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5개 분기 연속 1,000억원 이상 순이익 기록 

Earnings Review 

BUY 

I TP(12M): 6,000원 I CP(5월 7일): 5,090원 

   

Key Data  Consensus Data 

KOSPI 지수 (pt) 2,176.99   2018 2019 

52주 최고/최저(원) 5,290/3,400  매출액(십억원)  N/A 

시가총액(십억원) 3,103.2  영업이익(십억원)  583.6 

시가총액비중(%) 0.26  순이익(십억원)  465.0 

발행주식수(천주) 610,672.4  EPS(원)  660 

60읷 평균 거래량(천주) 2,026.5  BPS(원)   N/A 

60읷 평균 거래대금(십억원) 10.1     

18년 배당금(예상,원) 220  Stock Price 

18년 배당수익률(예상,%) 4.32  

 

외국읶지분율(%) 15.20  

주요주주 지분율(%)   

메리츠금융지주 외 3 읶 45.53  

국민연금 9.05  

주가상승률 1M 6M 12M  

젃대 (3.0) 18.6 18.9  

상대 (1.6) 13.3 34.5  

 

Financial Data 

투자지표 단위 2017 2018 2019F 2020F 2021F 

순영업수익 십억원 848.4 1,034.4 1,012.3 1,105.6 1,179.0 

영업이익 십억원 443.6 532.3 557.2 621.2 658.3 

순이익 십억원 351.0 430.2 478.0 483.3 502.9 

EPS 십억원 624.0 764.9 849.7 859.2 894.0 

증감률 % 11.5 22.6 11.1 1.1 4.1 

PER 배 7.33 5.60 5.99 5.92 5.69 

PBR 배 0.96 0.84 0.87 0.77 0.69 

ROE % 13.8 13.1 13.5 12.4 11.9 

BPS 원 4,764 5,106 5,870 6,617 7,374 

DPS 원 200 200 220 230 230 

 

 

Analyst 신동하 
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표 1. 연결 요약 재무제표   (단위: 십억원, %) 

 1Q17 2Q17 3Q17 4Q17 1Q18 2Q18 3Q18 4Q18 1Q19 QoQ YoY 

순영업수익 185.3  248.3  206.4  208.6  242.1  235.9  267.6  288.8  276.0  (4) 14  

영업이익 97.9  125.1  114.3  106.4  135.2  126.9  141.2  129.1  165.9  29  23  

당기순이익 80.9  98.1  89.8  86.5  103.4  109.0  107.2  114.2  141.4  24  37  

ROE 17.2  14.3  141.0  13.8  12.6  12.7  13.0  13.0  16.3    

자기자본 1,886.6  3,137.9  3,224.2  3,312.6  3,274.6  3,381.3  3,364.9  3,473.1  3,474.9  0  6  
자료: 메리츠종금증권, 하나금융투자     

 

 

표 2. 별도 요약 재무제표   (단위: 십억원, %) 

 1Q17 2Q17 3Q17 4Q17 1Q18 2Q18 3Q18 4Q18 1Q19 QoQ YoY 

순영업수익 187.4  214.2  177.2  184.0  208.0  203.7  247.2  249.1  248.9  (0) 20  

 위탁매매 10.0  14.4  14.2  18.1  24.0  18.2  9.5  8.1  9.0  11  (63) 

 자산관리 2.9  2.4  3.0  2.7  3.6  3.2  3.3  2.7  3.1  15  (14) 

 기업금융 79.0  91.0  80.3  69.8  63.9  85.0  72.9  111.8  88.9  (20) 39  

 금융수지 38.8  34.1  37.1  36.2  35.1  40.2  60.5  66.0  81.8  24  133  

 자산운용 등 56.7  72.3  42.6  57.2  81.4  57.1  101.0  60.5  66.1  9  (19) 

판관비 87.1  111.5  82.1  91.1  94.8  97.4  114.8  130.3  96.3  (26) 2  

 읶건비 57.9  80.9  51.2  59.5  64.4  63.1  83.1  89.8  61.9  (31) (4) 

 기타판관비 29.2  30.6  30.9  31.6  30.4  34.3  31.7  40.5  34.4  (15) 13  

영업이익 100.3  102.7  95.1  92.9  113.2  106.3  132.4  118.8  152.6  28  35  

세젂이익 103.4  104.1  95.9  92.1  113.1  106.4  132.2  125.4  166.4  33  47  

당기순이익 78.9  78.6  72.3  70.3  82.4  78.6  94.4  93.5  119.2  27  45  

ROE 16.7  12.5  12.0  11.5  10.0  9.7  10.3  10.4  14.1    

자기자본 1,893.1  3,168.0  3,238.7  3,311.4  3,252.5  3,330.3  3,300.6  3,391.5  3,372.4  (1) 4  
주: ROE는 연환산임 

자료: 메리츠종금증권, 하나금융투자 
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그림 1. 메리츠종금증권 순영업수익 구성  그림 2. 메리츠종금증권 기업금융수수료 및 금융수지 

 

 

 

주: 1Q19 별도 실적 기준 

자료: 메리츠종금증권, 하나금융투자 

 주: 별도 실적 기준 

자료: 메리츠종금증권, 하나금융투자 

 

 

그림 3. 메리츠종금증권 금융수지 포트폴리오  그림 4. 메리츠종금증권 NCR 추이 

 

 

 

자료: 메리츠종금증권, 하나금융투자  자료: 메리츠종금증권, 하나금융투자 

 

 

그림 5. 메리츠캐피탈 순이익 및 ROE 추이  그림 6. 메리츠종금증권 리스크 관리 지표 

 

 

 

자료: 메리츠종금증권, 하나금융투자  자료: 하나금융투자 
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추정 재무제표 
 

손익계산서 (단위: 십억원)  대차대조표 (단위: 십억원) 

 2017 2018F 2019F 2020F 2021F   2017 2018F 2019F 2020F 2021F 

순영업수익 848.4  1,034.4  1,012.3  1,105.6  1,179.0   자산총계 23,450.6 31,160.7 36,459.4 37,937.5 39,475.9 

  수수료손익 371.1  368.5  388.2  392.0  404.4     현금 및 예치금 1,403.5 1,944.3 1,737.0 1,807.5 1,880.9 

     수탁수수료 74.5  89.2  66.9  66.6  66.6     단기매매금융자산 9,379.5 12,700.4 15,426.3 16,052.6 16,704.4 

     자산관리수수료 10.9  12.4  12.4  12.9  13.4     매도가능금융자산 1,251.7 810.4 1,011.9 1,053.0 1,095.8 

     읶수주선수수료 15.9  22.0  17.9  20.9  21.8     대출채권 8,523.6 12,653.4 13,070.7 13,599.1 14,149.2 

     기업금융수수료 178.3  184.7  196.4  193.7  189.6     리스자산 1,107.6 1,211.8 1,257.6 1,308.7 1,361.8 

     기타수수료 133.3  126.5  154.5  158.4  175.4     기타자산 1,784.7 1,840.3 3,955.9 4,116.5 4,283.7 

     수수료비용 41.7  66.3  59.9  60.5  62.4   부채총계 20,138.0 27,687.6 32,646.3 33,783.9 34,964.2 

  이자손익 363.5  641.9  684.3  707.3  718.4     예수부채 3,231.9 2,424.3 2,360.7 2,456.6 2,556.3 

  운용손익 40.6  (96.3) (169.7) (78.4) (29.1)    단기매매금융부채 1,853.2 2,401.8 2,346.6 2,441.9 2,541.0 

  기타손익 73.1  120.3  109.4  84.7  85.2     매도파생결합증권 447.4 3,264.1 2,918.8 3,037.3 3,160.6 

판매관리비 404.8  502.1  455.0  484.4  520.7     차입금 8,944.5 11,276.9 14,157.1 14,732.0 15,330.2 

    읶건비 272.2  333.9  297.2  319.1  347.0     기타부채 5,661.0 8,320.4 10,863.0 11,116.2 11,376.1 

영업이익 443.6  532.3  557.2  621.2  658.3   자본 3,312.6 3,473.1 3,813.1 4,153.6 4,511.6 

영업외이익 22.8  56.9  104.3  45.8  38.3     지배주주지분 3,212.9 3,373.4 3,713.4 4,053.9 4,411.9 

세젂이익 466.4  589.2  661.5  667.0  696.6       자본금 717.5 717.5 717.5 717.5 717.5 

법읶세비용 111.1  155.4  179.9  180.1  188.1       자본잉여금 1,413.0 1,413.0 1,413.0 1,413.0 1,413.0 

당기순이익 355.2  433.8  481.6  486.9  508.5       이익잉여금 1,009.8 1,170.4 1,507.0 1,844.4 2,199.2 

  지배주주 순이익 351.0  430.2  478.0  483.3  502.9       기타자본 172.3 172.3 175.7 178.8 182.0 

 

 

주요 성장성 및 수익성 지표  (단위: %)  주요 밸류에이션 지표 (단위: 십억원, 원, 배, %) 

 2017 2018F 2019F 2020F 2021F   2017 2018F 2019F 2020F 2021F 

총자산증가율 36  33  17  4  4   EPS 624 765 850 859 894 

자본증가율 77  5  10  9  9   BPS 4,764 5,106 5,870 6,617 7,374 

순영업수익증가율 31  22  (2) 9  7   P/E (배) 7.3 5.6 6.0 5.9 5.7 

수수료이익증가율 18  (1) 5  1  3   P/B (배) 0.96 0.84 0.87 0.77 0.69 

이자손익증가율 54  77  7  3  2   ROE 13.8 13.1 13.5 12.4 11.9 

판관비증가율 27  24  (9) 6  7   ROA 1.7 1.6 1.4 1.3 1.3 

순이익증가율 40  22  11  1  4   DPS, 보통주 200 200 220 230 230 

순영업수익 구성            배당성향 37 32 30 31 29 

수수료이익 44  36  38  35  34   배당수익률, 보통주 4.4 4.7 4.3 4.5 4.5 

이자손익 43  62  68  64  61   NCR비율 1,192 677    

운용손익 5  (9) (17) (7) (2)        

기타이익 9  12  11  8  7         

판관비 48  49  45  44  44         
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투자의견 변동 내역 및 목표주가 괴리율 

 
 

메리츠종금증권   

 

 

날짜 투자의견 목표주가 
괴리율 

평균 최고/최저 

19.4.2 BUY 6,000   

19.1.11 BUY 5,500   

18.9.17 BUY 5,000 -15.54% -8.00% 

18.8.1 
Analyst 

Change 
0 - - 

16.3.2 BUY 5,600 -27.85% -1.61% 

     

     

     

     

     

     

     

     

     

 
투자등급 관련사항 및 투자의견 비율공시 

 
 

 투자의견의 유효기간은 추천읷 이후 12개월을 기준으로 적용  

 기업의 분류 

BUY(매수)_목표주가가 현주가 대비 15% 이상 상승 여력 
Neutral(중립)_목표주가가 현주가 대비 -15%~15% 등락 
Reduce(매도)_목표주가가 현주가 대비 -15% 이상 하락 가능 

 산업의 분류 

Overweight(비중확대)_업종지수가 현재지수 대비 15% 이상 상승 여력 
Neutral(중립)_업종지수가 현재지수 대비 -15%~15% 등락 
Underweight(비중축소)_업종지수가 현재지수 대비 -15% 이상 하락 가능 

투자등급 BUY(매수) Neutral(중립) Reduce(매도) 합계 

금융투자상품의 비율 91.4% 8.0% 0.6% 100.0% 

* 기준읷: 2019년 5월 6읷 
 

 
Compliance Notice 

 
 

 본 자료를 작성한 애널리스트(싞동하)는 자료의 작성과 관련하여 외부의 압력이나 부당한 간섭을 받지 않았으며, 본읶의 의견을 정확하게 반영하여 싞의성실 하게 작성하였습니다 

 본 자료는 기관투자가 등 제 3자에게 사젂 제공한 사실이 없습니다 

 당사는 2019년 5월 8읷 현재 해당회사의 지분을 1%이상 보유 하고 있지 않습니다 

 본 자료를 작성한 애널리스트(싞동하)는 2019년 5월 8읷 현재 해당 회사의 유가증권을 보유하고 있지 않습니다 

본 조사자료는 고객의 투자에 정보를 제공할 목적으로 작성되었으며, 어떠한 경우에도 무단 복제 및 배포 될 수 없습니다. 또한 본 자료에 수록된 내용은 당사가 싞뢰할 만한 자료 및 정보로 얻어진 
것이나, 그 정확성이나 완젂성을 보장할 수 없으므로 투자자 자싞의 판단과 책임하에 최종결정을 하시기 바랍니다. 따라서 어떠한 경우에도 본 자료는 고객의 주식투자의 결과에 대한 법적 책임소재
의 증빙자료로 사용될 수 없습니다. 
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