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4Q25P Review: 매출 감소, 일회성 비용 반영에 적자폭 확대  

포스코퓨처엠은 전일 실적 설명회를 통해 매출액 5,575억원(-36% QoQ), 영업적자 

-517억원을 발표. 해당 실적은 당사 및 시장 예상치를 하회, 일회성 비용 반영(인

조흑연 평가손실 -300억원, 양극재 N65 손상차손 -100억원 등)이 이익 쇼크 배

경. 에너지소재 매출액 2,196억원/영업적자 -612억원을 기록: 음극재는 중국 경쟁

사들과의 경쟁 심화, 특히 양극재는 북미 주요 고객사의 재고조정 및 생산중단 영

향으로 고정비 부담 지속될 조짐 

2026년 영업실적 전망은 공개되지 않았으나, 제품별 동향은 북미향으로 판매되던 

N86 제품 출하량은 -30% YoY 감소 전망이 제시. 결국 영업실적 노출도가 높았던 

미국 고객사들의 가동 정상화 시점에 맞춰 영업손익이 개선될 전망. 결국 회복 및 

정상화 시점은 2026년 하반기 보다 2027년으로 순연될 점. 당사는 기존 2026년 

에너지소재 양극재 매출액 8,444억원(-41% YoY) 추정 유지 

사측은 여전히 낙관적 전망은 제시하지만, 투자 매력도는 열위 

현재의 업황은 셀 대비 소재 기업들에게 다소 불리한 국면. 사측의 다소 낙관적 

전망 및 ESS/Robotics로 형성된 낙관적 투자심리와 별개로 2026년 북미 EV 노출

도가 높은 동사에게는 영업실적 하단을 확인하는 것이 중요. 이를 통한 영업실적 

눈높이 및 주가 재조정이 필요하기 때문. 셀 업체들 대비 당장의 사업 돌파구가 

부재한 동사에게 영업실적 눈높이, 기업가치 관점에서도 매력도는 열위로 판단. 

충분한 조정 이후 대응이 필요한 시점 
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표1 4Q25P Review Table 

(십억원) 4Q25P 4Q24 (% YoY) 3Q25 (% QoQ) 당사 예상치 (% diff.) 컨센서스 (% diff.) 

매출액 557.6  723.2  -22.9  874.8  -36.3  684.7  -18.6 667.4  -16.5 

영업이익 -51.8  -41.3  적지 66.7  적전 -12.7  적지 -6.7  적지 

세전이익 -84.1  -430.2  적지 57.3  적전 9.0  적전 -36.3  적지 

순이익(지배주주) -23.5  -266.2  적지 42.3  적전 0.9  적전 -15.6  적지 

영업이익률(%) -9.3  -5.7   7.6   -1.8   -1.0   

세전이익률(%) -15.1  -59.5   6.5   1.3   -5.4   

순이익률(%) -4.2  -36.8   4.8   0.1   -2.3   

자료: 포스코퓨처엠, 메리츠증권 리서치센터 

 

그림1 4Q25P 영업이익, 컨센서스 대비 적자확대  그림2  2025P 영업이익, 컨센서스 56.0% 하회 

 

 

 

자료: Quantiwise, 메리츠증권 리서치센터  자료: Quantiwise, 메리츠증권 리서치센터 
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복사, 대여, 배포 될 수 없습니다.  
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