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▶Analyst 김성래 sr.kim@hanwha.com 3772-7751 

 

Buy (유지) 

목표주가(하향): 89,000원 

 
현재 주가(10/16) 63,000원 

상승여력 ▲41.3% 

시가총액 78,041억원 

발행주식수 123,875천주 

52주 최고가 / 최저가 76,700 / 40,200원 

90일 일평균 거래대금 189.46억원 

외국인 지분율 39.5% 

   

주주 구성  

한국앤컴퍼니 (외 23인) 43.2% 

국민연금공단 (외 1인) 8.0% 

PzenaInvestmentManagement

,LLC (외 1인) 

6.1% 

 
주가수익률(%) 1개월 3개월 6개월 12개월 

절대수익률 9.0  -14.4  4.3  52.0  

상대수익률(KOSPI) 24.6  2.5  13.3  0.8  

(단위: 십억 원, %, 원, 배, %) 

재무정보 2024 2025 2026E 2027E 

매출액 9,412  21,202  22,308  23,803  

영업이익 1,762  1,841  2,108  2,402  

EBITDA 2,277  3,224  3,576  3,877  

지배주주순이익 1,115  1,089  1,221  1,455  

EPS 8,998  8,931  10,013  11,924  

순차입금 -349  3,834  3,964  3,283  

PER 7.0  7.1  6.3  5.3  

PBR 0.7  0.6  0.6  0.6  

EV/EBITDA 3.3  3.6  3.3  2.9  

배당수익률 3.2  3.7  5.1  6.7  

ROE 10.8  9.4  9.8  11.0  
 
 
주가 추이 

 
 

 3Q26 매출과 영업이익은 원가 상승 우려에도 판가 인상과 고부가 제

품 비중 확대로 컨센서스에 부합할 전망입니다. 향후 고원가 영향 지속

으로 추정치 하향 불가피하나, 1.5 Tier에 걸맞은 시장 대응력 통해 부

정적 영향 최소화 기대됩니다. 투자의견 BUY 유지하며, 목표주가 

89,000원으로 하향합니다. 

3Q 영업이익 시장 기대치 부합 전망 

동사 3Q26 연결 매출액은 5.59조원(+3.2% 이하 YoY), 영업이익 5,543

억원(-5.4%)을 기록할 것으로 전망하며, 이 중 타이어부문의 경우 매출

액은 2.9조원(+6.4% 이하 YoY), 영업이익 4,726억원(-9.0%) 기록 예상

한다. 원화절상에 따라 기존 대비 긍정적 환율효과는 축소되겠으나, 지역

별 판가 상승 효과가 지속되고 18인치 이상 고인치 타이어와 EV 타이어 

등 고부가 제품 중심 판매 확대에 따른 긍정적 믹스효과가 매출 성장에 

기여할 전망이다. 지역별로는 유럽이 올웨더/윈터 타이어 중심 수요 증

가로 고성장세(+10.9%)가 지속될 것으로 기대한다.  

지역별 판가 인상과 고부가 제품 중심 믹스효과는 3Q 수익성 방어에도 

기여할 전망이다. 이에 3Q 타이어부문 OPM은 16.4%로 추정한다. 상

반기 유가 상승과 5월 시작된 해상운임 상승 추세가 타이어 원가에 영향

을 주겠으나, 판가 인상과 고인치/윈터/EV 등 고부가 제품 비중 확대 통

해 기존 우려 대비 3Q까지 원가 상승 영향은 제한적일 전망이다.  

고원가 영향 본격화되나, 수익성 역량으로 방어 기대 

다만, 유가와 해상운임 상승 추세가 장기화되고 있고, 올해 말 EUDR 

시행에 따라 천연고무 가격 또한 우상향 추세로 고원가로 인한 마진 

축소 우려는 지속되는 상황이다. 이에, 4Q와 1Q27까지 고원가 영향을 

고려한 추정치 하향이 불가피하다. 그러나, 그동안 업계 최고 수준의 

수익성을 시현했다는 점에서 9월 국내/북미 등 지역별 3% 수준 판가 

인상과 고인치/EV 확대 통한 마진 개선 효과가 우려를 완화할 것이다. 

투자의견 BUY, 목표주가 8.9만원으로 하향 

고원가와 원화절상 고려한 실적 추정치 하향 조정으로 투자의견 BUY 

유지하되, 목표주가를 8.9만원으로 하향(7,000원↓)한다. ’26년 DPS는 

3,200원(중간 배당 900원 포함)으로 전년 대비 900원 증가 전망한다. 
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 [표1] 한국타이어앤테크놀로지의 밸류에이션   

 

구분  비고 

예상 EPS (원) 11,519 
12개월 FWD 기준 

예상 BPS (원) 109,322 

목표 P/E (배) 7.4 
최근 5년 12M FWD PER 밴드 중단 및 PBR 밴드 상단 

목표 P/B (배) 0.85 

적정주가 (원)  89,081  AVG of (Target PER * EPS + Target PBR * BPS) 

목표주가 (원)  89,000   

현재주가 (원) 63,000  

상승여력 (%) 41.3  
 

 자료: 한화투자증권 리서치센터 

 

 

[표2] 한국타이어앤테크놀로지의 2026년 3분기 실적 예상치  (단위: 십억 원) 

 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26 
3Q26E 증감 컨센서스 

차이 예상치 컨센서스 YoY QoQ 

매출액  5,413   5,456   5,314   5,682   5,588  5,639 3.2% -1.7% -0.9% 

영업이익  586   547   507   559   554  547 -5.4% -0.9% 1.3% 

지배주주순이익  390   197   346   279   328  326 -15.8% 17.7% 0.9% 

영업이익률 10.8% 10.0% 9.5% 9.8% 9.9% 9.7% -0.9%p 0.1%p 0.2%p 

순이익률 7.2% 3.6% 6.5% 4.9% 5.9% 5.8% -1.3%p 1.0%p 0.1%p 
 

자료: Fnguide, 한화투자증권 리서치센터 

 

 

 [표3] 한국타이어앤테크놀로지의 연간 수익 추정 변경                                    (단위: 십억 원) 

 

  
2026E 2027E 

변경 전 변경 후 차이 변경 전 변경 후 차이 

매출액 22,608 22,308 -1.3% 24,164 23,803 -2.0% 

영업이익 2,223 2,108 -5.2% 2,537 2,402 -4.4% 

지배주주순이익  1,429  1,221  -14.5%  1,760  1,455  -4.8% 

영업이익률 9.8% 9.5% -0.4%p 10.5% 10.1% -0.4%p 

순이익률 6.3% 5.5% -0.8%p 7.3% 6.1% -1.2%p 
 

 자료: 한화투자증권 리서치센터 
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[표4] 한국타이어앤테크놀로지 분기 및 연간 실적 추이 및 전망  (단위: 십억 원, %, %YoY) 

 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26 3Q26E 4Q26E 2025 2026E 2027E 

매출액 4,964  5,370  5,413  5,456  5,314  5,682  5,588  5,723  21,202  22,308  23,803  

타이어 2,346  2,512  2,707  2,754  2,566  2,807  2,881  2,950  10,319  11,204  12,013  

한국 242  235  275  322  235  243  276  331  1,074  1,086  1,152  

중국 194  213  221  248  230  252  222  256  876  960  981  

북미 539  613  631  599  567  645  652  623  2,383  2,487  2,590  

유럽 1,020  1,049  1,194  1,172  1,209  1,240  1,324  1,307  4,435  5,080  5,616  

열관리 2,617  2,858  2,706  2,703  2,748  2,875  2,707  2,773  10,884  11,104  11,790  

매출 비중(타이어)            

한국 10.3  9.4  10.1  11.7  9.2  8.7  9.6  11.2  10.4  9.7  9.6  

중국 8.3  8.5  8.2  9.0  9.0  9.0  7.7  8.7  8.5  8.6  8.2  

북미 23.0  24.4  23.3  21.8  22.1  23.0  22.6  21.1  23.1  22.2  21.6  

유럽 43.5  41.8  44.1  42.6  47.1  44.2  45.9  44.3  43.0  45.3  46.7  

매출총이익 964  1,098  1,297  1,306  1,202  1,333  1,296  1,278  4,665  5,108  5,653  

영업이익* 355  354  586  547  507  559  554  488  1,841  2,108  2,402  

타이어 334  346  519  485  438  483  473  401  1,685  1,794  2,040  

열관리  21   64   95   90   97   104   109   114   270   424  472  

세전이익 393  238  550  258  529  426  475  379  1,439  1,810  2,061  

지배주주순이익 320  182  390  197  346  279  328  268  1,089  1,221  1,455  

GPM 19.4  20.4  24.0  23.9  22.6  23.5  23.2  22.3  22.0  22.9  23.8  

OPM 7.1  6.6  10.8  10.0  9.5  9.8  9.9  8.5  8.7  9.5  10.1  

타이어 14.2  13.8  19.2  17.6  17.1  17.2  16.4  13.6  16.3  16.0  17.0  

열관리 0.8  2.3  3.5  3.3  3.5  3.6  4.0  4.1  2.5  3.8  4.0  

NPM 6.4  3.4  7.2  3.6  6.5  4.9  5.9  4.7  5.1  5.5  6.1  

% YoY            

매출액 9.5  10.1  9.7  7.7  7.1  5.8  3.2  4.9  9.2  5.2  6.7  

  타이어 10.3  8.4  11.2  8.8  9.3  11.8  6.4  7.1  9.6  8.6  7.2  

  열관리 8.8  11.7  8.3  6.6  5.0  0.6  0.1  2.6  8.9  2.0  6.2  

영업이익 -11.1  -15.8  24.6  15.5  42.9  58.1  -5.4  -10.8  4.5  14.5  13.9  

  타이어 -16.2  -17.5  10.4  2.5  30.9  39.5  -9.0  -17.3  -4.4  6.5  13.7  

  열관리 -67.7  -10.2  -1.0  -165.2  361.0  61.2  14.7  27.5  183.0  57.0  11.2  

지배주주순이익 -10.2  -42.6  2.0  234.9  8.3  53.3  -15.8  35.6  -2.3  12.1  19.1  
 

* 주: 연결 영업이익은 타이어부문과 열관리부문 영업이익 합계에서 연결조정 차감한 금액 

자료: 한국타이어앤테크놀로지, 한화투자증권 리서치센터 
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[그림1] 한국타이어앤테크놀로지 매출액 추이  [그림2] 한국타이어앤테크놀로지 영업이익 추이 

 

 

 
자료: 한국타이어앤테크놀로지, 한화투자증권 리서치센터  자료 한국타이어앤테크놀로지, 한화투자증권 리서치센터 

 

 

[그림3] 한국타이어앤테크놀로지 12m forward PER Band  [그림4] 한국타이어앤테크놀로지 12m forward PBR Band 

 

 

 
자료: 한국타이어앤테크놀로지, 한화투자증권 리서치센터  자료: 한국타이어앤테크놀로지, 한화투자증권 리서치센터 
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[ 재무제표 ]  

손익계산서 (단위: 십억 원)  재무상태표 (단위: 십억 원) 

12월 결산 2023 2024 2025 2026E 2027E  12월 결산 2023 2024 2025 2026E 2027E 

매출액 8,940  9,412  21,202  22,308  23,803   유동자산 6,768  7,275  11,553  12,459  13,859  

매출총이익 2,896  3,468  4,665  5,108  5,653   현금성자산 2,676  2,585  2,888  3,086  3,683  

영업이익 1,328  1,762  1,841  2,108  2,402   매출채권 1,863  2,050  3,824  4,327  4,656  

EBITDA 1,835  2,277  3,224  3,576  3,877   재고자산 2,023  2,384  3,905  4,077  4,386  

순이자손익 34  96  -205  -198  -202   비유동자산 5,995  8,575  15,095  15,652  15,628  

외화관련손익 -73  94  7  46  -7   투자자산 2,029  3,632  1,435  1,448  1,535  

지분법손익 -35  -353  66  -11  5   유형자산 3,714  4,693  9,924  10,597  10,622  

세전계속사업손익 1,171  1,574  1,439  1,810  2,061   무형자산 252  250  3,736  3,608  3,471  

당기순이익 729  1,131  972  1,305  1,484   자산총계 12,763  15,850  26,647  28,111  29,488  

지배주주순이익 720  1,115  1,089  1,221  1,455   유동부채 2,284  3,687  6,775  8,354  8,637  

증가율(%)       매입채무 1,483  1,735  3,711  3,613  3,920  

매출액 6.5  5.3  125.3  5.2  6.7   유동성이자부채 559  1,627  2,448  3,701  3,634  

영업이익 88.1  32.7  4.5  14.5  13.9   비유동부채 849  968  5,670  4,808  4,850  

EBITDA 47.8  24.1  41.6  10.9  8.4   비유동이자부채 614  609  4,274  3,349  3,332  

순이익 3.3  55.2  -14.1  34.3  13.7   부채총계 3,134  4,655  12,445  13,162  13,486  

이익률(%)            자본금 62  62  62  62  62  

매출총이익률 32.4  36.8  22.0  22.9  23.8   자본잉여금 3,007  3,007  2,894  2,894  2,894  

영업이익률 14.9  18.7  8.7  9.5  10.1   이익잉여금 6,437  7,354  8,139  9,080  10,132  

EBITDA이익률 20.5  24.2  15.2  16.0  16.3   자본조정 46  677  1,011  677  677  

세전이익률 13.1  16.7  6.8  8.1  8.7   자기주식 -45  -45  -45  -45  -45  

순이익률 8.2  12.0  4.6  5.8  6.2   자본총계 9,630  11,195  14,202  14,950  16,002  

 

현금흐름표 (단위: 십억 원)  주요지표 (단위: 원, 배) 

12월 결산 2023 2024 2025 2026E 2027E  12월 결산 2023 2024 2025 2026E 2027E 

영업현금흐름 1,975  1,886  1,608  2,165  2,530   주당지표      

당기순이익 729  1,131  972  1,305  1,484   EPS 5,814  8,998  8,931  10,013  11,924  

자산상각비 507  515  1,383  1,468  1,475   BPS 77,114  89,609  97,723  102,630  111,123  

운전자본증감 499  -284  -1,004  424  -453   DPS 1,300  2,000  2,300  3,200  4,200  

매출채권 감소(증가) 62  -10  -402  35  -329   CFPS 15,162  20,102  27,961  14,052  24,081  

재고자산 감소(증가) 480  -210  -129  324  -310   ROA(%) 5.7  7.8  5.1  4.5  5.1  

매입채무 증가(감소) -65  -70  -186  -58  308   ROE(%) 7.8  10.8  9.4  9.8  11.0  

투자현금흐름 97  -2,610  -735  -1,395  -1,457   ROIC(%) 11.6  16.1  9.3  8.4  9.2  

유형자산처분(취득) -407  -1,025  -2,039  -1,235  -1,245   Multiples(x,%)      

무형자산 감소(증가) -9  -10  -200  -115  -119   PER 10.8  7.0  7.1  6.3  5.3  

투자자산 감소(증가) 404  -27  363  -10  -11   PBR 0.8  0.7  0.6  0.6  0.6  

재무현금흐름 -965  182  -214  -570  -487   PSR 0.9  0.8  0.4  0.3  0.3  

차입금의 증가(감소) -925  338  -410  -180  -84   PCR 4.2  3.1  2.3  4.5  2.6  

자본의 증가(감소) -98  -159  -244  -390  -403   EV/EBITDA 3.4  3.3  3.6  3.3  2.9  

배당금의 지급 -98  -159  -244  -390  -403   배당수익률 2.1  3.2  3.7  5.1  6.7  

총현금흐름 1,878  2,490  3,464  1,741  2,983   안정성(%)           

(-)운전자본증가(감소) -667  264  1,708  383  453   부채비율 32.5  41.6  87.6  88.0  84.3  

(-)설비투자 420  1,033  2,108  1,256  1,245   Net debt/Equity -15.6  -3.1  27.0  26.5  20.5  

(+)자산매각 4  -1  -132  -95  -119   Net debt/EBITDA -81.9  -15.3  118.9  110.9  84.7  

Free Cash Flow 2,129  1,192  -484  7  1,166   유동비율 296.3  197.3  170.5  149.1  160.5  

(-)기타투자 60  1,569  -1,845  -773  82   이자보상배율(배) 18.9  39.7  5.7  6.8  7.5  

잉여현금 2,069  -377  1,362  780  1,084   자산구조(%)      

NOPLAT 826  1,267  1,243  1,520  1,729   투하자본 59.1  58.9  80.4  80.4  78.4  

(+) Dep 507  515  1,383  1,468  1,475   현금+투자자산 40.9  41.1  19.6  19.6  21.6  

(-)운전자본투자 -667  264  1,708  383  453   자본구조(%)      

(-)Capex 420  1,033  2,108  1,256  1,245   차입금 10.9  16.6  32.1  32.0  30.3  

OpFCF 1,581  485  -1,190  1,349  1,506   자기자본 89.1  83.4  67.9  68.0  69.7  

주: IFRS 연결 기준   
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[ Compliance Notice ] (공표일: 2026년 10월 19일) 

이 자료는 조사분석 담당자가 객관적 사실에 근거해 작성하였으며, 타인의 부당한 압력이나 간섭없이 본인의 의견을 정확하게 

반영했습니다. 본인은 이 자료에서 다룬 종목과 관련해 공표일 현재 관련 법규상 알려야 할 재산적 이해관계가 없습니다. 본인은 이 

자료를 기관투자자 또는 제3자에게 사전에 제공한 사실이 없습니다. (김성래) 

저희 회사는 공표일 현재 이 자료에서 다룬 종목의 발행주식을 1% 이상 보유하고 있지 않습니다. 

이 자료는 투자자의 증권투자를 돕기 위해 당사 고객에 한하여 배포되는 자료로서 저작권이 당사에 있으며 불법 복제 및 배포를 금

합니다. 이 자료에 수록된 내용은 당사 리서치센터가 신뢰할 만한 자료나 정보출처로부터 얻은 것이지만, 당사는 그 정확성이나 완

전성을 보장할 수 없습니다. 따라서 이 자료는 어떠한 경우에도 고객의 증권투자 결과와 관련된 법적 책임소재에 대한 증빙으로 사

용될 수 없습니다. 

 

[ 한국타이어앤테크놀로지 주가와 목표주가 추이 ] 

 

 

[ 투자의견 변동 내역 ] 

일    시 2016.08.12 2024.10.22 2024.12.12 2025.04.22 2025.08.22 2025.11.10 

투자의견 투자등급변경 Buy Buy Buy Buy Buy 

목표가격  61,000 64,000 57,000 56,000 63,000 

일    시 2026.01.27 2026.05.20 2026.07.20 2026.08.12 2026.10.19  

투자의견 Buy Buy Buy Buy Buy  

목표가격 79,000 84,000 90,000 96,000 89,000  

 

[ 목표주가 변동 내역별 괴리율 ] 

일자 투자의견 목표주가(원) 
괴리율(%) 

평균주가 대비 최고(최저)주가 대비 

2024.10.21 Buy            61,000  -38.51  -35.41  

2024.12.12 Buy            64,000  -38.85  -33.36  

2025.04.22 Buy            57,000  -27.20  -17.02  

2025.08.22 Buy            56,000  -26.31  -11.88  

2025.11.10 Buy            63,000  -4.62  6.67  

2026.01.27 Buy            79,000  -21.21  -3.92  

2026.05.20 Buy            84,000  -19.86  -11.79  

2026.07.20 Buy            90,000  -23.24  -14.78  

2026.08.12 Buy            96,000  -33.89  -25.42  

2026.10.19 Buy            89,000    
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[ 종목 투자등급 ] 

당사는 개별 종목에 대해 향후 1 년간 +15% 이상의 절대수익률이 기대되는 종목에 대해 Buy(매수) 의견을 제시합니다. 또한 절대수

익률 -15~+15%가 예상되는 종목에 대해 Hold(보유) 의견을, -15% 이하가 예상되는 종목에 대해 Sell(매도) 의견을 제시합니다. 밸류

에이션 방법 등 절대수익률 산정은 개별 종목을 커버하는 애널리스트의 추정에 따르며, 목표주가 산정이나 투자의견 변경 주기는 종

목별로 다릅니다. 

 

[ 산업 투자의견 ] 

당사는 산업에 대해 향후 1 년간 해당 업종의 수익률이 과거 수익률에 비해 양호한 흐름을 보일 것으로 예상되는 경우에 Positive(긍정

적) 의견을 제시하고 있습니다. 또한 향후 1년간 수익률이 과거 수익률과 유사한 흐름을 보일 것으로 예상되는 경우에 Neutral(중립적) 

의견을, 과거 수익률보다 부진한 흐름을 보일 것으로 예상되는 경우에 Negative(부정적) 의견을 제시하고 있습니다. 산업별 수익률 전

망은 해당 산업 내 분석대상 종목들에 대한 담당 애널리스트의 분석과 판단에 따릅니다. 

 

[ 당사 조사분석자료의 투자등급 부여 비중 ] (기준일: 2026년 9월 30일) 

투자등급 매수 중립 매도 합계 

금융투자상품의 비중 96.4% 3.6% 0.0% 100.0% 

 


