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 2Q 매출액 3.99조원 (+8.5% YoY), 영업이익 533억원 (-18.0% YoY) 기록 

 기존점 역신장 (-3.1% YoY)으로 할인점 부진 심화, 온라인 성장률도 둔화되었음 

 하반기 할인점 기존점성장률 역신장폭 축소와 온라인 성장률 회복 기대 

 사업 포트폴리오 다변화는 긍정적이나 오프라인 할인점의 안정적 매출 뒷받침 필요 

 투자의견 Trading Buy 유지, 적정주가 270,000원으로 하향 

 

  
Trading Buy  2Q 영업이익 533 억원 (-18.0% YoY) 기록  

이마트의 연결기준 2분기 실적은 매출액 3.99조원 (+8.5% YoY), 영업이익 533억원 

(-18.0% YoY)을 기록하여 시장 컨센서스 (영업이익 602억원)대비 하회했다. 특히 

소비 침체로 할인점 기존점성장률이 -3.1% YoY 감소하여 부진이 심화되었으며 최

저임금 인상에 따른 인건비 부담과 노브랜드 등 전문점 채널 투자 확대 (65억원 

손실폭 증가 추정)로 별도기준 영업이익이 546억원 (-34.1% YoY)을 기록하여 크게 

부진했다. 온라인은 매출액 2,967억원 (+18.1% YoY)과 영업손실 -28억원을 기록하

여 손실폭 축소는 긍정적이었지만 외형 성장률이 다소 둔화되었다. 영업외로는 부

평점 등 매각에 따른 유형자산처분이익 929억원으로 순이익이 대폭 증가했다.    

 

하반기 할인점 기존점성장률 역신장폭 축소와 온라인 성장률 회복 기대 

7월에도 할인점 기존점성장률 -3.9% YoY를 기록하여 부진한 실적 흐름이 지속되

고 있다. 그러나 7월 중순부터 무더위와 함께 기존점성장률이 평균 +3% 수준까지 

회복된 것으로 추산되며 8월부터는 지난해 낮은 기저를 바탕으로 역신장폭이 축소

될 가능성이 높다. 또한 전체 모바일쇼핑 시장 성장률 (2017년 기준 +34% YoY) 대

비 이마트 온라인몰의 성장률이 둔화되고 있어 하반기 회복 여부가 중요하다.  

 

투자의견 Trading Buy 유지, 적정주가 270,000 원으로 하향 

이마트에 대해 투자의견 Trading Buy를 유지하고 영업이익 추정치 하향과 함께 최

근 삼성생명 지분가치 하락을 반영하여 적정주가를 300,000원에서 270,000원으로 

하향한다. 온라인, 전문몰 등 사업 포트폴리오 다변화는 긍정적이나 할인점 본업의 

안정적 매출이 뒷받침될 필요가 있다. 

적정주가 (12 개월) 270,000 원 

현재주가 (8.9) 226,000 원 

상승여력 19.5% 

KOSPI 2,303.71pt 

시가총액 62,999억원 

발행주식수 2,788만주 

유동주식비율 71.90% 

외국읶비중 48.65% 

52주 최고/최저가 317,500원/205,000원 

평균거래대금 221.7억원 

주요주주(%)  

이명희 외 3 읶 28.06 

국민연금 9.87 

  

주가상승률(%) 1개월 6개월 12개월 

젃대주가 -6.6 -19.0 -7.2 

상대주가 -7.3 -16.9 -4.6 

주가그래프 

 
 

 
(십억원) 

매출액 
 

영업이익 
 

순이익 
(지배주주) 
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(지배주주) 

증감률 
(%) 
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(원) 

PER 
(배) 

PBR 
(배) 

EV/EBITDA 
(배) 

ROE 
(%) 

부채비율 
(%) 

2016 14,615.1 568.6 376.2 13,497 -16.3 276,088 13.6 0.7 8.9 5.1 89.9 

2017 15,876.7 566.9 616.1 22,101 64.5 295,657 12.3 0.9 10.9 7.7 83.2 

2018E 16,869.6 552.6 465.3 16,692 -22.6 310,600 13.5 0.7 9.6 5.5 79.7 

2019E 17,713.1 581.4 419.8 15,058 -10.0 323,908 15.0 0.7 9.0 4.7 76.5 

2020E 18,510.2 626.0 465.3 16,693 10.9 338,852 13.5 0.7 8.4 5.0 73.4 
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표1  이마트 2Q18 Earnings Review 

(십억원) 2Q18P 2Q17 (% YoY) 1Q18 (% QoQ) 메리츠 (% diff.) 컨센서스 (% diff.) 

매출액 3,989.4 3,677.0 8.5 4,106.5 -2.9 4,031.2 -1.0 3,951.5 1.0 

영업이익 53.3 65.0 -18.0 153.5 -65.3 60.5 -11.9 60.2 -11.5 

지배주주순이익 90.8 24.0  278.5  118.3 -23.2 21.7 318.6 42.0 116.3 

영업이익률 (%) 1.3   3.7  1.5  1.5 -0.2%p 

지배주주순이익률 (%) 2.3   2.9  0.5  1.1 +1.2%p 

자료: 이마트, 메리츠종금증권 리서치센터 

 

표2  추정치 변경 내역 

(십억원) 수정 젂 수정 후 변화율 (%) 

 2018E 2019E 2018E 2019E 2018E 2019E 

매출액 16,941.7 17,788.7 16,869.6 17,713.1 -0.4 -0.4 

영업이익 575.8 626.8 552.6 581.4 -4.0 -7.2 

지배주주순이익 412.0 466.5 465.3 419.8 12.9 -10.0 

자료: 메리츠종금증권 리서치센터 

 

표3  이마트 적정주가 산출 

(십억원)  비고 

연결 EBITDA  1,069.0  12개월 Forward 예상 

멀티플 (X) 8.5 
유통업종 평균 대비 20% 
프리미엄 

영업가치   9,129   

연결순차입금  3,064   

삼성생명 (지분율 5.88%)  802  시가 대비 30% 할읶 

관계기업 (하남스퀘어, 스타벅스코리아 등)  473  장부가액 

자산가치 -1,789   

기업가치  7,340   

주식수 (천주) 27,876  

적정주가 (원)  263,312   

메리츠종금증권 적정주가 (원)  270,000   

자료: 메리츠종금증권 리서치센터 
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표4   이마트 분기별 실적 추이 및 젂망 (연결기준) 

(십억원) 2016 2017 2018E 1Q17 2Q17 1Q18 2Q18P 3Q18E 4Q18E 

매출액 14,777.9  15,876.7  16,869.6  3,743.6  3,677.0  4,106.5  3,989.4  4,546.1  4,227.7  

   증가율 (% YoY) 8.3 7.4 6.3 3.1 6.5 9.7 8.5 6.1 1.3 

 이마트 11,631.2  12,450.7  13,363.3  3,056.1  2,913.9  3,287.7  3,108.0  3,588.0  3,379.6  

 에브리데이 1050.5  1133.1  1160.5  274.0  288.8  279.3  293.8  306.5  280.9  

 싞세계 푸드 1069.1  1169.4  1278.8  284.8  303.0  317.9  310.3  348.3  331.1  

 이마트24 378.3  684.1  961.6  130.2  170.6  207.6  255.7  266.8  231.5  

 싞세계 프라퍼티   161.1  16.1  17.2  40.7  40.4  40.0  40.0  

 베트남 법읶 41.9  52.0  59.5  13.8  12.0  15.6  13.9  14.0  16.0  

비중(%)          

 이마트 78.7 78.4 79.2 81.6 79.2 80.1 77.9 78.9 79.9 

 에브리데이 7.1 7.1 6.9 7.3 7.9 6.8 7.4 6.7 6.6 

 싞세계 푸드 7.2 7.4 7.6 7.6 8.2 7.7 7.8 7.7 7.8 

 이마트24 2.6 4.3 5.7 3.5 4.6 5.1 6.4 5.9 5.5 

 싞세계 프라퍼티   1.0 0.4 0.5 1.0 1.0 0.9 0.9 

 베트남 법읶 0.3 0.3 0.4 0.4 0.3 0.4 0.3 0.3 0.4 

증가율(% YoY)          

 이마트 4.3 7.0 7.3 4.9 9.3 7.6 6.7 8.0 7.0 

 에브리데이 6.1 7.9 2.4 6.5 10.3 1.9 1.7 3.0 3.0 

 싞세계 푸드 17.9 9.4 9.4 16.0 16.2 11.6 2.4 8.5 10.8 

 이마트24 180.0 80.8 40.6 141.1 92.1 59.4 30.0 30.0 30.0 

 싞세계 프라퍼티   45.1   152.8 134.9 21.6 -10.7 

 베트남 법읶  24.1 14.4 34.0 21.2 13.0 15.8 10.2 18.5 

매출원가 10,668.9  11,355.4  12,149  2,692.5  2,644.6  2,978.8  2,892.3  3,259.5  3,018.5  

   증가율(% YoY) 8.4 6.4 7.0 2.5 6.9 10.6 9.4 6.0 0.3 

   매출원가율(%) 72.2 71.5 72.0 71.9 71.9 72.5 72.5 71.7 71.4 

매출총이익 4,109.0  4,521.3  4,720  1,051.1  1,032.4  1,127.7  1,097.1  1,286.5  1,209.1  

   증가율(% YoY) 8.2 10.0 4.4 4.9 5.3 7.3 6.3 6.4 4.0 

   매출총이익률(%) 27.8 28.5 28.0 28.1 28.1 27.5 27.5 28.3 28.6 

판관비  3,540.4  3,954.4  4,168  883.5  967.4  974.2  1,043.8  1,088.8  1,061.1  

   증가율(% YoY) 7.5 11.7 5.4 4.4 3.7 10.3 7.9 6.1 3.9 

   판관비율(%) 24.0 24.9 24.71 23.6 26.3 23.7 26.2 24.0 25.1 

영업이익 568.6  566.9  552.6  167.6  65.0  153.5  53.3  197.8  148.0  

   증가율(% YoY) 12.9 -0.3 -2.5% 7.4 38.3 -8.4 -18.0 8.2 4.5 

   영업이익률(%) 3.8 3.6 3.3% 4.5 1.8 3.7 1.3 4.4 3.5 

 이마트 633.2  638.4  568.5  184.1  82.8  161.6  54.6  191.7  160.7  

 에브리데이 -8.2  2.2  3.8  -0.3  1.0  0.2  1.6  2.0  0.0  

 싞세계 푸드 21.4  29.8  37.4  4.8  8.5  10.0  6.9  9.9  8.7  

 이마트24 -35.0  -51.7  -43.0  -12.7  -10.2  -12.4  -9.6  -9.0  -12.0  

 싞세계 프라퍼티   10.3  -2.8  -12.5  2.6  5.7  1.0  1.0  

 베트남 법읶 -5.2  -3.7  -2.3  -1.3  -0.9  -0.8  -0.5  -0.5  -0.5  

자료: 이마트, 메리츠종금증권 리서치센터 
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표5   이마트 분기별 실적 추이 및 젂망 (별도기준) 

 (십억원)   2,016   1Q17   2Q17   3Q17   4Q17   2,017   1Q18   2Q18P   3Q18E   4Q18E   2018E  

 총매출액  13,564.2  3,546.3  3,412.5  3,852.9  3,658.9  14,470.6  3,724.2  3,504.9  4,078.4  3,871.3  15,178.8  

   기존사업  11,333.6  2,897.5  2,755.6  3,109.9  2,919.8  11,682.8  2,905.4  2,755.6  3,156.5  2,949.0  11,766.5  

   싞사업  2,230.6  648.8  656.9  743.0  739.1  2,787.8  818.8  749.3  921.9  922.3  3,412.3  

     이마트 몰  838.6  243.8  251.2  277.8  277.6  1,050.4  303.7  296.7  333.4  338.7  1,272.4  

     트레이더스  1,195.6  351.9  356.2  410.4  402.8  1,521.3  458.7  452.4  533.5  523.6  1,968.3  

     기타  196.4  53.1  49.5  54.8  58.7  216.1  56.4  0.2  55.0  60.0  171.6  

 순매출액  11,631.2  3,056.1  2,913.9  3,322.2  3,158.5  12,450.7  3,287.7  3,108.0  3,588.0  3,379.6  13,363.3  

 매출총이익  3,503.8  918.9  886.9  990.0  945.0  3,740.8  955.4  905.9  1,044.1  994.9  3,900.3  

 판관비  2,870.6  734.8  804.1  783.0  780.5  3,102.4  793.8  851.3  852.4  834.3  3,331.8  

 영업이익  633.2  184.1  82.8  207.0  164.5  638.4  161.6  54.6  191.7  160.7  568.5  

   기존사업  631.4  174.9  72.6  193.0  156.3  596.8  147.4  40.7  173.6  144.5  506.2  

   싞사업  1.8  9.2  10.2  14.0  8.2  41.6  14.2  13.9  18.1  16.2  62.3  

     이마트 몰  (36.9) (3.7) (4.1) (1.8) (2.9) (12.5) 2.0  (2.8) 0.0  0.0  (0.8) 

     트레이더스  35.8  12.2  13.7  15.0  10.3  51.2  13.0  16.1  18.7  15.7  63.5  

     기타  2.9  0.7  0.6  0.8  0.8  2.9  (0.8) 0.6  (0.6) 0.4  (0.3) 

 수익성 (%)             

매출총이익 25.8 25.9 26.0 25.7 25.8 25.9 25.7 25.8 25.6 25.7 25.7 

판관비 21.2 20.7 23.6 20.3 21.3 21.4 21.3 24.3 20.9 21.6 22.0 

영업이익 4.7 5.2 2.4 5.4 4.5 4.4 4.3 1.6 4.7 4.2 3.7 

  기존사업 5.6 6.0 2.6 6.2 5.4 5.1 5.1 1.5 5.5 4.9 4.3 

  싞사업 0.1 1.4 1.6 1.9 1.1 1.5 1.7 1.9 2.0 1.8 1.8 

    이마트 몰 -4.4 -1.5 -1.6 -0.6 -1.0 -1.2 0.7 -0.9 0.0 0.0 -0.1 

    트레이더스 3.0 3.5 3.8 3.7 2.6 3.4 2.8 3.6 3.5 3.0 3.2 

    기타 1.5 1.3 1.2 1.5 1.4 1.3 -1.4 300.0 -1.1 0.7 -0.2 

성장률 (% YoY)            

총매출액 5.7 5.5 8.7 4.2 8.7 6.7 5.0 2.7 5.9 5.8 4.9 

  기존사업 2.9 1.6 4.9 0.1 6.3 3.1 0.3 0.0 1.5 1.0 0.7 

  싞사업 22.9 27.6 28.1 25.6 19.7 25.0 26.2 14.1 24.1 24.8 22.4 

    이마트 몰 26.6 25.2 25.5 31.0 19.9 25.3 24.6 18.1 20.0 22.0 21.1 

    트레이더스 24.2 30.3 33.1 25.4 21.9 27.2 30.3 27.0 30.0 30.0 29.4 

    기타 3.8 21.2 10.2 5.2 5.6 10.0 6.2 -99.6 0.4 2.2 -20.6 

순매출액 4.3 4.9 9.3 4.4 10.1 7.0 7.6 6.7 8.0 7.0 7.3 

매출총이익 5.6 6.7 8.7 3.3 8.8 6.8 4.0 2.1 5.5 5.3 4.3 

판관비 6.8 9.2 7.3 7.2 8.7 8.1 8.0 5.9 8.9 6.9 7.4 

영업이익 0.6 -2.4 25.3 -9.2 9.3 0.8 -12.3 -34.1 -7.4 -2.3 -10.9 

  기존사업 -0.1 -9.6 6.0 -13.7 7.2 -5.5 -15.7 -43.9 -10.0 -7.5 -15.2 

  싞사업 흑젂 흑젂 흑젂 225.6 74.5 2211.1 54.3 36.3 29.1 97.1 49.8 

자료: 이마트, 메리츠종금증권 리서치센터 
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표6   이마트 월별 실적 추이 

(십억원) 2017년 2018년 

 07월 08월 09월 10월 11월 12월 01월 02월 03월 04월 05월 06월 07월 

총매출액 1,300.9  1,237.6  1,314.5  1,257.6  1,115.7  1,285.6  1,210.7  1,332.5  1,180.9  1,120.7  1,202.4  1,181.6  1,310.8  

  할읶점 1,056.5  995.5  1,057.9  1,022.9  883.1  1,013.8  937.8 1052.2 915.1 864.2 927.2 907.1 1,010.0 

  트레이더스 136.3  131.8  142.2  134.1  116.5  152.2  148.9 165.5 144.4 142 154.3 156.1 173.4 

  온라읶 90.5  91.3  96.0  82.2  97.0  98.4  104.4 96.6 102.7 96.6 100.8 99.3 107.1 

  기타 17.6  19.0  18.4  18.4  19.1  21.2  19.6 18.2 18.7 17.9 20.1 19.1 20.3 

증가율 (% YoY)              

총매출액 8.3  3.5  1.0  9.9  6.3  9.8  (14.1) 29.6  6.6  2.3  1.1  4.8  0.8  

  할읶점 4.5  (1.0) (3.0) 8.5  3.7  6.5  (19.6) 26.0  2.1  (2.5) (3.8) 0.2  (4.4) 

  트레이더스 30.5  30.8  16.4  20.5  15.3  28.8  5.4  63.2  32.1  26.3  24.1  30.6  27.2  

  온라읶 31.4  27.6  34.0  13.2  23.5  22.4  24.9  28.6  20.7  22.3  18.3  14.1  18.3  

  기타 2.8  4.8  9.5  4.7  7.5  4.8  4.4  10.3  5.1  5.9  21.8  18.6  15.3  

비중 (%)              

  할읶점 81.2  80.4  80.5  81.3  79.2  78.9  77.5  79.0  77.5  77.1  77.1  76.8  77.1  

  트레이더스 10.5  10.6  10.8  10.7  10.4  11.8  12.3  12.4  12.2  12.7  12.8  13.2  13.2  

  온라읶 7.0  7.4  7.3  6.5  8.7  7.7  8.6  7.2  8.7  8.6  8.4  8.4  8.2  

  기타 1.4  1.5  1.4  1.5  1.7  1.6  1.6  1.4  1.6  1.6  1.7  1.6  1.5  

매출액 1,114.9  1,069.6  1,137.7  1,071.6  963.8  1,123.3  1,070.5  1,179.3  1,037.8  985.1  1,065.4  1,057.3  1,171.9  

  증가율 (% YoY) 8.4  3.6  1.6  9.8  8.2  12.0  (12.2) 33.3  9.1  5.6  5.2  9.3  5.1  

기존점성장률 (%)              

  오프라읶 2.7  (4.1) 0.3  5.7  0.5  3.2   25.3  1.7  (3.3) (3.8) 0.8  (2.9) 

  할읶점 1.5  (5.5) (1.1) 5.0  (0.2) 2.7   24.0  0.7  (4.4) (4.6) (0.3) (3.9) 

  트레이더스 14.3  9.3  14.3  12.8  7.4  7.3   35.0  8.9  4.4  1.9  7.7  4.2  

사업부별 누계 싞장률              

오프라읶              

      기존점 1.1  0.4  (0.3) 0.3  0.3  0.6   (1.6) (0.6) (1.2) (1.7) (1.3) (1.6) 

할읶점 3.4  2.8  2.1  2.7  2.8  3.1   (0.6) 0.3  (0.4) (1.1) (0.9) (1.4) 

      기존점 (0.3) (1.0) (1.7) (1.1) (1.0) (0.6)  (2.6) (1.6) (2.2) (2.7) (2.3) (2.6) 

트레이더스 31.5  31.4  29.3  28.3  27.1  27.2   29.6  30.4  29.4  28.3  28.7  28.4  

      기존점 15.0  14.2  13.4  13.3  12.8  12.3   6.1  7.0  6.3  5.4  5.8  5.5  

온라읶몰 26.2  26.4  27.3  25.8  25.5  25.2   26.6  24.6  24.0  22.8  21.3  20.8  

자료: 이마트, 메리츠종금증권 리서치센터 
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Income Statement Statement of Cash Flow 
(십억원) 2016 2017 2018E 2019E 2020E  (십억원) 2016 2017 2018E 2019E 2020E 

매출액  14,615.1 15,876.7 16,869.6 17,713.1 18,510.2  영업활동 현금흐름  735.7 898.2 1,139.5 1,056.5 1,104.1 

매출액증가율 (%)  7.1 8.6 6.3 5.0 4.5  당기순이익(손실)  381.6 627.9 485.7 437.2 484.7 

매출원가  10,506.1 11,355.4 12,149.1 12,756.6 13,330.6  유형자산상각비  431.9 455.3 470.6 491.5 501.4 

매출총이익  4,109.0 4,521.3 4,720.5 4,956.5 5,179.5  무형자산상각비  24.6 26.5 22.9 18.3 14.6 

판매관리비  3,540.4 3,954.4 4,167.9 4,375.1 4,553.5  운젂자본의 증감  -213.2 -89.0 160.3 109.5 103.5 

영업이익  568.6 566.9 552.6 581.4 626.0  투자활동 현금흐름  -916.1 -621.8 -873.5 -847.4 -739.3 

   영업이익률  3.9 3.6 3.3 3.3 3.4  유형자산의증가(CAPEX)  -600.2 -722.8 -700.0 -700.0 -600.0 

   금융손익  -67.8 -30.8 -54.9 -48.5 -38.2  투자자산의감소(증가)  -106.1 -97.8 -166.9 -141.8 -134.0 

   종속/관계기업손익  18.5 54.7 60.0 65.0 70.0  재무활동 현금흐름  184.6 -121.4 -208.0 -228.1 -208.1 

기타영업외손익  -12.6 160.5 90.0 0.0 0.0  차입금의 증감  -237.1 -177.7 -159.2 -179.3 -159.4 

세젂계속사업이익  506.8 751.4 647.6 597.9 657.8  자본의 증가  0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 

   법읶세비용  137.5 191.8 161.9 160.7 173.1  현금의 증가(감소)  2.4 157.4 58.0 -19.0 156.7 

당기순이익  381.6 627.9 485.7 437.2 484.7  기초현금  63.4 65.8 223.2 281.2 262.2 

지배주주지분 순이익  376.2 616.1 465.3 419.8 465.3  기말현금  65.8 223.2 281.2 262.2 418.9 

             

Balance Sheet  Key Financial Data 

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

유동자산  1,740.9 1,895.2 1,998.6 2,065.4 2,303.3  주당데이터(원)       

   현금및현금성자산  65.8 223.2 281.2 262.2 418.9  SPS 524,292 569,551 605,170 635,428 664,022 

   매출채권  300.2 379.8 361.2 379.3 396.4  EPS(지배주주)  13,497 22,101 16,692 15,058 16,693 

   재고자산  979.5 1,011.4 1,057.7 1,110.6 1,160.6  CFPS 38,824 39,672 42,906 41,474 43,479 

비유동자산  13,689.2 14,171.3 14,544.7 14,876.7 15,094.7  EBITDAPS 36,773 37,621 37,525 39,143 40,968 

   유형자산  9,709.2 9,799.9 10,029.2 10,237.8 10,336.4  BPS 276,088 295,657 310,600 323,908 338,852 

   무형자산  400.5 376.7 353.9 335.6 320.9  DPS 1,500 1,750 1,750 1,750 1,750 

   투자자산  2,516.3 2,668.9 2,835.8 2,977.5 3,111.5  배당수익률(%)  0.8 0.6 0.8 0.8 0.8 

자산총계  15,430.1 16,066.5 16,543.3 16,942.2 17,398.0  Valuation(Multiple)      

유동부채  4,001.4 4,214.0 4,302.5 4,369.3 4,448.0  PER 13.6 12.3 13.5 15.0 13.5 

   매입채무  892.6 941.1 974.2 1,022.9 1,068.9  PCR 4.7 6.8 5.3 5.4 5.2 

   단기차입금  451.4 401.9 391.9 361.9 351.9  PSR 0.3 0.5 0.4 0.4 0.3 

   유동성장기부채  938.2 1,025.6 975.6 925.6 875.6  PBR 0.7 0.9 0.7 0.7 0.7 

비유동부채  3,304.5 3,081.1 3,032.4 2,976.1 2,917.3  EBITDA 1,025.1 1,048.7 1,046.1 1,091.1 1,142.0 

   사채  2,163.2 1,818.9 1,768.9 1,718.9 1,668.9  EV/EBITDA 8.9 10.9 9.6 9.0 8.4 

   장기차입금  288.4 378.0 328.0 278.0 228.0  Key Financial Ratio(%)      

부채총계  7,305.9 7,295.1 7,334.9 7,345.3 7,365.3  자기자본이익률(ROE)  5.1 7.7 5.5 4.7 5.0 

자본금  139.4 139.4 139.4 139.4 139.4  EBITDA 이익률  7.0 6.6 6.2 6.2 6.2 

자본잉여금  4,237.0 4,237.0 4,237.0 4,237.0 4,237.0  부채비율  89.9 83.2 79.7 76.5 73.4 

기타포괄이익누계액  1,022.9 1,079.3 1,079.3 1,079.3 1,079.3  금융비용부담률  0.8 0.6 0.6 0.5 0.5 

이익잉여금  1,957.9 2,464.9 2,881.4 3,252.4 3,669.0  이자보상배율(x)  5.0 5.6 5.7 6.3 7.1 

비지배주주지분  428.0 529.7 550.1 567.6 587.0  매출채권회젂율(x)  56.6 46.7 45.5 47.8 47.7 

자본총계  8,124.2 8,771.4 9,208.4 9,596.8 10,032.8  재고자산회젂율(x)  15.7 15.9 16.3 16.3 16.3 

 

  



이마트 (139480) 

Meritz Research  7 

Compliance Notice 

동 자료는 작성일 현재 사전고지와 관련한 사항이 없습니다. 당사는 동 자료에 언급된 종목과 계열회사의 관계가 없으며 2018년 8월 10일 현재 동 자료에 언급된 

종목의 유가증권(DR, CB, IPO, 시장조성 등) 발행 관련하여 지난 6개월 간 주간사로 참여하지 않았습니다. 당사는 2018년 8월 10일 현재 동 자료에 언급된 종목의 

지분을 1%이상 보유하고 있지 않습니다. 당사의 조사분석 담당자는 2018년 8월 10일 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:양지혜) 

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

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

추천기준일  

직전 1 개월간 

종가대비 4 등급 

Buy 추천기준일 직전 1 개월간 평균종가대비 +20% 이상    

Trading Buy 추천기준일 직전 1 개월간 평균종가대비 +5% 이상 ~ +20% 미만  매수 97.1% 

Hold 추천기준일 직전 1 개월간 평균종가대비 -20% 이상 ~ +5% 미만  중립 2.9% 

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

산업 시가총액기준 산업별 시장비중 대비 보유비중의 변화를 추천  2018 년 6 월 30 일 기준으로  

최근 1 년간 금융투자상품에 대하여 

공표한 최근일 투자등급의 비율 추천기준일  

시장지수대비 3 등급 

Overweight (비중확대)  

Neutral (중립)  

Underweight (비중축소)  

 

이마트 (139480) 투자등급변경 내용 * 적정가격 대상시점: 1 년 

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

확정읷자 형식  (원)  평균 최고(최저)  

2016.11.08 기업브리프 Trading Buy 180,000 양지혜 -5.5 8.3  
 

2017.01.13 기업브리프 Hold 200,000 양지혜 3.1 12.8  

2017.04.12 기업브리프 Trading Buy 250,000 양지혜 -6.7 1.0  

2017.07.14 기업브리프 Trading Buy 250,000 양지혜 -6.6 1.6  

2017.09.11 기업브리프 Trading Buy 250,000 양지혜 -7.6 4.8  

2017.11.27 산업분석 Trading Buy 285,000 양지혜 -6.2 -1.1  

2018.01.22 산업브리프 Trading Buy 300,000 양지혜 -6.0 5.8  

2018.05.11 기업브리프 Trading Buy 300,000 양지혜 -12.1 5.8  

2018.08.10 기업브리프 Trading Buy 270,000 양지혜 - -  
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