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퀀트 Quant 
 

 

케이프 퀀트의 4월 추천 업종 및 종목 

Quant 방인성(Ph.D)ㆍ02)6923-7334ㆍantonio81@capefn.com 

지수화 모형은 가능한 많은 팩터가 가지고 있는 고유의 속성 및 정보를 손상시키지 않으면서, 압축적이고 효율적으로 활용할 수 있는 새

로운 방법론이며 통계적 방법론에 근거하여 가중치를 적용하는 것이 핵심입니다. 

3월 가중치는 벨류에이션(SI1) 11%p 하락, 실적(SI3)은 5%p 상승 

3월의 가중치는 전월 대비 큰 폭의 변동이 나타났습니다. 주가(SI2)와 수급(SI4)는 42%로 가장 높은 비중을 나타냈으나 전월 대

비 3%p 상승하였습니다. 반면 벨류에이션(SI1)은 전월 대비 11%p 상승한 4%로 측정되었습니다. 

3월 추천 업종 성과는 모두 벤치마크를 상회 

최종 지수 기준 상위 5개 업종은 평균 7.1% 하락하며 벤치마크(KOSPI -11.7%) 대비 455bp 아웃퍼폼을 달성하였습니다. 건강

관리(19.8%) 업종이 양(+)의 수익률을 달성하였으며, IT하드웨어(-21.5%)와 디스플레이(-19.4%)는 BM 대비 음(-)의 초과수익률

을 나타냈습니다. 최종 지수 기준 하위 5개 업종은 평균 17.2% 하락하였으며, 벤치마크(KOSPI -11.7%) 대비 546bp 아웃퍼폼 

하였습니다. 필수소비재를 제외한 모든 업종이 벤치마크 대비 초과수익을 달성하였습니다. 

최종 지수 기준으로 상위 5개와 하위 5개 업종을 선정하였으며, 전월 대비 상승폭과 하락폭이 크게 나타난 5개 업종을 선정하였

습니다. 2020년 4월 추천 업종은 다음과 같습니다. 

최종 지수 기준 상위 업종 : 건강관리, 소프트웨어, 필수소비재, 화학, 반도체 

상승폭이 큰 5개 업종 : 건강관리, 필수소비재, 화장품·의류·완구, 소매(유통), 소프트웨어 

최종 지수 기준 하위 업종 : 조선, 디스플레이, 에너지, 유틸리티, 자동차 

하락폭이 큰 5개 업종 : IT하드웨어, 조선, IT가전, 자동차, 반도체 

WMI500 종목 가운데 총 338개 종목 유니버스를 구성하여 Quant Index를 측정, Long/Short 종목을 추천하고 있습니다. 

3월 추천 종목은 벤치마크 대비 아웃퍼폼 달성 

3월 추천 Long 종목은 평균 8.2% 하락하며 벤치마크(KOSPI -11.7%) 대비 350bp 아웃퍼폼을 달성하였습니다. Short 종목은 평

균 20.0% 하락하여 벤치마크(KOSPI -11.7%) 대비 828bp 아웃퍼폼하는 결과를 나타냈습니다. 

Quant Index 기준 2020년 4월 Long/Short 종목은 다음과 같습니다. 

Long : 엔씨소프트, 삼성전자, LG생활건강, NAVER, CJ제일제당, 롯데케미칼, 한진칼, KT&G, 농심, 이마트 

Short : 무학, 세아제강지주, 하이록코리아, AK홀딩스, 벽산, 성우하이텍, 쌍용차, 락앤락, 경동나비엔, 영풍 
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  지수화 방법론 

 

팩터의 표준화  
Quant Index는 멀티 팩터를 압축하여 하나의 지수로 만드는 연구방법의 일반적인 3단계 

접근을 통해서 만들어진다.  1) 팩터의 표준화 2) 부 지수(Sub Index)로의 통합 3) 부 지수

를 최종지수(Quant Index)로 통합하는 것이다. 

이상의 과정은 OECD의 Constructing Composite Indicators(OECD, 2008) Handbook의 방

법론을 사용한다. IMF Financial Stress Index, IMF Financial Development Index, UN 

Well-being Index, Human Development Index, Poverty Index 등이 위와 같은 방법론을 

사용하는 대표적인 지수들이다. 

 

Ix =
x − xmin

xmax − xmin
           식(1) 

 

Ix = 1 −
x − xmin

xmax − xmin
   식(2) 

 

(여기서, Max = 전체 Max +｜전체 Max * 5%｜, 

Min = 전체 Min  -｜전체 Min * 5%｜) 

 

그림1. Quant Index의 구성체계 

 

자료: 케이프투자증권 리서치본부 

 

  

Sub-Index 1
(밸류에이션)

Sub-Index 2
(주가)

Sub-Index 3
(실적)

Sub-Index 4
(수급)

Quant Index
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여기에서 x는 각 지수의 기초지표를 나타내며 𝐈𝐱는 0과 1사이의 변환된 지수 즉, 표준화된 

지수를 나타낸다. 표준화의 과정에서 극단치로 인해 0~1의 범위를 벗어나는 지표가 생기

지 않게 하기 위해서 윈저화 평균(winsorized means) 방법을 사용한다. 예를 들어, 외부 

충격으로 인해서 발생한 특별하게 큰 음수의 순이익은 다른 개별 업종의 순이익값을 1에 

가깝게 한다. 이를 막기 위해서 각 지표의 5, 95 분위에 대해서 윈저화 평균을 하여 자료

의 속성을 잃지 않게 한다. 

윈저화 평균은 [0,1]의 범위로 지수를 표준화하는 과정에서 개별 기초 지표값에서 최소

값을 빼주고 지수 값들의 범위로 나누어준다. 따라서 주어진 변수의 가장 높은(낮은)값은 

1(혹은 0)이 되고 다른 값들은 상대적인 값으로 측정된다. 

부 지수의 측정  
지수들은 <그림 1> 하단 4개의 부 지수(Sub Index: SI)로 측정된다. 부 지수의 측정은 변

수에 따라 가중선형평균(weighted linear average)이 되며, 개별 부 지수의 변화에 미치는 

영향에 기초한다. 모든 부 지수는 식(1) 혹은 식(2)를 통한 표준화 과정을 통해 역시 0과 

1사이의 값을 가지게 된다.  

 

SIj = ∑ wi

n

i=1

Ii       식(3) 

최종 지수의 측정  
부 지수는 식(4)의 방법에 따라 퀀트 지수(Quant Index)로 통합된다. 새로운 퀀트 지수는 

재표준화 과정을 통해 0~1 사이의 값으로 표현되며, 1에 가까울수록 모든 변수들을 고려

했을 때 상대적으로 높은 매력을 가진 업종이라 할 수 있다. 요약하면 16개의 개별 팩터

를 이용하여 부 지수(Sub-Index1~4)를 측정하고, 이를 다시 통합하여 하나의 최종 지수

(Quant Index)를 측정하게 된다.  

 

QI = ∑ wj

n

j=1

SIj       식(4) 

 

이 과정에서 가장 중요한 차별성은 동일 가중을 부여하는 것이 아니라 개별 지표의 가중 평

균을 사용하는 것이다. 개별 지표의 가중치는 통계적 방법론(주성분 분석)에 근거하여 부여

한다. 주성분 분석은 개별 지표의 공통 정보를 가능한 많이 추출하며 각 지표가 평행이 

되는 복잡한 지표의 형태를 하나로 압축하여 묶어준다. 결과적으로 최종 지수는 자료의 

차원에 의존하지 않는 대신에 자료의 통계적인 차원에 기초하게 된다. 
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표1. Quant Index의 구성 팩터 

주요변수 팩터 팩터 설명 

밸류에이션(SI1) 

PER 12개월 Fwd PER 

PBR 12개월 Fwd PBR 

PCR 12개월 Fwd PCR 

PSR 12개월 Fwd PSR 

주가(SI2) 

평균주가 대비 상승율 20일 평균주가를 이용하여 계산 

1개월 주가 대비 상승율 · 

3개월 주가 대비 상승율 · 

6개월 주가 대비 상승율 · 

실적(SI3) 

매출액 최근 3개월 컨센서스 기준으로 로그(log)변환하여 사용 

영업이익 최근 3개월 컨센서스 기준으로 로그(log)변환하여 사용 

EPS 최근 3개월 컨센서스 기준으로 로그(log)변환하여 사용 

ROE · 

수급(SI4) 
기관 순매수 비중(20일, 60일) 시가총액 대비 20일, 60일 기관 누적 순매수 대금 비중 

외국인 순매수 비중(20일, 60일) 시가총액 대비 20일, 60일 외국인 누적 순매수 대금 비중 

자료: 케이프투자증권 리서치본부 
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  3월 가중치 변화 및 업종 성과분석 

 

그림2. 가중치의 변화 

 
자료: 케이프투자증권 리서치본부 

 

가중치의 변화  
3월 가중치 측정에서 벨류에이션(SI1)은 전월 대비 11%p 하락한 4%로 측정되었다. 3월 

가중치는 수급(SI4)과 주가(SI2)가 42%로 가장 높게 나타났으며, 실적(SI3)는 전월 대비 

5%p 상승한 12%로 측정되었다. 

3월 추천 업종  
상위 5개 업종: IT하드웨어, 반도체, 소프트웨어, 건강관리, 디스플레이 

하위 5개 업종: 미디어,교육, 자동차, 필수소비재, 기계, 통신서비스 

3월 변동성이 큰 업종  
상승폭이 큰 5개 업종: 건강관리, IT하드웨어, 반도체, 에너지, 기계 

하락폭이 큰 5개 업종: 소매(유통), 유틸리티, 통신서비스, 철강, 은행 

 

그림3. 상위 5개 업종  그림4. 하위 5개 업종  

 

 

 

자료: WiseFn, 케이프투자증권 리서치본부  자료: WiseFn, 케이프투자증권 리서치본부 
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그림5. 상승폭이 큰 5개 업종  그림6. 하락폭이 큰 5개 업종  

 

 

 

자료: WiseFn, 케이프투자증권 리서치본부  자료: WiseFn, 케이프투자증권 리서치본부 

 

추천 업종 성과분석  
상위 5개 업종의 성과를 살펴보면 상위 5개 업종은 평균 7.1% 하락하였으며, 벤치마크

(KOSPI -11.7%) 대비 아웃퍼폼하였다. 건강관리 업종이 19.8%로 높은 수익률을 달성한 

반면 디스플레이(-19.4%)와 IT하드웨어(-21.5%) 업종은 BM 대비 음(-)의 초과수익률

을 나타냈다.  

  
하위 5개 업종은 평균 17.2% 하락하였으며, 벤치마크(KOSPI -11.7%) 대비 아웃퍼폼을 

달성하였다. 필수소비재를 제외한 모든 업종이 BM 대비 초과수익률을 달성하였다. 

변동폭이 큰 업종의 

성과분석 

 
상승폭이 큰 5개 업종은 평균 10.3% 하락하며 벤치마크(KOSPI -11.7%) 대비 아웃퍼폼

을 달성하였다.  

  
하락폭이 큰 5개 업종은 평균 15.0% 하락하며 벤치마크(KOSPI -11.7%) 대비 아웃퍼폼

을 달성하였다. 소매(유통)을 제외한 모든 업종이 BM 대비 초과수익을 달성하였다. 

 

그림7. 2월 업종별 수익률 

 
자료: WiseFn, 케이프투자증권 리서치본부 
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  2020년 4월 추천 업종 

 

모형의 추천 업종  
상위 5개 업종: 건강관리, 소프트웨어, 필수소비재, 화학, 반도체 

하위 5개 업종: 조선, 디스플레이, 에너지, 유틸리티, 자동차 

변동폭이 큰 업종  
상승폭이 큰 5개 업종: 건강관리, 필수소비재, 화장품·의류·완구, 소매(유통), 소프트웨어 

하락폭이 큰 5개 업종: IT하드웨어, 조선, IT가전, 자동차, 반도체 

 

표2. Quant Index의 순위와 증감 

순위 업종 2020년 3월 2020년 2월 증감(순위) 

1 건강관리 0.717 0.550 0.167(1위) 

2 소프트웨어 0.572 0.579 -0.008(5위) 

3 필수소비재 0.493 0.488 0.006(2위) 

4 화학 0.485 0.546 -0.061(15위) 

5 반도체 0.475 0.566 -0.091(22위) 

6 화장품,의류,완구 0.474 0.479 -0.005(3위) 

7 상사, 자본재 0.461 0.491 -0.030(7위) 

8 비철,목재 등 0.453 0.532 -0.079(20위) 

9 운송 0.451 0.491 -0.040(10위) 

10 소매(유통) 0.440 0.447 -0.007(4위) 

11 증권 0.439 0.476 -0.037(9위) 

12 통신서비스 0.418 0.483 -0.065(17위) 

13 IT가전 0.411 0.559 -0.148(24위) 

14 은행 0.409 0.450 -0.041(11위) 

15 미디어,교육 0.406 0.447 -0.041(12위) 

16 보험 0.402 0.464 -0.063(16위) 

17 IT하드웨어 0.400 0.606 -0.206(26위) 

18 건설,건축관련 0.390 0.442 -0.051(13위) 

19 호텔,레저서비스 0.386 0.416 -0.030(8위) 

20 기계 0.385 0.438 -0.053(14위) 

21 철강 0.382 0.450 -0.069(18위) 

22 자동차 0.366 0.470 -0.104(23위) 

23 유틸리티 0.365 0.378 -0.013(6위) 

24 에너지 0.310 0.401 -0.090(21위) 

25 디스플레이 0.307 0.381 -0.074(19위) 

26 조선 0.247 0.408 -0.161(25위) 

자료: 케이프투자증권 리서치본부 
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업종별 Index : 상위 업종  

 

Quant Index 상위 5개 업종 

 3월 31일 기준의 업종별 Sub Index 

 Quant Index 추이  

 상위 업종: 건강관리, 소프트웨어, 필수소비재, 화학, 반도체 

 

 

그림8. Sub Index(1/5): 건강관리  그림9. Quant Index (1/5): 건강관리 

 

 

 
자료: Quantiwise, 케이프투자증권 리서치본부  자료: Quantiwise, 케이프투자증권 리서치본부 

 

 

그림10. Sub Index(2/5): 소프트웨어  그림11. Quant Index (2/5): 소프트웨어 

 

 

 
자료: Quantiwise, 케이프투자증권 리서치본부  자료: Quantiwise, 케이프투자증권 리서치본부 
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그림12. Sub Index(3/5): 필수소비재  그림13. Quant Index (3/5): 필수소비재 

 

 

 
자료: Quantiwise, 케이프투자증권 리서치본부  자료: Quantiwise, 케이프투자증권 리서치본부 

   

그림14. Sub Index(4/5): 화학  그림15. Quant Index (4/5): 화학 

 

 

 
자료: Quantiwise, 케이프투자증권 리서치본부  자료: Quantiwise, 케이프투자증권 리서치본부 

 

그림16. Sub Index(5/5): 반도체  그림17. Quant Index (5/5): 반도체 

 

 

 
자료: Quantiwise, 케이프투자증권 리서치본부  자료: Quantiwise, 케이프투자증권 리서치본부 
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업종별 Index : 하위 업종  

 

Quant Index 하위 5개 업종 

 3월 31일 기준의 업종별 Sub Index 

 Quant Index 추이  

 하위 업종: 조선, 디스플레이, 에너지, 유틸리티, 자동차 

 

 

그림18. Sub Index(1/5): 조선  그림19. Quant Index (1/5): 조선 

 

 

 
자료: Quantiwise, 케이프투자증권 리서치본부  자료: Quantiwise, 케이프투자증권 리서치본부 

 

 

그림20. Sub Index(2/5): 디스플레이  그림21. Quant Index (2/5): 디스플레이 

 

 

 
자료: Quantiwise, 케이프투자증권 리서치본부  자료: Quantiwise, 케이프투자증권 리서치본부 
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그림22. Sub Index(3/5): 에너지  그림23. Quant Index (3/5): 에너지 

 

 

 
자료: Quantiwise, 케이프투자증권 리서치본부  자료: Quantiwise, 케이프투자증권 리서치본부 

 

그림24. Sub Index(4/5): 유틸리티  그림25. Quant Index (4/5): 유틸리티 

 

 

 
자료: Quantiwise, 케이프투자증권 리서치본부  자료: Quantiwise, 케이프투자증권 리서치본부 

 

그림26. Sub Index(5/5): 자동차  그림27. Quant Index (5/5): 자동차 

 

 

 
자료: Quantiwise, 케이프투자증권 리서치본부  자료: Quantiwise, 케이프투자증권 리서치본부 
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업종별 Index : 상위 업종  

 

상승폭이 큰 5개 업종 

 3월 31일 기준의 업종별 Sub Index 

 Quant Index 추이  

 상승폭이 큰 업종: 건강관리, 필수소비재, 화장품·의류·완구, 소매(유통), 소프트웨어 

 

 

그림28. Sub Index(1/5): 건강관리  그림29. Quant Index (1/5): 건강관리 

 

 

 
자료: Quantiwise, 케이프투자증권 리서치본부  자료: Quantiwise, 케이프투자증권 리서치본부 

 

 

그림30. Sub Index(2/5): 필수소비재  그림31. Quant Index (2/5): 필수소비재 

 

 

 
자료: Quantiwise, 케이프투자증권 리서치본부  자료: Quantiwise, 케이프투자증권 리서치본부 
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그림32. Sub Index(3/5): 화장품, 의류, 완구  그림33. Quant Index (3/5): 화장품, 의류, 완구 

 

 

 
자료: Quantiwise, 케이프투자증권 리서치본부  자료: Quantiwise, 케이프투자증권 리서치본부 

  

그림34. Sub Index(4/5): 소매(유통)  그림35. Quant Index (4/5): 소매(유통) 

 

 

 
자료: Quantiwise, 케이프투자증권 리서치본부  자료: Quantiwise, 케이프투자증권 리서치본부 

 

그림36. Sub Index(5/5): 소프트웨어  그림37. Quant Index (5/5): 소프트웨어 

 

 

 
자료: Quantiwise, 케이프투자증권 리서치본부  자료: Quantiwise, 케이프투자증권 리서치본부 
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업종별 Index : 하위 업종  

 

하락폭이 큰 5개 업종 

 3월 31일 기준의 업종별 Sub Index 

 Quant Index 추이  

 하락폭이 큰 업종: : IT하드웨어, 조선, IT가전, 자동차, 반도체 

 

 

그림38. Sub Index(1/5): IT하드웨어  그림39. Quant Index (1/5): IT하드웨어 

 

 

 
자료: Quantiwise, 케이프투자증권 리서치본부  자료: Quantiwise, 케이프투자증권 리서치본부 

 

 

그림40. Sub Index(2/5): 조선  그림41. Quant Index (2/5): 조선 

 

 

 
자료: Quantiwise, 케이프투자증권 리서치본부  자료: Quantiwise, 케이프투자증권 리서치본부 
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그림42. Sub Index(3/5): IT가전  그림43. Quant Index (3/5): IT가전 

 

 

 
자료: Quantiwise, 케이프투자증권 리서치본부  자료: Quantiwise, 케이프투자증권 리서치본부 

  

그림44. Sub Index(4/5): 자동차  그림45. Quant Index (4/5): 자동차 

 

 

 
자료: Quantiwise, 케이프투자증권 리서치본부  자료: Quantiwise, 케이프투자증권 리서치본부 

 

그림46. Sub Index(5/5): 반도체  그림47. Quant Index (5/5): 반도체 

 

 

 
자료: Quantiwise, 케이프투자증권 리서치본부  자료: Quantiwise, 케이프투자증권 리서치본부 
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  3월 추천 종목 성과분석 

 

유니버스의 구성  
Quant Index를 종목으로 확장하여 추천한다. 

첫 번째, 유니버스의 구성은 아래와 같다. 

KOSPI와 KOSDAQ을 모두 포함할 수 있는 유니버스를 구성하기 위하여 WMI500 종

목을 선택하였다. 단 4가지 Sub Index를 구성하고 있는 팩터 중 2개 이상 데이터가 존재

하지 않는 종목들은 제외하여 총338개 종목으로 설정하였다.  

Back-Test결과  
WMI500 유니버스를 구성하여 2017년 Long/Short 종목에 대한 Back-Testing 결과는 

아래 그림과 같다. 

2017년 1월을 기준(100)으로 2020년 3월까지의 결과 Long은 130.6, KOSPI는 84.9를 

기록하였다. 

2017년 1월부터 추천 종목의 Back-Testing 결과 Long 종목은 월 평균 +0.9%의 수익률

을 달성하였으며, KOSPI 수익률 대비 월 평균 +1.2%의 수익률을 나타내고 있다. 

 

그림48. Quant Index 기준 추천 종목 성과 분석 

 

자료: 케이프투자증권 리서치본부 
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Long 종목 성과  
3월 Long 추천 종목은 평균 8.2% 하락하였으며 벤치마크(KOSPI -11.7%) 대비 350bp

아웃퍼폼하는 결과를 나타냈다. 한진칼(10.6%), NHN한국사이버결제(2.9%), 엔씨소프트

(0.5%)이 양(+)의 수익률을 달성하였으며, LG화확(-17.1%), 삼성SDI(-18.5%)는 큰 하

락폭을 나타냈다. 

Short 종목 성과  
3월 Short 추천 종목은 평균 20.0% 하락하였으며 벤치마크(KOSPI -11.7%) 대비 

828bp 아웃퍼폼하는 결과를 나타냈다. 퍼시스(-2.8%)와 대신증권(-8.9%)이 BM 대비 

초과수익률을 나타냈으며 태웅은 -43.0%로 큰 하락폭을 나타냈다.  

 

그림49. 3월 Long 추천 종목 수익률  그림50. 3월 Short 추천 종목 수익률 

 

 

 
자료: WiseFn, 케이프투자증권 리서치본부  자료: WiseFn, 케이프투자증권 리서치본부 
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  4월 Long 추천 종목 

 

 

Long 10개 종목 

 3월 31일 기준 개별 종목의 Quant Index 기준으로 종목 추천 

 추천 종목: 엔씨소프트, 삼성전자, LG생활건강, NAVER, CJ제일제당, 롯데케미칼, 한진칼, KT&G, 농심, 이마트 

 

그림51. Sub Index(1/10): 엔씨소프트  그림52. Sub Index(2/10): 삼성전자 

 

 

 
자료: 케이프투자증권 리서치본부  자료: 케이프투자증권 리서치본부 

 

그림53. Sub Index(3/10): LG생활건강  그림54. Sub Index(4/10): NAVER 

 

 

 

자료: 케이프투자증권 리서치본부  자료: 케이프투자증권 리서치본부 
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그림55. Sub Index(5/10): CJ제일제당  그림56. Sub Index(6/10): 롯데케미칼 

 

 

 

자료: 케이프투자증권 리서치본부  자료: 케이프투자증권 리서치본부 

 

그림57. Sub Index(7/10): 한진칼  그림58. Sub Index(8/10): KT&G 

 

 

 

자료: 케이프투자증권 리서치본부  자료: 케이프투자증권 리서치본부 

 

그림59. Sub Index(9/10): 농심  그림60. Sub Index(10/10): 이마트 

 

 

 

자료: 케이프투자증권 리서치본부  자료: 케이프투자증권 리서치본부 
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  4월 Short 추천 종목 

 

 

Short 10개 종목 

 3월 31일 기준 개별 종목의 Quant Index 기준으로 종목 추천 

 추천 종목 : 무학, 세아제강지주, 하이록코리아, AK홀딩스, 벽산, 성우하이텍, 쌍용차, 락앤락, 경동나비엔, 영풍 

 

그림61. Sub Index(1/10): 무학  그림62. Sub Index(2/10): 세아제강지주 

 

 

 

자료: 케이프투자증권 리서치본부  자료: 케이프투자증권 리서치본부 

 

그림63. Sub Index(3/10): 하이록코리아  그림64. Sub Index(4/10): AK홀딩스 

 

 

 

자료: 케이프투자증권 리서치본부  자료: 케이프투자증권 리서치본부 
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그림65. Sub Index(5/10): 벽산  그림66. Sub Index(6/10): 성우하이텍 

 

 

 

자료: 케이프투자증권 리서치본부  자료: 케이프투자증권 리서치본부 

 

그림67. Sub Index(7/10): 쌍용차  그림68. Sub Index(8/10): 락앤락 

 

 

 

자료: 케이프투자증권 리서치본부  자료: 케이프투자증권 리서치본부 

 

그림69. Sub Index(9/10): 경동나비엔  그림70. Sub Index(10/10): 영풍 

 

 

 

자료: 케이프투자증권 리서치본부  자료: 케이프투자증권 리서치본부 
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