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→
→

Buy(Maintain)

목표주가(12M) 1,700,000원(하향)

종가(2026.06.12) 1,201,000원

상승여력 41.5 %

Stock Indicator

자본금 116십억원

발행주식수 2,087만주

시가총액 25,068십억원

외국인지분율 28.1%

52주 주가 759,000~2,115,000원

60일평균거래량 37,016주

60일평균거래대금 54.8십억원

주가수익률(%) 1M 3M 6M 12M

절대수익률 -20.6 -28.3 -20.9 53.4

상대수익률 -26.9 -73.8 -115.8 -124.8

0.50

0.72

0.94

1.16

1.38

1.60

683.0

1011.6

1340.2

1668.8

1997.4

2326.0

25.06 25.08 25.10 25.12 26.02 26.04 26.06

고려아연

Price(좌) Price Rel. To KOSPI

000'S

(2025/06/12~2026/06/12)

FY

매출액(십억원) 16,588 23,282 21,716 22,303 

영업이익(십억원) 1,232 2,425 2,029 2,093 

순이익(십억원) 775 1,515 1,460 1,430 

EPS(원) 38,514 65,776 63,254 61,951 

BPS(원) 524,015 642,599 686,224 728,546 

PER(배) 34.2 18.3 19.0 19.4 

PBR(배) 2.5 1.9 1.8 1.6 

ROE(%) 8.5 11.8 9.5 8.8 

배당수익률(%) 1.5 2.1 2.1 2.1 

EV/EBITDA(배) 16.2 9.2 10.6 11.8 
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<표 1> 고려아연 분기별 실적 요약 및 전망 (K-IFRS 별도 기준)

(십억원) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 2025 1Q26 2Q26E 3Q26E 4Q26E 2026E

매출액 2,389 2,461 2,609 3,075 10,534 4,295 4,050 3,820 3,956 16,121 
영업이익 273 266 235 405 1,180 693 522 459 481 2,155 
영업이익률 11.4% 10.8% 9.0% 13.2% 11.2% 16.1% 12.9% 12.0% 12.2% 13.4%
자료: 고려아연, iM증권 리서치본부

<표 2> 고려아연 분기별 실적 요약 및 전망 (K-IFRS 연결 기준)

(십억원) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 2025 1Q26 2Q26E 3Q26E 4Q26E 2026E

매출액 3,833 3,825 4,160 4,770 16,588 6,072 5,894 5,560 5,757 23,282 
영업이익 271 259 273 429 1,232 746 617 527 535 2,425 

세전이익 239 423 99 269 1,029 518 525 527 535 2,104 

지배주주순이익 163 331 72 209 775 355 384 385 391 1,515 

영업이익률 7.1% 6.8% 6.6% 9.0% 7.4% 12.3% 10.5% 9.5% 9.3% 10.4%
세전이익률 6.2% 11.1% 2.4% 5.6% 6.2% 8.5% 8.9% 9.5% 9.3% 9.0%
지배주주순이익률 4.2% 8.7% 1.7% 4.4% 4.7% 5.8% 6.5% 6.9% 6.8% 6.5%
자료: 고려아연, iM증권 리서치본부

<표 3> 고려아연 수익추정 변경 요약 (K-IFRS 연결 기준)

(십억원) 신규추정(a) 기존추정(b) GAP(a/b-1)

2026E 2027E 2026E 2027E 2025E 2026E
매출액 23,282 21,716 22,980 20,888 1.3% 4.0%
영업이익 2,425 2,029 2,289 1,934 5.9% 4.9%
세전이익 2,104 1,997 2,052 1,943 2.6% 2.8%

지배주주순이익 1,515 1,460 1,476 1,420 2.6% 2.8%

영업이익률 10.4% 9.3% 10.0% 9.3% 0.5%p 0.1%p

세전이익률 9.0% 9.2% 8.9% 9.3% 0.1%p -0.1%p

지배주주순이익률 6.5% 6.7% 6.4% 6.8% 0.1%p -0.1%p

자료:고려아연, iM증권 리서치본부
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재무상태표 (십억원) 2025 2026E 2027E 2028E 포괄손익계산서 (십억원,%) 2025 2026E 2027E 2028E

유동자산 12,069 11,818 12,785 11,224 매출액 16,588 23,282 21,716 22,303 

현금 및 현금성자산 3,451 2,590 4,107 2,319 증가율(%) 37.6 40.4 -6.7 2.7 

단기금융자산 1,044 626 639 651 매출원가 14,786 20,160 19,015 19,526 

매출채권 1,195 1,592 1,489 1,528 매출총이익 1,802 3,123 2,701 2,777 

재고자산 6,221 6,848 6,387 6,560 판매비와관리비 570 698 672 684 

비유동자산 8,326 11,289 12,447 17,050 연구개발비 - - - -

유형자산 5,365 5,371 9,473 14,070 기타영업수익 - - - -

무형자산 1,171 1,156 1,142 1,128 기타영업비용 - - - -

자산총계 20,396 23,108 25,232 28,274 영업이익 1,232 2,425 2,029 2,093 

유동부채 6,128 3,447 3,267 3,334 증가율(%) 70.3 96.8 -16.3 3.1 

매입채무 2,339 2,677 2,497 2,565 영업이익률(%) 7.4 10.4 9.3 9.4 

단기차입금 3,047 28 28 28 이자수익 62 80 119 74 

유동성장기부채 81 81 81 81 이자비용 205 136 175 235 

비유동부채 3,084 4,584 5,884 7,884 지분법이익(손실) 50 20 20 20 

사채 1,596 1,096 396 396 기타영업외손익 -24 -69 - -

장기차입금 1,073 3,073 5,073 7,073 세전계속사업이익 1,029 2,104 1,997 1,956 

부채총계 9,212 8,031 9,151 11,218 법인세비용 259 592 539 528 

지배주주지분 10,938 14,833 15,840 16,817 세전계속이익률(%) 6.2 9.0 9.2 8.8 

자본금 116 127 127 127 당기순이익 770 1,512 1,458 1,428 

자본잉여금 4,443 7,265 7,265 7,265 순이익률(%) 4.6 6.5 6.7 6.4 

이익잉여금 6,543 7,492 8,387 9,252 지배주주귀속 순이익 775 1,515 1,460 1,430 

기타자본항목 -163 -51 61 173 기타포괄이익 112 112 112 112 

비지배주주지분 246 244 242 240 총포괄이익 882 1,624 1,570 1,540 

자본총계 11,184 15,077 16,082 17,056 지배주주귀속총포괄이익 - - - -

현금흐름표 (십억원) 2025 2026E 2027E 2028E 주요투자지표 2025 2026E 2027E 2028E

영업활동 현금흐름 -628 1,077 2,255 1,702 주당지표(원)

당기순이익 770 1,512 1,458 1,428 EPS 38,514 65,776 63,254 61,951 

유형자산감가상각비 351 393 398 404 BPS 524,015 642,599 686,224 728,546 

무형자산상각비 12 14 14 14 CFPS 56,507 83,472 81,117 80,029 

지분법관련손실(이익) 50 20 20 20 DPS 20,000 25,000 25,000 25,000 

투자활동 현금흐름 -441 -3,020 -2,549 -5,000 Valuation(배)

유형자산의 처분(취득) -886 -500 -5,500 -5,000 PER 34.2 18.3 19.0 19.4 

무형자산의 처분(취득) -49 - - - PBR 2.5 1.9 1.8 1.6 

금융상품의 증감 -220 -2,950 2,950 0 PCR 23.3 14.4 14.8 15.0 

재무활동 현금흐름 3,675 882 711 1,411 EV/EBITDA 16.2 9.2 10.6 11.8 

단기금융부채의증감 -145 -3,019 - - Key Financial Ratio(%)

장기금융부채의증감 1,150 1,500 1,300 2,000 ROE 8.5 11.8 9.5 8.8 

자본의증감 2,834 2,834 - - EBITDA이익률 9.6 12.2 11.2 11.3 

배당금지급 -4 -4 -4 -4 부채비율 82.4 53.3 56.9 65.8 

현금및현금성자산의증감 2,557 -861 1,516 -1,787 순부채비율 11.7 7.0 5.2 27.0 

기초현금및현금성자산 894 3,451 2,590 4,107 매출채권회전율(x) 15.9 16.7 14.1 14.8 

기말현금및현금성자산 3,451 2,590 4,107 2,319 재고자산회전율(x) 3.3 3.6 3.3 3.4 
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Compliance notice























-

고려아연 투자의견 및 목표주가 변동추이

일자 투자의견 목표주가
괴리율

평균주가대비 최고(최저)주가대비

2025-08-08 Hold 740,000 31.3% 87.3%

2025-11-07 NR

2026-04-15 Buy 1,950,000 -10.4%

2026-06-12 Buy 1,700,000

360,000

756,000

1,152,000

1,548,000

1,944,000

2,340,000

24.06 24.11 25.04 25.09 26.02
주가(원) 목표주가(원)



68

向

Buy(Maintain)

목표주가(12M) 480,000원(하향)

종가(2026.06.12) 377,000원

상승여력 27.3 %

Stock Indicator

자본금 482십억원

발행주식수 7,924만주

시가총액 29,874십억원

외국인지분율 31.6%

52주 주가 253,500~535,000원

60일평균거래량 495,700주

60일평균거래대금 211.5십억원

주가수익률(%) 1M 3M 6M 12M

절대수익률 -21.3 8.5 18.0 42.0

상대수익률 -27.6 -37.0 -76.9 -136.2

0.45

0.61

0.78

0.94

1.11

1.27

228.0

300.0

372.0

444.0

516.0

588.0

25.06 25.08 25.10 25.12 26.02 26.04 26.06

POSCO홀딩스

Price(좌) Price Rel. To KOSPI

000'S

(2025/06/12~2026/06/12)

FY

매출액(십억원) 69,095 72,434 73,093 73,776 

영업이익(십억원) 1,827 2,904 3,001 3,242 

순이익(십억원) 658 1,582 1,656 1,799 

EPS(원) 8,085 19,553 20,465 22,222 

BPS(원) 688,597 703,979 720,273 738,324 

PER(배) 37.7 19.3 18.4 17.0 

PBR(배) 0.4 0.5 0.5 0.5 

ROE(%) 1.2 2.8 2.9 3.0 

배당수익률(%) 3.3 2.7 2.7 2.7 

EV/EBITDA(배) 6.2 6.5 6.7 6.5 
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<표 1> POSCO홀딩스 분기별 실적 요약 및 전망 (K-IFRS 연결 기준)

(십억원) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 2025 1Q26 2Q26E 3Q26E 4Q26E 2026E

매출액 17,437 17,556 17,261 16,841 69,095 17,876 18,091 18,275 18,192 72,433 
영업이익 568 607 639 13 1,827 707 719 819 658 2,903 
세전이익 510 228 518 -149 1,107 757 433 684 503 2,377 

지배주주순이익 302 160 421 -225 658 467 298 471 347 1,583 

영업이익률 3.3% 3.5% 3.7% 0.1% 2.6% 4.0% 4.0% 4.5% 3.6% 4.0%
세전이익률 2.9% 1.3% 3.0% -0.9% 1.6% 4.2% 2.4% 3.7% 2.8% 3.3%
지배주주순이익률 1.7% 0.9% 2.4% -1.3% 1.0% 2.6% 1.6% 2.6% 1.9% 2.2%
자료: POSCO홀딩스, iM증권 리서치본부

<표 2> POSCO홀딩스 수익추정 변경 요약 (K-IFRS 연결 기준)

(십억원) 신규추정(a) 기존추정(b) GAP(a/b-1)

2026E 2027E 2026E 2027E 2025E 2026E
매출액 72,433 73,093 72,336 72,640 0.1% 0.6%
영업이익 2,903 3,001 3,288 3,443 -11.7% -12.8%
세전이익 2,377 2,407 2,950 2,897 -19.4% -16.9%

지배주주순이익 1,583 1,656 1,976 1,994 -19.9% -16.9%

영업이익률 4.0% 4.1% 4.5% 4.7% -0.5%p -0.6%p

세전이익률 3.3% 3.3% 4.1% 4.0% -0.8%p -0.7%p

지배주주순이익률 2.2% 2.3% 2.7% 2.7% -0.5%p -0.5%p

자료: POSCO홀딩스, iM증권 리서치본부
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재무상태표 (십억원) 2025 2026E 2027E 2028E 포괄손익계산서 (십억원,%) 2025 2026E 2027E 2028E

유동자산 43,484 44,271 42,932 43,272 매출액 69,095 72,434 73,093 73,776 

현금 및 현금성자산 7,050 6,933 5,245 5,227 증가율(%) -4.9 4.8 0.9 0.9 

단기금융자산 8,906 8,282 8,365 8,449 매출원가 63,929 66,434 66,986 67,409 

매출채권 13,562 14,179 14,300 14,426 매출총이익 5,166 6,000 6,108 6,367 

재고자산 13,624 14,283 14,413 14,547 판매비와관리비 3,339 3,096 3,107 3,125 

비유동자산 61,709 65,336 68,231 70,603 연구개발비 195 205 207 208 

유형자산 42,293 45,690 48,557 50,891 기타영업수익 - - - -

무형자산 5,494 5,401 5,319 5,245 기타영업비용 - - - -

자산총계 105,192 109,607 111,163 113,875 영업이익 1,827 2,904 3,001 3,242 

유동부채 23,132 24,441 24,554 24,669 증가율(%) -15.9 58.9 3.3 8.0 

매입채무 5,107 5,354 5,402 5,453 영업이익률(%) 2.6 4.0 4.1 4.4 

단기차입금 7,432 8,432 8,432 8,432 이자수익 533 509 455 457 

유동성장기부채 4,641 4,641 4,641 4,641 이자비용 1,091 1,190 1,190 1,226 

비유동부채 19,683 21,383 21,383 22,383 지분법이익(손실) 350 150 150 150 

사채 9,818 10,818 10,818 11,818 기타영업외손익 -382 34 -50 -50 

장기차입금 6,556 7,256 7,256 7,256 세전계속사업이익 1,107 2,377 2,407 2,613 

부채총계 42,815 45,824 45,937 47,052 법인세비용 602 635 626 679 

지배주주지분 55,730 56,975 58,294 59,755 세전계속이익률(%) 1.6 3.3 3.3 3.5 

자본금 482 482 482 482 당기순이익 504 1,743 1,781 1,934 

자본잉여금 1,685 1,685 1,685 1,685 순이익률(%) 0.7 2.4 2.4 2.6 

이익잉여금 53,177 54,004 54,904 55,946 지배주주귀속 순이익 658 1,582 1,656 1,799 

기타자본항목 385 804 1,222 1,641 기타포괄이익 419 419 419 419 

비지배주주지분 6,648 6,808 6,932 7,068 총포괄이익 923 2,161 2,200 2,353 

자본총계 62,378 63,783 65,226 66,822 지배주주귀속총포괄이익 - - - -

현금흐름표 (십억원) 2025 2026E 2027E 2028E 주요투자지표 2025 2026E 2027E 2028E

영업활동 현금흐름 4,572 6,480 7,604 7,774 주당지표(원)

당기순이익 504 1,743 1,781 1,934 EPS 8,085 19,553 20,465 22,222 

유형자산감가상각비 3,693 3,613 3,644 3,676 BPS 688,597 703,979 720,273 738,324 

무형자산상각비 466 492 483 474 CFPS 59,215 70,272 71,447 73,492 

지분법관련손실(이익) 350 150 150 150 DPS 10,000 10,000 10,000 10,000 

투자활동 현금흐름 -6,687 -6,408 -6,614 -6,115 Valuation(배)

유형자산의 처분(취득) -5,451 -7,010 -6,510 -6,010 PER 37.7 19.3 18.4 17.0 

무형자산의 처분(취득) -568 -400 -400 -400 PBR 0.4 0.5 0.5 0.5 

금융상품의 증감 -530 39 39 39 PCR 5.2 5.4 5.3 5.1 

재무활동 현금흐름 2,403 2,868 168 1,168 EV/EBITDA 6.2 6.5 6.7 6.5 

단기금융부채의증감 2,159 1,000 - - Key Financial Ratio(%)

장기금융부채의증감 235 1,700 - 1,000 ROE 1.2 2.8 2.9 3.0 

자본의증감 - - - - EBITDA이익률 8.7 9.7 9.8 10.0 

배당금지급 -438 -438 -438 -438 부채비율 68.6 71.8 70.4 70.4 

현금및현금성자산의증감 282 -117 -1,688 -18 순부채비율 20.0 25.0 26.9 27.6 

기초현금및현금성자산 6,768 7,050 6,933 5,245 매출채권회전율(x) 5.2 5.2 5.1 5.1 

기말현금및현금성자산 7,050 6,933 5,245 5,227 재고자산회전율(x) 5.0 5.2 5.1 5.1 
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Compliance notice























-

POSCO홀딩스 투자의견 및 목표주가 변동추이

일자 투자의견 목표주가
괴리율

평균주가대비 최고(최저)주가대비

2024-07-26 Buy 460,000 -23.9% -16.0%

2024-10-30 Buy 440,000 -29.1% -21.6%

2024-11-25 Buy 420,000 -36.7% -28.0%

2025-02-04 Buy 360,000 -22.3% -6.9%

2025-10-28 Buy 390,000 -18.1% -3.1%

2026-01-30 Buy 420,000 -14.8% -1.7%

2026-04-15 Buy 450,000 -6.6% 4.2%

2026-05-04 Buy 540,000 -18.8% -0.9%

2026-06-12 Buy 480,000
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