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2Q 프리뷰: 예상 부합 

예상에 부합하는 실적을 기록할 것으로 전망한다. 연결 기준 영업수익은 4조4,480

억원(+3.3% YoY), 영업이익 5,088억원, 영업이익률 11.4%를 전망한다. 중저가 요

금제 출시로 MVNO에서 MNO로 전환하는 비중이 커지고, 로밍 매출이 안정적으로

발생하면서 무선사업부는 견조한 실적을 기록할 것으로 예상한다. 브로드밴드 매출

은 1조1,200억원(+5% YoY)으로 전망한다. 인터넷과 IPTV 가입자의 순증이 이어지

고 있다.  

가장 큰 모멘텀으로 기대하는 B2B 사업부 매출은 4,380억원(+11.5% YoY)으로 전

망한다. 2Q는 B2B 산업 비수기로, 의미있는 수주는 부재했다. 그러나 데이터센터

가동률이 올라가고 있고, 생성AI 관련 솔루션 확대로 클라우드 매출이 지속적으로

증가하고 있다.  

주요 비용의 하향안정화도 이어지고 있다. 특히 재작년 3.7GHz에 대한 추가 주파수

경매를 요청했으나 6G 개발 본격화로 5G 주파수 추가 할당은 무산될 가능성이 커

지면서, 올해 안에 추가적인 대규모 CapEx 지출은 없을 것으로 판단한다.  

주주환원 확대 가능성 크지 않은 상황  

24년 DPS는 3,600원(+1.7% YoY)로 예상한다. 밸류업 정책으로 추가적인 주주환

원을 고려해야하나, 현재 그룹사의 재무 효율성 제고 기조로 적극적인 주주환원이

편안한 상황은 아니다. 결국 이익 개선이 주주환원의 가장 큰 동기부여가 될 수 있

을 것으로 판단한다. 

목표주가 67,000원으로 하향조정, 투자의견 ‘매수’ 유지 

목표주가를 76,000원에서 67,000원으로 13% 하향조정하고, 투자의견은 '매수'를

유지한다. 타겟 PER을 organic 사업부 매출 비중이 70% 이상인 글로벌 피어(버라

이즌, T모바일, KDDI) 5개년 평균치에서 35% 디스카운트한 4.6배에서, 40% 디스카

운트 한 4.2배로 조정했다. 이는 5G 산업이 성숙 단계에 진입했기 때문이다. 다만

동사가 국내 기업 중에서는 가장 적극적으로 생성AI 사업 확대를 진행중에 있어 관

련 사업들이 현재 텔코 본업과 B2B, 그리고 B2C에서 모두 시너지를 내며 의미있는

궤도에 오른다면, 추가적인 상승 모멘텀이 확대될 것으로 기대한다. 
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투자의견(유지)  매수 

목표주가(하향)  ▼ 67,000원 

현재주가(24/7/18) 53,900원 

상승여력 24.3% 

 

영업이익(24F,십억원) 2,112 

Consensus 영업이익(24F,십억원) 1,865 

EPS 성장률(24F,%) 20.0 

MKT EPS 성장률(24F,%) 84.3 

P/E(24F,x) 9.0 

MKT P/E(24F,x) 11.1 

KOSPI 2,824.35 

시가총액(십억원) 11,577 

발행주식수(백만주) 215 

유동주식비율(%) 62.0 

외국인 보유비중(%) 41.6 

베타(12M) 일간수익률 0.31 

52주 최저가(원) 44,800 

52주 최고가(원) 54,100 

(%) 1M 6M 12M 

절대주가 4.7 9.1 18.7 

상대주가 2.4 -5.7 9.6 

 

[글로벌 소프트웨어/통신서비스] 
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결산기 (12월) 2022 2023 2024F 2025F 2026F 

매출액 (십억원) 17,305 17,609 17,971 18,366 18,592 

영업이익 (십억원) 1,612 1,753 2,112 2,080 2,068 

영업이익률 (%) 9.3 10.0 11.8 11.3 11.1 

순이익 (십억원) 912 1,094 1,290 1,321 1,377 

EPS (원) 4,169 4,997 5,995 6,152 6,410 

ROE (%) 8.0 9.6 11.0 10.7 10.7 

P/E (배) 11.4 10.0 9.0 8.8 8.4 

P/B (배) 0.9 0.9 1.0 0.9 0.9 

배당수익률 (%) 7.0 7.1 6.6 6.6 6.6 

주: K-IFRS 연결 기준, 순이익은 지배주주 귀속 순이익 

자료: SK텔레콤, 미래에셋증권 리서치센터 
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