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국내 금융시장의 성장 한계 – 잠재성장률 하락

 한국 경제의 잠재성장률은 하향 추세를 지속

– 2000년대 이후 노동 및 자본 기여 위축 등의 영향으로 한국 잠재성장률은 단계적으로 저하

– 저출산과 고령화가 지속되고, 주력 산업이 성숙화됨에 따라 노동과 자본의 추가 투입에 한계

 총요소생산성 증가를 위해 기술혁신을 촉진할 수 있는 금융투자업 역할 확대 필요
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 고령화 가속화로 국내 인구 감소와 맞물려 국내 산업의 성장판이 닫힐 우려

– 금융투자업도 국내에서 투자 수익률이 저하되어 성장의 한계에 직면

– 명목 GDP 대비 가계부채 세계 최고 수준 → Deleveraging이 불가피

국내 금융시장의 성장 한계 – 고령화 & 가계부채 우려
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(단위: 만 원)

출처: BIS
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국제금융 수요 증가

 국내기업의 국제화로 외국인 국내 직접투자 및 해외 진출과 관련된 국제금융 수요 증가

– 국제화 및 국내기업의 글로벌 경쟁력 제고로 외국인의 국내 직접투자 규모는 빠르게 증가

– 국내기업의 글로벌 경쟁력 제고 등으로 해외진출과 관련한 국제금융 수요 증가

• 해외 순자산 규모: -1,327억 달러(‘10년) → 7,466억 달러(‘22년)
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‘22년: 304억 달러
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‘11년: 137억 달러
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 국내 투자자에게 경쟁력 있는 금융서비스 제공 필요

– 국내 투자자의 해외 직접 투자가 빠르게 늘고 있어, 이들에게 경쟁력 있는 금융서비스 제공 필요

• 내국인 해외직접투자 규모: 297 달러(‘11) → 772억 달러(‘22)

– 국내 기관투자자와 개인투자자의 해외직접 투자 규모는 빠른 속도로 증가

• 외화증권 보관금액: 76억 달러(‘11) → 880억 달러(’23.3월)

국내 투자자의 해외투자 수요 증가
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포트폴리오 다변화 필요

 국내 기관투자자들의 집중위험 완화를 위한 포트폴리오 다변화 필요

– 적극적 해외 진출을 통해 통해 지역적 분산, 자산항목 다변화로 집중도 위험 완화

– 국내 금융회사, 주요 연기금의 해외자산 비중이 늘고 있으나 여전히 다변화가 부족

-8-

20 13 20 22

257

64
107 92

0

200

400

주식 채권 주식 채권

2010 2021

NPS KIC

(조원)

6.2% 4.1%

43.4% 47.6%

27.1%

6.7%

40.6%
34.9%

0%

20%

40%

60%

주식 채권 주식 채권

2010 2021

NPS KIC

출처: 국민연금공단, 한국투자공사

4.9%

6.7%

0.0%

2.0%

4.0%

6.0%

8.0%

10.0%

2015 2021

0.8%

5.0%

0.0%

2.0%

4.0%

6.0%

8.0%

10.0%

2015 2021

출처: 금융감독원

은행

증권



<참고> 주요 연기금 해외투자 금액 및 비중

기관투자자
2010년 2021

해외주식 해외채권 해외주식 해외채권

국민연금 6.2 4.1 27.1 6.7

한국투자공사 43.4 47.6 40.6 34.9

연기금 0.4 0.0 2.0 0.9

(단위: %)

기관투자자
2010년 2021

해외주식 해외채권 해외주식 해외채권

국민연금 19.9 13.3 256.6 63.9

한국투자공사 20.2 22.2 107.2 92.2

연기금 0.03 0.00 0.6 0.3

(단위: 조 원)
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새로운 수익원 창출 필요

 신흥국 진출을 통한 새로운 시장 개발로 수익원 창출 필요

– 동남아, BRICS 등 급속히 성장하는 신흥국 진출을 통한 새로운 시장 개발로 수익원 창출 필요

– 중국, 인도, 인도네시아, 베트남, 태국 등 아시아 국가를 중심으로 자본시장 규모가 빠르게 성장

• 시가총액 증가(’10 V.S ’21): 베트남(10배), 인도(2.3배), 중국(2.1배), 인도네시아(2배)

• 국채발행 증가(’10 V.S ’21): 중국(3.6배), 베트남(3.5배), 인도(2.1배), 인도네시아(2.1배)
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출처: Bloomberg 출처: 세계은행



2. 우리의 현실: 우물 안 개구리02



국내 금융회사의 해외 진출현황

 국내 은행, 자산운용사를 중심으로 해외 진출이 활발히 이루어짐

– ’22.9월 기준 금융회사의 해외 점포수는 489개로 2010년 기준 333개에서 지속적으로 증가

 금융투자업권에서 증권은 해외진출이 감소한 반면 자산운용사 진출은 큰 폭으로 증가

– 증권: 93개(‘10) → 69개(‘22.9), Δ26% 감소

– 자산운용: 22개(‘10) → 67개(‘22.9), 205% 증가
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자료: 금융감독원



국내 금융투자회사의 해외진출 세부 현황

 성장 잠재력이 큰 아시아 지역 중심으로 진출

– 지역별로 아시아 지역 비중이 75%로, 성장잠재력이 큰 신남방 국가 중심으로 진출

 증권회사, 자산운용사는 현지법인 설립 형태로 해외진출을 수행

– 증권) 해외점포 69개 중에서 현지법인이 55개, 사무소가 14개로 현지법인 설립 형태로 진출

– 자산운용) 해외점포 67개 중에서 현지법인이 47개, 사무소가 18개로 현지법인 설립 형태로 진출
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출처: 금융감독원, ‘22.9월

증권 자산운용 은행

현지법인
55개
(80%)

47개
(70%)

61개
(30%)

지점
0개
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2개
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83개
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14개
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60개
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합계 69개 67개 204개

<증권> <자산운용>

출처: 금융감독원, ‘22.9월



국내 증권회사의 해외점포 자산 및 수익성

 국내 증권회사 해외점포의 자산총계는 일시적으로 둔화

– Repo 축소 등의 이유로 국내 증권 해외점포의 자산총계는 최근 둔화세(497억$(’20)→259억$(’21))

 반면 국내 증권회사 해외점포의 수익성은 개선

– ’21년 글로벌 증시 활황에 힘입어 국내 증권회사 해외점포 순이익은 증가(1.9억$(‘20)→3.1억$(‘21))
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자료: 금융감독원 자료: 금융감독원



국가별 증권회사 해외 현지법인 손익현황

 중국 외 아시아 국가에서는 거래 활성화 영향으로 흑자를 기록

– 홍콩, 베트남, 인도, 인도네시아, 태국 등에서 흑자를 기록

– 중국에서는 코로나19 확산에 따른 영업제한 등으로 적자 발생

 북미, 남미에서 흑자를 기록한 것은 긍정적 성과로 판단

– 미국, 브라질 등에서 3년 연속 흑자를 기록

-15-자료: 금융감독원



우물안 개구리 - 국내 IB의 자기자본 규모는 열악

 국내 IB의 자기자본, 순영업이익은 크게 성장했으나,

– 국내 증권업 자기자본 총계: 35조원(‘10) → 77조원(’22), 2.2배 증가

– 국내 증권업 순영업이익: 1.7조원(‘10) → 6.9조원(’22), 4.1배 증가

 여전히 자기자본 등 규모 면에서 아시아 10위권 내 회사가 전무

– 아시아) 중신증권(中, 40.0조원), 노무라(日, 29.6조원), 미래에셋증권(韓, 9.6조원)

– 미국, 유럽) JP모건(294조원), 골드만삭스(110조원), 모건스탠리(107조원), HSBC(207조원 등)
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국적 회사명 자기자본

미국

JP모건 294조원

골드만삭스 110조원

모건스탠리 107조원

중국

중신증권 40.0조원

해통증권 33.2조원

화타이증권 28.4조원

국태국안증권 28.2조원

광파증권 20.7조원

…

일본
노무라증권 29.6조원

다이와증권 17.1조원

말레이시아 CIMB그룹 17.2조원

한국 미래에셋증권 9.6조원

자료: 금융감독원 자료: Bloomberg

순영업이익



우물안 개구리 - 국내 IB의 낮은 해외점포 수익성

 국내 증권사 해외점포의 수익 비중은 전체 수익의 4.3%로 해외 IB의 1/10 수준

– 증권사 해외점포 수익 개선에도 불구하고 해당 비중은 전체 수익의 4.3%(’21년 기준)에 불과

– ’20년 주요 해외 IB의 해외점포 수익 비중은 40~50% 내외로 한국 증권업의 10배 수준

• 골드만삭스: 40%, 모건스탠리: 44%, JP모건: 46%, UBS: 78%, 노무라홀딩스: 43%
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글로벌 IB 해외수익 비중

골드만삭스 40%

모건스탠리 44%

JP모건 46%

바클레이스 54%

UBS 78%

노무라그룹 43%

한국증권업 4.3%

자료: 금융감독원
자료: 각 사 10K report



3. 외국의 Global 영역 확대 사례03



 Global 투자은행은 지주회사, 겸업화에 기반해 차별화된 전략을 추구

– 지역적 다변화, 금융상품 다변화, 핵심고객 집중, 기술과 혁신 추구, 리스크 관리 등이 대표적 전략

글로벌 투자은행은 차별화된 전략으로 글로벌 영역을 확대
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글로벌 IB의
차별화된 전략

1. 지역적 다변화

- 중국, 동남아시아, 아프리카 등

2. 금융상품 다변화

- 고객 맞춤형 자산관리, 소매 확대

3. 핵심고객 집중

- 초부유충 전략, 대기업 기업금융

4. 기술과 혁신 추구

- Tech 기업 전환, 뉴노멀 대응

RISK

5. 엄격한 리스크관리

- 스트레스 테스트 강화, RM 채용



 Goldman Sachs

– 중국에 독자적인 현지법인 운영, 아시아, 아프리카 등에 진출 확대

 UBS

– 스위스에 본사를 두고 북미, 아시아, 중동 지역에서 대부분 수익 창출

 JP Morgan

– 라틴 아메리카(멕시코, 브라질, 아르헨티나) 진출 통해 중산층 확대에 따른 금융서비스 제공

지역적 다변화 전략 – 신흥국 등 신규 지역 진출 확대
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(단위: %) (단위: %)(단위: %)



금융상품 다양화를 통한 고객층 확대 전략

 모건스탠리는 M&A를 통해 글로벌 고객층을 확대

– Shareworks, E-Trade, Eaton Vance 인수를 통해 투자상품 다양화를 추진

– Shareworks, E-Trade 등은 캐나다, 영국, 호주, 중국, 스페인 등에 진출하여 서비스를 확대

 BOA는 디지털 플랫폼을 통해 글로벌 고객층을 확대

– BOA 메릴린치는 로보어드바이저, 블록체인 기술 등을 통해 비대면 자산관리 서비스를 확대

– Merril Edge 플랫폼 등을 통해 유럽, 중국 등 소매 고객에게 자산관리 서비스를 확대할 예정
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서비스 종류 서비스 내용 특징

Merril Edge
Self Directed

전세계 주식, ETF, 
파생상품 중개

주요 주식, ETF 
거래시

수수료 0

Merril Guided 
Investing
(Online)

고객 맞춤형
로보어드바이저

Goal-based
전략

(천불 이상)

Merril Guided
Investing
(Advisor)

고객 맞춤형
하이브리드

로보어드바이저

고액 자산가 맞
춤형 자순

(2만불 이상)

자료: BOA 메릴린치

2019년 2020년 2020년

우리사주, 
기업금융

(캐나다, 영국, 
호주 등)

주식중개, 일임
(캐나다, 영국, 

유럽 등)

공모펀드, ETF
(영국 등)

자료: 모건스탠리



핵심고객 집중 전략

 씨티그룹

– 초부유층(HNW)을 타겟한 전단팀을 구성하여 맞춤형 금융서비스 제공

• 2021년 GCB와 ICG 자산관리부서 재편성: Citi Global Wealth으로 통합

• Citi Global Wealth – 부유층~초고액 순자산 보유자(UHNW) 통합관리

 도이치뱅크

– 대기업 위주의 기업금융 서비스에 집중
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35%

2018

PCB CIB

47%

2022

PCB CIB

*Private and Commercial Bank(PCB)
*Corporate and Investment Bank(CIB)



기술과 혁신 추구 전략

 Goldman Sachs

– Tech 기업으로 전환 후 디지털 전환 가속화

– IT 엔지니어 비중이 전체 직원의 25-30%
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IT채용: 47%

 JP Morgan

– 디지털 혁신, 기후변화 위기 등 뉴노멀에
적극적으로 투자

자율주행

클라우드 컴퓨팅

인공지능(AI)

Digital transformation

탄소감축
(전기자동차)

재생에너지(태양)

Eco-Solution(친환경 건축)

물 접근

탄소감축(농업)



리스크 관리 강화 전략

 글로벌 IB들은 엄격한 스트레스 테스트에 기반해 건전성과 유동성 위험관리를 강화

– BIS 등 국제감독기구는 GFS 재발을 막기 위해 자기자본 요건 및 고유동성 자산 보유 의무를 강화

– 금리, 환율, 주가 등의 최악 상황을 가정해 스트레스를 견딜 수 있는 자기자본 및 유동성 수준 요구

– 최근 SVB사태를 계기로 금융규제를 더욱 강화하는 움직임

-24-

√ BIS 비율 도입

√ 신용위험 관리

√ 필라1, 2, 3 도입

√ 신용위험 +  
시장위험 관리

√ 운영위험 추가

√ 자본요건 강화

√ 레버리지 규제

√ 유동성 규제 ↑
(LCR, NSFR 등)

√ Stress Test ↑

√ RWA 산출 개선

√ 내부모형 제한

√ G-SIB에 대한 레버리지
규제 ↑



4. 국내 금융투자사의 Global 영역 확대 사례04



국내 금융투자회사들의 해외진출 전략 – 현지 금융기관 M&A

 국내 금융회사들도 현지 금융기관 대상으로 M&A를 적극 추진하면서 현지화 노력 가속
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금융투자회사 진출 국가(개수)
글로벌 비중 현황(2022)

당기순이익 비중 자산 비중

한국투자
홍콩(1), 중국(2), 인도네시아(2), 영국(1), 싱가포르
(1), 베트남(1), 미국(2), 일본(1) 0.7 % 2.7 %

신한투자증권 미국(1), 홍콩(1), 베트남(1), 인도네시아(2), 중국(1) 1.6 % 1.0 %

미래에셋증권
싱가포르(1), 홍콩(1), 인도네시아(1), 인도(1), 영국
(1), 브라질(1), 베트남(2), 미국(3), 몽골(1), 중국(2) 23.6 % 35.5 %

KB증권 홍콩(1), 베트남(2), 미국(1), 인도네시아(1), 중국(1) 6.9 % 1.8 %

한화투자증권 싱가포르(1), 베트남(1) 1.5 % 1.2 %

미래에셋자산운용
홍콩(2), 호주(4), 캐나다(1), 중국(2), 인도(5), 영국
(2), 브라질(1), 베트남(1), 미국(2), 일본(1) 47.3 % 44.5 %

삼성자산운용 홍콩(1), 미국(1), 영국(1), 중국(1) 2.0 % 10.6 %

한화자산운용 중국(1), 싱가포르(1), 미국(1), 베트남(1) 2.4 % 2.4 %

자료: 개별 증권회사, 자산운용사의 사업보고서 자료를 참고

주 : 붉은 색 밑줄은 현재법인 M&A 사례



국내 금융회사들의 해외진출 전략 – 복수업종 진출

 금융그룹 차원에서 한 시장에 복수업종으로 진출하며 현지 시너지 확대 등 전략적 접근

– KB금융, 신한금융, 미래에셋 그룹 등은 은행, 증권, 자산운용, 보험, 카드 등 복수업종으로 진출
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• 홍콩: 자산운용 + 증권 + Global X
• 인도: 자산운용 + 증권 + 벤처투자 + 금융서비스
• 베트남: 자산운용 + 증권 + 생명보험 + 디지털 파이낸스 플랫폼

홍콩

인도네시아

베트남

중국미국

캄보디아

인도

• 캄보디아: 은행 + 카드
• 중국: 은행 + 손해보험 + 자산운용 + 증권
• 미국: 은행 + 증권 + 손해보험

• 홍콩: 은행 + 증권 + 자산운용
• 베트남: 은행 + 증권 + 생명보험
• 인도네시아 : 은행 + 카드 + 증권+자산운용



5. 글로벌 영역 확대 전략05



 국내 금융투자업의 경쟁력 강화를 통해 글로벌 진출 여력 확보 필요

– 글로벌 IB 사례를 참고해 해외 금융사 또는 핀테크사 M&A를 통한 대형화, 현지화 전략을 추구

Glocalization 전략
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• 2023년 크레딧 스위스 인수

• 370개 회사 M&A

• 핀테크 기업 인수 후
인하우스 운영

• 2021년 ESG 자산운용사
(NNIP) M&A

• 2018년 핀테크사
(Quantiguous) M&A

• 2021년 결제서비스사
(Better payment) M&A

• 1998년 Travelers 합병

• GCB 사업: 소매금융,신용카드,      
기업금융 영업망 구축



연기금, 대기업과 동반 진출

 연기금 해외투자시 국내 금융회사를 GP로 활용

– 국민연금기금, 한국투자공사의 해외투자시 국내 금융회사를 EFM, GP로 활용

 대기업 해외투자시 맞춤형 금융서비스 제공

– 국내 IB들은 대기업의 해외투자 니즈에 맞는 맞춤형 금융서비스 제공을 확대
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KIC
(LP-2)

NPS
(LP-1)

연기금∙공제회등

(LP-3) +
대기업2
(LP-4)

국내 IB

국내 운용회사

(GP)

또는 JV 설립

지분

대출

LP 해외 인프라 사업



가계자산의 해외투자 활성화

 가계자산의 금융투자 상품 비중 확대가 필요

– ‘21년 기준 한국 가계의 금융자산 비중은 35.6%로 부동산자산 보유 비중이 절대 적으로 높음

• ’21년 주요국 가계의 금융자산 비중: 미국(71.5%), 일본(63.0%), 영국(53.8%), 호주(38.8%)

 퇴직연금 등 주요 연기금 OCIO의 해외투자 비중 확대 유도가 필요

– 주요국 퇴직연금이 해외투자를 큰 폭으로 늘려왔으나, 한국 퇴직연금 해외투자 비중은 12%에 불과
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(단위:%)

출처: OECD



 그룹 Matrix 조직에 글로벌 부문 편입

 글로벌 특성을 감안하여 단기적 성과보다는 중∙장기적 성과 평가

 그룹 글로벌 네트워크간 시너지 창출

본사조직의 Global화
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금융지주사

개인금융
BU

기업금융
BU

자산관리
Bu

…
Global 

BU은행

증권

보험

자산운용



현지법인의 역량 강화

 해외 투자 시 현지실사 강화 및 인수 후 PMI(Post Merger Integration) 추진

 철저한 현지화를 통해 지역별 특성에 맞는 지속가능한 비즈니스 모델 추구

 글로벌 인적자원 확보를 위한 경력자 채용과 해외 전문인력 양성

 현지인 중심으로 현지 상품을 발굴하는 현지인 대상 사업 전환
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Pre-Deal Day 1 30 day 31-90 Days Post 90 Days

 자금 조달

 시너지 효과,      
재정 효과 모델링

 금융 시스템 접근
권한 획득

 향후 필요한
예산, 재무 예측

 결합사업
중간보고서 작성

 기업 시산표 매핑

 금융거래계정
계약을 위한 보고서
작성

 재무 시스템 통합

 재무 시너지 추적



정부의 해외진출 지원 역할 강화
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해외당국 소통강화

 현지 규제 애로 요인 해소를 위한 정책당국간 소통채널 확보

 개도국의 경우 금융기관 진출에 대한 총량 제한을 적용

01

협의체 구성

 현지 진출 금융기관간 협의체를 구성해 애로 요인 제기

 해외 금융기관 협의체와 현지 공관과의 협력 강화

02

원화 국제화

 단계적 원화 국제화를 추진

 원화표시 국제 무역거래, 금융거래 활성화

03

02
협의체

구성

01
해외당국

소통강화

03
원화

국제화



감사합니다.


