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이마트 139480  

길게는 리레이팅, 짧게는 손익 개선 

 

 

Buy  유지 

TP 140,000 원  유지 
 

현재가(03/28) 103,800 원 
액면가(원) 5,000 원 
52주 최고가(보통주) 141,500 원 
52주 최저가(보통주) 82,500 원 
KOSPI (03/28) 2,434.94p 
KOSDAQ (03/28) 833.51p 
자본금 1,394 억원 
시가총액 28,935 억원 
발행주식수(보통주) 2,788 만주 
발행주식수(우선주) 0 만주 
평균거래량(60일) 11.7 만주 
평균거래대금(60일) 130 억원 
외국인지분(보통주) 31.31% 
주요주주   

정용진 외 1 인 28.56% 
국민연금공단 8.92% 

 

 

 

주가수익률(%) 1개월 6개월 12개월 

절대주가 -7.3 20.4 -25.3 
상대주가 -8.2 7.3 -16.3 

 

 
 

어느새 이커머스 3인자, 식품 2인자 

국내 이커머스는 성장둔화 및 과점화 구간에 진입.  2022년 기준 M/S 쿠팡 24.5%, 네

이버 23.3%, 쓱닷컴+지마켓 11.5%이며, 향후 3강체제는 더욱 강화될 전망. 쓱닷컴은 

유일한 식품 중심(매출비중 45%) 종합몰로, 전체 식품 이커머스의 16%를 점유하고 있

음. 올해 상반기 스마일클럽의 재편(신세계그룹 6개사 연계)을 통해 소비자를 Lock-in

하며 지속가능성을 확보할 전망. 식품은 저침투 품목으로 고성장을 지속할 전망이기에, 

쓱닷컴이 식품 이커머스 내 경쟁우위를 점하는 것은 리레이팅 요인으로 작용 

2023년은 손익 개선의 해 

동사 2023년 연결기준 매출액 YoY 2.2% 성장한 30조 7,186억원, 영업이익 YoY 

173.8% 성장한 3,973억원을 전망. 영업이익 YoY +2,522억원 증익은 1)이커머스 적자 

축소(+527억원), 2)스타벅스 이익 정상화(+979억원), 3)별도(할인점) 손익 개선(+357억

원)에 기인. 이커머스 적자 개선 요인은 단순한 거래액 확장보다는 각 플랫폼 경쟁력을 

효율적으로 강화하는 것. 실제로 지난해 하반기부터 수익성 중심 경영하며 이커머스 영

업적자 1H22 1,038억원에서 2H22 729억원으로 축소. 또한, 스타벅스 지난해 리콜 관련 

일회성 비용(약 454억원) 제거되며 이익 개선될 전망이며, 할인점 영업시간 조정 및 의

무휴업일 조정에 따라 점포 생산성 강화될 것 

투자의견 Buy 및 목표주가 140,000원 유지 

이마트에 대해 투자의견 Buy 유지하며, 목표주가 140,000원 유지(Target P/E 11.0x). 단

기적으로 올해 기저효과에 따른 손익개선 전망되며, 의무휴업 규제 완화는 긍정적 모멘

텀으로 작용할 것. 장기적으로는 이커머스 내 식품 차별화를 통해 입지 확대할 전망. 이

는 Valuation 상방이 제한적인 오프라인 유통업체에 프리미엄 요인으로 작용할 것. 현주

가는 2023년 추정 순이익 기준 P/E 8.3x, P/B 0.24x에 불과 
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12결산(십억원) 2021.12 2022.12 2023.12E 2024.12E 2025.12E 
매출액(십억원) 24,933  29,332  30,717  32,769  35,554  
YoY(%) 13.2 17.6 4.7 6.7 8.5 
영업이익(십억원) 317  136  397  606  899  
OP 마진(%) 1.3 0.5 1.3 1.8 2.5 
순이익(십억원) 1,589  1,008  341  469  728  
EPS(원) 56,348 36,924 12,487 17,174 26,660 
YoY(%) 334.2 -34.5 -66.2 37.5 55.2 
PER(배) 2.7 2.7 8.3 6.0 3.9 
PCR(배) 3.9 1.5 1.5 1.6 1.5 
PBR(배) 0.4 0.2 0.2 0.2 0.2 
EV/EBITDA(배) 10.1 8.4 8.1 7.8 6.8 
ROE(%) 16.2 9.6 3.1 4.1 6.1 
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1. 식품 이커머스 내 경쟁우위 

2022년 쓱닷컴 거래액은 YoY 4.2% 성장한 5조 9,555억원을 기록했다. 쓱닷컴의 식품 거래

액은 2조 6,859억원(45.1% 비중) 수준으로 추정하는데, 이는 전체 식품 이커머스의 16%를 

점유하는 것이다. 향후 쓱닷컴은 식품 이커머스 내 차별화된 플랫폼으로 소비자를 Lock-in하

며 지속가능성을 확보할 전망이다. 

이커머스 내 식품은 가장 고성장하는 상품군인 동시에, 여전히 가장 침투율이 낮은 상품군이다. 

지난해 전체 온라인 소매판매 침투율 26.7%로 전년대비 0.1%p 상승에 그치는 동안 식품의 

온라인 침투율은 21.4%로 전년대비 2.6%p 확대됐다. 향후 장보기의 온라인 전환은 지속될 

것이며, 전체 식품 내 온라인 침투율은 2025년까지 26.7%에 달할 것으로 추정한다.  

[도표 106] 온라인 식품 거래액 추정  [도표 107] 주요 식품 이커머스 플랫폼 거래액 추정 
   

 

 

 

   

자료: KOSIS, 교보증권 리서치센터 주: 자동차, 서비스 제외 자료: 교보증권 리서치센터  

 

[도표 108] 주요 소비재별 온라인 침투율 추이  [도표 109] 온라인 장보기 침투율 전망 
   

 

 

 

   

자료: KOSIS, 교보증권 리서치센터 주: 자동차, 서비스 제외 자료: KOSIS, 교보증권 리서치센터 
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스마일클럽, Lock-in하기에 충분히 매력적 

쓱닷컴은 온오프라인 통합 멤버십을 통해 소비자를 Lock-in 하고자 한다. 지난해 5월 출시한 

‘스마일클럽’은 쓱닷컴, 지마켓+옥션, 스타벅스 3개사를 연계하고 있는데, 올해 상반기 내 이

마트, 백화점(신세계), 면세점(신세계)까지 총 6개사를 연계한 멤버십으로 재편할 예정이다.  

현재 스마일클럽은 330만여명의 회원을 보유하고 있어, 쿠팡의 로켓와우(약 1,100만명), 네

이버의 네이버멤버십(약 800만명) 다음으로 많다. 다만 기존 이베이코리아 스마일클럽 회원 

270만명에서 60만여명 확보에 그친 것인데, 그룹사 연계를 통해 가입자를 확보해나갈 전망이

다. 실제로 오픈서베이의 조사에 따르면, 스마일클럽을 해지하는 가장 큰 이유는 ‘혜택을 잘 이

용하지 않게 되어서’가 50% 비율로 가장 높은데, 멤버십 재편은 이러한 단점을 보완할 수 있

을 것으로 예상한다. 

[도표 110] 쓱닷컴 사용자 중 스마일클럽 이용률  [도표111] 2020~2022년 주요 멤버십 가입자 합계 추이 
   

 

 

 

   

자료: 오픈서베이, 교보증권 리서치센터. 주: 온라인 쇼핑 이용자 1,800명 대상 자료: 교보증권 리서치센터. 주: 쿠팡 와우 + 네이버플러스 + 스마일클럽 + 우주패스 

 

[도표 112] 스마일클럽 해지 결심 이유 조사 
 

 

 

자료: 오픈서베이, 교보증권 리서치센터. 주: 온라인 쇼핑 이용자 1,800명 대상 
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오프라인 마트 사업자의 숨겨진 힘 

또한, 대형마트 의무휴업 규제 완화 가능성에 주목할 필요가 있다. 현재 대형마트 의무휴업 규

제에 따라 영업제한시간(0시~10시) 및 의무휴업일에는 온라인 배송이 제한된다. 동사는 대형

마트 의무휴업 규제 완화시 PP센터의 활용도가 높아질 것으로 전망하는데, 특히 새벽배송이 

가능해질 수 있다는 것에 주목해야 한다. 

현재 쓱닷컴은 온라인전용 물류센터인 NEO센터 3개와 오프라인 마트 내 거점물류센터인 PP

센터 110여개를 통해 배송이 이뤄지고 있다. 쓱닷컴의 일 캐파는 총 14.6만건으로, NEO센터 

7만건, PP센터 7.5만건 수준이다. 이 중 새벽배송 가능 캐파는 NEO센터 내 약 2만건에 불과

하다. 이에 쓱닷컴의 새벽배송 거래액은 전체 식품 거래액 약 2조 7,000억원 내 30~40%에 

불과한 것으로 추정한다. 

[도표 113] 식품 새벽배송 거래액 추정  [도표 114] 주요 식품 이커머스 새벽배송 거래액 추정 
   

 
 

 

 

   

자료: 교보증권 리서치센터  자료: 교보증권 리서치센터 

 

2. 2023년 손익개선 삼박자  

이마트의 2023년 연결기준 매출액은 전년대비 2.2% 성장한 30조 7,186억원, 영업이익은 전

년대비 173.8% 성장한 3,973억원을 전망한다. 영업이익 YoY +2,522억원 증익은 1)이커머

스 적자 축소(+527억원), 2)스타벅스 이익 정상화(+979억원), 3)별도(할인점) 손익 개선

(+357억원)에 기인한다.  

2023년 연간 이커머스(쓱닷컴+지마켓) 적자 YoY 527억원 개선한 1,240억원을 전망한다. 

이커머스 적자 개선 요인은 단순한 거래액 확장보다는 각 플랫폼 경쟁력을 효율적으로 강화하

는 것에 있다. 실제로 지난해 하반기부터 수익성 중심 경영하며 이커머스 영업적자를 1H22 

1,038억원에서 2H22 729억원으로 축소했다. 스타벅스 연간 영업이익 YoY 979억원 증가한 
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2,203억원(OPM 7.7%)을 추정한다. 지난해 스타벅스 부문 영업이익률은 4.7%로 YoY 

5.3%p 하락했는데, 썸머캐리백 리콜 관련 일회성 비용(약 454억원) 등에 따라 마진훼손된 결

과다. 일회성 요인 제거되며 하반기로 갈수록 뚜렷하게 이익 개선될 전망이다. 별도 영업이익 

YoY 391억원 증가한 2,980억원을 추정한다. 영업시간 조정 및 의무휴업일 조정에 따라 점포 

생산성이 강화될 것이다. 

[도표 115] 쓱닷컴 연간 실적 추이  [도표 116] 쓱닷컴 영업손실률 
   

 

 

 

   

자료: 교보증권 리서치센터 자료: 교보증권 리서치센터 

 

[도표 117] 스타벅스 연간 매장수 및 점당매출  [도표 118] 스타벅스 영업이익률 
   

 

 

 

   

자료: 교보증권 리서치센터 자료: 교보증권 리서치센터 
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[도표 119] 이마트 분기 및 연간 실적 추정(연결 기준) (단위: 십억원) 
 

  1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23E 2Q23E 3Q23E 4Q23E 2022 2023E 2024E 

추정 실적                       

연결 순매출액 7,004  7,147  7,707  7,475  7,133  7,513  8,138  7,935  29,334  30,719  32,770  

(별도)이마트 순매출액 3,876  3,618  4,161  3,832  3,811  3,755  4,330  3,939  15,487  15,835  16,489  

연결 자회사  3,128  3,529  3,546  3,644  3,322  3,758  3,808  3,996  13,847  14,883  16,282  

스타벅스 602  666  658  668  656  720  725  760  2,594  2,860  3,200  

SSG.COM 425  423  441  456  434  449  478  528  1,745  1,889  2,140  

G마켓글로벌 316  337  331  334  315  340  337  343  1,318  1,335  1,402  

이마트24 484  536  564  534  525  601  637  598  2,118  2,362  2,615  

에브리데이 332  339  352  336  346  353  367  348  1,358  1,414  1,482  

신세계 푸드 324  354  373  360  334  365  386  376  1,411  1,461  1,500  

프라퍼티 60  76  72  81  72  81  80  65  289  297  312  

조선호텔 91  117  133  140  109  134  146  187  480  576  645  

연결 영업이익 34  -12  101  22  82  15  163  138  145  397  606  

(별도)이마트 92  -19  105  81  85  5  119  89  259  298  361  

연결 자회사  -57  7  -4  -59  -3  10  44  48  -114  99  246  

스타벅스 29  48  27  19  38  52  64  66  122  220  271  

SSG.COM -26  -41  -23  -22  -24  -21  -20  -26  -111  -91  -75  

G마켓글로벌 -19  -18  -15  -13  -10  -8  -7  -7  -66  -33  -14  

이마트24 0  4  6  -3  5  7  10  7  7  28  52  

에브리데이 6  6  8  4  7  6  9  5  23  27  33  

신세계 푸드 4  9  4  4  4  9  5  4  21  23  33  

프라퍼티 -9  9  2  2  6  -11  3  14  4  12  14  

조선호텔 -7  1  13  15  3  3  12  11  22  29  45  

성장성(YoY %)                       

연결 순매출액 18.8  21.9  22.1  9.0  1.8  5.1  5.6  6.2  17.7  4.7  6.7  

(별도)이마트  1.0  1.6  4.6  4.2  -1.7  3.8  4.1  2.8  2.9  2.2  4.1  

주요 연결 자회사  52.0  53.2  51.9  14.5  6.2  6.5  7.4  9.7  40.2  7.5  9.4  

스타벅스 - - - 1.4  8.9  8.1  10.1  13.9  - 10.3  11.9  

SSG.COM 26.1  21.1  14.0  8.3  2.1  6.0  8.5  15.9  16.8  8.3  13.3  

이마트24 14.5  11.8  8.8  7.4  8.5  12.1  13.1  11.9  10.4  11.5  10.7  

연결 영업이익 -72.1  적전 -7.3  -71.2  137.8  흑전 61.9  517.7  -54.2  173.8  52.6  

(별도)이마트 -18.9  적전 0.1  92.8  -7.4  흑전 13.0  9.9  -2.6  15.1  21.1  

주요 연결 자회사  적전 -24.4  적전 적전 적지 40.8  흑전 흑전 적전 흑전 147.3  

스타벅스 - - - -66.3  30.7  10.2  142.1  238.2  - 79.9  23.1  

SSG.COM 적지 적지 적지 적지 적지 적지 적지 적지 적지 적지 적지 

이마트24 적지 437.5  흑전 적지 흑전 57.0  80.9  흑전 흑전 316.8  84.6  

OPM(%)                       

연결 순매출액/영업이익 0.5% -0.2% 1.3% 0.3% 1.1% 0.2% 2.0% 1.7% 0.5% 1.3% 1.9% 

(별도)이마트 (총매출 기준)  2.2% -0.5% 2.3% 1.9% 2.0% 0.1% 2.5% 2.1% 1.5% 1.7% 2.0% 

주요 연결 자회사 (순매출 기준) -1.8% 0.2% -0.1% -1.6% -0.1% 0.3% 1.2% 1.2% -0.8% 0.7% 1.5% 

스타벅스 4.8% 7.1% 4.0% 2.9% 5.8% 7.3% 8.9% 8.6% 4.7% 7.7% 8.5% 

SSG.COM -6.0% -9.6% -5.2% -4.8% -5.4% -4.8% -4.2% -4.8% -6.4% -4.8% -3.5% 

이마트24 -0.1% 0.8% 1.0% -0.5% 0.9% 1.1% 1.6% 1.1% 0.3% 1.2% 2.0% 

에브리데이 1.7% 1.6% 2.3% 1.2% 2.0% 1.7% 2.4% 1.4% 1.7% 1.9% 2.2% 

자료: 교보증권 리서치센터 



 
 

이커머스 

양보단 질 

 

 

    
 
 

[도표 120] 이마트 분기 및 연간 실적 추정(별도 기준) (단위: 십억원) 
 

  1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23E 2Q23E 3Q23E 4Q23E 2022 2023E 2024E 

추정 실적                       

(별도)이마트 총매출액 4,219  3,961  4,537  4,186  4,148  4,110  4,721  4,303  16,902  17,282  17,995  

할인점 3,091  2,900  3,311  3,112  3,048  2,988  3,417  3,211  12,415  12,664  13,069  

트레이더스 841  797  952  796  824  841  1,010  840  3,387  3,516  3,790  

전문점 281  262  272  277  274  278  291  249  1,091  1,092  1,127  

(별도)이마트 순매출액 3,876  3,618  4,161  3,832  3,811  3,755  4,330  3,939  15,487  15,835  16,489  

(별도)이마트 영업이익 92  -19  105  81  85  5  119  89  259  298  361  

할인점 76  -36  76  62  67  -12  85  63  175  203  240  

트레이더스 15  14  24  13  15  13  28  19  67  75  97  

전문점 0  3  5  7  3  4  6  7  17  20  23  

성장성(YoY %)                       

(별도)이마트 총매출액 0.5  1.7  4.6  4.0  -1.7  3.8  4.1  2.8  2.7  2.2  4.1  

할인점 3.0  4.1  6.4  5.8  -1.4  3.0  3.2  3.2  4.9  2.0  3.2  

트레이더스 0.3  -0.4  5.2  3.3  -2.0  5.5  6.1  5.5  2.2  3.8  7.8  

전문점 -12.6  -12.7  -13.0  -9.9  -2.5  6.3  7.0  -9.8  -12.0  0.1  3.2  

(별도)이마트 순매출액 1.0  1.6  4.6  4.2  (1.7) 3.8  4.1  2.8  2.9  2.2  4.1  

(별도)이마트 영업이익 -18.9  적전 0.1  92.8  -7.4  흑전 13.0  9.9  (2.6) 15.1  21.1  

할인점 -16.8  적지 -6.0  96.5  -11.8  적지 12.2  1.6  (5.9) 16.0  18.7  

트레이더스 -36.7  -43.0  -9.0  -27.4  -2.4  -2.5  14.3  50.8  (26.7) 12.1  29.3  

전문점 흑전 흑전 흑전 흑전 2,900.0  2.9  17.6  0.8  흑전 18.4  14.7  

OPM(%)                       

(별도)이마트 (총매출 기준)  2.2% -0.5% 2.3% 1.9% 2.0% 0.1% 2.5% 2.1% 1.5% 1.7% 2.0% 

할인점 2.5% -1.3% 2.3% 2.0% 2.2% -0.4% 2.5% 2.0% 1.4% 1.6% 1.8% 

트레이더스 1.8% 1.7% 2.6% 1.6% 1.8% 1.6% 2.8% 2.3% 2.0% 2.1% 2.6% 

전문점 0.0% 1.3% 1.9% 2.6% 1.1% 1.3% 2.1% 2.9% 1.5% 1.8% 2.0% 

자료: 교보증권 리서치센터 

  



 
 

이커머스 

양보단 질 

 

 

    
 
 

 

[이마트 139480]   

포괄손익계산서 단위: 십억원   재무상태표 단위: 십억원 
   

12결산(십억원) 2021A 2022A 2023F 2024F 2025F  12결산(십억원) 2021A 2022A 2023F 2024F 2025F 

매출액 24,933  29,332  30,717  32,769  35,554   유동자산 5,188 5,849 5,669 6,764 8,098 

매출원가 18,184  21,010  21,913  23,283  25,066      현금및현금성자산 1,010 1,269 945 1,825 2,868 

매출총이익 6,749  8,323  8,804  9,486  10,488      매출채권 및 기타채권 1,646 1,691 1,740 1,812 1,910 

   매출총이익률 (%) 27.1  28.4  28.7  28.9  29.5      재고자산 1,559 2,032 2,128 2,270 2,463 

판매비와관리비 6,432  8,187  8,407  8,880  9,590      기타유동자산 974 857 857 857 857 

영업이익 317  136  397  606  899   비유동자산 26,054 27,353 26,669 26,033 25,178 

   영업이익률 (%) 1.3  0.5  1.3  1.9  2.5      유형자산 10,007 10,345 9,840 9,370 8,668 

EBITDA 1,454  1,696  1,643  1,604  1,658      관계기업투자금 564 649 660 671 682 

   EBITDA Margin (%) 5.8  5.8  5.3  4.9  4.7      기타금융자산 2,771 3,085 3,085 3,085 3,085 

영업외손익 1,797  1,117  59  22  76      기타비유동자산 12,712 13,275 13,085 12,908 12,743 

   관계기업손익 84  11  11  11  11   자산총계 31,242 33,202 32,338 32,797 33,276 

   금융수익 373  362  330  365  407   유동부채 9,817 9,942 8,567 8,953 9,033 

   금융비용 -319  -530  -482  -455  -442      매입채무 및 기타채무 4,192 4,379 4,458 4,576 4,735 

   기타 1,659  1,273  200  100  100      차입금 1,360 1,429 1,429 1,429 1,429 

법인세비용차감전순손익 2,114  1,252  457  628  975      유동성채무 1,206 1,234 0 400 400 

   법인세비용 525  245  116  159  247      기타유동부채 3,059 2,900 2,680 2,548 2,469 

계속사업순손익 1,589  1,008  341  469  728   비유동부채 9,025 9,777 9,534 9,106 8,687 

중단사업순손익 0  0  0  0  0      차입금 1,434 1,275 1,075 675 275 

당기순이익 1,589  1,008  341  469  728      사채 2,684 3,409 3,409 3,409 3,409 

   당기순이익률 (%) 6.4  3.4  1.1  1.4  2.0    기타비유동부채 4,908 5,092 5,050 5,021 5,003 

비지배지분순이익 18  -22  -7  -10  -16   부채총계 18,842 19,718 18,101 18,059 17,720 

지배지분순이익 1,571  1,029  348  479  743   지배지분 10,260 11,208 11,502 11,919 12,599 

   지배순이익률 (%) 6.3  3.5  1.1  1.5  2.1      자본금 139 139 139 139 139 

   매도가능금융자산평가 0  0  0  0  0      자본잉여금 4,277 4,277 4,277 4,277 4,277 

   기타포괄이익 -50  253  232  232  232      이익잉여금 4,578 5,691 5,986 6,403 7,083 

포괄순이익 1,540  1,261  572  700  959      기타자본변동 279 36 36 36 36 

비지배지분포괄이익 26  -1  0  0  0   비지배지분 2,141 2,276 2,336 2,420 2,558 

지배지분포괄이익 1,513  1,262  573  701  960   자본총계 12,400 13,483 14,236 14,738 15,557 

주: K-IFRS 회계기준 개정으로 기존의 기타영업수익/비용 항목은 제외됨  총차입금 10,080 11,117 9,683 9,683 9,283 

        

현금흐름표 단위: 십억원  주요 투자지표 단위: 원, 배, % 
   

12결산(십억원) 2021A 2022A 2023F 2024F 2025F  12결산(십억원) 2021A 2022A 2023F 2024F 2025F 

영업활동 현금흐름 987 746 1,416 1,264 1,250  EPS 56,348 36,924 12,487 17,174 26,660 

  당기순이익 0 0 341 469 728  PER 2.7 2.7 8.3 6.0 3.9 

  비현금항목의 가감 -488 749 1,604 1,337 1,132  BPS 368,044 402,052 426,921 441,885 466,286 

    감가상각비 1,063 1,341 1,055 820 595  PBR 0.4 0.2 0.2 0.2 0.2 

    외환손익 52 80 61 61 61  EBITDAPS 52,159 60,856 58,934 57,525 59,477 

    지분법평가손익 -84 -11 -11 -11 -11  EV/EBITDA 10.1 8.4 8.1 7.8 6.8 

    기타 -1,520 -660 499 466 487  SPS 894,420 1,052,253 1,101,926 1,175,526 1,275,446 

  자산부채의 증감 -256 -582 -199 -231 -266  PSR 0.2 0.1 0.1 0.1 0.1 

기타현금흐름 1,731 579 -329 -311 -344  CFPS 5,397 -2,370 28,436 31,167 41,770 

투자활동 현금흐름 -3,901 -714 -28 172 628  DPS 2,000 2,000 2,300 2,350 2,350 

  투자자산 -165 -82 0 0 0        

  유형자산 -969 -1,154 -550 -350 0  재무비율    단위: 원, 배, % 

  기타 -2,768 522 522 522 628  12결산(십억원) 2021A 2022A 2023F 2024F 2025F 

재무활동 현금흐름 2,790 222 -1,574 -148 -549  성장성      

  단기차입금 0 0 0 0 0   매출액 증가율 13.2 17.6 4.7 6.7 8.5 

  사채 0 0 0 0 0   영업이익 증가율 33.6 -57.2 192.9 52.6 48.2 

  장기차입금 3,302 570 -200 -400 -400   순이익 증가율 338.3 -36.6 -66.2 37.5 55.2 

  자본의 증가(감소) 0 0 0 0 0  수익성      

  현금배당 -102 -128 -54 -62 -63   ROIC 2.0 0.7 2.0 3.1 4.9 

  기타 -410 -221 -1,320 314 -86   ROA 5.9 3.2 1.1 1.5 2.2 

현금의 증감 -103 259 -324 881 1,043   ROE 16.2 9.6 3.1 4.1 6.1 

기초 현금 1,113 1,010 1,269 945 1,825  안정성      

기말 현금 1,010 1,269 945 1,825 2,868   부채비율 151.9 146.2 127.1 122.5 113.9 

NOPLAT 238 109 296 452 671   순차입금비율 32.3 33.5 29.9 29.5 27.9 

FCF 150 -66 793 869 1,164   이자보상배율 1.5 0.4 1.3 2.1 3.3 

자료: 이마트, 교보증권 리서치센터 
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NAVER 최근 2년간 목표주가 변동추이 
 

 
 

 

 

 

 

 

 

이마트 최근 2년간 목표주가 변동추이 
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NAVER 최근 2년간 목표주가 및 괴리율 추이 
 

일자 투자의견 목표주가 
괴리율 

일자 투자의견 목표주가 
괴리율 

평균 최고/최저 평균 최고/최저 

2020.10.30 매수 400,000 (26.44) (23.75) 2021.07.23 매수 550,000   

2020.11.09 매수 400,000 (27.63) (22.00)  담당자 변경    

2021.01.13 매수 400,000 (26.36) (11.25) 2022.03.07 매수 440,000 (32.9) (25.0) 

2021.01.29 매수 440,000 (15.36) (9.55) 2022.04.22 매수 400,000 (41.5) (28.0) 

2021.02.22 매수 480,000 (20.93) (16.77) 2022.06.30 매수 350,000 (57.5) (30.8) 

2021.03.17 매수 480,000 (20.17) (15.94) 2022.08.08 매수 350,000 (79.9) (72.4) 

2021.04.19 매수 480,000 (20.31) (15.94) 2022.10.13 매수 300,000 (62.4) (52.7) 

2021.04.30 매수 480,000 (21.94) (15.94) 2022.11.08 매수 300,000 (48.9) (34.2) 

2021.06.23 매수 480,000 (21.71) (11.77) 2023.01.10 매수 300,000 (48.9) (34.2) 

2021.06.25 매수 480,000 (20.60) (8.13) 2023.02.06 매수 300,000 (43.0) (30.2) 

2021.07.14 매수 480,000 (19.76) (6.46) 2023.03.29 매수 300,000   

자료: 교보증권 리서치센터 

 
 

 

 

이마트 최근 2년간 목표주가 및 괴리율 추이 
 

일자 투자의견 목표주가 
괴리율 

일자 투자의견 목표주가 
괴리율 

평균 최고/최저 평균 최고/최저 
 담당자 변경         

2021.02.02 매수 220,000  (24.30) (14.09)      

2021.07.22 매수 200,000  (24.18) (9.50)      

2022.05.13 매수 170,000  (35.69) (25.29)      

2022.08.12 매수 145,000  (37.26) (27.24)      

2022.11.11 매수 120,000  (4.96) 23.33       

2022.01.12 매수 130,000  (14.86)  13.85       

2023.02.15 매수 140,000         

          

          

          

자료: 교보증권 리서치센터 

 

■ ■

이 자료에 게재된 내용들은 작성자의 의견을 정확하게 반영하고 있으며, 외부의 부당한 압력이나 간섭 없이 작성되었음을 확인합니다. 
 
이 조사자료는 당사 리서치센터가 신뢰할 수 있는 자료 및 정보로부터 얻어진 것이나, 당사가 그 정확성이나 완전성을 보증하는 것이 아닙니다. 따라서 이 조사자료는 투자참고자료로만 활용하시기 바라며,  
어떠한 경우에도 고객의 증권투자 결과에 대한 법적 책임소재의 증빙자료로 사용될 수 없습니다. 또한 이 조사자료의 지적재산권은 당사에 있으므로 당사의 허락 없이 무단 복제 및 배포할 수 없습니다. 
 
ㆍ 동 자료는 제공시점 현재 기관투자가 또는 제3자에게 사전 제공한 사실이 없습니다. 
ㆍ 전일기준 당사에서 1% 이상 보유하고 있지 않습니다.  
ㆍ 추천종목은 전일기준 조사분석 담당자 및 그 배우자 등 관련자가 보유하고 있지 않습니다. 

 

■ 투자의견 비율공시 및 투자등급관련사항 ■ 기준일자_2022.12.31 

 구분 Buy(매수) Trading Buy(매수) Hold(보유) Sell(매도)  

 비율 100.0 0.0 0.0 0.0  
 

[ 업종 투자의견 ]  

Overweight(비중확대): 업종 펀더멘털의 개선과 함께 업종주가의 상승 기대  Neutral(중립): 업종 펀더멘털상의 유의미한 변화가 예상되지 않음  
Underweight(비중축소): 업종 펀더멘털의 악화와 함께 업종주가의 하락 기대  

 

[ 기업 투자기간 및 투자등급 ]  향후 6개월 기준, 2015.6.1(Strong Buy 등급 삭제)  

Buy(매수): KOSPI 대비 기대수익률 10%이상  Trading Buy: KOSPI 대비 10%이상 초과수익 예상되나 불확실성 높은 경우  
Hold(보유): KOSPI 대비 기대수익률 -10~10%                                 Sell(매도): KOSPI 대비 기대수익률 -10% 이하 

 
 

 


