
  

 

하이브(352820) 

 내년에는 얼마나 더 좋아질까 

 투자포인트 
1. 2026 년 BTS 완전체 복귀: 하이브 실적과 펀더멘털 대전환의 트리거: 2026 년 

1 분기 말경으로 예상되는 BTS 완전체 복귀는 하이브 역사상 가장 상징적인 

분기점이 될 전망이다. 2026 년에는 BTS 멤버 전원이 군 문제를 마치고 컴백, 

대규모 월드투어(북미·유럽·아시아 주요 도시 포함) 및 정규 앨범 발매, MD 와 

IP 사업, 글로벌 팬덤 결집 등의 시너지 효과가 폭발할 것으로 기대된다. 이러한 

복귀 효과는 최근 다소 둔화된 하이브의 성장성과 투자심리에 결정적인 반전 

효과를 선사할 것으로 예상된다. BTS 컴백 효과로 인한 실적 점프는 주요 

사업부문(앨범, 공연, 플랫폼, MD, 콘텐츠 등) 전반의 동반 성장이 예상된다. 

동시에, BTS 컴백으로 위버스(Weverse) MAU 등 글로벌 플랫폼 사용자도 

급증(2025 년 1,000 만 → 2026 년 약 1,500 만 예상)하며, IP/MD 기반 부가 

매출원의 체질적 전환이 더욱 강화될 것으로 판단된다. 

2. KEY, KATSEYE 등 신사업 모멘텀: 다각화와 글로벌 확장의 동시 실현: BTS 와 

더불어 하이브의 신성장 동력은 KEY, KATSEYE 등 신규 메가 IP 부상에서 

비롯된다. KEY·KATSEYE 는 북미 등 서구권에서 빠른 현지화와 팬덤 확대를 

이룩하며, 2026 년에는 실적 및 이익 기여도가 본격적으로 부각될 전망이다. 특히 

KATSEYE 는 1 년 반 만에 북미 단독 투어(13 개 도시, 2,400 석 규모)를 통해 

하이브의 사업 포트폴리오가 단순 K-POP 을 넘어 글로벌 캐릭터·IP 비즈니스의 

가능성을 현실화하고 있다. 신규 IP 다각화 전략은 기존 BTS 편중 우려를 

해소하는 동시에, 장기적 성장에 대한 의구심을 제거해 줄 것이다. KEY, 

KATSEYE 의 MDR·콘텐츠, 라이선싱 등 고마진 간접참여형 매출 구조 강화, 글로벌 

플랫폼(위버스) 연동 등은 하이브 이익률 개선의 주요한 동력이다. 신규 IP 의 

글로벌 성공이 현실화될 경우 동사가 단순한 K-POP 기획사를 넘어서 '글로벌 

엔터테인먼트 플랫폼 및 IP 회사'로 Level-Up 이 가능하다. 

3. 투자의견 ‘매수’ 유지 및 목표주가 45 만원으로 상향 조정: 내년은 예상 매출액 

3 조 7,407 억원(YoY +38.2%) & 영업이익 5,454 억원(YoY +140.9%)를 전망한다. BTS 

완전체 컴백이 내년 1 분기말 정도로 예상되는 시점에서, 동사의 수익성은 큰 

폭으로 성장할 것이다. 목표주가는 12M Forward EPS 8,957 원에 Target Multiple 

50 배를 적용하여 45 만원을 산출(상승여력 31.4%)하였고, 투자의견 ‘매수’를 

유지한다. 여기에 ‘한-중 관계 정상화’로 인한 중국 모멘텀도 기대되는 상황이다. 

여기에 뉴진스와의 1 심 판결도 어도어의 전속 계약이 유효하다고 나온 상황에서, 

향후 뉴진스와 동사의 긍정적인 행보도 예상이 가능하다고 판단된다. 

BUY(유지)  
목표주가 450,000 원 

현재주가 342,500 원 

Upside  31.4% 

Key Data 2025 년 11 월 03 일 

산업분류 코스피 오락&문화 

KOSPI(pt) 4,221.87 

시가총액 (억원) 144,186 

발행주식수 (천주) 42,098 

외국인 지분율 (%) 20.4 

52 주 고가 (원) 342,500 

      저가 (원) 185,300 

60 일 일평균거래대금 (십억원) 76.5 

주요주주 (%) 

방시혁 외 24 명 32.48 

주가상승률 (%) 1M 6M 12M 

절대주가 28.0 29.5 83.5 

상대주가 7.6 -21.5 10.5 
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  구분 2022  2023  2024 2025F  2026F  
 매출액 (억원) 17,762  21,781  22,556  27,062  37,407  
 영업이익 (억원) 2,369  2,956  1,840  2,264  5,454  
 영업이익률 (%) 13.3  13.6  8.2  8.4  14.6  
 지배순이익 (억원) 523  1,873  94  1,541  4,206  
 PER (배) 137.1  51.9  858.8  93.1  34.1  
 PBR (배) 2.6  3.3  2.5  9.9  11.0  
 ROE (%) 1.9  6.6  0.3  6.6  30.5  
 EPS (원) 1,265  4,504  225  3,660  10,097  
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표 1. 하이브의 실적 추정 

(단위:억원) 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25F 4Q25F 2024 2025F 2026F 

매출액  3,609   6,405   5,278   7,264   5,006   7,056   7,070   7,930   22,556   27,063   37,407  

 앨범(음반/음원)   1,451   2,496   2,145   2,518   1,365   2,286   1,871   2,512   8,610   8,034   15,692  

 공연(콘서트, 팬미팅)   440   1,440   740   1,889   1,552   1,887   2,058   1,638   4,509   7,135   7,669  

 광고, 출연료   278   303   345   408   308   306   371   537   1,334   1,522   2,190  

 MD & 라이선싱   607   1,091   991   1,512   1,064   1,529   1,442   1,531   4,201   5,566   5,579  

 콘텐츠   613   838   798   625   412   702   987   1,387   2,874   3,488   4,752  

 팬클럽 등 기타매출   219   237   260   302   305   346   341   325   1,018   1,317   1,525  

영업이익  144   509   542   646   216   658   643   745   1,840   2,264   5,454  

OPM 4.0% 7.9% 10.3% 8.9% 4.3% 9.3% 9.1% 9.4% 8.2% 8.4% 14.6% 

지배순이익  172   146   64  -288   602   181   345   414   94   1,541   4,206  

NPM 4.8% 2.3% 1.2% -4.0% 12.0% 2.6% 4.9% 5.2% 0.4% 5.7% 11.2% 
 

자료: 하이브, 리딩투자증권 리서치센터 

표 2. 하이브의 Valuation 

항목 추정치 비고 

2026 년 연결 지배순이익(억원)  4,206   

주당순이익(원) 8,957 12MF EPS 

Target P/E(배) 50.0  

적정주가(원) 447,850  

목표주가(원) 450,000  

현재주가(원) 342,500  

상승여력(%) 31.4%   
 

자료: 하이브, 리딩투자증권 리서치센터 
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재무제표 

 
자료: Company Data, Leading Research Center 

 

 

 

 

 

재무상태표 포괄손익계산서

(단위: 억원) 2022A 2023A 2024A 2025F 2026F (단위: 억원) 2022A 2023A 2024A 2025F 2026F

자산총계 48,704 53,457 54,792 58,209 62,514 매출액 17,762 21,781 22,556 27,063 37,407

유동자산 21,158 18,888 17,877 23,590 25,335 매출원가 9,335 11,691 12,958 15,640 20,061

현금및현금성자산 5,316 3,579 4,120 5,215 5,601 매출총이익 8,426 10,090 9,598 11,422 17,346

단기금융자산 11,549 10,452 8,040 11,499 12,350 판매비와관리비 6,057 7,134 7,758 9,158 11,892

매출채권및기타채권 2,700 2,748 3,113 3,479 3,736 영업이익 2,369 2,956 1,840 2,264 5,454

재고자산 792 1,259 1,632 1,967 2,113 EBITDA 3,558 4,230 3,302 2,264 5,454

비유동자산 27,546 34,569 36,915 34,618 37,179 비영업손익 -1,404 -455 -1,646 -496 -1,835

장기금융자산 4,755 4,817 5,468 3,889 4,177 이자수익 377 466 401 374 484

관계기업등투자자산 3,157 2,411 2,161 2,254 2,421 이자비용 346 470 493 497 631

유형자산 988 1,012 970 1,041 1,118 배당수익 50 18 76 84 0

무형자산 14,702 21,653 22,443 21,787 23,399 외환손익 46 110 376 -1,171 -1,884

부채총계 19,418 22,358 19,654 43,655 49,465 관계기업등관련손익 1 107 -184 -99 -70

유동부채 8,495 17,722 8,309 5,693 6,114 기타비영업손익 -1,532 -685 -1,823 812 267

단기차입부채 2,541 8,568 1,359 378 406 세전계속사업이익 965 2,501 194 1,768 3,619

기타단기금융부채 0 576 0 0 0 법인세비용 485 667 229 528 615

매입채무및기타채무 3,432 5,915 4,483 4,910 5,274 연결실체변동관련손익 0 0 0 0 0

비유동부채 10,923 4,636 11,345 37,962 43,351 중단사업이익 0 0 0 0 0

장기차입부채 8,597 2,490 9,553 12,416 13,335 당기순이익* 480 1,834 -34 1,241 3,004

기타장기금융부채 432 0 0 0 0 지배주주순이익* 523 1,873 94 1,541 4,206

자본총계* 29,287 31,099 35,138 36,366 41,885 비지배주주순이익 -43 -38 -128 -301 -1,202

지배주주지분* 27,705 29,194 32,147 33,214 38,571 기타포괄손익 -2,190 220 2,798 -4,056 -5,627

비지배주주지분 1,582 1,905 2,991 3,152 3,314 총포괄손익 -1,710 2,054 2,764 -2,815 -2,623

(주1) 회계실체가 별도인 경우, * 항목은 자본총계임 (주1) 회계실체가 별도인 경우, * 항목은 당기순이익임

현금흐름표 투자지표

(단위: 억원) 2022A 2023A 2024A 2025F 2026F (단위: 원,배,%) 2022A 2023A 2024A 2025F 2026F

영업활동으로인한현금흐름 3,471 3,106 1,516 25,019 8,895 주당지표 및 주가배수

당기순이익 965 2,501 194 542 3,004 EPS* 1,265 4,504 225 3,660 10,097

현금유입(유출)이없는수익 3,420 2,362 3,721 2,041 2,717 BPS* 66,995 70,224 77,179 34,557 31,329

자산상각비 1,189 1,274 1,461 1,521 1,603 CFPS 8,394 7,472 3,640 59,406 21,356

영업자산부채변동 -107 -401 -1,481 23,693 3,937 SPS 42,951 52,393 54,155 64,259 89,808

매출채권및기타채권감소 -634 29 -252 -122 -257 EBITDAPS 8,604 10,175 7,927 5,376 13,094

재고자산감소(증가) -53 -509 -323 -69 -146 DPS (보통,현금) 0 700 200 200 200

매입채무및기타채무증가 69 -167 68 172 363 배당수익률 (보통,현금) 0.0 0.3 0.1 0.1 0.1

투자활동현금흐름 -2,853 -4,708 -104 -1,447 -3,064 배당성향 (보통,현금) 0.0 15.6 88.5 5.4 2.0

투자활동현금유입액 53,340 55,508 35,687 37,857 41,041 PER* 137.1 51.9 858.8 93.1 34.1

유형자산 4 5 13 14 12 PBR* 2.6 3.3 2.5 9.9 11.0

무형자산 131 15 44 33 27 PCFR 20.7 31.3 53.1 5.7 16.1

투자활동현금유출액 56,193 60,216 35,791 1,447 3,064 PSR 4.0 4.5 3.6 5.3 3.8

유형자산 171 227 330 36 77 EV/EBITDA 19.7 22.5 23.5 63.4 26.3

무형자산 219 696 348 764 1,612 재무비율

재무활동현금흐름 -1,882 -111 -1,180 -2,204 -3,562 매출액증가율 41.4 22.6 3.6 20.0 38.2

재무활동현금유입액 2,430 8,531 8,297 8,314 8,927 영업이익증가율 24.5 24.8 -37.7 23.0 140.9

단기차입부채 0 0 0 0 0 지배주주순이익증가율* -65.9 281.9 적전 흑전 142.2

장기차입부채 2,400 7,850 7,200 7,300 7,600 매출총이익률 47.4 46.3 42.6 42.2 46.4

재무활동현금유출액 4,311 8,641 9,185 10,117 12,247 영업이익률 13.3 13.6 8.2 8.4 14.6

단기차입부채 0 0 0 0 0 EBITDA이익률 20.0 19.4 14.6 8.4 14.6

장기차입부채 4,290 8,641 8,328 8,457 8,781 지배주주순이익률* 2.7 8.4 -0.2 4.6 8.0

기타현금흐름 0 0 0 0 0 ROA 4.9 5.8 3.4 4.0 9.0

연결범위변동효과 0 0 0 0 0 ROE 1.9 6.6 0.3 6.6 30.5

환율변동효과 -197 -25 309 101 227 ROIC 7.2 10.5 -1.3 9.8 134.5

현금변동 -1,461 -1,738 542 327 621 부채비율 66.3 71.9 55.9 300.0 379.1

기초현금 6,777 5,316 3,579 4,120 4,447 차입금비율 38.0 35.6 31.1 87.9 105.3

기말현금 5,316 3,579 4,120 4,447 5,068 순차입금비율 -18.6 -8.2 -2.8 -25.4 -30.4

(주1) 회계실체가 별도인 경우, * 항목은 당기순이익 및 자본총계 기준임
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▶ Compliance Notice 
본 자료를 작성한 금융투자분석사는 동 자료를 작성함에 있어서 기재된 내용들이 본인의 의견을 정확하게 반영하고 있으며, 외부의 
부당한 압력이나 간섭 없이 작성되었음을 확인합니다. 
 당사는 보고서 작성일 현재 해당회사의 지분을 1%이상 보유하고 있지 않습니다. 
 본 보고서를 작성한 금융투자분석사는 작성일 현재 해당회사의 유가증권을 보유하고 있지 않습니다. 
 당사는 보고서 작성일 기준 해당회사와 관련하여 특별한 이해관계가 없습니다. 
 본 자료는 기관투자가 또는 제 3 자에게 사전에 제공된 사실이 없습니다. 
 당사는 지난 6 개월간 해당회사의 유가증권의 발행업무를 수행한 사실이 없습니다. 
 본 자료는 고객의 투자에 정보제공 목적으로 작성되었으며, 작성된 내용은 당사가 신뢰할 만한 자료 및 정보를 기반으로 한 것이나 
정확성이나 완전성을 보장할 수 없습니다. 그러므로 투자자 자신의 판단과 책임하에 최종결정을 하시기 바라며, 어떠한 경우에도 본 
자료는 투자결과에 대한 법적 책임소재의 증빙자료로 사용될 수 없습니다. 
 본 자료의 모든 저작권은 당사에 있으며, 무단복제, 변형 및 배포될 수 없습니다. 

 
▶ 최근 2 년간 투자등급 및 목표주가 변경 내용 

하이브(352820) 

일자 

투자의견 

목표주가 

괴리율(%) 

평균주가대비 

최고(최저)주가대비 

2021-04-21 

BUY 

340,000 원 

 

-11.4 

21.8 

2022-09-13 

BUY 

240,000 원 

 

-13.8 

27.9 

2025-04-08 

BUY 

340,000 원 

 

-20.6 

-7.8 

2025-08-12 

BUY 

400,000 원 

 

-28.9 

-14.4 

2025-11-04 

BUY 

450,000 원 

 

 

 

* 괴리율 산정: 목표주가 대상시점은 1 년이며 수정주가를 적용 
 

▶ 최근 2 년간 목표주가 변경 추이 

 
 

▶ 투자기간 및 투자등급 

 
기업 
BUY (매수)  향후 12 개월간 현재 주가 대비 절대 수익률 15% 이상 
HOLD (중립)  향후 12 개월간 현재 주가 대비 절대 수익률 ± 15% 내외 
SELL (매도)  향후 12 개월간 현재 주가 대비 절대 수익률 -15% 이하 
 
산업 
OVERWEIGHT (비중확대)  향후 12 개월간 업종지수상승률이 시장수익률 대비 5% 이상 상회 예상 
NEUTRAL (중립)   향후 12 개월간 업종지수상승률이 시장수익률 대비 ± 5% 예상 
UNDERWEIGHT (비중축소)  향후 12 개월간 업종지수상승률이 시장수익률 대비 5% 이상 하락 예상 
 
▶ 조사분석자료 투자등급 비율 (기준일: 2025.09.30) 
 
BUY (매수)   94.5% 
HOLD (보유/중립)   5.5% 
SELL (매도)   0.0% 
합계   100.0% 
 
©. 2021 Leading Investment & Securities Co. All rights reserved 
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