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Revision  

실적추정치 하향 

Valuation 하향 
  
시가총액 18,212.8 십억원 

발행주식수(유동비율) 70.6 백만주(65.0%) 

52 주 최고가/최저가 429,500 원/232,500 원 

일평균 거래액 (60 일) 107,769 백만원 

외국인 지분율 37.6% 

주요주주 (%) 

LG 외 2 인 35.0 

국민연금공단 8.6 

수익률 (%) 1M 3M 12M YTD 

절대 (7.9) (35.0) (14.4) (20.0) 

상대 18.4 (35.0) (57.9) (47.7) 
 

주가 

 
 

ESG 컨센서스 
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12월 결산 매출액 영업이익 지배순이익 PER ROE PBR EV/EBITDA DY 
 (십억원) (십억원) (십억원) (배) (%) (배) (배) (%) 

2024 48,916.1 916.6 (690.9) - (2.1) 0.6 9.5 0.4 
2025 46,314.9 1,190.2 (1,819.4) - (5.5) 0.8 9.7 0.6 
2026F 56,709.6 1,281.2 642.0 32.2 1.9 0.6 8.6 0.8 
2027F 60,953.1 5,337.5 4,529.9 4.5 12.8 0.5 4.6 0.8 
2028F 66,417.1 7,689.1 6,447.9 3.1 15.8 0.5 3.2 0.8 

자료: 회사 자료, 신한투자증권 

✓ 투자판단 매수 (유지)  ✓ 목표주가 450,000원 (하향) 

✓ 상승여력 74.4%  ✓ 현재주가 (7월 31일) 258,000원 

 

신한생각 모멘텀의 무게중심 변화 

  
상반기 실적을 견인한 화학은 유가 하락에 따른 역래깅과 수요 부진으로 

하반기 감익 불가피. 다만 고부가 제품 확대와 구조조정 본격화로 중장기 

이익 체력은 강화될 전망. 전지소재는 신규 고객향 양극재 출하와 ESS향 

분리막 판매 증가로 실적 개선 예상. 전자소재도 자동차·반도체 중심의 포

트폴리오 확대로 성장 모멘텀 부각되며 첨단소재의 이익 기여 확대 전망 

2Q26 Review: 화학 호조와 첨단소재 흑자전환 

2Q26 영업이익 5,996억원(흑자전환, 이하 QoQ)으로 컨센서스 4,246억원 

상회. 화학은 4,270억원(+159%)으로 호실적 달성. 중동 공급 차질에 따른 

제품 시황 강세와 긍정적 래깅효과 영향. ABS/SBR/NBL 등 다운스트림 

스프레드가 큰 폭으로 개선됐으며 고부가 제품(반도체용 IPA, EV용 SSBR 

등)도 고수익성 지속 

첨단소재 영업이익은 200억원으로 흑자전환. 전지소재는 양극재 판가 상

승, ESS향 분리막 판매 확대 등으로 적자 축소. 전자소재는 신제품 양산 

본격화로 외형 및 수익성 개선에 기여. 에너지솔루션(LGES)은 소형전지

/ESS 호조 및 일회성 영향 등으로 1,133억원(흑자전환) 시현 

Valuation & Risk: 첨단소재 개선이 관건 

목표주가는 글로벌 피어 멀티플 하락 및 LGES 지분가치 감소 등을 반영

해 450,000원(-15%)으로 하향. 3분기 화학은 역래깅 및 어려운 대외환경

으로 적자전환 예상되나 고부가 제품 확대와 사업재편 통한 체질 개선 지

속. 양극재는 신규 고객 및 Captive향 공급 확대로 3분기부터 유의미한 출

하 회복이 예상되며 첨단소재 실적 개선에 따른 주가 재평가 기대 

LG 화학 (051910)  

  

상반기는 화학, 하반기는 첨단소재  
 2026 년 8 월 3 일 

 



 

 

   

 COMPANY REPORT  I  LG화학 2026년 8월 3일 

 

  2  I  
 

LG화학 2026년 2분기 실적 리뷰 

(십억원, %) 2Q26P 1Q26 QoQ 2Q25 YoY 컨센서스 

매출액 14,175.9  12,246.8  15.8  11,417.7  24.2  13,963.8  
영업이익 599.6  (49.7) 흑전 476.8  25.8  424.6  
세전이익 429.3  (566.5) 흑전 (179.9) 흑전 75.1  
순이익 66.8  (781.9) 흑전 (111.9) 흑전 141.5  

영업이익률 4.2  (0.4) - 4.2  - 3.0  

자료: 에프앤가이드, 신한투자증권 

 

LG화학 실적 추이 및 전망 

(십억원, %) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26P 3Q26F 4Q26F 2023 2024 2025 2026F 2027F 

매출액 12,171.0  11,417.7  11,196.2  11,530.0  12,246.8  14,175.9  14,600.1  15,686.8  55,249.6  48,916.1  46,314.9  56,709.6  60,953.1  

석유화학 4,781.0  4,696.0  4,461.0  3,947.0  4,472.0  5,329.0  4,651.7  4,199.2  17,809.0  19,160.0  17,885.0  18,651.8  16,758.7  
첨단소재 1,490.0  1,060.0  838.0  725.0  843.0  999.0  971.4  1,440.8  7,408.0  6,243.0  4,113.0  4,254.2  5,466.5  
전지 6,722.7  6,056.2  6,065.4  6,474.3  6,555.0  7,560.2  9,042.4  9,892.6  33,745.5  25,619.6  25,318.6  33,050.1  37,842.8  
팜한농 246.0  242.0  102.0  185.0  266.0  274.0  103.3  189.1  782.0  762.0  775.0  832.4  846.8  
생명과학 286.0  337.0  375.0  356.0  313.0  369.0  431.3  391.6  1,183.0  1,334.0  1,354.0  1,504.9  1,676.9  

영업이익 447.0  476.8  679.7  (413.3) (49.7) 599.6  142.9  588.3  2,529.9  916.6  1,190.2  1,281.2  5,337.5  

석유화학 (56.0) (90.0) 29.0  (239.0) 165.0  427.0  (119.4) (79.1) (144.0) (105.0) (356.0) 393.5  360.7  
첨단소재 127.0  71.0  7.0  (50.0) (43.0) 20.0  39.3  83.5  584.0  479.0  155.0  99.8  400.1  
전지 374.7  492.2  601.3  (122.0) (207.8) 113.3  298.2  576.9  2,163.2  575.4  1,346.1  780.7  4,575.8  
팜한농 31.0  13.0  (20.0) 14.0  35.0  25.0  (20.0) 15.1  45.0  44.0  38.0  55.1  59.2  
생명과학 (13.0) 25.0  101.0  16.0  34.0  60.0  (15.5) 19.9  28.0  110.0  129.0  98.4  75.8  

영업이익률 3.7  4.2  6.1  (3.6) (0.4) 4.2  1.0  3.8  4.6  1.9  2.6  2.3  8.8  

석유화학 (1.2) (1.9) 0.7  (6.1) 3.7  8.0  (2.6) (1.9) (0.8) (0.5) (2.0) 2.1  2.2  
첨단소재 8.5  6.7  0.8  (6.9) (5.1) 2.0  4.0  5.8  7.9  7.7  3.8  2.3  7.3  
전지 5.6  8.1  9.9  (1.9) (3.2) 1.5  3.3  5.8  6.4  2.2  5.3  2.4  12.1  

자료: 회사 자료, 신한투자증권 추정 

 

양극재 매출액, 영업이익 추이 및 전망  PVC, ABS, SBR 스프레드 
 

 

 

자료: 회사 자료, 신한투자증권 추정  자료: Platts, Cischem, 신한투자증권 
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국내 화학 업체 상대주가 
 

자료: 에프앤가이드 QuantiWise, 신한투자증권 

 

LG에너지솔루션 지분가치 제외한 시가총액  12개월 선행 주가순자산비율(PBR) 밴드 차트 
 

 

 

자료: Bloomberg, 신한투자증권 

주: 지분율(79.3%)에 할인율 80% 적용 
 자료: Bloomberg, 신한투자증권 추정 

 

LG화학 Valuation 

(십억원) 12MF EBITDA 배수 적정가치 비고 

① 영업가치   37,856   
1) 화학 1,391.6  5.0  6,946  국내 화학 Peers 
2) 첨단소재 1,244.4  13.4  16,675  국내 양극재 업체 평균(30% 할인) 및 OLED 업체 평균 
3) 생명과학 178.9  9.1  1,632  국내 Peers 적용 
4) 팜한농 86.4  5.0  431  기초 소재 배수 적용 
5) 전지   12,173  지분율(79.3%)에 할인율 80% 적용 

총합   37,856   

② 순차입금   4,792  26년 기준(LGES 제외) 
③ 우선주 시가총액   1,436   

목표 시가총액   31,629  (①-②-③) 
발행주식수 (천주)   70,592  보통주 기준 
목표주가 (원)   450,000   

자료: 회사 자료, 신한투자증권 추정 
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ESG Insight 

Analyst Comment 

◆ 2030년 탄소중립 성장, 2050년 탄소제로를 목표로 탄소배출 감축 노력 확대할 계획 

◆ ESG 기반 지속가능 성장 분야(친환경 소재, 전지소재, 글로벌 신약)에 2025년까지 10조원 투자 

◆ 1) 직접감축, 2) 간접감축, 3) 상쇄감축을 통한 탄소배출 감소와 국내외 전 제품 LCA(Life Cycle Assessment) 시행 

 

신한 ESG 컨센서스 분포  ESG 컨센서스 및 세부 항목별 업종 대비 점수차 

 

 

 

자료: Sustinvest, 신한투자증권  자료: Sustinvest, 신한투자증권 

 

Key Chart 

ESG 필라  세부항목 - E(환경) 

 

 

 

자료: Sustinvest, 신한투자증권  자료: Sustinvest, 신한투자증권 
 

세부항목 - S(사회)  세부항목 - G(지배구조) 

 

 

 

자료: Sustinvest, 신한투자증권  자료: Sustinvest, 신한투자증권 
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 재무상태표 
12월 결산 (십억원) 2024 2025 2026F 2027F 2028F 

자산총계 93,857.8 101,061.7 107,702.0 113,283.1 120,813.5 
유동자산 27,815.6 32,526.9 36,452.9 42,504.6 52,143.1 
현금및현금성자산 7,854.9 9,899.9 7,213.4 11,077.1 17,898.4 
매출채권 8,166.0 6,724.7 9,192.4 9,880.2 10,765.9 
재고자산 8,847.4 8,177.3 10,509.7 11,296.1 12,308.7 
비유동자산 66,042.1 68,534.8 71,249.1 70,778.5 68,670.4 
유형자산 54,570.4 56,458.2 59,123.0 58,739.0 56,675.9 
무형자산 3,619.4 3,501.8 3,299.4 3,111.4 2,936.8 
투자자산 3,626.4 3,347.2 3,599.2 3,700.5 3,830.1 
기타금융업자산 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 
부채총계 45,862.3 53,956.1 60,040.0 61,116.3 62,166.9 
유동부채 21,085.7 26,137.1 30,239.6 32,008.3 33,662.9 
단기차입금 1,812.0 3,273.4 3,408.0 3,339.8 3,273.0 
매입채무 3,681.9 3,536.5 4,456.1 4,789.5 5,218.9 
유동성장기부채 5,809.1 8,464.7 8,964.7 9,464.7 9,464.7 
비유동부채 24,776.6 27,819.0 29,800.4 29,108.0 28,504.0 
사채 12,984.2 15,002.9 15,602.9 15,102.9 14,602.9 
장기차입금(장기금융부채 포함) 6,813.8 7,074.5 7,674.5 7,174.5 6,674.5 
기타금융업부채 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 
자본총계 47,995.5 47,105.5 47,662.0 52,166.9 58,646.6 
자본금 391.4 391.4 391.4 391.4 391.4 
자본잉여금 11,568.9 12,654.0 12,654.0 12,654.0 12,654.0 
기타자본 (19.6) (19.6) (19.6) (19.6) (19.6) 
기타포괄이익누계액 2,751.3 2,820.5 2,820.5 2,820.5 2,820.5 
이익잉여금 18,592.2 16,999.3 17,484.3 21,857.3 28,148.2 

지배주주지분 33,284.2 32,845.6 33,330.7 37,703.6 43,994.6 
비지배주주지분 14,711.3 14,259.9 14,331.3 14,463.3 14,652.0 

*총차입금 27,771.3 34,493.1 36,486.6 35,981.0 34,994.8 
*순차입금(순현금) 19,483.1 23,344.8 27,732.0 23,247.3 15,291.4 

 

 현금흐름표 
12월 결산 (십억원) 2024 2025 2026F 2027F 2028F 
영업활동으로인한현금흐름 7,012.3 8,233.9 5,731.6 12,548.6 15,029.2 
당기순이익 515.0 (977.1) 713.3 4,661.9 6,636.6 
유형자산상각비 4,200.1 4,694.5 5,367.1 6,531.8 7,211.0 
무형자산상각비 482.2 563.4 486.6 451.9 419.7 
외화환산손실(이익) 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 
자산처분손실(이익) 214.3 822.3 794.3 794.3 794.3 
지분법, 종속, 관계기업손실(이익) (69.4) 167.9 (118.3) (118.3) (118.3) 
운전자본변동 1,012.3 1,522.1 (1,511.4) 227.0 85.9 
(법인세납부) (660.0) (759.7) 5,111.9 (1,392.5) (1,982.4) 
기타 1,317.8 2,200.5 (5,111.9) 1,392.5 1,982.4 

투자활동으로인한현금흐름 (13,663.4) (12,470.6) (8,742.6) (6,510.2) (5,552.7) 
유형자산증가(CAPEX) (14,614.9) (13,660.7) (8,031.9) (6,147.9) (5,147.9) 
유형자산감소 121.6 157.6 0.0 0.0 0.0 
무형자산감소(증가) (152.5) (181.3) (284.2) (263.9) (245.1) 
투자자산감소(증가) 58.3 238.4 (133.6) 16.9 (11.2) 
기타 924.1 975.4 (292.9) (115.3) (148.5) 

FCF (7,042.2) (8,524.2) (5,657.7) 4,044.6 7,243.1 
재무활동으로인한현금흐름 4,821.3 6,243.0 1,836.6 (662.5) (1,143.1) 
차입금증가(감소) 1,821.7 5,377.8 1,993.5 (505.6) (986.2) 
자기주식처분(취득) 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 
배당금 (367.3) (226.6) (156.9) (156.9) (156.9) 
기타 3,366.9 1,091.8 (0.0) 0.0 0.0 
기타현금흐름 23.9 (1.2) (1,512.1) (1,512.1) (1,512.1) 
연결범위변동으로인한현금증가 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 
환율변동효과 575.9 40.0 0.0 0.0 0.0 
현금증가(감소) (1,230.0) 2,045.0 (2,686.6) 3,863.8 6,821.2 
기초현금 9,084.9 7,854.9 9,899.9 7,213.4 11,077.2 
기말현금 7,854.9 9,899.9 7,213.4 11,077.2 17,898.4 

자료: 회사 자료, 신한투자증권 

 

 포괄손익계산서 
12월 결산 (십억원) 2024 2025 2026F 2027F 2028F 
매출액 48,699.8 45,932.2 56,709.6 60,953.1 66,417.1 
증감률 (%) (11.9) (5.7) 23.5 7.5 9.0 

매출원가 41,247.5 38,122.7 45,248.2 48,590.5 55,036.1 
매출총이익 7,452.3 7,809.5 11,461.4 12,362.5 11,381.0 
매출총이익률 (%) 15.3 17.0 20.2 20.3 17.1 

판매관리비 8,057.4 8,275.4 10,180.2 7,025.1 3,691.9 
영업이익 874.9 1,180.9 1,281.2 5,337.5 7,689.1 
증감률 (%) (65.4) 35.0 8.5 316.6 44.1 
영업이익률 (%) 1.8 2.6 2.3 8.8 11.6 
영업외손익 (1,184.4) (2,961.3) (627.4) (347.2) (134.2) 
금융손익 (591.0) (213.6) 306.4 92.8 214.0 
기타영업외손익 (568.5) (2,629.4) (817.6) (324.2) (232.8) 
종속 및 관계기업관련손익 (24.9) (118.3) (116.2) (115.8) (115.4) 

세전계속사업이익 (309.5) (1,780.4) 653.8 4,990.3 7,554.9 
법인세비용 77.9 174.7 (5,111.9) 1,392.5 1,982.4 
계속사업이익 (362.3) (1,796.4) (106.0) 3,842.5 5,817.3 
중단사업이익 902.4 978.1 (5,052.4) 1,064.1 1,064.1 

당기순이익 515.0 (977.1) 713.3 4,661.9 6,636.6 
증감률 (%) (74.9) 적전 흑전 553.5 42.4 
순이익률 (%) 1.1 (2.1) 1.3 7.6 10.0 
(지배주주)당기순이익 (690.9) (1,819.4) 642.0 4,529.9 6,447.9 
(비지배주주)당기순이익 1,205.9 842.4 71.3 132.0 188.8 
총포괄이익 3,949.2 (700.8) 713.3 4,661.9 6,636.6 

(지배주주)총포괄이익 1,369.0 (1,443.2) 1,469.0 9,600.2 13,666.9 
(비지배주주)총포괄이익 2,580.2 742.4 (755.6) (4,938.4) (7,030.3) 

EBITDA 5,557.3 6,438.8 7,134.8 12,321.2 15,319.8 
증감률 (%) (14.3) 15.9 10.8 72.7 24.3 
EBITDA 이익률 (%) 11.4 14.0 12.6 20.2 23.1 

 

 

 주요 투자지표 
12월 결산 2024 2025 2026F 2027F 2028F 

EPS (당기순이익, 원) 6,476 (12,683) 8,912 59,356 84,585 
EPS (지배순이익, 원) (8,928) (23,444) 8,000 57,670 82,173 
BPS (자본총계, 원) 613,117 601,748 608,903 666,456 749,237 
BPS (지배지분, 원) 425,188 419,585 425,815 481,681 562,051 
DPS (원) 1,000 2,000 2,000 2,000 2,000 
PER (당기순이익, 배) 38.6 - 29.0 4.3 3.1 
PER (지배순이익, 배) - - 32.2 4.5 3.1 
PBR (자본총계, 배) 0.4 0.6 0.4 0.4 0.3 
PBR (지배지분, 배) 0.6 0.8 0.6 0.5 0.5 
EV/EBITDA (배) 9.5 9.7 8.6 4.6 3.2 
배당성향 (%) (11.4) (8.6) 24.4 3.5 2.4 
배당수익률 (%) 0.4 0.6 0.8 0.8 0.8 

수익성      
EBITTDA 이익률 (%) 11.4 14.0 12.6 20.2 23.1 
영업이익률 (%) 1.8 2.6 2.3 8.8 11.6 
순이익률 (%) 1.1 (2.1) 1.3 7.6 10.0 
ROA (%) 0.6 (1.0) 0.7 4.2 5.7 
ROE (지배순이익, %) (2.1) (5.5) 1.9 12.8 15.8 
ROIC (%) 0.3 1.2 (0.2) 5.5 8.0 

안정성      
부채비율 (%) 95.6 114.5 126.0 117.2 106.0 
순차입금비율 (%) 40.6 49.6 58.2 44.6 26.1 
현금비율 (%) 37.3 37.9 23.9 34.6 53.2 
이자보상배율 (배) 0.9 1.0 0.9 3.7 5.5 

활동성      
순운전자본회전율 (회) 5.8 5.7 5.4 4.9 4.9 
재고자산회수기간 (일) 68.3 67.6 60.1 65.3 64.9 
매출채권회수기간 (일) 60.9 59.2 51.2 57.1 56.7 

자료: 회사 자료, 신한투자증권 
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투자의견 및 목표주가 추이 
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 Compliance Notice  

 이 자료에 게재된 내용들은 본인의 의견을 정확하게 반영하고 있으며, 외부의 부당한 압력이나 간섭없이 작성되었음을 확인합니다.(작성자: 이진명, 김명주) 

 자료 제공일 현재 당사는 지난 1년간 상기 회사의 최초 증권시장 상장시 대표 주관사로 참여한 적이 없습니다. 

 자료 공표일 현재 당사는 상기 회사의 주식 등을 1% 이상 보유하고 있지 않습니다. 

 자료제공일 현재 조사분석 담당자는 상기 회사가 발행한 주식 및 주식관련사채에 대하여 규정상 고지하여야 할 재산적 이해관계가 없으며, 추천의견을 제시함에 있어 어떠
한 금전적 보상과도 연계되어 있지 않습니다.  

 당 자료는 상기 회사 및 상기 회사의 유가증권에 대한 조사분석담당자의 의견을 정확히 반영하고 있으나 이는 자료제공일 현재 시점에서의 의견 및 추정치로서 실적치와 
오차가 발생할 수 있으며, 투자를 유도할 목적이 아니라 투자자의 투자판단에 참고가 되는 정보제공을 목적으로 하고 있습니다. 따라서 종목의 선택이나 투자의 최종결정
은 투자자 자신의 판단으로 하시기 바랍니다.  

 본 조사분석자료는 당사 고객에 한하여 배포되는 자료로 어떠한 경우에도 당사의 허락 없이 복사, 대여, 재배포 될 수 없습니다. 

 

 투자등급 (2017년 4월 1일부터 적용) 

종목  

 매수 : 향후 6개월 수익률이 +10% 이상 

 Trading BUY : 향후 6개월 수익률이 -10% ~ +10% 

 중립 : 향후 6개월 수익률이 -10% ~ -20% 

 축소 : 향후 6개월 수익률이 -20% 이하 

섹터  

 비중확대 : 업종내 커버리지 업체들의 투자의견이 시가총액 기준으로 매수 비중이 높을 경우 

 중립 : 업종내 커버리지 업체들의 투자의견이 시가총액 기준으로 중립적일 경우 

 축소 : 업종내 커버리지 업체들의 투자의견이 시가총액 기준으로 Reduce가 우세한 경우 

 

 

 신한투자증권 유니버스 투자등급 비율 (2026년 07월 31일 기준) 

매수 (매수) 91.95% Trading BUY (중립) 4.98% 중립 (중립) 3.07% 축소 (매도) 0.00% 

 
 


