
 

 

  

 

유럽 폭스바겐-고션하이테크 JV 설립 Comment   
 

 

폭스바겐-중국 고션하이테크, 유럽 및 인접국에 3개 JV 설립에 상호 49% 교차 출자 발표 

폭스바겐그룹(이하 VW)과 고션하이테크(이하 Gotion)가 9월 28일 3개 합작사 설립을 발표했다. 파워코(PowerCo, VW

의 셀 제조 100% 자회사)가 건설 중인 발렌시아 셀 공장 지분 49%를 Gotion이 약 11억유로에 취득한다. 공장은 

VW 보급형 전기차에 전속 공급되는 표준 규격 셀에 LFP를 적용하는 유럽 거점으로 전환된다. 물량은 외신 기준 

연산 29.1GWh다. 반대로 Gotion의 슬로바키아 셀 공장과 모로코 양극재 신설 법인에는 파워코가 49%씩 출자한

다. 상호 교환인 셈이다. 별도로 VW은 Gotion 지분 5.3%를 매각하되 최대주주 지위와 이사 지명권은 유지한다. 

IAA 확정 및 발효 전 선제 합작 움직임, 규제가 바꾼 중국 업체의 유럽 진입 방식 

산업가속화법(IAA) 초안은 중국의 역내 대형 투자에 지분 49% 상한, 기술이전, 현지 고용 50% 등 6개 중 최소 4

개 이상 충족을 요구한다. 중국 지분 100% 단독 진출 여건이 악화되며 신규 진입은 소수 지분 합작으로 유도한

다. Gotion은 이익 쉐어와 원가 경쟁력 하락을 감수하고 VW 전속 물량을 확보했다. 미국 진입 불가 및 중국 내수 

부진까지 감안 시 유럽이 남은 성장 시장이다. 유럽 OEM들의 협상력은 IAA 시행 이후 커질 것이기에 선제적으

로 진입했다는 판단이다. 한편, VW의 목적은 LFP 탑재 중저가 라인업 판매에 맞춘 원가 절감과 공정 기술의 내재

화다. 유럽 5개 OEM 그룹 중 3개 그룹이 셀 내재화를 추진했으나 ACC 합작 공장 신설 철회 등으로 그간 난항

을 겪었다. 다만 스텔란티스는 CATL 사라고사 JV, VW은 Gotion 발렌시아 JV를 확보해 대응 중이다. 특히 IAA 

사전효과로 인해 이번 JV는 CATL JV 대비 유럽 OEM이 기술이전 등 보다 유리한 조건으로 설립 가능했다는 점

에 주목이 필요하다. 추가적인 중국과의 JV 소식은 메르세데스 벤츠를 통해 나올 가능성이 높다는 판단이다.  

연말 확정안에서 기존 공장의 추가 증설 포함 여부 확인이 국내 배터리 반사수혜 고점을 높여줄 것  

이미 가동 중이거나 건설 중인 중국 CAPA 한정으로는 중국 본토 인력 활용이나 규제에서 자유로워 원가 경쟁력

이 유효하다. 다만 추가 증설에 대해서는 아직 회색지대가 존재한다. IAA 내 FDI 규제 적용 대상의 범위가 신규 

투자일 뿐, 기존 공장의 증설과 규모가 기준에 포함되는지에 대한 가이드라인이 부재하다. 그렇다고 기존 공장 증

설을 마냥 허용해주기엔 규제 실효성이 크게 떨어지므로 확정안을 통해 제재가 이뤄질 가능성이 높다는 판단이다.  

결과적으로 유럽 내 중국 CAPA 증가를 틀어막지는 못하더라도 과거 무분별한 증설 속도를 크게 둔화시킬 수 있

다는 점은 분명한 경쟁 환경 개선 요인이다. 특히 증설을 하더라도 IAA 요구조건을 충족 시 원가 경쟁력 갭 축소

는 필연적이다. 더불어 유럽 OEM들의 JV 핵심 유인을 LFP 기술 이전으로 본다면 이번에 기술 이전을 확보한 

VW 외에는 실질적인 수요자가 셀 내재화 전략을 선택했던 스텔란티스, 메르세데스 벤츠 정도에 그친다. 그마저도 

복수의 JV 유인은 특히 떨어질 것이므로 중국의 협상력은 점진적으로 하락한다. 최근 중국 PHEV에 대한 유럽의 

상계관세 부과 위협 역시 수출 의존도가 높아진 중국을 압박하는 사례다. 유럽 OEM들의 중국 의존도가 하락 중

인 상황에서 외부 조달 전략을 취하는 BMW, 르노 그룹 등 입찰에서도 수주 가능성이 높아질 전망이다. 이미 그 

가능성은 르노가 보급형 LFP를 LG에너지솔루션과 CATL에 나눠 발주한 사례에서 엿볼 수 있었다. 국내 셀사들도 

유럽 내 LFP 양산이 개시되는 시점인 만큼 반사수혜를 기대 가능하다.   
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표1  EU 산업가속화법(IAA) 요약 

구분 내용 

법안 성격 
탄소중립산업법(NZIA) 개정판.  

Clean Industrial Deal 하위 4법안 중 미드스트림 담당: 인센티브보다 입찰 배제·벌금 등 패널티 중심 

적용 트리거 (FDI) 글로벌 점유율 40% 초과국(사실상 중국) 기업이 EU 역내 1억유로 초과 신규 투자 시 사전 심사 

입법 경과 
2026-03 집행위 입법안 → 09-08 유럽의회 소관위 보고서  

→ 09-24 경쟁력이사회 정치적 합의 목표(결과 미확인) → 연내 3자 협상 타결 목표 

시행 시점(예상) 2027년 발효 → 2H27 공공조달·보조금 1단계 → 2028 FDI 규제 → 2029 2단계·점유율 효과 

협상 방향 이사회 절충안·의회 보고서 모두 적용 범위 확대·조건 강화(당초 완화 예상과 반대) 

소급 적용 없음 — 발효 전 승인·건설 중인 건은 면제. 단 면제 단위(프로젝트 전체 vs 집행 단계)는 미확정 

한국 지위 FTA 협정국으로 유럽산과 동등 취급(초안 기준). 의회 제안 제3국 동등 인정 7대 요건이 변수 
 

자료: DS투자증권 리서치센터 

 

그림1  IAA 내 외국인 투자 6대 조건  그림2  공공조달·보조금 유럽산 요건 (2단계) 

# 요건 내용 

1 지분 제한 
EU 법인 인수 시  

외국인 지분·통제권 49% 이하 

2 합작 의무 EU 파트너와 JV 시 외국인 지분 49% 이하 

3 기술 이전 EU 타겟 법인에 IP·노하우 라이선스 제공 

4 R&D 투자 
역내 매출의 최소 1%를  

EU 내 R&D에 매년 지출 

5 현지 고용(필수) 프로젝트 고용의 50% 이상 EU 근로자 

6 부품 소싱 역내 판매 제품의 최소 30% EU산 부품 

 

 

분야 1단계(시행~3년) 2단계(3년~) 

완성차 

EU 역내 최종조립  

+ 배터리 제외 부품  

유럽산 70% 이상  

+ 트랙션 배터리  

핵심부품 3개 (셀 포함) 

핵심부품 5개 

(셀·양극재·BMS 포함)  

+ e파워트레인·전장  

각 50% 이상 

BESS(관급 

1MWh 초과) 

배터리시스템 역내 조립  

+ BMS 유럽산 

배터리셀·BMS  

+ 추가 주요부품 1개 

유럽산 

완화 조항 

85% 룰 

(전년 등록 차량 85% 충족 

시 전체 준수 간주) ·  

소형 무공해차 별도 기준 

 

 

자료: DS투자증권 리서치센터  

주: 6개 중 4개 충족 의무, 5번은 필수 

 자료: DS투자증권 리서치센터 

 

표2  폭스바겐(파워코)-고션 하이테크 3개 합작 딜 구조 

자산 소재지 파워코 지분 고션 지분 투자 제품·역할 규제상 지위 

발렌시아(사군토) 

셀 공장 
스페인 51% 49% 

고션  

약 11억유로 

출자(증자) 

폭스바겐 통합셀(표준 규격)에 

LFP 적용, 그룹 보급형 전속.  

외신 기준 연 29.1GWh 

유럽 지배 법인:   

FDI 조건 ②(JV 49%) 구조적 충족, 증설도 

심사 비대상 

슈라니 셀 공장 슬로바키아 49% 51% 

파워코, 케니트라 

합산 2030년까지 약 

4.7억유로 

고션 규격 LFP 셀  

(EV·ESS 외판) 

기존·건설 중 자산:  

소급 면제 대상. 발효 후 대형 증설 시 

조건 ③~⑥ 부담 

케니트라  

양극재 공장 
모로코 49% 51% 상동 

LFP 양극재 신설 

(셀 상류 소재 확보) 

EU 역외: IAA 적용 밖. 모로코-EU FTA에 

따른 동등 인정 여부 미확인 

*병행 지분 거래      

VW의 고션 지분 

5.3%p 매각 
   

약 3.73억달러 

(LSEG) 

보유율 24% → 약 18.7%  

최대주주 지위·이사 지명권 유지 

행사 의결권 불변 

(2020년 창업자 경영권 보장 약정과 정합) 

 

 

자료: DS투자증권 리서치센터  
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표3  중국 업체의 유럽 역내 전기차/셀/양극재 CAPA 현황 

업종 업체 지역 
양산 

시점 
CAPA(최대) 합작사 

중국계  

지분율 
주요 고객사 

전기차 

Geely 

벨기에 겐트 가동 중 30만대 단독 100 자체 물량(Volvo) 

스웨덴 토르슬란다 가동 중 25만대 단독 100 자체 물량(Volvo) 

슬로바키아 코시체 1Q27 25만대 단독 100 자체 물량 

BYD  
헝가리 세게드 4Q26 15만대(30만대) 단독 100 자체 물량 

튀르키예 마니사 4Q26 15만대 단독 100 자체 물량 

상해기차 스페인 페롤 2028 12만대 단독 100 자체 물량 

Chery 스페인 바르셀로나 가동 중 5만대(15만대) Ebro 40 자체 물량 

Leap Motor 스페인 사라고사 3Q26 4만대 스텔란티스 49 자체 물량 

Xpeng 오스트리아 그라츠 가동 중 N/A Magna Steyr 0 자체 물량 

장성기차 미정 (후보지 검토 중) 2029 30만대 단독 100 자체 물량 

광저우 오스트리아 그라츠 2H25 N/A Magna Steyr 0 자체 물량 

셀 

CATL  

독일 에르푸르트 가동 중 14GWh 단독 100 BMW, 폭스바겐 등 

헝가리 데브레첸 가동 중 40GWh(100GWh) 단독 100 벤츠, 폭스바겐 등 

스페인 사라고사 4Q26 50GWh 스텔란티스 50 스텔란티스 

CALB 포르투갈 시네스 2028 15GWh 단독 100 도요타, 폭스바겐 등 

AESC 

(Envision) 

영국 선덜랜드 가동 중 12GWh 닛산 80 닛산 

프랑스 두에 가동 중 9GWh 르노 80 르노 

EVE 헝가리 데브레첸 가동 중 30GWh 단독 100 BMW 

Gotion  

독일 괴팅겐 가동 중 5GWh(20GWh) 단독 100 폭스바겐 

슬로바키아 슈라니 1Q27 20GWh InoBat, 파워코(폭스바겐) 51 폭스바겐 

스페인 발렌시아 3Q27 29GWh 파워코(폭스바겐) 49 폭스바겐 

양극재 

Ronbay 폴란드 코닌 1Q26 2.5만톤(10만톤) 단독 100 현지 배터리 셀 메이커 

Xiamen 프랑스 덩케르크 4Q28 4만톤(8만톤) 오라노 51 현지 배터리 셀 (AESC 등) 

Easpring 핀란드 코트카 2027 6만톤 FMG 70 현지 배터리 셀 메이커 

Hunan 스페인 에스트레마두라 착공 7만톤(최대 30만톤) 단독 100 현지 LFP 배터리 메이커 
 

자료: 각 사, DS투자증권 리서치센터 

주1: EU+EFTA+UK 지역 내 CAPA만 포함하며 단독 공급/판매 기준 CAPA 및 판매량  

주2: VW-Gotion 모로코 양극재 JV는 Non-EU이므로 표에서 제외 

 

그림3  유럽 내 PHEV 국적별 점유율  그림4  유럽 내 BEV 국적별 점유율 

 

 

 

자료: Bloomberg Intelligence, DS투자증권 리서치센터 

주: 26.07 중국 점유율 36.4%에는 유럽 태생 브랜드 4.5%p를 포함 

 자료: Bloomberg Intelligence, DS투자증권 리서치센터 

주: 26.07 중국 점유율 19.7%에는 유럽 태생 브랜드 5.7%p를 포함 
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이나, 당사가 그 정확성이나 완전성을 보장할 수 없으므로 참고자료로만 활용하시기 바라며 유가증권 투자 시 투자자 자신의 판단과 책임하에 최종결정을 하시기 바랍니다. 

따라서 본 자료는 어떠한 경우에도 고객의 증권투자 결과에 대한 법적 책임소재의 증빙자료로 사용될 수 없습니다. 

본 자료는 당사의 저작물로서 모든 저작권은 당사에게 있으며 어떠한 경우에도 당사의 동의 없이 복제, 배포, 전송, 변형될 수 없습니다. 

 동 자료는 제공시점 현재 기관투자가 또는 제3자에게 사전 제공한 사실이 없습니다.  

 동 자료의 추천종목은 전일 기준 현재 당사에서 1% 이상 보유하고 있지 않습니다. 

 동 자료의 추천종목은 전일 기준 현재 당사의 조사분석 담당자 및 그 배우자 등 관련자가 보유하고 있지 않습니다. 

 동 자료의 추천종목에 해당하는 회사는 당사와 계열회사 관계에 있지 않습니다. 

 


