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 3Q23 지배주주순이익 2,043억원 (-16.6% YoY, +4.3% QoQ)으로 컨센서스 하회 

 이자이익 Flat QoQ: 그룹 NIM -6bp QoQ, 대출성장률 +2.7% QoQ  

 대손비용률 0.57% (-3bp QoQ): 선제적 대손충당금 367억원 vs. 2Q 551억원 

 CET-1비율 11.6%(+11bp QoQ): 이익잉여금+19bp, 자사주소각 등 +7bp, RWA -15bp 

 투자의견 BUY, 적정주가 8,200원 유지 

 

  
Buy (20거래일 평균종가 대비 상승 여력 기준) 

 
 3Q23 당기순이익 2,043억원: 컨센서스 하회 

BNK금융 3Q 지배주주순이익은 2,043억원 (-16.6% YoY, +4.3% QoQ)으로 컨센서스

를 5.4% 하회했다. 예상대비 가파른 NIM 하락 및 비이자이익 부진에 기인한다. 

[이자이익] 전분기와 유사하다. 1) 대출성장률은 전분기대비 2.7%(가계 +3.7% QoQ, 

기업 +2.3% QoQ)로 소폭 회복(vs. 2Q +2.1%)되었으나, 2) 그룹 NIM이 1.83%로 조

달금리 상승 부담 지속 및 선제적 고금리 수신 조달로 전분기대비 6bp 하락했다

(부산 -4bp, 경남 -9bp QoQ). [비이자이익] 전분기대비 34.0% 감소했다. 1) 대출채

권 매각이익 규모 축소(349억원 vs. 2Q 413억원), 2) 금리 상승에 따른 유가증권 손

익 축소(기타부분 이익 -128억원; 적전 QoQ)에 기인한다. [대손비용률] 0.57%(-3bp 

QoQ) 기록했다. 선제적 대손충당금 규모 축소(367억원 vs. 2Q 551억원)에 기인한

다. 경상 대손비용률은 0.44%(+4bp QoQ)로 추정된다. 1) 그룹 연체율이 0.58%로 

전분기대비 5bp 상승, 2) 그룹 요주의이하여신비율이 1.93%로 전분기대비 26bp 상

승(vs. 2Q 22bp QoQ)했기 때문이다. 요주의이하여신의 경우 비은행 PF 부분인 것

으로 추정된다(+3.4조원 QoQ vs. 양행 +0.8조원). [자본비율] CET-1비율은 11.6%를 

기록하였다. 이익잉여금 증가로 전분기대비 11bp 개선되었다. [기타] 경남은행 금융

사고 관련 영향은 2022년 355억원, 1H23 75억원 기반영되었다. 

저평가 매력 

동사에 대해 투자의견 Buy와 적정주가 8,200원을 유지한다. 리스크 관리 기반 안

정적인 실적 창출력 지속 여부가 중요하나, 1) NPL 커버리지 비율은 179%로 지방은

행 중 가장 높으며, 2) 현 주가 기준 배당수익률이 9.3%이며, 3) 12개월 선행 PBR

은 0.21배로 업종 내 낮은 수준으로 Valuation 매력도가 높다. 

적정주가 (12 개월) 8,200 원 

현재주가 (10.31) 6,780 원 
상승여력 20.9% 

KOSPI 2,277.99pt 

시가총액 21,838억원 

발행주식수 32,209만주 

유동주식비율 85.48% 

외국인비중 34.49% 

52주 최고/최저가 7,440원/6,170원 

평균거래대금 56.5억원 

주요주주(%)  
부산롯데호텔 외 6 인 10.42 

국민연금공단 8.40 

협성종합건업 외 6 인 5.31 

주가상승률(%) 1개월 6개월 12개월 

절대주가 -1.0 2.1 5.8 

상대주가 7.1 12.1 6.5 

주가그래프 

 
 

 
(십억원) 

충전영업이익 
 

순이익 
 

EPS 
(원) 

증감률 
(%) 

BPS 
(원) 

PER 
(배) 

PBR 
(배) 

ROA 
(%) 

ROE 
(%) 

Tier-1 비율 
(%) 

배당수익률 
(%) 

2021 1,577  791  2,427  52.3  26,074  3.5  0.3  0.7  9.6  12.7  6.7  

2022 1,789  810  2,486  2.4  27,789  2.6  0.2  0.6  9.2  12.8  9.6  

2023E 1,693  739  2,296  (7.6) 29,495  3.0  0.2  0.5  8.0  12.7  9.3  

2024E 1,691  797  2,476  7.8  31,329  2.7  0.2  0.5  8.1  12.9  9.4  

2025E 1,690  834  2,590  4.6  33,258  2.6  0.2  0.5  8.0  12.9  10.2  
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표1  BNK금융지주 3Q23 실적 요약 

(십억원) 3Q23P (% YoY) (% QoQ) 당사예상치 (% diff) 컨센서스 (% diff) 

영업이익 268  (26.9) (4.3)     

충전영업이익 430  (3.5) (3.3)     

충당금적립액 (163) 103.6  (1.6)     

지배주주순이익 204  (16.6) 4.3  229  (10.8) 216  (5.4) 

원화대출금 * 98,179  7.79  2.74      

NIM (%) ** 1.86  (0.25) (0.04)     

NPL 비율 (%) 0.58  0.16  0.01      

CET-1 비율 (%)  11.6  0.10  0.11      

주: * 은행 합산 기준 ** 부산은행 기준 
자료: BNK금융지주, 메리츠증권 리서치센터 

 

표2  BNK금융 연간이익 전망 변경 

 New Old 차이 

(십억원) 2023E 2024E 2023E 2024E 2023E 2024E 

당기순이익 739 797 750 806 (1.4) (1.0) 

자료: 메리츠증권 리서치센터 

 

표3  BNK금융지주 일회성 요인 

(십억원) 3Q23 

손실흡수능력 강화 추가 충당금 (36.7) 

대출채권매각익 34.9 

총계 (1.8) 

자료: BNK금융지주, 메리츠증권 리서치센터 

 

표4  BNK금융지주 분기 실적 추이 및 전망 

(십억원) 1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23 3Q23P FY22 FY23E FY24E 

이자이익 679  726  747  773  731  718  717  2,924  2,878  2,849  

수수료이익 146  120  73  50  68  67  68  389  269  289  

기타이익 0  (44) (28) (13) 41  17  (13) (85) 34  92  

총영업이익 824  802  792  810  840  802  773  3,228  3,182  3,230  

판관비 (371) (356) (346) (448) (393) (357) (343) (1,521) (1,550) (1,597) 

충전영업이익 453  445  446  362  447  445  430  1,707  1,631  1,633  

충당금전입액 (78) (118) (80) (272) (125) (165) (163) (548) (624) (499) 

영업이익 375  327  366  90  322  280  268  1,159  1,008  1,134  

영업외손익 11  (7) 6  (10) 27  (10) 16  (0) 19  (16) 

세전이익 387  320  372  81  349  270  283  1,159  1,026  1,119  

법인세 (99) (80) (99) (22) (80) (62) (71) (300) (244) (271) 

당기순이익 287  240  273  58  268  207  212  858  783  848  

지배주주 276  229  258  47  257  196  204  810  739  797  

비지배주주 11  11  15  12  12  12  8  (48) (43) (50) 

자료: BNK금융지주, 메리츠증권 리서치센터 
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그림1  NIM 추이  표5  대출성장률 추이 

 

 

(% QoQ) 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23 3Q23 

가계 1.6  2.3  0.8  2.3  3.7  

주택담보 2.2  2.9  1.6  2.2  4.2  

가계일반 (0.2) 0.5  (1.7) 2.5  2.2  

기업대출 1.2  0.8  1.8  1.7  2.3  

대기업 (6.2) 2.0  1.9  7.4  7.4  

중소기업 1.8  0.7  1.8  1.2  1.9  

총대출 1.2  1.3  1.4  2.1  2.7  
 

자료: BNK금융지주, 메리츠증권 리서치센터 
 

 
주: 은행 합산 기준 
자료: BNK금융지주, 메리츠증권 리서치센터 

 

그림2  대손비용률 추이  그림3  연체율 추이 

 

 

 

자료: BNK금융지주, 메리츠증권 리서치센터 
 

 
주: 부산은행 기준 

자료: BNK금융지주, 메리츠증권 리서치센터 

 

그림4  Cost-to-Income 추이  그림5  CET-1 자본비율 

 

 

 

자료: BNK금융지주, 메리츠증권 리서치센터  자료: BNK금융지주, 메리츠증권 리서치센터 
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BNK금융지주 (138930)  

Balance Sheet  Income Statement 
(십억원) 2021 2022 2023E 2024E 2025E  (십억원) 2021 2022 2023E 2024E 2025E 

현금 및 예치금 5,349  6,213  4,518  4,752  4,997   이자수익 3,552  4,782  6,535  6,796  7,021  

유가증권 19,559  19,451  22,862  23,976  25,151   이자비용 (980) (1,858) (3,657) (3,946) (4,143) 

대출채권 98,711  106,722  111,834  118,016  124,706   순이자수익 2,572  2,924  2,878  2,849  2,879  

이자부자산 123,619  132,386  139,214  146,744  154,854   대손충당금 (416) (548) (624) (499) (439) 

고정자산 1,858  1,969  1,265  1,329  1,397   충당금적립후순이자수익 2,156  2,376  2,254  2,350  2,440  

기타자산 2,810  2,611  5,838  5,954  6,087   순수수료수익 460  389  269  289  298  

자산총계 128,287  136,966  146,318  154,028  162,338   기타비이자이익합계 74  (85) 34  92  93  

예수금 93,282  101,470  108,715  114,498  120,739   총이익 2,690  2,680  2,558  2,731  2,831  

차입금 7,641  7,716  8,188  8,644  9,128   판매관리비 (1,598) (1,521) (1,550) (1,597) (1,640) 

사채 13,443  12,145  12,918  13,790  14,726   영업이익 1,092  1,159  1,008  1,134  1,191  

이자부부채 114,366  121,332  129,821  136,932  144,594   기타영업외이익 31  (0) 19  (16) (18) 

기타부채 3,599  4,688  5,501  5,504  5,526   법인세차감전순이익 1,123  1,159  1,026  1,119  1,173  

부채총계 118,064  126,134  135,442  142,561  150,250   법인세 (289) (300) (244) (271) (284) 

자본금 1,630  1,630  1,630  1,630  1,630   당기순이익 834  858  783  848  889  

신종자본증권 827  827  728  728  728   소수주주지분 (43) (48) (43) (50) (55) 

자본잉여금 787  786  786  786  786   지배주주지분 순이익 791  810  739  797  834  

이익잉여금 6,211  6,809  7,235  7,826  8,447   충당금적립전영업이익 1,577  1,789  1,693  1,691  1,690  

자본조정 (7) (7) (23) (23) (23)        

기타포괄손익누계액 (122) (160) (127) (127) (127)        

소수주주지분 897  948  648  648  648         

자본총계 10,223  10,832  10,876  11,467  12,088    

Key Financial Data I  Key Financial Data II 

 2021 2022 2023E 2024E 2025E  (%) 2021 2022 2023E 2024E 2025E 

자산건전성 (%)       Valuation      

고정이하여신/총여신 0.3  0.3  0.4  0.5  0.4   PER (배) 3.5  2.6  3.0  2.7  2.6  

요주의이하여신/총여신 1.0  0.8  1.0  1.2  1.1   PBR (배) 0.3  0.2  0.2  0.2  0.2  

대손충당금/고정이하여신 354.2  462.5  286.8  242.9  258.0   배당수익률 6.7  9.6  9.3  9.4  10.2  

대손충당금/요주의이하여신 115.8  171.1  118.5  100.4  106.6   재무비율      

대손충당금/총여신 1.2  1.4  1.2  1.2  1.2   ROA 0.7  0.6  0.5  0.5  0.5  

순상각/고정이하여신 53.9  53.2  76.2  43.7  32.1   ROE 9.6  9.2  8.0  8.1  8.0  

순상각/총여신 0.2  0.2  0.3  0.2  0.1   대출금성장률 11.5  9.8  7.3  5.5  5.5  

대손충당금 적립액/총여신  0.2   0.2   0.3  0.2  0.1   예수금성장률 12.4  11.4  8.1  5.5  5.5  

주당지표 (원)       자산성장률 11.1  9.2  7.3  5.1  5.2  

EPS 2,427  2,486  2,296  2,476  2,590   대출금/예수금 125.8  137.3  143.0  143.0  143.0  

BPS 26,074  27,789  29,495  31,329  33,258   순이자마진 1.9  2.1  1.9  1.9  1.8  

DPS 560  625  630  640  690   손익분기이자마진 1.1  1.0  1.0  1.0  0.9  

배당성향 (%) 23.0  25.0  27.0  26.0  26.5   비용/이익 53.2  47.6  47.8  49.6  50.2  

       자본적정성       

       BIS Ratio 13.6  13.7  13.5  13.7  13.7  

       Tier 1 Ratio 12.7  12.8  12.7  12.9  12.9  

       Tier 2 Ratio 0.9  0.8  0.8  0.8  0.7  

       단순자기자본비율 8.0  7.9  7.4  7.4  7.4  
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Compliance Notice 

본 조사분석자료는 제3자에게 사전 제공된 사실이 없습니다. 당사는 자료작성일 현재 본 조사분석자료에 언급된 종목의 지분을 1% 이상 보유하고 있지 않습니다. 

본 자료를 작성한 애널리스트는 자료작성일 현재 추천 종목과 재산적 이해관계가 없습니다. 본 자료에 게재된 내용은 본인의 의견을 정확하게 반영하고 있으며, 

외부의 부당한 압력이나 간섭 없이 신의 성실하게 작성되었음을 확인합니다.  

본 자료는 투자자들의 투자판단에 참고가 되는 정보제공을 목적으로 배포되는 자료입니다. 본 자료에 수록된 내용은 당사 리서치센터의 추정치로서 오차가 발생

할 수 있으며 정확성이나 완벽성은 보장하지 않습니다. 본 자료를 이용하시는 분은 본 자료와 관련한 투자의 최종 결정은 자신의 판단으로 하시기 바랍니다. 따라

서 어떠한 경우에도 본 자료는 투자 결과와 관련한 법적 책임소재의 증빙자료로 사용될 수 없습니다. 본 조사분석자료는 당사 고객에 한하여 배포되는 자료로 당

사의 허락 없이 복사, 대여, 배포 될 수 없습니다.  

 

투자등급 관련사항 (2023년 8월 4일부터 기준 변경 시행)  투자의견 비율 

기업 향후 12개월간 추천기준일 직전 1개월간 평균종가대비 추천종목의 예상 목표수익률을 의미  투자의견 비율 

추천기준일  

직전 1개월간 

종가대비 3등급 

Buy 추천기준일 직전 1개월(20 거래일)간 평균종가대비 +20% 이상  매수 86.5% 

Hold 추천기준일 직전 1개월(20 거래일)간 평균종가대비 -20% 이상 ~ +20% 미만  중립 13.5% 

Sell 추천기준일 직전 1개월(20 거래일)간 평균종가대비 -20% 미만  매도 0.0% 

산업 시가총액기준 산업별 시장비중 대비 보유비중의 변화를 추천  2023년 9월 30일 기준으로  

최근 1년간 금융투자상품에 대하여 

공표한 최근일 투자등급의 비율 추천기준일  

시장지수대비 3등급 

Overweight (비중확대)  

Neutral (중립)  

Underweight (비중축소)  

 

BNK금융지주 (138930) 투자등급변경 내용 * 적정주가 대상시점 1년이며, 투자등급변경 그래프는 수정주가로 작성됨 

변경일 자료형식 투자의견 적정주가 담당자 괴리율(%)*  
주가 및 적정주가 변동추이 

   (원)  평균 최고(최저)  

2021.10.29 기업브리프 Buy 11,000 은경완 -24.5 -18.6  
 

2022.04.18 Indepth Buy 10,000 은경완 -26.2 -19.6  

2022.07.20    Univ Out    

2022.10.12 Indepth Buy 8,200 조아해 -17.4 -9.3  

2023.10.12  1 년 경과   - -  

2023.10.12 기업브리프 Buy 8,200 조아해 - -  
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