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투자의견 BUY  
매수, 유지 

6개월 

목표주가 330,000 
상향  

현재주가 

(26.07.23) 
223,500 

유틸리티업종 
 

   
 

 

 

◼ 투자의견 매수, 목표주가 330,000원으로 상향(기존 대비 +10%) 

◼ 2Q26 매출액 32%, 영업이익 64% 증가, 서프라이즈 기록 

◼ 26년 매출액  6.78조원(+37% YoY), 영업이익 7,900억원(+85%) 전망 

 

투자의견 매수, 목표주가 330,000원으로 상향(기존 대비 +10%) 

목표주가를 330,000원으로 상향함(실적 전망치 상향 등을 반영). 목표주가는 

2028년 예상 EPS 평균 x 목표 PER 43배에 해당. 동사는 1) 미국 빅테크향 

배전반 수주가 2Q25 본격화, 2026년 고성장 진입, 2) 미국 배전기기 유통업

체 50개 확보 등 진입장벽이 높은 하이엔드 고객사(첨단제조업, AI데이터센터 

등)향 배전반/배전기기 시장 진입 성공, 3) 한국, 미국, 베트남에서 배전반, 배

전기기, 초고압 변압기 등의 빠른 증설로 공급 부족 수혜 극대화 등으로 글로

벌 Peer 대비 중장기 높은 실적 성장세 예상. 이를 감안 시, 높은 밸류에이션

은 정당화 가능. 특히, 배전기기는 공급물량 확보 시 자동화에 유리하며, 배

전반은 배전기기의 시스템 제품인 만큼 초고압 전력기기 대비 노동 투입비중

이 작아 빠른 증설과 램프업이 가능함. 또한 배전기기는 교체 수요가 꾸준히 

발생하는 등 높은 진입장벽 통과에 성공할 경우, 반복 매출이 발생함. 이러한 

산업 특성도 구조적인 높은 밸류에이션 정당화 요인임 

꾸준히 상승하고 있는 미국 초고압 변압기(전력 및 특수 변압기) PPI와 달리, 

배전반/개폐기/차단기 PPI는 2025년 들어 가파르게 상승하고 있음. 이에 따

라 21년 이후 배전반/개폐기/차단기 PPI 상승률은 78%로, 동기간 초고압 변

압기 PPI 상승률 74%를 능가하기 시작함. 미국 AI데이터센터, 최첨단 제조업

(반도체 등) 증설 등으로 배전용 전력기기의 공급 부족, 제품가격 상승, 리드

타임 증가 등이 심화되고 있음. 동사는 높은 제품 품질력, 빅테크향 레퍼런스 

등의 확보에 성공했으며, 빠른 납기 준수(현재 일반적인 배전기기 리드타임 2

년 수준으로 증가, 빅테크는 10개월 수준을 요구) 경쟁력을 보유하고 있음. 

이는 동사의 산업 내 지위가 레벨업될 수 있는 기회로 작용할 것으로 예상 
 
2Q26 매출액 32%, 영업이익 64% 증가, 서프라이즈 기록 

2Q26 매출액 1.58조원(+32%, 이하 YoY), 영업이익 1,785억원(+64%), 영업

이익률 11.3%(+2.2%p)로, 영업이익 컨센서스 1,640억원을 상회함. 미국향 

전력기기 매출 증가 이외에도 국내외 반도체 증설 등으로 전력사업과 자동화

사업 모두 외형 성장 및 수익성 개선에 성공했음. 신재생에너지 분야의 적자

도 축소되었음. 2Q26 수주금액은 2.1조원(1Q26 1.08조원) 달성. 26년 수주 

가이던스를 기존 4조원에서 6조원으로 상향했으며, 자회사 LS파워솔루션의 

초고압 변압기를 추가 증설하기로 함. 현재 미국 배전반 증설을 진행 중이며 

3Q27 준공, 2028년 매출 3,300억원, 2030년 7,000억원을 목표로 하고 있음. 

또한 국내 배전기기 공장의 빅테크 전용 라인 증설도 검토 중인 점도 긍정적 
 
26년 매출액  6.78조원(+37% YoY), 영업이익 7,900억원(+85%) 전망 

2026년 매출액 6.78조원(+37%, 이하 YoY), 영업이익 7,900억원(+85%), 영

업이익률 11.7%(+3.1%p) 전망. 상반기 수주금액 3.2조원 중 6 ~ 12개월 내 

매출이 인식되는 배전반/분전반이 1.48조원이며, 2025년말 초고압 변압기 증

설분의 온기 반영, 전력 인프라 및 반도체 증설 수혜, 하반기 고마진의 미국

향 배전기기 공급 확대 등을 반영하여 실적 전망치를 상향함 

 
KOSPI 7096.89 

시가총액 33,525십억원 

시가총액비중 0.50% 

자본금(보통주) 150십억원 

52주 최고/최저 318,500원 / 51,900원 

120일 평균거래대금 2,333억원 

외국인지분율 18.17% 
주요주주  LS 외 10 인 48.48% 

 국민연금공단 8.79% 
 

 

주가수익률(%) 1M 3M 6M 12M 

절대수익률 -3.9  3.0  119.5  299.1  

상대수익률 11.1  -6.0  54.4  79.0  
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(단위: 십억원, %)  

구분 2Q25 1Q26 
 2Q26  3Q26 

직전추정 잠정치 YoY QoQ Consensus 당사추정 YoY QoQ 

매출액 1,193  1,377  1,557  1,577  32.2  14.6  1,497  1,764  45.0  11.8  

영업이익 109  127  174  179  64.4  41.0  164  186  84.7  4.3  

순이익 67  121  124  119  76.8  -1.6  122  132  98.8  11.4  

자료: LS ELECTRIC, FnGuide, 대신증권 Research Center 

 

영업실적 및 주요 투자지표 (단위: 십억원, 원 , %) 

 2024A 2025A 2026F 2027F 2028F 

매출액 4,552  4,966  6,779  8,657  10,469  

영업이익 390  426  790  1,168  1,532  

세전순이익 333  410  789  1,175  1,542  

총당기순이익 242  284  598  893  1,172  

지배지분순이익 239  287  592  870  1,143  

EPS 1,591  1,911  3,944  5,802  7,622  

PER 20.2  48.1  56.7  38.5  29.3  

BPS 12,258  13,798  17,147  21,560  26,992  

PBR 2.6  6.7  13.0  10.4  8.3  

ROE 13.4  14.7  25.5  30.0  31.4  

주: EPS와 BPS, ROE는 지배지분 기준으로 산출 
자료: LS ELECTRIC, 대신증권 Research Center 

 

표 1. LS ELECTRIC의 실적 추이 및 전망 (단위: 십억원, %) 

 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26 3Q26F 4Q26F 2024 2025 2026F 2027F 2028F 

평균 환율 (원/달러) 1,453  1,399  1,383  1,451  1,465  1,502  1,470  1,470  1,364  1,422  1,477  1,470  1,470  

별도 해외매출 비중(%) 43  49  44  41  48  50  55  53  42  45  52  58  62  

연결 해외매출 비중(%) 57  61  59  55  61  62  64  66  55  58  63  67  69  

매출액 1,032  1,193  1,216  1,521  1,377  1,577  1,764  2,061  4,552  4,966  6,779  8,657  10,469  

전력사업 661  812  737  919  958  1,091  1,192  1,343  2,765  3,129  4,585  5,933  7,324  

  배전기기(차단기 등) 231  241  232  242  268  292  295  300  903  947  1,154  1,358  1,586  

  배전반/변압기/송전설비 373  506  459  573  643  725  807  923  1,514  1,911  3,098  4,148  5,274  

  신재생 57  65  46  104  47  75  91  120  348  271  333  428  464  

자동화사업 77  86  88  82  82  98  100  98  343  334  378  426  469  

국내 종속기업 280  277  275  353  320  333  349  394  1,034  1,185  1,396  1,523  1,700  

해외 종속기업 334  457  469  460  484  626  608  929  1,313  1,721  2,648  3,285  4,052  

연결조정 -320  -440  -353  -294  -469  -572  -485  -703  -904  -1,407  -2,228  -2,511  -3,077  

영업이익 87  109  101  130  127  179  186  299  390  426  790  1,168  1,532  

전력사업 71  91  74  117  106  137  152  186  312  353  582  863  1,102  

자동화사업 3  5  2  -1  3  9  10  10  1  10  31  41  44  

국내 종속기업 -3  3  -2  12  0  8  8  20  3  10  36  70  103  

해외 종속기업 20  16  27  -9  15  33  31  63  68  54  142  194  284  

연결조정 -3  -6  -1  11  3  -10  -14  20  7  1  -1  -1  -1  

세전이익 83  104  92  131  125  157  179  299  333  410  789  1,175  1,542  

순이익 67  67  66  84  95  116  136  227  242  284  598  893  1,172  

지배지분 순이익 70  67  66  83  93  119  132  221  239  287  592  870  1,143  

영업이익률 8.5  9.1  8.3  8.6  9.2  11.3  10.6  14.5  8.6  8.6  11.7  13.5  14.6  

전력사업 10.7  11.2  10.0  12.7  11.0  12.6  12.8  13.9  11.3  11.3  12.7  14.6  15.0  

자동화사업 4.4  5.2  2.7  -0.9  3.2  9.6  9.7  9.7  0.2  2.9  8.3  9.5  9.4  

국내 종속기업 -1.2  1.0  -0.7  3.5  0.1  2.4  2.2  5.1  0.2  0.8  2.6  4.6  6.1  

해외 종속기업 5.9  3.6  5.8  -2.0  3.1  5.3  5.0  6.8  5.2  3.2  5.4  5.9  7.0  

주: LS 파워솔루션 실적은 국내 종속기업 실적에 반영 

자료: LS ELECTRIC, 대신증권 Research Center 
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그림 1. LS ELECTRIC의 수주금액 추이  그림 2. LS ELECTRIC의 수주잔고 

 

 

 

자료: LS ELECTRIC, 대신증권 Research Center 
 
자료: LS ELECTRIC, 대신증권 Research Center 

 

그림 1. LS ELECTRIC 전력사업의 제품별 매출 추이  
그림 2. LS ELECTRIC의 전력사업 제품별 매출비중 

전망 

 

 

 

주: 4Q24 이후 KOC전기 인수에 따른 변압기 실적 반영 

자료: LS ELECTRIC, 대신증권 Research Center  
주: KOC전기 인수에 따른 변압기 생산능력은 2025년부터 반영 

자료: LS ELECTRIC, 대신증권 Research Center 

 

그림 3. LS ELECTRIC의 전력사업 영업이익 추이 및 
전망  

그림 4. LS ELECTRIC의 전력사업 제품별 영업이익 
전망 

 

 

 

주: 4Q24 이후 LS파워솔루션(구 KOC전기) 인수에 따른 변압기 실적 반영 

자료: LS ELECTRIC, 대신증권 Research Center  
주: 4Q24 이후 LS파워솔루션(구 KOC전기) 인수에 따른 변압기 실적 반영 

자료: LS ELECTRIC, 대신증권 Research Center 
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그림 5. LS ELECTRIC의 해외 종속기업의 실적 전망  그림 6. LS ELECTRIC의 미국 법인 실적 추이 및 전망 

 

 

 

자료: LS ELECTRIC, 대신증권 Research Center 
 

자료: LS ELECTRIC, 대신증권 Research Center 

 

그림 7. 미국의 전력기기 PPI  그림 8. 미국의 국가별 배전기기 수입 

 

 

 

자료: FRED, 대신증권 Research Center 
 

자료: USITC, 대신증권 Research Center 

 

그림 9. LS ELECTRIC의 미국 유통망 및 생산 거점 확대 

 

자료: LS ELECTRIC, 대신증권 Research Center 
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그림 10. LS ELECTRIC의 북미 현지 사무소 및 서비스 네트워크 

 

  

자료: LS ELECTRIC, 대신증권 Research Center 자료: LS ELECTRIC, 대신증권 Research Center 

 

그림 11. LS ELECTRIC의 북미 사업 레퍼런스 
 

 
  

자료: LS ELECTRIC, 대신증권 Research Center 
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그림 12. AI Data Center 인프라 구성 및 LS ELECTRIC의 제품 커버리지 확대 

 

자료: LS ELECTRIC, 대신증권 Research Center 

 

그림 13. LS ELECTRIC의 데이터센터 레퍼런스 

 

자료: LS ELECTRIC, 대신증권 Research Center 

 

그림 14. LS ELECTRIC의 전력계통 전력기기 공급 영역 
 

 
  

자료: LS ELECTRIC, 대신증권 Research Center 



DAISHIN SECURITIES 

 

 

 

 7 
 

 

그림 15. LS ELECTRIC의 ESS향 전력기기 공급 영역 

 

자료: LS ELECTRIC, 대신증권 Research Center 

 

그림 16. LS ELECTRIC의 스마트 DC(직류) 솔루션 
 

 
  

자료: LS ELECTRIC, 대신증권 Research Center 
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표 2. LS ELECTRIC의 Valuation (단위: 배, 원, %) 

 2026F 2027F 2028F  비고 

EPS (원) 3,944 5,802 7,622  2028년 예상 EPS 평균 x 목표 PER 43배 (글로벌 전력기기 업체 평균 PER 35배 x 60% 

목표 PER (배) 84  57  43   + 미국 배전 전력기기 업체인 FPS PER 56배 x 40%) 

목표주가 (원)     330,000  
1) 미국 빅테크향 배전반 수주가 2Q25 본격화, 2026년 고성장 진입, 2) 미국 배전기기 유통업
체 50개 확보 등 진입장벽이 높은 하이엔드 고객사(높은 신뢰성을 요구하는 첨단제조업, 

현재주가 (원)     223,500  AI데이터센터 등)향 배전반/배전기기 시장 진입 성공, 3) 국내 및 미국, 베트남에서 

상승여력 (%)     47.7   배전반, 배전기기, 초고압 변압기 등의 빠른 증설로 공급 부족 수혜 극대화 

  자료: FnGuide, 대신증권 Research Center 

 

 

그림 17. LS ELECTRIC의 12MF PER 밴드  그림 18. LS ELECTRIC의 12MF PBR 밴드 

 

 

 

자료: FnGuide, 대신증권 Research Center 
 
자료: FnGuide, 대신증권 Research Center 
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재무제표    

 
포괄손익계산서 (단위: 십억원)  재무상태표 (단위: 십억원) 
 2024A 2025A 2026F 2027F 2028F   2024A 2025A 2026F 2027F 2028F 

매출액 4,552  4,966  6,779  8,657  10,469   유동자산 3,052  3,357  3,889  4,676  5,622  

매출원가 3,644  3,914  5,212  6,504  7,745      현금및현금성자산 660  763  838  1,060  1,364  

매출총이익 908  1,051  1,567  2,153  2,723       매출채권 및 기타채권 1,070  1,036  1,560  1,978  2,381  

판매비와관리비 518  625  777  985  1,192      재고자산 510  553  847  1,082  1,309  

영업이익 390  426  790  1,168  1,532      기타유동자산 812  1,005  643  555  568  

영업이익률 8.6  8.6  11.7  13.5  14.6   비유동자산 1,433  1,600  1,651  1,694  1,731  

EBITDA 503  559  981  1,368  1,740      유형자산 861  979  1,023  1,058  1,086  

영업외손익 -56  -16  -1  8  10      관계기업투자금 4  18  30  43  55  

   관계기업손익 0  0  0  0  0      기타비유동자산 569  603  598  593  589  

   금융수익 39  29  22  22  22   자산총계 4,485  4,957  5,540  6,370  7,352  

외환관련이익 122  101  71  71  71   유동부채 1,846  1,865  1,978  2,123  2,263  

   금융비용 -55  -60  -46  -41  -41      매입채무 및 기타채무 638  707  832  988  1,139  

외환관련손실 0  0  0  0  0      차입금 381  302  285  268  251  

  기타 -40  15  22  27  29      유동성채무 249  295  295  295  295  

법인세비용차감전순손익 333  410  789  1,175  1,542      기타유동부채 578  561  567  572  578  

   법인세비용 -91  -126  -191  -282  -370   비유동부채 749  951  901  901  901  

계속사업순손익 242  284  598  893  1,172      차입금 569  773  723  723  723  

중단사업순손익 0  0  0  0  0      전환증권 0  0  0  0  0  

당기순이익 242  284  598  893  1,172    기타비유동부채 179  178  178  178  178  

당기순이익률 5.3  5.7  8.8  10.3  11.2   부채총계 2,595  2,815  2,879  3,024  3,164  

비지배지분순이익 4  -2  6  23  29   지배지분 1,839  2,070  2,572  3,234  4,049  

지배지분순이익 239  287  592  870  1,143      자본금 150  150  150  150  150  

  매도가능금융자산평가 0  0  0  0  0      자본잉여금 -24  -18  -18  -18  -18  

   기타포괄이익 -3  4  -5  6  -8      이익잉여금 1,743  1,939  2,442  3,103  3,918  

포괄순이익 213  322  550  955  1,092      기타자본변동 -31  -1  -1  -1  -1  

비지배지분포괄이익 5  12  6  25  27   비지배지분 51  72  89  112  140  

지배지분포괄이익 208  310  544  931  1,066   자본총계 1,890  2,141  2,661  3,346  4,189  
  순차입금 719  665  512  262  -71  
 10 11 12 13 14        

Valuation 지표 (단위: 원, 배, %)  현금흐름표 (단위: 십억원) 
 2024A 2025A 2026F 2027F 2028F   2024A 2025A 2026F 2027F 2028F 

EPS 1,591 1,911 3,944 5,802 7,622  영업활동 현금흐름 230  300  69  572  875  

PER 20.2  48.1  56.7  38.5  29.3     당기순이익 242  284  598  893  1,172  

BPS 12,258 13,798 17,147 21,560 26,992    비현금항목의 가감 350  370  484  581  672  

PBR 2.6  6.7  13.0  10.4  8.3       감가상각비 114  132  191  201  208  

EBITDAPS 3,357 3,725 6,542 9,123 11,600      외환손익 -43  1  0  0  0  

EV/EBITDA 11.1  26.0  34.8  24.8  19.3       지분법평가손익 0  0  0  0  0  

SPS 30,346  33,105  45,191  57,712  69,791       기타 279  236  293  380  463  

PSR 1.1  2.8  4.9  3.9  3.2     자산부채의 증감 -225  -175  -802  -604  -586  

CFPS 3,946  4,359  7,216  9,827  12,294   기타현금흐름 -136  -179  -212  -299  -383  

DPS 580  600  1,400  2,200  2,300   투자활동 현금흐름 -256  -250  -271  -272  -274  
         투자자산 -30  -34  -14  -14  -14  

재무비율     (단위: 원, 배, %)    유형자산 -144  -200  -219  -219  -219  
 2024A 2025A 2026F 2027F 2028F    기타 -82  -15  -38  -39  -40  

성장성       재무활동 현금흐름 82  59  -156  -226  -346  

매출액 증가율 7.6  9.1  36.5  27.7  20.9     단기차입금 27  -75  -17  -17  -17  

영업이익 증가율 20.0  9.4  85.3  47.8  31.2     사채 0  0  0  0  0  

순이익 증가율 16.6  17.3  110.4  49.4  31.2     장기차입금 238  470  -50  0  0  

수익성         유상증자 0  0  0  0  0  

ROIC 18.1  16.6  25.0  27.8  31.8     현금배당 -83  -87  -89  -208  -329  

ROA 9.5  9.0  15.1  19.6  22.3     기타 -100  -249  0  0  0  

ROE 13.4  14.7  25.5  30.0  31.4   현금의 증감 76  103  75  222  303  

안정성       기초 현금 584  660  763  838  1,060  

부채비율 137.3  131.5  108.2  90.4  75.5   기말 현금 660  763  838  1,060  1,364  

순차입금비율 38.0  31.1  19.3  7.8  -1.7   NOPLAT 283  296  599  887  1,164  

이자보상배율 8.9  8.2  17.3  28.3  41.6   FCF 246  219  550  848  1,132  

자료: LS ELECTRIC, 대신증권 Research Center   
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[Compliance Notice] 

금융투자업규정 4-20조 1항5호사목에 따라 작성일 현재 사전고지와 관련한 사항이 없으며, 당사의 금융투자분석사는 자료작성일 현재 본 자료에 

관련하여 재산적 이해관계가 없습니다. 당사는 동 자료에 언급된 종목과 계열회사의 관계가 없으며 당사의 금융투자분석사는 본 자료의 작성과 관련하여 

외부 부당한 압력이나 간섭을 받지 않고 본인의 의견을 정확하게 반영하였습니다. 

(담당자:허민호) 

본 자료는 투자자들의 투자판단에 참고가 되는 정보제공을 목적으로 배포되는 자료입니다. 본 자료에 수록된 내용은 당사 Research Center의 추정치로서 

오차가 발생할 수 있으며 정확성이나 완벽성은 보장하지 않습니다. 본 자료를 이용하시는 분은 동 자료와 관련한 투자의 최종 결정은 자신의 판단으로 
하시기 바랍니다. 

 

[투자의견 및 목표주가 변경 내용]    

LS ELECTRIC(010120) 투자의견 및 목표주가 변경 내용  투자의견 비율공시 및 투자등급관련사항(기준일자:20260721) 

 

 

 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

구분 Buy(매수) Marketperform(중

립) 

Underperform(매도) 

비율 92.4% 7.6% 0.0% 

산업 투자의견 

- Overweight(비중확대) 

  : 향후 6개월간 업종지수상승률이 시장수익률 대비 초과 상승 예상 

- Neutral(중립) 

  : 향후 6개월간 업종지수상승률이 시장수익률과 유사한 수준 예상 

- Underweight(비중축소) 

  : 향후 6개월간 업종지수상승률이 시장수익률 대비 하회 예상 

 

기업 투자의견 

- Buy(매수)  

  : 향후 6개월간 시장수익률 대비 10%p 이상 주가 상승 예상 

- Marketperform(시장수익률) 

  : 향후 6개월간 시장수익률 대비 -10%p~10%p 주가 변동 예상 

- Underperform(시장수익률 하회) 

  : 향후 6개월간 시장수익률 대비 10%p 이상 주가 하락 예상 

 

제시일자 26.07.24 26.05.27 26.04.22 26.04.02 26.01.29 25.12.02 

 

투자의견 Buy Buy Buy Buy Buy Buy 

목표주가 330,000  300,000 217,000 200,000 150,000 126,000 

괴리율(평균,%)  (25.55) 25.76  (13.08) (3.66) (21.48) 

괴리율(최대/최소,%)  (11.00) 46.77  (2.90) 18.13  (9.21) 

제시일자 25.12.01 25.11.28 25.10.22 25.09.29 25.07.24 25.06.19 

투자의견 Buy Buy Buy Buy Buy Buy 

목표주가 126,000 126,000 84,000 72,000 72,000 72,000 

괴리율(평균,%) (29.68)  6.68  (19.11) (19.42) (22.34)  

괴리율(최대/최소,%) (29.68) (100.00) 20.48  (8.61) (8.61) (13.61)  

제시일자 25.06.13 25.05.10 25.04.22 25.04.08 25.01.24 25.01.20 

 투자의견 Buy Buy Buy Buy Buy Buy 

목표주가 50,000 50,000 50,000 46,000 60,000 56,000 

괴리율(평균,%) (4.06) (5.88) (19.56) (25.42) (26.77) (22.20)  

괴리율(최대/최소,%) (28.24) 7.00  (12.20) (21.00) (2.83) (17.14)  

제시일자 24.12.06 24.11.20 24.11.16 24.09.24  00.06.29 

 투자의견 Buy Buy Buy Buy   

목표주가 42,000 42,000 42,000 42,000   

괴리율(평균,%) (25.08) (27.79) (26.72) (26.24)    

괴리율(최대/최소,%) 5.95  (19.52) (19.52) (19.52)    
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