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2Q26 Review: 시장 컨센서스 부합   

2Q26 연결 실적은 매출총이익 4,896억원(+1.2% YoY), 영업이익 927억원(+0.6% 

YoY)으로 시장 컨센서스(영업이익 934억원)에 부합했다. 국내와 해외 매출총이익은 

각각 1,076억원(+0.8% YoY), 3,820억원(+1.3% YoY)을 기록했다. 국내는 주요 광

고주가 메모리 사업 호조에도 원가 부담 증가로 보수적인 마케팅 기조를 유지한 것으

로 파악된다. 해외는 중국(-7.7% YoY)과 서남아(-4.4% YoY)가 부진했으나, 북미

(+5.5% YoY), 중남미(+14.5% YoY), 중동(+9.9% YoY) 지역 성장세가 이어졌다. 

2Q26 기준 비계열 비중은 29%로 전년 대비 +1%p 증가했으며, 해외(비계열 비중 

32%) 중심의 광고주 다변화 노력이 지속 중이다. 한편, 우호적인 환율 효과로 2Q26 

당기순이익은 전년 대비 +24.0% 증가한 635억원을 기록했다.  

 

2026년 연결 영업이익 3,342억원(-0.8% YoY) 전망 

2026년 연결 매출총이익과 영업이익은 각각 1조 8,949억원(+1.9% YoY), 3,342억

원(-0.8% YoY. OPM 17.6%)을 예상하며, 국내와 해외 매출총이익은 각각 3,993억

원(+2.2% YoY), 1조 4,955억원(+1.8% YoY)을 전망한다. 국내 광고 업황 부진과 하

반기 주요 광고주의 마케팅 예산 효율화 기조 등을 고려할 때 동사가 기존에 제시한 

2026년 가이던스(매출총이익 성장률 +5%, 영업이익률 18%) 하향 조정은 불가피할 

전망이다. 다만, 업무 전반에 AI를 도입해 업무 혁신을 주도하고 인력 효율화(2025

년 말 7,993명 → 2H26 7,871명)를 통해 판관비는 전년 대비 +2.5% 증가 수준으

로 통제할 전망이다.  

 

투자의견 Buy, 적정주가 26,000원 유지 

2026년 DPS(주당배당금)은 1,250원으로 2025년(1,230원) 수준을 유지할 전망이

며, 보유 자사주 12%에 대한 단계적 소각 가능성도 하반기 보다 구체화될 전망이다. 

투자의견 Buy, 적정주가 26,000원을 유지한다.  

 Meritz Research  2026. 7. 24 
   

Buy (20거래일 평균종가 대비 상승 여력 기준) 

적정주가 (12개월) 26,000원 

현재주가 (7.24) 19,110원 

상승여력 36.1% 
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표1  제일기획 2Q26 실적 Review 

(십억원) 2Q26P 2Q25 (% YoY) 1Q26 (% QoQ) 당사예상치 (% diff.) 컨센서스 (% diff.) 

매출총이익 489.6  483.8  1.2  442.3  10.7  490.1  -0.1  500.2  -2.1  

영업이익 92.7  92.1  0.6  36.5  153.9  93.3  -0.6  93.6  -1.0  

세전이익 95.0  74.7  27.2  40.9  132.4  97.3  -2.4  90.6  4.9  

순이익 63.5  51.2  24.0  28.3  124.8  64.2  -1.1  60.9  4.3  

OP/GP (%) 18.9  19.0   8.3   19.0   18.7   

NP/GP (%) 13.0  10.6   6.4   13.1   12.2   

자료: 제일기획, 메리츠증권 리서치센터 

 

표2  2026E 연간 실적 테이블 

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

매출총이익 1,894.9  1,859.9  1.9  1,895.4  0.0  1,928.4  -1.7  

영업이익 334.2  336.9  -0.8  334.9  -0.2  333.1  0.3  

세전이익 337.9  304.7  10.9  340.3  -0.7  328.8  2.8  

지배주주 순이익 226.9  208.6  8.8  225.9  0.5  224.4  1.1  

OP/GP (%) 17.6  18.1   17.7   17.3   

NP/GP (%) 12.0  11.2   11.9   11.6   

자료: 제일기획, 메리츠증권 리서치센터 

 

그림1  2Q26P 영업이익, 컨센서스 -1.0% 하회  그림2  2026E 영업이익, 컨센서스 +0.3% 상회 전망 
 

 

 

자료: FnGuide, 메리츠증권 리서치센터  자료: FnGuide, 메리츠증권 리서치센터 
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표3  제일기획 연결 실적 추이 및 전망 

(십억원) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26P 3Q26E 4Q26E 2025 2026E 2027E 

매출총이익 433.5  483.8  457.4  485.3  442.3  489.6  466.2  496.8  1,859.9  1,894.9  1,942.1  

% YoY 10.9% 6.7% 6.8% 6.7% 2.0% 1.2% 1.9% 2.4% 7.7% 1.9% 2.5% 

본사 85.9  106.8  101.0  97.1  88.8  107.6  101.4  101.5  390.8  399.3  410.4  

매체 19.3  24.8  25.9  34.2  19.0  27.8  28.6  37.3  104.2  112.7  116.3  

전파매체 2.9  2.5  2.8  3.1  2.7  3.5  3.3  3.0  11.3  12.5  12.3  

인쇄매체 5.1  7.2  7.9  12.5  5.2  7.9  7.7  12.3  32.8  33.1  32.2  

뉴미디어 등 11.4  15.0  15.2  18.6  11.1  16.3  17.7  22.0  60.1  67.1  71.8  

광고물제작 등 66.5  82.0  75.2  62.9  69.9  79.8  72.7  64.2  286.6  286.7  294.1  

연결자회사 347.6  377.0  356.4  388.1  353.5  382.0  364.8  395.3  1,469.1  1,495.5  1,531.7  

판관비 375.0  391.7  361.5  394.9  405.8  396.9  364.2  393.8  1,523.0  1,560.7  1,582.0  

% YoY 11.5% 7.2% 8.6% 6.0% 8.2% 1.3% 0.7% -0.3% 8.3% 2.5% 1.4% 

인건비 277.6  294.0  264.9  282.2  303.8  294.1  263.9  281.7  1,118.7  1,143.7  1,154.7  

지급수수료 24.6  28.0  24.1  35.6  26.6  30.2  28.1  36.2  112.3  121.1  126.7  

임차료 15.0  15.0  15.6  16.0  16.6  14.8  15.5  15.1  61.6  61.9  61.7  

감가상각비 5.4  5.3  5.3  5.7  5.1  5.8  6.0  5.8  21.7  22.7  22.7  

무형자산상각비 3.1  2.8  3.0  2.7  2.8  3.0  3.2  3.3  11.6  12.3  13.2  

기타 49.4  46.5  48.7  52.6  50.8  48.9  47.5  51.8  197.1  199.0  203.0  

영업이익 58.5  92.1  95.9  90.4  36.5  92.7  101.9  103.0  336.9  334.2  360.1  

% YoY 7.2% 4.4% 0.3% 9.7% -37.6% 0.6% 6.3% 14.0% 5.0% -0.8% 7.8% 

영업이익률 5.6% 8.2% 8.1% 7.5% 3.6% 8.0% 8.2% 8.2% 7.4% 7.1% 7.3% 

OP/GP 13.5% 19.0% 21.0% 18.6% 8.3% 18.9% 21.9% 20.7% 18.1% 17.6% 18.5% 

법인세차감전순이익 41.9  74.7  98.7  89.4  40.9  95.0  104.8  97.3  304.7  337.9  365.7  

법인세비용 13.9  23.4  33.8  25.0  12.6  31.5  34.7  32.2  96.1  111.0  121.1  

당기순이익 28.0  51.2  64.9  64.4  28.3  63.5  70.1  65.1  208.6  226.9  244.6  

당기순이익률 2.7% 4.6% 5.5% 5.4% 2.8% 5.5% 5.6% 5.2% 4.6% 4.8% 5.0% 

주요 지표(광고비)            

4대매체 684.0  944.6  687.2  806.7  627.5  866.5  687.2  806.7  2,987.9  2,968.5  2,956.2  

뉴미디어 397.2  548.5  354.6  416.2  322.4  445.3  353.2  414.6  1,541.6  1,535.5  1,533.7  

디지털광고 2,143.7  2,960.3  2,406.8  2,825.3  2,310.1  3,190.1  2,530.1  2,970.1  10,464.2  11,000.3  11,543.9  

광고물제작(BTL) 264.3  365.0  276.6  324.7  256.7  354.5  281.1  330.0  1,202.6  1,222.3  1,241.5  

자료: 제일기획, 메리츠증권 리서치센터 
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그림3  2Q26 제일기획 지역별 매출총이익 비교  
 

자료: 제일기획, 메리츠증권 리서치센터 

 

그림4  제일기획 북미 매출총이익 추이  
 

자료: 제일기획, 메리츠증권 리서치센터 
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그림5  제일기획 분기 매출총이익 추이 및 전망  
 

자료: 제일기획, 메리츠증권 리서치센터 

 

그림6  제일기획 지역별 매출총이익 추이 및 전망  
 

자료: 제일기획, 메리츠증권 리서치센터  
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KOSPI 6,690.62pt 

시가총액 21,984억원 

발행주식수 11,504만주 

유동주식비율 59.68% 

외국인비중 18.25% 

52주 최고/최저가 23,150원/17,980원 

평균거래대금 99.8억원 

 

삼성전자 외 5 인 28.36 

국민연금공단 9.17 

한화자산운용 외 2 인 6.63 

 
1개월 6개월 12개월 

절대주가 4.8 -9.0 -10.1 

상대주가 32.6 -32.1 -57.1 

     

  

 

 

 

 
(십억원) 
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(배) 

PBR 
(배) 

EV/EBITDA 
(배) 

ROE 
(%) 

부채비율 
(%) 

2024 4,344.3 320.7 207.5 1,804 10.8 12,674 9.4 1.34 3.2 15.1 124.3 

2025 4,546.9 336.9 207.6 1,804 0.0 13,668 11.6 1.54 4.4 13.7 125.9 

2026E 4,680.9 334.2 227.3 1,976 9.5 14,561 9.7 1.31 3.8 14.0 121.3 

2027E 4,928.7 360.1 243.7 2,119 7.2 15,570 9.0 1.23 3.6 14.1 118.5 

2028E 4,989.4 364.4 251.0 2,181 3.0 16,607 8.8 1.15 3.3 13.6 112.4 
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(십억원) 2024 2025 2026E 2027E 2028E  (십억원) 2024 2025 2026E 2027E 2028E 

매출액  4,344.3 4,546.9 4,680.9 4,928.7 4,989.4  영업활동 현금흐름  346.4 212.3 286.6 259.6 278.4 

매출액증가율(%)  5.0 4.7 2.9 5.3 1.2  당기순이익(손실)  208.3 208.6 228.1 244.6 251.8 

매출원가  2,616.8 2,687.0 2,786.0 2,986.6 3,003.5  유형자산상각비  67.2 72.6 62.7 30.4 29.6 

매출총이익  1,727.5 1,859.9 1,894.9 1,942.1 1,985.9  무형자산상각비  9.8 11.6 5.4 5.3 5.3 

판매관리비  1,406.7 1,523.0 1,560.7 1,582.0 1,621.5  운전자본의 증감  -4.9 -101.8 -9.5 -20.7 -8.4 

영업이익  320.7 336.9 334.2 360.1 364.4  투자활동 현금흐름  -78.5 -107.5 -43.1 -49.4 -37.5 

   영업이익률(%)  7.4 7.4 7.1 7.3 7.3  유형자산의증가(CAPEX)  -26.4 -30.1 -30.0 -29.4 -28.8 

   금융손익  19.3 -9.7 16.3 17.4 20.2  투자자산의감소(증가)  -8.1 12.5 -1.5 -2.8 -0.7 

   종속/관계기업손익  1.4 1.2 -2.8 -2.1 -2.0  재무활동 현금흐름  -170.3 -187.7 -123.6 -125.0 -127.3 

기타영업외손익  -27.9 -23.7 -8.1 -9.7 -6.0  차입금의 증감  -16.0 132.9 0.9 -0.4 0.3 

세전계속사업이익  313.5 304.7 339.6 365.7 376.5  자본의 증가  0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 

   법인세비용  105.2 96.1 111.6 121.1 124.7  현금의 증가(감소)  98.0 -82.8 119.9 85.2 113.5 

당기순이익  208.3 208.6 228.1 244.6 251.8  기초현금  607.2 705.2 622.4 742.2 827.4 

지배주주지분 순이익  207.5 207.6 227.3 243.7 251.0  기말현금  705.2 622.4 742.2 827.4 940.9 

             

 

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

유동자산  2,724.0 2,881.0 3,067.4 3,275.6 3,419.3  주당데이터(원)       

   현금및현금성자산  705.2 622.4 742.2 827.4 940.9  SPS 37,763 39,524 40,689 42,843 43,371 

   매출채권  1,642.4 1,798.8 1,851.8 1,949.8 1,973.8  EPS(지배주주)  1,804 1,804 1,976 2,119 2,181 

   재고자산  60.5 46.3 47.6 50.2 50.8  CFPS 3,733 3,641 3,482 3,399 3,458 

비유동자산  582.6 706.9 675.3 676.8 676.3  EBITDAPS 3,458 3,661 3,497 3,441 3,471 

   유형자산  91.8 94.5 61.8 60.8 60.1  BPS 12,674 13,668 14,561 15,570 16,607 

   무형자산  215.8 212.4 212.1 211.7 211.4  DPS 1,230 1,230 1,230 1,260 1,300 

   투자자산  108.5 96.0 97.5 100.3 101.0  배당수익률(%)  7.3 5.9 6.4 6.6 6.8 

자산총계  3,306.6 3,587.8 3,742.7 3,952.4 4,095.7  Valuation(Multiple)      

유동부채  1,564.9 1,627.9 1,678.0 1,762.8 1,784.0  PER 9.4 11.6 9.7 9.0 8.8 

   매입채무  678.1 676.2 696.2 733.0 742.0  PCR 4.5 5.8 5.5 5.6 5.5 

   단기차입금  4.2 4.0 3.2 2.6 2.1  PSR 0.4 0.5 0.5 0.4 0.4 

   유동성장기부채  0.0 0.0 3.0 0.0 0.0  PBR 1.34 1.54 1.31 1.23 1.15 

비유동부채  267.7 371.8 373.1 381.0 383.0  EBITDA(십억원) 397.8 421.2 402.3 395.8 399.3 

   사채  0.0 0.0 0.0 0.0 0.0  EV/EBITDA 3.2 4.4 3.8 3.6 3.3 

   장기차입금  0.0 2.9 -0.1 -0.1 -0.1  Key Financial Ratio(%)      

부채총계  1,832.5 1,999.8 2,051.1 2,143.9 2,167.0  자기자본이익률(ROE)  15.1 13.7 14.0 14.1 13.6 

자본금  23.0 23.0 23.0 23.0 23.0  EBITDA 이익률  9.2 9.3 8.6 8.0 8.0 

자본잉여금  123.9 123.9 123.9 123.9 123.9  부채비율  124.3 125.9 121.3 118.5 112.4 

기타포괄이익누계액  71.6 90.9 90.9 90.9 90.9  금융비용부담률  0.2 0.3 0.4 0.4 0.4 

이익잉여금  1,587.1 1,689.8 1,792.6 1,908.7 2,028.0  이자보상배율(x)  32.7 22.3 17.0 18.3 18.6 

비지배주주지분  16.0 15.7 16.5 17.3 18.2  매출채권회전율(x)  2.8 2.6 2.6 2.6 2.5 

자본총계  1,474.0 1,588.1 1,691.6 1,808.5 1,928.7  재고자산회전율(x)  76.5 85.2 99.7 100.8 98.9 
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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)  

 

제일기획 (030000) 투자등급변경 내용 * 적정주가 대상시점 1년이며, 투자등급변경 그래프는 수정주가로 작성됨 

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

   (원)  평균 최고(최저)  

2024.07.05 기업브리프 Buy 23,500 정지수 -22.9 -11.9  
 

2025.07.05  1 년 경과   -8.9 -7.7  

2025.07.14 기업브리프 Buy 26,000 정지수 - -  
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