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 4Q18 실적, 기대치 부합 전망  

 치열해진 교통기반 O2O 시장, 카카오카풀 연내 개시 가능성에 주목  

 2019년 카카오 모빌리티 매출액은 742억원(대리 451억원, 카풀 71억원, 스마트호출/

즉시배차 220억원)으로 추정  

 투자의견 Buy, 적정주가 18만원, 인터넷 업종 Top Pick  

 

  
Buy  치열해진 교통기반 O2O 시장 

2018년 하반기 승차 공유 서비스의 최대 화두는 ‘타다’였으며 ‘타다’는 11인승 승합차

(기아 카니발)를 이용한 승차공유 서비스이다. 10월 8일 첫 서비스를 시작한 이후 

‘혼잡한 지역에서도 잘 잡히며 운전자들이 친절하다’는 호평이 SNS를 통해 확산되

고 있다. 출시 한달 누적 앱 다운로드수는 10만건 돌파, 일호출 건수 역시 초기대비 

10배 이상 증가하였다. ‘타다’ 드라이버는 운행 시간에 비례에 급여가 결정되며 요금

은 미리 등록한 카드로 자동결제(일반 택시보다 20% 비싼 수준), 최대 탑승인원은 5

명까지 가능하다. 그 밖에도 ‘풀러스’, ‘차차’, ‘위풀’ 여기 승차공유 서비스를 강화, 본

격 개시를 위한 준비에 나서고 있어 2019년 교통서비스의 다변화 기대된다.  

 

연내 카풀크루 개시될까? 

2019년 카카오 수익성 개선의 가장 큰 변수는 모빌리티의 추가 수익화 여부이다. 카

카오는 택시업계와 이용자들 편의성 제고를 위해 다양한 의견을 수렴하고 있으며 

12월 현재 카풀 등록된 드라이버수는 약 6만명, 기본요금도 3,000원으로 책정되며 

본격 출시 가능성 고조되고 있다. 당사는 2019년 카카오 모빌리티 매출액은 742억

원(대리 451억원, 카풀 71억원, 스마트호출/즉시배차 220억원)으로 추정한다.  

  

4Q18 실적, 기대치 부합 전망  

카카오의 4분기 실적은 기대치 부합할 전망이다. 4분기 매출액과 영업이익은 각각 

6,546억원(+20.2% YoY), 401억원(+14.6% YoY)으로 컨센서스(6,431억원, 영업이익 335

억원)에 부합할 것으로 판단된다. 사업부문별 매출액은 광고 1,790억원(+12.2% YoY), 

컨텐츠 3,305억원(+24.3% YoY), 기타 1,451억원(+21.7% YoY)로 추정한다. 

 

적정주가 (12 개월) 180,000 원 

현재주가 (12.5)  114,500 원 

상승여력 57.2% 

KOSPI 2,101.31pt 

시가총액 95,477억원 

발행주식수 8,339만주 

유동주식비율 62.39% 

외국인비중 24.79% 

52주 최고/최저가 159,500원 / 87,600원 

평균거래대금 380.7억원 

주요주주(%)  
김범수 15.03 

㈜케이큐브홀딩스 11.93 

국민연금  6.80 

주가상승률(%) 1개월 6개월 12개월 

절대주가 19.9 2.7 -18.5 

상대주가 18.5 19.9 -2.7 

주가그래프 
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2016 1,464.2 116.1 57.7 874 -25.0 50,765 88.1 1.5 24.3 1.9 48.1 

2017 1,972.3 165.4 108.6 1,602 86.2 59,332 85.5 2.3 30.5 2.9 40.9 

2018E 2,398.2 108.8 99.4 1,312 -38.7 67,572 90.7 1.8 33.0 2.2 33.2 

2019E 3,025.6 244.6 214.0 2,805 172.8 60,453 42.4 2.0 23.9 4.4 36.5 

2020E 3,391.8 337.8 280.3 3,674 28.4 63,185 32.4 1.9 19.4 5.9 35.1 
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카카오 카풀, 연말 개시될까? 

카카오 카풀 서비스의 연내 개시 가능성이 높다. 우선, 12월은 연말송년회 등 택시

수요가 풍부한 성수기이며, 둘째 카풀 서비스를 위한 시스템/인력 준비가 거의 마

무리되었기 때문이다. 카카오는 10월 16일 ‘카카오T 카풀’ 운전자용 앱을 공개하

며 운전자 모집에 나서 11월말까지 약 6만명의 카풀운전자 승인이 완료되었으며

12월초 카풀 기본료 3,000원과 시간/거리를 감안한 요금 산출 시스템을 구축을 

완료하였다.  

카카오T의 수익화는 현재 플랫폼에 수익모델만 얹는 것으로 이익 레버리지 높다. 

또한 ‘카풀’을 시작으로 2019년 ‘즉시배차’, ‘카카오 스마트버스’, ‘카카오 자전거’까

지 다양해질 수 있어 본격 수익창출의 출발점이라는 점에서 의미가 크다. 2019년 

카카오카풀 매출액은 일콜수 7,300회, 평균 이용요금 13,000원 가정시 월수익 

29억원, 연간 순매출액은 71억원(20% 수수료 가정)으로 추정된다. 그러나 6만명

의 승인된 드라이버 중에서 25~50%가 일 1회 운행 가정시 연간 매출액은 156

억원~335억원까지 확대된다.  

 

그림1   카카오카풀, 국내 교통시장의 ‘혁신’ 일으킬까?  

 
자료: 카카오, 메리츠종금증권 리서치센터 

 

표1   카카오 카풀 수익추정 내역 (연간) 

(십억원, 천회, 천원) Base Case  Bull Case -1 Bull Case -2  

카풀 순매출 7.1  15.6  33.5  

수익배분비율  20.0% 20.0% 20.0% 

일콜수  7.3  15.0  30.0  

콜단가  13.0  14.0  15.0  

월수익  2.9  6.5  14.0  

자료: 메리츠종금증권 리서치센터 추정 

  

12월은 택시 수요 성수기   

카풀 서비스로  

71억원~335억원 수익 창출 가능  
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카풀시장의 개화는 불가피  

“지금의 과거의 법과 규칙, 사회제도에 발목 잡혀 한 발짝도 못 나아가고 있습니

다. 정부가 뒷짐지고 지켜보다 ‘아니면 말고’ 할 게 아니라 적극적인 역할을 해줘

야 합니다.” (이재웅 쏘카 대표)  

2018년 하반기 승차 공유 서비스의 최대 화두는 ‘타다’였으며 ‘타다’는 11인승 승

합차(기아 카니발)를 이용한 승차공유 서비스이다. 10월 8일 첫 서비스를 시작한 

이후 ‘혼잡한 지역에서도 잘 잡히며 운전자들이 친절하다’는 호평이 SNS를 통해 

확산되고 있다. 출시 한달 누적 앱 다운로드수는 10만건 돌파, 일호출 건수 역시 

초기대비 10배 이상 증가하였다. ‘타다’ 드라이버는 운행 시간에 비례에 급여가 결

정되며 요금은 미리 등록한 카드로 자동결제(일반 택시보다 20% 비싼 수준), 최

대 탑승인원은 5명까지 가능하다. 참고로, ‘타다’는 ‘쏘카’ 가 스타트업 ‘VCNC’를 

인수한 이후 첫 공개한 서비스로 이재웅 대표는 ‘다음’의 창업자였으며 향후 ‘타다 

어시스트(장애인,임산부, 노인 대상)’와 ‘타다 플러스(고급 택시)’도 준비하고 있다.  

그림2   ‘타다’의 이유있는 인기  

 
자료: 메리츠종금증권 리서치센터 

 

그림1 ‘타다’ 이용 방법  

 

자료: 메리츠종금증권 리서치센터 

 

‘타다’의 이유있는 인기     
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풀러스, 차차, 위플 등도 본격 개화를 맞을 준비 

카풀 시장의 기존 업체들부터 스타트업까지 서비스를 확대하며 시장의 본격 개화

를 준비하고 있다. 2018년 11월 카풀 서비스의 원조격인 ‘풀러스’는 전체 지분의 

10%에 해당하는 신주를 발행해 카풀 드라이버들에게 인센티브로 나눠주는 보상

안을 발표하였다. 한편 ‘차차’는 고객이 렌터카를 대여해 대리기사를 연결해주는 

서비스였는데 국토부가 지난 7월 ‘유사 택시 행위’로 위법 판단을 내려 서비스를 

중단했었으나, 2019년 1분기 승합차를 이용한 새로운 차량 공유 서비스를 준비하

고 있다. 또한 11월말 위모빌리티는 ‘진짜 출퇴근 카풀’을 표방하며 카풀 서비스 

‘위플’을 출범하였다. ‘일정 기반형 매칭’, ‘범죄경력 조회 솔루션’ 등을 도입하며 안

전성과 위치기반의 온디맨드 서비스를 강조하고 있다.  

표2  카풀시장은 본격 개화  

서비스(회사) 특징 

풀러스  

운전자/승차자 인공지능 매칭 시스템 

파트너 사용자들에게 주식 10% 공유 

12월 가격인하 등 프로모션 개시 

위풀(위모빌리티) 
2018년 11월 운전자 모집 시작. 위치기반 온디맨드 매칭 서비스 

운전자 신원 검증 등 안전성 높은 2세대 카풀 표방 

차차(차차크리에이션)  
차량 공유 스타트업, 영업개시 9개월만에 종료 

2019년 1분기 차량 공유 서비스 재개 계획 

타다 (VCNC) 
연말까지 운행 차량을 현재 300대에서 1,000대로 확대 

드라이버는 2만여명으로 늘릴 예정 

자료: 각사, 메리츠종금증권 리서치센터 

 

그림2   풀러스와 럭시의 영업성과 – 규모의 경제 가능한 플랫폼/집객력 필요  

 

주: 2017년 기준  

자료: 각사, 메리츠종금증권 리서치센터 추정  
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카풀앱을 둘러싼 끝나지 않는 법적공방  

2018년 현재 국회에서 카풀 관련 논의는 1) 카풀 전면금지(자가용 자동차의 유

상운송 금지의 예외로 규정하는 ‘출퇴근시 함께 타는 경우’를 삭제해 유상운송을 

전면금지하자는 의견, 민주평화당 황주홍 의원) 의견과 2) 출퇴근 시간을 명시하

자는 의견(바른미래당 이찬열, 자유한국당 문진국 의원) 등이 혼재하고 있다. 그러

나 법적 공방과 무관하게 국내 승차공유 시장은 다양한 법률 해석, 새로운 플랫폼

과 서비스 등에 힘입어 가파르게 개화되고 있다.  

국내 운수사업법 81조에 따르면 ‘자가용 자동차를 유상 혹은 운송용으로 제공하거

나 임대, 알선해선 안된다.’ 다만 ‘출퇴근시 승용차를 함께 타는 경우’에는 가능하

다(81조의 예외사항)는 조항으로 카풀 서비스의 운행이 가능했다. 문제는 ‘사업용

이 아닌 자가용을 이용해 출퇴근 시간 외의 유상운송을 하는 것’은 위법이라는 점

이다. 따라서 카풀 앱들은 자체적으로 새벽 5시~오전 11시, 오후 5시~새벽 2시

(주말 및 공휴일 제외)에만 서비스를 제공하였다. 한편 ‘타다’는 11~15인승 승합

차에는 예외를 두는 운수법 시행령에 근거하여 대형 승합차로만 서비스를 운영하

고 있다.  

표3 여객자동차 운수사업법 제 81조 / 시행령 18조  

 사업용 자동차가 아닌 자동차(이하 “자가용자동차”라 한다)를 유상(자동차 운행에 필요한 경비를 포함한다.  
이하 이 조에서 같다)으로 운송용으로 제공하거나 임대하여서는 아니 되며, 누구든지 이를 알선하여서는 아니 된다.  

 다만, 다음 각 호의 어느 하나에 해당하는 경우에는 유상으로 운송용으로 제공 또는 임대하거나 이를 알선할 수 
있다. <개정 2013.3.23., 2015.6.22., 2017.3.21.> 

1. 출퇴근 때 승용자동차를 함께 타는 경우 

2. 천재지변, 긴급 수송, 교육 목적을 위한 운행, 그 밖에 국토교통부령으로 정하는 사유에 해당되는 경우로서  
특별자치시장·특별자치도지사·시장·군수·구청장(자치구의 구청장을 말한다. 이하 같다)의 허가를 받은 경우 

② 특별자치시장·특별자치도지사·시장·군수·구청장은 제1항제2호에 따른 허가의 신청을 받은 날부터 
10일 이내에 허가 여부를 신청인에게 통지하여야 한다. <신설 2017.3.21.>  
<종전 제2항은 제4항으로 이동 2017.3.21.> 

③ 특별자치시장·특별자치도지사·시장·군수·구청장이 제2항에서 정한 기간 내에 허가 여부 또는 민원 
처리 관련 법령에 따른 처리기간의 연장 여부를 신청인에게 통지하지 아니하면 그 기간이 끝난 날의  
다음 날에 허가를 한 것으로 본다. <신설 2017.3.21.> 

④ 제1항제2호의 유상운송 허가의 대상 및 기간 등은 국토교통부령으로 정한다. <개정 2013.3.23.> 
<제2항에서 이동 2017.3.21.> 

 제 18조(운전자 알선 허용범위) 법 제 34조 제2항의 단서  

 1. 자동차 대여 사업자가 다음 각 목의 어느 하나에 해당하는 자동차 임차인에게 운전자를 알선하는 경우  

가. 외국인  
나. 장애인 복지법 32조에 따라 등록된 장애인  
다. 65세 이상인 사람  
라. 국가 또는 지방자치단체  
마. 자동차를 6개월 이상 장기간 임차하는 법인  
바. 승차정원 11인승 이상 15인승 이하인 승합자동차를 임차하는 사람  
사. 본인의 결혼식 및 그 부대행사에 이용하는 경우로서 본인이 직접 승차할 목적으로 배기량 3,000cc 이상인 
승용자동차 임차하는 사람  

자료: 종합법률정보시스템, 메리츠종금증권 리서치센터 
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2019년 카카오 이익성장의 필수조건 – 모빌리티 수익화  

2019년 카카오 수익성 개선의 가장 큰 변수는 모빌리티의 추가 수익화 여부이다. 

카카오는 택시업계와 이용자들 편의성 제고를 위해 다양한 의견을 수렴하고 있으

며 12월 등록된 카풀드라이버수는 약 6만명, 기본요금도 3,000원으로 책정되며 

본격 출시 가능성 고조되고 있다. 당사는 2019년 카카오 모빌리티 매출액은 742

억원(대리 451억원, 카풀 71억원, 스마트호출/즉시배차 220억원)으로 추정한다. 

표1  카카오모빌리티의 수익추정 내역  

(십억원, 천회, 천원) 2017 2018E 2019E 2020E 2021E 2022E 

카카오모빌리티  24.0  32.8  74.2  123.0  144.1  169.2  

카카오대리  24.0  31.8  45.1  46.5  56.3  68.1  

수수료율(20%) 20.0% 20.0% 20.0% 20.0% 20.0% 20.0% 

일콜수 21.5  26.7  29.4  32.3  35.5  39.1  

콜단가  15.0  16.0  17.6  19.4  21.3  23.4  

월수익  10.0  13.3  16.0  19.4  23.5  28.4  

스마트호출   0.7  1.3  5.7  6.3  6.9  

수수료율(50%)  50.0% 50.0% 50.0% 50.0% 50.0% 

일콜수   5.0  27.8  30.6  33.6  37.0  

콜단가   1.0  1.0  1.0  1.0  1.0  

월수익   0.2  0.9  0.9  1.0  1.1  

카풀   0.2  7.1  33.6  40.7  49.2  

수수료율(20%)  20.0% 20.0% 20.0% 20.0% 20.0% 

일콜수   2.5  29.3  32.2  35.4  38.9  

콜단가   10.0  12.8  14.0  15.4  17.0  

월수익   0.8  3.0  14.0  16.9  20.5  

즉시배차   0.1  20.7  37.2  40.9  45.0  

수수료율(50%)  50.0% 50.0% 50.0% 50.0% 50.0% 

일콜수   1.5  32.0  40.0  44.0  48.4  

콜단가   5.0  5.0  5.0  5.0  5.0  

월수익   0.2  1.2  6.2  6.8  7.5  

자료: 메리츠종금증권 리서치센터 추정  

 

그림3  카카오 스마트버스를 위한 투자   그림4   카카오 전기자전거 공유 서비스를 위한 업무협약   

 

 

 자료: 메리츠종금증권 리서치센터  자료: 메리츠종금증권 리서치센터 
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4Q18 Preview – 기대치 부합 전망  

카카오의 4분기 실적은 기대치 부합할 전망이다. 4분기 매출액과 영업이익은 각각 

6,546억원(+20.2% YoY), 401억원(+14.6% YoY)으로 컨센서스(6,431억원, 영

업이익 335억원)를 충족시킬 전망이다. 사업부문별 매출액은 광고 1,790억원

(+12.2% YoY), 컨텐츠 3,305억원(+24.3% YoY), 기타 1,451억원(+21.7% 

YoY)로 추정한다.   

4분기에는 모든 사업부가 고른 외형성장세 기록하며, 마케팅비 사용규모에 따라 

이익의 눈높이 달라지나 당사 추정치에는 대체로 부합할 전망이다. 광고 매출액은 

채널, 알림톡 등의 효과로 모바일광고 매출액은 1,122억원(+19.2% YoY)으로 성

장한다. 게임 매출액은 ‘창세기전’, ‘프렌즈레이싱’, ‘외모지상주의’ 등의 호조로 전분

기 부진을 만회하며 1,142억원(+28.1% YoY)으로 회복된다.  

카카오페이 역시 11월 중순부터 P2P 금융상품 판매를 통한 비즈니스 모델 구축

에 나서 12월 5일 현재 34건의 투자상품(부동산, 온라인몰 선정산, 개인 채권 

등)이 완판되었다. 2019년에는 카카오페이 역시 본격 수익창출에 나서 올해의 영

업손실 규모를 축소시킬 전망이다.  

4Q18 영업이익률은 8.2%로 인건비, 마케팅비, 지급수수료 등의 증가로 전분기와

유사한 수익성 기록한다. 참고로 4분기 마케팅비는 562억원으로 54.9% QoQ 증

가 예상한다.   

표2  4Q18 실적 Preview – 기대치 부합 전망  

(십억원) 4Q18P 4Q17 (% YoY) 3Q18 (% QoQ) 메리츠 (% diff.) 

매출액 654.6  544.7  20.2% 599.3  9.2% 643.1 1.8% 

  광고 179.0  159.5  12.2% 167.1  7.1% - - 

     온라인 66.8  65.4  2.1% 56.8  17.6% - - 

     모바일 112.2  94.1  19.2% 110.3  1.7% - - 

  컨텐츠  330.5  265.9  24.3% 306.7  7.8% - - 

     게임 114.2  89.1  28.1% 99.4  14.9% - - 

     뮤직 141.5  129.1  9.7% 136.0  4.1% - - 

     기타 74.8  47.7  56.9% 71.3  5.0% - - 

  기타 145.1  119.3  21.7% 125.5  15.6% - - 

    커머스 87.0  69.2  25.8% 79.1  10.0% - - 

영업이익 40.1  35.0  14.6% 30.7  30.9% 33.5  19.8% 

세전이익 53.5  36.0  48.9% 48.2  11.0% - - 

당기순이익 50.5  11.5  338.4% 16.7  203.0% 29.2 73.0% 

자료: 카카오, FnGuide, 메리츠종금증권 리서치센터 
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그림5  카카오페이- 11월 20일 투자서비스 시작   그림6  4Q18 새롭게 출시한 카카오 게임 매출 순위  

 

 

 

자료: 메리츠종금증권 리서치센터  
주: 구글플레이 기준  

자료: 앱애니, 메리츠종금증권 리서치센터 
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카카오(035720)  

Income Statement Statement of Cash Flow 
(십억원) 2016 2017 2018E 2019E 2020E  (십억원) 2016 2017 2018E 2019E 2020E 

매출액 1,464.2 1,972.3 2,398.2 3,025.6 3,391.8 영업활동현금흐름 317.3 371.9 530.3 510.4 607.5 

매출액증가율 (%) 57.1 34.7 21.6 26.2 12.1 당기순이익(손실) 65.5 125.1 85.8 235.6 302.6 

매출원가 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 유형자산감가상각비 56.2 60.7 72.2 57.0 41.7 

매출총이익 1,464.2 1,972.3 2,426.4 3,036.4 3,803.7 무형자산상각비 57.6 69.1 58.4 57.6 56.7 

판매비와관리비 1,348.1 1,807.0 2,283.1 2,781.0 3,053.9 운전자본의 증감 115.4 28.0 12.2 173.7 187.7 

영업이익 116.1 165.4 108.8 244.6 337.8 투자활동 현금흐름 -1,000.0 -354.7 -793.7 355.5 -51.9 

   영업이익률 (%) 7.9 8.4 4.5 8.1 10.0 유형자산의 증가(CAPEX) -81.0 -75.2 -71.4 -67.8 -64.4 

   금융수익 0.7 33.2 38.0 40.8 45.1 투자자산의 감소(증가) -133.1 -108.0 -7.8 -7.4 -34.8 

   종속/관계기업관련손익 -10.4 9.0 37.6 19.6 20.5 재무활동 현금흐름 923.8 467.6 1,695.4 651.2 654.0 

기타영업외손익 -6.2 -54.3 -1.7 -10.0 -10.5 차입금증감 776.9 -209.8 -199.3 -189.4 -179.9 

세전계속사업이익 100.3 153.3 196.0 306.0 392.9 자본의증가 834.6 498.7 1,152.7 0.0 0.0 

   법인세비용 34.8 28.2 110.2 70.4 90.4 현금의증가 244.5 475.2 753.8 -230.6 80.1 

당기순이익 65.5 125.1 85.8 235.6 302.6 기초현금 397.2 641.6 1,116.8 1,870.6 1,639.9 

지배주주지분 순이익 57.7 108.6 99.4 214.0 280.3 기말현금 641.6 1,116.8 1,870.6 1,639.9 1,720.0 

             

Balance Sheet  Key Financial Data 

(십억원) 2016 2017 2018E 2019E 2020E   2016 2017 2018E 2019E 2020E 

유동자산 1,217.0 1,993.1 3,156.2 2,472.0 2,530.9 주당데이터(원)      

   현금및현금성자산 641.6 1,116.8 1,870.6 1,639.9 1,720.0 SPS 22,178 29,101 31,652 39,662 44,461 

   매출채권 173.9 179.2 173.9 191.3 172.2 EPS(지배주주) 874 1,602 1,312 2,805 3,674 

   재고자산 12.6 21.6 32.4 33.3 34.3 CFPS 3,340 4,517 3,423 6,603 7,670 

비유동자산 4,267.2 4,356.3 4,477.5 4,633.4 4,795.7 EBITDAPS 3,482 4,356 3,159 4,709 5,719 

   유형자산 253.9 271.0 279.2 287.6 296.2 BPS 50,765 59,332 67,572 60,453 63,185 

   무형자산 3,733.2 3,689.6 3,720.6 3,832.2 3,947.2 DPS 148 148 148 148 148 

   투자자산 255.5 372.6 402.5 434.7 469.5 배당수익률(%) 0.2 0.1 0.1 0.1 0.1 

자산총계 5,484.1 6,349.4 7,633.7 7,105.4 7,326.6 Valuation(Multiple)      

유동부채 806.0 1,040.9 1,650.7 1,639.5 1,631.1 PER 88.1 85.5 90.7 42.4 32.4 

   매입채무 95.5 108.3 133.6 164.0 196.8 PCR 23.1 30.3 34.8 18.0 15.5 

   단기차입금 203.9 174.4 758.2 720.3 684.2 PSR 3.5 4.7 3.8 3.0 2.7 

   유동성장기부채 0.0 0.0 219.9 219.9 219.9 PBR 1.5 2.3 1.8 2.0 1.9 

비유동부채 975.2 800.8 252.3 261.5 271.0 EBITDA 229.9 295.2 239.4 359.2 436.3 

   사채 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 EV/EBITDA 24.3 30.5 33.0 23.9 19.4 

   장기차입금 795.9 620.8 6.5 6.5 6.5 Key Financial Ratio(%)      

부채총계 1,781.2 1,841.6 1,902.9 1,901.0 1,902.1 자기자본이익률(ROE) 1.9 2.9 2.2 4.4 5.9 

자본금 33.9 34.0 38.2 38.2 38.2 EBITDA 이익률 15.7 15.0 10.0 11.9 12.9 

자본잉여금 3,105.0 3,603.6 4,740.0 4,046.5 4,046.5 부채비율 48.1 40.9 33.2 36.5 35.1 

기타포괄이익누계액 0.9 -5.0 -19.1 -19.1 -19.1 금융비용부담률 1.0 0.6 0.4 0.5 0.4 

이익잉여금 304.0 402.5 484.9 652.0 872.1 이자보상배율(x) 8.1 14.7 10.7 16.2 24.9 

비지배주주지분 270.4 478.7 576.0 592.6 604.3 매출채권회전율(x) 11.1 11.2 13.6 16.6 18.7 

자본총계 3,702.9 4,507.8 5,730.8 5,204.4 5,424.5 재고자산회전율(x) 163.5 115.6 89.0 92.1 100.3 
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Compliance Notice 

동 자료는 작성일 현재 사전고지와 관련한 사항이 없습니다. 당사는 동 자료에 언급된 종목과 계열회사의 관계가 없으며 2018 년 12 월 06 일 현재 동 자료에 

언급된 종목의 유가증권(DR, CB, IPO, 시장조성 등) 발행 관련하여 지난 6 개월 간 주간사로 참여하지 않았습니다. 당사는 2018 년 12 월 06 일 현재 동 자료에 

언급된 종목의 지분을 1%이상 보유하고 있지 않습니다. 당사의 조사분석 담당자는 2018 년 12 월 06 일 현재 동 자료에 언급된 종목의 지분을 보유하고 있지 

않습니다. 본 자료에 게재된 내용들은 본인의 의견을 정확하게 반영하고 있으며, 외부의 부당한 압력이나 간섭없이 작성되었음을 확인합니다. (작성자:김동희) 

동 자료는 투자자들의 투자판단에 참고가 되는 정보제공을 목적으로 배포되는 자료입니다. 동 자료에 수록된 내용은 당사 리서치센터의 추정치로서 오차가 

발생할 수 있으며 정확성이나 완벽성은 보장하지 않습니다. 동 자료를 이용하시는분은 동 자료와 관련한 투자의 최종 결정은 자신의 판단으로 하시기 바랍니다. 

 

투자등급 관련사항 (2016년 11월 7일부터 기준 변경 시행)  투자의견 비율 

기업 향후 12개월간 추천기준일 직전 1개월간 평균종가대비 추천종목의 예상 목표수익률을 의미  투자의견 비율 

추천기준일  

직전 1개월간 

종가대비 4등급 

Buy 추천기준일 직전 1개월간 평균종가대비 +20% 이상    

Trading Buy 추천기준일 직전 1개월간 평균종가대비 +5% 이상 ~ +20% 미만  매수 96.3% 

Hold 추천기준일 직전 1개월간 평균종가대비 -20% 이상 ~ +5% 미만  중립 3.8% 

Sell 추천기준일 직전 1개월간 평균종가대비 -20% 미만  매도 0.0% 

산업 시가총액기준 산업별 시장비중 대비 보유비중의 변화를 추천  2018 년 9월 30일 기준으로  

최근 1년간 금융투자상품에 대하여 

공표한 최근일 투자등급의 비율 추천기준일  

시장지수대비 3등급 

Overweight (비중확대)  

Neutral (중립)  

Underweight (비중축소)  

 

카카오 (035720) 투자등급변경 내용 * 적정가격 대상시점: 1년 

추천 자료 투자의견 적정주가 담당자 괴리율(%)*  
주가 및 적정주가 변동추이 

확정일자 형식  (원)  평균 최고(최저)  

2017.01.10 산업브리프 Trading Buy 100,000 김동희 -21.0 -14.6  
 

2017.02.10 기업브리프 Buy 100,000 김동희 -18.3 -10.5  

2017.04.14 산업브리프 Trading Buy 100,000 김동희 -17.0 -4.8  

2017.05.12 기업브리프 Trading Buy 110,000 김동희 -11.4 -9.4  

2017.05.31 산업분석 Buy 120,000 김동희 -14.4 -8.5  

2017.07.07 산업분석 Buy 120,000 김동희 -12.5 0.0  

2017.08.11 기업브리프 Buy 130,000 김동희 -11.1 -6.2  

2017.08.31 기업분석 Buy 150,000 김동희 -10.3 0.3  

2017.10.12 산업브리프 Buy 170,000 김동희 -11.5 -6.2  

2017.11.10 기업브리프 Buy 190,000 김동희 -19.6 -15.3  

2017.11.30 산업분석 Buy 190,000 김동희 -23.6 -15.3  

2018.01.11 산업브리프 Buy 190,000 김동희 -24.9 -15.3  

2018.02.08 기업브리프 Buy 190,000 김동희 -27.5 -15.3  

2018.04.05 산업브리프 Buy 190,000 김동희 -29.7 -15.3  

2018.05.11 기업브리프 Buy 190,000 김동희 -31.1 -15.3  

2018.06.05 산업분석 Buy 190,000 김동희 -32.3 -15.3  

2018.07.04 기업브리프 Buy 190,000 김동희 -32.6 -15.3  

2018.07.13 산업브리프 Buy 190,000 김동희 -33.3 -15.3  

2018.08.10 기업브리프 Buy 190,000 김동희 -33.7 -15.3  

2018.10.05 기업브리프 Buy 180,000 김동희 -39.9 -39.4  

2018.10.10 산업브리프 Buy 180,000 김동희 -45.5 -39.4  

2018.11.08 기업브리프 Buy 180,000 김동희 -45.3 -39.4  

2018.11.14 산업분석 Buy 180,000 김동희 -43.2 -36.9  

2018.12.05 기업브리프 Buy 180,000 김동희 - -  
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적정주가


