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구간매매 하기 좋은 구간 Company Brief 

  
가전, 전장의 체질 개선과 경영 효율화 

투자의견과 목표주가를 유지한다. ‘25년 동사 YTD 주가 성과는 +9%로 지수 대비 크게 

부진했고, 12MF P/B는 0.7배로 하단 밴드에 머물러 있다. 이는 더딘 수요 회복, 관세, 

원자재 가격 부담 등 비우호적 환경 속에서 TV 사업의 체질 악화가 부각되고, AI에 

대한 노출도가 낮다는 인식이 투자자의 관심을 제한한 결과인 것으로 판단된다.  

LG이노텍을 제외한 ‘26년 연간 영업이익은 전년 대비 +33% 성장한 2.5조원으로 

전망하며, 동사 주식에 대해 구간 매매하기 좋은 시점인 것으로 판단한다. 가전과 

전장의 수익성이 질적으로 개선되는 과정에서, 경영 효율화 이후 고정비 절감 효과까지 

더해져 ‘26년의 이익 개선폭이 상대적으로 두드러질 것으로 판단하기 때문이다. 또한 

전방 수요, 출하-재고, 도매 재고 지표, 모기지 금리 등 가전 관련된 산업 지표를 

감안할 때, ‘26년 동 산업의 하방 위험은 제한적일 것으로 판단한다[그림1~6] 

① HS와 VS의 질적 개선: ‘25년은 쉽지 않은 해였다. 특히 관세와 전기차 보조금 폐지 

등 대외 환경이 악화되었다. 그럼에도 HS는 ‘25년 연간 5%대의 견고한 수익성을 

시현했을 것으로 추정한다. 이는 볼륨존 공략의 안착, 구독 가전의 고성장 덕분이다. 

한편, VS 역시 e-PT의 부진에도 불구하고 IVI 중심의 제품 믹스 개선을 통해 4%대의 

연간 수익성을 시현했을 것으로 추정하며, 이는 연간 기준 역대 최고다. 이처럼 가전, 

전장은 외형을 제한하는 대외 요인에도 질적 개선을 이룬 것으로 판단된다. 

② MS로 시작된 경영효율화: TV는 구조적 수요 감소와 경쟁 심화로 수익성이 

훼손되었다. webOS를 중심으로 한 플랫폼 기반 체질 개선이 진행 중이나, 중기적으로 

하드웨어의 부진을 상쇄하기에는 한계가 있는 것으로 판단된다. 아울러, 비중이 크지 

않지만 IT 사업에서의 DRAM 가격 급등도 하방 위험이다. 다만 이러한 부진이 

방치되기보다는 적극적인 경영 효율화의 출발점이 되었다는 점은 긍정적인 변화다. 

회사는 2H25 TV 사업을 시작으로 전사적인 사업 구조 개편에 착수했으며, ’25년 연간 

관련 비용으로 약 4000억원 수준을 집행한 것으로 파악된다. 이러한 영향이 당장 

4Q25 실적에 부정적 영향을 미치겠으나, 이는 노출된 악재인 것으로 판단한다. 또한, 

‘26년부터는 연간 +1,000~2,000억원 수준의 고정비 절감이 가능할 것으로 추정되어, 

전년 대비 올해 이익 개선 효과는 +5,000억원~6,000억원에 이를 것으로 추정한다. 

③ 냉각솔루션과 로봇: 언론에 따르면 LG전자는 마이크로소프트와 AI 데이터센터용 

냉각솔루션 공급과 관련한 논의를 진행 중이다[링크]. 매출 가시성은 아직 제한적이나, 

AI 인프라 확산 국면에서 HVAC·냉각 솔루션이 필수불가결한 요소라는 점에서, 향후 

AI 공급망 내에서 동사 포지셔닝을 재평가할 수 있는 촉매로 작용할 것으로 판단한다. 

한편, 이번 CES에서 회사가 로보틱스 사업에 대한 청사진을 제시할 지 여부도 

주목한다[표2,3] 

 

구간매매 하기 좋은 구간 

LG이노텍을 제외한 4Q25 실적은 매출 16조원, 영업이익 -3,400억원으로 부진할 

전망이다. 다만 이는 경영효율화 과정에서 일회성 비용 때문이며, 이를 제외할 경우 

BEP에 가까웠을 것으로 추측된다. 앞서 설명한 비우호적인 대외환경, 그리고 계절적 

비수기임을 감안하면 선방하는 것으로 볼 수 있다. 동사를 바라보는 투자자의 시선은 

4분기의 부진보다는 ‘26년의 개선포인트와 낮은 밸류에이션에 맞추어 질 것으로 

판단하며, 구간 매매해보기 좋은 구간에 진입한 것으로 판단한다. 

Buy (Maintain) 
목표주가(12M) 110,000원(유지) 

종가(2026.01.02) 91,400원 

상승여력 20.4 % 

 

Stock Indicator  

자본금 904십억원 

발행주식수 16,289만주 

시가총액 14,888십억원 

외국인지분율 31.9% 

52주 주가 64,700~99,700원 

60일평균거래량 789,931주 

60일평균거래대금 70.8십억원 

 

주가수익률(%) 1M 3M 6M 12M 

절대수익률 4.8 19.6 19.9 8.8 

상대수익률 -3.1 -1.8 -20.2 -70.8 

 

Price Trend 

 
 

FY 2024 2025E 2026E 2027E 

매출액(십억원) 87,728  89,292  92,132  94,896  

영업이익(십억원) 3,420  2,646  3,380  3,654  

순이익(십억원) 368  1,243  1,520  1,572  

EPS(원) 2,032  6,875  8,405  8,691  

BPS(원) 116,100  121,529  128,106  134,906  

PER(배) 41.1  13.3  10.9  10.5  

PBR(배) 0.7  0.8  0.7  0.7  

ROE(%) 1.8  5.8  6.7  6.6  

배당수익률(%) 1.8  1.9  2.3  2.4  

EV/EBITDA(배) 2.9  2.7  2.3  2.1  

주: K-IFRS 연결 요약 재무제표 

[전기전자] 

고의영 2122-9179 ey.ko@imfnsec.com 
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표1. LG전자 영업실적 추이 및 전망  

(단위: 십억원) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25E 1Q26E 2Q26E 3Q26E 4Q26E 2024 2025E 2026E 

HS 매출 6,697  6,594  6,580  6,056  7,022  6,733  6,970  5,983  24,806  25,928  26,708  

영업이익 645  440  366  -121  641  415  422  30  1,301  1,329  1,509  

영업이익률 9.6% 6.7% 5.6% -2.0% 9.1% 6.2% 6.1% 0.5% 5.2% 5.1% 5.6% 

MS 매출 4,950  4,393  4,653  5,415  4,606  4,432  4,565  5,449  20,889  19,411  19,052  

영업이익 5  -192  -303  -199  -122  -195  -56  42  268  -688  -330  

영업이익률 0.1% -4.4% -6.5% -3.7% -2.6% -4.4% -1.2% 0.8% 1.3% -3.5% -1.7% 

VS 매출 2,843  2,849  2,647  2,607  2,841  2,879  2,794  2,794  10,621  10,946  11,308  

영업이익 125  126  150  48  115  113  157  66  116  449  451  

영업이익률 4.4% 4.4% 5.7% 1.8% 4.0% 3.9% 5.6% 2.4% 1.1% 4.1% 4.0% 

ES 매출 3,054  2,644  2,167  1,551  3,170  2,957  2,308  1,627  8,821  9,417  10,062  

영업이익 407  251  133  -124  409  265  153  -81  675  666  746  

영업이익률 13.3% 9.5% 6.1% -8.0% 12.9% 9.0% 6.6% -5.0% 7.7% 7.1% 7.4% 

기타 매출 365  458  586  464  385  483  618  490  2,128  1,873  1,976  

영업이익 -47  -1  132  57  27  40  56  17  349  141  140  

영업이익률 -13% -0.3% 22.6% 2.0% 7.0% 8.3% 9.1% 3.5% 16.4% 7.5% 7.1% 

LGIT 제외 매출 17,910  16,940  16,633  16,094  18,024  17,484  17,255  16,344  67,264  67,576  69,107  

영업이익 1,134  624  478  -339  1,070  639  733  74  2,709  1,897  2,516  

영업이익률 6.3% 3.7% 2.9% -2.1% 5.9% 3.7% 4.2% 0.5% 4.0% 2.8% 3.6% 

LGIT 매출 4,830  3,796  5,241  7,849  5,161  4,570  5,886  7,407  20,464  21,716  23,025  

영업이익 125  16  211  398  176  100  267  322  711  749  864  

영업이익률 2.6% 0.4% 4.0% 5.1% 3.4% 2.2% 4.5% 4.3% 3.5% 3.4% 3.8% 

전사 매출 22,740  20,735  21,874  23,943  23,185  22,054  23,141  23,751  87,728  89,292  92,132  

영업이익 1,259  639  689  59  1,246  739  999  395  3,420  2,646  3,380  

영업이익률 5.5% 3.1% 3.1% 0.2% 5.4% 3.4% 4.3% 1.7% 3.9% 3.0% 3.7% 

자료: LG전자, iM증권  
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그림1. 상하이 컨테이너운임 추이  그림2. 미국의 전자제품 소매판매 추이 

 

 

 
자료: Bloomberg, iM증권  자료: Bloomberg, iM증권 

 

그림3. 미국 도매업체의 전자제품 재고/매출 비율: 디스톡킹 종료  그림4 미국 가전제품 신규주문-재고: 하향 안정화될 듯 

 

 

 
자료: Bloomberg, iM증권  자료: Bloomberg, iM증권 

 

그림5 미국 기존주택매매 YoY와 HS+ES 매출 YoY  그림6 미국 준주택 매매와 30년 모기지 금리(역축) 추이 

 

 

 
자료: Bloomberg, iM증권  자료: Bloomberg, iM증권 
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표2. LG전자가 이번 CES에서 제시할 로보틱스 사업에 대한 청사진을 기대 

 
자료: 당사 로봇 산업 보고서 (링크), iM증권 

 

표3. LG전자는 LG그룹 로보틱스 사업의 구심점을 담당 

 
자료: 당사 로봇 산업 보고서 (링크), iM증권 

 

  

업체명 주요 내용

현대차그룹
Boston Dynamics와 함께 2년만에 CES2026에 참가. Boston Dynamics의 Atlas를 비롯한 다양한 로봇 제품을
시연할 것으로 기대됨. 특히 현대차그룹의 향후 로보틱스 전략이 공개될 것으로 기대되는 미디어 데이의 주제가 '실제 제조
현장 내 실증'이라는 점에서, 양산과 관련된 구체적인 내용이 언급될 것으로 전망됨

HL그룹
HL만도 (액츄에이터),  HL로보틱스 (주차 및 물류로봇) 등 그룹 내 주요 로보틱스 관련 제품을 공개할 예정. 특히
지난 연말부터 HL만도에게 향하고 있는 액츄에이터 관련 기대감을 실제 제품으로 답할 수 있을지에 주목

LG전자
가정에서 사용되는 홈로봇 클로이드 공개 예정. 공개된 사진에 따르면 기본적인 가사 업무가 가능하도록 덱스트러스
형태의 작업부가 활용된 것으로 보이며, 이는 LG전자 또한 궁극적으로 휴머노이드를 지향한다는 방증

삼성전자 경쟁 업체 대비 로보틱스 제품의 존재감은 크지 않을 것. 오히려 C랩 (삼성전자 육성 스타트업 프로그램) 참여 업체에 주목

에스비비테크 휴머노이드용 감속기 레퍼런스는 아직 미진하나, 삼성전자 공급 레퍼런스를 통해 추후 주목받을 가능성 존재

로보티즈
Boston Dynamics 외 글로벌 휴머노이드 업체 공급 레퍼런스를 보유한 유일한 업체. 특히 OpenAI를 비롯한
주요 테크 업체와 파트너쉽을 맺고 있어  CES 기간 내 관련 경쟁력에 대한 관심 높을 것

에이딘로보틱스
휴머노이드용 덱스트러스 등에 활용되는 센서 공급 업체.  2027년 상장을 목표하고 있어 CES 행사 중 밸류에이션
을 설명하기 위한 핵심 기술 홍보 및 주요 파트너 업체를 공개할 가능성도 매우 높음

레인보우로보틱스 2026년 상반기 휴머노이드 제품 공개 임박 및 삼성전자 차원의 휴머노이드 사업 전략 또한 시장에 공유될 것으로 전망

원익로보틱스 Meta를 비롯한 주요 빅테크향 제품 공급 레퍼런스 보유. 덱스트러스에 대한 시장 기대가 집중된다는 특징

뉴로메카 협동로봇에 기술 기반을 두고 있으나, 최근 휴머노이드 쪽으로의 사업 전환을 꾀하고 있는 업체로 시장 재평가 가능성 존재

엔젤로보틱스 웨어러블 로봇 개발에 활용되는 핵심 구동부 관련 기술의 휴머노이드 활용 가능성에 대해 높게 점쳐짐 

주요 업체별 CES 2026 로보틱스 산업 관련 체크 포인트

휴머노이드 M.AX 얼라이언스 내 CES 2026 참여 가능성이 높은 업체

CES 2026에 직접 참여하지 않으나 주목해야할 휴머노이드 M.AX 얼라이언스 참여 업체

현대차그룹 삼성전자 LG그룹

Boston Dynamics 상장 타임라인에 맞춰 양산 체제 구축에 따른
부품 공급망 주목 받을 것. 이와 동시에 그룹 차원의 로보틱스 사업인
로봇 파운드리와 관련한 후속 개발 및 투자도 관찰될 것으로 전망.

Boston Dynamics 레인보우로보틱스 LG전자

액츄에이터 및 핵심 부품

소프트웨어

현대모비스 (현대차그룹 내 액츄에이터 공급망 총괄)

HL만도 (Boston Dynamics향 액츄에이터 공급 진행중)

로보티즈 (Boston Dynamics향 액츄에이터 공급 레퍼런스)

삼현 (현대차그룹 액츄에이터 위탁 생산)

현대오토에버 (소프트웨어 개발 및 로보틱스 SI 사업 관련 기대감)

클로봇 (Boston Dynamics 파트너쉽 확보)

액츄에이터 및 핵심 부품

소프트웨어

에스피지 (레인보우로보틱스향 감속기 공급 레퍼런스)

우림피티에스 (삼성중공업 레퍼런스 활용 가능성 높음)

인탑스 (웨어러블 로봇 위탁 생산 물량 레퍼런스)

이랜시스 (웨어러블 로봇 봇핏용 정밀감속기 공급)

씨메스 (레인보우로보틱스향 비전 플랫폼 공급 레퍼런스)

액츄에이터 및 핵심 부품

소프트웨어

로보티즈 (LG전자 보유 지분 매각 계획 없으며 액츄애이터 공급 중)

로보스타 (산업용 로봇용 제어기 등 공유 가능한 기술 활용 전망)

엔젤로보틱스 (웨어러블 로봇에 사용되는 관절 구동 기술 활용)

베어로보틱스 (주행 과정에 활용되는 비전 소프트웨어 활용 가능)

레인보우로보틱스를 중심으로 휴머노이드 개발 속도를 높여갈 것. 
웨어러블 로봇 봇핏 공급망에 포함되었거나, 레인보우로보틱스향 부
품 공급 레퍼런스를 가지고 있는 업체들이 주목받을 것으로 예상됨.

LG전자를 중심으로 휴머노이드 개발이 이뤄질 것이나, 경쟁 업체 대
비 진척 정도가 미진한 것이 사실. 당장 부품 공급망을 갖추기보다, 
기존 업체를 중심으로 한 제품 선행 개발에 일단 집중할 것으로 보임.

https://lrl.kr/dFcBq
https://lrl.kr/dFcBq
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표4. LG전자 Valuation Table 

(단위: 십억원, 천주, 원, 배)  비고 

①BPS 128,163 12MF BPS 

②Target Multiple 0.9  10년 간 중·하단 P/B의 평균 

- 적정주가 108,939  

③ 목표주가 110,000  

④ 현재주가 91,400   

상승여력 20%  

자료: Dataguide, iM증권 

 

그림7. LG전자 12개월 포워드 P/E 추이  그림8. LG전자 12개월 포워드 P/B 추이 

 

 

 
자료: Dataguide, iM증권  자료: Dataguide, iM증권 

 

표3. LG전자 연결기준 실적추정 변경 

(단위: 십억원, %) 
신규추정 기존추정 변동률 

2025E 2026E 2025E 2026E 2025E 2026E 

매출액 89,292  92,132  88,959  91,978  0.4  0.2  

영업이익 2,646  3,380  2,760  3,357  -4.1  0.7  

영업이익률 3.0  3.7  3.1  3.6      

세전이익 2,550  3,319  2,630  3,346  -3.0  -0.8  

세전이익률 2.9  3.6  3.0  3.6      

지배주주순이익 1,243  1,520  1,194  1,389  4.1  9.4  

지배주주순이익률 1.4  1.6  1.3  1.5      

EPS 6,875  8,405  6,601  7,678  4.2  9.5  

자료: iM증권 리서치본부   
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K-IFRS 연결 요약 재무제표 

           

재무상태표     포괄손익계산서    

(십억원) 2024 2025E 2026E 2027E  (십억원,%) 2024 2025E 2026E 2027E 

유동자산 33,924  33,154  32,903  33,001   매출액 87,728  89,292  92,132  94,896  

  현금 및 현금성자산 7,573  7,114  6,043  5,335       증가율(%) 6.6  1.8  3.2  3.0  

  단기금융자산 821  846  871  897   매출원가 66,349  68,492  70,221  72,117  

  매출채권 13,584  12,953  13,294  13,626   매출총이익 21,379  20,800  21,910  22,778  

  재고자산 10,729  10,921  11,268  11,606   판매비와관리비  17,960  18,155  18,531  19,124  

비유동자산 31,706  31,701  32,853  34,022     연구개발비 2,687  2,735  2,822  2,907  

  유형자산 17,075  17,104  17,313  17,365     기타영업수익 - - - - 

  무형자산 3,519  3,493  3,605  3,692     기타영업비용 - - - - 

자산총계 65,630  64,855  65,756  67,023   영업이익 3,420  2,646  3,380  3,654  

유동부채 27,307  27,738  28,156  28,504     증가율(%) -6.4  -22.6  27.7  8.1  

  매입채무 9,885  10,715  11,056  11,387     영업이익률(%) 3.9  3.0  3.7  3.9  

  단기차입금 564  395  316  253     이자수익 500  438  380  343  

  유동성장기부채 2,325  1,647  1,342  1,118     이자비용 571  575  477  405  

비유동부채 13,110  10,253  8,729  7,572     지분법이익(손실) -992  329  289  150  

  사채 6,380  4,466  3,126  2,188     기타영업외손익 -1,127  -119  -191  -140  

  장기차입금 4,713  3,771  3,582  3,403   세전계속사업이익 1,336  2,550  3,319  3,539  

부채총계 40,418  37,992  36,885  36,077     법인세비용 463  638  980  1,121  

지배주주지분  20,995  21,976  23,166  24,396     세전계속이익률(%) 1.5  2.9  3.6  3.7  

  자본금 904  904  904  904   당기순이익 591  1,913  2,338  2,418  

  자본잉여금 2,970  2,970  2,970  2,970     순이익률(%) 0.7  2.1  2.5  2.5  

  이익잉여금 16,353  17,286  18,426  19,607   지배주주귀속 순이익 368  1,243  1,520  1,572  

  기타자본항목 768  816  865  914   기타포괄이익 1,476  49  49  49  

비지배주주지분 4,217  4,886  5,705  6,551   총포괄이익 2,068  1,962  2,387  2,467  

자본총계 25,212  26,863  28,871  30,947   지배주주귀속총포괄이익 - - - - 

 

현금흐름표     주요투자지표     

(십억원) 2024 2025E 2026E 2027E    2024 2025E 2026E 2027E 

영업활동 현금흐름 3,843  9,671  8,663  8,788   주당지표(원)  

  당기순이익 591  1,913  2,338  2,418   EPS 2,032  6,875  8,405  8,691  

  유형자산감가상각비 2,993  2,976  2,962  2,988   BPS 116,100  121,529  128,106  134,906  

  무형자산상각비 541  672  665  686   CFPS 21,574  27,050  28,463  29,011  

  지분법관련손실(이익) -992  329  289  150   DPS 1,500  1,719  2,101  2,173  

투자활동 현금흐름 -4,212  -4,124  -4,422  -4,289   Valuation(배)  

  유형자산의 처분(취득) -2,315  -3,005  -3,171  -3,040   PER 41.1  13.3  10.9  10.5  

  무형자산의 처분(취득) - - - -  PBR 0.7  0.8  0.7  0.7  

  금융상품의 증감 -75  -615  -616  -617   PCR 3.9  3.4  3.2  3.2  

재무활동 현금흐름 -705  -4,489  -2,827  -2,387   EV/EBITDA 2.9  2.7  2.3  2.1  

  단기금융부채의증감 - -847  -385  -287   Key Financial Ratio(%)  

  장기금융부채의증감 216  -2,857  -1,528  -1,117   ROE 1.8  5.8  6.7  6.6  

  자본의증감 - - - -  EBITDA이익률 7.9  7.0  7.6  7.7  

  배당금지급 -23  -23  -23  -23   부채비율 160.3  141.4  127.8  116.6  

현금및현금성자산의증감 -915  -459  -1,071  -708   순부채비율 22.2  8.6  5.0  2.4  

  기초현금및현금성자산 8,488  7,573  7,114  6,043   매출채권회전율(x) 7.1  6.7  7.0  7.1  

  기말현금및현금성자산 7,573  7,114  6,043  5,335   재고자산회전율(x) 8.8  8.2  8.3  8.3  

자료 : LG전자, iM증권 리서치본부 
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LG전자 투자의견 및 목표주가 변동추이 

일자 투자의견 목표주가 
괴리율  

 

평균주가대비 최고(최저)주가대비  

2024-01-08 Buy 135,000 -27.8% -17.5%  

2024-07-03 Buy 150,000 -31.0% -24.1%  

2024-10-10 Buy 125,000 -27.6% -20.4%  

2025-01-06 Buy 110,000 -28.2% -21.1%  

2025-04-25 Buy 100,000 -26.5% -20.9%  

2025-07-28 Buy 95,000 -16.8% -4.2%  

2025-11-03 Buy 110,000    
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주가(원) 목표주가(원)

Compliance notice 
당 보고서 공표일 기준으로 해당 기업과 관련하여, 

 회사는 해당 종목을 1%이상 보유하고 있지 않습니다.  

 금융투자분석사와 그 배우자는 해당 기업의 주식을 보유하고 있지 않습니다.  

 당 보고서는 기관투자가 및 제 3자에게 E-mail등을 통하여 사전에 배포된 사실이 없습니다.  

 회사는 6개월간 해당 기업의 유가증권 발행과 관련 주관사로 참여하지 않았습니다. 

 당 보고서에 게재된 내용들은 본인의 의견을 정확하게 반영하고 있으며, 외부의 부당한 압력이나 간섭 없이 작성되었음을 확인합니다. 

본 분석자료는 투자자의 증권투자를 돕기 위한 참고자료이며, 따라서, 본 자료에 의한 투자자의 투자결과에 대해 어떠한 목적의 증빙자료로도 사용될 수 없으며, 어떠한 경우에도 작성자 및 

당사의 허가 없이 전재, 복사 또는 대여될 수 없습니다. 무단전재 등으로 인한 분쟁발생시 법적 책임이 있음을 주지하시기 바랍니다. 

  

[투자의견] 
종목추천 투자등급  

종목투자의견은 향후 12개월간 추천일 종가대비 해당종목의 예상 목표수익률을 의미함.  

 Buy(매수): 추천일 종가대비 +15% 이상  

 Hold(보유): 추천일 종가대비 -15% ~ 15% 내외 등락 

 Sell(매도): 추천일 종가대비 -15% 이상 

산업추천 투자등급  

시가총액기준 산업별 시장비중대비 보유비중의 변화를 추천하는 것임 

 Overweight(비중확대) 

 Neutral(중립) 

 Underweight(비중축소) 

 

[투자등급 비율 2025-12-31 기준] 
매수 중립(보유) 매도 

90.6% 9.4% - 


