시장을 적극적으로 공략하고 있는 만

큼 2023년에는 양극재 공장 이후 2차전지 양산공장에서도 가시적인 성과가 기대된다는 점이다.  
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분기별 매출액 및 영업이익률 추이 및 전망 

 
자료: 현대무벡스, 한국IR협의회 기업리서치센터 

 

사업부문별 매출 추이 및 전망 

 
자료: 현대무벡스, 한국IR협의회 기업리서치센터 

 

실적 전망 (단위: 억원, %) 

 2019 2020 2021 2022E 2023E 

매출액 1,720 1,975 2,401 2,439 2,805 

  물류자동화 1,141 1,457 1,572 1,680 1,805 

  PSD 90 114 290 231 450 

  IT 서비스 489 404 539 527 550 

매출비중      

  물류자동화 66.3 73.8 65.5 68.9 64.3 

  PSD 5.2 5.8 12.1 9.5 16.0 

  IT 서비스 28.4 20.4 22.5 21.6 19.6 

내수판매 1,539 1,569 1,970 2,068 2,195 

내수비중 89.4 79.4 82.1 84.8 78.3 

수출판매 182 406 431 370 610 

수출비중 10.6 20.6 17.9 15.2 21.7 

영업이익 102 166 154 193 234 

영업이익률 6.0 8.4 6.4 7.9 8.3 

매출증가율 -2.5 14.8 21.6 1.6 15.0 

영업이익증가율 -6.4 61.5 -7.0 25.5 21.1 

자료: 한국IR협의회 기업리서치센터 
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現주가는 2022년 추정실적 대비 

PER 23.1배, PBR 2.3배로  

과거 평균대비 25~30% 저평가,  

4개년 최저 수준에 주가 근접  

동사의 現주가는 2022년 실적대비 PER 23.1배, PBR 2.3배로 과거 4개년 평균 PER 33.4배 및 PBR 2.9배

대비 25~30% 저평가 국면이다. 現주가는 2018년 현대유앤아이(IT서비스 前身)와 현대무벡스(물류자동화 

& PSD 부문) 합병 이후 현재와 같은 3개 사업구조를 갖춘 2019년 이후 4개년 최저 수준에 근접한 수준이

다.   

 

물류자동화 부문 동종사로는 ㈜에스에프에이, 코윈테크, 에스엠코어가 있다. 최대업체는 ㈜에스에프에이로 

2021년 연결 매출액 1.56조원, 별도 7,838억원을 기록했다. 에스에프에이는 삼성항공의 자동화사업부가 

1998년 분사해 설립된 회사로 주력은 디스플레이었으나, 최근 2차전지와 유통으로 비중이 확대되면서 非

디스플레이 비중이 높아졌다. 에스에프에이의 디스플레이 매출비중은 2017년 86%에서, 2021년 44%로 줄

었으며, 2022년 상반기 35%까지 축소되었다. 반면 고성장세인 2차전지로 매출을 확대해 2차전지 비중은 

2017년 8%에서 2021년 22%, 2022년 상반기 35%로 기존 주력이었던 디스플레이 부문과 매출비중이 같

아졌다.   

에스에프에이의 주가 밸류에이션은 2022년 실적 컨센서스 기준 PER 11.6배, PBR 1.1배로 동사에 비해 현

저히 저평가 되어있다. 추정컨데 에스에프에이는 기존 사업에서 디스플레이가 절대적이었고, SFA반도체도 

종속기업으로 보유해 국내 주식시장에서 반도체/디스플레이업종의 주가 약세 영향에 동조화된 것으로 보인

다.  

 

코윈테크는 1998년 설립된 2차전지공장 자동화 공정에 특화된 업체이다. 2022년 상반기 매출액은 2차전지 

부문 매출이 급증한 영향으로 1,061억원을 기록, 전년동기대비 104.8% 급증하며 동종업계 최대 매출성장

률을 기록하였다. 코윈테크는 ㈜에스에프에이, 동사(현대무벡스)에 이어 매출액 기준 업계 3위였으나, 2022

년 상반기 2차전지 부문 매출이 급증한 영향으로 동사를 제치고 업계 2위로 부상하였다. 코윈테크의 주가 

밸류에이션을 보면 2022년 추정실적대비 PER 22.3배, PBR 2.1배로 동사와 유사한 수준이다.  

 

에스엠코어는 SK자회사(SK주식회사 지분 26.6%)로 舊 신흥기계에서 2016년 사명을 변경한 업체이다. 인

도 타이어공장, SK하이닉스 이천공장 매출 인식으로 2022년 상반기 매출액 440억원으로 전년동기대비 

35.0% 증가했으며, 상반기말 수주잔고는 1,647억원(국내 950억원, 해외 696억원), 수주잔고는 1,261억원

(국내 755, 해외 506)으로 ㈜에스에프에이, 코윈테크, 동사에 이어 업계 4위권이다. 동사에 대해서는 증권

사 실적 전망치가 不在하다. 2021년 실적기준 PBR은 2.1배, 2022년 2분기 기준 1.5배 수준으로 동사에 비

해서는 20% 정도 주가가 저평가 수준이다. 다만 실적을 보면 에스엠코어는 영업적자가 지속되다, 2022년 

상반기 턴어라운드에 성공했으나, 영업이익률이 2022년 1분기 0.5%, 2분기 3.3%로 비교대상 동종 4개사 

중 가장 수익성이 낮다.  
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물류자동화 부문 동종업체 매출액 비교  물류자동화 부문 동종업체 영업이익률 비교  

 

 

 
자료: 각사 사업보고서, 한국IR협의회 기업리서치센터 

주: SFA는 별도 기준 매출액 적용 

 자료: 각사 사업보고서, 한국IR협의회 기업리서치센터 

 

물류자동화 부문 동종업체 1H22 매출액 비교  물류자동화 부문 동종업체 1H22 매출증가율 비교  

 

 

 
자료: 각사 사업보고서, 한국IR협의회 기업리서치센터 

주: SFA는 별도 기준 매출액 적용 

 자료: 각사 사업보고서, 한국IR협의회 기업리서치센터 

 

과거 4개년 밸류에이션 요약 (단위: 배) 

 2019 2020 2021 2022 평균 

PER (End) 27.5 51.2 39.7 23.5  

PER (High) 30.7 56.0 89.7 39.5  

PER (Low) 27.3 17.2 32.4 22.0  

PER (Avg) 28.3 18.9 57.5 29.0 33.4 

PBR (End) 2.7 6.3 2.6 2.3  

PBR (High) 3.0 6.9 5.9 3.9  

PBR (Low) 2.7 2.1 2.1 2.2  

PBR (Avg) 2.8 2.3 3.8 2.8 2.9 

자료: Quantiwise, 한국IR협의회 기업리서치센터 

 

Peer Valuation 

기업명 시총(억원) 
매출액(억원) 영업이익(억원) P/E(배) P/B(배) ROE(%) 

21 22F 21 22F 21 22F 21 22F 21 22F 

에스엠코어 1,068 764 N/A -25 N/A N/A N/A 2.1 N/A -0.8 N/A 

코윈테크 2,467 1,064 2,239 66 196 54.4 22.8 2.8 2.2 6.8 14.9 

현대무벡스 3,093 2,401 2,439 154 193 39.7 23.1 2.6 2.3 7.3 9.9 

에스에프에이 13,915 15,649 17,459 1,889 2,057 11.1 12.0 1.2 1.1 11.1 9.8 

자료: Quantiwise, 한국IR협의회 기업리서치센터 
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동종사 주가 수익률 비교 

 
자료: Quantiwise, 한국IR협의회 기업리서치센터 
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상반기 CB 전환(780만주)으로 

오버행 이슈는 대부분 해소,  

주식유동성 부족은 리스크요인  

2022년 상반기말 동사의 발행주식수는 112.9백만주로 전년말대비 780만주(+7.4%)가 증가하였다. 이는 

2/28일 CB의 전환권 행사로 195만주가 증가한데다, 4/5일 추가로 CB 585만주가 주식으로 전환되면서 발

행주식수가 증가한 영향이다. 2020년 6월 CB 발행(200억원) 이후 80%가 이미 전환되어 상반기말 잔여 

CB는 40억원으로 주가의 오버행 이슈는 대폭 완화된 것으로 판단된다.  

한편 7/29일 동사의 공시내용을 보면 임직원 대상 주식매수선택권이 185.7만주 행사되었다. 동사가 지난 

2020년 7월 부여한 총 372.3만주의 주식매수선택권 중에 절반이 행사되면서 주식매수선택권 잔여주식수

는 125만주로 줄었고, 전체 발행주식수의 1.1% 수준으로 미미한데다 임직원들의 스톡옵션 보유기간과 보

유 목적이 달라 오버행 이슈는 크지 않다고 판단된다.  

다만 특수관계자를 포함한 대주주 지분율이 61.0%로 높은데다, 과거 현대해상이었던 HMM이 지분 12.8% 

보유하고 있어 주식유동성이 떨어지는 점은 리스크요인이다.  
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포괄손익계산서   재무상태표 
(억원) 2019 2020 2021 2022F 2023F 

매출액 1,720 1,975 2,401 2,439 2,805 

증가율(%) -2.5 14.8 21.6 1.6 15.0 

매출원가 1,397 1,613 2,015 1,972 2,286 

매출원가율(%) 81.2 81.7 83.9 80.9 81.5 

매출총이익 324 361 386 467 519 

매출이익률(%) 18.8 18.3 16.1 19.1 18.5 

판매관리비 221 196 232 273 285 

판관비율(%) 12.8 9.9 9.7 11.2 10.2 

EBITDA 132 201 193 239 279 

EBITDA 이익률(%) 7.7 10.2 8.1 9.8 9.9 

증가율(%) -29.2 52.5 -3.9 23.6 16.6 

영업이익 102 166 154 193 234 

영업이익률(%) 6.0 8.4 6.4 7.9 8.3 

증가율(%) -6.2 61.5 -6.9 25.4 21.1 

영업외손익 -11 -13 -32 -4 -0 

금융수익 3 6 11 12 13 

금융비용 9 11 17 14 12 

기타영업외손익 -5 -8 -26 -2 -1 

종속/관계기업관련손익 -1 1 -5 -5 -5 

세전계속사업이익 91 154 117 184 229 

증가율(%) -14.2 69.3 -23.8 57.4 24.4 

법인세비용 29 41 36 54 66 

계속사업이익 62 113 81 130 163 

중단사업이익 0 0 0 0 0 

당기순이익 62 113 81 130 163 

당기순이익률(%) 3.6 5.7 3.4 5.3 5.8 

증가율(%) -14.1 81.2 -27.9 60.4 25.1 

지배주주지분 순이익 62 113 81 130 163 
 

 

(억원) 2019 2020 2021 2022F 2023F 

유동자산 680 1,127 1,441 1,495 1,725 

현금성자산 146 116 194 220 321 

단기투자자산 1 361 433 433 435 

매출채권 341 262 436 457 526 

재고자산 0 4 10 10 11 

기타유동자산 193 383 369 375 431 

비유동자산 640 606 670 660 656 

유형자산 227 229 241 239 242 

무형자산 303 295 289 280 272 

투자자산 32 31 98 98 98 

기타비유동자산 78 51 42 43 44 

자산총계 1,321 1,733 2,112 2,155 2,381 

유동부채 628 567 627 638 734 

단기차입금 0 0 0 0 0 

매입채무 222 289 266 271 311 

기타유동부채 406 278 361 367 423 

비유동부채 42 215 218 154 155 

사채 0 201 212 148 148 

장기차입금 0 0 0 0 0 

기타비유동부채 42 14 6 6 7 

부채총계 670 782 845 792 889 

지배주주지분 650 951 1,267 1,363 1,492 

자본금 76 93 105 105 105 

자본잉여금 41 211 425 425 425 

자본조정 등 0 3 11 11 11 

기타포괄이익누계액 33 31 31 31 31 

이익잉여금 500 613 694 790 919 

자본총계 650 951 1,267 1,363 1,492 
 

   

현금흐름표  주요투자지표 

(억원) 2019 2020 2021 2022F 2023F 

영업활동으로인한현금흐름 157 193 67 151 171 

당기순이익 62 113 81 130 163 

유형자산 상각비 26 24 29 37 37 

무형자산 상각비 4 11 10 9 8 

외환손익 2 2 1 0 0 

운전자본의감소(증가) -25 1 -143 -19 -31 

기타 88 42 89 -6 -6 

투자활동으로인한현금흐름 -109 -407 26 -30 -37 

투자자산의 감소(증가) -0 -361 57 5 4 

유형자산의 감소 0 0 0 0 0 

유형자산의 증가(CAPEX) -134 -40 -30 -35 -40 

기타 25 -6 -1 0 -1 

재무활동으로인한현금흐름 -115 186 -15 -95 -33 

차입금의 증가(감소) 0 0 0 0 1 

사채의증가(감소) -0 200 0 -64 0 

자본의 증가 0 0 0 0 0 

배당금 0 0 0 -32 -34 

기타 -115 -14 -15 1 0 

기타현금흐름 -1 -1 -0 -0 -0 

현금의증가(감소) -68 -30 78 26 101 

기초현금 214 146 116 194 220 

기말현금 146 116 194 220 321 
 

 

 2019 2020 2021 2022F 2023F 

P/E(배) 27.5 51.2 39.7 23.1 19.0 

P/B(배) 2.7 6.3 2.6 2.3 2.1 

P/S(배) 1.0 2.9 1.3 1.2 1.1 

EV/EBITDA(배) 1.8 1.2 15.0 10.9 9.0 

배당수익률(%) 0.0 0.0 1.0 1.1 1.1 

EPS(원) 73 115 79 117 142 

BPS(원) 746 935 1,206 1,188 1,300 

SPS(원) 2,020 2,016 2,337 2,180 2,444 

DPS(원) 0 0 30 30 30 

수익성(%)      

ROE 10.4 14.1 7.3 9.9 11.4 

ROA 4.8 7.4 4.2 6.1 7.2 

ROIC 11.4 21.6 16.1 18.2 21.7 

안정성(%)      

유동비율 108.4 198.8 230.0 234.4 235.1 

부채비율 103.1 82.2 66.7 58.1 59.6 

순차입금비율 9.8 -27.0 -32.1 -36.4 -40.1 

이자보상배율 11.4 15.0 10.2 14.9 21.7 

활동성(%)      

총자산회전율 1.3 1.3 1.2 1.1 1.2 

매출채권회전율 4.3 6.6 6.9 5.5 5.7 

재고자산회전율 3,841.0 867.0 350.6 252.3 267.9 
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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 카카오톡에서 "한국IR협의회" 채널을 추가하시어 보고서 발간 소식을 안내받으실 수 있습니다.) 

 


