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Revision  

실적추정치 하향 

Valuation 하향 
  
시가총액 4,285.0 십억원 

발행주식수(유동비율) 500.0 백만주(56.8%) 

52 주 최고가/최저가 16,690 원/8,330 원 

일평균 거래액 (60 일) 40,224 백만원 

외국인 지분율 26.6% 

주요주주 (%) 

LG 전자 외 1 인 36.7 

국민연금공단 5.0 

수익률 (%) 1M 3M 12M YTD 

절대 (4.9) (21.9) (41.2) (27.6) 

상대 (10.9) (14.8) (70.2) (55.4) 
 

주가 

 
 

ESG 컨센서스 
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12월 결산 2024 2025 2026F 2027F 2028F 

매출액 (십억원) 26,615.3 25,810.1 24,587.6 25,448.2 26,440.7 
영업이익 (십억원) (560.6) 517.0 657.9 1,076.3 1,228.7 
순이익 (십억원) (2,562.6) 226.3 39.3 531.7 642.8 

ROE (%) (37.2) 3.4 0.6 7.6 8.4 
배당수익률 (%) - - - - - 

PER (배) - 26.1 109.2 8.1 6.7 
PBR (배) 0.7 0.9 0.6 0.6 0.5 
EV/EBITDA (배) 4.0 3.7 3.5 3.0 2.4 

자료: 회사 자료, 신한투자증권 

 

 

 

 

✓ 투자판단 매수 (유지)  ✓ 목표주가 13,000원 (하향) 

✓ 상승여력 51.7%  ✓ 현재주가 (10월 2일) 8,570원 

 

신한생각 기댈 곳은 전략 고객사 내 M/S 확대와 대형 출하 

  
원/달러 환율 하락 및 칩플레이션 영향 지속으로 수익성 개선세는 기대보

다 더딘 상황. 기댈 곳은 전략 고객사 내 M/S 확대 및 견조한 대형 출하 

3Q26 Previw: 야속한 환율과 칩플레이션 

3Q26 매출액 6.6조원(-5%, 이하 전년대비), 영업이익 2,977억원(-31%)

으로 컨센서스(3,703억원) 대비 20% 하회 추정. 실적 둔화의 주 요인은 

환율. 분기 원/달러 환율(평균)은 1,423원으로 전분기대비 5%, 기존 적용 

환율(1,460원) 대비 3% 하락. 천억원 내외 부(-)의 환율효과 적용 및 패

널가 인하 압력 심화 가정 → 3Q 영업이익 추정치 기존 대비 31% 하향 

전략 고객사의 스마트폰 신작과 관련해 폴더블폰 대기 수요 등으로 일각

에선 초기 흥행 우려. 다만 외신보도 참고 시 주요 지역 내 초기 판매량은 

전작대비 증가. 재고조정 또한 4분기 중순 이후 진행만큼 3분기 출하에는 

영향 제한적. 하반기 모바일 OLED 출하량 +16% 전망. IT OLED는 칩플

레이션으로 인한 가격 인상 및 수요 둔화 직면 → 출하 부진 지속 

대형 출하량은 OLED 모니터 중심으로 전년대비 17% 증가 전망. 모니터 

비중은 올해 약 20%, 내년 20% 중후반으로 상승 추정. 가동률 상승 및 

수요 확대 지속 시 추후 대형 Capa 내 45K/월 유휴라인 활용 여부 기대 

Valuation & Risk: ROE 하향 감안 → 목표 P/B 0.9x 적용 

목표주가 13,000원(-19%)으로 하향. 12MF BPS(주당순자산) 14,244원에 

목표 P/B(주가순자산비율) 0.9배 적용. 패널 출하는 견조하나 전방의 수익

성 축소가 공급망 전반으로 전이 심화. ROE 하향 감안해 목표 P/B 조정 

 

LG디스플레이 (034220)  

  

야속한 대외환경  
 2026 년 10 월 6 일 
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목표주가 산정 요약 

(원, 배, %) 12MF 비고 

12MF BPS 14,244 2026F BPS 13,402원, 2027F BPS 14,523원 

목표 P/B 0.9 

이전 14~15년 P/B 평균값 1.0배  
신규 전방 시장 수익성 축소 우려가 공급망 전반에 전이 심
화. 기존 추정치 대비 ROE 하향 감안 
∴ ROE 유사 시기 평균값 0.9배로 조정 

주당가치 12,920  

목표주가 13,000 목표주가 19% 하향 

현재주가 8,570 10월 2일 기준 

Upside 51.7  

자료: 신한투자증권 추정 

3Q26 Preview Summary 

(십억원, %) 3Q26F 2Q26 3Q25 QoQ YoY 컨센서스 Gap 

매출액 6,608.8  5,612.1  6,957.0  17.8  (5.0) 6,808.4  (2.9) 
TV 1,196.3  1,180.5  1,113.3  1.3  7.5    
IT 2,135.1  2,024.8  2,574.1  5.4  (17.1)   
Mobile etc 3,277.5  2,405.8  3,270.3  36.2  0.2    

영업이익 297.7  (107.7) 431.0  흑전 (30.9) 370.3  (19.6) 
영업이익률 4.5  (1.9) 6.2  6.4  (1.7)   

자료: 신한투자증권 추정 

실적 추정치 변경 

(십억원, %) 
신규 추정 기존 추정 변화율 

2026F 2027F 2026F 2027F 2026F 2027F 

매출액 24,587.6  25,448.2  25,588.3  26,125.7  (3.9) (2.6) 
영업이익 657.9  1,076.3  936.9  1,415.9  (29.8) (24.0) 

자료: 신한투자증권 추정 

LG디스플레이 실적 추이 및 전망 

(십억원, %) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26 3Q26F 4Q26F 2025 2026F 2027F 

매출액 6,065.3  5,587.0  6,957.0  7,200.9  5,534.0  5,612.1  6,608.8  6,832.8  25,810.1  24,587.6  25,448.2  
QoQ (22.6) (7.9) 24.5  3.5  (23.1) 1.4  17.8  3.4     
YoY 15.5  (16.7) 2.0  (8.1) (8.8) 0.4  (5.0) (5.1) (3.0) (4.7) 3.5  
TV 1,334.2  1,117.5  1,113.3  1,224.2  876.6  1,180.5  1,196.3  1,285.7  4,789.2  4,539.1  4,856.8  
IT 2,122.3  2,347.0  2,574.1  2,592.2  2,080.6  2,024.8  2,135.1  2,072.3  9,635.7  8,312.8  8,342.4  
Mobile etc 2,607.2  2,122.5  3,270.3  3,384.1  2,507.6  2,405.8  3,277.5  3,474.7  11,384.1  11,665.6  12,248.9  

영업이익 33.5  (116.0) 431.0  168.5  146.7  (107.7) 297.7  321.3  517.0  657.9  1,076.3  
QoQ (59.7) 적전 흑전 (60.9) (12.9) 적전 흑전 7.9     
YoY 흑전 적지 흑전 102.8  338.4  적지 (30.9) 90.6  흑전 27.3  63.6  

영업이익률 0.6  (2.1) 6.2  2.3  2.7  (1.9) 4.5  4.7  2.0  2.7  4.2  
자료: 회사 자료, 신한투자증권 추정 
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LG디스플레이 CapEx 및 EBITDA  12MF P/B 평균 및 표준편차 
 

 

 

자료: 회사 자료, 신한투자증권 추정  자료: 회사 자료, 신한투자증권 추정 

 

LG디스플레이 12MF P/B Band Chart 
 

자료: 에프앤가이드 QuantiWise, 신한투자증권 추정 

 

LG디스플레이 주체별 수급  LG디스플레이 외국인 지분율 추이 
 

 

 

자료: KRX, 에프앤가이드 QuantiWise, 신한투자증권  자료: KRX, 에프앤가이드 QuantiWise, 신한투자증권 
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영업이익 컨센서스 추이  LG디스플레이 현금흐름과 시가총액 
 

 

 

자료: 에프앤가이드 QuantiWise, 신한투자증권  자료: 회사 자료, 신한투자증권 / 주: 1) 연도말 시가총액 기준, 

2) 데이터 레이블은 재무활동으로 인한 현금흐름 

 

애플리케이션별 매출 추이 및 전망  매출액, 영업이익률 추이 및 전망 
 

 

 

자료: 회사 자료, 신한투자증권 추정  자료: 회사 자료, 신한투자증권 추정 

 

OLED 패널 수출액 추이  주가, 영업이익률 추이 및 전망 
 

 

 

자료: KITA, 신한투자증권  자료: 회사 자료, 신한투자증권 추정 
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LG디스플레이 Peer Valuation 

(십억원, 배, %) 000725 CH 6753 JP  2409 TT 3481 TT 034220 KS 

회사명  BOE 샤프 AUO 이노룩스 LG디스플레이 

시가총액   42,485   3,552   12,930   17,869   5,055  

매출액 2025 40,477  17,903  12,856  10,358  25,810  
 2026F 44,503  17,307  11,844  10,811  24,588 
 2027F 48,706  15,360  12,345  11,230  25,448 

영업이익 2025 1,576  459  (48) (190) 517  
 2026F 1,944  434  (26) 209  658 
 2027F 2,716  321  55  242  1,076 

영업이익률 2025 3.9  2.6  (0.4) (1.8) 2.0  
 2026F 4.4  2.5  (0.2) 1.9  2.7 
 2027F 5.6  2.1  0.4  2.2  4.2 

순이익 2025 1,159  449  313  11  226  
 2026F 1,701  528  22  812  39 
 2027F 2,332  265  206  273  510 

PBR 2025 1.6  1.4  2.0  1.9  0.9  
 2026F 1.5  1.9  2.0  1.8  0.6 
 2027F 1.4  1.3  1.9  1.8  0.6 

ROE 2025 5.9  9.9  1.2  2.8  3.4 
 2026F 6.0  27.5  0.5  8.5  0.6 
 2027F 7.5  10.6  3.1  3.1  7.6 

자료: Bloomberg, 신한투자증권 추정 / 주1) 10월 2일 기준, 주2) FY 기준 
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ESG Insight 

Analyst Comment 

◆ 환경: 불소계 온실가스/아산화질소 스크러버 도입 확대 및 폐유기재료 정제, N-메틸피롤리돈 세정액 재활용 도입 

◆ 사회: 전 구성원 자율적 안전관리 체계 수립 및 운용. 현장실사 통한 협력사 온실가스 배출 파악 및 절감 지원 

◆ 지배구조: 정도경영(정직, 공정한 대우, 실력을 통한 정직한 경쟁) 기반 컴플라이언스 경영 고도화 

 

신한 ESG 컨센서스 분포  ESG 컨센서스 업종 대비 점수 차 
 

 

 

자료: Sustinvest, 신한투자증권  자료: Sustinvest, 신한투자증권 

 

Key Chart 

2018년 대비 온실가스 배출량 감축 달성률  에너지 사용량 
 

 

 

자료: 회사 자료, 신한투자증권  자료: 회사 자료, 신한투자증권 
 

에너지 회수 가능 폐기물  노동조합 단체 가입률 
 

 

 

자료: 회사 자료, 신한투자증권  자료: 회사 자료, 신한투자증권 
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 재무상태표 
12월 결산 (십억원) 2024 2025 2026F 2027F 2028F 

자산총계 32,859.6 26,916.7 25,434.4 24,890.9 24,073.4 
유동자산 10,123.0 6,982.1 6,184.3 6,305.5 6,696.4 
현금및현금성자산 2,021.6 1,572.1 1,178.8 1,124.8 1,387.4 
매출채권 3,624.5 2,359.2 2,024.0 2,094.8 2,152.0 
재고자산 2,671.2 2,545.7 2,437.2 2,522.5 2,571.6 
비유동자산 22,736.5 19,934.6 19,250.1 18,585.5 17,377.1 
유형자산 17,202.9 14,470.8 13,301.0 12,423.1 11,042.9 
무형자산 1,558.4 1,478.0 1,840.5 2,021.7 2,171.2 
투자자산 262.1 235.8 228.1 232.9 238.3 
기타금융업자산 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 
부채총계 24,786.8 19,077.5 17,494.1 16,340.5 14,772.9 
유동부채 15,859.1 9,596.5 8,917.1 8,943.3 8,866.2 
단기차입금 969.6 810.7 770.2 731.7 676.8 
매입채무 4,156.1 3,307.7 3,151.0 3,261.3 3,388.5 
유동성장기부채 5,519.3 2,947.2 2,593.5 2,463.8 2,217.5 
비유동부채 8,927.7 9,481.0 8,577.0 7,397.2 5,906.7 
사채 526.0 124.9 124.9 112.4 112.4 
장기차입금(장기금융부채 포함) 7,565.5 8,810.1 7,932.0 6,746.5 5,235.0 
기타금융업부채 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 
자본총계 8,072.8 7,839.2 7,940.3 8,550.4 9,300.5 
자본금 2,500.0 2,500.0 2,500.0 2,500.0 2,500.0 
자본잉여금 2,773.6 2,740.8 2,740.8 2,740.8 2,740.8 
기타자본 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 
기타포괄이익누계액 1,287.2 1,081.4 1,138.9 1,167.9 1,223.1 
이익잉여금 (18.5) 281.9 321.2 852.9 1,495.7 

지배주주지분 6,542.3 6,604.1 6,700.9 7,261.6 7,959.6 
비지배주주지분 1,530.5 1,235.1 1,239.4 1,288.8 1,340.9 

*총차입금 14,618.9 12,733.4 11,459.1 10,094.3 8,283.1 
*순차입금(순현금) 12,268.0 11,071.2 10,181.1 8,866.9 6,789.1 

 

 현금흐름표 
12월 결산 (십억원) 2024 2025 2026F 2027F 2028F 
영업활동으로인한현금흐름 2,411.8 2,352.1 4,047.1 4,513.8 4,814.3 
당기순이익 (2,409.3) 303.8 43.6 581.1 694.9 
유형자산상각비 5,125.6 4,354.1 3,802.3 3,783.2 3,877.8 
무형자산상각비 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 
외화환산손실(이익) 392.0 274.3 92.3 87.0 154.8 
자산처분손실(이익) 25.3 (717.4) 44.6 51.1 48.6 
지분법, 종속, 관계기업손실(이익) (5.4) (2.5) 1.2 (2.5) (2.5) 
운전자본변동 (1,271.7) (2,120.0) 61.8 10.6 39.9 
(법인세납부) (139.8) (161.5) (90.8) (132.7) (160.6) 
기타 695.1 421.3 92.1 136.0 161.4 

투자활동으로인한현금흐름 (1,363.2) (978.6) (3,068.1) (3,093.8) (2,616.5) 
유형자산증가(CAPEX) (2,129.7) (1,347.9) (2,742.2) (3,003.3) (2,583.8) 
유형자산감소 248.5 122.9 109.7 98.0 86.1 
무형자산감소(증가) (780.6) (757.2) (362.4) (181.2) (149.5) 
투자자산감소(증가) 17.4 2.9 10.2 (2.4) (2.9) 
기타 1,281.2 1,000.7 (83.4) (4.9) 33.6 

FCF 1,499.8 2,257.0 1,416.4 1,674.9 2,387.4 
재무활동으로인한현금흐름 (1,334.3) (1,963.4) (1,437.2) (1,547.0) (2,013.3) 
차입금증가(감소) (2,162.2) (1,863.6) (1,274.3) (1,364.8) (1,811.2) 
자기주식처분(취득) 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 
배당금 0.0 (6.4) 0.0 0.0 0.0 
기타 827.9 (93.4) (162.9) (182.2) (202.1) 
기타현금흐름 (158.4) 158.4 0.0 0.0 0.0 
연결범위변동으로인한현금증가 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 
환율변동효과 208.3 (18.1) 65.0 73.0 78.1 
현금증가(감소) (235.9) (449.6) (393.2) (54.0) 262.5 
기초현금 2,257.5 2,021.6 1,572.1 1,178.8 1,124.8 
기말현금 2,021.6 1,572.1 1,178.8 1,124.8 1,387.4 

자료: 회사 자료, 신한투자증권 

 

 포괄손익계산서 
12월 결산 (십억원) 2024 2025 2026F 2027F 2028F 
매출액 26,615.3 25,810.1 24,587.6 25,448.2 26,440.7 
증감률 (%) 24.8 (3.0) (4.7) 3.5 3.9 

매출원가 24,039.9 22,433.6 20,884.9 21,442.9 22,212.4 
매출총이익 2,575.4 3,376.5 3,702.7 4,005.3 4,228.3 
매출총이익률 (%) 9.7 13.1 15.1 15.7 16.0 

판매관리비 3,136.0 2,859.5 3,044.8 2,928.9 2,999.6 
영업이익 (560.6) 517.0 657.9 1,076.3 1,228.7 
증감률 (%) 적지 흑전 27.3 63.6 14.2 
영업이익률 (%) (2.1) 2.0 2.7 4.2 4.6 
영업외손익 (1,630.9) (15.3) (523.5) (362.6) (373.2) 
금융손익 (938.8) (574.5) (526.1) (433.2) (424.4) 
기타영업외손익 (697.5) 556.7 (1.1) 67.9 48.9 
종속 및 관계기업관련손익 5.4 2.5 3.7 2.8 2.3 

세전계속사업이익 (2,191.5) 501.7 134.4 713.8 855.5 
법인세비용 217.8 197.9 90.8 132.7 160.6 
계속사업이익 (2,409.3) 303.8 43.6 581.1 694.9 
중단사업이익 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 

당기순이익 (2,409.3) 303.8 43.6 581.1 694.9 
증감률 (%) 적지 흑전 (85.7) 1,233.7 19.6 
순이익률 (%) (9.1) 1.2 0.2 2.3 2.6 
(지배주주)당기순이익 (2,562.6) 226.3 39.3 531.7 642.8 
(비지배주주)당기순이익 153.3 77.5 4.3 49.4 52.1 
총포괄이익 (1,611.3) 195.8 101.1 610.1 750.1 

(지배주주)총포괄이익 (1,923.3) 94.6 48.9 294.9 362.6 
(비지배주주)총포괄이익 312.1 101.1 52.2 315.2 387.4 

EBITDA 4,565.0 4,871.1 4,460.2 4,859.6 5,106.6 
증감률 (%) 168.0 6.7 (8.4) 9.0 5.1 
EBITDA 이익률 (%) 17.2 18.9 18.1 19.1 19.3 

 

 

 주요 투자지표 
12월 결산 2024 2025 2026F 2027F 2028F 

EPS (당기순이익, 원) (5,113) 608 87 1,162 1,390 
EPS (지배순이익, 원) (5,438) 453 79 1,063 1,286 
BPS (자본총계, 원) 16,146 15,678 15,881 17,101 18,601 
BPS (지배지분, 원) 13,085 13,208 13,402 14,523 15,919 
DPS (원) 0 0 0 0 0 
PER (당기순이익, 배) - 19.4 98.3 7.4 6.2 
PER (지배순이익, 배) - 26.1 109.1 8.1 6.7 
PBR (자본총계, 배) 0.6 0.8 0.5 0.5 0.5 
PBR (지배지분, 배) 0.7 0.9 0.6 0.6 0.5 
EV/EBITDA (배) 4.0 3.7 3.5 3.0 2.4 
배당성향 (%) - - - - - 
배당수익률 (%) - - - - - 

수익성      
EBITTDA 이익률 (%) 17.2 18.9 18.1 19.1 19.3 
영업이익률 (%) (2.1) 2.0 2.7 4.2 4.6 
순이익률 (%) (9.1) 1.2 0.2 2.3 2.6 
ROA (%) (7.0) 1.0 0.2 2.3 2.8 
ROE (지배순이익, %) (37.2) 3.4 0.6 7.6 8.4 
ROIC (%) (3.0) 1.9 1.7 5.8 7.3 

안정성      
부채비율 (%) 307.0 243.4 220.3 191.1 158.8 
순차입금비율 (%) 152.0 141.2 128.2 103.7 73.0 
현금비율 (%) 12.7 16.4 13.2 12.6 15.6 
이자보상배율 (배) (0.6) 0.7 1.1 1.9 2.6 

활동성      
순운전자본회전율 (회) (14.1) (28.0) (53.1) (46.8) (44.0) 
재고자산회수기간 (일) 35.6 36.9 37.0 35.6 35.2 
매출채권회수기간 (일) 46.9 42.3 32.5 29.5 29.3 

자료: 회사 자료, 신한투자증권 
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 Compliance Notice  

 이 자료에 게재된 내용들은 본인의 의견을 정확하게 반영하고 있으며, 외부의 부당한 압력이나 간섭없이 작성되었음을 확인합니다.(작성자: 박현우, 김예성) 

 자료 제공일 현재 당사는 지난 1년간 상기 회사의 최초 증권시장 상장시 대표 주관사로 참여한 적이 없습니다. 

 자료 공표일 현재 당사는 상기 회사의 주식 등을 1% 이상 보유하고 있지 않습니다. 

 자료제공일 현재 조사분석 담당자는 상기 회사가 발행한 주식 및 주식관련사채에 대하여 규정상 고지하여야 할 재산적 이해관계가 없으며, 추천의견을 제시함에 있어 어떠
한 금전적 보상과도 연계되어 있지 않습니다.  

 당 자료는 상기 회사 및 상기 회사의 유가증권에 대한 조사분석담당자의 의견을 정확히 반영하고 있으나 이는 자료제공일 현재 시점에서의 의견 및 추정치로서 실적치와 
오차가 발생할 수 있으며, 투자를 유도할 목적이 아니라 투자자의 투자판단에 참고가 되는 정보제공을 목적으로 하고 있습니다. 따라서 종목의 선택이나 투자의 최종결정
은 투자자 자신의 판단으로 하시기 바랍니다.  

 본 조사분석자료는 당사 고객에 한하여 배포되는 자료로 어떠한 경우에도 당사의 허락 없이 복사, 대여, 재배포 될 수 없습니다. 

 

 투자등급 (2017년 4월 1일부터 적용) 

종목  

 매수 : 향후 6개월 수익률이 +10% 이상 

 Trading BUY : 향후 6개월 수익률이 -10% ~ +10% 

 중립 : 향후 6개월 수익률이 -10% ~ -20% 

 축소 : 향후 6개월 수익률이 -20% 이하 

섹터  
 비중확대 : 업종내 커버리지 업체들의 투자의견이 시가총액 기준으로 매수 비중이 높을 경우 

 중립 : 업종내 커버리지 업체들의 투자의견이 시가총액 기준으로 중립적일 경우 

 축소 : 업종내 커버리지 업체들의 투자의견이 시가총액 기준으로 Reduce가 우세한 경우 

 

 신한투자증권 유니버스 투자등급 비율 (2026년 10월 02일 기준) 

매수 (매수) 94.51% Trading BUY (중립) 2.20% 중립 (중립) 3.30% 축소 (매도) 0.00% 

 
 


