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한국 증권업의 현주소는 선진 수준은 물론이고 국내 타 금융 업역 
대비 후진성을 벗어나지 못하고 있음 

재무적 성과 

사업 모델 

고객 만족도  

산업 내 경쟁 

국내 금융업 
평균에 미달 

글로벌 수준 국내 금융업 평균 
국내 금융업 중 

가장 발달 
1 

2 

3 

4 

증권 

증권 

증권 

증권 

은행 

은행 

은행 

은행 

보험 

보험 

보험 

보험 



This information is confidential and was prepared by Bain & Company solely for the use of our client; it is not to be relied on by any 3rd party without Bain's prior written consent 2 SEO 140408 금융투자협회 대토론회 (이성용 베인앤드컴퍼 ... 

한국 증권업의 현주소는 선진 수준은 물론이고 국내 타 금융 업역 
대비 후진성을 벗어나지 못하고 있음 

재무적 성과 

사업 모델 

고객 만족도  

산업 내 경쟁 

국내 금융업 
평균에 미달 

글로벌 수준 국내 금융업 평균 
국내 금융업 중 

가장 발달 

증권 은행 보험 
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한국 증권업은 매출 기준 전체 금융 산업 중 2.5%에 불과하며 
업체의 규모 또한 타 금융 산업 대비 여전히 영세함 

*은행 영업 수익에는 은행계 카드사의 영업 수익이 포함되어 있음; **카드는 전업 카드사 7개사 기준임 
Note: 2012년 수익 기준; 은행 및 카드는 영업수익, 생보는 원수보험료, 손보는 경과보험료, 증권은 순 영업수익 기준임 

금융 산업 업역별 매출 (조원) 금융 산업 회사별 평균 매출 (조원) 
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거래대금 감소와 수수료율 하락 추세가 가중되면서 증권업 수익의 
가장 큰 부분인 브로커리지 수수료 수익은 감소하고 있음  

일평균 주식 거래 대금 위탁매매 수수료율 위탁매매 수수료 수익 
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낮은 인당 생산성 및 고비용 지점망 구조로 인해 국내 증권사들의 
효율성은 매우 낮은 수준임 

국내 증권사 평균 

~80% 

국내 은행 평균 

45~50% 

COST TO INCOME RATIO 
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한국 증권업의 수익성은 지속적으로 악화되고 있으며 현재 
산업으로서의 지속가능성이 위협 받는 수준에 이르렀음  

국내 증권업 ROE 
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한국 증권업의 현주소는 선진 수준은 물론이고 국내 타 금융 업역 
대비 후진성을 벗어나지 못하고 있음 

재무적 성과 

사업 모델 

고객 만족도  

산업 내 경쟁 

국내 금융업 
평균에 미달 

글로벌 수준 국내 금융업 평균 
국내 금융업 중 

가장 발달 

증권 

증권 은행 

은행 보험 

보험 
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증권사의 숫자는 지난 20년간 2배로 증가하고 종사자 수는 10 
여년간 30%가 증가하는 등 한국 증권업은 초과 공급 상태임 

국내 증권사 업체 수 국내 증권업 종사자 수 

2000 2013 

3만 4천명 

4만 2천명 

2003 2013 

59 62 

1993 

32 

국내 생보사 업체 수 국내 생보사 등록설계사 수 

2000 2013 

21만명 

15만명 

2003 2013 

22 
24 

1993 

33 
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한국 증권업은 지나치게 많은 수의 증권사들이 무한 경쟁을 하고 
있는 형국이며 상위 업체에의 집중도도 현저히 낮음 

*은행 영업 수익에는 은행계 카드사의 영업 수익이 포함되어 있음; **카드는 전업 카드사 7개사 기준임 
Note:  2012년 기준; 은행은 자산, 카드는 영업수익, 생보는 원수보험료, 손보는 경과보험료, 증권은 순 영업수익 기준임 

업체 별 REVENUE 비중 

Top 5 비중 65% 67% 75% 85% 37% 
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한국 증권업의 현주소는 선진 수준은 물론이고 국내 타 금융 업역 
대비 후진성을 벗어나지 못하고 있음 

재무적 성과 

사업 모델 

고객 만족도  

산업 내 경쟁 

국내 금융업 
평균에 미달 

글로벌 수준 국내 금융업 평균 
국내 금융업 중 

가장 발달 
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은행 
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• Party is over 

- 과거에는 모든 증권사가 장이 좋을 때 brokerage 
커미션으로 큰 수익을 내고 이 수익으로 불황을 
버티는 것이 전략 아닌 전략이었음 

- 이 시장은 갔으며 다시 돌아오지 않음 

• 현재와 같이 모든 증권사가 대동소이한 
사업모델로 경쟁하는 구도에서는 업이 
지금보다도 악화될 것임 

- 증권사들이 단기·‘버텨보자’·‘denial’ 시각으로 대응 

- 현재의 어려움을 ‘이번에도 버틴다’는 stance로는 
약간의 시간을 벌 수 있을 뿐, “비전없는 업, 
비전없는 회사”의 상황에서 빠져나올 수 없음 

• 향후 10년 이내에 지금과는 다른 사업모델이 
주류가 될 것임 

- If가 아니라 when, who의 문제 

- Transformation을 위해서는 철저한 자기 부정과 
자기 해체를 수반하는 어려운 결정임 

한국 증권 산업은 기존 사업 모델의 30년 life cycle의 끝에 
도달했으며 do or die의 변곡점에 처해 있음 

KOSPI 
1,000 

포인트 돌파 

80s 90s ’00s 

IMF 

간접투자 상품 
본격 출시 

자통법 

변액보험 

HTS 

랩어카운트 

브로커리지 
수수료 하락 

브로커리지 
사업의 한계 
대두 개시 

업계 ROE 
2%대로 
하락 

’10s 

한국 증권 산업에 대한 BAIN의 견해 

• 현재 한국 증권산업은 
중대한 변곡점에 
처해있음 

• 먼저 제대로 건너는 
업체가 증권업의 다음 
성장 wave를 주도 

• 먼저 건너기 위해서는 
자기 부정과 자기 해체를 
통한 사업모델 
transformation이 
필요 
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한국 증권업은 현재 업권간 경쟁하는 저 부가가치 시장 중심이나 
향후 증권업 고유의 고 부가가치 시장이 본격 형성될 것임 

현재 증권업 미래 증권업 

은행 

증권 보험 

• 현재 증권업은 distribution 사업 

- Product를 구매하는 고객을 잡기 위한 
scale있는 네트워크 기반 경쟁  

- 유사 상품과 사업 모델로 경쟁하여 margin 
squeeze 심화 

• 향후 증권업은 manufacturing 사업  

- 금융 수요가 고도화됨에 따라 단순한 
product가 아닌 solution 구매 수요 증가 

- 증권사의 향후 핵심역량은 타사/타업계에서 
만들지 못하는 차별화된 상품의 제조 역량 

• 외부 조달 상품의 distribution game에서 
은행·보험 대비 증권사의 차별적 value 
proposition이 없는 저부가가치 시장 

• In-house 상품의 제조 역량으로 증권업 
본연의 강점을 극대화한 상품으로 
경쟁하는 증권업 고유의 고부가가치 시장 

은행 

보험 
증권 
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Brokerage 중심 사업 전개 
자산관리 및 wholesale 

시장 활성화 
글로벌 금융 허브로 성장 

증권 선진국들은 동일한 시장 발달 단계를 거쳤으며 한국 역시  
정부의 자본시장 육성 정책이 고부가가치 시장 형성을 촉진할 것임  

• 고액 자산가, 정부 연기금 등 
대상 자산운용 서비스 제공 

• 구조화 상품 일부 자체 설계  

• M&A 및 CB/PB 등 IB 연계 
솔루션 사업 확대 

• Domestic 시장에서의 
brokerage 사업이 주 
수익원 

• 국내 DCM/ECM 중심의 IB 
사업 전개 

 

 

• 글로벌 네트워크 및 인프라 
적극 활용 

• 복합적 구조화 상품 설계 

• 헤지펀드, 사모펀드 등 대안 
투자 영역 활성화 

저부가가치 고부가가치 

업의 
진화 
단계: 

주요 
사업 
영역: 

• 96년부터 “금융빅뱅”을 통한 
대규모 규제 완화 진행 

• 이후 금융시장의 불안정성 
고조 등으로 인해 아직 
충분한 성과를 내지는 
못하고 있음 

• 버블 이전에 이미 증권업 
고유의 고부가가치 시장 형성 

• 현재의 침체는 버블 축소 
과정이며 징벌적 자본 규제 
시행에 기인 

• 최근 정부의 자본시장 육성 
기조 강화 및 규제 완화 

• 따라서 증권업 고유의 
고부가가치 시장으로 점진적 
이동 예상됨 

증권업 
현황: 
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업의 본질이 변화하는 이 시점에서 생존하기 위해서는 기존 사업 
모델의 한계를 뛰어넘는 과감한 혁신이 요구됨 

자체 manufacturing 기술력에 기반한 고부가가치 시장 창출 

A 
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업의 본질이 변화하는 이 시점에서 생존하기 위해서는 기존 사업 
모델의 한계를 뛰어넘는 과감한 혁신이 요구됨 

자체 manufacturing 기술력에 기반한 고부가가치 시장 창출 

A 

리스크 관리 역량의 고도화를 통한 자기자본투자 사업의 활성화 

B 
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업의 본질이 변화하는 이 시점에서 생존하기 위해서는 기존 사업 
모델의 한계를 뛰어넘는 과감한 혁신이 요구됨 

자체 manufacturing 기술력에 기반한 고부가가치 시장 창출 

A 

새롭게 부상하는 시장에 대한 차별화된 공략 

C 

리스크 관리 역량의 고도화를 통한 자기자본투자 사업의 활성화 

B 
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자본시장 잠재 수요가 큰 중견/중소기업 대상 IB사업 확대 기회를 
지속적으로 탐색해야 하며, 일례로 세대 승계 관련 IB 사업 가능 

‘중소기업 승계 플랫폼 서비스’ 개요 

Value 
creation 
가능한 
경우  
직접 
인수 

기업가
치 

산정에 
따른 

합리적  
금액 
지급 

창업주 
은퇴 

원하나, 
승계 

어려운 
우량 
기업 

SME 
승계 

플랫폼 
PE 

Buyer 
(경쟁사, 
대기업, 
사모펀드 

등) 

기업가치 
증대/육성 

후 
 “Sales 
ready” 
상태로 

전환시켜 
재매각 

Value 
creation  

통해 
수익창출 

여신 기업고객 창업주의 연령대 및 희망 은퇴시기 

중소기업 운영주의 기업 승계 의향 조사 결과 

국내 중소기업 창업주 중 약 50%가 은퇴시기에 접어들었음 

30% 이상의 기업주는 여전히 승계 계획이 명확하지 않음 

중소기업 창업주 승계 관련 니즈 
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업의 본질이 변화하는 이 시점에서 생존하기 위해서는 기존 사업 
모델의 한계를 뛰어넘는 과감한 혁신이 요구됨 

자체 manufacturing 기술력에 기반한 고부가가치 시장 창출 

A 

새롭게 부상하는 시장에 대한 차별화된 공략 

C 

생산성과 효율성을 획기적으로 끌어올릴 수 있는 
light channel 구축 

D 

리스크 관리 역량의 고도화를 통한 자기자본투자 사업의 활성화 

B 

3 사업 모델 
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지점 네트워크의 경량화 및 비대면을 활용한 채널 변화를 통해 
획기적인 저비용·고효율화 여지가 존재함 

미래형 증권사 지점 네트워크 

Hub 

Spoke1 

Spoke2 Spoke3 

Spoke4 

비전속1 

비전속2 

비전속3 

비전속4 

Hub 지점은 
~20명으로 

운영 

Spoke 지점은 
1~5명으로 

운영 

RETAIL 채널 변화 방향 

AS-IS TO-BE 

네트워크 
형태 

영업인력 
신분 

• 100여 개의 
지점 보유 

• 지점당 
운영인력 
~15명 

• 건물 1층에 
위치 

• 100% 전속 
영업인력으로 
구성 

• 내방 고객이 많은 곳을 
제외하고 50% 정도 
폐점 

• Hub & spoke 형태 
도입, 일반지점 
운영인력 5명 미만 

• 건물 2/3층에 위치 

• 영업인력의 상당수를 
비전속으로 전환 

 

고객/ 
채널 
매칭 

• 서로 다른 
유형의 
고객군을 
동일한 채널을 
통해 serve 

• 고객군 유형에 따라 
대면/비대면 등 효율 
최적화된 채널을 통해 
serve 
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“현금이 너무 많으시네요… 
돈방석에 앉아 있지는 않으세요? 
이 돈을 굴리는 방법이 
궁금하다면 연락하세요~” 

학원비, 외식비 내가 정말 많이 
쓰고 있는 걸까? 

10022  미혼 26세 여성 어떻게 해야 할까요? 
10021 기혼 34세 남성 여유자금이 생겼어요. 
10020 미혼 35세 남성 천만원 정도 모아야… 

•   
•   
•   

현재 26세 미혼 
월 200 

연금2천, 예금 
2천, 펀드 1천 

자산 

제안 

현재 중.장기 상품 
잘 운영하고 
계십니다. 단기(3년 
이내) 상품으로 XX 
펀드를 추천합니다. 

“비교 집단 
대비 식비가 
너무 많이 
나가네요” 

다른 사람의 투자 전략 
엿보기 

유사 집단과의 
객관적인 비교 

소비 및 투자에 고민과  
전문가의 조언 공유 

비대면 채널에서의 LIGHT ADVISORY 서비스 예시 

Mirroring 
account를 통한 

서비스 

비대면 채널에서의 innovation을 통하여 고객의 니즈에 부합하는 
1:多 WM 서비스 구현 가능  

My 
Portfolio 

동일집단 

Portfolio 
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업의 본질이 변화하는 이 시점에서 생존하기 위해서는 기존 사업 
모델의 한계를 뛰어넘는 과감한 혁신이 요구됨 

자체 manufacturing 기술력에 기반한 고부가가치 시장 창출 

A 

새롭게 부상하는 시장에 대한 차별화된 공략 

C 

생산성과 효율성을 획기적으로 끌어올릴 수 있는 
light channel 구축 

D 

금융 위기 후 진입 장벽이 낮아진 선진 시장 player M&A를 
통하여 역량과 시장을 동시에 확장 

E 

리스크 관리 역량의 고도화를 통한 자기자본투자 사업의 활성화 

B 

3 사업 모델 
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한국 증권업의 현주소는 선진 수준은 물론이고 국내 타 금융 업역 
대비 후진성을 벗어나지 못하고 있음 

재무적 성과 

사업 모델 

고객 만족도  

산업 내 경쟁 

국내 금융업 
평균에 미달 

글로벌 수준 국내 금융업 평균 
국내 금융업 중 

가장 발달 

증권 

증권 

증권 

증권 

은행 

은행 

은행 

은행 

보험 

보험 

보험 

보험 
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국내 증권업의 고객 충성도는 전반적으로 부진한 상황으로 판단됨 

국내 금융 산업 업역 별 선도 업체 NPS SCORE 
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낮은 고객 충성도의 원인은 상품/서비스의 차별성이 부족한 
가운데, 수익률 악화 및 이에 대한 책임감/전문성의 부족에 기인 

63% 59% 

43% 
46% 

 증권사 고객 경험 단계별 비추천 사유 

 * 국내 선도 증권사 고객을 대상으로 ’13년 수행한 조사 결과 

신규 고객의 경우 당초 기대했던 차별적 경험을 
느끼지 못하는데 실망 

거래가 지속될수록, 수익률 악화 및 이에 대한  
책임감/전문성 부재에 실망하는 고객 증가 
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고객 충성도 제고를 위해서는 고객 경험 관리의 총체적 개선 필요 

증권 고객 경험 단계별 주요 불만 요인 및 필요 대응 - 예시적 

계좌 
개설 

최초 
상담 

첫거래 
 

PB 
상담 

만기/ 
매도 

Re- 
balancing 

자금 
인출 

자금 
재유치 

… 
고객 경험  

단계 

주요 불만  
사항 

필
요
대
응 
l 
예
시 

프로 
세스 

서비스 
quality 

제공 
상품 

• 對고객 차별성 부재 

- 고객 니즈에 맞는  
전문적 상담 미제공 

• 수익률이 낮고, 이에 
대한 관리 또한 미흡 

- 低수익 발생 시 對고객 
care 부재 

• 고객 입장이 아닌 회사 
입장에서의 영업 

- 회사에서 전략적으로 
push 하는 상품 추천 

 

… 

 • 초기 고객 상담 및 보유 
서비스 홍보 프로세스 
개선 等 

• 상담 전문성 강화를  
위한 상담 toolkit 
다양화 等 

• 고객 투자 성향, 연령별 
맞춤 상품 package  
개발 等 

 • 수익률 사후 관리 
서비스 도입 等 

• 고객 손실 時, 손실  
보고서 제공 등 고객 
맞춤형 컨텐츠 강화 等 

• N/A 

 

• 손실 고객에 대한 
re-balancing 상담 
컨텐츠 강화 等 

• 다양한 re-balancing 
오퍼를 위한 상품  
다양성 증대 等 

 

… 

• 손실 고객을 위한 본사 
차원 non-sales 상담 
프로세스 구축 等 
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그러나, 이러한 개별 증권사 차원의 노력만으로는 여전히 한국 
증권업의 수준은 국내 금융업 평균을 뛰어넘기 어려움  

재무적 성과 

사업 모델 

고객 만족도  

산업 내 경쟁 

국내 금융업 
평균에 미달 

글로벌 수준 국내 금융업 평균 
국내 금융업 중 

가장 발달 
1 

2 

3 

4 

증권 

증권 

증권 

증권 

증권 

증권 

증권 

증권 
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한국 증권업이 국내 금융업을 선도하는 수준으로 발전하기 
위해서는 업계 전체 차원의 근본적이고 혁신적인 대책이 필요함  

증권사 간 통합을 촉진하기 위한 정부의 지원 및 증권사 license 수 축소  

증권업 출신 인사를 정부 고위직에 등용하여 증권업의 위상을 제고 

국책금융기관 주도로 증권사 간 컨소시움을 구성하여 해외 Big M&A 추진  

고객 신뢰 회복을 위한 정부의 강력한 조치 시행 (예: 대규모 불완전 판매 적발 
시 영업 정지 및 재발 시 license 박탈)   




