
 

   

 

 

 

 

2026년 10월 07일 I 기업분석_기업분석(Earnigs Preview) 

미래에셋증권 (006800) 

3Q26 Pre – SpaceX 평가손실로 인한 적자는 불가피 

 

2026년 3분기 실적은 적자전환 예상 

3분기 연결 지배주주순이익은 -4,088억원(YoY 적전, QoQ 적전)으로 컨센서스(986억원)를 

대폭 하회할 것으로 예상한다. 주요 원인은 SpaceX 평가손실이다. SpaceX 주가 하락(170달

러  150달러)과 환율 하락(1,549원  1,353원)을 반영할 경우 관련 평가손실은 약 1조원

에 달할 것으로 추산된다. (이하 별도 기준) 

[브로커리지 및 WM] 위탁매매 수수료손익은 3,523억원(YoY +46.9%, QoQ -37.6%)으로 

추정한다. 국내주식뿐만 아니라 해외주식 거래규모도 QoQ 31% 감소해 전분기대비 큰 폭

의 감익이 예상된다. WM 수수료손익은 846억원(YoY -2.5%, QoQ -29.8%)으로 추정한다.  

[이자] 이자손익은 1,135억원(YoY +9.1%, QoQ +4.2%)으로 추정한다.  

[연결 트레이딩] 운용 및 기타손익은 SpaceX 평가손실 1조원을 반영해 -6,978억원(YoY 적

전, QoQ 적전) 기록할 전망이다. 다만 동시에 연결 기준 판관비는 4,875억원(YoY -9.4%, 

QoQ -41.8%)으로 YoY/QoQ 모두 감소할 것으로 예상한다.  

미래에셋증권에 대해 투자의견 ‘BUY’ 유지, 목표주가 67,000원으로 하향 

미래에셋증권에 대해 투자의견 ‘BUY’ 유지하며, 목표주가는 67,000원으로 하향한다. 예상 

BPS 26,657원에 Target P/B 2.5배를 적용해 산출했다.  

2분기말 기준 SpaceX 투자금액은 약 5조원이며, 이 중 약 4.6조원이 FVPL로 분류되어 있어 

SpaceX 주가 및 환율 변동에 따른 실적 변동성이 확대되는 점은 부담이다. 다만 10월 5일 

기준 SpaceX 주가가 다시 170달러 수준을 회복한 점은 긍정적이다. 현 수준 이상의 주가가 

유지될 경우에는 4분기에는 관련 평가이익이 재차 반영될 가능성이 있다. 

중장기적으로는 토큰증권 시장 개화 과정에서 수혜주로 재부각될 가능성이 높다고 판단한

다. 홍콩법인을 통한 선행 경험을 바탕으로 국내 토큰증권 시장에서도 선도적 지위를 확보

할 가능성이 높으며, 이는 향후 멀티플 상향 요인으로 작용할 전망이다.  

 

 

 

  

 BUY   

 

 
    목표주가(12M) 67,000원(하향)   

 현재주가(10월06일) 31,950원   

     

 
Key Data 

  

 KOSPI 지수(pt) 6,941.39   

 52주최고/최저(원) 83,800/20,362   

 시가총액(십억원) 17,349.5   

 시가총액비중(%) 0.30   

 발행주식수(천주) 543,021.1   

 60일 평균거래량(천주) 1,414.8   

 60일 평균거래대금(십억원) 50   

 외국인 지분율(%) 11.78   

 주요주주 지분율(%)    

 미래에셋캐피탈 외 17 인 35.17   

 네이버 8.79   

 
Consensus Data 

  
  2026 2027   

 매출액(십억원) 61,296 55,541   

 영업이익(십억원) 4,708 2,593   

 순이익(십억원) 3,526 2,024   

 EPS(원) 4,914 2,829   

 BPS(원) 29,092 31,697   

 

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

  
 투자지표 2024 2025 2026F 2027F   

 순영업수익 2,834.4  3,910.2  7,247.9  4,308.1    

 영업이익 1,188.1  1,915.0  3,744.7  2,119.2    

 세전이익 1,228.7  2,080.0  3,774.3  2,181.2    

 지배순이익 923.8  1,579.8  2,811.4  1,573.6    

 PER 5.1  8.6  7.8  13.8    

 PBR 0.4  1.0  1.4  1.3    

 ROA 0.7  1.1  1.4  0.8    

 ROE 7.6  11.9  17.6  9.1    

 DPS 250  300  650  650    

 배당성향 15.8  26.3  15.8  28.1    

 배당수익률 3.1  1.3  2.0  2.0    
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도표 1. 미래에셋증권 분기별 별도 실적 (단위: 십억원, %) 

구분 3Q26F 3Q25 YoY 2Q26 QoQ 2026F 2025 YoY 

순영업수익 653.4  594.9  9.8  1,501.6  (56.5) 3,789.4  2,512.2  50.8  

수수료손익 439.9  334.4  31.5  680.3  (35.3) 2,073.0  1,302.7  59.1  

 브로커리지 352.3  239.8  46.9  564.9  (37.6) 1,662.7  917.5  81.2  

 자산관리 84.6  86.8  (2.5) 120.5  (29.8) 390.4  321.0  21.6  

 IB 및 기타 2.9  7.8  (62.7) (5.1) 적전 19.8  64.2  (69.1) 

이자손익 113.5  104.0  9.1  108.9  4.2  446.3  360.1  23.9  

운용 및 기타 100.1  156.5  (36.0) 712.4  (85.9) 1,270.1  849.4  49.5  

판매비및관리비 376.0  390.0  (3.6) 670.4  (43.9) 1,937.9  1,381.0  40.3  

 인건비 260.9  269.7  (3.2) 463.6  (43.7) 1,285.9  881.3  45.9  

 인건비 외 115.0  120.3  (4.4) 206.8  (44.4) 652.0  499.8  30.5  

영업이익 277.5  205.0  35.4  831.1  (66.6) 1,851.4  1,131.2  63.7  

영업외손익 (15.8) (116.0) 적축 (43.0) 적축 (145.3) (344.6) (57.8) 

세전이익 261.7  88.9  194.3  788.1  (66.8) 1,706.1  786.5  116.9  

법인세비용 72.0  18.1  296.7  220.9  (67.4) 475.5  193.1  146.2  

당기순이익 189.7  70.8  168.1  567.2  (66.6) 1,230.6  593.4  107.4  

연결당기순이익 (410.8) 343.8  (219.5) 1,905.2  (121.6) 2,826.0  1,593.6  77.3  

지배주주순이익 (408.8) 340.4  (220.1) 1,895.9  (121.6) 2,811.4  1,579.8  78.0  

자료: 미래에셋증권, 하나증권 

 

 

 

도표 2. 미래에셋증권 2026년 3분기 연결 실적 예상치 (단위: 십억원) 

구분 3Q26F 3Q25 YoY 2Q26 QoQ 4Q26F 

순영업수익 911.9  760.8  19.9  3,327.9  (72.6) 992.2  

영업이익 (575.6) 222.8  (358.3) 2,489.9  (123.1) 455.3  

지배주주순이익 (408.8) 340.4  (220.1) 1,895.9  (121.6) 328.0  

자료: 미래에셋증권, 하나증권 
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추정 재무제표 
 

 

 

연결손익계산서 (단위: 십억원)  연결재무상태표 (단위: 십억원) 

 2023 2024 2025 2026F 2027F   2023 2024 2025 2026F 2027F 

순영업수익 1,887.4  2,834.4  3,910.2  7,247.9  4,308.1   자산총계 128,206.9  137,177.0  150,276.9  199,802.2  207,922.6  

수수료손익 899.6  1,042.0  1,298.5  1,521.5  1,746.1    현금및예치금 8,193.8  10,518.3  9,907.2  11,406.6  11,869.7  

 브로커리지 556.9  720.8  1,186.5  1,923.2  1,723.7    FVPL 금융자산 44,782.9  55,234.5  67,398.1  91,486.6  95,201.3  

 자산관리 209.3  234.9  315.8  385.5  265.7    FVOCI 금융자산 16,087.7  17,578.4  14,016.3  14,807.8  15,409.0  

 IB 및 기타 133.4  86.3  (203.8) (787.2) (243.3)   AC 금융자산 51,147.4  46,077.4  52,786.8  75,258.5  78,317.9  

이자손익 364.7  384.6  579.5  699.8  811.1    종속및관계기업투자지분 2,052.9  1,625.8  1,786.3  1,879.5  1,955.9  

운용 및 기타 623.0  1,407.7  2,032.2  4,026.7  1,750.9    유형자산 518.7  534.4  573.0  593.8  617.9  

판매비및관리비 1,366.3  1,643.4  1,995.2  2,503.2  2,189.0    투자부동산 4,229.7  4,182.8  1,801.1  1,897.5  1,974.5  

 인건비 705.0  871.1  1,133.8  1,488.3  1,275.8    무형자산 87.7  200.3  741.6  766.5  797.6  

 인건비 외 661.3  772.3  861.4  1,015.0  913.2    기타자산 1,106.1  1,225.2  1,266.7  1,804.5  1,877.8  

영업이익 521.0  1,188.1  1,915.0  3,744.7  2,119.2   부채총계 116,938.4  124,913.3  136,788.6  183,698.8  190,451.7  

영업외손익 (146.9) 40.6  164.9  29.7  62.0    FVPL 금융부채  14,151.4  11,905.8  12,027.4  13,707.1  14,263.7  

세전이익 374.2  1,228.7  2,080.0  3,774.3  2,181.2     매도파생결합증권 9,424.5  6,558.7  7,197.2  7,339.9  7,637.9  

법인세비용 40.9  299.0  486.4  948.3  599.8    예수부채 10,926.7  12,229.7  17,546.1  25,544.5  26,581.7  

당기순이익 333.2  929.7  1,593.6  2,826.0  1,581.3    차입부채  67,874.6  77,118.8  77,089.1  86,674.3  90,193.7  

지배주주당기순이익 322.4  923.8  1,579.8  2,811.4  1,573.6     발행어음  6,448.6  7,473.3  9,088.2  10,790.2  11,228.4  

        발행사채  6,976.3  7,744.3  9,756.7  16,580.0  17,253.3  

별도 순영업수익 구성(%)        기타부채  16,884.0  15,658.7  30,025.3  57,563.4  59,197.6  

수수료손익 57.1  46.9  51.9  54.7  56.5   자본총계  11,268.5  12,263.7  13,488.3  16,173.9  17,541.4  

 브로커리지 32.6  30.6  36.5  43.9  45.7    지배주주지분  11,110.6  12,100.4  13,313.3  15,929.7  17,287.3  

 자산관리 15.2  12.6  12.8  10.3  8.8     자본금  4,102.0  4,102.0  4,102.0  4,123.2  4,123.2  

 IB 및 기타 9.3  3.7  2.6  0.5  2.1     자본잉여금  2,157.9  2,157.1  2,157.0  2,167.5  2,167.5  

이자손익 14.4  11.2  14.3  11.8  16.4     자본조정  (359.1) (360.1) (246.0) (468.3) (468.3) 

운용 및 기타 28.5  41.8  33.8  33.5  27.0     기타포괄손익누계액  359.8  729.9  571.4  1,019.0  1,019.0  

판관비 65.7  55.2  55.0  51.1  54.9     이익잉여금 4,850.0  5,471.5  6,728.9  9,088.3  10,445.9  

 

 

 

Valuation I   Valuation II (단위: 십억원) 

 2023 2024 2025 2026F 2027F   2023 2024 2025 2026F 2027F 

성장률(%)       주당지표(원)      

자산총계 19.9  7.0  9.5  33.0  4.1   EPS 532  1,581  2,716  4,112  2,312  

부채총계 22.0  6.8  9.5  34.3  3.7   BPS 18,330  20,662  22,891  23,298  25,393  

자본총계 1.5  8.8  10.0  19.9  8.5   DPS 150  250  300  650  650  

순영업수익 (13.3) 50.2  38.0  85.4  (40.6)        

수수료손익 (5.5) 15.8  24.6  17.2  14.8   투자지표(%, 배)      

이자손익 (27.0) 5.5  50.7  20.8  15.9   PER 14.3  5.1  8.6  7.8  13.8  

운용 및 기타 (14.0) 125.9  44.4  98.1  (56.5)  PBR 0.4  0.4  1.0  1.4  1.3  

판매비및관리비 1.9  20.3  21.4  25.5  (12.6)  ROA 0.3  0.7  1.1  1.4  0.8  

영업이익 (37.6) 128.0  61.2  95.5  (43.4)  ROE 2.9  7.6  11.9  17.6  9.1  

당기순이익 (51.4) 179.0  71.4  77.3  (44.0)        

       배당지표(%)      

자본적정성지표(%)       배당성향 28.2  15.8  26.3  15.8  28.1  

신NCR 2,142.4  2,857.8  3,437.1  4,098.1  4,663.4   배당수익률(보통주) 2.0  3.1  1.3  2.0  2.0  

구NCR 151.1  165.6  170.2  173.7  177.2         

자료: 하나증권    
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 투자의견 변동 내역 및 목표주가 괴리율 

  
 미래에셋증권    
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날짜 투자의견 목표주가 
괴리율  

평균 최고/최저  

26.10.7 BUY 67,000    

26.5.13 BUY 95,000 -55.63% -23.89%  

26.4.8 BUY 81,000 -12.41% 3.46%  

26.2.10 BUY 64,719 1.25% 13.23%  

26.1.12 BUY 35,845 4.95% 48.33%  

25.7.15 BUY 25,888 -16.50% 10.38%  

25.6.17 담당자 변경  - -  

24.2.7 BUY 9,459 -6.19% 109.16%  

      

      

       

 

 Compliance Notice  투자등급 관련사항 및 투자의견 비율공시 

    

 

 당사는 2026년 10월 7일 현재 해당회사의 지분을 1%이상 보유 하고 있지 않습니다  

 본 자료를 작성한 애널리스트(고연수)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(고연수)는 2026년 10월 7일 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 07일 
 

 

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. 

 

     
 

 


