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포드 모터 (F.US)  
친환경차 전략 수정 비용 28조 원 빅배스 예고, 주가는 오히려 반등 

 

 Ford는 연간 매출액의 65-70%를 미국 시장에 의존하기에 결국 BEV 축소로 피봇 

 총 195억 USD(약 28조 원) 규모의 친환경차 전략 수정 비용 반영을 예고 

 EV Leading Legacy 카메이커들의 유사한 전략 수정 및 비용 발생 가능성에 주목 

 

▶ 현재주가 / 목표주가 컨센서스 

현재주가(‘25.12.16): 13.67 USD 

목표주가 컨센서스: 12.79 USD 

▶ 투자의견 컨센서스 

 

Stock Data 

산업분류 자동차 

S&P 500 (12/16) 6,800.26 

현재주가/목표주가 (USD) 13.67 / 12.79 

52주 최고/최저 (USD) 13.99 / 8.44 

시가총액 (백만 USD) 54,468 

유통주식 수 (백만) 3,902 

일평균거래량 (3M) 91,722,521 

Earnings & Valuation 

(백만 USD) FY23 FY24 FY25E FY26E 

매출액 165,901 172,706 172,857 173,182 

영업이익 10,416 10,208 6,559 8,533 

OPM(%) 6.3 5.9 3.8 4.9 

순이익 8,133 7,416 4,209 5,872 

EPS 2.0 1.8 1.1 1.5 

  증가율(%) 6.9 -8.5 -42.3 39.2 

PER(배) 5.1 5.2 12.9 9.3 

PBR(배) 1.2 0.9 1.2 1.1 

ROE(%) 18.9 16.9 9.0 10.0 

배당수익률(%) 5.0 6.1 5.0 4.5 

Performance & Price Trend 

주가수익률 (%) YTD 1M 6M 12M 

F.US 38.1 3.6 28.7 36.8 

S&P Index 15.9 1.2 14.0 12.6 

 

자료: LSEG, 키움증권 리서치 
 

 

GM 에 이어 결국 Ford 도 BEV 축소, ICE & HEV 로 피봇 

연간 매출액의 약 70%가 미국에서 발생하는 구조의 Ford 는 트럼프 

정권에서 BEV 판매 실적 개선이 어려울 것이라는 판단 하에 총 195 억 

USD 의 친환경차 전략 수정 비용이 발생할 것임을 밝혔다. 현재 Ford 

BEV 사업부 ‘Model e’ 적자가 지속(2024 년 연간 기준 -5bn USD)되고 

있으며 195 억 USD 수정 비용은 2029 년까지 전기차 사업을 흑자로 

전환시키기 위한 판매 및 투자전략 현실화 작업의 결과로 볼 수 있다. 

195 억 USD 는 크게 ①85 억 USD: BEV 출시 계획 취소로 인한 관련 

유무형자산 재평가 및 상각 비용, ②60 억 USD: SK On 과의 JV 청산 

비용, ③50 억 USD: 기타 추가 비용으로 구분된다. 195 억 USD 는 Q4 

2025을 시작으로 2027년까지 주로 영업외비용에 반영될 예정이다. 또한 

55 억 USD 현금 유출이 수반될 것으로 제시됐는데 항목 ③의 50 억 

USD 가 전액 포함된 것으로 보아 당사는 Ford 의 기존 BEV 프로젝트에 

대응하기 위해 각종 연구개발 및 설비 투자를 선집행 했던 한온시스템을 

비롯한 글로벌 협력사들에게 지급할 보상비용일 것으로 추측하고 있다. 

2030 년까지 HEV, EREV 판매 Mix 50%로 끌어올릴 계획 

Ford 는 현재 17% 수준인 글로벌 HEV, EREV 판매 Mix 를 5 년 내 

50%까지 끌어올릴 계획을 밝혔다. 대표적으로 F-150 Lightning(11 월 

누계 미국 판매: 2.6 만 대, -9.6% YoY) 단종 후 차세대 모델을 EREV 로 

변경 계획이다. 수익성 제고를 위해 향후 대형 세그먼트에서는 BEV 없이 

HEV, EREV 로 대응하면서 BEV 신차는 2027 년부터 저가 세그먼트에 

집중할 계획이다. BEV 시대를 위해 건설했던 테네시주 Blue Oval City 에 

속한 Tennessee Electric Vehicle Center 는 Tennessee Truck Plant 로 

역할이 변경됐으며 2029 년부터 중저가 내연기관 트럭 생산기지가 될 

전망이다. 비록 수십조원 규모의 빅배스가 예고됐지만 과감히 Q4 

2025 에 대부분의 비용 반영 후 내년에 턴어라운드 한다는 전략은 

주가에 우호적으로 반영 중이며, 특히 HEV 를 보유하지 못한 GM 과의 

미국 시장점유율을 좁히는 기회가 될 것으로 당사는 판단하고 있다. 
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Ford Group 분기 및 연간 실적 컨센서스 현황 

구분 분기 컨센서스 연간 컨센서스 

(M USD) Q4 2025 
YoY 

성장률 
Q1 2026 

YoY 

성장률 
FY2025 

YoY 

성장률 
FY2026 

YoY 

성장률 

매출액 41,543 -10.1% 40,096 -1.4% 174,820 -5.5% 172,846 -1.1% 

영업이익 691 -21.5% 1,686 428.5% 6,452 23.6% 8,448 30.9% 

영업이익률(%) 1.7  -0.2  4.2  3.4  3.7  0.9  4.9  1.2  

순이익 339 -82.7% 1,068 93.4% 4,267 -42.5% 5,994 40.5% 

조정 EPS(USD) 0.09 -82.0% 0.27 95.7% 1.06 -42.6% 1.48 40.2% 
 

자료: Bloomberg, 키움증권 리서치 

주: 컨센서스는 2025-12-17, US-GAAP 기준 

 

 

Ford Group 12M Fwd P/E Band Chart 

 
자료: Bloomberg, 키움증권 리서치 

주: Bloomberg 컨센서스 기준 

 

 

Ford Group 12M Fwd P/B Band Chart 

 
자료: Bloomberg, 키움증권 리서치 

주: Bloomberg 컨센서스 기준 
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Ford Group Q3 2025 기준 YoY, QoQ 분기 실적 비교 

(M USD) Q3 2024 Q4 2025 Q3 2025 YoY(%) QoQ(%) 

[US-GAAP]           

매출액 46,196 50,184 50,534 9% 1% 

매출원가 40,168 44,245 43,411 8% -2% 

매출총이익 6,028 5,939 7,123 18% 20% 

판관비 2,456 2,706 5,565 127% 106% 

영업이익 880 511 1,558 77% 205% 

이자비용 -94 -72 321     

기타 영업외손익 109 49 560     

법인세비용 -27 570 -630     

순이익 892 -36 2,447 174% 흑전 

조정 EPS(달러/주) 0.49 0.37 0.61 24% 65% 

희석 EPS(달러/주) 0.22 -0.01 0.60 173% 흑전 

[영업 데이터]           

세부 매출           

Ford Blue 43,068 46,938 47,185 10% 1% 

Ford Pro 26,238 25,784 28,000 7% 9% 

Ford Model e 15,655 18,797 17,400 11% -7% 

Ford Next 1,173 2,357 1,800 53% -24% 

Ford Credit 115 1,415 1,242 980% -12% 
 

자료: Bloomberg, 키움증권 리서치 

 

 

 

 

 

 
  

Ford Group 글로벌 생산량 추이 및 전망  2025 년 11 월 누계 미국 시장점유율 현황 

 

 

 
자료: Marklines, 키움증권 리서치  

자료: Marklines, 키움증권 리서치 

주: 소매시장 기준 

403

418 417
406

395

300

320

340

360

380

400

420

440

2022 2023 2024 2025E 2026E

(만대)
GM

17.4 

Toyota

15.4 

Ford

13.1 Honda

8.9 

Stellantis

7.6 

현대차

6.0 

Nissan

5.7 

기아

5.2 

기타

20.7 



키움증권 리서치센터 | 미국기업분석 포드 모터 (F.US)  

 

 

4 

 

 

Ford Group Q4 2025 매출액, 조정 EPS 컨센서스 변화 추이 

 
자료: Bloomberg, 키움증권 리서치 

주: 매출액은 US-GAAP 기준 

 

 

Ford Group 분기별 매출액 컨센서스 vs 실적 

 
자료: Bloomberg, 키움증권 리서치 

주: Ford Credit을 제외한 US-GAAP 기준 

 

 

Ford Group 분기별 Adj.EPS 컨센서스 vs 실적 

 
자료: Bloomberg, 키움증권 리서치 

 

 

  

0.0

0.1

0.2

0.3

0.4

0.5

41,000

41,500

42,000

42,500

43,000

43,500

44,000

44,500

45,000

24/12 25/02 25/04 25/06 25/08 25/10 25/12

Revenue Adj. Eps (우)(M USD) (USD)

30,000

35,000

40,000

45,000

50,000

1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25

(M USD)
매출액 Actual 매출액 컨센서스

-0.20

0.00

0.20

0.40

0.60

0.80

1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25

(USD)
EPS Actual EPS 컨센서스



키움증권 리서치센터 | 미국기업분석 포드 모터 (F.US)  

 

 

5 

 

 

Ford Group 11 월 누계 미국 소매판매 브랜드별 비교 

 
자료: Ford, 키움증권 리서치 

 

 

 

Ford Group 11 월 누계 미국 소매판매 파워트레인 믹스 

 
자료: Ford, 키움증권 리서치 

 

 

 

Ford Group 11 월 누계 미국 소매판매 주요 모델별 비교 

 
자료: Ford, 키움증권 리서치 
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Ford Group 이 SEC 에 공시한 2025 년 12 월 15 일자 친환경차 전략 수정 개요 

 
자료: SEC, 키움증권 리서치 

 

 

Ford Group 이 SEC 에 공시한 2025 년 12 월 15 일자 친환경차 전략 수정 비용 반영 및 현금 유출 예상치 

 
자료: SEC, 키움증권 리서치 
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Compliance Notice 

- 당사는 동 자료를 기관투자자 또는 제3자에게 사전 제공한 사실이 없습니다. 

- 동 자료에 게시된 내용들은 본인의 의견을 정확하게 반영하고 있으며, 외부의 부당한 압력이나 간섭없이 작성되었음을 확인합니다. 

- “포드 모터” 종목은 12월 1일 해외관심종목에 언급된 바 있습니다. 

 
고지사항 

- 본 조사분석자료는 당사의 리서치센터가 신뢰할 수 있는 자료 및 정보로부터 얻은 것이나, 당사가 그 정확성이나 완전성을 보장할 수 없고, 통지 없이 의견이 

변경될 수 있습니다. 

- 본 조사분석자료는 유가증권 투자를 위한 정보제공을 목적으로 당사 고객에게 배포되는 참고자료로서, 유가증권의 종류, 종목, 매매의 구분과 방법 등에 관한 

의사결정은 전적으로 투자자 자신의 판단과 책임하에 이루어져야 하며, 당사는 본 자료의 내용에 의거하여 행해진 일제의 투자행위 결과에 대하여 어떠한 책임도 

지지 않으며 법적 분쟁에서 증거로 사용 될 수 없습니다. 

- 본 조사 분석자료를 무단으로 인용, 복제, 전시, 배포, 전송, 편집, 번역, 출판하는 등의 방법으로 저작권을 침해하는 경우에는 관련법에 의하여 민·형사상      

책임을 지게 됩니다. 

 


