


은행은 암호화폐 혁명에서 살아남을 수 있을 것인가?
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지난 4월 유럽중앙은행(ECB)은 이탈리아의 가장 
큰 은행들이 여전히 고전을 면치 못하고 있고 많은 
시민들이 손실을 감내해야 한다는 내용의 보고서를 
발간했습니다. 

5월에는 아르헨티나의 일반 시민들이 페소화 가치가 
폭락하면서 생활고에 시달린다는 뉴스도 전해졌죠. 
그들조차도 이란 국민들에 비해서는 운이 좋은 듯 
보였습니다. 리알화의 달러화 대비 가치가 폭락하면서 
1달러 당 4만2000리알까지 떨어졌죠. 

심지어 암시장보다 더 낮은 가치로 리알화가 폭락했습니다. 미국 대통령이 이란 핵 
무장계획에 맞서 경제제재를 가한 것이 주 이유였습니다. 제 3세계에서는 이렇듯 
사람들의 저축마저 종종 위기 상황에 놓였습니다.

2008년 글로벌 금융 위기가 닥치면서 신용 시장은 경색되고 글로벌 금융 시장에는 
공포가 엄습했습니다. 금융 당국은 구제금융을 하거나 아니면 세계 금융이 
붕괴되도록 두는 것, 이 둘 중 하나 외에는 선택의 여지가 없다는 것을 깨달았죠. 
결국 전세계적으로 유례없는 ‘양적완화’ 정책이 등장했습니다. 지금까지는 글로벌 
금융시장이 이 양적완화 정책으로 간신히 버텨온 듯 보입니다. 정말 그럴까요? 
글로벌 금융시장의 근본적인 약점은 다음과 같은 일련의 약점들로 드러나온 듯 
보입니다.

약점 1 대형 은행 의존도 
예전에도, 지금도 몇몇 대형 은행에 대한 의존도가 너무 큽니다. 예금 은행과 중개인, 
글로벌 자본 시장의 유동성 공급원의 역할을 몇몇 은행들이 담당하고 있죠. 이들은 
거대한 유동성을 일반 대출 뿐 아니라 파생상품이라 불리는 위험성이 높은 투기적 
도구를 활용해 일구어 냅니다. 이건 잠시 후에 다시 다루도록 하겠습니다. 
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In April, the European Central Bank (ECB) 
published data showing that some of 
Italy’s largest banks are still on the brink 
of failure and that average citizens would 
bear the brunt of the losses. 
 
Then in May, average citizens in Argentina 
suffered massive losses in their life 
savings, as their pesos have plunged in 
value.  
 
And they’re relatively fortunate when 
compared to Iranian citizens, whose rials 
plunged to 42,000 to the dollar and even lower 
on the black market. A huge part of that 

decline took place long before the U.S. president threatened to 
withdraw from the Iran nuclear deal. 
 
But if you think people’s savings are at risk strictly in third-world 
countries, think again.  
 
In 2008, the global financial system almost ground to a halt. Credit 
markets froze. Panic was the order of the day. 
 
Monetary authorities decided they had no choice: Either bail out the 
banks or let the world melt down.  
 
It was a big, quick fix -- one sustained by nearly a decade of 
quantitative easing.  
 
And it seems to have worked, at least so far. But has it really? The fact 
is the experience also unmasked fundamental weaknesses in the global 
financial system:  
 
Weakness #1. There was, and still is, an over-reliance on megabanks 
— not only as depository institutions and custodians, but also as a 
major source of liquidity for global capital markets. (They provide this 
liquidity not just with ordinary lending, but also with high-risk 
speculation in instruments called “derivatives,” which we’ll review in 
just a moment.)  
 
Weakness #2. There were, and still are, rich rewards for excessive 
risk-taking — not only by commercial banks but also investment banks, 
nonbank banks, insurance companies, and even government-
sponsored agencies.  



약점2 고객 예금을 활용한 투자
과도한 위험자산에 손을 대는 것에는 여전히 많은 보상이 따릅니다. 상업은행 
뿐 아니라 투자은행, 은행 외의 금융기관, 보험회사, 공공기관들도 종종 여기에 
참여하는 이유입니다. 2000년대 중반에 이런 금융기관들은 부동산과 모기지, 
모기지 증권 분야에서 역사적인 투기 거품을 만들어내는 데 동조했습니다. 최근도 
마찬가집니다.  그들은 여전히 투기적 투자로 인해 막대한 기업 부채와 국가 부채를 
지고 있습니다. 순수하게 그들의 자산을 가지고 이런 투기 등급의 자산들을 보유하고 
있는 것도 아닙니다. 바로 여러분들의 예금을 통해 투기 등급의 자산에 투자합니다. 
거품이 꺼지면 수 조 달러의 고객 예금이 위험에 처하게 될 것입니다. 크고 작은 수 
천 개의 사업자들이 운영을 중단해야 할 위험에 놓이게 될 것입니다.

약점 3 파생상품
파생상품은 빚을 통해 이익을 꾀하는 것으로 주로 예금자들의 펀드로 투자자금이 
마련됩니다. 극단적으로 위험한 자산이죠. 왜 그렇게 위험할까요? 사실 
위험하다고 할 수 있는 최소 5가지의 요인이 있습니다.

• 금액이 너무 큽니다. 미국저축기관감독청(OCC)이 2017년 4분기 발표한 보고  
서에 따르면 미국 은행들이 2017년 말 기준 보유하고 있는 파생상품의 기초가  
치는 172조 달러에 이릅니다. 외국은행보다 훨씬 더 많은 금액을 보유하고 
있습니다.

• 파생상품의 소유권이 중앙 집중화되어 있습니다. OCC는 총 1,364개의 미국 
보험회사가 파생상품 활동을 보고하긴 했지만, 이들이 보유한 파생상품의 
89.4%가 대형 시중은행인 JP모건, 씨티그룹, 뱅크오브아메리카, 골드만삭스 
보유분이라고 밝혔습니다.

• 거래소에 의한 투명한 청산이 힘듭니다. OCC에 따르면 대부분의 주식  및 
채권과 달리 62%의 파생상품은 중앙 거래소에 의해 청산되지 못하고 
있습니다. 설사 은행이 옳은 방향으로 베팅을 했더라도 거래 상대가 돈을 갚지 
못하면 여전히 손해를 볼 수 있다는 의미입니다. 이러한 위험을 피하기 위해, 
많은 금액이 거래 상대방의 건전성을 알아보는 실사에 쓰여집니다. 그러나 
2008년 리먼 브라더스를 필두로 겪은 대형 은행들의 파산 경험은 한 곳의 



파생상품에 대한 채무 불이행이 전체 금융 시스템을 마비시키는 도미노 효과를 
낳는다는 것을 깨닫게 해줍니다.

• 포트폴리오의 분산 투자가 취약합니다. OCC는 파생상품계약의 75.8%가 
이자율의 상승과 하락에 베팅하고 있다고 보고 있습니다. 갑작스런 이자율의 
변동으로 파생상품이 큰 손실을 볼 수 있다는 것을 시사합니다.

이 모든 것들이 왜 대형 은행들이 2008년에 구제금융을 받아야만 했는지를 설명  
해줍니다. 우리는 구제금융 정책의 당위성이나 세부사항에 대해 화가 날 때까지 
토론할 수 있습니다. 하지만 이것은 단지 엉터리 자본주의만은 아니었습니다. 
그보다 매우 현실적인 문제에 대한 실용적이고도 긴급한 대응이었습니다. 은행들은 
여전히, 다른 사람들의 돈, 즉 우리 돈으로 이 모든 투기적 자산을 사들이고 있습니다.

여전히 금융의 암흑 속에 있는 대중
저축자와 소상공인들은 일반적으로 그들이 맡긴 돈이 어디에 쓰이는지에 별로 신경 
쓰지 않습니다. 은행들이 "상업 활동과 세계 무역을 가능하게 하는 신용 시장의 
생명줄"이라고 말할 때 역시크게 감동받지 않습니다. 그들이 은행을 이용하는 
이유는 간단합니다. 그들의 돈을 맡기기에 편리하기 때문입니다.
일단 그들의 돈이 예치되고 나면, 그들의 돈이 그들의 통제에서 벗어나 누군가에게 
대출되고, 더 이상 은행에 의해 보유되지 않는다는 사실은 이들이 모르는 불편한 
진실입니다.

이것이 문제가 되는 이유는 대중이 이 사실에 대해 알지 못한다는 사실 뿐 아니라 
은행이 그들의 가장 기본적인 기능을 하지 못하고 있다는 사실에 있습니다. 즉 
사람들에게 단순하고, 안전하고, 부채 없는 투명한 저축을 제공하는데 실패하고 
있다는 것이죠. 대부분의 선진국에서 이러한 실패가 문제가 되는 시기는 1980년대 
수천 개 은행과 S&L의 파산 때나 2008년 대형 은행 파산 때와 같은 극단적인 
위기 상황에 국한됩니다. 그러나 제 3세계 국가에서는 많은 사람들이, 심지어 금융 
당국자들마저도 은행 계좌를 회피하는 이유가 됩니다. 그들은 돈을 마구 찍어내고, 
더 값싼 화폐로 바꾸고, 자산을 동결하고, 정부 구제금융자금 마련을 위해 퇴직금을 



몰수하는 등 권력 남용의 사례들을 직접 경험하기 때문에 이렇게 할 수 밖에 
없습니다. 이러한 정보에 입각한 시민들의 반응은 이성적입니다. 그들이 맡긴 돈이 
은행에 없다는 사실은 법정 통화로 저축을 할 수 없는 이유가 됩니다. 그들에겐 
차라리 매트리스 안에 돈을 넣어두는 것이 더 나을 지도 모릅니다.

암호화폐는 근본적으로 안전한 저장소로서의 역할을 더 잘 해낼 수 있습니다. 
이 기술이 금융의 판도를 바꾸는 새로운 기술이 될 것이라는 것은 자명합니다.

비트코인은 전세계적인 대형 은행들의 파산과 일련의 구제금융에 대한 대응으로 
2009년 탄생했습니다.

비트코인을 만든 사토시 나카모토는 비트코인 첫번째 블록을 탄생시키며 이렇게 
적었습니다. "2009년 1월 3일. 2차 구제금융이 임박한 시점에."

기존의 금융 시스템을 단숨에 가로지르는 기술은 아니었습니다. 그는 아마도 
이 혁명적 기술의 숨은 의도를 마치 미래를 향해 보내는 타임캡슐 메시지처럼 
담았는지도 모릅니다. 

비트코인의 기술의 가장 근간에는 다음과 같은 하나의 원칙이 있습니다. 모든 
사람은 자신의 돈을 직접 소유해야 합니다. 모든 사람은 그들이 원하는 사람과 
직접 거래해야 합니다. 제3자도 없고, 중개인도 없고, 이를 통제하는 중앙의 권력도 
없습니다. 

파생상품과는 달리 모든 것은 코드와 커뮤니티에 의해 자동으로 보장됩니다. 거래 
상대방의 건전성을 살펴보기 위해 실사에 자금을 투입할 필요도 없습니다.  빠르게 
수익을 내는 대신 막대한 위험을 감내해야만 하는 투기적인 글로벌 시장의 은행들도 
없습니다. 그렇게 한다는 것은 이 기술 상에서는 통하지 않습니다. 오직 당신만이 
당신의 자산을 소유할 수 있고 제어할 수 있습니다. 당신이 당신의 금융 자산의 
방향을 설정해야만 합니다. 

자, 이제 첫 번째 질문으로 돌아가 봅시다.



은행들이 암호화폐 혁명의 물살에서 
살아남을 수 있을까요?

네, 하지만 현재의 형태로는 아닙니다. 

금융기관들이 지금 암호화폐 플랫폼으로 갈아타지 않는 이유는 2가지 뿐입니다.  

• 큰 변동성: 가격은 안정되어야 합니다. 실생활에서 더 많이 쓰이고 유동성이 
확보됨에 따라 자연스럽게 해결될 일입니다. 결국 시간문제죠.

• 정보 부족: 암호화폐가 무엇인지, 어떻게 작동하는지 아는 사람이 거의 
없습니다. 은행에서의 법정 통화보다 지갑 속의 암호화폐가 더 많은 장점을 
갖고 있다는 것을 이해하는 사람은 거의 없습니다.

기존 통화와 암호화폐의 차이를 알게 되면 사람들은 종종 암호화폐에 대한 막대한 
관심을 표현하기 시작합니다. 특히 금융 불안의 역사가 있는 나라들을 위주로 
말입니다. 그런 곳들에서는 암호화폐가 더 널리 쓰이기 시작하고 있습니다.

앞으로 성장세도 지속되리라 생각됩니다. 아르헨티나, 베네수엘라, 이란이나 짐바
브웨를 보십시오. 평균 이하 금융 시스템을 갖춘 나라들임에도 불구하고 암호화폐
의 실생활 채택률이 아주 높습니다. 암호화폐에 대한 관심도 막대합니다.

여전히 신뢰성 있는 정보의 부족은 가장 크고 중요한 진입장벽으로 남아 있습니다.
우리는 소위 '전문가'들이 "암호화폐 사용에는 일반 개인의 전문지식을 넘어서는 
기술적 지식이 필요하기 때문에 실생활에 사용되기 힘들다"고 말할 때 실소를 금
할 수 없습니다. 은행을 통해 송금을 해보신 적이 있습니까? 암호화폐로 송금하는
것이 훨씬 더 쉽고, 게다가 저렴합니다.

암호화폐가 더 빠르게 사용자 친화적인 수단이 될 것이라는 증거들도 많습니다. 
사용이 간편한 모바일 애플리케이션이 전세계적으로 출시되고 있습니다. 
핸드폰을 꺼내서 코드를 스캔하는 기술은 이미 상용화되어 있습니다. 



보안 또한 보장됩니다. 이러한 인터페이스가 더욱 간소화되면 어떤 일이 일어날까
요? 대중들이 전통적인 금융기관들의 내재된 위험에 대해 더 많이 알게 되고 
암호화폐에 더 많은 신뢰를 부여하기 시작할 때 말입니다.

대중들이 전통적인 금융기관들의 내재된 위험에 대해 더 많이 알게 되고 암호화폐
에 더 많은 신뢰를 부여하기 시작할 때 말입니다.

은행들이 사람들의 자산에 대한 소유권을 행사하는 세상은 아마 상상하기 어려울 
것입니다. 

우버나 리프트와 같은 공유 자동차 회사가 택시에 위협을 가한 것과 마찬가지로 
이들이 은행을 붕괴시키는 것은 쉽게 상상할 수 있는 미래입니다.

우리가 확실하게 말할 수 있는 한 가지는 금융에 분산원장기술이 적용된다면 은행이 
무의미하고 쓸모 없어 진다는 것입니다. 그들의 사업 모델은 무너지고
말 것입니다.

그렇다면 은행들은 암호화폐 혁명에서 살아남을 수 있을까요?  그들이 얼마나 잘, 
그리고 얼마나 빨리 적응할 수 있는지에 달려있을 겁니다.

사람들은 여전히 소유 자산을 투자할 것입니다. 여전히 신용의 필요성도 있을 것
입니다. 그러나 구조와 과정은 바뀔 것입니다. 

오늘날 은행들은 고객들의 돈을사실상 독점하고 있습니다. 저축자와 투자자들은 
실질적인 선택권이 거의 없습니다. 고객들은 사실상 은행 시스템에 강제적으로 
들어가는데, 이 강제성이 금융기관이 가진 유동성의 주요 원천이라는 사실을 
기억해야 합니다.

이제 우리는 안전한 저축과 신용을 위한 더 나은 기술을 가지고 있습니다. 미래의 
금융 시스템은 오늘날 우리가 당연하게 여기고 있는 현재의 시스템과는 매우 다를 
것입니다.


