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Strategy 

 

[퀀틴전시 플랜] 매크로 부담 지속, AI 실적 모멘텀이 증시 하단 지지 

- 금리·유가 부담 확대, 대외 불확실성으로 투자심리 위축 

- AI 속도조절론 우려에도 실적 모멘텀이 유효한 AI·반도체 

- 대외 불확실성에 경기방어주 강세, 태양광·원전·정유 업종은 차익매물 출회 

이경민. kyoungmin.lee@daishin.com 

 

산업 및 종목 분석 

 
[고배당 고금리 3Q26 Preview] 제일기획: 배당만 지켜준다면 

- 3Q26 GP 4.5천억원(-3% yoy), OP 752억원(-22% yoy)로 부진 전망 

- 주요 광고주의 마케팅비 축소 지속. 애플 대응 마케팅 등 4Q 회복 전망 

- 일시적으로 배당성향을 상향해서라도 전년도 배당 수준은 유지 전망 

김회재. hoijae.kim@daishin.com 

 

[Initiaition] 가온전선: 고밀도/고전력 AIDC의 전력공급, 냉각 솔루션 제공업체로 변화  

- 투자의견 '매수', 목표주가 360,000원으로 커버리지 개시 

- 중장기 AIDC향 부스덕트, 중전압 특수케이블 매출 성장 지속 

- 26년 매출액 3.54조원(+39% YoY) 영업이익 1,539억원(+94%) 전망 

허민호. minho.hur@daishin.com 
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Strategy 

 퀀틴전시 플랮랜 

 

매크로 부담 지속, 

AI 실적 모멘텀이 증시 하단 지지 

Strategist 이경민 

kyoungmin.lee@daishin.com 

 
◼ 금리·유가 부담 확대, 대외 불확실성으로 투자심리 위축 

◼ AI 속도조절론 우려에도 실적 모멘텀이 유효한 AI·반도체 

◼ 위험자산 선호 위축 속 경기방어·수주 모멘텀 업종 견조 

금리·유가 부담 확대, 대외 불확실성으로 투자심리 위축 

미국채 10년물, 30년물 금리는 각각 5.26%, 5.57%까지 상승하며 증시 부담을 가

중. 리사 쿡 연준 이사가 AI 관련 수요와 유가 상승으로 향후 몇 달간 인플레이션 

압력이 지속될 수 있다고 언급한 점도 금리 상승 압력으로 작용 

현재 CME FedWatch 기준 10월 FOMC 금리 인상 확률은 70.30%로 우세. 내년 3

월까지 세 차례 금리 인상을 반영한 기준금리 4.50~4.75% 확률도 83.59%로 상

승하며 추가 긴축 우려가 확대 

WTI와 브렌트유 선물은 각각 93.5달러, 98.4달러까지 재차 상승. 이란은 카타르를 

통해 미국에 자국의 입장을 전달했다고 밝혔으며, 현재 미국과의 새로운 협상 계획

은 준비되지 않았다고 언급. 이러한 가운데 트럼프 대통령은 협상 재개와 관련해서

는 별다른 입장을 제시하지 않음. 이후 이란에 대한 경제적 제재 와 동결 자산 해

제 가능성에 대한 보도까지 전면 부인하면서 단기 협상 기대도 약화 

AI 속도조절론 우려에도 실적 모멘텀이 유효한 AI·반도체 

오픈AI가 10월 공개 예정이었던 GPT-6.1 Astra의 출시를 취소한 점은 AI 투자심

리에 부담. 기존 모델보다 기만적 행동이 증가하고, 허용된 권한 범위를 벗어나 작

업을 수행하는 문제가 확인. 이에 안전성 문제 부각되며 AI 속도조절론 우려 자극 

그럼에도 일부 기업의 수주 계약과 가격 인상 소식이 이어지며 AI·반도체 밸류체

인이 강세 전개. 3분기 실적 시즌을 앞두고 관련 업종의 이익 모멘텀 부각 

DB하이텍은 올해 3월과 9월 파운드리 가격을 5~30% 인상했고, 한미반도체는 

UTAC 태국법인과 78.7억원 규모의 장비 수주 계약을 공시. 삼성전기도 글로벌 대

형기업과 약 2,900억원 규모의 AI 서버용 MLCC 공급 계약을 체결하며 대외 불확

실성 속에서도 실적 기대감을 강화 

AI·반도체: 삼성전기(+1.9%), DB하이텍(+10.0%), 한미반도체(+7.5%) 

대외 불확실성에 경기방어주 강세, 태양광·원전 업종 차익매물 출회 

매크로 불확실성에 따라 투자심리가 위축되며 경기방어주 매력이 부각. 반면 태양

광·원전 업종은 최근 상승에 따른 차익실현 매물이 출회되며 약세 전개 

경기방어주: KT&G(+1.0%), 농심(+3.4%), 삼양식품(+0.8%) 

태양광: OCI홀딩스(-5.3%), 한화솔루션(-2.6%), HD현대에너지솔루션(-3.0%) 

원전: 대우건설(-7.0%), 현대건설(-6.1%), 두산에너빌리티 (-2.8%) 

 

  KOSPI 투자주체별 수급 및 장중흐름 
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  [고배당 고금리] Earnings Preview 

제일기획  
(030000) 

 배당만 지켜준다면 

김회재  
 
hoijae.kim@daishin.com 

  
 
 

투자의견 BUY  
매수, 유지 

6개월 목표주가 25,000 
하향  

현재주가 

(26.09.29) 
17,880 

미디어업종 
 

   
 
 

 

 

◼ 3Q26 GP 4.5천억원(-3% yoy), OP 752억원(-22% yoy)로 부진 전망 

◼ 주요 광고주의 마케팅비 축소 지속. 애플 대응 마케팅 등 4Q 회복 전망 

◼ 일시적으로 배당성향을 상향해서라도 전년도 배당 수준은 유지 전망 

 

투자의견 매수(Buy), 목표주가 25,000원으로 -7% 하향 

12M FWD EPS 1,963원에 PER 13배(최근 5년, 21~25년 평균) 적용 

26년, 27년 추정 OP 각각 -13%, -13% 하향  

지난 5년간 유럽 자회사 영업권 손상 마무리. 26E OP -11% 대비 순이익 -3% 

 
3Q26 Preview: 계열 마케팅 예산 축소 부담 지속 

3Q26 GP 4.5천억원(-3% yoy), OP 752억원(-22% yoy) 전망 

본사 GP 985억원(-3% yoy), 해외 GP 3.5천억원(-3% yoy) 전망 

주요 광고주의 가전 사업 부진 및 모바일 사업의 원가 상승 부담으로 마케팅 위축 

주요 계열 회사와의 용역거래는 25년 -3% 감소, 1Q26 -5%, 2Q26 -1% 

주요 광고주의 무선 매출 대비 마케팅비는 1Q26 8.8%, 2Q26 9.5%로 최근 5년 

평균 11.3%를 하회 

주요 광고주향 실적 감소를 반영하여 26년과 27년 실적 추정 하향 

26E GP 1.9조원(+1% yoy), OP 3.0천억원(-11% yoy) 

27E GP 2.0조원(+5% yoy), OP 3.2천억원(+7% yoy) 

4Q26 애플의 폴더블폰 출시에 대한 대응 마케팅 강화. 삼성 글래스 출시에 따른 

마케팅 라인업 확대. 28년 LA 올림픽 대비 27년 하반기부터 관련 마케팅 준비 등 

4Q26부터는 주요 광고주향 실적이 회복할 수 있을 것으로 전망 

 
예상 배당금 하향 조정했으나, 전년도 수준은 유지 전망 

26E DPS 1,230원(25년과 동일), 배당 수익률 6.9% 전망 

16년 삼성전자가 기존 삼성물산 지분을 취득 후 25%의 최대 주주로 등극 

15년 대비 25년 최대 주주와의 용역거래는 2배 수준으로 증가 

배당성향은 15년까지 22년간 평균 25%, 17년부터 60%로 상향 

26년 이후로도 최소 60% 수준의 배당성향은 유지할 것으로 전망 

26년의 경우 영업이익 -13% 역성장에도 불구하고 당기순이익은 -3% 역성장에 

그칠 것으로 전망. 일시적으로 배당성향 62% 수준을 적용하여 DPS는 최소 전년 

수준을 유지할 것으로 전망 

 

 

(단위: 십억원, %)  

구분 3Q25 2Q26 
 3Q26(F)  4Q26 

직전추정 당사추정 YoY QoQ Consensus 당사추정 YoY QoQ 

매출총이익 457  490  475  446  -2.5  -8.9  466  491  1.2  10.1  

영업이익 96  93  103  75  -21.5  -18.8  97  96  5.8  27.0  

순이익 65  63  66  47  -27.2  -25.6  63  62  -1.9  32.4  

자료: 제일기획, FnGuide, 대신증권 Research Center 
 

 
KOSPI 6,870.81 

시가총액 2,057십억원 

시가총액비중 0.03% 

자본금(보통주) 23십억원 

52주 최고/최저 23,150원 / 17,300원 

120일 평균거래대금 82억원 

외국인지분율 17.47% 

주요주주  삼성전자 외 5 인 28.32%  
 국민연금공단 9.17% 

 

 
 

주가수익률(%) 1M 3M 6M 12M 

절대수익률 -7.5  -3.7  -9.8  -13.6  

상대수익률 -8.7  17.6  -28.6  -56.9  
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 2025 2026F 

주당배당금(DPS) (원) 1,230  1,253 

수익률(%) 5.9  7.0 

총주주환원 (십억원) 125 127 

수익률(%) 5.9 7.0 

주: 대신증권 Research Center 추정. 추정치는 12M FWD 기준 
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  Initiation 

가온전선  
(000500) 

 

고밀도/고전력 AIDC의 전
력공급, 냉각 솔루션 제공
업체로 변화 

 

 
◼ 투자의견 '매수', 목표주가 360,000원으로 커버리지 개시 

◼ 중장기 AIDC향 부스덕트, 중전압 특수케이블 매출 성장 지속 

◼ 26년 매출액 3.54조원(+39% YoY) 영업이익 1,539억원(+94%) 전망 

투자의견 '매수', 목표주가 360,000원으로 커버리지 개시 

LS전선 계열의 중저압 케이블 전문업체인 가온전선에 대해 목표주가 360,000

원으로 커버리지 개시. 목표주가는 2030년 예상 EPS 12,933원에 목표 PER 28

배를 적용해 산출. 목표 PER은 글로벌 전력·통신선 업체의 2026년 평균 수

준이며, 목표주가는 2027년 예상 EPS 기준 56배에 해당 

최근 주가 급등으로 단기 차익실현, 고밸류에이션 논란 존재할 수 있음. 그러나 

부스덕트와 중저압 특수 케이블은 AI데이터센터의 랙당 40kW 이상의 고밀도/

고전력화에 대응하기 위한 효율적 전력공급 및 냉각 솔루션으로 부각 중. 수요 

성장 초기 국면으로, LS전선 및 가온전선의 경쟁력 감안 시, 기대치 이상의 실

적 고성장 가능성 존재. 단기 주가 하락 시 저가매수 기회로 이용을 추천 

중장기 AIDC향 부스덕트, 중전압 특수케이블 매출 성장 지속  

최근 미국 법인인 LSCUS(부스덕트 유통/설치, 중저압 특수케이블 생산)를 통해

서 미국 하이퍼스케일러 등으로부터 5.2조원 이상의 부스덕트 장기 공급 프레

임 계약 체결, 3Q26부터 미국향 매출 본격화 기대. 2030년까지 부스덕트 매출

은 2.2조원으로 성장, 영업이익률 10% 내외 유지 기대. LSCUS와 국내 별도법

인 모두 미국 데이터센터향 중저압 특수 케이블(MV-105 등) 매출 확대 지속 

예상. 국내에서도 반도체 및 AI데이터센터, 원전/가스발전, 재생에너지 증설 증

설에 따른 중전압 지중/해저 케이블 수요 증가의 직접적 수혜 등 중장기적으로 

고마진의 중저압 배전케이블 매출 확대, 수익성 개선 지속 기대 

26년 매출액 3.54조원(+39% YoY) 영업이익 1,539억원(+94%) 전망 

3Q26 매출액 9,866억원(+51.9%), 영업이익 469억원(+79.3%) 예상. 2026년 

매출액 3.54조원(+39.0%, 이하 YoY), 영업이익 1,539억원(+94.3%), 영업이익

률 4.3%(+1.2%p) 전망. 부스덕트 매출액 4,500억원으로 전년 대비 5.8배로 증

가 예상. LSCUS 영업이익은 800억원으로 연결 영업이익 52%를 차지할 전망 

 

영업실적 및 주요 투자지표 (단위: 십억원, 원 , %) 

 2024 2025 2026F 2027F 2028F 

매출액 1,727  2,546  3,539  4,436  5,245  

영업이익 45  79  154  264  362  

세전순이익 36  63  137  247  343  

총당기순이익 25  51  107  192  268  

지배지분순이익 25  51  107  192  268  

EPS 1,802  1,787  3,580  6,463  8,987  

PER 16.7  25.6  58.2  32.3  23.2  

BPS 32,250  16,824  21,730  27,297  34,224  

PBR 0.9  2.7  14.5  11.5  9.2  

ROE 6.5  11.0  18.9  26.4  29.2  

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

 

 
허민호  
minho.hur@daishin.com 

  
 

투자의견 BUY  
매수, 신규 

6개월 

목표주가 360,000 
신규  

현재주가 

(26.09.29) 
314,500 

유틸리티업종 
 

 
KOSPI 6870.81 
시가총액 9,365십억원 
시가총액비중 0.14% 
자본금(보통주) 149십억원 
52주 최고/최저 327,000원 / 29,840원 
120일 평균거래대금 583억원 
외국인지분율 2.95% 

주요주주  LS전선 외 4 인 81.71%   
 

 

주가수익률(%) 1M 3M 6M 12M 

절대수익률 54.2  65.0  417.8  946.2  
상대수익률 52.3  101.6  309.9  422.4  

 

 

 2025 2026F 

주당배당금(DPS) (원) 56 1,633 

수익률(%) 0.1 0.5 

총주주환원 (십억원) 16.5 486.3 

수익률(%) 0.1 0.5 

주: 대신증권 Research Center 추정. 추정치는 12M FWD 기준 
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▶ Compliance Notice  

 본 자료에 수록된 내용은 당 Research Center가 신뢰할 수 있는 자료 및 정보로 얻어진 것이나 정확성을 보장할 수 없으므로 어떠한 경우에도 본 자료는 고객의 주식투자의 

결과에 대한 법적 책임소재에 대한 증빙자료로 사용될 수 없습니다. 

 자료 작성일 현재 본 자료에 관련하여 위 애널리스트는 재산적 이해관계가 없습니다.  

 본 자료에는 외부의 부당한 압력이나 간섭 없이 애널리스트의 의견을 정확하게 반영하였습니다. 

 동 자료는 기관투자가 또는 제3자에게 사전 제공한 사실이 없습니다. 

 

 

 


