
 
 

 
 

스테이블코인의 구조적 분화:  
온체인 경제에서의 기능적 분업  
 

   

2025.08.01  거래소 및 송금 중심의 USDT, 디파이 중심의 USDC 
대표적인 법정화폐 담보형 스테이블코인 USDT와 USDC는 각각 거래소 및 송금, 
디파이 유동성이라는 상이한 온체인 사용 양상이 나타난다. USDT는 트론 기반 
송금과 중앙화 거래소 간 정산에 집중되며 '거래소 및 결제 중심 달러'로 
기능하고, USDC는 이더리움 및 레이어2, 솔라나 등에서 디파이의 담보 및 거래 
자산으로 활용되며 '디파이 중심 달러'로 자리잡았다. BUIDL은 미국 국채 기반 
수익을 자동 분배하는 토큰화 펀드로, 주요 거래소와 디파이 담보로 채택되며 
'실물자산 수익형 달러'로 구분된다. 한편 USDe, USDS/DAI 등 가상자산 담보형 
스테이블코인은 다양한 담보 구조와 수익 설계를 기반으로 디파이 내에서 예치, 
대출, 수익 배분 자산으로 빠르게 확장되고 있다. 이처럼 스테이블코인은 
자산별로 온체인에서의 기능이 명확히 분화되고 있다. 

 
 

체인별로 달라지는 스테이블코인의 역할 
스테이블코인의 온체인 활용 양상은 체인의 수수료 구조, 처리 속도, 디파이 
생태계 구성에 따라 명확히 달라진다. 이더리움은 높은 보안성과 안정성을 
바탕으로 대규모 자금 이동과 수익형 스테이블코인의 담보·예치에 활용되고 
있으며, 트론은 낮은 수수료와 빠른 전송 속도로 인해 거래소 간 송금과 소액 
결제에 최적화되어 있다. 솔라나는 고빈도 디파이 트레이딩 중심의 리테일 
수요가 강하게 나타나는 체인으로, USDC의 소액·고빈도 트레이딩이 집중되고 
있으며, 베이스와 아비트럼처럼 같은 레이어2 체인이라도 각각 밈코인 중심 
트레이딩과 파생상품 중심의 USDC 수요에 특화되는 등 기능적 역할이 다르게 
구성된다. 이는 스테이블코인이 단일한 디지털 달러가 아닌, 각 체인 내 경제 
구조와 맞물려 작동하는 기능별 인프라 자산으로 진화하고 있음을 시사한다. 

 
 

스테이블코인의 구조적 분화와 향후 흐름  
스테이블코인 시장은 단일 수요나 기능에 기반한 일원적 구조가 아닌, 
사용처·수익 구조·체인 인프라 세 축을 중심으로 분화되고 있다. 이러한 구조적 
분화는 각 체인과 자산이 고유 기능을 갖춘 온체인 특구로 진화하는 흐름으로 
이어지고 있으며, 향후 시장은 투자자 유형과 수요 성격에 따라 규제 환경 내에서 
안정성을 추구하는 '온쇼어(onshore)' 시장 집중과, 각 체인의 특화된 
인프라에서 새로운 유니콘을 발굴하려는 자금 흐름으로 양분될 가능성이 높다. 
결과적으로 기회와 리스크가 동시에 확대되는 시장에서 승자는 이러한 다층적 
분화의 흐름을 선제적으로 포착하고, 체인·자산 간 전환을 유연하게 활용하는 
주체가 될 것이다. 

테마 

스테이블코인 

관련 자산 
Tether | USDT 
USD Coin | USDC 
BUIDL | BUIDL 
USDS | USDS 
USDe | USDe 
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주요 자산 가격(2025.07.28) 

BTC 

USD $119,490 

KRW ₩162,836,000 

김치프리미엄 -1.2% 
 

ETH 

USD $3,859 

KRW ₩5,265,000 
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최근 2년간 스테이블코인의 발행량은 꾸준한 증가세를 보였다. 전 세계 
스테이블코인 공급은 2020년 7월 약 110억 달러에서 2025년 7월 약 2,500억 
달러까지 폭발적으로 확대되었다. 2025년 7월 일명 ‘GENIUS Act’로 불리는 
스테이블코인 제도화 법안이 트럼프 대통령의 서명으로 시행되면서, 제도권 
금융의 스테이블코인 시장 진입 기대감도 한층 높아졌다. 이러한 규제 명확화 
움직임은 스테이블코인에 대한 관심을 급격히 끌어올렸다. 
 
최근 테더의 실물경제 결제 등 일부 사례가 부각되며 스테이블코인은 주로 
결제용 자산으로 인식되고 있다. 그러나 BCG의 스테이블코인 리포트에 
따르면 2024년 실물경제에서 결제에 활용된 스테이블코인 거래 비중은 
전체의 6%에 불과하다. 반면 2024년 기준 전체 스테이블코인 거래량의 88% 
이상이 중앙화·탈중앙화 거래소에서 아비트라지나 유동성 공급 용도로 활용된 
것으로 나타난다(Figure 1). 따라서 현재 스테이블코인은 언론이나 대중의 
관심을 받는 실물경제보다는 주로 온체인 경제 및 가상자산 시장에서의 
활용이 압도적으로 많다고 볼 수 있다. 
 
스테이블코인의 온체인 용처는 크게 세 가지로 손꼽힌다. 첫째, 거래소(CEX, 
DEX)에서 거래 페어 자산으로 활용이 되며, 둘째로 낮은 가치 변동성으로 
인해 디파이(DeFi) 프로토콜에서 담보 및 예치 자산으로 사용된다. 
마지막으로 스테이블코인은 통화 가치가 불안정한 국가에서는 달러 대체 
수단으로 가치 저장 수단이나 P2P 결제, 소액 송금에 사용되기도 한다. 
 
또한 스테이블코인은 자산별로 온체인 활용 양상이 뚜렷하게 달라진다. 
예컨대 같은 스테이블코인이라도 USDT와 USDC는 체인 분포 및 사용 양태가 
상이하다. 체인별로도 이더리움, 트론, 솔라나 등 네트워크별 경제 구조에 
따라 스테이블코인의 역할이 각기 다르게 나타난다. 그럼에도 현재 
한국에서는 자산별·체인별로 세분화하여 스테이블코인 온체인 활용을 분석한 
리포트는 드문 실정이다. 
 
이에 본 리포트는 스테이블코인의 온체인 사용 양상을 자산별, 체인별로 
구분해 심층 분석한다. 이를 통해 스테이블코인이 단순 거래 수단 및 가치 
저장 수단을 넘어 온체인 경제 구조에 어떤 방식으로 기여하고 있는지, 그리고 
그 과정에서 각 블록체인의 경제 구조가 어떻게 분화되고 있는지를 
살펴보고자 한다. 
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Figure 1: 2024년 스테이블코인 섹터별 거래량 비중                                                                                                                              
출처: BCG 
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스테이블코인 자산별 온체인 활용 양상    
 

본 섹션에서는 스테이블코인의 주류인 법정화폐 담보형 스테이블코인과 
가상자산 담보형 스테이블코인을 중심1으로, 각 스테이블코인들이 온체인에서 
어떻게 사용되고 있는지 살펴본다. 본 리포트에서 공급량(supply)은 해당 
스테이블코인의 온체인 발행 수량을 의미하며, 거래량(transaction 
volume)은 블록체인 상에서 확인 가능한 온체인 트랜잭션 전송량을 기준으로 
정의한다. 
 

법정화폐 담보형 스테이블코인 
 

법정화폐 담보형 스테이블코인은 스테이블코인 시장의 대부분을 차지하는 
핵심적인 역할을 하고 있다. 그 중에서도 USDT와 USDC 두 자산이 시장을 
사실상 양분하고 있다. 2025년 7월 기준 스테이블코인 전체 시가총액은 약 
2,500억 달러 수준인데, 그 중 USDT가 약 1,600억 달러, USDC가 약 600억 
달러를 차지해 두 자산의 합계가 85%를 상회하고 있다(Figure 2). 반면 
FDUSD, TUSD, PYUSD 등 다른 법정화폐 담보형 스테이블코인의 개별 
점유율은 1% 미만으로, 스테이블코인의 시장 유동성, 거래 구조 등 핵심 
지표는 이 두 자산의 흐름만으로도 대부분 설명된다. 
 
 

Figure 2: 스테이블코인 공급량 도미넌스                                                                                                 출처: 코빗 리서치, DeFiLlama 

 
 

1 스테이블코인의 유형에 대해서는 코빗리서치 “스테이블코인 시대, 우리는 준비되어 있는가(2025.05.23)” 참조.  
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USDT는 2024년 2월 기준 현물과 파생을 합친 중앙화 거래소(CEX) 체결 
물량의 83%의 페어 자산으로 활용되고 있는 반면, USDC는 2024년 디파이 
스테이블코인 거래량의 과반수를 차지하고 있다2. 즉 USDT와 USDC는 
‘거래소 유동성’과 ‘디파이 거래’라는 두 축에서 각각 지배적인 위치를 
차지하고 있다. 이와 더불어 최근 법정화폐 담보형 스테이블코인 시장에서도 
단순 페깅을 넘어 수익 기능을 일부 탑재한 형태의 자산도 등장하고 있다. 
대표적인 예로는 미국 국채 기반 수익형 스테이블코인인 BUIDL이 있다3. 이에 
본 섹션에서는 USDT, USDC와 BUIDL의 온체인 활용 양상 또한 함께 
살펴본다. 
 
USDT  

USDT는 2014년 출시 이후4 가장 오랜 기간 시가총액 1위를 지켜온 
스테이블코인으로, 2025년 현재 약 1,600억 달러 이상의 공급량을 기록하고 
있다. USDT는 여러 블록체인에서 공급되고 있으나, 주로 이더리움과 
트론에서 대부분이 공급되고 있다. 2023년까지는 이더리움과 트론에서의 
공급량은 비슷했으나, 2024년부터는 트론에서의 공급량이 이더리움에서의 
공급량을 초과하여, 현재는 트론이 USDT 공급량 1위를 차지하고 있다(Figure 
3). 이렇게 트론에서 USDT의 공급이 급증한 이유로는 낮은 수수료와 빠른 
송금 속도로 인해 거래소 간 송금이나 P2P 거래에서 주로 사용되기 때문으로 
추정된다. 
 
섹터별 공급량을 보면, CEX에서 약 475억 달러가 공급되는 반면, 
디파이에서는 21억 달러만이 공급되고 있다(Figure 4). 즉, 온체인에 
존재하는 USDT는 대다수가 거래소에 유동성으로 공급되어 있으며, 
디파이에서는 활용 비중이 상대적으로 낮은 수준에 머물고 있음을 보여준다. 
이는 USDT가 ‘디파이 달러’보다는 ‘중앙화 거래소 및 결제 중심 달러’의 
성격이 강하며, 디파이에서의 영향력은 상대적으로 제한적임을 의미한다. 
 
 
 
 

 
 
 

 
 

4 2014년 10월 발행 당시에는 리얼코인(Realcoin)이라는 이름으로 비트코인 옴니(Omni) 레이어에서 발행되었으나, 같은 해 11월 테더(USDT)로 명칭이 
변경되었다.(출처: Wikipedia) 

3 BUIDL은 테더와 같은 스테이블코인과 설계상 차이가 있으나, 당사는 BUIDL 등 토큰화 국채를 광의의 스테이블코인으로 정의한다. 자세한 내용은 
“스테이블코인 시대, 우리는 준비되어 있는가(2025.05.23)” 참조.  

2 Circle, 2025 State of the USDC Economy: USDC as a Platform for Global Prosperity. 
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Figure 3: USDT 블록체인별 공급량                                                                                                   출처: 코빗 리서치, Artemis analytics 

 

 
 

Figure 4: USDT 섹터별 공급량 비중                                                                                                    출처: 코빗 리서치, Artemis analytics 
 

* 2025년 7월 22일 기준 

 

 
 

이는 거래량에서도 드러난다. 최근 3개월 동안 USDT의 거래량을 섹터별로 
살펴보면, CEX에서는 전체의 약 78%(7,265억 달러)가 거래되었으나, 
디파이에서의 거래는 약 19%(1,746억 달러)만 차지하고 있다. 그 외에도 
MEV, 마켓 메이커, 인프라 부분을 모두 합쳐도 4% 비중으로 
제한적이다(Figure 5). 실제 애플리케이션별 공급 상위 수준을 살펴봐도 
Aave를 제외한 1~10위 모두 바이낸스, OKX, 바이빗 등 CEX 지갑이 차지해 
유통량과 거래량 모두 CEX에 집중되어 있음을 보여준다(Figure 6). 
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Figure 5: USDT 최근 3개월 거래량 비중                                                                                        출처: 코빗 리서치, Artemis analytics 

* 2025년 7월 22일 기준 

 
 

Figure 6: 애플리케이션별 USDT 공급량 상위 비중                                                                    출처: 코빗 리서치, Artemis analytics 
 

애플리케이션 섹터 블록체인 공급량 
(2025년 7월 22일 기준) 

최근 30일 거래량 
(2025년 7월 22일 기준) 

바이낸스 CEX 이더리움 183.8억 달러 515.4억 달러 

바이낸스 CEX 트론 87.4억 달러 633.8억 달러 

OKX CEX 이더리움 78억 달러 118억 달러 

바이빗 CEX 이더리움 18.4억 달러 35.7억 달러 

Aave 디파이 이더리움 16.1억 달러 153.2억 달러 

바이빗 CEX 트론 15.5억 달러 85.8억 달러 

 
 

다만 트랜잭션 건수 기준으로는 지난 3개월 동안 디파이 섹터에서 트랜잭션이 
가장 많이 발생했다(Figure 7). 이는 CEX에서의 매매 체결이 대부분 내부 
장부에서 처리되기 때문에, 거래소 내 지갑 간 이동이나 거래소와 외부 지갑 간 
입출금과 같은 트랜잭션만이 온체인에 기록되며, 이로 인해 디파이 
트랜잭션이 상대적으로 더 많이 포착된 결과로 해석된다. 또한 공급량 상위 
디앱 목록에서 트론 기반 디파이 애플리케이션이 보이지 않는다는 점에서 
볼때, 트론에서의 디파이 사용량은 미미하며 USDT 사용이 거래소 지갑 간 
이체 또는 개인 지갑 간 송금에 집중되어 있음을 시사한다. 
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Figure 7: 최근 3개월 USDT 트랜잭션 비중                                                                                   출처: 코빗 리서치, Artemis analytics 

* 2025년 7월 22일 기준 

 
 
 

한편 실물경제 결제(payment) 부문에서는 USDT의 활용이 압도적인 것으로 
나타난다. 최근 발간된 Artemis 리포트에 따르면, 전체 결제에 사용된 
스테이블코인 중 실물경제 결제에서는 USDT의 점유율이 80%를 
차지했다(Figure 8). 결국 USDT는 공급량의 다수가 CEX로 유입되며, 트론 
네트워크를 통한 저수수료 송금이 잦고, 온체인 결제 분야에서 주로 
사용된다는 점에서 봤을 때, USDT는 ‘중앙화 거래소·결제 중심 달러’로 
발전했다고 평가할 수 있다. 
 
 

Figure 8: 스테이블코인 자산별 결제 사용 비중                                                                                                    출처: Artemis research 

 

 

8 

https://www.artemisanalytics.com/resources/what-are-stablecoins-used-for


 
USDC 
USDC는 2018년 서클과 코인베이스가 합작하여 출시한 이후 빠르게 성장해 
2025년 현재 약 600억 달러 이상을 공급하며 시가총액 2위를 유지하고 있다. 
트론, 이더리움에 고르게 분포된 USDT와 달리, USDC는 이더리움에서 약 
70%가 공급되고 있다. 다만 2024년부터는 가스비 절감과 리테일 접근성 
확대를 이유로 솔라나, 베이스, 아비트럼 등에서 공급이 빠르게 늘어나는 
추세다. 특히 2023-2024년 솔라나에서 1년 새 USDC 유통량이 50억 달러 
이상 증가해 단일 체인 기준 두 번째로 많이 배포된 체인이 되었으며, 
베이스에서도 출시 6개월 만에 10억 달러를 넘어섰다(Figure 9). 
 
 

Figure 9: USDC 체인별 공급량 비중                                                                                                 출처: 코빗 리서치, Artemis analytics 

 

 
 
 

체인별 거래량 규모를 보면, 2023년 하반기부터는 솔라나에서, 2024년부터는 
베이스에서 거래량이 두드러지게 증가했다(Figure 10). 이는 해당 시기 
솔라나와 베이스에서 밈코인 중심의 온체인 디파이 활동이 급격히 활성화된 
것과 맞물려 있으며, 밈코인 트레이딩 수요가 증가한 것이 주요 배경으로 
보인다. 또한 2024년 11월부터 코인베이스 월렛이 베이스 체인의 USDC 전송 
수수료를 무료로 제공한 점도 영향을 준 것으로 보인다. 그러나 평균 트랜잭션 
규모를 기준으로 여전히 이더리움에서 가장 높은 수치를 기록하고 있으며 
솔라나와 베이스에서 상대적으로 낮은 수준에 그친 것을 봤을 때(Figure 11), 
솔라나와 베이스에서의 USDC의 활용은 주로 소액 중심의 리테일 트랜잭션에 
집중되었다고 풀이된다. 
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https://www.coinbase.com/blog/Coinbase-Wallet-USDC-Rewards
https://www.coinbase.com/blog/Coinbase-Wallet-USDC-Rewards


 

Figure 10: USDC 체인별 거래량 추이                                                                                             출처: 코빗 리서치, Artemis analytics 

 
 
 

Figure 11: USDC 체인별 평균 트랜잭션 규모5 추이                                                                  출처: 코빗 리서치, Artemis analytics 

 

 
 

USDC의 섹터별 공급량을 살펴보면, USDC도 CEX 공급량이 1위를 차지하고 
있으나, 디파이 공급량 비중이 USDT에 비해 더 높은 것을 알 수 있다. USDT의 
CEX 공급량 대비 디파이 공급량 비중은 4%인데 비해, USDC의 CEX 공급량 
대비 디파이 공급량 비중은 41.5%로 상대적으로 높은 수준을 기록하고 
있다(Figure 12). 또한 거래량 비중을 살펴보면 USDC 최근 3개월 거래량은 

5 평균 거래 규모(average transaction size)는 특정 기간 동안 발생한 총 거래 금액을 거래 건수로 나눈 값으로, 한 건의 트랜잭션이 얼마의 가치를 옮기는지를 
나타낸다. 동일 체인 내 사용 행태(예: 소액 리테일 결제 vs. 대규모 기관 정산)를 가늠하는 대표적 지표로 활용된다. 
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디파이가 현재 거래량의 1위를 차지하고 있으며, 2위는 MEV, 3위가 CEX 
거래로 집계된다. 이런 점에서 봤을 때, USDC는 USDT에 비해 상대적으로 
디파이 섹터 활용 비중이 높다. 또한 MEV6의 상당부분이 디파이 트랜잭션에서 
발생한다는 점을 감안할 때, CEX보다 높은 MEV 거래량도 USDC가 디파이 
중심의 거래 구조에서 광범위하게 사용되고 있다는 것을 의미한다(Figure 
13). 즉 USDT는 ‘중앙화 거래소·결제 중심 달러’ 성격이 강하다면, USDC는 
‘디파이 친화적 달러’의 성격을 가진다. 
 

 

Figure 12: USDC 섹터별 공급량 비중                                                                                   출처: 코빗 리서치, Artemis analytics 

* 2025년 7월 22일 기준 

       
 

Figure 13: USDC 섹터별 거래량 비중                                                                                                출처: 코빗 리서치, Artemis analytics 

* 2025년 7월 22일 기준 

      

6 MEV(Maximal Extractable Value)란 블록체인에서 트랜잭션의 순서, 포함 여부, 시점을 조정함으로써 블록 생성자(또는 검증자)나 봇 운영자가 추가적인 
수익을 추출할 수 있는 가치를 의미한다. MEV는 특히 디파이 환경에서 두드러지며, 스왑, 청산, NFT 민팅과 같은 트랜잭션이 발생할 때 트랜잭션을 앞뒤로 끼워 
넣는(front-running, back-running, sandwich attack 등) 방식으로 수익을 추구한다. (출처: a16z crypto) 
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또 현재 USDC의 애플리케이션별 공급량을 살펴보면, USDT와 달리 디파이 
프로토콜이 상위권을 차지한다는 점이 두드러진다. 대표 사례로 탈중앙 
선물거래소(Perp DEX)인 하이퍼리퀴드(Hyperliquid)에 약 486억 달러 
상당의 USDC가 예치되며 전체 애플리케이션 중 2위에 올랐다. 
하이퍼리퀴드는 2023년말 출시 이후 아비트럼 체인을 통해 USDC가 
유입되면서 빠르게 성장하여 현재 최대 규모의 Perp DEX로 자리잡았다. 또한 
메이커다오(MakerDAO)에는 195억 달러 상당의 USDC가, 
에테나(Ethena)에는 약 56억 달러가 예치돼 활용되고 있다(Figure 14). 
이처럼 주요 디파이에서 USDC의 공급량을 봤을 때, 현재 USDC의 디파이 
특화 달러로의 위치가 공고하다는 것을 확인할 수 있다. 
 

 

Figure 14: 애플리케이션별 USDC 공급량 상위 비중                                                                 출처: 코빗 리서치, Artemis analytics 
 

애플리케이션 섹터 블록체인 공급량 
(2025년 7월 22일 기준) 

최근 30일 거래량 
(2025년 7월 22일 기준) 

바이낸스 CEX 이더리움 72.8억 달러 408.4억 달러 

하이퍼리퀴드 디파이 아비트럼 49.5억 달러 36.3억 달러 

코인베이스 CEX 베이스 22.3억 달러 11.4억 달러 

메이커다오 디파이 이더리움 19억 달러 119.2억 달러 

노시스(Gnosis) 디파이 이더리움 13.5억 달러 49.5억 달러 

크라켄 CEX 이더리움 9.3억 달러 40.9억 달러 

Aave 디파이 이더리움 8.2억 달러 252.7억 달러 

에테나 디파이 이더리움 6억 달러 21.8억 달러 

바이낸스 CEX 솔라나 5.7억 달러 73.7억 달러 

 
 

BUIDL 

USDT와 USDC 외에도 법정화폐 담보형 스테이블코인인 BUIDL은 현재 
스테이블코인 공급량 순위 5위를 차지하고 있다. BUIDL은 세계 최대 
자산운용사인 블랙록(BlackRock)이 운용하는 단기 국채 기반 
머니마켓펀드를 토큰화한 상품으로, 1 BUIDL은 1달러의 순자산가치(NAV)를 
유지하도록 설계되었다. 담보자산은 환매조건부채권(Repo)과 3개월 미만 
단기 미국 국채 등 안정적인 실물자산으로 구성된다. BUIDL에서 발생한 이자 
수익은 온체인에서 토큰 보유자에게 분배되며, 이를 통해 BUIDL은 달러 연동 
안정성과 함께 국채 금리에 기반한 수익을 제공하는 수익형 스테이블코인으로 
기능한다.  
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BUIDL은 이러한 국채 기반 수익 구조로 인해 USDT나 USDC 등 기존 달러 
연동 스테이블코인과 차별화되는 ‘실물자산 수익형 달러’로 정의할 수 있다. 
이러한 특징 덕분에 BUIDL은 USDT, USDC 대비 규모는 작으나 CEX, DEX와 
디파이(DeFi) 분야에서 활용 사례가 늘어나고 있다. 예를 들어, 
크립토닷컴(Crypto.com)과 데리빗(Deribit) 등 주요 거래소에서는 BUIDL 
토큰을 마진 거래의 담보자산으로 채택하고 있으며, 에테나 랩스(Ethena 
Labs)는 BUIDL을 준비 자산으로 활용한 새로운 스테이블코인 USDtb를 
출시해 투자자들이 BUIDL을 USDtb로 교환하여 유동성을 확보하면서도 국채 
이자 수익에 지속적으로 노출될 수 있도록 지원하고 있다. 이처럼 BUIDL은 
전통 금융의 수익성과 블록체인 시장의 유동성을 결합하면서 시장에서 
독자적인 입지를 다져가고 있다. 
 

가상자산 담보형 스테이블코인 
 

법정화폐 담보형 스테이블코인이 스테이블코인 시장의 대부분을 차지하며 
거래소 유동성과 디파이 담보 자산으로 핵심적인 역할을 수행하고 있는 반면, 
가상자산 담보형 스테이블코인의 비중은 전체 공급량의 10% 미만에 
그친다(Figure 15). 그럼에도 이들 스테이블코인은 담보 자산을 활용한 
수익형 구조를 통해 사용자에게 실질적인 이자 수익을 제공하며 구조화된 
온체인 금융 상품으로서 존재감을 빠르게 확대하고 있다. 시가총액 기준으로 
USDe, USDS/DAI 등이 대표적인 가상자산 담보형 스테이블코인으로, 이들 
대부분은 이더리움 네트워크에서 발행되고 있으며, 점차 디파이 생태계 내 
수익형 자산으로서의 활용을 강화해 나가고 있다. 
 

 

Figure 15: 가상자산 담보형 스테이블코인 비중                                                                                                            출처: Coinmetrics 
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에테나의 USDe  

에테나에서 발행하는 USDe는 가상자산을 담보로 발행되며, 델타중립 전략을 
통해 1달러에 가치가 연동되는 수익형 스테이블코인이다. 델타중립 전략이란 
담보 자산의 가격 변동에 따른 영향을 최소화하기 위해, 롱 포지션과 숏 
포지션을 동시에 취하는 전략이다(Figure 16). USDe는 이더리움 기반 유동화 
스테이킹 토큰(Liquid Staking Token, LST)을 담보로 예치하고, 동시에 
CEX에서 동일 규모의 무기한 선물 숏 포지션을 개설한다. 이때 담보 자산의 
가치가 상승하면 숏 포지션에서 손실이 발생하지만 담보 가치 자체는 상승해 
전체 자산 가치가 유지되며, 반대로 담보 가치가 하락할 경우에는 숏 
포지션에서 수익이 발생해 손실이 상쇄된다. 이러한 구조를 통해 USDe는 
기초자산의 가격변동성으로부터 자산 가치를 보호하고 1달러 페깅을 
유지하고 있다. 

 
 

Figure 16: 에테나의 USDe 발행 메커니즘                                                                                                                                출처: Gate.io 
 

 
 
 

에테나는 USDe를 담보로 예치하고 수령한 LST의 스테이킹 리워드와 무기한 
선물 시장의 숏 포지션에서 발생하는 펀딩 수수료를 통해 수익을 창출한다. 
사용자는 USDe를 에테나 프로토콜에 스테이킹함으로써 sUSDe를 수령하게 
되며, sUSDe 토큰 보유자는 에테나가 거둬들이는 수익을 분배받는다. 
sUSDe는 에테나의 수익이 토큰의 내재가치에 반영되며, 언스테이킹 시 예치 
시보다 더 많은 USDe로 교환된다. 이러한 구조를 통해 사용자는 탈중앙화된 
환경에서 달러 자산을 예치하고 수익을 획득하는 효과를 누릴 수 있다. 
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에테나는 sUSDe를 통해 평균 7.45%라는 높은 수익률을 제공하면서 디파이 
생태계에서 USDe의 존재감을 빠르게 키웠다. 특히  2024년에는 한 해 동안 
평균 약 18%의 연이자율(APY)을 제공해 많은 사용자가 USDe로 몰리게 
되었다. 그로 인해 출시 약 1년만인 2024년 말 공급량이 58억 달러에 이르러 
메이커다오의 DAI를 제치고 스테이블코인 공급량 기준 3위를 차지했으며 
빠르게 성장하는 모습을 보이고 있다. 이처럼 USDe는 담보 운용과 헷징을 
통해 1달러 가치를 유지하면서도 높은 예치 수익을 창출하는 대표적인 ‘알파 
추구형 달러’로 자리잡았다.  
 
USDS/DAI 
USDS는 스카이 프로토콜(구 메이커다오)에서 발행되는 가상자산 초과담보형 
스테이블코인으로, 이더리움 등 다양한 가상자산을 담보로 맡기고 발행되어 
1달러 가치에 연동되는 구조를 가진다. 2024년 메이커다오의 
'엔드게임(Endgame)' 전략의 일환으로 메이커다오가 스카이 프로토콜로 
리브랜딩되면서, 기존 스테이블코인인 DAI도 USDS로 리브랜딩되었다. 
사용자들은 2024년 9월부터 기존 DAI를 USDS로 1:1 스왑할 수 있게 
되었으며, 스왑을 선택하지 않은 DAI도 여전히 레거시 토큰으로서 
프로토콜에서 사용할 수 있다. 현재는 DAI와 USDS가 병존하지만, 장기적으로 
DAI는 USDS로 전환이 진행되어 스카이 프로토콜의 기본 스테이블코인은 
USDS가 될 예정이다. 
 
DAI와 USDS는 각각 DSR(DAI Savings Rate)과 SSR(Sky Savings 
Rate)이라는 예치형 수익 모델을 제공한다. 사용자는 DAI 또는 USDS를 
예치함으로써 각각 sDAI와 sUSDS라는 이자 지급형 토큰을 받을 수 있다. 두 
자산 모두 예치 원금에 기반하여 수익을 제공하지만, 수익이 유입되고 
분배되는 방식에는 차이가 있다. sDAI는 스카이 프로토콜 전반에서 발생한 
수익 중 일정 비율이 예치자에게 분배되는 방식이다. 수익이 어떻게 얼마만큼 
유입될지는 유동적이며, 분배는 정기적으로 반영된다. 이에 반해 sUSDS는 
Spark 등 서브다오에서 얻은 수익이 SSR에 빠르게 유입되어, sUSDS 토큰의 
가치에 신속하게 반영되는 구조를 갖는다. 따라서 수익이 발생한 시점과 
사용자의 수익 반영 시점 간의 간극이 sUSDS 쪽이 상대적으로 짧다.  
 
DAI와 USDS 모두 온체인에서 담보 제공, 예치 등 다양한 용도로 활용되고 
있으나, 그 주요 활용처와 생태계 상의 역할에는 차이가 있다. DAI는 출시 이래 
탈중앙화 스테이블코인으로서의 신뢰성을 바탕으로 Aave, Compound 등 
주요 렌딩 프로토콜에서 대출 담보 및 예치 자산으로 폭넓게 활용되어 왔으며, 
유니스왑 등 DEX에서 사용되는 ‘디파이 범용 달러’로 자리잡았다. 반면 
USDS는 스카이 프로토콜의 서브다오 생태계에 최적화된 설계를 기반으로 
활용 분야를 확장하고 있다. 예컨대 USDS는 스파크 프로토콜 뿐만 아니라 
스파크렌드(SparkLend) 등 여러 서브다오의 주요 유동성으로 활용되고 있다. 
또한 메이커다오의 ‘엔드게임’ 로드맵에 따라 향후 다양한 서브다오에서 
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https://defillama.com/protocol/yields/ethena-usde
https://bingx.com/en/learn/what-is-ethena-usde-yield-bearing-stablecoin-how-does-it-work
https://bingx.com/en/learn/what-is-ethena-usde-yield-bearing-stablecoin-how-does-it-work
https://www.dlnews.com/articles/defi/yield-hungry-investors-push-ethenas-58bn-usde-over-rival-dai-stablecoin/
https://forum.sky.money/t/makerdao-endgame-launch-season/23857
https://forum.sky.money/t/makerdao-endgame-launch-season/23857
https://blockworks.co/news/maker-rebrands-as-sky-dai-will-be-changed-to-usds


 
USDS가 기본 스테이블코인으로 활용될 전망이다. 이러한 탄탄한 활용처를 
바탕으로 DAI/USDS는 전체 스테이블코인 시가총액 4위를 유지하고 있다. 
 
위의 분석을 종합하면, USDT는 거래소 간 송금 및 정산, 결제 등에 활용되며 
중앙화 ‘거래소 및 결제 중심 달러’로 기능하는 반면, USDC는 디파이 담보 및 
트레이딩에 활용되는 ‘디파이 특화 달러’로 자리매김한 것을 알 수 있다. 또한 
BUIDL은 미국 국채 기반 수익을 자동 분배하는 토큰화 펀드로, 주요 거래소와 
디파이에서 담보 자산으로 채택되기도 하면서 ‘실물자산 수익형 달러’로의 
역할을 다하고 있다. 한편 가상자산 담보형 스테이블코인 중 대표적으로 
USDe는 변동성과 차익거래를 이용한 ‘알파 추구형 달러’로 빠르게 확장하고 
있다. 또한 DAI와 USDS는 온체인에서 담보 제공 및 예치 등 다양한 용도로 
활용되는 ‘디파이 범용 달러’로 활용되고 있으며, 엔드게임 로드맵이 
본격적으로 실행됨에 따라, USDS는 현재 ‘서브다오 중심의 생태계 달러’로 
사용되고 있다. 
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스테이블코인 체인별 활용 양상    
 

스테이블코인의 온체인 활용 양상은 사용하는 블록체인의 특성에 따라 달라질 
수 있다. 특히 안정성이 높은 대신 수수료가 비싸고 느린 이더리움과 
트론·솔라나 등 상대적으로 안정성은 낮은 대신 수수료가 저렴하고 속도가 
높은 체인 간에는 스테이블코인의 주된 활용 양상에 뚜렷한 차이가 관찰된다. 
따라서 체인별 활용 양상을 구분해 살펴보는 것은 스테이블코인의 온체인 
실사용 맥락을 이해하는 데 필수적이다. 본 섹션에서는 주요 블록체인별로 
스테이블코인이 실제로 어떻게 사용되고 있는지를 구체적으로 살펴본다. 

 

이더리움: 대규모 자금 이동 및 가상자산 담보형 
스테이블코인의 중심지 

 

이더리움은 CEX뿐만 아니라 다양한 디파이 프로젝트들을 통해 스테이블코인 
활용의 중심지로 손꼽히고 있으며, 전체 스테이블코인 시가총액의 약 54%가 
이더리움에서 발행되고 있다. 이더리움은 보안성과 안정성이 높지만 거래 
수수료가 상대적으로 비싸기 때문에 고빈도 트레이딩7에는 적합하지 않은 
특징을 갖고 있다. 이는 스테이블코인 트랜잭션에서도 드러난다. 이더리움은 
높은 보안성을 바탕으로 평균 스테이블코인 전송 규모가 약 69,000달러 
수준으로 모든 체인 중 가장 높았으며(Figure 17), 이는 이더리움에서는 주로 
스테이블코인의 대규모 자금 이동이 발생하는 것을 시사한다. 
 
 

Figure 17: 주요 체인별 스테이블코인 평균 트랜잭션 규모                                                     출처: 코빗 리서치, Artemis Analytics 

* 2025년 7월 22일 기준 

 

7 고빈도 트레이딩(HFT, High-Frequency Trading)은 초단위, 밀리초, 또는 마이크로초 단위로 다수의 주문을 자동 실행하는 거래 방식이다. (출처: 
Investopedia) 
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https://www.investopedia.com/terms/h/high-frequency-trading.asp


 
또한 이더리움은 디파이 생태계의 규모 및 다양성 면에서 가장 앞서있기 
때문에, USDC, DAI 등 주요 스테이블코인이 담보 및 유동성 자산으로 
활용되고 있으며 가상자산 담보형 스테이블코인이 발행 및 운용되고 있다. 
일례로 USDe, DAI/USDS의 공급량 중 95% 이상이 이더리움 상에서 발행되고 
있다. 이러한 특성 덕분에 이더리움은 스테이블코인 발행과 디파이 활용에서 
중추적인 역할을 이어가고 있다. 
 

트론: USDT 중심 소액 거래 특화 블록체인 
 

트론은 USDT 중심의 소액 송금 및 자산 이전에 특화된 모습을 보이고 있다. 
트론은 전체 스테이블코인 공급량이 814억 달러를 돌파하며 전체 체인 중 
스테이블코인 공급량 2위를 차지하고 있다. 그러나 트론 블록체인 상 
스테이블코인 중 98%는 USDT가 차지하며, 트론은 USDT 중심의 송금 및 
결제용 체인으로 자리매김하고 있다. 트론은 이더리움보다 더 많은 USDT를 
발행하고 있으며, 이더리움에 비해 소액 이용자 풀이 넓은 것으로 보인다. 
실제로 1만 달러 이하 USDT 트랜잭션 건수에서 트론은 타 체인을 압도하는 
수치를 기록하고 있으며(Figure 18), 이는 트론 네트워크가 스테이블코인 
소액 이체 및 거래에 가장 활발한 블록체인임을 보여준다.  
 

 

Figure 18: 1만 달러 이하 규모 USDT 트랜잭션                                                                                             출처: Dune(@steakhouse) 

 
 
 

또한 트론 네트워크는 저렴한 수수료와 높은 처리 속도를 바탕으로 소액 
송금·거래소 간 자금 이동·P2P 결제에 특화된 구조를 갖추고 있다. 반면 
디파이에 활용되는 스테이블코인 비중은 이더리움, 솔라나 등에 비해 
상대적으로 낮다. 트론에서 발행된 전체 스테이블코인은 814억 달러인데 반해 
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https://medium.com/%40bhattialiraza464/why-everyone-is-switching-to-tron-for-usdt-transactions-in-2025-43ccced0665f
https://medium.com/%40bhattialiraza464/why-everyone-is-switching-to-tron-for-usdt-transactions-in-2025-43ccced0665f


 
디파이 생태계의 전체 TVL은 59억 달러에 불과하며, 트론 디파이 생태계 
내에서도 자체 가상자산 담보형 스테이블코인인 USDD8를 제외하면 디파이에 
사용되는 스테이블코인은 더 적을 것으로 추정된다. 또한 최근 3개월 거래량 
추이를 보더라도 CEX 거래가 90% 가량 차지하고 있는 것을 봤을 때 
디파이에서의 스테이블코인 활용은 제한적인 것을 알 수 있다(Figure 19). 
이러한 맥락에서 트론은 거래소·리테일 중심의 자산 이전 기능에 최적화된 
체인이며, 디파이보다는 거래소 송금 및 결제에 주로 활용되는 네트워크임을 
알 수 있다. 
 
 

Figure 19: 최근 3개월 트론의 섹터별 스테이블코인 거래량                                                  출처: 코빗 리서치, Artemis Analytics 

* 2025년 7월 22일 기준 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 

8 USDD란 트론에서 발행된 가상자산 담보형 스테이블코인으로, USDD는 트론 다오 리저브가 관리하며, TRX, USDT 등 다양한 자산으로 초과담보를 유지하고 
있다. (출처: USDD Docs) 
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https://docs.usdd.io/


 

솔라나: 디파이 중심 소액·고빈도 트레이딩 
 

솔라나에서는 스테이블코인이 주로 디파이 중심 고빈도 트레이딩에 활용되고 
있다. 특히 2023년 하반기 솔라나에서 밈코인 트레이딩 열풍과 함께 온체인 
거래가 급증했으며, 이에 따라 스테이블코인의 수요도 빠르게 증가했다.  특히 
솔라나 네트워크 상 디파이들의 채택에 힘입어 USDC가 핵심 자산으로 
자리잡으며, 2025년에는 솔라나 상 USDC 발행량이 50억 달러를 
돌파했다(Figure 20). 
 
 

Figure 20: 솔라나 스테이블코인 자산별 공급량 추이                                                                출처: 코빗 리서치, Artemis Analytics 

* 2025년 7월 22일 기준 

 
 

또한 솔라나에서는 이더리움, 트론 등에 비해 소액·고빈도 트레이딩에서 
스테이블코인이 집중적으로 사용되는 양상이 뚜렷하다. 2024년 이후 
솔라나의 USDC 트랜잭션 건 수는 월 1억 건을 넘었으며, 그 중에도 100 달러 
이하 소액 거래 비중이 절반 이상을 차지했다(Figure 21). 솔라나의 최근 
3개월 스테이블코인 거래량 순위에서 디파이와 MEV가 1, 2위를 차지하는 등 
트레이딩 중심 용도가 활발한 것으로 보인다(Figure 22). 이처럼 솔라나는 
높은 처리 속도와 낮은 수수료 구조를 기반으로 스테이블코인의 고빈도 
트레이딩 인프라로 기능하고 있다. 
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Figure 21: 솔라나 USDC 거래 규모 추이                                                                                                                     출처: Dune(@vetalx) 
 

 
 

 

Figure 22: 최근 3개월 솔라나 섹터별 거래량                                                                                 출처: 코빗 리서치, Artemis Analytics 

* 2025년 7월 22일 기준 

 
 
베이스, 아비트럼: 같은 레이어2라도 활용 양상은 상이 

 

최근 이더리움의 대표 레이어2에서도 스테이블코인 활용이 빠르게 증가하고 
있다. 대표적으로 베이스와 아비트럼이 최근 들어 스테이블코인 공급량이 
빠르게 증가하고 있는 레이어2 체인이다. 이 두 체인에서는 2024년부터 
USDC의 공급량이 가파르게 상승하여 2025년에는 두 체인 합산 USDC 
공급량이 총 120억 달러 수준에 도달했다(Figure 23).  
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이렇게 공급량이 급증한 이유를 살펴보면, 베이스는 2024년 밈코인 트레이딩 
열풍을 계기로 USDC 수요가 급증하며, 솔라나와 같이 소액·고빈도 트레이딩 
위주의 거래가 발생했다. 한편 아비트럼은 2024년 하이퍼리퀴드가 크게 
성장하면서, 하이퍼리퀴드로의 USDC 유동성 유입 창구인 아비트럼 상 USDC 
공급량이 크게 증가한 것으로 보인다. 이러한 과정을 통해 두 체인 모두 
이더리움 기반의 신뢰성과 레이어2의 낮은 수수료에 힘입어 스테이블코인 
공급이 활발하게 이루어지고 있는 것으로 보인다. 
 
베이스와 아비트럼의 최근 3개월 간 스테이블코인 섹터별 거래량은 주로 
디파이와 MEV 활동에 집중되어 있다(Figure 24). 다만 두 체인의 디파이 
활용에는 다음과 같은 차이점이 존재한다. 베이스의 경우 BRETT과 같은 
밈코인의 성공으로 밈코인 트레이딩이 스테이블코인 활용을 증가시켰다. 반면 
아비트럼의 경우, GMX 출시 이후 디파이에서의 존재감은 계속해서 하락하고 
있으나, 하이퍼리퀴드의 영향으로 인해 디파이 거래량이 증가한 것으로 
보인다. 아비트럼의 스테이블코인 공급량 중 90% 이상이 하이퍼리퀴드에 
집중되어 있는 점이 이를 방증한다. 
 

 
Figure 23: 베이스, 아비트럼 자산별 공급량                      Figure 24: 최근 3개월 베이스, 아비트럼 섹터별 거래량       
출처: 코빗 리서치, Artemis Analytics                                                    출처: 코빗 리서치, Artemis Analytics 

 

* 2025년 7월 22일 기준                                                                           * 2025년 7월 22일 기준 

   
 
 

이처럼 체인별 스테이블코인의 활용 양태는 네트워크 구조, 수수료 환경, 
생태계 특성에 따라 뚜렷한 차이를 보인다. 이더리움은 높은 보안성과 
유동성을 바탕으로 대규모 자산 운용 및 수익형 스테이블코인 발행에 특화된 
반면, 트론은 낮은 수수료와 빠른 전송 속도를 기반으로 소액 송금 및 거래소 
간 이체 중심으로 기능하고 있다. 솔라나는 고빈도 디파이 트레이딩에 
집중되어 있으며, 베이스와 아비트럼은 같은 이더리움 레이어2 체인이더라도 
각각 밈코인과 파생상품 거래소 전송 중심의 트랜잭션 구조를 통해 차별화된 
스테이블코인 활용 양상을 보여주고 있다. 이러한 특징을 종합하면, 각 
체인별로 스테이블코인의 쓰임새 또한 구조적으로 분화되고 있음을 확인할 수 
있다(Figure 25). 
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Figure 25: 체인별 주요 스테이블코인 및 스테이블코인 활용 양상                                                                 
 출처: 코빗 리서치, Artemis Analytics, Dune(@steakhouse, @vetalx)  
 

체인 주요 스테이블코인 활용 분야 거래 규모/ 특성 활용 양태 

이더리움 USDC, USDe, DAI/USDS 담보 예치, 수익형 스테이블코인 가장 큰 평균 트랜잭션 규모 
(약 69,000 달러) 

대규모 자산 운용 및 
수익형 스테이블코인의 

발행/예치 중심지 

트론 USDT 거래소, 소액 송금 1만 달러 이하 거래 압도적 저비용·고속 송금 특화. 
리테일 거래 및 거래소 간 

이동에 최적화. 디파이 
활용은 제한적 

솔라나 USDC 디파이, 밈코인 고빈도·소액 거래 중심 DEX 중심의 소액 트레이딩 
및 밈코인 거래에 집중. 

빠른 처리 속도와 
저수수료로 리테일  

활동 활발 

베이스 USDC 디파이, 밈코인 고빈도·소액 거래 중심 2024년 밈코인 열풍으로 
고빈도·소액  트레이딩. 
리테일 중심 DEX 거래 

아비트럼 USDC 디파이, 파생상품 거래소 전송 하이퍼리퀴드 중심 USDC  
수요 증가 

파생 DEX 하이퍼리퀴드와 
연계된 담보 활용 수요로 

USDC 공급 확대 
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시사점 
 
본 보고서의 분석을 통해 확인된 2025년 스테이블코인 시장의 핵심 테제는 
‘구조적 분화(structural divergence)’이다. 시장은 더 이상 일관된 흐름이나 
하나의 수요 동인에 의해 움직이지 않으며 세 가지 핵심 축을 중심으로 그 활용 
양상과 성장 동력이 갈리고 있다. 
 
첫째, 사용처의 분화가 두드러지고 있다. USDT는 트론 체인을 기반으로 한 
‘역외 결제 네트워크’로, USDC는 이더리움을 중심으로 한 ‘온체인 금융 
인프라’로 각각의 정체성을 확립했다. 이는 동일한 달러 연동 
스테이블코인이라 하더라도 기술적 기반과 수요자에 따라 상이한 역할을 
수행하게 되었음을 보여준다. 
 
둘째, 수익률 구조의 이질화도 빠르게 진전되고 있다. BUIDL과 같은 
실물자산(RWA) 기반 스테이블코인은 무위험 이자율을 온체인으로 이전하는 
‘효율성 혁신’을, USDe 등 가상자산 담보형 스테이블코인은 변동성과 
차익거래 기회를 활용한 ‘알파(alpha) 추구형 혁신’을 대표하며 각기 다른 
리스크-리턴 프로필을 제공한다.  
 
셋째, 블록체인 인프라와 스테이블코인의 결합 구조 역시 전문화되고 있다. 
이더리움은 고가치 거래와 기관 디파이의 결제 허브로, 트론은 대량 소액 
송금에 최적화된 결제 기반으로, 솔라나와 레이어2 체인은 고빈도 리테일 
트레이딩의 거점으로 각각 역할이 고도화되고 있다. 이러한 체인별 기능 
분화는 각 네트워크 내에서 스테이블코인의 사용 목적과 가치 포착 
방식에까지 영향을 미치며 결과적으로 체인-스테이블코인 간의 조합이 ‘경제 
특구화’되는 현상이 가속화되고 있다. 
 
이처럼 시장의 구조적 분화는 일시적인 현상이 아니라 가상자산이 실물 경제 
및 글로벌 금융 질서에 편입되어가는 필연적인 변화의 일부로 이해되어야 
한다. 앞으로는 투자자 유형, 사용처, 기술 인프라, 규제 수준 등에 따라 
스테이블코인의 기능과 수요 기반이 더욱 세분화되고 각 영역의 경쟁 구도도 
보다 명확해질 것이다. 예컨대 안정성과 장기 수익을 추구하는 주체(예: 
기관투자자, 패밀리 오피스)들은 규제 명확성과 인프라 신뢰도가 확보된 소위 
온쇼어(onshore) 시장에 집중하게 될 가능성이 크다. 구체적으로 현금성 
자산의 대안으로 BUIDL, OUSG 등 RWA 토큰화 펀드를 포트폴리오에 
포함시키거나, 블록체인 기반 인프라 프로젝트(예: 서클 IPO)에 대한 
직접적인 지분 투자로 생태계 성장을 공유하려는 흐름을 보일 것으로 
예상된다. 
 
또한 각 블록체인이 형성해가는 ‘경제 특구’ 인프라 레이어에서 새로운 
유니콘을 선점하려는 시도도 강화될 것으로 보인다. 트론을 활용한 신흥국 
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https://ag.ny.gov/press-release/2025/attorney-general-james-urges-congress-update-cryptocurrency-legislation-protect
https://investor.circle.com/news/news-details/2025/Circle-Announces-Pricing-of-Upsized-Initial-Public-Offering/default.aspx


 
결제 및 무역 금융 솔루션, 솔라나나 베이스에서의 리테일 트레이딩 혁신, 
이더리움 및 이더리움 L2 기반의 규제 친화형 디파이 등은 차세대 투자처로 
주목받을 가능성이 높다.  
 
결국 구조적 분화는 리스크와 기회가 동시에 확대되는 시장으로의 진입을 
의미한다. 다음 사이클의 승자는 이러한 복잡한 다극 시장을 이해하고 
유연하게 적용하며 분화된 영역 간 전환의 흐름을 선제적으로 포착한 주체가 
될 것이다.  
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본 자료는 투자를 유도하거나 권장할 목적이 아니라 투자자들의 투자 판단에 참고가 되는 정보 제공을 목적으로 배포되는 자료입니다. 본 
자료에 수록된 내용은 당사 리서치팀이 신뢰할 수 있는 자료 및 정보로부터 얻은 것이나 오차가 발생할 수 있으며, 당사는 어떠한 경우에도 
정확성이나 완벽성을 보장하지 않습니다. 
  
따라서 본 자료를 이용하시는 분은 자신의 판단으로 본 자료와 관련한 투자의 최종 결정을 하시기 바랍니다. 당사는 본 자료의 내용에 의거하여 
행해진 일체의 투자 행위에 대하여 어떠한 책임도 지지 않습니다. 
  
본 자료에 나타난 정보, 의견, 예측은 본 자료가 작성된 날짜 기준이며 통지 없이 변경될 수 있습니다. 과거 실적은 미래 실적에 대한 지침이 
아니며 미래 수익은 보장되지 않습니다. 경우에 따라 원본의 손실이 발생할 수도 있습니다. 아울러 당사는 본 자료를 제3자에게 사전 제공한 
사실이 없습니다. 
  
본 자료에 나타난 모든 의견은 자료 작성자의 개인적인 견해로, 외부의 부당한 압력이나 간섭 없이 작성되었습니다. 본 자료에 나타난 견해는 
당사의 견해와 다를 수 있습니다. 따라서 당사는 본 자료와 다른 의견을 제시할 수도 있습니다.  
  
당사는 본 자료의 내용에 의거하여 행해진 일체의 투자행위에 대하여 어떠한 책임도 지지 않습니다. 본 자료에 나타난 모든 의견은 자료 작성자 
개인적 견해로서, 외부의 부당한 압력이나 간섭없이 작성되었습니다. 본 자료는 어떠한 경우에도 고객의 투자 결과에 대한 법적 책임 소재의 
증빙자료로 사용될 수 없습니다. 본 자료의 저작권은 당사에게 있고, 어떠한 경우에도 당사의 허락 없이 복사, 대여, 재배포될 수 없습니다. 
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