
 

매수 
  

목표주가(하향) 25,000원 

현재주가(09/30) 18,740원 

상승여력 33.4% 

 

Stock Data  

KOSPI 6,838.0pt 

시가총액(보통주) 2,156십억원 

발행주식수 115,041천주 

액면가 200원 

자본금 23십억원 

60일 평균거래량 354천주 

60일 평균거래대금 6,591백만원 

외국인 지분율 17.5% 

52주 최고가 23,300원 

52주 최저가 17,100원 

주요주주  

삼성전자(외 6인) 28.3% 

자사주(외 1인) 12.0% 

 

주가추이 및 상대강도 

(%) 절대수익률 상대수익률 

1M -3.1 -3.8 

3M 3.0 22.3 

6M -3.2 -32.8 

 

주가차트 
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보릿고개에도 주주환원 확대 

3Q26Pre: 캡티브의 강도 높은 마케팅 비용 효율화로 실적 부진 전망 

제일기획의 26년 3분기 실적은 연결 매출총이익 4,449억원(-3% YoY), 영업이

익 801억원(-16% YoY, OP/GP 18%)으로 시장 기대치(OP 969억원)를 하회할 

전망이다. 실적 부진은 계열사의 강도높은 마케팅 비용 축소와 AI 등 신사업 투

자 비용 반영에 기인할 것이다. 최근 동사의 주요 계열사는 메모리 가격 상승으

로 MX 사업부 수익성이 하락하면서 광고비 예산 효율화 기조를 강화한 것으로 

파악된다. 이에 따라 신제품 출시에도 TV/디지털 매체 광고, 캠페인 등이 줄었

고 D2C 닷컴/리테일 광고로 방어하고 있으나 외형 부진은 불가피할 전망이다. 

한편 외형이 줄어든 상황에서 기존 인건비와 AI 등 신사업 투자 비용이 반영되

며 수익 하락폭은 더 클 것으로 전망한다.  

실적 성장 준비: ①AI 솔루션 개발 ②비계열 광고주 확대 ③M&A 

제일기획은 주요 계열사의 마케팅 예산 축소 기조에도 성장을 이어 나가기 위해 

AI 솔루션 개발, 비계열 광고주 확대, M&A를 준비하고 있다. 디지털/AI 인력 

투자를 통해 퍼포먼스 마케팅 역량을 강화하고 엔터프라이즈 솔루션 등 AI 솔루

션 개발로 신규 광고 수주가 기대된다. 26년 관련 투자비용 부담이 발생했으나 

27년은 축소될 전망이다. 또한 북미와 유럽 자회사를 중심으로 비계열 광고주를 

지속 확대하고 보유한 순현금 중 운영자금을 제외한 현금 여력을 활용해 M&A

를 통해 글로벌 실적 성장을 시현할 것이다. 

투자의견 매수, 목표주가 2.5만원으로 하향. 배당수익률 6.5%로 매력적 

제일기획의 목표주가를 2.6만원에서 2.5만원으로 -4% 하향한다. 목표주가 하향

은 실적 추정치 하향과 광고 평균 목표배수를 12배에서 10배로 하향한데 기인

한다. 전일 동사는 기보유 자사주 12%와 신규로 1,400억원 규모의 자사주를 1

년 이내 분할 매입해 소각하겠다고 밝혔다. 신규 매입할 자사주 물량은 전일 종

가 기준 발행 주식수의 6% 수준이다. 한편 올해 영업 실적 부진에도 DPS를 전

년도와 동일한 1,230원으로 유지할 전망이며 현주가는 배당수익률 6.5%로 매력

적이다. 향후 M&A 등 실적 모멘텀 확대 시 목표주가 상향 여지도 높다.

제일기획 030000 

장지혜 미디어·엔터·음식료 
02-709-2336 

jihye.j@ds-sec.co.kr 

 

Financial Data      

(십억원) 2023 2024 2025 2026F 2027F 

매출액 4,138 4,344 4,547 4,331 4,466 

영업이익 308 321 337 290 332 

영업이익률(%) 7.4 7.4 7.4 6.7 7.4 

세전이익 285 313 305 292 340 

지배주주지분순이익 187 208 208 201 234 

EPS(원) 1,628 2,049 2,049 1,983 2,315 

증감률(%) -3.3 25.8 0.0 -3.2 16.8 

ROE(%) 15.0 15.1 13.7 12.9 14.7 

PER(배) 11.7 8.3 10.2 9.5 8.1 

PBR(배) 1.7 1.3 1.5 1.4 1.3 

EV/EBITDA(배) 4.3 3.2 4.4 4.1 3.5 

자료: 제일기획, DS투자증권 리서치센터, K-IFRS 연결기준 
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표1  제일기획 실적 테이블  

(십억원, %) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26 3Q26F 4Q26F 2024 2025 2026F 2027F 

매출액 1,039.4 1,118.8 1,188.9 1,199.7 1,017.6 1,074.5 1,105.6 1,133.1 4,344.3 4,546.9 4,330.8 4,465.7 

YoY 2.1% 2.7% 10.9% 3.0% -2.1% -4.0% -7.0% -5.6% 5.0% 4.7% -4.8% 3.1% 

매출총이익 433.5 483.8 457.4 485.3 442.3 489.6 444.9 478.7 1,727.5 1,859.9 1,855.4 1,932.1 

YoY 10.9% 6.7% 6.8% 6.7% 2.0% 1.2% -2.7% -1.4% 6.7% 7.7% -0.2% 4.1% 

1. 본사(별도) 85.9 106.8 101.0 97.1 88.8 107.6 96.8 93.2 373.5 390.8 386.4 392.6 

YoY 13.4% 0.9% 4.4% 2.0% 3.4% 0.8% -4.2% -4.0% 7.0% 4.6% -1.1% 1.6% 

2. 연결/조정 347.6 377.0 356.4 388.1 353.5 382.0 348.1 385.5 1,354.0 1,469.1 1,469.0 1,539.5 

YoY 10.3% 8.4% 7.4% 7.9% 1.7% 1.3% -2.3% -0.7% 6.6% 8.5% 0.0% 4.8% 

영업이익 58.5 92.1 95.9 90.4 36.5 92.7 80.1 80.2 320.7 336.9 289.5 331.8 

YoY 7.2% 4.4% 0.3% 9.7% -37.6% 0.6% -16.4% -11.3% 4.3% 5.0% -14.1% 14.6% 

영업이익/매출총이익 13.5% 19.0% 21.0% 18.6% 8.3% 18.9% 18.0% 16.8% 18.6% 18.1% 15.6% 17.2% 

순이익 28.0 51.2 64.9 64.4 28.3 63.5 54.7 54.7 208.3 208.6 201.2 234.5 

YoY -35.5% -21.6% 6.8% 66.1% 0.8% 24.0% -15.7% -15.0% 9.6% 0.1% -3.5% 16.5% 

순이익률 2.7% 4.6% 5.5% 5.4% 2.8% 5.9% 4.9% 4.8% 4.8% 4.6% 4.6% 5.3% 
 

자료: 제일기획, DS투자증권 리서치센터 추정 

 

그림1  제일기획 국가별 매출총이익 추이  그림2  제일기획 고객사별 GP 추이 

 

 

 
자료: 제일기획, DS투자증권 리서치센터  자료: 제일기획, DS투자증권 리서치센터 

 
그림3  제일기획 PER 밴드차트  그림4  목표주가 산출 

 

 

PER Valuation 
 

27F Fwd EPS (원) 2,499 

  2026F EPS 2,141 

  2027F EPS 2,499 

Target PER (배) 10 

  Historical PER(21~25) 12 

  광고회사 목표배수 10 

목표주가 (원) 25,000 

현재주가 (원) 18,740 

상승여력 33.4% 
 

자료: FnGuide, DS투자증권 리서치센터  자료: FnGuide, DS투자증권 리서치센터 추정 

주: EPS계산시 기보유 자사주와 신규 자사주 매입 소각 반영 
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표2  제일기획 추정치 변경 내역 

(십억원, %) 
기존추정치(26.04.08) 추정치변경(26.10.01) % Gap 

2026F 2027F 2026F 2027F 2026F 2027F 

매출총이익 1,859.9 1,941.1 1,855.4 1,932.1 -0.2 -0.5 

영업이익 336.9 349.8 289.5 331.8 -14.1 -5.1 

순이익 208.6 235.2 201.2 234.5 -3.5 -0.3 
 

자료: 제일기획, DS투자증권 리서치센터 추정 

 

그림5  제일기획의 주요 광고 서비스 

 

자료: 제일기획, DS투자증권 리서치센터 

 

그림6  제일기획의 AI 활용 마케팅 솔루션 

 

자료: 제일기획, DS투자증권 리서치센터 
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[ 제일기획 030000 ]  
 

재무상태표     (십억원)  손익계산서     (십억원) 

 2023 2024 2025 2026F 2027F   2023 2024 2025 2026F 2027F 

유동자산 2,372 2,724 2,881 2,769 2,982  매출액 4,138 4,344 4,547 4,331 4,466 

현금 및 현금성자산 607 705 622 655 777  매출원가 2,519 2,617 2,687 2,475 2,534 

매출채권 및 기타채권 1,487 1,698 1,847 1,680 1,752  매출총이익 1,619 1,727 1,860 1,855 1,932 

재고자산 53 61 46 55 57  판매비 및 관리비 1,311 1,407 1,523 1,566 1,600 

기타 225 260 365 380 396  영업이익 308 321 337 290 332 

비유동자산 517 583 707 656 618  (EBITDA) 383 398 421 382 409 

관계기업투자등 72 80 60 62 65  금융손익 4 19 -10 21 23 

유형자산 85 92 95 26 -31  이자비용 11 10 15 15 15 

무형자산 130 216 212 214 216  관계기업등 투자손익 1 1 1 1 1 

자산총계 2,890 3,307 3,588 3,426 3,600  기타영업외손익 -27 -28 -24 -20 -16 

유동부채 1,375 1,565 1,628 1,493 1,553  세전계속사업이익 285 313 305 292 340 

매입채무 및 기타채무 998 1,156 1,199 1,049 1,094  계속사업법인세비용 95 105 96 91 105 

단기금융부채 55 47 63 63 63  계속사업이익 190 208 209 201 234 

기타유동부채 322 362 366 381 396  중단사업이익 0 0 0 0 0 

비유동부채 217 268 372 375 379  당기순이익 190 208 209 201 234 

장기금융부채 117 109 227 227 227  지배주주 187 208 208 201 234 

기타비유동부채 99 158 145 149 153  총포괄이익 202 208 209 201 234 

부채총계 1,592 1,833 2,000 1,868 1,932  매출총이익률 (%) 39.1 39.8 40.9 42.8 43.3 

지배주주지분 1,287 1,458 1,572 1,542 1,652  영업이익률 (%)  7.4 7.4 7.4 6.7 7.4 

자본금 23 23 23 23 23  EBITDA마진률 (%) 9.2 9.2 9.3 8.8 9.2 

자본잉여금 124 124 124 124 124  당기순이익률 (%) 4.6 4.8 4.6 4.6 5.3 

이익잉여금 1,503 1,587 1,690 1,766 1,876  ROA (%) 6.6 6.7 6.0 5.7 6.7 

비지배주주지분(연결) 11 16 16 16 16  ROE (%) 15.0 15.1 13.7 12.9 14.7 

자본총계 1,298 1,474 1,588 1,558 1,667  ROIC (%) 29.3 30.1 27.3 21.4 25.9 

             

현금흐름표     (십억원)  주요투자지표     (원, 배) 

 2023 2024 2025 2026F 2027F   2023 2024 2025 2026F 2027F 

영업활동 현금흐름 267 346 331 207 295  투자지표 (x)      

당기순이익(손실) 190 208 209 201 234  P/E 11.7 8.3 10.2 9.5 8.1 

비현금수익비용가감 207 221 122 -13 80  P/B 1.7 1.3 1.5 1.4 1.3 

유형자산감가상각비 66 67 73 81 68  P/S 0.5 0.4 0.5 0.5 0.5 

무형자산상각비 9 10 12 11 10  EV/EBITDA 4.3 3.2 4.4 4.1 3.5 

기타현금수익비용 132 118 25 -107 1  P/CF 5.5 4.5 7.3 11.4 6.9 

영업활동 자산부채변동 -59 -5 0 18 -20  배당수익률 (%) 5.8 7.3 5.9 6.6 7.1 

매출채권 감소(증가) -80 -95 -142 167 -72  성장성 (%)      

재고자산 감소(증가) 4 -5 15 -8 -2  매출액 -2.7 5.0 4.7 -4.8 3.1 

매입채무 증가(감소) 5 62 -9 -150 45  영업이익 -1.2 4.3 5.0 -14.1 14.6 

기타자산, 부채변동 13 33 136 9 10  세전이익 -5.2 10.1 -2.8 -4.1 16.3 

투자활동 현금 -7 -78 -223 -49 -48  당기순이익 -2.9 9.6 0.1 -3.5 16.5 

유형자산처분(취득) -21 -26 -30 -12 -10  EPS -3.3 25.8 0.0 -3.2 16.8 

무형자산 감소(증가) -4 -13 -10 -13 -13  안정성 (%)      

투자자산 감소(증가) 48 -15 -38 -11 -11  부채비율 122.7 124.3 125.9 119.9 115.9 

기타투자활동 -30 -25 -145 -14 -14  유동비율 172.5 174.1 177.0 185.5 192.0 

재무활동 현금 -192 -170 -190 -125 -125  순차입금/자기자본(x) -40.7 -45.7 -35.1 -38.5 -43.9 

차입금의 증가(감소) -73 -57 -58 0 0  영업이익/금융비용(x) 28.2 32.7 22.3 19.5 22.3 

자본의 증가(감소) -117 -112 -132 -125 -125  총차입금 (십억원) 173 157 290 290 290 

배당금의 지급 117 112 125 125 125  순차입금 (십억원) -529 -674 -558 -599 -731 

기타재무활동 -2 -1 0 0 0  주당지표(원)      

현금의 증가 66 98 -83 33 122  EPS 1,628 2,049 2,049 1,983 2,315 

기초현금 541 607 705 622 655  BPS 11,183 12,674 13,668 13,402 14,358 

기말현금 607 705 622 655 777  SPS 35,972 37,763 39,524 37,645 38,818 

NOPLAT 205 213 231 199 229  CFPS 3,450 3,732 2,876 1,640 2,735 

FCF 330 346 107 157 247  DPS 1,110 1,230 1,230 1,230 1,330 

자료: 제일기획, DS투자증권 리서치센터 / 주: K-IFRS 연결기준  
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제일기획 (030000) 투자의견 및 목표주가 변동추이 

제시일자 투자의견 목표주가(원) 
괴리율(%) 

 

평균주가대비 최고(최저)주가대비 

2025-02-27 매수 25,000 -19.4 -7.4 

2025-10-16 매수 25,000 -13.6 -7.4 

2026-02-26 매수 26,000 -26.1 -15.2 

2026-04-03 매수 26,000 -27.1 -18.9 

2026-10-01 매수 25,000   

     

     

     

 
투자의견 및 적용기준 (향후 12개월간 주가 등락 기준) 

기업   산업  

매수 + 10% 이상의 투자수익이 예상되는 경우  비중확대  

중립 - 10% ~ + 10% 이내의 등락이 예상되는 경우  중립 업종별 투자의견은 해당업종 투자비중에 대한 의견 

매도 -10% 이하의 주가하락이 예상되는 경우  비중축소  

 
투자의견 비율 기준일 2026.06.30 

매수 중립 매도 

98.7% 0.0% 1.3% 

 
Compliance Notice 

본 자료에 기재된 내용들은 작성자 본인의 의견을 정확하게 반영하고 있으며 외부의 부당한 압력이나 간섭 없이 작성되었음을 확인합니다. 

본 자료는 고객의 증권투자를 돕기 위한 정보제공을 목적으로 제작되었습니다. 본 자료에 수록된 내용은 당사 리서치센터가 신뢰할 만한 자료 및 정보를 바탕으로 작성한 것

이나, 당사가 그 정확성이나 완전성을 보장할 수 없으므로 참고자료로만 활용하시기 바라며 유가증권 투자 시 투자자 자신의 판단과 책임하에 최종결정을 하시기 바랍니다. 

따라서 본 자료는 어떠한 경우에도 고객의 증권투자 결과에 대한 법적 책임소재의 증빙자료로 사용될 수 없습니다. 

본 자료는 당사의 저작물로서 모든 저작권은 당사에게 있으며 어떠한 경우에도 당사의 동의 없이 복제, 배포, 전송, 변형될 수 없습니다. 

 동 자료는 제공시점 현재 기관투자가 또는 제3자에게 사전 제공한 사실이 없습니다.  

 동 자료의 추천종목은 전일 기준 현재 당사에서 1% 이상 보유하고 있지 않습니다. 

 동 자료의 추천종목은 전일 기준 현재 당사의 조사분석 담당자 및 그 배우자 등 관련자가 보유하고 있지 않습니다. 

 동 자료의 추천종목에 해당하는 회사는 당사와 계열회사 관계에 있지 않습니다. 
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