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Abstract

Flash loan is uncollateralized lending that pays

back in a short time. It is available from Various

Decentralized Finance(DeFi) services. This paper

describes an arbitrage of Flash loan.

Ⅰ.서론

플래시론은 탈중앙화 된 금융(DeFi) 서비스를 통해

무담보로 대출을 받고 블록에 거래 내용이 포함되기

전 빠른 시간 내에 상환을 하는 것을 의미한다. 본

논문에서는 플래시론과 이를 활용한 차익거래에 관해

기술하였다.

Ⅱ.플래시론

플래시론은 무담보 대출과 상환이 하나의 트랜잭션

에서 완료되도록 작성된 스마트 컨트랙트를 통해 이

루어진다. 플래시론은 Aave, Uniswap, Curve 등 여

러 DeFi 서비스에서 제공되고 있으며, 이를 차익거

래, 대출 청산 시 수수료 제거, 담보 스왑 등에 활용

할 수 있다. 그러나 해커에 의해 재진입 공격, 오라클

조작, 레이스 컨디션 공격 등에 악용되기도 한다. 그

예로, 2020년에 DeFi 플랫폼인 bZx와 Harvest

Finance가 플래시론 공격으로 인해 각각 35만 달러와

2,400만 달러를 해커에게 탈취당한 바 있다. [1]

 Swap과  Swap을 통해 토큰 A/토큰 B 풀에

대해 플래시론으로 차익거래를 하려고 할 때의 과정

은 다음과 같다. A와 B의 교환 비율은  Swap에서

   ,  Swap 에서    이다. 가격 영향(Price

Impact)[2]을 고려하지 않고 플래시론과 스왑 수수료

는 0.3%로 가정한다. 먼저  Swap에서 토큰 B를 z

만큼 빌려, 이를  Swap에서 토큰 A로 교환한다.

이 때 교환비를 통해 얻을 수 있는 토큰 A의 개수는

 이다. 이를 다시  Swap으로 가져와 빌

린 토큰 B를 상환한다. 이때 상환은 토큰 A를 이용해

이뤄지며, 상환해야할 z개의 토큰 B는,  개

만큼의 토큰 A를 상환함으로써 완료된다. 따라서

  개의 토큰 A 만큼의 차익이

발생하며,  ≥  조건을 만족할 경우, 플래

시론을 이용한 차익거래를 완료할 수 있다.

Ⅲ. 결론

본 논문에서는 플래시론과 두 개의 거래소를 통한

차익거래에서 이득을 얻기 위한 조건에 대해 알아보

았다. 계산된 조건을 만족할 경우 사용자는 차익을 얻

을 수 있다. 하지만, 실제로는 플래시론을 제공하는

거래소간의 통화 가격 차이는 매우 작은 것이 사실이

다. 따라서 계산된 조건을 만족시키기에는 쉽지 않다.

향후 본 연구팀은 가격 영향, 수수료 조건 등을 고려

한 차익거래 발생 조건에 관한 연구를 할 계획이다.
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