
 

 

 

 

매수 (유지)  
3Q26 영업이익, 시장 기대치 약 5% 하회 
3분기 연결 매출액과 영업이익은 각각 6조 9,975억원(-1.8% yoy), 5,053억원(-6.1% 

yoy)을 기록했다. 컨센서스(6조 9,510억원/5,347억원)와 당사 추정치(6조 9,891억원

/5,102억원) 대비 매출은 부합했고 영업이익은 소폭 하회했다. 고객 보답 프로그램의 

영향이 7월까지 이어진 가운데, 자양동 분양 수익의 기저 부담이 지속된 영향이다.  

고객 보답 프로그램과 높은 분양 기저 부담 지속 
별도 기준 매출액은 4조 9,878억원(-2.4% yoy), 영업이익은 2,993억원(-12.2% yoy)

을 기록했다. 무선 서비스 매출은 1조 7,380억원(-4.0% yoy)으로 감소했다. 월 

100GB 무료 데이터 제공 등 고객 보답 프로그램의 영향 등으로 가입자당 평균 월매

출이 34,394원(-2.6% yoy, -0.1% qoq)으로 하락했기 때문이다. 5G 보급률은 83.5%

로 상승세를 이어갔다. 유선 매출은 인터넷·IPTV 가입자 증가에도 유료 콘텐츠와 

광고 부진으로 1조 3,082억원(-1.8% yoy)에 그쳤다. 기업서비스 매출도 대형 구축 프

로젝트의 기저효과로 0.7%(yoy) 감소했다. 그룹사(조정 포함) 매출은 2조 97억원(-

0.4% yoy), 영업이익은 2,060억원(+4.4% yoy)을 기록했다. 호텔 사업 성장과 분양 

매출 인식으로 kt estate 매출이 2,600억원(+39.1% yoy)으로 증가했으며, 콘텐츠 자

회사와 kt cloud 매출도 각각 12.1%(yoy), 7.7%(yoy) 성장했다. 다만 2분기에 이어 전

년 자양동 분양 수익(3Q25: 1,000억원, OPM: 50%)의 높은 기저가 부담으로 작용했

다. 

4분기부터 견조한 실적 회복세 이어질 전망 
침해사고에 따른 유심 교체와 위약금 면제, 고객 보답 프로그램 등 후속 조치 비용

이 반영되면서 지난 3개 분기 동안 별도 이익 감소 흐름이 이어졌고, 그룹사 실적에

는 전년 자양동 분양 수익 기저 부담도 있었다. 하지만 관련 비용 및 기저 부담이 대

부분 해소된 만큼, 4분기부터는 실적 회복 국면에 진입할 전망이다. B2B AX와 AI데

이터센터 사업 확대에 따른 중장기 성장 여력과 주주환원 정책도 긍정적이다. 이에 

기존 매수 의견과 목표주가 75,000원을 유지한다.  

 

목표주가 (유지) 75,000원  

현재가 (11/10) 51,000원  

   

KOSPI (11/10)  5,239.13pt  
시가총액 12,853십억원  
발행주식수 252,022천주  
액면가 5,000원  
52주 최고가 68,900원  
 최저가 44,700원  
60일 일평균거래대금 18십억원  
외국인 지분율 48.7%  
배당수익률 (2026F) 4.6%  
   
주주구성   
현대자동차 외 1 인 8.07%  
국민연금공단 7.05%  
  
주가상승
률 

1M 6M 12M  
상대기준 24% 23% -19%  
절대기준 -2% -14% 5%  

  
 현재 직전 변동  
투자의견 매수 매수 -  

목표주가 75,000 75,000 -  

EPS(26) 5,813 5,739 ▲  

EPS(27) 6,392 6,397 ▼  
  
KT 주가추이  

 

 

 

 

 

 (단위:십억원,배) 2024 2025 2026F 2027F 2028F 

 매출액 26,431 28,244 27,310 28,065 28,772 

 영업이익 809 2,469 2,038 2,304 2,397 

 세전이익 585 2,418 2,044 2,216 2,368 

 지배주주순이익 470 1,731 1,465 1,611 1,737 

  EPS(원) 1,850 6,869 5,813 6,392 6,892 

  증가율(%) -52.4 271.3 -15.4 10.0 7.8 

  영업이익률(%) 3.1 8.7 7.5 8.2 8.3 

  순이익률(%) 1.6 6.5 5.6 5.9 6.2 

  ROE(%) 2.9 10.2 8.0 8.4 8.7 

 

 

 

 

 PER 23.7 7.7 8.8 8.0 7.4 

  PBR 0.7 0.8 0.7 0.7 0.6 

  EV/EBITDA 4.3 3.6 4.0 3.5 3.3 

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

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

매출액 6,845.1  7,427.3  7,126.7  6,845.0  6,778.4  6,679.9  6,997.5  6,854.1  28,244.2  27,309.9  28,064.5  

 별도 4,682.0  4,772.8  5,109.0  4,760.2  4,834.6  4,523.5  4,987.8  4,771.5  19,324.0  19,117.4  19,522.9  

  - 무선 1,753.1  1,781.7  1,809.6  1,811.0  1,757.4  1,749.7  1,738.0  1,814.6  7,155.4  7,059.7  7,163.6  

  - 유선 1,311.7  1,334.5  1,331.9  1,333.0  1,321.6  1,314.8  1,308.2  1,327.7  5,311.1  5,272.3  5,303.9  

  - 기업서비스 892.2  922.7  932.7  858.6  872.4  901.1  925.9  879.2  3,606.2  3,578.6  3,708.8  

  - 기타 725.0  733.9  1,034.8  757.6  883.2  557.9  1,015.7  750.0  3,251.3  3,206.8  3,346.6  

 그룹사 2,163.1  2,654.6  2,017.7  2,084.8  1,943.8  2,156.4  2,009.7  2,082.6  8,920.3  8,192.5  8,541.6  

  - BC카드 872.0  909.8  918.3  934.9  873.7  930.7  903.8  907.8  3,635.0  3,616.0  3,637.1  

  - 스카이라이프 242.9  247.2  246.9  247.4  239.0  249.9  249.0  244.2  984.4  982.1  968.1  

  - 콘텐츠 자회사 143.7  143.5  153.3  155.3  146.4  166.4  171.8  163.8  595.8  648.4  629.7  

  - kt cloud 249.1  221.5  249.0  277.9  250.1  265.4  268.2  311.2  997.5  1,094.9  1,266.1  

  - 에스테이트 137.3  160.4  186.9  234.8  237.4  288.9  260.0  283.2  719.4  1,069.5  1,240.7  

  - 기타 518.1  972.2  263.3  234.5  197.2  255.1  156.9  172.4  1,988.2  781.6  799.8  

YoY 2.9% 13.5% 7.1% 4.1% -1.0% -10.1% -1.8% 0.1% 6.9% -3.3% 2.8% 

 별도 -0.3% 4.9% 7.2% 4.1% 3.3% -5.2% -2.4% 0.2% 4.0% -1.1% 2.1% 

  - 무선 1.0% 0.9% 4.0% 5.4% 0.2% -1.8% -4.0% 0.2% 2.8% -1.3% 1.5% 

  - 유선 -0.8% 1.4% 1.5% 1.2% 0.8% -1.5% -1.8% -0.4% 0.8% -0.7% 0.6% 

  - 기업서비스 -0.3% 4.5% 0.7% 0.2% -2.2% -2.3% -0.7% 2.4% 1.3% -0.8% 3.6% 

  - 기타 -2.1% 25.7% 31.7% 11.4% 21.8% -24.0% -1.8% -1.0% 16.5% -1.4% 4.4% 

 그룹사 10.4% 32.9% 6.8% 4.0% -10.1% -18.8% -0.4% -0.1% 13.6% -8.2% 4.3% 

  - BC카드 -6.8% -6.9% -1.4% -2.7% 0.2% 2.3% -1.6% -2.9% -4.5% -0.5% 0.6% 

  - 스카이라이프 -4.5% -2.9% -3.9% -3.7% -1.6% 1.1% 0.8% -1.3% -3.8% -0.2% -1.4% 

  - 콘텐츠 자회사 3.7% 6.0% -1.9% -5.0% 1.9% 16.0% 12.1% 5.5% 0.4% 8.8% -2.9% 

  - kt cloud 42.2% 23.0% 20.3% 25.7% 0.4% 19.8% 7.7% 12.0% 27.4% 9.8% 15.6% 

  - 에스테이트 1.2% 3.0% 26.7% 41.5% 72.9% 80.1% 39.1% 20.6% 18.9% 48.7% 16.0% 

  - 기타 61.8% 230.1% 38.2% -0.5% -61.9% -73.8% -40.4% -26.5% 90.9% -60.7% 2.3% 

영업이익 688.8  1,014.8  538.2  227.4  482.7  648.3  505.3  401.7  2,469.1  2,038.0  2,303.7  

 별도 400.1  468.7  340.9  95.3  313.9  389.0  299.3  305.4  1,305.0  1,307.6  1,547.5  

 그룹사(조정포함) 288.7  546.1  197.3  132.1  168.8  259.3  206.0  96.3  1,164.2  730.4  756.2  

 YoY 36.0% 105.4% 16.0% 흑전 -29.9% -36.1% -6.1% 76.7% 205.0% -17.5% 13.0% 

 별도 1.6% 30.6% 0.6% 흑전 -21.5% -17.0% -12.2% 220.5% 276.6% 0.2% 18.4% 

 그룹사(조정포함) 156.1% 303.9% 57.6% 46.9% -41.5% -52.5% 4.4% -27.1% 151.4% -37.3% 3.5% 

 % OPM 10.1  13.7  7.6  3.3  7.1  9.7  7.2  5.9  8.7  7.5  8.2  

 별도 8.5  9.8  6.7  2.0  6.5  8.6  6.0  6.4  6.8  6.8  7.9  

 그룹사(조정포함) 13.3  20.6  9.8  6.3  8.7  12.0  10.3  4.6  16.3  8.9  8.9  

자료: KT, IBK투자증권 

주: 콘텐츠 자회사는 KT나스미디어, KT스튜디오지니(KT지니뮤직, 스토리위즈 증 포함), 플레이디 실적은 매각에 따라 1Q25까지 반영 
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그림 1. KT 연결 실적 추이 및 전망 

 

자료: KT, IBK투자증권 

 

그림 2. KT 별도 실적 추이 및 전망  그림 3. KT 그룹사 실적 추이 및 전망 

 

 

 

자료: KT, IBK투자증권  자료: KT, IBK투자증권 

 

그림 4. 분기별 무선 ARPU(가입자당 평균 매출) 추이 

 

자료: KT, IBK투자증권 
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그림 5. 유선_ 인터넷 가입자 추이  그림 6. 유선_ 미디어 가입자 추이 

 

 

 

자료: KT, IBK투자증권  자료: KT, IBK투자증권 

 

그림 7. KT 이동전화서비스 가입자 현황 

 

자료: KTOA, IBK투자증권 

 

그림 8. 분기별 이동전화 번호이동자 증감 

 

자료: KTOA, IBK투자증권 
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그림 9. KT 이벤트 차트  

 

자료: 언론종합, KT, IBK투자증권 

 

그림 10. KT Fwd PBR 밴드차트  그림 11. KT Fwd EV/EBITDA 밴드차트 

 

 

 

자료: 에프앤가이드 QuantiWise, IBK투자증권  자료: 에프앤가이드 QuantiWise, IBK투자증권 
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1Q22 
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6,266억

(YoY +41%) 

2Q22

영업이익

4,592억

(YoY -4%) 

올레tv 모바일

서비스 종료

3Q22 
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(YoY +18%) 
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(YoY -59%) 
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공식 출범

1Q23
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(YoY -22%) 

러우 전쟁
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IDC법인 철수

2Q23  
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(YoY +25%) 
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포괄손익계산서  재무상태표 

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

매출액 26,431 28,244 27,310 28,065 28,772  유동자산 14,252 13,978 15,289 16,586 17,765 

  증가율(%) 0.2 6.9 -3.3 2.8 2.5    현금및현금성자산 3,717 3,507 3,614 4,547 5,218 

매출원가 0 0 0 0 0    유가증권 0 0 0 0 0 

매출총이익 26,431 28,244 27,310 28,065 28,772    매출채권 2,922 2,938 2,742 2,810 3,022 

  매출총이익률 (%) 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0    재고자산 940 416 480 562 648 

판관비 25,622 25,775 25,272 25,761 26,375  비유동자산 27,628 28,971 29,802 28,462 27,681 

  판관비율(%) 96.9 91.3 92.5 91.8 91.7    유형자산 14,826 14,258 13,933 13,307 12,592 

영업이익 809 2,469 2,038 2,304 2,397    무형자산 1,863 1,557 1,691 1,564 1,352 

  증가율(%) -50.9 205.0 -17.5 13.0 4.1    투자자산 4,321 4,927 5,861 5,868 5,875 

  영업이익률(%) 3.1 8.7 7.5 8.2 8.3  자산총계 41,880 42,949 45,092 45,048 45,445 

  순금융손익 -77 -145 -74 -82 -83  유동부채 13,875 11,693 11,097 10,700 10,494 

    이자손익 -71 -107 -153 -202 -186    매입채무및기타채무 1,037 1,144 685 843 864 

    기타 -6 -38 79 120 103    단기차입금 460 710 822 703 720 

  기타영업외손익 -156 76 33 -34 30    유동성장기부채 3,445 1,790 2,050 1,425 995 

  종속/관계기업손익 9 18 47 28 24  비유동부채 10,009 11,798 13,203 12,904 12,845 

세전이익 585 2,418 2,044 2,216 2,368    사채 6,056 7,044 6,089 5,789 5,689 

  법인세 168 581 519 554 594    장기차입금 560 1,242 4,091 4,041 4,031 

  법인세율 28.7 24.0 25.4 25.0 25.1  부채총계 23,883 23,491 24,300 23,604 23,339 

  계속사업이익 417 1,837 1,525 1,662 1,774  지배주주지분 16,211 17,656 18,961 19,563 20,188 

  중단사업손익 0 0 0 0 0    자본금 1,564 1,564 1,564 1,564 1,564 

당기순이익 417 1,837 1,525 1,662 1,774    자본잉여금 1,443 1,443 1,444 1,444 1,444 

  증가율(%) -57.8 340.4 -17.0 8.9 6.8    자본조정등 -640 -880 -1,033 -1,033 -1,033 

  당기순이익률 (%) 1.6 6.5 5.6 5.9 6.2    기타포괄이익누계액 64 563 1,139 1,139 1,139 

  지배주주당기순이익 470 1,731 1,465 1,611 1,737    이익잉여금 13,780 14,964 15,846 16,449 17,073 

기타포괄이익 -90 490 571 0 0  비지배주주지분 1,786 1,802 1,831 1,881 1,919 

총포괄이익 327 2,327 2,096 1,662 1,774  자본총계 17,997 19,458 20,791 21,444 22,106 

EBITDA 4,739 6,407 6,229 6,687 6,667  비이자부채 12652 11662 10269 10668 10926 

  증가율(%) -14.1 35.2 -2.8 7.4 -0.3  총차입금 11,231 11,829 14,031 12,936 12,413 

  EBITDA마진율(%) 17.9 22.7 22.8 23.8 23.2  순차입금 7,514 8,323 10,417 8,389 7,195 

 

투자지표  현금흐름표 

(12월 결산) 2024 2025 2026F 2027F 2028F  (십억원) 2024 2025 2026F 2027F 2028F 

주당지표(원)       영업활동 현금흐름 5,066 4,942 6,156 5,944 5,616 

  EPS  1,850 6,869 5,813 6,392 6,892    당기순이익 417 1,837 1,525 1,662 1,774 

  BPS  64,323 70,056 75,234 77,625 80,102    비현금성 비용 및 수익 4,864 5,238 4,769 4,472 4,299 

  DPS  2,000 2,400 2,400 2,600 2,800    유형자산감가상각비 3,278 3,330 3,643 3,970 3,945 

밸류에이션(배)         무형자산상각비 652 608 548 414 324 

  PER  23.7 7.7 8.8 8.0 7.4    운전자본변동 69 -1,775 98 13 -271 

  PBR 0.7 0.8 0.7 0.7 0.6    매출채권등의 감소 -80 -181 182 -69 -212 

  EV/EBITDA 4.3 3.6 4.0 3.5 3.3    재고자산의 감소 -29 730 -43 -82 -86 

성장성지표(%)         매입채무등의 증가 -234 135 546 158 20 

  매출증가율 0.2 6.9 -3.3 2.8 2.5    기타 영업현금흐름 -284 -358 -236 -203 -186 

  EPS증가율 -52.4 271.3 -15.4 10.0 7.8  투자활동 현금흐름 -2,845 -4,518 -4,516 -3,277 -3,716 

수익성지표(%)         유형자산의 증가(CAPEX) -2,909 -3,597 -3,540 -3,454 -3,353 

  배당수익률 4.6 4.6 4.6 5.0 5.4    유형자산의 감소 103 58 123 110 123 

  ROE 2.9 10.2 8.0 8.4 8.7    무형자산의 감소(증가) -432 -438 -561 -287 -112 

  ROA  1.0 4.3 3.5 3.7 3.9    투자자산의 감소(증가) -23 -27 255 739 2 

  ROIC 2.5 11.6 9.3 9.9 11.1    기타 416 -514 -793 -385 -376 

안정성지표(%)       재무활동 현금흐름 -1,390 -631 -1,538 -1,734 -1,229 

  부채비율(%) 132.7 120.7 116.9 110.1 105.6    차입금의 증가(감소) -135 426 -2,985 -50 -10 

  순차입금 비율(%) 41.8 42.8 50.1 39.1 32.5    자본의 증가 0 0 0 0 0 

  이자보상배율(배) 2.2 6.7 4.8 4.9 5.7    기타 -1255 -1057 1447 -1684 -1219 

활동성지표(배)       기타 및 조정 6 -3 5 0 0 

  매출채권회전율 8.6 9.6 9.6 10.1 9.9  현금의 증가 837 -210 107 933 671 

  재고자산회전율 28.5 41.6 61.0 53.9 47.6    기초현금 2,880 3,717 3,507 3,614 4,547 

  총자산회전율 0.6 0.7 0.6 0.6 0.6    기말현금 3,717 3,507 3,614 4,547 5,218 

*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 (2025.10.01~2026.09.30) 

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

매수 15% 이상 Trading Buy (중립) 0%~15% 중립 -15%~0% 축소 -15% 이상 하락  매수 184 96.8 

업종 투자의견 (상대수익률 기준)    Trading Buy (중립) 5 2.6 

비중확대 +10% ~ 중립 -10% ~ +10% 비중축소 ~ -10%   중립 1 0.5 

     매도 0 0 

 

최근 2년간 주가 그래프 및 목표주가(대상 시점 1년) 변동 추이  (■) Not Rated / 담당자 변경 

KT 추천일자 투자의견 목표가(원) 
괴리율(%) 

평균 최고/최저 

 

2025.04.15 매수 61,000 -17.28 -12.30 

2025.05.12 매수 64,000 -18.90 -10.47 

2025.07.03 매수 72,000 -26.45 -18.89 

2025.11.10 매수 62,000 -8.62 11.13 

2026.04.23 매수 75,000 -28.76 -17.73 

2026.11.11 매수 75,000   
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