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Special Report 

금융업권 2023년 신용등급 변동과 2024년 모니터링 대상 기업 

- 예측할 수 있는 위기는 위기가 아니다 

이혁준 금융평가본부 본부장 02-2014-6265 libero@nicerating.com 2024.01.02. 

 

SUMMARY 

금융업권 2023년 신용등급 변동 

 금융업권 2023년 신용등급 변동은 하향조정이 상향조정보다 우세하였다.  신용등급 또는 등급전망이 하향조정된 

기업이 7개사, 상향조정된 기업이 4개사였다.  장기등급은 상향 3건, 하향 2건, 등급전망은 상향 1건, 하향 5건, 

단기등급은 상향 1건, 하향 2건이었다. 

 

 신용등급 또는 등급전망의 상향조정이 발생한 업종은 신용카드(1개사), 할부리스(1개사), 부동산신탁(1개사), 

렌탈(1개사) 순이다.  하향조정이 발생한 업종은 저축은행(3개사), 할부리스(2개사), 증권(1개사), 렌탈(1개사) 순이다.  

상향조정 사유는 실적개선 또는 계열지원능력 강화, 하향조정 사유는 실적저하 또는 계열지원능력 약화이다. 

 

 2023년말 기준 금융업권의 Non-Stable 등급전망은 Positive 2건, 상향Watch 1건, Negative 5건으로 부정적 전망이 우세

하다.  2022년말에는 Positive 6건, Negative 5건으로 긍정적 전망이 우세했으나 1년만에 부정적 전망 우세로 전환되었

다.  2024년에도 고금리 장기화와 제2금융권의 연체율 상승이 지속될 것으로 보여 신용등급 하향조정 우위 추세가 이

어질 것으로 예상한다. 

 

금융업권 2023년 실적과 2024년 주요 이슈 

 금융업권은 업종별로 수익성 차별화가 심화되는 모습을 보이고 있다.  2023년 1~9월 금융업권 주요 8개 업종 중 4개 

업종(은행, 생명보험, 손해보험, 증권)은 전년 동기 대비 순이익이 증가하고 총자산순이익률(ROA)이 상승하였다.  다만, 

증권은 일회성 이익 비중이 커 이를 제외하면 경상적 수익성은 저하되었다.  4개 업종(신용카드, 할부리스, 부동산신탁, 

저축은행)은 전년 동기 대비 순이익이 감소하고 ROA가 하락하였다.  특히 저축은행은 2014년 이후 9년만에 적자전환

이 확실하다.  고금리 장기화로 경기가 둔화된 데 따른 결과이다. 

 

 업종별 수익성 차별화는 2024년에도 지속될 것으로 전망한다.  고금리 장기화가 뉴노멀(New Normal)이 되어가고 있기 

때문이다.  최근 기준금리 인하시기가 앞당겨지고 인하속도도 빨라질 것이라는 전망이 시장에 확산되고 있다.  그러나 

지나친 낙관은 경계해야 한다.  미국은 경제와 고용이 여전히 견고하여 통화정책을 빠르게 완화할 경우 인플레이션이 

다시 점화될 가능성이 높다.  미국 Fed(Federal Reserve System ; 연방준비제도)는 인플레이션과의 전쟁에서 섣불리 승리

를 선언했다가 큰 낭패를 경험했던 아서 번즈(1970~1978년 Fed 의장)의 실패사례를 기억하고 있다.  한국은 기준금리

의 빠른 인하 시 가계부채가 재급증할 우려가 존재한다. 
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 2024년 금융업권의 가장 중요한 이슈는 부동산 PF(Project Finance)이다.  위험도가 높은 브릿지론(Bridge Loan)을 주시

하고 있다.  NICE신용평가는 2024년 중 브릿지론 관련 손실이 확대되겠지만 경제시스템을 뒤흔들 정도의 경착륙(Hard 

Landing)으로 이어지지는 않을 것으로 전망한다.  근거는 세 가지이다.  첫째, 2023년 4월부터 가동 중인 PF 대주단 협

약을 통해 질서있는 부실정리가 가능하다.  채권액의 2/3 이상이 동의하면 만기연장이 되도록 함으로써 선순위 채권자

가 독단적으로 사업을 중단시키지 못하게 만드는 장치가 마련되어 있다.  둘째, 금융회사는 브릿지론 만기연장으로 시간

을 버는 동안 유상증자, 순이익 시현, 충당금 적립을 통해 부실을 흡수할 수 있는 체력을 비축 중이다.  2023년 증권, 캐

피탈, 저축은행은 1.7조원의 유상증자를 시행했고, 1~9월 8.2조원의 순이익을 시현하였다.  사업진행이 장기간 지연된 

브릿지론은 요주의여신으로 분류하여 충당금적립률을 높여가고 있다.  셋째, 경착륙의 징후가 나타날 경우 금융당국이 

즉각 정책을 동원할 것이다.  금융당국은 2022년 하반기 레고랜드 사태 발생 직후 보여준 바와 같이 단기간에 시장을 

안정화시키는 강력하고 다양한 정책들을 보유하고 있다.  무질서하게 위기가 확대되도록 방치하지 않을 것이다.  이미 

알려진 리스크는 리스크가 아니고, 예측할 수 있는 위기는 위기가 아니다. 

 

 금융회사는 유상증자와 충당금 적립을 통해 풍선에서 서서히 바람을 빼듯 사업성이 낮은 브릿지론을 수년에 걸쳐 순차

적으로 정리해야 한다.  다만, 현실은 동화가 아니므로 모두가 행복하게 끝날 수는 없다.  과도한 위험투자를 했으나 유

상증자와 충당금 적립을 할 능력이 부족한 일부 금융회사는 손실확대를 감당하지 못해 채무상환능력이 저하될 수 있다.  

NICE신용평가는 이러한 점을 종합적으로 감안하여 신용평가를 수행하고 필요 시 신용등급에 반영할 것이다. 

 

금융업권 2024년 모니터링 대상 기업 

 은행 

 

한국씨티은행 (AAA/Negative) : 총여신의 60% 내외에 달했던 소비자금융부문의 정리작업을 2021년부터 진행하고 있

다.  은행업계 내 총여신 점유율은 2020년말 1.1%에서 2023년 9월말 0.5%로 크게 하락하였다.  소비자금융부문 폐

지 진행경과와 여수신 기반 약화에 따른 향후 사업경쟁력 및 시장지위 저하 전망을 감안하여 신용등급 조정 여부를 결

정할 계획이다. 

 

 증권 

 

다올투자증권 (A/Stable) : 주수익원이었던 부동산 PF 사업이 위축되면서 수익성이 저하되고 있다.  2023년 1~9월 순이

익 936억원, 총자산순이익률(ROA) 2.9%로 전년 동기(순이익 828억원, ROA 2.2%) 대비 외견상 수익성이 개선되었다.  

다만, 이는 자회사였던 다올인베스트먼트(현 우리벤처파트너스)를 우리금융지주에 매각하여 발생한 처분이익 1,440억

원에 힘입은 것이며 경상적으로는 영업적자 상태이다.  부동산 PF 외 사업부문의 수익창출력이 열위하여 향후 수익성 

개선의 가능성이 높지 않다.  2023년 결산 실적 확인 후 등급전망 조정 여부를 결정할 예정이다. 

 

SK증권 (A/Negative) : 2018년 SK 계열에서 분리된 이후 자본확충이 미흡하여 시장지위가 하락해 왔다.  2021년 대구/

경북 소재 MS상호저축은행을 인수했으나 이후 2022년 유상증자 180억원을 시행하는 등 지원 부담이 커지며 어려움이 

가중되었다.  다만, 2023년 들어서는 주식거래 수탁수수료 증가, 자기매매운용부문 흑자 전환에 힘입어 수익성이 개선

되었다.  또한 약점으로 지적되어오던 과다한 고정비 감축을 위해 최근 조직 축소 및 효율화 작업을 진행하고 있다.  이

러한 점을 종합적으로 고려하여 신용등급 또는 등급전망 조정 여부를 결정할 예정이다. 
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 신용카드 

 

현대카드 (AA/Positive) : 현대자동차와 기아의 실적이 개선되면서 현대차그룹의 계열지원능력이 다시 강화되고 있다.  

기아는 2023년 3월 신용등급이 AA에서 AA+로 상향조정되었다.  현대자동차는 동년 12월 등급전망이 Stable에서 

Positive로 상향조정되었다.  현대자동차 신용등급이 AA+에서 AAA로 상향조정되면 2019년 현대자동차와 기아의 신용

등급 동반 하향조정(현대자동차 AAA → AA+, 기아 AA+ → AA) 시 제거되었던 계열지원가능성 +1 노치가 복원된다.  

따라서 향후 현대자동차의 장기신용등급이 상향조정될 경우 현대카드의 장기신용등급도 함께 상향조정될 것이다.   

 

 저축은행 

 

OSB저축은행, 페퍼저축은행, 더케이저축은행 (BBB/Negative) : NICE신용평가는 저축은행의 실적저하가 확대되고 있는 

점을 감안하여 (1) 적자전환, (2) 고정이하여신비율 7% 이상, (3) BIS자본비율 11% 미만 저축은행에 대해 모니터링을 강

화하고 필요 시 신용등급에 반영할 예정임을 밝힌 바 있다. (2023.07.03 스페셜 리포트 ‘금융업권 2023년 상반기 신용

등급 변동과 하반기 방향성 – 시작된 부채의 역습, 그리고 금융회사의 대응’ 참고)  OSB저축은행, 페퍼저축은행, 더케이

저축은행은 이 3개 모니터링 지표 중 2개(적자전환, 고정이하여신비율 7% 이상)에 해당되어 등급전망이 Stable에서 

Negative로 하향조정되었다.  3개 저축은행의 수익성과 자산건전성 추이를 면밀히 점검하여 신용등급 또는 등급전망 조

정 여부를 결정할 예정이다. 

 

 NPL(Non-Performing Loan) 투자 

 

대신에프앤아이 (A/Positive) : 나인원한남 분양 성공으로 대규모 부동산개발사업 관련 리스크가 해소되어 사업안정성과 

재무구조가 개선되고 투자여력이 확대된 점을 반영하여 2022년 6월 등급전망이 Stable에서 Positive로 상향조정되었다.  

그러나 분양수익으로 유입된 자금을 주력사업인 NPL보다는 주로 국내 부동산 PF와 해외 오피스에 투자한 가운데 저금

리에서 고금리 기조로 사업환경이 바뀌면서 어려움을 겪고 있다.   2023년에는 부동산 PF 브릿지론에서 충당금 적립부

담이 확대되어 순이익이 급감하는 등 수익성이 크게 저하되었다.  금융업권의 연체채권 증가로 NPL 투자환경이 개선되

고 있는 점은 긍정적이나 국내 부동산 PF와 해외 오피스 투자에서 손실확대 가능성이 높다.  이에 대한 확인 후 신용등

급 또는 등급전망 조정 여부를 결정할 예정이다. 

 

하나에프앤아이 (A/Stable) : 2020년 이후 경쟁사 대비 적극적인 NPL 투자를 통해 성장성과 수익성이 개선되어 왔다.  이

러한 가운데 고금리 장기화로 금융업권의 연체채권이 증가하면서 사업환경 호전에 따른 수혜가 예상된다.  공격적인 성

장전략으로 레버리지배율이 업계 평균 대비 높은 수준이었으나 2023년 12월 1,499억원 규모의 유상증자가 시행되어 

자본적정성도 개선될 전망이다.  실적 변동성이 높은 부수업무(기업구조조정, 부동산 개발사업) 비중이 큰 경쟁사들과 

달리 비교적 예측가능성이 높은 NPL 투자 위주의 사업포트폴리오를 구축하고 있는 점도 긍정적이다.  유상증자 이후 레

버리지배율을 과도하지 않은 수준으로 유지한다면 등급전망 상향조정 여부를 검토할 수 있다.   

 

 

 

 

 

http://www.nicerating.com/common/fileDown.do?docId=9796004e-0384-43c9-8464-22e99adc7abe
http://www.nicerating.com/common/fileDown.do?docId=9796004e-0384-43c9-8464-22e99adc7abe
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 금융업권 2023 년 신용등급 변동 

 

1. 신용등급 및 등급전망 변동 

금융업권 2023년 신용등급 변동은 하향조정이 상향조정보다 우세하였다.  신용등급 또는 등

급전망이 하향조정된 기업이 7개사, 상향조정된 기업이 4개사였다.  장기등급은 상향 3건, 하

향 2건, 등급전망은 상향 1건, 하향 5건, 단기등급은 상향 1건, 하향 2건이었다.   

 

그림1. 금융업권 2023년 신용등급 및 등급전망 변동 기업 수  단위: 개 

 
자료: NICE신용평가 

 

그림2. 금융업권 2023년 신용등급 및 등급전망 변동  단위: 건 

 

자료: NICE신용평가 

 

 

2. 신용등급 및 등급전망 변동 내역 

신용등급 또는 등급전망의 상향조정이 발생한 업종은 신용카드(1개사), 할부리스(1개사), 부

동산신탁(1개사), 렌탈(1개사) 순이다.  하향조정이 발생한 업종은 저축은행(3개사), 할부리스

(2개사), 증권(1개사), 렌탈(1개사) 순이다.  상향조정 사유는 실적개선 또는 계열지원능력 강

화, 하향조정 사유는 실적저하 또는 계열지원능력 약화이다. 
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그림3. 2023년 업종별 신용등급 및 등급전망 변동 기업 수  단위: 개 

 

자료: NICE신용평가 

 

표1. 장기신용등급 상향조정 

 

 

업종 회사명 내용 사유 

할부리스 현대캐피탈 AA/Stable → AA/Positive → AA+/Stable 모기업 실적개선 

부동산신탁 우리자산신탁 A-/Positive → A/Stable 실적개선 

렌탈 SK렌터카 A/Positive → A+/Stable 실적개선 

합계 3건   

자료: NICE신용평가 

 

표2. 장기신용등급 하향조정 

 

 

업종 회사명 내용 사유 

할부리스 롯데캐피탈 AA-/Negative → A+/Stable 계열지원능력 저하 

렌탈 롯데렌탈 AA-/Negative → A+/Stable 계열지원능력 저하 

합계 2건   

자료: NICE신용평가 

 

표3. 등급전망 상향조정 

 

 

업종 회사명 내용 사유 

신용카드 현대카드 AA/Stable → AA/Positive 계열지원능력 강화 

합계 1건   

자료: NICE신용평가 

 

표4. 등급전망 하향조정 

 

 

업종 회사명 내용 사유 

증권 BNK투자증권 A+/Positive → A+/Stable 실적저하 

할부리스 M캐피탈 A-/Positive → A-/Stable 실적저하 

저축은행 

OSB저축은행 BBB/Stable → BBB/Negative 실적저하 

페퍼저축은행 BBB/Stable → BBB/Negative 실적저하 

더케이저축은행 BBB/Stable → BBB/Negative 실적저하 

합계 5건   

자료: NICE신용평가 
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표5. 단기신용등급 상향조정 

 

 

업종 회사명 내용 사유 

렌탈 SK렌터카 A2 → A2+ 실적개선 

합계 1건   

자료: NICE신용평가 

 

표6. 단기신용등급 하향조정 

 

 

업종 회사명 내용 사유 

할부리스 롯데캐피탈 A1 → A2+ 계열지원능력 저하 

렌탈 롯데렌탈 A1 → A2+ 계열지원능력 저하 

합계 2건   

자료: NICE신용평가 

 

 

3. 장기신용등급 분포 

2023년말 기준 금융업권의 장기신용등급은 AAA 23.4%, AA급 43.5%, A급 26.0%, BBB급 

7.1%로 구성되어 있다.  2022년말(AAA 23.8%, AA급 44.4%, A급 24.5%, BBB급 7.3%) 

대비 A급 비중이 확대되고 AAA, AA급, BBB급 비중은 축소되었다.  롯데캐피탈과 롯데렌탈 

신용등급이 동반 하향조정(AA-/Negative → A+/Stable)된 데 따른 결과이다.  또한 중국건설

은행서울지점(AAA/Stable), 크레디트스위스은행서울지점(AA+↑), 건설공제조합

(AA+/Stable), KB발해인프라투융자(AA-/Stable), KB저축은행(A/Stable), 키움저축은행, 키움에

프앤아이(이상 A-/Stable), 대신자산신탁(BBB+/Stable)이 신규평가를 받았다.  중국공상은행

서울지점(AAA/Stable), KDB생명보험(AA-/Negative), 하이투자증권(A+/Positive), 우리금융저

축은행(A/Stable), 우리금융에프앤아이(A-/Stable), 무궁화신탁(BBB/Stable)은 장기신용등급이 

소멸되었다.  (하이투자증권의 경우 DGB금융지주 보증 장기신용등급 AAA/Stable은 존속) 

 

 

그림4. 금융업권 2022년말 장기신용등급 분포 단위: % 그림5. 금융업권 2023년말 장기신용등급 분포  단위: % 

  

자료: NICE신용평가  (공시 장기등급 보유 기업 기준)  
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4. 등급전망 분포 

2023년말 기준 금융업권의 Non-Stable 등급전망은 Positive 2건, 상향Watch 1건, Negative 

5건으로 부정적 전망이 우세하다.  2022년말에는 Positive 6건, Negative 5건으로 긍정적 

전망이 우세했으나 1년만에 부정적 전망 우세로 전환되었다.  2024년에도 고금리 장기화와 

제2금융권의 연체율 상승이 지속될 것으로 보여 신용등급 하향조정 우위 추세가 이어질 

것으로 예상한다. 

 

 

그림6. 금융업권 2022년말 등급전망 분포 단위: % 그림7. 금융업권 2023년말 등급전망 분포  단위: % 

  

자료: NICE신용평가 (공시 장기등급 보유 기업 기준)  

 

 

표7. 금융업권 2022년말 등급전망 분포 내역 

 

 

구분 회사수 회사명 

Stable 140 국민은행, 삼성생명, 삼성화재, NH투자증권, 신한카드, 현대캐피탈 등 

Positive 6 하이투자증권, BNK투자증권, M캐피탈, 우리자산신탁, 대신에프앤아이, SK렌터카 

Negative 5 한국씨티은행, KDB생명, SK증권, 롯데캐피탈, 롯데렌탈 

합계 151  

자료: NICE신용평가 (공시 장기신용등급 보유 기업 기준) 

 

 

표8. 금융업권 2023년말 등급전망 분포 내역 

 

 

구분 회사수 회사명 

Stable 146 국민은행, 삼성생명, 삼성화재, NH투자증권, 신한카드, 현대캐피탈 등 

Positive 2 현대카드, 대신에프앤아이 

상향Watch 1 크레디트스위스은행 서울지점 

Negative 5 한국씨티은행, SK증권, OSB저축은행, 페퍼저축은행, 더케이저축은행 

합계 154  

자료: NICE신용평가 (공시 장기신용등급 보유 기업 기준) 
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 금융업권 2023 년 실적과 202 4 년 주요 이슈 

 

1. 2023년 실적 

금융업권은 업종별로 수익성 차별화가 심화되는 모습을 보이고 있다.  2023년 1~9월 금융업

권 주요 8개 업종 중 4개 업종(은행, 생명보험, 손해보험, 증권)은 전년 동기 대비 순이익이 증

가하고 총자산순이익률(ROA)이 상승하였다.  다만, 증권은 일회성 이익 비중이 커 이를 제외

하면 경상적 수익성은 저하되었다.  4개 업종(신용카드, 할부리스, 부동산신탁, 저축은행)은 

전년 동기 대비 순이익이 감소하고 ROA가 하락하였다.  특히 저축은행은 2014년 이후 9년

만에 적자전환이 확실하다.  고금리 장기화로 경기가 둔화된 데 따른 결과이다.  

 

표 9. 2022년 1~9월 vs 2023년 1~9월 순이익 및 ROA 변화 

 

단위: 억원, % 

구분 순이익 ROA 

은행 증가 상승 

생명보험 증가 상승 

손해보험 증가 상승 

증권 증가 상승 

신용카드 감소 하락 

할부리스(캐피탈) 감소 하락 

부동산신탁 감소 하락 

저축은행 감소(적자전환) 하락 

합계 증가 상승 

구분 
순이익 ROA 

2022.1~9 2023.1~9 증감 2022.1~9 2023.1~9 등락(%p) 

은행 141,315  194,567  53,252  0.54  0.71  0.17  

생명보험 29,437  43,993  14,556  0.41  0.66  0.25  

손해보험 48,175  71,433  23,258  1.75  2.75  1.00  

증권 42,650  55,965  13,315  0.90  1.17  0.27  

신용카드 21,702  19,928  -1,774  1.90  1.64  -0.26  

할부리스(캐피탈) 30,407  27,888  -2,519  2.21  1.94  -0.27  

부동산신탁 5,461  3,764  -1,697  10.63  6.73  -3.90  

저축은행 13,393  -1,405  -14,798  1.40  -0.14  -1.54  

합계 332,540  416,133  83,593  0.75  0.93  0.18  

자료: 금융감독원 금융통계정보시스템 NICE신용평가 정리  

 

업종별 수익성 차별화는 2024년에도 지속될 것으로 전망한다.  고금리 장기화가 

뉴노멀(New Normal)이 되어가고 있기 때문이다.  최근 기준금리 인하시기가 앞당겨지고 

인하속도도 빨라질 것이라는 전망이 시장에 확산되고 있다.  그러나 지나친 낙관은 경계해야 

한다.  미국은 경제와 고용이 여전히 견고하여 통화정책을 빠르게 완화할 경우 인플레이션이 

다시 점화될 가능성이 높다.  미국 Fed(Federal Reserve System ; 연방준비제도)는 

인플레이션과의 전쟁에서 섣불리 승리를 선언했다가 큰 낭패를 경험했던 아서 

번즈(1970~1978년 Fed 의장)의 실패사례를 기억하고 있다.  한국은 기준금리의 빠른 인하 

시 가계부채가 재급증할 우려가 존재한다. 

금융업권은 업종별로 수익성 

차별화 심화 

업종별 수익성 차별화는 

2024년에도 지속될 전망 
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그림8. 은행 수익성 추이 단위: 억원, % 그림9. 생명보험 수익성 추이  단위: 억원, % 

  

그림10. 손해보험 수익성 추이 단위: 억원, % 그림11. 증권 수익성 추이  단위: 억원, % 

  

그림12. 신용카드 수익성 추이 단위: 억원, % 그림13. 할부리스 수익성 추이  단위: 억원, % 

  

그림14. 부동산신탁 수익성 추이 단위: 억원, % 그림15. 저축은행 수익성 추이  단위: 억원, % 

  

자료: 금융감독원 금융통계정보시스템 NICE신용평가 정리 

주: 2022년 1~9월 기준 전년 동기 대비 순이익 증가 업종은 연두색 막대그래프, 순이익 감소 업종은 분홍색 막대그래프 
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2. 2024년 주요 이슈 

NICE신용평가는 지난 12월 S&P Global Ratings와의 공동 세미나에서 금융업권 2024년 주요 

이슈로 금리, 부동산 PF(Project Finance), 정상화를 제시한 바 있다. (2023.12.06 스페셜 

리포트 ‘장기전에 대비해야 하는 금융업권’ 참고)  이 중 가장 중요한 이슈는 부동산 PF이다. 

 

부동산 PF 이슈의 핵심은 저금리 시기에 비싼 가격으로 토지를 구입하여 시작한 프로젝트가 

고금리 환경으로 바뀌면서 사업성이 크게 악화되었다는 것이다.  인플레이션과 금리상승으로 

공사비용과 금융비용이 급격히 증가했지만 부동산가격은 거품이 빠지며 하락하고 있기 

때문에 오히려 분양가격을 인하해야 분양이 되는 상황이다.  분양가격을 인하하면서도 

사업성을 확보하기 위해서는 토지비용을 낮추는 방법 밖에 없다.  그러기 위해서는 

브릿지론(Bridge Loan)을 받아 고가에 구입한 토지가 시장에 저가로 나와야 한다.  이 

과정에서 브릿지론 익스포져가 집중되어 있는 증권, 캐피탈, 저축은행은 손실 인식이 

불가피하다. 

 

NICE신용평가는 2024년 중 브릿지론 관련 손실이 확대되겠지만 경제시스템을 뒤흔들 

정도의 경착륙(Hard Landing)으로 이어지지는 않을 것으로 전망한다.  근거는 세 가지이다.  

첫째, 2023년 4월부터 가동 중인 PF 대주단 협약을 통해 질서있는 부실정리가 가능하다.  

채권액의 2/3 이상이 동의하면 만기연장이 되도록 함으로써 선순위 채권자가 독단적으로 

사업을 중단시키지 못하게 만드는 장치가 마련되어 있다.  둘째, 금융회사는 브릿지론 

만기연장으로 시간을 버는 동안 유상증자, 순이익 시현, 충당금 적립을 통해 부실을 흡수할 

수 있는 체력을 비축 중이다.  2023년 증권, 캐피탈, 저축은행은 1.7조원의 유상증자를 

시행했고, 1~9월 8.2조원의 순이익을 시현하였다.  사업진행이 장기간 지연된 브릿지론은 

요주의여신으로 분류하여 충당금적립률을 높여가고 있다.  셋째, 경착륙의 징후가 나타날 

경우 금융당국이 즉각 정책을 동원할 것이다.  금융당국은 2022년 하반기 레고랜드 사태 

발생 직후 보여준 바와 같이 단기간에 시장을 안정화시키는 강력하고 다양한 정책들을 

보유하고 있다.  무질서하게 위기가 확대되도록 방치하지 않을 것이다.  이미 알려진 

리스크는 리스크가 아니고, 예측할 수 있는 위기는 위기가 아니다. 

 

금융회사는 유상증자와 충당금 적립을 통해 풍선에서 서서히 바람을 빼듯 사업성이 낮은 

브릿지론을 수년에 걸쳐 순차적으로 정리해야 한다.  다만, 현실은 동화가 아니므로 모두가 

행복하게 끝날 수는 없다.  과도한 위험투자를 했으나 유상증자와 충당금 적립을 할 능력이 

부족한 일부 금융회사는 손실확대를 감당하지 못해 채무상환능력이 악화될 수 있다.  

NICE신용평가는 이러한 점을 종합적으로 감안하여 신용평가를 수행하고 필요 시 신용등급에 

반영할 것이다. 

 

 

 

 

 

2024년 가장 중요한 이슈는 

부동산 PF 

부동산 PF 이슈의 핵심은 저

금리 시기에 비싼 가격으로 토

지를 구입하여 시작한 프로젝

트가 고금리 환경으로 바뀌면

서 사업성이 악화되었다는 것 

2024년 중 브릿지론 관련 손

실이 확대되겠지만 경착륙으

로 이어지지는 않을 것 

과도한 위험투자를 했으면서

도 유상증자와 충당금 적립 능

력이 부족한 일부 금융회사는 

채무상환능력 악화될 수 있음 

http://www.nicerating.com/common/fileDown.do?docId=17ee75dc-4985-4a62-b3b1-20cf7abc690a
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표10. 2023년 증권, 캐피탈, 저축은행 유상증자 

 

단위: 억원, 

업종 시기 회사명 유상증자 금액 

증권 
2023.06 한국투자증권 4,000 

2023.08 교보증권 2,500 

증권 소계 (A)   6,500 

캐피탈 

2023.03 & 10 한국투자캐피탈 1,400 

2023.06 DGB캐피탈 500 

2023.08 키움캐피탈 500 

2023.11 하나캐피탈 2,000 

캐피탈 소계 (B)   4,400 

저축은행 

2023.03 한국투자저축은행 4,200 

2023.03 OK저축은행 500 

2023.03 대신저축은행 500 

2023.05 키움예스저축은행 400 

2023.05 애큐온저축은행 500 

2023.05 페퍼저축은행 200 

2023.06 동양저축은행 100 

저축은행 소계 (C)   6,400 

총합계 (A+B+C)   17,300 

자료: 각사 공시자료 NICE신용평가 정리  

주: 한국투자캐피탈과 대신저축은행은 유상증자 후 중간배당액 차감 기준 

 

 

표 11. 2023년1~9월  증권, 캐피탈, 저축은행 순이익 및 총자산순이익률(ROA) 

 

단위: 억원, % 

구분 
순이익 ROA 

2022.1~9 2023.1~9 증감 2022.1~9 2023.1~9 등락(%p) 

증권 42,650  55,965  13,315 0.90  1.17  0.27 

캐피탈 30,407  27,888  -2,519 2.21  1.94  -0.27 

저축은행 13,393  -1,405  -14,798 1.40  -0.14  -1.54 

합계 86,450  82,448  -4,002 1.22  1.14  -0.08 

자료: 금융감독원 금융통계정보시스템 NICE신용평가 정리  
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 금융업권 2024 년 모니터링 대상 기업 

 

1. 은행 

 

한국씨티은행 (AAA/Negative) 

한국씨티은행은 2021년 10월 소비자금융부문의 단계적 폐지 결정을 공시하였다.   이후 

총여신 중 60% 내외에 달하는 소비자금융부문의 정리작업을 진행하고 있다.  총임직원은 

2020년말 3,500명에서 2023년 9월말 1,836명으로 47.5% 감소하였다.  금융당국이 

금융소비자 피해 발생 여부를 엄격하게 모니터링 중인 가운데 한국씨티은행도 질서있는 

폐지를 추진하고 있어 완료되기까지는 상당한 시간이 소요될 전망이다.  

 

한국씨티은행은 중장기적으로 고객 및 여수신 기반이 약화되어 사업경쟁력 및 시장지위 

저하가 예상된다.  은행업계 내 총여신 점유율은 2020년말 1.1%에서 2023년 9월말 

0.5%로 크게 하락하였다.  소비자금융부문 폐지 완료 이후 모습을 NICE신용평가 은행 

평가방법론에 적용하면 신용등급은 현재 AAA보다 1 노치(notch) 낮은 AA+로 산출된다.  

다만, 2014년 일본씨티은행의 경우처럼 소비자금융부문 정리 이후 잔존 기업금융부문이 

모기업인 미국 Citibank N.A. 외국지점으로 전환된다면 기존 신용등급 AAA는 유지될 수 

있다.  지점의 채무상환능력은 동일한 법적 실체인 Citibank N.A.의 신용도에 의해 결정되기 

때문이다.  NICE신용평가는 Citibank N.A.의 신용등급을 AAA/Stable로 판단하고 있다.   

 

한국씨티은행이 소비자금융부문 폐지 완료 이후 기업금융 특화은행으로 남거나 Citibank N.A. 

서울지점으로 전환할지 여부는 씨티그룹과 한국 금융당국의 협의에 따라 결정될 것이다.  

NICE신용평가는 이러한 과정을 계속 모니터링하고 잔존 기업금융부문의 수익성과 

재무안정성 변화 추이를 면밀히 검토하여 향후 신용평가에 반영할 예정이다. 

 

그림16. 한국씨티은행 총여신 점유율 추이  단위:  억원, % 

 

자료: 금융감독원 금융통계정보시스템 NICE신용평가 정리 
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2. 증권 

 

다올투자증권 (A/Stable) 

주수익원이었던 부동산 PF 사업이 위축되면서 수익성이 저하되고 있다.  2023년 1~9월 순이

익 936억원, 총자산순이익률(ROA) 2.9%로 전년 동기(순이익 828억원, ROA 2.2%) 대비 외

견상 수익성이 개선되었다.  다만, 이는 자회사였던 다올인베스트먼트(현 우리벤처파트너스)

를 우리금융지주에 매각하여 발생한 처분이익 1,440억원에 힘입은 것이며 경상적으로는 영

업적자 상태이다.  부동산 PF 외 사업부문의 수익창출력이 열위하여 향후 수익성 개선의 가

능성이 높지 않다.  2023년 결산 실적 확인 후 등급전망 조정 여부를 결정할 예정이다. 

 

그림17. 다올투자증권 수익성 추이  단위: 억원, % 

 

자료: 금융감독원 금융통계정보시스템 NICE신용평가 정리 

 

SK증권 (A/Negative) 

2018년 SK 계열에서 분리된 이후 자본확충이 미흡하여 시장지위가 하락해 왔다.  2021년 대

구/경북 소재 MS상호저축은행을 인수했으나 이후 2022년 유상증자 180억원을 시행하는 등 

지원 부담이 커지며 어려움이 가중되었다.  다만, 2023년 들어서는 주식거래 수탁수수료 증

가, 자기매매운용부문 흑자 전환에 힘입어 수익성이 개선되었다.  또한 약점으로 지적되어오

던 과다한 고정비 감축을 위해 최근 조직 축소 및 효율화 작업을 진행하고 있다.  이러한 점을 

종합적으로 고려하여 신용등급 또는 등급전망 조정 여부를 결정할 예정이다. 

 

그림18. SK증권 수익성 추이  단위: 억원, % 

 
자료: 금융감독원 금융통계정보시스템 NICE신용평가 정리 
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3. 신용카드 

 

현대카드 (AA/Positive) 

현대카드는 2023년 12월 13일 등급전망이 Stable에서 Positive로 상향조정되었다.  이는 

현대자동차와 기아의 신용도 개선으로 현대카드가 소속된 현대차그룹의 계열지원능력이 

강화되고 있는 점을 반영한 것이다.   

 

현대카드의 현재 신용등급 AA는 자체신용도(aa)와 동일하다.  즉, 유사 시 계열로부터의 

지원가능성을 인정받지 못하고 있다.  과거에는 달랐다.  자체신용도 aa에 계열지원가능성 

+1 노치(notch)를 더해 최종신용등급이 AA+였다.  계열지원가능성이 제거된 것은 2019년 

현대자동차와 기아가 실적저하로 신용등급이 동반 하향조정된 데 따른 것이다.  (현대자동차 

AAA → AA+, 기아 AA+ → AA)  이로 인해 현대차그룹의 계열지원능력이 하향조정되면서 

현대카드의 자체신용도 aa와 근접해짐에 따라 +1 노치가 제거되어 신용등급이 AA로 

낮아졌다.     

 

최근 현대자동차와 기아의 실적이 개선되면서 현대차그룹의 계열지원능력이 다시 강화되고 

있다.  기아는 2023년 3월 신용등급이 AA에서 AA+로 상향조정되었다.  현대자동차는 동년 

12월 등급전망이 Stable에서 Positive로 상향조정되었다.  현대자동차 신용등급이 AA+에서 

AAA로 상향조정되면 2019년 이전과 동일한 상황으로 복원되는 것을 의미한다.  따라서 

향후 현대자동차의 장기신용등급이 상향조정될 경우 현대카드의 장기신용등급도 함께 

상향조정될 것이다.  NICE신용평가는 이러한 평가방침 하에 향후 현대자동차, 기아와 더불어 

현대카드의 사업환경 변화와 실적 추이를 계속 모니터링할 예정이다. 

 

 

표12. 현대자동차, 기아, 현대카드 신용등급 변동 추이 

 

  

구분 2019.2 이전 2019.2 2019.11 2022.12 2023.3 2023.12 

현대자동차 AAA/Stable AAA/Negative AA+/Stable AA+/Stable AA+/Stable AA+/Positive 

기아 AA+/Stable AA+/Negative AA/Stable AA/Positive AA+/Stable AA+/Stable 

현대카드 AA+/Stable AA+/Negative AA/Stable AA/Stable AA/Stable AA/Positive 

   자체신용도 aa aa aa aa aa aa 

   계열지원가능성 +1 +1 0 0 0 0 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

현대자동차와 기아의 신용도 

개선에 따른 계열지원능력 강

화를 반영하여 등급전망 

Positive 부여 
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4. 저축은행 

 

OSB저축은행, 페퍼저축은행, 더케이저축은행 (BBB/Negative)  

NICE신용평가는 저축은행의 실적저하가 확대되고 있는 점을 감안하여 (1) 적자전환, (2) 고정

이하여신비율 7% 이상, (3) BIS자본비율 11% 미만 저축은행에 대해 모니터링을 강화하고 

필요 시 신용등급에 반영할 예정임을 밝힌 바 있다.  (2023.07.03 스페셜 리포트 ‘금융업권 

2023년 상반기 신용등급 변동과 하반기 방향성 – 시작된 부채의 역습, 그리고 금융회사의 대

응’ 참고)  OSB저축은행, 페퍼저축은행, 더케이저축은행은 이 3개 모니터링 지표 중 2개(적자

전환, 고정이하여신비율 7% 이상)에 해당되어 등급전망이 Stable에서 Negative로 하향조정

되었다.  3개 저축은행의 수익성과 자산건전성 추이를 면밀히 점검하여 신용등급 또는 등급

전망 조정 여부를 결정할 예정이다. 

 

그림19. OSB저축은행 수익성 추이  단위: 억원, % 

 

자료: 금융감독원 금융통계정보시스템 NICE신용평가 정리 

 

그림20. 페퍼저축은행 수익성 추이  단위: 억원, % 

 

자료: 금융감독원 금융통계정보시스템 NICE신용평가 정리 
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여부 결정 예정 

http://www.nicerating.com/common/fileDown.do?docId=9796004e-0384-43c9-8464-22e99adc7abe
http://www.nicerating.com/common/fileDown.do?docId=9796004e-0384-43c9-8464-22e99adc7abe
http://www.nicerating.com/common/fileDown.do?docId=9796004e-0384-43c9-8464-22e99adc7abe
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그림21. 더케이저축은행 수익성 추이  단위: 억원, % 

 

자료: 금융감독원 금융통계정보시스템 NICE신용평가 정리 

 

 

5. NPL(Non-Performing Loan) 투자 

 

대신에프앤아이 (A/Positive)  

나인원한남 분양사업이 성공하면서 2021년 순이익과 자기자본이 크게 증가하였다.  대규모 

부동산개발사업 관련 리스크가 해소되어 사업안정성과 재무구조가 개선되고 투자여력이 확

대된 점을 반영하여 2022년 6월 등급전망이 Stable에서 Positive로 상향조정되었다.  그러나 

분양수익으로 유입된 자금을 주력사업인 NPL보다는 주로 국내 부동산 PF와 해외 오피스에 

투자한 가운데 저금리에서 고금리 기조로 사업환경이 바뀌면서 어려움을 겪고 있다.   2023

년 들어서는 부동산 PF 브릿지론에서 충당금 적립부담이 확대되어 순이익이 급감하는 등 수

익성이 크게 저하되었다.  금융업권의 연체채권 증가로 NPL 투자환경이 개선되고 있는 점은 

긍정적이나 국내 부동산 PF와 해외 오피스 투자에서 손실확대 가능성이 높다.  이에 대한 확

인 후 신용등급 또는 등급전망 조정 여부를 결정할 예정이다. 

 

그림22. 대신에프앤아이 수익성 추이  단위: 억원, % 

 

자료: 회사 공시자료 NICE신용평가 정리 (연결 기준) 
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하나에프앤아이 (A/Stable)  

2020년 이후 경쟁사 대비 적극적인 NPL 투자를 통해 성장성과 수익성이 개선되어 왔다.  이

러한 가운데 고금리 장기화로 금융업권의 연체채권이 증가하면서 사업환경 호전에 따른 수

혜가 예상된다.  공격적인 성장전략으로 레버리지배율이 업계 평균 대비 높은 수준이었으나 

2023년 12월 1,499억원 규모의 유상증자가 시행되어 자본적정성도 개선될 전망이다.  실적 

변동성이 높은 부수업무(기업구조조정, 부동산 개발사업) 비중이 큰 경쟁사들과 달리 비교적 

예측가능성이 높은 NPL 투자 위주의 사업포트폴리오를 구축하고 있는 점도 긍정적이다.  유

상증자 이후 레버리지배율을 과도하지 않은 수준으로 유지한다면 등급전망 상향조정 여부를 

검토할 수 있다.   

 

그림23. 하나에프앤아이 수익성 추이  단위: 억원, % 

 

자료: 회사 공시자료 NICE신용평가 정리 (연결 기준) 
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관련참고자료 

 

 장기전에 대비해야 하는 금융업권, 2023.12.06 

금융업권 2023년 상반기 신용등급 변동과 하반기 방향성 – 시작된 부채의 역습, 그리고 

금융회사의 대응, 2023.07.03 

금융업권 2022년 신용등급 변동과 2023년 모니터링 대상 기업 – 꺾이기 시작한 실적, 

관건은 부동산 PF의 연착륙 여부, 2023.01.05 

금융업 신용위험 전망 – 달라진 사업환경, 계속되는 디레버리징, 2022.12.07 

금융업권 2022년 상반기 신용등급 변동과 하반기 방향성 – 인플레이션과 통화긴축 사이 

약해지는 상향동력, 2022.07.01 

2022 산업전망 : 금융 신용위험 전망 – 경기회복, 금리상승, 디레버리징, 2021.12.09 

금융업권 2021년 상반기 신용등급 변동과 하반기 방향성 - 수치로 입증된 백신효과, 

예상보다 빠른 경기회복, 다가오는 회색 코뿔소, 2021.07.01 

증권, 캐피탈 신용위험 전망 - 실물경제와 금융간 괴리는 지속 가능한가, 2021.01.27 

금융업권 2020년 신용등급 변동과 2021년 방향성 - 유동성의 힘이 만들어낸 반전, 이제는 

부채의 역습에 대비해야 할 때, 2021.01.04 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

<유의사항>  

 

NICE신용평가㈜가 제공하는 신용등급은 특정 금융투자상품, 금융계약 또는 발행주체의 상대적인 신용위험에 대한 NICE신용평가㈜ 고유의 평가기준에 따른 독자적인 의견이며, NICE

신용평가㈜가 외부에 제공하는 보고서 및 연구자료(이하 “발간물”)는 상대적인 신용위험 현황 및 전망에 대한 견해를 포함할 수 있습니다. NICE신용평가㈜는 신용위험을 미래의 채무

불이행 및 손실 가능성으로 정의하고 있습니다. 따라서 NICE신용평가㈜의 신용등급과 발간물은 금리나 환율변동 등에 따른 시장가치 변동위험, 해당 증권의 유동성위험, 내부절차나 

시스템으로 인해 발생하는 운영위험을 표현하지는 않습니다.   

 

NICE신용평가㈜의 신용등급과 발간물은 미래의 채무불이행 및 손실 가능성에 대한 현재 시점에서의 의견으로 예측정보를 중심으로 분석, 평가되고 있으며, 예측정보는 예상치 못한 

환경변화 등에 따라 실제 결과치와 다르게 나타날 수 있습니다. 또한, 신용등급과 발간물은 사실의 진술이 아니라, 미래의 신용위험에 대한 NICE신용평가㈜의 독자적인 의견으로, 특

정 유가증권의 투자의사결정(매매, 보유 등)을 권고하는 것이 아닙니다. 즉, 신용등급과 발간물은 정보이용자의 투자결정을 대신할 수 없으며, 어떠한 경우에도 정보이용자 의 투자결

과에 대한 법적 책임소재의 증빙자료로 사용될 수 없습니다. 이에 정보이용자들은 각자 유가증권, 발행자, 보증기관 등에 대한 자체적인 분석과 평가를 수행하여야 하며, 개인투자자

의 경우 외부 전문가의 도움을 통해 투자에 대한 의사결정을 해야 한다는 점을 강조합니다.  

 

NICE신용평가㈜는 신용등급 결정에 활용하고 발간물에 주요 판단근거로서 제시하는 정보를 신뢰할 만하다고 판단하는 회사 제시자료 및 각종 공시자료 등의 자료원으로부터 수집하

여 분석, 인용하고 있으며, 발행주체로부터 제출 자료에 거짓이 없고 중요사항이 누락되지 않았으며 중대한 오해를 일으키는 내용이 없다는 확인을 받고 있습니다. 따라서 NICE신용평

가㈜는 신용평가 대상인 발행주체와 그의 대리인이 정확하고 완전한 정보를 적시에 제공한다는 전제하에 신용평가업무를 수행하고 있습니다. 그러나, NICE신용평가㈜는 자료원의 정

확성 및 완전성에 대해 자체적인 실사를 하지는 않고 있습니다. 또한, 신용평가의 특성 및 자료원의 제한성, 인간적, 기계적 또는 기타 요인에 의한 오류의 가능성이 있습니다.  

 

이에 NICE신용평가㈜는 신용등급 결정 시 활용된 또는 발간물에 주요 판단근거로서 제시된 어떠한 정보에 대해서도 그 정확성, 적합성 또는 충분성을 보증하지 않으며, 정보의 오류, 

사기 및 허위, 미제공 등과 관련한 어떠한 형태의 책임도 부담하지 않습니다. 또한, NICE신용평가㈜는 고의 또는 중대한 과실에 기인한 사항을 제외하고 신용등급 및 발간물 정보의 이

용으로 발생하는 어떠한 손해 및 결과에 대해서도 책임지지 않습니다.  

 

NICE신용평가㈜에서 작성한 발간물에 수록된 모든 정보의 저작권은 NICE신용평가㈜의 소유입니다. 따라서 NICE신용평가㈜의 사전 서면동의 없이는 본 정보의 무단 전재, 복사, 유포

(재배포), 인용, 가공(재가공), 인쇄(재인쇄), 재판매 등 어떠한 형태든 저작권에 위배되는 모든 행위를 금합니다. 
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