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2Q26 Review: 시장 컨센서스 상회  

2Q26 연결 매출액은 6조 6,799억원(-10.1% YoY), 영업이익 6,483억원(-36.1% 

YoY)으로 시장 컨센서스(영업이익 5,775억원)를 상회했다. 별도 및 연결 자회사 합

산 영업이익은 각각 3,890억원(-17.0% YoY), 2,593억원(-52.5% YoY)을 기록했다. 

MNO 가입자가 4만명 순증 전환한 가운데, 5G 가입자는 전 분기 대비 8만명 증가한 

1,115만명(보급률 83.2%)을 달성했다. 다만, 고객 보답 프로그램(100GB/월 데이터 

무료 제공)에 따른 일시적 Down-selling 영향으로 무선 ARPU는 34,412원(-1.1% 

QoQ), 서비스수익 1.75조원(-1.8% YoY)을 기록했다. 연결 자회사 중 KT클라우드

가 가산DC 가동률 상승과 DBO 매출 확대로 전년 대비 +19.8% 성장한 가운데, KT

에스테이트는 서울 지역 부동산 매각과 대전 인재개발원 분양 수익(약 400억원) 등 

일회성 이익으로 매출과 이익 성장에 크게 기여했다. 한편, 개인정보보호위원회가 부

과한 540억원의 과징금 반영으로 2Q26 당기순이익은 4,806억원(-34.5% YoY)을 

기록했다.  

 

2026년 연결 영업이익 2조 1,414억원(-13.3% YoY) 전망  

2026년 연결 실적은 매출액 26조 9,657억원(-4.5% YoY), 영업이익 2조 1,414억

원(-13.3% YoY)을 전망한다. 별도와 연결 자회사 합산 영업이익은 각각 1조 3,535

억원(+3.7% YoY), 7,880억원(-32.3% YoY)을 기록할 전망이다. 연말 5G 가입자는 

1,143만명(보급률 84.6%)을 전망하며, 7월 고객 보답 프로그램 종료로 하반기부터는 

무선 본업에서도 실적 회복이 기대된다. KT에스테이트는 대전 인재개발원 등 분양 및 

임대 수익이 증가 중이나, 작년 광진구 분양수익의 높은 기저효과는 다소 부담이다. 

한편, KT클라우드는 가산DC에 이어 2027년 경기 서부권과 여의도DC 확장을 통해 

추가적인 성장 동력을 확보할 계획이다. 

 

2028년 연결 ROE 9~10% 목표  

2028년 중장기 목표로 연결 ROE 9~10%를 제시했으며, 구체적인 달성방안으로 AX

매출 2배 이상 성장, 연결 영업이익률 9% 이상, 비핵심 자산 유동화, 누적 1조원 자

사주 매입/소각 계획을 밝혔다. AIDC 전략으로 양적 확장을 추진하는 경쟁사와 달리 

실수요 기반의 질적 성장을 목표하고 있으며, 2031년 1GW 공급 목표로, 냉각기술 

분야 핵심 벤더, 전력 및 친환경 인프라 기업, 글로벌 GPU 사업자들과의 파트너십을 

강화 중이다.   
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Buy (20거래일 평균종가 대비 상승 여력 기준) 

적정주가 (12개월) 74,000원 

현재주가 (8.12) 52,700원 

상승여력 40.4% 
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표1  KT 2Q26P 실적 Review 

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

매출액 6,679.9  7,427.4  -10.1  6,778.4  -1.5  6,518.8  2.5  6,828.8  -2.2  

영업이익 648.3  1,014.8  -36.1  482.7  34.3  578.1  12.2  577.5  12.3  

세전이익 646.1  974.9  -33.7  512.5  26.1  595.5  8.5  549.0  17.7  

순이익 480.6  733.3  -34.5  388.3  23.8  443.1  8.5  413.0  16.4  

영업이익률(%) 9.7  13.7   7.1   8.9   8.5   

세전이익률 (%) 9.7  13.1   7.6   9.1   8.0   

순이익률(%) 7.2  9.9   5.7   6.8   6.0   

자료: KT, 메리츠증권 리서치센터 

 

표2  2026E 연간 실적 테이블 

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

매출액 26,965.7  28,244.2  -4.5  26,906.5  0.2  27,587.3  -2.3  

영업이익 2,141.4  2,469.0  -13.3  2,150.2  -0.4  2,035.2  5.2  

세전이익 2,198.2  2,418.0  -9.1  2,226.6  -1.3  2,014.4  9.1  

지배주주 순이익 1,644.9  1,836.6  -10.4  1,666.4  -1.3  1,521.5  8.1  

영업이익률(%) 7.9  8.7   8.0   7.4   

세전이익률(%) 8.2  8.6   8.3   7.3   

순이익률(%) 6.1  6.5   6.2   5.5   

자료: FnGuide, KT, 메리츠증권 리서치센터 

 

그림1  2Q26P 영업이익, 컨센서스 +12.3% 상회  그림2  2026E 영업이익, 컨센서스 +5.2% 상회 전망 

 

 

 

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

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

영업수익 6,845.1  7,427.4  7,126.7  6,845.0  6,778.4  6,679.9  6,793.6  6,713.7  28,244.2  26,965.7  27,165.5  

% YoY 2.9% 13.5% 7.1% 4.1% -1.0% -10.1% -4.7% -1.9% 6.9% -4.5% 0.7% 

KT 4,682.0  4,772.8  5,109.0  4,760.2  4,834.6  4,523.5  4,817.9  4,665.2  19,324.0  18,841.2  18,991.7  

무선 1,753.1  1,781.7  1,809.6  1,811.0  1,757.4  1,749.7  1,753.7  1,757.3  7,155.4  7,018.2  7,081.5  

유선 1,311.7  1,334.5  1,331.9  1,333.0  1,321.6  1,314.8  1,314.8  1,315.2  5,311.1  5,266.4  5,248.5  

인터넷 628.7  631.4  636.7  636.8  640.2  638.0  639.3  639.8  2,533.6  2,557.3  2,562.3  

미디어 519.2  526.9  534.4  538.3  526.0  524.5  524.9  526.3  2,118.8  2,101.7  2,105.7  

홈유선전화 163.8  176.2  160.9  157.9  155.4  152.3  150.7  149.0  658.8  607.4  580.5  

기업서비스 892.2  922.7  932.7  858.6  872.4  901.1  923.5  885.7  3,606.2  3,582.8  3,619.2  

부동산, 기타 87.4  92.8  105.6  120.0  117.6  113.7  108.7  120.2  405.8  460.2  465.6  

단말 637.5  641.1  929.1  637.7  765.5  444.2  717.1  586.7  2,845.4  2,513.5  2,576.9  

그룹사 3,524.2  4,159.5  3,681.4  3,913.2  3,430.3  3,682.9  3,454.5  3,690.2  15,278.3  14,257.9  14,405.9  

BC카드 872.0  909.8  918.3  934.9  873.7  930.7  911.0  925.6  3,635.0  3,640.9  3,658.0  

스카이라이프 242.9  247.2  246.9  247.4  239.0  249.9  252.9  253.0  984.4  994.8  992.2  

콘텐츠 143.7  143.5  153.3  155.3  146.4  166.4  155.6  154.1  595.8  622.5  645.0  

에스테이트 137.3  160.4  186.9  234.8  237.4  288.9  211.9  244.9  719.4  983.1  1,030.9  

KT클라우드 249.1  221.5  249.0  277.9  250.1  265.4  274.4  301.0  997.5  1,090.9  1,167.7  

기타 1,879.3  2,477.1  1,927.0  2,062.9  1,683.8  1,781.6  1,648.7  1,811.7  8,346.3  6,925.8  6,912.1  

(연결조정) -1,361.1  -1,505.0  -1,663.7  -1,828.4  -1,486.5  -1,526.5  -1,478.7  -1,641.7  -6,358.2  -6,133.4  -6,232.1  

영업비용 6,156.3  6,412.6  6,588.6  6,617.7  6,295.7  6,031.6  6,243.0  6,253.9  25,775.2  24,824.2  24,994.7  

% YoY 0.1% 6.0% 6.4% -8.5% 2.3% -5.9% -5.2% -5.5% 0.6% -3.7% 0.7% 

인건비 1,121.8  1,119.4  1,167.6  1,184.0  1,173.9  1,173.9  1,130.2  1,175.6  4,592.8  4,653.6  4,675.4  

사업경비 2,655.8  2,639.7  2,725.9  2,788.9  2,592.7  2,596.0  2,642.8  2,734.6  10,810.3  10,566.1  10,666.4  

서비스구입비 738.4  755.8  778.5  701.2  746.3  813.9  734.5  740.5  2,973.9  3,035.2  3,030.7  

판매관리비 598.0  615.1  632.6  874.8  652.7  651.9  657.2  653.7  2,720.5  2,615.5  2,588.8  

상품구입비 1,042.3  1,282.6  1,283.9  1,068.7  1,130.2  795.8  1,078.3  949.5  4,677.5  3,953.8  4,033.4  

영업이익 688.8  1,014.8  538.2  227.3  482.7  648.3  550.6  459.8  2,469.0  2,141.4  2,170.7  

% YoY 36.0% 105.4% 16.0% -134.7% -29.9% -36.1% 2.3% 102.3% 205.0% -13.3% 1.4% 

영업이익률 10.1% 13.7% 7.6% 3.3% 7.1% 9.7% 8.1% 6.8% 8.7% 7.9% 8.0% 

법인세차감전순이익 711.8  974.9  593.4  137.9  512.5  646.1  558.7  480.8  2,418.0  2,198.2  2,324.8  

법인세비용 145.0  241.6  148.2  46.5  124.2  165.5  141.9  121.6  581.3  553.3  589.9  

당기순이익 566.8  733.3  445.3  91.4  388.3  480.6  416.8  359.2  1,836.6  1,644.9  1,734.9  

당기순이익률 8.3% 9.9% 6.2% 1.3% 5.7% 7.2% 6.1% 5.3% 6.5% 6.1% 6.4% 

자료: KT, 메리츠증권 리서치센터 
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그림3  KT 무선 ARPU 추이  그림4  전체 무선 가입자 순증 추이 
 

 

 

자료: KT, 메리츠증권 리서치센터  자료: KT, 메리츠증권 리서치센터 

 

그림5  4G LTE 가입자 순증 추이   그림6  5G 가입자 순증 추이  

 

 

 

자료: KT, 메리츠증권 리서치센터  자료: KT, 메리츠증권 리서치센터 

 

그림7  마케팅비용(별도) 추이   그림8  감가상각비 추이  

 

 

 

자료: KT, 메리츠증권 리서치센터  자료: KT, 메리츠증권 리서치센터 

30,000

31,000

32,000

33,000

34,000

35,000

36,000

20162017201820192020202120222023202420252026

(원)

-450

-300

-150

0

150

300

450

600

750

900

1,050

1,200

1Q15 3Q16 1Q18 3Q19 1Q21 3Q22 1Q24 3Q25

(천명)

-12,000

-10,000

-8,000

-6,000

-4,000

-2,000

0

2,000

1Q15 3Q16 1Q18 3Q19 1Q21 3Q22 1Q24 3Q25

(천명)

420 

635 

364 
360 

458 

576 

806 
785 

610 
603 

761 

571 
530 

483 
521 

313 
321 

291 
314 

226 
145 

158 
149 

153 

314 

182 
108 

-86 

77 

-150

0

150

300

450

600

750

900

2Q19 2Q20 2Q21 2Q22 2Q23 2Q24 2Q25 2Q26P

(천명)

400

500

600

700

800

900

1,000

20162017201820192020202120222023202420252026

(십억원)

500

600

700

800

900

1,000

1,100

20162017201820192020202120222023202420252026

(십억원)



KT (030200) 

 5 

그림9  별도 영업이익 추이  그림10  연결 자회사 영업이익 추이 

 

 

 

자료: KT, 메리츠증권 리서치센터  자료: KT, 메리츠증권 리서치센터 

 

그림11  KT DPS(주당배당금) 추이 및 전망  그림12  KT 배당차트  

 

 

 

자료: KT, 메리츠증권 리서치센터  자료: FnGuide, 메리츠증권 리서치센터 
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KOSPI 6,579.04pt 

시가총액 132,815억원 

발행주식수 25,202만주 

유동주식비율 50.67% 

외국인비중 49.00% 

52주 최고/최저가 68,900원/48,250원 

평균거래대금 243.5억원 

 

현대자동차 외 1 인 8.07 

국민연금공단 7.05 

신한은행 외 2 인 5.68 

 
1개월 6개월 12개월 

절대주가 -2.8 -18.0 -4.2 

상대주가 10.5 -31.2 -53.5 

     

  

 

 

 

 
(십억원) 

매출액 
 

영업이익 
 

순이익 
(지배주주) 

EPS (원) 

(지배주주) 
증감률 

(%) 

BPS 
(원) 

PER 
(배) 

PBR 
(배) 

EV/EBITDA 
(배) 

ROE 
(%) 

부채비율 
(%) 

2024 26,431.2 809.5 470.3 1,850 -52.4 64,323 23.7 0.68 4.3 2.9 132.7 

2025 28,244.2 2,469.1 1,731.0 6,869 271.3 70,056 7.7 0.75 3.6 10.2 120.7 

2026E 26,965.7 2,141.4 1,565.9 6,213 -9.5 73,928 8.5 0.71 3.7 8.6 111.0 

2027E 27,165.5 2,170.7 1,646.8 6,534 5.2 78,074 8.1 0.68 3.6 8.6 103.7 

2028E 27,299.3 2,274.3 1,741.3 6,909 5.7 82,595 7.6 0.64 3.4 8.6 96.6 
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(십억원) 2024 2025 2026E 2027E 2028E  (십억원) 2024 2025 2026E 2027E 2028E 

매출액  26,431.2 28,244.2 26,965.7 27,165.5 27,299.3  영업활동 현금흐름  5,065.8 4,941.7 5,662.2 5,398.4 5,459.0 

매출액증가율(%)  0.2 6.9 -4.5 0.7 0.5  당기순이익(손실)  417.1 1,836.8 1,698.8 1,788.7 1,891.9 

매출원가  0.0 0.0 0.0 0.0 0.0  유형자산상각비  3,277.9 3,329.5 3,157.2 3,078.2 3,064.1 

매출총이익  26,431.2 28,244.2 26,965.7 27,165.5 27,299.3  무형자산상각비  651.7 607.9 582.3 532.1 495.4 

판매관리비  25,621.7 25,775.0 24,824.2 24,994.7 25,025.0  운전자본의 증감  68.6 -1,775.3 223.9 -0.5 7.7 

영업이익  809.5 2,469.1 2,141.4 2,170.7 2,274.3  투자활동 현금흐름  -2,845.4 -4,518.3 -3,630.9 -3,687.7 -3,642.3 

   영업이익률(%)  3.1 8.7 7.9 8.0 8.3  유형자산의증가(CAPEX)  -2,909.5 -3,596.6 -3,279.0 -3,246.2 -3,213.8 

   금융손익  -77.1 -145.2 117.3 79.2 112.8  투자자산의감소(증가)  -39.8 -605.5 79.9 -12.5 -8.4 

   종속/관계기업손익  8.6 17.9 39.4 26.6 31.5  재무활동 현금흐름  -1,390.1 -631.5 -1,067.8 -940.7 -944.5 

기타영업외손익  -156.2 76.3 -28.0 120.3 116.2  차입금의 증감  180.4 673.2 -489.7 -350.7 -342.4 

세전계속사업이익  584.7 2,418.1 2,198.2  2,324.8  2,534.9  자본의 증가  -0.4 -0.0 0.0 0.0 0.0 

   법인세비용  167.6 581.3 553.3  589.9  643.0  현금의 증가(감소)  837.1 -209.7 963.5 770.0 872.3 

당기순이익  417.1 1,836.8 1,644.9  1,734.9  1,891.9  기초현금  2,879.6 3,716.7 3,507.0 4,470.4 5,240.4 

지배주주지분 순이익  470.3 1,731.0 1,565.9 1,646.8 1,741.3  기말현금  3,716.7 3,507.0 4,470.4 5,240.4 6,112.7 

             

 

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

유동자산  14,251.9 13,977.5 14,535.5 15,368.9 16,283.6  주당데이터(원)       

   현금및현금성자산  3,716.7 3,507.0 4,470.4 5,240.4 6,112.7  SPS 103,976 112,070 106,997 107,790 108,321 

   매출채권  2,921.8 2,938.0 2,805.0 2,825.8 2,839.7  EPS(지배주주)  1,850 6,869 6,213 6,534 6,909 

   재고자산  940.2 416.1 397.3 400.2 402.2  CFPS 20,773 28,072 23,890 23,658 23,800 

비유동자산  27,628.0 28,971.0 28,867.6 28,944.3 29,026.6  EBITDAPS 18,643 25,420 23,335 22,939 23,148 

   유형자산  14,825.8 14,258.5 14,380.3 14,548.3 14,698.0  BPS 64,323 70,056 73,928 78,074 82,595 

   무형자산  1,862.7 1,556.6 1,411.3 1,307.5 1,231.7  DPS 2,000 2,400 2,450 2,500 2,500 

   투자자산  4,321.4 4,926.9 4,846.9 4,859.4 4,867.8  배당수익률(%)  4.6 4.6 4.6 4.7 4.7 

자산총계  41,880.0 42,948.6 43,403.1 44,313.1 45,310.1  Valuation(Multiple)      

유동부채  13,874.7 11,692.8 11,607.4 11,572.1 11,527.1  PER 23.7 7.7 8.5 8.1 7.6 

   매입채무  1,036.7 1,144.3 1,092.5 1,100.6 1,106.0  PCR 2.1 1.9 2.2 2.2 2.2 

   단기차입금  450.1 709.8 619.8 539.8 469.8  PSR 0.4 0.5 0.5 0.5 0.5 

   유동성장기부채  3,444.9 1,789.7 1,915.0 1,892.4 1,872.4  PBR 0.68 0.75 0.71 0.68 0.64 

비유동부채  10,008.7 11,797.8 11,228.9 10,987.7 10,739.8  EBITDA(십억원) 4,739.0 6,406.5 5,880.9 5,781.0 5,833.8 

   사채  6,056.4 7,043.6 6,751.0 6,537.8 6,320.3  EV/EBITDA 4.3 3.6 3.7 3.6 3.4 

   장기차입금  559.6 1,242.5 1,051.1 1,009.8 970.5  Key Financial Ratio(%)      

부채총계  23,883.4 23,490.6 22,836.3 22,559.7 22,266.9  자기자본이익률(ROE)  2.9 10.2 8.6 8.6 8.6 

자본금  1,564.5 1,564.5 1,564.5 1,564.5 1,564.5  EBITDA 이익률  17.9 22.7 21.8 21.3 21.4 

자본잉여금  1,443.1 1,443.1 1,443.1 1,443.1 1,443.1  부채비율  132.7 120.7 111.0 103.7 96.6 

기타포괄이익누계액  63.7 563.3 563.3 563.3 563.3  금융비용부담률  1.4 1.3 1.4 1.3 1.3 

이익잉여금  13,779.8 14,964.3 15,940.2 16,985.0 18,124.3  이자보상배율(x)  2.2 6.7 5.8 6.1 6.6 

비지배주주지분  1,785.9 1,802.4 1,935.2 2,077.1 2,227.6  매출채권회전율(x)  8.6 9.6 9.4 9.6 9.6 

자본총계  17,996.6 19,458.0 20,566.8 21,753.4 23,043.2  재고자산회전율(x)  28.5 41.6 66.3 68.1 68.0 
 
  



8  

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)  

 

KT (030200) 투자등급변경 내용 * 적정주가 대상시점 1년이며, 투자등급변경 그래프는 수정주가로 작성됨 

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

   (원)  평균 최고(최저)  

2024.08.09 기업브리프 Buy 49,000 정지수 -18.2 -14.2  
 

2024.10.15 기업분석 Buy 50,000 정지수 -13.2 -11.3  

2024.11.06 산업분석 Buy 52,000 정지수 -13.9 -5.8  

2025.01.14 기업브리프 Buy 56,000 정지수 -15.0 -9.5  

2025.04.14 기업브리프 Buy 59,500 정지수 -15.9 -10.1  

2025.05.09 기업브리프 Buy 60,500 정지수 -13.0 -4.0  

2025.07.14 기업브리프 Buy 65,500 정지수 -14.7 -10.8  

2025.08.11 기업브리프 Buy 67,000 정지수 -18.5 2.8  

2026.04.16 기업브리프 Buy 73,000 정지수 -16.2 -12.5  

2026.05.12 기업브리프 Buy 74,000 정지수 - -  
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