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Index F1_L F1_M F1_I F2_L F2_M F2_I F3_L F3_M F3_I F4_L F4_M F4_I F5_L F5_M F5_I F6_L F6_M F6_I

KOSPI 1.14 -0.82 4.17 -5.33

대형주 1.21 -0.81 4.56 -5.67

중형주 -4.61 -3.74 0.94 1.84 8.12 1.67 -5.74 -4.48 -2.76 -5.95 -4.34

소형주 -2.13 -5.29 6.73 1.88 -5.26 -3.71 -1.45 -3.28 -5.58

KOSPI200 4.85 -4.02 7.22 10.24 -4.83 -5.60 4.39 4.02 -5.09 3.57

에너지 -9.70 16.64 8.78 -8.16 -12.42 -3.75 5.59 -2.05 -8.90 -5.97 9.28

화학 -8.56 8.49 -8.62 -5.10 -5.42 -5.90

비철목재 -5.03 4.18 -7.34 -4.80 -7.94

철강 -2.00 -8.10 6.47 -5.43 6.81 -2.11 -7.98

건설건축 1.54 4.97 5.97 -4.98 -3.79 -5.18

기계 -9.67 -7.68 7.17 12.24 -7.13 -8.96 -5.99 -2.48 -17.06 5.30

조선 -5.73 4.48 -5.39 -4.68 -9.77

상사자본재 1.29 7.56 1.35 10.21 -6.09 -9.14 -5.93 5.18 -6.63 -4.33 4.33

운송 -3.92 -4.87 1.67 10.74 2.56 -2.97 -5.73 -1.75 -3.22 -5.25

자동차 1.61 6.40 8.37 -7.42 -7.85 -8.51 -2.45 -6.07

화장품의류완구 -1.80 0.98 4.44 1.45 -3.24 -1.76 2.98 -3.08 -3.51

호텔레저 -4.95 4.07 -5.15 -5.35 -6.52

미디어교육 -6.83 -4.74 6.28 -7.28 -6.00 -3.46 -6.50

소매유통 -3.67 1.02 4.23 1.63 -2.70 4.95 -2.78

필수소비재 -4.24 0.88 2.34 2.65 1.08 -2.63 -2.24 -2.95 -4.78

건강관리 -9.73 6.36 7.34 -8.48 4.36 -7.19 -2.84 -9.92 5.44 3.28

은행 -2.79 6.94 1.77 -4.77 -1.49 4.99 3.36 -5.72 -4.92

증권 -6.89 6.03 -6.65 -5.75 4.54 -3.61 6.99 -9.21 -3.91

보험 1.09 -1.05 3.14 2.41 -2.98 1.90

소프트웨어 -4.21 3.09 6.10 -10.01 -4.58 4.57 -5.21 -2.48 -10.84 8.19

IT하드웨어 10.53 -8.59 15.04 -5.17 9.32 11.08

반도체 6.73 -5.17 10.51 14.95 -7.44 -7.51 7.07 4.22 -8.02 4.43

IT가전 -10.40 1.70 8.87 6.86 -11.48 -5.01 -4.97 -7.23

디스플레이 -4.88 -5.28 2.61 9.26 1.87 -8.37 -6.43 -3.61 -7.61 -6.35

통신서비스 -0.97

유틸리티 -3.20 4.76 -6.06 -5.16 -7.24 -7.16

F1 F2 F3 F4 F5 F6 Alpha

Minimum
Alpha

↗ ↑ ↘ ↗ ↑ ↑ 0.14%

Median
Alpha

↓ ↘ ↓ ↘ ↘ ↗ 1.61%

Mean
Alpha

↓ ↗ ↓ ↘ ↘ ↗ 1.79%

Forecasting
Alpha

↑ ↘ ↘ ↗ ↘ ↗ 2.38%

Maximum
Alpha

↓ ↑ ↗ ↓ ↗ ↓ 5.27%
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Persistent / same 

sign, 8.4%

Persistent / sign 

flip 7.5%

New only, 

21.5%

Lost, 13.7%

Not selected, 

48.9%

Transition PriceGap Return Turnover

Lost 152 72 6

New only 115 189 56

Not selected 75 247 496

Persistent / same sign 105 35 0

Persistent / sign filp 111 15 0
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Index F1_L F1_M F1_I F2_L F2_M F2_I F3_L F3_M F3_I F4_L F4_M F4_I F5_L F5_M F5_I F6_L F6_M F6_I

KOSPI 0.337 0.012 -0.236 0.082 -0.019 0.293 0.296 0.058 0.033 -0.084 0.033 0.455 -0.044

대형주 0.365 0.015 -0.264 0.083 -0.020 0.318 0.325 0.071 0.037 -0.089 0.038 0.500 -0.050

중형주 0.075 0.079 -0.015 0.061 0.062 -0.062 0.024 0.097

소형주 -0.021 0.059 0.096 -0.069 -0.043 0.043 -0.058 -0.043 0.030

KOSPI200 0.402 0.060 0.019 -0.277 0.076 -0.024 0.364 0.340 0.033 -0.076 0.038 0.541 -0.050

에너지 0.296 -0.133 0.087 -0.050 0.314 -0.092 0.265 0.045 -0.062 -0.063 0.266 -0.051 0.122

화학 0.076 -0.131 0.054 0.157 -0.278 0.072 0.036 0.249 -0.084

비철목재 0.064 0.020 0.131 0.059 -0.060 0.131 -0.070

철강 -0.035 0.060 0.028 -0.096 0.054 0.132 -0.175 0.112

건설건축 0.205 0.015 -0.109 0.166 0.259 -0.071 0.199 0.033 -0.059 0.222 -0.070 0.068

기계 0.209 -0.068 0.133 -0.066 0.339 -0.074 0.194 -0.082 0.215 0.046

조선 0.069 -0.059 0.223 0.064 -0.094 0.111 0.040 -0.052 0.056

상사자본재 0.295 0.066 0.018 -0.167 0.065 -0.048 0.380 0.242 0.064 -0.059 0.336 0.051

운송 -0.077 0.033 0.130 0.068 -0.060 -0.057 -0.107 -0.068 0.069 -0.066 -0.060 0.038

자동차 0.243 0.016 -0.150 -0.036 0.171 0.198 -0.073 0.138 0.062 0.336 -0.107 -0.067

화장품의류완구 0.025 0.033 0.012 0.022 0.119 -0.014 0.057 -0.029 -0.029 -0.020 0.056

호텔레저 -0.073 0.013 0.111 0.066 -0.029 -0.042 -0.042 -0.024 -0.099 0.041

미디어교육 -0.207 -0.052 0.256 0.105 0.036 -0.080 -0.048 -0.104 -0.087 -0.156 0.051 -0.018 -0.203

소매유통 0.174 0.017 -0.082 0.095 -0.025 0.179 0.161 0.039 -0.051 -0.037 0.173 0.069

필수소비재 0.039 0.064 -0.023 0.117 -0.060 0.022 -0.015 -0.018 0.037

건강관리 0.038 -0.025 -0.058 -0.095 0.034 -0.071 0.079 0.060 -0.034

은행 0.113 -0.094 0.141 0.144 -0.032 0.071 0.106 0.034 0.046 0.039

증권 0.236 -0.156 0.128 0.285 -0.055 0.137 0.034 0.195 -0.055

보험 0.271 0.053 -0.213 0.110 -0.032 0.288 -0.041 0.231 0.104 -0.084 0.135 0.054

소프트웨어 -0.133 0.076 0.205 0.024 -0.126 -0.035 -0.193 -0.054 -0.044 -0.144 0.082 -0.047

IT하드웨어 0.574 0.101 0.016 -0.457 0.126 0.481 0.492 0.068 0.778 -0.178

반도체 0.579 0.028 -0.464 0.177 0.513 -0.123 0.533 -0.073 0.064 0.783 -0.078

IT가전 0.113 -0.044 -0.046 -0.047 0.194 -0.238 0.036 0.355 -0.053

디스플레이 0.057 0.126 0.042 -0.079 0.096 -0.047 -0.059 -0.047 0.028 0.060 -0.052

통신서비스 0.172 0.043 -0.110 -0.015 0.205 -0.053 0.070 0.039 0.034 0.056 0.093 -0.066 0.036

유틸리티 0.081 0.116 -0.043 0.140 -0.073 0.038 -0.052 -0.110 0.058 0.090
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Index F1_L F1_M F1_I F2_L F2_M F2_I F3_L F3_M F3_I F4_L F4_M F4_I F5_L F5_M F5_I F6_L F6_M F6_I

KOSPI 1.14 -0.82 4.17 -5.33

대형주 1.21 -0.81 4.56 -5.67

중형주 -4.61 -3.74 0.94 1.84 8.12 1.67 -5.74 -4.48 -2.76 -5.95 -4.34

소형주 -2.13 -5.29 6.73 1.88 -5.26 -3.71 -1.45 -3.28 -5.58

KOSPI200 4.85 -4.02 7.22 10.24 -4.83 -5.60 4.39 4.02 -5.09 3.57

에너지 -9.70 16.64 8.78 -8.16 -12.42 -3.75 5.59 -2.05 -8.90 -5.97 9.28

화학 -8.56 8.49 -8.62 -5.10 -5.42 -5.90

비철목재 -5.03 4.18 -7.34 -4.80 -7.94

철강 -2.00 -8.10 6.47 -5.43 6.81 -2.11 -7.98

건설건축 1.54 4.97 5.97 -4.98 -3.79 -5.18

기계 -9.67 -7.68 7.17 12.24 -7.13 -8.96 -5.99 -2.48 -17.06 5.30

조선 -5.73 4.48 -5.39 -4.68 -9.77

상사자본재 1.29 7.56 1.35 10.21 -6.09 -9.14 -5.93 5.18 -6.63 -4.33 4.33

운송 -3.92 -4.87 1.67 10.74 2.56 -2.97 -5.73 -1.75 -3.22 -5.25

자동차 1.61 6.40 8.37 -7.42 -7.85 -8.51 -2.45 -6.07

화장품의류완구 -1.80 0.98 4.44 1.45 -3.24 -1.76 2.98 -3.08 -3.51

호텔레저 -4.95 4.07 -5.15 -5.35 -6.52

미디어교육 -6.83 -4.74 6.28 -7.28 -6.00 -3.46 -6.50

소매유통 -3.67 1.02 4.23 1.63 -2.70 4.95 -2.78

필수소비재 -4.24 0.88 2.34 2.65 1.08 -2.63 -2.24 -2.95 -4.78

건강관리 -9.73 6.36 7.34 -8.48 4.36 -7.19 -2.84 -9.92 5.44 3.28

은행 -2.79 6.94 1.77 -4.77 -1.49 4.99 3.36 -5.72 -4.92

증권 -6.89 6.03 -6.65 -5.75 4.54 -3.61 6.99 -9.21 -3.91

보험 1.09 -1.05 3.14 2.41 -2.98 1.90

소프트웨어 -4.21 3.09 6.10 -10.01 -4.58 4.57 -5.21 -2.48 -10.84 8.19

IT하드웨어 10.53 -8.59 15.04 -5.17 9.32 11.08

반도체 6.73 -5.17 10.51 14.95 -7.44 -7.51 7.07 4.22 -8.02 4.43

IT가전 -10.40 1.70 8.87 6.86 -11.48 -5.01 -4.97 -7.23

디스플레이 -4.88 -5.28 2.61 9.26 1.87 -8.37 -6.43 -3.61 -7.61 -6.35

통신서비스 -0.97

유틸리티 -3.20 4.76 -6.06 -5.16 -7.24 -7.16



Index F1_L F1_M F1_I F2_L F2_M F2_I F3_L F3_M F3_I F4_L F4_M F4_I F5_L F5_M F5_I F6_L F6_M F6_I

KOSPI

대형주

중형주 15.16 

소형주

KOSPI200

에너지

화학 -32.52 -26.28 12.05 24.51 -17.21 -10.83 -26.87 31.37 10.96 -32.14 

비철목재 -89.82 82.77 -37.21 -73.15 -61.49 -42.66 44.13 -75.29 50.76 

철강 -52.34 -29.98 -10.61 

건설건축

기계

조선

상사자본재 -33.58 20.02 -15.94 21.09 

운송

자동차 -26.04 20.57 -34.38 -21.98 -35.37 

화장품의류완구

호텔레저

미디어교육

소매유통

필수소비재 -37.58 8.43 42.28 18.37 26.72 -67.27 -61.79 -25.58 -23.97 

건강관리

은행

증권 13.71 -16.31 20.24 24.08 -33.59 24.49 22.42 -35.20 -59.20 

보험

소프트웨어

IT하드웨어 -13.74 

반도체 5.62 23.02 -30.14 23.61 -16.80 

IT가전

디스플레이

통신서비스

유틸리티
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변환된 6주성분 구분

KOSPI 반도체 소매유통

Price gap Return Price gap Return Price gap Return

구체제 신체제 구체제 신체제 구체제 신체제 구체제 신체제 구체제 신체제 구체제 신체제

F1 Level 0.043 0.337 1.136 0.579 1.296 6.725 0.039 0.174 2.845 -3.672

F1 Momentum 0.025 1.635 4.656 0.046

F1 Interaction -0.015 0.012 0.028 -0.045 0.017 1.022

F2 Level -0.236 -0.821 -0.024 -0.464 -5.175 0.028 -0.082

F2 Momentum -0.050 0.082 0.177 10.513 0.095 4.231

F2 Interaction -0.023 -0.019 -0.093 -0.056 -0.025

F3 Level 0.293 4.168 0.164 0.513 5.349 14.954 0.179 1.634

F3 Momentum -0.023 -5.334 -0.116 -0.123 -7.444 0.054 -2.699

F3 Interaction -0.074 -7.512 -3.433

F4 Level 0.296 0.051 0.533 7.066 0.048 0.161 -2.107

F4 Momentum 0.058 0.070 -2.869

F4 Interaction 0.033 4.224 0.050 0.039 3.311 4.954

F5 Level -0.026 -0.084 -0.043 -0.073 0.011 -0.051 -2.779

F5 Momentum 0.044 -8.024 -0.037 -0.037

F5 Interaction 0.033 0.064 0.939

F6 Level 0.035 0.455 -0.103 0.783 0.028 0.173

F6 Momentum -0.044 0.050 -0.078 0.032

F6 Interaction 0.018 0.120 4.430 0.041 0.069



KOSPI | Stepwise Regression (p = 20%)

계수(coefficient), 괄호 안은 t-statistic | 구체계(Old)·신체계(New) 비교

(1) (2) (3) (4) (5) (6)

VARIABLES PriceGap_Old PriceGap_New Return_Old Return_New Turnover_Old Turnover_New

f1_level 0.0433*** 0.3369*** 1.1360**

(8.93) (9.53) (2.08)

f2_level -0.2361*** -0.8212*

(-7.50) (-1.79)

f3_level 0.2925*** 4.1676***

(8.00) (2.92)

f4_level 0.2957***

(11.45)

f5_level -0.0259*** -0.0838***

(-7.13) (-4.03)

f6_level 0.0354*** 0.4550***

(3.57) (13.07)

f1_mom 0.0245** 1.6347**

(2.44) (2.32)

f2_mom -0.0496*** 0.0816***

(-4.81) (2.95)

f3_mom -0.0229*** -5.3338***

(-2.89) (-2.77)

f4_mom 0.0582

(1.61)

f6_mom -0.0442

(-1.62)

f1_int -0.0153* 0.0118

(-1.88) (1.59)

f2_int -0.0225*** -0.0193**

(-2.69) (-2.01)

f4_int 0.0333

(1.52)

f5_int 0.0328***

(2.85)

f6_int 0.0184

(1.59)

Constant 0.0272*** -0.0204 -0.6337 3.9359*** 0.6296 2.7003

(3.70) (-0.81) (-1.46) (3.26) (0.19) (0.57)

Observations 95 74 95 74 95 74

R-squared 0.755 0.929 0.055 0.198 0.000 0.000

Adjusted R-squared 0.729 0.913 0.0447 0.152 0 0

RMSE 0.0336 0.0636 3.327 7.568 32.27 41

KOSPI 대형주 | Stepwise Regression (p = 20%)

계수(coefficient), 괄호 안은 t-statistic | 구체계(Old)·신체계(New) 비교

(1) (2) (3) (4) (5) (6)
VARIABLES PriceGap_Old PriceGap_New Return_Old Return_New Turnover_Old Turnover_New

f1_level 0.0295*** 0.3653*** 0.8755 1.2132**

(4.45) (9.61) (1.51) (2.11)
f2_level -0.2636*** -0.8096*

(-7.79) (-1.68)
f3_level 0.3183*** 1.9719 4.5570***

(8.10) (1.41) (3.04)
f4_level -0.0123 0.3252***

(-1.30) (11.71)
f5_level -0.0286*** -0.0892***

(-6.44) (-3.99)
f6_level 0.4995***

(13.35)
f1_mom 0.0168* 2.6563***

(1.81) (2.76)
f2_mom -0.0346*** 0.0830***

(-3.09) (2.79)
f3_mom -0.0276*** -5.6741***

(-2.96) (-2.80)
f4_mom 0.0710* -1.7795

(1.82) (-1.59)
f5_mom 0.0204**

(2.22)
f6_mom -0.0497*

(-1.70)
f1_int 0.0147*

(1.85)
f2_int -0.0285*** -0.0199*

(-3.07) (-1.93)
f4_int 0.0182 0.0373

(1.54) (1.58)
f5_int 0.0381***

(3.07)
f6_int 0.0312***

(3.31)
Constant 0.0122 -0.0214 -0.2286 4.2104*** 0.5395 3.1574

(1.26) (-0.79) (-0.44) (3.31) (0.14) (0.59)

Observations 95 74 95 74 95 74

R-squared 0.798 0.926 0.103 0.200 0.000 0.000

Adjusted R-squared 0.774 0.910 0.0631 0.154 0 0

RMSE 0.0333 0.0684 3.394 7.958 38.65 46.22



KOSPI 중형주 | Stepwise Regression (p = 20%)

계수(coefficient), 괄호 안은 t-statistic | 구체계(Old)·신체계(New) 비교

(1) (2) (3) (4) (5) (6)
VARIABLES PriceGap_Old PriceGap_New Return_Old Return_New Turnover_Old Turnover_New

f1_level 0.0749*** -4.6077**

(11.53) (-2.64)

f2_level 0.0802*** 1.0485** 1.8412

(9.69) (2.20) (1.31)

f3_level -0.2047*** 0.0605***

(-8.09) (4.91)

f4_level 0.0615*** -2.7607*

(7.27) (-1.91)

f5_level 0.0283*** -0.0620***

(3.36) (-7.43)

f6_level 0.0733*** 0.0967*** -5.9458**

(6.52) (8.17) (-2.49)

f1_mom 0.0188 -3.7388

(1.33) (-1.32)

f2_mom -0.0295 0.0793*** 8.1187***

(-1.66) (3.88) (2.70)

f3_mom 0.0186 -5.7440**

(1.59) (-2.41)

f5_mom -0.0381*** 0.0236

(-3.06) (1.34)

f6_mom -4.3441**

(-2.21)

f1_int -0.0364*** 0.9439

(-3.42) (1.36)

f2_int -0.0154** -1.3145 1.6692*

(-2.46) (-1.33) (1.83)

f3_int 0.1256*** -4.4815* 15.1576

(3.95) (-1.86) (1.66)

f4_int 0.0399**

(2.48)

f5_int -0.0117 1.1654***

(-1.57) (2.63)

Constant 0.0072 -0.0486*** -0.1064 2.4943 1.0842 1.2148

(0.53) (-4.21) (-0.25) (1.14) (0.30) (0.26)

Observations 95 74 95 74 95 74

R-squared 0.783 0.900 0.095 0.259 0.000 0.037

Adjusted R-squared 0.752 0.888 0.0656 0.127 0 0.0234

RMSE 0.0437 0.0505 4.169 6.218 34.77 39.54

KOSPI 소형주 | Stepwise Regression (p = 20%)

계수(coefficient), 괄호 안은 t-statistic | 구체계(Old)·신체계(New) 비교

(1) (2) (3) (4) (5) (6)
VARIABLES PriceGap_Old PriceGap_New Return_Old Return_New Turnover_Old Turnover_New

f1_level -0.0211** -2.1253***

(-2.39) (-2.66)
f2_level 0.1020*** 0.0591*** 0.7479

(12.35) (6.42) (1.48)
f3_level -0.2015*** -3.4596**

(-6.67) (-2.30)
f4_level -0.0343** -1.5459* -1.4533*

(-2.49) (-1.91) (-1.96)
f5_level 0.0431*** -0.0429***

(5.93) (-3.84)
f6_level 0.0472*** -0.0576*** -3.2771**

(4.19) (-3.46) (-2.35)
f1_mom -5.2932*

(-1.92)
f2_mom 0.0960*** 6.7308**

(4.33) (2.36)
f3_mom 0.0379*** -5.2613**

(2.64) (-2.19)
f4_mom -0.0272*

(-1.77)
f5_mom 0.0428**

(2.03)
f6_mom 0.0218* -0.0434*** -5.5765***

(1.69) (-2.68) (-2.84)
f1_int -0.0234**

(-2.18)
f2_int 1.8756**

(2.07)
f3_int 0.1492*** -0.0693*** -3.7136*

(3.90) (-3.91) (-1.95)
f4_int 0.0500***

(3.09)
f5_int -0.0207**

(-2.48)
f6_int 0.0304*

(1.92)
Constant -0.0200 -0.0510*** 0.2452 4.0322* 0.5786 -0.5167

(-1.44) (-4.41) (0.50) (1.90) (0.14) (-0.10)

Observations 95 74 95 74 95 74

R-squared 0.771 0.864 0.068 0.202 0.000 0.000

Adjusted R-squared 0.737 0.845 0.0368 0.0897 0 0

RMSE 0.0473 0.0485 4.671 6.279 40.32 45.16
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iₜ = rₜ* + πₜ + ϕᵨ(πₜ − πₜ*) + ϕᵧ(yₜ − yₜ*)

위 기본적인 테일러 준칙 수식을 전개하여
회귀식의 형태로 변형하면 다음과 같은 수식으로 변환 가능

iₜ = rₜ* + (1 − ϕᵨ)πₜ* + ϕᵨπₜ + ϕᵧgapₜ + εₜ

이를 통하여 추정된 금리수준을 다시금 준칙 물가 추정으로 역산하여
테일러준칙 하에서의 적정 물가수준 산출 진행
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비중조절 업종

(+++) IT하드웨어, 반도체, 통신, 소매유통

(+) 화학, 비철목재, 보험

(중립)
철강, 건설건축, 조선, 상사자본재, 자동차, 화장품의류완구, 
호텔레저, 미디어교육, 필수소비재, 소프트웨어, IT가전, 유틸리티

(-) 에너지, 건강관리, 은행, 증권

(---) 기계, 운송, 디스플레이
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F1 F2 F3 F4 F5 F6 Alpha

Minimum
Alpha

↗ ↑ ↘ ↗ ↑ ↑ 0.14%

Median
Alpha

↓ ↘ ↓ ↘ ↘ ↗ 1.61%

Mean
Alpha

↓ ↗ ↓ ↘ ↘ ↗ 1.79%

Forecasting
Alpha

↑ ↘ ↘ ↗ ↘ ↗ 2.38%

Maximum
Alpha

↓ ↑ ↗ ↓ ↗ ↓ 5.27%
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I. |𝒓𝒕| 𝒔𝒊𝒈𝒏 𝒓𝒕

II. |𝒓𝒕|

|𝒓𝒕|

I. 𝒓𝒕

II. 𝒓𝒕 , 𝒓𝒕
𝟐

𝒄𝒐𝒓𝒓 𝒓𝒕 , 𝒓𝒕−𝒌 > 𝒄𝒐𝒓𝒓( 𝒓𝒕
𝜽, 𝒓𝒕−𝒌

𝜽)

𝒔𝒊𝒈𝒏 𝒓𝒕
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𝑦𝑡 = 𝛼1𝑠𝑡 + 𝛼0 + 𝜙1𝑧𝑡−1 + 𝜙2𝑧𝑡−2 +⋯+ 𝜙𝑟𝑧𝑡−𝑟 + 𝜖𝑡

𝑦𝑡 = 1 − 𝑆𝑡 𝛼0 + 𝑆𝑡𝛼1 + 𝛾𝑃 𝑆𝑡 = 1 Φ𝑡−1 + 𝜖𝑡

𝑦𝑡 = Σ𝑖=1
𝑑 𝐼 𝑆𝑡 = 𝑖 𝑋𝑖𝑡
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𝐽 = Σ𝑡ℓ 𝑥𝑡, 𝑦𝑡 , 𝜃 + 𝑟 𝜃

𝐽 = Σ𝑡ℓ 𝑥𝑡 , 𝑦𝑡 , 𝜃𝑠𝑡 + Σ𝑘𝑟 𝜃𝑘

𝐽 = Σ𝑡ℓ 𝑥𝑡, 𝑦𝑡 , 𝜃𝑠𝑡 + Σ𝑘𝑟 𝜃𝑘 + Σ𝑡𝐿(𝑠𝑡, 𝑠𝑡−1)

–
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𝑋

𝑇

𝐾

θ

𝑆, 𝑆∗

𝜆

𝑛

𝑑 𝑥, 𝜃 𝜃

𝑐𝑜𝑠𝑡 𝑡 𝑘
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𝑫𝑫 𝑵 =
𝟏

𝑵
෍

𝒕=𝟏

𝑵

min 𝒓𝒕, 𝟎
𝟐

𝑺𝑹 𝑵 =

𝟏
𝑵
σ𝒕=𝟏
𝑵 (𝒓𝒕−𝑴𝑨𝑹)

𝑫𝑫 𝑵

𝑹𝑴𝑺 𝑵 =
𝟏

𝑵
෍
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𝑵
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|𝒓𝒕 − ത𝒓|
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시작 구간수익 MDD 오탐여부

2018-07-02 -0.6% -0.6%

2018-07-17 -7.3% -9.1%

2019-02-19 -5.3% -7.4%

2019-06-12 -6.6% -9.5%

2019-09-19 8.0% -4.6% 오탐

2020-01-29 -3.4% -34.8%

2020-10-28 4.4% -3.6% 오탐

2021-05-03 0.7% -3.1% 오탐

2021-06-11 -9.4% -15.3%

2021-12-30 -9.5% -12.2%

2022-04-13 -4.2% -6.0%

2022-08-08 -5.6% -7.0%

2023-04-17 -8.5% -12.9%

2023-12-12 -2.0% -9.4%

2024-02-01 0.0% 0.0%

2024-07-03 -5.0% -8.2%

2025-05-27 1.3% 0.0% 오탐

2026-07-01 -21.3% -33.0%

시작 길이(일)

2018-07-02 4

2018-07-17 57

2019-02-19 58

2019-06-12 48

2020-01-29 106

2021-06-11 121

2021-12-30 21

2022-04-13 29

2022-08-08 22

2023-04-17 129

2023-12-12 27

2024-02-01 1

2024-07-03 23

2026-07-01 22

시작 길이(일)

2018-07-17 57

2019-02-19 58

2019-06-12 48

2020-01-29 106

2021-06-11 121

2022-04-13 29

2022-08-08 22

2023-04-17 129

2023-12-12 27

2024-07-03 23

MEDIAN 52.5
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국면 시작 손실차 평균 5일변동성 평균 s td_20 평균 sor tino_20 평균 변동성/Bear상태변동성 상태반전(1=Bull이 저변동성) 진입시 기실현낙폭 22일 누적수익 22일 MDD 페널티 비율

P1 2018-07-17 (3.00) 0.10 0.11 (0.14) 0.93 0 (0.01) (0.03) (0.03) 0.00

P2 2019-02-19 (1.39) 0.12 0.12 0.10 1.06 0 (0.01) (0.01) (0.05) 0.00

P3 2019-06-12 (3.00) 0.11 0.11 (0.02) 0.98 0 (0.06) 0.00 (0.04) 0.00

P4 2019-09-19 (1.12) 0.13 0.12 0.11 1.16 0 (0.02) 0.01 (0.04) 0.05

P5 2020-01-29 (5.77) 0.22 0.21 0.05 1.26 1 (0.04) (0.06) (0.08) 0.00

P6 2021-06-11 (3.41) 0.09 0.09 0.17 0.74 0 0.00 0.00 (0.03) 0.00

P7 2022-04-13 (0.88) 0.15 0.14 (0.11) 1.25 0 (0.08) (0.04) (0.06) 0.05

P8 2022-08-08 (1.19) 0.15 0.13 (0.02) 1.24 0 (0.07) (0.06) (0.07) 0.27

P9 2023-04-17 (3.23) 0.11 0.11 0.10 0.86 0 0.00 (0.02) (0.03) 0.00

P10 2023-12-12 (0.90) 0.15 0.14 0.17 1.25 0 (0.02) 0.01 (0.06) 0.27

P11 2024-07-03 (1.53) 0.14 0.13 0.13 1.13 0 0.00 (0.01) (0.07) 0.05

P12 2026-07-01 (15.63) 0.79 0.77 (0.02) 1.58 1 (0.09) (0.21) (0.33) 0.00
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B&H SJM 0/1 Diff B&H SJM 0/1

커뮤니케이션 3.28% 6.41% 3.12% -58.74% -24.78%

경기소비재 7.19% 9.32% 2.13% -45.45% -41.16%

에너지 4.77% 9.02% 4.25% -64.02% -40.36%

금융 15.81% 18.08% 2.28% -52.18% -19.20%

헬스케어 -1.64% 4.68% 6.32% -54.43% -23.24%

산업재 16.90% 19.21% 2.31% -51.23% -26.91%

정보기술 28.21% 35.77% 7.57% -48.55% -35.22%

소재 1.58% 11.95% 10.36% -64.53% -41.92%

필수소비재 4.96% 5.76% 0.80% -42.37% -16.67%

유틸리티 0.63% 1.35% 0.72% -54.91% -42.54%

섹터
Return MDD
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•

•

•





–



•

•

•

기업명 당시 위상 시장 연결성 결과

리먼 브라더스 미국 4대 투자은행
네트워크 전반에 충격을

전파하는 도화선
미국 역사상

최대 규모 파산

AIG
세계 최대 규모의

글로벌 종합 보험그룹
CDS 발행을 통해 전세계 금융

기관과 무제한으로 연결

구제금융 투입 및
미 정부에 사실상

국유화

베어스턴스 미국 5대 투자은행
모기지 관련 자산 부실화
충격을 가장 먼저 흡수

JP 모건 체이스에
헐값 매각

워싱턴 뮤추얼
미국 최대 규모의

저축은행
소매 금융과 모기지 유동화 증

권시장을 잇는 가교 역할
영업정지 및

FDIC에 압류/매각



•

•

•



–



•

•

𝑉 𝐸

𝑉

𝐸

•

𝑖 𝑗 𝑖 𝑗

•

노드 : 주식, 채권 등
개별 자산을 의미

엣지(관계성) : 상관관
계, 공적분 관계 등 두
자산 간 관계성을 의미



•

•

•

•



•

𝑁
𝑁(𝑁−1)

2

•

•

•

완전 그래프 필터링 된 그래프

•

•

•

MST, PMFG

•

•

•



• 𝜌 𝑡𝑠𝑡𝑎𝑡

•

•

•

관계 정의 유사도 지표 거리 지표

상관계수(𝜌) 1 + 𝜌 2(1 − 𝜌)

공적분 통계량(𝑡𝑠𝑡𝑎𝑡) −𝑡𝑠𝑡𝑎𝑡
1

1 − 𝑡𝑠𝑡𝑎𝑡

𝜌 = 0.9

𝜌 = −0.7

높은 유사도

가까운 거리

낮은 유사도

먼 거리



•

• 𝑁 − 1

•

•

𝑁 − 1

노드 수 : 15

총 엣지의 수 : 15 – 1 =14



•

3(𝑁 − 2)

•

•

•

3(𝑁 − 2)

노드 수 : 15

총 엣지의 수 : 3 x (15-2) – 1 = 39



–



•

•
•

• 𝑤 𝑢

•



•



• 𝑋 𝑌
0 ≤ 𝑋 + 𝑌 ≤ 2

•



•

•

지표 가중치 반영 지표 특성

D 1 + 𝜌
중심성

(내림차순 정렬)

BC 2(1 − 𝜌)
중심성

(내림차순 정렬)

EC 1 + 𝜌
중심성

(내림차순 정렬)

C 2(1 − 𝜌)
중심성

(내림차순 정렬)

E 2(1 − 𝜌)
주변성

(오름차순 정렬)

𝑙𝑖𝑗: 노드 𝑖와 노드 𝑗 사이의 최단 경로 길이

𝜎𝑠𝑡: 노드 𝑠와 노드 𝑡사이에 존재하는 최단 경로의 총 개수
𝜎𝑠𝑡(𝑖): 노드 𝑠 와 노드 𝑡사이의 최단 경로 중 노드 𝑖를 경유하는 경로의 개수
𝜆max: 인접행렬의 최대 고유값



• –

•

•

𝐾

•

•

•

•

• •

•

•



네트워크 분석 결과를 활용하여 필자 직접 추정, 

Top 1~10 풍산 더존비즈온 크래프톤 삼양식품 롯데웰푸드 일진전기 오리온 하나투어 한샘 한화엔진

Top 11~20 LS에코에너지 HD현대
한국타이어앤
테크놀로지

현대글로비스 CJ 현대오토에버 롯데칠성 한국콜마 코웨이 LG디스플레이

Top 21~30 한미사이언스 대웅 쿠쿠홀딩스 삼성바이오로직스 HD현대미포 한올바이오파마 금호타이어 SK텔레콤 에스원 프레스티지바이오파마

Top 31~40 두산 HMM GS 현대로템 보령 한진칼 삼성에스디에스 이수페타시스 HL만도 한미반도체

Top 41~50 LG이노텍 세방전지 SK스퀘어 효성티앤씨
LIG디펜스앤

에어로스페이스
CJ대한통운 미원상사 미래에셋생명 경동나비엔 한국항공우주

Top 51~60 두산밥캣 롯데렌탈 녹십자홀딩스 오리온홀딩스 두산로보틱스 더블유게임즈 S-Oil 동원산업 하이브 한화시스템

Top 61~70 에스디바이오센서 신영증권 SK가스 넷마블 농심 한화오션 솔루엠 LG유플러스 SKC 미스토홀딩스

Top 71~80 HD현대마린엔진 KCC 한국전력 CJ제일제당 영원무역홀딩스 HD현대일렉트릭 NAVER CJ CGV NC F&F

Top 81~90 BGF리테일 파라다이스 현대엘리베이터 삼성중공업 씨에스윈드 LG전자 코스맥스 두산퓨얼셀 SK 현대모비스

Top 91~100 LS ELECTRIC LX인터내셔널 효성중공업 대웅제약 셀트리온 KT&G 유한양행 한미약품 삼성E&A 한국앤컴퍼니

Top 101~110 SK네트웍스 고려아연 HD현대중공업 한전KPS 한온시스템 두산에너빌리티 코리안리 IPARK현대산업개발 한일시멘트 DL이앤씨

Top 111~120 삼성카드 에스엘 오뚜기 동서 에코프로머티 메리츠금융지주 기업은행 JB금융지주 아모레퍼시픽 엘앤에프

Top 121~130 포스코DX 아시아나항공 현대차 코스모신소재 LS LG에너지솔루션 KT 대신증권 하이트진로 키움증권

Top 131~140 신한지주 KB금융 아모레퍼시픽홀딩스 HD한국조선해양 HD현대인프라코어 종근당 대한전선 동원시스템즈 기아 대한항공

Top 141~150 팬오션 롯데에너지머티리얼즈 LG생활건강 SK하이닉스 영원무역 삼성생명 한솔케미칼 삼성전기 삼성물산 이마트

Top 151~160 LG 삼성전자 HD건설기계 SK바이오팜 강원랜드 제일기획 롯데정밀화학 롯데케미칼 OCI홀딩스 현대위아

Top 161~170 SK아이이테크놀로지 녹십자 삼성SDI 한화생명 DB하이텍 LX세미콘 한국가스공사 우리금융지주 현대건설 한국금융지주

Top 171~180 카카오 포스코인터내셔널 현대해상 DB손해보험 현대제철 SK바이오사이언스 SK이노베이션 한전기술 카카오뱅크 카카오페이

Top 181~190 한화솔루션 한화 금호석유화학 삼성화재 GS건설 호텔신라 현대백화점 신세계 롯데지주 롯데쇼핑

Top 191~200 포스코퓨처엠 LG화학 대우건설 iM금융지주 BNK금융지주 NH투자증권 POSCO홀딩스 삼성증권 미래에셋증권 하나금융지주



네트워크 분석 결과를 활용하여 필자 직접 추정, 

Top 1~10 롯데렌탈 한국전력 OCI홀딩스 삼성E&A F&F IPARK현대산업개발 HMM SK오션플랜트 DL이앤씨 HD건설기계

Top 11~20 대우건설 세아베스틸지주 STX엔진 아시아나항공 삼성에스디에스 일동제약 한전KPS 한국카본 삼양식품 삼성카드

Top 21~30 고려아연 DN오토모티브 두산로보틱스 에스원 HJ중공업 HD현대마린솔루션 에이피알 SK텔레콤 KT&G 한온시스템

Top 31~40 종근당 동서 한국앤컴퍼니 한국항공우주 오리온 풍산 KT DB손해보험 셀트리온 CJ제일제당

Top 41~50 한진칼 파라다이스 넷마블 SNT다이내믹스 삼성중공업 KB금융 한화비전 현대엘리베이터 삼성화재 시프트업

Top 51~60 더존비즈온 코오롱인더 하이브 한화솔루션 팬오션 한올바이오파마 한국가스공사 두산밥캣 유한양행 크래프톤

Top 61~70 다우기술 산일전기 포스코DX 금호석유화학 이수스페셜티케미컬 대한항공 한화엔진 한전기술 강원랜드 LG에너지솔루션

Top 71~80 한일시멘트 영원무역 한미약품 NAVER 현대제철 현대글로비스 DB하이텍 한솔케미칼 SK바이오사이언스 에스엘

Top 81~90 현대건설 미래에셋증권 롯데칠성 두산퓨얼셀 코웨이 이수페타시스 씨에스윈드 SK가스 더블유게임즈 GS건설

Top 91~100 농심 현대오토에버 엘앤에프 롯데정밀화학 현대백화점 코리안리 메리츠금융지주 LG디스플레이 HL만도 삼성전기

Top 101~110 한국콜마 JB금융지주 현대위아 롯데에너지머티리얼즈 제일기획 롯데관광개발
LIG디펜스앤

에어로스페이스
HD현대마린엔진 카카오 포스코인터내셔널

Top 111~120 미스토홀딩스 CJ대한통운 미래에셋생명 신한지주 롯데케미칼 NC 기업은행 이마트 BGF리테일 효성

Top 121~130 S-Oil CJ 두산에너빌리티 LG유플러스 한화생명
한국타이어앤
테크놀로지

삼성물산 삼성생명 SKC 동원산업

Top 131~140 우리금융지주 현대해상 현대로템 HD한국조선해양 녹십자 카카오뱅크 코스맥스 금호타이어 효성중공업 가온전선

Top 141~150 BNK금융지주 대한전선 포스코퓨처엠 POSCO홀딩스 LG화학 HD현대중공업 영원무역홀딩스 LG생활건강 한미사이언스 현대모비스

Top 151~160 SK이노베이션 한화오션 대덕전자 삼성전자 키움증권 두산 호텔신라 에코프로머티 오뚜기 한화에어로스페이스

Top 161~170 일진전기 한미반도체 하이트진로 아모레퍼시픽 하나금융지주 LX인터내셔널 대웅제약 SK바이오팜 삼성SDI 한국금융지주

Top 171~180 기아 LG이노텍 신세계 한화시스템 대웅 현대지에프홀딩스 한화 HD현대일렉트릭 iM금융지주 대신증권

Top 181~190 LS ELECTRIC 아모레퍼시픽홀딩스 KCC 삼성증권 SK스퀘어 LS 오리온홀딩스 코스모신소재 LG 롯데쇼핑

Top 191~200 현대차 SK아이이테크놀로지 SK하이닉스 NH투자증권 HD현대 신영증권 GS LG전자 롯데지주 SK



네트워크 분석 결과를 활용하여 필자 직접 추정, 

Top 1~10 더존비즈온 풍산 삼양식품 프레스티지바이오파마 보령 이수페타시스 두산로보틱스 한미사이언스 SK스퀘어 삼성바이오로직스

Top 11~20 동원산업 SK가스 롯데렌탈
한국타이어앤
테크놀로지

LG이노텍 HD현대일렉트릭 대웅 HD현대 두산밥캣 LS에코에너지

Top 21~30 에스디바이오센서 한국콜마 SKC 에코프로머티 한화엔진 셀트리온 크래프톤 오리온홀딩스 더블유게임즈
LIG디펜스앤

에어로스페이스

Top 31~40 한미반도체 HMM 씨에스윈드 현대오토에버 한올바이오파마 코웨이 한온시스템 현대로템 미래에셋생명 미원상사

Top 41~50 LG생활건강 솔루엠 경동나비엔 두산 S-Oil 효성티앤씨 삼성에스디에스 오리온 포스코DX 유한양행

Top 51~60 하이브 농심 한전KPS SK텔레콤 한일시멘트 롯데웰푸드 GS HD현대마린엔진 동원시스템즈 HD현대미포

Top 61~70 현대글로비스 IPARK현대산업개발 효성중공업 종근당 한진칼 현대모비스 에스원 LS ELECTRIC 동서 한국전력

Top 71~80 한미약품 쿠쿠홀딩스 LG디스플레이 CJ KT&G BGF리테일 미스토홀딩스 한화시스템 고려아연 CJ CGV

Top 81~90 CJ대한통운 롯데에너지머티리얼즈 삼성전자 팬오션 KCC 한국항공우주 NAVER 하나투어 HD건설기계 HL만도

Top 91~100 넷마블 한화오션 일진전기 LG전자 한국가스공사 삼성카드 한국앤컴퍼니 신영증권 대웅제약 영원무역홀딩스

Top 101~110 아모레퍼시픽 한샘 LG에너지솔루션 HD현대중공업 SK네트웍스 현대엘리베이터 아시아나항공 한전기술 KB금융 에스엘

Top 111~120 한솔케미칼 CJ제일제당 LX세미콘 LX인터내셔널 파라다이스 엘앤에프 대한전선 대신증권 OCI홀딩스 코스모신소재

Top 121~130 코스맥스 메리츠금융지주 F&F 두산퓨얼셀 한화솔루션 코리안리 LS 현대차 SK하이닉스 금호타이어

Top 131~140 SK아이이테크놀로지 HD현대인프라코어 포스코인터내셔널 카카오페이 아모레퍼시픽홀딩스 NC 우리금융지주 녹십자 SK바이오팜 카카오

Top 141~150 영원무역 현대해상 JB금융지주 세방전지 대한항공 롯데케미칼 키움증권 DB하이텍 녹십자홀딩스 현대건설

Top 151~160 LG유플러스 SK 기아 삼성전기 신한지주 두산에너빌리티 KT 삼성SDI 삼성중공업 롯데칠성

Top 161~170 포스코퓨처엠 삼성화재 HD한국조선해양 한화 강원랜드 오뚜기 하이트진로 SK바이오사이언스 금호석유화학 삼성생명

Top 171~180 이마트 제일기획 DL이앤씨 삼성E&A 롯데정밀화학 한화생명 BNK금융지주 SK이노베이션 삼성물산 POSCO홀딩스

Top 181~190 GS건설 DB손해보험 LG화학 카카오뱅크 기업은행 LG 현대위아 호텔신라 현대백화점 현대제철

Top 191~200 대우건설 NH투자증권 롯데쇼핑 삼성증권 한국금융지주 미래에셋증권 신세계 iM금융지주 롯데지주 하나금융지주



네트워크 분석 결과를 활용하여 필자 직접 추정, 

Top 1~10 HMM 하이브 한국전력 롯데렌탈 IPARK현대산업개발 세아베스틸지주 삼성E&A SK오션플랜트 풍산 한국카본

Top 11~20 HD건설기계 한전KPS 카카오 삼양식품 포스코DX 한국항공우주 파라다이스 HJ중공업 한미약품 F&F

Top 21~30 OCI홀딩스 시프트업 삼성중공업 SNT다이내믹스 NC 한국앤컴퍼니 고려아연 현대오토에버 DN오토모티브 한국가스공사

Top 31~40 한온시스템 현대제철 SK바이오사이언스 DL이앤씨 HL만도 강원랜드 팬오션 코오롱인더 두산로보틱스 더존비즈온

Top 41~50 에이피알 종근당 한전기술 삼성카드 HD현대마린솔루션 SK텔레콤 STX엔진 DB하이텍 롯데에너지머티리얼즈 산일전기

Top 51~60 KB금융 영원무역 NAVER 롯데관광개발 한화솔루션 KT&G 금호석유화학 BGF리테일 에스원 SK가스

Top 61~70 현대글로비스 동서 이수스페셜티케미컬 포스코인터내셔널 JB금융지주 코웨이 LG유플러스 대우건설 한진칼 삼성화재

Top 71~80 미스토홀딩스 아시아나항공 한올바이오파마 현대위아 더블유게임즈 현대해상 한국콜마 LG에너지솔루션 현대엘리베이터 삼성에스디에스

Top 81~90 효성중공업 효성 미래에셋생명 한화비전
LIG디펜스앤

에어로스페이스
한국타이어앤
테크놀로지

CJ 녹십자 LG디스플레이 삼성물산

Top 91~100 현대모비스 GS건설 이수페타시스 크래프톤 신한지주 호텔신라 코리안리 현대백화점 일동제약 HD현대마린엔진

Top 101~110 셀트리온 CJ대한통운 KT 농심 한화오션 S-Oil 유한양행 HD현대중공업 롯데케미칼 두산퓨얼셀

Top 111~120 SKC 대한항공 동원산업 메리츠금융지주 BNK금융지주 한화에어로스페이스 한화엔진 넷마블 현대로템 두산밥캣

Top 121~130 한솔케미칼 씨에스윈드 오리온 카카오뱅크 삼성생명 에스엘 삼성SDI 영원무역홀딩스 한미사이언스 한미반도체

Top 131~140 엘앤에프 미래에셋증권 우리금융지주 에코프로머티 제일기획 대한전선 한일시멘트 일진전기 현대건설 삼성전기

Top 141~150 한화생명 롯데정밀화학 포스코퓨처엠 LG화학 두산에너빌리티 LX인터내셔널 가온전선 대덕전자 KCC 대신증권

Top 151~160 POSCO홀딩스 LS ELECTRIC 대웅제약 오뚜기 신세계 SK이노베이션 이마트 롯데쇼핑 코스맥스 LG생활건강

Top 161~170 한화시스템 두산 DB손해보험 아모레퍼시픽 기아 다우기술 신영증권 금호타이어 LG이노텍 롯데칠성

Top 171~180 현대지에프홀딩스 한국금융지주 SK아이이테크놀로지 기업은행 HD한국조선해양 대웅 키움증권 한화 아모레퍼시픽홀딩스 현대차

Top 181~190 삼성전자 iM금융지주 하나금융지주 코스모신소재 오리온홀딩스 SK바이오팜 HD현대일렉트릭 CJ제일제당 HD현대 롯데지주

Top 191~200 하이트진로 SK스퀘어 LS SK하이닉스 GS LG전자 SK NH투자증권 삼성증권 LG



•

•

•

네트워크 분석 결과를 활용하여 필자 직접 구현, 네트워크 분석 결과를 활용하여 필자 직접 구현, 



FILTERING METRICS P-10 P-20 P-30 P-40 P-50 C-10 C-20 C-30 C-40 C-50
KOSPI
200

MST

CAGR -0.040 -0.004 0.021 0.060 0.035 0.131 0.238 0.274 0.275 0.255 0.166

VOL 0.262 0.235 0.222 0.210 0.204 0.293 0.282 0.263 0.256 0.248 0.219

SR -0.152 -0.016 0.096 0.283 0.171 0.447 0.844 1.041 1.075 1.030 0.762

MDD -0.635 -0.555 -0.572 -0.535 -0.537 -0.668 -0.593 -0.426 -0.386 -0.363 -0.412

PMFG

CAGR 0.014 0.028 0.041 0.055 0.033 0.267 0.209 0.198 0.254 0.243 0.166

VOL 0.262 0.233 0.217 0.210 0.202 0.301 0.272 0.260 0.260 0.252 0.219

SR 0.052 0.119 0.188 0.260 0.161 0.889 0.770 0.762 0.977 0.965 0.762

MDD -0.545 -0.462 -0.470 -0.410 -0.447 -0.627 -0.612 -0.451 -0.363 -0.353 -0.412
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네트워크 분석 결과를 활용하여 필자 직접 추정, 
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네트워크 분석 결과를 활용하여 필자 직접 추정, 네트워크 분석 결과를 활용하여 필자 직접 추정, 
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네트워크 분석 결과를 활용하여 필자 직접 추정, 네트워크 분석 결과를 활용하여 필자 직접 추정, 



–
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날짜

주변부 중심부

MST PMFG MST PMFG

Top 1 Top 2 Top 1 Top 2 Top 1 Top 2 Top 1 Top 2

2025-07 SK가스 두산로보틱스 한국콜마 한국전력 LG전자 미래에셋증권 LG 미래에셋증권

2025-08 KT&G
현대

엘리베이터
KT&G SNT에너지 SK 삼성증권 미래에셋증권 LG전자

2025-09
현대

엘리베이터
한일시멘트 SNT에너지 삼성E&A SK 삼성증권 미래에셋증권 LG전자

2025-10 SNT에너지 크래프톤 동서 KT&G SK LG SK LG

2025-11
지역난방

공사
HMM 지역난방공사 하이브 SK LG전자 SK 삼성증권

2025-12 롯데렌탈 한국전력 HMM 하이브 SK 롯데지주 LG 삼성증권

2026-01 에이피알
세아베스틸

지주
한국전력 HMM SK SK하이닉스 SK LG

2026-02 한진칼 HDC 한진칼 KT&G SK GS GS SK

2026-03 한진칼 NC 넷마블 KT&G SK 롯데지주 LG LS ELECTRIC

2026-04 NC 고려아연 HDC 고려아연 NH투자증권 교보증권 NH투자증권 SK

2026-05 고려아연
롯데

관광개발
더존비즈온 LX인터내셔널 NH투자증권 SK NH투자증권 기업은행

2026-06 NC 에이피알 KT&G 삼양식품 NH투자증권 기업은행 KCC NH투자증권

네트워크 분석 결과를 활용하여 필자 직접 추정, 
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기업명
MST

중심부 순위
PMFG

중심부 순위
업종

NH투자증권 1 1 증권

기업은행 2 2 은행

KCC 4 3 화학

삼성증권 16 5 증권

SK하이닉스 8 13 반도체

삼성물산 5 17 유통

HD현대일렉트릭 14 9 전기장비

강원랜드 12 12 오락·문화

코스모신소재 13 15 화학

대한전선 7 21 전기·전자

하나금융지주 18 11 은행

대신증권 22 8 증권

한화생명 6 25 보험

두산에너빌리티 17 18 기계

우리금융지주 11 27 은행

SK스퀘어 15 23 기타금융

CJ대한통운 23 16 운송·창고

한국금융지주 27 24 은행

삼성중공업 30 29 조선

네트워크 분석 결과를 활용하여 필자 직접 추정, 
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• 본자료에기재된내용들은작성자본인의의견을정확하게반영하고있으며외부의부당한압력이나간섭없이작성되었음을 확인합니다. (작성자: 정원일)

• 본 자료는 고객의 증권투자를 돕기 위한 정보제공을 목적으로 제작되었습니다. 본 자료에 수록된 내용은 당사 리서치센터가 신뢰할 만한 자료 및 정보를 바탕으로

작성한 것이나, 당사가 그 정확성이나 완전성을 보장할 수 없으므로 참고자료로만 활용하시기 바라며 유가증권 투자 시 투자자 자신의 판단과 책임하에 최종결정을

하시기바랍니다. 따라서본자료는어떠한경우에도고객의증권투자결과에대한법적책임소재의 증빙자료로사용될수없습니다.

• 본자료는당사의저작물로서모든저작권은당사에게있으며어떠한경우에도당사의동의없이복제, 배포, 전송, 변형될수없습니다.

• 동자료는제공시점현재기관투자가 또는제3자에게 사전제공한사실이없습니다.

• 동자료의추천종목은 전일기준현재당사에서 1%이상보유하고있지않습니다.

• 동자료의추천종목은 전일기준현재당사의조사분석담당자및그배우자등관련자가보유하고있지않습니다.

• 동자료의추천종목에 해당하는회사는당사와계열회사관계에있지않습니다.




