
 

 

[조선기자재] 
이동헌 연구위원 
 ldh@shinhan.com 

 

이지한 연구원 
 leews307@shinhan.com 

 

Revision  

실적추정치 상향 

Valuation 하향 
  
시가총액 3,400.5 십억원 

발행주식수(유동비율) 83.4 백만주(66.7%) 

52 주 최고가/최저가 89,500 원/35,550 원 

일평균 거래액 (60 일) 53,052 백만원 

외국인 지분율 17.0% 

주요주주 (%) 

한화임팩트 32.8 

국민연금공단 10.1 

수익률 (%) 1M 3M 12M YTD 

절대 (21.9) (54.5) 14.6 (3.1) 

상대 (0.7) (50.3) (43.3) (34.3) 
 

주가 

 
 

ESG 컨센서스 
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12월 결산 매출액 영업이익 지배순이익 PER ROE PBR EV/EBITDA DY 
 (십억원) (십억원) (십억원) (배) (%) (배) (배) (%) 

2024 1,202.2 71.5 79.2 19.0 25.6 3.9 18.4 - 
2025 1,371.1 130.1 173.8 20.6 36.6 6.4 22.3 - 
2026F 1,581.1 239.3 211.5 16.1 31.9 4.4 13.2 - 
2027F 2,055.8 338.6 276.7 12.3 30.5 3.3 9.1 - 
2028F 2,335.4 414.9 330.3 10.3 27.3 2.5 7.0 - 

자료: 회사 자료, 신한투자증권 

✓ 투자판단 매수 (유지)  ✓ 목표주가 53,000원 (유지) 

✓ 상승여력 30.1%  ✓ 현재주가 (8월 4일) 40,750원 

 

신한생각 탄탄한 본업, 넓어지는 성장판 

  
2분기 실적은 일시적인 컨테이너선 엔진 비중 축소와 계열사 편입 등의 

비용으로 기대치 하회. 조선업 밸류에이션 부담과 컨테이너선 사이클 피크 

우려로 주가는 급락했지만 수주잔고는 오히려 급증. 조선 사이클을 예단하

기는 어렵지만 안정적인 수주와 신사업 감안 시 중장기 매수 관점 유지 

2Q26 Review: 일시적인 믹스 조정, 성장 방향은 그대로 

[2Q26 실적] 매출액 3,622억원(-7%, 이하 전년동기대비), 영업이익 379

억원(+12%), 영업이익률 10.5%(+1.8%p)를 기록. 컨센서스 대비 매출액 

-6%, 영업이익 -4%(컨센서스 558억원) 변동. 선종 믹스 일시적 영향(컨

선향 감소). SEAM사(노르웨이 전기추진시스템 업체) 연결 편입과 ESS 사

업 인수(한화에어로에서 양수) 등으로 판관비 증가 

[하반기 전망] 3Q26부터 컨테이너선 엔진 출하 다시 증가. 중속엔진 첫 납

품 시작, 연간 15대 인도 예정. 수주는 상반기에만 2.1조원(+32%), 수주잔

고 6.0조원(+44%)으로 급증. 수주잔고는 선종별 컨선 58%, LNG선 28%, 

탱커선 14%. 거래처별로는 한화/삼성 54%, 중국 등 46%. 현재 기준으로

는 26년이 수주 정점, 28년이 매출 정점이 될 가능성이 높지만 LNG선, 탱

커선 발주 증가와 SEAM(전기추진), ESS 사업 확대로 성장을 지속할 것 

Valuation & Risk: 업황의 파도를 뚫고 성장 

매수 투자의견과 목표주가 5.3만원을 유지. 12FW EPS(주당순이익, 기존 

26년 추정, +27%)에 비교업체 PER(주가수익비율) 17.8배를 적용(기존 

30% 할증). 수주 변동성과 실적 믹스 영향이 있지만 수주잔고는 지속 증

가, 사업 다각화. 선박 엔진 제작사의 희소성과 높은 진입장벽 유지 

 

한화엔진 (082740)  

  

일시적 부진, 길이 넓어지는 엔진  
 2026 년 8 월 5 일 
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한화엔진 영업실적 추이 및 전망 

(십억원, %)  1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26P 3Q26F 4Q26F 2024 2025 2026F 2027F 2028F 

신규수주 전체 1,059  559  148  431  1,231  896  521  604  1,649  2,196  3,253  2,459  2,459  

 YoY(%) 371.6  32.4  (82.6) 181.2  16.3  60.2  252.4  40.3  32.5  33.2  48.1  (24.4) 11.0  

 선박엔진 219  410  95  469  219  410  494  573  1,594  1,594  1,594  875  875  

 비선박엔진 840  149  53  (38) 1,013  486  28  31  55  889  1,026  1,044  1,044  

수주잔고 전체 4,114  4,014  3,988  4,143  5,018  5,979  4,766  4,893  3,384  4,114  4,014  3,988  3,988  

 YoY(%) 59.1  43.0  23.0  22.4  22.0  49.0  19.5  18.1  32.9  21.6  (2.4) (0.6) (0.6) 

 선박엔진 3,989  3,828  3,807  3,955  4,419  4,517  4,669  4,808  3,258  3,989  3,828  3,807  3,807  

 비선박엔진 125  186  181  187  168  124  97  84  126  125  186  181  181  

매출액(십억원) 전체 318  388  297  368  345  362  396  477  1,202  1,371  1,581  2,056  2,335  

 선박엔진 273  347  258  319  299  427  342  434  1,022  1,197  890  968  974  

 비선박엔진 45  41  39  49  46  72  55  44  180  175  217  139  133  

영업이익 전체 22  34  27  47  51  38  66  84  72  130  239  339  415  

세전이익  20  15  31  54  69  36  65  83  77  121  253  337  418  

순이익  19  22  30  102  53  33  55  70  79  174  211  277  330  

매출액 증가율(%) YoY 8.5  35.3  0.4  12.7  8.5  (6.6) 33.3  29.8  40.7  14.0  15.3  30.0  13.6  

 QoQ (2.5) 21.8  (23.3) 23.7  (6.1) 4.9  9.4  20.5  - - - - - 

영업이익 증가율 YoY 14.9  81.4  74.2  160.2  130.3  12.2  148.2  77.2  719.5  81.8  84.0  41.5  22.5  

 QoQ 22.6  51.4  (21.2) 77.8  8.5  (26.2) 74.3  26.9  - - - - - 

영업이익률  전체 7.0  8.7  9.0  12.9  14.9  10.5  16.7  17.6  6.0  9.5  15.1  16.5  17.8  

세전이익률   6.3  3.9  10.5  14.8  20.0  10.0  16.4  17.4  6.4  8.8  16.0  16.4  17.9  

순이익률   6.1  5.6  10.2  27.9  15.3  9.2  13.9  14.7  6.6  12.7  13.4  13.5  14.1  

자료: 회사 자료, 신한투자증권 추정  

 

한화엔진 PER Valuation – 목표주가 53,000원 유지 

 Valuation 비고 

목표주가 (원) 53,000 기존과 동일 

Target PER (배) 17.8 2006년 한국카본, 동성화인텍 평균 PER 17.8배를 적용(기존 
30% 할증): 사이클 현실화, 피어 그룹 변동성 확대 반영 

현재주가 (원) 40,750 시가총액 3조 4,005억원, 목표 시가총액 4조 4,227억원 
상승여력 (%) 30.1 투자의견 매수 유지 

EPS (원) 2,925 - 12F 추정 EPS 적용, 기존 26년 추정 2,296원, +27.4% 

자료: 신한투자증권 추정 
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특수관계인으로부터 영업양수 

공시일자 2026.02.09 

영업양도자 한화에어로스페이스 
양수일자 2026년 3월 
양수목적물 민수 선박용 ESS 사업 관련 자산, 부채, 계약 및 인허가 등 
양수가액(백만원) 15,500 
양수목적 사업 영업양수를 통한 사업경쟁력 강화 
양수 영향 양수사업 관련 매출, 자산 등 증가, 사업영역 확대 
이사회 의결일 2026.02.09 

자료: 회사 자료, DART 공시, 신한투자증권 

타법인 주식 및 출자증권 취득결정 

공시일자 2025.12.19 

발행회사 SEAM Topco AS 
국적 노르웨이 
취득주식수(주) 4,072,318 
취득금액(십억원) 287.07 
취득후 지분비율(%) 100 
취득방법 현금취득 
취득목적 노르웨이 EPS SI 업체 Seam AS 인수 
취득예정일자 2026-04-01 
이사회결의일 2025-12-19 

기타 중요사항  
본 건은 당사가 지분 100%를 보유한 종속회사인 Hanwha Engine Investment Norway AS가  

유상증자를 통해 조달한 자금으로 SEAM Topco AS 지분 인수 결정 
인수대상인 SEAM Topco AS는 EPS SI 업체인 SEAM AS를 지배하는 최상위지배회사 

자료: 회사 자료, DART 공시, 신한투자증권 
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한화엔진 신규수주액, 수주잔고 추이  선박 저속 엔진 

 

 

 

자료: 회사 자료, 신한투자증권  자료: 회사 자료, 신한투자증권 

 

한화엔진 12개월 선행 PER 밴드 추이 및 전망 
 

자료: 에프엔가이드 QuantiWise, 신한투자증권 추정 

 

한화엔진 매출액, 영업이익률 추이 및 전망 
 

자료: 회사 자료, 신한투자증권 추정 
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ESG Insight 

Analyst Comment 

◆ 안전보건경영, 녹생경영을 추진하여 안전과 보건, 환경 중심의 기업 운영 

◆ 협력사들의 경쟁력을 강화하며 동반성장 및 공동 기회 창출 추진  

◆ 한화엔진 사회봉사단 운영, 사회공헌기금 마련과 소외계층지원 활동 진행 

 

신한 ESG 컨센서스 분포  ESG 컨센서스 업종 대비 점수 차 
 

 

 

자료: Sustinvest, 신한투자증권  자료: Sustinvest, 신한투자증권 

 

Key Chart 

한화엔진 ESG 항목별 비교  한화엔진 ESG 환경 업종대비 점수 차이 

 

 

 

자료: Sustinvest, 신한투자증권  자료: Sustinvest, 신한투자증권 
 

한화엔진 ESG 사회 세부항목 점수 비교  한화엔진 ESG 지배구조 세부항목 점수 비교 

 

 

 

자료: Sustinvest, 신한투자증권  자료: Sustinvest, 신한투자증권 
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 재무상태표 
12월 결산 (십억원) 2024 2025 2026F 2027F 2028F 

자산총계 1,413.1 1,695.7 2,119.5 2,459.5 2,857.2 
유동자산 785.0 1,031.9 986.0 1,220.0 1,505.7 
현금및현금성자산 133.0 276.7 92.6 232.9 424.6 
매출채권 133.9 162.2 242.3 289.0 332.3 
재고자산 370.3 356.2 415.0 449.2 486.3 
비유동자산 628.1 663.8 1,133.5 1,239.5 1,351.4 
유형자산 415.5 433.6 494.3 538.3 580.7 
무형자산 5.7 9.6 21.5 22.8 23.9 
투자자산 126.8 74.9 485.5 546.3 614.7 
기타금융업자산 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 
부채총계 1,019.8 1,139.6 1,351.3 1,414.5 1,482.0 
유동부채 586.6 611.2 750.4 790.0 833.7 
단기차입금 30.0 0.0 0.0 0.0 0.0 
매입채무 141.2 157.3 209.2 235.5 265.0 
유동성장기부채 0.0 43.0 39.4 31.4 23.4 
비유동부채 433.2 528.4 600.9 624.5 648.3 
사채 43.9 0.0 0.0 0.0 0.0 
장기차입금(장기금융부채 포함) 116.7 91.0 147.7 146.9 146.1 
기타금융업부채 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 
자본총계 393.3 556.1 768.2 1,044.9 1,375.2 
자본금 83.4 83.4 83.4 83.4 83.4 
자본잉여금 350.2 352.8 353.3 353.3 353.3 
기타자본 (54.9) (54.9) (54.9) (54.9) (54.9) 
기타포괄이익누계액 85.6 84.5 84.6 84.6 84.6 
이익잉여금 (71.0) 90.3 301.7 578.4 908.7 

지배주주지분 393.3 556.1 768.2 1,044.9 1,375.2 
비지배주주지분 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 

*총차입금 318.8 214.7 322.6 319.3 316.3 
*순차입금(순현금) 60.1 (280.0) 31.3 (120.4) (323.6) 

 

 현금흐름표 
12월 결산 (십억원) 2024 2025 2026F 2027F 2028F 
영업활동으로인한현금흐름 90.4 330.3 220.8 313.4 371.5 
당기순이익 79.2 173.8 211.5 276.7 330.3 
유형자산상각비 14.8 17.4 18.3 20.1 21.5 
무형자산상각비 0.5 0.8 2.3 2.7 3.0 
외화환산손실(이익) 0.9 3.8 (5.3) 0.0 0.0 
자산처분손실(이익) (0.1) (1.1) 0.5 (0.2) (0.3) 
지분법, 종속, 관계기업손실(이익) (0.1) (0.1) 0.0 0.0 0.0 
운전자본변동 57.4 140.3 (25.5) 11.5 15.4 
(법인세납부) (1.2) (0.9) (26.4) (60.7) (87.8) 
기타 (61.0) (3.7) 45.4 63.3 89.4 

투자활동으로인한현금흐름 (4.3) (161.1) (376.4) (136.9) (143.9) 
유형자산증가(CAPEX) (51.0) (33.3) (74.6) (68.0) (68.0) 
유형자산감소 0.5 (0.1) 3.0 4.0 4.0 
무형자산감소(증가) (3.5) (4.8) (4.3) (4.0) (4.0) 
투자자산감소(증가) 0.0 0.0 (351.2) (60.8) (67.5) 
기타 49.7 (122.9) 50.7 (8.1) (8.4) 

FCF 43.3 219.0 76.1 187.8 243.4 
재무활동으로인한현금흐름 (57.3) (22.3) (5.6) (5.9) (5.7) 
차입금증가(감소) (142.7) (20.0) (2.6) (3.3) (3.1) 
자기주식처분(취득) 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 
배당금 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 
기타 85.4 (2.3) (3.0) (2.6) (2.6) 
기타현금흐름 0.0 0.0 (23.3) (30.3) (30.2) 
연결범위변동으로인한현금증가 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 
환율변동효과 1.4 (3.2) 0.4 0.0 0.0 
현금증가(감소) 30.2 143.7 (184.2) 140.4 191.7 
기초현금 102.8 133.0 276.7 92.6 232.9 
기말현금 133.0 276.7 92.6 232.9 424.7 

자료: 회사 자료, 신한투자증권 

 

 포괄손익계산서 
12월 결산 (십억원) 2024 2025 2026F 2027F 2028F 
매출액 1,202.2 1,371.1 1,581.1 2,055.8 2,335.4 
증감률 (%) 40.7 14.0 15.3 30.0 13.6 

매출원가 1,085.9 1,185.6 1,277.7 1,633.8 1,825.9 
매출총이익 116.3 185.5 303.4 421.9 509.5 
매출총이익률 (%) 9.7 13.5 19.2 20.5 21.8 

판매관리비 44.8 55.4 64.1 83.3 94.6 
영업이익 71.5 130.1 239.3 338.6 414.9 
증감률 (%) 719.5 81.8 84.0 41.5 22.5 
영업이익률 (%) 6.0 9.5 15.1 16.5 17.8 
영업외손익 5.8 (9.3) 13.8 (1.5) 2.8 
금융손익 2.9 (2.1) 18.7 2.2 7.8 
기타영업외손익 2.8 (7.3) (4.9) (3.7) (5.0) 
종속 및 관계기업관련손익 0.1 0.1 0.0 0.0 0.0 

세전계속사업이익 77.4 120.8 253.1 337.1 417.7 
법인세비용 (1.8) (53.0) 41.1 60.7 87.8 
계속사업이익 79.2 173.8 211.9 276.5 330.0 
중단사업이익 0.0 0.0 (0.5) 0.3 0.3 

당기순이익 79.2 173.8 211.5 276.7 330.3 
증감률 (%) 흑전 119.5 21.7 30.8 19.4 
순이익률 (%) 6.6 12.7 13.4 13.5 14.1 
(지배주주)당기순이익 79.2 173.8 211.5 276.7 330.3 
(비지배주주)당기순이익 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 
총포괄이익 80.5 160.2 211.6 276.7 330.3 

(지배주주)총포괄이익 80.5 160.2 211.6 276.7 330.3 
(비지배주주)총포괄이익 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 

EBITDA 86.9 148.3 260.0 361.4 439.4 
증감률 (%) 265.6 70.7 75.4 39.0 21.6 
EBITDA 이익률 (%) 7.2 10.8 16.4 17.6 18.8 

 

 

 주요 투자지표 
12월 결산 2024 2025 2026F 2027F 2028F 

EPS (당기순이익, 원) 970 2,082 2,534 3,316 3,958 
EPS (지배순이익, 원) 970 2,082 2,534 3,316 3,958 
BPS (자본총계, 원) 4,713 6,664 9,206 12,522 16,480 
BPS (지배지분, 원) 4,713 6,664 9,206 12,522 16,480 
DPS (원) 0 0 0 0 0 
PER (당기순이익, 배) 19.0 20.6 16.1 12.3 10.3 
PER (지배순이익, 배) 19.0 20.6 16.1 12.3 10.3 
PBR (자본총계, 배) 3.9 6.4 4.4 3.3 2.5 
PBR (지배지분, 배) 3.9 6.4 4.4 3.3 2.5 
EV/EBITDA (배) 18.4 22.3 13.2 9.1 7.0 
배당성향 (%) 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 
배당수익률 (%) - - - - - 

수익성      
EBITTDA 이익률 (%) 7.2 10.8 16.4 17.6 18.8 
영업이익률 (%) 6.0 9.5 15.1 16.5 17.8 
순이익률 (%) 6.6 12.7 13.4 13.5 14.1 
ROA (%) 6.2 11.2 11.1 12.1 12.4 
ROE (지배순이익, %) 25.6 36.6 31.9 30.5 27.3 
ROIC (%) 13.7 24.7 37.4 40.4 42.4 

안정성      
부채비율 (%) 259.3 204.9 175.9 135.4 107.8 
순차입금비율 (%) 15.3 (50.3) 4.1 (11.5) (23.5) 
현금비율 (%) 22.7 45.3 12.3 29.5 50.9 
이자보상배율 (배) 9.3 39.4 94.2 128.9 159.5 

활동성      
순운전자본회전율 (회) 11.4 17.4 17.4 13.9 12.2 
재고자산회수기간 (일) 111.9 96.7 89.0 76.7 73.1 
매출채권회수기간 (일) 33.0 39.4 46.7 47.2 48.5 

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: 이동헌, 이지한) 

 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 (2026년 08월 03일 기준) 

매수 (매수) 92.72% Trading BUY (중립) 4.60% 중립 (중립) 2.68% 축소 (매도) 0.00% 

 
 


