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매해 보수적인 전망치 제시와 6년 연속 가이던스 하회 

 

What’s new : 낮아진 기대치를 추가 하회한 부진한 4Q 

삼성화재의 4Q16 순이익은 853억원(10월 1,402억원, 11월 374억원, 12월 -923억원)으

로 전년 대비 16.9% 증가, 전분기 대비 64.4% 감소했다. 우리의 추정치와 컨센서스를 각 

42.3%, 34.3% 하회하는 부진한 실적을 시현했다. 연말 삼성물산 지분 손상차손 615억원, 

일반보험 고액사고 320억원, 연말 설계사 인센티브와 추가상각 380억원, 명예퇴직 관련 

비용 140억원, 동절기 자보 손해율 상승으로 300억원의 비경상적 요인이 발생했다. 매해 

반복되는 실망스런 4Q이지만 낮아진 기대치보다 더 부진했다. 삼성증권 지분 처분이익 

1,000억원 반영됨에 따라 연간 순이익은 8,409억원으로 전년 대비 7.4% 증가했다. 2016

년에도 연초 제시한 보수적 가이던스 8,700억원을 하회했다.  

 

Positives : 온라인 자보 중심의 성장 기조 지속 

2016년 자보 합산비율은 98.8%로 전년 101.6% 대비 2.8%p 하락했다. 자보손해율은 

80.9%로 전년 대비 1.5%p 하락했다. 경쟁사의 자보손해율 하락 폭이 6~8%p 수준에 달

하기에 업계 대비는 부진하다. 반면, 사업비율은 17.9%로 전년 대비 1.3%p 하락했다. 3

년간 추진한 온라인 자보 확대에 따른 사업비율 개선의 성과이다. 2016년 온라인 자보 매

출은 1조 1,880억원으로 전년 대비 33.5% 성장, 온라인 자보 손익은 950억원으로 전년 

대비 143.0% 성장했다. 2016년 2위 손보사의 인터넷 직판 자보 진출 이후 하락하던 삼성

화재의 온라인 MS가 12월 기준 28.6%로 회복, 1월 MS는 31%로 상승한 것으로 추정된

다. 

 

Negatives : 2017년 실질적으로 감익인 가이던스 제시 

삼성화재는 2017년 순이익 가이던스 9,300억원을 제시했다. 1) 1Q 본사 매각차익 2,000

억원, 삼성전자 1Q 배당 세후 430억원, 2) 삼성전자의 분기배당 세후 330억원(2Q-4Q)을 

고려 시 실망스런 가이던스이다. 2016년 삼성물산의 손상차손 615억원, 연말 대규모 일회

성 손실을 감안하면 실질적으로는 감익인 수치이다. 삼성화재는 보수적 전망치 근거로 1) 

일부 부동산 매각손실, 2) ERP 감가상각비 500억원, 3) 시스템 개발비 500억원을 제시했

다. 2017년 손해율 가이던스로 일반보험 71.8%(YoY -1.9%p), 장기보험 85.5%(YoY -

0.8%p), 위험손해율 79.4%(YoY +0.4%p), 자동차 81.2%(YoY +0.3%p), 사업비율 

19.3%(YoY +0.3%p), 합산비율 102.7%(YoY -0.3%p)을 제시했다. 온라인 자보 확대로 

자보 사업비율은 개선될 전망이나 비경상적 요인으로 전체 사업비율은 상승할 전망이다. 

3년간 이어진 실손 요율인상에도 삼성화재는 위험손해율 악화를 전망했다. 

 

 

 

 

 

 

 

 

매수(유지)  

  

목표주가: 363,000원(유지)  

  

Stock Data 
  

KOSPI(2/15) 2,084 

주가(2/15) 273,500 

시가총액(십억원) 12,957 

발행주식수(백만) 47 

52주 최고/최저가(원) 317,500/254,500 

일평균거래대금(6개월, 백만원) 22,322 

유동주식비율/외국인지분율(%) 65.6/46.6 

주요주주(%) 삼성생명보험 외 5 인 18.5 

 국민연금 9.1 
  

Valuation 지표 

 2015A 2016F 2017F 

PER(x) 19.9 16.1 14.6 

PBR(x) 1.4 1.1 1.1 

ROE(%) 8.1 8.1 8.4 

DY(%) 1.7 2.3 2.5 

EPS(원) 15,479 16,630 18,683 

BPS(원) 223,835 244,517 260,095 

 

주가상승률 

 1개월 6개월 12개월 

절대주가(%) 2.1  (1.8) (13.2) 

상대주가(%p) 1.7  (3.4) (25.1) 
 

12MF PBR 추이 

 
자료: WISEfn 컨센서스 

 

윤태호 3276-5956  
taeho3123@truefriend.com  
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삼성화재 주가 (우)

 (단위: 십억원, %, %p) 

 4Q16P  증감률  2017F 

 추정  실적  차이 컨센서스   QoQ YoY   당사 컨센서스 

경과보험료 4,366  4,412  1.1  4,379   (0.1) 4.2   17,743  17,864  

보험영업이익 (251) (328) NM (240)  NM NM  (533) (515) 

합산비율 105.7  107.4  1.7    7.1  1.1   103.0   

투자영업이익 452  423  (6.4) 412   22.2  6.6   2,029  1,976  

당기순이익 148.0  85  (42.3) 130   (64.4) 16.9   1,123  1,100  
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결론 : 업종 내 상대적 여유있는 RBC가 그나마 위안 

삼성화재의 온라인 자보 MS 확대가 지속될 전망이다, 그러나 경쟁사가 삼성화재의 자보 

독주 체제를 무한정 용인할 가능성은 낮기에 1Q MS 확인 후 2Q 경쟁사의 대응을 지켜봐

야 할 것이다. 2017년 삼성화재의 보수적 경영 기조, 감가상각비, 시스템 투자 등으로 올

해 실적 개선 기조는 반감된다. 삼성화재는 매해 보수적인 가이던스를 제시하고, 6년 연속 

가이던스를 하회하는 부진한 실적을 시현했다. 올해도 상고하저의 실적을 예상한다. 금리

상승으로 전년말 BPS가 244,517원으로 3Q 대비 8.0% 하락했고, 4Q FWD PBR은 1.1배

수준이기에 밸류에이션 매력은 반감된다. 

 

다만, 현시점 삼성화재에 기대할 수 있는 건 경쟁사 대비 여유 있는 RBC이다. 2017년 부

채듀레이션 기준 강화, 2018년 금리연동형 듀레이션 산출 기준 변경을 강화 시 업계 전체

적으로 규제 우려가 짙어질 것으로 예상된다. 상승 모멘텀은 약하지만 업종 내 상대적 대

안은 될 것이다. 투자의견 매수, 목표주가 363,000원을 유지한다, 목표주가는 4Q FWD 

BPS 260.095원, 3년 평균 ROE 8.3%, 조정CoE 6.4%를 통해 산출한 적정PBR 1.4배를 

적용했다. 

 
<표 1> 가이던스 비교 (단위: 십억원, %, %p) 

 2017 가이던스 2016 실적 차이 2016 실적 2016 가이던스 차이 

효율       

합산비율 102.7  103.0  (0.3) 103.0  102.5  0.5  

손해율 83.4  84.0  (0.6) 84.0  84.2  (0.2) 

  일반 71.8  73.7  (1.9) 73.7  68.3  5.4  

  자동차보험 81.2  80.9  0.3  80.9  81.3  (0.4) 

  장기보험 85.5  86.3  (0.8) 86.3    

위험손해율 79.4  79.0  0.4 79.0  77.6  1.4  

사업비율 19.3  19.0  0.3  19.0  18.3  0.7  

매출성장       

경과보험료 17,928  17,406  522  17,406  17,329 77  

일반보험료 1,300  1,303  (2.6) 1,303  1,372 (69) 

장기보험료 12,174  12,077  97  12,077  12,286 (209) 

자동차보험료 5,270  4,804  466  4,804  4,556 248  

순이익  930   841  11   841   870  (3) 

자료: 삼성화재, 한국투자증권 
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<표 2> 삼성화재 실적 추정 변경 내역 (단위: 십억원, %, %p) 

 FY15  FY16 (Review)  FY16 (Preview)  Review  FY17F 

 4Q 연간  1Q 2Q 3Q 4Q 연간  4Q 연간  YoY 
전망 

대비 
 변경 후 변경 전 

                  
원수보험료 4,520  17,800   4,433  4,600  4,618  4,533  18,183   4,583  18,233   0.3  (1.1)   18,578 

경과보험료 4,233  16,956   4,248  4,327  4,418  4,412  17,406   4,366  17,359   4.2  1.1    17,743 

보험영업이익 (268) (606)  (96) (129) (15) (328) (568)  (251) (490)  적지 적지   (533) 

투자영업이익 397  1,677   478  441  346  423  1,688   452  1,717   6.6  (6.4)   2,029 

총영업이익 129  1,071   382  313  331  95  1,120   201  1,227   (26.4) (52.9)   1,496 

당기순이익 73  783   284  231  240  85  841   148  904   16.9  (42.3)   1,123 

                  
                  
운용자산 52,241  53,408   54,363  56,591  58,134  58,238  58,238   58,123  58,123   11.5  0.2    62,661 

(투자이익률) 2.7  3.3   3.6  3.2  2.4  2.9  3.1   3.1  3.1   0.2  (0.2)   3.4  

자기자본 10,239  9,971   10,432  11,325  11,956  10,881  10,881   12,087  12,087   6.3  (10.0)   12,977 

adj.BPS (원) 221,609  223,835   235,641  253,293  265,779  244,517  244,517   268,359  268,359   10.3  (8.9)   285,961 

                  
                  
손해율(K-IFRS) 86.5  84.8   83.4  83.8  81.3  87.6  84.0   84.5  83.2   1.1  3.1    83.4  

일반 62.2  64.7   66.3  79.1  63.3  100.8  77.3   66.6  67.5   38.5  34.2    65.3  

자동차 87.9  82.4   79.1  80.6  76.0  87.4  80.9   82.9  79.2   (0.5) 4.5    79.6  

장기(연금 포함) 88.2  87.5   86.6  85.4  85.2  86.3  85.9   87.2  86.3   (1.9) (0.9)   86.3  

사업비율(K-IFRS) 19.8  18.8   18.8  19.2  19.1  19.9  19.2   21.3  19.6   0.0  (1.4)   19.6  

합산비율(K-IFRS) 106.3  103.6   102.3  103.0  100.3  107.4  103.3   105.7  102.8   1.1  1.7    103.0  

                  
                  
경과보험료 4,233  16,956   4,248  4,327  4,418  4,412  17,406   4,366  17,359   4.2  1.1    17,743 

일반 267  1,156   285  298  323  302  1,208   351  1,257   13.0  (14.0)   1,245 

자동차 991  3,785   1,019  1,072  1,126  1,147  4,364   869  4,086   15.7  32.0    3,634 

장기(연금 제외) 2,974  12,015   2,944  2,958  2,969  2,963  11,834   3,146  12,017   (0.4) (5.8)   12,863 

                  
자료: 삼성화재, 한국투자증권 

 

<표 3> 삼성화재 월별 실적 추이 (단위: 십억원, %, %p) 

 
FY15 FY16              

12월 1월 2월 3월 4월 5월 6월 7월 8월 9월 10월 11월 12월 (YoY) (MoM) 

원수보험료 1,562  1,444  1,431  1,557  1,523  1,531  1,546  1,525  1,606  1,487  1,496  1,485  1,485  (4.9%) 0.0% 

경과보험료 1,422  1,414  1,394  1,441  1,426  1,457  1,445  1,470  1,474  1,474  1,476  1,459  1,476  3.9% 1.2% 

보험영업이익 (170) (25) (24) (47) (31) (56) (42) 8  (23) 0  (61) (56) (211) N/M N/M 

투자영업이익 132  142  129  207  148  176  118  145  135  67  238  107  78  (41.2%) (27.2%) 

총영업이익 (38) 117  105  160  117  120  76  153  111  67  178  50  (133) N/M N/M 

당기순이익 (43) 91  82  111  87  95  50  112  84  44  140  37  (92) N/M N/M 

투자자산 53,408  53,409  54,247  54,363  54,629  55,283  56,591  57,343  57,630  58,134  58,092  57,578  58,238  9.0% 1.1% 

총자산 62,871  63,091  63,943  64,146  64,199  64,928  66,324  66,994  67,445  67,762  67,745  67,181  67,898  8.0% 1.1% 

자기자본 9,971  9,914  10,376  10,432  10,393  10,482  11,325  11,784  11,827  11,956  11,531  10,815  10,881  9.1% 0.6% 

손해액 계 1,287  1,185  1,163  1,197  1,190  1,228  1,208  1,184  1,225  1,183  1,264  1,235  1,365  6.1% 10.5% 

순사업비 305  254  254  290  267  284  279  279  273  291  273  280  322  5.8% 15.1% 

손해율 90.5  83.8  83.5  83.1  83.5  84.3  83.6  80.5  83.1  80.2  85.6  84.7  92.5  2.0%p 7.8%p 

 일반 88.2  62.4  68.5  55.2  60.1  85.1  75.1  48.5  71.0  57.9  88.0  85.2  129.9  41.8%p 44.7%p 

 자동차 93.2  81.1  79.0  77.2  82.6  79.9  79.3  74.9  76.9  76.2  85.4  85.2  91.5  (1.7%p) 6.3%p 

 장기(연금포함) 89.8  86.8  86.4  87.9  86.1  85.9  86.0  86.2  86.7  84.2  85.4  84.4  89.1  (0.7%p) 4.7%p 

 위험손해율 90.9  79.7  82.2  84.1  77.7  77.4  78.1  77.1  81.7  71.3  75.5  73.8  89.7  (1.2%p) 15.9%p 

사업비율 (경과기준) 21.4  18.0  18.2  20.2  18.7  19.5  19.3  19.0  18.5  19.7  18.5  19.2  21.8  0.4%p 2.6%p 

합산비율 111.9  101.8  101.7  103.2  102.2  103.8  102.9  99.5  101.6  100.0  104.1  103.9  114.3  2.4%p 10.4%p 

순투자이익률 3.0  3.2  2.9  4.6  3.3  3.8  2.5  3.1  2.8  1.4  4.9  2.2  1.6  (1.4%p) (0.6%p) 

신계약 월납 16.4  13.3  12.7  14.9  14.2  14.0  13.5  14.3  13.9  13.7  15.5  13.2  14.1  (14.0%) 6.7% 

 보장성 15.4  12.7  12.3  14.1  13.6  13.4  13.0  13.9  13.8  13.4  15.2  13.0  13.8  (10.3%) 6.0% 

   인보험 11.3  9.3  8.8  9.7  9.6  8.8  7.9  8.5  9.5  9.8  11.7  9.2  9.8  (13.4%) 5.8% 

 저축성 1.0  0.5  0.4  0.8  0.6  0.6  0.6  0.4  0.1  0.3  0.3  0.2  0.3  (69.2%) 48.0% 

주: K-IFRS 별도 기준, 위험손해율은 K-GAAP 보유보험료 기준 

자료: 삼성화재, 한국투자증권 
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[그림 1] EV movement analysis 

 

주: 1) FY16 EV 증가分: 자본 투자수익 + 시간경과로 인한 보유계약 가치 증가(=Return on Free Surplus + Discount on Unwind) 

2) Variance: 예상치 대비 실제 실적 차이, P&C 이익 및 기타 포함  

자료: 삼성화재, 한국투자증권 

 
<표 4> EV 주요 지표 (단위: 십억원, 원, %)  

 FY16 FY15 증감 

조정순자산가치 (ANW) 10,600 9,577 10.7  

   위험자본(RBC x 150%) 5,008 4,375 14.5  

보유계약가치 (VIF) 5,487 5,111 7.4  

   미래이익의 현재가치 7,272 6,532 11.3  

   자본비용 1,786 1,421 25.7  

내재가치 (EV) 16,087 14,688 9.5  

1년 신계약가치 724 675 7.3  

   미래이익의 현재가치 827 792 4.4  

   자본비용 103 118 (12.3) 

Return on EV (RoEV) 11.6  8.4  3.2  

주당 EV 403,773 355,005 13.7  

주: 1) RoEV는 현금 배당 및 자사주 취득 전 기준 (현금배당 2,593억) 

2) 가중평균유통주식수: FY15 4,137만주, FY16 3,984만주 

자료: 삼성화재, 한국투자증권 

 

<표 5> 신계약 가치 (단위: 십억원, %, %p) 

 산식 FY16 FY15 증감 

신계약가치(VNB) (A) 724 675 7.3  

  보장성  729 679 7.3  

  저축성  (5) (5) NM 

미래보험료의 현가 (B) 9,112 9,820 (7.2) 

연납화보험료 (C) 2,014 2,223 (9.4) 

신계약마진율(미래보험료 현가기준) (A/B) 7.9  6.9  1.0  

신계약마진율(연납화보험료 기준) (A/C) 36.0  30.3  5.7  

자료: 삼성화재, 한국투자증권 
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<표 6> 조정순자산가치 (단위: 십억원, %) 

 산식 FY16 FY15 증감 

조정순자산가치 (A)=(B)+(C)-(D)-(E) 10,600 9,577 10.7  

장부상 자기자본 (B) 10,881 9,971 9.1  

  이익잉여금  7,414 6,795 9.1  

  기타포괄손익  3,985 3,176 25.5  

자본조정  (5,178) (3,823) N/M 

(+)합산항목 (C) 106 93 14.6  

  자회사 지분법 평가익  106 93 14.6  

(-)차감항목 (D) 393 498 (21.0) 

  예정된 주주 현금 배당액  259 221 17.2  

  예정된 주주 매입액  - 136 NM 

(-)법인세 (E) (7) (12) NM 

주: 16년 1월 자사주 매입 

자료: 삼성화재, 한국투자증권 

 
<표 7> 상품군별 신계약 연납화보험료 (단위: 십억원, %, %p) 

 FY16  FY15  증감 

 연납화보험료 구성비  연납화보험료 구성비  연납화보험료 구성비 

신계약 연납화보험료 2,014  100.0   2,223  100.0   (9.4) 0.0  

    보장 1,945  96.6   1,945  87.5   0.0  9.1  

       인보장 1,350  67.0   1,360  61.2   (0.7) 5.8  

       물보장 595  29.5   584  26.3   1.8  3.3  

    저축/연금 69  3.4   279  12.5   (75.3) (9.1) 

       연금 50  2.5   207  9.3   (75.8) (6.8) 

       저축 19  0.9   72  3.2   (74.2) (2.3) 

자료: 삼성화재, 한국투자증권 

 

 

 

기업개요 및 용어해설 

삼성화재는 1952년 1월 26일 한국안보화재해상재보험주식회사로 설립하였다. 현재 국내에서 가장 규모가 큰 손해보험사

로, 보험업법에서 규정하는 손해보험업과 제3보험업을 핵심사업으로 영위하고 있고, 그 외 관계법령에 의거하여 개인연금, 

퇴직연금, 신탁 등 다양한 금융상품을 판매하고 있다. 연결대상에 포함된 종속회사들은 국내 2개(삼성화재애니카손해사정, 

삼성화재서비스손해사정), 해외 7개 자회사(중국, 인도네시아, 베트남, 유럽, 브라질, 미국, 싱가폴)이다. 

 손해율 : 발생손해액을 보험료수익(원수 및 경과보험료 별 손해율 산출 상이)으로 나눈 비율 

 사업비율 : 사업비를 보험료수익으로 나눠준 비율 

 합산비율: 손해율과 사업비율의 합 

 신계약 : 새로이 체결된 보험계약. 보통 월·년 단위의 기간을 기준으로 하여 그 기간 중에 새로 체결된 계약을 의미 

 APE : Annualized premiums equivalent의 약자로서 통상적으로 보험 신계약을 연납화하는 개념(월납보험료 + 일시

납보험료 x 1/10) 

 신계약비 : 신계약 획득을 위하여 소요되는 비용 

 즉시연금 : 계약이 체결된 해당연도부터 바로 연금의 지급이 개시되는 보험 상품 

 공시이율 : 시중의 지표금리에 연동하여 예정이율을 적용 할 수 있도록 일정기간마다 공표되는 변동이율체계 

 예정이율 : 보험사에 납입되는 보험료의 일부는 장래의 보험금 지급에 대비해서 적립되어 운영되는데 회사에서는 미리 

일정한 수익을 예측하며, 그 금액만큼 보험료를 할인. 이 할인에 적용하는 이율 
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수익성지표 (단위: 배,%) 

  2014A 2015A 2016F 2017F 2018F 

EPS 15,754 15,479 16,630 18,683 20,046 

BPS 186,871 197,176 215,179 230,758 247,932 

수정BPS 206,002 223,835 244,517 260,095 277,270 

DPS 4,500 5,150 6,100 6,900 7,400 

배당수익률 1.6 1.7 2.3 2.5 2.7 

배당성향 25.0 28.3 30.8 30.8 30.8 

수익성지표 
     

영업이익률 16.7 16.2 16.1 17.3 17.3 

ROA 1.5 1.3 1.3 1.3 1.3 

ROE 9.2 8.1 8.1 8.4 8.4 

투자영업지표 
     

총자산대비 투자영업이익률 3.2 2.8 2.6 2.8 2.6 

운용자산수익률 3.8 3.3 3.1 3.3 3.1 

투자영업이익률(주식제외) 3.6 3.2 3.0 3.2 3.0 

총자산/총자본 6.1 6.3 6.2 0.0 0.0 

운용자산/총자산 86.3 84.9 85.8 85.4 85.4 

 

성장지표 (단위: %) 

  2014A 2015A 2016F 2017F 2018F 

총자산성장률 18.1 9.1 8.0 7.2 7.4 

원수보험료성장률 1.8 2.5 2.2 4.9 2.8 

 자동차 4.6 11.6 13.4 (5.1) 3.1 

 장기 1.1 1.5 (1.0) 8.6 2.9 

 일반 1.0 (11.9) (4.3) 7.2 1.2 

당기순이익 12.4 (1.7) 7.4 12.3 7.3 

운용자산증가율 19.5 7.4 9.0 6.8 7.4 

운용이익증가율 12.4 (0.3) 0.7 15.4 0.3 

보험영업효율 
     

손해율 85.5 84.8 84.0 84.3 83.9 

사업비율 18.1 18.8 19.2 19.6 19.6 

합산비율 103.6 103.6 103.3 103.9 103.4 

장기손해율 88.4 87.5 86.3 86.0 85.2 

자동차손해율 83.0 82.4 80.9 81.7 82.0 

일반손해율 63.2 64.7 73.7 76.2 77.0 

경과보험료 기준 매출비중(%) 
     

자동차보험 21.3 22.3 25.1 22.9 23.0 

일반보험 7.0 6.8 6.9 7.1 7.0 

장기보험 71.7 70.9 68.0 70.0 70.0 

 

손익계산서 (단위: 십억원, %) 

  2014A 2015A 2016F 2017F 2018F 

원수보험료 17,358 17,800 18,183 19,069 19,606 

자동차 3,796 4,238 4,804 4,559 4,701 

장기 12,018 12,201 12,077 13,114 13,491 

일반 1,544 1,361 1,303 1,397 1,414 

경과보험료 16,556 16,956 17,406 18,340 18,868 

자동차 3,534 3,785 4,364 4,200 4,345 

장기 11,869 12,015 11,834 12,838 13,204 

일반 1,153 1,156 1,208 1,303 1,320 

발생손해액 14,157 14,376 14,626 15,461 15,827 

자동차 2,934 3,120 3,528 3,433 3,564 

장기 10,495 10,508 10,207 11,035 11,246 

일반 728 748 891 992 1,016 

순사업비 2,991 3,187 3,347 3,599 3,689 

자동차 737 781 873 856 888 

장기 2,018 2,137 2,235 2,423 2,477 

일반 236 269 290 321 324 

보험영업이익 (593) (606) (568) (720) (647) 

투자영업이익 1,683 1,677 1,688 1,948 1,954 

수정영업이익 1,090 1,071 1,120 1,228 1,307 

영업외이익 (39) (37) (27) (26) (17) 

당기순이익 797 783 841 945 1,014 

수정순이익 797 783 841 945 1,014 

 

재무상태표 (단위: 십억원) 

  2014A 2015A 2016F 2017F 2018F 

총자산 57,632 62,871 67,898 72,814 78,233 

운용자산 49,748 53,408 58,238 62,214 66,797 

현예금 1,646 1,358 1,049 1,121 1,203 

주식 3,611 3,372 4,080 4,359 4,680 

채권 23,605 26,625 28,115 30,035 32,247 

국공채 6,966 8,863 9,540 10,192 10,943 

특수채 11,610 12,191 12,310 13,151 14,120 

회사채 5,029 5,571 6,264 6,692 7,185 

수익증권 / 기타 2,956 2,989 3,083 3,293 3,536 

해외 / 신종 3,130 3,132 2,849 3,044 3,268 

대출 13,466 14,599 17,878 19,099 20,506 

부동산 1,334 1,334 1,184 1,265 1,358 

비운용자산 7,884 9,462 9,660 10,599 11,436 

특별계정자산 2,565 4,051 4,524 4,460 4,872 

부채총계 48,182 52,900 57,017 61,145 65,696 

보험계약준비금 41,483 45,773 49,416 53,341 57,260 

책임준비금 41,483 45,773 49,416 53,341 57,260 

자본총계 9,450 9,971 10,881 11,669 12,537 

자본금 26 26 26 26 26 

자본잉여금 939 939 939 939 939 

이익잉여금 6,211 6,795 7,414 8,223 9,069 

자본조정 (967) (1,348) (1,484) (1,484) (1,484) 

기타포괄손익누계 3,196 3,495 3,931 3,910 3,933 

 



삼성화재(000810) 

 
 

 7 

 
투자의견 및 목표주가 변경내역 

종목(코드번호) 제시일자 투자의견 목표주가 

삼성화재(000810) 2015.02.17 매수 330,000원 

 2015.10.27 매수 368,000원 

 2016.02.18 매수 331,000원 

 2016.05.01 매수 363,000원 
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■ Compliance notice  

 당사는 2017년 2월 16일 현재 삼성화재 종목의 발행주식을 1%이상 보유하고 있지 않습니다. 
 당사는 동 자료의 내용 일부를 기관투자가 또는 제3자에게 사전에 제공한 사실이 없습니다. 
 동 자료의 금융투자분석사와 배우자는 상기 발행주식을 보유하고 있지 않습니다. 
 당사는 삼성화재 발행주식을 기초자산으로 하는 ELW(주식워런트증권)를 발행 중이며, 당해 ELW에 대한 유동성공급자(LP)입니다. 

 

 

■ 기업 투자의견은 향후 12개월간 시장 지수 대비 주가등락 기준임 

 매    수 : 시장 지수 대비 15%p 이상의 주가 상승 예상 
 중    립 : 시장 지수 대비 -15∼15%p의 주가 등락 예상  
 비중축소 : 시장 지수 대비 15%p 이상의 주가 하락 예상  
 중립 및 비중축소 의견은 목표가 미제시 

■ 투자등급 비율 (2016.12.31 기준) 

매  수 중  립 비중축소(매도) 

77.6% 21.1% 1.3% 

    ※최근 1년간 공표한 유니버스 종목 기준 

■ 업종 투자의견은 향후 12개월간 해당 업종의 유가증권시장(코스닥) 시가총액 비중 대비 포트폴리오 구성 비중에 대한 의견임 

 비중확대 : 해당업종의 포트폴리오 구성비중을 유가증권시장(코스닥)시가총액 비중보다 높이 가져갈 것을 권함 
 중    립 : 해당업종의 포트폴리오 구성비중을 유가증권시장(코스닥)시가총액 비중과 같게 가져갈 것을 권함  
 비중축소 : 해당업종의 포트폴리오 구성비중을 유가증권시장(코스닥)시가총액 비중보다 낮게 가져갈 것을 권함  

 
 

■ 본 자료는 고객의 증권투자를 돕기 위하여 작성된 당사의 저작물로서 모든 저작권은 당사에게 있으며, 당사의 동의 없이 어떤 형태로든 복제, 배포, 전송, 

변형할 수 없습니다.  

■ 본 자료는 당사 리서치센터에서 수집한 자료 및 정보를 기초로 작성된 것이나 당사가 그 자료 및 정보의 정확성이나 완전성을 보장할 수는 없으므로 당사

는 본 자료로써 고객의 투자 결과에 대한 어떠한 보장도 행하는 것이 아닙니다. 최종적 투자 결정은 고객의 판단에 기초한 것이며 본 자료는 투자 결과와 

관련한 법적 분쟁에서 증거로 사용될 수 없습니다. 

■ 이 자료에 게재된 내용들은 작성자의 의견을 정확하게 반영하고 있으며, 외부의 부당한 압력이나 간섭없이 작성되었음을 확인합니다. 

 


