
 

 

 

 

은행 

 

 투자의견 BUY (M)   

 목표주가 10,500원 (M)  

 현재주가 (4/29) 8,490원   

 상승여력 24%  

 

시가총액 14,360억원 

총발행주식수 169,145,833주 

60일 평균 거래대금 78억원 

60일 평균 거래량 974,786주 

52주 고 8,960원 

52주 저 4,705원 

외인지분율 48.49% 

주요주주 
국민연금공단  

13.63% 

 
 

주가수익률(%) 1개월 3개월 12개월 

절대 1.9  33.3  61.1  

상대 4.5  6.6  63.0  

절대(달러환산) 4.1  34.6  77.1  

 

투자의견 BUY, 목표주가 10,500원 유지 

1분기 연결 이익은 1,235억원으로 당사 추정치 1,112억원과 컨센서스 1,047억원을 상회. 

비이자이익은 대출채권 매각이익 소멸 영향으로 추정치를 하회하였으나 판매비와 관리비가 

예상보다 양호했던 점이 주효. 한편 지방금융지주 최초로 내부등급법 승인을 받아 

CET1비율(11.93%)이 전분기대비 234bps 상승하였기 때문에 추후 배당성향도 크게 상향될 

것으로 기대. 투자의견 BUY와 목표주가 10,500원 유지. 

이자이익 전년동기대비 6.4%, 전분기대비 3.4% 증가하며 추정치 부합. 원화대출금이 

전분기대비 3.8%나 성장했음에도 그룹 NIM과 은행 NIM이 모두 전분기대비 5bp 상승한 

점이 고무적. 이에 따라 은행 이자이익은 전년동기대비 6.9%, 전분기대비 5.4%의 성장을 

시현. 비은행 이자이익도 전년동기대비 5.4% 증가, 전분기대비 0.5% 감소하며 추정치 부합. 

비이자이익 전년동기대비 43.3% 증가, 전분기대비 17.9% 감소하며 추정치 하회. 이는 

양호한 자산건전성 관리 영향으로 대출채권 매각이익이 소멸했기 때문. 수수료이익은 

거래대금 증가 등에 힘입어 전년동기대비 40.8%, 전분기대비 32.4% 성장. 

판매비와 관리비 전년동기대비 6.0% 증가, 전분기대비 16.3% 감소하며 추정치보다 양호한 

모습 시현. 연말 비용 안분 결정에 따른 판관비 상승(28억원)이 있었음에도 불구하고 

예상보다 낮은 판관비를 보인 점이 고무적. 경비율은 52.5%로 전년동기대비 2.8%pt, 

전분기대비 9.3%pt 개선. 

충당금전입액 전년동기대비 20.0% 감소, 전분기대비 52.5% 감소하며 추정치 부합. 

대손비용률은 33bps로 전년동기대비 10bps, 전분기대비 19bps 개선. 
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Quarterly earning Forecasts  (십억원, %) 

 1Q21P 전년동기대비 전분기대비 컨센서스 컨센서스대비 

순영업수익 462  11.7  -1.4  433  6.6  

충전영업이익 220  18.8  22.7  218  0.8  

영업이익 178  33.8  93.3  160  11.6  

세전이익 178  36.6  92.1  160  11.1  

연결순이익 136  39.3  103.7  113  20.4  

지배주주순이익 124  40.0  120.5  105  18.0  

자료: 유안타증권 

 

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

결산 (12월) 2019A 2020A 2021E 2022E 

순영업수익 1,525  1,789  1,915  2,059  

영업이익 406  490  633  686  

지배순이익 307  332  419  451  

PER (배) 4.7  4.3  3.4  3.2  

PBR (배) 0.27  0.25  0.22  0.20  

ROE (%) 6.9  6.9  7.9  7.6  

ROA (%) 0.45  0.44  0.49  0.47  

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

 기존 추정치 실적 잠정치 비고 

 순영업수익 475 462  

   이자이익 375 376  

      은행 이자이익 247 249 그룹, 은행 NIM +5bp QoQ, 원화대출금 +3.8% QoQ 

      비은행 이자이익 128 127  

   비이자이익 100 86 대출채권 매각이익 소멸 영향 

판매비와 관리비 261 242 경비율은 52.5%로 전년동기대비 2.8%pt, 전분기대비 9.3%pt 개선 

충당금적립전 영업이익 214 220  

충당금전입액 47 41 대손비용률은 33bps로 전년동기대비 10bps, 전분기대비 19bps 개선 

영업이익 167 178  

영업외손익 2 -1  

세전이익 168 178  

법인세비용 46 42  

연결 당기순이익 122 136  

  지배주주순이익 111 124  

자료: 유안타증권 리서치센터 

 

[표 2] 분기별 이익 전망 표 (단위: 십억원) 

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

순영업수익 462 476 486 492 1,789 1,915 2,059 

   이자이익 376 382 391 400 1,429 1,548 1,686 

      은행 이자이익 249 256 265 275 928 1,045 1,183 

      비은행 이자이익 127 126 125 125 500 503 503 

   비이자이익 86 94 95 92 360 366 373 

판매비와 관리비 242 249 255 295 1,022 1,041 1,109 

충당금적립전 영업이익 220 226 231 197 767 873 950 

충당금전입액 41 62 64 73 276 240 264 

영업이익 178 164 167 124 490 633 686 

영업외손익 -1 2 2 2 9 4 6 

세전이익 178 166 169 125 499 637 692 

법인세비용 42 46 46 34 122 168 190 

연결 당기순이익 136 120 122 91 377 469 502 

  지배주주순이익 124 108 110 78 332 419 451 

자료: 유안타증권 리서치센터 
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 DGB금융지주 (139130) 추정재무제표 (K-IFRS연결)  

연결 포괄손익계산서 (단위: 십억원) 

 2019 2020 2021E 2022E 2023E 

순영업수익 1,525  1,789  1,915  2,059  2,190  

   이자이익 1,411  1,429  1,548  1,686  1,818  

      은행 이자이익 966  928  1,045  1,183  1,314  

      비은행 이자이익 445  500  503  503  504  

   비이자이익 114  360  366  373  372  

판매비와 관리비 950  1,022  1,041  1,109  1,169  

충당금적립전 영업이익 574  767  873  950  1,021  

충당금전입액 169  276  240  264  289  

영업이익 406  490  633  686  732  

영업외손익 6  9  4  6  6  

세전이익 412  499  637  692  738  

법인세비용 69  122  168  190  221  

당기순이익 343  377  469  502  518  

  지배주주순이익 307  332  419  451  467  

  비지배주주순이익 36  45  50  50  50  

 

연결 포괄손익계산서 항목별 성장률 (단위: %) 

 2019 2020 2021E 2022E 2023E 

순영업수익 14.1  17.3  7.0  7.5  6.4  

   이자이익 2.3  1.3  8.4  8.9  7.8  

      은행 이자이익 -4.5  -3.9  12.6  13.2  11.0  

      비은행 이자이익 20.8  12.4  0.6  -0.1  0.2  

   비이자이익 -364.6  217.3  1.8  1.7  -0.1  

판매비와 관리비 16.3  7.6  1.9  6.5  5.4  

충당금적립전 영업이익 10.5  33.5  13.9  8.7  7.5  

충당금전입액 -9.8  63.9  -13.2  9.9  9.5  

영업이익 22.0  20.8  29.2  8.3  6.8  

영업외손익 -95.8  44.4  -55.8  56.5  0.0  

세전이익 -14.9  21.2  27.7  8.6  6.7  

법인세비용 -14.6  76.7  37.4  13.3  16.0  

당기순이익 -14.9  9.9  24.5  6.9  3.2  

  지배주주순이익 -19.2  8.1  26.1  7.7  3.5  

  비지배주주순이익 57.8  25.6  13.0  0.0  0.0  

 

주요 경영지표 (단위: %) 

 2019 2020 2021E 2022E 2023E 

은행 NIM 2.06  1.82  1.85  1.89  1.92  

은행 NIS 2.43  2.07  2.12  2.11  2.11  

경비율 62.3  57.2  54.4  53.9  53.4  

대손비용률* 0.37  0.54  0.41  0.41  0.41  

자산 성장률 11.5  10.5  14.1  9.5  9.5  

지배주주자본 성장률 6.0  8.5  13.0  10.9  10.8  

BIS 자본 5,279  5,533  5,969  6,583  7,256  

  기본자본 4,676  4,914  5,585  6,199  6,871  

  보통주자본 4,086  4,274  4,872  5,486  6,159  

  보완자본 603  620  384  384  384  

위험가중자산 42,836  44,574  39,613  43,385  47,515  

BIS 비율 12.3  12.4  15.1  15.2  15.3  

   기본자본비율 10.9  11.0  14.1  14.3  14.5  

   보통주자본비율 9.5  9.6  12.3  12.6  13.0  

   보완자본비율 1.4  1.4  1.0  0.9  0.8  

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 72,404  79,972  91,239  99,926  109,440  

  현금성자산 2,826  3,682  3,937  4,312  4,723  

  유가증권 19,283  21,374  23,935  26,214  28,710  

  대출채권 46,587  50,801  58,785  64,382  70,512  

     은행 원화대출금 39,408  44,167  50,113  54,884  60,110  

  유형자산 990  977  976  976  976  

  기타 3,708  4,116  3,606  4,042  4,520  

부채 66,997  74,168  84,788  92,861  101,703  

  예수부채 42,758  47,248  53,767  58,887  64,494  

     은행 원화예수금 42,758  47,248  53,767  58,887  64,494  

  차입부채 12,633  16,152  17,303  18,951  20,755  

  기타 11,605  10,768  13,718  15,024  16,454  

자본 5,408  5,804  6,451  7,065  7,738  

  지배주주자본 4,596  4,989  5,635  6,249  6,922  

    자본금 846  846  846  846  846  

    자본잉여금 1,562  1,562  1,562  1,562  1,562  

    자본조정 0  0  0  0  0  

    기타포괄손익누계액 -64  -74  251  523  847  

    이익잉여금 2,124  2,355  2,678  3,019  3,368  

    기타자본 149  299  299  299  299  

  비지배지분 811  815  815  815  815  

 

주요 투자지표 (단위: 원, %) 

 2019 2020 2021E 2022E 2023E 

Valuation      

  PER 4.7  4.3  3.4  3.2  3.1  

  PBR 0.27  0.25  0.22  0.20  0.19  

  배당수익률 4.8  4.6  6.7  7.7  8.2  

주당지표      

  EPS 1,782  1,964  2,476  2,668  2,762  

  BPS 27,173  29,493  33,316  36,947  40,924  

  DPS 410  390  570  650  700  

성장성      

  EPS 성장률 -19.7  10.2  26.1  7.7  3.5  

  BPS 성장률 6.0  8.5  13.0  10.9  10.8  

수익성      

  ROE 6.9  6.9  7.9  7.6  7.1  

  ROA 0.45  0.44  0.49  0.47  0.45  

  충당금전영업이익률 37.7  42.8  45.6  46.1  46.6  

  영업이익률 26.6  27.4  33.1  33.3  33.4  

  세전이익률 27.0  27.9  33.3  33.6  33.7  

  순이익률 20.2  18.6  21.9  21.9  21.3  

 

주식 수와 배당성향 (단위: 백만 주, %) 

 2019 2020 2021E 2022E 2023E 

기말발행주식수 169,146  169,146  169,146  169,146  169,146  

  보통주 169,146  169,146  169,146  169,146  169,146  

  우선주 0  0  0  0  0  

배당성향 22.6  19.9  23.0  24.4  25.3  

보통주배당성향 22.6  19.9  23.0  24.4  25.3  

우선주배당성향 0.0  0.0  0.0  0.0  0.0  
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DGB금융지주 (139130) 투자등급 및 목표주가 추이   

 

 
일자 

투자 

의견 

목표가 

(원) 

목표가격 

대상시점 

괴리율 

평균주가 
대비 

최고(최저) 
주가 대비 

2021-04-30 BUY 10,500 1년   

2021-04-12 BUY 10,500 1년   

2021-01-11 BUY 9,400 1년 -19.95 -4.68 

 담당자변경     

2020-05-28 BUY 8,500 1년 -28.92 -7.76 

2020-01-15 BUY 10,000 1년 -46.76 -30.30 

2019-08-02 BUY 11,000 1년 -35.07 -29.45 

2019-01-21 BUY 13,000 1년 -36.06 -31.85 

      

      
 

자료: 유안타증권 

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

 * 1) 목표주가 제시 대상시점까지의 "평균주가" 

 2) 목표주가 제시 대상시점가지의 "최고(또는 최저) 주가" 

 

구분 투자의견 비율(%) 

Strong Buy(매수) 0.0 

Buy(매수) 92.0 

Hold(중립) 8.0 

Sell(비중축소) 0.0 

합계 100.0 

주: 기준일  2021-04-27                                                   ※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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