
 

   

 

 

                                                                

2026년 10월 6일 I 기업분석_Earnings Preview 

POSCO홀딩스 (005490) 

안정적인 영업실적 달성 중 

 

3분기 철강 사업부 수익성 개선 반면, 기타 자회사들 수익성 악화 전망 

2026년 3분기 POSCO홀딩스의 매출액과 영업이익은 각각 19.2조원(YoY +11.0%, QoQ -

0.5%)과 7,996억원(YoY +25.2% QoQ -2.4%)으로 영업이익은 시장컨센서스인 8,054억원

에 거의 부합할 전망이다.  

1) 3분기 공격적인 영업전략으로 POSCO의 철강 판매량은 849만톤(YoY +3.1%, QoQ 

+1.6%)을 기록할 것으로 예상된다. 2) 원재료, 특히 제철용 원료탄 가격 상승의 영향으로 

POSCO의 고로 원재료 투입단가는 전분기대비 2.5만원/톤 상승할 것으로 예상된다. 3) 반

면, 원/달러 환율 하락의 수출단가에 부정적인 영향 불구, 자동차용 강판과 조선용 후판 등

의 대형 실수요가 대상의 가격 인상으로 ASP는 2.7만원/톤 상승하여 스프레드가 소폭 확대

된 것으로 판단된다. 4) 해외 철강 자회사들의 경우 인도를 비롯한 일부 지역 우기 영향으로 

2분기대비 이익이 소폭 감소한 것으로 추정된다.  5) 기타 국내 주요 자회사들 중에 포스코

인터내셔널은 계절적 요인으로 영업실적 악화가 전망되고 리튬사업부 또한 리튬가격 하락

과 아르헨티나 염호 설비 교체에 따른 판매 감소로 적자전환이 예상된다.  

4분기 철강 판매 큰 폭 감소하겠지만 스프레드 확대 및 자회사 실적 개선 예상 

오는 11월부터 POSCO 광양제철소 2고로가 개수 공사에 돌입함과 더불어 광양 열연공장 3

곳 정비가 예정되어 있기 때문에 3분기 POSCO의 철강제품 판매는 804만톤(YoY +4.2%, 

QoQ -5.3%)에 그치며 고정비 부담이 확대될 것으로 예상된다. 한편, 9월 중순 이후 제철용 

원료탄 가격이 상승했지만 철광석 가격은 하락했고 3분기 큰 폭으로 하락했던 원/달러 환율 

영향이 4분기 시차를 두고 원재료 투입단가로 반영된다는 점을 감안하면 3분기 POSCO의 

고로 원재료 투입 단가는 전분기와 유사할 것으로 예상된다. 반면, 자동차를 포함한 실수요 

계약가격이 4분기 온기 반영되고 열연을 포함한 일부 제품 가격 인상 예정인 점을 감안하면 

4분기 스프레드는 확대될 전망이다. 국내외 주요 자회사들의 경우에도 리튬사업부문을 중심

으로 3분기대비 영업실적이 개선될 전망으로 이를 감안하면 POSCO홀딩스의 4분기 영업이

익은 8,254억원(YoY +6,407.4%, QoQ +3.2%)이 예상된다.   

투자의견 ‘BUY’ 및 목표주가 740,000원 유지 

POSCO홀딩스에 대해 투자의견 BUY와 목표주가 740,000원을 유지한다. 중국산 철강 수

입 규제 강화, 원/달러 환율 하락 및 국내 산업용 전기요금 인상 등의 영향으로 내년에도 

영업실적 개선 가시성이 높다고 판단된다. 뿐만 아니라 중장기적으로 전세계 리튬 공급 

부족에 따른 지속적인 가격 상승이 예상되는 가운데 리튬 사업의 정상화가 진행되고 있다

는 점을 감안하면 리튬사업부에 대한 가치도 점차 부각될 것으로 전망된다.  

 

 

  

 BUY (유지)   

 

 
    목표주가(12M) 740,000원   

 현재주가(10.02) 311,000원   

     

 
Key Data 

  

 KOSPI 지수 (pt) 7,003.74   

 52주 최고/최저(원) 535,000/263,000   

 시가총액(십억원) 24,644.1   

 시가총액비중(%) 0.43   

 발행주식수(천주) 79,241.5   

 60일 평균 거래량(천주) 265.3   

 60일 평균 거래대금(십억원) 84.5   

 외국인지분율(%) 32.16   

 주요주주 지분율(%)    

 국민연금공단 8.30   

 BlackRock Fund Advisors 외 13 인 5.75   

 
Consensus Data 

  
  2026 2027   

 매출액(십억원) 73,661.5 76,195.3   

 영업이익(십억원) 3,060.0 3,771.4   

 순이익(십억원) 2,096.2 2,534.6   

 EPS(원) 23,607 28,946   

 BPS(원) 759,352 781,446   

 

Stock Price 
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Financial Data (십억원, %, 배, 원) 

  
 투자지표 2024 2025 2026F 2027F   

 매출액 72,688.1 69,094.9 75,816.2 77,563.2   

 영업이익 2,173.6 1,827.1 3,150.9 4,029.9   

 세전이익 1,251.2 1,106.8 2,473.9 3,117.2   

 순이익 1,094.9 657.7 1,875.7 2,363.5   

 EPS 13,073 8,085 23,549 29,827   

 증감율 (34.89) (38.15) 191.27 26.66   

 PER 19.39 37.72 13.21 10.43   

 PBR 0.37 0.43 0.42 0.41   

 EV/EBITDA 6.24 7.54 6.48 5.65   

 ROE 2.00 1.18 3.33 4.10   

 BPS 689,205 703,131 731,791 751,598   

 DPS 10,000 10,000 10,000 11,000   

 

 

  

 Analyst 박성봉 sbpark@hanafn.com 
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  3분기 철강 사업부 수익성 개선 반면, 기타 자회사들 수익성 악화 전망 

3Q26 영업이익 7,996억원(YoY 

+25.2% QoQ -2.4%)으로  

시장컨센서스 8,054억원 거의 

부합 예상 

 

 2026년 3분기 POSCO홀딩스의 매출액과 영업이익은 각각 19.2조원(YoY +11.0%, QoQ -

0.5%)과 7,996억원(YoY +25.2% QoQ -2.4%)으로 영업이익은 시장컨센서스인 8,054억원

에 거의 부합할 전망이다.  

1) 3분기 공격적인 영업전략으로 POSCO의 철강 판매량은 849만톤(YoY +3.1%, QoQ 

+1.6%)을 기록할 것으로 예상된다. 2) 원재료, 특히 제철용 원료탄 가격 상승의 영향으로 

POSCO의 고로 원재료 투입단가는 전분기대비 2.5만원/톤 상승할 것으로 예상된다. 반면, 

원/달러 환율 하락의 수출단가에 부정적인 영향 불구, 자동차용 강판과 조선용 후판 등의 

대형 실수요가 대상의 가격 인상으로 ASP는 2.7만원/톤 상승하여 스프레드가 소폭 확대된 

것으로 판단된다. 4) 해외 철강 자회사들의 경우 인도를 비롯한 일부 지역 우기 영향으로 2

분기대비 이익이 소폭 감소한 것으로 추정된다.  5) 기타 국내 주요 자회사들 중에 포스코

인터내셔널은 계절적 요인으로 영업실적 악화가 전망되고 리튬사업부 또한 리튬가격 하락과 

아르헨티나 염호 설비 교체에 따른 판매 감소로 적자전환이 예상된다. 

 

도표 1. POSCO홀딩스 연결기준 실적 추이 및 전망 (단위: 십억원, %, 천톤, 천원/톤) 

 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26 3Q26F 4Q26F 2025 2026F 2027F 

매출 17,436.8  17,555.6  17,261.0  16,841.5  17,876.1  19,258.7  19,160.9  19,520.5  69,094.9  75,816.2  77,563.2  

철강 9,385.2  9,310.1  9,489.9  9,099.7  9,347.9  9,445.2  10,131.0  10,675.0  37,284.9  39,599.0  39,332.8  

판매량(국내) 8,148.0  8,169.0  8,241.0  7,717.0  8,285.0  8,357.0  8,493.6  8,043.1  32,275.0  33,178.7  33,344.6  

탄소강ASP(국내) 937.0  936.0  911.0  920.0  920.0  962.0  988.7  1,004.3  926.0  984.9  955.9  

비철강 8,051.6  8,245.5  7,771.1  7,741.8  8,528.2  9,813.5  9,029.9  8,845.5  31,810.0  36,217.1  38,230.4  

친환경 인프라 7,422.2  7,747.5  7,102.6  7,395.9  7,914.3  9,234.0  8,349.3  7,954.1  29,668.2  33,451.7  34,185.9  

친환경 미래소재 621.2  471.0  666.4  337.7  605.9  574.0  672.2  865.6  2,096.3  2,717.7  3,994.3  

영업이익 568.4  607.2  638.8  12.7  706.8  819.0  799.6  825.4  1,827.1  3,150.9  4,029.9  

세전이익 510.0  227.7  517.8  (148.6) 756.6  911.1  408.1  398.0  1,106.8  2,473.9  3,117.2  

지배순이익 344.2  83.8  386.9  (310.6) 543.4  761.3  216.0  347.8  504.4  1,868.6  2,354.5  

영업이익률(%) 3.3  3.5  3.7  0.1  4.0  4.3  4.2  4.2  2.6  4.2  5.2  

세전이익률(%) 2.9  1.3  3.0  (0.9) 4.2  4.7  2.1  2.0  1.6  3.3  4.0  

순이익률(%) 2.0  0.5  2.2  (1.8) 3.0  4.0  1.1  1.8  0.7  2.5  3.0  

주): IFRS 연결기준 

자료: 하나증권 
 

 

도표 2. POSCO홀딩스 PER Band  도표 3. POSCO홀딩스 PBR Band 
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추정 재무제표 
 

 

 

손익계산서 (단위:십억원)  대차대조표 (단위:십억원) 

 2024 2025 2026F 2027F 2028F   2024 2025 2026F 2027F 2028F 

매출액 72,688.1 69,094.9 75,816.2 77,563.2 79,714.6  유동자산 44,029.9 43,483.9 46,059.1 47,435.9 48,078.1 

매출원가 67,275.2 63,928.8 68,974.8 69,747.4 71,281.7     금융자산 15,663.2 16,200.7 15,694.2 16,859.7 17,134.4 

매출총이익 5,412.9 5,166.1 6,841.4 7,815.8 8,432.9       현금성자산 6,767.9 7,049.8 6,568.3 7,523.5 7,539.2 

판관비 3,239.4 3,339.0 3,690.5 3,785.9 3,866.4     매출채권 9,333.4 9,603.5 11,017.9 10,831.1 10,698.2 

영업이익 2,173.6 1,827.1 3,150.9 4,029.9 4,566.6     재고자산 14,143.5 13,624.4 14,949.8 15,294.3 15,718.5 

금융손익 130.9 (688.1) (940.9) (1,098.9) (915.0)     기타유동자산 4,889.8 4,055.3 4,397.2 4,450.8 4,527.0 

종속/관계기업손익 (256.5) 349.9 379.9 379.9 379.9  비유동자산 59,374.3 61,708.6 63,635.3 64,912.6 66,130.6 

기타영업외손익 (796.8) (382.0) (116.0) (193.8) 13.2     투자자산 8,015.1 8,823.7 10,180.0 10,414.6 10,703.5 

세전이익 1,251.2 1,106.8 2,473.9 3,117.2 4,044.7       금융자산 3,276.3 3,843.5 4,217.4 4,314.6 4,434.2 

법인세 303.6 602.4 605.3 762.7 989.6     유형자산 39,846.8 42,292.8 42,923.1 44,020.4 44,999.0 

계속사업이익 947.6 504.4 1,868.6 2,354.5 3,055.1     무형자산 4,774.8 5,493.5 5,433.6 5,379.1 5,329.5 

중단사업이익 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0     기타비유동자산 6,737.6 5,098.6 5,098.6 5,098.5 5,098.6 

당기순이익 947.6 504.4 1,868.6 2,354.5 3,055.1  자산총계 103,404.2 105,192.4 109,694.3 112,348.5 114,208.6 

비지배주주지분 순이익 (147.3) (153.3) (7.1) (9.0) (11.7)  유동부채 22,779.7 23,131.7 24,518.3 25,119.3 24,251.5 

지배주주순이익 1,094.9 657.7 1,875.7 2,363.5 3,066.8     금융부채 11,408.6 12,367.4 12,740.6 13,078.2 11,886.0 

지배주주지분포괄이익 2,008.9 1,032.6 2,090.5 2,634.1 3,417.9     매입채무 6,159.1 5,106.9 5,603.7 5,732.8 5,891.8 

NOPAT 1,646.1 832.6 2,380.0 3,043.9 3,449.3     기타유동부채 5,212.0 5,657.4 6,174.0 6,308.3 6,473.7 

EBITDA 6,158.0 5,986.3 7,380.5 8,387.2 9,037.5  비유동부채 19,174.1 19,683.1 21,883.2 22,535.2 23,199.3 

성장성(%)          금융부채 15,699.0 17,625.9 19,625.9 20,225.9 20,825.9 

매출액증가율 (5.76) (4.94) 9.73 2.30 2.77     기타비유동부채 3,475.1 2,057.2 2,257.3 2,309.3 2,373.4 

NOPAT증가율 (33.46) (49.42) 185.85 27.89 13.32  부채총계 41,953.8 42,814.7 46,401.5 47,654.6 47,450.8 

EBITDA증가율 (16.51) (2.79) 23.29 13.64 7.75    지배주주지분 55,394.3 55,730.2 56,812.0 58,381.5 60,616.4 

영업이익증가율 (38.45) (15.94) 72.45 27.90 13.32       자본금 482.4 482.4 482.4 482.4 482.4 

(지배주주)순익증가율 (35.52) (39.93) 185.19 26.01 29.76       자본잉여금 1,648.9 1,685.1 1,685.1 1,685.1 1,685.1 

EPS증가율 (34.89) (38.15) 191.27 26.66 29.75       자본조정 (1,474.5) (1,097.4) (1,097.4) (1,097.4) (1,097.4) 

수익성(%)            기타포괄이익누계액 1,079.1 1,482.6 1,482.6 1,482.6 1,482.6 

매출총이익률 7.45 7.48 9.02 10.08 10.58       이익잉여금 53,658.4 53,177.5 54,259.2 55,828.7 58,063.7 

EBITDA이익률 8.47 8.66 9.73 10.81 11.34    비지배주주지분 6,056.1 6,647.5 6,480.9 6,312.5 6,141.4 

영업이익률 2.99 2.64 4.16 5.20 5.73  자본총계 61,450.4 62,377.7 63,292.9 64,694.0 66,757.8 

계속사업이익률 1.30 0.73 2.46 3.04 3.83  순금융부채 11,444.4 13,792.6 16,672.2 16,444.4 15,577.5 

 

투자지표   현금흐름표 (단위:십억원) 

 2024 2025 2026F 2027F 2028F   2024 2025 2026F 2027F 2028F 

주당지표(원)       영업활동 현금흐름 6,663.7 4,571.9 4,264.5 5,942.5 6,675.5 

EPS 13,073 8,085 23,549 29,827 38,702     당기순이익 947.6 504.4 1,868.6 2,354.5 3,055.1 

BPS 689,205 703,131 731,791 751,598 779,802     조정 5,379.2 4,872.4 3,346.4 3,799.9 3,891.3 

CFPS 78,723 79,214 75,525 90,401 103,037        감가상각비 3,984.5 4,159.2 4,229.6 4,357.2 4,470.9 

EBITDAPS 73,523 73,591 92,657 105,843 114,050        외환거래손익 0.0 0.0 (7.5) 11.7 6.2 

SPS 867,853 849,401 951,819 978,820 1,005,970        지분법손익 315.7 (384.5) (379.9) (379.9) (379.9) 

DPS 10,000 10,000 10,000 11,000 11,000        기타 1,079.0 1,097.7 (495.8) (189.1) (205.9) 

주가지표(배)          영업활동 자산부채 변동 336.9 (804.9) (950.5) (211.9) (270.9) 

PER 19.39 37.72 13.21 10.43 8.04  투자활동 현금흐름 (4,486.8) (6,687.3) (5,582.4) (5,445.3) (5,564.9) 

PBR 0.37 0.43 0.42 0.41 0.40     투자자산감소(증가) 6,907.5 6,341.8 (1,135.8) (14.1) (68.4) 

PCFR 3.22 3.85 4.12 3.44 3.02     자본증가(감소) (7,669.7) (5,665.2) (4,400.0) (5,000.0) (5,000.0) 

EV/EBITDA 6.24 7.54 6.48 5.65 5.13     기타 (3,724.6) (7,363.9) (46.6) (431.2) (496.5) 

PSR 0.29 0.36 0.33 0.32 0.31  재무활동 현금흐름 (505.2) 2,519.7 1,554.4 117.5 (1,450.3) 

재무비율(%)          금융부채증가(감소) (124.6) 2,885.6 2,373.2 937.6 (592.2) 

ROE 2.00 1.18 3.33 4.10 5.15     자본증가(감소) (14.4) 36.2 0.0 0.0 0.0 

ROA 1.07 0.63 1.75 2.13 2.71     기타재무활동 391.9 354.1 (24.8) (26.1) (26.3) 

ROIC 2.90 1.37 3.79 4.73 5.25     배당지급 (758.1) (756.2) (794.0) (794.0) (831.8) 

부채비율 68.27 68.64 73.31 73.66 71.08  현금의 증감 1,671.7 404.3 (3,750.5) 955.2 15.7 

순부채비율 18.62 22.11 26.34 25.42 23.33  Unlevered CFO 6,593.5 6,443.7 6,015.9 7,163.5 8,164.8 

이자보상배율(배) 2.07 1.67 2.64 3.21 3.62  Free Cash Flow (1,006.0) (1,093.2) (135.5) 942.5 1,675.5 

자료: 하나증권    
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 투자의견 변동 내역 및 목표주가 괴리율 
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날짜 투자의견 목표주가 
괴리율  
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 Compliance Notice  투자등급 관련사항 및 투자의견 비율공시 

    

 

 당사는 2026년 10월 6일 현재 해당회사의 지분을 1%이상 보유 하고 있지 않습니다  

 본 자료를 작성한 애널리스트(박성봉)는 자료의 작성과 관련하여 외부의 압력이나 부당
한 간섭을 받지 않았으며, 본인의 의견을 정확하게 반영하여 신의성실 하게 작성하였
습니다. 

 본 자료는 기관투자가 등 제 3자에게 사전 제공한 사실이 없습니다 

 본 자료를 작성한 애널리스트(박성봉)는 2026년 10월 6일 현재 해당회사의 유가증권을 
보유하고 있지 않습니다 

 

 투자의견의 유효기간은 추천일 이후 12개월을 기준으로 적용 

 기업의 분류 

BUY(매수)_목표주가가 현주가 대비 15% 이상 상승 여력 
Neutral(중립)_목표주가가 현주가 대비 -15%~15% 등락 
Reduce(비중축소)_목표주가가 현주가 대비 -15% 이상 하락 가능 

 산업의 분류 

Overweight(비중확대)_업종지수가 현재지수 대비 15% 이상 상승 여력 
Neutral(중립)_업종지수가 현재지수 대비 -15%~15% 등락 
Underweight(비중축소)_업종지수가 현재지수 대비 -15% 이상 하락 가능 

투자등급 BUY(매수) Neutral(중립) Reduce(매도) 합계 

금융투자상품의 비율 98.18% 1.82% 0.00% 100% 

* 기준일: 2026년 10월 03일 
 

 

본 조사자료는 고객의 투자에 정보를 제공할 목적으로 작성되었으며, 어떠한 경우에도 

무단 복제 및 배포 될 수 없습니다. 또한 본 자료에 수록된 내용은 당사가 신뢰할 만한 

자료 및 정보로 얻어진 것이나, 그 정확성이나 완전성을 보장할 수 없으므로 투자자 자

신의 판단과 책임하에 최종결정을 하시기 바랍니다. 따라서 어떠한 경우에도 본 자료는 

고객의 주식투자의 결과에 대한 법적 책임소재의 증빙자료로 사용될 수 없습니다. 

 

     
 

 

 
 


