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투자포인트 

길었던 적자 터널 2018년에 통과 예상, 전자사업 및 식각사업의 의미 있는 손익 개선 전망 

• 켐트로닉스는 전자와 화학 사업을 영위. 케미칼 부문을 제외하면 대부분 사업부의 실적 부진으로 최근 4개 

연도의 수익성이 부진하였으며, 2017년 2분기에는 대규모의 대손 및 평가손실 인식으로 적자 폭 확대 

• 반도체/디스플레이향 전자/공업용 케미칼 유통 및 제조 사업은 전사 매출의 절반 수준을 차지하며, 동진쎄

미켐, LG화학 등 안정적인 고객사와 유통망을 확보하고 있기 때문에 지속적인 캐시카우 역할을 담당 

• PBA와 LD Board를 중심으로 한 전자사업 부문은 주요 생산거점을 베트남으로 이전한 후 수익구조 개선 

효과가 나타나고 있으며, 상반기 프리미엄 TV용 고부가 PBA 물량 확보로 수익성 개선 두드러질 전망 

• 대규모 적자가 지속되던 식각 사업 역시 제품믹스 개선 및 물량 증가로 2분기부터 손익 대폭 개선 전망     

자율주행 인프라 구성의 핵심 기술인 V2X 통신 시장 개화에 따른 직접적인 수혜 예상  

• 커넥티드카 시장은 2020년 전세계 자동차 생산량의 75% 수준 (6,900만대)으로 성장이 예상되며, 완벽한 

자율주행 구현을 위해서는 차량간, 차량과 인프라간 통신을 가능하게 하는 V2X 모듈 장착이 필수적    

• 동사는 차량반도체 1위 기업인 NXP칩을 바탕으로 WAVE (5.9GHz) 및 LTE망에서 구현이 가능한 V2X 솔

루션을 확보하고 통신사업자 및 완성차업체와 사업화 논의 중이며, 2분기부터 일부 매출 발생 예상 

• ‘23년까지 미국 내 판매 전 차종에 V2X기능 의무장착이 추진 중이며, 도요타 등 완성차업체들이 조기에 전 

차종 탑재를 계획하고 있기 때문에 V2X 관련 H/W 및 S/W 플랫폼을 보유한 동사에 큰 성장기회 존재      

2018년 사상 최대 매출 달성 전망, 구조적인 수익성 회복 여건 마련에 따른 재평가 예상  

• 2018년 연결기준 실적은 케미칼 사업을 중심으로 한 전 부문의 고른 성장 및 적자사업부 손익 개선으로 매

출액 3,217억원 (+9.9% YoY), 영업이익 82억원 (흑자전환)으로 연간 최대 매출액 및 실적턴어라운드 예상  

• 2018년 6월부터 국토교통부와 각 지자체를 중심으로 자율주행차 테스트 베드 구축 및 사업자 입찰이 이어

질 것으로 예상되기 때문에 안정적인 수익기반을 갖춘 자율주행 솔루션 보유 회사로서의 재평가 전망 

52주 최고가 8,950원 

52주 최저가 5,500원 

수익률 (절대/상대) 

  1개월 10.0% / 11.2% 

  6개월 14.8% / 5.3% 

12개월 -0.8% / -26.4% 

발행주식수 13,719천주 

일평균거래량(3M) 109천주 

외국인 지분율  4.70% 

주당배당금(‘17)  0원 

  Not Rated 

IFRS연결(억원) 2016 2017 2018E 2019E 

매출액 2,461 2,928 3,217 3,490 

영업이익 6 -103 82 131 

    증감율(%) 흑전 적전 흑전 58.8 

순이익(지배) -59 -161 61 96 

영업이익률(%) 0.2 -3.5 2.6 3.8 

ROE(%) -7.5 -21.2 7.8 11.2 

PER(배) -15.0 -4.3 15.9 10.1 

PBR(배) 1.2 1.0 1.2 1.1 

성장기업분석팀 

Analyst  김상표    

02) 3787-5293, spkim@kiwoom.com 

 시가총액  (5/23) 890 억원   

 자기자본 (2018.3) 781 억원   

 현재가 (18/05/23) 7,050 원   

 KEY Word 
 적자부문 손익 개선으로 2분기에 턴어라운드 속도 빨라질 전망  

 글로벌 자율주행 인프라 확대로 V2X 모듈 사업 가시화 

 연간 최대 규모 매출액 및 분기별 수익성 개선 지속 전망 

2018. 5.24   I  기업브리프 

 매출구성 (2017, 연결) 

   매출액  2,928억원 

   케미칼  47% 

   전자부품  35% 

   식각 (TG)  14% 

   무선충전  3% 

 

 지분구성 (2018.5) 

   김보균 외 특수관계인  29.72% 

   자기주식  3.13% 

 

I 실적 턴어라운드 + 자율주행 세상 준비 
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 분기 및 연간 실적 추이 및 전망  

  1Q17 2Q17 3Q17 4Q17 1Q18E 2Q18E 3Q18E 4Q18E 2016 2017 2018E 

매출액 676 683 814 755 704 764 841 778 2,461 2,928 3,217 

YoY % 11% 17% 30% 17% 4% 12% 3% 3% -7% 19% 10% 

QoQ % 5% 1% 19% -7% -7% 8% 10% -7%   

영업이익 11 -96 6 -24 5 24 32 22 6 -103 82 

YoY % 적전 흑전 600% -64% 128% 적전 흑전 적전 흑전 적전 흑전 

QoQ % 적지 흑전 흑전 -38% 흑전 적전 -57% 적전       

지배순이익 0 -92 4 -74 7 17 22 15 -59 -161 61 

영업이익률 2% -14% 1% -3% 1% 3% 4% 3% 0% -4% 3% 

지배순이익률 0% -14% 0% -10% 1% 2% 3% 2% -2% -6% 2% 

  분기 매출액, 영업이익률 추이 및 전망   연간 매출액, 영업이익률 추이 및 전망 

출처: 전자공시, 키움증권 추정 
출처: 전자공시, 키움증권 추정 

출처: 전자공시, 키움증권 추정 
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  케미칼 사업의 성장과 식각사업 손익 개선으로 턴어라운드 진행형    V2X 통신은 자율주행 인프라 구성을 위한 핵심 기술  

  켐트로닉스의 V2X 솔루션 S/W 플랫폼을 포함한 다양한 라인업 구축   국내 자율주행 동향: 각 지자체 별 사업자 선정 작업 진행 예정 
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