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Check Point  Buy (Maintain) 
3Q26 영업이익 컨센 하회. 신성장 사업 투자비 집중 

MS 흑자 지속, VS는 선적 지연으로 4Q 이연 

냉각솔루션 연간 수주 3조원 상회 전망 

 

목표주가(12M) 250,000원(유지) 

종가(2026.10.07) 199,500원 

상승여력 25.3 % 

 

질적 도약을 위한 성장통 

3Q26 잠정 영업이익은 7,818억원(+13.5% YoY, -50.5% QoQ)으로 당사 추정치 1.1조원과 컨센서스 1.03조원을 하회했다. 

LG이노텍을 제외한 영업이익은 약 7,000억원 수준으로 추정한다. 실적 하회의 주요 원인은 데이터 팩토리 로봇 투입, R&D 인력 

충원, 냉각솔루션 증설 등 신성장 사업 관련 비용이다. 특히 냉각솔루션 수주가 예상보다 빠르게 늘면서 '27년 연중으로 계획했던 

증설 일정을 상반기 내 완료로 앞당겼는데, 결론적으로 '27년 체질 변화를 위한 비용이 선제적으로 집중되었던 것으로 보인다. 

① HS 매출은 +9% YoY로 당사 추정치에 부합한 것으로 추정한다. 환율 부담에도 구독과 투트랙 전략을 기반으로 외형 성장을 

이어갔다. 영업이익률은 3%로 당사 추정치 5%를 하회했는데, 로봇 관련 신사업 투자가 영향을 미쳤다. 

② MS 영업이익률은 2%로 당사 추정치 1%를 상회한 것으로 추정한다. webOS 수익 증가, 프리미엄 제품 비중 확대, 원가 구조 

개선이 배경이다. 메모리 원가 상승 부담에 대해서는 장기 계약을 통해 대응하고 있는 것으로 파악된다. 

③ VS 매출은 +8% YoY로 당사 추정치 +16%를 하회한 것으로 추정한다. 파업, 지진, 기상 악화 등에 따른 선적 지연으로 인해 

일부 매출 인식이 4Q로 이연된 것으로 파악된다. 영업이익률도 약 7%로 당사 추정치 9%를 하회했으나, 매출 이연을 감안하면 

양호한 수익성으로 볼 수 있다. 

④ ES는 건설 경기 부진에 따른 SAC 수요 약세로 영업이익률 5%를 기록한 것으로 추정하며, 이는 당사 예상에 부합하는 것이다. 

 

신사업 전개에 집중 

언론에 따르면 LG전자 미국법인은 북미 데이터센터 인프라 사업자와 5GW 규모 AI 데이터센터에 칠러와 에어사이드 공조를 

공급하는 장기계약을 체결했다. 당사가 파악한 바로는 상반기 수주 6,000억원과 별개의 건이다. 따라서 이번 계약 규모를 

보수적으로 2.5조원으로 가정해도 올해 연간 냉각솔루션 신규 수주는 3조원을 상회할 전망이다. 

냉각솔루션의 수주-매출 리드타임이 6~9개월 수준임을 감안하면 '27년 ES 매출 성장의 가시성은 이미 상당 부분 확보된 것으로 볼 

수 있다. 당사는 두 가지를 주목한다. ① 고객 기반이 확대되고 있다. 하이퍼스케일러 직거래뿐 아니라 코로케이션과 인프라 

개발사까지 고객군이 넓어지고 있으며, 이번 계약은 이를 보여주는 대표 사례로 볼 수 있다. ② 공급 범위가 넓어지고 있다. 기존 

칠러에서 에어사이드 공조로 공급 품목이 확대됐고, 향후 CDU까지 추가될 전망이다. CDU는 2.5MW급까지 인증을 완료했으며 

차세대 GPU 대응을 위한 제품에 대한 추가 인증도 추진 중이다. 제품 포트폴리오 확대로 동일한 데이터센터 GW당 매출 규모가 

예상보다 커질 가능성이 있다. 

투자자들의 관심은 이제 신성장 사업 전개에 집중되고 있다. 로보틱스 사업에 대해서는 외부 고객에 대한 액추에이터 수주, 

냉각솔루션 사업에 대해서는 연내 추가 수주와 CDU 공급 레퍼런스 확보가 다음 촉매가 될 것으로 판단한다.  
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그림1. LG전자 부문별 매출 추이 및 전망  그림2. LG전자 부문별 영업이익 추이 및 전망 

 

 

 
자료: LG전자, iM증권 리서치본부  자료: LG전자, iM증권 리서치본부 

 

표1. LG전자 3Q26 당사추정치 vs. 잠정실적 

 
자료: LG전자, iM증권 리서치본부 
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(십억원) 당사추정 (8/13) 3Q26P 차이 비고

HS 매출 7,087 7,170 1%

영업이익 376 215 -43% 로보틱스 등 신사업 투자

영업이익률 5% 3% -2%p

MS 매출 5,189 5,025 -3%

영업이익 29 120 314% 비용구조슬림화, webOS

영업이익률 1% 2% +1%p

VS 매출 3,065 2,860 -7% 선적지연 영향

영업이익 266 200 -25%

영업이익률 9% 7% -2%p 매출 이연 감안 시 양호

ES 매출 2,264 2,210 -2% 국내 시스템에어컨 부진

영업이익 116 110 -5%

영업이익률 5% 5% -

LGIT 제외 영업이익 786 700 -11%

영업이익률 4% 4% -

전사 매출 24,764 23,827 -4%

전사 영업이익 1,095 782 -29%

영업이익률 4% 3% -1%p
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LG전자 투자의견 및 목표주가 변동추이 

일자 투자의견 목표주가 
괴리율  

 

평균주가대비 최고(최저)주가대비  

2024-10-10 Buy 125,000 -27.6% -20.4%  

2025-01-06 Buy 110,000 -28.2% -21.1%  

2025-04-25 Buy 100,000 -26.5% -20.9%  

2025-07-28 Buy 95,000 -16.8% -4.2%  

2025-11-03 Buy 110,000 -15.2% -0.6%  

2026-02-02 Buy 124,000 -4.5% 18.3%  

2026-04-30 Buy 165,000 24.6% 137.9%  

2026-08-13 Buy 250,000    

      

      

      

      

       

       

       

       

       

       

       

       

       

       

       

       

 

 

 

51,000

100,800

150,600

200,400

250,200

300,000

24.10 25.03 25.08 26.01 26.06

주가(원) 목표주가(원)

Compliance notice 
당 보고서 공표일 기준으로 해당 기업과 관련하여, 

 회사는 해당 종목을 1%이상 보유하고 있지 않습니다.  

 금융투자분석사와 그 배우자는 해당 기업의 주식을 보유하고 있지 않습니다.  

 당 보고서는 기관투자가 및 제 3자에게 E-mail등을 통하여 사전에 배포된 사실이 없습니다.  

 회사는 6개월간 해당 기업의 유가증권 발행과 관련 주관사로 참여하지 않았습니다. 

 당 보고서에 게재된 내용들은 본인의 의견을 정확하게 반영하고 있으며, 외부의 부당한 압력이나 간섭 없이 작성되었음을 확인합니다. 

본 분석자료는 투자자의 증권투자를 돕기 위한 참고자료이며, 따라서, 본 자료에 의한 투자자의 투자결과에 대해 어떠한 목적의 증빙자료로도 사용될 수 없으며, 어떠한 경우에도 작성자 및 

당사의 허가 없이 전재, 복사 또는 대여될 수 없습니다. 무단전재 등으로 인한 분쟁발생시 법적 책임이 있음을 주지하시기 바랍니다. 

  

[투자의견] 
종목추천 투자등급  

종목투자의견은 향후 12개월간 추천일 종가대비 해당종목의 예상 목표수익률을 의미함.  

 Buy(매수): 추천일 종가대비 +15% 이상  

 Hold(보유): 추천일 종가대비 -15% ~ 15% 내외 등락 

 Sell(매도): 추천일 종가대비 -15% 이상 

산업추천 투자등급  

시가총액기준 산업별 시장비중대비 보유비중의 변화를 추천하는 것임 

 Overweight(비중확대) 

 Neutral(중립) 

 Underweight(비중축소) 

 

[투자등급 비율 2026-09-30 기준] 
매수 중립(보유) 매도 

92% 8% - 


