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Ⅰ. 서 론

메타버스, NFT(Non-Fungible Token, 대체 불

가능한 토큰) 등 디지털 기술로 구현되는 경제가 빠

르게 성장하면서 블록체인 기반의 암호화폐에 대한 

연구의 필요성이 높아지고 있다. 암호화폐 산업 초기

에는 암호화폐에 대한 부정적 인식이 많았지만 최근 

미국 증권거래위원회(SEC, Securities and Exchange 

Commission)가 비트코인 선물 ETF(Exchange 

Traded Fund)를 승인하고 테슬라를 비롯한 기업

들이 비트코인을 보유하거나 결제 수단으로 채택하
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본 연구는 국내 지식공유서비스의 문제점을 해결하기 위해 등장한 블록체인 기반의 지식커머스플랫폼 ‘아하’의 사

례를 통해 블록체인 및 암호화폐가 사용자 가치 창출에 어떻게 활용될 수 있는지 분석하였다.

블록체인 기반의 토큰경제모델 설계 절차에 따라 아하의 사례를 분석한 결과는 다음과 같다: 1) 암호화폐 발행 시 

기업은 토큰-비즈니스 적합성이 높은 사업 분야에 토큰을 결합해야 한다. 2) 토큰과 결합한 사업이 신규 수요를 창

출하거나 뚜렷한 경쟁 우위를 확보할 수 있어야 토큰 발행의 전략적 타당성이 높다. 3) 기업의 제품 및 서비스 특성

에 맞게 토큰의 속성을 결정하되 사업의 변화에 따라 토큰 속성도 달라질 수 있다. 4) 토큰 발행 시 기업은 제품 또

는 서비스와의 결합을 통해 토큰에 내재가치를 담을 수 있다. 5) 토큰의 가격 상승을 위해 초기의 빠른 사용자 유입 

및 사용자 기반의 확대 전략이 필요하며 이를 위해 다양한 마케팅 전술이 활용될 수 있다. 6) 지속적인 성장을 위해 

기업이 발행한 토큰의 운용에 관한 전략적인 설계가 필요하다. 토큰의 수요, 공급, 유통에 대한 기업의 정책이 이러

한 운용 전략에 반영된다. 7) 기업은 유동성 관리 범주에 토큰을 포함하여 자사주처럼 소유하거나 사업 운용 예산으

로 활용할 수 있다. 8) 경영 상황과 시장 변화에 맞추어 토큰경제모델도 지속적으로 개선해야 한다. 

고객의 행동을 유도하는 장치로서의 암호화폐 연구는 아직 초기 단계이므로 본 연구에서 제시한 토큰경제모델 설

계 절차 및 전략적 요소들은 암호화폐의 가치 평가 및 연구에 활용될 수 있다. 특히 시장점유율의 확대를 정밀한 보

상을 통한 고객의 행동 확대로 바라보고, 토큰경제학과 메커니즘 디자인 이론을 기반으로 기업의 토큰경제모델을 분

석하였다는 점에서 의미가 크다. 암호화폐의 도입은 단지 새로운 기술의 도입을 넘어 고객의 더 높은 가치 경험과 

경영 전략의 문제로 다루어져야 할 것이다. 실무적으로도 암호화폐를 도입하고자 하는 기업들이 토큰경제모델 설계 

시 고려해야 할 핵심 요소들을 제안하였다는 점에서 의의가 있다.
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면서 암호화폐의 실체와 효과성에 대한 연구들이 더

욱 활발하게 진행될 것으로 보인다. 중앙은행에서 발

행하는 디지털화폐와 달리 민간기업에서 발행하는 암

호화폐는 내재가치가 없거나 불안정하여 그동안 효

과성에 대해 의심하는 경우가 많았으나 최근 엑시인

피니티 게임 등의 사례에서 보듯이 암호화폐와 행동

보상을 결합하여 유의미한 마케팅 효과를 달성한 경

영 혁신 사례가 나타나고 있다(Serada, Sihvonen, 

and Harviainen, 2021). 따라서 기업이 발행한 

암호화폐 중 성공적인 사례를 연구하여 그 원리와 

전략적 요소를 연구할 필요가 있다. 특정 암호화폐

에 대한 수요와 공급은 해당 암호화폐의 가격 및 가

치에 영향을 미친다. 따라서 기업이 발행한 암호화

폐가 경영 성과에 기여하기 위해서는 암호화폐에 대

한 지속적인 수요 창출과 지속적인 가치 상승 전략 

및 세부 전술이 암호화폐의 설계 단계에 반영되어야 

한다. 더불어 이러한 전략 및 전술적 요소들은 기업

이 발행한 암호화폐의 가치를 평가하거나 연구할 때

도 활용될 수 있다. 기업의 입장에서 경영 전략과 결

합한 암호화폐의 발행 및 유통은, 고객의 인센티브

로 작동하여 초기 단계의 마케팅 비용을 줄이고 시

장 점유율을 높여 결국 주주가치를 높일 수 있는 가

능성을 제시한다. 즉 기업의 암호화폐 도입은 단지 

새로운 기술을 도입하는 것을 넘어 고객의 더 높은 

가치 경험과 경영 전략의 문제로 다루어질 필요가 있

다. 새로운 기술이 실제 성과로 이어지기 위해서는 정

합성 높은 비즈니스 모델과 전략이 수반되어야 한다

(Kane et al., 2015; Matt, Hess, and Benlian, 

2015; Vial, 2019). 블록체인 기반의 암호화폐가 

기업의 성과나 금융 시장에 미치는 영향에 대한 연

구들이 활발하게 이루어지고 있으나 고객의 행동을 

유도하는 장치로서의 암호화폐에 대한 연구는 상대

적으로 매우 초기 단계이다(Albayati, Kim, and 

Rho, 2020). 본 연구에서는 ‘고객들이 비즈니스 가

치 창출에 자발적으로 기여하도록 유도하기 위해서

는 블록체인 기반의 암호화폐를 어떻게 설계해야 할

까’라는 연구문제를 다루고자 한다. 이를 위해 메커

니즘 디자인에 주목하여 암호화폐 설계 시 고려해야 

할 전략적 요소들을 탐색적으로 분석하고 시사점을 

제시하고자 한다. 암호화폐의 설계는 여러 단계를 

거쳐 이루어지며 다양한 요소들이 복합적으로 작용

하여 고객의 행동에 영향을 미친다. 사례연구는 이

렇게 복잡한 현상을 탐색적으로 분석하기에 적합한 

연구방법론이다(Yin, 1994). 본 연구는 국내 지식

검색․공유서비스의 문제점들을 해결하기 위해 등장

한 블록체인 기반의 지식커머스플랫폼인 ‘아하’의 사

례를 분석함으로써, 암호화폐 설계 시 다양한 전략

적 요소들이 지속적인 사용자 가치 창출에 어떻게 

활용될 수 있는지 소개하는 것을 목적으로 한다.

국내의 대표적인 지식공유서비스는 집단 지성을 

활용한다는 취지는 좋았으나, 답변의 전문성과 신뢰

도에 대한 문제가 지속적으로 제기되어 왔다(김덕주, 

박건우, 이상훈, 2010; 박소연, 이준호, 전지운, 

2006; 신무경, 2018). 이를 해결하기 위해 다양한 

시도와 함께 전문가 집단에 의한 답변을 확충하는 

등의 노력을 하였으나 전문가조차도 내방을 유도하

거나 자문자답하는 사례들이 발견된다. 뿐만 아니라 

타인의 콘텐츠를 무단으로 사용하는 저작권 침해 문

제도 심각한 수준이나 이에 대한 효과적인 해결 방안

을 마련하는 것도 현실적으로는 어렵다(Aha, 2020). 

가치 배분과 관련하여 지식공유서비스의 성장에 중

대한 기여를 한 사용자들에게 돌아오는 보상이 거의 

없다는 점도 이러한 문제들과 무관하지 않다. 기업은 

가치 창출에 기여한 이해관계자에게 그 대가를 공정

하게 배분할 사회적 책임이 있지만, 기존의 대다수 

국내 지식공유서비스들은 사용자에게 정당한 대가를 

지불하지 않는다.

이러한 문제들을 해결하기 위해 아하팀은 블록체인 

기술과 암호화폐 보상시스템에 주목하였다. 본 논문

은 2장에서 블록체인 기반 토큰경제 모델에 대해 개
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념과 학문적 배경을 중심으로 설명하고 3장에서 블

록체인 기반의 지식커머스플랫폼 아하에 대해 간략

하게 소개한다. 4장에서는 아하의 토큰경제 모델을 

토큰경제모델 설계 절차에 따라 분석하고 5장은 연

구의 결론과 한계를 제시한다. 

Ⅱ. 블록체인 기반의 토큰경제모델

2.1 블록체인

블록체인은 암호화폐의 이중 지불을 방지하고 비

가역성을 유지하여 암호화폐에 대한 탈중앙화된 신

뢰를 생성할 수 있는 기반 기술이다. 블록체인은 이

러한 비가역성을 유지하기 위하여 일정 시간마다 상

태를 저장하며 네트워크에서 처리되는 거래 내역을 

암호화하여 분산된 원장에 기록한다(Bhaskar and 

Chuen, 2015; Swan, 2015). 원본이 네트워크 상

에서 분산 저장되는 특성상 기록의 위변조가 불가능

하고 해킹도 어려워 소유권 등의 각종 권한을 입증

할 수 있다(Aha, 2020; Swan, 2015). 이더리움, 

EOS 등 스마트콘트랙트 기능을 제공하는 블록체인은 

비가역성, 투명성, 국제호환성의 특징을 가진 암호화

폐를 민간기업도 쉽게 발행할 수 있게 하였다(김문

수, 2019; Gartner, 2015; Nakamoto, 2008). 

암호화폐는 스마트콘트랙트를 기반으로 특정한 조건

을 충족했을 경우에 자동으로 작동하는 기능을 결합

할 수 있어 프로그래밍 가능한 화폐(Programmable 

Money)의 특성을 가지고 있다. 이러한 특정 조건

부 자동보상의 특성은 다양한 인센티브 정책으로 활

용될 수 있고 사람들의 특정 행동을 강화할 수 있다

(Kim and Chung, 2019). 블록체인은 개방성에 

따라 개방형(Public) 블록체인과 폐쇄형(Private) 

블록체인으로 나누어진다. 블록체인 등장 초기에 기

업들은 기업 내부에 페쇄형 블록체인을 구축하려고 

시도했으나 최근에는 개방형 블록체인의 국제호환성

을 활용하여 기업의 암호화폐를 발행하는 사례가 등

장하고 있다. 특히 로블록스, 페이스북 오큘러스 등 

메타버스 기반 기업들의 성장이 두드러지면서 암호

화폐가 메타버스에서 활용될 가능성에 대한 연구 및 

관련된 블록체인 파생 기술의 개발이 이어지고 있다. 

대표적으로 NFT가 디지털 아이템, 예술 작품의 구매 

증명 수단으로 활용되며 거래규모가 급성장하고 있다

(Chohan, 2021). NFT는 프로토콜에 따라 ERC-721 

또는 ERC-1155 형태로 나뉜다. ERC-721은 대체 

불가능한 아이템의 거래에 활용되고, ERC-1155는 

거래 효율성 제고를 위해 개발된 표준으로 대체 가

능한 아이템과 대체 불가능한 아이템의 혼합 거래를 

가능하게 한다. 이렇듯 블록체인은 구현기술과 작동

효과 측면에서 기술적 관점, 경제적 관점이 함께 연

구되어야 한다. 

2.2 메커니즘 디자인과 토큰경제학

경제학에서 메커니즘 디자인은 개인들이 각자 자

신의 이익을 최우선으로 행동하더라도 그것이 사회

적으로 바람직한 목표를 달성하는 데 도움이 될 수 

있도록 정책이나 제도를 설계하는 방법을 연구한다

(Dasgupta, Hammond, and Maskin, 1979; 

Hurwicz, 1973; Maskin, 1999; Myerson, 1979; 

1981). 게임이론이 특정한 규칙 하에서 각 이해관계

자들이 어떤 선택을 하는지에 관해 연구한다면, 메커

니즘 디자인은 이해관계자들의 행동 결과를 유도하

는 규칙을 설계하는 것이다. 따라서 게임이론과 메커

니즘 디자인은 역(Reverse)의 관계에 있다고 할 수 

있다. 특히 디지털화된 경영 환경에서는 설계된 가설

에 따른 인간의 행동 결과를 수치화하기 용이하기 때

문에 메커니즘 디자인은 인간의 생각과 행동을 연구

함에 있어서 중요성이 높아지고 있다. 더불어 메커니
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즘 디자인의 논리는 개인들의 특정 행동을 유도한다

는 점에서 토큰경제학과도 연관성이 높다. 전통적인 

토큰경제학은 특수교육 및 의학 분야에서 학생이나 

환자들의 행동을 변화시키고 강화하기 위한 방법론으

로 활용되어왔다(Ayllon and Azrin, 1968; Kagel 

and Winkler, 1972; Kazdin and Bootzin, 1972; 

Phillips et al., 1971; Ritchie, 1976). 토큰 보

상을 통해 바람직한 목표 행동을 유도하기 위해서는, 

보상의 대상이 되는 행동과 토큰 보상 혜택이 정확

하고 투명하고 공정하도록 설계해야 한다(Atthowe 

Jr. and Krasner, 1968). 그러나 전통적인 토큰

경제학에서는 종이 조각 등을 토큰으로 사용하여 쉽

게 분실하거나 수기로 보상을 기록하는 과정에서 누

락 등의 문제가 발생하기도 하였다(Kazdin, 1977). 

블록체인 기술의 도입으로 비가역적으로 보존되고 거

래 내역이 추적될 수 있는 현대적 토큰경제학이 주

목받고 있다. 블록체인 기술을 토큰경제학에 적용하

게 되면 사회의 복잡성과 변동성을 반영한 토큰의 

설계가 가능하고, 높은 비가역적 신뢰를 확보할 수 있

다(Gartner, 2015). 참여자들이 커뮤니티의 지속적

인 성장에 도움이 되는 행동들을 자발적으로 하도록 

유도하기 위해서는 암호화폐인 토큰을 활용한 보상 

체계의 설계가 매우 중요하다(Kampakis, 2018).

토큰경제학과 메커니즘 디자인 이론을 기반으로 기

존 연구(김문수, 2019; Kim and Chung, 2019)

는 토큰경제모델 설계 절차를 다음과 같이 제시하였

다. 먼저, 토큰-비즈니스 적합성 판단이 이루어지고 

비즈니스 승산에 대한 판단이 선행되어야 한다. 그 

다음으로는 토큰의 속성을 결정하고 토큰의 내재가

치를 부여하며 토큰 가격 상승 전략이 이루어져야 한

다. 이어 토큰경제 운용 전략과 토큰 유동화 전략을 

수행하고 마지막으로 실제 운영에 기반하여 지속적

인 수정과 보완이 이루어져야 한다. 토큰경제모델을 

설계할 때 고려해야 할 중요한 요소들은 토큰의 가

치를 평가하고 연구할 때에도 활용될 수 있다. 즉 연

구 대상의 토큰이 특정 비즈니스와 어떻게 시너지를 

발휘하는지, 해당 토큰의 속성과 내재가치는 어떻게 

설계되었는지, 해당 토큰의 가치는 어떻게 상승할 수 

있는지, 해당 기업의 토큰을 발해안 기업은 토큰을 

어떻게 유동화하고 지속가능한 개선을 하고 있는지

를 살펴보는 것이다. 본 연구는 암호화폐를 활용한 

비즈니스 전략 분석에 메커니즘 디자인 이론을 적용

한다는 점에서 의의가 있으며, 이러한 관점에 따라 

블록체인 기반의 지식커머스플랫폼 아하의 사례를 분

석하여 전략적 관점에서 시사점을 도출하고자 한다.

Ⅲ. 블록체인 기반의 지식커머스플랫폼 아하

3.1 지식커머스플랫폼 아하

아하팀은 2018년 1월에 지식거래 Q&A 플랫폼

인 ‘더멘토링 서비스‘를 출시하였다. 서비스 이용자

들이 각 분야의 전문가에게 궁금한 것을 묻고 답을 

얻거나 전문가의 칼럼 구매를 통해 지식을 얻을 수 

있도록 하였다. 더멘토링 서비스를 운영하며 쌓은 노

하우를 기반으로 2019년 1월 아하서비스의 오픈베

타 서비스를 출시한 이후(Aha, 2020), 2년여 만에 

누적 회원 약 30만 명, 월간 활성 사용자수(MAU, 

Monthly Active User) 160만 명, 월 평균 Q&A 수 

약 7만여 건, 월 평균 PV(Page View) 1,500만 건

을 확보하는 등 빠르게 성장하였다(Platum, 2021).

아하팀은 기존 국내 지식공유서비스의 가장 큰 문

제점으로 보상시스템 부재, 신뢰성 문제, 저작권 문

제를 꼽았다. 지식공유서비스 사용자들은 지식을 공

유함으로써 해당 서비스가 성장하는 데 중요한 기여

를 하지만 이에 대해 실질적인 보상은 거의 이루어지

지 않고 있다. 또한 답변자의 익명성으로 인해 내용

의 신뢰성과 전문성, 그리고 광고 및 홍보의 남용 등
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에 대한 문제점들이 지속적으로 제기되고 있다. 저작

권과 관련해서도 현실적인 보호 장치가 부족하여 저

작권 침해 문제가 심각한 수준이다. 이러한 문제들을 

해결하기 위해 아하팀은 각 분야 전문가에게 실질적 

인센티브를 제공하고 데이터의 비가역성과 위변조 방

지를 위한 블록체인 기술을 활용하여 지식커머스플랫

폼 아하를 개발하였다(Aha, 2020). 본 사례연구는 

지식커머스플랫폼 아하(이하 ’아하‘로 칭함)가 블록체

인 기술을 활용하여 론칭한 첫 서비스 아하Q&A를 

다루며, 암호화폐 보상형 Q&A서비스인 아하Q&A

가 기존 지식공유서비스의 문제점을 어떻게 해결하고 

있는지 다음 절에서 간단하게 소개하도록 한다.

3.2 아하Q&A

아하Q&A는 다양한 분야에 대해 질문을 올리면 

각 분야의 전문가들이 답변을 해주는 서비스이다. 

법률, 인사/노무, 세무/회계, 의약, 재무설계, 보험, 

심리상담 등의 분야에서 지식Q&A가 운영 중이다. 

아하 홈페이지에서 아하 Q&A의 검색 초기화면은 

<그림 1>에 제시되어 있다. 전문 지식의 생산과 공

유에 특화하기 때문에 연애, 상담, 맛집 정보 등의 

분야는 다루지 않는다(Aha, 2020).

아하는 기존의 지식공유서비스에 실질적인 보상시

스템이 부재하다는 문제를 해결하기 위하여, 아하

Q&A에 좋은 질문, 좋은 답변, 양질의 지식 선별 및 

확산으로 서비스 가치 상승에 기여하는 사용자들에

게 암호화폐인 아하토큰(AHT)으로 보상을 해준다. 

아하의 핵심 경쟁력이라 할 수 있는 아하토큰과 사

용자 보상 방식에 대해서는 다음 장에서 더 자세히 

다루고자 한다. 아하Q&A의 지식콘텐츠 생산자는 

‘질문자’와 ‘답변자’로 구성되는데, 양질의 지식콘텐츠 

생산의 핵심은 답변자이므로 그들의 신뢰성과 전문

성을 확보하는 것이 매우 중요하다. 아하에서 답변

자로 활동하기 위해서는 본인이 특정 분야에 대한 전

문 지식을 가지고 있음을 서류로 증명하고 아하팀으

로부터 승인을 받아야 한다. 답변자가 아하에서 전문

가로서 지속적으로 활동하기를 원한다면 정성을 다해 

믿을 수 있는 답변을 제공할 것이다. 이러한 과정을 

통해 답변자의 전문성과 답변의 신뢰성을 확보할 수 

있으며, 저작권 침해 방지에 기여할 수 있다. 콘텐츠 

저작권 문제의 근본적인 해결을 위해서는 기술적인 

기제도 뒷받침되어야 한다. 아하팀은 위변조가 불가

능한 블록체인 기술을 활용하기 때문에 지식콘텐츠의 

저작권 증명 또한 가능하게 하였다(Aha, 2020).

다음 장에서는 아하가 암호화폐를 활용한 토큰경

제모델과 지식공유서비스를 어떻게 접목하였는지에 

대해, 기존의 연구(김문수, 2019; Kim and Chung, 

2019)에서 제시한 토큰경제모델 설계 절차에 따라 

자세히 설명하고자 한다.

 출처: Aha 홈페이지

<그림 1> 아하Q&A 초기 검색 화면 

Ⅳ. 아하의 토큰경제모델

4.1 토큰-비즈니스 적합성

아하는 암호화폐인 아하토큰의 지급을 통해 질문



72 KBR 제26권 제1호 2022년 2월

자와 답변자 등 아하 지식생태계에 기여하는 사용자

들의 행동을 정밀하게 보상하고 강화하는 비즈니스 

모델을 설계했다. 사용자들의 자발적 참여를 기반으

로 하는 비즈니스가 지속적으로 성장하기 위해서는, 

사용자들이 자신의 이익을 위해 취한 행동이 비즈니

스에 기여할 수 있어야 한다. 아하는 질문자, 답변

자, 그리고 양질의 지식 선별 및 확산에 기여하는 큐

레이터들에게 참여 행동에 대한 보상으로 아하토큰

을 지급함으로써 비즈니스의 성장을 유도하고 있다. 

질문자는 좋은 질문을 올리는 것만으로도 지속적인 

수익을 창출할 수 있다. 답변자는 지식과 경험에 기

반한 답변을 통해 수익을 얻으며 이러한 지식 활동

으로 쌓인 자산과 평판으로 향후 추가적인 수익 확

보도 가능하다. 질문자와 답변자 이외의 큐레이터들

은 질문과 답변에 대한 공감, 비공감, 신고, 공유 활

동을 통해 좋은 질문과 답변을 선택하는 행동에 대

한 보상을 받는다(Aha, 2020).

아하의 비즈니스 모델은 암호화폐 토큰을 활용하

여 기존 지식공유서비스의 문제점들을 효과적으로 

해결함으로써 사용자들에게 더 높은 가치를 창출하

기 때문에 토큰-비즈니스 적합성이 높다고 볼 수 있

다. 이는 기업이 암호화폐를 발행할 때 기업의 기존 

사업 또는 신규 사업 중에서 어느 분야에 토큰을 결

합할 것인지에 대한 전략적 연구가 중요함을 보여준

다. 기업은 암호화폐 등장하기 이전에도 상품권 발

행을 통해 마케팅 전략에 활용해 왔다. 그러나 상품

권은 쪼개어 분배하는 데 한계가 있어 기업과 사용

자 모두의 관리 비용이 높았다. 또한 상품권을 통한 

교환 대상이 유형의 제품일 경우 원가 비용의 부담이 

존재했다. 반면 디지털 토큰은 가분성이 높고 관리가 

용이하며, 디지털 상품은 한계 생산 복제 비용이 영

(Zero)에 가까운 특징이 있다. 따라서 디지털 환경

에서 유통되는 디지털 콘텐츠, 디지털 광고, 디지털 

플랫폼 비즈니스 등의 유형이 디지털 토큰 발행과의 

적합성이 높다고 할 수 있다.

4.2 비즈니스 승산

토큰을 접목할 비즈니스가 성공하기 위해서는 신

규 수요를 창출하거나 경쟁사 대비 뚜렷한 경쟁력을 

갖추어야 한다. 아하는 국내 최초로 암호화폐 보상형 

Q&A서비스를 출시함으로써 시장 선점 효과를 누릴 

수 있다. 사용자에게 암호화폐로 보상을 해준다는 것

을 제외하면, 질문과 답으로 구성된 지식을 제공한

다는 점에서 아하Q&A는 기존의 지식공유서비스와 

경쟁 관계에 있다고도 볼 수 있다. 그러나 아하의 암

호화폐 보상형 Q&A서비스는 기존의 지식공유서비

스와 비교할 때 차별화된 경쟁력을 갖추고 있다. 우

선, 앞서 언급한 답변자 선정 과정과 큐레이터들의 

활동 등을 통해 답변의 전문성과 신뢰성이 확보될 수 

있다는 점이다. 블록체인 기술의 활용으로 지식콘텐

츠에 대한 저작권 보호를 효과적으로 강화할 수 있

다는 점도 핵심 경쟁력이다. 가장 뚜렷한 차별화 전

략은 사용자들의 활동에 대해 기여도를 정량화하고 

그에 따라 투명하고 정확한 보상이 가능하도록 설계

함으로써 노동지분(Sweat Equity)의 원칙을 제시

하였다는 점이다(Aha, 2020). 노동지분의 원칙이

란 전통적으로 기업의 지분이 자금을 조달한 투자

자들에게만 주어지는 것에 반해 노동력으로 기여한 

부분에 대해서도 지분이 인정되어야 한다는 것이다

(McGrattan and Prescott, 2005). 기존의 지식

공유서비스는 사용자들의 참여로 기업 가치가 높아

지지만 그에 따른 이익은 주주들에게만 돌아가는 구

조였다. 반면 아하는 가치 창출에 기여한 사용자들

에게 기여도에 따라 아하토큰으로 보상을 하기 때문

에 서비스가 성장하여 토큰의 가치가 높아지면 사용

자들에게도 이익이 돌아간다. 이러한 경쟁력들을 바

탕으로 아하는 국내 최초의 암호화폐 보상형 지식플

랫폼으로서 시장 선점 효과를 누릴 수 있다.

이는 산업의 경쟁환경에서 특정 기업의 토큰 발행

에 대한 전략적 타당성에 관한 시사점을 준다. 기업
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의 토큰 발행만으로 시장점유율에 영향을 준다고 보

기는 어렵지만, 새로운 사업을 토큰경제와 결합하여 

성장 속도를 높이거나, 기업 간 기존 경쟁 체제가 충

분히 성숙하여 시장점유율이 정체되어 있을 경우 토

큰경제를 활용한 마케팅 효과 개선이 예상될 때 기업

의 토큰 발행의 전략적 타당성이 높다고 할 수 있다.

4.3 토큰의 속성

토큰의 속성은 사용 목적에 따라 플랫폼 토큰, 서

비스 토큰, 보상 토큰, 멤버십 토큰으로 구분할 수 

있다. 플랫폼 토큰은 토큰 기반으로 구동되는 플랫

폼에서 사용 수수료 등을 지불하기 위한 수단으로 

사용되며, 서비스 토큰은 기업의 제품 및 서비스로 

교환하거나 구매 할인 혜택 시 사용되는 토큰을 의

미한다. 보상 토큰은 특정 행동에 대한 보상으로 지

급되는 토큰이며, 멤버십 토큰은 토큰을 보유해야 

커뮤니티 참여가 가능하거나 토큰을 많이 보유할수록 

영향력이 커지도록 설계한 토큰이다(김문수, 2019).

아하토큰은 서비스 초기 단계부터 질문자, 답변자, 

큐레이터 등 사용자들의 활동에 대해 보상을 하는 

용도로 사용되어 ‘보상 토큰’으로서의 속성을 가지고 

구분 참여활동 활동 점수 설명

일반 

보상

재방문 +1 아하 로그인

질문 궁금해요 수신 +1 다른 사용자가 내 질문에 궁금함을 표현함

답변 채택 +10 내 질문에 등록된 답변 중 하나를 채택함

답변 채택 수신 +10 내 답변을 질문자가 채택함

답변 공감 수신 +1 다른 사용자가 내 답변에 공감함

답변 비공감 수신 +1 다른 사용자가 내 답변에 비공감함

나의 신고 승인 +7 내가 한 신고가 관리자에 의해 승인됨

내 질문에 접수된 

신고가 승인
-100 내 질문에 접수된 신고가 관리자에 의해 승인됨

내 답변에 접수된 

신고가 승인됨
-100 내 답변에 접수된 신고가 관리자에 의해 승인됨

인증 

답변자 

보상

답변 작성
전문직 +50

일반 +10
답변을 작성함

답변 채택 수신
전문직 +50

일반 +10
내 답변을 질문자가 채택함

답변 공감 수신
전문직 +5

일반 +1
다른 사용자가 내 답변에 공감함

답변 비공감 수신
전문직 -5

일반 -1
다른 사용자가 내 답변에 비공감함

내 답변에 접수된 

신고가 승인

전문직 -400

일반 -200
내 답변에 접수된 신고가 관리자에 의해 승인됨

공유

보상

질문 또는 답변을 

공유함
+4

공유 버튼을 통하여 생성된 링크로 유입된 

사용자 1명당 공유자에게 4점 부여

내 질문 또는 내 

답변이 공유됨

질문자 +1

답변자 +1

공유 링크로 유입된 사용자 1명당 질문자,

답변자에게 각 1점 부여

출처: 아하 홈페이지 (2021년 10월 25일 기준)

<표 1> 아하Q&A 사용자별 활동 점수 부여 기준
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있다고 할 수 있다. 아하는 각 서비스에 따라 보상받

는 활동들을 정의하고 있으며 아하Q&A의 사용자별 

활동 점수와 부여 기준은 <표 1>과 같다. 아하는 매

일 전체 사용자들의 활동 점수를 계산하여 총합 대

비 각 개인의 점수 비율에 따라 아하토큰을 분배하

여 지급한다(Aha, 2020). 예를 들어 일일 아하토큰

(AHT)의 일일 유통량이 100,000 AHT이고 당일 

아하서비스 전체 회원의 활동 점수 총합이 10,000

점이라면, 활동 점수 1점 당 아하토큰 보상량은 10

개가 된다. 특정 사용자의 당일 활동 점수가 25점이

면 활동점수 1점당 아하토큰 보상량인 10개*25점으

로 250개의 아하토큰을 획득하게 된다. 아하Q&A 

사용자별 참여활동에 대한 이해를 돕기 위해 서비스

가 이루어지는 과정을 도식화하면 <그림 2>와 같다.

  출처: Aha, 2020

<그림 2> 아하Q&A의 서비스 과정 

아하는 Q&A 서비스에 이어 광고(Aha AD) 및 

전문가 컨설팅(아하커넥츠) 등의 수익 모델을 도입

하였으며, 사용자가 서비스 이용 및 광고 집행 등을 

위해 아하토큰을 지불해야 하므로 플랫폼 토큰의 속

성이 추가되었다(Aha, 2020).

이는 기업의 토큰 발행을 단일화된 관점에서 평가

하기보다, 해당 기업의 제품과 서비스의 특성에 맞

추어 토큰이 구체적으로 어떻게 작동하고 있는지 정

밀하게 평가해야 한다는 것을 보여준다. 더불어 기

업의 제품과 서비스는 시간에 따라 계속 진화할 수 

있으므로 토큰의 속성도 어느 단일 시점을 기준으로 

한정지어 결정할 것이 아니라 사업의 진화에 따라 

토큰의 속성도 변화할 수 있음을 의미한다.

4.4 토큰의 내재가치

토큰의 내재가치를 부여한다는 것은 토큰의 가치

에 법정화폐 기준의 가치를 적용하는 것을 의미한

다. 예를 들어 이용료가 만 원인 서비스를 토큰 10

개로도 이용할 수 있다면 토큰의 내재가치는 천 원

으로 평가될 수 있다. 토큰에 내재가치를 부여하는 

이유는 사용자들에게 보상의 안정성을 제공하기 위

함이다.

아하토큰은 Aha AD라는 광고 수익 모델을 도입

하면서 내재가치가 부여되었다고 볼 수 있다. 아하

에서는 광고주가 광고비를 집행하기 위해 아하토큰

을 거래소에서 매수하여 아하서비스에 지불하거나, 

법정화폐로 지불할 수 있다(Aha, 2020). 블록체인 

및 암호화폐에 대한 경험이나 사전 지식이 없는 광

고주 입장에서는 거래소에서 아하토큰을 구매하여 광

고비로 지불하는 과정이 불편할 수 있기 때문에 법

화를 통한 지불도 가능하도록 하되, 이 경우 광고매출

의 일정 비율에 해당하는 금액을 거래소에서 매수한 

후 소각 처리한다. 토큰과 법화로 각각 표시되는 광

고비가 정해지면 그 비율에서 자연스럽게 토큰의 내

재가치가 정해진다.

토큰은 정부나 중앙은행이 지급을 보증하지 않지

만 기업이 가치를 담을 수 있는 전자적 증표이다. 따

라서 기업은 토큰을 발행할 때 해당 기업의 제품 또

는 서비스와 결합하여 내재가치를 담을 수 있다. 이

는 암호화폐에 대한 추상적 관점에서 내재가치가 없

다고 하는 비판에 대해 기업이 면밀한 검토가 필요

함을 의미한다. 기업이 발행한 토큰은 사회 전체적

으로 통용되기에는 무리가 있으나 그 기업의 고객 및 

이해관계자의 범주에서는 가치 교환 또는 결제 수단

으로 작동할 수 있다.
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4.5 토큰 가격 상승 전략

운영팀에서 토큰에 내재가치를 부여하더라도 환율

이 변화하듯이 토큰의 가격 또한 수요와 공급에 따

라 변화할 수 있다. 사용자들에게 더 큰 가치를 제공

하기 위해서는 토큰의 가격이 올라야 한다. 토큰의 

가격을 상승시키기 위해서는 토큰 수요를 창출하고 

확대하는 것이 중요하므로, 초기부터 많은 사람들이 

토큰을 사용하도록 유도하고 이들이 지속적으로 사

용할 수 있도록 해야 한다. 이를 위해서는 1) 초기에 

토큰을 보유하는 사람들에게 가중 보상을 함으로써 

초기 보유를 촉진하거나, 2) 토큰을 장기 보유할수록 

추가 보상이나 전용 혜택을 줌으로써 장기 보유를 촉

진하거나, 3) 특정 산업의 특징을 반영하는 새로운 

형식의 토큰 프로토콜을 제시함으로써 향후 해당 산

업에서 표준 토큰으로 널리 활용될 수 있도록 산업

을 선점하는 등의 전략이 필요하다(김문수, 2019).

아하는 초기의 빠른 사용자 유입을 위해 토큰의 

‘초기 보유 촉진 전략’을 사용하였다. 아하토큰 발행

량 중 사용자에게 보상으로 지급되는 리워드풀의 양

은 매일 일정하기 때문에, 분배되는 토큰의 양은 사

용자 수에 반비례한다. 따라서 초기 참여자들은 사

용자 수가 상대적으로 적을 때 참여함으로써 높은 

보상을 얻을 수 있다. 서비스가 활성화되어 사용자

가 늘어나게 되면 개인이 보상으로 받는 아하토큰의 

양은 줄어들지만, 토큰의 총 발행량이 고정되어 있어 

수요-공급의 원리에 의해 아하토큰 자체의 가격이 높

아지게 된다. 따라서 초기에 많은 양의 아하토큰을 

보상으로 얻은 사용자들은 보유하고 있는 토큰의 가

격 상승으로 큰 이익을 얻을 수 있다(Aha, 2020).

이 밖에도 아하는 초기에 사용자 기반을 효과적으

로 확대하기 위하여 Q&A 카테고리를 전략적으로 확

장하였다. 처음에는 블록체인 카테고리에 집중하여 

사회적으로 관심이 높은 트래픽을 기반으로 성장하

다가, 이후에는 질문자들이 답변에 참여하는 선순환

을 유도하기 위해 마케팅 등 경영 분야로 Q&A 카테

고리를 넓혔다. 그 다음 단계에서는 변호사, 노무사, 

회계사 등 전문직 종사자들의 참여로 답변의 품질을 

향상시켰고 심리상담, 생활양식 등으로 카테고리를 

늘렸으며, 이후 의료, 약료, 재무설계, 보험 등 단계

적으로 카테고리를 확대하였다. 이와 더불어 사용자

의 지속적인 참여와 유입을 위하여 출석 체크 및 친

구 초대 시 보너스로 토큰을 지급하고 있다.

이는 기업이 과거 상품권을 발행할 때에 비해 디

지털 토큰을 활용하여 다양한 마케팅 전술을 실행할 

수 있음을 보여준다. 더불어 과거 상품권 또는 쿠폰

에 관한 선행연구를 넘어 디지털 토큰의 다양한 마

케팅 효과에 관한 후속 연구가 필요함을 보여준다.

4.6 토큰경제 운용 전략

참여자들에게 차별화된 높은 가치를 제공함으로써 

커뮤니티를 활성화하고 지속적으로 성장시키기 위해

서는 비즈니스 모델에 적합한 토큰경제 운용 전략이 

필요하다. 일반적으로 활용되는 전략으로는 사업 성

장 연동형, 소각형, 분배형 전략이 있다. 사업 성장 

연동형 전략은 커뮤니티가 커질수록 토큰에 부여된 

교환가치가 높아지는 전략이고 소각형 전략은 일정량

의 토큰을 정기적으로 소각하거나 사용자가 서비스

를 이용할 때마다 스스로 소각하게 하여 토큰의 가

치를 직접적으로 높이는 전략이다(김문수, 2019). 

분배형 전략은 매출의 형태로 유입되거나 발행된 자

산을 토큰 보유자들과 분배하는 전략이며 개인의 토

큰 보유량에 따라 직접 분배하는 방식과 일부 소각 

등에 의한 가치 상승을 통해 간접 분배하는 방식으

로 구분된다.

아하에서는 사용자들의 활발한 참여를 유도하기 위

하여 ‘토큰 수요 증대’와 ‘토큰 유통량 조절’ 정책을 

계획하고 있으며, 그 내용을 살펴보면 사업 성장 연

동형 전략과 간접 분배형 전략에 해당한다고 볼 수 
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있다. 아하Q&A는 서비스의 특성상 사용자의 수가 

많아질수록 양질의 지식기반이 구축되고 이는 사용

자들의 만족도 향상으로 이어져 신규 사용자 유입 

및 토큰의 가치 상승을 유도한다. 토큰의 가치가 높

아지면 사용자들에게 주어지는 보상의 가치도 올라

가므로 사용자 기반 확대가 더욱 가속화될 수 있다. 

따라서 비즈니스 모델 자체가 ‘사업 성장 연동형 전

략’에 해당된다. 여기에 더하여 아하는 아하토큰으로 

광고비를 집행하는 Aha AD 수익 모델 도입 및 전

문가 컨설팅 등 아하토큰의 사용처 확대와 같은 토

큰 수요 증대 정책을 실시하고 있다. 이러한 정책이 

효과를 거두면 사업 성장에 따른 토큰 가치의 향상 

폭이 더욱 커지게 된다. 

아하의 토큰 유통량 조절 정책과 관련해서는, 아

하토큰의 총 발행량을 105억 개로 제한한 한편, 광

고주가 법정화폐로 광고비를 지불하는 등 전통적인 

거래 방식으로 매출이 발생할 경우 정기적으로 해

당 기간에 발생한 매출의 일부로 아하토큰을 거래

소에서 매수하여 자사주로 보유하거나 토큰을 소각

하는 방식을 통해 유통량을 줄이고 있다. 이는 공급

량 조절을 통해 토큰의 가치를 높이는 ‘간접 분배형 

전략’과 연관성이 높다. 아하의 비즈니스 모델에 따

른 아하토큰 생태계는 <그림 3>과 같은 모습으로 

운영된다.

 출처: Aha, 2020

<그림 3> 아하토큰 생태계

그동안 기업은 마케팅 전략 연구에서 차별화된 포

지셔닝과 시장점유율의 확대 및 비용의 최적화 등을 

중요하게 고려해 왔다. 그러나 앞으로는 기업이 발

행한 토큰의 운용에 관한 전략 설계가 필요함을 알 

수 있다. 토큰을 발행할 기업은 기존의 제품 및 서비

스 개발 역량 외에도 기업 토큰의 경제 정책 설계와 

관리에 대한 지식을 학습하고 관련된 역량을 축적해

야 한다. 

4.7 토큰 유동화 전략

토큰의 유동화 전략이란 토큰을 다른 암호화폐나 

법정화폐, 또는 상품 등과 쉽게 교환하도록 하여 토

큰의 가치를 높이는 전략이다. 일반적으로 비즈니스

의 성장에 따라 토큰의 단계별 진행이 가능한데, 첫 

단계에서는 거래소 상장 전에 특정인에게 할인된 가

격으로 토큰의 부분 매도가 가능하다. 두 번째 단계

에서는 중소형 거래소에 우선 상장하여 토큰경제모

델의 운영 결과를 확인하고 대형 거래소로 확장하는 

것이 일반적이다. 세 번째 단계로는 탈중앙형 거래

소 상장도 고려할 수 있다(김문수, 2019).

아하는 많은 암호화폐 거래소로부터 상장을 제안

받았고 아하토큰에 대해서 소형 거래소들의 일방적

인 상장 시도도 있었다. 일방적인 상장이란 ‘도둑상장’ 

또는 ‘납치상장’이라고도 불리는데, 대부분의 토큰들

이 퍼블릭 블록체인 이더리움의 ERC-20 기술을 기

반으로 하고 있어 같은 프로토콜을 따르는 거래소에

서 토큰 발행자의 승인 없이 상장을 진행하는 것이 

가능하다(김소라, 2019). 신생 거래소들이 초기에 

노이즈 마케팅을 위해 유망한 토큰을 강제로 상장시

키기도 하는데, 아하토큰 역시 그 대상이 되었던 것

이다. 그러나 토큰을 초기에 너무 일찍 상장시키면 

매도세 때문에 충분한 커뮤니티가 형성되는 데 악영

향을 미치게 된다. 이에 아하팀은 그동안 발행한 모든 

ERC-20 기반의 토큰을 2019년 12월에 루니버스 
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기반으로 재발행하여 스왑을 진행하였다. 사이드체

인인 루니버스 기반으로 토큰을 재발행하면 아하 및 

루니버스와의 협력 없이는 상장이 어려워진다. 아하

팀은 스왑 이후 2020년 6월 아하토큰을 업비트에 

상장하여 유동성을 확보하였다.

전통적으로 기업의 유동성은 주로 자산을 유동화

하거나 주식을 상장하는 것을 의미했다. 앞으로 경

영자는 기업이 발행한 토큰도 기업 전체의 유동성 

관리 범주에 포함하여야 한다. 특히 기업이 해당 토

큰의 일정 비율을 자사주의 개념으로 소유할 수 있

고, 보유한 일부 토큰은 매도하여 사업의 운용 예산

으로 활용할 수 있다. 이는 기업의 재무관리 측면에

도 영향을 미치며 기업 재무 연구의 범위가 확대될 

수 있음을 의미한다.

4.8 실제 운영 기반 지속적 수정

토큰경제모델에서 토큰은 사용자들이 커뮤니티에 

기여하는 방향으로 행동하도록 유도하는 핵심적인 역

할을 한다. 따라서 커뮤니티에서 추구하는 목표 달성

을 위해 사용자들이 자발적으로 행동할 수 있도록 토

큰경제모델의 메커니즘을 정확하고 정교하게 설계하

는 것이 매우 중요하다. 그러나 실제로 운영을 하다 

보면 예상하지 못한 상황이 발생할 수도 있고 전략적

인 방향이 수정될 수도 있다. 경영진은 지속가능한 

커뮤니티의 성장을 위해 이러한 수정 사항들을 토큰

경제모델에 반영해야 한다. 아하팀도 초기 출시 이후

에 수 차례 변화를 겪었으며 그 내용을 반영하여 지

속적으로 업데이트된 백서를 공개하고 있다.

기업이 경영전략을 특정 시점에 수립하였다고 하여 

미래에도 경영 전략이 불변하는 것이 아니라 경영 현

장의 상황과 시장의 변화에 맞추어 변화하는 것처럼 

기업의 토큰경제모델 또한 적용 현장에 맞추어 지속

적으로 개선되어야 함을 알 수 있다. 블록체인 산업 

초기에 일부 기업가들은 사업계획의 초안을 담은 백

서를 홍보하며 자금을 유치하여 과열된 투기의 부작

용이 발생하기도 하였다. 이런 현상은 인터넷 산업 

초창기에도 유사하게 발생했다. 토큰경제의 성과 창

출은 토큰경제모델 설계만으로 달성되는 것이 아니

라 시장에서의 실험과 운영에 따라 빠르게 개선되고 

수정되어야 한다. 이는 기업 토큰의 가치를 평가할 

때 운영 인력의 자원에 대한 평가도 수반되어야 함

을 의미한다.

Ⅴ. 결 론

본 연구에서 살펴본 사례기업은 기존 지식공유서

비스의 신뢰성과 전문성 문제, 사용자의 기여에 대

한 보상 문제, 지식콘텐츠 저작권 문제에서 토큰경

제를 활용한 비즈니스 혁신 기회를 포착하였다. 아

하팀은 데이터의 위변조가 불가능한 블록체인 기술

을 활용하여 사용자들이 바람직한 지식생태계를 구

축하는 데 기여할 수 있도록 암호화폐 인센티브를 

설계하고 특히 답변자들의 전문성 인증 절차를 도입

함으로써 기술적, 제도적으로 기존 지식공유서비스

의 문제점을 해결하는 지식커머스플랫폼을 개발하였

다. 아하Q&A를 중심으로 서비스를 제공하여 짧은 

기간 내에 높은 성장률을 달성하고 있으며 Aha AD 

및 아하커넥츠 등 수익모델 확대를 통해 블록체인 

전문가들 사이에서도 주목을 받고 있다. 

본 연구는 기업이 블록체인 기술과 암호화폐를 활

용하여 기업의 경영성과를 높일 수 있는 가능성을 

사례를 통해 보여줌과 동시에 기업이 해당 전략을 

수립할 때 고려해야 할 요소들을 분석하였다. 사례 

분석 결과를 요약하면, 첫째, 암호화폐 발행 시 기업

은 사업 영역 중 토큰-비즈니스 적합성이 높은 분야

에 토큰을 결합해야 한다. 주로 디지털 제품 및 서비스 

유형이 디지털 토큰 발행과의 적합성이 높다. 둘째, 
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토큰과 결합한 사업이 신규 수요를 창출하거나 뚜렷

한 경쟁 우위를 확보할 수 있어야 토큰 발행의 전략

적 타당성이 높다. 셋째, 기업의 제품 및 서비스 특

성에 맞게 토큰의 속성을 결정하되 사업의 변화에 

따라 토큰 속성도 달라질 수 있다. 넷째, 토큰 발행 

시 기업은 제품 또는 서비스와의 결합을 통해 토큰

에 내재가치를 담을 수 있다. 내재가치가 부여된 토

큰은 고객 등의 이해관계자들 사이에서 가치 교환이

나 결제 수단으로 작동할 수 있다. 다섯째, 토큰의 

가격 상승을 위해 초기의 빠른 사용자 유입 및 사용

자 기반의 확대 전략이 필요하며 이를 위해 다양한 

마케팅 전술이 활용될 수 있다. 여섯째, 지속적인 성

장을 위해 기업이 발행한 토큰의 운용에 관한 전략

적인 설계가 필요하다. 토큰의 수요, 공급, 유통에 대

한 기업의 정책이 이러한 운용 전략에 반영된다. 일

곱째, 기업은 토큰도 유동성 관리 범주에 포함하여 자

사주처럼 소유하거나 사업 운용 예산으로 활용할 수 

있다. 여덟째, 경영 상황과 시장 변화에 맞추어 토큰

경제모델도 지속적으로 개선해야 한다. 이상의 요소

들을 고려하여 설계된 토큰경제모델은 기업의 지속

가능한 경쟁우위 창출에 기여할 수 있을 것이다.

본 연구는 암호화폐의 가치 평가 및 연구에 활용될 

수 있는 전략적 요소들을 제시하였다는 점에서 학술

적 의의가 있다. 특히 시장점유율의 확대를 정밀한 

보상을 통한 고객의 행동 확대로 바라보고, 토큰경

제학과 메커니즘 디자인 이론을 기반으로 토큰경제

모델 설계 절차를 활용하여 사례 기업의 토큰경제모

델을 분석하였다는 점에서 의미가 크다. 암호화폐의 

도입은 단지 새로운 기술의 도입을 넘어 고객의 더 

높은 가치 경험과 경영 전략의 문제로 다루어져야 할 

것이다. 실무적으로도 암호화폐를 도입하고자 하는 

기업들이 토큰경제모델 설계 시 고려해야 할 핵심 

요소들을 제안하였다는 점에서 의의가 있다.

본 연구는 다음과 같은 점에서 한계를 지닌다. 첫

째, 사람의 행동은 경제적 보상만으로 설명되지 않는 

경우가 있다. 사례 기업을 통해 초기 회원 모집과 성

장 전략을 살펴보았지만 토큰 보상만으로 진성 사용

자가 계속 유지되는지, 그 비율은 어떠한지에 관한 

장기적 추적 연구가 필요하다. 둘째, 본 연구 기간 중 

가상자산의 과세 방침이 수립되어 이후 시행될 예정

이다. 토큰의 취득에 대해 과세 정책이 실행되는 것

은 사용자의 참여와 태도에 변화를 줄 수 있다. 한편

으로는 보다 많은 기업들이 암호화폐를 활용할 수 

있는 제도권으로의 수용의 시작을 의미하기도 한다. 

셋째, 국제적 관점의 후속 연구가 필요하다. 해당 사

례 기업은 국내 시장에 한정된 서비스를 제공하고 있

다. 개방형 블록체인의 중요한 특징은 국제적 통용

성이다. 후속 연구로 국제 시장에서 높은 경영성과

를 창출하는 토큰 발행 기업을 추적할 필요가 있다. 

블록체인 기술을 기업이 어떻게 활용할 것인가에 

대해서는 특히 다음과 같은 경영적 관점의 질문에 대

한 후속 연구들이 필요하다. 1) 암호화폐 발행을 통

해 경영 성과를 어떻게 창출할 수 있는가? 2) 기업

의 암호화폐는 디지털 경영 환경에서 어떠한 전망을 

가지는가? 3) 기업의 암호화폐의 가치를 연구할 때 

어떠한 점을 고려할 것인가? 또한 최신 디지털 경영 

환경에서 메커니즘 디자인 및 토큰경제학과 관련해

서는 다음과 같은 연구문제를 다루는 후속 연구들도 

진행되어야 할 것이다. 1) 디지털 토큰은 전통적인 

토큰경제학과 어떤 특성의 차이를 보이는가? 2) 디

지털 토큰의 특성을 고려한 토큰경제 설계에서 어떻

게 메커니즘 디자인의 효과성을 높일 수 있는가? 3) 

개방형 블록체인에 기반한 토큰은 산업의 융합과 새

로운 사업의 출현에 어떻게 영향을 미치는가?
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Incentivized Knowledge Commerce Platform 

Based on Blockchain Technology: The Case of Aha
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Abstract

This study aims to analyze how a cryptocurrency induces customers to voluntarily contribute 

to business value creation by introducing the case of ‘Aha’, an incentivized knowledge 

commerce platform based on blockchain technology. We analyzed Aha’s business model based 

on the design process of a token economy model. The results are as follows: 1) Companies 

must issue cryptocurrencies in business which token fits into. 2) The strategic validity of 

token issuance is achieved when the token-applied business creates new market demand or 

differentiated competitiveness. 3) The properties of a token are determined according to the 

characteristics of the token-applied business. 4) Intrinsic value can be attached to tokens 

when they are used to purchase products or services. 5) Strategies for initial rapid user inflows 

and expansion of the user base are required to increase the price of a token. 6) Companies 

should design the operation of tokens strategically to achieve sustained growth. Their operational 

strategies should reflect the companies’ policies on the demand, supply, and distribution of 

tokens. 7) Companies can own tokens like treasury stocks or use them for business operation 

budgets while managing the liquidity of tokens. 8) Token economy models should be continuously 

improved in line with business conditions and market changes.

This study contributes to the understanding of strategic elements that can be used for the 

evaluation and research of cryptocurrency. In particular, it views the expansion of market 

share as expanding customers’ behaviors through precise compensation, and it analyzes a 

business case by using the design process of a token economy model based on the theories of 

token economics and mechanism design. It also provides implications for managers who want to 

apply cryptocurrency to their businesses by suggesting crucial elements in token economy models.
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