
 

 

 

디스플레이 

 

 투자의견 BUY (M)   

 목표주가 31,000원 (U)  

 현재주가 (4/6) 25,850원   

 상승여력 20%  

 

시가총액 92,495억원 

총발행주식수 357,815,700주 

60일 평균 거래대금 1,035억원 

60일 평균 거래량 4,537,366주 

52주 고 25,850원 

52주 저 10,150원 

외인지분율 24.18% 

주요주주 
LG전자 외 2 인  

37.91% 

 
 

주가수익률(%) 1개월 3개월 12개월 

절대 14.9  32.2  132.9  

상대 11.2  25.5  33.4  

절대(달러환산) 15.6  28.2  155.7  

 

1Q21 Preview : 컨센서스 상회 전망 

1Q21 예상실적은 매출액 6.83조원(-8.5% QoQ, +44.6% YoY), 영업이익 5,125억원(-

25.2% QoQ, 흑전 YoY)로 컨센서스 상회 전망. 2Q20 말부터 시작된 LCD패널 가격 상승세

가 1Q21에도 이어지며 호실적 견인. LCD 패널가격은 Glass, DDI 등 주요 부품들의 수급불

균형 지속되며 연초 이후 평균 12% 상승(TV용 패널 기준). POLED부문의 경우 Mobile DDI 

확보에 일부 차질이 생기면서 애플향 패널 공급이 다소 영향을 받은 것으로 파악됨. 그러나 

TV와 IT제품군의 수요가 계절적 비수기임에도 코로나19 장기화로 인해 강하게 유지되며 

POLED 매출 감소분을 상쇄할 것으로 판단 

올해 영업이익 1.77조원 전망 

올해 예상실적은 매출액 27.5조원(+13.6% YoY), 영업이익 1.77조원(흑전, YoY) 전망. 주요 

부품들의 공급 부족 상황이 여전히 이어지고 있어 2Q21까지도 LCD 패널 가격의 완만한 상

승세 이어질 것으로 판단. 전통적으로 2Q가 연중 가장 비수기임에도 불구 3,000억원대의 영

업이익 달성 가능할 것으로 판단. 

글로벌 코로나 백신 접종률 상승함에 따라 하반기 IT기기 수요 강도에 대한 불확실성 존재. 

그럼에도 DDI 등 일부 부품의 부족이 예상보다 장기화될 가능성이 있어 3Q21 이후에도 급

격한 패널 가격 하락 위험은 희박하며, OLED 부문에서도 아이폰13 시리즈향 POLED 2,500

만대 이상, WOLED 350~400만대 수준의 출하 가능할 것으로 판단 

목표주가 31,000원으로 상향 

올해 실적 조정을 반영해 목표주가를 기존 29,000원에서 31,000원으로 +6.9% 상향. ‘21년 

예상 BPS에 Target P/B 0.9X 적용. Target P/B는 ‘17~’18년 P/B Band 최상단 수준. 최근 

제기된 WOLED 국내 신규 고객사 확보 가능성에 대한 부분은 추정치 미반영. 현실화될 경우 

Multiple의 추가 확장 가능하나, 공급 가능성에 대해 여전히 불확실성 존재한다는 점에서 기

존 고객사를 기반으로 한 실적 개선 가시성에 집중하는 것이 타당 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

LG디스플레이 (034220) 

LCD 가격 상승 수혜 지속  

Forecasts and valuations (K-IFRS 연결) (십억원, 원, %, 배) 

결산 (12월) 2019A 2020A 2021F 2022F 

매출액 23,476  24,230  27,534  27,529  

영업이익 -1,359  -29  1,770  1,552  

지배순이익 -2,830  -89  1,264  1,107  

PER -2.1  -55.1  7.3  8.4  

PBR 0.5  0.4  0.8  0.7  

EV/EBITDA 7.4  3.9  3.5  3.8  

ROE -22.4  -0.8  10.8  8.9  

자료: 유안타증권 

 

Quarterly earning Forecasts  (십억원, %) 

 1Q21E 전년동기대비 전분기대비 컨센서스 컨센서스대비 

매출액 6,829  44.6  -8.5  6,778  0.8  

영업이익 512  흑전 -25.2  457  12.2  

세전계속사업이익 441  흑전 4.2  333  32.2  

지배순이익 327  흑전 -42.4  370  -11.4  

영업이익률 (%) 7.5  흑전 -1.7 %pt 6.7  +0.8 %pt 

지배순이익률 (%) 4.8  흑전 -2.8 %pt 5.5  -0.7 %pt 

자료: 유안타증권 
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표1. 실적 추정치 변경 

 

(단위 : 십억원, %) 

 
1Q21E 2Q21E 2021E 2022E 

기존 실적 차이 기존 변경 차이 기존 변경 차이 기존 변경 차이 

매출 6,741 6,829 +1.3 6,094 6,137 +1.0 27,261 27,534 +1.0 27,804 27,529 -1.0 

영업이익 322 512 +59.0 157 317 +101.9 1,344 1,770 +31.7 1,570 1,552 -1.1 

지배순이익 193 327 +69.4 146 215 +47.3 823 1,264 +53.6 984 1,107 +12.5 

자료: 유안타증권 리서치센터 

 

표2. LG디스플레이 분기별 실적 추이(연결) 

 

(단위 : 십억원, %) 

 1Q20A 2Q20A 3Q20A 4Q20A 1Q21E 2Q21E 3Q21E 4Q21E Y2020A Y2021E Y2022E 

매출액 4724.2 5307.0 6737.6 7461.0 6829.4 6136.9 7488.9 7079.0 24230.1 27534.2 27529.3 

OLED 1191.7 1002.5 2193.2 3083.3 2190.3 2014.0 3104.3 3020.9 7471.0 10329.5 12139.1 

TV 661.4 529.7 980.9 1125.1 1189.1 1175.0 1330.1 1290.5 3297.4 4984.7 5948.4 

Mobile 530.3 472.8 1212.3 1958.2 1001.2 838.9 1774.2 1730.4 4173.6 5344.7 6190.8 

LCD 3532.6 4304.4 4501.7 4377.7 4639.1 4122.9 4384.6 4058.1 16716.5 17204.7 15131.5 

TV 803.1 689.9 904.7 1038.5 1050.1 909.0 898.9 779.7 3436.3 3637.7 2255.1 

Mobile 425.5 358.3 741.5 311.2 407.1 298.7 393.6 419.3 1836.6 1518.7 708.5 

IT 제품 등 2303.9 3256.2 2855.4 3028.0 3181.9 2915.3 3092.1 2859.1 11443.6 12048.4 12167.9 

YoY% -19.6% -0.9% 15.7% 16.2% 44.6% 15.6% 11.2% -5.1% 3.2% 13.6% 0.0% 

OLED 37.9% 12.9% 71.6% 99.8% 83.8% 100.9% 41.5% -2.0% 63.4% 38.3% 17.5% 

TV 9.3% -16.8% 38.9% 33.4% 79.8% 121.8% 35.6% 14.7% 18.1% 51.2% 19.3% 

Mobile 104.5% 88.4% 112.1% 179.7% 88.8% 77.4% 46.3% -11.6% 134.2% 28.1% 15.8% 

LCD -29.6% -3.6% -0.9% -10.3% 31.3% -4.2% -2.6% -7.3% -11.6% 2.9% -12.1% 

TV -46.8% -55.7% -22.6% -0.2% 30.8% 31.8% -0.6% -24.9% -34.9% 5.9% -38.0% 

Mobile -36.5% 32.3% 43.3% -69.2% -4.3% -16.6% -46.9% 34.7% -25.7% -17.3% -53.3% 

IT 제품 등 -18.7% 23.4% -0.1% 7.2% 38.1% -10.5% 8.3% -5.6% 2.6% 5.3% 1.0% 

매출총이익 278.2 128.1 845.2 1506.1 1303.0 1053.2 1299.5 1147.5 2757.6 4803.2 4194.9 

YoY% -56.0% -73.4% 180.2% 233.0% 368.4% 721.9% 53.7% -23.8% 47.6% 74.2% -12.7% 

매출총이익율% 5.9% 2.4% 12.5% 20.2% 19.1% 17.2% 17.4% 16.2% 11.4% 17.4% 15.2% 

영업이익 -361.9 -517.0 164.2 685.5 512.5 316.8 508.8 431.8 -29.1 1769.9 1551.8 

YoY% 적지 적지 흑전 흑전 흑전 흑전 209.8% -37.0% 적지 흑전 -12.3% 

영업이익율% -7.7% -9.7% 2.4% 9.2% 7.5% 5.2% 6.8% 6.1% -0.1% 6.4% 5.6% 

자료: 유안타증권 리서치센터 
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그림1. 연도별 매출 및 영업이익 추이                               (단위 : 십억원)  그림2. 부문별 매출비중 추이(2021E)                                   (단위 : %) 

 

 

 

자료: 유안타증권 리서치센터  자료: 유안타증권 리서치센터 

 

그림3. OLED 매출비중 추이                                     (단위 : 십억원, %)  그림4. WOLED 패널 출하 전망                                    (단위 : K장, %) 

 

 

 

자료: 유안타증권 리서치센터  자료: 유안타증권 리서치센터 

 

그림5. TV용 75인치 LCD패널 가격 추이                            (단위 : $, %)  그림6. TV용 65인치 LCD패널 가격 추이                            (단위 : $, %) 

 

 

 

자료: 산업자료, 유안타증권 리서치센터  자료: 산업자료, 유안타증권 리서치센터 
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그림7. TV용 55인치 LCD패널 가격 추이                            (단위 : $, %)  그림8. 글로벌 LCD TV 패널 출하량 추이                             (단위 백만장) 

 

 

 

자료: 산업자료, 유안타증권 리서치센터  자료: 산업자료, 유안타증권 리서치센터 

 

그림9. 글로벌 LCD 모니터 패널 출하량 추이                         (단위 백만장)   그림10. 글로벌 LCD 노트PC 패널 출하량 추이                      (단위 백만장) 

 

 

 

자료: 산업자료, 유안타증권 리서치센터  자료: 산업자료, 유안타증권 리서치센터 
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P/E band chart  P/B band chart 

 

 

 

 

LG디스플레이 (034220) 투자등급 및 목표주가 추이   

 

 
일자 

투자 

의견 

목표가 

(원) 

목표가격 

대상시점 

괴리율 

평균주가 
대비 

최고(최저) 
주가 대비 

2021-04-07 BUY 31,000 1년   

2021-01-28 BUY 29,000 1년 -20.62 -10.86 

2021-01-06 BUY 21,000 1년 2.48 14.76 

2020-12-14 BUY 18,000 1년 0.92 5.83 

2020-09-09 BUY 17,500 1년 -11.23 -4.29 

2020-04-28 BUY 15,000 1년 -18.22 6.33 

 담당자변경     

2020-04-16 
1년 경과 

이후 
 1년 -52.14 - 

2019-04-16 HOLD 23,000 1년 -34.97 - 

2018-11-25 HOLD 19,500 1년 -11.95 - 
 

자료: 유안타증권 

주: 괴리율 = (실제주가
*
 - 목표주가) / 목표주가 X 100 

 * 1) 목표주가 제시 대상시점까지의 "평균주가" 

 2) 목표주가 제시 대상시점까지의 "최고(또는 최저) 주가" 

 

구분 투자의견 비율(%) 

Strong Buy(매수) 1.1 

Buy(매수) 92.0 

Hold(중립) 6.9 

Sell(비중축소) 0.0 

합계 100.0 

주: 기준일  2021-04-04                                                   ※해외 계열회사 등이 작성하거나 공표한 리포트는 투자등급 비율 산정시 제외 
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 이 자료에 게재된 내용들은 본인의 의견을 정확하게 반영하고 있으며 타인의 부당한 압력이나 간섭 없이 작성되었음을 확인함. (작성자: 김광진) 

 당사는 자료공표일 현재 동 종목 발행주식을 1%이상 보유하고 있지 않습니다. 

 당사는 자료공표일 현재 해당 기업과 관련하여 특별한 이해관계가 없습니다. 

 당사는 동 자료를 전문투자자 및 제 3자에게 사전 제공한 사실이 없습니다. 

 동 자료의 금융투자분석사와 배우자는 자료공표일 현재 대상법인의 주식관련 금융투자상품 및 권리를 보유하고 있지 않습니다.  

 종목 투자등급 (Guide Line): 투자기간 12개월, 절대수익률 기준 투자등급 4단계(Strong Buy, Buy, Hold, Sell)로 구분한다 

 Strong Buy: 30%이상 Buy: 10%이상, Hold: -10~10%, Sell: -10%이하로 구분 

 업종 투자등급 Guide Line: 투자기간 12개월, 시가총액 대비 업종 비중 기준의 투자등급 3단계(Overweight, Neutral, Underweight)로 구분 

 2014년 2월21일부터 당사 투자등급이 기존 3단계 + 2단계에서 4단계로 변경 

본 자료는 투자자의 투자를 권유할 목적으로 작성된 것이 아니라, 투자자의 투자판단에 참고가 되는 정보제공을 목적으로 작성된 참고 자료입니다. 본 자료는 

금융투자분석사가 신뢰할만 하다고 판단되는 자료와 정보에 의거하여 만들어진 것이지만, 당사와 금융투자분석사가 그 정확성이나 완전성을 보장할 수는 없습

니다. 따라서, 본 자료를 참고한 투자자의 투자의사결정은 전적으로 투자자 자신의 판단과 책임하에 이루어져야 하며, 당사는 본 자료의 내용에 의거하여 행해

진 일체의 투자행위 결과에 대하여 어떠한 책임도 지지 않습니다. 또한, 본 자료는 당사 투자자에게만 제공되는 자료로 당사의 동의 없이 본 자료를 무단으로 

복제 전송 인용 배포하는 행위는 법으로 금지되어 있습니다.  

 


