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이마트 3Q26 연결 실적은 매출액 7조 5,377억원(YoY +1.9%), 영업이익 1,511억원(YoY -

0.2%, OPM 2.0%)으로 영업이익 기준 시장 기대치(Fnguide 기준 1,671억원) 하회 전망. 본

업의 견조한 성장세에 힘입어 별도 실적은 큰 폭 개선될 것으로 예상되나, 스타벅스 실적 

부진이 연결 실적에 부담으로 작용할 전망 

[이마트(별도)] 총매출액 5조 1,035억원(YoY +11.1%), 영업이익 1,683억원(YoY +48.3%, 

OPM 3.3%) 전망. 3분기 기존점 성장률은 할인점 +10.6%, 트레이더스 +13.3%, 에브리데

이 +13.5%로 추석 효과를 감안하더라도 높은 성장세 시현. 특히 객단가 상승뿐만 아니라 

객수 증가세도 2분기에 이어 확대된 점 긍정적. 이는 단순 명절 특수를 넘어 본업의 영업 

환경 개선이 실질적인 집객 증가로 이어지고 있음을 시사. 매출 성장에 따른 영업레버리지 

효과가 확대되며 영업이익 역시 전년 동기 대비 큰 폭 개선 전망 

[스타벅스] 매출액 6,960억원(YoY -14.1%), 영업적자 368억원(YoY 적전) 전망. 프리퀀시 

행사 취소 및 마케팅 이슈에 따른 매출 부진으로 영업적자 규모는 QoQ 확대될 전망. 다만, 

매출 역성장 폭은 6월 대비 9월 큰 폭 축소된 것으로 추정되며, 점진적인 회복세가 확인되

고 있는 것으로 판단. 2026년 겨울 e-프리퀀시 행사가 전년 대비 장기간 진행될 예정인 만

큼, 4분기 매출 회복 가능성 높다고 판단 

투자의견 BUY 및 목표주가 110,000원 유지. 현재 할인점 및 트레이더스는 높은 기존점 성

장률을 이어가고 있으며, 이에 따른 본업 이익 개선세에 주목할 필요. 스타벅스 및 신세계건

설의 실적 부진은 아쉬우나, 향후 회복 가능성 높다고 판단. 특히 별도 사업의 실적 개선이 

지속되는 가운데 연결 자회사의 수익성 회복이 가시화될 경우, 전사 이익 개선 폭은 더욱 

확대될 수 있을 전망 
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[도표 1] 이마트 별도 실적 추이 및 전망 (단위: 십억원, %) 
 

  1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26 3Q26(E) 4Q26(E) FY25 FY26(E) FY27(E) 

총매출액 4,625.8  4,290.6  4,593.9  4,455.8  4,715.2  4,442.8  5,103.5  4,537.0  17,966.1  18,798.5  19,478.0  

할인점 3,042.3  2,770.1  2,970.7  2,870.2  3,032.7  2,792.0  3,262.1  2,896.7  11,653.3  11,983.5  12,203.4  

트레이더스 966.7  900.3  1,000.4  984.6  1,060.1  992.7  1,166.8  996.3  3,852.0  4,215.9  4,556.9  

전문점 260.4  257.9  254.8  244.9  257.9  269.1  275.1  267.1  1,018.0  1,069.2  1,117.6  

에브리데이 - - 367.8  356.0  364.5  389.1  399.5  376.9  1,442.4  1,530.0  1,600.0  

영업이익 133.3  15.6  113.5  14.7  146.3  25.6  168.3  49.0  277.1  389.2  412.1  

할인점 77.8  -34.0  54.8  -11.9  80.3  -27.1  91.2  17.0  86.7  161.3  168.2  

트레이더스 42.3  30.9  39.5  16.8  47.8  34.6  56.6  21.0  129.5  160.0  173.7  

전문점 6.9  12.6  8.3  3.2  9.9  10.0  7.3  1.9  31.0  29.1  30.9  

에브리데이 - - 10.2  5.9  8.3  8.1  12.7  8.1  27.0  37.2  39.7  

총매출(YoY, %) 10.1 11.8 -1.7 4.8 1.9 3.5 11.1 1.8 5.9 4.6 3.6 

할인점 0.3 0.5 -3.4 2.4 -0.3 0.8 9.8 0.9 -0.1 2.8 1.8 

트레이더스 5.6 12.4 3.6 17.8 9.7 10.3 16.6 1.2 9.5 9.4 8.1 

전문점 2.7 2.7 -2.9 -3.1 -1.0 4.3 8.0 9.1 -0.1 5.0 4.5 

에브리데이 - - -0.6 -1.5 2.3 7.4 8.6 5.9 97.2 6.1 4.6 

영업이익(YoY, %) 43.1 흑전 -7.6 흑전 9.8 64.1 48.3 233.3 127.4 40.4 5.9 

할인점 52.5 적지 -22.3 적지 3.2 적지 66.4 흑전 흑전 86.1 4.2 

트레이더스 38.2 40.5 14.8 223.1 13.0 12.0 43.2 24.9 40.5 23.5 8.6 

전문점 -36.1 15.6 -23.9 -42.9 43.5 -20.6 -11.9 -41.0 -18.8 -6.1 6.1 

에브리데이 - - 61.9 195.0 50.9 50.0 24.3 37.8 225.3 37.8 6.8 

OPM(%) 2.9 0.4 2.5 0.3 3.1 0.6 3.3 1.1 1.5 2.1 2.1 

할인점 2.6 -1.2 1.8 -0.4 2.6 -1.0 2.8 0.6 0.7 1.3 1.4 

트레이더스 4.4 3.4 3.9 1.7 4.5 3.5 4.8 2.1 3.4 3.8 3.8 

전문점 2.6 4.9 3.3 1.3 3.8 3.7 2.7 0.7 3.0 2.7 2.8 

에브리데이 - - 2.8 1.7 2.3 2.1 3.2 2.2 1.9 2.4 2.5 

자료: Company data, 교보증권 리서치센터  
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[도표 2] 이마트 연결 실적 추이 및 전망 (단위: 십억원,%) 
 

  1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26 3Q26(E) 4Q26(E) FY25 FY26(E) FY27(E) 

순매출액 7,218.9  7,039.0  7,400.8  7,311.7  7,123.4  6,915.0  7,537.7  7,197.5  28,970.4  28,773.6  30,096.6  

이마트 4,259.2  3,970.5  4,273.8  4,125.4  4,388.8  4,114.5  4,746.8  4,200.6  16,628.9  17,450.7  18,081.0  

SSG.com 356.8  350.3  318.9  321.1  322.6  310.5  294.0  299.9  1,347.1  1,227.0  1,236.0  

SCK컴퍼니 761.9  795.5  810.5  870.0  817.9  747.3  696.0  883.2  3,237.9  3,144.4  3,539.6  

이마트24 465.8  532.2  552.1  502.9  458.3  532.5  557.0  509.4  2,053.0  2,057.2  2,106.5  

신세계 프라퍼티 104.0  83.3  114.6  168.9  99.7  81.4  117.2  103.9  470.8  402.2  388.5  

PK Retail Holdings 576.6  589.6  581.4  660.6  608.1  657.3  604.5  705.7  2,408.2  2,575.6  2,756.7  

조선호텔&리조트 164.6  187.7  210.8  214.1  168.5  188.2  215.2  216.1  777.2  788.0  803.1  

영업이익 159.3  21.6  151.5  -9.9  178.3  -43.0  151.1  38.5  322.5  324.9  499.3  

이마트 133.3  15.6  113.5  14.7  146.3  25.6  168.3  49.0  277.1  389.2  412.1  

SSG.com -18.1  -31.0  -42.2  -26.5  -21.9  -29.5  -21.3  -17.3  -117.8  -89.9  -64.3  

SCK컴퍼니 35.1  40.3  60.0  37.7  29.3  -18.4  -36.8  3.1  173.1  -22.8  65.9  

이마트24 -10.4  -4.4  -7.8  -23.7  -10.6  -2.3  -5.8  -15.1  -46.3  -33.7  -37.5  

신세계 프라퍼티 36.4  5.2  39.5  93.0  27.0  1.9  37.6  18.0  174.1  84.5  80.5  

PK Retail Holdings 7.5  24.3  12.4  11.1  6.9  19.6  12.3  10.4  55.3  49.2  53.2  

조선호텔&리조트 1.8  7.2  22.0  22.1  3.9  10.1  24.4  24.0  53.1  62.4  64.4  

세전이익 119.2  -26.4  344.2  -60.6  115.5  -145.0  50.1  -33.4  376.4  -12.8  227.7  

지배주주 순이익 70.8  -52.3  265.9  -148.2  59.8  -156.3  38.6  -26.2  136.2  -84.2  118.0  

순매출(YoY, %) 0.2 -0.2 -1.4 0.9 -1.3 -1.8 1.9 -1.6 -0.2 -0.7 4.6 

이마트 10.7 13.3 -1.0 5.8 3.0 3.6 11.1 1.8 6.8 4.9 3.6 

SSG.com -13.7 -11.4 -18.3 -14.7 -9.6 -11.4 -7.8 -6.6 -14.5 -8.9 0.7 

SCK컴퍼니 3.7 4.7 2.9 6.3 7.4 -6.1 -14.1 1.5 4.4 -2.9 12.6 

이마트24 -8.9 -5.9 -2.7 -3.0 -1.6 0.1 0.9 1.3 -5.1 0.2 2.4 

신세계 프라퍼티 33.2 10.8 46.9 21.7 -4.1 -2.3 2.3 -38.5 27.2 -14.6 -3.4 

PK Retail Holdings 13.4 8.4 5.0 8.5 5.5 11.5 4.0 6.8 8.7 6.9 7.0 

조선호텔&리조트 25.8 26.2 12.7 13.6 2.4 0.3 2.1 0.9 18.7 1.4 1.9 

영업이익(YoY, %) 238.3 흑전 35.6 적지 11.9 적전 -0.2 흑전 584.9 0.7 53.7 

이마트 43.1 흑전 -7.6 흑전 9.8 64.1 48.3 233.3 127.4 40.4 5.9 

SSG.com 적지 적지 적지 적지 적지 적지 적지 적지 적지 적지 적지 

SCK컴퍼니 7.3 -6.5 -9.6 -22.4 -16.5 적전 적전 -91.8 -9.3 적전 흑전 

이마트24 적지 적지 적지 적지 적지 적지 적지 적지 적지 적지 적지 

신세계 프라퍼티 198.4 642.9 740.4 55.5 -25.8 -63.5 -4.8 -80.7 124.9 -51.5 -4.7 

PK Retail Holdings 200.0 135.9 -12.1 -26.5 -8.0 -19.3 -0.9 -5.9 31.7 -11.0 8.2 

조선호텔&리조트 -66.7 4.3 13.4 125.5 116.7 40.3 10.9 8.8 28.0 17.6 3.1 

세전이익(YoY, %) 262.7 적지 192.0 적지 -3.1 적지 -85.4 적지 흑전 적전 흑전 

지배주주 순이익(YoY, %) 157.2 적지 120.5 적지 -15.5 적지 -85.5 적지 흑전 적전 흑전 

자료: Company data, 교보증권 리서치센터 
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[이마트 139480]   

포괄손익계산서 단위: 십억원   재무상태표 단위: 십억원 
   

12결산 (십억원) 2024 2025 2026E 2027E 2028E  12결산 (십억원) 2024 2025 2026E 2027E 2028E 

매출액 29,021  28,970  28,774  30,097  31,523   유동자산 10,429  6,229  6,208  6,191  7,117  

매출원가 19,980  19,877  19,902  20,761  21,713      현금및현금성자산 1,775  1,303  1,242  1,013  1,709  

매출총이익 9,041  9,093  8,872  9,336  9,810      매출채권 및 기타채권 1,624  1,533  1,578  1,684  1,801  

   매출총이익률 (%) 31.2  31.4  30.8  31.0  31.1      재고자산 2,054  2,089  2,074  2,170  2,273  

판관비 8,994  8,770  8,547  8,837  9,232      기타유동자산 4,976  1,304  1,314  1,324  1,334  

영업이익 47  323  325  499  578   비유동자산 23,501  27,274  27,427  27,384  26,162  

   영업이익률 (%) 0.2  1.1  1.1  1.7  1.8      유형자산 9,731  9,572  9,963  10,118  9,067  

EBITDA 1,675  1,812  1,935  2,134  1,737      관계기업투자금 837  4,449  4,357  4,285  4,225  

   EBITDA Margin (%) 5.8  6.3  6.7  7.1  5.5      기타금융자산 3,405  4,371  4,371  4,371  4,371  

영업외손익 -653  54  -338  -272  -259      기타비유동자산 9,528  8,882  8,737  8,611  8,499  

   관계기업손익 23  -22  -140  -120  -108   자산총계 33,931  33,504  33,635  33,575  33,279  

   금융수익 343  330  306  293  332   유동부채 10,804  10,071  10,680  10,909  10,984  

   금융비용 -742  -643  -670  -671  -657      매입채무 및 기타채무 3,657  3,733  3,724  3,785  3,851  

   기타 -276  389  166  226  174      차입금 961  1,112  1,112  1,112  1,112  

법인세비용차감전순손익 -605  376  -13  228  319      유동성채무 2,204  1,999  2,842  3,000  3,000  

   법인세비용 -32  130  30  56  78      기타유동부채 3,982  3,227  3,002  3,011  3,021  

계속사업순손익 -573  246  -43  172  241   비유동부채 10,042  9,735  9,665  9,311  8,816  

중단사업순손익 0  0  0  0  0      차입금 2,397  2,740  2,898  2,756  2,456  

당기순이익 -573  246  -43  172  241      사채 3,352  2,746  2,746  2,746  2,746  

   당기순이익률 (%) -2.0  0.9  -0.1  0.6  0.8    기타비유동부채 4,292  4,250  4,021  3,809  3,614  

비지배지분순이익 17  110  41  54  76   부채총계 20,846  19,807  20,345  20,220  19,800  

지배지분순이익 -590  136  -84  118  165   지배지분 10,391  10,999  10,672  10,724  10,824  

   지배순이익률 (%) -2.0  0.5  -0.3  0.4  0.5      자본금 139  139  136  136  136  

   매도가능금융자산평가 0  0  0  0  0      자본잉여금 4,208  4,220  4,220  4,220  4,220  

   기타포괄이익 295  567  -175  -175  -175      이익잉여금 4,638  4,705  4,554  4,606  4,705  

포괄순이익 -279  814  -218  -3  66      기타자본변동 384  368  196  196  196  

비지배지분포괄이익 18  110  -30  0  9   비지배지분 2,694  2,698  2,618  2,630  2,655  

지배지분포괄이익 -297  704  -189  -3  57   자본총계 13,085  13,697  13,290  13,355  13,478  

주: K-IFRS 회계기준 개정으로 기존의 기타영업수익/비용 항목은 제외됨  총차입금 12,091  11,528  12,304  12,112  11,620  

        

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

12결산 (십억원) 2024 2025 2026E 2027E 2028E  12결산 (십억원) 2024 2025 2026E 2027E 2028E 

영업활동 현금흐름 1,460  1,319  1,570  1,694  1,268   EPS -21,166  4,921  -3,102  4,368  6,116  

  당기순이익 -573  246  -43  172  241   PER -3.0  16.5  -22.3  15.9  11.3  

  비현금항목의 가감 2,775  2,102  2,297  2,341  1,822   BPS 372,745  398,577  395,004  396,925  400,594  

    감가상각비 1,382  1,335  1,478  1,515  1,051   PBR 0.2  0.2  0.2  0.2  0.2  

    외환손익 109  -16  -11  -11  -11   EBITDAPS 60,100  65,466  71,330  78,977  64,283  

    지분법평가손익 -23  22  140  120  108   EV/EBITDA 8.5  7.8  7.5  6.8  7.7  

    기타 1,307  760  691  717  674   SPS 1,041,078  1,046,784  1,060,520  1,113,917  1,166,705  

  자산부채의 증감 -372  -632  -265  -361  -368   PSR 0.1  0.1  0.1  0.1  0.1  

기타현금흐름 -369  -397  -419  -458  -427   CFPS 23,316  12,476  23,581  1,887  45,460  

투자활동 현금흐름 -892  -1,070  -1,953  -1,753  -153   DPS 2,000  2,500  2,500  2,500  2,500  

  투자자산 20  -124  -48  -48  -48         

  유형자산 -651  -723  -1,800  -1,600  0   재무비율    단위: 원, 배, % 

  기타 -261  -223  -105  -105  -105   12결산 (십억원) 2024 2025 2026E 2027E 2028E 

재무활동 현금흐름 -153  -858  243  -566  -882   성장성      

  단기차입금 0  0  0  0  0    매출액 증가율 -1.5  -0.2  -0.7  4.6  4.7  

  사채 0  0  0  0  0    영업이익 증가율 흑전 584.8  0.7  53.7  15.8  

  장기차입금 731  -152  158  -142  -300    순이익 증가율 적지 흑전 적전 흑전 40.0  

  자본의 증가(감소) 0  0  -3  0  0   수익성       

  현금배당 -172  -189  -67  -66  -66    ROIC 0.3  1.6  9.7  3.2  3.9  

  기타 -712  -516  154  -358  -516    ROA -1.8  0.4  -0.3  0.4  0.5  

현금의 증감 4  -472  -61  -229  696    ROE -5.4  1.3  -0.8  1.1  1.5  

기초 현금 1,771  1,775  1,303  1,242  1,013   안정성      

기말 현금 1,775  1,303  1,242  1,013  1,709    부채비율 159.3  144.6  153.1  151.4  146.9  

NOPLAT 45  211  1,095  377  437    순차입금비율 35.6  34.4  36.6  36.1  34.9  

FCF 650  345  640  51  1,228    이자보상배율 0.1  0.6  0.6  0.9  1.0  

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

 
 

 

 

 

이마트 최근 2년간 목표주가 및 괴리율 추이 
 

일자 투자의견 목표주가 
괴리율 

일자 투자의견 목표주가 
괴리율 

평균 최고/최저 평균 최고/최저 

2023-01-12 매수 130,000  (21.28) (20.38) 2026-01-14 매수 110,000 (26.73) 16.00  

2023-01-18 매수 130,000  (19.64) (15.38) 2026-02-12 매수 150,000 (32.99) (20.87) 

2023-02-15 매수 140,000  (20.08) (15.00) 2026-05-15 매수 130,000 (34.30) (23.69) 

2023-03-29 매수 140,000  (24.40) (15.00) 2026-07-28 매수 110,000 (27.57) (25.64) 

2023-05-12 매수 120,000  (34.08) (26.50) 2026-08-14 매수 110,000 (28.98) (25.64) 

2023-08-31 매수 120,000  (41.00) (22.08) 2026-08-24 매수 110,000 (32.15) (25.64) 

2025-05-22 담당자 변경    2026-10-19 매수 110,000   

2025-05-22 매수 100,000  (12.05) (0.70)      

2025-07-11 매수 120,000  (24.03) (17.17)      

2025-08-13 매수 110,000  (31.13) (27.09)      

2025-10-17 매수 110,000  (29.07) (17.36)      

자료: 교보증권 리서치센터 
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