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롯데지주(004990) : 식품자회사실적개선
Company Data

현재가(08/19) 23,800 원

액면가(원) 200 원

52주최고가(보통주) 33,350 원

52주최저가(보통주) 23,150 원

KOSPI(08/19) 2,674.36p

KOSDAQ(08/19) 777.47p

자본금 211 억원

시가총액 25,236 억원

발행주식수(보통주) 10,491 만주

발행주식수(우선주) 81 만주

평균거래량(60일) 11.8 만주

평균거래대금(60일) 28 억원

외국인지분(보통주) 8.13%

▶ 2Q24 Review

• 롯데지주 2Q24 연결 매출액 4.1조원(YoY +6%), 연결 영업이익 1,651억원(YoY +4%) 기록

• 식품 자회사 롯데지주 연결 실적에 기여

• 상장 자회사인 롯데웰푸드와 롯데칠성은 글로벌 사업 성장 중임과 동시에 원재료 가격 안정화 중. 비상장 자회사 롯데GRS는

롯데리아의 신제품 효과, 롯데이츠 앱을 통한 효율적인 마케팅으로 실적 개선. 인천공항 컨세션 사업 순차적으로 오픈 중

▶코리아세븐은시간이필요,롯데바이오로직스는투자중

• 코리아세븐 점포 효율화를 위해 저수익 점포 정리. 매출 감소로 고정비용 부담 높아지며 2Q24에 영업 적자 기록. 현재 점포

효율화, PB 상품 강화, 마케팅 효율화를 통해 수익성 회복에 집중 중

• 롯데바이오로직스는 ‘24년 3월 송도 1공장 착공, 올해 지속적으로 투자 예정. 미국 바이오안보 법안으로 중국의 우시 앱텍 등

중국 CDMO 사업자에게 제재 가해지는 가운데, 롯데바이오로직스 BMS 외 신규 고객 확보 여부에 주목

▶투자의견 Buy, 목표주가 34,000원유지

• 투자의견 Buy, 목표주가 34,000원 유지. 향후 기업가치 제고 계획 공시 여부 주목

Buy 유지

TP 34,000원 유지

Price & Relative Performance

주가수익률(%) 1개월 6개월 12개월

절대주가 -3.8 -26.8 -2.9

상대주가 0.5 -26.6 -9.0
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2024. 08.20

12결산 매출액 YoY 영업이익 OPM 순이익 EPS YoY PER PCR PBR EV/EBITDA ROE

(십억원) (십억원) (%) (십억원) (%) (십억원) (원) (%) (배) (배) (배) (배) (%)

2022.12 14,112 42.2 490 3.5 337 1,617 -44.8 19.0 2.9 0.5 9.4 2.4

2023.12 15,160 7.4 494 3.3 164 -157 적전 -172.2 2.2 0.4 9.0 -0.2

2024.12E 16,322 7.7 538 3.3 217 516 흑전 45.7 2.0 0.4 9.1 0.8

2025.12E 17,084 4.7 581 3.4 331 1,071 107.6 22.0 1.9 0.4 9.5 1.7

2026.12E 17,972 5.2 647 3.6 375 1,358 26.8 17.4 1.9 0.4 9.6 2.1
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▶롯데지주 Valuation Table

(단위: 십억원)

시가총액/기업가치 롯데지주 지분율 롯데지주 반영 자산가치 비고

상장 자회사 보유 가치

* 롯데웰푸드(롯데제과) 1,212 47% 575 1yr Avg 시가총액

* 롯데칠성음료 1,246 45% 561 1yr Avg 시가총액

* 롯데쇼핑 2,044 40% 817 1yr Avg 시가총액

* 롯데케미칼 5,621 25% 1,423 1yr Avg 시가총액

* 롯데정보통신 470 65% 305 1yr Avg 시가총액

합계 ① 10,592 3,681

비상장회사 보유 가치

* 코리아세븐 670 92% 618 코이라세븐 최근사업연도말 순자산 * P/B 1.5배

* 롯데GRS 647 54% 352 롯데GRS '24년 예상 EBITDA * EV/EBITDA 6배

* 롯데바이오로직스 2,400 80% 1,920 롯데바이오로직스 '23년 순이익 * P/E 40배

* 기타 626 626 장부가 적용

합계 ② 4,342 3,516

순차입금(별도기준) ③ -3,351 최근분기말 별도 기준 순차입금

NAV ①+②+③ 3,847

NAV Discount 40%

Discount 적용 기업가치 ④ 2,308

보통주 주식수 104,909,237

자사주 차감 ⑤ 70,805,300

목표주가 ④/⑤ 32,598 기존 목표주가 33,000원 유지

자료: 교보증권 리서치센터
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▶롯데지주실적전망

(단위: 십억원)

1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 1Q24 2Q24 3Q24E 4Q24E 2023 2024E

롯데지주 매출액(연결) 3,449 3,870 4,003 3,838 3,738 4,108 4,411 4,065 15,160 16,322 

YoY 16.1% 5.9% 4.9% 4.6% 8.4% 6.2% 10.2% 5.9% 7.4% 7.7%

[상장 자회사 매출액]

* 롯데웰푸드(연결) 960 1,041 1,087 980 951 1,044 1,127 1,029 4,066 4,151 

* 롯데칠성(연결) 680 796 830 918 937 1,099 1,125 977 3,225 4,137 

* 롯데쇼핑(지분법) 3,562 3,622 3,739 3,633 3,513 3,428 3,744 3,644 14,556 14,329 

* 롯데케미칼(지분법) 4,932 5,002 4,816 5,196 5,086 5,248 5,318 5,220 19,946 20,872 

* 롯데이노베이트(연결) 271 285 295 346 277 287 328 372 1,197 1,264 

롯데지주 영업이익(연결) 78 159 242 14 69 165 216 87 494 538 

YoY -26.6% -9.0% 26.4% -15.0% -11.6% 3.7% -10.5% 502.1% 0.8% 8.9%

영업이익률 2.3% 4.1% 6.0% 0.4% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 3.3% 3.3%

[상장 자회사, 영업이익]

* 롯데웰푸드(연결) 19 49 81 29 37 63 92 41 177 233 

* 롯데칠성(연결) 59 59 84 8 37 60 95 37 211 229 

* 롯데쇼핑(지분법) 113 51 142 202 115 56 161 217 508 549 

* 롯데케미칼(지분법) -26 -77 28 -273 -135 -111 -91 -85 -348 -422 

* 롯데이노베이트(연결) 12 11 16 18 9 6 13 21 57 49 

[상장 자회사, OPM]

* 롯데웰푸드 1.9% 4.7% 7.4% 3.0% 3.9% 6.1% 8.1% 4.0% 4.4% 5.6%

* 롯데칠성음료 8.7% 7.4% 10.1% 0.9% 3.9% 5.5% 8.5% 3.8% 6.5% 5.5%

* 롯데쇼핑 3.2% 1.4% 3.8% 5.6% 3.3% 1.6% 4.3% 6.0% 3.5% 3.8%

* 롯데케미칼 -0.5% -1.5% 0.6% -5.2% -2.7% -2.1% -1.7% -1.6% -1.7% -2.0%

* 롯데정보통신 4.4% 3.8% 5.5% 5.2% 3.2% 2.0% 4.0% 5.7% 4.8% 3.9%

자료: 교보증권 리서치센터
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▶롯데지주실적전망

(단위: 십억원)

1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 2023 2024E

[비상장 자회사 매출액]

* 롯데바이오로직스(연결) - - - - 21 62 90 56 229 273.7 

YoY - - - - - - - - - 19.7%

* 코리아세븐(연결) 1,037 1,458 1,526 1,433 1,336 1,484 1,510 1,361 5,692 5,637 

YoY 5.9% 32.7% 34.4% 34.6% 28.9% 1.8% -1.0% -5.1% 4.4% -1.0%

* 롯데GRS(연결) 174 192 213 203 219 228 249 229 924 1,003.3 

YoY 5.8% 12.1% 22.0% 14.7% 26.1% 18.8% 16.7% 12.8% 18.3% 8.5%

[비상장 자회사 영업이익]

* 코리아세븐(연결) -8 9 7 -13 -32 4 6 -33 -55 -24 

YoY 적자 13.8% -18.3% 적자 적자 -51.5% -21.7% 적자 적자 적자

* 롯데GRS(연결) -3 -1 4 1 6 2 9 4 21 47.8 

YoY 적자 적자 흑전 흑전 흑전 흑전 104.8% 157.1% 1129.4% 128.5%

[비상장 자회사 순이익]

* 롯데바이오로직스(연결) - - - - 32 -11 28 8 57 3 

YoY - - - - - - - - - -95.2%

순이익률 - - - - 154.4% -18.1% 31.2% 14.3% 24.8% 1.0%

[비상장 자회사 영업이익률]

* 코리아세븐 -0.8% 0.6% 0.5% -0.9% -2.4% 0.3% 0.4% -2.4% -1.0% -0.4%

* 롯데GRS -1.5% -0.7% 2.0% 0.7% 2.9% 1.0% 3.5% 1.6% 2.3% 4.8%

자료: 교보증권 리서치센터
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▶롯데지주타법인출자현황(2024년반기보고서기준)

롯데지주㈜
최대주주: 신동빈 13.0%

롯데웰푸드
47.5%

롯데칠성음료
43.2%

롯데렌탈

롯데면세점제주

롯데물산

롯데칠성음료

롯데디에프리테일

롯데지알에스

롯데쇼핑

한국후지필름

롯데알미늄

롯데건설

롯데상사

롯데글로벌로지스

대홍기획

롯데캐피탈

스마일위드

11.1%

호텔롯데가보유중인
롯데그룹계열회사

호텔롯데

롯데자산개발

롯데벤쳐스

롯데케미칼
25.3%

롯데웰푸드

상장자회사, 손자회사

지주사

비상장자회사

비상장손자회사

롯데이노베이트, 66.1%

롯데지알에스, 54.4%

코리아세븐, 92.3%

한국후지필름, 76.1%

캐논코리아, 50.0%

롯데멤버스, 93.9%

롯데상사, 44.9%

롯데글로벌로지스, 46.0%

대홍기획, 68.7%

롯데미래전략연구소 , 100%

롯데헬스케어, 100%

롯데바이오로직스, 80.0%

롯데자이언츠, 98.1%

롯데자산개발, 89.4%

롯데에이엠씨, 100%

롯데역사, 44.5%

롯데네슬레코리아

스위트위드

롯데후레쉬델리카제1호

롯데후레쉬델리카제2호

롯데후레쉬델리카제3호

롯데후레쉬델리카제4호

푸드위드

롯데아사히주류

충북소주

씨에이치음료

백학음료

산청음료

그린위드

빅썸바이오

롯데쇼핑
40.0%

롯데디엠씨개발

에프알엘코리아

우리홈쇼핑

롯데김해개발

롯데지에프알

한국에스티엘

씨에스유통

롯데하이마트

롯데인천타운

롯데울산개발

롯데컬처웍스

롯데제이티비

롯데위탁관리
부동산투자회사

롯데엠시시

삼박엘에프티

롯데미쓰이화학

롯데베르살리스엘라스토머스

롯데정밀화학

한덕화학

롯데지에스화학

롯데에스케이에너루트

롯데건설

씨텍

롯데에너지머티리얼즈
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포괄손익계산서 단위: 십억원 재무상태표 단위: 십억원

12결산(십억원) 2022A 2023A 2024F 2025F 2026F 12결산(십억원) 2022A 2023A 2024F 2025F 2026F
매출액 14,112 15,160 16,322 17,084 17,972 유동자산 5,622 5,854 6,510 7,385 8,344
매출원가 9,962 10,716 11,609 12,232 12,796 현금및현금성자산 1,404 1,580 2,051 2,739 3,409
매출총이익 4,150 4,443 4,713 4,852 5,176 매출채권 및 기타채권 1,342 1,577 1,780 1,986 2,252

매출총이익률 (%) 29.4 29.3 28.9 28.4 28.8 재고자산 1,276 1,297 1,396 1,461 1,537
판매비와관리비 3,660 3,950 4,175 4,271 4,529 기타유동자산 1,600 1,401 1,284 1,199 1,145
영업이익 490 494 538 581 647 비유동자산 16,554 17,306 17,660 18,094 18,760

영업이익률 (%) 3.5 3.3 3.3 3.4 3.6 유형자산 5,869 6,736 6,658 6,566 6,603
EBITDA 1,212 1,326 1,329 1,337 1,406 관계기업투자금 6,594 6,849 6,943 7,043 7,143

EBITDA Margin (%) 8.6 8.7 8.1 7.8 7.8 기타금융자산 889 871 1,046 1,255 1,506
영업외손익 10 -120 -228 -109 -111 기타비유동자산 3,202 2,850 3,013 3,230 3,509

관계기업손익 195 70 70 70 70 자산총계 22,175 23,160 24,170 25,479 27,104
금융수익 137 163 155 177 203 유동부채 6,170 6,728 7,300 7,912 8,618
금융비용 -253 -415 -415 -453 -497 매입채무 및 기타채무 2,311 2,596 2,690 2,751 2,822
기타 -69 63 -38 97 113 차입금 1,424 1,691 2,009 2,387 2,836

법인세비용차감전순손익 500 374 309 472 536 유동성채무 1,730 1,865 2,009 2,166 2,334
법인세비용 163 210 93 142 161 기타유동부채 705 576 592 608 626

계속사업순손익 337 164 217 331 375 비유동부채 6,239 6,760 7,273 7,961 8,828
중단사업순손익 0 0 0 0 0 차입금 727 960 1,008 1,109 1,220
당기순이익 337 164 217 331 375 사채 3,808 3,796 3,872 3,949 4,028

당기순이익률 (%) 2.4 1.1 1.3 1.9 2.1 기타비유동부채 1,704 2,004 2,393 2,903 3,581
비지배지분순이익 166 179 162 218 232 부채총계 12,409 13,488 14,573 15,873 17,446
지배지분순이익 171 -15 54 112 142 지배지분 7,115 6,849 6,796 6,802 6,838

지배순이익률 (%) 1.2 -0.1 0.3 0.7 0.8 자본금 21 21 21 21 21
매도가능금융자산평가 0 0 0 0 0 자본잉여금 4,260 4,260 4,260 4,260 4,260
기타포괄이익 26 -152 876 -5,058 29,216 이익잉여금 5,215 4,976 4,923 4,929 4,966

포괄순이익 363 12 1,092 -4,727 29,591 기타자본변동 -2,410 -2,420 -2,420 -2,420 -2,420
비지배지분포괄이익 174 141 12,750 -55,186 345,449 비지배지분 2,651 2,824 2,802 2,804 2,819
지배지분포괄이익 189 -129 -11,657 50,459 -315,858 자본총계 9,766 9,673 9,598 9,606 9,658
주: K-IFRS 회계기준 개정으로 기존의 기타영업수익/비용 항목은 제외됨 총차입금 8,240 9,002 9,865 10,964 12,311

현금흐름표 단위: 십억원 주요투자지표 단위: 원, 배, %

12결산(십억원) 2022A 2023A 2024F 2025F 2026F 12결산(십억원) 2022A 2023A 2024F 2025F 2026F
영업활동 현금흐름 904 1,238 821 937 972 EPS 1,617 -157 516 1,071 1,358
당기순이익 337 164 217 331 375 PER 19.0 -172.2 45.7 22.0 17.4
비현금항목의 가감 943 1,278 1,154 1,166 1,191 BPS 67,305 64,788 64,285 64,344 64,687
감가상각비 644 752 730 704 714 PBR 0.5 0.4 0.4 0.4 0.4
외환손익 9 -4 -9 -9 -9 EBITDAPS 11,460 12,548 12,572 12,652 13,304
지분법평가손익 -195 -70 -70 -70 -70 EV/EBITDA 9.4 9.0 9.1 9.5 9.6
기타 485 600 503 542 556 SPS 134,515 144,504 155,581 162,844 171,312

자산부채의 증감 -413 -186 -234 -198 -209 PSR 0.2 0.2 0.2 0.1 0.1
기타현금흐름 38 -18 -315 -362 -384 CFPS -1,111 835 2,675 3,340 2,383
투자활동 현금흐름 -1,584 -606 -527 -516 -675 DPS 1,500 1,500 1,500 1,500 1,500
투자자산 -37 -296 -95 -100 -100

유형자산 -756 -774 -651 -612 -751 주요 투자지표 단위: 원, 배, %

기타 -791 465 219 196 176 12결산(십억원) 2022A 2023A 2024F 2025F 2026F
재무활동 현금흐름 689 -450 -187 -60 34 성장성
단기차입금 732 136 318 378 449 매출액 증가율 42.2 7.4 7.7 4.7 5.2
사채 918 108 76 77 79 영업이익 증가율 126.4 0.8 8.9 8.0 11.4
장기차입금 -197 116 48 101 111 순이익 증가율 123.7 -51.4 32.3 52.7 13.4
자본의 증가(감소) 0 0 0 0 0 수익성
현금배당 -140 -143 -107 -106 -106 ROIC 4.7 2.8 4.7 5.0 5.4
기타 -624 -666 -521 -510 -498 ROA 0.8 -0.1 0.2 0.5 0.5

현금의 증감 9 176 471 689 670 ROE 2.4 -0.2 0.8 1.7 2.1
기초 현금 1,394 1,404 1,580 2,051 2,739 안정성
기말 현금 1,404 1,580 2,051 2,739 3,409 부채비율 127.1 139.4 151.8 165.2 180.6
NOPLAT 330 216 376 407 453 순차입금비율 37.2 38.9 40.8 43.0 45.4
FCF -117 88 283 353 252 이자보상배율 2.3 1.5 1.5 1.5 1.6


