
 

 

 

은행 

 

 투자의견 BUY (M)   

 목표주가 8,500원 (U)  

 현재주가 (4/27) 7,050원   

 상승여력 21%  

 

시가총액 13,887억원 

총발행주식수 196,982,894주 

60일 평균 거래대금 29억원 

60일 평균 거래량 469,940주 

52주 고 7,050원 

52주 저 4,290원 

외인지분율 40.50% 

주요주주 
삼양사 외 2 인  

14.47% 

 
 

주가수익률(%) 1개월 3개월 12개월 

절대 12.3  27.5  53.1  

상대 6.2  23.8  (8.5) 

절대(달러환산) 13.9  26.5  68.6  

 

투자의견 BUY 유지, 목표주가 8,500원으로 상향 

1분기 연결 이익은 1,323억원으로 당사 추정치 1,067억원과 컨센서스 1,099억원을 상회. 

전반적으로 당사 추정치에 부합하는 모습을 보인 가운데 충당금전입액이 추정치보다 양호한 

모습 시현. 한편 동사는 지방에 거점을 두고 있어 시중은행 대비 자산건전성이 낮을 수 

있다는 점과 타사대비 자본비율이 낮다는 점으로 인해 양호한 수익성에도 불구하고 할인을 

받아왔는데, 수년간의 체질개선으로 이제는 시중은행에 견줄만한 자산건전성과 자본비율을 

보이고 있다는 점이 고무적. 이에 더불어 경영진의 기대대로 하반기에 내부등급법이 

통과된다면 CET1비율은 약 100~150bps 상승할 전망이기 때문에 시중은행과 유사한 

수준으로의 배당성향 확대도 가능할 것으로 예상. 이런 점들을 감안하여 ROE와 COE 

추정치를 변경하며 목표주가를 기존 7,500원에서 8,500원으로 상향. 투자의견 BUY 유지. 

이자이익 전년동기대비 9.5%, 전분기대비 3.1% 증가하며 추정치 부합. 은행 이자이익과 

비은행 이자이익 모두 추정치에 부합한 가운데 그룹 NIM은 11bp, 은행 NIM은 9bps의 

기록적인 상승 기록. 

비이자이익 전년동기대비 19.0%, 전분기대비 104.1% 증가하며 추정치 부합. 수수료이익은 

전년동기대비 23.5% 감소하였으나 전분기대비로는 64.9% 회복. 

판매비와 관리비 전년동기대비 0.2%, 전분기대비 25.4% 감소하며 추정치 부합. 경비율은 

44.9%로 전년동기대비 4.6%pt, 전분기대비 19.4%pt 개선. 

충당금전입액 전년동기대비 27.2%, 전분기대비 70.4% 감소하며 추정치보다 양호한 모습 

시현. 대손비용률은 20bps로 전년동기대비 10bps, 전분기대비 49bps 개선되며 시중은행과 

유사한 수준의 자산건전성 달성. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

JB금융지주 (175330) 

디스카운트 요인이 해소되고 있다  

Company Report  2021.04.28 

 

Quarterly earning Forecasts  (십억원, %) 

 1Q21P 전년동기대비 전분기대비 컨센서스 컨센서스대비 

순영업수익 362  10.1  6.9  384  -5.8  

충전영업이익 199  20.2  65.2  191  4.0  

영업이익 178  30.4  265.5  152  17.3  

세전이익 183  35.2  314.7  154  19.0  

연결순이익 138  36.0  89.4  110  25.7  

지배주주순이익 132  37.1  102.4  110  20.4  

자료: 유안타증권 

 

Forecasts and valuations (K-IFRS 연결) (십억원, 원, %, 배) 

결산 (12월) 2019A 2020A 2021E 2022E 

순영업수익 1,295  1,354  1,448  1,503  

영업이익 485  470  570  631  

지배순이익 342  364  411  454  

PER (배) 4.1  3.8  3.4  3.1  

PBR (배) 0.36  0.34  0.33  0.32  

ROE (%) 10.4  10.1  10.7  11.3  

ROA (%) 0.73  0.72  0.75  0.80  

자료: 유안타증권 
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[표 1] 1분기 연결 실적 리뷰 (단위: 십억원) 

 기존 추정치 실적 잠정치 비고 

 순영업수익 358 362  

   이자이익 334 336  

      은행 이자이익 238 240 그룹 NIM +11bp QoQ, 은행 NIM +9bps QoQ, 원화대출금 +1.3% QoQ 

      비은행 이자이

익 

96 95  

   비이자이익 24 26  

판매비와 관리비 165 163 경비율(44.9%)은 전년동기대비 4.6%pt, 전분기대비 19.4%pt 개선 

충당금적립전 영업이

익 

194 199  

충당금전입액 42 21 대손비용률(20bps)은 전년동기대비 10bps, 전분기대비 49bps 개선 

영업이익 151 178  

영업외손익 0 5  

세전이익 151 183  

법인세비용 36 44  

연결 당기순이익 114 138  

  지배주주순이익 107 132  

자료: 유안타증권 리서치센터 

 

[표 2] 분기별 이익 전망 표 (단위: 십억원) 

 1Q21P 2Q21E 3Q21E 4Q21E 2020 2021E 2022E 

순영업수익 362 360 361 366 1,354 1,448 1,503 

   이자이익 336 335 339 343 1,260 1,353 1,411 

      은행 이자이익 240 242 247 251 913 981 1,037 

      비은행 이자이익 95 93 92 92 347 372 374 

   비이자이익 26 24 21 24 94 95 92 

판매비와 관리비 163 162 162 220 689 706 714 

충당금적립전 영업이익 199 198 198 147 664 742 788 

충당금전입액 21 53 43 55 195 173 158 

영업이익 178 145 155 92 470 570 631 

영업외손익 5 0 0 0 -6 4 -2 

세전이익 183 144 155 92 464 573 629 

법인세비용 44 35 37 22 73 139 152 

연결 당기순이익 138 109 117 69 391 434 477 

  지배주주순이익 132 103 112 64 364 411 454 

자료: 유안타증권 리서치센터 

 

[표 3] 목표주가 변경 상세 (단위: 원, %, 배) 

 기존 신규 

2020 BPS 19,328  19,328  

2021E ROE 10.2  10.7  

COE 26.2  24.2  

목표주가 7,500 8,500 

자료: 유안타증권 리서치센터 
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  JB금융지주 (175330) 추정재무제표 (K-IFRS연결)  

연결 포괄손익계산서 (단위: 십억원) 

 2019 2020 2021E 2022E 2023E 

순영업수익 1,295  1,354  1,448  1,503  1,552  

   이자이익 1,233  1,260  1,353  1,411  1,460  

      은행 이자이익 901  913  981  1,037  1,080  

      비은행 이자이익 332  347  372  374  379  

   비이자이익 62  94  95  92  92  

판매비와 관리비 664  689  706  714  718  

충당금적립전 영업이익 630  664  742  788  834  

충당금전입액 145  195  173  158  164  

영업이익 485  470  570  631  670  

영업외손익 -2  -6  4  -2  -2  

세전이익 483  464  573  629  668  

법인세비용 121  73  139  152  178  

당기순이익 362  391  434  477  491  

  지배주주순이익 342  364  411  454  467  

  비지배주주순이익 20  27  23  23  23  

 

연결 포괄손익계산서 항목별 성장률 (단위: %) 

 2019 2020 2021E 2022E 2023E 

순영업수익 3.6  4.6  7.0  3.8  3.2  

   이자이익 -1.7  2.2  7.4  4.3  3.5  

      은행 이자이익 -2.4  1.3  7.4  5.7  4.2  

      비은행 이자이익 0.4  4.6  7.2  0.4  1.4  

   비이자이익 -1,949.6  51.0  1.7  -3.6  0.0  

판매비와 관리비 1.6  3.8  2.4  1.2  0.5  

충당금적립전 영업이익 5.7  5.4  11.7  6.2  5.8  

충당금전입액 -19.0  34.0  -11.5  -8.7  4.1  

영업이익 16.4  -3.2  21.3  10.7  6.2  

영업외손익 450.0  243.3  -165.7  -144.4  0.0  

세전이익 16.1  -4.0  23.6  9.8  6.2  

법인세비용 27.0  -39.7  90.1  9.5  16.7  

당기순이익 12.8  7.9  11.1  9.8  2.8  

  지배주주순이익 41.6  6.3  13.0  10.4  3.0  

  비지배주주순이익 -74.6  35.3  -14.4  0.0  0.0  

 

주요 경영지표 (단위: %) 

 2019 2020 2021E 2022E 2023E 

은행 NIM 2.41  2.33  2.34  2.39  2.39  

은행 NIS 2.40  2.29  2.34  2.38  2.38  

경비율 51.3  50.9  48.8  47.5  46.3  

대손비용률* 0.38  0.47  0.40  0.35  0.35  

자산 성장률 1.6  12.3  4.1  4.1  4.1  

지배주주자본 성장률 10.8  8.3  4.9  4.3  4.3  

BIS 자본 3,923  4,134  4,339  4,510  4,688  

  기본자본 3,329  3,574  3,814  3,985  4,163  

  보통주자본 2,883  3,142  3,391  3,562  3,740  

  보완자본 594  560  525  525  525  

위험가중자산 29,811  31,266  29,564  30,765  32,013  

BIS 비율 13.2  13.2  14.7  14.7  14.6  

   기본자본비율 11.2  11.4  12.9  13.0  13.0  

   보통주자본비율 9.7  10.0  11.5  11.6  11.7  

   보완자본비율 2.0  1.8  1.8  1.7  1.6  

주: 대손비용률은 총여신 기준으로 당사가 산출한 수치로 IR자료와 차이가 있을 수 있음 

자료: Company data, 유안타증권 

 

 

연결 재무제표 (단위: 십억원) 

 2019 2020 2021E 2022E 2023E 

자산 47,530  53,375  55,570  57,826  60,173  

  현금성자산 2,711  2,781  2,798  2,911  3,030  

  유가증권 6,415  7,895  8,136  8,466  8,810  

  대출채권 37,109  41,438  43,248  45,003  46,830  

     은행 원화대출금 37,083  40,893  42,796  44,533  46,341  

  유형자산 4,048  4,120  4,127  4,127  4,127  

  기타 1,294  1,262  -2,739  -2,682  -2,624  

부채 43,710  49,347  51,359  53,444  55,614  

  예수부채 34,175  38,122  39,285  40,880  42,540  

     은행 원화예수금 327,785  365,550  373,530  388,693  404,472  

  차입부채 8,090  9,729  10,284  10,701  11,136  

  기타 1,444  1,495  1,790  1,863  1,938  

자본 3,820  4,029  4,211  4,382  4,560  

  지배주주자본 3,470  3,756  3,942  4,113  4,291  

    자본금 985  985  985  985  985  

    자본잉여금 705  705  705  705  705  

    자본조정 -16  -16  -16  -16  -16  

    기타포괄손익누계액 -53  -52  -108  -290  -471  

    이익잉여금 1,445  1,732  1,974  2,326  2,685  

    기타자본 403  403  403  403  403  

  비지배지분 350  273  269  269  269  

 

주요 투자지표 (단위: 원, %) 

 2019 2020 2021E 2022E 2023E 

Valuation      

  PER 4.1  3.8  3.4  3.1  3.0  

  PBR 0.36  0.34  0.33  0.32  0.30  

  배당수익률 4.3  5.3  6.4  7.4  7.9  

주당지표      

  EPS 1,641  1,846  2,087  2,304  2,372  

  BPS 17,854  19,328  20,283  21,162  22,078  

  DPS 300  374  450  520  560  

성장성      

  EPS 성장률 18.0  12.5  13.0  10.4  3.0  

  BPS 성장률 10.8  8.3  4.9  4.3  4.3  

수익성      

  ROE 10.4  10.1  10.7  11.3  11.1  

  ROA 0.73  0.72  0.75  0.80  0.79  

  충당금전영업이익률 48.7  49.1  51.2  52.5  53.7  

  영업이익률 37.5  34.7  39.3  42.0  43.2  

  세전이익률 37.3  34.3  39.6  41.9  43.1  

  순이익률 26.4  26.9  28.4  30.2  30.1  

 

주식 수와 배당성향 (단위: 백만 주, %) 

 2019 2020 2021E 2022E 2023E 

기말발행주식수 196,983  196,983  196,983  196,983  196,983  

  보통주 196,983  196,983  196,983  196,983  196,983  

  우선주 0  0  0  0  0  

배당성향 17.0  20.0  21.3  22.3  23.3  

보통주배당성향 17.0  20.0  21.3  22.3  23.3  

우선주배당성향 0.0  0.0  0.0  0.0  0.0  
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JB금융지주 (175330) 투자등급 및 목표주가 추이   

 

 
일자 

투자 

의견 

목표가 

(원) 

목표가격 

대상시점 

괴리율 

평균주가 
대비 

최고(최저) 
주가 대비 

2021-04-28 BUY 8,500 1년   

2021-01-11 BUY 7,500 1년 -18.85 -6.00 

 담당자변경     

2019-07-16 
1년 경과 

이후 
 1년 -43.28 -30.56 

2018-07-16 BUY 9,000 1년 -40.04 -30.00 

      

      

      

      

      
 

자료: 유안타증권 

주: 괴리율 = (실제주가
*
 - 목표주가) / 목표주가 X 100 

 * 1) 목표주가 제시 대상시점까지의 "평균주가" 

 2) 목표주가 제시 대상시점까지의 "최고(또는 최저) 주가" 

 

구분 투자의견 비율(%) 

Strong Buy(매수) 0.0 

Buy(매수) 92.6 

Hold(중립) 7.4 

Sell(비중축소) 0.0 

합계 100.0 

주: 기준일  2021-04-25                                                   ※해외 계열회사 등이 작성하거나 공표한 리포트는 투자등급 비율 산정시 제외 

 

 

 

 

 

 이 자료에 게재된 내용들은 본인의 의견을 정확하게 반영하고 있으며 타인의 부당한 압력이나 간섭 없이 작성되었음을 확인함. (작성자: 정태준) 

 당사는 자료공표일 현재 동 종목 발행주식을 1%이상 보유하고 있지 않습니다. 

 당사는 자료공표일 현재 해당 기업과 관련하여 특별한 이해관계가 없습니다. 

 당사는 동 자료를 전문투자자 및 제 3자에게 사전 제공한 사실이 없습니다. 

 동 자료의 금융투자분석사와 배우자는 자료공표일 현재 대상법인의 주식관련 금융투자상품 및 권리를 보유하고 있지 않습니다.  

 종목 투자등급 (Guide Line): 투자기간 12개월, 절대수익률 기준 투자등급 4단계(Strong Buy, Buy, Hold, Sell)로 구분한다 

 Strong Buy: 30%이상 Buy: 10%이상, Hold: -10~10%, Sell: -10%이하로 구분 

 업종 투자등급 Guide Line: 투자기간 12개월, 시가총액 대비 업종 비중 기준의 투자등급 3단계(Overweight, Neutral, Underweight)로 구분 

 2014년 2월21일부터 당사 투자등급이 기존 3단계 + 2단계에서 4단계로 변경 

본 자료는 투자자의 투자를 권유할 목적으로 작성된 것이 아니라, 투자자의 투자판단에 참고가 되는 정보제공을 목적으로 작성된 참고 자료입니다. 본 자료는 

금융투자분석사가 신뢰할만 하다고 판단되는 자료와 정보에 의거하여 만들어진 것이지만, 당사와 금융투자분석사가 그 정확성이나 완전성을 보장할 수는 없습

니다. 따라서, 본 자료를 참고한 투자자의 투자의사결정은 전적으로 투자자 자신의 판단과 책임하에 이루어져야 하며, 당사는 본 자료의 내용에 의거하여 행해

진 일체의 투자행위 결과에 대하여 어떠한 책임도 지지 않습니다. 또한, 본 자료는 당사 투자자에게만 제공되는 자료로 당사의 동의 없이 본 자료를 무단으로 

복제 전송 인용 배포하는 행위는 법으로 금지되어 있습니다.  
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