
 

신한지주 (055550) 
나무랄 데 없는 핵심이익 증가 스토리 

1Q17 preview: 순이익 7,037억원 추정 

신한지주의 1Q17 1Q17 1Q17 1Q17 순이익은순이익은순이익은순이익은    7,0377,0377,0377,037억원억원억원억원(-8.8% YoY, +15.0% QoQ)으로 블룸버그 컨센서스 

6,600억원 대비 6.6%, 에프앤가이드 컨센서스 6,804억원 대비 3.4% 상회하는 호실적으로호실적으로호실적으로호실적으로    

추정추정추정추정된다.  

1Q16에 2,130억원, 4Q16에 1,400억원 인식했던 이연법인세 자산 효과에 의한 법인세 이

익을 제외하고 본다면, 1Q17 순이익은 전년동기, 전분기 대비 각각 26%, 49% 증가한 것이

다. 1Q17 실적에 특이 요인은 거의 없었던 것으로 추정한다. NIMNIMNIMNIM이이이이    상승상승상승상승하며하며하며하며    순이자이익이순이자이익이순이자이익이순이자이익이    

늘었으며늘었으며늘었으며늘었으며, , , , 수수료이익수수료이익수수료이익수수료이익도도도도    증가했고증가했고증가했고증가했고, , , , 반면에반면에반면에반면에    충당금충당금충당금충당금    비용비용비용비용은은은은    하락하락하락하락하고하고하고하고,,,,    판관비판관비판관비판관비    관리가관리가관리가관리가    잘잘잘잘    되어되어되어되어    제한제한제한제한

적으로만적으로만적으로만적으로만    증가한증가한증가한증가한    것이것이것이것이    호실적의호실적의호실적의호실적의    이유였던이유였던이유였던이유였던    것으로것으로것으로것으로    판단판단판단판단된다.   

NIM 상승, 핵심이익 증가세에 주목 

시장금리 상승과 수익성을 감안한 적정 대출 성장 전략, 수신 포트폴리오 개선 등에 힘입어 

1Q17 1Q17 1Q17 1Q17 은행은행은행은행    NIMNIMNIMNIM은은은은    전분기전분기전분기전분기    대비대비대비대비    3bps 3bps 3bps 3bps 상승한상승한상승한상승한    1.52%1.52%1.52%1.52%를를를를    기록한기록한기록한기록한    것으로것으로것으로것으로    추정추정추정추정된다. 1Q17 신한지

주의 그룹기준 순이자이익은 1조9,118억원(+11.5% YoY, +1.0% QoQ)을 기록한 것으로 

추정된다. 순수수료이익은, 퇴직연금, ELT판매 등 신탁 수수료가 증가하고, 양호한 취급고 

성장에 힘입어 신용카드 수수료도 꾸준히 늘어, 1Q17에 4,069억원(+9.1% YoY, +1.7% 

QoQ)을 기록한 것으로 판단된다. 핵심이익핵심이익핵심이익핵심이익((((순이자순이자순이자순이자++++수수료이익수수료이익수수료이익수수료이익))))이이이이    2222조조조조3,1873,1873,1873,187억원억원억원억원(+11.1% YoY, (+11.1% YoY, (+11.1% YoY, (+11.1% YoY, 

+1.1% QoQ)+1.1% QoQ)+1.1% QoQ)+1.1% QoQ)로로로로    견조한견조한견조한견조한    성장성장성장성장    기록한기록한기록한기록한    것으로것으로것으로것으로    추정추정추정추정된다.  

목표주가 60,000원으로 상향 조정, 투자의견 BUY 유지 

기존 예상보다 좋은 것으로 판단되는 핵심이익 추이 등을 반영해 2017201720172017년년년년, 2018, 2018, 2018, 2018년년년년    순이익순이익순이익순이익    전전전전

망치를망치를망치를망치를    각각각각각각각각    2.6%, 0.6% 2.6%, 0.6% 2.6%, 0.6% 2.6%, 0.6% 상향상향상향상향    조정조정조정조정했다. 목표주가를목표주가를목표주가를목표주가를    기존기존기존기존    59,00059,00059,00059,000원원원원((((목표목표목표목표    P/B 0.83P/B 0.83P/B 0.83P/B 0.83배배배배))))에서에서에서에서    

60,00060,00060,00060,000원원원원((((목표목표목표목표    P/B 0.85P/B 0.85P/B 0.85P/B 0.85배배배배))))으로으로으로으로    상향상향상향상향했다.   

신한지주는 현재 주가 및 당사 예상 기준 2017년 P/B 0.66배(예상 ROE 8.6%), P/E 7.9배

에 거래되고 있다. 뛰어난뛰어난뛰어난뛰어난    자산자산자산자산    건전성과건전성과건전성과건전성과    수익성수익성수익성수익성    및및및및    꾸준한꾸준한꾸준한꾸준한    이익이익이익이익    성장세성장세성장세성장세    등을등을등을등을    감안할감안할감안할감안할    때때때때,,,,    저평저평저평저평

가가가가되어 있다고 판단된다. 당사는 신한지주가 2017년, 2018년 배당 성향을 각각 28.1%, 

28.9%로 높여갈 것으로 예상하며, 2017년, 2018년 예상 주당배당금은 각각 1,650원, 

1,800원이다. 현재현재현재현재    주가주가주가주가    기준으로기준으로기준으로기준으로    배당배당배당배당    수익률이수익률이수익률이수익률이    2017201720172017년년년년    3.5%, 20183.5%, 20183.5%, 20183.5%, 2018년년년년    3.9%3.9%3.9%3.9%에에에에    해당되어해당되어해당되어해당되어    배당배당배당배당    

매력매력매력매력    높은높은높은높은    업종업종업종업종    대표주로대표주로대표주로대표주로    매수매수매수매수    추천추천추천추천한다.  

결산기 (12월) 12/14 12/15 12/16 12/17F 12/18F 12/19F 

순이자이익 (십억원) 6,790 6,693 7,205 7,862 8,458 8,867 

순비이자이익 (십억원) 1,278 1,786 1,577 1,451 1,161 1,229 

영업이익 (십억원) 2,655 2,973 3,109 3,664 3,892 4,224 

당기순이익 (십억원) 2,081 2,367 2,775 2,783 2,958 3,208 

EPS (원) 4,288 4,878 5,767 5,869 6,237 6,764 

EPS growth (%) 9.4 13.7 18.2 1.8 6.3 8.5 

P/E (배) 10.9 9.5 8.1 7.9 7.5 6.9 

P/PPOP (배) 6.1 5.5 5.2 4.7 4.5 4.1 

P/B (배) 0.77 0.73 0.71 0.66 0.62 0.57 

ROE (%) 7.3 7.9 9.0 8.6 8.6 8.6 

배당수익률 (%) 2.0 2.6 3.1 3.5 3.9 4.3 

주: K-IFRS 연결 기준, 순이익은 지배주주 귀속 순이익, 배당수익률은 4월 13일 종가 기준 

자료: 신한지주, 미래에셋대우 리서치센터 

은행 

Company Report 

2017.4.14 

 

(Maintain) 매수 

목표주가(원,12M) 60,000 

현재주가(17/04/13,원) 46,550 

상승여력 29% 
  

순이익(17F,십억원) 2,783 

Consensus 순이익 (17F,십억원) 2,625 

EPS 성장률(17F,%) 1.8 

MKT EPS 성장률(17F,%) 31.9 

P/E(17F,x) 7.9 

MKT P/E(17F,x) 9.4 

KOSPI 2,148.61 

시가총액(십억원) 22,074 

발행주식수(백만주) 474 

유동주식비율(%) 85.7 

외국인 보유비중(%) 68.6 

베타(12M) 일간수익률 1.09 

52주 최저가(원) 37,050 

52주 최고가(원) 49,750 

주가상승률주가상승률주가상승률주가상승률(%)(%)(%)(%)    1111개월개월개월개월    6666개월개월개월개월    12121212개월개월개월개월    

절대주가 -5.1 12.6 17.0 

상대주가 -6.5 5.6 7.9 

 

 
[은행/카드] 

 
강혜승강혜승강혜승강혜승    
02-3774-1903 
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Daewoo Securities Research 

실적 내용도 좋다: NIM 상승, 핵심이익 증가, 충당금 비용 축소, 비용-수익 비율 하락 

시장금리 상승과 수익성을 감안한 적정 대출 성장 전략, 수신 포트폴리오 개선 등에 힘입어 1Q17 1Q17 1Q17 1Q17 은은은은

행행행행    NIMNIMNIMNIM은은은은    전분기전분기전분기전분기    대비대비대비대비    3bps 3bps 3bps 3bps 상승한상승한상승한상승한    1.52%1.52%1.52%1.52%를를를를    기록한기록한기록한기록한    것으로것으로것으로것으로    추정추정추정추정된다. 1Q17 원화대출금 잔액은 전분기

말 대비 0.3% 증가한 것으로 본다.  

1Q17 신한지주의 순이자이익순이자이익순이자이익순이자이익은 1조9,118억원(+11.5% YoY, +1.0% QoQ)으로 견조한 성장 기록한 

것으로 추정된다.  

순수수료이익순수수료이익순수수료이익순수수료이익은, 퇴직연금, ELT판매 등 신탁수수료가 증가하고, 양호한 취급고 성장에 힘입어 신용카

드 수수료도 꾸준히 늘어, 1Q17에 4,069억원(+9.1% YoY, +1.7% QoQ)을 기록한 것으로 판단된다.  

핵심이익핵심이익핵심이익핵심이익((((순이자순이자순이자순이자++++수수료이익수수료이익수수료이익수수료이익))))이이이이    2222조조조조3,1873,1873,1873,187억원억원억원억원(+11.1% YoY, +1.1% QoQ)(+11.1% YoY, +1.1% QoQ)(+11.1% YoY, +1.1% QoQ)(+11.1% YoY, +1.1% QoQ)로로로로    견조한견조한견조한견조한    성장성장성장성장    기록한기록한기록한기록한    것으로것으로것으로것으로    

추정추정추정추정된다.  

 

1Q17 충당금충당금충당금충당금    비용은비용은비용은비용은, 개선된 자산 건전성, 대규모 신용 이벤트 부재 등에 힘입어, 2,107억원(-33.0% 

YoY, -28.3% QoQ)을 기록하며, 총여신 대비 8bps(연율화 하지 않음; -5bps YoY, -3bps QoQ)로 

축소된 것으로 판단한다.  판관비판관비판관비판관비는 1조892억원(+1.6% YoY, -14.8% QoQ)으로, 비용-수익 비율 

49%(-3.5%p YoY, -9.1%p QoQ)로 하락한 것으로 추정한다.  

 

표표표표    1111. . . . 신한지주신한지주신한지주신한지주    ----    목표주가목표주가목표주가목표주가    valuationvaluationvaluationvaluation        

Sustainable ROE 8.50% 

Growth 2.00% 

Cost of equity 9.61% 

  

Cost of Equity 9.61% 

Rf 2.20% 

Beta  1.14 

Market premium 6.50% 

  

Fair P/B (x) 0.85 

2017F BPS (KRW) 70,116 

Target price (KRW) 60,000 

자료: 미래에셋대우 리서치센터 

표표표표    2222. . . . 신한지주신한지주신한지주신한지주    ----    목표주가목표주가목표주가목표주가    60606060,,,,000000000000원원원원    기준기준기준기준    implied valuationimplied valuationimplied valuationimplied valuation        

        2014 2014 2014 2014         2015 2015 2015 2015         2016201620162016        2017F 2017F 2017F 2017F         2018F 2018F 2018F 2018F     

P/B (x)  1.00   0.94   0.91  0.86   0.80 

P/E (x)  14.0   12.3   10.4  10.2   9.6 

 
     

ROE (%) 7.3  7.9  9.0 8.6  8.6 

EPS growth (%) 9.4  13.7  18.2 1.8  6.3 

 
     

Div yield (%)  1.6   2.0   2.4  2.7   3.0 

자료: 신한지주, 미래에셋대우 리서치센터 
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표표표표    3333. . . . 신한지주신한지주신한지주신한지주    ----    1111Q1Q1Q1Q17777    previewpreviewpreviewpreview        

((((십억원십억원십억원십억원))))    1111Q1Q1Q1Q16666    2222Q16Q16Q16Q16    3333Q16Q16Q16Q16    4444Q16Q16Q16Q16    1111Q1Q1Q1Q17F7F7F7F    
YoY chg. YoY chg. YoY chg. YoY chg.     
(%, ppt)(%, ppt)(%, ppt)(%, ppt)    

QoQ chg. QoQ chg. QoQ chg. QoQ chg.     
(%, ppt)(%, ppt)(%, ppt)(%, ppt)    

순이자수익 1,715  1,772  1,826  1,893  1,912  11.5  1.0  

순비이자수익 236  327  531  412  298  (5.4)  1.0 

총순영업수익총순영업수익총순영업수익총순영업수익    2,042 2,042 2,042 2,042     2,303 2,303 2,303 2,303     2,238 2,238 2,238 2,238     2,199 2,199 2,199 2,199     2,222 2,222 2,222 2,222     8.8 8.8 8.8 8.8     1.0 1.0 1.0 1.0     

판관비 1,072  1,089  1,068  1,279  1,089  1.6  (14.8) 

충당금적립전영업이익충당금적립전영업이익충당금적립전영업이익충당금적립전영업이익    970 970 970 970     1,214 1,214 1,214 1,214     1,170 1,170 1,170 1,170     920 920 920 920     1,132 1,132 1,132 1,132     16.7 16.7 16.7 16.7     23.1 23.1 23.1 23.1     

충당금전입액 314  324  233  294  211  (33.0) (28.3) 

영업이익영업이익영업이익영업이익    655 655 655 655     890 890 890 890     937 937 937 937     626 626 626 626     922 922 922 922     40.6 40.6 40.6 40.6     47.2 47.2 47.2 47.2     

영업외수익 28  15  11  8  27  (2.4) 258.5  

법인세차감전순이익법인세차감전순이익법인세차감전순이익법인세차감전순이익    683 683 683 683     905 905 905 905     948 948 948 948     634 634 634 634     949 949 949 949     38.9 38.9 38.9 38.9     49.7 49.7 49.7 49.7     

당기순이익당기순이익당기순이익당기순이익    ((((지배지분지배지분지배지분지배지분))))    771 771 771 771     683 683 683 683     708 708 708 708     612 612 612 612     704 704 704 704     (8.8)(8.8)(8.8)(8.8)    15.0 15.0 15.0 15.0     

         

자산총계 378,547  390,285  398,986  395,674  399,104  5.4  0.9  

대출채권 및 수취채권 245,854  249,910  259,444  259,011  260,227  5.8  0.5  

원화 대출금 (은행) 178,412  181,976  187,438  184,559  185,113  3.8  0.3  

총여신 239,945  244,558  248,773  249,237  250,132  4.2  0.4  

총예수금 219,491  227,057  233,151  235,138  235,089  7.1  (0.0) 

자본총계 30,957  31,438  31,544  31,740  32,475  4.9  2.3  

         

(%)(%)(%)(%)           

순이자마진 (은행 기준) 1.48  1.50  1.49  1.49  1.52  0.04  0.03  

비용-수익비율 52.5  47.3  47.7  58.2  49.0  (3.5) (9.1) 

고정이하여신비율 0.93  0.87  0.86  0.74  0.83  (0.10) 0.09  

NPL커버리지비율 184.8  195.3  195.4  219.2  206.6  21.8  (12.6) 

ROA (평잔) 0.21  0.18  0.18  0.15  0.18  (0.03) 0.02  

ROE (평잔) 2.54  2.26  2.31  1.97  2.24  (0.30) 0.26  

Credit Cost 0.13  0.13  0.09  0.12  0.08  (0.05) (0.03) 

BIS 자본비율 13.69  13.90  13.84  15.06  15.78  2.09  0.72  

기본자본비율 11.68  11.77  11.67  13.26  13.51  1.83  0.25  

자료: 신한지주, 미래에셋대우 리서치센터 

표표표표    4444. . . . 신한지주신한지주신한지주신한지주    ----    Earnings revisionEarnings revisionEarnings revisionEarnings revision        

((((십억원십억원십억원십억원))))    
NewNewNewNew    OldOldOldOld    Change (%, ppt)Change (%, ppt)Change (%, ppt)Change (%, ppt)    

2017F2017F2017F2017F    2018F2018F2018F2018F    2017F2017F2017F2017F    2018F2018F2018F2018F    2017F2017F2017F2017F    2018F2018F2018F2018F    

순이자수익 7,862  8,458  7,860  8,426  0.0  0.4  

순비이자수익 1,451  1,161  1,376  1,233  5.4  (5.8) 

총순영업수익총순영업수익총순영업수익총순영업수익    9,313 9,313 9,313 9,313     9,619 9,619 9,619 9,619     9,236 9,236 9,236 9,236     9,659 9,659 9,659 9,659     0.8 0.8 0.8 0.8     (0.4)(0.4)(0.4)(0.4)    

판관비 4,585  4,682  4,629  4,738  (0.9) (1.2) 

충당금적립전영업이익충당금적립전영업이익충당금적립전영업이익충당금적립전영업이익    4,727 4,727 4,727 4,727     4,936 4,936 4,936 4,936     4,607 4,607 4,607 4,607     4,921 4,921 4,921 4,921     2.6 2.6 2.6 2.6     0.3 0.3 0.3 0.3     

충당금전입액 1,063  1,044  1,094  1,108  (2.8) (5.8) 

영업이익영업이익영업이익영업이익    3,664 3,664 3,664 3,664     3,892 3,892 3,892 3,892     3,513 3,513 3,513 3,513     3,813 3,813 3,813 3,813     4.3 4.3 4.3 4.3     2.1 2.1 2.1 2.1     

영업외이익 72  77  77  77  (7.4) (0.5) 

세전이익세전이익세전이익세전이익    3,736 3,736 3,736 3,736     3,969 3,969 3,969 3,969     3,590 3,590 3,590 3,590     3,891 3,891 3,891 3,891     4.1 4.1 4.1 4.1     2.0 2.0 2.0 2.0     

당기당기당기당기순이익순이익순이익순이익    2,783 2,783 2,783 2,783     2,958 2,958 2,958 2,958     2,712 2,712 2,712 2,712     2,939 2,939 2,939 2,939     2.6 2.6 2.6 2.6     0.6 0.6 0.6 0.6     

자료: 미래에셋대우 리서치센터 
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표표표표    5555. . . . 신한지주신한지주신한지주신한지주    ----    분기분기분기분기////연간연간연간연간    실적실적실적실적    추이추이추이추이        

((((십억원십억원십억원십억원))))    1Q161Q161Q161Q16    2Q162Q162Q162Q16    3Q163Q163Q163Q16    4Q164Q164Q164Q16    1Q17F1Q17F1Q17F1Q17F    2Q17F2Q17F2Q17F2Q17F    3Q17F3Q17F3Q17F3Q17F    4Q17F4Q17F4Q17F4Q17F    2011201120112011    2012201220122012    2013201320132013    2014201420142014    2015201520152015    2016201620162016    2017F2017F2017F2017F    2018F2018F2018F2018F    

순이자수익 1,715  1,772  1,826  1,893  1,912  1,940  1,988  2,022  7,080  6,980  6,603  6,790  6,693  7,205  7,862  8,458  

순수수료수익 373  415  377  400  407  429  422  433  1,759  1,543  1,386  1,469  1,621  1,566  1,691  1,746  

순기타수익 (46) 116  34  (93) (97) (26) (57) (61) 357  39  35  (191) 165  11  (240) (584) 

총순영업수익총순영업수익총순영업수익총순영업수익    2,042 2,042 2,042 2,042     2,303 2,303 2,303 2,303     2,238 2,238 2,238 2,238     2,199 2,199 2,199 2,199     2,222 2,222 2,222 2,222     2,344 2,344 2,344 2,344     2,353 2,353 2,353 2,353     2,394 2,394 2,394 2,394     9,196 9,196 9,196 9,196     8,562 8,562 8,562 8,562     8,024 8,024 8,024 8,024     8,068 8,068 8,068 8,068     8,479 8,479 8,479 8,479     8,782 8,782 8,782 8,782     9,313 9,313 9,313 9,313     9,619 9,619 9,619 9,619     

판관비 1,072  1,089  1,068  1,279  1,089  1,112  1,090  1,294  4,135  4,062  4,203  4,463  4,475  4,509  4,585  4,682  

충당금적립전영업이익충당금적립전영업이익충당금적립전영업이익충당금적립전영업이익    970 970 970 970     1,214 1,214 1,214 1,214     1,170 1,170 1,170 1,170     920 920 920 920     1,132 1,132 1,132 1,132     1,232 1,232 1,232 1,232     1,263 1,263 1,263 1,263     1,100 1,100 1,100 1,100     5,060 5,060 5,060 5,060     4,500 4,500 4,500 4,500     3,822 3,822 3,822 3,822     3,605 3,605 3,605 3,605     4,004 4,004 4,004 4,004     4,274 4,274 4,274 4,274     4,727 4,727 4,727 4,727     4,936 4,936 4,936 4,936     

충당금전입액 314  324  233  294  211  317  237  298  926  1,322  1,184  950  1,031  1,165  1,063  1,044  

영업이익영업이익영업이익영업이익    655 655 655 655     890 890 890 890     937 937 937 937     626 626 626 626     922 922 922 922     915 915 915 915     1,027 1,027 1,027 1,027     801 801 801 801     4,135 4,135 4,135 4,135     3,178 3,178 3,178 3,178     2,638 2,638 2,638 2,638     2,655 2,655 2,655 2,655     2,973 2,973 2,973 2,973     3,109 3,109 3,109 3,109     3,664 3,664 3,664 3,664     3,892 3,892 3,892 3,892     

영업외수익 28  15  11  8  27  22  21  2  58  53  45  213  167  62  72  77  

법인세차감전순이익법인세차감전순이익법인세차감전순이익법인세차감전순이익    683 683 683 683     905 905 905 905     948 948 948 948     634 634 634 634     949 949 949 949     936 936 936 936     1,048 1,048 1,048 1,048     803 803 803 803     4,193 4,193 4,193 4,193     3,231 3,231 3,231 3,231     2,682 2,682 2,682 2,682     2,868 2,868 2,868 2,868     3,141 3,141 3,141 3,141     3,170 3,170 3,170 3,170     3,736 3,736 3,736 3,736     3,969 3,969 3,969 3,969     

당기순이익당기순이익당기순이익당기순이익    771 771 771 771     683 683 683 683     708 708 708 708     612 612 612 612     704 704 704 704     694 694 694 694     781 781 781 781     604 604 604 604     3,100 3,100 3,100 3,100     2,322 2,322 2,322 2,322     1,903 1,903 1,903 1,903     2,081 2,081 2,081 2,081     2,367 2,367 2,367 2,367     2,775 2,775 2,775 2,775     2,783 2,783 2,783 2,783     2,958 2,958 2,958 2,958     

자료: 신한지주, 미래에셋대우 리서치센터 

 

그림그림그림그림    1111. . . . 신한지주신한지주신한지주신한지주    ––––    순이자수익순이자수익순이자수익순이자수익    추이추이추이추이        그림그림그림그림    2222. . . . 신한지주신한지주신한지주신한지주    ––––    핵심이익핵심이익핵심이익핵심이익((((순이자순이자순이자순이자++++순수수료이익순수수료이익순수수료이익순수수료이익) ) ) ) 추이추이추이추이    

 

 

 

자료: 신한지주, 미래에셋대우 리서치센터  자료: 신한지주, 미래에셋대우 리서치센터 
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표표표표    6666. . . . 은행은행은행은행, , , , 카드카드카드카드    ----    기관기관기관기관    및및및및    외국인외국인외국인외국인    투자자투자자투자자투자자    순매수순매수순매수순매수((((순매도순매도순매도순매도) ) ) ) 추이추이추이추이    (2017(2017(2017(2017년년년년    월별월별월별월별))))        

((((십억원십억원십억원십억원))))    신한지주신한지주신한지주신한지주    KBKBKBKB금융금융금융금융    하나금융하나금융하나금융하나금융    우리은행우리은행우리은행우리은행    기업은행기업은행기업은행기업은행    BNKBNKBNKBNK금융금융금융금융    DGBDGBDGBDGB금융금융금융금융    JBJBJBJB금융금융금융금융    광주은행광주은행광주은행광주은행    
9999개개개개    은행은행은행은행        

합계합계합계합계    
삼성카드삼성카드삼성카드삼성카드    

10101010개사개사개사개사        

합계합계합계합계    

 
외국인 기관 외국인 기관 외국인 기관 외국인 기관 외국인 기관 외국인 기관 외국인 기관 외국인 기관 외국인 기관 외국인 기관 외국인 기관 외국인 기관 

1월 36  (36) 124  (9) 98  (39) 46  (21) 60  (78) (3) (6) 7  (0) 7  (8) 6  (1) 380  (198) 8  (12) 388  (209) 

2월 15  11  (3) 44  36  13  4  20  4  (41) 9  (14) 0  15  3  (1) 4  (0) 73  47  5  3  78  50  

3월 56  (82) 276  (183) 157  (127) 14  (16) (6) (58) 16  2  14  (4) (9) 21  2  2  520  (446) 7  (20) 527  (466) 

4월 23  (30) (21) 10  5  (8) 18  25  (3) (8) 8  (1) (1) 5  1  0  0  0  31  (6) (3) (2) 28  (8) 

계계계계    130 130 130 130     (137)(137)(137)(137)    377 377 377 377     (138)(138)(138)(138)    296 296 296 296     (161)(161)(161)(161)    82 82 82 82     8 8 8 8     55 55 55 55     (184)(184)(184)(184)    30 30 30 30     (19)(19)(19)(19)    21 21 21 21     15 15 15 15     2 2 2 2     13 13 13 13     12 12 12 12     0 0 0 0     1,004 1,004 1,004 1,004     (603)(603)(603)(603)    17 17 17 17     (30)(30)(30)(30)    1,021 1,021 1,021 1,021     (633)(633)(633)(633)    

자료: KRX, QuantiWise, 미래에셋대우 리서치센터 

주: 2017년 4월 13일 종가 기준 

표표표표    7777. . . . 은행은행은행은행, , , , 카드카드카드카드    ––––    주가주가주가주가    수익률수익률수익률수익률    및및및및    외국인외국인외국인외국인    지분율지분율지분율지분율    변동변동변동변동        

Company Company Company Company         신한지주신한지주신한지주신한지주    KBKBKBKB금융금융금융금융    하나금융하나금융하나금융하나금융    우리은행우리은행우리은행우리은행    기업은행기업은행기업은행기업은행    BNKBNKBNKBNK금융금융금융금융    DGBDGBDGBDGB금융금융금융금융    JBJBJBJB금융금융금융금융    광주은행광주은행광주은행광주은행    삼성카드삼성카드삼성카드삼성카드    

절대수익률 1주 (2.4) (0.3) (1.2) 1.1  (0.8) (1.5) (1.8) (0.7) (1.4) 1.0  

(%) 1개월 (5.1) (4.2) (6.0) (0.4) (4.0) (0.5) (6.0) (0.7) (2.2) (1.1) 

  3개월 3.9  10.7  13.9  9.5  (1.2) 4.7  15.3  2.3  4.8  0.4  

  6개월 12.6  24.7  23.0  20.5  (1.2) 4.3  20.9  (1.7) 12.5  (23.4) 

  1년 17.0  51.0  58.7  47.8  2.5  0.9  23.0  3.6  30.1  1.4  

  YTD 2.9  13.4  18.1  8.2  (4.7) 5.2  12.1  0.4  0.9  (1.3) 

             

KOSPI 대비 1주 (2.2) (0.1) (1.0) 1.3  (0.6) (1.3) (1.6) (0.5) (1.2) 1.2  

상대수익률 1개월 (6.6) (5.7) (7.5) (1.8) (5.4) (2.0) (7.5) (2.2) (3.7) (2.6) 

(%p) 3개월 0.5  7.3  10.4  6.1  (4.7) 1.2  11.8  (1.2) 1.4  (3.1) 

  6개월 6.0  18.0  16.4  13.9  (7.8) (2.3) 14.3  (8.3) 5.9  (30.1) 

  1년 8.5  42.6  50.3  39.3  (5.9) (7.6) 14.6  (4.9) 21.6  (7.0) 

  YTD (3.2) 7.4  12.1  2.2  (10.8) (0.9) 6.1  (5.7) (5.1) (7.3) 

             

외국인 1주 0.1  (0.1) (0.1) 0.2  0.0  0.1  (0.1) 0.1  (0.1) (0.0) 

지분율 1개월 0.0  0.5  0.5  0.2  0.0  0.5  0.4  (0.6) 0.2  (0.0) 

변동 추이 3개월 0.6  1.3  1.9  0.5  0.0  1.2  0.8  (0.5) 1.1  0.2  

(%p) 6개월 2.2  (2.8) 5.0  1.2  1.0  0.3  0.3  3.8  4.8  (0.8) 

  1년 2.5  (3.1) 7.6  2.4  (1.1) 1.8  (0.9) 7.7  6.5  (3.6) 

  YTD 0.8  2.0  3.0  1.1  0.9  1.2  1.2  0.4  2.2  0.4  

자료: QuantiWise, 미래에셋대우 리서치센터 

주: 2017년 4월 13일 종가 기준 
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신한지주 (055550) 

예상예상예상예상    포괄손익계산서포괄손익계산서포괄손익계산서포괄손익계산서    ((((요약요약요약요약))))         
예상예상예상예상    재무상태표재무상태표재무상태표재무상태표    ((((요약요약요약요약))))        

12월 결산(십억원) 12/16 12/17F 12/18F 12/19F  12월 결산(십억원) 12/16 12/17F 12/18F 12/19F 

이자수익 11,236 11,871 12,650 13,267  현금 및 예치금 19,181 20,534 21,803 23,023 

이자비용 4,031 4,009 4,193 4,400  금융자산 91,394 96,915 102,150 107,214 

순이자이익순이자이익순이자이익순이자이익    7,2057,2057,2057,205    7,8627,8627,8627,862    8,4588,4588,4588,458    8,8678,8678,8678,867     대출채권 및 수취채권 259,011 270,967 283,294 296,043 

순수수료수익 1,566 1,691 1,746 1,834  유형자산 7,372 7,453 7,536 7,621 

순기타비이자수익 11 -240 -584 -605  기타자산 18,716 18,510 18,523 18,537 

총순영업수익총순영업수익총순영업수익총순영업수익    8,7828,7828,7828,782    9,3139,3139,3139,313    9,6199,6199,6199,619    10,09610,09610,09610,096     자산총계자산총계자산총계자산총계    395,674395,674395,674395,674    414,379414,379414,379414,379    433,305433,305433,305433,305    452,438452,438452,438452,438    

일반관리비 4,509 4,585 4,682 4,776  예수부채 235,138 243,277 255,173 267,707 

충당금적립전영업이익충당금적립전영업이익충당금적립전영업이익충당금적립전영업이익    4,2744,2744,2744,274    4,7274,7274,7274,727    4,9364,9364,9364,936    5,3205,3205,3205,320     차입부채 25,294 26,889 28,400 29,863 

충당금전입액 1,165 1,063 1,044 1,096  사채 44,327 46,985 49,526 52,007 

영업이익영업이익영업이익영업이익    3,1093,1093,1093,109    3,6643,6643,6643,664    3,8923,8923,8923,892    4,2244,2244,2244,224     기타부채 59,175 63,295 63,994 63,334 

순영업외이익 62 72 77 79  부채총계부채총계부채총계부채총계    363,934363,934363,934363,934    380,446380,446380,446380,446    397,094397,094397,094397,094    412,911412,911412,911412,911    

세전이익세전이익세전이익세전이익    3,1703,1703,1703,170    3,7363,7363,7363,736    3,9693,9693,9693,969    4,3034,3034,3034,303     자본금 2,645 2,645 2,645 2,645 

법인세비용 346 904 961 1,041  신종자본증권 498 498 498 498 

당기순이익 2,825 2,832 3,009 3,262  자본잉여금 9,887 9,887 9,887 9,887 

당기순이익당기순이익당기순이익당기순이익    ((((지배주주지분지배주주지분지배주주지분지배주주지분))))    2,7752,7752,7752,775    2,7832,7832,7832,783    2,9582,9582,9582,958    3,2083,2083,2083,208     이익잉여금 18,640 20,784 23,011 26,272 

당기순이익당기순이익당기순이익당기순이익    ((((수정수정수정수정))))    2,7752,7752,7752,775    2,7832,7832,7832,783    2,9582,9582,9582,958    3,2083,2083,2083,208     자본조정 -458 -458 -458 -458 

                     기타포괄손익누계액 -107 -107 -107 -107 

핵심이익핵심이익핵심이익핵심이익    8,7718,7718,7718,771    9,5539,5539,5539,553    10,20310,20310,20310,203    10,70110,70110,70110,701     비지배지분 635 684 735 789 

핵심핵심핵심핵심PPOP (PPOP (PPOP (PPOP (핵심이익핵심이익핵심이익핵심이익----SG&A)SG&A)SG&A)SG&A)    4,2624,2624,2624,262    4,9684,9684,9684,968    5,5215,5215,5215,521    5,9255,9255,9255,925     자본총계자본총계자본총계자본총계    31,74031,74031,74031,740    33,93333,93333,93333,933    36,21136,21136,21136,211    39,52639,52639,52639,526    

              

DuDuDuDuPPPPont ont ont ont aaaanalysis (%)nalysis (%)nalysis (%)nalysis (%)         Key Key Key Key rrrratios (%)atios (%)atios (%)atios (%)        

이자수익 2.93 2.93 2.99 3.00  성장성성장성성장성성장성    (YoY)(YoY)(YoY)(YoY)                    

이자비용 1.05 0.99 0.99 0.99  원화대출금 성장률 (은행) 4.4 4.4 4.6 4.6 

순이자수익순이자수익순이자수익순이자수익    1.881.881.881.88    1.941.941.941.94    2.002.002.002.00    2.002.002.002.00     대출 성장률 5.1 4.6 4.5 4.5 

순수수료이익 0.41 0.42 0.41 0.41  예금 성장률 8.0 3.5 4.9 4.9 

순기타비이자이익 0.00 -0.06 -0.14 -0.14  자본 성장률 -0.2 6.9 6.7 9.2 

총영업이익총영업이익총영업이익총영업이익    2.292.292.292.29    2.302.302.302.30    2.272.272.272.27    2.282.282.282.28     총자산 성장률 6.8 4.7 4.6 4.4 

일반관리비 1.18 1.13 1.11 1.08  순이자수익 성장률 7.7 9.1 7.6 4.8 

충당금적립전영업이익충당금적립전영업이익충당금적립전영업이익충당금적립전영업이익    1.121.121.121.12    1.171.171.171.17    1.171.171.171.17    1.201.201.201.20     순수수료이익 성장률 -3.4 8.0 3.2 5.1 

충당금전입액 0.30 0.26 0.25 0.25  충당금적립전영업이익 성장률 6.7 10.6 4.4 7.8 

순영업외손익 0.02 0.02 0.02 0.02  영업이익 성장률 4.6 17.9 6.2 8.5 

세전이익세전이익세전이익세전이익    0.830.830.830.83    0.920.920.920.92    0.940.940.940.94    0.970.970.970.97     당기순이익 성장률 17.2 0.3 6.3 8.5 

법인세비용 0.09 0.22 0.23 0.24  수익성수익성수익성수익성                    

비지배지분순이익 0.01 0.01 0.01 0.01  예대금리차 (은행) 1.68 1.73 1.74 1.74 

ROAROAROAROA    0.720.720.720.72    0.690.690.690.69    0.700.700.700.70    0.720.720.720.72     순이자마진 (은행) 1.49 1.53 1.54 1.54 

레버리지레버리지레버리지레버리지    (x)(x)(x)(x)    12.412.412.412.4    12.612.612.612.6    12.312.312.312.3    11.911.911.911.9     PPOP margin 1.1 1.2 1.2 1.2 

ROEROEROEROE    8.968.968.968.96    8.658.658.658.65    8.618.618.618.61    8.648.648.648.64     ROA 0.7 0.7 0.7 0.7 

자산건전성자산건전성자산건전성자산건전성    (%)(%)(%)(%)                     ROE 9.0 8.6 8.6 8.6 

고정이하여신비율 0.74 0.72 0.70 0.69  유동성유동성유동성유동성                    

요주의이하여신비율 1.68 1.66 1.63 1.60  원화 예대율 (CD 등 제외)(은행) 97.5 97.5 97.5 97.5 

충당금커버리지비율 219.2 221.5 224.9 224.9  총자산대비 대출채권 65.5 65.4 65.4 65.4 

충당금비율 (총여신대비) 1.6 1.6 1.6 1.5  자산건전성자산건전성자산건전성자산건전성                    

충당금 전입액 (대출자산대비) 0.45 0.39 0.37 0.37  BIS 자기자본비율 15.1 15.9 16.3 16.6 

충당금 전입액 (총여신대비) 0.47 0.41 0.38 0.39  기본자본비율 (Tier 1 자본비율) 13.3 13.7 14.1 14.4 

Per share items (Per share items (Per share items (Per share items (원원원원))))                     보완자본비율 (Tier 2 자본비율) 1.8 2.2 2.1 2.1 

EPS (reported) 5,767 5,869 6,237 6,764  영업효율성영업효율성영업효율성영업효율성                    

EPS (normalized) 5,767 5,869 6,237 6,764  비용-수익 비율 51.3 49.2 48.7 47.3 

BVPS 65,595 70,116 74,812 81,690  비용-자산 비율 1.1 1.1 1.1 1.1 

DPS (common share) 1,450 1,650 1,800 2,000  배당배당배당배당                    

PPOP/ share 8,883 9,969 10,410 11,219  배당성향 24.8 28.1 28.9 29.6 

자료: 신한지주, 미래에셋대우 리서치센터 
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투자의견투자의견투자의견투자의견    및및및및    목표주가목표주가목표주가목표주가    변변변변동추이동추이동추이동추이    

종목명종목명종목명종목명((((코드번호코드번호코드번호코드번호))))    제시일자제시일자제시일자제시일자    투자의견투자의견투자의견투자의견    목표주가목표주가목표주가목표주가((((원원원원))))    

 

 
신한지주(055550) 2017.04.13 매수 60,000원 

 2017.02.02 매수 59,000원 

  분석 대상 제외  

 2016.10.21 매수 57,000원 

 2016.01.25 매수 54,500원 

 2015.11.25 매수 59,300원 

 2015.05.28 매수 57,000원 

 2015.04.14 매수 59,400원 

 2015.02.05 매수 61,000원 

     

투자의견투자의견투자의견투자의견    분류분류분류분류    및및및및    적용기준적용기준적용기준적용기준        

투자의견투자의견투자의견투자의견    비율비율비율비율    

매수매수매수매수((((매수매수매수매수))))    Trading Buy(Trading Buy(Trading Buy(Trading Buy(매수매수매수매수))))    중립중립중립중립((((중립중립중립중립))))    비중축소비중축소비중축소비중축소((((매도매도매도매도))))    

72.86% 15.58% 11.56% 0.00% 

* 2017년 3월 31일 기준으로 최근 1년간 금융투자상품에 대하여 공표한 최근일 투자등급의 비율 

Compliance NoticeCompliance NoticeCompliance NoticeCompliance Notice    

- 당사는 자료 작성일 현재 조사분석 대상법인과 관련하여 특별한 이해관계가 없음을 확인합니다. 

- 당사는 본 자료를 제3자에게 사전 제공한 사실이 없습니다. 
- 본 자료를 작성한 애널리스트는 자료작성일 현재 조사분석 대상법인의 금융투자상품 및 권리를 보유하고 있지 않습니다. 

- 본 자료는 외부의 부당한 압력이나 간섭없이 애널리스트의 의견이 정확하게 반영되었음을 확인합니다. 

본 조사분석자료는 당사의 리서치센터가 신뢰할 수 있는 자료 및 정보로부터 얻은 것이나, 당사가 그 정확성이나 완전성을 보장할 수 없으므로 투자자 자신의 판단과 

책임하에 종목 선택이나 투자시기에 대한 최종 결정을 하시기 바랍니다. 따라서 본 조사분석자료는 어떠한 경우에도 고객의 증권투자 결과에 대한 법적 책임소재의 

증빙자료로 사용될 수 없습니다. 본 조사분석자료의 지적재산권은 당사에 있으므로 당사의 허락 없이 무단 복제 및 배포할 수 없습니다. 

 

기업기업기업기업    산업산업산업산업    

매수 : 향후 12개월 기준 절대수익률 20% 이상의 초과수익 예상 비중확대 : 향후 12개월 기준 업종지수상승률이 시장수익률 대비 높거나 상승 

Trading Buy : 향후 12개월 기준 절대수익률 10% 이상의 초과수익 예상 중립 : 향후 12개월 기준 업종지수상승률이 시장수익률 수준 

중립 : 향후 12개월 기준 절대수익률 -10~10% 이내의 등락이 예상 비중축소 : 향후 12개월 기준 업종지수상승률이 시장수익률 대비 낮거나 악화 

비중축소 : 향후 12개월 절대수익률 -10% 이상의 주가하락이 예상   

매수(▲), Trading Buy(■), 중립(●), 비중축소(◆), 주가(─), 목표주가(▬), Not covered(■) 
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