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3. 평가 및 향후 계획

▪ 본 자료는 DB증권이 정보제공의 목적으로 작성하였으며, 본 자료의 내용을 무단으로 인용, 복제, 배포, 편집, 출판 등 지식재산권을 침해하는 행위를 금지합니다.

▪ 본 자료에 포함된 당사의 경영실적 및 재무성과와 관련된 모든 정보는 기업회계기준 및 한국채택국제회계기준에 따라 작성되었습니다.

▪ 본 자료는 장래의 재무전망, 사업계획 등 “예측정보”를 포함하고 있습니다.

▪ 예측정보는 당사의 경영현황, 계획 사항, 추정 및 전망에 근거하고 있으나 경영환경의 변화와 위험, 불확실성에 영향을 받으며 회사의 전략적인
의사결정에 따라 실제 결과는 본 자료에 포함된 예측정보와 중대한 차이가 발생할 수 있으므로 유의하시기 바랍니다.

▪ 본 자료는 주식 매매를 위한 권유를 구성하지 아니합니다.

▪ 본 자료를 기반으로 한 투자 또는 제3자의 어떠한 행위에 대하여 당사는 일체의 책임이 없으며, 어떠한 경우에도 투자자의 투자 결과에 대한
법적 책임소재의 증빙자료로 사용될 수 없습니다.

Disclaimer



ROE 주주환원율PBR

추진계획

핵심지표

주주가치(TSR, 총주주수익률)제고

Target(2027)

• PB + IB 연계 사업모델 중심의
단계적 성장전략 추진으로 안정적
Cash Flow 창출 및 손익변동성 축소

• 경영진 및 직원의 자발적 주식매입
참여로 책임경영 강화, 수급기반 개선

• IR과 PR 등 소통활동 강화

•별도재무제표 기준 조정당기순이익의
최소 40% 이상 주주환원(향후 3년)

•현금배당 우선, 자사주 매입 추가

중기 성장전략 실행을 통한
수익성 및 안정성 제고

이해관계자 참여·소통을 통한
시장평가 및 수급기반 개선

중기 주주환원정책
수립 및 실행

10% 이상 업종평균 상회 매년 40% 이상

“ 수익성과 안정성 개선, 적극적인 주주환원을 통해 기업가치를 제고하고,

이해관계자 참여와 소통을 통해 시장친화적 기업으로 변모해 나가겠습니다 ”

Value Up

1. Summary
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(1) 기업가치 제고 계획(24.09.05 발표)



ROE
: 별도순이익 / 별도자기자본

핵심지표
이행현황

1. Summary

(2) 기업가치 제고 이행현황

주주가치

PBR
: 시가총액 / 별도자기자본

주주환원율
: 주주환원액 / 별도조정당기순이익

주가수익률 배당수익률 총주주수익률(TSR)

※ 2024년 6월말부터 2025년 6월말까지 보유 가정

90.8% 7.5% 98.3%

※ 막대그래프 : 별도순이익(억원, 25년1H 단순연환산) ※ 막대그래프 : 시가총액(억원) ※ 막대그래프 : 주주환원액(억원)

23년 24년 25년1H 23년말 24년말 25년6월말 22년 23년 24년

1.3%

0.18배
5.0%

6.4%

0.21배

0.32배 504%

73%

43%
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(단순연환산)

112

469
622

69 82

202

1,634
2,194

3,519



2. 추진과제별 이행현황

(1) 중기 성장전략 실행을 통한 수익성 및 안정성 제고
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[저평가원인 진단] 성장전략과 사업모델 부재로 경쟁사 대비 차별화된 경쟁력 확보 미흡

[기업가치제고 계획] PB+IB 연계 사업모델 중심의 중기 성장전략 추진을 통해 중소형 증권사 중 차별화된 경쟁력 확보

[이행현황] 내부 프로세스정비 등 PB+IB 연계 사업모델의기반확립을완료하고,각 사업부문의성과 창출 본격화

부문별 순영업수익(억원)

주요성과

기반확립

✓ 자원 통합관리 및 시너지 프로세스 구축

✓ 위험관리 프로세스 강화

✓ 브랜드가치 제고(DB증권 사명변경 등)

✓ 선제적 대응을 통한 PF 충당금 이슈 안정화

✓ 상품 라인업 확대와 브랜드가치 제고를 통한
고객기반 및 고객자산 확대

✓ 전략적 PI 북빌딩 및 운용성과 확대

✓ 사업부문간 균형성장을 통한 안정적 수익구조 구축

✓ 공유자원 기반의 기업금융 Big Deal 수임 확대
및 IB전문 증권사 평판 확보

* 25년 상반기 W사 인수금융(9,000억원) 주관

※ 별도재무제표 계정과목에 따른 분류

262 208 279 243 272 204 253 

92 
83 

70 64 
102 

85 
96 

718 

480 414 
317 

456 
453 

720 

16 

45 

465 

249 

771 

417 

586 

22년1H 22년2H 23년1H 23년2H 24년1H 24년2H 25년1H

BK

AM

IB

TRD

1,088

815

1,228

873

1,601

1,158

1,655

(위탁매매)

(자산관리)

(기업금융)

(트레이딩 등)



2. 추진과제별 이행현황
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[저평가원인 진단] 과거 높은 손익변동성 시현이 기업가치의 할인요인으로 작용

[기업가치제고 계획] 고객자산의 지속적인 확보를 통해 안정적으로 Cash Flow를 창출하는 수익구조 확보

[이행현황] PIB 사업모델을중심으로고객자산지속 확보, 증권/자산운용/저축은행을아우르는금융투자플랫폼으로확장 중

(1) 중기 성장전략 실행을 통한 수익성 및 안정성 제고

증권

✓ 자원활용 효율성 제고와 내부 시너지를 기반으로
PIB 상품 판매 및 상품 라인업 확대

* PIB 판매액 : 24년 2.5조원 → 25년 상반기 1.9조원

✓ 시장 내 위상 제고를 통한 기관 거래고객 확대

* 25년 상/하반기 국민연금 1등급 거래증권사 선정

✓ 보험자산 이관을 통해 Top 10 대형종합운용사 진입

* 25년 6월말 운용자산 9위(492개사 중)
* 24년 DB증권 완전자회사(지분율 100%) 편입

✓ 규모의 경제를 바탕으로 대체투자와 TDF, OCIO 등
자산배분 비즈니스로 사업영역 확장

저축은행

자산운용

✓ 업계 최고 수준의 건전성을 기반으로 여수신 확대

* 25년 3월말 고정이하비율 5위(79개사 중)

고객자산(조원)

38.2 41.3 42.3 46.3

12.0 11.7

52.6
54.3

1.9 2.0

2.3
2.4

22년 23년 24년 25년1H

증권 자산운용 저축은행

※ 고객자산 : 증권(예탁자산), 자산운용(운용자산), 저축은행(예수부채) 합계

55.0

97.2
103.0

52.1



[저평가원인 진단] 일관된 주주환원정책 부재로 투자자의 예측가능성 저하

[기업가치제고 계획] 중기 주주환원정책 수립 및 실행을 통해 주주환원의 일관성과 투자자의 예측가능성 제고

[이행현황] 중기 주주환원정책을수립 및 발표하고, 2024년사업연도부터중기환원정책에따른 주주환원이행

2. 추진과제별 이행현황

(2) 중기 주주환원정책 수립 및 실행

중기 주주환원정책(24.9.5 발표)

✓ 3년(24년 하반기 ~ 26년 정기주총 종료까지)

✓ 별도조정당기순이익의 40% 이상

- 별도당기순이익에서 1회성 비경상 요인 제외
- 주주환원율 40%는 주주환원의 최소 수준으로,

당기순이익 미진 또는 기업가치 저평가 지속시
40%를 초과하는 주주환원 적극 검토 예정
* 기보유 배당가능이익 약 2,000억 이상

환원재원

환원방식

정책기간

✓ 현금배당 및 자기주식 매입

- 현금배당 우선(시가배당률 5% 상회 목표)
- 자기주식 매입 병행(주가수준 등을 고려하여

현금배당과 자기주식 매입간 비중 결정)
- 환원재원 부족하거나 자기주식 보유 비중

일정수준 초과시 기보유 자기주식 소각 활용

2024 사업연도 주주환원 현황(억원)

별도당기순이익 별도조정당기순이익 주주환원(1) 주주환원(2)

227

162

28

469 469

37
자기주식

매입(1차)

현금배당
202

202

25

주주환원율
49%

우리사주
무상출연분
제외

실질
주주환원율

43%
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자기주식
매입(2차)

순이익과
동일

※ 1차 자기주식 매입 : 24년 9월~11월 / 2차 자기주식 매입 : 25년 4월



2. 추진과제별 이행현황
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[저평가원인 진단] 과거 이익 감소 시에도 일정 수준 이상의 주주환원을 유지하여 왔으나 투자자 기대 대비 다소 미흡

[기업가치제고 계획] 경쟁사 대비 전향적 수준의 주주환원 이행

[이행현황] 업계와 경쟁사를상회하는주주환원이행을 통해 주주가치제고 및 중소형증권사 중 밸류업 선도

(2) 중기 주주환원정책 수립 및 실행

주주환원 추이(억원) 2024 사업연도 주주환원율 비교

640

976

14

112

469

124

247

69 82

202

20년 21년 22년 23년 24년

별도순이익 주주환원

주주환원율

19%

25%

504% 73%

43%

※ 주주환원 : 현금배당 및 자사주매입 합계

33%

46%

28%

43%

증권사 전체 대형사 중소형사 DB증권

※ 주주환원율 : 상장증권사 주주환원율 산술평균 / 대형사 : 자기자본 3조원 이상



2. 추진과제별 이행현황

(3) 이해관계자 참여·소통을 통한 시장평가 및 수급기반 개선
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[저평가원인 진단] IR/PR 등 소통활동 미흡으로 장기간 시장관심에서 소외

[기업가치제고 계획] 전담조직 신설, 적극적인 IR/PR 활동을 통해 시장친화적 기업으로 변화

[이행현황] 적극적 IR/PR 활동 확대가시장관심제고로 이어지며거래량 증가 및 벤치마크대비 주가 Outperform

✓ 중소형 증권사 중 최초 기업가치 제고 계획 발표

✓ IR 전담조직 신설 및 전문인력 채용

✓ 적극적 IR활동 수행

* IR미팅 23회(KRX/증권사 주관 행사, 자체 IR 등)
* 기업분석보고서 발간 2회

✓ IR자료 접근성 강화

* 홈페이지 개편(IR자료실 신설), 영문IR자료 발간
* 분기별 IR자료 및 웹캐스팅 영상 제작 및 배포

IR/PR활동 진행경과

IR

PR

✓ C-Level의 적극적 참여를 통한 PR활동 강화

* CEO, CFO 언론 인터뷰 진행
* 밸류업 관련 우호적 언론기사 200개 이상 보도

✓ 브랜드 가치 개선을 위한 사명변경(DB증권) 실시

✓ 제1회 대한민국 밸류업 대상 ‘공시상‘ 수상

KOSPI DB증권 증권업

11/19
대한민국 밸류업 대상

공시상 수상

9/5
기업가치 제고

계획 발표

11/4
KCMC2024 

참여

11/6
CFO 언론 인터뷰

11/27
NH Corporate Day

참여

12/19
CEO 언론 인터뷰

5/29
CEO 언론 인터뷰

24.07.01 24.12.31 25.08.2525.06.30

3/25
정기주주총회

5/19
1Q25 웹캐스팅

8/21
2Q25 웹캐스팅

+96.3%

+78.3%

+14.5%
상대주가



2. 추진과제별 이행현황

[저평가원인 진단] 취약한 수급기반이 주가상승의 제약요인으로 작용

[기업가치제고 계획] 이해관계자의 참여를 통해 장기 수급기반을 개선하고 이해관계자간 이해관계 일치

[이행현황] 임직원의자발적 자사주매입 참여, 기관/외국인투자 유치를통해 수급기반개선 및 밸류업 추진 동력 확보

(3) 이해관계자 참여·소통을 통한 시장평가 및 수급기반 개선

|   8

수급기반 개선 진행경과

기타주주 62.2%

기타주주 57.8%

최대주주 등 33.6%

최대주주 등 33.6%

자기주식 3.9%

자기주식 5.6%

경영진 1.0%

우리사주조합 2.0%

경영진 0.2%

24년
6월말

25년
6월말

24.06.30 25.06.30

9,327,584주
(22.0%)

+1,529,389주
(+3.6%p)

7,798,195주
(18.4%)

24.06.30 25.06.30

855,250주
(2.0%)

+855,070주
(+2.0%p)

180주
(0.0%)

24.06.30 25.06.30

1,667,500주
(3.9%)

2,386,850주
(5.6%)

+719,350주
(+1.7%p)

24.06.30 25.06.30

404,893주
(1.0%)

104,093주
(0.2%)

+300,800주
(+0.8%p)

자기주식 경영진 주식

우리사주조합 주식 기관/법인/외국인 주식



3. 평가 및 향후 계획

[이행현황평가] 저평가 원인으로 진단했던 주요 요인들에 대한 단계적 개선을 통해 기업가치 저평가 점진적 해소 중

[향후계획] 수익성개선을 바탕으로적극적주주환원이행, 수급기반및 시장평가개선을통해 기업가치지속 제고

이행현황 평가

• 중기 성장전략 실행을 통한 ROE 목표 달성 및 신용등급 상향(A+ → AA-) 추진

• 개선된 수익성을 기반으로 현금배당 등 적극적 주주환원 지속

• 경영진 자사주 매입, ESOP제도 정례화, 기관/외국인 투자 유치 등 수급기반 개선 지속

• 적극적 IR/PR 활동을 통한 이해관계자와의 소통 강화
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향후 계획

성장전략 부재
손익 안정성 열위

사업모델 확립을 통한
수익성 및 안정성 개선

주주환원정책 부재
주주환원 소극적

수급기반 취약
소통활동 미흡

ROE

예측가능성 및 일관성 제고
주주환원 확대

수급기반 개선
시장평가 개선

핵심지표
개선

저평가
원인
개선

주주환원율(주주환원액)PBR

5.0%

24년

6.4%
(연환산)
25년1H

▶ ▶ 0.18배

23년말

0.21배

24년말

0.32배

25년6월말

▶ ▶ 504%
(69억원)

22년

78%
(82억원)

23년

43%
(202억원)

24년

▶ ▶1.3%

23년




