
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

은행 

은행 예대금리차 상승세 지속 중 

2 월 은행 예대금리차는 2.10% (잔액기준)로 전월대비 3bps 확대되었으며, 신규 예

대금리차도 4bps 확대. 1~2 월의 예대금리차 회복, 2~3 월의 시장금리 추가 상승을 

감안할 때, 은행들의 1Q 순이자마진 확대는 은행주에 긍정적으로 작용할 전망. 은행업

종 ‘비중확대’ 의견 유지. 미국에서는 금리 상승에 힘입어 은행주가 시장을 크게 

Outperform 중 
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2 월 은행 예대금리차 2.10% (잔액기준)로 전월대비 3bps 확대 

한국은행 (BOK)에 따르면, 2 월중 은행 대출금리 (신규)는 2.74%로 전월대비 2bps 

상승하고, 예금은 0.85%로 전월대비 -2bps 하락했다. 그 결과 신규 기준 예대금리

차는 1.89%로 전월대비 4bps 확대되었다. 잔액 기준 예대금리차는 2.10%로 전월대

비 3bps 확대되었다. 잔액기준 예대금리차는 지난 10 월 (2.01%)을 저점으로 상승세

를 지속 중이다.  
 

1Q 예대금리차 및 순이자마진 확대는 은행주에 긍정적으로 작용할 전망 

은행 예대금리차의 확대는 2020 년 8 월부터 시장금리가 상승하면서 후행적으로 나

타나고 있는 결과다. 사실 지난 4Q 에 주식시장에서는 은행들의 순이자마진 (NIM)

이 회복되기를 기대했으나, 실제로는 2bps 하락하면서 투자자들에게 실망감을 준 바 

있다. 그러나 1~2 월의 예대금리차 회복, 2~3 월의 시장금리 추가 상승을 감안할 때, 

은행들의 1Q 순이자마진 확대는 은행주에 긍정적으로 작용할 전망이다. 은행업종에 

대해 ‘비중확대(Overweight)’ 의견을 유지한다. SK 증권은 은행 이익의 변동 폭이 크

지 않아 실적 자체보다는 금리와 NIM 이라는 투자 변수가 주가에 더 중요하다는 의

견을 그 동안 꾸준하게 유지해 왔다. 
 

미국에서는 금리 상승에 힘입어 은행주가 시장을Outperform 중 

국내 은행주는 일반적으로 금융시장에서 장단기 금리차가 확대될 때 KOSPI 대비 우

수한 성과를 거둔 바 있다. 하지만 2019 년 하반기부터 장단기 금리차가 확대되었음

에도 불구하고 해외 (주로 미국) 은행주의 약세와 감독 당국의 배당 관련 규제 등으

로 은행주가 시장대비 약세를 지속한 바 있다. 하지만 미국 은행주 (S&P 은행지수)

는 2020 년 11 월부터 강한 상승세를 보이면서 시장평균 (S&P500)을 크게 상회하는 

흐름을 보이고 있다. 해외 시장에서의 은행주 강세도 국내 은행주에 긍정적인 영향

을 미칠 것으로 보인다. 
 

 

은행 예대금리차 추이 (월별)  
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자료: 한국은행, SK증권 

미국 금리와 미국 은행주 초과수익률  
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자료: Bloomberg, SK증권 

주: S&P500대비 S&P은행지수의 초과수익률 누적치 
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은행 예대금리차 추이  

1.4

1.6

1.8

2.0

2.2

2.4

17 18 19 20 21

잔액기준 신규기준(%)

2월, 3bps

확대

자료: 한국은행, SK증권 

주: 대출금리와 예금금리의 차이 (Spread) 

 
 
은행 예금과 대출 금리 추이 (신규 기준)  
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한국 국채수익률 추이  
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자료: 한국은행, SK증권 

 
 
시장금리와 은행 예대금리차 장기 비교  
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국내 은행주 초과수익률과 국채 장단기 스프레드 비교  
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과거와 다른 흐름

자료: 한국은행, SK증권 

주: 1.. KOSPI대비 은행업종지수의 초과수익률 (2015년말을 0으로 계산) 

    2. 국채 10년물과 1년물의 스프레드 

 
 

S&P은행업종지수 추이   S&P500 대비 미국 은행지수의 초과수익률  
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자료: Bloomberg, SK증권  자료: Bloomberg, SK증권 
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SK증권 유니버스 투자등급 비율 (2021년 4월 5일 기준) 

매수 90% 중립 10% 매도 0% 


