
 

매수 
  

목표주가(유지) 290,000원 

현재주가(09/22) 184,200원 

상승여력 57.4% 

 

Stock Data  

KOSPI 7,017.9pt 

시가총액(보통주) 16,384십억원 

발행주식수 88,946천주 

액면가 500원 

자본금 44십억원 

60일 평균거래량 323천주 

60일 평균거래대금 53,299백만원 

외국인 지분율 9.3% 

52주 최고가 299,500원 

52주 최저가 114,700원 

주요주주  

포스코홀딩스(외 4인) 60.6% 

국민연금공단(외 1인) 5.0% 

 

주가추이 및 상대강도 

(%) 절대수익률 상대수익률 

1M 18.9 17.4 

3M -4.1 18.9 

6M -7.5 -28.9 

 

주가차트 
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기다리던 첫 LFP 공식 수주 

SK온향 LFP 양극재 1조 742억원, 2027년부터 3년 공급 

첫 공식 LFP 양극재 수주 공시가 나왔다. 22일 SK온과 2027년부터 2029년까지 3년

간 1조 742억원 규모의 LFP 양극재 공급계약을 공시했다. 계약 물량은 판가 1.4만

원/kg 기준 총 7.7만톤, 연 2.6만톤이다. 8월 국내 배터리사와 합의한 19만톤은 3분

기 중 본 계약이 예고돼 있다. 두 건을 합치면 연평균 5.7만톤으로 2025년 양극재 

판매량 4.4만톤을 웃돈다. 이로써 양극재 고객은 LG에너지솔루션, 삼성SDI에 SK온

이 더해져 음극재(3사 기존 공급)와 함께 국내 3사 전부가 된다. 

SK온 LFP 조달 1.2조원의 87%, 추가 수주 기대 유효 

SK온의 LFP 양극재 조달 계약은 다른 공급사와 맺은 1,617억원을 합쳐 1조 2,359

억원이다. 이번 계약은 최소 구매 조항이 없는 예상 물량 계약이다. 공급량은 SK온

의 미국 ESS 수주 성과에 따라 정해지므로 SK온의 수주 공시가 실적 확인 지표다. 

두 공급사 계약 연 12GWh는 SK온 확정 수주 3~4GWh의 3배로 협의 중인 수주까

지 포함한 규모다. 추가 수주 후보인 삼성SDI는 시너지셀즈 단독 운영으로 북미 ESS 

잠재 CAPA를 최대 66GWh로 늘렸다. 삼성SDI의 추가 조달은 지분 20% 합작사 

씨앤피신소재가 1차적 경로며 포스코퓨처엠 자체 라인 직수주 가능성도 상존한다. 

포항 삼원계 5.5만톤은 LFP 전환 시 8.7만톤이 되므로 추가 수주도 증설 없이 대응

할 수 있다. 2027년 추정에는 두 계약(19만톤+SK온) 물량의 60%만 반영해 잔여 

40%가 상방 요인이다. 

3Q26F 영업이익 199억원, 환율 래깅으로 컨센서스 하회 

3Q26F 매출액 7,970억원(+17.3% QoQ, -8.9% YoY), 영업이익 199억원(-25.4% 

QoQ, -63.4% YoY)을 전망한다. 원/달러 환율이 2분기 1,502원에서 3분기 1,415원

으로 내렸다. 판가는 즉시 낮아지고 원가에는 전분기 환율의 재고가 남는다. 얼티엄

셀즈향 N86은 3분기 출하가 없고 4분기 1,000톤 수준에서 재개된다. 2027F 추정치

는 매출액 3.7% 상향, 영업이익 3.0% 하향이다. 목표주가 290,000원, 투자의견 '매

수'를 유지한다. 

포스코퓨처엠 003670 

최태용 자동차·2 차전지 
02-709-2657 

tyc@ds-sec.co.kr 

Financial Data      

(십억원) 2024 2025 2026F 2027F 2028F 

매출액 3,700 2,939 3,055 4,238 5,334 

영업이익 1 20 90 197 280 

영업이익률(%) 0.0 0.7 2.9 4.7 5.3 

세전이익 -432 -61 42 96 172 

지배주주지분순이익 -212 32 25 62 119 

EPS(원) -2,657 363 284 694 1,333 

증감률(%) 적전 흑전 -21.7 144.1 92.2 

ROE(%) -8.0 0.9 0.7 1.8 3.4 

PER (배) -51.8 581.4 648.3 265.5 138.2 

PBR (배) 3.6 4.6 4.9 4.8 4.7 

EV/EBITDA (배) 73.9 98.4 67.3 39.8 27.7 

자료: 포스코퓨처엠, DS투자증권 리서치센터, K-IFRS 연결기준 
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표1  포스코퓨처엠 3Q26F 실적 Preview 

(십억원, %) 3Q26F 2Q26 3Q25 QoQ YoY 컨센서스 Gap 

매출액 797 679 875 17.3 (8.9) 857 (7.0) 

양극재 499 370 511 35.0 (2.4)   

음극재 34 28 25 18.9 32.4   

내화물 124 114 130 8.7 (4.0)   

라임/화성 217 237 212 (8.5) 2.4   

영업이익 20 27 54 (25.4) (63.4) 27 (25.7) 

OPM 2.5 3.9 6.2 (1.4) (3.7) 3.1 (0.6) 

에너지소재 0.2 0.6 8.8 (0.5) (8.7)   

기초소재 5.6 6.9 5.7 (1.3) (0.1)   

당기순이익 (2) 25 46 적전 적전 7.8 적전 

NPM (0.3) 3.6 5.3 (3.9) (5.6) 0.9 (1.2) 
 

자료: 회사 자료, DS투자증권 리서치센터  

 
표2  포스코퓨처엠 추정치 변경 Table 

 변경전 변경후 Gap 

 2026F 2027F 2026F 2027F 2026F 2027F 

매출액 3,135 4,086 3,055 4,238 (2.6) 3.7 

영업이익 105 203 90 197 (14.2) (3.0) 

OPM 3.4 5.0 3.0 4.7 (0.4) (0.3) 

당기순이익 47 74 36 72 (22.5) (2.5) 
 

자료: DS투자증권 리서치센터 

 
표3  포스코퓨처엠 실적 추정 Table 

(십억원, %, %p) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26 3Q26F 4Q26F 2025 2026F 2027F 증감률 

매출액 845 661 875 558 758 679 797 821 2,939 3,055 4,238 38.7 

양극재 467 277 511 208 482 370 499 519 1,462 1,869 2,994 60.2 

음극재 39 42 25 22 15 28 34 37 128 113 252 122.4 

내화물 120 134 130 122 113 114 124 125 505 477 502 5.2 

라임/화성 219 212 212 216 211 237 217 225 859 890 876 (1.6) 

영업이익 17 1 54 (52) 18 27 20 26 20 90 197 118.8 

OPM 2.0 0.1 6.2 (9.3) 2.3 3.9 2.5 3.1 0.7 3.0 4.7 1.7 

에너지소재 0.5 (8.0) 8.8 (26.7) (0.2) 0.6 0.2 0.8 (2.3) 0.3 3.4 3.1 

기초소재 4.4 7.6 5.7 2.8 5.8 6.9 5.6 6.1 5.1 6.1 6.2 0.1 

당기순이익 49 (36) 46 (23) 6 25 (2) 8 37 36 72 99.6 

NPM 5.8 (5.4) 5.3 (4.2) 0.8 3.6 (0.3) 0.9 1.2 1.2 1.7 0.5 

YoY                         

매출액 (25.8) (27.8) (5.2) (22.9) (10.4) 2.8 (8.9) 47.3 (20.6) 4.0 38.7 - 

영업이익 (54.7) (71.9) 3876.6 적지 3.2 3366.2 (63.4) 흑전 2693.2 341.9 118.8 - 

OPM 2.0 0.1 6.2 (9.3) 2.3 3.9 2.5 3.1 0.7 3.0 4.7 - 

당기순이익 (18.5) 적지 1604.4  적지 (87.2) 흑전 적전 흑전 흑전 (1.2) 99.6 - 
 

자료: 회사 자료, DS투자증권 리서치센터 
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[ 포스코퓨처엠 003670 ]  
 

재무상태표     (십억원)  손익계산서     (십억원) 

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

유동자산 2,113 2,170 1,854 3,042 5,419  매출액 3,700 2,939 3,055 4,238 5,334 

현금 및 현금성자산 644 320 362 797 1,185  매출원가 3,464 2,682 2,724 3,745 4,699 

매출채권 및 기타채권 473 400 215 722 1,405  매출총이익 236 256 332 493 635 

재고자산 768 841 643 864 2,143  판매비 및 관리비 235 236 241 296 355 

기타 228 609 634 659 686  영업이익 1 20 90 197 280 

비유동자산 5,820 6,974 7,822 8,054 8,132  (EBITDA) 185 223 305 537 816 

관계기업투자등 197 185 192 200 208  금융손익 -91 -65 -71 -107 -114 

유형자산 5,160 6,253 7,078 7,284 7,336  이자비용 71 61 103 129 134 

무형자산 45 43 38 35 32  관계기업등 투자손익 -95 -8 0 -5 -3 

자산총계 7,932 9,144 9,676 11,096 13,551  기타영업외손익 -246 -9 23 10 8 

유동부채 1,570 1,658 2,253 2,694 3,867  세전계속사업이익 -432 -61 42 96 172 

매입채무 및 기타채무 920 615 856 934 1,648  계속사업법인세비용 -201 -46 6 24 43 

단기금융부채 644 1,028 1,382 1,745 2,203  계속사업이익 -231 -15 36 72 129 

기타유동부채 6 15 15 16 16  중단사업이익 0 0 0 0 0 

비유동부채 3,042 2,973 3,620 4,559 5,744  당기순이익 -231 37 36 72 129 

장기금융부채 3,013 2,926 3,570 4,508 5,691  지배주주 -212 32 25 62 119 

기타비유동부채 29 48 50 51 53  총포괄이익 -231 37 36 72 129 

부채총계 4,612 4,632 5,873 7,253 9,611  매출총이익률 (%) 6.4 8.7 10.9 11.6 11.9 

지배주주지분 2,970 4,068 3,359 3,399 3,496  영업이익률 (%)  0.0 0.7 2.9 4.7 5.3 

자본금 39 44 44 44 44  EBITDA마진률 (%) 5.0 7.6 10.0 12.7 15.3 

자본잉여금 1,459 2,556 2,556 2,556 2,556  당기순이익률 (%) -6.3 1.2 1.2 1.7 2.4 

이익잉여금 761 771 775 815 912  ROA (%) -3.0 0.4 0.3 0.6 1.0 

비지배주주지분(연결) 350 445 445 445 445  ROE (%) -8.0 0.9 0.7 1.8 3.4 

자본총계 3,321 4,512 3,803 3,844 3,941  ROIC (%) 0.0 0.2 1.0 1.8 2.3 

             

현금흐름표     (십억원)  주요투자지표     (원, 배) 

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

영업활동 현금흐름 671 292 -81 -597 -1,137  투자지표 (x)      

당기순이익(손실) -231 37 36 72 129  P/E -51.8 581.4 648.3 265.5 138.2 

비현금수익비용가감 465 256 -733 -11 -11  P/B 3.6 4.6 4.9 4.8 4.7 

유형자산감가상각비 174 193 209 337 532  P/S 3.0 6.4 5.4 3.9 3.1 

무형자산상각비 10 10 6 3 4  EV/EBITDA 73.9 98.4 67.3 39.8 27.7 

기타현금수익비용 280 9 -1,008 -374 -575  P/CF 47.2 64.2 n/a 268.3 139.5 

영업활동 자산부채변동 473 0 617 -658 -1,255  배당수익률 (%) 0.2 0.1 0.1 0.1 0.1 

매출채권 감소(증가) 303 86 185 -507 -683  성장성 (%)      

재고자산 감소(증가) 167 -105 198 -221 -1,279  매출액 -22.3 -20.6 4.0 38.7 25.9 

매입채무 증가(감소) 40 -165 241 78 714  영업이익 -98.0 2,727.5 341.7 118.8 42.3 

기타자산, 부채변동 -37 184 -7 -7 -8  세전이익 적지 적지 흑전 130.4 78.7 

투자활동 현금 -1,810 -1,974 -854 -247 -94  당기순이익 적전 흑전 -2.8 102.7 79.1 

유형자산처분(취득) -2,034 -1,553 -825 -206 -52  EPS 적전 흑전 -21.7 144.1 92.2 

무형자산 감소(증가) -16 -10 -2 0 -1  안정성 (%)      

투자자산 감소(증가) 208 -335 -7 -20 -20  부채비율 138.9 102.7 154.4 188.7 243.9 

기타투자활동 32 -75 -20 -21 -22  유동비율 134.6 130.9 82.3 112.9 140.1 

재무활동 현금 1,375 1,357 977 1,279 1,620  순차입금/자기자본(x) 90.0 71.2 109.1 130.0 158.1 

차입금의 증가(감소) 721 266 998 1,300 1,641  영업이익/금융비용(x) 0.0 0.3 0.9 1.5 2.1 

자본의 증가(감소) -19 1,091 -21 -21 -21  총차입금 (십억원) 3,657 3,954 4,952 6,252 7,893 

배당금의 지급 19 19 21 21 21  순차입금 (십억원) 2,989 3,211 4,149 4,997 6,231 

기타재무활동 674 0 0 0 0  주당지표(원)      

현금의 증가 255 -324 43 434 388  EPS -2,657 363 284 694 1,333 

기초현금 390 644 320 362 797  BPS 38,344 45,731 37,761 38,214 39,307 

기말현금 644 320 362 797 1,185  SPS 46,274 33,039 34,350 47,644 59,974 

NOPLAT 1 15 77 148 211  CFPS 2,916 3,284 -7,845 687 1,321 

FCF -1,104 -1,681 -934 -844 -1,231  DPS 240 240 240 240 240 

자료: 포스코퓨처엠, DS투자증권 리서치센터 / 주: K-IFRS 연결기준  

  



   

포스코퓨처엠  2026.09.23 

 

DS INVESTMENT & SECURITIES 

4 

포스코퓨처엠 (003670) 투자의견 및 목표주가 변동추이 

제시일자 투자의견 목표주가(원) 
괴리율(%) 

 

평균주가대비 최고(최저)주가대비 

2024-10-15 매수 290,000 -38.3 -16.2 

2024-10-31 매수 290,000 -41.9 -16.9 

2025-02-04 매수 210,000 -36.6 -27.1 

2025-04-25 매수 180,000 -20.6 40.7 

2025-05-14 매수 180,000 -19.7 40.7 

2025-06-10 매수 180,000 -16.3 40.7 

2025-07-21 매수 180,000 -14.3 36.4 

2025-10-28 매수 290,000 -30.5 2.1  

2026-03-09 매수 290,000 -32.6 2.1  

2026-05-04 매수 290,000 -35.8 2.1  

2026-07-31 매수 290,000 -40.9 -30.9  

2026-09-23 매수 290,000    

 
투자의견 및 적용기준 (향후 12개월간 주가 등락 기준) 

기업   산업  

매수 + 10% 이상의 투자수익이 예상되는 경우  비중확대  

중립 - 10% ~ + 10% 이내의 등락이 예상되는 경우  중립 업종별 투자의견은 해당업종 투자비중에 대한 의견 

매도 -10% 이하의 주가하락이 예상되는 경우  비중축소  

 
투자의견 비율 기준일 2026.06.30 

매수 중립 매도 

98.7% 0.0% 1.3% 

 
Compliance Notice 

본 자료에 기재된 내용들은 작성자 본인의 의견을 정확하게 반영하고 있으며 외부의 부당한 압력이나 간섭 없이 작성되었음을 확인합니다. 

본 자료는 고객의 증권투자를 돕기 위한 정보제공을 목적으로 제작되었습니다. 본 자료에 수록된 내용은 당사 리서치센터가 신뢰할 만한 자료 및 정보를 바탕으로 작성한 것

이나, 당사가 그 정확성이나 완전성을 보장할 수 없으므로 참고자료로만 활용하시기 바라며 유가증권 투자 시 투자자 자신의 판단과 책임하에 최종결정을 하시기 바랍니다. 

따라서 본 자료는 어떠한 경우에도 고객의 증권투자 결과에 대한 법적 책임소재의 증빙자료로 사용될 수 없습니다. 

본 자료는 당사의 저작물로서 모든 저작권은 당사에게 있으며 어떠한 경우에도 당사의 동의 없이 복제, 배포, 전송, 변형될 수 없습니다. 

 동 자료는 제공시점 현재 기관투자가 또는 제3자에게 사전 제공한 사실이 없습니다.  

 동 자료의 추천종목은 전일 기준 현재 당사에서 1% 이상 보유하고 있지 않습니다. 

 동 자료의 추천종목은 전일 기준 현재 당사의 조사분석 담당자 및 그 배우자 등 관련자가 보유하고 있지 않습니다. 

 동 자료의 추천종목에 해당하는 회사는 당사와 계열회사 관계에 있지 않습니다. 
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