
  

 

롯데쇼핑(023530) 

 백화점 중심의 실적 개선 지속 

 투자포인트 
1. 백화점- 외국인·패션·대형점포가 만든 구조적 영업 레버리지: 롯데쇼핑은 백화점 부문의 

이익 체력이 한 단계 올라서고 있다. 1Q26 연결 영업이익은 2,529 억원으로 YoY 70.6% 

증가하며 시장 기대치를 크게 상회했다. 국내 백화점 기존점 성장률은 +13%를 기록했고, 

대형점포와 외국인 매출이 성장을 견인했다. 특히 본점 외국인 매출은 세 자릿수 성장세를 

보였고 외국인 매출 비중도 20%대까지 확대되며, 인바운드 소비가 단순 트래픽 회복을 

넘어 실질적인 객단가 상승과 고마진 카테고리 판매 증가로 연결되고 있음을 확인시켰다. 

패션, 럭셔리, 식품 등 전 장르의 매출이 고르게 성장하면서 매출총이익률이 개선되었고, 

백화점은 고정비 비중이 높은 사업 구조상 일정 수준 이상의 매출 증가가 곧바로 영업 

레버리지로 이어진다. 국내뿐 아니라 베트남 백화점도 고성장세를 이어가고 있다는 점도 

차별적이다. 웨스트레이크 하노이 등 해외 점포는 동남아 프리미엄 쇼핑 수요 확대의 

수혜를 받고 있으며, 해외 백화점 이익 기여도가 확대될 경우 국내 백화점 중심의 성장 

스토리에 추가적인 확장성을 부여할 수 있다. 2 분기 이후에도 백화점 기존점 성장률은 두 

자릿수 수준을 유지할 가능성이 높다. 내수 소비 회복, 자산효과, 외국인 인바운드 증가가 

동시에 작용하고 있어 하반기에도 백화점 중심의 실적 모멘텀은 지속될 전망이다. 

2. 할인점·홈쇼핑·컬처웍스 개선과 적자 사업 축소가 더해지는 구간: 동사는 백화점 이외 

사업부의 실적 기여도가 동시에 개선되고 있다. 과거 롯데쇼핑은 백화점 외 사업부의 낮은 

수익성과 적자 사업 부담으로 인해 연결 실적의 변동성이 컸다. 그러나 1Q26 에는 할인점, 

홈쇼핑, 컬처웍스 등 주요 사업부가 동시에 개선되며 연결 실적의 질이 달라지고 있음을 

보여주었다. 할인점은 국내 소비 회복과 홈플러스 구조조정에 따른 경쟁 완화 효과가 

점진적으로 반영되고 있다. 1Q26 할인점 영업이익은 전년동기 대비 증가했고, 하반기로 

갈수록 홈플러스 폐점 및 영업중단의 반사이익이 대형마트 수요로 흡수될 가능성이 높다. 

홈쇼핑은 건강기능식품과 뷰티 등 고마진 상품 중심의 편성 확대를 통해 이익률 개선을 

보였고, 컬처웍스는 영화 흥행 효과와 비용 효율화로 흑자전환에 성공했다. 이커머스는 

여전히 적자 구조이나 판관비 효율화와 매출총이익률 개선을 통해 적자 폭이 축소되고 

있으며, 하이마트 역시 부진이 이어지고 있지만 구조조정 효과가 반영될 경우 연결 실적의 

하방 리스크는 점차 낮아질 것으로 판단된다. 또한 FRL 코리아(유니클로)와 베트남 사업의 

실적 개선은 롯데쇼핑의 비영업가치와 지분법 이익에 대한 재평가를 가능하게 한다. 

3. 투자의견 매수 및 목표주가 22 만원 제시하며, 커버리지 개시: 롯데쇼핑에 대해서 

투자의견 매수 및 목표주가 220,000 원을 제시하며, 커버리지를 개시한다. Valuation 방식은 

P/E Valuation 을 사용하였다. 2026F EPS 12,910 원에 Target Multiple 17.0 배를 적용하여 

목표주가 220,000 원(상승여력 31.3%)을 산출하였다. 2026 년 예상 매출액 14 조 

1,424 억원(YoY +2.9%), 영업이익 7,987 억원(YoY +46.0%)를 전망하며, 실적 개선이 

예상된다. 2027 년은 예상 매출액 14 조 4,665 억원(YoY +2.3%) & 영업이익 8,530 억원(YoY 

+18.3%)으로 지속적인 실적 성장이 예상된다. 

BUY(신규)  
목표주가 220,000 원 

현재주가 167,600 원 

Upside  31.3% 

Key Data 2026 년 06 월 08 일 

산업분류 코스피 유통 

KOSPI(pt) 7,484.41 

시가총액 (억원) 47,412 

발행주식수 (천주) 28,289 

외국인 지분율 (%) 10.53 

52 주 고가 (원) 175,700 

      저가 (원) 64,100 

60 일 일평균거래대금 (십억원) 347 

주요주주 (%) 

롯데지주 외 26 명 60.1 

주가상승률 (%) 1M 6M 12M 

절대주가 21.4 131.5 114.6 

상대주가 21.6 28.5 -19.4 
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  구분 2024  2025  2026F 2027F  2028F  
 매출액 (억원) 139,866 137,384 141,424 144,665 145,702 
 영업이익 (억원) 4,731 5,470 7,987 8,530 8,919 
 영업이익률 (%) 3.4 4.0 5.6 5.9 6.1 
 지배순이익 (억원) -9,680 516 3,652 4,202 4,474 
 PER (배) n/a 39.8 13.4 11.6 10.9 
 PBR (배) 0.10 0.14 0.31 0.30 0.29 
 ROE (%) -7.7 0.3 2.3 2.5 2.6 
 EPS (원) -34,219 1,822 12,910 14,854 15,813 
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표 1. 롯데쇼핑의 실적 추정 

(단위:억원) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26P 2Q26F 3Q26F 4Q26F 2025F 2026F 
 

총매출액 48,909 47,588 47,605 51,717 51,560 49,680 48,800 51,384 195,819 201,424  

 순매출액  34,568 33,497 34,101 35,218 35,816 34,350 35,010 36,248 137,384 141,424  

 백화점  8,063 8,158 7,648 9,525 8,723 8,750 8,190 9,880 33,394 35,543  

할인점 14,873 12,954 13,338 13,548 15,256 13,230 13,790 13,720 54,713 55,996  

하이마트 5,290 5,942 6,525 5,244 4,969 5,760 6,300 5,310 23,001 22,339  

홈쇼핑 2,276 2,310 2,113 2,324 2,324 2,330 2,130 2,360 9,023 9,144  

 컬쳐웍스  863 919 1,278 1,284 1,246 990 1,300 1,330 4,344 4,866  

이커머스 283 266 226 315 272 260 240 328 1,090 1,100  

영업이익 1,482 406 1,305 2,277 2,529 1,100 1,790 2,568 5,470 7,987  

OPM 4.3% 1.2% 3.8% 6.5% 7.1% 3.2% 5.1% 7.1% 4.0% 5.6%  

지배순이익 162 -204 -566 1,124 1,282 450 820 1,100 516 3,652  

NPM 0.5% -0.6% -1.7% 3.2% 3.6% 1.3% 2.3% 3.0% 0.4% 2.6%  
 

자료: 롯데쇼핑, 리딩투자증권 리서치센터 

표 2. 롯데쇼핑의 Valuation 

항목 추정치 비고 

2026 년 연결 지배순이익(억원) 3,652  

주당순이익(원) 12,910 2026F EPS 

Target P/E(배) 17.0  

적정주가(원) 219,470  

목표주가(원) 220,000  

현재주가(원) 167,600  

상승여력(%) 31.3%   
 

자료: 롯데쇼핑, 리딩투자증권 리서치센터 
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▶ Compliance Notice 
본 자료를 작성한 금융투자분석사는 동 자료를 작성함에 있어서 기재된 내용들이 본인의 의견을 정확하게 반영하고 있으며, 외부의 
부당한 압력이나 간섭 없이 작성되었음을 확인합니다. 
 당사는 보고서 작성일 현재 해당회사의 지분을 1%이상 보유하고 있지 않습니다. 
 본 보고서를 작성한 금융투자분석사는 작성일 현재 해당회사의 유가증권을 보유하고 있지 않습니다. 
 당사는 보고서 작성일 기준 해당회사와 관련하여 특별한 이해관계가 없습니다. 
 본 자료는 기관투자가 또는 제 3 자에게 사전에 제공된 사실이 없습니다. 
 당사는 지난 6 개월간 해당회사의 유가증권의 발행업무를 수행한 사실이 없습니다. 
 본 자료는 고객의 투자에 정보제공 목적으로 작성되었으며, 작성된 내용은 당사가 신뢰할 만한 자료 및 정보를 기반으로 한 것이나 
정확성이나 완전성을 보장할 수 없습니다. 그러므로 투자자 자신의 판단과 책임하에 최종결정을 하시기 바라며, 어떠한 경우에도 본 
자료는 투자결과에 대한 법적 책임소재의 증빙자료로 사용될 수 없습니다. 
 본 자료의 모든 저작권은 당사에 있으며, 무단복제, 변형 및 배포될 수 없습니다. 

 
▶ 최근 2 년간 투자등급 및 목표주가 변경 내용 

롯데쇼핑(023530) 

일자 

투자의견 

목표주가 

괴리율(%) 

평균주가대비 

최고(최저)주가대비 

2026-06-09 

BUY 

220,000 원 

 

 

 

     

 

* 괴리율 산정: 목표주가 대상시점은 1 년이며 수정주가를 적용 
 

▶ 최근 2 년간 목표주가 변경 추이 

 
 

▶ 투자기간 및 투자등급 

 
기업 
BUY (매수)  향후 12 개월간 현재 주가 대비 절대 수익률 15% 이상 
HOLD (중립)  향후 12 개월간 현재 주가 대비 절대 수익률 ± 15% 내외 
SELL (매도)  향후 12 개월간 현재 주가 대비 절대 수익률 -15% 이하 
 
산업 
OVERWEIGHT (비중확대)  향후 12 개월간 업종지수상승률이 시장수익률 대비 5% 이상 상회 예상 
NEUTRAL (중립)   향후 12 개월간 업종지수상승률이 시장수익률 대비 ± 5% 예상 
UNDERWEIGHT (비중축소)  향후 12 개월간 업종지수상승률이 시장수익률 대비 5% 이상 하락 예상 
 
▶ 조사분석자료 투자등급 비율 (기준일: 2026.03.31) 
 
BUY (매수)   94.7% 
HOLD (보유/중립)   5.3% 
SELL (매도)   0.0% 
합계   100.0% 
 
©. 2021 Leading Investment & Securities Co. All rights reserved 
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