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2017년 2월 21일 I Global Asset Research 

시황저격 

소형 → 중형, 중형주 신규, 대형 → 중형주 등 코스피 중형주 지수 변경에 초점 

3월 선물옵션 동시만기일(9일) 종가 기준으로 코스피 대/중/소형 사이즈 지수의 

정기변경 작업이 실시될 예정이다. 코스피 사이즈 지수는 KOSPI 상장기업을 시가

총액 순서에 따라 대중소 3가지 형태로 분류하는 지수로서, 코스피 대형주 지수는 

시가총액 1위부터 100위 까지를, 코스피 중형주 지수는 시가총액 101위부터 300

위까지를, 301위 이후부턴 코스피 소형주 지수로 구분하게 된다. 통상 3월 동시만

기일을 기해 연간 1회의 정기변경 종목 편출입 작업을 실시하며, 전년도 12월 첫 

영업일부터 이듬해 2월 마지막 영업일까지의 평균 시가총액 순으로 대상 종목을 

결정하게 된다. 

박스권 장세가 본격화됐던 지난 2011년 이후 코스피 사이즈 지수 종목변경 관련 

투자성과를 살펴보면, 1) 시기적으론 편입 기준일(D일) 15 거래일 이전 시점부터 

유의미한 투자성과가 관찰되고, 2) 이는 단발성 이슈로 마무리되는 것이 아니라 

편입 기준일을 분기로 이후(D+15 거래일) 시점까지 긍정적 효과가 지속되며, 3) 

대형주 지수 신규 및 변경편입 영향보단 소형주 → 중형주 지수, 중형주 지수 신

규편입, 대형주 → 중형주 지수로의 변경 편입 등 중소형주 지수 편입효과가 보다 

우세하게 발현되고 있음을 확인할 수 있었다. 상기 결과는 코스피 사이즈 지수가 

주요 패시브 매니져와 사이즈에 기반한 스타일 투자가들에게 있어 실제적 영향을 

갖는 BM으로 기능하고 있고, KOSPI200이라는 강력한 대체재가 존대하는 대형주 

지수나 그 실효성이 미미할 수 있는 소형주 지수보단 코스피 중형주 지수가 보다 

적극적으로 활용되고 있음을 암시하는 결과로 해석 가능하다.  

투자전략 견지에선, 1) 소형주 → 중형주 지수 변경편입에 연유한 기관 중소형 패

시브 수급의 추가 유입 가능성, 2) 중형주 지수 신규편입에 따른 해당 BM 추종 

자금의 신규 유입 가능성, 3) 대형주 → 중형주 지수 변경편입에 기인한 시장수급 

관심제고 효과를 현 시점에서 최우선적으로 주목할 필요가 있겠다. 실적 펀더멘탈

과 기관 수급 모멘텀을 가미해 그 효과를 배가시켜 본다면, 1) 세아제강/애경유화/

풍산홀딩스/사조산업(소형주 → 중형주 지수 이동), 2) 한국자산신탁/한국토지신

탁/화승엔터프라이즈/코라오홀딩스(중형주 지수 신규), 3) 제일기획/CJ CGV/SPC

삼립/쿠쿠전자(대형주 → 중형주 지수 이동) 등이 동 이벤트를 활용한 유의미한 

매매대안으로 기능할 것으로 판단한다. 

삼성바이오로직스의 경우 이번 3월 동시만기간 코스피 대형주 지수 편입은 확실시

되나, KOSPI200 지수 특례편입 가능성은 극히 희박하다. 3월 KOSPI200 신규상

장 특례편입을 위해선 KOSPI 시가총액 대비 1% 초과와 이의 15 거래일간 지속 

요건을 동시에 충족해야 하지만, 삼성바이오로직스는 신규상장 이래로 단 한 차례

도 시장 시총 대비 1% 요건을 넘어서질 못했다. 단, 6월 동시만기간 정기변경 특

례편입 가능성은 확정적이다. 이를 위해선 KOSPI 시총 순위 50위 이내 규정만 

충족하면 되는데, 현재 전체 27위이자 상장일 이후로 꾸준히 30위 이내 순위를 

유지하고 있기 때문이다.  
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 그림 1. 코스피 대형 및 중형 지수 종목편입 관련 투자성과(2011년 이후 평균) 

대형주 지수 종목편입 성과보단 중

형지수 투자성과가 우위를 보이고 

있음. 

중형주 지수 관련해서는, 1) 소형에

서 중형주로의 이동, 2) 중형주 싞

규편입, 3) 대형에서 중형주로의 이

동 성과 순으로 양호한 투자성과를 
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 자료: KRX, 하나금융투자 

 

 

그림 2. 2016년 코스피 사이즈 지수 종목변경 Case Study  그림 3. 2015년 코스피 사이즈 지수 종목변경 Case Study 

95

100

105

110

115

120

125

2,17 2,24 3,2 3,9 3,16 3,23 3,30

대형 싞규 중형 → 대형
중형 싞규 대형 → 중형
소형 → 중형

(D-15일 = 100, 지수)

 

 

95

100

105

110

115

120

125

2.16 2.23 3.2 3.9 3.16 3.23 3.30

대형 싞규 중형 → 대형
중형 싞규 대형 → 중형
소형 → 중형

(D-15일 = 100, 지수)

 

자료: KRX, 하나금융투자  자료: KRX, 하나금융투자 

 

 

그림 4. 2014년 코스피 사이즈 지수 종목변경 Case Study  그림 5. 2013년 코스피 사이즈 지수 종목변경 Case Study 
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그림 6. 2012년 코스피 사이즈 지수 종목변경 Case Study  그림 7. 2011년 코스피 사이즈 지수 종목변경 Case Study 
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자료: KRX, 하나금융투자  자료: KRX, 하나금융투자 

 

 

표 1. 2017년 3월 코스피 중형주 지수 종목변경 예상(2/20일 종가기준 현재)  

구분 종목명 평균 시가총액(십억원) KOSPI 시가총액 순위 

중형 싞규 핚국자산싞탁      761.5  192 

잆츠스킨      718.5  195 

핚국토지싞탁      717.0  196 

해태제과식품      545.8  223 

용평리조트      408.2  254 

화승엔터프라이즈      405.5  256 

코라오홀딩스      369.7  280 

일동제약      344.4  286 

코리아오토글라스      325.7  299 

대형 → 중형 제일기획    1,937.6  101 

현대위아    1,926.2  102 

호텔싞라    1,848.3  106 

롯데칠성    1,816.0  107 

싞세계    1,736.3  112 

녹십자    1,733.3  113 

LIG넥스원    1,691.3  116 

대핚전선    1,626.5  119 

현대그린푸드    1,574.4  121 

CJ CGV    1,512.0  125 

SPC삼립    1,474.1  127 

쿠쿠전자    1,292.8  138 

영원무역    1,263.6  141 

녹십자홀딩스    1,069.9  153 

핚세실업      959.7  161 

소형 → 중형 세아제강      601.5  214 

현대시멘트      466.4  240 

애경유화      395.2  266 

핚화투자증권      382.6  272 

풍산홀딩스      375.5  274 

핚미반도체      373.5  275 

동부제철      352.0  281 

대원제약      344.4  285 

율촌화학      342.6  289 

사조산업      336.7  292 

삼양식품      331.5  294 

미원에스씨      330.2  295 

에이블씨엔씨      326.2  297 

제이준      326.2  298 

일성싞약      324.9  300 

자료: KRX, 하나금융투자 
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표 2. 2017년 3월 코스피 대형주 지수 종목변경 예상(2/20일 종가기준 현재)  

구분 종목명 평균 시가총액(십억원) KOSPI 시가총액 순위 

대형 싞규 삼성바이오로직스   10,182.8  27 

두산밥캣     3,586.1  67 

동서     2,606.9  81 

중형 → 대형 포스코대우     3,091.8  71 

두산중공업     2,968.3  73 

금호석유     2,496.0  83 

만도     2,392.0  86 

핚화테크윈     2,324.2  88 

두산     2,224.5  91 

대핚항공     2,217.6  92 

삼성엔지니어링     2,171.5  94 

팬오션     2,149.2  95 

LS     2,034.9  96 

OCI     1,974.5  98 

영풍     1,968.7  99 

핚국타이어월드와이드     1,952.8  100 
자료: KRX, 하나금융투자 

 

 

그림 8. 세아제강 실적 및 수급 모멘텀  그림 9. 애경유화 실적 및 수급 모멘텀 
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자료: Quantiwise, 하나금융투자  자료: Quantiwise, 하나금융투자 

 

 

그림 10. 풍산홀딩스 실적 및 수급 모멘텀  그림 11. 사조산업 실적 및 수급 모멘텀 
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자료: Quantiwise, 하나금융투자  자료: Quantiwise, 하나금융투자 
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그림 12. 한국자산신탁 실적 및 수급 모멘텀  그림 13. 한국토지신탁 실적 및 수급 모멘텀 
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자료: Quantiwise, 하나금융투자  자료: Quantiwise, 하나금융투자 

 

 

그림 14. 화승엔터프라이즈 실적 및 수급 모멘텀  그림 15. 코라오홀딩스 실적 및 수급 모멘텀 
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자료: Quantiwise, 하나금융투자  자료: Quantiwise, 하나금융투자 

 

 

그림 16. 제일기획 실적 및 수급 모멘텀  그림 17. CJ CGV 실적 및 수급 모멘텀 
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자료: Quantiwise, 하나금융투자  자료: Quantiwise, 하나금융투자 
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그림 18. 쿠쿠전자 실적 및 수급 모멘텀  그림 19. SPC삼립 실적 및 수급 모멘텀 
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자료: Quantiwise, 하나금융투자  자료: Quantiwise, 하나금융투자 

 

 

그림 20. 삼성바이오로직스 3월 K200 신규상장 특례편입 가능성은 희박  그림 21. 삼성바이오로직스 6월 K200 정기변경 특례편입 가능성은 충족 
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1) KOSPI 시총 대비 1% 초과, 

2) 이의 15 거래일간 유지

조건 충족이 필요
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KOSPI200 정기변경 특례편입(6월)을 위해선, 

1) 상장 이후 15 거래일이 경과, 

2) KOSPI 시가총액 상위 50위 이내

요건 충족이 필요

 

자료: KRX, 하나금융투자  자료: KRX, 하나금융투자 

 


