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개요

- Satoshi nakamoto (2008)가 처음으로 중앙화된 은행 시스템의 대안으로 탈 중앙
화 시스템인 비트코인을 개발하였고 블록체인은 ‘4차 산업혁명’의 핵심 기술로 부
상함

- 암호화폐는 블록체인 보상체계로 시스템에 매우 주요한 역할을 함 
- 비트코인의 성공으로 2018년에는 2000여 개가 넘는 암호화폐가 출현함
- 초기에 비트코인으로 자본이 몰렸지만 다양한 암호화폐에 분산되어 암호화폐 시장

이 복잡계로 변화함 
- 암호화폐 시장의 특이점으로 시장의 흐름을 주도하는 비트코인과 이더리움이 존재

하기 때문에 다양한 암호화폐 사이에서 관계를 살펴보기 힘듦
- 피어슨 상관계수 기반의 거리를 이용하여 계층적 군집분석과 최소 신장나무를 통해 

암호화폐 시황에 따른 시장 구조를 분석함 
- 금융시장에서 복잡계를 분석하기 위한 다양한 방법들이 존재하는데, 이를 암호화폐 

시장에 적용해 보고 주식기반 금융시장과 비교 분석을 함  

연구결과

Ÿ 암호화폐 시장에 시장 구조 변화 탐지 모형을 적용
Ÿ 시장의 구조 모형을 통해 암호화폐 시장의 구조변화 탐지
Ÿ 모형에 의해 탐지된 암호화폐 시장 구조변화 시점에서 국가의 암호화폐 시장에 대

한 규제를 확인함 
Ÿ 암호화폐의 시황에 따른 구간을 구분하기 위해 시장지수에 다중 구조 변화 모형을 

적용
Ÿ 시장의 중심이 되는 비트코인-이더리움 영향력을 제거하는 방법론 제안
Ÿ 암호화폐 시장의 수익률 시계열이 비트코인, 이더리움의 수익률 시계열과 강한   

선형관계를 보이는 것을 확인하고 유의미한 필터링을 적용하여 시장 구조 분석
Ÿ 암호화폐 시장 동향에 따른 암호화폐 수익률 시계열의 변화를 확인하고 비트코인-

이더리움 영향력에 의해 가려진 다른 암호화폐 간의 유의미한 군집을 발견

활용분야 및 
기대효과

- 암호화폐 사이에서 합리적이고 뚜렷한 집단 행동을 탐지하기 위해 선형적 영향력을 
제거하는 비트코인과 이더리움 필터링이라는 새로운 방법을 제안

- 비트코인과 이더리움이 포함된 전체 시장과 필터링 이후의 세부 시장에 대해서 알
맞은 방법론을 적용하여 군집분석 결과 균질성을 가지는 주요 군집을 밝힘 

- 네트워크 척도를 이용하여 금융 시장과 비교 분석하고 전체 시장에서 나타나지 않
은 세부 시장에서 네트워크의 중심이 되는 주요 암호화폐를 구분함 

- 기존의 주식시장에서 적용해 왔던 복잡계 네트워크 이론을 암호화폐 시장에 적용함
으로써 암호화폐 시장에 대한 계량적 분석 능력이 강화됨 


