
 

   

 

 

 

 

2026년 10월 7일 I 산업분석_Earnings Preview 

자동차 
완성차 3Q26 프리뷰: 예견된 하회. 주가는 이미 선반영 

 

3분기 실적 하회는 예정된 수순. 주가는 월 판매대수와 환율에 따라 선반영 

현대차/기아에 대한 투자의견 BUY를 유지하는 가운데, 실적 추정치 하향과 관계사 지분

가치 하향 등을 반영하여 목표주가를 기존 65만원/19만원에서 신규 51만원/17만원(목표 

P/E 각각 14.6배/8.6배)으로 조정한다. 3분기 영업이익은 현대차/기아가 각각 2.23조원

/2.29조원으로 기존 추정치를 하회할 것으로 예상한다. 현대차는 국내 생산차질, 모델 

노후화, 해외 경쟁심화 등으로 도매판매가 11% (YoY) 감소한 반면, 기아는 EV 신차 효

과와 인도 회복 등으로 도매판매가 8% (YoY) 증가하면서 물량 효과는 기아가 양호할 것

이다. 가격 효과는 인센티브 증가와 지역 믹스 하락에도 불구하고, HEV/EV 비중 상승이 

기여할 것이다. 수익성은 기말환율 급락(-190원/-12% (QoQ))에 따른 판매보증비용의 

환입이 발생하면서 만회되겠지만, 재료비 추가 상승과 평균환율의 전 분기 대비 하락(-

5% (QoQ)), 그리고 현대차의 가동률 하락 등의 부정적 영향이 더 커서 시장 컨센서스 

대비 실적 하회의 주요 원인으로 작용할 것이다. 

2분기~3분기 연속된 실적 하회는 산업적 요인(수요 둔화와 경쟁심화)과 기업적 요인(생

산차질과 모델 노후화), 그리고 외생변수(환율과 원재료비) 등이 복합적으로 영향을 미

쳤다. 산업적 요인의 개선이 뚜렷하지 않은 가운데, 최근 급락한 기말환율은 다음 분기

의 평균환율 하락을 통해 4분기 실적에 부정적 영향을 미칠 것이다. 반면, 생산차질 해

소와 신차 출시, 그리고 재료비 하락 등은 실적 회복에 기여할 것으로 전망한다. 

자동차 주가는 6월 이후 판매대수 둔화와 환율 급락에 따른 3분기/4분기 실적 우려 및 

로봇 모멘텀의 약화 등을 지속적으로 선반영해왔다. 현대차/기아의 12MF P/E는 각각 10

배/6배 전후로 글로벌 동종업체들의 평균 8배 초반 대비 소폭 저평가된 상태라는 판단

이다. 10월 이후 BD의 로봇 생산법인인 RA 설립과 지분구조 확정, 공급망 구축, 그리고 

산업 내 주요 휴머노이드 로봇들의 출시 등이 주가 모멘텀이 될 것이다. 2027년에는 

SDV Pace Car 출시 등으로 자율주행 모멘텀도 가세할 수 있을 것으로 기대한다. 

완성차 3Q26 Preview: 3분기 영업이익률은 현대차 5.0%, 기아 7.2% 예상 

현대차의 3분기 도매판매는 11% (YoY) 감소한 91.9만대, 중국을 제외한 도매판매는 

10% (YoY) 감소한 90.9만대였다. 지역 믹스 하락과 인센티브 증가가 부정적이지만, HEV 

비중 상승(+2.6%p (YoY)) 등 제품 믹스와 평균환율 상승(+2% (YoY)) 등이 만회하여 ASP

는 2% (YoY) 상승한 것으로 추정한다. 수익성은 가동률 하락에 따른 고정비 부담, 평균

환율의 전 분기 대비 하락, 재료비 상승이 부정적인 가운데, 기말환율 급락에 따른 판매

보증비용의 환입이 일부 상쇄한 것으로 추정한다. 이에 3분기 매출액/영업이익은 4%/ 

12% (YoY) 감소한 44.9조원/2.23조원(영업이익률 5.0%, -0.4%p (YoY))으로 예상한다.  

기아의 3분기 도매판매는 8% (YoY) 증가한 84.6만대, 중국을 제외한 도매판매는 9% 

(YoY) 증가한 83.1만대였다. 인센티브 증가에도 불구하고, HEV/EV 비중 상승(+9.7%p 

(YoY))과 평균환율의 상승(+2% (YoY))으로 ASP는 2% (YoY) 상승한 것으로 추정한다. 다

만, 수익성 측면에서는 평균환율의 전 분기 대비 하락과 재료비 상승이 부정적 영향을 

주는 가운데, 기말환율 급락에 따른 판매보증비용의 환입이 만회한 것으로 추정한다. 이

를 반영한 3분기 매출액/영업이익은 11%/57% (YoY) 증가한 31.8조원/2.29조원(영업이

익률 7.2%, +2.1%p (YoY))으로 예상한다. 
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Top Picks 및 관심종목 

  

 

 
    *CP 2026년 10월 06일   

 

 

 
   현대차(005380)   

 BUY | TP 510,000원(하향) | CP 348,000원   

 

 

 
   기아(000270)   

 BUY | TP 170,000원(하향) | CP 112,600원   

 

 

 
      

    

 

 

 
      

    

 

 

 
      

    

 

 

 
      

    

 

 

 
      

    

 

 

 
      

    

 

 

 
      

    

 

 

 
  

 

 

  

 Analyst 송선재 sunjae.song@hanafn.com 

RA 박태웅 taewoongpark@hanafn.com 
  

 

 

  

 



 

  자동차 Overweight 

 

 

 
하나증권•2 

 

도표 1. 현대차의 분기별 실적 추이 (단위: 천대, 십억원, %) 

구분 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26 3Q26F 4Q26F 2024 2025 2026F 2027F 

글로벌 도매판매 1,001  1,066  1,038  1,033  976  992  919  1,067  4,142  4,138  3,954  4,180  

YoY (1) 1  3  (3) (3) (7) (11) 3  (2) (0) (4) 6  

(중국 제외) 972  1,036  1,006  994  949  973  909  1,042  4,014  4,010  3,874  4,090  

한국 166  189  181  177  159  158  131  187  705  713  635  700  

북미 294  318  315  297  295  320  290  308  1,191  1,224  1,214  1,280  

중국 29  30  32  39  27  19  9  25  128  128  80  90  

유럽 151  161  150  138  140  144  123  149  609  601  555  580  

기타 360  368  360  382  355  351  365  398  1,509  1,472  1,470  1,530  

매출액 44,408  48,287  46,721  46,839  45,939  49,215  44,947  48,918  175,231  186,254  189,019  201,619  

YoY 9  7  9  0  3  2  (4) 4  8  6  1  7  

자동차 34,718  37,609  36,715  36,590  34,539  36,833  33,721  37,230  136,725  145,632  142,322  151,525  

금융 7,398  8,214  7,189  7,432  8,991  9,503  8,268  8,610  28,447  30,233  35,372  38,202  

기타 2,292  2,464  2,818  2,817  2,409  2,879  2,958  3,078  10,060  10,390  11,325  11,891  

영업이익 3,634  3,602  2,537  1,695  2,515  2,851  2,228  2,487  14,240  11,468  10,081  10,640  

YoY 2  (16) (29) (40) (31) (21) (12) 47  (6) (19) (12) 6  

자동차 2,859  2,692  1,711  1,209  1,788  1,971  1,359  1,807  11,412  8,471  6,925  7,202  

금융 571  653  576  364  579  759  661  477  1,795  2,164  2,476  2,712  

기타 204  257  250  122  148  121  207  203  1,033  833  679  725  

영업이익률 (%) 8.2  7.5  5.4  3.6  5.5  5.8  5.0  5.1  8.1  6.2  5.3  5.3  

자동차 8.2  7.2  4.7  3.3  5.2  5.4  4.0  4.9  8.3  5.8  4.9  4.8  

금융 7.7  8.0  8.0  4.9  6.4  8.0  8.0  5.5  6.3  7.2  7.0  7.1  

기타 8.9  10.4  8.9  4.3  6.1  4.2  7.0  6.6  10.3  8.0  6.0  6.1  

세전이익 4,465  4,385  3,326  1,666  3,522  3,646  2,688  2,928  17,490  13,842  12,783  13,424  

세전이익률 (%) 10.1  9.1  7.1  3.6  7.7  7.4  6.0  6.0  10.0  7.4  6.8  6.7  

순이익 3,382  3,250  2,548  1,184  2,585  2,888  1,989  2,125  13,230  10,365  9,587  10,068  

순이익률 (%) 7.6  6.7  5.5  2.5  5.6  5.9  4.4  4.3  7.5  5.6  5.1  5.0  

지배주주순이익 3,157  2,998  2,261  1,029  2,335  2,521  1,813  2,068  12,527  9,446  8,737  9,175  
자료: 현대차, 하나증권 

 

 

도표 2. 기아의 분기별 실적 추이 (단위: 천대, 십억원, %) 

구분 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26 3Q26F 4Q26F 2024 2025 2026F 2027F 

글로벌 판매대수 773  815  785  762  780  852  846  825  3,089  3,135  3,303  3,390  

YoY 2  3  3  (1) 1  4  8  8  0  1  5  3  

(중국 제외) 755  794  764  740  761  833  831  804  3,011  3,053  3,228  3,310  

한국 134  142  138  134  142  154  141  139  542  548  575  580  

미국 207  232  225  210  203  230  244  223  859  874  900  920  

중국 18  21  21  22  19  19  16  22  78  81  75  80  

유럽 137  131  124  116  143  145  145  122  537  508  555  565  

인도 76  67  64  74  84  79  90  77  245  280  330  350  

기타 183  202  187  175  168  199  185  203  750  747  755  765  

매출액 28,018  29,350  28,686  28,088  29,502  33,037  31,715  28,734  107,449  114,141  122,988  122,508  

YoY 7  6  8  3  5  13  11  2  8  6  8  (0) 

영업이익 3,009  2,765  1,462  1,843  2,205  2,629  2,290  2,085  12,667  9,078  9,208  8,923  

YoY (12) (24) (49) (32) (27) (5) 57  13  9  (28) 1  (3) 

영업이익률 (%) 10.7  9.4  5.1  6.6  7.5  8.0  7.2  7.3  11.8  8.0  7.5  7.3  

세전이익 3,243  3,000  1,887  2,111  2,635  3,068  2,460  2,276  13,500  10,241  10,439  10,418  

세전이익률 (%) 11.6  10.2  6.6  7.5  8.9  9.3  7.8  7.9  12.6  9.0  8.5  8.5  

순이익 2,393  2,268  1,422  1,471  1,830  2,328  1,845  1,697  9,775  7,554  7,700  7,685  

순이익률 (%) 8.5  7.7  5.0  5.2  6.2  7.0  5.8  5.9  9.1  6.6  6.3  6.3  

지배주주순이익 2,393  2,269  1,425  1,461  1,831  2,328  1,847  1,701  9,773  7,561  7,707  7,691  

자료: 기아, 하나증권  

 

 

 

 

 

  



 

  자동차 Overweight 

 

 

 
하나증권•3 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 투자의견 변동 내역 및 목표주가 괴리율 

  
 현대차    

 

 

 

날짜 투자의견 목표주가 
괴리율  

평균 최고/최저  

26.10.7 BUY 510,000    

26.7.24 BUY 650,000 -40.58% -30.31%  

26.5.26 BUY 760,000 -27.88% -1.32%  

26.1.30 BUY 660,000 -18.69% 7.88%  

26.1.13 BUY 430,000 12.31% 27.67%  

25.11.14 BUY 310,000 -6.27% 18.39%  

25.10.30 BUY 290,000 -5.09% 0.52%  

25.4.24 BUY 250,000 -15.34% 4.40%  

25.1.23 BUY 280,000 -29.38% -20.71%  

24.10.10 BUY 310,000 -29.91% -19.84%  

       

 

 투자의견 변동 내역 및 목표주가 괴리율 

  
 기아    

 

 

 

날짜 투자의견 목표주가 
괴리율  

평균 최고/최저  

26.10.7 BUY 170,000    

26.7.27 BUY 190,000 -33.40% -25.42%  

26.5.26 BUY 220,000 -30.70% -22.64%  

26.1.29 BUY 210,000 -23.09% -1.90%  

26.1.13 BUY 150,000 5.10% 14.73%  

25.10.30 BUY 140,000 -14.95% -4.86%  

25.4.25 BUY 125,000 -19.62% -5.52%  

24.10.10 BUY 140,000 -31.59% -23.79%  

24.7.11 BUY 150,000 -29.28% -18.07%  

      

       

 

 Compliance Notice  투자등급 관련사항 및 투자의견 비율공시 

    

 

 당사는 2026년 10월 7일 현재 해당회사의 지분을 1%이상 보유 하고 있지 않습니
다  

 본 자료를 작성한 애널리스트(송선재)는 자료의 작성과 관련하여 외부의 압력이나 
부당한 간섭을 받지 않았으며, 본인의 의견을 정확하게 반영하여 신의성실 하게 
작성하였습니다. 

 본 자료는 기관투자가 등 제 3자에게 사전 제공한 사실이 없습니다 

 본 자료를 작성한 애널리스트(송선재)는 2026년 10월 7일 현재 해당회사의 유가증
권을 보유하고 있지 않습니다 

 

 투자의견의 유효기간은 추천일 이후 12개월을 기준으로 적용 

 기업의 분류 

BUY(매수)_목표주가가 현주가 대비 15% 이상 상승 여력 
Neutral(중립)_목표주가가 현주가 대비 -15%~15% 등락 
Reduce(비중축소)_목표주가가 현주가 대비 -15% 이상 하락 가능 

 산업의 분류 

Overweight(비중확대)_업종지수가 현재지수 대비 15% 이상 상승 여력 
Neutral(중립)_업종지수가 현재지수 대비 -15%~15% 등락 
Underweight(비중축소)_업종지수가 현재지수 대비 -15% 이상 하락 가능 

투자등급 BUY(매수) Neutral(중립) Reduce(매도) 합계 

금융투자상품의 비율 98.18% 1.82% 0.00% 100% 

* 기준일: 2026년 10월 04일 
 

 

본 조사자료는 고객의 투자에 정보를 제공할 목적으로 작성되었으며, 어떠한 경우에

도 무단 복제 및 배포 될 수 없습니다. 또한 본 자료에 수록된 내용은 당사가 신뢰

할 만한 자료 및 정보로 얻어진 것이나, 그 정확성이나 완전성을 보장할 수 없으므

로 투자자 자신의 판단과 책임하에 최종결정을 하시기 바랍니다. 따라서 어떠한 경

우에도 본 자료는 고객의 주식투자의 결과에 대한 법적 책임소재의 증빙자료로 사

용될 수 없습니다. 
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