
 

   

 

 

 

 

2026년 10월 6일 I 기업분석_Earnings Preview 

SGC에너지 (005090) 

AI DC 1차 사업 매각 가치에 주목 

 

목표주가 76,000원, 투자의견 매수 유지 

SGC에너지 목표주가 76,000원과 투자의견 매수를 유지한다. 3분기 실적은 시장 기대치에 

부합할 전망이다. 발전/에너지는 SMP 상승에 마진이 개선될 전망이며 건설/부동산은 매출 

순연에도 안정적인 마진 추세가 기대된다. 9월 SMP가 전월대비 두 자리 수로 하락했지만 

일시적 현상으로 판단되고 10월 중 정상화된 이후 4분기에도 발전/에너지 부문 중심 증익 

흐름이 지속될 것으로 예상된다. 겨울철 LNG 가격 상승 시 주요 원재료인 유연탄 가격도 

동반 강세를 기록할 여지가 있으나 전력도매가격 상승에 의한 영업레버리지 효과가 더 클 

전망이다. 2026년 기준 PER 19.0배, PBR 1.0배다. 

 

3Q26 영업이익 458억원(YoY +80.0%) 컨센서스 하회 전망 

3분기 매출액 6,203억원을 기록하며 전년대비 3.6% 증가할 전망이다. 발전/에너지는 발전

설비 이용률 정상화, SMP 상승, REC 판매량 증가로 전년대비 외형 확대가 예상된다. 건설/

부동산은 중동 지정학적 이슈로 인한 프로젝트 공정 순연 영향에도 전년대비 매출 성장이 

이어질 것으로 보인다. 영업이익은 458억원을 기록하며 전년대비 80.0% 증가할 전망이다. 

발전/에너지는 SMP 상승으로 이익률 회복이 나타날 수 있다. SMP는 9월 하락을 감안해도 

전년대비 크게 상승했기 때문에 판가-원가 스프레드 확대에 따른 이익 개선이 가능할 전망

이다. 최근 발전용 유연탄과 수입산 우드펠릿 가격이 점차 상승하고 있으나 환율 하락으로 

단기 원가 부담은 크지 않을 것으로 보인다. 한편 직전 분기에 수행했던 정비 관련 비용이 

이번 분기에 반영되며 이익 성장폭은 일부 제한될 전망이다. 온실가스 배출권의 구조적인 

공급 감소로 가격은 지속적인 강세 흐름을 유지하고 있으며 전략적 판단에 따라 이월물량 

충족이 가능한 수준에서 4분기에 판매가 집중될 것으로 예상된다. 건설/부동산은 프로젝트 

매출 이연으로 이익이 감소할 전망이나 마진은 적정 수준을 유지할 수 있어 긍정적이다. 

 

AI DC 1차 사업 매각 본격화. 후속 사업까지 가치 부각 가능성 

언론에 따르면 현재 수전용량 60MW로 추진되는 AI DC 1단계 사업의 1.27조원 규모 선매매 

약정이 체결되었다. 제3자 매각이 가능하다는 점과 최근 시장에서 거래된 가격을 감안하면 

1조원 후반 이상까지도 상방을 열어둘 필요가 있다. 후속 240MW 사업은 발전소와 결합한 

방식으로 진행할 계획이며 1차 사업 매각을 통한 회수 자금을 재원으로 활용함으로써 추진 

가시성이 더욱 높아졌다고 판단된다. 

 

 

  

 BUY (유지)   

 

 
    목표주가(12M) 76,000원   

 현재주가(10.02) 47,700원   

     

 
Key Data 

  

 KOSPI 지수 (pt) 7,003.74   

 52주 최고/최저(원) 68,600/20,500   

 시가총액(십억원) 687.3   

 시가총액비중(%) 0.01   

 발행주식수(천주) 14,409.3   

 60일 평균 거래량(천주) 155.5   

 60일 평균 거래대금(십억원) 8.3   

 외국인지분율(%) 5.01   

 주요주주 지분율(%)    

 이우성 외 8 인 54.76   

     

 
Consensus Data 

  
  2026 2027   

 매출액(십억원) 2,546.6 2,596.6   

 영업이익(십억원) 164.5 174.7   

 순이익(십억원) 19.3 28.4   

 EPS(원) 1,145 1,605   

 BPS(원) 48,642 48,813   

 

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

  

 투자지표 2024 2025 2026F 2027F   

 매출액 2,355.0 2,460.7 2,477.6 2,578.6   

 영업이익 189.6 95.8 178.4 198.1   

 세전이익 54.9 (106.7) 71.3 101.9   

 순이익 65.0 (61.4) 36.3 50.9   

 EPS 4,512 (4,259) 2,517 3,535   

 증감율 56.72 적전 흑전 40.44   

 PER 5.47 (5.15) 18.95 13.49   

 PBR 0.47 0.45 0.95 0.91   

 EV/EBITDA 6.11 9.15 7.72 7.28   

 ROE 8.80 (8.41) 5.10 6.92   

 BPS 52,584 48,666 49,961 52,197   

 DPS 1,700 1,300 1,300 1,300   

 

 

  

 
Analyst 유재선 jaeseon.yoo@hanafn.com 

RA 박시현 boxyhyun@hanafn.com   
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도표 1. SGC에너지 분기별 실적 추이 및 전망 (단위: 억원) 

 2025 2026F 3Q26 증감률(%) 

1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3QF 4QF YoY QoQ 

매출액 6,185  6,185  5,989  6,248  6,115  5,770  6,203  6,688  3.6  7.5  

발전/에너지 2,222  2,178  2,083  2,004  2,227  2,330  2,427  2,523  16.5  4.2  

건설/부동산 3,322  3,382  3,280  3,524  3,200  2,809  3,086  3,392  (5.9) 9.9  

영업이익 175  340  254  188  357  449  458  520  80.0  2.0  

발전/에너지 50  184  134  40  150  297  316  364  134.8  6.2  

건설/부동산 128  161  123  153  190  154  138  152  12.8  (10.2) 

세전이익 (59) (25) (249) (734) 123  117  199  274  (179.7) 69.1  

지배순이익 (28) 2  (151) (437) 32  80  106  144  (170.4) 32.7  

영업이익률(%) 2.8  5.5  4.2  3.0  5.8  7.8  7.4  7.8  - - 

세전이익률(%) (1.0) (0.4) (4.2) (11.7) 2.0  2.0  3.2  4.1  - - 

순이익률(%) (0.4) 0.0  (2.5) (7.0) 0.5  1.4  1.7  2.2  - - 

자료: SGC에너지, 하나증권 

 

 

도표 2. 발전/에너지 분기별 매출액 추이 및 전망  도표 3. SGC에너지 12M Fwd PBR 추이 
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도표 4. 현물시장 REC 거래량/단가 (9월 YoY +19.1%/-0.7%)  도표 5. SMP와 국제유가 추이 (9월 SMP YoY +5.4%) 
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추정 재무제표 
 

 

 

손익계산서 (단위: 십억원)  대차대조표 (단위: 십억원) 

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

매출액 2,355.0 2,460.7 2,477.6 2,578.6 2,593.3  유동자산 1,320.3 1,269.0 1,355.9 1,337.7 1,335.1 

매출원가 2,051.1 2,258.7 2,193.7 2,270.9 2,234.8     금융자산 527.6 381.2 421.5 390.3 391.3 

매출총이익 303.9 202.0 283.9 307.7 358.5       현금성자산 317.7 223.7 258.7 225.9 227.3 

판관비 114.3 106.2 105.6 109.6 110.2     매출채권 108.8 126.9 135.9 137.8 137.3 

영업이익 189.6 95.8 178.4 198.1 248.3     재고자산 200.6 217.0 232.3 235.5 234.7 

금융손익 (95.9) (158.3) (95.8) (98.2) (121.7)     기타유동자산 483.3 543.9 566.2 574.1 571.8 

종속/관계기업손익 (1.4) 0.4 (1.5) 0.0 0.0  비유동자산 2,116.0 2,065.3 2,012.2 2,086.8 2,152.6 

기타영업외손익 (37.5) (44.6) (9.7) 2.0 2.0     투자자산 116.8 104.7 111.0 112.0 111.8 

세전이익 54.9 (106.7) 71.3 101.9 128.6       금융자산 96.8 68.9 72.8 73.2 73.1 

법인세 19.0 (11.9) 26.5 35.1 44.3     유형자산 1,380.4 1,308.8 1,259.7 1,334.7 1,401.9 

계속사업이익 35.9 (94.8) 44.8 66.8 84.2     무형자산 12.5 14.2 13.0 11.6 10.5 

중단사업이익 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0     기타비유동자산 606.3 637.6 628.5 628.5 628.4 

당기순이익 35.9 (94.8) 44.8 66.8 84.2  자산총계 3,436.3 3,334.3 3,368.1 3,424.5 3,487.8 

비지배주주지분 순이익 (29.1) (33.4) 8.5 15.8 17.9  유동부채 1,633.7 1,887.4 2,168.6 2,176.6 2,174.4 

지배주주순이익 65.0 (61.4) 36.3 50.9 66.3     금융부채 1,039.8 1,331.1 1,590.5 1,590.7 1,590.7 

지배주주지분포괄이익 62.8 (63.6) 44.3 68.9 87.0     매입채무 286.5 294.7 288.4 292.4 291.3 

NOPAT 124.0 85.1 112.1 129.8 162.7     기타유동부채 307.4 261.6 289.7 293.5 292.4 

EBITDA 308.0 217.0 299.8 324.5 382.3  비유동부채 914.3 687.7 413.3 413.7 413.6 

성장성(%)          금융부채 881.9 661.4 385.2 385.2 385.2 

매출액증가율 (22.13) 4.49 0.69 4.08 0.57     기타비유동부채 32.4 26.3 28.1 28.5 28.4 

NOPAT증가율 91.95 (31.37) 31.73 15.79 25.35  부채총계 2,548.1 2,575.0 2,581.9 2,590.3 2,588.0 

EBITDA증가율 43.79 (29.55) 38.16 8.24 17.81    지배주주지분 757.6 701.1 719.8 752.0 799.6 

영업이익증가율 77.53 (49.47) 86.22 11.04 25.34       자본금 73.4 73.4 73.4 73.4 73.4 

(지배주주)순익증가율 54.39 적전 흑전 40.22 30.26       자본잉여금 426.6 459.7 459.7 459.7 459.7 

EPS증가율 56.72 적전 흑전 40.44 30.24       자본조정 (13.8) (13.8) (13.8) (13.8) (13.8) 

수익성(%)            기타포괄이익누계액 0.6 (0.1) 1.1 1.1 1.1 

매출총이익률 12.90 8.21 11.46 11.93 13.82       이익잉여금 270.8 181.9 199.4 231.6 279.3 

EBITDA이익률 13.08 8.82 12.10 12.58 14.74    비지배주주지분 130.6 58.1 66.4 82.2 100.1 

영업이익률 8.05 3.89 7.20 7.68 9.57  자본총계 888.2 759.2 786.2 834.2 899.7 

계속사업이익률 1.52 (3.85) 1.81 2.59 3.25  순금융부채 1,394.2 1,611.2 1,554.3 1,585.6 1,584.6 

 

 

 

투자지표   현금흐름표 (단위: 십억원) 

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

주당지표(원)       영업활동 현금흐름 94.1 (32.7) 67.2 186.3 220.0 

EPS 4,512 (4,259) 2,517 3,535 4,604     당기순이익 35.9 (94.8) 44.8 66.8 84.2 

BPS 52,584 48,666 49,961 52,197 55,501     조정 163.3 202.5 144.2 126.4 134.0 

CFPS 21,511 15,040 20,955 22,262 24,672        감가상각비 118.4 121.1 121.5 126.4 133.9 

EBITDAPS 21,378 15,058 20,807 22,520 26,528        외환거래손익 2.1 1.5 (0.1) 0.0 0.0 

SPS 163,435 170,770 171,942 178,956 179,976        지분법손익 2.1 (0.8) 1.5 0.0 0.0 

DPS 1,700 1,300 1,300 1,300 1,300        기타 40.7 80.7 21.3 0.0 0.1 

주가지표(배)          영업활동 자산부채 변동 (105.1) (140.4) (121.8) (6.9) 1.8 

PER 5.47 (5.15) 18.95 13.49 10.36  투자활동 현금흐름 (468.7) (107.2) (60.6) (202.6) (199.3) 

PBR 0.47 0.45 0.95 0.91 0.86     투자자산감소(증가) (27.5) 12.2 (4.8) (1.0) 0.3 

PCFR 1.15 1.46 2.28 2.14 1.93     자본증가(감소) (44.4) (34.5) (67.0) (200.0) (200.0) 

EV/EBITDA 6.11 9.15 7.72 7.28 6.22     기타 (396.8) (84.9) 11.2 (1.6) 0.4 

PSR 0.15 0.13 0.28 0.27 0.27  재무활동 현금흐름 410.1 46.5 (42.4) (18.5) (18.8) 

재무비율(%)          금융부채증가(감소) 469.0 70.7 (16.8) 0.2 (0.0) 

ROE 8.80 (8.41) 5.10 6.92 8.55     자본증가(감소) (0.0) 33.1 0.0 0.0 0.0 

ROA 2.03 (1.81) 1.08 1.50 1.92     기타재무활동 (32.8) (29.7) (6.9) 0.0 (0.1) 

ROIC 6.50 4.56 6.02 6.87 8.29     배당지급 (26.1) (27.6) (18.7) (18.7) (18.7) 

부채비율 286.87 339.16 328.40 310.50 287.64  현금의 증감 34.8 (94.1) 207.1 (32.8) 1.4 

순부채비율 156.96 212.22 197.69 190.07 176.12  Unlevered CFO 310.0 216.7 301.9 320.8 355.5 

이자보상배율(배) 1.95 0.90 1.74 1.92 2.41  Free Cash Flow 49.5 (67.8) (0.1) (13.7) 20.0 

자료: 하나증권    
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 투자의견 변동 내역 및 목표주가 괴리율 

  
 SGC에너지    
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날짜 투자의견 목표주가 
괴리율  

평균 최고/최저  

26.3.24 BUY 76,000    

26.2.4 BUY 40,000 16.97% 58.25%  

25.1.21 BUY 38,000 -38.41% -29.61%  

24.2.1 BUY 42,000 -39.03% -28.33%  

      

      

      

      

      

      

       

 

 Compliance Notice  투자등급 관련사항 및 투자의견 비율공시 

    

 

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

 본 자료를 작성한 애널리스트(유재선)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(유재선)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. 

 

     
 


