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초   록

블록체인 기술은 분권화를 통해 투표 과정에서 이루어질 수 있는 부당한 개입과 조작을 
방지하여 투표 결과의 신뢰성을 높여 공정한 여론 수렴의 어려움으로 인해 대리 의사결정이 
이루어지던 많은 분야에서 직접 의사결정의 가능성을 열어 주었다. 전세계적으로 공공 
의사결정에 블록체인 기술을 활용한 투표 시스템을 도입하려는 시도가 이루어지고 있으며, 
이는 투명하고 공정한 여론 수렴 채널로 기능하여 공공 의사결정 과정과 지배구조에 큰 변화를 
가져올 것으로 기대된다. 최근 스튜어드십 코드를 도입한 국민연금의 경우, 지배구조에 대한 
불신으로 인해 스튜어드십 코드 도입 취지와 달리 국민연금 가입자의 이해에 반하는 주주권 
행사와 지나친 경영 간섭이 일어날 것이란 우려가 제기 되고 있다. 본 연구에서는 국민연금 
사례를 중심으로 가입자 의견 수렴과 공공 의사결정을 위한 블록체인 기술을 응용한 투표 
시스템을 제안하고 이를 도입하기 위해 마련되어야 할 사회적 제도적 제반 여건에 대해 논의한다.

ABSTRACT

Blockchain technology prevents tampering of central authorities that manage voting process, 
enhancing trust in the vote results. This technology enables citizens to participate more 
directly in the areas where delegation was inevitable due to the difficulties in polling fair 
and trustworthy public opinions. There are many projects around the world proposing to 
implement voting system for public decision making using blockchain technology. The 
blockchain voting system is expected to work as a transparent and fair channel for polling 
public opinions, which will transform the public decision-making process and governance. 
Korean National Pension Service (NPS) recently introduced stewardship code to better 
represent the interest of beneficiaries. However, because of the mistrust in governance of 
NPS, introduction of stewardship code is facing criticism for potential misuse of their voting 
rights against the interest of beneficiaries and for government’s interference with corporate 
management.  This study proposes a voting system applying blockchain technology for 
polling the opinions of National Pension Fund’s beneficiaries to support public decision-making, 
and discusses social and institutional conditions for implementation of the proposed system.
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1. 서  론

블록체인 기술은 분산원장을 통해 중앙기관 

또는 중개기관이 없이도 신뢰를 가지고 거래를 

가능하게 하였다. 즉, 거래정보를 참여자 누구

나 검증할 수 있게 하여 조작이나 수정을 방지

하고, 거래의 익명성을 보장하면서도 이중지불 

문제를 방지하였다. 이러한 블록체인 기술의 

특성을 활용하여 기존의 중개비용이나 거래 이

력 추적 비용을 절감할 수 있을 것으로 기대되

며, 블록체인 기술은 비트코인의 송금에서 시

작하여 각종 상거래, 유통, 정부서비스, 지적재

산권 등 소유권 관리, 기록 관리 등 다양한 분야

에 적용이 시도되고 있다[13]. 그 중 투표는 투

표를 주관하는 중앙기관이 선거인단 선정부터 

개표에 이르기까지의 선거과정에 개입하여 조

작하는 부정행위를 저지를 가능성이 높은데, 

블록체인 기술을 적용함으로써 중앙기관 없이 

탈중앙화된 방식으로 운영되는 투명한 투표 시

스템을 실현할 수 있을 것으로 기대되고 있다

[1, 5, 18]. 블록체인 기술을 투표 플랫폼으로 활

용하기 위해 우리나라를 비롯해 에스토니아, 

덴마크, 미국 등 전 세계적으로 다양한 시도가 

진행되고 있다[18, 20].

이러한 기술의 발전은 고전적인 주인-대리

인 문제에 대한 새로운 접근을 가능하게 하였

다. 주식회사의 주주-경영진 관계나 국민-정부 

관계와 같은 주인-대리인 관계에서는 주인과 

대리인의 이해관계가 일치하지 않을 경우 대리

인이 주인에게서 위임 받은 권한을 주인의 이

해가 아닌 대리인의 이해에 따라 행사하는 문

제가 발생한다. 이러한 대리인 비용에도 불구

하고 주인-대리인 관계의 계약이 성립된 것은 

대리인의 전문성이나 정보 격차 등으로 인해 

대리인 계약의 비용보다 이득이 더 크기 때문

이다. 즉, 주식회사나 국가와 같이 어떠한 공동

의 목표(예: 부의 극대화)를 공유하면서 한편으

로 서로 다른 이해관계를 가진 다수의 주인이 

존재할 때, 주인들의 의견을 수렴하는 비용이 

대리인 비용에 비해 매우 컸기 때문에[4] 주주

나 국민과 같은 주인이 투표 등을 통해 직접 

의사결정을 해야 하는 이슈들은 매우 제한적이

었으며, 주인은 의사결정을 대리인에게 위임하

였다. 그러나 온라인이나 모바일 설문조사, 전

자투표와 같은 기술의 발전은 이러한 비용을 

감소시켜 보다 다양한 의사결정에 대리인이 아

닌 주인이 직접 의사결정을 할 수 있게 하였다. 

국민연금의 경우도 정부(대리인)가 가입자

(주인)로부터 국민연금의 운영 권한을 위임 받

은 형태로 볼 수 있다[4, 14, 23]. 그런데 삼성물

산-제일모직 합병비율을 두고 불거진 엘리엇 

사태에서 보듯이 국민연금의 의사결정은 정부

나 집권 여당의 정치적 목적에 의해 좌우될 수 

있다[15]. 최근 국민연금이 가입자를 대신하여 

적극적으로 주주권을 행사하는 스튜어드십 코

드의 도입을 계기로 국민연금의 정부로부터의 

독립성을 확보하기 위한 방안이 다각도로 논의

되고 있다[10]. 국민연금 독립성을 확보하기 위

한 한 방안으로 국민연금의 주인인 국민연금 

가입자의 의견을 직접적으로 반영하는 채널을 

만들어 줄 필요가 있다. 특히 엘리엇 사태와 같

이 대리인인 정부나 집권 여당의 이해관계가 

주인인 국민연금 가입자의 이해관계가 대립할 

수 있는 기업 경영권 관련 주주권 행사에 대해

서는 국민연금 가입자의 의견이 보다 적극적으

로 반영되어야 한다. 본 연구에서는 국민연금 

가입자 의견 수렴을 위해 블록체인 기술을 활

용한 투표 시스템을 제안한다. 블록체인 기술을 
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활용한 투표 시스템은 정부 또는 다른 어떤 권

력의 조작과 압력으로부터 자유롭고 안전한, 

투표 과정이 투명하게 관리되는 신뢰할 수 있

는 투표 시스템 구축의 가능성을 보여준다[7]. 

이 투표 시스템은 분산원장의 기능을 통해 누

구든지 투표 결과를 열람할 수 있어 투표의 투

명성이 보장되면서도 누가 어떤 표를 행사하였

는지에 대한 익명성도 함께 보장된다.  

본 연구에서는 블록체인 투표 시스템을 구현

하여 국민연금 의결권 행사를 위한 투명한 의

사결정을 지원하는 방안을 제안하며, 이를 위

한 기술 및 법적·제도적 제반 여건에 대해 논의

한다. 제2장에서는 블록체인과 전자투표 및 스

튜어드십 코드와 국민연금 지배구조에 대한 선

행연구를 논의한다. 제3장에서는 제안하는 블

록체인 시스템의 운영 원리를 기술하였다. 제4

장에서는 제안된 모형의 기대효과를 기존의 전

자투표 제도와 비교하여 블록체인 기술을 적용

했을 때의 이점을 논의한다. 제5장에서는 제안

된 모형을 도입하여 국민연금 의결권 행사를 

위한 가입자 의견 수렴에 활용하기 위한 법적·

제도적 제반 여건에 대해 논의한다. 제6장에서는 

연구의 시사점과 향후 연구 방향을 논의한다.

2. 관련 연구

2.1 블록체인과 전자투표(e-voting)

비트코인이나 이더리움 등 현재 구현된 블록

체인 기술은 코인이라고 불리는 암호화폐의 거

래 내역을 블록체인 기법으로 구현된 분산원장

에 위․변조가 불가능하게(prohibitively costly) 

기록한다. 이들 암호화폐는 스크립트(script)로 

일종의 프로그램이며, 무엇을 프로그램 하느냐

에 따라 거래 내역의 기록부터 각종 기록 보관, 

스마트 컨트랙트 등이 가능하다. 또한, 거래 주체

의 신원은 비밀로 하면서도 거래 내역은 타임스

탬프(time stamp)되어 모두에게 공개된다. 

비트코인이나 이더리움과 같이 누구나 참여

할 수 있는 퍼블릭 블록체인(public blockcahin)

에서 탈중앙화(decentralize)된 방식으로 모든 

노드들이 동일한 분산원장을 유지하고 위․변

조를 불가능하게(prohibitively costly)하여 거

래의 신뢰를 획득하기 위해서는 분산된 노드들 

간의 합의 모델이 필요하다. 비트코인과 이더

리움이 채택한 작업증명방식(PoW: Proof of 

Work)이 대표적인 합의 모델이다[19, 25]. 이 

방식에서는 해쉬(hash) 퍼즐을 푸는 작업증명

을 통해 특정 노드에게 블록생성권한을 부여하

고, 블록생성권한을 얻은 노드는 블록 생성에 

대한 보상과 거래 처리에 대한 수수료를 받게 

된다. 블록생성권한을 얻어 경제적 이익을 얻

기 위한 노드들의 경쟁이 완전경쟁에 가까울수

록 시스템의 안정성이 높아진다. 그러나 노드

들이 경쟁을 하는 과정에서 에너지가 많이 소

요된다는 단점이 있다.

기존의 전자투표에서는 투표를 주관하는 선

거관리위원회의 역할이 중요하다. 중앙선거관

리위원회는 2013년부터 전자투표 서비스인 

k-voting을 서비스하고 있으며, 지방자치단체

에서 시민 의견 수렴을 위한 k-poll 등에서 이미 

전자투표가 실시되고 있다[16]. k-voting의 경

우 정부의 유관기관인 중앙선거관리위원회에 

대한 신뢰를 바탕으로 중앙집중화된 방식으로 

투표를 진행한다. 그런데 국민연금과 같이 대

리인이 정부이며, 정부와 가입자의 이해관계가 

충돌할 수 있을 때 가입자들은 중앙선거관리위
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원회 주도의 투표나 정부가 의뢰한 여론 조사 

결과를 얼마나 신뢰할 수 있을까? 더군다나 

k-voting의 경우, 투표를 의뢰한 사용자가 투표

인단 관리부터 투표 진행 전반에 거쳐 관리자

가 개입할 수 있는 여지를 열어두고 있다[16]. 

이는 한편으로는 선거 과정에 필요한 관리 기

능을 갖춘 것이라고 볼 수도 있지만 다른 한 

편으로는 투표 주관기관이 투표에 개입하여 결

과를 조작할 수 있다는 위험에 노출되어 있다 

하겠다[1, 2]. 또한 중앙집중적인 전자투표 시스

템의 경우 투표자들을 투표 시스템에 접근하지 

못 하게 하는 디도스 공격에 취약하다[2]. 

블록체인 투표 시스템을 구축하는 목적은 이

러한 정부 또는 다른 어떤 권력의 조작과 압력으

로부터 자유롭고 안전한, 투표 과정이 투명하게 

관리되는 신뢰할 수 있는 투표 시스템을 마련하

는 것이다. 그리고 현실적으로 적은 비용으로 

효율적으로 가입자들의 의견을 수렴하여야 한

다. 그런데 암호화폐가 투표권으로서 작동하는 

투표 시스템에서는 작업증명방식에서처럼 채굴

자에게 블록 생성에 따른 경제적인 보상을 주게 

될 경우 투표 시스템 운영 비용이 지나치게 높아

진다. 다수의 선행 연구에서는 이더리움 기반 

스마트 컨트랙트를 이용하여 전자투표 시스템

을 개발하였는데[12, 17], 이들은 이더리움 가격 

변동 및 가스 가격 변동에 따라 투표자 1인당 

소요 비용이 변하게 되며, 블록 당 가스 제한 

때문에 최대 투표자 수 등 확장성에 제약이 있게 

된다. McCorry et al.[17]의 경우, 가스 가격을 

0.00000002 이더(ether)로 고정한다고 가정했을 

때, 1 이더(ether)의 가격이 한창 높았을 때인 

$1,100 수준일 때 투표자 1인당 소요비용은 $73

에 육박하며, 2019년 2월 말 현재 가격인 $135 

수준을 적용할 경우 투표자 1인당 소요비용은 

$9가 되며, 최대 투표자는 50명 수준으로 제약된

다. 또한 블록체인이 탈중앙화된 방식으로 운용

되기 위해서는 각 노드가 블록체인 방식으로 

기록된 투표 내역을 모두 저장해야 하는데 투표 

사안에 대한 이해관계가 크지 않은 투표자들로

서는 노드로서 저장 메모리의 부담을 감수할 

유인 역시 없다. 따라서 투표시스템을 운영할 

때 비트코인과 같이 에너지 소모가 많으며 블록

생성에 따른 경제적 보상이 필요한 작업증명방

식의 합의 알고리즘은 적합하지 않으며, 현실적

으로 비용을 고려했을 때 투표시스템의 신뢰성

을 해치지 않는 선에서 어느 정도로 분산할 것인

지와 어떻게 합의할 것인지, 즉 어떤 방식으로 

블록 간의 충돌이 없도록 순차적으로 블록을 

생성할 것인지에 대한 의사결정이 필요하다. 본 

연구에서는 정부, 시민단체 등 비교적 신뢰할 

수 있는 신원이 알려진 참가자들이 참여하는 

컨소시엄 블록체인(consortium blockchain) 형

태로 블록생성권한이 이들 기관 노드들 사이에 

확률적으로 순서대로 돌아가는 순환순서합의모

델(round robin consensus model)[25]을 적용하

는 것을 제안한다. 컨소시엄 블록체인은 퍼블릭 

블록체인과 달리 블록체인 기록에 대한 수정이

나 조작의 위험이 존재하여 무결성이 희생되는 

대신 거래 처리 속도나 양, 비용 등에 있어서 

효율성이 높다는 장점이 있다[11, 24, 27]. 효율성

이라는 장점을 누리면서 수정이나 조작의 위험

을 최소화하기 위해서는 상호 견제와 감시가 

가능하며 신뢰할 수 있는 주체들로 컨소시엄을 

구성하는 것이 중요하다. 

2.2 스튜어드십 코드와 국민연금의 지배구조

스튜어드십 코드는 자금을 운용하는 수탁 기
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관이 자금의 주인의 충실한 스튜어드(steward)

로서 기능하기 위해 그 간의 소극적인 주주권 

행사를 벗어나 보다 적극적인 감시와 주주의 

권리를 행사함으로써 투자 기업의 중장기 가치

를 증대시켜 자금 주인의 부를 증대하고자 도

입되었다. 스튜어드십 코드는 2008년 금융위기 

이후 기업지배구조 개선을 위한 기관투자자의 

역할이 강조되면서 전 세계적으로 도입이 추진

되었다[21]. 우리나라는 2016년 한국 스튜어드

십 코드 “기관투자자의 수탁자 책임에 관한 원

칙”을 제정하였으며, 2019년 2월 현재 약 80여

개의 기관투자자들이 참여하고 있으며(한국 스

튜어드십 코드 http://sc.cgs.or.kr/participation/

investors.jsp 참조) 국민연금은 2018년 8월 논

란 끝에 스튜어드십 코드에 참여하였다. 

국민연금의 지배구조를 살펴보면, 국민연금

의 관리와 운용의 주체는 보건복지부이며, 보

건복지부 장관은 국민연금관리공단의 이사장

을 겸임한다. 2018년 국민연금에서 스튜어드십 

코드를 도입하면서 기금운용본부의 수탁자 책

임 활동을 보완하기 위하여 기존의 주식의결권

행사전문위원회를 수탁자책임전문위원회로 확

대 개편하였다. 수탁자책임전문위원회는 기금

운용본부가 독자적으로 판단하기 곤란한 안건

에 대한 의사 결정을 담당한다. 수탁자책임전

문위원회는 정부, 사용자, 근로자, 지역가입자 

단체 및 관련 연구기관 등에서 추천한 인사들로 

구성하며, 전문성과 독립성을 갖추어야 한다.

국민연금의 주주권행사에는 이중의 대리인 

문제가 있다. 즉, 국민연금이 주인으로서 기업 

경영자를 대리인으로 하는 주인-대리인 구조

의 대리인 문제와 국민연금 가입자가 주인으로

서 국민연금 운용자를 대리인으로 하는 주인-

대리인 구조의 대리인 문제가 엮여 있다. 만약 

국민연금 가입자들이 현재 국민연금의 운용 행

태를 불신하여 국민연금이 적극적으로 주주권

을 행사하지 못 한다면, 국민연금 가입자는 대

리인 문제로 인해 대리인의 대리인인 기업 경

영자에 대한 정당한 권리를 행사하지 못 하게 

되는 것이다. 삼성물산-제일모직 합병 과정에

서 보듯이 국민연금은 다른 기관투자자들과 달

리 주주권행사를 해야 하는 기업과 다른 사업 

관계로 엮여 있는 대리인 문제는 없으나 보건

복지부 장관을 비롯한 정부나 정치권의 압력에

서 자유롭지 못하며[14, 15, 23], 국민연금의 주

주의결권 행사가 자칫 정부의 기업에 대한 압

박이나 연금사회주의로 이어지는 것을 우려하

는 목소리가 높다. Woidtke[23]는 정부가 운용

하는 공적연금의 경우, 사적연금과 달리 기업

가치 증대보다는 정치적 압력에 의해 주주권 

행사가 이루어질 수 있으며, 이 경우 기업 가치

에 부정적 영향을 미치는 것을 보였다. 국민연

금은 2018년 4분기 기준 상장사 110개에 대해 

국민연금이 5% 이상의 지분을 보유하고 있는 

등(국민연금기금운용본부 주식 대량보유 내역

(2018. 4분기) 공시 참조) 한국 주식시장에 대한 

영향력이 지대하다. 따라서 국민연금의 주주권

행사가 기업가치 제고에 기여할 수 있는 방향

으로 이루어 질 수 있도록 국민연금 지배구조

와 의사결정 구조에 대한 보완책을 마련하는 

것이 시급하다[10, 21]. 본 연구에서는 국민연금

의 기업 경영권 관련 의결권 행사에서 일어날 

수 있는 정부와 정치권 개입 우려를 혁신적으

로 완화할 수 있는 방안으로 <Figure 1>과 같

이 국민연금가입자를 대상으로 블록체인을 활

용한 투표를 제안하며, 수탁자책임전문위원회

는 이를 국민연금 자금의 주인인 국민의 의견

을 들을 수 있는 창으로 활용할 수 있다. 
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<Figure 1> Model Process of Exercising National Pension Fund’s Voting Rights

<Figure 2> Blockchain E-voting System

3. 국민연금 가입자 의견 수렴을 

위한 블록체인 투표 시스템 제안

이 장에서는 블록체인 기술을 응용하여 투명

하고 분권화 된 전자투표 시스템을 제안한다. 

국민연금의 수탁자책임위원회는 기업의 임원 

선임 및 해임 관련 주주 제안 등 경영 간섭 논란

이 큰 사안에 대하여 제안된 모델을 활용하여 

가입자 의견을 수렴할 수 있다. 수탁자책임위

원회는 제안된 모델을 통해 무작위로 추출한 

일정 규모의 가입자 표본을 대상으로 실시한 

투표 결과를 의사 결정에 참조하도록 하고, 수

탁자책임위원회의 결정이 투표 결과와 다를 경

우 이에 대한 소명을 하도록 할 수 있다. 국민연

금의 의결권 행사와 관련한 가장 큰 우려 중 

하나는 현재 주식시장에서 국민연금이 차지하

는 비중이 지나치게 크기 때문에 국민연금의 

의결권 행사 결정이 경영진에게 큰 압박으로 
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작용한다는 것이다. 가입자 투표를 실행하면 

국민연금 지분을 전부 한 의견으로 행사하지 

않고 가입자 투표 결과를 반영하여 각 의견의 

찬성 비율대로 지분을 나누어 의결권을 행사할 

수 있다. 이를 통해 연금사회주의에 대한 우려

를 불식시킬 수 있으며 사회의 다양한 의견을 

효과적으로 반영할 수 있을 것이다. 

3.1 투표 방식

<Figure 2>는 본 모형에서 제안하는 투표 

방식을 보여준다. 본 응용 기술은 스마트폰의 

앱과 웹 서비스를 통해 제공된다. 국민연금 가

입자 투표에 회부된 안건에 대하여 가입자의 

주민등록번호를 활용하여 투표자 표본을 무작

위추출하거나 필요에 따라 계통추출 하고 앱

과 웹서비스를 통해 이를 공지한다. 그리고 추

출된 표본에 대하여 안건-표본번호로 구분된 

코인(투표권)을 발행한다. 코인을 받은 사람은 

주민등록번호와 지문을 이용하여 본인이 투표

권자임을 인증 받는다. 이 때, 동형암호기법

(homomorphic encryption)을 사용하여 인증

과정에서 투표권자의 익명성을 보장한다[22]. 

투표권자임을 인증 받으면 해당 선택지 노드

로 코인(투표권)을 보내는 방식으로 투표를 

한다. 투표 결과는 투표권자의 앱과 블록을 생

성할 수 있는 노드(full node)에 암호화되어 분

산 저장된다. 투표 결과는 타임스탬프(time 

stamp)되어 누구나 확인 가능하며, 투표 집계

는 각 선택지 노드 별 코인(투표권) 잔액을 확

인하며 된다. 블록체인 시스템은 각 투표권의 

행사 여부 및 투표 결과를 투명하게 보여주면

서도 암호화를 통해 투표자의 익명성을 확보

한다. 

3.2 인증

본 모형에서는 <Figure 2>에서와 같이 투표

자의 본인 인증을 위해 현재 시행되고 있는 휴

대폰인증번호를 활용하는 방법이나 동형암호

기술을 통해 주민등록번호와 지문정보를 암호

화하여 복호화 없이 인증하는 방법을 제안한다

[22]. 단, 이러한 방법으로도 전자투표의 특성상 

본인 인증 문제와 대리 투표 문제를 기술적으

로 완벽하게 해결하기는 어렵다. 본 모형에서

는 현재 주민등록등본 등 서류를 발급받을 때 

주민등록번호와 지문을 활용하여 본인 인증하

는 것처럼 이 두 정보를 활용하여 본인 인증을 

하되, 동형암호기법을 활용하면 암호화된 주민

등록번호와 지문 정보의 복호화 없이 투표자 

본인이 맞는지 여부만 확인이 가능하다. 따라

서 주민등록번호와 지문과 같은 개인정보는 정

부에서 관리하여 보호하고, 인증 결과와 투표 

결과는 개인들이 분산하여 저장할 수 있다. 

Akabari et al.[1]과 Hardwick et al.[9] 등에서

도 보안과 프라이버시 보호를 위해 인증 과정

은 정부 등 중앙기관에서 관리하고 투표 결과

는 블록체인에 기록하는 이원적인 시스템을 채

택하고 있다. 이 때, 투표 결과에도 동형암호기

술을 적용할 경우 비밀 투표를 보장하면서 투

표 결과를 확인할 수 있다.

3.3 블록 생성과 합의 모형

제안된 모델에서는 투표권인 암호화폐 코인

이 매 안건마다 발행된다. 예를 들어, 어떠한 

안건에 표본 수가 10만 명이면 코인이 10만 개

가 발행되어 투표권자로 선정된 1인당 1개씩 

배분된다. 그리고 투표를 하게 되면 코인은 투
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<Figure 3> Example of Round Robin Consensus Model

표자의 선택 결과에 따라 각 선택지의 노드

(node)로 보내진다. 첫 번째 블록인 제네시스 

블록은 투표에 대한 정보 없이 투표권인 코인

이 발행되었을 때 생성한다. 그리고 블록이 동

시에 생성되는 것을 방지하기 위해 투표 기간 

동안 적정 시간(예: 10분, 하루 등)마다 투표결

과를 모아 블록을 생성할 수 있다. 투표 결과를 

실시간으로 공개하지 않을 경우에는 투표 마감 

시에 블록을 생성한다. 어떤 투표권자가 투표

를 하게 되면 그 정보는 활성화된 노드들로 보

내지고, 이 거래 정보를 모아 블록을 생성한다. 

블록을 생성하고 업데이트할 때 노드들은 검증 

과정을 거쳐 부정투표를 방지하며, 합의 모델

을 통해 모든 노드들이 동일한 분산원장을 유

지한다.   

제2.1절에서 살펴본 바와 같이, 투표 시스템

에는 비트코인이나 이더리움과 같이 작업증명

방식에 기반한 퍼블릭 블록체인은 적합하지 않

으며, 본 모델에서는 비교적 신뢰할 수 있는 신

원이 알려진 참가자들이 참여하는 컨소시엄 블

록체인(consortium blockchain) 형태로 <Figure 

3>과 같이 블록생성권한이 노드들 사이에 확

률적으로 순서대로 돌아가는 합의 모델(round 

robin consensus model)을 적용한다[25]. 퍼블

릭 블록체인이 아닌 컨소시엄 블록체인을 도입

한 것은 이러한 합의 모델이 작업증명방식에 

비해 블록 생성의 비용이 적다는 장점이 있는 

반면 악의적인 노드를 효과적으로 배제할 수 

있는 경제적 유인이 없기 때문이다. 예를 들어, 

순환순서합의모형(Round robin consensus 

model)을 누구나 참여할 수 있는 퍼블릭 블록

체인으로 운영할 때 시민들의 노드 참여가 저

조한 상태에서 정부나 대기업 등이 대량의 노

드를 동원하게 될 경우 높은 확률로 정부나 대

기업에서 블록생성권한을 갖게 되어 오히려 

위․변조의 가능성이 높아진다. 컨소시엄 블록

체인의 경우 컨소시엄을 구성할 때 신원을 알

고 신뢰할 수 있는 노드들로 어느 한 이해집단

의 비중이 두드러지지 않도록 구성함으로써 이

러한 일이 발생하는 것을 방지할 수 있다. 이렇

게 구성된 컨소시엄 블록체인은 비트코인이나 

이더리움 등과 같이 작업증명방식으로 작동하

는 퍼블릭 블록체인의 탈중앙화 된 시스템에 

비하면 위․변조의 가능성이 상대적으로 높지
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만 기존 중앙집권적 여론조사나 중앙선거위원

회의 k-voting에 비해 분권화 되었으며 조작의 

가능성이 낮다.

블록 생성 권한은 정부, 국민연금, 해당 기업, 

시민단체 등 소수의 신원이 알려진 신뢰할 수 

있는 노드들에게 부여하여 확률적으로 순차적

으로 블록을 생성하여 어느 한 노드가 블록 생

성을 독점하는 일이 없도록 한다. 또한 이 노드

들은 투표 기간 내내 온라인 상태를 유지하며 

분산원장을 보관하는 풀 노드(full node)의 기

능을 수행한다. 한편, 블록생성권한은 없어도 

열람 권한은 오픈하여 원하는 사람은 누구나 

투표 결과를 실시간으로 확인할 수 있게 한다. 

이러한 방식으로 운영할 경우 블록체인의 특성

상 투표 결과의 조작이 어렵고, 투표가 투명하

게 관리되는 장점이 있다. 또한 투표참가자들

은 투표 종료 이후부터 자유로이 투표 결과를 

삭제할 수 있으므로 메모리 소비도 제한적이다. 

시민단체나 이해관계자 등 투표 결과의 감시자

가 되고 싶은 사람은 누구나 감시자로 활동할 

수 있다. 또한 투표 감시를 활성화하기 위해 코

인을 통하여 투표 감시에 대한 보상을 제공하

는 것도 고려할 수 있다. 

컨소시엄 형태에서 나아가 탈중앙화된 방식

으로 조작이나 위․변조로부터 안전한 블록체

인 투표시스템을 운영하기 위해서는 다수의 상

시 활성화되어 있는, 신뢰할 수 있는 노드가 필

요하다. 사회적 쟁점이 되는 안건일수록 조작이

나 위․변조를 막기 위해 자발적인 노드 참여가 

늘어날 것으로 기대된다. 블록체인의 장점은 투

표권자와 비투표권자 누구나 선거감시위원회

의 기능을 수행할 수 있기 때문에 투명한 투표를 

보장한다는 것이다. 기술과 경험이 축적되면 이

러한 완전한 분산화도 가능해질 것이다. 

4. 기대효과 및 평가

제안된 모델과 기존의 전자투표 방법을 1) 

비용, 2) 투표자의 투표 편의성, 3) 익명성, 4) 

대표성의 측면에서 비교해볼 수 있다. 기존의 

전자투표의 경우 투표의 모든 과정이 중앙집권

적으로 관리되었으나 블록체인 기술을 활용하

면 투표 과정이 분산되어 관리되고 조작이나 

공정성 문제가 해결된다는 장점이 있다. 그러

나 이를 위해 모든 노드들이 중복적으로 데이

터를 저장하고 검증하는 비용이 투입되므로 투

표자의 수가 많아지고 노드의 수가 많아질수록 

기존 방식 대비 비용 격차가 증가한다는 단점

이 있다. 

투표자의 입장에서 볼 때, 투표 매체로 스마

트폰을 이용하는 것을 가정하면 제안된 모델과 

기존의 전자투표를 비교했을 때 투표 과정의 

편의성에서는 큰 차이가 없다. 

투표자의 익명성 보호는 이해관계자의 로비

와 매표를 방지한다는 측면에서 중요하다. 익

명성은 전자투표 방식에 적용된 암호화 기법에 

따라 보호 정도가 좌우된다[22]. 제안된 모델에

서는 무작위로 표본을 추출할 경우 표본으로 

선정된 사람이 누구인지, 그 사람이 어떠한 의

사결정을 했는지를 모두 비밀로 할 수 있다는 

장점이 있으며, 기존의 전자투표 방식에서도 

제안된 모델과 비슷한 방식으로 익명성을 보호

할 수 있다. 

마지막으로 대표성의 경우 표본이 무작위로 

추출된다는 메커니즘에 대한 신뢰가 있을 때, 

제안된 모델을 통해 일정 규모 이상의 표본의 

투표로 이루어진 결과는 국민연금 가입자 전체 

의견을 대표하게 된다. 표본을 추출하는 방법

에 있어서도 주민등록번호 등 기타 정보를 활
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용하여 계통추출법을 적용하는 것도 가능하다. 

특히, 표본을 추출하는 코드를 공개하면 공정

한 표본 추출에 대한 신뢰를 확보할 수 있을 

것이다. 반면 기존 여론조사나 전자투표의 경

우 표본 추출 방식이 전적으로 여론조사 기관

이나 투표 주관 기관에게 맡겨져 있다. 여론조

사 기관이나 투표 주관 기관의 전문성과 객관

성, 신뢰성이 확보되지 않을 경우 표본의 대표

성이 훼손될 가능성이 존재한다.

또한 기존의 전자투표와 제안된 모델 모두 

유선전화, 팩스, 스마트폰 등 조사 기기의 사용 

저변과 조사 방법(문자, 웹, 앱 등)에 대한 익숙

함의 차이에 따라 응답자 표본에 편향(bias)이 

있을 수 있으며, 응답에 대한 보상 여부 및 보상 

체계에 따라 표본이 무작위로 추출되었어도 응

답자 표본은 편향될 수 있다. 따라서 응답에 대

해 보상을 할 것인지에 대한 여부 및 보상체계

에 대한 디자인이 중요하다.

한편 제안된 모형의 경우 스마트폰을 이용하

여 지문인식을 통해 인증을 하고 투표에 참여

한다고 가정하였다. 이는 다른 인증 방법에 비

해 대리투표의 가능성을 낮춘다는 장점이 있지

만 스마트폰이나 PC와 같은 지문인식기기가 

없는 투표권자의 경우 투표 과정이 복잡해진다

는 단점이 있다. 지문인식기기가 없는 투표권

자의 경우 문자나 전화, 우편을 통해 투표를 안

내하고, 주민센터 등 공공기관에서 지문 인식

이 가능한 스마트폰이나 PC 등을 통해 투표에 

참여하도록 할 수 있다. 주민센터 등 공공기관

에서는 지문인식이 가능한 기존의 자원을 활용

하여 투표에 필요한 장비를 마련할 수 있을 것

이다. 다만, 지문인식기기가 없는 투표권자의 

경우 투표를 위해 주민센터까지 직접 가야하는 

등 참여 비용이 다른 투표권자에 비해 높아 이

들의 참여율이 저조한 응답 편향(bias)이 발생

할 수 있다. 

그리고 제안된 모델의 경우 암호화에 필요한 

개인키(key)를 보관해야 하는 이슈가 있다. 지

갑(wallet) 애플리케이션이 개인키 보관 문제

를 일부 보완해주기는 하지만 기본적으로 블록

체인 시스템에서는 개인키를 잃어버리면 다시 

되찾을 수 없다는 단점이 있다. 국민연금의 투

표는 상시 발생하는 사안이 아닌데다 개인 재

산에 당장에 직접적인 영향을 미치지 않으므로 

가입자들은 개인키에 대한 관리가 소홀할 수 

있으며, 개인키 분실이 투표 참여를 제한하는 

요인이 될 수 있다.  

5. 블록체인 응용 투표 시스템을 활용

한 의결권 행사를 위한 제반 여건

본 연구에서 제안한 모델을 국민연금의 의결

권 행사 의사결정에 적용하기 위해서는 다음과 

같은 법적 제도적 절차에 대한 사회적 합의가 

필요하다.

첫째, 가입자 투표로 회부될 안건의 유형과 

투표의 표본 수를 미리 정하여 이러한 안건에 

대해서는 수탁자책임위원회에서 반드시 가입

자 투표를 거치도록 한다. 투표의 비용과 편익

을 고려하면 가입자 투표로 회부되어야 하는 

안건은 원칙적으로 정치적 압력이 행사될 가능

성이 높거나 국민연금의 수익성이나 국민 경제

에 큰 영향을 미칠 수 있는 안건으로 한정되어

야 하며, 가입자 투표 여부가 임의적으로 선정

되지 않도록 해야 한다. 예를 들어 대기업에 한

정하여 임원의 선임 해임 관련 주주 제안과 같

은 경영참여 주주권 행사 관련 안건을 가입자 
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투표에 회부할 수 있을 것이다. 또한 투표를 진

행할 경우, 표본 수는 투표 결과의 대표성에 중

대한 영향을 미치므로 투표가 진행되는 안건의 

경우 충분히 큰 표본수가 확보되도록 사전에 

합의를 이루어야 하며, 어떠한 안건에 대해 투

표권 코인이 몇 개가 발행 되었는지를 공개하

여야 한다.

둘째, 투표에서 정보 제공과 투표 질의의 프

레이밍이 투표 결과에 미칠 수 있는 영향력이 

지대하므로 이에 대한 신중한 디자인이 필요하

다. 투표의 단점은 자칫 대중이 전문성과 정보

가 부족한 상태에서 의사결정을 할 수 있다는 

점이다. 이를 보완하기 위해 투표를 실시하는 

안건에 대해 국민연금에서는 공정하고도 충분

한 정보를 제공하여야 하며, 국민연금의 의결

권 행사를 담당하는 수탁책임위원회에서는 사

전 논의된 추천 선택지와 그 근거를 제공하여 

투표자의 선택을 도울 수 있을 것이다. 투표를 

하는 사람은 이에 대해 숙지하는 노력이 필요

하다. 

가입자의 의견이 국민연금의 수익성 향상이

라는 기준에서 볼 때 항상 옳을 수는 없으며, 

때로는 가입자의 의사에 반하는 결정이 국민연

금의 수익성에 더 바람직할 수 있다. 따라서 수

탁자책임위원회는 전문성을 가지고 올바른 의

견을 제시할 뿐만 아니라 이를 가입자들에게 

설득하기 위해 최선을 다해야 할 것이다. 한편 

가입자 의견에 따라 국민연금 지분의 의결권을 

서로 다른 의견으로 나누어 행사하게 되면 기

업 경영 개선을 위한 국민연금의 영향력이 감

소되어 국민연금의 주주권 행사가 유명무실해 

질 수도 있다. 그러나 국민연금의 주주권은 주

인인 가입자로부터 위탁 받은 것이며 의사결정

의 이득과 손실 모두 주인인 가입자에게 귀속

되기 때문에 대리인인 수탁자책임위원회는 가

입자의 의견을 충실히 반영한다는 원칙을 따르

는 것이 중요하다. 국민연금의 주주권 행사 경

험과 수탁자책임위원회의 제안에 대한 가입자

의 신뢰가 쌓이게 되면 수탁자책임위원회의 의

견은 가입자로부터 더욱 많은 지지를 받게 될 

것이다. 

셋째, 안건에 따라 투표 기간과 투표 결과 실

시간 공개 여부에 원칙 제정이 필요하다.  투표 

결과가 실시간으로 공개되면서 투표 기간을 임

의로 조정 가능할 경우, 어느 한 쪽에 유리한 

표가 많을 때 투표를 종료하여 나머지 표를 사

표로 만드는 방식으로 결과 조작이 가능하다. 

따라서 투표 기간을 사전에 정해 놓아 이러한 

조작의 가능성을 방지해야 한다. 또한 제안된 

모델에서와 같이 투표 결과를 실시간으로 공개

할 경우 그 전까지의 투표 결과가 이후의 투표 

결과에 영향을 줄 수 있으며, 경영진과 경영진

의 의견에 반대하는 주주들이 국민연금의 투표 

결과 향방에 따라 캠페인을 벌일 수도 있다[26]. 

이 과정에서 사회적으로 지나친 비용이 소모되

는 것을 방지하기 위해서는 어느 정도까지의 

캠페인을 합법적으로 볼 지에 대한 기준을 제

정할 필요가 있다. 더 나아가 투표 결과를 실시

간으로 공개할 것인지 아니면 투표 마감 이후 

최종 투표 결과만을 공개할 것인지에 대한 원

칙 제정이 필요하다. 

넷째, 가입자 의견을 수렴할 때 의견의 가중

치에 대한 고려가 필요하다. 투표를 통해 국민

연금 가입자의 의견을 수렴할 때 1인 1표가 아

니라 국민연금에 대한 기여도나 연령에 따라 

의견의 가중치를 다르게 조정할 수 있다. 국민

연금에 대한 기여도에 따른 가중치는 국민연금

에 투자한 금액이 클 수록 국민연금의 수익성
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에 더 높은 관심을 갖는다는 가정을 바탕으로 

한다. 그러나 국민연금이 소득에 비례하여 책

정된다는 것을 고려하면, 국민연금에 대한 기

여도가 낮은 개인이 국민연금이 노후소득에서 

차지하는 비중은 오히려 더 높을 수 있고, 국민

연금의 의사결정에 더 큰 관심을 가질 수도 있

다. 또한 국민연금은 장기적 수익성이 중요한

데 고령 가입자의 경우 청년층 가입자에 비해 

상대적으로 근시안적인 관점에 근거하여 의사 

결정을 할 가능성이 있다[7]. 특히, 우리나라의 

경우 저출산 때문에 인구구조에서 고령층이 차

지하는 비중이 높아지기 때문에 장기적 관점에 

따른 의사결정을 위해 세대간 투표권의 가중치 

조정이 필요할 수 있다.

마지막으로 실시간으로 투표 결과를 공개할 

경우 매표 또는 매수 방지를 위한 법적 장치를 

마련할 필요가 있다. 제안된 모델에서 투표 결

과는 타임스탬프(time stamp)되어 실시간으로 

누구나 확인 가능하다. 그러므로 투표자가 소

수이고 공개된 장소에서 투표를 할 경우 투표

자의 신원확인이 가능할 수 있다. 따라서 이해

관계자가 누군가에게 공개적으로 투표를 하거

나 투표 시간을 인증하도록 압력을 가하거나 

뇌물을 주어 투표 결과를 조작하는 것을 방지

하기 위한 법이 필요하며, 투표자들 또한 최소

한의 보안에 대한 노력으로 신원이 노출되는 

것을 방지할 필요가 있다. 

6. 결론 및 향후 연구

본 연구에서 제안한 블록체인 기술을 활용한 

국민연금 가입자 투표 제도가 안착하기 위해서

는 무엇보다 성숙한 시민 의식과 참여 의식이 

바탕이 되어야만 한다. 블록체인 기술을 활용

하여 중앙기관의 조작과 개입으로부터 자유로

운 투명한 투표 시스템이 갖추어져 있더라도 

투표율이 저조하게 되면 투표 결과의 대표성은 

보장 받지 못 한다. 예를 들어, 투표 안건의 대상

인 기업의 관계자 등 이해관계가 큰 소수만 투

표하게 될 경우 투표 결과가 투표에 적극적으

로 참여하지 않은 이해관계가 적은 다수의 의

견을 제대로 반영되지 못 하게 되어 오히려 의

사 결정에 혼란을 주며 의사 결정 속도를 저해

하게 된다. 본 논문이 제안하는 모형의 투표율 

추정을 위한 벤치마크로 주주권 행사 비율을 

들 수 있겠다. 주주권 행사의 경우, 현재 주주총

회에서 오프라인 투표와 전자투표가 모두 가능

함에도 불구하고 개인과 기관투자자를 포함한 

주주들의 주주권 행사 비율은 매우 낮다[6]. 그

러나 삼성물산-제일모직 합병의 경우 이례적

으로 80%에 가까운 참여율을 보이기도 하여 국

민연금 가입자 투표 제도 활용 가능성에 희망

을 보여주고 있다[8]. 따라서 본 연구에서 제안

한 모형이 국민연금의 의결권행사 의사결정에 

도입될 경우, 국민연금 가입자의 참여 의식과 

경험이 성숙함에 따라 보다 다양한 의제에 대

해 가입자의 뜻을 반영하며 국민연금의 장기수

익성에 바람직한 영향을 주는 방향으로 자리잡

을 것으로 기대된다.

본 연구에서 제안된 모형은 비단 국민연금의 

의사결정뿐만이 아니라 이해집단 간 이해관계

가 첨예한 이슈에서 공정한 의견 수렴을 위한 

투표나 여론조사에도 활용되어 민주주의 발전

에 기여할 것으로 기대된다. 단, 투표나 여론조

사에 블록체인 기술을 도입할 때는 신뢰성과 

효율성의 상충관계를 고려해야 한다[11, 24, 

27]. 즉, 정부 등 투표주관기관을 충분히 신뢰할 
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수 있으며 외부 공격의 가능성이 낮은 이슈에 

대해서는 기존의 전자투표를 활용하여도 공정

한 의견 수렴이 가능할 것이다. 또한 본 연구에

서 제안된 모형은 기업과 같이 경제적 성과가 

우선시 되는 의사결정보다는 공정한 의견 수

렴이라는 사회적 성과(social impact)[3]가 보

다 중요한 공공의사결정에 더 적합하다 

블록체인 기술은 아직 초기 단계의 기술이

며, 향후 연구를 통해 보다 활용도 높은 투표 

시스템으로 개선될 것이다. 예를 들어, 본인 인

증과 대리 투표 방지를 위한 기법, 투표율 제고

를 위한 암호화폐를 활용한 인센티브 기법, 그

리고 컨소시엄 블록체인의 참여자를 확대하기 

위한 합의 알고리즘 등에 대한 향후 연구를 통

해 투표율을 제고하고 투표 시스템의 투명성과 

신뢰성을 향상시킬 수 있을 것이다. 
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