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¨ [현황]� 최근� 벤처캐피탈� 및� 기술스타트업� 전문은행� Silicon� Valley� Bank(이하� SVB)가�

유동성�위기로�주가가�급락한�가운데�미국�금융당국이�은행을�폐쇄하기로�결정�

™ SVB는 1982년 캘리포니아州 산타클라라에서 설립되어 기술 스타트업 분야에 자금을 
제공하는 은행으로 지난 40년간 벤처캐피털 및 스타트업을 발전시키는데 기여. 작년말 
기준 자산규모는 $2,090억으로 미국 내 16대 은행 수준 

– 설립 이후 40년간 주로 기술 관련 초기 스타트업을 위주로 거래하는 틈새사업niche 

business에 집중하면서 `22년 증시에 상장된 미국 테크 및 의료 벤처기업 가운데 
절반에 가까운 44%에 자금을 제공 중* 

*  미국 전역의 벤처캐피털이 지원하는 신생기업 가운데 절반 가량이 SVB와 거래 

™ 그러나 3.8일 SVB가 자사의 재무구조 강화를 위해 증자가 필요하다고 발표하면서 
다음날 모회사인 SVB Financial Group의 주가는 60% 급락. 이날도 정상영업을 지속 
했으나 예금인출 증가, 외부 인수기관 물색 루머 등으로 불안 확대 

2023. 3. 11 
은행산업분석 
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n [종합의견]� 최근� 캘리포니아州� 내� 중소은행들의� 잇따른� 유동성� 불안� 사태는�
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은행산업분석 

– 3.9일 SVB Financial Group의 주가가 
`16.9월 이후 최저치를 기록하고, 이는 
은행산업 전반에 대한 우려로 
확대되면서 대형은행들의 주가도 동반 
급락해 S&P500 금융섹터지수가 지난 
`20.6월 이후 최대 낙폭을 기록 

– SVB는 $22.5억의 증자를 실시하고, 
벤처캐피털인 General Atlantic으로부터 
$5억의 투자를 받을 계획을 밝혔으나, 
3.10일 오전 증자계획은 무산되고, 매각을 타진 중이라는 소식이 보도 

• Goldman Sachs 주관 하에 SVB는 주식을 주당 $95에 매각하는 것을 추진했으나 주가가 
계속 하락하고, 고객들이 예금을 추가로 인출하면서 주식 매각이 취소 

™ 이에 3.10일 옐렌 재무장관은 의회 청문회에서 “상황 예의주시” 발언 이후 연준, FDIC, 
OCC와 SVB의 상황에 대해 논의하기 위한 회의를 진행. 같은 날 오후 FDIC는 
SVB를 전격 폐쇄하기로 결정하고 예금지급 업무를 이관 받는다고 발표 

– FDIC는 ‘산타클라라 예금보험국립은행(DINB)’이라는 새로운 은행을 설립해 SVB의 
모든 자산과 예금을 이전하고, 3.13일 FDIC 감독 아래 업무를 재개할 계획 

• $25만의 예금보험 한도 이내 예금주들은 13일 이후 예금을 인출할 수 있고, 보험한도를 
초과하는 예금액에 대해서는 FDIC가 지급하는 공채증서를 제공 

– 3.10일 미국 백악관은 미국 금융당국에 대한 믿음과 신뢰가 크다고 강조하며 
미국의 은행시스템은 지난 2008년보다 근본적으로 더욱 견조하다고 평가 

– 영란은행(BOE)도 3.10일 영국 내 Silicon Valley Bank UK Ltd.의 파산절차를 
진행시키기 위해 법원명령을 추진할 계획이라고 발표 

™ 이번 SVB의 폐쇄 규모는 2008년 글로벌 금융위기 이후 가장 큰 규모이며, 역대 폐쇄 
중에서도 두번째로 큰 규모(가장 최대는 `08년 Washington Mutual 파산 자산 $3,070억)로 
일각에서 은행시스템에 미칠 충격을 우려 

– Moody’s는 SVB와 SVB Financial Group 등급을 각각 A1에서 Caa2로, Baa1에서 C로 
강등. S&P도 각각 D와 CC로 강등하며 불안을 자극 

– 이번 SVB 폐쇄 사태는 시장이 공포에 휩싸이게 할 것이며, SVB를 넘어 금융권 
전체로 확산되는 것은 아닌지에 대한 우려가 불거지고 있다고 지적(Defiance ETFs) 

<그림 1> 미국 은행주가 전일비 변동 

 
자료: Bloomberg. 주: 3.9일 
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은행산업분석 

¨ [배경]�SVB의�파산은�△고금리�충격에�따른�재무구조�악화�△고객의�대규모�예금인출�

△직전�가상화폐�전문은행�파산�영향�등에�기인�

™ 고금리 하 재무 구조 악화 : 연준이 작년 3월 이후 정책금리를 큰 폭 올린 가운데 
은행이 보유하고 있는 채권자산에서 대규모 손실 발생. 아직까지 미실현 손실이 
상당하나 잠재 손실 증가에 따른 은행 유동성 악화와 신뢰도 저하로 연결 

– `21년 테크기업 호황 당시 급증한 예금(86%↑)으로 미국 국채와 정부 보증 채권에 
대부분 투자했던 SVB는 투자자산(`22년말 기준 $1,201억) 중 일부인 $210억을 3.8일 
매각. 이로 인해 1분기 중 $18억의 세후 손실 실현 

– 최근 SVB의 경영진은 올해 순이자수입(NII) 감소 폭을 7주 전 예측치(-10%대 후반)를 
크게 밑도는 -30%대 중반 수준으로 예상 

™ 벤처캐피탈 등 대규모 예금인출로 현금소진 : 고금리 환경으로 인해 실리콘밸리 내 
기업들의 자금사정이 악화되면서 유동성 니즈가 확대. 캘리포니아州 금융당국에 
따르면 3.9일까지 SVB에서 예금 $420억 인출. 막판 $9.6억의 현금 부족 발생* 

* ̀ 22년말 기준 SVB의 총예치금은 $1,754억  

– `22.2~4분기 중 SVB의 예금이 13% 급감했고, `23년에도 감소세가 지속. 실제로 
1분기 평균 예금은 $1,670억~1,690억으로 지난 1월 전망치($1,710억~1,750억)를 하회 

– 주력 고객인 스타트업들은 금리인상으로 자금조달 비용 상승에 직면하게 되어 
현금소진(cash burn)이 `21년보다 2배 이상 증가하면서 예금인출이 확대 

• Restive Ventures는 벤처캐피탈로 인한 히스테리적 뱅크런이 원인이라고 지적. 일부에서는 
이번 사태 직전에도 유동성 문제는 적었으나, 벤처캐피탈의 인출이 몰리면서 
자기실현적인 사태가 발생했다고 평가 

™ 직전 가상화폐 전문은행 Silvergate 파산 영향 가세 : 지난주 샌디에고에 본사를 
둔 가상화폐 전문은행 Silvergate Capital이 뱅크런 위기에 이어 3.8일 자발적 
청산을 선언한 것도 캘리포니아州 내 중소은행권 전반의 불안심리를 자극 

– Silvergate는 FTX 사태 및 가상자산 시장 둔화 등으로 고객의 예금인출 등 큰 
손실을 입음에 따라 3.8일 영업을 중단하고, 자체 청산을 결정 

• Silvergate의 예금은 가상자산 가격이 상승하면서 `20.3월 $20억에서 `21.12월 $143억으로 
급증했으나, ̀ 22.12월 FTX 사태의 여파로 $63억까지 축소<그림 2> 

– 대형은행과 달리 유동성커버리지비율(LCR) 규제 대상이 아닌 Silvergate가 자산의 
대부분을 장기증권에 투자*했다는 점이 특히 문제<그림 3> 
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은행산업분석 

* `22.3분기 말 기준 은행의 자산 중 11%만 은행 간 예금(Fed 및 타행예치 현금 등)이었고, 나머지 증권 중에서도 국채는 11%로 

상당. 그 외 10년 만기 이상의 모기지 채권. 한편 은행은 자산매각 전에도 이미 보유채권의 평가손실은 $10억으로 큰 편 

¨ [파급영향]�이번� SVB�파산�사태가�미국�내�은행산업�및�금융시스템�전반으로�확산될�

가능성은� 제한적일� 것이나,� 여타� 중소은행들은� 물론� 벤처캐피탈� 산업,� 해외� 은행권�

외에�연준의�통화정책�향방�등에도�영향을�줄�가능성�상존�

™ 금융시스템 영향은 아직 제한적일 것이란 의견 우세 : 과거 리만사태와 같은 
광범위한 은행위기로 확대될 가능성은 아직까지 크지 않을 소지에 무게 

– SVB의 총자산이 JPMorgan의 1/10에도 못 미치는 점 등에 비추어 볼 때 미국 
전체를 강타하는 은행위기를 촉발할 만큼 규모가 충분치 않다는 평가(Bloomberg) 

– SVB 폐쇄가 개별 은행의 자금운용 문제일 뿐, 해당 유동성 위기가 은행권 전체로 
전이되지는 않을 것으로 진단(Morgan Stanley) 

– 이번 사태가 SVB 만의 문제인지 보다 광범위한 금융부문 문제인지 논란이 
있겠지만 아직까지는 전자의 가능성이 더 커보임(Jefferies) 

– 금번 SVB 파산이 미국 은행권 전체의 문제는 아니며, SVB가 자산운용에 있어 
장기채권에 과도하게 투자하는 등 개별적인 요인이 작용(Markets.com) 

™ 다만 중소은행의 연쇄 불안 우려 : 이번 SVB 사태로 은행주 전체가 급락한 
가운데 중소은행의 경우 예금자 이탈 확산을 우려. 이에 First Republic Bank, 
Western Alliance 등은 자사의 유동성과 예금은 여전히 견조하다고 해명 

– 과거 리만과 같은 사태가 우려되나 SVB는 은행권 내에서 특이사례(Outlier)에 해당. 
대형기관에는 문제가 되지 않으나 일부 소형은행은 불안에 휩싸일 소지(Saxo Bank) 

– 지방 소형은행과 2년 내 설립된 소규모 신설은행들(De novo Bank)의 경우 대형은행에 비해 
글로벌 시장에서 자금조달이 어렵고, 대부분이 수익을 내지 못하고 있음에 유념(S&P 등) 

<그림 2> Silvergate의 예금 현황 <그림 3> Silvergate의 자산 구성 

  
자료: Bloomberg 자료: Bloomberg 
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은행산업분석 

™ 또한 일부에서 은행산업 전체로 전염 경계 : 금리상승에 따른 취약성, 은행산업 
내의 가려진 리스크 등이 점차 현실화되고 확산될 수 있다는 의견도 상존 

– `20년 이후 미국 내 첫번째 은행 파산으로 경종(wake-up call)을 울리는 가운데, 
다음주에도 불안 은행이 나타날 수 있으며, 공매도 투자자들이 취약 은행들을 노릴 
수 있다고 지적(Bankrate, Whalen Global Advisor)  

– 아울러 만일 자산-부채 불일치가 큰 은행들의 경우 예금 이탈 가속화로 보유증권을 
불가피하게 매각해야만 한다면 추가 금리상승에 따른 평가손실 확대가 은행산업 
전반으로 확산될 우려도 거론<그림 4> 

• `19년말~21년말 미국 은행권의 국내 예금은 38% 늘어난 데 비해 대출은 7% 증가에 그친 
상황에서 민간은행들의 국채 보유규모가 53% 급증(FDIC, Fed) 

• 특히, 미실현 증권손실이 큰 것으로 파악되는 10개 은행들 가운데 비교적 자산규모가 큰 
First Republic Bank, Ally Financial 등에 주목할 필요(MarketWatch 등) 

™ 벤처캐피탈 산업 등의 어려움 가중 : 미국 밴처캐피탈 및 스타트업의 절반을 
고객으로 한 은행의 폐쇄 및 이에 따른 투자심리 저하로 관련 산업에 타격을 줄 
수 있다는 지적. 특히, 재무구조가 열악하거나 예금이 묶인 기업의 피해도 예상 

– FDIC는 3.13일 예금보호가 된 SVB 예금자의 경우 인출이 가능하다고 
발표했지만, 작년말 기준 전체 예금의 약 87%가 보호가 되지 않는 예금 

– 지난해 30% 이상 급감한 벤처캐피탈 딜은 올해도 기업공개(IPO) 위축, 
밸류에이션 하락 등으로 더 큰 폭으로 위축될 가능성(PitchBook, CNBC) 

• 최근 SVB 사태는 경기침체가 도래했다는 첫 번째 신호일 소지(Bloomberg) 

™ 해외 은행권에도 파급 불가피 : 은행들이 보유한 채권의 미실현 손실(unrealized 

losses)이 문제가 되면서 유사한 해외 주요 은행들에서 불안이 재현될 소지 

<그림 4> 미국 은행권의 보유증권 미실현 손익  <그림 5> 미국 벤처캐피탈의 차입 활동 

  
자료:  FDIC, WSJ  자료: Pitchbook, `22년은 11.1일 기준 
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– 일부 해외 은행들도 현재 보유 채권에서 손실이 많아 이에 대한 우려가 확산될 
가능성. 특히, 독일 은행들이 공매도 투자자의 타겟이 될 수도 있어 유의(CMC) 

™ 연준 통화정책 영향 : 현재로서는 연준이 SVB 보다 규모가 큰 은행들에서 문제가 
발생하지 않는 한 현 통화긴축 기조를 유지할 것이라는 시각이 우세 

¨ [종합의견]� 최근� 캘리포니아州� 내� 중소은행들의� 잇따른� 유동성� 불안� 사태는�

자금조달과� 투자가� 편중된� 일부� 은행만의� 문제일� 수도� 있음.� 다만,� 경제� 및� 금융�

불확실성이� 재차� 확대될� 가능성이� 큰� 만큼� 구조적으로� 취약한� 금융기관을� 중심으로�

신뢰도�문제가�산발적으로�재현될�수�있음에�유념할�필요�

™ 금번 미국에서 비교적 규모가 큰 SVB가 폐쇄되었지만 아직까지 과거 리만사태*와 
같은 은행시스템 전반의 위기로 확산될 것이라는 시각은 제한적. 글로벌 금융위기 
이후 주요 은행들의 재무건전성이 큰 폭 강화된 것이 주된 이유로 설명 

* ̀ 08년 당시 리만은 미국 4대 은행 중 하나로 총자산은 $6,400억. SVB는 리만의 1/3 수준 

™ 다만, 이번 SVB 사태에서 보듯이 △단기간내 급속히 상승한 금리환경 △은행들이 
보유한 채권의 잠재적 손실 등을 감안할 때 단순한 SVB만의 문제가 아닌 비슷한 
입장에 처한 중소은행들도 유사한 문제에 직면할 수 있음에 유의 

™ 특히, 지난 리만사태에서도 글로벌 은행권 전반의 위기로 확산된데는 당시 취약한 
재무상황도 문제였지만 “서로를 믿지 못하는 신뢰의 위기”가 작용했음을 감안시 
향후 은행권 전반에 대한 신뢰도 변화 여부가 큰 변수가 될 가능성 
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국제금융센터의 사전 동의 없이 상업상 또는 다른 목적으로, 본 보고서 내용을 전재하거나 제 3자에게 배포하는 것을 
금합니다. 국제금융센터는 본 자료 내용에 의거하여 행해진 투자행위 등에 대하여 일체 책임을 지지 않습니다.  
문의: 02-3705-6216 혹은 leesw@kcif.or.kr, 홈페이지: www.kcif.or.kr 

참고�미국�은행산업�자산순위(̀ 22년말�기준)�

 
자료: Fed 

 

순위 은행명 본사위치
총자산
(백만$)

미국 내 자산
(백만$)

국내지점 수 해외지점 수

1 JPMORGAN CHASE BK NA/JPMORGAN CHASE & CO COLUMBUS, OH 3,201,942 2,480,688 4,791 33

2 BANK OF AMER NA/BANK OF AMER CORP CHARLOTTE, NC 2,418,508 2,291,312 3,819 24

3 CITIBANK NA/CITIGROUP SIOUX FALLS, SD 1,766,752 1,069,311 661 144

4 WELLS FARGO BK NA/WELLS FARGO & CO SIOUX FALLS, SD 1,717,531 1,693,335 4,670 10

5 U S BK NA/U S BC CINCINNATI, OH 585,136 574,872 2,236 1

6 PNC BK NA/PNC FNCL SVC GROUP WILMINGTON, DE 552,307 550,670 2,617 1

7 TRUIST BK/TRUIST FC CHARLOTTE, NC 546,228 546,148 2,123 0

8
GOLDMAN SACHS BK USA/GOLDMAN SACHS GROUP

THE
NEW YORK, NY 486,967 439,365 2 2

9 CAPITAL ONE NA/CAPITAL ONE FC MC LEAN, VA 453,313 452,784 292 1

10 T D BK NA/TD GRP US HOLDS LLC WILMINGTON, DE 386,799 386,799 1,163 0

11 BANK OF NY MELLON/BANK OF NY MELLON CORP NEW YORK, NY 324,646 236,858 2 15

12 STATE STREET B&TC/STATE STREET CORP BOSTON, MA 298,020 209,177 2 10

13 CITIZENS BK NA/CITIZENS FNCL GRP PROVIDENCE, RI 226,402 226,402 1,145 1

14 FIRST REPUBLIC BK/ SAN FRANCISCO, CA 212,639 212,639 72 0

15 MORGAN STANLEY PRIV BK NA/MORGAN STANLEY PURCHASE, NY 209,664 209,664 0 0

16 SILICON VALLEY BK/SVB FNCL GRP SANTA CLARA, CA 209,026 194,514 16 1

17 FIFTH THIRD BK NA/FIFTH THIRD BC CINCINNATI, OH 206,289 206,099 1,104 1

18 MORGAN STANLEY BK NA/MORGAN STANLEY SALT LAKE CITY, UT 201,363 201,363 0 0

19 MANUFACTURERS & TRADERS TC/M&T BK CORP BUFFALO, NY 200,263 200,263 1,043 1

20 KEYBANK NA/KEYCORP CLEVELAND, OH 187,590 187,588 991 0

21 HUNTINGTON NB/HUNTINGTON BSHRS COLUMBUS, OH 182,326 182,326 1,105 0

22 ALLY BK/ALLY FNCL SANDY, UT 181,890 181,890 0 0

23 BMO HARRIS BK NA/BMO FNCL CORP CHICAGO, IL 176,980 176,980 503 0

24 HSBC BK USA NA/HSBC N AMER HOLDS TYSONS, VA 162,437 162,436 21 3

25 AMERICAN EXPRESS NB/AMERICAN EXPRESS CO SANDY, UT 155,378 155,378 0 0


