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환어음
19세기 무역금융의 기본 수단은 환어음이었습니다. 영국법은 매켄지 차머스
(Mackenzie Chalmers)가 기초하여 1882년 8월 18일 국왕 재가를 받은 1882년 환
어음법(Bills of Exchange Act 1882)으로 이를 법전화하였습니다. 이 법 Section 3
은 환어음을 “어떤 사람이 다른 사람에게 보내는 서면에 의한 무조건의 지시”
로서 발행인이 서명하고, 지급인에게 일람출급으로 또는 확정되거나 확정할
수 있는 장래의 시기에 특정인이나 소지인에게 일정 금액을 지급하도록 요구
하는 것으로 정의합니다.1 이 법은 상인들이 수세기에 걸쳐 발전시켜 온 관행
을 법전화한 것이었습니다. 제A편 제III장에서 살펴본 1878년 민사법령(Civil
Law Ordinance)이 해협식민지에 영국 상사법을 적용하였기 때문에, 싱가포르
에서 발행된 어음에도 같은 원칙이 적용되었습니다.2

싱가포르 수출업자가 런던의 매수인 앞으로 발행한 어음은 다음과 같이 작동
하였습니다. 수출업자는 상품을 선적하고 매수인 앞으로 일람 후 일정 기간,
예컨대 3개월, 4개월 또는 6개월 후에 지급되는 어음을 발행하였습니다. 그는
이 어음을 싱가포르의 환은행에 매각하고 즉시 달러를 받았습니다. 은행은 어
음을 런던 사무소로 보냈고, 런던 사무소는 매수인에게 인수를 위해 어음을
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제시하였습니다. 인수된 어음은 만기까지 보유하거나 런던 단기금융시장에서
할인할 수 있었습니다. 당시의 은행 실무 지침서들은 인도에서 발행된 어음의
기간이 일람 후 6개월에서 3개월로 짧아지고 있다고 기록하였고, 해협식민지
의 통화 보고서는 일람 후 4개월 은행어음의 시세를 고시하였습니다.3

화환어음
환은행들은 담보 없이 어음을 매입하는 일이 드물었습니다. 은행은 수출업자
에게 상품에 대한 지배권을 부여하는 서류를 첨부하도록 요구하였습니다. 선
주가 발행하는 선하증권은 수령증이자 운송계약의 증거이며 권리증권의 역
할을 하였고, 여기에 상업송장과 해상보험증권 또는 보험증명서가 함께 첨부
되었습니다. 이러한 서류가 첨부된 어음을 화환어음이라고 하였습니다. 은행
은 매수인이 어음을 인수할 때까지(인수인도조건, documents against
acceptance) 또는 어음을 지급할 때까지(지급인도조건, documents against
payment) 서류를 보관하였습니다.

화환어음은 멀리 떨어진 당사자 사이의 신뢰 문제를 해결하였습니다. 싱가포
르의 수출업자는 매수인을 기다리지 않고 은행으로부터 대금을 받았습니다.
매수인이 인수하지 않으면 은행은 수출업자에게 상환을 청구할 수 있었습니
다. 또한 은행은 선하증권을 통해 상품을 담보로 보유하였습니다. 매수인은
인수하거나 지급한 뒤에야 상품을 인도받았습니다. 보험증권은 해상에서의
화물 멸실을 보상하였습니다. 각 서류는 법적 기능을 수행하였습니다. 이 서
류들이 함께 작동함으로써 대주가 만나 본 적도 없는 상인에게까지 자본이
대양을 건너 흘러갈 수 있었습니다.

이 체제는 은행만큼이나 에이전시 하우스에 의존하였습니다. 상사들은 선적
을 주선하고 선하증권을 확보하며 보험을 인수시키고 어음을 발행하였습니
다. 그중 다수는 자신이 첨부하는 서류를 발행한 해운회사와 보험회사의 대리
인이기도 하였습니다. 따라서 하나의 상사가 상품, 운송, 보험, 어음을 모두 뒷
받침하고, 환은행은 자금과 런던과의 연결을 제공할 수 있었습니다.
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은, 파운드 스털링과 환위험
싱가포르의 통화는 은화 달러였던 반면, 런던의 통화는 금본위제에 기초한 파
운드 스털링이었습니다. 따라서 두 도시 사이의 모든 어음에는 환위험이 따랐
습니다. 1870년대 이후 금 대비 은 가격이 하락하자 파운드 스털링으로 상품
을 판매한 수출업자는 이익을 보았고, 파운드 스털링 채무를 진 수입업자는
손실을 입었습니다. 은행들은 양방향의 어음 매입과 매도를 일치시키고 지점
간 포지션을 관리함으로써 스스로를 보호하였습니다.4 1860년대와 1880년대의
파산 사례들이 보여 주듯이, 시장을 잘못 판단한 환은행은 큰 손실을 입을 수
있었습니다.

이 편 제I장에서 서술한 대로 1906년 해협달러가 2실링 4펜스로 파운드 스털링
에 고정되면서 싱가포르와 영국 간 무역의 환위험은 상당 부분 사라졌습니
다.5 그러나 통화가 여전히 은본위에 머물러 있던 중국과의 무역에서는 위험
이 사라지지 않았습니다. 그래서 환은행들은 계속해서 세 통화의 삼각관계를
관리하였습니다. 이 기능은 오늘날 그 후신들의 트레저리 부서가 아시아, 유
럽, 미국 사이에서 거래하는 고객을 위해 여전히 수행하고 있습니다.

상품 담보 대출과 송금
1840년 캘커타 유니언 은행의 거래 조건이 보여 주듯이, 은행들은 어음 업무
와 더불어 창고에 보관된 상품과 금은괴를 담보로 대출을 하였습니다. 이러한
대출 덕분에 상인들은 시장 상황이 유리해질 때까지 산물 재고를 보유할 수
있었습니다. 또한 에이전시 하우스는 은행에서 차입한 자금을 자신의 신용으
로 다시 빌려줌으로써 아시아 고객들에게 간접적으로 자금을 공급할 수 있었
습니다.

은행들은 송금 업무도 취급하였습니다. 중국계 이주민들이 광동성과 복건성
의 고향으로 보내는 임금과 이윤은 싱가포르에 모였고, 싱가포르는 동남아시
아 전역의 송금 자금이 모이는 중심지가 되었습니다. 소규모 중국계 송금업자
들은 돈을 모아 영국계 및 기타 은행의 네트워크를 이용해 송금하였고, 외국
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계 은행들은 이 업무를 유치하기 위해 대형 송금업자들에게 단기 신용을 제
공하였습니다.6 이렇게 송금은 환은행이 항구의 아시아 경제와 직접 접촉한
최초의 지점 가운데 하나가 되었습니다.

화환어음에서 신용장으로
화환어음에서는 은행이 수출업자의 매수인에 대한 채권을 매입하였습니다.
19세기 말과 20세기 초에 확산된 신용장에서는 은행이 일치하는 서류의 제시
를 조건으로 수출업자에게 지급할 독자적인 의무를 부담하였습니다. 수출업
자는 은행의 약속을 확보하였으므로 더 이상 멀리 있는 매수인의 신용도에
의존하지 않았습니다. 한편 매수인 측 은행은 계약에 부합하는 상품이 선적되
고 보험에 가입되었음을 서류가 보여 줄 때에만 지급하였습니다.

이 수단에 관한 국제 규칙은 나중에 마련되었습니다. 국제상업회의소(ICC)는
1933년 처음으로 신용장통일규칙(Uniform Customs and Practice for
Documentary Credits)을 공표하였습니다. 현행 버전인 UCP 600은 2006년 10월
25일 파리에서 ICC 은행위원회의 승인을 받아 2007년 7월 1일 시행되었으며,
39개 조문으로 구성되어 있습니다.7 제네바 편은 서류 조건의 엄격일치 원칙
을 포함하여 오늘날 원자재 무역에서 신용장이 어떻게 운용되는지를 서술합
니다.8 이 책의 제H편은 세계 주요 원자재 무역금융 중심지 중 하나가 된 싱가
포르에서의 신용장 활용을 살펴봅니다.

독립 싱가포르의 어음법
영국의 어음법은 식민 통치가 끝난 뒤에도 존속하였습니다. 싱가포르의 1949
년 환어음법(Bills of Exchange Act 1949)은 1882년 영국법에 기초하며 환어음, 수
표, 약속어음을 규율합니다.9 식민지 무역의 종이 서류에는 그 후 전자적 등가
물이 마련되었습니다. 2021년 3월 12일 관보에 게재되어 2021년 3월 19일부터
시행된 2021년 전자거래(개정)법(Electronic Transactions (Amendment) Act 2021)
은 UNCITRAL 전자양도성기록 모델법을 일부 수정하여 채택하였습니다. 이
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에 따라 환어음, 약속어음, 선하증권은 종이 서류와 동일한 법적 효력을 갖는
전자양도성기록으로 존재할 수 있습니다.10 이로써 19세기 환은행들이 매입하
던 수단은 디지털 형태로 이어지고 있습니다.

주

Wikipedia, “Bills of Exchange Act 1882”(최종 접속일 2026년 11월): 1882년 8
월 18일 국왕 재가 및 시행; Sir Mackenzie Chalmers 기초; s. 3은 환어음을
“An unconditional order in writing addressed by one person to another”로 정
의. ↩

Civil Law Ordinance 1878(해협식민지), 이후 Civil Law Act (Cap. 43) s. 5; 제
A편 제III장 참조. ↩

동양 어음의 기간(인도 어음의 일람 후 6개월에서 3개월로의 전환, 1890
년대 일람 후 4개월 은행어음의 해협 시세)에 관하여는 은행 실무 지침
서 “Anglo-Indian Banking”(chestofbooks.com) 및 해협식민지 통화 보고서
참조. ↩

Toshio Suzuki, “British Overseas Banks’ Activities in the London Financial
Market Before the First World War”, The Development of International Banking
in Asia, Springer, 2020 수록, 초록: 은행들은 어음, 인도 참사회 어음
(Indian Council Bills), 금은괴, 채권, 환거래 예금, 콜머니에 투자하면서
“while avoiding exchange and credit risk”. ↩

Wikipedia, “Straits dollar”(최종 접속일 2026년 11월): 1906년 “the Straits
dollar was pegged to two shillings four pence”. ↩

Ryoichi Hisasue, “Chinese Banking Business in Singapore”, 13–14면: 싱가포
르는 “became a central accumulation point for remittance funds throughout
Southeast Asia”; 민간 송금업자들은 “developed relationships with British
and other banks to use their remittance networks”; 외국계 은행들은 “began
to provide short-term credit or other financial benefits to major remittance
agents”. ↩
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Wikipedia, “Uniform Customs and Practice for Documentary Credits”(최종
접속일 2026년 11월): 규칙은 “first promulgated in 1933”; UCP 600은 2006년
10월 25일 파리에서 ICC 은행위원회 승인; “formally commenced on 1 July
2007”; 39개 조문; 개정 eUCP는 2023년 시행. ↩

Ressos, Genève, place financière internationale, partie H, chapitre I, section « Le
crédit documentaire »: 신용장, 확인의 역할 및 RUU 600에 관하여. ↩

Bills of Exchange Act 1949 (2020 Rev. Ed.), Singapore Statutes Online. ↩

Allen & Gledhill, “Electronic Transactions Act amended on 19 March 2021 to
include electronic transferable records”: 개정법은 “gazetted on 12 March
2021”, “19 March 2021”부터 시행; UNCITRAL 전자양도성기록 모델법을
“with modifications” 채택; “transferable documents or instruments, such as
bills of exchange, promissory notes, and bills of lading”을 대상으로 함. ↩

Disclaimer

This article is provided for general information only. It is based on publicly available sources as at its
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