
가상통화 열풍 속에서 본 투자의 정석

[전광우·손현덕 통쾌한 경제 - 26] “1850년대 미국 캘리포니아 골드러시(금광 캐려는 사람들

이 몰려든 사건) 때 누가 돈 제일 많이 벌었는지 알아? 금광 주인들이나 금을 캔 몇몇 사람들

이 아니라 대부분 채굴장비 팔았던 상인들이었어.” 투자분야 세계적 권위인 펜실베니아대학 

와튼스쿨 제러미 시걸 교수의 강연과 책자에 나오는 일화입니다. 비트코인 ‘채굴’이란 표현과 

가상화폐를 과거 ‘금본위 제도’와 비교하는 얘기를 들으며 새삼 19세기 골드러시를 떠올리게 

됩니다. 

  

블록체인 플랫폼에 근거한 가상통화에 대한 열기가 뜨겁습니다. 현재 세계적으로 700종 이상

의 가상화폐가 개발되고 거래소도 우후죽순으로 늘어납니다. 금년 6월말 기준 비트코인과 이

더리움을 포함한 상위5종의 시가총액이 114조 수준에 달합니다. 금년 1월 대비 매월 평균 

37% 폭등한 셈이지만 최근에는 급락세가 반복되며 경고음도 커지고 있습니다. 비트코인의 경

우, 2010년 거래 개시 시점에 비하면 수천 배 올랐으나 지난 5월 최고치 대비 절반으로 떨어

진 시세입니다. 

가상화폐의 특징은 기존 지급수단과 달리 별도의 발행기관이 없이 발행량과 발행규칙이 컴퓨

터 알고리즘에 따라 사전 고정되고 거래원장(Ledger)을 P2P 네트워크에 분산 저장한다는 점

입니다. 독자적인 통화단위를 사용하고 교환비율은 수요공급에 따라 변동하면서 누구라도 네

트워크에 참여하면 이용 가능한 시스템이지요. 대표적 장점으론 간편한 지급 및 자금이체, 거

래비용감소, 그리고 익명성이 꼽힙니다. 반면, 높은 가격변동성, 개인정보 누출 등 보안위험과 

돈세탁 및 탈세에 악용될 수 있다는 단점도 큽니다.

  



‘현금없는 경제체제’로 가는 오늘날 금융권 핀테크 일환으로 블록체인 기술 도입에는 긍정적 

시각이 많지만, 폴 크루그먼 프린스턴대학 교수 등 석학이나 제이미 다이먼 회장 등 월가(街) 

CEO들은 가상화폐에 대해선 우려의 목소리를 높입니다. 금융은 대표적 ‘규제’산업이라고 볼 

때, 가상화폐 확산이 금융시스템 리스크를 높이면 결국 제동이 걸릴 것이라는 전망이 우세합

니다. 가상통화는 내재가치가 없다는 면에서 황금이나 국제준비통화인 IMF 특별인출권(SDR)

과도 근본적으로 다릅니다. 

  

물론 대박 가능성 있다고 다 투기는 아니지요. 지금까지 저는 수많은 세계적 기업인과 투자자

를 만났는데 가장 인상적인 인물 중 하나는 일본 소프트뱅크 그룹 손정의 회장입니다. 여러해 

전 손회장과의 면담에서 경영 철학과 함께 중국 알리바바 투자 배경설명도 직접 들었는데요. 

알리바바에 200억 원을 투자한 후 14년 만에 뉴욕증시 상장으로 60조원의 평가차익, 3천배 

수익을 기록한 전설적인 얘기죠. 그는 컴퓨터공학과 경제학 전공을 살려 1981년 소프트뱅크 

창업 시, 회사이름에 ‘Soft’의 정보통신(ICT)과 ‘Bank’의 금융투자 개념을 융합했고 전자상거

래를 예견합니다. 대박은 운도 따르지만 확률을 높이려면 남다른 통찰력을 키워야한다는 의미

의 에피소드입니다. 

  

현대 ‘포트폴리오 이론’은 아무리 복잡한 투자라도 ‘리스크’와 ‘기대수익’ 두 변수로 분석을 가

능케 합니다. 합리적 투자란 리스크(위험도 또는 가격변동성) 대비 기대수익이 충분해야합니

다. 종종 투자와 투기의 구분은 애매하고 버블 여부를 사전에 확진하는 것 또한 어려운건 사

실입니다. 그렇더라도 투자 대상, 규모, 타이밍은 각자의 자산, 정보력, 리스크 관리 역량을 

감안한 선택이 정도(正道)입니다. 과감하고 공격적인 투자가 때로는 통하지만 과열시장에서의 

추격매수는 실패하기 십상이죠. 하루 30%를 넘나드는 가상통화의 비정상적 가격변동은 경고 

신호임에 틀림없습니다.
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