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Stock Data 

KOSPI  4,586.32pt 

시가총액   153,680억 원 

52주 주가동향  최고가 최저가 

 28,700원 7,980원 

최고/최저가대비 등락율 -5.57% 239.60% 

수익률 절대 상대 

1M 22.1% 12.3% 

6M 29.4% 56.8% 

1Y 238.3% 284.9% 

 

Company Data 

발행주식수   739,392천주 

일평균 거래량(3M)  6,523천주 

외국인 지분율  13.37% 

배당수익률(25E)  1.7% 

BPS(25E)   22,785원 

주요 주주 미래에셋캐피탈 외 23인 33.05% 

 

 

(십억원, 배) 2023 2024 2025E 2026E 

순영업수익 1,478.3 2,070.6 2,530.2 2,860.5 

이자이익 507.0 893.9 1,109.7 1,420.7 

비이자이익 232.8 897.8 812.5 1,359.0 

영업이익 333.3 893.7 1,419.6 1,823.6 

연결순이익 322.4 887.6 1,413.4 1,814.8 

ROE (%) 3.1 7.6 11.3 13.7 

ROA (%) 0.3 0.7 1.0 1.3 

EPS 533 1,516 2,478 3,268 

BPS 18,507 20,897 22,785 24,669 

PER 8.6 7.1 9.4 8.3 

PBR 0.4 0.4 1.0 1.1 

DPS 150 250 400 600 

배당수익률 (%) 1.5 2.3 1.7 2.2 
 

 

Price Trend 
 

   

 

미래에셋증권 (006800) 
4Q Pre: SpaceX 만 있는 게 아님. 당분간 실적 걱정 X 

 

- 4분기 지배순이익은 75% (YoY) 증가한 4,110억원, 시장 기대치 상회 전망 

- BK 호조, 투자자산 가치 상승이 실적 호조 견인 예상 

- 기존 투자포인트 유효, 당분간 실적 걱정도 없음. 업종 최선호주 유지 

 

 4Q25 지배순이익 +75% (YoY), 컨센서스 34% 상회 전망 

2025 년 4 분기 지배주주순이익은 75% (YoY) 증가한 4,110 억원으로 시장 

기대치를 34% 상회할 것으로 전망한다. 브로커리지 호조와 투자자산 가치 

상승이 실적을 견인할 것으로 보인다. 통상 증권사의 4 분기 실적은 

계절적으로 부진하나, 시장 기대치를 큰 폭으로 상회하는 실적이 기대된다.  

 4Q xAI, SpaceX는 2026년 중 평가이익 반영 기대 

브로커리지 수수료손익은 82% (YoY) 증가하며 호실적을 견인할 전망이다. 

국내 증시 거래대금이 123% (YoY) 증가한 영향이다. 거래대금 증가세가 

이어지고 있으며 당분간 브로커리지 기반 호실적 지속이 예상된다. 시중금리 

상승으로 일부 평가손실이 예상되나, 투자자산 가치 상승이 이를 상쇄하고도 

남을 것으로 전망한다. 

투자자산의 평가손익은 새로운 투자 라운드가 진행될 때마다 실적에 인식되는 

것으로 보이는데, 4Q25 에는 xAI 의 평가이익이 반영될 것으로 예상한다. 

미래에셋그룹은 지난 2022 년 일론머스크의 트위터 인수에 3,000 억원을 

투자했으며, 2024년에는 xAI에 $1,000만 이상 투자한 것으로 알려졌다. 이후 

X 와 xAI 는 2025 년 합병되었는데, 언론보도에 따르면 xAI 의 기업가치는 

2024년 $180억에서 1Q25 $800억, 4Q25 $2,300억원으로 증가했다.  

SpaceX 의 경우 4 분기 중 새로운 투자 라운드가 클로징되지 않아 관련 

평가이익은 2026 년 연중에 반영될 것으로 예상되는데, 최근 거론되고 있는 

$8,000 억의 기업가치를 기준으로는 향후 약 6,000 억원 이상의 평가이익을 

기대해볼 수 있다.  

 우호적 업황 + 투자자산 폭발적 가치 상승. Top Pick 유지 

미래에셋증권에 대한 투자의견 BUY 를 유지하고, 목표주가는 37,000 원으로 

상향조정한다. 투자포인트는 실적 턴어라운드/높은 BK 점유율/IMA 

인가/국민성장펀드 출범/암호화폐 시장 진출/해외법인 실적 성장/업종 내 

적극적 주주환원/그룹 상위사의 상장자회사 지분 매입/투자 비상장기업 상장 

기대감 등이다. 특히 미래에셋은 그룹 차원에서 2018 년부터 글로벌 유니콘 

기업 투자를 적극적으로 단행했으며, 2023 년부터는 AI/우주/로봇 등 

4 차산업혁명을 주도하는 산업에 집중적으로 투자해왔다. 정확한 투자 내역과 

규모 등은 알 수 없지만, 주요 투자 산업군의 폭발적인 성장과 이에 따른 

자산가치 상승이 주주들에게 선물로 다가올 것으로 예상된다. 업종 

최선호주로 유지한다. 
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미래에셋증권 분기실적 추이 

(십억원) 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25E 2024 2025E 

순영업수익 545.6  555.3  572.8  397.0  539.3  713.8  594.9  682.2  2,070.6  2,530.2  

(YoY) -6% 51% 72% 98% -1% 29% 4% 72% 40% 22% 

  수수료손익 242.7  240.6  248.7  239.4  253.0  273.3  334.4  413.6  971.4  1,274.3  

    브로커리지 161.7  153.0  155.6  164.1  180.8  197.7  239.8  298.2  634.4  916.5  

    IB 23.6  19.9  31.1  22.4  21.4  34.3  23.7  25.1  97.0  104.5  

    기타 57.3  67.8  62.0  52.8  50.8  41.3  70.9  90.2  239.9  253.2  

  이자손익 60.2  68.1  49.0  55.6  70.2  79.7  104.0  111.8  232.9  365.7  

  운용 및 기타 242.7  246.5  275.1  102.0  216.2  360.8  156.5  156.8  866.3  890.3  

    충당금 등 (1.0) (0.8) 0.5  (1.3) (7.7) (5.1) 0.3  0.0  (2.6) (12.5) 

판관비 296.5  290.1  283.2  306.9  311.4  342.7  390.0  376.5  1,176.7  1,420.6  

  인건비 197.8  184.4  172.4  172.2  198.5  226.0  269.7  255.6  726.9  949.7  

  인건비 외 98.7  105.6  110.8  134.6  112.9  116.7  120.3  120.9  449.8  470.8  

영업이익 249.0  265.2  289.6  90.1  227.9  371.1  205.0  305.7  893.9  1,109.7  

(YoY) -20% 102% 235% 흑전 -8% 40% -29% 239% 76% 24% 

영업외손익 (28.6) (20.2) 43.0  9.7  (104.3) (56.4) (116.0) (20.4) 3.9  (297.1) 

세전이익 220.4  245.0  332.6  99.8  123.6  314.7  88.9  285.3  897.8  812.5  

법인세비용 55.9  65.2  67.5  32.4  33.0  80.6  18.1  58.2  221.0  190.0  

당기순이익 164.5  179.9  265.1  67.4  90.6  234.1  70.8  227.1  676.9  622.6  

(YoY) -7% 239% 흑전 428% -45% 30% -73% 237% 184% -8% 

연결당기순이익 170.5  201.2  290.1  231.9  258.2  405.9  343.8  411.8  893.7  1,419.6  

지배주주순이익 164.7  198.7  291.2  234.9  258.7  403.3  340.4  411.0  887.6  1,413.4  

(YoY) -30% 50% 276% 흑전 59% 103% 17% 75% 175% 59% 
 

자료: 미래에셋증권, 키움증권 리서치센터 

 

미래에셋증권의 주요 글로벌 투자 펀드 

회사명 설립일 지분율 취득원가 장부금액 주요 투자대상 

미래에셋파트너스제 11호사모투자합자회사 2022.10.21 75% 222,483 222,483 X(트위터) 

미래에셋 Global Private Equity 

전문투자형사모자투자신탁제 1호 
2018.06.12 92% 124,998 124,998  

미래에셋글로벌스페이스투자조합 1호 2022.07.14 90% 102,944 102,944 SpaceX 

미래에셋글로벌바이오투자조합제 1호 2017.08.10 96% 81,000 81,000 트라파코(베트남 제약사) 

미래에셋글로벌섹터리더투자조합 1호 2023.01.06 95% 75,915 75,915 SpaceX 

미래에셋글로벌딥서치투자조합 1호 3Q25 추정 78% 61,688 61,688  

미래에셋글로벌유니콘사모투자합자회사 2018.04.02 87% 241,235 59,394 디디추싱 

미래에셋글로벌뉴그린투자조합 1호 2021.10.26 68% 75,510 39,759  

LK GHC전문투자형사모투자신탁 제 1호 2017.10.11 79% 36,000 36,000 트라파코 

미래에셋글로벌딥테크투자조합 1호 2023.07.05 81% 32,500 32,500 우주/AI/로봇 등 

미래에셋글로벌혁신성장투자조합 1호 2022.05.25 60% 24,000 24,000  

미래에셋글로벌혁신성장투자조합 2호 2023.12.08 80% 19,420 19,420  
 

주: 3분기 분기보고서 기준, 주요 투자 대상은 언론보도 정리 

자료: 전자공시시스템, 키움증권 리서치센터 
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미래에셋증권의 주요 자기자본투자 내역 

 

자료: 미래에셋증권, 키움증권 리서치센터 

 

 

그외 미래에셋그룹이 투자한 것으로 알려진 주요 4차산업 기업 

회사명 사업내용 

리벨리온 AI 반도체와 소프트웨어를 개발하는 팹리스 기업 

코히어 기업 대상 맞춤형 LLM 분석 모델 및 AI 플랫폼 등 개발 업체 

플래닛랩스 지구 관측용 위성에 특화된 민간위성 기업 

아토비아 테라퓨틱스 면역매개질환 치료제 개발 기업 

엑센트 테라퓨틱스 RNA 변형 단백질 표적 저분자 화합물 기반 항암 신약 개발 기업 

캔디드 테라퓨틱스 자가면역질환 치료제 개발 기업 
 

자료: 언론보도 정리, 키움증권 리서치센터 
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미래에셋증권의 수정주가 및 PBR 추이 

 

자료: 미래에셋증권, 키움증권 리서치센터 

 

 

 

미래에셋증권의 수정주가 및 PER 추이 

 

자료: 미래에셋증권, 키움증권 리서치센터 
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포괄손익계산서 (단위: 십억원)  재무상태표 (단위: 십억원) 

12월 결산 2022A 2023A 2024A 2025F 2026F  12월 결산, IFRS 연결 2022A 2023A 2024A 2025F 2026F 

순영업수익 1,537.4  1,478.3  2,070.6  2,530.2  2,860.5   현금및현금성자산 2,848  1,751  1,867  2,440  2,606  

  수수료손익 895.6  844.6  971.4  1,274.3  1,748.9   FVPL 금융자산 39,179  44,784  55,246  59,532  62,431  

    브로커리지 449.1  482.3  634.4  916.5  1,236.6    지분상품자산 35,214  41,926  50,813  56,043  59,027  

    IB 137.7  110.3  97.0  104.5  102.7    채무증권 1,334  1,311  1,670  1,430  1,451  

    기타 308.8  251.9  239.9  253.2  409.7   FVOCI 금융자산 15,913  16,088  17,578  14,351  13,928  

  이자손익 379.5  212.4  232.9  365.7  430.5    채무상품 15,913  16,088  17,578  14,351  13,928  

  운용 및 기타 262.3  421.4  866.3  890.3  681.1   AC 금융자산 40,412  57,590  54,729  59,242  60,986  

   충당금 등 (26.6) (108.3) (2.6) (12.5) 0.0    예치금 6,506  6,443  8,651  8,205  8,312  

판관비 989.0  971.3  1,176.7  1,420.6  1,439.8    대출채권 27,648  39,078  35,618  36,135  37,240  

  인건비 566.2  568.8  726.9  949.7  961.4   종속기업및관계기업지분 1,711  2,029  1,614  1,805  1,884  

  인건비 외 422.8  402.5  449.8  470.8  478.4   유형자산 537  519  534  544  558  

영업이익 548.4  507.0  893.9  1,109.7  1,420.7   투자부동산 3,910  3,725  3,680  3,266  3,144  

영업외손익 4.8  (274.2) 3.9  (297.1) (61.6)  무형자산 480  507  761  763  781  

세전이익 553.2  232.8  897.8  812.5  1,359.0   기타 1,223  1,160  1,182  1,288  1,347  

법인세비용 155.6  (5.1) 221.0  190.0  339.8   자산총계 106,213  128,153  137,192  143,230  147,666  

당기순이익 397.6  237.9  676.9  622.6  1,019.3   FVPL금융부채 14,964  14,158  11,915  12,199  12,563  

연결당기순이익 659.7  333.3  893.7  1,419.6  1,823.6    매도파생결합증권 10,468  9,424  6,559  6,805  7,012  

지배주주순이익 639.5  322.4  887.6  1,413.4  1,814.8   예수부채 9,651  10,927  12,230  13,726  14,578  

부문별 손익 비중 (%)       차입부채 52,059  67,875  77,119  75,866  77,718  

수수료손익 58 57 47 50 61  발행사채 8,686  6,976  7,744  8,136  8,440  

브로커리지 29 33 31 36 43  기타 10,493  17,015  15,953  20,307  20,668  

  IB 9 7 5 4 4  부채총계 95,853  116,950  124,961  130,235  133,967  

  자산관리 및 기타 20 17 12 10 14  자본금 4,102  4,102  4,102  4,102  4,102  

이자손익 25 14 11 14 15  자본잉여금 2,160  2,158  2,157  2,157  2,157  

운용 및 기타 17 28 42 35 24  자본조정 (372) (359) (360) (254) (254) 

기타 지표 (%)       기타포괄손익누계액 (212) 356  729  594  573  

이자수익률 3.7 5.2 5.3 5.4 5.7  이익잉여금 4,561  4,788  5,439  6,395  7,121  

조달금리 1.9 3.5 3.3 2.9 2.9   이익준비금 187  199  208  223  234  

스프레드 1.8 1.7 1.9 2.5 2.8   대손준비금 110  69  111  115  121  

판관비율 64 66 57 56 50   임의적립금 0  0  0  0  0  

 인건비 37 39 35 38 34   미처분이익잉여금 3,624  4,130  4,106  6,057  6,767  

 인건비 외 28 27 22 19 17  자본총계 10,360  11,203  12,231  12,995  13,699  

             

투자지표 (I)   투자지표 (II)  

 2022A 2023A 2024A 2025F 2026F   2022A 2023A 2024A 2025F 2026F 

성장률 (%)       자산별 비중 (%)      

자산 (2) 21  7  4  3    FVPL 37 35 40 42 42 

부채 (2) 22  7  4  3    FVOCI 15 13 13 10 9 

자본 (2) 8  9  6  5    AC 38 45 40 41 41 

순영업수익 (45) (4) 40  22  13   주요비율 (%, 배)      

수수료손익 (27) (6) 15  31  37   ROA 0.6 0.3 0.7 1.0 1.3 

이자손익 (36) (44) 10  57  18   ROE 6.3 3.1 7.6 11.3 13.7 

운용 및 기타 (73) 61  106  3  (23)  P/E 6.5 8.6 7.1 9.4 8.3 

판매비및관리비 (20) (2) 21  21  1   P/B 0.3 0.4 0.4 1.0 1.1 

영업이익 (65) (8) 76  24  28   주주환원지표      

당기순이익 (52) (40) 184  (8) 64   DPS (원) 200 150 250 400 600 

연결당기순이익 (44) (49) 168  59  28    증가율(YoY, %) (33) (25) 67 60 50 

지배주주순이익 (45) (50) 175  59  28   배당성향 (%) 14.7 21.0 12.4 12.0 14.0 

자본적정성지표 (%)       배당수익률 (%) 2.5 1.5 2.3 1.7 2.2 

신 NCR (178) (118) (58) 1  62   현금배당액 (십억원) 93.9 67.7 109.8 169.7 254.6 

구 NCR 94  96  98  100  102   자기주식수 (천주) 146,036 146,036 146,036 146,036 146,036 

자료: 키움증권 리서치센터 
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Compliance Notice 

⚫ 당사는 1월 9일 현재 ‘미래에셋증권(006800)’ 발행주식을 1% 이상 보유하고 있지 않습니다. 

⚫ 당사는 동 자료를 기관투자가 또는 제3자에게 사전 제공한 사실이 없습니다. 

⚫ 동 자료의 금융투자분석사는 자료 작성일 현재 동 자료상에 언급된 기업들의 금융투자상품 및 권리를 보유하고 있지 않습니다. 

⚫ 동 자료에 게시된 내용들은 본인의 의견을 정확하게 반영하고 있으며, 외부의 부당한 압력이나 간섭없이 작성되었음을 확인합니다. 

 
고지사항 

⚫ 본 조사분석자료는 당사의 리서치센터가 신뢰할 수 있는 자료 및 정보로부터 얻은 것이나, 당사가 그 정확성이나 완전성을 보장할 수 없고, 통지 없이 의

견이 변경될 수 있습니다. 

⚫ 본 조사분석자료는 유가증권 투자를 위한 정보제공을 목적으로 당사 고객에게 배포되는 참고자료로서, 유가증권의 종류, 종목, 매매의 구분과 방법 등에 

관한 의사결정은 전적으로 투자자 자신의 판단과 책임하에 이루어져야 하며, 당사는 본 자료의 내용에 의거하여 행해진 일제의 투자행위 결과에 대하여 

어떠한 책임도 지지 않으며 법적 분쟁에서 증거로 사용 될 수 없습니다. 

⚫ 본 조사 분석자료를 무단으로 인용, 복제, 전시, 배포, 전송, 편집, 번역, 출판하는 등의 방법으로 저작권을 침해하는 경우에는 관련법에 의하여 민∙형사상 

책임을 지게 됩니다. 

 

투자의견변동내역(2개년)  목표주가추이(2개년) 

종목명 일자 투자의견 목표주가 

목표 
가격 
대상 
시점 

괴리율(%) 
 

 

평균 
주가대비 

최고 
주가대비 

 

미래에셋증권 2023-11-14 
Outperform 

(Initiate) 
 8,500원   6개월  -14.78  -10.12  

 

(006800) 
2024-01-22 

Outperform 

(Maintain) 
 7,500원   6개월  3.95  14.93  

 

 2024-02-07 
Outperform 

(Maintain) 
 10,000원   6개월  -16.24  -9.80  

 

 2024-04-15 Buy(Upgrade)  10,000원   6개월  -18.72  -9.80   

 2024-05-10 Buy(Maintain)  10,000원   6개월  -21.97  -9.80   

*담당자변경 2024-10-30 
Outperform 

(Reinitiate) 
 11,000원   6개월  -18.67  -16.09  

 

 2024-11-08 
Outperform 

(Maintain) 
 10,000원   6개월  -14.20  -10.00  

 

 2024-11-19 
Outperform 

(Maintain) 
 10,000원   6개월  -16.08  -9.00  

 

 2025-01-20 Buy(Upgrade)  10,000원   6개월  -16.19  -9.00   

 2025-02-10 Buy(Maintain)  10,000원   6개월  -15.49  -7.10   

 2025-03-12 Buy(Maintain)  12,000원   6개월  -20.78  -15.83   

 2025-04-11 Buy(Maintain)  12,000원   6개월  -17.23  -0.17   

 2025-05-08 Buy(Maintain)  15,000원   6개월  -14.27  -9.40   

 2025-05-26 Buy(Maintain)  17,000원   6개월  -16.07  -2.59   

 2025-05-30 Buy(Maintain)  20,000원   6개월  -4.68  17.25   

 2025-06-30 Buy(Maintain)  28,000원   6개월  -27.79  -19.46   

 2025-08-08 Buy(Maintain)  28,000원   6개월  -27.34  -9.82   

 2025-10-21 Buy(Maintain)  33,000원   6개월  -23.82  -16.67   

 2025-11-07 Buy(Maintain)  33,000원   6개월  -28.03  -16.67   

 2025-11-28 Buy(Maintain)  33,000원   6개월  -28.86  -13.03   

 2026-01-12 Buy(Maintain)  37,000원   6개월     

*주가는 수정주가를 기준으로 괴리율을 산출하였음. 

 

투자의견 및 적용기준 

기업 적용기준(6개월)  업종 적용기준(6개월) 

Buy(매수) 

Outperform(시장수익률 상회) 

Marketperform(시장수익률) 

Underperform(시장수익률 하회) 

Sell(매도) 

시장대비 +20% 이상 주가 상승 예상 

시장대비 +10∼+20% 주가 상승 예상 

시장대비 +10∼-10% 주가 변동 예상 

시장대비 -10∼-20% 주가 하락 예상 

시장대비 -20% 이하 주가 하락 예상 

 Overweight (비중확대) 

Neutral (중립) 

Underweight (비중축소) 

시장대비 +10% 이상 초과수익 예상 

시장대비 +10∼-10% 변동 예상 

시장대비 -10% 이상 초과하락 예상 

 

투자등급 비율 통계 (2025/01/01~2025/12/31) 

매수 중립 매도 

96.39% 3.61% 0.00% 
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MSCI ESG 종합 등급  MSCI 동종 업체 등급 분포 
  

 

  

 

세부 항목별 점수 및 산업 평균 

  점수 산업평균 비중 변동 

ESG 주요 이슈 가중평균값 5.2  4.1    

환경 7.4  5.2 15.0% ▼0.1 

자금조달의 환경 영향 7.4  4.6 15.0% ▼0.1 

사회 5.3  3.5 50.0% ▼0.8 

인적 자원 개발 4.5  2.3 20.0% ▼0.9 

책임 투자 8.7  5 15.0% ▼0.4 

개인정보 보호와 데이터 보안 2.8  3.1 15.0% ▼1.1 

지배구조 4.2  4.8 35.0% ▲1.4 

기업 지배구조 5.7  6.2   ▲1.8 

기업 활동 3.8  4.6    

          
     
     

 

자료: MSCI, 전자공시시스템, 키움증권 리서치센터 

 

ESG 최근 이슈 

일자 내용 

  

  

    
  
  

 

자료: 키움증권 리서치센터 

 

MSCI 피어그룹 벤치마크 

산업 Peer 주요 6개사 (증권) 
자금조달의 

환경 영향 

인적 자원 

개발 

개인정보 

보호와 

데이터 보안 

소비자 금융 

보호 

기업 

지배구조 
기업 활동 등급 추세  

  

SAMSUNG SECURITIES 

CO.,LTD 
● ● ● ● ● ● ● ● ● ● ● ● ● ● ● ● ● ● AA ▲   

  

MIRAE ASSET SECURITIES 

CO.,LTD. 
● ● ● ● ● ● ● ● ● ● ● ● ● ● ● ● ● ● ● A ◀▶  

  

NH INVESTMENT & 

SECURITIES CO.,LTD 
● ● ● ● ● ● ● ● ● ● ● ● ● ● ● ● ● BBB ◀▶  

  

Korea Investment Holdings 

Co., Ltd 
● ● ● ● ● ● ● ● ● ● ● ● ● ● B ◀▶  

  

KIWOOM Securities Co.,Ltd. ● ● ● ● ● ● ● ● ● ● ● ● B ◀▶  
  

DAOU TECHNOLOGY INC ● ● ● ● ● ● ● ● CCC ◀▶  
  

            

4분위 등급: 최저 4분위 ●  최고 4분위 ● ● ● ● 

등급 추세: 유지 ◀▶  상향 ▲   2등급 이상 상향 ▲▲  하향 ▼  2등급 이상 하향 ▼▼ 
 

자료: MSCI, 키움증권 리서치센터 
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자료: MSCI, 키움증권 리서치센터 

Universe: MSCI ACWI Index 내, 55개 증권사 기준   

자료: MSCI, 키움증권 리서치센터 


