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2Q26 Preview: 시장 컨센서스 소폭 상회 전망   

2Q26 연결 매출액은 3조 8,239억원(-0.5% YoY), 영업이익 3,173억원(+4.2% 

YoY)으로 시장 컨센서스(영업이익 3,072억원)를 상회할 전망이다. 최근 1년 경쟁사

들의 사이버 침해 사고 여파로 무선 가입자 규모가 확대되면서 2Q26 무선 서비스수

익이 전년 대비 +1.3% 성장할 전망이며, 5G 가입자 보급률은 86.3%를 예상한다. 

다만, 번호이동 가입자와 함께 증가한 판매수수료 상각이 시작되면서 마케팅비용은 

전년 대비 +9.6% 증가한 5,976억원을 기록할 전망이다. 기가인터넷 가입자가 홈 사

업을 견인하는 가운데, 기업인프라 사업은 IDC 부문 DBO(설계·구축·운영) 성과에 힘

입어 전년 대비 +31.0% 성장할 전망이다.  

 

2026년 연결 영업이익 1조 510억원(+17.8% YoY) 전망 

2026년 연결 실적은 매출액 15조 3,863억원(-0.4% YoY), 영업이익 1조 510억원

(+17.8% YoY)을 전망한다. 연말 5G 가입자는 992만명(보급률 89.0%)을 예상하며, 

2025년의 높은 기저 효과로 2026년 무선 서비스수익은 전년 대비 +0.9% 성장에 

그칠 전망이다. 대규모 번호이동 가입자 유입에 따른 판매수수료 증가는 다소 부담 

요인이나, 인건비 절감 등 비용 효율화로 수익성 개선 기조가 지속될 전망이다.  

 

투자의견 Hold에서 Buy로 상향, 적정주가 18,000원 유지  

안정적인 이익 성장 기반으로 2026년 예상 DPS(주당배당금)는 전년 대비 40원 증

가한 700원을 예상한다. 작년부터 매입한 약 540만주의 자사주를 지난 5월 기준 전

량 소각한 것으로 파악되는 만큼, 추가적인 자사주 매입 계획 등이 보다 구체화될 전

망이다. 투자의견을 기존 Hold에서 Buy로 상향하며, 적정주가는 18,000원을 유지한

다. 
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Buy (20거래일 평균종가 대비 상승 여력 기준) 

적정주가 (12개월) 18,000원 

현재주가 (7.15) 14,200원 

상승여력 26.8% 
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표1  LG유플러스 2Q26E Preview 

(십억원) 2Q26E 2Q25 (% YoY) 1Q26 (% QoQ) 기존 추정치 (% diff.) 컨센서스 (% diff.) 

매출액 3,823.9  3,844.4  -0.5  3,803.8  0.5  3,866.4  -1.1  3,901.2  -2.0  

모바일 1,707.2  1,686.0  1.3  1,689.4  1.1      

스마트홈  812.3  790.2  2.8  809.1  0.4      

전화 86.7  87.5  -0.9  87.4  -0.7      

기업인프라 476.8  452.7  5.3  444.1  7.4      

단말수익 740.9  828.0  -10.5  766.8  -3.4      

영업이익 317.3  304.5  4.2  272.3  16.5  293.5  8.1  307.2  3.3  

세전이익 271.4  272.3  -0.3  222.5  22.0  247.7  9.6  269.2  0.8  

당기순이익 214.4  217.1  -1.2  176.0  21.8  195.7  9.6  215.4  -0.5  

자료: LG유플러스, 메리츠증권 리서치센터 

 

표2  2026E 연간 실적 테이블 

(십억원) 2026E 2025 (% YoY) 기존 추정치 (% QoQ) 컨센서스 (% diff.) 

매출액 15,386.3  15,451.7  -0.4  15,388.3  0.0  15,645.6  -1.7  

영업이익 1,051.0  892.1  17.8  1,027.4  2.3  1,110.5  -5.4  

세전이익 860.9  680.4  26.5  837.3  2.8  924.8  -6.9  

지배주주 순이익 694.1  509.2  36.3  675.5  2.8  713.6  -2.7  

영업이익률(%) 6.8  5.8   6.7   7.1   

세전이익률(%) 5.6  4.4   5.4   5.9   

순이익률(%) 4.5  3.3   4.4   4.6   

자료: LG유플러스, 메리츠증권 리서치센터 

 

그림1  2Q26E 영업이익, 컨센서스 +3.3% 상회 전망  그림2  2026E 영업이익, 컨센서스 -5.4% 하회 전망 
 

 

 

자료: FnGuide, 메리츠증권 리서치센터  자료: FnGuide, 메리츠증권 리서치센터 
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표3  LG유플러스 실적 추이 및 전망  

(십억원) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26E 3Q26E 4Q26E 2025 2026E 2027E 

영업수익 3,748.1  3,844.4  4,010.8  3,848.4  3,803.8  3,823.9  3,960.0  3,798.6  15,451.7  15,386.3  15,429.9  

% YoY 4.8% 10.0% 5.5% 2.5% 1.5% -0.5% -1.3% -1.3% 5.7% -0.4% 0.3% 

서비스수익 2,938.9  3,016.4  3,116.6  3,191.3  3,037.0  3,083.0  3,111.5  3,147.3  12,263.3  12,378.8  12,463.9  

모바일 1,651.1  1,695.0  1,750.2  1,716.7  1,689.4  1,707.2  1,727.8  1,719.6  6,782.9  6,844.0  6,918.7  

서비스수익 1,542.8  1,585.6  1,627.2  1,604.5  1,587.8  1,603.3  1,609.9  1,611.2  6,330.0  6,412.1  6,498.7  

접속수익 69.4  68.6  84.2  74.1  64.8  67.6  82.1  73.0  296.3  287.5  281.7  

LGHV MVNO 38.9  40.8  38.8  38.1  36.8  36.3  35.9  35.5  156.6  144.4  138.3  

스마트홈  783.6  790.2  802.4  803.6  809.1  812.3  814.5  808.9  3,179.9  3,244.8  3,272.8  

유료방송 453.0  453.7  456.9  455.4  455.3  456.7  457.0  449.0  1,327.0  1,340.7  1,341.6  

초고속인터넷 330.6  336.5  345.5  348.2  353.8  355.5  357.6  359.9  1,224.3  1,292.2  1,330.5  

전화 86.5  87.5  87.5  90.0  87.4  86.7  86.1  85.4  351.5  345.6  335.5  

인터넷전화 44.3  43.9  44.2  44.3  43.8  43.4  42.9  42.5  176.7  172.6  165.6  

기업/국제전화 42.2  43.6  43.3  45.7  43.6  43.4  43.1  42.9  174.8  173.0  169.9  

기업인프라 417.8  443.7  476.5  580.9  444.1  476.8  483.1  533.4  1,949.0  1,937.4  1,936.8  

IDC 87.3  96.3  103.1  135.3  114.4  126.2  128.7  137.1  422.0  506.4  505.2  

솔루션 118.9  126.0  120.3  185.0  117.9  128.2  122.2  158.2  550.2  526.5  529.3  

기업회선 116.8  120.4  115.8  175.8  115.8  122.5  117.7  148.9  835.5  836.8  829.3  

단말수익 809.2  828.0  894.2  657.1  766.8  740.9  848.5  651.4  3,188.5  3,007.5  2,966.1  

영업비용 3,492.7  3,539.9  3,849.2  3,677.9  3,531.5  3,506.6  3,700.7  3,596.5  14,559.6  14,335.3  14,317.3  

% YoY 4.1% 9.3% 8.3% 1.9% 1.1% -0.9% -3.9% -2.2% 5.8% -1.5% -0.1% 

인건비 490.7  486.7  631.2  522.9  477.9  474.8  488.5  500.4  2,131.5  1,941.6  1,963.9  

감가상각비 542.0  550.7  549.2  568.0  563.0  556.1  555.6  554.5  2,209.8  2,229.2  2,198.6  

무형자산상각비 123.9  121.9  120.5  120.9  123.6  110.1  118.4  119.2  487.2  471.2  474.3  

지급수수료 420.2  443.2  468.6  469.0  414.9  445.8  464.4  473.6  1,801.0  1,798.7  1,838.0  

판매수수료 529.8  540.9  577.1  576.6  600.9  587.9  580.2  578.6  2,224.4  2,347.6  2,264.8  

광고선전비 50.3  45.5  53.0  60.8  46.4  47.2  54.7  57.3  209.6  205.7  214.1  

상품구입비 824.3  815.8  881.9  783.0  781.0  734.7  863.3  745.5  3,304.9  3,124.5  3,125.8  

영업이익 255.4  304.5  161.7  170.5  272.3  317.3  259.3  202.1  892.1  1,051.0  1,112.7  

% YoY 15.6% 19.9% -34.3% 19.9% 6.6% 4.2% 60.4% 18.5% 3.4% 17.8% 5.9% 

영업이익률(%) 6.8% 7.9% 4.0% 4.4% 7.2% 8.3% 6.5% 5.3% 5.8% 6.8% 7.2% 

법인세차감전순이익 200.5  272.3  104.8  102.8  222.5  271.4  214.8  152.3  680.4  860.9  932.5  

법인세비용 38.1  55.2  55.7  22.2  46.4  57.0  45.1  18.3  171.2  166.8  188.3  

당기순이익 162.5  217.1  49.1  80.5  176.0  214.4  169.7  134.0  509.2  694.1  744.2  

당기순이익률(%) 4.3% 5.6% 1.2% 2.1% 4.6% 5.6% 4.3% 3.5% 3.3% 4.5% 4.8% 

주요지표(천명)            

무선통신 가입자수 29,075  29,917  30,259  30,711  30,931  31,219  31,477  31,735  30,711  31,735  32,788  

5G 가입자수 8,196  8,930  9,155  9,314  9,473  9,625  9,775  9,916  9,314  9,916  10,461  

5G 침투율 74.8% 79.9% 81.9% 83.1% 84.2% 86.3% 87.6% 89.0% 83.1% 89.0% 94.0% 

자료: LG유플러스, 메리츠증권 리서치센터 
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그림3  무선 ARPU 추이 및 전망   그림4  5G 가입자 순증 추이 및 전망  

 

 

 

자료: LG유플러스, 메리츠증권 리서치센터  자료: LG유플러스, 메리츠증권 리서치센터 

 

그림5  LG유플러스 연결 영업이익 추이 및 전망   그림6  LG유플러스 DPS 추이 및 전망  

 

 

 

자료: LG유플러스, 메리츠증권 리서치센터  자료: LG유플러스, 메리츠증권 리서치센터 
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KOSPI 7,284.41pt 

시가총액 60,269억원 

발행주식수 42,443만주 

유동주식비율 61.25% 

외국인비중 41.66% 

52주 최고/최저가 17,810원/13,900원 

평균거래대금 208.4억원 

  

LG 외 3 인 38.75 

국민연금공단 7.48 

Kopernik Global Investors, LLC 6.30 

 
 (%) 1개월 6개월 12개월 

절대주가 -10.1 -6.8 -5.3 

상대주가 5.4 -38.6 -58.2 

     

  

 

 

 

 
(십억원) 

매출액 
 

영업이익 
 

순이익 
(지배주주) 

EPS (원) 

(지배주주) 
증감률 

(%) 

BPS 
(원) 

PER 
(배) 

PBR 
(배) 

EV/EBITDA 
(배) 

ROE 
(%) 

부채비율 
(%) 

2024 14,625.2 863.1 374.5 858 -39.9 19,596 12.0 0.53 3.1 4.4 124.8 

2025 15,451.8 892.1 523.9 1,208 40.8 20,629 12.2 0.71 3.5 6.0 117.1 

2026E 15,386.3 1,051.0 692.5 1,611 33.4 21,549 8.8 0.66 2.9 7.6 109.9 

2027E 15,429.9 1,112.7 740.4 1,723 6.9 22,580 8.2 0.63 2.7 7.8 101.0 

2028E 15,642.3 1,262.4 871.5 2,028 17.7 23,916 7.0 0.59 2.4 8.7 92.3 
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(십억원) 2024 2025 2026E 2027E 2028E  (십억원) 2024 2025 2026E 2027E 2028E 

매출액  14,625.2 15,451.8 15,386.3 15,429.9 15,642.3  영업활동 현금흐름  3,335.3 2,963.8 3,455.1 3,778.3 3,863.5 

매출액증가율(%)  1.8 5.7 -0.4 0.3 1.4  당기순이익(손실)  314.6 509.2 694.1 744.2 875.9 

매출원가  0.0 0.0 0.0 0.0 0.0  유형자산상각비  2,180.1 2,209.8 2,700.5 2,672.9 2,657.2 

매출총이익  14,625.2 15,451.8 15,386.3 15,429.9 15,642.3  무형자산상각비  483.6 487.2 388.6 364.7 347.2 

판매관리비  13,762.1 14,559.6 14,335.3 14,317.3 14,379.9  운전자본의 증감  -2,354.7 -3,154.7 -328.1 -3.5 -16.8 

영업이익  863.1 892.1 1,051.0 1,112.7 1,262.4  투자활동 현금흐름  -2,390.8 -2,019.4 -2,694.1 -2,671.6 -2,660.9 

   영업이익률(%)  5.9 5.8 6.8 7.2 8.1  유형자산의증가(CAPEX)  -1,915.0 -1,611.4 -2,395.0 -2,371.0 -2,358.0 

   금융손익  -236.4 -211.5 -200.4 -194.6 -189.1  투자자산의감소(증가)  -22.7 -24.0 0.3 -0.2 -0.9 

   종속/관계기업손익  -1.7 -2.0 0.0 0.0 0.0  재무활동 현금흐름  -610.5 -1,045.2 -344.8 -696.8 -674.1 

기타영업외손익  -174.4 1.8 10.4 14.4 17.9  차입금의 증감  -206.1 -138.9 -64.7 -399.7 -377.0 

세전계속사업이익  450.6 680.5 861.0 932.5 1,091.3  자본의 증가  34.6 0.0 0.0 0.0 0.0 

   법인세비용  136.0 171.2 166.8 188.3 215.4  현금의 증가(감소)  336.7 -101.9 416.2 410.0 528.4 

당기순이익  314.6 509.2 694.1 744.2 875.9  기초현금  559.6 896.2 794.3 1,210.5 1,620.5 

지배주주지분 순이익  374.5 523.9 692.5 740.4 871.5  기말현금  896.2 794.3 1,210.5 1,620.5 2,149.0 

             

 

(십억원) 2024 2025 2026E 2027E 2028E   2024 2025 2026E 2027E 2028E 

유동자산  5,263.9 5,414.4 5,990.7 6,414.2 7,008.6  주당데이터(원)       

   현금및현금성자산  896.2 794.3 1,210.5 1,620.5 2,149.0  SPS 33,497 35,616 35,796 35,898 36,392 

   매출채권  1,694.0 1,681.2 1,765.3 1,770.3 1,794.7  EPS(지배주주)  858 1,208 1,611 1,723 2,028 

   재고자산  252.3 209.8 208.9 209.5 212.4  CFPS 13,914 14,911 9,629 9,600 9,795 

비유동자산  14,443.8 14,267.4 13,873.0 13,506.6 13,161.1  EBITDAPS 8,078 8,273 9,632 9,656 9,927 

   유형자산  10,709.0 10,625.0 10,319.5 10,017.6 9,718.4  BPS 19,596 20,629 21,549 22,580 23,916 

   무형자산  1,804.6 1,459.6 1,370.9 1,306.2 1,259.0  DPS 650 660 700 700 700 

   투자자산  335.3 357.2 356.9 357.1 358.1  배당수익률(%)  6.3 4.5 4.9 4.9 4.9 

자산총계  19,707.7 19,681.8 19,863.7 19,920.8 20,169.7  Valuation(Multiple)      

유동부채  5,116.3 4,676.3 4,797.7 4,724.0 4,688.9  PER 12.0 12.2 8.8 8.2 7.0 

   매입채무  205.9 219.7 211.9 212.5 215.4  PCR 0.7 1.0 1.5 1.5 1.4 

   단기차입금  0.0 0.0 0.8 1.8 3.0  PSR 0.3 0.4 0.4 0.4 0.4 

   유동성장기부채  1,805.2 1,402.2 1,672.0 1,588.4 1,509.0  PBR 0.53 0.71 0.66 0.63 0.59 

비유동부채  5,823.1 5,938.0 5,601.4 5,285.1 4,990.4  EBITDA(십억원) 3,526.9 3,589.2 4,140.1 4,150.3 4,266.8 

   사채  3,321.9 3,493.3 3,313.7 3,143.0 2,981.0  EV/EBITDA 3.1 3.5 2.9 2.7 2.4 

   장기차입금  1,167.5 975.0 820.2 673.1 533.4  Key Financial Ratio(%)      

부채총계  10,939.4 10,614.3 10,399.1 10,009.1 9,679.3  자기자본이익률(ROE)  4.4 6.0 7.6 7.8 8.7 

자본금  2,574.0 2,574.0 2,574.0 2,574.0 2,574.0  EBITDA 이익률  24.1 23.2 26.9 26.9 27.3 

자본잉여금  871.5 871.5 871.5 871.5 871.5  부채비율  124.8 117.1 109.9 101.0 92.3 

기타포괄이익누계액  6.6 7.5 7.5 7.5 7.5  금융비용부담률  1.9 1.7 1.7 1.6 1.5 

이익잉여금  5,204.0 5,474.4 5,869.8 6,313.1 6,887.5  이자보상배율(x)  3.1 3.4 4.1 4.5 5.4 

비지배주주지분  212.4 200.7 202.4 206.1 210.5  매출채권회전율(x)  8.5 9.2 8.9 8.7 8.8 

자본총계  8,768.4 9,067.5 9,464.6 9,911.6 10,490.4  재고자산회전율(x)  48.2 66.9 73.5 73.7 74.1 
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Compliance Notice 

본 조사분석자료는 제3자에게 사전 제공된 사실이 없습니다. 당사는 자료작성일 현재 본 조사분석자료에 언급된 종목의 지분을 1% 이상 보유하고 있지 않습니다. 본 

자료에서 해당 추천 종목을 작성한 애널리스트는 자료작성일 현재 추천 종목과 재산적 이해관계가 없습니다. 본 자료에 게재된 내용은 본인의 의견을 정확하게 

반영하고 있으며, 외부의 부당한 압력이나 간섭 없이 신의 성실하게 작성되었음을 확인합니다.  

본 자료는 투자자들의 투자판단에 참고가 되는 정보제공을 목적으로 배포되는 자료입니다. 본 자료에 수록된 내용은 당사 리서치센터의 추정치로서 오차가 발생할 수 

있으며 정확성이나 완벽성은 보장하지 않습니다. 본 자료를 이용하시는 분은 본 자료와 관련한 투자의 최종 결정은 자신의 판단으로 하시기 바랍니다. 따라서 어떠한 

경우에도 본 자료는 투자 결과와 관련한 법적 책임소재의 증빙자료로 사용될 수 없습니다. 본 조사분석자료는 당사 고객에 한하여 배포되는 자료로 당사의 허락 없이 

복사, 대여, 배포 될 수 없습니다.  

 

투자등급 관련사항 (2023년 8월 4일부터 기준 변경 시행)  투자의견 비율 

기업 향후 12개월간 추천기준일 직전 1개월간 평균종가대비 추천종목의 예상 목표수익률을 의미  투자의견 비율 

추천기준일  

직전 1개월간 

종가대비 3등급 

Buy 추천기준일 직전 1개월(20 거래일)간 평균종가대비 +20% 이상  매수 89.7% 

Hold 추천기준일 직전 1개월(20 거래일)간 평균종가대비 -20% 이상 ~ +20% 미만  중립 10.3% 

Sell 추천기준일 직전 1개월(20 거래일)간 평균종가대비 -20% 미만  매도 0.0% 

산업 시가총액기준 산업별 시장비중 대비 보유비중의 변화를 추천  2026년 6월 30일 기준으로  

최근 1년간 금융투자상품에 대하여 

공표한 최근일 투자등급의 비율 추천기준일  

시장지수대비 3등급 

Overweight (비중확대)  

Neutral (중립)  

Underweight (비중축소)  

 

LG유플러스 (032640) 투자등급변경 내용 * 적정주가 대상시점 1년이며, 투자등급변경 그래프는 수정주가로 작성됨 

변경일  자료형식  투자의견  적정주가  담당자  괴리율(%)*  
주가 및 적정주가 변동추이  

   (원)  평균 최고(최저)  

2024.07.09 기업브리프 Hold 11,000 정지수 -5.6 12.5  
 

2025.05.08 기업브리프 Hold 11,700 정지수 14.8 28.1  

2025.07.14 기업브리프 Hold 13,000 정지수 13.4 16.3  

2025.08.08 기업브리프 Hold 15,500 정지수 -4.0 -0.6  

2025.10.14 기업브리프 Hold 16,000 정지수 -6.1 -4.4  

2025.11.05 기업브리프 Hold 16,400 정지수 -4.8 8.6  

2026.04.16 기업브리프 Hold 18,000 정지수 -14.2 -2.2  

2026.07.16 기업브리프 Buy 18,000 정지수 - -  
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