
 

 

 

 

매수 (유지)  
3분기 영업 실적 큰 폭의 개선 기대   

2025년 3분기 현대지에프홀딩스 영업실적은 당초 추정치를 상회할 가능성이 높은 

것으로 판단한다. 지주사 출범 이후 주요 종속회사 지분율 확대 및 연결 편입을    

지속했으며, 동 효과는 3분기 영업실적으로 증명할 것으로 판단한다. 당사에서는  

동사의 3분기 연결기준 매출액은 2조 1,142억 원(전년동기대비 +5.1%), 영업이익 

814억 원(전년동기대비 +22.2%)로 추정하고 있다. 긍정적 실적을 예상하는 이유는 

1) 연결종속회사 실적 성장과, 2) 배당수익(현대그린푸드, 현대백화점 중간 배당), 3) 

주요 종속회사 연결 편입에 따른 이익 증가가 전망되기 때문이다. 동사의 주요 연결 

자회사인 현대그린푸드, 현대리바트 실적 성장이 특히 기대된다. ▶ 현대그린푸드의 

경우 추석 연휴 시점 차이에 따른 식수일 수 증가와 전방산업 호조에 따른 식수 증

가가 실적 성장을 견인할 가능성이 높고, ▶ 현대리바트는 B2B(특판) 공급 물량 증

가가 실적을 견인할 것으로 전망한다. 배당수익의 경우 현대그린푸드 및 현대백화점 

중간 배당 실시에 따라 약 77억 원의 추가 수익을 기대하고 있다.    

확실한 배당 정책, 정책적 추세에 부합 

동사의 펀더멘탈 개선은 지속될 가능성이 높다. ▶ 주요 종속회사 지분율 확대, ▶ 

추가적인 연결종속회사 편입 지속, ▶ 배당재원 이외 로열티 및 부동산 수익 확대를 

모색하고 있기 때문이다.  

현재 정부는 배당소득 분리과세 완화를 위한 정책 마련을 고심하고 있다. 이에 향후 

지주사 가치는 배당재원 확대 → 안정적인 배당금 지급 여부가 중요한 변수로 작용

할 것으로 판단하고 있다. 동사는 절대 금액 기준으로 배당정책을 펼치고 있고,    

펀더멘탈 개선을 위한 노력도 지속하고 있는 만큼 이에 부합하는 회사로 보고 있다. 

투자의견 매수, 목표주가 9,500원 유지 

목표주가 (유지) 9,500원  

현재가 (10/28) 8,110원  

   

KOSPI (10/28)  4,010.41pt  
시가총액 1,264십억원  
발행주식수 155,904천주  
액면가 500원  
52주 최고가 10,440원  
 최저가 4,420원  
60일 일평균거래대금 2십억원  
외국인 지분율 5.3%  
배당수익률 (2025F) 3.1%  
   
주주구성   
정지선 외 2 인 77.15%  
   
  
주가상승
률 

1M 6M 12M  
상대기준 -13% -4% 18%  
절대기준 3% 50% 80%  

  
 현재 직전 변동  
투자의견 매수 매수 -  

목표주가 9,500 9,500 -  

EPS(25) 1,943 1,925 ▲  

EPS(26) 1,335 1,303 ▲  
  
현대지에프홀딩스 주가추이  

 

 

 

 

 

 (단위:십억원,배) 2023 2024 2025F 2026F 2027F 

 매출액 2,629 7,409 8,324 8,880 9,129 

 영업이익 -11 198 292 338 412 

 세전이익 763 739 495 371 460 

 지배주주순이익 1,127 699 303 208 257 

  EPS(원) 11,170 4,483 1,943 1,335 1,651 

  증가율(%) 1,755.9 -59.9 -56.7 -31.3 23.7 

  영업이익률(%) -0.4 2.7 3.5 3.8 4.5 

  순이익률(%) 41.9 10.7 4.9 3.3 4.0 

  ROE(%) 49.8 23.0 8.4 5.3 6.3 

 

 

 

 

 PER 0.3 1.1 4.2 6.1 4.9 

  PBR 0.2 0.2 0.3 0.3 0.3 

  EV/EBITDA 33.4 11.9 8.1 7.2 5.9 

  자료: Company data, IBK투자증권 예상 
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표 1. 현대지에프홀딩스 실적테이블  (단위: 억원, %) 

 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25E 4Q25E 2024 2025E 2026E 

연결매출액 11,683  20,816  20,114  21,480  20,721  19,988  21,142  21,394  74,093  83,245  88,802  

_별도 316  68  70  96  85  447  154  108  550  794  1,013  

_현대홈쇼핑 0  9,527  8,995  10,049  9,350  9,001  9,016  10,235  28,571  37,601  39,659  

_그린푸드 5,595  5,424  6,016  5,669  5,706  5,521  6,545  5,809  22,704  23,581  24,902  

_현대리바트 5,048  4,970  4,541  4,148  4,378  4,098  4,420  4,057  18,707  16,952  18,839  

_에버다임 701  709  611  1,530  621  853  671  792  3,551  2,937  2,900  

_드림투어 100  113  102  116  104  105  135  134  431  478  501  

_C&S푸드 93  94  87  91  87  88  89  93  365  357  364  

_연결 조정  -711  -529  -320  -308  -39  -422  -256  -246  -1,868  -963  -915  

매출원가 9,628  14,381  13,894  14,969  13,792  13,491  14,270  14,440  52,872  55,993  59,937  

매출총이익 2,055  6,435  6,220  6,511  6,929  6,497  6,872  6,954  21,221  27,252  28,865  

GPM 17.6% 30.9% 30.9% 30.3% 33.4% 32.5% 32.5% 32.5% 28.6% 32.7% 32.5% 

판관비 1,687  5,692  5,554  6,308  5,973  5,752  6,058  6,548  19,241  24,331  25,481  

영업이익 368  743  666  203  956  745  814  406  1,980  2,921  3,384  

OPM 3.1% 3.6% 3.3% 0.9% 4.6% 3.7% 3.9% 1.9% 2.7% 3.5% 3.8% 

자료: 현대지에프홀딩스, IBK투자증권 

 

그림 1. 현대지에프홀딩스 연결 분기실적 추이 및 전망 

 

자료: 현대지에프홀딩스, IBK투자증권 

 
표 2. 현대지에프홀딩스 주요 지배구조 변동 현황(매입 예정 포함) (단위: %) 

구분  23년 말 25년 초 현재(예정) 비고 

종속(연결) 

현대홈쇼핑 25.0 50.0 61.4 25년 6월 7.3% 매입 

현대그린푸드 38.1 38.1 39.6 25년 8~11월 0.4% 매입 예정 

현대리바트 41.2 41.2 41.2  

현대에버다임 45.2 45.2 45.2  

씨엔에스푸드시스템 100 100 100  

현대드림투어 100 100 100  

현대이지웰 30.0 50.0 52.8 25년 8~10월 2.7% 매입 예정 

관계사(지분법) 
현대백화점 30.0 32.6 36.5 25년 9월 1.4% 매입 예정 

대원강업 22.7 22.7 32.8 25년 2월 10.1% 매입 

자료: 현대지에프홀딩스, IBK투자증권 

주: 2025년 8월 4일 공시 기준 
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그림 2. 주요 종속회사 DPS 추이 및 전망  그림 3. 현대지에프홀딩스 주요 종속회사 배당수익 추이 및 전망 

 

 

 

자료: 현대지에프홀딩스, IBK투자증권  자료: 현대지에프홀딩스, IBK투자증권 

 

그림 4. 현대지에프홀딩스 지주사 임대 수입 확대 계획  그림 5. 현대지에프홀딩스 지주사 상표권 개발 계획 

 

 

 

자료: 현대지에프홀딩스, IBK투자증권  자료: 현대지에프홀딩스, IBK투자증권 

 

그림 6. 현대지에프홀딩스 중장기 배당 계획 

 

자료: 현대지에프홀딩스, IBK투자증권 
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현대지에프홀딩스 (005440) 
 
포괄손익계산서  재무상태표 

(십억원) 2023 2024 2025F 2026F 2027F  (십억원) 2023 2024 2025F 2026F 2027F 

매출액 2,629 7,409 8,324 8,880 9,129  유동자산 1,198 3,883 4,580 5,157 5,740 

  증가율(%) 34.4 181.8 12.4 6.7 2.8    현금및현금성자산 77 256 947 1,409 1,913 

매출원가 2,231 5,300 5,599 5,994 6,162    유가증권 0 0 0 0 0 

매출총이익 398 2,109 2,725 2,886 2,967    매출채권 581 898 986 1,029 1,058 

  매출총이익률 (%) 15.1 28.5 32.7 32.5 32.5    재고자산 425 1,318 1,356 1,415 1,456 

판관비 409 1,911 2,433 2,548 2,555  비유동자산 3,854 6,202 5,899 5,697 5,507 

  판관비율(%) 15.6 25.8 29.2 28.7 28.0    유형자산 747 2,020 1,937 1,783 1,641 

영업이익 -11 198 292 338 412    무형자산 177 883 806 735 670 

  증가율(%) -64.2 -1,895.4 47.4 15.9 21.8    투자자산 2,753 2,495 2,800 2,808 2,813 

  영업이익률(%) -0.4 2.7 3.5 3.8 4.5  자산총계 5,052 10,085 10,479 10,854 11,247 

  순금융손익 3 19 23 32 48  유동부채 866 2,025 2,174 2,267 2,331 

    이자손익 -8 -2 5 32 48    매입채무및기타채무 348 529 555 580 596 

    기타 11 21 18 0 0    단기차입금 220 619 573 598 615 

  기타영업외손익 -1,043 390 -7 0 0    유동성장기부채 0 0 46 46 46 

  종속/관계기업손익 1,814 131 186 0 0  비유동부채 665 1,068 1,186 1,230 1,261 

세전이익 763 739 495 371 460    사채 0 0 0 0 0 

  법인세 -251 -58 76 78 97    장기차입금 0 50 30 30 30 

  법인세율 -32.9 -7.8 15.4 21.0 21.1  부채총계 1,531 3,093 3,360 3,496 3,591 

  계속사업이익 1,014 798 418 293 363  지배주주지분 2,702 3,370 3,824 3,979 4,171 

  중단사업손익 86 -6 -11 0 0    자본금 79 79 79 79 79 

당기순이익 1,101 792 407 293 363    자본잉여금 131 144 344 344 344 

  증가율(%) 2,331.4 -28.1 -48.6 -28.0 24.1    자본조정등 -43 -45 -44 -44 -44 

  당기순이익률 (%) 41.9 10.7 4.9 3.3 4.0    기타포괄이익누계액 162 167 159 159 159 

  지배주주당기순이익 1,127 699 303 208 257    이익잉여금 2,373 3,024 3,287 3,441 3,633 

기타포괄이익 21 -34 -9 0 0  비지배주주지분 818 3,622 3,294 3,379 3,485 

총포괄이익 1,122 758 398 293 363  자본총계 3,521 6,992 7,119 7,358 7,656 

EBITDA 47 416 545 563 619  비이자부채 1259 2284 2573 2684 2762 

  증가율(%) 5.6 777.5 30.9 3.5 9.8  총차입금 272 809 787 812 829 

  EBITDA마진율(%) 1.8 5.6 6.5 6.3 6.8  순차입금 195 553 -160 -598 -1,084 

 

투자지표  현금흐름표 

(12월 결산) 2023 2024 2025F 2026F 2027F  (십억원) 2023 2024 2025F 2026F 2027F 

주당지표(원)       영업활동 현금흐름 45 360 365 445 519 

  EPS  11,170 4,483 1,943 1,335 1,651    당기순이익 1,101 792 407 293 363 

  BPS  17,334 21,615 24,530 25,520 26,751    비현금성 비용 및 수익 -1,002 -299 151 193 159 

  DPS  200 210 235 300 320    유형자산감가상각비 50 151 172 154 142 

밸류에이션(배)         무형자산상각비 8 66 81 71 65 

  PER  0.3 1.1 4.2 6.1 4.9    운전자본변동 -43 -89 -179 -73 -51 

  PBR 0.2 0.2 0.3 0.3 0.3    매출채권등의 감소 0 78 -103 -43 -30 

  EV/EBITDA 33.4 11.9 8.1 7.2 5.9    재고자산의 감소 -66 -15 -44 -59 -41 

성장성지표(%)         매입채무등의 증가 37 -85 33 24 17 

  매출증가율 34.4 181.8 12.4 6.7 2.8    기타 영업현금흐름 -11 -44 -14 32 48 

  EPS증가율 1,755.9 -59.9 -56.7 -31.3 23.7  투자활동 현금흐름 -47 -196 402 -36 -25 

수익성지표(%)         유형자산의 증가(CAPEX) -34 -93 -70 0 0 

  배당수익률 5.5 4.3 3.1 3.9 4.2    유형자산의 감소 1 2 2 0 0 

  ROE 49.8 23.0 8.4 5.3 6.3    무형자산의 감소(증가) -1 -25 -13 0 0 

  ROA  26.7 10.5 4.0 2.7 3.3    투자자산의 감소(증가) -10 -34 446 -8 -5 

  ROIC 90.7 29.8 10.4 7.9 10.3    기타 -3 -46 37 -28 -20 

안정성지표(%)       재무활동 현금흐름 22 13 -74 53 9 

  부채비율(%) 43.5 44.2 47.2 47.5 46.9    차입금의 증가(감소) 0 50 20 0 0 

  순차입금 비율(%) 5.5 7.9 -2.2 -8.1 -14.2    자본의 증가 0 0 0 0 0 

  이자보상배율(배) -0.9 5.5 8.0 9.5 11.3    기타 22 -37 -94 53 9 

활동성지표(배)       기타 및 조정 0 2 -2 1 1 

  매출채권회전율 4.7 10.0 8.8 8.8 8.7  현금의 증가 20 179 691 463 504 

  재고자산회전율 6.6 8.5 6.2 6.4 6.4    기초현금 57 77 256 947 1,409 

  총자산회전율 0.6 1.0 0.8 0.8 0.8    기말현금 77 256 947 1,409 1,913 

*주당지표 및 밸류에이션은 지배주주순익 및 지배주주지분 기준    



 

남성현  02-6915-5672  
 

 

IBKS RESEARCH │5 

 
Compliance Notice 

동 자료에 게재된 내용들은 외부의 압력이나 부당한 간섭없이 본인의 의견을 정확하게 반영하여 작성되었음을 확인합니다. 

동 자료는 기관투자가 또는 제3자에게 사전 제공한 사실이 없습니다. 

동 자료는 조사분석자료 작성에 참여한 외부인(계열회사 및 그 임직원등)이 없습니다. 

조사분석 담당자 및 배우자는 해당종목과 재산적 이해관계가 없습니다. 

동 자료에 언급된 종목의 지분율 1%이상 보유하고 있지 않습니다. 

당사는 상기 명시한 사항 외 고지해야 하는 특별한 이해관계가 없습니다. 

 

종목명 담당자 
담당자(배우자) 보유여부 1%이상 

보유여부 

유가증권 

발행관련 

계열사 

관계여부 

공개매수 

사무취급 
IPO 

회사채 

지급보증 

중대한 

이해관계 

M&A 

관련 수량 취득가 취득일 

해당 사항 없음 

 

투자의견 안내 (투자기간 12개월)  투자등급 통계 (2024.10.01~2025.09.30) 

종목 투자의견 (절대수익률 기준)    투자등급 구분 건수 비율(%) 

매수 15% 이상 Trading Buy (중립) 0%~15% 중립 -15%~0% 축소 -15% 이상 하락  매수 129 90.8 

업종 투자의견 (상대수익률 기준)    Trading Buy (중립) 11 7.7 

비중확대 +10% ~ 중립 -10% ~ +10% 비중축소 ~ -10%   중립 2 1.4 

     매도 0 0 

 

최근 2년간 주가 그래프 및 목표주가(대상 시점 1년) 변동 추이  (▲) 매수, (■) Trading Buy (중립), (●) 중립, (◆) 축소, (■) Not Rated / 담당자 변경 

현대지에프홀딩스 추천일자 투자의견 목표가(원) 
괴리율(%) 

평균 최고/최저 

 

2024.11.01 매수 7,000 -26.63 -4.29 

2025.05.20 매수 8,500 -2.65 22.82 

2025.09.09 매수 9,500 -13.94 -2.21 

2025.10.29 매수 9,500   
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