
 

 

 

 

매수 (유지)  
3Q25 희망퇴직 관련 비용 발생, 시장 기대치 화회 전망  

3분기 연결 매출액과 영업이익이 각각 4조 910억원(+7.6 yoy), 1,358억원(-44.8% 

yoy)으로 추정된다. 약 600명(전체 인력의 5.7%) 희망퇴직 시행에 따른 일회성 비용

이 3분기에 반영됨에 따라 영업이익은 컨센서스(3조 8,947억원 / 2,172억원)를 하회

할 전망이다. 희망퇴직 직군별 구성 및 지급 조건을 고려하면 희망퇴직 비용은 약 

1,500억원으로 추산되며, 내년 500~600억원 수준의 인건비 절감효과가 예상된다. 

유·무선 사업 호조세 지속 예상 

부문별로, 모바일 수익은 1조 7,063억원(+5.3% yoy)으로 전망된다. 경쟁사 이탈   

고객 유입 효과가 온전히 반영되며 2분기 대비 증가폭이 컸을 것으로 보인다. 스마

트홈(IPTV+인터넷+기타) 수익도 6,743억원(+3.6% yoy)으로 견조한 성장세가 이어

졌을 것으로 예상된다. IPTV는 가입자 증가에도 홈쇼핑 송출 수수료 및 VOD 매출 

감소로 부진하겠지만, 인터넷은 경쟁사 이탈 고객 유입과 기가인터넷 비중 확대로 

양호할 전망이다. 기업인프라 수익은 데이터센터 매출 개선에도 불구하고, EV충전사

업 양도에 따른 매출 공백으로 소폭 성장에 그치겠다. 

내년 인건비 절감 효과로 이익 개선 기대감 높아져 

희망퇴직으로 인한 3분기 실적 부진은, 이후 인건비 절감 효과와 작년 경쟁사의   

희망퇴직 사례를 고려하면 주가에 부정적인 영향이 제한적일 것으로 전망된다. 7월 

단통법 폐지 이후 갤럭시Z폴드7, 아이폰17 등 핸드폰 신제품이 출시됐지만 현재까지 

시장의 경쟁 강도는 우려 대비 양호한 것으로 판단된다. 내년 영업이익이 1조 1,654

억원으로 올해 대비 28.7% 증가할 것으로 예상돼 투자의견 매수, 목표주가 18,000

원을 유지한다. 

목표주가 (유지) 18,000원  

현재가 (10/16) 15,210원  

   

KOSPI (10/16)  3,748.37pt  
시가총액 6,538십억원  
발행주식수 429,828천주  
액면가 5,000원  
52주 최고가 15,400원  
 최저가 9,830원  
60일 일평균거래대금 14십억원  
외국인 지분율 41.0%  
배당수익률 (2025F) 4.7%  
   
주주구성   
LG 외 3 인 38.26%  
국민연금공단 7.38%  
  
주가상승
률 

1M 6M 12M  
상대기준 -5% -11% 7%  
절대기준 3% 36% 54%  

  
 현재 직전 변동  
투자의견 매수 매수 -  

목표주가 18,000 18,000 -  

EPS(25) 1,324 1,556 ▼  

EPS(26) 1,777 1,662 ▲  
  
LG유플러스 주가추이  

 

 

 

 

 

 (단위:십억원,배) 2023 2024 2025F 2026F 2027F 

 매출액 14,373 14,625 15,636 16,094 16,507 

 영업이익 998 863 905 1,165 1,212 

 세전이익 771 451 706 956 1,029 

 지배주주순이익 623 374 575 764 826 

  EPS(원) 1,426 858 1,324 1,777 1,922 

  증가율(%) -6.1 -39.9 54.4 34.2 8.2 

  영업이익률(%) 6.9 5.9 5.8 7.2 7.3 

  순이익률(%) 4.4 2.2 3.7 4.8 5.0 

  ROE(%) 7.5 4.4 6.6 8.5 8.8 

 

 

 

 

 PER 7.2 12.0 11.5 8.5 7.9 

  PBR 0.5 0.5 0.7 0.7 0.7 

  EV/EBITDA 3.2 3.0 3.4 3.2 3.0 

  자료: Company data, IBK투자증권 예상 
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표 1. LG유플러스 연결 실적 추이 및 전망                                                                                    (단위: 십억원)  

 1Q25 2Q25 3Q25E 4Q25E 1Q26E 2Q26E 3Q26E 4Q26E 2024 2025E 2026E 

매출액 3,748.1  3,844.4  4,091.0  3,952.2  3,893.3  3,935.3  4,220.2  4,045.0  14,625.2  15,635.8  16,093.9  

 서비스수익 2,938.9  3,016.4  3,095.3  3,148.5  3,055.7  3,088.3  3,183.6  3,232.5  11,843.5  12,199.1  12,560.2  

  -모바일 1,612.1  1,654.2  1,706.3  1,716.6  1,684.6  1,692.2  1,747.2  1,752.6  6,427.5  6,689.2  6,876.8  

  -스마트홈 630.6  636.6  674.3  638.1  650.7  655.7  706.7  657.9  2,506.0  2,579.6  2,671.0  

  -전화 83.6  84.5  82.0  90.8  80.7  83.0  79.7  89.9  358.1  340.9  333.2  

  -기업인프라 409.7  427.7  425.8  483.9  436.3  450.4  453.4  508.6  1,705.6  1,747.1  1,848.7  

  -기타 202.9  213.4  206.9  219.2  203.3  207.0  196.5  223.5  846.3  842.4  830.4  

 단말수익 809.2  828.0  995.8  803.7  837.5  847.0  1,036.6  812.5  2,781.8  3,436.7  3,533.7  

YoY 4.8% 10.0% 7.6% 5.3% 3.9% 2.4% 3.2% 2.3% 1.8% 6.9% 2.9% 

 서비스수익 1.6% 2.5% 3.5% 4.4% 4.0% 2.4% 2.9% 2.7% 1.8% 3.0% 3.0% 

  -모바일 2.0% 3.8% 5.3% 5.1% 4.5% 2.3% 2.4% 2.1% 1.9% 4.1% 2.8% 

  -스마트홈 2.4% 2.7% 3.6% 3.0% 3.2% 3.0% 4.8% 3.1% 3.9% 2.9% 3.5% 

  -전화 -6.3% -6.6% -5.2% -1.2% -3.5% -1.8% -2.8% -1.0% -2.3% -4.8% -2.2% 

  -기업인프라 2.1% -0.3% 1.3% 6.4% 6.5% 5.3% 6.5% 5.1% 0.9% 2.4% 5.8% 

  -기타 -2.0% 1.1% -2.6% 1.6% 0.2% -3.0% -5.0% 2.0% -1.2% -0.5% -1.4% 

 단말수익 18.5% 50.6% 22.8% 8.9% 3.5% 2.3% 4.1% 1.1% 1.7% 23.5% 2.8% 

영업비용 3,492.7  3,539.9  3,955.2  3,742.8  3,609.0  3,609.5  3,899.5  3,810.4  13,762.1  14,730.5  14,928.5  

영업이익 255.4  304.5  135.8  209.5  284.2  325.8  320.7  234.6  863.1  905.2  1,165.4  

 YoY 15.6% 19.9% -44.8% 47.3% 11.3% 7.0% 136.1% 12.0% -13.5% 4.9% 28.7% 

 % OPM 6.8  7.9  3.3  5.3  7.3  8.3  7.6  5.8  5.9  5.8  7.2  

자료: LG유플러스, IBK투자증권 

주: 스마트홈 매출은 IPTV와 인터넷 매출 합산 

 

그림 1. LG유플러스 연결 실적 추이 및 전망 

 

자료: LG유플러스, IBK투자증권 
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그림 2. 무선 가입회선 추이 

 

자료: LG유플러스, IBK투자증권 

 
그림 3. 무선 ARPU 추이 

 

자료: LG유플러스, IBK투자증권 

 
그림 4. 마케팅비용 추이  그림 5. CAPEX 추이(별도 기준) 

 

 

 

자료: LG유플러스, IBK투자증권  자료: LG유플러스, IBK투자증권 
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그림 6. IPTV 가입자수 추이  그림 7. 초고속인터넷 가입자수 추이 

 

 

 

자료: LG유플러스, IBK투자증권  자료: LG유플러스, IBK투자증권 

 
그림 8. 모바일 매출 추이 및 전망  그림 9. 스마트홈 매출 추이 및 전망 

 

 

 

자료: LG유플러스, IBK투자증권  자료: LG유플러스, IBK투자증권 

 
그림 10. 기업인프라 매출 추이 및 전망  그림 11. 전화 매출 추이 및 전망 

 

 

 

자료: LG유플러스, IBK투자증권  자료: LG유플러스, IBK투자증권 
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그림 12. LG유플러스 이벤트 차트 

 

자료: 언론종합, LG유플러스, IBK투자증권 

 

그림 13. LG유플러스 Fwd PBR 밴드차트  그림 14. LG유플러스 Fwd EV/EBITDA 밴드차트 

 

 

 

자료: Quantiwise, IBK투자증권  자료: Quantiwise, IBK투자증권 
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코스피 통신 LG유플러스

'MWC2022'

서 5G 서비스

시연존 운영

1Q22  

영업이익

2,612억

(YoY -5%) 

'업스테이지'와

AI감정검색

모델링 수행

계약 체결

1Q22     

영업이익

2,612억

(YoY -5%)

'맘스터치'와

전국 매장 통신

인프라 개선

협약

뉴스 구독

서비스 출시

3Q22  

영업이익

2,851억

(YoY +3%) 

5G 28GHz 

할당 취소

4Q22     

영업이익

2,866억

(YoY +81%)
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접속장애

1Q23     

영업이익

2,602억

(YoY +0%)

'왓챠' 인수

포기 선언

U+tv,

쿠팡플레이

콘텐츠 송출

제휴

2Q23     

영업이익

2,880억

(YoY +16%)

신규 요금제

'프리미엄

환승구독' 출시

3Q23     

영업이익

2,543억

(YoY -11%)

4Q23     

영업이익

1,955억

(YoY -32%)

자사주

15,000주

매입

1Q24     

영업이익

2,209억

(YoY -15%)

스마트 축산

사업 진출, 

'하림'과 양계

스마트팜 사업

본격화

2Q24     

영업이익

2,540억

(YoY -12%)

영화·드라마

리뷰 플랫폼

'원로우' 출시

3Q24     

영업이익

2,460억

(YoY -3%)

'토스'와

AI공동 캠페인

시작

기업가치

제고계획 발표

세계 3대 공모전

'레드닷 어워드' 

2개 부문 수상

1Q25     

영업이익

2,554억

(YoY +16%)

정보보호에

2025년 한해간

1,000억원대

투자 선언

2Q25     

영업이익

3,045억

(YoY +20%)

0

5

10

15

20

25

18.1 19.1 20.1 21.1 22.1 23.1 24.1 25.1

(천원)

Price 0.5 0.6

0.7 0.8 0.9

0

5

10

15

20

25

18.1 19.1 20.1 21.1 22.1 23.1 24.1 25.1

(천원)

Price 2.5 2.9

3.3 3.7 4.1



 

 LG유플러스 (032640) 
 

 

6 │ IBKS RESEARCH 

 
LG유플러스 (032640) 
 
포괄손익계산서  재무상태표 

(십억원) 2023 2024 2025F 2026F 2027F  (십억원) 2023 2024 2025F 2026F 2027F 

매출액 14,373 14,625 15,636 16,094 16,507  유동자산 4,964 5,264 5,097 5,931 6,607 

  증가율(%) 3.4 1.8 6.9 2.9 2.6    현금및현금성자산 560 896 556 756 1,011 

매출원가 0 0 0 0 0    유가증권 66 69 76 78 80 

매출총이익 14,373 14,625 15,636 16,094 16,507    매출채권 1,744 1,694 1,818 2,184 2,281 

  매출총이익률 (%) 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0    재고자산 354 252 277 283 332 

판관비 13,375 13,762 14,731 14,928 15,294  비유동자산 15,136 14,444 13,900 13,207 12,509 

  판관비율(%) 93.1 94.1 94.2 92.8 92.7    유형자산 11,066 10,709 10,387 9,891 9,323 

영업이익 998 863 905 1,165 1,212    무형자산 2,166 1,805 1,455 1,212 1,031 

  증가율(%) -7.7 -13.5 4.9 28.7 4.0    투자자산 314 335 331 337 343 

  영업이익률(%) 6.9 5.9 5.8 7.2 7.3  자산총계 20,101 19,708 18,998 19,138 19,116 

  순금융손익 -229 -236 -207 -191 -169  유동부채 5,607 5,116 4,423 4,291 4,035 

    이자손익 -185 -201 -198 -191 -169    매입채무및기타채무 126 206 198 202 207 

    기타 -44 -35 -9 0 0    단기차입금 130 0 0 0 0 

  기타영업외손익 0 -174 11 -19 -14    유동성장기부채 2,172 1,805 1,459 1,459 1,339 

  종속/관계기업손익 2 -2 -3 0 0  비유동부채 5,737 5,823 5,496 5,424 5,254 

세전이익 771 451 706 956 1,029    사채 3,342 3,322 3,269 3,269 3,269 

  법인세 141 136 120 184 198    장기차입금 703 1,168 1,043 943 743 

  법인세율 18.3 30.2 17.0 19.2 19.2  부채총계 11,344 10,939 9,919 9,715 9,289 

  계속사업이익 630 315 585 772 831  지배주주지분 8,472 8,556 8,855 9,212 9,610 

  중단사업손익 0 0 0 0 0    자본금 2,574 2,574 2,540 2,540 2,540 

당기순이익 630 315 585 772 831    자본잉여금 837 872 872 872 872 

  증가율(%) -4.9 -50.1 86.1 31.8 7.7    자본조정등 -100 -100 -100 -100 -100 

  당기순이익률 (%) 4.4 2.2 3.7 4.8 5.0    기타포괄이익누계액 -6 7 -4 -4 -4 

  지배주주당기순이익 623 374 575 764 826    이익잉여금 5,168 5,204 5,548 5,905 6,303 

기타포괄이익 -39 -48 38 0 0  비지배주주지분 285 212 223 211 216 

총포괄이익 591 266 623 772 831  자본총계 8,757 8,768 9,079 9,423 9,826 

EBITDA 3,569 3,527 3,546 3,672 3,697  비이자부채 4173 3978 4148 4044 3938 

  증가율(%) 1.0 -1.2 0.5 3.6 0.7  총차입금 7,171 6,961 5,771 5,671 5,351 

  EBITDA마진율(%) 24.8 24.1 22.7 22.8 22.4  순차입금 6,545 5,995 5,140 4,837 4,260 

 

투자지표  현금흐름표 

(12월 결산) 2023 2024 2025F 2026F 2027F  (십억원) 2023 2024 2025F 2026F 2027F 

주당지표(원)       영업활동 현금흐름 2,975 3,335 2,833 2,931 3,192 

  EPS  1,426 858 1,324 1,777 1,922    당기순이익 630 315 585 772 831 

  BPS  19,404 19,596 20,602 21,432 22,358    비현금성 비용 및 수익 5,501 5,760 4,306 2,716 2,668 

  DPS  650 650 700 750 800    유형자산감가상각비 2,134 2,180 2,228 2,251 2,287 

밸류에이션(배)         무형자산상각비 437 484 413 255 197 

  PER  7.2 12.0 11.5 8.5 7.9    운전자본변동 -2,704 -2,355 -1,797 -366 -138 

  PBR 0.5 0.5 0.7 0.7 0.7    매출채권등의 감소 -118 -67 -155 -366 -97 

  EV/EBITDA 3.2 3.0 3.4 3.2 3.0    재고자산의 감소 -128 107 -25 -6 -49 

성장성지표(%)         매입채무등의 증가 -34 79 -8 5 5 

  매출증가율 3.4 1.8 6.9 2.9 2.6    기타 영업현금흐름 -452 -385 -261 -191 -169 

  EPS증가율 -6.1 -39.9 54.4 34.2 8.2  투자활동 현금흐름 -2,998 -2,391 -1,986 -2,073 -2,062 

수익성지표(%)         유형자산의 증가(CAPEX) -2,536 -1,915 -1,834 -1,755 -1,719 

  배당수익률 6.4 6.3 4.7 5.0 5.4    유형자산의 감소 17 19 6 0 0 

  ROE 7.5 4.4 6.6 8.5 8.8    무형자산의 감소(증가) -402 -485 -274 -12 -16 

  ROA  3.2 1.6 3.0 4.0 4.3    투자자산의 감소(증가) -97 -23 12 -6 -6 

  ROIC 4.5 2.3 4.4 5.8 6.3    기타 20 13 104 -300 -321 

안정성지표(%)       재무활동 현금흐름 -252 -611 -1,186 -658 -875 

  부채비율(%) 129.5 124.8 109.3 103.1 94.5    차입금의 증가(감소) 200 730 0 -100 -200 

  순차입금 비율(%) 74.7 68.4 56.6 51.3 43.4    자본의 증가 0 0 -34 0 0 

  이자보상배율(배) 4.1 3.1 3.6 5.1 5.4    기타 -452 -1341 -1152 -558 -675 

활동성지표(배)       기타 및 조정 0 4 -2 0 0 

  매출채권회전율 8.3 8.5 8.9 8.0 7.4  현금의 증가 -275 337 -341 200 255 

  재고자산회전율 49.5 48.2 59.1 57.5 53.7    기초현금 835 560 896 556 756 

  총자산회전율 0.7 0.7 0.8 0.8 0.9    기말현금 560 896 556 756 1,011 

*주당지표 및 밸류에이션은 지배주주순익 및 지배주주지분 기준    
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Compliance Notice 

동 자료에 게재된 내용들은 외부의 압력이나 부당한 간섭없이 본인의 의견을 정확하게 반영하여 작성되었음을 확인합니다. 

동 자료는 기관투자가 또는 제3자에게 사전 제공한 사실이 없습니다. 

동 자료는 조사분석자료 작성에 참여한 외부인(계열회사 및 그 임직원등)이 없습니다. 

조사분석 담당자 및 배우자는 해당종목과 재산적 이해관계가 없습니다. 

동 자료에 언급된 종목의 지분율 1%이상 보유하고 있지 않습니다. 

당사는 상기 명시한 사항 외 고지해야 하는 특별한 이해관계가 없습니다. 

 

종목명 담당자 
담당자(배우자) 보유여부 1%이상 

보유여부 

유가증권 

발행관련 

계열사 

관계여부 

공개매수 

사무취급 
IPO 

회사채 

지급보증 

중대한 

이해관계 

M&A 

관련 수량 취득가 취득일 

해당 사항 없음 

 

투자의견 안내 (투자기간 12개월)  투자등급 통계 (2024.10.01~2025.09.30) 

종목 투자의견 (절대수익률 기준)    투자등급 구분 건수 비율(%) 

매수 15% 이상 Trading Buy (중립) 0%~15% 중립 -15%~0% 축소 -15% 이상 하락  매수 129 90.8 

업종 투자의견 (상대수익률 기준)    Trading Buy (중립) 11 7.7 

비중확대 +10% ~ 중립 -10% ~ +10% 비중축소 ~ -10%   중립 2 1.4 

     매도 0 0 

 

최근 2년간 주가 그래프 및 목표주가(대상 시점 1년) 변동 추이  (▲) 매수, (■) Trading Buy (중립), (●) 중립, (◆) 축소, (■) Not Rated / 담당자 변경 

LG유플러스 추천일자 투자의견 목표가(원) 
괴리율(%) 

평균 최고/최저 

 

2023.03.30 매수 14,000 -25.22 -18.50 

2024.03.30 1년경과 14,000 -27.53 -15.00 

2025.03.30 1년경과 14,000 -25.41 -23.00 

2025.04.15  담당자변경 - - 

2025.05.09 매수 15,000 -10.49 -1.13 

2025.07.11 매수 18,000 -17.55 -14.44 

2025.10.17 매수 18,000   
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