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주요 경제 이슈

은행株가 주식시장에서 사라지고 있다
최근 외국인 지분율 급등, 상장 폐지 등으로 은행株 유동성이 급격히 축소되면서 금융주
권 약화, 투명성 저하, 은행주가 변동성 증가 등이 예상됨. 단기적으로 국민주 발행 등 은
행주 공급증가로 유동성 문제를 해소하고, 중장기적으로 농협, 우체국 등 기존조직의 대형
은행화, 투자은행의 기업금융 역할 증대 등이 요구되고 있음

1. 최근의 은행株 유동성 추이

전반적으로 거래소시장 내 유동성이 축소되고 있는 가운데서도 특히 은

행株의 유동성이 빠른 속도로 감소하고 있어 주목되고 있음

- (거래소 유동성 감소) 외국인 및 국내 기관투자가의 우량주식 매집, 기업

들의 경영권 방어를 위한 자사주 취득 등으로 주식총량 및 유통물량이

정체 내지 감소하고 있음

·특히 대기업 우량주식을 중심으로 주식 품귀현상이 나타나고 있음

< 상장주식의 유동성 축소 현상 >

주 : 1) ( )은 구성비임, 2) 증권거래소가 특수관계인 포함한 최대주주 지분과 외국인지분을 제외
한 주식수로 계산한 것임, 3) 조사기간 중 관리종목, 신규상장, 주식병합, 액면분할 종목 등을
제외한 413종임

자료 : 증권거래소

- (은행株 유동성 감소) 거래소 내 비중 높은 위치에도 불구하고 최근 외국

인지분율 급증, 상장폐지 등으로 심각한 유동성 급감현상이 나타남

< 은행산업의 변화 >

자료 : 증권거래소

2002년말 2003년말 2004년 8월 20일
상장주식수 (A) 10,706 (100.00%) 11,038 (100.00%) 11,244 (100.00%)

최대주주 (B) 3,670 (34.28%) 3,817 (34.58%) 3,895 (34.64%)
외국인 (C) 2,040 (19.05%) 2,607 (23.62%) 3,102 (27.59%)
유통주식수(A-B-C) 4,996 (46.67%) 4,614 (41.80%) 4,247 (37.77%)

1997.6 2004.9

은행수 / 상장주식 총수 26 / 766 9/ 677
상장자본금(백만원) / 구성비 9,400,760 / 21.41% 11,156,359 / 13.03%

시가총액(백만원) / 구성비 12,055,439 / 8.85% 27,620,969 / 7.20%
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·은행株 거래량의 경우 금년 3월 3억8,715만주에서 9월 1억707만주로, 거래

량 구성비중도 3월 4.01%에서 9월 1.49%로 급감

< 은행주식의 유동성 급락 현상 : 거래량 >

주 : 구성비는 거래소 전체 거래량 대비 비중임. 자료 : 증권거래소

·은행株 거래대금의 경우 금년 4월 3조9,447억원에서 9월 2조590억원으로

급감하고, 거래대금 구성비중도 4월 8.54%에서 9월 5.12%로 급감

< 은행주식의 유동성 급락 현상 : 거래대금 >

주 : 구성비는 거래소 전체 거래량 대비 비중임. 자료 : 증권거래소

- 한편 은행株 유통주식의 감소에 따라 상장 은행株의 상장주식 및 시가총

액 회전율도 금년 3, 4월의 정점에 비해 급락세를 보이고 있음

·상장주식회전율의 경우 금년 3월 12.38%에서 9월 4.81%로 약 1/ 3로 급락

·시가총액회전율의 경우 금년 4월 13.51%에서 9월 7.15%로 절반수준 하락
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< 거래소 은행업 상장주식 및 시가총액 회전율 추이 >

주 1) : 상장주식 회전율 = (거래량/상장주식수), 시가총액 회전율 = (거래대금/시가총액)
2) : 월평균 기준임
자료 : 증권거래소

2. 은행株 유동성 급감의 원인

최근의 은행株 유동성 급감은 정부의 주식보유비중이 높은 가운데 외국

인 및 국내 기관투자가의 우량주식 매집 과정에서의 은행주 집중 매수,

외국자본의 인수에 따른 은행상장 폐지 등이 근본 원인임

- (높은 정부보유 비중) 금융구조조정을 거치면서 「減資 공적자금 투입

정부보유」 등의 과정에서 예금보험공사 등 정부보유 비중이 높아짐

·우리은행 : 예금보험공사가 86.8%를 보유

·제일은행 : 예금보호공사가 51.4%를 보유

·신한금융지주 : 예금보험공사가 상환우선주 26.04%보유

- (외국인 지분 증가) 2년여 전부터 진행되고 있는 외국인의 은행주 매입은

최근의 주식시장 침체에도 꾸준히 지속되고 있음

·금년 10월 15일 현재 은행업의 외국인지분율은 63.46%로 거래소 외국인지

분율 보다 20.4697p 높은 수준

·2003년말대비 금년 10월 15일 현재 거래소 외국인 지분율은 5.78%증가하

였지만 은행업의 외국인 지분율은 16.83%상승
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< 거래소 외국인 지분율 추이 >

- (상장폐지) 최근 씨티은행이 한미은행을 인수한 후 금년 7월 상장폐지

·외국자본의 멕시코 은행인수 사례에서 보듯이 외국자본의 국내은행의 추

가 인수는 궁극적으로 상장폐지 가능성이 높음 (참고 외국자본의 멕시

코·영국 금융산업 진출 사례와 시사점 참조, 현대경제연구원 2004.5.10)

이에 따라 국내 상장은행들의 주식 유통물량이 급격히 축소되고 있음

- 특히 일부 대형 시중은행들의 유통물량은 10%대 미만으로 추정됨

·우리금융지주회사의 경우 외국인보유 지분율이 2003년말 4.60%에서 금년

10월 15일 현재 11.32%로 급증 외국인 지분율과 예금보험공사 보유 물

량 86.8%를 제외한 유통 물량은 총발행 주식의 1%대의 수준

< 우리금융지주회사의 외국인 지분율 추이 >
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< 국내 상장 은행의 외국인지분율 변화 추이 >

자산규모
(조원)

외국인지분율 변화
(03.12월말 04.10.15)

비 고

시중
은행

국민 214.8 73.25% 76.51% 자사주 8.92%

신한지주 147.5 51.94% 63.25% 예보 : 26.04% (상환우선주)
우리지주 140.0 4.60% 11.32% 예보 : 86.8%
하나 91.8 37.91% 66.04%

외환 68.0 62.94% 71.56%
론스타 : 50.53%, 코메르쯔 : 14.61
수출입은행 : 13.87%, 한국은행 : 6.12%

한미 55.8 89.1% 상장폐지 시티은행 인수 후 금년 7월상장 폐지
제일 41.9 48.5% 유통물량 없음

지방
은행

대구 18.2 31.43% 54.14% 삼성생명 7.36%
부산 17.5 38.51% 56.27% 롯데그릅 14.11%

전북 4.2 0.25% 9.48%
삼양사 11.82%, 한국상호저축은행
7.67%등

특수
은행
기업 75.8 12.76% 15.34%

재정경제부 : 51.0%
한국수출입은행 : 10.2%등

주: 1) 자산규모는 2003년말 기준임
2) 우리금융지주의 경우 우리은행, 경남은행, 광주은행, 제주은행을 합한 수치임
3) 신한금융지주의 경우 신한은행과 조흥은행을 합친 수치임

3. 시사점

은행株 유동성 급감 현상은 외국자본의 심각한 은행업 진출을 반영하면

서 다음과 같은 문제점이 나타날 수 있음

- (금융주권 상실) 비대화된 은행산업 내 외국인지분율 급등은 결국 국내

금융주권이 상실될 위기에 처함을 의미

·외국자본의 은행권지분은 결국 국부 및 기업정보 유출, 은행의 공공성 기

능 상실 등 금융주권 문제로 귀착

·지급결제시스템을 가지고 있는 은행이 외국자본에 의해 지배될 경우 국내

금융시장이 불안할 경우나 공공성 및 공익성이 요구되는 사안에 있어서

독자 행동을 취하거나 정부정책에 비협조적일 가능성

- (은행경영의 투명성 저하) 주식 유동성 급감 현상은 시장에서 은행 경영

의 비효율성을 감시할 수 있는 경제주체의 상실로 투명성이 저하
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·일부 (외국인) 주주들의 이해관계에 따라 은행이 운용될 가능성이 높아지

면서 경제회복을 위한 은행의 공공적 역할이 제한될 것임

- (은행주가의 변동성 확대) 유통물량의 급감은 주가 변동성을 확대시키고

금융시장 전체를 불안하게 할 수 있음

·거래량 부족으로 은행株가 급등락할 가능성이 높으며, 일부 외국인의 조

그만 움직임에도 폭락할 가능성이 있음

(단기정책) 초과수요를 나타내는 주식의 공급은 늘리고, 초과공급을 보이

는 주식에 대해서는 수요기반을 구축하는 정책을 펼쳐야 할 것임

- (은행株 공급증가) 정부지분으로 보유하고 있는 은행 주식을 국민주 형태

로 시장에 공급하고, 그 자금으로 (간접적인 방법으로) 수요부족으로 절

대 저평가되어 있는 우량 기술주에 대한 수요기반을 조성할 필요

·(양극화 현상) 국내 증권시장은 전반적으로 수요기반이 상실되었지만 일

부 외국인 선호 대형 우량주와 은행주 등은 초과수요를 보이고 있음

(중장기정책) 중장기적으로는 은행기능을 확충하고, 은행위주로 되어 있는

금융기능을 다변화시킬 필요가 있음

- (기존 조직의 대형은행화) 농협, 우체국예금 등 광범위한 네트워크를 가

지고 사실상 은행 기능을 하는 조직을 서민금융기관으로 육성할 필요

·농협 : 자산부채를 엄격하게 실사하고, 철저하게 구조조정을 한 후 민영화

(농협중앙회를 지주회사로 하고 산하 단위조합을 네트워크化 하는 방안)

·일본, 독일 등의 사례를 보면서 우체국예금의 민영화를 추진

·국내 지방은행과 우량저축은행을 대형화하여 지방소재 시중은행으로 육성

·잘 갖춰진 유통망을 이용하여 은행업 진출을 모색하는 국내 기업에 대해

은행업무 및 e-banking 업무를 허용

- (투자은행 육성) 정부정책, 국내 금융산업의 축을 자본시장과 투자은행으

로 전환하여 은행이 기피하는 기업금융 역할을 대신하도록 할 필요

박덕배 (3669-4009, dbpark@hri.co.kr)


