
(십억원) NAVER 카카오 NHN SOOP 시프트업 크래프톤 엔씨소프트 넥슨게임즈 카카오게임즈 넷마블 펄어비스 네오위즈

종목코드 035420 KS 035720 KS 181710 KS 067160 KQ 462870 KS 259960 KS 036570 KS 225570 KQ 293490 KQ 251270 KS 263750 KQ 095660 KQ

최근종가(원) 194,700 41,150 18,080 81,300 55,500 359,000 159,100 12,850 15,100 40,700 31,100 22,000

시가총액 30,848 18,259 610 935 3,246 17,199 3,493 846 1,251 3,498 1,998 481

투자의견 Buy Buy Hold Hold Hold Buy Hold Sell Hold Hold Hold Buy

적정주가(원) 300,000          51,000            20,000            110,000          70,000            470,000          200,000          10,000            16,000            52,000            40,000            26,000            

적정 시가총액 47,531            22,630            675                  1,264               4,094               22,517            4,391               659                  1,326               4,470               2,570               568                  

상승여력(%) 54.1 23.9 10.6 35.3 26.1 30.9 25.7 -22.2 6.0 27.8 28.6 18.2

2024 10,737.7 7,873.8 2,456.1 429.1 224.1 2,709.8 1,578.1 256.1 738.8 2,663.8 342.4 361.8

2025E 12,050.9 8,223.6 2,586.7 451.6 281.4 3,238.8 1,462.4 176.0 570.5 2,399.8 734.0 415.9

2026E 13,225.2 9,059.5 2,674.7 464.3 224.3 3,851.9 1,792.7 208.3 804.5 2,479.3 492.1 380.5

2024 1,979.3 491.5 -32.6 114.3 152.7 1,182.5 -109.2 38.7 6.5 215.6 -12.1 28.6

2025E 2,173.3 589.3 98.5 124.8 207.7 1,430.7 -25.3 -54.9 -34.6 59.8 212.7 45.4

2026E 2,601.2 780.6 92.7 128.4 161.3 1,714.6 94.9 -40.6 51.9 118.6 58.0 8.0

2024 1,877.9 149.0 -125.4 98.5 148.0 1,306.1 -0.4 31.4 -94.7 28.8 63.0 20.4

2025E 1,870.1 548.0 40.5 99.2 188.9 1,318.5 251.9 -39.4 -3.8 -166.9 260.8 35.8

2026E 2,308.7 769.5 41.4 109.2 152.0 1,407.0 89.0 -28.6 32.5 88.1 73.3 -2.6

2024 11,632 336 -3,694 8,565 2,733 27,162 -18 478 -1,146 335 980 924

2025E 11,803 1,236 1,199 8,633 3,239 27,781 11,641 -598 -46 -1,942 4,060 1,626

2026E 14,943 1,735 1,263 9,502 2,606 30,104 4,131 -434 393 1,024 1,142 -117

2024 17.1 113.9 N/A 10.6 23.2 11.5 N/A 28.0 N/A 154.2 28.3 20.4

2025E 16.5 33.3 15.1 9.4 17.1 12.9 13.7 N/A N/A N/A 7.7 13.5

2026E 13.0 23.7 14.3 8.6 21.3 11.9 38.5 N/A 38.4 39.7 27.2 N/A

2024 1.3 1.7 0.4 2.9 4.8 2.2 1.3 3.0 1.0 0.9 2.3 0.9

2025E 1.2 1.8 0.4 2.1 3.4 2.2 1.0 3.3 1.0 0.7 1.9 0.9

2026E 1.1 1.6 0.4 1.7 2.9 2.0 1.0 3.7 0.9 0.7 1.8 0.9

2024 11.2 13.3 4.8 4.3 19.2 8.7 732.2 14.1 32.8 18.0 174.6 5.1

2025E 9.2 12.4 1.6 2.6 11.3 8.2 20.0 -19.9 92.7 32.2 6.4 3.8

2026E 7.5 10.4 1.4 1.5 14.0 6.6 9.6 -33.3 17.2 24.3 17.6 12.9

* 본 자료는 기 발간된 자료를 기초로 합니다. 

컨센서스 (십억원) NAVER 카카오 NHN SOOP 시프트업 크래프톤 엔씨소프트 넥슨게임즈 카카오게임즈 넷마블 펄어비스 네오위즈

매출 11,851.8 8,265.0 2,704.0 471.1 306.6 3,078.3 1,652.5 261.6 789.8 2,690.5 553.7 382.5

영업이익 2,275.9 558.1 127.3 131.4 225.6 1,329.9 113.3 46.9 37.3 220.7 111.8 33.5

(Diff. %) -4.5% 5.6% -22.6% -5.0% -7.9% 7.6% N/A N/A N/A -72.9% 90.2% 35.3%

지배순이익 1,882.8 406.4 59.4 108.6 202.7 1,132.7 171.1 37.9 28.5 167.1 122.7 31.7

매출 12,932.3 8,924.7 2,901.7 524.4 289.0 3,441.3 1,944.5 347.4 944.8 2,789.9 519.4 404.9

영업이익 2,583.8 699.0 148.0 147.8 199.1 1,456.3 256.7 95.0 88.5 253.6 89.4 42.3

(Diff. %) 0.7% 11.7% -37.4% -13.1% -19.0% 17.7% -63.0% N/A -41.3% -53.2% -35.1% -81.0%

지배순이익 2,139.1 521.6 84.0 122.4 183.6 1,232.4 257.7 76.8 60.1 220.2 98.6 35.7

수익률 (%) NAVER 카카오 NHN SOOP 시프트업 크래프톤 엔씨소프트 넥슨게임즈 카카오게임즈 넷마블 펄어비스 네오위즈

전일 -1.6 -1.1 -1.5 -1.8 1.5 6.1 -1.5 -1.2 -1.6 -1.8 -1.1 0.5

1주 전 -7.1 -5.6 -1.7 -3.0 -5.5 10.5 -2.6 1.3 -3.7 -0.5 -0.5 0.2

1개월 전 -5.9 -4.6 -8.5 -18.2 -9.2 4.5 -6.5 -5.2 -5.5 1.1 -4.6 3.8

3개월 전 -1.5 5.9 1.0 -11.3 -11.5 15.8 -17.0 -2.3 -9.9 -20.8 14.1 15.4

6개월 전 14.3 12.3 2.8 -20.3 -1.1 5.4 -17.1 -17.6 -15.7 -33.8 -20.3 1.9

1년 전 4.1 -24.4 -28.4 -34.0 N/A 43.6 -22.8 -7.4 -35.3 -35.5 2.5 -0.7

연초 이후 -2.1 7.7 2.4 -10.6 -12.5 14.9 -13.1 -4.0 -7.8 -21.3 12.3 16.5

전일 0.3 0.8 0.4 0.1 3.3 7.9 0.3 0.7 0.3 0.1 0.8 2.4

1주 전 -3.8 -2.4 1.5 0.6 -2.2 13.7 0.6 4.8 -0.1 2.7 3.1 3.8

1개월 전 -6.9 -5.6 -9.5 -11.5 -10.2 3.5 -7.5 1.6 1.2 0.1 2.1 10.5

3개월 전 -7.9 -0.5 -5.4 -15.5 -17.9 9.4 -23.3 -6.5 -14.0 -27.2 10.0 11.3

6개월 전 17.7 15.7 6.3 -9.9 2.4 8.9 -13.6 -7.2 -5.3 -30.4 -9.8 12.3

1년 전 10.9 -17.5 -21.6 -10.2 N/A 50.4 -15.9 16.4 -11.6 -28.7 26.2 23.1

연초 이후 -8.7 1.1 -4.2 -12.9 -19.1 8.3 -19.7 -6.3 -10.1 -27.9 10.0 14.2
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2025E

인터넷 게임

매출액

영업이익

지배순이익

EPS(원)

지배주주

PER(배)

PBR(배)

EV/EBITDA(배)

본 조사분석자료는 제3자에게 사전 제공된 사실이 없습니다. 당사는 자료작성일 현재 본 조사분석자료에 언급된 종목의 지분을 1% 이상 보유하고 있지 않습니다. 본 자료를 작성한 애널리스트는 자료작성일 현재 해당 종목과 재산적 이해관계가 없습니다. 본 자료에 게재된 내용은 본인의 의견을 정확하게 반영하고 있으며,
외부의 부당한 압력이나 간섭 없이 신의 성실하게 작성되었음을 확인합니다.

본 자료는 투자자들의 투자판단에 참고가 되는 정보제공을 목적으로 배포되는 자료입니다. 본 자료에 수록된 내용은 당사 리서치센터의 추정치로서 오차가 발생할 수 있으며 정확성이나 완벽성은 보장하지 않습니다. 본 자료를 이용하시는 분은 본 자료와 관련한 투자의 최종 결정은 자신의 판단으로 하시기 바랍니다. 따라서
어떠한 경우에도 본 자료는 투자 결과와 관련한 법적 책임소재의 증빙자료로 사용될 수 없습니다. 본 조사분석자료는 당사 고객에 한하여 배포되는 자료로 당사의 허락 없이 복사, 대여, 배포 될 수 없습니다.

2026E

절대수익률

상대수익률

 자료: QuantiWise, 메리츠증권 리서치센터
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Analyst 이효진
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25E OP 변동률: 18% / 26E OP 변동률: 16.8% 25E OP 변동률: -27.6% / 26E OP 변동률: -43.4%

25E OP 변동률: -17.3% / 26E OP 변동률: 20.4% 25E OP 변동률: 21.9% / 26E OP 변동률: 50.4%

25E OP 변동률: 69.1% / 26E OP 변동률: 69.5% 25E OP 변동률: -76.4% / 26E OP 변동률: -28.7%

25E OP 변동률: -84.9% / 26E OP 변동률: -56.6% 25E OP 변동률: 102.9% / 26E OP 변동률: 136.5%

25E OP 변동률: -14.3% / 26E OP 변동률: -65.6% 25E OP 변동률: -45.4% / 26E OP 변동률: 39.3%

25E OP 변동률: -11.9% / 26E OP 변동률: -47.6% 25E OP 변동률: -97% / 26E OP 변동률: -35.8%

 자료: QuantiWise, 메리츠증권 리서치센터
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NAVER 카카오

NHN SOOP

크래프톤 엔씨소프트

시프트업 넥슨게임즈

카카오게임즈 넷마블

펄어비스 네오위즈
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Meritz Internet/Game Global Peers

(십억달러) 텐센트 알리바바 알파벳1) 바이두 메타 LY Corp. 아마존 마이크로소프트 쿠팡

종목코드 TCEHY US Equity BABA US Equity GOOGL US Equity BIDU US Equity META US Equity 4689 JT Equity AMZN US Equity MSFT US Equity CPNG US Equity

최근종가(각국 통화) 65 132 154 93 577 523 193 379 22                         

시가총액 603 315 1,892 32 1,461 25 2,042 2,816 40

2024 91.7 137.5 350.0 18.5 164.5 12.9 638.0 245.1 30.3

2025E 99.4 146.0 330.6 18.9 188.6 13.8 699.4 276.7 34.3

2026E 108.1 158.5 368.8 19.9 214.6 14.7 771.7 314.5 39.5

2024 28.9 19.3 112.4 3.0 69.4 2.0 68.6 109.4 0.4

2025E 32.9 23.1 128.4 3.6 74.7 2.1 80.8 123.7 1.1

2026E 36.8 26.1 141.4 4.0 85.6 2.3 98.5 140.5 1.8

2024 33.5 22.0 119.8 4.0 70.7 1.8 68.6 107.8 0.5

2025E 36.3 24.1 131.9 3.6 75.0 2.0 82.9 121.0 1.1

2026E 40.5 26.8 147.6 4.0 86.1 2.2 101.3 138.1 1.9

2024 27.0 18.5 100.1 3.3 62.4 1.0 59.2 88.1 0.2

2025E 29.4 20.0 109.4 2.9 65.1 1.1 68.3 98.2 0.6

2026E 32.6 22.5 123.5 3.2 73.7 1.3 83.1 112.0 1.2

2024 2.9 7.7 8.1 9.2 24.6 0.1 5.7 11.9 0.1

2025E 3.1 11.1 9.0 8.7 25.3 0.2 6.3 13.1 0.4

2026E 3.5 12.6 10.2 9.4 29.0 0.2 7.6 15.0 0.9

2024 14.5 61.3 26.6 104.5 72.1 2.8 27.0 36.1 2.3

2025E 17.4 65.0 33.6 117.4 93.3 2.9 35.0 46.1 2.8

2026E 20.1 77.1 41.7 129.7 120.7 3.1 43.6 57.4 3.5

2024 18.2 17.0 23.2 9.0 23.7 24.1 38.9 35.6 256.7

2025E 20.5 15.7 17.3 11.0 22.4 22.1 29.9 28.7 62.6

2026E 18.5 14.0 15.3 10.1 19.8 19.4 24.6 25.1 32.8

2024 3.7 2.2 7.1 0.8 8.1 1.2 8.1 12.4 9.6

2025E 3.8 2.0 4.6 0.8 6.2 1.2 5.5 8.2 8.0

2026E 3.3 1.7 3.7 0.7 4.8 1.1 4.4 6.6 6.3

(십억달러) 닌텐도 넥슨 코나미 반다이남코 NetEase 소니 Salesforce EA  Take-Two

종목코드 7974 JT Equity 3659 JT Equity 9766 JT Equity 7832 JT Equity NTES US EQUITY 6758 JT Equity CRM US Equity EA US Equity TTWO US Equity

최근종가(각국 통화) 10,835                 2,123                   18,375                 5,189                   101                      3,831                   270                      144                      210

시가총액 94 12 18 23 65 157 259 38 37

매출액 2024 7.9 2.9 2.8 8.2 14.6 88.1 37.9 7.2 5.6

2025E 12.7 2.9 3.1 8.4 15.7 88.6 40.8 7.6 8.2

2026E 14.4 3.1 3.3 8.8 16.8 88.8 44.7 8.1 8.4

영업이익 2024 1.9 0.8 0.7 1.2 4.1 9.2 7.2 2.1 0.6

2025E 3.0 0.8 0.8 1.2 4.6 10.1 13.9 2.2 1.8

2026E 4.0 0.8 0.9 1.3 5.1 10.8 15.5 2.5 2.1

세전이익 2024 2.5 1.3 0.8 1.3 5.0 9.5 7.4 2.1 0.5

2025E 3.5 0.9 0.9 1.3 5.3 10.3 14.0 2.3 1.6

2026E 4.4 1.0 0.9 1.4 5.8 11.0 15.7 2.5 2.0

순이익 2024 1.8 0.9 0.5 0.9 4.1 7.2 6.2 1.1 -0.8

2025E 2.5 0.6 0.6 0.9 4.4 7.8 7.0 1.3 0.3

2026E 3.3 0.7 0.7 0.9 4.8 8.3 8.4 1.5 0.7

EPS(달러) 2024 1.6 1.1 3.9 1.3 6.4 1.2 6.4 4.1 -4.4

2025E 2.2 0.8 4.4 1.4 6.9 1.3 7.1 4.5 1.8

2026E 2.8 0.9 4.9 1.4 7.5 1.4 8.5 5.7 4.2

BPS(달러) 2024 15.2 7.9 23.9 7.9 29.5 9.1 63.6 28.5 32.6

2025E 16.3 8.6 26.9 8.5 33.8 9.8 68.6 30.0 32.6

2026E 17.7 9.2 30.3 9.3 39.1 10.9 76.7 32.9 38.1

PER(배) 2024 51.3 14.3 33.4 25.9 13.9 21.9 52.8 35.1 N/A

2025E 36.9 18.6 29.1 26.1 14.8 20.3 37.2 29.0 115.9

2026E 28.9 16.9 26.6 24.5 13.7 19.0 31.1 24.9 51.4

PBR(배) 2024 4.7 1.9 5.1 4.4 3.0 2.8 5.4 5.1 6.5

2025E 4.4 1.6 4.5 4.0 3.0                        2.6 3.9 4.8 6.5

2026E 4.1 1.5 4.0 3.7 2.6 2.3 3.5 4.4 5.5

1)TAC 포함  추정치

(%) 텐센트 알리바바 알파벳 바이두 메타 LY Corp. 아마존 마이크로소프트  쿠팡

절대수익률 전일 -2.2 -2.4 -4.9 -5.1 -4.3 -2.6 -4.3 -3.0 -4.9

1주 전 -1.0 -2.0 -5.9 -1.2 -3.3 0.4 -1.8 -3.2 -4.2

1개월 전 5.6 -0.1 -9.4 8.0 -13.7 3.3 -9.2 -4.6 -5.7

3개월 전 21.4 55.7 -19.9 7.8 -3.8 22.4 -13.9 -12.0 -0.7

6개월 전 14.0 23.4 -5.9 -11.2 1.7 23.5 2.5 -11.5 -9.9

1년 전 66.7 83.0 2.3 -11.3 18.8 36.8 6.8 -10.0 25.7

연초 이후 22.3 56.2 -18.5 10.7 -1.5 24.7 -12.2 -10.1 1.7

(%) 닌텐도 넥슨 코나미 반다이남코 NetEase 소니 Salesforce EA  Take-Two

절대수익률 전일 -1.8 2.4 0.3 -0.9 -1.0 -0.8 -2.8 -0.7 -1.8

1주 전 -0.6 1.5 3.8 -1.0 3.8 1.3 -3.8 0.0 -1.4

1개월 전 -2.9 4.9 0.4 3.8 1.0 2.5 -9.4 11.7 -0.7

3개월 전 15.9 -9.7 22.5 36.8 10.1 12.1 -20.2 -2.6 12.9

6개월 전 34.6 -26.7 20.3 52.3 7.6 33.9 -2.4 -0.3 37.5

1년 전 31.2 -15.4 78.9 85.5 -2.7 48.1 -10.4 8.7 41.7

연초 이후 17.0 -10.7 24.2 37.3 12.9 13.7 -19.3 -1.4 14.3

 자료: Bloomberg, 메리츠증권 리서치센터
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Meritz Internet/Game Global Peers

25E OP 변동률: 3.7% / 26E OP 변동률: 1% 25E OP 변동률: 27.2% / 26E OP 변동률: 22.3%

25E OP 변동률: 16.4% / 26E OP 변동률: 21.6% 25E OP 변동률: 13.5% / 26E OP 변동률: 13.7%

25E OP 변동률: 11.5% / 26E OP 변동률: 8.7% 25E OP 변동률: -9.8% / 26E OP 변동률: -10.9%

25E OP 변동률: -14% / 26E OP 변동률: -11.6% 25E OP 변동률: -11% / 26E OP 변동률: -15.7%

25E OP 변동률: -2.6% / 26E OP 변동률: -11.1% 25E OP 변동률: -13.4% / 26E OP 변동률: -15.4%

25E OP 변동률: 10.3% / 26E OP 변동률: -0.5% 25E OP 변동률: -23.7% / 26E OP 변동률: -1.7%

25E OP 변동률: 6% / 26E OP 변동률: 3% 25E OP 변동률: -15.5% / 26E OP 변동률: 0.5%

25E OP 변동률: -41% / 26E OP 변동률: -44.7% 25E OP 변동률: 36.2% / 26E OP 변동률: 49.9%

25E OP 변동률: 9.5% / 26E OP 변동률: 12.3% 25E OP 변동률: -2.3% / 26E OP 변동률: 0.5%

 자료: Bloomberg, 메리츠증권 리서치센터
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