
본 자료는 고객의 투자에 참고가 될 수 있는 각종 정보

제공을 목적으로 제작되었습니다. 본 자료는 합리적인

정보를 바탕으로 작성된 것이지만, 투자권유의 적합성

이나 완전성을 보장하지 못합니다. 따라서 투자 판단의

최종 책임은 투자자 본인에게 있으며, 본 자료는 어떠한

경우라도 법적 책임소재의 증빙으로 사용될 수 없습

니다.

금융투자의 AI 접목

2026. 6. 10

MACRO팀

김동영, CFA Quant Analyst
dy76.kim@samsung.com



2Samsung Securities (Korea) ∷ www.samsungpop.com

• 퀀트 투자(Quantitative Investment)는수학적, 통계적 모델과 데이터를기반으로 투자 의사 결정을 자동화하거나체계화하는투자 방식임.

• 퀀트 투자의 특징은 감정에 의존하지않고, 철저하게데이터와분석 모델에 기반해 투자를한다는 점임. Scientific investing이라고도함.

• 퀀트 투자는, 데이터와과학 기술을 적극적으로활용하는금융 투자법임. 현재 데이터 과학의 정점은 AI 기술임. 따라서 AI 접목은 점점 늘어나는추세

• 해외 주요 헤지 펀드, 퀀트 펀드들도현재 AI 기술을 적극적으로사용 중임.

퀀트 투자, AI
퀀트

자료: https://www.investopedia.com/articles/personal-finance/011515/worlds-top-10-hedge-fund-firms.asp, 2025/9월 기준

World’s Top 10 Hedge Funds

순위 헤지펀드 총 운용자산 (십억 달러) Quant-based 여부

1 Citadel 446 퀀트

2 AQR Capital Management 161 퀀트

3 D.E. Shaw 155 퀀트

4 Bridgewater Associates 136 퀀트 & 하이브리드

5 Two Sigma Investments 110 퀀트

6 Renaissance Technologies 92 퀀트

7 Elliott Investment Management 76

8 Farallon Capital Management 48

9 Man Group Limited 44

10 Ruffer Investment Company 24
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• 금융 시장 및 금융 산업은, 항상 과학의 발전을 받아들이면서성장해 왔음.

• AI의 발전이라는변화를 통해서, 운용 업계도 장기적으로변화할 것으로 기대함.

금융과 과학
퀀트

수학 및 과학자가 금융 시장 및 경제학의 발전을 주도한 대표 사례

연구자 내용

로버트 머튼
컬럼비아 대학에서 Engineering Mathematics 학사. 캘리포니아 공대에서 Science 석사. 그다음에 MIT에서 Economics 박사 학위.
옵션 가격 결정 모델인 블랙-숄즈 모델에 대한 공동 기여로 1997년 노벨 경제학상 공동 수상

피셔 블랙
하버드 대학에서 물리학 전공. 하버드 대학에서 응용 수학 박사 학위. 1973년 마이런 숄즈와 같이 블랙-숄즈 모델의 논문 발표. 골드만
삭스에서 근무하며, 1990년에 자산 배분의 중요 모델인 Black-Litterman 모델을 개발하고 발표함. (95년 사망으로 노벨상 미수상)

케네스 프렌치
리하이 대학에서 기계 공학 학사. 그다음 로체스터 대학에서 MBA, 석사, 재무학 박사 취득.
노벨 수상자인 유진 파마 교수와 함께, CAPM에 이은 자본 시장의 주요 이론인 “Fama-French 3-factor model”을 개발, 발표.

존 내시
카네기 멜론 대학 수학 학사 및 수학 석사. 프린스턴 대학에서 박사 학위.
박사 학위 논문인 “내시 균형” 이론으로 인하여, 44년 후인 1994년에 노벨 경제학상 공동 수상

클라이브 그랜저
노팅엄 대학 수학 학사 및 통계학 박사. Granger causality 이론 개발. “ARCH를 이용한 경제 시계열 분석 방법”으로 로버트 엥글 교수와 함께
2003년에 노벨 경제학상 공동 수상

에드워드 프레스콧
스와스모어대학 수학 학사. 카네기멜론 대학 경제학 박사. Hodrick-Prescott 필터(HP 필터) 모델 개발.
경제학에 대한 공로로 2004년에 노벨 경제학상 공동 수상

제임스 사이먼
MIT 수학 학사. 버클리대 수학 박사. 스토니 브룩 대학 수학과 학과장 역임. 미국 수학 협회 Oswald Veblen Prize 수상자. 미국 국립과학원 회원.
르네상스 테크놀로지 헤지펀드 설립. 가장 성공적인 헤지 펀드 중의 하나로 성장.

자료: 삼성증권
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• 퀀트가 하는 일은, 데이터에 분석 기술을 접목하여결론을 도출하는 것임. 이때 주로 사용되는기술들은다음과 같음

퀀트가 사용하는 다양한 모델링 및 분석 기술
퀀트

모델링 / 분석 기술 내용 Python library

단순 및 다중 회귀분석 독립변수와 종속변수 간의 관계를 선형 결합식으로 설명하는 통계 기법 statsmodels

로지스틱 회귀 모델 사건의 발생 여부를 확률로 예측하는, 회귀식 기반의 분류 모델 sklearn.linear_model.LogisticRegression

주성분 분석 (PCA)
여러 변수로 구성된 복잡한 데이터를, 
차원을 축소하여 적은 개수의 변수들로 표현/분해하는 통계 기법. 데이터 핸들링.

sklearn.decomposition

자기 회귀 모형 (AR) 변수 현재 값이 과거 자신들의 값의 관계식으로 결정되는 방식. 정적 모델. statsmodels.tsa

벡터 자기 회귀 모형 (VAR)
AR 모델을 다변량으로 확대한 것. 여러 변수가 그 변수의 과거 값들의 조합으로
결정되는 방식임. 변수들의 과거 정보로 미래 정보를 예측. 관계성이 정적인 모델.

statsmodels.tsa

히든 마코프 모델 (HMM)
시계열 변수가 1) 숨겨진 상태와 2) 관측값으로 구성된다고 가정하여, 
이에 대한 학습과 추정을 진행하는 모델. 국면 판단에 주로 사용.

hmmlearn

MVO 기본적인 Mean-Variance Optimization 기법 PyPortfolioOpt, skfolio

블랙-리터만 모델 시장 균형 수익률에 투자자 의견(View)을 결합하는 자산배분 기법 PyPortfolioOpt, skfolio

나이브 베이지안 알고리즘 데이터가 특정 범주에 속할 확률을 계산하는 확률 기반의 분류 알고리즘 sklearn.naive_bayes

K-Means 알고리즘 전체 데이터를 K개의 그룹으로 분할하는 알고리즘 sklearn.cluster.KMeans

서포트 벡터 머신 (SVM) 두 클래스를 가장 잘 나누는 경계선을 찾는 지도학습 방식의 분류 모델 sklearn.svm

결정 트리 모델 나무 모양의 의사결정 규칙을 생성하면서 분류 및 회귀를 수행하는 머신 러닝 모델 sklearn.tree

랜덤 포레스트 모델 결정 트리 모델을 수백 개 쌓아 그 결과를 종합하는 앙상블 머신러닝 모델 sklearn.ensemble.RandomForest*

부스팅 모델
약한 머신러닝 학습기를 순차적으로 결합하여 강한 학습기를 만든 앙상블 형태의
머신러닝 모델

lightgbm, xgboost

딥러닝 모델
(MLP, CNN, RNN 등)

인간의 뇌 구조를 모방한 인공 신경망을 층층이 쌓아 복잡한 패턴을 감지하는
뛰어난 성능의 머신러닝 분야

tensorflow, PyTorch

자료: 삼성증권
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자료: www.bloomberg.com

• Bloomberg ’25/4/23 기사:전통적인퀀트 투자 거물인 클리프 애스니스와그의 운용사 AQR이 머신러닝과AI를 본격적으로수용하고있다는 내용.

• 예를 들어, 플래그십멀티 전략 펀드의 매매 신호 중 약 1/5이 머신러닝알고리즘에의해 생성됨.

• 또한, 최근 AI 기반 모델은 거래 비용, 시장 상관관계, 거래 조건과 같은 다양하게변화하는데이터에 반응하는데특히 뛰어남.

해외 동향
퀀트

…

The firm is raising external capital for two machine-learning strategies, and this subset of artificial intelligence now powers about a fifth 

of the trading signals in its flagship multi-strategy fund.

That’s quite the turnaround. Asness has built up his $128 billion powerhouse by riding classic rules-based methods for picking 

securities like value investing — methods based on economic principles that have been backed by decades of academic research. 

Machine-learning techniques, however, are shaking up the conventional quant approach, by uncovering potentially profitable trading 

ideas that lack straightforward economic logic.

… According to Kelly’s colleague Tobias Moskowitz, machine-learning methods are helping performance, by making the systematic firm 

nimbler and faster at incorporating fresh research. It’s early days yet. But in this year’s tariff-spurred market volatility, something is 

working.

… These newer AI-boosted models are particularly good at reacting to various changing data points, such as transaction costs, market 

correlations and trading conditions, according to Moskowitz, AQR principal. …
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자료: www.institutionalinvestor.com 자료: www.fnlondon.com

해외 동향
퀀트

• InstitutionalInvestor ’26/1/8 기사: Bridgewater는 2012

년부터지속해온systemic expert 시스템이AI의 기반이라고

함. 인간이하는 모든 일을 하는“AI 투자자의비전”을 지속추구

함

...

The firm stresses that its systemic expert systems are the 

foundations for the next AI step, which it has been working on 

since 2012. It notes that all of its strategies are benefiting from 

their progress in AI, but in different ways. In AIA, humans train 

the machine that determines the rules. In the other strategies, AI 

techniques allow humans to systematize human intuition more 

efficiently.

“Since 2012, Bridgewater has aggressively pursued the vision of 

the artificial investor that can do everything a human can, with 

computers not just representing the insights but also generating 

the insights themselves,” Jensen said.

• Financial News ’25/6/27 기사: Point72, DE Shaw, 

Millennium 등의 헤지펀드가AI 및 머신러닝전문가에게파격

적 보상 제안
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자료: S&P Global

• H1: 질문에 대해 핵심을 벗어나지 않고 답하는 기업(on-topic)이더 높은 주가 성과를 보일 것

• H2: 질문 이전에 중요 이슈를 선제적으로설명하는 기업(proactive)이더 높은 주가 성과를 보일 것이라는, 두 가설을 LLM으로 테스트함

How: LLM을 활용한 earnings call에서의 답변 태도와 주가 성과 관계 (1/2)
퀀트
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Source: S&P Global Market Intelligence Quantitative Research & Solutions. For all exhibits, all returns and indices are unmanaged, statistical composites and 

their returns do not include payment of any sales charges or fees an investor would pay to purchase the securities they represent. Such costs would 

lower performance. It is not possible to invest directly in an index. Past performance is not a guarantee of future results. Data as at 10/24/2024.

자료: S&P Global

How: LLM을 활용한 earnings call에서의 답변 태도와 주가 성과 관계 (2/2)
퀀트

Proactive & On Topic

+2.47%***

Proactive & Off Topic

+1.21%*

+0.91%*
Reactive & On Topic

-2.56%***
Reactive & Off Topic
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How: 블랙록 “The underestimated edge” paper (2025년)
퀀트

자료: BlackRock

Macro investing에 ML을 활용하는 효과적 접근법 제시

① 데이터 풀링(Pooling)을 통한 시계열 모델 강화

• 방법: 개별 국가나 시장을 고립시켜 분석하는 대신, 전 세계의 국가, 자산, 시장 데이터를

통합(Pooling)하여 정규화된 모델을 훈련시킴

• 장점: 더 풍부한 경제 체제(regime)를 학습할 수 있어 예측의 정밀도와 적응력 높임

• 실제 사례: 포스트 코로나 인플레이션 시기에 이 모델은 일반적인 모델보다 빠르게 변화를

감지하여 우수한 성과를 보였음

② 복잡한 통찰을 거래 가능한 노출로 전환 (Mapping)

• 지형 공간 데이터 활용: 180만 개의 기업 물리적 위치(POI) 데이터를 AI로 분석하여, 특정

지역의 경제 활동(유동 인구, 날씨 등)이 어떤 상장 기업에 영향을 주는지 정교하게 연결함

• 언어 모델(LLM) 활용: 일본의 거시 경제 지표와 산업별 데이터를 매핑할 때, 임베딩 기법과

LLM을 결합하여 사람이 직접 하는 것보다 효율적이고 정확한 분석 시스템을 구축함

③ 상대 가치(Relative Value) 전략을 위한 ＇Learn-to-Rank＇

• 개념: 개별 자산의 절대적 수익률 수치를 맞추는 대신, 어떤 자산이 더 나은 성과를 낼지 순위를

매기는 방식임. (LambdaRank알고리즘)

• 효과: 거시 경제 체제 변화로 인해 수익률의 절대값 예측이 어려워지는 상황에서도 상대적인

순위 예측은 더 안정적이고 지속적인 성능을 유지했음

How machine learning is enhancing macro investing 부제
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자료: Invesco

머신러닝이 주식 신호(signal)를 더 잘 결합하고 예측력을 높일 수 있는가를 분석. 팩터

모델을 기준으로, 기본 모델 대비 GBM 알고리즘 적용 시의 변화를 체크함

① 비교 모델:

• Model A: QMV(Quality, Momentum, Value) 동일 가중

• Model B: Elastic-net (정규화된 선형 회귀)

• Model C: GBM - Gradient Boosting Model (비선형 머신러닝 알고리즘)

• Model D: GBM에 '피처 엔지니어링'(과거 데이터 변환 신호 추가)을 결합한 모델

② 결론:

• 성능 향상: 전반적으로 비선형 모델(GBM)이 단순 모델보다 우수한 성과를 보였음. 특히

Model D가 모든 지역(미국, 일본, 유럽 등)에서 가장 높은 정보 비율(Information Ratio)을

기록함

• 피처 엔지니어링의 중요성: 단순한 모델 변경보다 원천 신호를 가공(예: 이익수익률의 3년

백분위수 등)하여 과거 이력을 반영하는 것이 정보 추출에 더 효과적이었음

• 비선형 관계 포착: 머신러닝 모델은 선형 모델이 잡지 못하는 비선형 관계를 파악함

Can Machine Learning enhance systematic incorporation of equity signals?제목

How: Invesco 2023년 paper
퀀트
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자료: Invesco

머신러닝 기법인 가우시안 혼합 모델(Gaussian Mixture Model, GMM)을

활용하여 금융 시장의 Regime 변화를 분석한 연구

① 방법론:

비지도 학습 중 하나인 GMM 알고리즘을 사용함. 분석 대상은 Two Sigma의 17개

Factor 수익률의 분포를 모델링하여 시장 상황을 분류함. (Factor 분류: Core Macro, 

Secondary Macro, Macro Style, Equity Style)

② 결론: 분류된 4가지 시장 상황:

• 1) 위기 국면: Equity와 Credit 팩터 부진. 높은 변동성

• 2) 정상 국면: 대부분의 팩터가 양호. 가장 빈도가 높음

• 3) 인플레이션 국면: Local Inflation 팩터 양호. Equity, Interest Rate 부진

• 4) 살얼음판 국면: 시장 취약. Equity 팩터 양호하지만, 변동성이 급증함

③ 시사점:

• 리스크 관리: 각 시장 조건의 분포를 샘플링하여 포트폴리오 스트레스 테스트에 활용

• 자산 배분: 단기적인 전술적 변화에 대응하고 변동성을 견딜 수 있는 포트폴리오 설계가

필요하고 이에 활용 가능

How: Two Sigma “A Machine Learning Approach to Regime Modeling” (21년)

퀀트
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국내 사례: 로보어드바이저의 AI 및 대체 데이터 활용 기사
퀀트

자료: 언론보도
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예시) AI 전략 기반의 ETF 랩어카운트상품: AI 시그널에따른 시장 국면 판단을 하고, 이에 따라서 자산 비중을 조절하는 방식 사용

(상승장에서는액티브 ETF, 주가지수형ETF 등의 위험자산비중 확대 전략 사용)

국내 사례: AI를 활용한 투자 상품
퀀트

자료: 크래프트, 삼성증권
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자료: 재무관리연구 학술지

국내 사례: 논문 - 증권사 리포트 텍스트의 센티먼트 분석을 통한 투자 전략
퀀트

• BERT(Bidirectional Encoder Representations from Transformers)는, 

문맥을 양방향으로이해하여단어의 의미를 정확하게파악하는자연어 처리 모

델임.

• 논문은, 과거 20년간의 애널리스트보고서들의제목과 요약 텍스트를가지고

BERT 센티먼트분석을 실시함. 이를 통해, BERT 분석 기반의 시그널이, 단순

사전 기반의 판단 시그널보다수익률이더 높음을 확인함.

• 단, 논문상에서는투자의견변경 및 목표가 변화율시그널이BERT보다 더 수

익률이 높은 것으로 나옴. 상호 보완 가능.
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KR-FinBERT 모델의 사용 방법
퀀트

자료: 삼성증권

BERT 분석의 활용법 자체는 매우 간단함.

연구기관에서학습시킨BERT 모델을 그대로다운로드받아서, 활용할 수 있음.

(Hugging Face 사이트 등 활용)

국내의대표적인금융분야 BERT 모델로, 서울대연구실의“KR-FinBERT”가있음.

사용법:

pip install transformers

from transformers import pipeline

classifier = pipeline("text-classification", model="snunlp/KR-FinBert-SC")

text1 = "KOSPI는 강한 상승세를보일 것으로 예상합니다.“

result1 = classifier(text1)

print(result1)

>> [{'label': 'positive', 'score': 0.9998443126678467}]
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Light
GBM

머신러닝
학습기

과거
시장지표와

팩터의 연관성
학습 후 전망

머신러닝 기반의 팩터 로테이션 모델 (1/2)
퀀트

• 미세한 시장 변화를 빨리 감지하고이를 동적 팩터 배분 전략에 사용하는, 머신러닝기법 기반의 “팩터 모델 프레임워크”를사용함.

• 시장지표와이의방향성변수인총80여개지표를전체입력값으로사용. 이것들과팩터수익률간의20년치정보를머신러닝학습기에학습을시킴. 

• 과거 패턴을 학습한 학습기를가지고, 현재의 시장/매크로상황에 맞는 최적 팩터 전략을 예측하는 구조임.

• 과거의 매크로/시장변수 수치와 당시 팩터/스타일수익률의복잡한 패턴 관계 분석을, LightGBM이라는 머신러닝 알고리즘이담당함.

상대 P/E
가중치 □%

+
EPS 변화율
가중치 □%

+
주가 리버전
가중치 □%

.

.

B종목

E종목

G종목

.

.

.

A종목
상대P/E = △,
EPS chg = □,
주가% = ○

B종목
상대P/E = △,
...

원/달러 환율
국고채 3년
코스피 P/E

G10 ESI
•
•
•

시장 판단
기본 지표

전 지표의
단기

방향성
수치

방향성
변수 추가

전 지표의
중기

방향성
수치

최적 팩터
조합 결정

최종 투자
종목 선정

종목별 현재
지표 조회

정보 결합

자료: 삼성증권

DDQM2 모델 흐름도
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퀀트

머신러닝 기반의 팩터 로테이션 모델 (2/2)

자료: 삼성증권
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• marketplace.spglobal.com에서다양한 텍스트데이터 및

alternative 데이터 서비스를안내

Data: S&P Global의 예
퀀트

자료: S&P Global
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• 금융분야에서도새로운기술의사용이점점늘어남. 랜덤포레스트모델과같은기술용어의출현빈도늘어남. →기술의기본적인원리에대한이해필요

• 딥러닝 혹은 신경망 모델이라는것은, 뇌에 있는 생물학적뉴런 네트워크에서영감을 받은 신경망 구조의 모델을 말함.

• 비유해서말하면, 딥러닝은, 과거부터쓰였던 다중 회귀분석연결을 “종 및 횡”으로 무수히쌓은 다음에, 그 사이를 모두 비선형함수로 채운 형태임.

• 이 모델은 분류 혹은 예측 작업을 할 때, 입력 데이터가 신경망을닮은 여러 층을 통과하며 변환되면서최종적인결론의 데이터로변환시키는일을 함.

• 예를 들어, 사진을 보고 개와 고양이를구별하는딥러닝 모델을 만든다고하면,
- 1개의 Input(입력)데이터는 사진 한 장의 정보인 [가로 크기 * 세로 크기 * 각 점의 RGB 수치 정보]로 이루어짐. 이 크기가 Input layer의차원 수가 됨.

- 1개의 Output(결과)데이터는 개에 해당하는지 고양이에 해당하는지의 0, 1 정보가 들어있는 binary 변수임.
- 해당 입력 및 결과 데이터의 쌍을, 많은 수의 샘플들을 준비함. 이 샘플들을 사용해서, 인공 신경망 내부의 가중치를 학습시킴(아래연결선의 강도)

• 결국, 신경망모델이하는 일은, 입력층과출력층사이를은닉층들로연결한 다음, 그 사이의행렬 계산에 사용되는가중치를 학습으로결정하고,

예측 시에는 그 고정된 가중치로행렬 연산을 진행하는 것임. 이때 각 층의 수치 전달에는, 항상 비선형 함수가 한번 더 사용됨.

딥러닝 알고리즘에 대한 기본 이해 (1/2)
퀀트

Deep neural network

딥러닝 - 인공 신경망의 구조

Multiple hidden layer Output layerInput layer

자료: 삼성증권
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• 일반적인인공 신경망에서“한 개 계층” 안의 “한 개 노드”는, 모두 아래의 수식으로계산됨(수식도표 참고).

• 한 노드의 수치는, 1) 직전 계층의 모든 노드값 [𝑥1, 𝑥2…,𝑥𝑛]을 가중치 [𝑤1,𝑤2…,𝑤𝑛]로 가중 선형 결합한 다음 절편𝑏까지 더하고

2) 이 값에 고정된비선형 함수인𝑓( )(activation function)를한 번 더 적용하여최종 노드 수치를만들어냄.

• 즉, 각 노드는, “직전 층 모든 노드(변수)에 의한 다중 회귀분석식 + 비선형 함수의 추가 계산＂으로이루어짐.

• 다중 회귀분석에서는데이터의패턴(X와y의 관계)이, 선형 결합식(회귀분석식)의계수(beta1, beta2 등) 안에 저장됨.

• 마찬가지로, 신경망에서의데이터의패턴도, 선형 결합식의계수 안에 저장됨. 

• 다중 회귀분석의행렬 표현식에서회귀 분석 계수가 벡터로 표현되듯이, 신경망에서는계수(parameter)가 행렬 형태로 저장됨. (“가중치 행렬“)

• 이때 중요한것은, 딥러닝 모델 내부에는항상 선형이 아닌 “비선형변환”이사용된다는점임 (비선형적사고가딥러닝모델의 핵심적인차별성임)

딥러닝 알고리즘에 대한 기본 이해 (2/2)
퀀트

확대

Input layer

인공 신경망의 수식

자료: 삼성증권
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MLP는가장 기본적인형태의 신경망 모델임. CNN(합성곱)은사진 혹은 시계열 자료에서국소 패턴을 찾아내고학습하는 모델임.

딥러닝 리서치 시리즈 (1/3)
퀀트

자료: 삼성증권
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RNN은순차 데이터를위한 순환 신경망으로VAR보다 더 복잡한 변수 관계 및 패턴 분석 가능. LSTM은 장기 기억에 강점을 가진 특수한 순환 신경망.

딥러닝 리서치 시리즈 (2/3)
퀀트

자료: 삼성증권
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ChatGPT 같은 LLM 서비스의뿌리가 되는 Transformer 모델과 그 핵심 Attention 알고리즘에대한 설명

딥러닝 리서치 시리즈 (3/3)
퀀트

자료: 삼성증권
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자료: https://github.com/Mooler0410/LLMsPracticalGuide

LLM의 뿌리, Transformer 모델의 진화 트리
퀀트
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Compliance Notice

- 본 조사자료는 당사의 저작물로서 모든 저작권은 당사에게 있습니다.

- 본 조사자료는 당사의 동의 없이 어떠한 경우에도 어떠한 형태로든 복제, 배포, 전송, 변형, 대여할 수 없습니다.
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