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2Q26 Review: 시장 컨센서스 상회   

2Q26 연결 매출총이익은 2,658억원(+10.0% YoY), 영업이익 446억원(+22.4% 

YoY)으로 시장 컨센서스(영업이익 419억원)를 상회했다. 국내는 금융 및 소비재 섹

터 중심의 비계열 신규 광고주를 확대하고 북중미 월드컵 프로모션 효과가 더해져 매

출총이익 571억원(+0.7% YoY)을 기록했다. 해외 매출총이익은 유럽(+41.8% YoY)

과 미주(+9.6% YoY) 지역이 크게 성장하며 2,087억원(+12.9% YoY)을 기록했다. 

특히, 유럽은 디지털 서비스 확대 및 신차 출시 효과로 외형뿐만 아니라 영업이익도 

127억원(+115.3% YoY)으로 크게 증가했다. 한편, AI 도입에 따른 조직운영 효율화

로 2Q26 영업이익률(OP/GP)은 전년 대비 +1.7%p 증가한 16.8%를 기록했다.  

 

2026년 연결 영업이익 1,851억원(+13.4% YoY) 전망 

2026년 연결 매출총이익과 영업이익은 각각 1조 545억원(+6.5% YoY), 1,851억원

(+13.4% YoY)을 전망한다. 본사와 해외 매출총이익은 각각 2,335억원(+2.2% 

YoY), 8,218억원(+7.8% YoY)을 기록할 전망이다. 상반기에 이어 하반기에도 국내 

광고 업황 회복 가능성은 제한적이나, 비계열 신규 광고주 수주 성과가 순차적으로 

실적에 반영되며, 투싼/아반떼 풀체인지, 아이오닉3, 싼타페 페이스리프트, GV90 등 

신차 런칭 효과도 기대된다. 또한, AI를 업무 전반에 도입해 GEO 솔루션을 비롯한 

AI 관련 매출이 증가하고 있고, 판관비 효율화에도 기여하고 있는 점은 고무적이다.  

 

주주 친화적 배당정책 지속 전망 

웰콤, 스튜디오레논 등 자회사 관련 영업권 상각비 축소로 2026년 당기순이익은 전

년 대비 +26.7% 증가할 전망이며, 배당 재원 확대로 2026년 DPS(주당배당금)은 

전년 대비 50원 증가한 1,225원을 전망한다. 투자의견 Buy, 적정주가 25,000원을 

유지한다. 

 

 

 

 Meritz Research  2026. 8. 6 
   

Buy (20거래일 평균종가 대비 상승 여력 기준) 

적정주가 (12개월) 25,000원 

현재주가 (8.5) 19,320원 

상승여력 29.4% 
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표1 이노션 2Q26 실적 Review 

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

매출총이익 265.8  241.6  10.0  250.1  6.3  264.7  0.4  260.6  2.0  

영업이익 44.6  36.4  22.4  39.8  12.1  43.8  1.9  41.9  6.4  

세전이익 48.2  33.0  46.0  47.2  2.1  45.7  5.4  41.7  15.6  

당기순이익 36.5  23.8  53.1  39.6  -7.9  31.8  14.7  28.8  26.7  

OP/GP (%) 16.8  15.1   15.9   16.5   16.1   

NP/GP (%) 13.7  9.9   15.8   12.0   11.1   

자료: 이노션, 메리츠증권 리서치센터 

 

표2  2026P 연간 실적 테이블 

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

매출총이익 1,054.5  990.2  6.5  1,048.7  0.6  1,054.8  0.0  

영업이익 185.1  163.3  13.4  181.4  2.1  182.1  1.6  

세전이익 185.1  135.7  36.4  179.7  3.0  176.7  4.8  

당기순이익 138.6  109.4  26.7  131.9  5.1  127.7  8.6  

OP/GP(%) 17.6  16.5   17.3   17.3   

NP/GP(%) 13.1  11.1   12.6   12.1   

자료: FnGuide, 이노션, 메리츠증권 리서치센터 

 

그림1  2Q26P 영업이익, 컨센서스 +6.4% 상회  그림2  2026E 영업이익, 컨센서스 +1.6% 상회 전망 

 

 

 

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

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

매출총이익 232.1  241.6  248.3  268.2  250.1  265.8  261.5  277.2  990.2  1,054.5  1,090.1  

% YoY 10.0% 3.1% 4.4% 3.7% 7.7% 10.0% 5.3% 3.3% 5.1% 6.5% 3.4% 

I. 본사 46.7  56.7  55.2  70.0  50.3  57.1  55.0  71.1  228.5  233.5  243.4  

1. 매체대행 15.4  23.3  22.5  28.9  14.4  20.5  22.2  29.9  90.1  87.0  93.1  

1) 국내매체대행 14.0  21.7  22.1  26.9  13.6  16.6  21.8  27.8  84.7  79.8  85.5  

지상파 2.0  2.4  2.8  3.6  1.1  1.9  2.8  3.4  10.7  9.1  9.9  

인쇄 2.8  5.4  5.0  8.6  2.9  4.3  4.9  7.7  21.8  19.8  19.8  

뉴미디어 등 9.2  14.0  14.3  14.7  9.7  10.4  14.0  16.7  52.3  50.9  55.8  

2) 해외매체대행 1.4  1.5  0.4  2.1  0.8  3.9  0.4  2.1  5.4  7.2  7.6  

2. 광고제작 16.2  16.4  17.2  22.4  14.3  17.3  16.5  21.9  72.1  70.0  70.9  

3. 옥외광고 2.1  3.0  3.1  2.9  2.3  2.9  3.2  3.0  11.1  11.4  11.9  

4. 프로모션 9.0  8.7  6.8  8.8  10.7  9.2  7.1  8.9  33.3  35.9  37.0  

5. 기타 4.0  5.3  5.6  7.0  8.7  7.2  6.0  7.4  21.9  29.2  30.6  

II. 해외 185.7  185.1  193.3  198.4  200.0  208.8  206.7  206.2  762.5  821.8  847.6  

1. 유럽 29.6  30.2  32.1  37.1  36.8  42.9  38.6  39.4  129.1  157.7  161.7  

2. 미주 132.3  128.5  136.3  132.7  137.3  140.9  142.8  138.2  529.8  559.3  580.8  

3. 중국 1.3  2.2  2.6  4.3  1.8  2.4  2.5  4.4  10.4  11.1  11.2  

4. 기타 22.5  24.1  22.3  24.3  24.1  22.7  22.8  24.3  93.2  93.8  93.8  

판관비 202.3  205.1  197.0  222.5  210.3  221.2  208.9  229.1  826.9  869.4  889.6  

% YoY 12.1% 3.8% 2.6% 3.0% 4.0% 7.8% 6.0% 2.9% 5.2% 5.1% 2.3% 

인건비 160.9  163.4  155.9  177.8  166.3  174.9  166.5  178.5  658.0  686.2  699.1  

영업이익 29.8  36.4  51.3  45.7  39.8  44.6  52.6  48.1  163.3  185.1  200.6  

% YoY -2.1% -0.7% 11.8% 7.1% 33.3% 22.4% 2.6% 5.3% 4.9% 13.4% 8.3% 

OP/GP 12.9% 15.1% 20.7% 17.0% 15.9% 16.8% 20.1% 17.3% 16.5% 17.6% 18.4% 

법인세차감전순이익 27.4  33.0  54.2  21.1  47.2  48.2  55.6  34.1  135.7  185.1  204.2  

법인세비용 10.5  9.2  20.7  -14.1  7.6  11.7  16.6  10.6  26.3  46.5  60.2  

당기순이익 16.9  23.8  33.5  35.2  39.6  36.5  39.0  23.5  109.4  138.6  144.0  

당기순이익률 3.8% 5.2% 7.7% 6.3% 8.7% 7.5% 8.8% 4.1% 5.8% 7.1% 7.2% 

국내 매체별 광고비            

전파매체 260.0  359.0  245.9  288.7  224.5  310.1  245.9  288.7  1,069.2  1,063.5  1,073.1  

인쇄매체 424.1  585.6  441.3  518.1  402.9  556.4  441.3  518.1  1,918.7  1,905.0  1,883.1  

뉴미디어(유료방송) 2,540.9  3,508.8  2,761.3  3,241.5  2,632.5  3,635.4  2,883.2  3,384.7  12,005.7  12,535.8  13,077.7  

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: 이노션, 메리츠증권 리서치센터 
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그림3  이노션 본사 및 해외 매출총이익 추이 및 전망 

 

자료: 이노션, 메리츠증권 리서치센터 

 

그림4  이노션 지역별 매출총이익 추이 및 전망 

 

자료: 이노션, 메리츠증권 리서치센터 
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KOSPI 6,598.26pt 

시가총액 7,728억원 

발행주식수 4,000만주 

유동주식비율 70.79% 

외국인비중 20.87% 

52주 최고/최저가 21,750원/16,760원 

평균거래대금 37.9억원 

 

정성이 외 3 인 28.71 

롯데쇼핑 외 1 인 10.30 

베어링자산운용 7.95 

 
1개월 6개월 12개월 

절대주가 2.5 -1.4 -1.4 

상대주가 25.6 -22.9 -52.2 

     

  

 

 

 

 
(십억원) 

매출액 
 

영업이익 
 

순이익 
(지배주주) 

EPS (원) 

(지배주주) 
증감률 

(%) 

BPS 
(원) 

PER 
(배) 

PBR 
(배) 

EV/EBITDA 
(배) 

ROE 
(%) 

부채비율 
(%) 

2024 2,120.6 155.7 100.3 2,506 -1.5 25,050 7.7 0.77 1.9 10.5 163.1 

2025 2,146.0 162.8 91.8 2,294 -8.5 26,618 8.0 0.69 1.1 8.9 154.4 

2026E 1,956.1 185.1 120.6 3,015 31.4 28,408 6.4 0.68 1.1 11.0 132.0 

2027E 2,008.3 200.6 125.1 3,128 3.7 30,311 6.2 0.64 0.6 10.7 124.9 

2028E 2,052.5 211.2 130.7 3,266 4.4 32,303 5.9 0.60 0.2 10.4 118.0 

 

 

 

 

 

  

0

2,700

5,400

8,100

10,800

0

10

20

30

40

'25.8 '25.11 '26.2 '26.5 '26.8

(pt)(천원)
이노션 코스피지수(우)



6  

  

 

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

매출액  2,120.6 2,146.0 1,956.1 2,008.3 2,052.5  영업활동 현금흐름  182.2 281.2 142.6 171.0 173.0 

매출액증가율(%)  1.3 1.2 -8.9 2.7 2.2  당기순이익(손실)  116.1 109.0 137.4 144.0 149.9 

매출원가  1,178.6 1,155.8 901.5 918.1 930.9  유형자산상각비  46.2 49.4 20.0 18.7 17.5 

매출총이익  942.0 990.2 1,054.5 1,090.2 1,121.6  무형자산상각비  11.8 10.2 3.8 3.8 3.8 

판매관리비  786.3 827.4 869.4 889.6 910.4  운전자본의 증감  -6.4 90.5 -18.6 4.6 1.9 

영업이익  155.7 162.8 185.1 200.6 211.2  투자활동 현금흐름  -267.0 28.1 -6.3 -22.8 -21.2 

   영업이익률(%)  7.3 7.6 9.5 10.0 10.3  유형자산의증가(CAPEX)  -206.2 -17.5 -17.0 -16.0 -15.0 

   금융손익  21.9 -3.0 13.3 10.5 10.4  투자자산의감소(증가)  -2.4 1.9 2.2 -0.6 -0.5 

   종속/관계기업손익  0.8 0.9 0.5 0.4 0.3  재무활동 현금흐름  -4.9 -115.4 -51.3 -48.9 -48.9 

기타영업외손익  -9.6 -25.4 -15.4 -7.2 -10.4  차입금의 증감  47.0 23.3 -4.3 0.1 0.1 

세전계속사업이익  168.7 135.2 183.5 204.2 211.6  자본의 증가  0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 

   법인세비용  52.6 26.3 46.1 60.2 61.6  현금의 증가(감소)  -46.6 196.8 85.0 99.3 102.9 

당기순이익  116.1 109.0 137.4 144.0 149.9  기초현금  529.3 482.7 679.5 764.4 863.8 

지배주주지분 순이익  100.3 91.8 120.6 125.1 130.7  기말현금  482.7 679.5 764.4 863.8 966.7 

             

 

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

유동자산  1,984.6 2,021.4 1,987.5 2,119.5 2,250.1  주당데이터(원)       

   현금및현금성자산  482.7 679.5 764.4 863.8 966.7  SPS 53,015 53,651 48,902 50,206 51,313 

   매출채권  447.7 395.3 360.3 369.9 378.0  EPS(지배주주)  2,506 2,294 3,015 3,128 3,266 

   재고자산  0.0 0.0 0.0 0.0 0.0  CFPS 5,603 5,740 4,810 5,238 5,324 

비유동자산  730.0 760.3 754.2 751.4 748.7  EBITDAPS 5,339 5,560 5,223 5,575 5,810 

   유형자산  253.4 264.7 261.7 259.0 256.6  BPS 25,050 26,618 28,408 30,311 32,303 

   무형자산  303.9 275.9 275.1 274.3 273.6  DPS 1,175 1,175 1,225 1,225 1,275 

   투자자산  32.6 30.8 28.5 29.2 29.7  배당수익률(%)  6.1 6.4 6.3 6.3 6.6 

자산총계  2,714.6 2,781.6 2,741.8 2,870.9 2,998.8  Valuation(Multiple)      

유동부채  1,484.0 1,462.3 1,340.9 1,373.1 1,400.5  PER 7.7 8.0 6.4 6.2 5.9 

   매입채무  195.0 185.9 169.4 174.0 177.8  PCR 3.5 3.2 4.0 3.7 3.6 

   단기차입금  103.3 103.3 102.3 101.5 100.8  PSR 0.4 0.3 0.4 0.4 0.4 

   유동성장기부채  0.2 0.1 0.0 0.0 0.0  PBR 0.77 0.69 0.68 0.64 0.60 

비유동부채  198.7 226.0 219.1 221.0 222.6  EBITDA(십억원) 213.6 222.4 208.9 223.0 232.4 

   사채  0.0 0.0 0.0 0.0 0.0  EV/EBITDA 1.9 1.1 1.1 0.6 0.2 

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

부채총계  1,682.7 1,688.3 1,560.0 1,594.2 1,623.1  자기자본이익률(ROE)  10.5 8.9 11.0 10.7 10.4 

자본금  20.0 20.0 20.0 20.0 20.0  EBITDA 이익률  10.1 10.4 10.7 11.1 11.3 

자본잉여금  122.3 122.3 122.3 122.3 122.3  부채비율  163.1 154.4 132.0 124.9 118.0 

기타포괄이익누계액  75.0 92.4 92.4 92.4 92.4  금융비용부담률  0.3 0.3 0.3 0.3 0.3 

이익잉여금  856.7 901.8 973.4 1,049.5 1,129.2  이자보상배율(x)  22.9 25.4 27.9 30.5 32.1 

비지배주주지분  29.9 28.6 45.4 64.3 83.5  매출채권회전율(x)  5.0 5.1 5.2 5.5 5.5 

자본총계  1,031.9 1,093.3 1,181.7 1,276.7 1,375.6  재고자산회전율(x)       
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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)  

 

이노션 (214320) 투자등급변경 내용 * 적정주가 대상시점 1년이며, 투자등급변경 그래프는 수정주가로 작성됨 

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

   (원)  평균 최고(최저)  

2024.08.07 기업브리프 Buy 29,700 정지수 -34.4 -30.1  
 

2025.02.06 기업브리프 Buy 26,700 정지수 -30.6 -18.2  

2026.01.19 기업브리프 Buy 25,000 정지수 - -  
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