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주식투자 
무작정따라하기 

윤채수차옴 



베타터L스터의 말말말！ 

욕빵丈7卜 띠치 露숀＇「披ㅐ쇠 

' 
좋은주식을 저가에 사서 

고가에파는기술을 

배우세요！ 

·＇I태：스터 걍성학(24새／대학냄） 

《주섹투자무작정 때라하기》는 주식 왕 

초보부터 현재 주식투자를 하고 있는 

모든 사람에게 도움이 돠는 책입니다． 

멀게만느껴졌던 주섹투ㅈ喝 힝해 차례 

차례 난곤煌돌을 헤쳐나7彪뿌듯함을 느 

꼈습니다 . 종합주가자수를 이해하고， 

자가ㅈ腱이익튤로 저평가주 고르는 법 

을 뱌우고 , O隱평균선도 읽어내l고 풋 

옵션에 아르기까지 , 저 같은 왕초보도 

도전해 볼 수 있다는 자신감을 얻었습 

니다 . 이저ㅌ 매일매일 신燧《게서 관심 

있는종목의 주7喝유심히 관칠힌팝니 

다 . ‘좋은 주식을 저가에 사서 고가에 

파는 7階'을 배워l보서l요． 

주식 공부 어려워 

포기했는데， 

다시 시작했습니다！ 

베타테스터 초뚠희(32세／주부》 

요즘 썲을 적금통장에만 넣아두는 건 

바보라고 말ㅎ隧 . 그괘서 주식 공부를 

시직獻습니다 . 여기저기 강연호匠 따 

래대나고 t빈도 많이 ㅅ隧습니다 . 하지 

만 도통 감을 잡을 수 없더라고요 . 누 

가 옆에서 이것 먼저 공부해라 이렇게 

얘기해 주는 사람이 있었으면 했답니 

다 . 그러다 재터日는 처딸기 아니란 생 

각에 그만두었다가 길벗에서 베타터l스 

E漫 모집한다고 해서 다시 힌번 주식 

공부에 도전했습니다 . 역시 잘했다는 

생귁）이 들어요 . 처음부터 이 책으로공 

부했더라면 시간도 노력도 절약할 수 

있었을 텐데… . 에에 주식이 뭔지 김惻 

집ㅎ는 것 겉洽니다． 

' 
중급자도목말랐던 

고급정보， 

명쾌하게 정리했습니다！ 

후＇태스터 이승진［3쎄체／PCA섕펭 재I무설졔사） 

주식믄 분명히 매력 있는 투자처입니 

다 . 그러나 여러 책이나동호회 , 신문 

가 隱` 통해 젱브를 얻어도 항상 뭔가 

부족한 느낌이 들고 제대로 된 투자를 

할수 있을까 걱정이 앞서는 재터匡 방 

법이죠 . 저 역시 이 책을 읽기 전에는 

그러했의ㅢ까요 . 하지만초보자에거隱 

궁금했던 사항을 콕 찍어 쉽고 친철하 

게 , 중급자에거는 목竅젼 고급 정보 

를 명쾌하게 정리해 주는 이 책을 통해 

자신감을 얻었습니다 . 역시 길벗의 

〈무작정 ㄸ빠하기＞ 시리즈더군요 . 주 

식투ㅈ屠 궁금해하는 제 고객들꺼匠 

자신 있게 이 책을추천하고 있습니다． 

이책을선택하신여라분 , 정말탁월한 

侈隱하셩습니ㄷㅐ 



주놔투자고수가 도伶굿 친절한 힉階진도표 

주식투자고수가 

되고싶어요！ 

차트분석＆우선순위 경제ㅈ匿로 

개미도 매매 타이밍 잡는다！ 

종목선정 어려워요！ 

편하게 투자할래요！ 

주식 , 알수록 미궁9 나라별 · 종목별로 

통으로 투자하는 ETF가 해답！ 

1딘계 

殲輅 

주식을하나도몰라요！ 

차근차근배울래요！ 
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70만 왕초보가 인정한 최고의 

주식투자서！ 

★주식 겨따개설부터 HTS A隱법 , 주 

식 ㅅ庭 법 , 봉차트 보는 법 , 종목 고 

르는 법까지 왕초보가 일아야 할주식 

투자의 7 腱을 총정리했어；잇 

* ROE, PER, PBR,EV/EBITDA같 

이 꼭 일아야 하지만 어라운 투ㅈ병어 

를 설명할 뿐 아니라 , 따라하다 보면 

중급차로 올라섭니ㄷ＂ 

★ 재뜨ㅈㅌ 종목 고민 없이 한국시장 전 

처따 반도체 · 자동차 · 금융 등 분야별 

섹션에 투자하는 방법을 속성．으로 공 

부해尺 

* ETF , 싸게 사서 비싸게 팔 수 오（는 

마수· 매l도 타이밍부터 장갸투자로 수 

익읕 올리는 법까지 알려줘의 

★ ㅊ煌분석 기법 8가지 , 경저「尺匯 6가 

지만 하脣하면 주가가보01인 

★ 실제 즈르7隱의노하우를 ＜무따기＞ oil 

저隱통해 쉽고재미있게공부하서ㅃ 

경저隱 

'조금 더 재미있게' 

공부하고싶은 

분들을 위해！ 

맨 처음 시작하는 

주식 공부！ 

70만 왕초보가 열광한 

《주식투자 무작정 따라하기》 

만화판！ 

인물로 배우는 

경제 입문서！ 

위대한 경제학자 8인과 

떠나는 

특별한 시간여행！ 
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해방 이후 약 70년간의 증권투자 역사를 돌이켜보면 , 흔히 ' 개미 ' 라고 하는 개인투자 

자들이 주식에 투자해 성공한 사례가 드문 것이 사실입니다 . 그 이유는 중권시장의 

제도가 미흡하거나 경제상황이 좋지 못했던 점도 있지만 , 그보다는 올바른 투자문화 

가 정착되지 못해서 였다고 생각합니다 . 다시 말해 기업가치와 무관하게 루머나 재료 

를 좇아 단기매매하는 행태가 오랫동안 관행처 럼 자리잡고 있었기 때문이죠． 

다행히 200(）년대 중반 들어서면서 기업의 가치와 성장성 및 안정성을 분석한 후 장 

기투자하는 건전한 투자문화가 정착되어 가고 있어 , 참으로 반가운 일이 아닐 수 없 

습니다 . 이러한 변화는 증권 관련 기관 , 상장기업 그리고 투자자 모두가 오랫동안 시 

행착오를 거듭하면서 얻은 귀중한 투자문화이며 , 닢肄로도 더욱 발전해 나가리라 믿 

습니다 . 특히 70만부가 판매되며 독자들의 꾸준한 사랑을 받아온 이 책이 그 문화예 

일조하였다고 생각하니 더욱 보람과 책임감을 느낍니다 . 

가치투자자라면 코스피 1 만 시대를 대비하라！ 

2,000포인트 벽을 돌파하며 상승 가도를 달리던 코스피지수가 2008년 세계금융위기 

를 맞이하여 1,00〕포인트를 하회하는 위기를 맞이하였습니다 . 그후 두번째로 2,000 

포인트를 돌파하며 회복기에 접어들던 한국증시는 유럽의 재정위기와 G2인 미국과 

중국의 느린 경제회복으로 인해 장기 횡보 국면에 놓여 있습니다． 

현재 한국중시의 주식 사이클은 경기 사이클과 맥을 같이하면서 2,000포인트를 오르 

내리는 등락을 반복하고 있지만 장기적인 관점에서 보면 코스피 1만 포인트를 향해 

나아가는 과정이라고 생각합니다 . 미국의 출구전략과 같이 글로벌 경제를 뒤흔드는 

악재들로 인해 주가가 출렁이는 날들이 물론 있겠지만 장기 대세상승이라는 큰 틀에 
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는 변함이 없을 것입니다 . 따라서 개인투자자들도 기업의 가치와 성장성을 따져보고 

저평가 종목에 장기투자한다면 누구나 주식투자에 성공할 수 있습니다． 

이론과 실습을 반복ㅎㅐ 투자의 특전사로 거듭나길！ 

주식투자에 성공하기 위해서는 이른바 3단계 과정이 필요합니다 . 1단계로 주식시장 

의 대세를 판단하고 , 2단계에서 저평가 종목을 고른 후 , 마지막으로 사고파는 매매시 

점을 알아야 합니다． 

이 책은 일반투자자들이 이 3단계 과정을 구체적으로 따라할 수 있도록 구성되어 있 

습니다 . 무엇보다 , 오랜 기간 증권기관에서 근무한 경험을 바탕으로 하였기 때문에 

이론과 실전에 관한 저의 투자철학이 녹아 있습니다 . 따라서 개인투자자와 펀드투자 

자들에게 더할 나위 없이 유익한 투자지침서가 될 것입니다 . 나아가 주식을 어렵게 

느끼는 학생이나 일반인들에게는 쉽고 재미있게 중권시장을 소개하고 투자의 원칙 

과 방향을 제시하는 친절한 안내서가 될 것입니다． 

이번 개정판에서는 크게 3가지 점을 보완했습니다 . 첫째 , 누구나 쉽게 주식시장의 대 

세를 판단할 수 있도록 구체적인 방법을 제시했습니다 . 둘째 , 급변하는 증시에 바로 

활용할수 있도록각종 데이터를 최근의 것으로수정 · 보완했습니다 . 셋째 , 별책부록 

으로 엮은 〈유망 테마주 18〉을 주요 테마와 우선순위 종목순夕로 정리했습니다． 

다시 한번 말하지만 주식투자는 상대가 있는 사활을 건 진검승부입니다 . 새롭게 개 

정된 이 책을 통해 연금술사처럼 이론과 실습을 반복해 투자의 특전사가 되시길 기 

원합니다 . 부족한 부분은 계속 보완해 나갈 것을 약속드리며 다시 한번 독자 여러분 

께 감사드립니다． 

初궂수 
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糾투간는 '- 17 u'i- i7-1i 枓！ 

다기망양（多岐亡羊）이라는 고사성어가 있습니다 . 도망간 양을 뒤쫓아간 사람이 여러 

갈래로 갈라진 길에 이르러 마침내 양을 놓쳐버렸다는 뜻으로 , 학문의 길도 이와 다 

르지 않아 너무 다방면에 걸쳐서 배우거나 지나치게 지엽적인 면에 구애되다 보면 

아무것도 얻을 수 없게 된다는 것을 비유한 말입니다 . 이는 주식투자에도 그대로 적 

용할 수 있습니다 . 주식투자에도 많은 이론이 있고 다양한 참고서들이 있습니다 . 그 

러나 시중에 나와 있는 대부분의 주식관련 서적들은 투자이론을 나열하거나 주식시 

장을 해설하는 것에 그쳐서 독자들이 실전투자를 할 때 바로 활용하기 어렵거나 불 

펀하다는아쉬움이 있습니다 . 실전투자에서는가장중요한 기준 몇 가지를확실하게 

익혀두고 움용하는 것이 수많은 기법을 아는 것보다 더욱 중요합니다 . 

실용적인 驪 기법으로 실전투자에 도움이 되는 책！ 

주식투자의 성공비결은 한마디로 ' 좋은 주식을 싼값에 사서 제값 이상으로 오를 때 

팔면 수익을 낼 수 있다'로 요약할 수 있습니다 . 이 책은 이 단순한 명제를 현실화하 

기 위해 꼭 필요한 , 좋은 주식은 무엇이며 어떻게 찾아내는지 그리고 매매시점은 어 

떻게 알아내는지에 관한 구체적인 방법과 절차를 소개합니다 . 나아가 이론 중심의 

딱딱함에서 벗어나 〈무작정 따라하기〉 형식으로 구성하여 독자가 스스로 해답을 구 

할수있도록하였습니다· , , , . . . . 驪 
(＼깟슨 다시 날해 수식두가들 팔 r대 읔 썰요한 이돈곽 설차들 소개하뇌’ 많은 이돈과 두자기 굿＜ 
\\\＼「 \\ 

:>．즛즛주 법가운데중요하고활용도가높은것을골라실전투자사례소개 , 투자이론설명 , 예 :＜「．
슨차，\\ ' <\ 
숫녹녹〉 제와해설순므로편성하였습니다 . 늦즛 

섶 - 
∥＝∥차청珊漆즘珊鞭섶擁轍欌∥衍샤 



＝綴'ISt。cl쟀 
⑦즈⑦憐盤＄斗쌘，＆쑈一장숫〈치샀ㅈ＞父ㅊㅈ＼珊 

특히 예제와 해설 부분은 독자들이 직접 종목선정과 매매시점 선정에 참여할 수 있게 

구성해 , 왕초보 독자라도 따라하다 보면 어느새 나름의 투자원칙을 정립하는 고도의 

전문투자자가 되어 있음을 알게 될 것입니다 . 또한 실용적인 투자기법을 소개하고 완 

벽하게 이해할 수 있게 하여 실전투자를 할 때 바로 도움이 되도록 하였습니다． 

투자원칙이 있어야성공힌대 

주식투자는 영어나 인터넷처럼 아무준비 없이 시작하기에는 어려움이 있습니다 . 상 

대가 있는 , 사활을 건 진검승부인 까닭에 작은 실수로도 치명적인 손실을 입을 수 있 

기 때문입니다． 

주식투자에 성공하려면 연금술사처럼 이론과 실습을 반복하여 자기 나름의 투자원 

칙을만들어야합니다 . 2005년을 기점으로우리나라증권시장은본격적인 1,000포인 

트 시대가 열렸습니다 . 1989년 4월 7일 1,000포인트에 도달한 후 15년간 이를 뛰어넘 

지 못하는 어두운 터널에 갇혀 있었고 그동안 수많은 투자자들이 증권투자로 인해 

경제적인 손실을 보아왔습니다 . 이제 암울했던 터널을 벗어나 2,000포인트를 향해 

달려가는 길목에서 개인투자자들도 투자자세를 새롭게 가다듬을 필，요가 있습니다 . 

아무쪼록 이 책이 개인투자자들이 자기 나름의 훌륭한 성공투자 원칙을 만들고 일관 

되게 지킴으로써 실패를줄이고 성공투자로 나아가는 데 도움이 되길 斗라 마지않습 

니다． 

이 책을 펴내는 데 많은 도움을 준 길벗출판사의 강혜진 팀장과 지성으로 협조해 주 

신 이명애 실장에게 이 자리를 빌려 감사드립니다． 

驪士긍汝 기 Hl了- Z丘 'H수 



간기신［쵯 투p_44,,ai ,ko-i 令어 

단 한번이라도 주식투자로 돈을 벌어본 사람은 주식투자의 유혹에서 벗어나기 쉽지 않습니다． 주식투자도 마약중독 

이나 알코올중독처럼 한번 빠지隱면 쉽게 빠져나오기 함든 중독성이 있기 때문입니다 . 하지만 한두 번의 우연한 행 

운이 영원히 계속될 수는 없는 법！ 무모한 투자인생을 살 것이 아니라면 , 자기 나름의 투자원칙을 만들어 지키는 것 

이 꼭 필요합니다 . 실패하는 주식투자자 대부분은 명확한 투자원칙 없이 투자를 흗與ㅢ다． 

투자의 귀자隍 불리는 워렌 버팟은 " 투자의 제1 원칙은 돈을 잃지 않는 것 , 제2원칙은 제1 원칙을 잊지 않는 것 " 이라 

고 밀합니다 . 주식투자로 돈을 벌기 위해사는 수익을 내는 것보다 잃지 않는 것이 더 중요하다는 말입니다 . 그렇다 

면 주식투자로 돈을 잃지 않기 위해서 어떤 투자원칙을 가져야 할꺄요？ 어떻게 하면 흗媒한 투자 , 성공한 투자인생 

을 실아갈 수 있을까요？ 필자가 입이 닳도록 강조하는 투자원칙을 들어봅니다 . 

독자 : 선생님께ㅅ柱 주식투자에 성공하려면 ' 자기 나름의 투자원칙을 만들고， 일관되게 지켜야 한다'고 하샀는데 

요 . ' 자기 나름의 투자원칙 ' 이란 게 너무 곧浩위해서 오히려 모호하게 들립니다 . 구체적으로 어떤 원칙을 세 

워야 할까요？ 

저자 : 한마디로 표현해서 ' 평소에 기업가치를 연구해 둔 종목'이 ' 사전에 정해 둔 매매시젬에 도달할 때만 주식을 매 

매하자는원칙을세우고 , 이 원칙을꼭지키자는것입니다． 

독자 : 음 , 조금 더 구체직으로 말씀해 주세요． 

저자 : ' 평소에 기업 가ㅊ屠 안구해 둔 종목이 사전에 정해 둔 매매시점에 도달할 때만 주식을 매매하자는 말 솩）ㅔ 

답이 있습니다． 이 말을 찬친固 들《겨다보면 크게 2가지 원칙이 보입니다 . 그리고 더 넓게는 4가지 원칙을 아 

우르고 있자요． 

① 종목선정의 원칙 

② 매매시점 선택의 원칙 

③ 포트폴리오 구성의 원칙 

④ 대세판단의 원칙 

독자 : 그렇군요． 이중 첫번째 원칙인 ' 종목선정의 원칙'은 기업가치를 처日해 보는 것으로 시작된다고 하慽는데 , 사 

실 기업가차를 일侘가보는 게 어력짙아요？ 

蕪綴慽飜楙쎄擲擬撚糠 



저자 : 주식투자를 통해 수익을 볼 수 있는 7븐적인 방법은 주가가 기업가치 이하로 떨어졌을 때 사서 기업가치 이 

상으로올라갈 때 팔아차익을 실현ㅎ隱 것입니다 . 따라서 주식투자의 시작은 기업의 가ㅊ屠 처ㅌ【해 보는 것 

입니다 . 그래프를보고매매시점을찾는것은그다음단계라고할수있자요． 

기업의 가치란 회사가 수익을 창출할 수 있는 힘 , 즉 수익가치와 자산가치 그리고 성장성을 말합니다 . 기업 

가ㅊ隱 일아보는 긴단한 방법이 있습니다 . 증권사 HTS에 애널리스트들이 올려놓은 몇 가지 투자ㅈ匿를 체 

크해보는거죠 . 저는다음4가지투자ㅈㅁI를처日해볼것을제안합니다． 

① 자기자본이익層《RO티 

②주당순이익（EPS）과주가수익비율《PER) 

③ 주7陷자산비율《PBR) 

④ 이브이에비타（EV/EBITDA) 

독자 : 방금 말씀하신 4가지 ㅈ匿는 기업의 수익성과자산가치가 기준인 것 같은데 , 성장성은 고려하지 않나요？ 

저자 : 투자ㅈ降I의 기준이 貽 기업실적은 과거의 실적이 아니라 향후 돈3년 후 0梏실적이기 때문에 성장성이 반 

영되어 있다고 볼 수 있습니다 , 3년 이상의 예상실적은 애널리스트도 예상하기 쉽지 않으므로 투자자가 판 

단해야할몫이자요 . 쟐극기업을아는만큼주가가보인다고할수있죠． 

독자 : 주가가 투자ㅈ匿와 다르게 움직o隱 종목도 많던데요． 

저자 : 투자ㅈ匿를 알아뜬 것은 바둑《게서 정석을 공부하는 것에 비유할 수 있습니다 . 실전에서는 설령 정석대煌 

두지 않더라도 정석을 모르면 결코 바둑 고수가 될 수 없습니다 . 마찬가ㅈ匣 기업가ㅊ隱 일아볼 때 투자ㅈ匯 

확긴은 팔수중의 필수지만 , 수치에 지나치게 얽매이지 밀애야 합니다． 

독자 : 다른 많은 변수들《기 작용하기 때문인 거죠？ 바로 이런 점 때뮌게 주식투자가 어라운 것 겉습니다 . 두번째 원 

칙인 ' 매매시점 선택의 원칙 ' 은 가ㅊ隧삭을 통해 선정한 종목을 사고꽈는 시觸 잡을 때 무엇을 가준으로 하 

는가인가요？ 

저자 : 그렇습니다 . 평소 기업가ㅊ屠 일아둔 종목이 기업가치 이하로 떨어지면 마수하고 , 기업가치 아상으로 올라가 

면 매l도한다고했는데 , 어떤시점에주식읕사고팔것인가를결정할때는그래프기법을활용하ㅈ隱것입니다． 

독자 : 차트분석 기법을 말씀하사는 거죠？ 종류도 아주 많고 또 어렵던데요． 

저자 : 저는 많은 분석기법 쥠게 7略， 분석기법 4가지（봉차트 , 추세선 , 이동평균선 , 패턴 및 거래량）와 신7냘적 

분석기법 4가지（MACD, 신토캐스틱 , 볼린저 밴드 , 일목균형표）를 합차서 모두 8가지 분석 도구를 횔용할 

것을 제시하고 있습니다 . 자기 나름의 차트봔l 기법을 정립ㅎ텨면 과거 그래프를 8가지 분석 도구를 이용 

해 검증해 보는 과정이 필요흩시다 . 이 과정이 다소 어렵게 느껴질 수도 있죠 . 그러나투자자가 직접 검증 과 



장을 거치지 않으면 아무리 훌륭한 기법이라도 자기 것이 될 수 없습니다 . 많은 노력과 시간투자를 하지 않고 

남보다 높은 투자수익을 추구할 수는 없는 법입니다． 

독자 : 명심하겠습니다 . 그런데 그과匹에 매수 또는 매l도 신호가 나타났는데도 주문이 쉽게 나가지 않더라고요 . 어 

떻게 해야 하나요？ 

저자 : 자신이 만든 ' 매수매도 원칙 ' 에 따라 마치 기계처럼 ㅈ隱으로 주문이 나갈 수 있어야 합니다 . 주식을 사고 나서 

떨어지면 어떡하나 또는 팔고 나서 더 올라가면 어쩌지 하는 마음에 겨嘴 망설인다면 아직 원칙이 제대扈 안 

선 것입니다 . 어떤 경우에도 매매원칙에 예오屠 두지 마십시오 . 그리고 매매 결과에 후회하지 밀아야 합니 

다 . 바닥에 사서 꼭지에 팔 수 있는 투자자는 아무도 없다는 것을 늘 마음속에 새겨야 합니다． 

독자 : 저는손해를보고는주식을팔지 못ㅎR쇳더라고요 . 문제인가요？ 

저자 : 눈앞의 손해에 발목이 잡혀 더 큰 손해를 초래할 수 있다는 것을 명심하고 , 과감하게 손절매도의 장벽을 뛰어 

넘어야 합니다 . 세계적인 명성의 투자전문가도 ㅅ階 주식매다 모두 오를 수는 없습니다 . 기업분석을 기초로 

하여 신燈；하게 종목을 선정했어도 기업실적에 대한 예상이 잘못되었거나 돌발악재가 발생할 수 있습니다 . 바 

로 이러한 때 , 실수라고 판단도는 순간 가능한 빨리 현금화할 수 있어야 합니다 . 보유주식을 전량 팔기가 아 

까우면 반이라도 매l도하서瞬 . 그러면 남은 절빈삐 객관적으로 보이기 시작할 것입니다 . 그래야만 다른 좋은 

종목께 투자할 기회가 생가고 , 손해를 만회할 기회가 생기지 않겠旨니까？ 

종목선정이 질못되었다는 것을 깨닫고도 손절매l도를 못하는 투자자들 중어隧 자기가 보유한 종목만 반복해서 

보고 다른 유망 종목을 찾으려는 노력을 하지 않는 강우가 많습니다 . 이런 분들께게 꼭 하際고 싶은 말이 있 

습니다 . 돈이 없지 유망종목이 없는 것은 아니라고 말입니다 . 

독자 : 손절매도를 할 줄 일아야만 손하를 만회할 기회가 생긴다는 말씀이 와닿습니다 . 다음 원칙인 ' 포트폴리오 구 

성 원칙 ' 은 달걀을 한 바구니에 담지 말라는 속담과 같은 뜻인가요？ 
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저자 : 안정지향적인 성향은 테마주 비중을 줄《기라는 말을 테마주를 하지 말라는 뜻으로 오해하셨나 봅니다 . 테마주 

를 하지 말라는 뜻은 아닙니다 . 테마뜬 횡보장 또는 하락장에서 뚜렷한 주도주가 없을 때 등장하는 경향이 

있고 , 주가 둥락폭이 크므로 잘만 하면 단기에 높은 수익을 얻을 수도 있습니다 . 다만 투자자 본인이 테마주 

는 양날의 칼이라는 D E 인식하고 또 테마주의 내용을 잘 알고 있어야 합니다 . 차트분석을 할 줄 알아야 하 

는 건 기본이고요 . 그리고 무엇보다투자자금 전액을 테마쥐게 몰빵투자하지 말아야 합니다． 

독자 : 잘알겄詹니다 . 다음으로 , ' 대써F띤「단원칙'에서 대세상승기어는주식투자 비중을높이고 , 대세ㅎ탐기어怜크주 

식 비중을 줄이며 , 횡보장에서는 목표수익憧을 낮추라고 하샀습니다 . 그런데 저와 짙삐 경제에 문외한인 투 

자자가 대서屠 판단하기가 어렵지 않을꺄요？ 

저자 : 일리 오（는 말입니다 . 그괘서 저는 신문의 경제면을 읽을 수준이 되는 사람이면 누구나 쉽게 대서屠 판단할 수 

있는 공긱믈 제시합니다 . 두 개의 갭 , 즉 지디피갭（GDP 갭）과 일드갭（Yield 갭）드로 대처屠 판단하는 방법 

이죠 . 얼마나 쉬운ㅈ는 이 책에서 확인하시기 바랍니다． 

독차 : 하하 , 알겄습니다 . 그런데 선생님께사는 자금의 대서隱 어느 국면으로 보십니까？ 그리고 ㅈ巳의 대세가 언제 

바뀔 것 같은가요？ 

저자 : ㅈ덤은 2011 년 이후 장기 횡보 국면이 ㅈ階돠고 있渚니다 . 2008년 글로벌 금융위기와 2이 0년 남유럽 재정 

위7隍 세계경제가 침체 국면을 맞이한 후 오랫동안 저성장 기조를 이어가고 있는 상황이자요 . 이에 따라 우 

리 증사도 장기 박스권에 긷텨 있습니다 . 박스권 탈출 시7 는 세계경제가 호陽 국면에 접어들고 , 힌円라도 잠；재 

성장률 이상으로 GDP성장률《기 회복될 때일 것입니다 . 그러려면 무엇보다 중국의 경제 호陽 시기를 눈여겨 

볼 필요가 있습니다 . 다만 사상 최저 금리와 시중 유동성 자금 공급이 오래 더 ㅈ階되면 자산 버블이 발생할 

가눴」《기 있습니다 . 역사는되풀이도隱 것이니까요． 

독자 : 마지막으로 한 가지만 더 묻겄습니다 . 엉뚱한 질문인데 , 왜 ' 차기 ㄴ曆의 퉈 원칙 ' 이라고 하는 거죠？ 

저차 : 투차자가 스스로 투자원칙을 만들《거야 제대로 지킬 수 있기 ［대문입니다 . 다른 사람이 만들《거놓은 투자원칙은 

참고는 되겠지만 , 투자자 본인이 검증을 거치지 않았기에 스스로 원칙을 어기는 예와를 두게 됩니다 . 단 몇 

줄로 시작되는 투자원칙이라도 스스로 만들어보써嶼 . 그리고 모니터에 붙아두고 매일 읽어보，lL요 . 처음부터 

완벽한투자원칙을 만들수는 없습니다 . 부족한부분은시긴읕두고수정하고보왼해 나가서L요 . ' 자기 나름의 

투자원칙'은 여러분의 주식투자를 마음 편한 투자 , 행복한 투자 그리고 후회 없는 투자의 세겨匣 이끌어줄 것 
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베타터l스터의 말말앨 
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윤재수의 투자원칙 

주식투자 갭답기 

토막소셜 주식과 기업은 불가분의 관계 
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SECTION 
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그래도 펀드투자가 하고 싶다면？ 

．祺. DLS, ETN, ISA란무엇인가？ 

SECTION 주식투자시기를여隱iㅎ빠！ 
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경기변동과주가는동행힌다 51 
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왕초보를 위한 주식투자 5계명 
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제2계명 목표수익률을 낮춰ㄹㅐ 

제3계명 하루 종일 컴퓨터 우（뻬 은（다 있지 마라！ 

제4계명 계좌 잔고의 금액이 항상초기 투ㅈ曰액이다！ 

제5계명 계좌를 관리하라！ 

輕咽 주식투자를시직ItF 데 필요한 여유ㅈ넘은 초臘얼마？ 
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주식驪 , 매매부터 ㄸ빠하재 

겨樽I개설부터 시작하는 즈恪투자 따라하기 

겨따부터 민들어보자！ 

→，∼Ji 겨따개설 무작정 따라하기 

呱 긔쎄약정이필요한Aj 
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홈트레이딩 시스템 살펴l보기 

.:` 내 입밋뻬 맞게 호면 만들기 
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매매뻐옅은 어떻게 o隱꺼지나？ 

주식시장 매마떼결의 원칙 

呱 동ㅅI기저匠 

매叫를 하려면 호가를 제시해야 한다 

호가 , 시징기 좋으면 올라가고 나쁘면 내려긴다 

螂． 동ㅅ憶가 매매시 7P- 결정 빔뺍 여隱하기 

.. 동ㅅ瞳가시간외 매매시 가격결정 빙뻠 여隱하기 

呱 거래수수료는 얼마나 낼까？ 
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呱 정규즘권거래 시간외어匠 거래를 할수 았을까？ 

纘蹠鑛 스마트폰에서 똑똑하게 주식투자하기 

주문을 낼 때 주와 隱`ㅎ 

분할매수 , 분할매도를하재 

계좌에 현금을 항상 넣어두ㅈㅐ 

주문을 낼 ［대 한번 더 확인하재 

미수매매는 절대 삼가재 

．釀. 대주주의 매매ㅊ脾』어는 20％의 양도소득서마부과된다 

輕咽 여怜금 , 증瑙 , 【齬 , 미수변저凶요금은붤까？ 

종목선정을 질해야 돈번다！ 
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5ECTDㅐ 토박소설 가치투자로A1I!한퉈 人Rㅖ 

12 저평7際가돈벌어준대． 

저평가종목을 고르는 4가지 방법 

SECTION 자기ㅈ腱이익률（ROE）로저평가주고르기 

r3 저평가주 고르는 기준 1 자기자본이익률KRCE) 
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주당순이익（EPS）과 주가수익비율（PER）로 저평가주 고르기 

저평가주고르는 7I 2 주당순이익（EPS）과주가수익비율（PER) 

蛔． HIS어써 EPS, PER, PBR등투자ㅈ匯측（까보는빙뺍 
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呱 주7”ㅐ출액비율《PSR）도확인同자I. 

토막소설 
우량주와 좋은 주식 매수 사례 
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U 
좋은 주식을 고르려면 주도주와 테마주를 골라래 
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갭이란무엇인가？ 

呱 적심뼝（赤드兵）과혹심뼝（黑ㅌ兵） 
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옥이나돌따위를닦아 빛을 내듯이 끊임없는노력을통해 학문이나소질을 닦는 것을 비유한 말입니다． 

주식투자를 할 때에도 절차탁마의 자세로자기 나름의 투자원칙을 정립할 때까지 

끊임없이 이론을 공부하고 실전 경험을찧아야 성공투자의 길로 접어들 수 있습니다． 



주식투자 
감집기 

01 주식이 뭐예요？ 

02 종합주가지수는 어떻게 만들《거지나요？ 

03 주식투자가 적립식 펀드보다 좋은 이유 

04 주식투자 시기를 예측하라！ 

05 왕초보를 위한 주식투자 5계명 

'I 



텀 （의 갛을 球궁 토막 소설 

수식纛 기 " J瑋7卜솬 沙계 

오랜민뻬 민난 대학 선후배 사이인 김부자씨와 강알짜씨 . 직장인들 만나서 하는 얘기가 늘 그렇듯 , 돈 

얘기가 빠지지 않고 나옵니다． 

"김선배 , 돈좀 벌 일 없을까요？" 

"요즘주식이 뜬다는데 , 뭘 일아야투자를 하지 . 아 및다 . 알따야 , 내 친구가 길벗이란 회사에 다니는 

데 , 그 회사가 곧 코스닥에 상장한대 . 지금 증권사에서 공모주 청약을 받는다고 하더라 . 너도 목돈 있 

으면 공모주 청약을 하는 게 어때？" 

돈 얘기에 눈이 번쩍 뜨인 김빨짜씨 , 바짝 다가앉으며 관심을 보입니다． 

"공모주 청약이 뭐예요？ 선배는 그런 것도 알고 대단하네 7^ ." 

으쓱해진 김부자씨 , 징광설을늘어놓기 시작합니다． 

"코스닥에 상징빠려면 기업을 공개하면서 주식을 일빈삔에게 판매하는데 이걸 공모라고 해 . 공모주를 

사기 위해 청약서류를 작성하고 청약증거금을 내는 것을 공모주 청약이라고 하고 . 공모주를 사두면 수 

익이 꽤 짭짤한 경우가 많다더라 . 게다가 내 친구가 직접 자기 화사가 탄탄하니까 나더러 공모주를 사 

라고 적극 추천한 거니까괜찮을 것 같은데 . 어때 , 너도 한번 해볼래？ " 

"음··· . 길벗이란 회사에 대해 좀더 알아본 다음 괜찮으면 나도 해볼래요． " 

군－ 

／옰.;D ai:l( i ch::*i, 
` 무」 악α I., ㅑ 卄ㄳ ． 

\＼∼二 ' 

28 · 주직투자무착정따라하기 



주식이 뭐예요？ 

컬 /^ 

주식과증권은 같은 말인가요？ 

일반적으로 증권이라고 하면 주식과 

채권을 의미합니다 . 하지만 중권의 본 

래 의미는 소유권을 의미하는 증서입 

니다． 그 차체가 재산권으로서 주식， 

채권뿐 아니라 어음 , 수표． 보飇서 

등 다양한 종류를 포함하고 딧（습니다． 

왕초보 여러분이 주식투자를 본격적으로 시작하기 전에 꼭 일아야 할 내灌；을 점검해 보기로 

하겠습니다 . 뫄우려 하지 말고 , 주식이라는 게 이런 거구나 하고 감을 잡는 데 중점을 두서臘. 

주식이란무엇인가？ 

주식에대해 알아보기 전에 주식회사에 대해 먼저 알아볼까요？ 

주식회사는 한 사람이 만든 회사가 아니라 여러 사람이 돈을 투자해서 만 

든 회사입니다 . 여러 사람이 돈을 투자한 만큼 책임과 권한도 나눠 갖게 

되지요 . 물론 꼭 코스닥이나 코스피 시장에 상장하지 않아도 주식회사는 

설립할 수 있습니다． 

복잡한 주식회사 설립 절차를 알 필요는 없지만 하나만 짚어볼까요？ 

주식회사를설립하려면 ' 자본금 구모와 1주당금액 ' 을 신고해야 합니다． 

예를 들어 ' 길벗 ' 이란 주식회사를 설립할 때 자본금 신고액이 1억원이라 

 / 합시다 . 그리고 1주의 금액（액면가）이 1만원이라면 주식은 1만 주를 발행 

해야 합니다 . 그럼 투자자들은 자신이 투자한 금액만큼 1만 주의 주식을 

나누어 갖게 됩니다（10명이 1천만원씩 투자했다면 1인당 1,000주） . 한마디로， 

주식은 투자액에 대한 중표라 할 수 있습니다 . 여러분이 길벗에 투자해 

길벗 주식 1만 주 중에 1주라도 가지고 있으면 길벗의 주주가 되는 것이 

지요 . 

준비마당 주식투자감잡기 · 29 



자본금과 주식의 상관관계 - 증자 , 감자 

공모주 청약 

기업이 상장을 위해 기업을 공개하는 

과정에서 자사의 주식을 일반인에게 

매각하거나 신주를 발행해 청약ㅈ隱 

모집하는 것을 공모라 하고， 공모주롤 

사기 위해 청약서류를 작성하고 청약 

증거금을 내는 절차를 공모주 청약이 

라고합니다． 

상징《上珊 , listing) 

시징께 명패（I棚卑）를 내건다는 뜻으 

로 , 주식이 코스닥이나 코즈피 시장에 

서 매매될 수 있도록 한국거래소에서 

자격을 부여하는 것을 말합니다． 

30 · 
주식투자무착정띠라하기 

주식회사의 자본금은 늘기도 하고 줄기도 합니다 . 늘어나면 중자＜增資）라 

하고 , 줄어들면 감자＜減資）라고 하지요． 

여기서 잠깐 , 중자와 감자 관련해서 주식과 관계된 내용을 살펴볼까요？ 

증ㅈㅐ크 기업이 주식을 추가로 발행해 자본금을 늘리는 것을 말합니다 . 새 

로 발행하는 주식을 돈을 받고 팔 때는 유상중자 , 공짜로 줄 때는 무상중 

 / 자라고 하지요 . 앞의 토막소설 대화에서 오고 간 공모주 청약은 거래소 

상장 요건에 맞추기 위하여 길벗이 기발행 주식을 일반인에게 판매（기존 

주식의 매출이므로 주식수의 중가는 없음）하거나 일반인을 대상으로 소h구로 

주식을 모집하는 경우로서 , 길벗이 판매 혹은 모집하는 주식을 일반인들 

이 청약하는 것을 말합니다 . 이중 A拓予로 주식을 모집하는 경우라면 유상 

증자《주식수가증가하므로자본금도중가됨）에 해당한다 할 수 있습니다 . 

감ㅈㅐ크 기업의 규모를 축소하거나 합병할 때 자본금을 줄이는 것을 말합 

니다 . 유상감자는 주주에게 현금을 돌려주고 주식수를 줄이는 것을 말하 

고 , 무상감자는 자본잠식이 있을 때 기업이 재무구조를 건실화하기 위해 

아무런 대가 없이 주식수를 줄이는 것을 말합니다 . 따라서 무상감자의 경 

우 주주는 감자액 비율만큼 손실을 보게 됩니다． 

무상증자와유상증자 , 언제나호재인가？ 

무심隱자는 주주에게 주식을 공짜로 나누어주는 것이므로 누구나 호재로 

받아들입니다 . 그러나 기업의 재무 측면에서 살펴보면 , 기업 내부에 쌓아 

두었던 유보금을 헐어내 그 금액만큼 주식을 발행한 뒤 주주들에게 공짜 



무심俉자 권리락이 뭔가요？ 

1 만원짜리 주스을 100주 가자고 있 

던 주주가 50% 무상증자를 받으면 

주삭수가 150주로 불어납니다． 하루 

아침에 50% 수익을 얻는 것과 마찬 

가지인 상황이 되는 것이죠 . 그런데 

세상에 이렇게 눈먼 돈은 없습니다． 

무상증자 이전에 주가를 낮추어 증자 

전 수악률과 비슷하게 만드니까요＝ 바 

로이것을권리락이라고하는데 , 늘어 

난 150주의 가치가 중자 이전 수준인 

100만원이 되도록 1주당 주가를 낮 

추는 것을 말합니다 . 보유주식수가 늘 

어도 수익률은 증자 이전과 같도록 하 

는 것이죠． 

함인욜이 뭔가요？ 

유싱증자는 주주들의 청약을 유도하기 

위해 10-'30％의 할인율을 적용해 시 

장가격＂보다 낮게 신주를 발행합니다． 

따라서 유상증자를 받을 때는 할인율 

이 높을수록 유리합니다． 

로나누어주는 것이므로 기업의 전쳬 가치 , 즉자산의 크기에는 변화가 없 

 / 습니다 . 다만 , 주식수가늘어난만큼1주당가치는감소합니다． 

따라서 이론적으로는 무상중자 비율만큼 주가가 하락해야 맞지만 , 현실 

적으로 무상중자 권리락은 그보다 적게 떨어지는 경향이 있습니다 . 예를 

들어 주가가 100,000원인 A사 주식을 100주 보유하고 있을 경우 20% 무 

상중자를 받는다고 가정해 봅시다 . 주식수가 120주로 늘어나는 대신 주 

가는 무상증자 비율만큼 하락해 80,000원으로 떨어져야 맞지만 , 실질적 

인 무상증자 권리락 주가는 대략 85,000-90,000원 선에 형성되는 경향이 

있습니다 . 갑자기 주가가 큰 폭으로 떨어지면 무상증자 사실을 잊어버 리 

고주가가싸보이는 착시현상에 빠져 매수세력이 몰리기 때문입니다 . 그 

러므로 장기적인 관점에서 보면 무상증자는 호재도 악재도 아닌 셈이 됩 

니다 . 과거에는무상중자 재료로 주가가 상승하는 경향이 많았지만 , 최근 

에는 호재로서의 약효가 미약한 편입니다． 

유싱증자는 중자 규모와 할인율에 따라서 호재가 되지 못하고 오히려 악재 

로 작용하는 경우도 있습니다 . 할인율은 낮은 데 비해 중자구모가 큰 경 

우에는 증자 후 물량부담으로 인해 주가가 하락할 수 있기 때문입니다． 

반면에 중권시장이 상승세를 타고 있을 때는 자동차 액셀러레이터를 밟 

은 것과 같이 수익률이 높아질 수도 있습니다 . 따라서 슭장중자는 기업 

전망이 좋거나 중권시장 전망이 좋을 때는 상당한 호재이므로 청약하는 

것이 좋습니다 . 결국 중자 후의 주가를 전망해 보고 유상중자를 받을 것 

인지 받지 않을 것인지를 결정하면 됩니다 . 
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주식은사고팔수있는것 유통시장 , 발행시장 

압 아 두 세 요 

/ 

공모주 청약은 언제나 이익이 되나 

요？ 

일반적으로 공모가는 시장가격보다 낮 

게 책정되는 경힘삐 있으므로 공모주 

청약이 이익이 도聆크 경우가 많습니다． 

다만 동일업종의 주가와 상대평가를 

하기 때문에 증권시장기 과열되어 있 

을 때는 공모가가 높게 책정도는 경우 

도 오（洽니다． 이럴 경우 상장 이후 주 

가가 공모가보다 하락할 가놨州 높 

습니다 . 여屠 들면 2006년 상장된 롯 

데쇼핑과 2010년 상장된 삼성생명은 

상장 후 주가가 오랫동안 공모7隱 넘 

지 못했습니다． 그러나 기업의 성장성 

을 보고 청약한 투자자래면 눈앞의 주 

가 흐름께 일희일비하지 않고 장기보 

듀하는 것이 더 큰 수악을 낼 수 오（는 

투자방법이라고 할수 있습니다 . 

주식은 사고팔 수 있습니다 . 주식을 사고파는 곳 , 즉 주식시장은 유통시 

장과 발행시장으로 나뉩니다． 

유통시장은 대형 우량주를 주로 거 래하는 ' 코스피시장'과 벤처기업 주식을 

거래하는 ' 코스닥’과 같이 이미 발행된 주식을 일반인들끼리 사고파는 시 

장을 말하고 , 발행시장은 앞의 토막소설에서 살펴본 것처럼 신규 상장이나 

공모주 청약을 통해 자금 수요자인 기업이 주식을 새로 발행하여 자금 공 

급자인 투자자들에게 최초로 판매하는 시장을 말합니다． 

유통시장과 발행시장을 통틀어 증권시장이라고 하는데 , 중권시장이 있기 

에 기업은 필요한 자금을 조달할 수 있고 , 개인과 기관투자가는 자금을 효 

율적으로운용할 수 있는 기회를갖게 되는 것입니다 . 현대사회는 증권을 

통해 부가 형성되고 분배되기도 하므로 현대사회를 중권자본주의 사회라 

고도 합니다 . 따라서 증권시장의 발달 정도를 보면 그 나라의 자본주의 

발달 정도를 측정해 볼 수 있습니다． 

32 · 주식투자무작정따라하기 
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주권 , 즉주식은 어디서 보관하나 

요？ 

상장기업의 주식은 한국증권예탁원에 

서보관하고있으며 , 주식을매매하면 

증권회사에서 개설한 겨따（게 주식 가 

액이 숫자로 표시됩니다 . 개인적으로 

보관할 수도 있으나 배당 , 유무상증 

자， 매매 등《기 있을 때 개인이 직접 신 

청해야 하는 번거로움이 있고 분실 위 

험도 오（습니다． 따라서 특수한 경우가 

아니면 주삭을 직접 보관할 필요는 없 

습니다． 

알 아 두 새 요 

7 

주당순이익（EPS）과 PER에 대해서는 

둘째마당 14장에서 설명합니다． 

아리송하면서도 복잡한 액면가의 의미 

삼성전자주가가 150만원이고 , NAVER 주가가80만원이라면 어느 것이 고가주일까요？ 

당연히 삼성전자가고7円：입니다 . 그러나삼성전자주견스，믄액면가가5,000원이고 , NAVER는액 

면가가 500원입니다 . 따라서 같은 액면가 5,000원을 기준으로 보면 NAVER는 800만원으로 삼 

성전자보다 휑신 높습니다． 

상장기업은 통일규격 도안을 이용한 주권（株券 , 주식）을 와무적으로 발행해야 합니다 . 1주당 100 

원 , 200원 , 500원 , 1,000원 , 2,500원 , 5.OOC）원까지 총6종류의금액이 기재되어 있는액면주 

식이 있고 액면가가 기재되어 있지 않은 무액면주식도 있습니다 . 

내친김에 액면기와괸련해 ㅈ際 거론돠는 액면분힘과액면병힙헤 대해서도 일애볼；〃．요？ 

여屠 들어 설명하면 액면분할은 걍 주를 10주로 쪼개서 자본금의 변동 없이 주삭수를 늘리는 것을 말 

하고 , 자본금의 변동 없이 10주를 1주로 합ㅊ隧 것을 액면병합이라고 합니다． 

액면을 분할하는 이유는 주삭수를 늘려 많은 사람들이 주삭을 사고팔 수 있게 함으로써 유동성을 높 

이려는 목적인 강우도 있고 , 주가를 부양하기 위한 방편일 수도 오（渚니다 . 액면가를 5,000원에서 

500원으로 낮추면 주삭수가 10배 증가하는 만큼 주가도 끼0로 떨어져야 하지만 , 실저煌는 주가 

가 싱대적으로 작은 폭으로 떨어지기 때문에 주가 부양이 도隱 경우가 많습니다 . 

x금은 유싱증자를 할 때 시가（시장가격） 7 雁-2로 할인하여 증자하기 때문에 액면가의 의미가 갈수 

록 톼색되어 가고 있으며 , 실질적인 무액면 상태로 되어가고 있습니다 . 예를 들어 액면가가 500원 

인 NAVER가 시가할인 방식의 유상증자를 하여 주당 불입가액이 50만원이라면 액면가 500원은 

의미가 없을 것입니다 . 그러므로 주가가싸다 , 비싸다는 판단을 할 때는 단순히 주가의 높고 낮음만 

을 볼 것이 아니라 주당순이익（EPS) 또는 PER 등 기업가치 펑가7厓을 참고해야 합니다 . 그래도 

액면가는 꼭 확인해 보는 것이 좋습니다 . 
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종합주가지수는 어떻게 만들어지나요？ 

종합주가지수를 산출할 때 우선주는 

포함하지 않습니다 . 우선주는 보통주 

와 달리 의결권이 없는 대신 배당이나 

잔여자l산 분배에 우선권이 주어ㅈ는 

주식으로 , 경영에는 별 관심이 없고 

배당과 수익에 관심이 많은 사람이 사 

는 주식입니다． 가격은 보통주의 

60"80% 선입니다． 

종합주가자수는 우리나라 주가 수준과 주가 동향을 나타내는 대표적인 자수입니다 . 매일 뉴 

스에서 오늘의 종합주가자수를 알려주지요？ 자금부터 종합주가자수 산출 방법과 챠수의 연속 

觸 유지하기 위한 자수 수정 방법에 대해 알아보겠습니다． 

주가 동향을 대표하는 코스피지수 

종합주가챠수는 어떻게 산출하나？ 

종합주가지수는 한국거 래소에 상장된 모든 주식을 대상으로 산출합니다． 

유가중권시장은 코스피（KOSPI: Korea Stock Price Index）로 나타내고 , 코스 

닥시장은 코스닥지수로 나타냅니다 . 한국의 대표적인 기업은 대부분 유 

가중권시장에 상장되어 있기 때문에 종합주가지수라고 하면 코스피를 지 

칭한다고 생각하면 됩니다． 

 / 계산방식은 1980년 1월 4일을 기준시점으로하여 , 기준시점의 시가총액 

을 100으로 놓고 , 이를 기준으로 비교시점의 시가총액이 얼마인가를 계 

산하여 산출합니다 . 2016년 6월 현재 코스피지수가 2,000이면 36년간 지 

수가 20배 오른 셈입니다． 

종합주가ㅈ怜
(KOSPI) = 

비교시점의시7隱액 

《 100 
기순시점의 시가종액 
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맡하두새요 

/ 

외국의 주가자수 

전서l계 대부분의 증권거래소는 우리나 

라와 같이 시7曦액 방식으로 주가지 

수를 산정해 발표하고 있습니다 . 다만 

미국의 다우존스지수《DJIA, Dow 

Jones Industrial Average)& 대 

표적인 블루칩인 30개 회사의 주7隱 

단순 평균해서 발표하고 있고 , 일본 

닛케이225자수는 225개 회사의 주가 

를 ㅌ姓 평균해서 발표하고 O魅니다． 

거래소 갼 코스닥 驥0 프리보드 예상지수 

■ 코스닥 
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종합주가자수칭은거래소와코스닥 , KRX100등으로구분되어 있고자수 , 등락률， 시가 , 고가 , 저가등이 오（습니다． 

또한차본금규모별 상승종목수와하락종목수 , 연초자수 , 飇촤고자수 , 안중최저 자수가있고오른편어伶크당일주가 

흐름을 시간대별로 그괘ㅌ드로 나타La고 오（습니다． 

종합주가자수 수정은 어떻게 하나？ 

신규 상장이나 상장 폐지 또는 유 · 무상 중자 등으로 상장 주식에 변화가 

있을 때는 종합주가지수의 연속성을 유지하기 위해서 종합주가지수를 수 

정해 줍니다 . 이때 수정하는 방법은 지수를 계산하는 ' 비교시점 ' 이 아니라 

'기준시점 ' 의 시가총액을 수정하는 방식을 취합니다． 

비교시점의 시가총액土（시가총액 증감분） 

수甛합주가ㅈ怜『 기준시점의시:7屠액土（시:7隱액증감분》1/1o) x 1001/1。) 

예를 들어 기준시점（1980년 1월 4일）의 시가총액이 10조이고 현재 시가총 

액이 100조라면 주가지수는 1,000포인트가 됩니다 . 이때 시가총액 1조인 

A라는 회사가 신규 상장되면 시가총액이 101조로 늘어남에 따라 종합주 

가지수가 1,010포인트가 되어 지수가 10포인트나 상승하는 모순이 생깁 

니다 . 이러한 모순을 없애기 위해서 A회사의 시가총액을 1/10로 줄여서 
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기준시점의 시가총액에 더하여 계산하는 방식을 취합니다 . 결국 기준시 

점의 시가총액을 수정해 나가는 방법입니다． 

100조 + 1조 

A사상장후수정종힙주가지수… x 100 

10조 + 1,000억 [1조×1/10] 

= 1,
000포인트 

머리가 복잡하다고요？ 여러분이 종합주가지수를 일일이 계산할 필요는 

없습니다 . 단지 이렇게 계산되는구나하고 알아두기만 하세요． 

선물·옵션 등 파생상품의 기준 , KOSPI200 지수 

알 아 두 세 요 

선물 · 옵션의 개념과 투자방법은 여섯 

째마당에 설명되어 있습니다． 

 / 코스피200 지수는코스피시장에 상장되어 있는종목중 시장 대표성 · 업 

종 대표성 유동성（거래량의 정도） 등을 고려하여 200개 종목을 선정한 후， 

1990년 1월 3일 기준 시가총액을 100으로 하여 출발한 지수입니다 . 200 

개 종목의 시가총액이 시장 전쳬 시가총액의 약 85％를 차지하고 있어 코 

스피와 거의 동일하게 움직입니다 . 현재 주가지수 선물이나 주가지수 옵 

션 등 주가지수를 기초로 하는 파생상품은 코스피200 지수를 기준으로 

하고 있습니다． 

코스닥지수에 대하여 

코스닥지수는 1997년 10월에 코스피와 똑같은 방법으로 코스닥시장에 
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상장되어 있는 전종목의 시가총액을 계산하여 지수 1,000으로 출발하였 

습니다 . 코스닥지수는 2000년 초 벤처기업 열풍을 타고 상승을 지속해 

한때 2,800포인트를 넘기기도 하였으나 그후 250포인트대까지 하락했다 

가 최근에 700-800포인트대（2016년 기준）로 회복되었습니다． 

코스피와코스닥을 한눈에 볼 수 있는 KRX100 

KRX100은 한국거래소에서 유가중권시장과 코스닥시장을 통틀어 대표 

우량주이면서 유동성이 있는종목 100개를 선정하여 2001년 1월 초의 시 

가총액을 1 , 0 00으로 하여 만들어진 지수로서 , 2005년 6월부터 발표하고 

있습니다 . 한국중시를 대표하는 지수로서의 의미를 가지며 , 구성종목은 

매년 6월 두번째 주 금요일에 정기적으로 조정됩니다． 

일 아 두 서I 요 

 / ■ 주요 쟈수특징 비교 

유동주식이란？ 

총발행주식에서 비유동성 주식을 뺀 

주식을 말합니다 . 비유동성 주식은 최 

대厓주 및 특수관계인 ㅈ분 , 정부 지 

분， 차사주 및 자사쥐던드 ㅈ隱븐， 우리 

사주 ㅈ腱 , 채권단 ㅈ腱 둥 매각이 제 

한된 ㅈ隧을 말합니다 . 비유동성 주식 

은 자수 산정에 반영되지 않기 때문에 

유동성 주식의 수가 많고 적음께 따라 

개별종목의 주가가 자수에 미ㅊㅌ 영 

향력이 달라진다고할수있合 다． 

구분 코스피 KOSPI200 코스닥 KRX100 

신정:7雁 상장주삭수×주가 유동주식수x주가 상징주삭수x주가 듀돔주삭수×주가 

종목수 상장전종목 200乎 상장전종목 100종목 

기준시점 1980년 1월 4일 1990년 1월 3일 1997년 10월 1일 2001년 1월 2일 

기준지수 100 100 1,000 1,000 

특징 ·유가증권시장 ·유가증권시장 ·코스닥시장 ·유가증권사장 

·거래실적무시 ·거래실적고려 · 거래실적무시 ＋코스닥시장 

·시7隱액상위 · 거래실적고려 

200개 기업 · 기업 ㅈㅐ무비율 

반영 
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잠깐만요 주식시징뾔상하한가저L도와거래중지제도 

/ 

장규 증권거래 시간 

귁긔 주식시장의 거래시긴은 평일 오 

전 9샤부터 오후 3시 30분끼ㅈ匣 , 이 

를 정규 증권거래 시긴이라고 부릅니 

다 . 한국거래l소는 글로벌 경쟁력 제고 

와 거래량 확대를 우指ㅐ 2016년 8월， 

장규 증권거래 마감시간을 7뜬3시에 

서 3시 30분으로 연징ㅎ隱습니다． 

38 · 주식투자두착정띠」리H하기 

주식시장의 상한가 , 히한가는무엇인가？ 

우리나라에서는 선의의 투자자를 보호하기 위해 개별 주식의 가격변동폭을 제한하고 있습니다 . 즉， 

전일 종가 :7雁으로 30% 이상 오르거나 내릴 수 없게 하고 있는데 , 이를 상한가 · 하한가라고 합니 

다（2015년 6월 15일부터 가격제힌H폭이 상하 15％에서 30％로 획대되었쇱 다） . 여居 들면 전일 

에 2만원 한 주식은 오늘 최고 26,000원（+30%）까지 오를 수 있고（상한가） , 최저 14,000원 

(-30%）까지 떨어질 수 있습니다（하한가）. 

가격제힌폭의 확대로 시징삐 불안정해지지 않을까 ㅎ隱 우려도 있으나 주식투자 활성화와 원활한 

자금흐름에 대한 기다匡 있습니다 . 미국 , 유럽 등 선진국은 가격제한폭이 없으며 자본시장 발달 정 

도가 낮은 국가알수록 가격제힌폭이 좁습니다． 

주식시징삐 거래가 중지될 때는？ 

주식시장어는 주가가 지나치게 큰 폭으로 급등곽을 할 때 투자심리를 진정시카고 다수의 투자자들이 

관련 정보를 공유할 시긴믈 주기 위해 매매를 일시적으로 지연시키거나 정지시7는 저匠가 있습니 

다 . 하나는 사아드카（Sidecar）라는 것0匡 , 다른 하나는 서킷브레이커（Circuit Breakers）라고 

합니다 . 그 나隱；은 다음과 겉洽니다． 

사이드카《Sidecar) : 선물가격이 전일 종가 대비 5% 이상 상승 또는 하락해 1분 이상 ㅈk녈 때 

발동하며 , 일단 발동되면 주식시장의 프로그램 매매 호가 효력이 5분간 정지됩니다 . 그러나 5분이 

지나면 자동적．으로 해제되어 매매체결이 재개됩니다． 

주식시장 매매거래 종료（장종료） 40분 전 아후어는 발동할 수 없으며 , 1 일 1 회에 한해 발동할 수 있 

습니다． 

서킷브레이커（Circuit Breakers) : 주가가 갑자기 급등락하는 겋우 시장에 미ㅊ隧 충격을 완화 

하기 위하여 주식 매매를 일시 정지하는 저l도로 ' 주식거래 중단 제도'라고도 합니다 . 2이 5년 6월 

15일부터 주식시장의 가격제힌벽이 확대됨에 따라 7뜬 하루 1. I 발동되던 서킷브괘이커 제도가 

3단계（8%, 15%, 20%）에 걸쳐 발동도는것으로변경되었습니다． 

1 단겨는 종합주가자수가 전일에 비해 8% 이상 하락하여 1분 이상 ㅈ嘴되는 겋우로 모든 주식거래 



를 20분간 중단한후 10분간새로 호가를 잡수하여 단일가격으로 처리합니다 . 그다음 단계인 15% 

이상 하락한 경우도 동일하게 진행됩니다 . 하지만 3단계 상황이 닥치면 , 즉 20% 이상 하락하여 

1 분 이상 ㅈ嘴되는 상황이 발생하면 당일 시장이 종료됩니다． 

정적 변동성 완화 징비란？ 

사이드카와 서킷브레이커가 자수 급등락에 따른 거래줌지 저l도라면 , 정적 변동성 완화 장ㅊ는 개별 

종목에 대한 가격 안정화 장치입니다 . 즉 개별종목의 잠정 체결가격이 10% 이상 심승하게각 하락 

하는 깅우 2분간 단일가 매매를 적용해 주가 급변을 완화해際는 저r도딛셔다． 
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퉈 （의 갇믈 球크 트악 소설 
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입사 1 년차 회사원인 강알짜씨는 선배 김부자씨가 추천한 공모주 청약은 뒤로 미루고 , 우선 적립식 펀 

드에 가입하기 위해 가까운 증권사 영업점을 짖밌습니다 . 은행 -l은 금리가 너무 낮아 매력이 없고， 

주식을 직접 하기에는 모아둔 자금이 없었기 때문입니다． 

"적립식 펀드에 대해 알아보려고 왔습니다．" 

"네 , 적립식 펀드에는주식형과채권형 두가지가있는데 , 어느것을택하시겠습니까？" 

창구 직원이 펀드 안내 팸플릿을 펴서 강알짜씨에게 건네며 물었습니다． 

"잘 몰라서 그러는데 어느 것이 좋쉽 까？" 

"주식형이냐 채권형이냐는 기대수익과 위험의 정도에 따른 구분입니다 . 주식형은 주가가 오르면 수익 

이 높《가지는 반면 주가가 떨어지면 손해를 볼 수도 있쇱ㅢ다 . 채권형은 수익률이 조금 낮은 편이기는 

하지만 손하를 볼 가능성은 거의 없습니다 . 은행의 예금처럼 생각하시면 되지요 . 그리고 주식과 채권 

을 일정한 비율로 나누어 鈐t하는 혼합형 펀드도 있쇱 다．" 

"그렇군요 . 저에게 맞는 상품을 추천해 주시겠습니까？" 

"그것은 본인이 투자목적을 생각해 보고 결정하셔야 합니다 . 만약 조금이라도 원금을 손해 보아서는 

안 된다고 생각하면 채권형으로 하시고 , 채권 이자만으로는 만족 못하는 공격적인 성향이면 주식형을 

선택하시면 됩니다 . 그리고 3년 이상 장기로 매월 일정 금액을 불입하는 적립식 주식형 펀드에 가입하 

시면 분산투자가 되어 평균 매입단가가 낮아ㅈ는 효과가 있습니다 . 주식으로 목돈 마련하기에 좋은 상 

품이죠．" 

"네··· ." 

깅말짜씨가 선뜻 결정을 못하자 창구 직원이 말을 이었습니다． 

"이런 건 어떠서L요? 60％는 주식에 투자하고 나머ㅈ는 채권으로 운용하는 것입니다 . 시황이 좋을 때 

는 90%까지 주식을 살 수도 있쇱ㅢ다．" 

"그게 좋겠군요 . 돈이 필요할 때는 중도해약도 가능솥씨까？" 

40 · 주식투자두작정따라하기 



'넝ㅐ약할 수는 있지만 환매 수수료가 있습니다 . 가입 후 3개월 이내에 환매하면 이익금의 70％를 내야 

합니다 . 6개월이면 50%, 1년 이내면 30％입니다 . 그러니까 장기투자한다고 생각하시는 것이 가장 

좋습니다．" 

"최저 가입금액은 얼마죠？" 

"10만원 이상앱ㅢ다．" 

"수수료가 1.5％로되어 았ㅖ요 . 이것은…．" 

"네 , 운용보수와 팬매보수를 합친 수수료입니다 . 매년 자산 평7님탠액에 비례ㅎIl서 떼고 있습니다．" 

"수수료가 만만치 않네요 . 그리고 운용사는 왜 다른가요？" 

"네 , 판매는 우리 회사가 하지만 운용은 P자산운용사라고 펀드운용 실적이 뛰어난 회사가 합니다． " 

"잘알겠쇱ㅢ다．" 

강알짜씨는 매월 10만원씩 적금식으로 불입하는 적립식 주식형 펀드에 가입했습니다． 

／군－ ' 
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주식투자가 적립식 펀드보다 좋은 이유 

펀드는 증권人曜 아니라 은행：라 투신 

사에서도 취급합니다． 

42 · 주식투자무각정따리k하기 

적립식 펀드 상품은 개인이 직접 투자하는 게 아니라 전문가가 대신 翩l해 주므로 간접투자 

라 할 수 았습니다 . 이 책에서 설명하는 주식투자는 이런 간접투자가 아니라 여러분이 직접 

판단하고 투자를 결정하는 직접투자입니다 . 이번 장에서는 간접투자를 할 때 참고할 사항과 

직접투자의 장점에 대하여 일아보겄合 다． 

펀드투자는간접투자 , 주식투자는 직접투자！ 

앞의 토막소설에서 강알짜씨는 목돈도 없고 주식에 대한 기본 지식도 없 

는 상태이기에 적립식 주식형 펀드에 투자했습니다． 

펀드 상품은 개인이 직접 투자하는 게 아니라 전문가가 대신 투자해 주므 

로 간접투자라 할 수 있습니다 . 이 책에서 설명하는 주식투자는 이런 간 

접투자가 아니라 여러분이 직접 판단하고 투자를 결정하는 직접투자입니 

다 . 강알짜씨처럼 전문가가 맡아서 대신 투자해 주는 주식형 펀드에 투자 

하면 편할 텐데 왜 많은 사람들이 어려운 직접투자를 하는 걸까요？ 

그 이유는 다음과 같습니다． 

직접루자를 하는 이유 - 1 

목표수익률이 높다 

주식형 펀드는 대부분 주가지수 상승률만큼 수익을 내는 것을 목표로 합 

니다 . 주가지수가900에서 1,000까지 올라가면 11％의 수익이 납니다 . 그 



러나 종목별로 보면 시장상황과 관계없이 30-50% 이상 수익이 나는 종 

목이 있습니다 . 이런 종목을 골라 직접투자를 하면 지수 상승률 을 훌쩍 

뛰어넘는 수익을 거둘 수 있게 됩니다 . 직접투자를 하는 개인투자자들의 

목표수익률은 지수 상승률보다 몇 배나 높기 때문에 펀드에 가입하지 않 

고 직접투자를 하는 것입니다． 

직접투자자들은 시간 개념에서도 간접투자자와 다르게 생각합니다 . 똑같 

이 50％의 수익을 목표로 하더라도 펀드가 3크이 걸려 실현한다면 개인투 

자자들은 1년 만에 실현할 수 있다고 생각하는 것입니다． 

직접투자를 하는 이유 - 2 

투자의 기동성과 환금성 면에서 유리하다 

주식투자의 또 하나의 장점은 투자의 기동성과 편리한 환금성입니다 . 개 

인투자자들은 본인의 의사에 따라 분산투자를 할 수 있고 , 시장의 흐름을 

좇아 종목 변경도 자유자재로 할 수 있습니다 . 이에 반해 펀드는 개인의 

의사가 반영될 여지가 없습니다 . 펀드를 판매하는 사람들은 유리상자와 

같이 투명하게 운용한다고 하지만 투자자가 느끼는 펀드 운용은 비행기 

의 블랙박스와 차이가 없습니다 . 또한 펀드는 중도해약에 따른 불이익과 

높은 운용수수료가 있지만 개인투자자들은 보유주식을 매도하여 간편하 

게 현금화할 수 있습니다 . 그외에도 개인투자자는 확신이 서는 종목이 나 

타났을 때 신용거래나 미수매입 등으로 수익을 극대화할 수 있지만 펀드 

는불가능합니다 . 
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직접투자를 하는 이유 - 3 

투자의 결실을 맛보는 기쁨이 훨씬 크다 

개인투자자 중에는 주식투자 자체를 즐기는 사람도 있습니다 . 투자대상 

종목을 직접 발굴하고 그래프를 분석해 매매시점을 찾아서 투자를 한 결 

과가좋은 성과로 이어졌을 때의 기쁨은 말할수 없이 큰 것이기도 합니다． 

하지만 개인이 기관투자가만큼의 수익을 거두기 위해서는 기관투자가 못 

지않은 노력이 필요합니다 . 자기 나름의 투자원칙을 정립하고 그 원칙에 

따라 일관되게 자금을 운용해야 하는 것이지요 . 그럴 때만이 기관투자가 

에게 맡기는 것보다 더 큰 수익을 낼 수 있습니다． 

이 모든 주식투자의 장점을 몸으로 쳬험하려면 적지 않은 노력이 필요합 

니다 . 또 직접투자이기 때문에 손실에 대한 책임도 본인 ㅅㅅ로가 져야 

합니다 . 하지만하늘은스스로돕는자를돕는다고했던가요 . 주식투자에 

대한 올바른 관점을 갖고 꾸준히 공부하다 보면 개인투자자도 기관투자 

가 , 외국인 투자자 못지않게 큰 수익을 올릴 수 있습니다． 

그래도 펀드투자가 하고 싶다면？ 

펀드는 간접투자의 대표적인 상품입니다 . 사업상 시간이 없거나 금융상 

품에 대한 전문지식이 부족한 사람들이 투자자금을 중권사나 투신사에 

맡기면 금융자산 운용전문가가 다수의 자금을 모아 대신 운용해 주고 운 

용성과에 따라 수익을 배정해 주는 형식입니다． 

하지만 전문가의 손을 빌리는 펀드도 손해가 날 수 있으며 원금이 보장되 

지 않는 점은 주식과 마찬가지입니다 . 과거 수익률이 높았다고 무턱대고 
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펀드에 가입하거나 특히 묻지마 식으로 해외펀드에 투자하는 것은 손실 

을 볼 위험이 높습니다． 

그럼 펀드의 종류와 펀드 고를 때 체크할 사항에 대해 알아보겠습니다． 

펀드는 투자대상과 주식 편입비율 , 투자기간 등에 따라 다양한 종류가 있 

습니다． 

펜드의 종류 

주식형 펀드 운용자산의 60% 이상을 주식에 투자하도록 설계되어 있는 펀 

드로서 , 시황에 따라 90% 이상을 주식에 투자하기도 합니다 . 기대수익과 

위험이 모두 높은 것이 특징입니다 . 어떤 종류의 주식에 집중 투자하느냐 

에 따라 가치주형 · 성장주형 · 배당주형 · 소형주형으로 나누기도 합니다． 

채권형 펀드 고객의 자금을 60% 이상 국공채 · 회사채 등의 채권에 투자하 

는 펀드입니다 . 주식관련 상품에 투자하지 않으므로 위험은 적지만 기대 

수익률은낮습니다 . 채권형 펀드도투자실적에 따른 배당상품입니다 . 따 

라서 경제상황에 따라수익률이 변하므로 금융기관이 제시하는 수익률이 

확정수익률이 아님을 명심해야 하고 , 운용회사의 역량을 따져보고 펀드 

규모가 큰 것을 고르는 것이 좋습니다． 

혼합형 펀드 주식과 채권 중 어느 한쪽에 60% 이상 치우치지 않도록 혼합 

한 펀드입니다 . 예를 들면 주식에 30% , 채권에 50% , 기타 슭동자산에 

20％를 투자하는 형식입니다 . 금융기관마다 다양한 형태의 혼합형 펀드 

를 취급하고 있으므로 , 본인의 투자목적을 먼저 생각하고 기대수익과 위 

험을 감안하여 선택해야 합니다． 
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알마두·요 

해외펀드란？ 

해외펀드는 역내펀드와 역외펀드로 구 

분할 수 있습니다 . 역 내펀드 

(On-Shore Fund）는 외국증시에 

투자하는 국내 설정 펀드로 국내법에 

으脯ㅐ 설립 ·운용됩니다 . 따라서 적립 

식 투자의 경우 서巳우대 지정이 가능 

하고 또 횐헤ㅈ屠 ㅎㅄ둣 경우가 많아 투 

자자가 별도로 환헤지할 필요가 없습 

니다． 역외펀드（Off-Shore Fund) 

는 해외에서 설정된 펀드를 국내에서 

파는 금융상품입니다． 외국운용사가 

운용하는 펀드로 환헤지 아부를 투자 

자 본인이 결정해야 합니다． 

환헤지가 飄？ 

혼擇변동께 따른 환차손 위험을 없애 

기 위해 고정된 가격에 환거래계약을 

체결하는 것을 말합니다 . 보통 통화 

선물이나 옵션을 매입 또는 매도하는 

방법으로 환율변동의 위험을 제거합 

니다． 

46 · 주식투자무착정띠」라하기 

해외투자 펀드 말 그대로 국내자금을 모아 외국의 주식이나 채권 등에 투 

자하는 간접투자 상품입니다 . 국내투자 펀드에 비해 고수익 · 고위험 상 

품이라 할 수 있는데 , 2008년 글로벌 금융위기 이전까지는 경제성장률이 

높았던 BRIGs（브라질 , 러시아 , 인도 , 중국）에 투자하는 펀드가 인기가 높았습 

니다 . 경제성장률이 낮은 미국 , 유럽 , 일본등은주가안정성이 높은 대신 

기대수익률이 낮은 것이 특징 입니다． 

해외투자 펀드는 환율의 등락폭에 따라서 수익률이 크게 변하는 경우가 

있으므로 환헤지가 되어 있는 상품을 고르는 것이 좋습니다 . 그러나 5년 

이상 장기 주식형일 경우에는 환헤지를 하지 않는 상품이 많습니다 . 환율 

의 등락폭보다 주가의 등락폭이 훨씬 크기 때문입니다． 

해외투자 펀드에 투자할 때는 해당 국가의 경제성장률 , 물가 수준 , 금리 

등을 보고 투자 여부를 판단해야 하며 , 특히 PER 수준을 체크해 보아야 

합니다． 
ㅑ 

ELS 펀드 운용자산의 일부를주가와 연계시켜 주가가 오르면 추가수익을 

얻을 수 있는 상품으로 주가연계중권（ELS: Equity Linked Securities）이라고 

합니다 . 이자 또는 원금의 극히 일부를 주가와 연계시킨 상품（지수선물 , 옵 

션 또는 개별종목）에 투자하여 금리 이외의 추가수익을 목적으로 하는 펀드 

입니다 . 원금보장형은 안정적이기는 하나 기대수익률이 낮은 반면에 원 

금비보장형은 목표수익률은 다소 높지만 원금을 손해 볼 수도 있습니다． 

100만원 이상이면 투자할 수 있고 중권사나 은행 에서 판매합니다 . 

적립식 펀드 적금처럼 매월 일정액（보통 10만원 이상）을 불입하면 운용사가 

주식이나 채권 등에 투자해 수익을 분배하는 펀드입니다 . 주식형과 채권 

형이 있으며 증시가 대세상승일 때는 주식형 이 인기가 있습니다 . 20대 후 



반에서 40대 중반까지 목돈 마련이 목적인 사람에게 적당한 상품입니다． 

최소 3년 이상 장기투자를 해야 큰 수익을 기대할 수 있습니다． 

ElF 펀드（상장지수펀드） 상장지수펀드（ETF: Exchange Traded Fund）는 

KOSPI200 등 특정 주가지수와 연동하도록 설계한 인덱스 펀드로 주식처 

럼 사고팔 수 있습니다． 

· 인기 ElF 20선 

종목 코드번호 벤치미크쟈수 자산운용사 

코덱스 레버리지 122630 코스피200 x 2배 삼성자산 

코덱스200선물인버스 252670 코스피200선물 × (-2배） 삼성자산 

코덱스 인버스 114800 코스피200선물자수 × (-1) 삼성자산 

코덱스200 009540 코스피200 삼성자산 

타이거200 102110 코스피200 미래0卄셋 

코덱스중국본토A50 169950 FTSE China A50 index 삼성자산 

타이거 레버리지 123320 코스피200 x 2배 미래（까셋 

킨덱스200 105190 코스피200 흰R투신 

타이거 인버스 123310 코스피200 × (-1) 미래에셋 

킨덱스중국본토CS1300 168580 CSI300 힌국투신 

코덱스삼성그룹 102780 卜까〈삼성그룹 삼성자산 

코쎄프200 069660 코스피200 키움자산 

코시俓 단기ㅈH 130730 MF〈머니마켓 카움자산 

킨덱스 근聊커리지 152500 코스피200 x 2배 힌국투신 

KStar200 105190 코스피200 KB자산 

아리랑200 1521OO 코스피200 한화자산 

타이거蔘극소비테마 150460 FnGuide중국내l수테마 미래에셋 

코덱스 반도체 091160 KRX반도체 삼성자산 

코덱스증권 102970 KR×증권 삼성자산 

코덱스에너지회학 117460 KRX에너지호曆 삼성자산 

* 선정 7厓과 순위는 거래량과순자신총액을 참고하몄旨니다． 
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ETF의 장점은 첫째 , 소액으로도 우량주 또는 특정 섹터에 분산투자하는 

효과를 얻을 수 있습니다 . 둘째 , 주식처럼 HTS로 실시간 매매가 가능합 

니다 . 셋째 , 운용수수료가 0.5%로 저렴하며， 거래세가 면제됩니다 . 또한 

주식처럼 배당금도 받을 수 있습니다 . 이러한 장점 때문에 갈수록 ETF 거 

래가 중가하는 추세입니다． 

인덱스 펀드 지수와 동일한 수익을 얻을 수 있도록 지수를 대표할 수 있는 

주식을 선정하여 그 주식에 투자하는 펀드를 말합니다 . KOSPI 200 지수 

를 따라가는 인덱스 펀드라면 KOSPI200어］ 펀입된 종목을 동일한 비중 

으로 투자 운용합니다 . 지수 상승만큼의 투자수익을 목표로 하는 펀드입 

니다． 

뮤추얼 펀드 유가증권 투자를 목적으로 설립된 법인회사에서 주식발행을 

통해 투자자를 모집하고 , 모집된 투자자산을 전문적인 운용회사에 맡겨 

그 수익을 투자자에게 배당금 형태로 되돌려주는 회사형 투자신탁을 말 

합니다 . 중도환매가 가능한 개방형과 중도환매가 불가능한 폐쇄형으로 

나누어집니다 . 뮤추얼 펀드（Mutual Fund）에 투자하려면 뮤추얼 펀드 주식 

을 매수하면 되고 , 자금을 회수하려면 주식을 매도하면 됩니다． 

펀드투자 , 무엇을처曰해야하나요？ 

첫째 , 어떤 성격의 펀드인지 확인합니다 . 투자대상 상품을 정확히 아는 

것이 첫번째입니다 . 무엇을 벤치마킹（추종 지수）하고 있는지를 확인해 보 

면 알 수 있습니다． 

둘째 , 예상 수익률을 따져보고 확신이 설 때 가입합니다 . 예상 수익률 판 

단기준은 경제성장률 , 물가 , 경상수지 , 금리 등을 기초로 한 예상 PER입 
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니다． 

셋째 , 과거 수익률이 안정적이었는지를 확인해 봅니다 . 과거 수익률이 일 

반적인 수익률보다 지나치게 낮거나 높은 것은 피하는 것이 좋습니다． 

넷째 , 펀드매니저를 확인해 봅니다 . 장기간 동일 펀드를 운영하면서 평균 

적인 수익을 내고 있다면 좋은 펀드매니저입니다 . 그러나 운용자가 자주 

바뀌었다면 펀드에 문제가 없는지 의심해 볼 필요가 있습니다． 
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잠깐만요 DLS, ETN, ISA란무엇인가？ 

DLS 

DLS(Derivative Linked Securities , 파생결합증권）란금리 , 환율 , 살물자산（금 , 은 , 구리 , 원 

유 , 곡물） , 스l扈위험 등의 변동과 연계하여 투자손익이 정해ㅈ는 것으로 증권회사에서 발행하고 판 

매합니다 . ELS의 7陸자신히 주가의 움직임에 한정되어 있다면 , DLS는 파쌍상품까지 확장시킨 상 

품딛셔다． 

ETN 

ETN(Exchange Traded Note , 상장자수채권）은원자재 , 금리 , 주가변동성등다양한기초자산 

의 가격 움직임에 따라 수익을 올리도록 설계된 금융상품입니다 . 주식처럼 거래할 수 있다는 점에서 

는 ETF와동일하지만 ETF는 자산운용사가 민든 반면 ETN은증권사가 발행합니다 . 편입穫증목의 수 

도 ETF는 10종목 이상인 'iLI ETN은 5종목 이상입니다 . 또 ETF와 달리 ETN은 파쌍성품과 연계 

된 상품이 많습니다 . 그리고 매도할 때 거래세가 없어 비교적 거래가 수월한 편딛시다 . 

ㄶA 

ISA(lndividual Savings Account , 개인厓합자산관리）는금융7단어 고객의 자산을 예적금 , 펀 

드 , ETF. ELS, R티Ts 뒹게 투자하여 대신 운영해 주며 , 수익금에 대해서 200만원까지 비과서빼 

주는 한시적 서巳혜택 금융상품입니다（200만원 초과수익분부터 9.9% 분리과세）. 

1 . 가입대상 : 근로자 , 농어민 , 사업소득자 

2 . 가입기간 : 2이 8년 12월까지 한시적 가입 

3 . 납입한도 : 연간최대 2,000만원 

4 . 의무가입기간 : 5년 

5 . 신탁형과일임형중택일 

· 신탁형 : 투자자가 금융상품을 직접 지정 

· 일임형 : 금융기관이 자체적으로 운용 

6 . 가입방법 

·소득획인중명서를지참하고증권사 , 은행 , 보험사를방문하여 계좌개설 

· 근로소득자와 사업소득ㅈ彪 온라인을 통한 겨따개설 가능 
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주식투자 시기를 예측하라！ 

→＾/ 

맡하두·요 

/ 

경기선행종합자수는 무엇으로 

구성되어 있나요？ 

경기선흔梧합자수는 앞으로의 경가동 

향을 예측하는 지표로 다음과 같은 

9가자로 구성되어 있습니다． 

1 . 구안구직비율 

2 . 건살수주액 

3. 재고순환ㅈ匯 

4 . 소비자기대자수 

5 . 기계류나I수출하자수 

6 . 수출입물가자수 

7 . 코스피자수 

8 . 국제원차자I가격자수 

9. 장단7巳리차 

직젭투자를 할 매는 경제적 대세 판단이 매우 중요츌씨다 . 대세싱l승기어는 튀 수익을 내기 

가 쉽지만 대서l하락기에는 전문가도 수악을 내기 어렵기 때문입니다 . 이번 장에서는 직접투 

자를해야할시-7屠판단하는방법을실賻l보도록하겠쇱 다． 

대세상승기에는 시장에 적극 참여하고 , 대세하락기에는 시장을 떠나 쉬 

는 것이 좋습니다 . 쉬는 것도 하나의 투자방법이라고 말할 수 있기 때문 

입니다 . 숲을 보고 나무를 보라고 했습니다 . 숲은 대세이고 나무는 개별 

종목에 해당합니다 . 대세를 판단하는 요령은 다음과 같습니다． 

경기변동과 주가는 동행한다 

경기가 상승하면 주가도 올라가고 , 경기가 하락하면 주가도 하락합니다． 

경기는 회복기 · 활황기 · 후퇴기 · 침체기로 순환하는데 길게는 4-5년 , 짧 

게는 6개월∼1년 사이클로 변동합니다 . 최근 들어서는 경기순환 주기가 

점차 짧아지는 경향이 있으며 그에 따라 주가 사이클도 갈수록 짧아지고 

있습니다． 

경기종합지수에는 선행종합지수 , 동행종합지수 그리고 후행종합지수가 

있으며 한국은행이 정기적으로 각 지수를 발표하고 있습니다 . 경기선행 

종합지수는 경기를 예측하는 데 활용되는 대표적 지표로서 경기동행종합 
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지수보다 대략 3-lU개월 앞서 움직입니다 . 주가도 경기보다 평균 6개월 

앞서 움직이므로 주가는 경기선행종합지수와 동행하되 한발 앞서 움직인 

다고 볼 수 있습니다． 

경기를 예측하는 또 다른 방법으로 기업실사지수（BSI: Business Survey 

Index）가 있습니다 . 기업실사지수는 향후 경제상황에 대해 긍정적으로 답 

한 기업수와 부정적으로 답한 기업수의 차를 구한 다음 이를 전체 응답 기 

업수로 나누어 계산합니다 . 100을 기준으로 이보다 크면 경기를 낙관적 

으로 보는 기업이 더 많고 , 100 이하면 경기를 어둡게 보는 기업이 더 많 

다는뜻입니다． 

■ 경기 - 금리 - 주가의 상관관계 및 선후관계 

주가 

위 그래프는 주가와 금리 , 경기가 시차를 두고 같은 방향므로 움직이는 것 

을 보여줍니다 . 주가는 경기보다 선행하고 금리는 경기보다 후행하는데， 

주가와 경기 그리고금리가시차를두고움직이는 이유는주가는 경기를 예 

측해서 한발 앞서 움직이고 , 금리는 경기를 확인한다음에야움직이기 때문 

입니다． 
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아래 그래프는 1975년 이후 40년간 경기 등락과 주가 움직임을 나타낸 

것입니다 . 경기 침체기에는 주가가 하락하였고 , 경기 활황기에는 주가가 

상승하였습니다 . 또한 2013년 이후 우리나라 경기가 장기 저성장 국면을 

이어가며 주가도 장기간 횡보국면을 보여주고 있습니다． 
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/ 

미국의 경기도 주가에 영향을 

미친다！ 

전세계 GDP 순위에서 부동의 1우릍 

차지하고 있는 미국의 경저隱향은 우 

리나라 경저阡 밀접한 관계에 있습니 

다 . 특히 세계 금융시장을 선도하고 

오（는 뉴욕 중권거래소의 다우존스자수 

와 나스닥 중권시장 동향은 우리나라 

주가에 직접적으로 영향을 미칩니다． 

또 좨그《거는 중국경제 비중이 커지면 

서 중국의 경제성장률과 중국 위안 

（元）화 가치의 변회도 우리나라 기업 

의 수익셩에 미ㅊ는 영향이 점차 커져 

가고 있습니다． 

* 자료 ; 통계청 , 한국거래소 

경제가 좋다 나쁘다는 GDP성장률로 판단한다 

주가는 경제를 반영하는 거울과 같습니다 . 경제가 좋다 나쁘다는 혼히 경 

제성장률 , 즉 GDP성장률로 판단합니다 . 다시 말해 GDP성장률이 높으 

면 주가는 강세를 보이고 , GDP성장률이 낮으면 주가는 약세를 보입니 

다 . GDP성장률이 높다는 것은 생산 , 투자 , 소비 , 소득이 증가하여 경제가 

확대된다는 뜻이므로 , 기업 입장에서 보면 매출과 이익이 증가하게 됩니 

다 . 이는 기업의 가치가 높아진다는 뜻이므로 주가도 상승합니다． 
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GDP성장률은 GDP가 전년 동기 또는 전분기에 비해 얼마나 성장했느냐 

를 비교하는 것으로 백분율（%）로 나타냅니다 . 그리고 물가상승 요인으로 

인한 명목적 중가분을 뺀 실질성장률을 기준으로 합니다． 

GDP성장률과 주가의 관계를 정리해 볼까요？ 

· G미〕성장률이 높다 → 경제도 좋고 주가도 싱승추세이다． 

· 이)P성장률《기 향후 높아질 것으로 전망된다 → 경제가 좋아ㅈL고 주가도 심승할 것 

이다． 

·GDP성장률이 낮거나 마이너스이다 - 경제가 좋지 않으며 주가는 하락추제이다． 

·GDP성장룔이 향후 낮아질 것으로 전망된다 → 경제가 나빠지고 주가는 하락할 것 

이다． 

그런데 GDP성장률만 보고 경제의 호불황을 판단하는 데는 문제가 있습 

니다 . 예를 들어 중국은 2016년 GDP성장률 전망이 6.5-7％로 높은데도 

경제가 좋지 않다고 하고 , 미국은 2％대로 낮은데도 경제가 좋다고 합니 

다 . 왜 그럴까요？ 이는 나라마다 잠재성장률이 다르기 때문입니다． 

잠재성장률이란 무엇인가？ 

잠재성장률《Potential Growth Rate）이란 한 나라 경제가 보유하고 있는 노 

동 , 자본 등의 생산요소를 모두 활용하였을 때 달성할 수 있는 성장률을 

의미합니다 . 다시 말해 물가상승을 유발하지 않고 성장할 수 있는 최대의 

생산능력을 뜻한다는 점에서 적정 성장률이라고 할 수 있습니다． 

따라서 GDP성장률로 경제가 좋은지 나쁜지를 판단할 때는 잠재성장률 

을 비교한 GDP 갭으로 판단해야 합니다 . GDP성장률과 잠재성장률의 
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차이를 GDP 갭이라고 합니다． 

GDP 갭 = GDP성장률 - GDP잠재l성장률 

GDP 갭이 플러스（+）이면 경제는 호황 또는 회복 국면이라 하고 , GDP 갭 

이 마이너스（-）이면 경제는 불황 또는 침쳬 국면이라고 할 수 있습니다． 

실제로 우리나라에서 GDP성장률이 잠재성장률보다 높았던 시기는 아래 

와같고 , 이 기간동안주가는모두상승세를보였습니다． 

1. 1975년 걱^978년 7월（3년 7개월평균GDP성장률 11.4%) 

2. 1985년 1`988년（4년 팡균GDP성장률 10.8%) 

3. 1993년 '^1994년（2년 팡균GDP성장를7.5%) 

4. 2004년 '^2007년（4년 평균GDP성장률 4.7%) 

반면에 GDP성장률이 잠재성장률보다 낮았던 1979년∼1980년（세계 2차 

오일쇼크） , 1997년∼1998년（IMF 외환위기） , 2008년∼2010년（글로벌 경제위기） 

에는증시가모두하락세를보였습니다 . 그리고2011년부터 2016년까지 

도 경제성장률이 2％대에 머물러 잠재성장률 3％를 넘지 못한 결과 주식 

시장은 장기간 횡보국면을 지속하고 있습니다． 

한국은행에 따르면 우리나라 잠재성장률은 2001년∼2005년 5％에서 

2006년∼2010년 3.8%, 2011년∼2014년 3.3%, 2015년∼2016년 3% 전후 

로 계속해서 낮아지고 있습니다 . 잠재성장률이 점진적으로 닛마지는 이 

유는 저출산 , 고령화로 인한 생산인구 감소가 가장 큰 요인입니다 . 또한 

컴퓨터 기술과 인공지능 로봇의 비약적인 발전으로 인해 만성적인 고실 

업 상태의 지속과 고용의 양극화 심화도 영향을 미치고 있습니다． 
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잠깐만요 GDP성장률은무엇이며 , 어떻게 알아보나？ 

GDP(Gross Domestic Product) , 즉국나陸생산이란 한 나라 ' 영토 ' 내에서 ' 초悟적．으로 ' 생산된 

모든 상품이나 서비스를 시장가ㅊ扈 자산한 것입니다 . ' 영토 내에서 생산’된 것이라는 점에서 세계 

어느 나라에 오（든 그 나라 국민이 생산한 초悟생산물의 가ㅊ屠 나타나는 GNP(Gross National 

Product , 국민총생산）와구분됩니다 . ' 초悟적'이라는 말은 ' 중간재'는 저．외된다는뜻아고 , ' 시장가 

ㅊ隍 자산’한 것이란 말은 주부의 가사노동과 겉삐 수치로 계산할 수 없는 갓은 제외힌다는 뜻입니 

다 . 초枉그이는세계 여러 나라에 걸쳐 사업을 영위하는글로벌 기업이 많아자고 , 노동자의 국가간 이 

동《기 활빌魅ㅐ지면서 국가별 경제성짇를을 GDP로 나타냅니다． 

GDP성징률 전망은 국내외 여러 가괸에서 하고 있으며 매스컴에사도 수人隍 발표되고 있습니다． 

따라서 경제신巳이나 일간지 경제면을 꾸준히 읽어보면 알 수 있습니다 . 

다뿟 MF 사아트에서 GOP 전망을 찾아보는 방법입니다． 

IMF사이트（www.imf.org）에들《거가면 힌R을포함한세계 각국의 GDF꺼구모 , GDP성장률 , 물가 

싣洽률 , 실업률 , 국제수지 등금릍키를 제외한 웬만한 경제ㅈ匿는모두 확인할수 있습니다 . 특히 과거 

뿐 0＂라 향후 5년 전망도 볼 수 있다는 점이 매력적입니다 . 영어로 되어 있지만 데이터 위주녜겨서 어 

렵지 普눕니다． 

IMF 사에트 싱단 cHP뉴바（〕惻 ' DATA → World Economic Outlook Databases → 촤씬 연도 → 

By Countries → All Countries'를 클릭합니다 . 특정 국가만 일아보려면 心ear 시＞을 클릭한 후 

원ㅎ隱국가만처日L힙니다 . G0P이외어L도무멱수지 , 안구통계등다양한ㅈ匿를확인할수있습니다 . 

아래 화면은중국 , 일본 , 한국， 미국의 2이3년 〃^2이7년 G0P성장률을慽한화면입니다． 

纖 International\ ! M。netary Fund 
Wild f0000rrllc Outlook flatuhnon dun I ?0t "J

`tep S .f s I 2 2 2 3 3 4 2 . = 

5. 묘·p이t 紬r S뻐·ct. d Caantriaa and Sobject. 

You wm find 끄뜨貶 On t lie data Onidoptunno no 으으썸쓰으르보 the ruble trainee your results 

Shaded calls indicate IMP stall estimates 

Coastsy le4tfaat D.seelfoae .·· ．겸* 縕썲鷺’ 2013 2014 2013 刪· 2811 
China Gross domestic product constant prices Percent mhange " 7 751 7.384 8.782 8.300 轍 瀷》 

Japan Gross domestic produot constant prices P.ro.nt change " 1 이3 쐤59 ｀尨44 1.171 0.421 

Korea Gross domestic product constant prices Paroern change " 2971 3 기6 3.2어 3.440 3.069 

Snhted St비얘 Gross dOnrastio product oonstant pnoas Peroanr 하range fI 2219 2389 옰135 3.060 2062 
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금리는 주가와 역행하지만 때로는 동행한다 

한국은행은 무엇으로 금리를 조절 

하나요？ 

힌R은행은 2008년부터 콜금리 대신 

RP（환매匡건부채권）를 정친뮨리의 기 

준으로 삼고 있습니다． 콜금리（C헤 

rate冶 금융기관 사이에서 단가지금 

거래가 아루어질 때 가준이 되는 금리 

률 말하고， RP란 일정 기간 뒤 미리 

정해진 가격으로 돠（는 조건에 판매 

하는 채권을 말합니다 . 정칙금리의 기 

준이 7일 만기의 RP 금리로 바뀌면서 

한국은행은 일주일에 한 번씩（매屎 목 

요일） 시장에서 PP를 매매해서 정책 

금리를 유지하고 있습니다． 

금리 추서r라 주가 

금리의 수준과 추서를 종힙하여 과거 

주가의 흐름을 보면 금리가 상승추세 

일 때 주가．도 강서隱 , 금리가 하락추 

세이면 주가도 약서屠 보인 경우가 많 

았습니다． 

힐인뻐란？ 

이자가 붙자는 않으나 미리 이자에 상 

당하는 금액을 액면가격에서 차감하기 

〔대뮌게 발행가격이 액면가격보다 낮은 

채권을 말합니다 . 국공채 , 금융채 등은 

일반적으로 할인채로 발행됩니다． 

금리는주가와반대로움직입니다 . 즉 저금리일 때는주가가강세를보이 

고 , 고금리일 때는주가가 약세를 보입니다． 

  기업의 입장에서 보면 , 금리가 떨어지면 금융비용이 줄어들어 수익성이 

좋아지고 재무구조도 개선됩니다 . 따라서 기업의 가치도 올라가고 주가 

도 상승하게 됩니다 . 반면에 금리가 높아지면 이자부담이 중가하기 때문 

에 투자도 줄이고수익도 감소하여 주가하락의 원인이 됩니다． 

일반투자자의 입장에서 보면 , 예금금리가 낮으면 은행이자로 만족할 수 

없는 자금들이 다소간의 위험을 부담하더라도 높은 수익률을 찾아 증권 

시장으로 옮겨가게 됩니다 . 그 결과 시중 부동자금이 중시로 대거 이동해 

기업의 가치와 상관없이 돈의 힘으로 주가가 싱승하는 이른바 금융장세 

가 나타나기도 합니다 . 따라서 금리가 고금리 수준인가 저금리 수준인가 

는 증권시장의 강약을 예측하는 데 매우 중요한 잣대가 됩니다． 

그리고 금리의 고저 못지않게 금리의 추세도 중요한 장세판단의 기준이 

됩니다 . 정부는 경제가 침체국면이면 경기를 살리기 위해 금리를 내리고， 

경기가 과열 조짐을 보이면 물가상승을 억제하기 위해 금리를 을립니다． 

이를 통해 금리의 추세가 상승과 하락 중 한 방향을 그리게 되면 시중자금 

또한 그 추세를 타고 높은 수익률을 좇아 이동하게 됩니다 . 즉 금리가 상 

승추세이면 주식과 대체관계에 있는 채권 가격이 하락하게 되고（예를 들어 

만기 때 1만원을 받을 수 있는 할인채 가격이 9,700원에서 9,500원으로 떨어지면 수 

익률이 상승） , 이는 채권에 투자된 자금을 주식으로 이동하게 만들어 주가 

상승의 원인이 될 수 있습니다 . 반대로 금리가 하락추세에 있다면 이는 

채권 가격이 상승한다는 뜻이므로（예를 들어 만기 때 1만원을 받을 수 있는 할 

인채 가격이 9,500원에서 9,700원으로 오르면 수익률은 하락） , 주식자금이 채권 
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으로 이동하게 되어 주가하락의 원인이 되기도 합니다 . 홍미롭게도 금리 

수준과 금리 추세는 서로 상반된 면을 가지고 있는 것입니다 . 우리나라는 

1981년까지 20% 이상의 고금리 수준을 유지하였으나 1982년부터 금리 

가 서서히 하락하기 시작해 2004년 이후 4％대 이하로 떨어져 장기적인 

저금리시대를 맞이하고 있습니다． 

다음 그래프는 실질금리와 코스피지수의 상관관계를 나타낸 것입니다． 

그래프를 보면 첫째 , 금리와 주가는 대체로 같은 방향으로 움직입니다． 

둘째 , 주가는 금리보다 앞서 움직입니다 . 셋째 , 금리가 더 이상 하락하지 

않을 때 주가가 바닥인 경우가 많다는 것을 알 수 있습니다． 

■ 실질금리와 코스피자수의 상관관계 

--- 코스피 

--- 금리 

지수（pt) 

2.503 

0 
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통화량은 주가와 동행한다 

서브프라임 모기쟈와 한국증시 

서브프라임 모기지란 미국의 비우량 

주택담보대출 상품을 말합내가 . 다시 

밀해 스l呂도가 낮은 저소득충을 대상 

으로 높은 금리로 주택마련자= a 대 

출해 주는주택담보대출상품인데 , 주 

택가격이 상승하고 금리가 낮을 때는 

문제가 없었으나 2006년부터 주택가 

격이 하락하고 금리가 츤l뉴송하자 연체 

율《기 급증ㅎ臘습니다 . 그러자 서브프 

라임 모기ㅈ隱 가자고 파생싱픔을 만 

들었던 금융기관들은 큰 손실을 입게 

되었고， 2007년 8월부터 금융기관의 

부실이 쉬드크억 달러에 이르고 미국경 

제가 침체될 것이라는 보도가 나오기 

시작하면서 미국증시가 하락해였습니 

다 . 이로 인하여 상승추세에 있던 세 

계증시는 물론 힌R증시도 동반하여 

추락하게 되았습니다． 

소버린 리스크 

소버린 리스크（sovereign ri孰）란 

국가부채가 많아 정부가 원리금을 상 

환하지 못했을 때 밸l휑하게 도牲굿 국가 

부도 위험을 나타내는 말로， 컨트리 

리스크（country ri孰）와 같은 말입니 

다 . 2010년 2`011년 남유럽 국7들 

（그라스 , 스페인 , 이탈리아， 포르투갈 

둥）의 소버린 리스크가 대I두되어 세계 

증시가 크게 충격을 벋戱습니다． 

통화량이 증가하면 주가가 올라가고 , 통화량이 감소하면 주가가 내려갑 

니다 . 통화링끼 증가하면 금리가 내려가기 때문에 낮은 금리를 활용해 기 

업이 투자를늘리게 되고 , 그로 인해 기업의 성장성이 높아져서 주가 상승 

의 요인이 되는 것입니다 . 또한늘어난 시중자금이 중시로 유입되어도 주 

가가 올라가게 됩니다． 

 / 2008년 미국 월가에서 촉발된 서브프라임 모기지 부실로 세계경제가 침 

체기로접어들자미국 , 일본등각국은금리를제로금리에가까울만큼내 

리고 시중에 막대한 돈을 풀었습니다《이 시기 미국FRB 벤 버냉키 의장이 헬리 

콥터로 돈을 뿌리듯이 시중에 막대한 돈을 풀허 통화량을 중가시켰다고 해서 ' 헬리콥 

터 벤'이라는 별명을 얻었습니다） . 그 결과 하락하던 중시가 2011년부터 하락 

을 멈추고 상승세로 전환하였습니다 . GDP성장률이 높지 않았음에도 돈 

의 힘으로 주가가 상승한 예입니다 . 그러나 2013년 하반기부터 출구전략 

（경기를 살리기 위해 채권을 사들여 시중에 돈을 푸는 정책을 그만두거나 거두어들 

이는전략）이 본격적으로논의되자개발도상국 , 예를들면브라질 , 인도 , 인 

도네시아와 같은 남미와 남아시아 일부 국가의 중시가 폭락하기도 했습 

니다． 

국가가 적정 통화중가율을 결정할 때는 경제성장률을 플러스（+) 요인夕로 

하고 , 물가는 마이너스（-) 요인으로 감안하여 결정합니다 . 예를 들어 예상 

경제성장률이 3% , 예상 물가崙怜률이 1.5％이면 적정 통화증가율은 1.5% 

전후로 결정합니다《경제성장률 3% - 물가塢률 1.5% = 적정 통화증가율 1.5%). 
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환율은 주가와 역행하지만 동행하는 면도 있다 

일반적으로 원화 환율이 을라간다는 것은 원화 가치가 떨어진다는 의미 

이고 , 원화환율이 내려간다는 것은 원화가치가올라간다는 의미입니다． 

다시 말해 원／달러 환율이 1,100원에서 1,000원으로 떨어졌다는 의미는， 

지금까지 1,100원을 들여 1달러를 사왔는데 , 이제 1,000원으로 살 수 있 

게 되었다는 뜻이므로 우리나라 돈의 가치가 그만큼 높아진 것입니다． 

환율이 떨어지면（원화 가치가 올라가면） 수출금액이 감소합니다 . 같은 1억 

달러를 수출해도 환율이 1,100원일 때는 1,100억원의 자금이 들어오지만 

환율이 1,000원으로 떨어지면 1,000억원으로 감소하는 결과를 가져오기 

때문입니다 . 따라서 수출의존도가높은우리나라 기업의 입장에서는불리 

해지고주가하락의 원인이 됩니다 . 그러나석유와 식품의 원료와 같은 원 

자재를 외국으로부터 수입하는 기업은 거꾸로 유리해집니다 . 

한편으로 원화 가치가 을라가면（환율이 떨어지면） 한국에 투자하기 위해 들 

어온 해외자금은 유리해집니다 . 따라서 한국증시에 투자하기 위해 외국 

인 투자자금이 유입되므로 주가는 올라갑니다 . 중권시장에 유입되는 외 

국인 자금은 환율에 매우 민감합니다 . 주식투자에서 20% 수익이 나더라 

도 환율에서 10％손해를 보면 투자수익이 반으로 줄어들기 때문입니다 . 

요약하자면 환율의 하락은 기업수익 면에서는 마이너스 효과이므로 주가 

하락의 요인이 되지만 , 중권시장으로의 자금유입이라는 측면에서 보면 

주가 상숭 요인이 되는 양면성이 있습니다 . 환율이 떨어진다는 것은 경제 

가 그만큼 좋다는 의미도 되기 때문에 주가 측면에서 가장 좋은 것은 환율 

이 안정적으로 하락하는 것입니다． 

원／달러 환율 외에 원／엔 환율도 우리나라 주력 수출산업이 일본과 수출 

경챙을 하기 때문에 중요합니다 . 우리나라 원화 환율이 일본 엔화에 비해 
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올라간다면 기업의 가격경챙력이 높아져 주가 상승의 이유가 됩니다 . 반 

대로 엔화 가치가 원화 가치보다 많이 떨어지면 일본과 경챙관계에 있는 

한국의 자동차 , 전자등의 업종은불리해집니다． 

다음 그래프는 1995년부터 2015년까지 원화 횐율과 주가의 상관관계를 

나타낸 것입니다 . 환율이 하락하면（원화 가치 상숭） 주가는 강세시장을 , 환 

율이 상승하면（원화 가치 하락） 주가는 약세시장을 보이고 있음을 알 수 있 

습니다． 

■ 원달러 환율과 코스피자수 

자쉬ptJ 원달러혼옵원） 

2,5W- - 1,5W

--- 환율 

--- 주가 

nU 

미
읽
 

嶼
∼
믓
 

竇 

경상수지가 흑자면 주가는 상승한다 

경상수지가 혹자면 주가가 상승하고 , 경상수지가 적자면 주가가 하락합 

니다 . 경상수지가 흑자라는 의미는 수출이 수입보다 많았다는 의미이므 
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로 , 기업의 실적이 좋아져서 주가 상승 요인이 됩니다 . 반대로 경상수지 

가 적자면 기업의 실적이 나빠져서 주가 하락 요인이 됩니다． 

인플레이션은주가상승 , 디플레이션은주가하락 

인플레이션 상황에서는 물가뿐 아니라 주가도 올라가므로 주식 비중을 

확대하는 것이 좋습니다 . 다만 , 인플례이션이라고 무조건 주가가 상승하 

는 것은 아닙니다 . 주가가 상승하기 위한 인플레이션이 되려면 다음 두 

가지 조건이 맞아야 합니다． 

첫째 , GDP성장률이 높아야 합니다 . GDP성장률이 저조한데 물가만 을 

라가는 경우를 스태그플레이션（Stagflation）이라고 합니다 . 스태그플레이 

션은 경기침쳬（Stagnation）와 물가상승（Inflation）의 합성어로 불황의 전형 

적인 형태라 할 수 있는데 , 이때는증시가하락합니다． 

둘째 , 물가가오르더라도GDP성장률과금리보다는낮아야합니다 . 물가 

상승률이 GDP성장률이나 금리보다 높으면 실물자산에 투자하는 것이 

사업을 하거나 은행 에 저축하는 것보다 유리해져 시중자금이 투기시장으 

로 몰리게 됩니다 . 역사를 되돌아보면 극심한 투기 뒤엔 언제나 극심한 

경제불황이 따라다녔습니다． 

인플레이션과 달리 물가가 하락하는 디플레이션（Deflation）일 때는 증시 

가 상승하지 못합니다 . 디플레이션 상황에서는 생산성이 높아져서 공급 

량이 증가하는 경우도 있지만 , 불경기로 수요가 감소하는 경우가 더 많습 

니다 . 전자는 증시에 악재가 아니지만 , 후자 즉 수요 감소로 인한 디플레 

이션에서는 주가가 상승하지 못합니다 . 일례로 1990년에 40,000엔 근처 

였던 닛케이지수가 아베노믹스의 경기부양 정책에도 붙구하고 아직까지 
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20,000엔 선을 넘지 못하는 것도 일본이 25년 넘게 디플레이션에 빠져 있 

기 때문입니다． 

기 업 실적이 호전되면 주가는 올라간다 

기업실적이 호전되면 주가는 올라가고 , 기업실적이 악화되면 주가는 떨 

어집니다 . 금리가 낮고 경기가 좋아져서 경제성장률이 높아지고 환율과 

국제유가가 안정되어 있으면 기업실적이 좋아집니다 . 기업실적이 좋아지 

면 기업가치가 높아지고 따라서 주가도 상승합니다． 

지금까지 주가에 영향을 미치는 기본적인 요인들을 살펴보았습니다 . 여 

러 요인들 중에서 어떤 것이 가장 큰 영향을 미칠까요？ ① 물가를 감안한 

실질 GDP성장률 , ② 금리 , （亘） 경상수지 , ④ 환율 등이 가장 크게 영향을 

미친다고생각합니다． 

그러나 이들 경제요인들은 독립변수가 아니고 상호간에 영향을 주고받는 

유기적인요인들이므로종합적으로고려해야합니다 . 복습하는의미에서 

다시 한번 정리해 봅니다． 
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■ 경제요인 상호간의 변동 요인과 주가 전망 

/ 

그 밖의 판단방법 

시징이 강세징긴지 약세징尸」지 핀도h하 

는 방법으로는 경저嶼인으로 판단ㅎ는 

방법 이외에도 다우이론이나 엘리어트 

파돔이론 같은 시장 사이클을 이용해 

판단하는 방법과 장기 이동평균선과 

같이 그래프의 장기추서隱 핀딘하는 

방법이 있습니다 . 다우이론과 엘리어 

트 ㅍ隱《）른 그리고 장기 이동평균선 

은 셋째마딩h에서 차세히 설명합니다． 

GDP 갭과 일드갭（Yield 갭）에는 ' 경 

기가 좋고 예금기자보다 높은 수익을 

거둘 수 있을 때에 주식투자를 하자’는 

뜻이 있습니다 . 용어는 어렵지만 그 

의미는 단순하니 가벼운 마음으로 읽 

고 넘어가세요． 

경저12인 동향 예상주가 

1 . 경기와 상승기 : 기업의 투자와 매츨 증가 

경제성장률 ㅎ맡기 : 기업의투자와매출감소 

주가싱승 

주가히락 

2．금리 (1 ) 금리수준 

고금리 : 채권수요증가 , 주식수요감소 주가ㅎ맡 

저금리 : 채권수요감소 , 주식수요증가 주가심승 

(2) 금리추세 

금리 싣洽추세 : 채권 叩도（채권가격 하락）, 주식 매수 주가싣洽추세 

금리 하락추세 : 채권 매l수（채권가격 상승）, 주식 매도 주가하락추세 

3.騙 (1 ) 횐율 심洽《원화 가치 하락） 

수출증가 , 수입 감소→ 기업수익 호전 , 국내 유동성 증가 

횐손실 우려로 외국인 투자자금 유출 

(2) 횐율 ㅎ볕h（원화 가치 싣승） 

수출감소 , 수입 증가→ 기업수익 익阡 , 국내 유동성 김소 

환차익 기대로 외국인 투자ㅈ금 유입 

(3) 혼트블《기 졺또는급락할 경우 

주가싱승 

주가ㅎ왁 

주가ㅎ탐 

주가심넝 

주가급락 

4 . 경싱수지 흑자 : 해외ㅈ巳유입→기업실적호전 

적자 : 해외지금 유출→ 기업실적 으l따 

주가싱승 

주가ㅎ돨 

5 . 유가 (1) 유가심洽 : 강상수지 2慟 , 기업실적 익慟 

(2) 유가ㅎ탐 : 경상수지 호전 , 기업실적 호전 

(3) 유가가급등 또는 蔘낙할 경우→ 경제 충격 

주가 ㅎ탑 

주가싱승 

주가히락 

GDP 갭과Yield 갭으로 증권시장 대세를판단한다 

"경제가좋으면 중시가 상승하고 , 경제가 나쁘면 증시가하락한다는 말은 

알겠습니다 . 하지만 하루가 멀다 하고 수많은 경제 뉴스가 쏟아져 나오는 

데 도대쳬 무엇을 기준으로 판단해야 합니까？좀 쉽게 증권시장 흐름을 판 

단할 방법이 없을까요γ ' 이렇게 묻는 사람들이 많습니다 . 그래서 다음 두 

가지 기준으로 주식시장의 큰 흐름을 판단할 것을 제시합니다． 
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1 I GDP 갭으로 경제의 4단계 , 즉호황 , 후퇴 , 불황 , 회복을구분한다 

GDP 갭으로 경제상황을 진단해 보면 중권시장 흐름도 판단이 가능합니 

다 . 즉， GDP 갭이 플러스（+）로 높을수록 경제상황이 좋아 중권시장에도 

좋은 영향을 미칩니다． 

GDP 갭 = GDP성징튤 - GDP잠재성장률 

그럼 GDP 갭과 중시의 관계를 정리해 볼까요？ 

·GDP 갭의 값이 플러스（+）로 높을수록 - 경제가 호황이고 증시도 좋다． 

·GDP 갭의 값이 점차 높아지거나 마이너스（-）에서 플러스“）로 전환돠고 있다 

→ 경제가 회복기이고 증시도 하락에서 상승으로 반전되고 있다． 

·GDP 갭의 값이 점차 낮아지거나 플러스（+）에서 마이너스（-）로 전환돠고 있다 

- 경제가 후퇴기이고 증시도 상승에서 하락으로 반전되고 있다． 

·GDP 갭의 값이 마이너스（-）로 클수록 → 경제가 불황이고 증시도 하락에서 벗어 

나기 어렵다． 

2 I Yield 갭으로 주식투자 기대수익률을 계신해 보고 주식투ㅈ隱 힌다 

일드갭（Yield 갭）은 주식투자 예상수익률과 확정부 이자율의 차이를 말하 

는데 , 주로 주식투자를 하는 것이 유리한지 여부를 판단할 때 이용합니 

다 . 즉 , 일드갭에는 주식투자 예상수익률이 은행 등의 예금이자율보다 유 

리할 때만 주식투자를 하고 , 불리할 때는 주식시장을 떠나 있거나 확정부 

이자가 나오는 곳에 돈을 넣어두자는 뜻이 있습니다． 

일드갭을 계산하는 공식은다음과 같습니다 . 
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일드갭 = 주식투자 예상수익률 - 확정부 이자율 

알 아 두 세 요 

PER가 무엇인가요？ 

PER（주가수익비율）는 주7喝 주당순 

이익《EPS)2 나눈것입니다 . 즉 ' 주 

가÷주당순이익'입니다 . PER에 관한 

자세한 설명은 뒤에 다시 나옵니다． 

（〕：) ' 주식투자 예상수익률'은 어떻게 계신하나요？ 

 / 워렌 버핏의 스승이자가치투자 이론의 창시자인 벤자민 그레이엄은 " 주 

식투자 예상수익률은 주가수익비율（PER）의 역수에 100을 곱해서 ％로 나 

타낸 것이다"라고 했습니다 . 이를 공식으로 나타내면 다음과 같습니다． 

주식투자 예상수익률（%) = (1 ÷ PER) x 100 

위의 공식에서 PER 대신 ' 주가 ÷ 주당순이익'을 대입하면 , 다음과 같이 

됩니다． 

주식투자 예상수익률（%) = （주당순이익 ÷ 주가） x 100 

예를 들어 1년에 주식 1주당 5,000원을 벌어들이는 A라는 회사 주식을 

주당 60,000원에 매수한 경우 예상수익률을 계산해 보면 연간 8.339빠 

나옵니다． 

(5,000원 ÷ 60,000원) x 100= 8.33% 

② 확정부 이자율이란？ 

확정부 이자율은 예금이나 국공채와 같이 위험을 부담하지 않고 받을 수 

있는 이자율 , 즉 무위험 이자율을 말합니다（이 책에서는 알기 쉽게 ' 예금이자 

율 ' 이라고 하겠습니다）. 

다음은 시장PER가 8-'20배로 움직이고 금리가 4-.7%로 변동될 때 일드갭 

으로주식투자가 유리한지 불리한지를 알아본 것입니다． 
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■ ㅅ隱PER와 여납이ㅈ目올 비교퇘 주식투자 유불리 핀띤빠기 
7 

시장P타굿는 어떻게 알 수 있나요？ 

지난 연도 7雁으l 시장PER는 거래소 

사아트《www.krx.co.kr）에서 발표 

하고 있고 , 예상PER는 경제연구소 

애널리스트들이 예측해 증권회사 

HI以나 각종 자료를 통해 발표합니 

다 . 따라서 경제쒼문， 일간지 경제면， 

증권사 자료 등을 열심히 보아야 합니 

다 . 볼룸버그 사이트（www. 비oom 

berg .com）에서도 ' MSCI Korea 

예상PER'롤 게재同고 있지만 유료 사 

에트입니다 . 참；고로시징贍티＝귓를구하 

는 공식믄 다음과 같습니다． 

시징憺ER（배） = 전체 상장기업 시7隱 

액 ÷ 전체 상장기업 당7냔이익의 합 

과거 20년간 KOSPI 시장PER는 

8 '21배 , KOSPI200 시장PER는 

8 "16배 범위 안에서 움직였습니다． 

시장PER 예상주식투자 예금이자율 초과수익를 주식투자 

（배） 수익률（A) (B) (A-B) 《유리 , 불리） 

8 12.5% 
4% 8.5% 매우유리 

7% 5.5% 매우유리 

9 11.1% 
4% 7.1% 마I우유리 

7% 4.1% 유리 

10 10.0% 
4% 6.0% 叫우유리 

7% 3.0% 유리 

11 9.1% 
4% 5.1% 매우유리 

7% 2.1% 유리 

12 8.3% 
4% 4.3% 유리 

7% 1.3% 메리트없음 

13 7.7% 
4% 3.7% 유휙 

7% 0.7% 메리트없음 

14 7.1% 
4% 

7% 0.1% 메리트없음 

15 6.7% 
4% 2.7% 다소유리 

7% -0.3% 매우불리 

20 5.0% 
4% 1 .0% 메리트없음 

7% -2.0% 매우불리 

위의 표를 보면 예금이자율이 4％일 때는 시장PER가 13배에 이를 때까지 

주식투자가 매우유리하고 , 14∼15배일 때는 다소유리 , 15배를 넘어서면 

주식투자보다 예금이 유리하다는 것을 알 수 있습니다 . 이와 달리 예금이 

자율이 7％일 때는 PER가 11배가 될 때까지는 주식투자가 유리하지만， 

13배를 초과하면 주식시장에서 빠져나와 예금에 넣어두는 것이 유리합 

니다． 
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주식투자를 해야 할 때와 하지 말아야 할 때를 판단하는 요령을 다시 한 

번 정리해 봅니다． 

1 . 먼저 경제상황을 판단해 본다 

맨 먼저 GDP 갭（GDP성징률 - GDP잠재성장률）을 확인하고 , 물가상緡 , 환 

율 , 국제수지등을보조ㅈ匿로하여ㅈ금의 경제가호황 , 후퇴 , 불황 , 회복중어느 

단계에 있는지 판단해 본다． 

2 . 경제심별을판단한결；라 

· 호황일 경우 → 대세싱땅이라고 전저同고 주식에 투자를 하되 일드갭을 계산해 보 

고 주식투자가 불리해질 때까지 투자를 겨嘴한다． 

· 후퇴일 경우 → 대세가 심님i에서 하락으로 전환되는 시기라고 보고 서서히 주식시 

징에서 빠져나와：갸 힌다 . 일드갭을 자신해 보고 주식투자가 조금이라도 불리하면 

즉시 주식시장을 떠나야 한다． 

· 불황일 경우 → 시장이 하락추세라고 보고 시짇을 떠나 있는다 . 그러나 시장의 폭 

락이 과도하고 일드갭이 매우 유리하게 나올 때는 장기적인 관점에서 대형 우량주 

중심으로 주식을 분힐陋ㅐ수한다 . 

· 회복일 경우 → 대세가 하락에서 상승으로 전환되는 시기라고 보고 적극적으로 주 

식을 매입한다 . 일드갭을 7卄산해 본 결과 유리한 경우 , 특히 금리가 더 이상 하락하 

지 않는다는 신호를 보낼 때가주식을 매입하기에 가장 좋은 때이다． 
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GDP 갭l으로 

경제의 호불황 

핀딘하기 

예제 다뿟 GDP 갭으로 경제의 호불횡을 판단한 것입니다． 

질믓된 娼 고르서L요． 

1 . 잠재성장률이 2％인데 예상 GDP성장률이 4％이므로 경제가 호황국면이라 할 수 

있다． 

2 . 잠재성징률이 3.5％인데 예상 GDP성장률이 2％이면 불황국면이다． 

3. A국가의 잠재성장률이 7％라고 한다 . 그런데 금년도 예상 GDP성장률이 6％라면 호 

황국면이라 할 수 있다． 

4. B국가의 잠재성징률이 3.5％라고 힌다 . 그런데 B국가의 금년도 예상 GDP성장률이 

전년도 2％보다 높은 3％라고 할 때 B국가의 경저는 회복국면이라고 판단할 수 있다． 

5. 0국가의 잠재성장률이 3.5％라고 힌빠 . 금년도 예상 GDP성장률이 전년도 5％보 

다 낮은 3％일 경우 경제상황은 후퇴국면이라 할 수 있다 . 

.I` 
1 . GDP갭이 2%(GDP성장률AOl'+ /0－잠재성장률')OI/0→호황 

2. GDP 갭이 -1 .5%(GDP성장률 2%－잠재성장률 3.5%) →불황 

3. GDP갭이 ㅢ%(GDP성장률6%－잠재성장률7%)→불황 

4. GDP 갭이 -0.5％이지만 GDP성장률이 2％에서 3％로올랐으므로 회복국면 

5. GDP 갭이 -0.5％이고 5％이던 성장률이 잠재성장률인 3％까지 하락하였으므로 후 

퇴국면 

정답은 3번 . GDP성장률이 6％면 매우 높지만 참재성징률보다 낮으므로 불황 또는 후퇴 

국면임． 
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vi이d 갭으로 

주식투자유불리 

판단하기 

70 · 주식투자무착정따라하기 

여떼 여금 금리가 6％이고 시장PER가 9"-'20 사이에서 움직일 때 주식투자 예상 

수익률과 일드갭을 7卄신旨ㅐ 보고 , 주식투ㅈ隱 ㅎ는 것이 유리한지 여납이 유리한지 판딘Ftfl 

보쎄요． 

.l` 

주식투자 예상수익률은 ' PER의 역수에 100을 곱해 ' 계산하고 , 일드갭은 ' 주식투자 예상 

수익률 - 예금이자율'로 계산합니다 . 여屠 들어 PER가 11 이고 금리가 5％일 경우 주식 

투자예상수악률은 ' 1 ÷ 11 × 100 = 9.1%'이고 , 일드갭은 ' 9.1% - 5% =4.1%'입 

니다 . 이 경우 일드갭이 플러스 4.1％이므로 주식투자를 해도 괜찮다고 판단됩니다 . 하 

지만 일드갭이 卜2％일 경우엔 1 2％의 초과수익을 얻기 위해 원금손실 가능성이 있 

는 주식에 투자하는 것이 안전한 여巳보다 반드시 유리하다고 판단할 수는 없습니다． 

여금이지율 시징PER（배》 예상주식투자 일드캡 주식투쟈와예금중 

(%) 수악뻐％) 《％) 유리한상품 

6 

9 11. 1 5.5 주식투자 

10 10.0 5.0 주식투자 

11 9.1 3.1 주식투자 

12 8.3 2.3 주식투자다소유리 

13 7.7 1.7 중립 

14 7.1 1.1 중립 

15 6.7 0.7 예금 

17 5.9 -0.1 예금 

20 5.0 -1.0 예금 



왕초보를 위한 주식투자 5계명 

識 /^ 

주식투자를 하기 전에 꼭 짚고 넘어가야 할 마음의 자세에 대해 알아보도록 하겠습니다 . 어찌 

보면 가장 중요한 내용이라 할 수 있겠네요． 

제1계명 

주식투자로 손해 볼 수 있다는 점을 인정하라！ 

주식투자로 누구나 매번 돈을 벌 수 있다면 은행에 예금을 하는 사람은 아 

무도없을것입니다 . 이것은펀드투자도마찬가지입니다． 

주식투자에 처음 입문하는 분이라면 , 주식투자로 높은 수익을 얻을 수도 

있지만 손실을 볼 위험도 있다는 것을 알고 있어야 합니다 . 따라서 손실 

에 대한 대책을 강구해 둘 필요가 있습니다． 

그 대책으로는 , 첫째 자신이 허용할 수 있는 손실의 범위를 생각해 두는 

것입니다． 

섕계의 기초가 되는 전재산을 투자한다든가 어떠한 일이 있어도 까먹어 

서는 안 되는 자금으로 주식투자를 해서는 안 됩니다 . 

둘째는 장기 여유자금으로 투자를 하셔야 합니다． 

주식투자 자금을 빌려서 투자할 계획입니까7 그렇다면 실패할 확률이 매 

우 높습니다 . 아무리 평온한 마음을 가지려고 노력해도 조급한 마음이 앞 

서 매수시점이 아닌데도 매수하고 , 매도시점이 아닌데도 팔게 되기 때문 

입니다 . 또한 아파트 중도금이나 계약금과 같이 자금의 사용기간이 짧은 
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경우에도 투자에 성공할 수 없습니다． 

특히 초보 투자자는 소액으로 시작하십시오 . 여유자금이 없다면 당장종잣 

돈부터 모으십시오 . 그런 다음주식투자를 시작해도늦지 않습니다． 

제2계명 

목표수익률을 낮춰라！ 

작전주란？ 

다수가 특정 주식의 주7隱 조종해 이 

익을 취할 목적으로 각자의 역할을 모 

의하고 이를 실행에 옮7는 주식 종목 

을 밀扈l니다． 그럴듯한 정보를 유포시 

켜 일반투자ㅈ들이 매수에 가담하면 

작전세력은 손을 털고 나가고 일반투 

자자副」 큰 손해를 입게 됩니다． 

72 · 주식투자무작정따라하기 

 / 연간 목표수익률을 100% 이상 잡고 있습니까？ 그렇다면 투자를 그만두 

는 것이 좋습니다 . 물론 투자를 하다 보면 100% 이상 수익이 날 수도 있 

습니다 . 그러나 처음부터 목표수익률을 무리하게 높여 잡으면 작전주나 

부실주에 손을 대는 등 종목선정에서 매매시점 판단까지 투자뭔칙을 일 

관되게 지키지 못하게 됩니다． 

쟤3계명 

하루 종일 컴퓨터 앞에 얹아 있지 마라！ 

이 계명은 아주 쉬울 것 같지만 막상 주식투자를 시작하면 실천하기 어려 

울 것입니다 . 주식투자는 상대가 있는 게임입니다 . 내 마음이 급하다고 

해도 상대방은 내 마음과 같이 움직여주지 않습니다 . 강태공이 곧은 낚싯 

바늘로 시간을 낚았듯이 마음이 느긋하고 평온해야 시장이 보입니다． 

하루 종일 컴퓨터 앞에 앉아 있어서는 마음의 평온을 유지하기 어렵습니 

다 . 되도록 컴퓨터 보는 시간을 줄이십시오 . 그리고 명상과 심호홉을 자 

주하십시오 . 가벼운맨손쳬조를하는것도좋습니다． 

데이트레이딩（Day Trading）이 아니면 계속해서 단말기 앞에 앉아 있을 이 



/ 

데이트레이딩 

하루어匡 여러 번 주식을 사고팔아 초 

단기 사서따안을 노리는 투자기법입니 

다 . 데이트레이딩은 대세하락기에는 

손실을 볼 가詔《기 높고 , 대세상승기 

에도 장가투자보다 높은 수o을 내기 

어렵다는 게 즈르가들의 자적입니다． 

유가 없습니다． 

꽈는 사고 싶은데 사람들은 왜 팔까γ 또는 놔는 팔고 싶은데 다른 사람은 

왜 살까γ 하고 , 입장을 바꿔 매매하는 사람들의 이유나 심리를 헤아려보 

는 것도 여유를 갖는 한 가지 방법 입니다． 

체4계명 

계좌 잔고의 금액이 항상 초기 투자금액이다！ 

만약 200만원으로 투자를 시작했는데 투자손실이 많아 100만원밖에 남 

지 않았다면 100만원을 초기 투자금액이라고 생각하십시오 . 200만원을 

기억하고 있는 한 여러분은 올바른 투자 판단을 할 수 없습니다． 

주식투자에서 가장 중요한 것은 돈을 잃지 않는 것이지만（원금을 잃어버리 

면 수익을 낼 기회마저 앓어버리게 됩니다） , 날린 투자금액을 생각해 봤자 정신 

건강에 안 좋습니다 . 다 잃었다면 어쩔 수 없지만 남아 있다면 마응을 추 

스르고 남은 금액에 걸맞게 투자계획을 다시 짜는 게 중요합니다． 

체5계명 

계좌를관리하라！ 

은행의 예금계좌는 잔고와 이자율 정도만 확인해 두면 됩니다 . 그러나 증 

권계좌는 자산가치가 시시각각 변동하기 때문에 주식투자를 하는 사람은 

자기 계좌를수시로 관리해야 합니다 . 주식투자는 계좌관리로부터 시작된 

다고할수 있습니다 . 그럼 계좌관리를하는요령을 알아볼까요？ 
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첫째 , 현금 비중을 일정하게 유지해야 합니다． 

돈이 있다고 1년 내내 100% 주식을 보유하고 있는 것은 을바른 투자방법 

이 아닙니다 . 현금 비중은 시장상황에 따라 다를 수 있지만 대체로 

10-30% 선을 유지하는 것이 좋습니다 . 아까운 돈을 왜 썩히느냐고요？ 일 

정하게 현금을 보유하고 있으면 시장을 객관적으로 볼 수 있게 될 뿐만 아 

니라 종목선정을 할 때나 매매를 할 때 마음의 여유가 생기게 됩니다． 

진검승부를 할 때 마음의 여유가 있는 사람이 조급한 사람을 이길 확률이 

높지 않을까요？ 

둘째 , 자산을 과도한 위험에 노출시키지 맬가야 합니다． 

증권시장에도 지뢰밭이 있습니다 . 선물 , 옵션 , ELW 같은 상품은 위험도 

가 매우 높기 때문에 지뢰밭이라 할 수 있습니다 . 개인투자자의 경우 스 

스로 상당한 수준에 올라 있다고 판단되더라도 원칙적으로 이런 상품에 

는 투자하지 않는 것이 좋습니다． 

간혹 예외적으로 하는 경우에도 총 투자금액에서 선물은 10% 이내 , 옵 크 

과ELW는5％이내로투자금액을제한할필요가있습니다 . 일시에투자자 

금 전액을 날리고 회복할 기회마저 앓어버리는 경우가 있기 때문입니다． 

신용거래도 대세상승이 확인되는 경우에만 예외적 · 일시적으로 이용하 

는 것이지 연중 상시 이용해서는 안 됩니다 . 

셋째 , 원금 이상의 수익은 다른 겨따로 옮겨놓아야 합니다． 

원금 이상의 수익은 계좌에서 출금해 별도의 예금성 계좌＜예를 들면 MMF 

또는CMA 계좌）에 옮겨놓으십시오 . 초기 투자금액이 헛갈리면 수익관리가 

안 되기 때문입니다． 

예를 들어 1,000만원을 투자해 100％의 수익이 나서 2,000만원이 되었다 
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일 마 두 세 요 

/ 

MMt= 계좌 

Money Market Fund의 줄임말． 

단7目윰펀드를 말합니다 . CP, CD 

같은 단기금융자신에 집줌 투자하기에 

시징금리 움직임을 신속하게 반영하여 

시장금리가 상승하면 MMF 수익률도 

함께 상승합니다 . CP, CD는 1천만 

원 이상이 있어야 가입할 수 있지만 

MMF는 가입금액에 제핸기 없습니 

다． 또한 입출금이 자유롭고 중도해지 

에 따른 수수료를 물지 않습니다． 

CMA 겨峰＇ 

Cash Management Account2l 

줄임말 . 고객의 자금을 주로 RP（환매 

조건부채권）에 투자해 수익넘을 배당 

해 주는 금융상품입니다 . 은행 및 CD 

7屠 통해 수시 입출금이 가능하며 급 

여이체 , 카드결제 , 공과금 이체도 가 

능합니다． 주식쁜O니라 금융상품 거 

래도 가능해 종합자산관리 겨匡十라고도 

합니다． 

고 하더라도 50％만 손실을 봐도 본전이 되고 맙니다 . 또 1,000만원을 투 

자했는데 50% 손실이 나서 500만원이 되었다면 100A카 올라야 본전이 

됩니다 . 이렇듯 수익을 올리는 것은 손실을 보는 것보다 2배나 더 어 렵습 

니다 . 사소한 듯 보여도 이런 자금관리가 투자를 신중하게 결정하는 데 

도움을줍니다． 

지금까지 왕초보가 주식투자를 할 a:ㅐ 꼭 지켜야 할 5계명을 정리했습니 

다 . 조금은 단호한 어조였지요？ 앞으로 이 5계명이나 여러분 자신이 세운 

원칙을 흔들림 없이 지켜나갈 자신이 없다면 , 필자는 정중하게 직접투자 

보다는 간접투자를 권유하는 바입니다． 

주식투자는 자신의 심리상태를 다스리고 상황을 객관적으로 분석해야 성 

공합니다 . 하지만 실제 투자에 들어가면 이런 원칙과 계명은 쉽게 무너집 

니다 . 누구나 자기가 산 주식은 예외일 것이라며 그럴듯한 이유로 자기합 

리화를하기 때문이지요 . 그러나 예외를두면 안 됩니다． 

」닐같b】 
I ' I 

』→＝

잠깐만요 주식투ㅈ隱 시작히는 데 필요한 여유자금은 최소 얼마？ 

주식투자에 필요한 촤소 여유자금은 딱히 정해져 있지 않습니다 . 50만원이나 100만원 , 혹은 더 잔 

은 금액으로도 시작할 수 있습니다 . 하지만 1주의 가격이 100만원이 넘는 쭈刈 있음을 감안할 따 

분산투자가 가능한 300만원 이상은 되어야 투자를 힌다고 말할 수 있습니다 . 다만 적립식으로 주신 

을 사모으는 투자자는 10만원 이하의 X은 금액으로도 투자가 가능합니다 . 투자자금이 없는 경우어 

는 종짓돈 마련 계획부터 세워야겠자요． 
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畵龍點睛 ·刪」· 

용을 그린 후마지막에 눈을완성한다는뜻으로가장 긴요한부분을마치어 일올완성한다는 말입니다． 

중권투자에 있어 화룡점정은자기 나름의 투자원칙을 만들허보는 것입니다． 

종목선정의 원칙’ 매매시점 선정의 원칙 , 현금보유비중의 원칙을만들어 기록해 두고 

원칙이 완성될 때까지 수정 · 보완해 보십시오． 



주식튀 , 

매매부터 

따라히자！ 

06 계좌부터 만들《거보자！ 

07 홈트레이딩 시스템으로 시세 보기 

08 매매체결은 어떻게 이루어지나？ 

09 매매주문 방법의 종류 

10 주문을 낼 때 주의사항 

> 



튀 뼝의 감을 잡는 토막 소설 

’게戮7H愷物 시각士櫛1仰련卜따fr-fr7 

한편 , 김부자씨는 강알짜씨와 달리 직접 주식투자를 해l보기로 마음먹고 가까운 증권회사 지점을 짖까 

겄渚니다 , 반갑게 창구 직원이 인사하는군요． 

"계좌를 개설하러 왔는데요．" 

"주민등록증과 도장 가져오셨나요？" 

"주민둥록증은 있는데 도장은 안 가자고 왔는데… , 도장이 꼭 있어야 하나요？" 

"도장 대신 사인도 가능합니다 . 여기 기자l사항을 적어주시고 사인해 주십시오．" 

"집에서 직접 거래를 해볼까 하는데요．" 

"홈트레이딩 시스템어TS）을 이용하시겠다는 말씀이군요 ." 

김부자씨가 서류를 작성하고 입금할 금액을 건네자 , 창구 직원이 증권카드와 입금확인증 그리고 시크 

리트 카드를 주면서 말했습니다． 

"HTS를 설치할 때 시크리트 카드가 필요합니다 . 잘 간직하세요． " 

집으로 돌《가온 김부자씨는 어렵지 않게 HIS를 설치하고 현재가 , 주문 , 그래프 등의 창을 클릭하면서 

화면을 익혔습니다 . 

다음날 아침 김부자씨는 평소 사고 싶었던 D증권주를 전일보다 200원 높은 시세인 7,200원에 

1,000주사겠다는 매수주문을 냈습니다． 

9시가 되자 D증권주는 7,200원에 시세가 붙고 나서 바로 7,500원으로 올랐습니다 . 주가가 올라 기 

분이 좋아진 김부자씨는 체결내역 확인 창을 열어보았습니다 , 

1,000주 쥡게 100주만 체결이 되고 나머지는 체결이 되지 않있습니다 . 

'이상히다 . 7,200원에 아침 일찍 주문을 넣었는데 100주밖에 들《거오지 않았네 . 뭐가 잘못된 거지？' 

감부자씨는 서둘러 D증권 콜센터에 전화를 걸었습니다 . 

"왜 제가 낸 1,000주 매수주문 중께 100주만 체결이 되고 900주는 체결이 되지 않있＼I요？" 

설명을 들은 직원이 이렇게 말행볍 다． 

"고객님의 매수주문은 동시호가 분배원칙 중 수량우선의 원칙 ㄸㅐ위 100주만 체결이 된 것입니다． " 
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"수량우선의 원칙이라니요？" 

"아시겠지만 동시호가 시간어는 시간우선은 적용되지 않고 가격이 높은 것부터 체결시켜 드립니다 . 그 

것을 가격우선의 원칙이라고 합니다 . 동일한 가격에 주문이 많을 경우꽥怜궁 많은 수량의 주문《기 우선하 

는 수량우선의 원칙이 적용되는데 , 고객님이 매수하신 주식은 7,200원에 매도주문 수량보다 매수주 

문 수량이 더 많아서 일부만 체결된 것 같쇱』다．" 

김부차씨는 동시호가 체결 원칙에 대해 설명을 들었지만 완전히 이해가 되ㅈ는 않있습니다 . 다만 매매 

체결 원칙이 그렇다니 수긍할 수밖에 없었쇱 다． 

"ㅈ담이라도 꼭 사고 싶으시면 매수7R큭을 매도가격으로 높《기든가 시장가 주문으로 정정하시면 됩니다． " 

콜센터 직원의 말을 듣고 김부자씨는 주문을 시장가로 정정하였습니다 . 그러자 이번어는 주문 즉시 전 

일보다 10% 오른 7,700원에 체결이 들어왔습니다 . 

그날 ［瑨권 주가는 전일보다 400원 오른 7,400원으로 끝이 났습니다 . 김부자ㅆ隧 시황을 보아가며 

500주씩 두 번 나누어 한쪽은 7,200원으로 , 한쪽은 7,500원으로 매수주문을 냈더라면 좋았을 것을 

하고후회했습니다 . 분할매수의중요성을경험으로배운셈이지요． 

하지만 배워야 할 것은 이게 끝이 아니었습니다 . 김부자씨는 또다시 황당한 일을 당했습니다 . 매도주 

문 칭인 줄 알고 매도주문을 냈는데 

나중에 체결확인을 하l보 

니 매수가 되어 있었 

습니다 . 매수주문 창 

을 매도주문 창으로 착 

각한 것이었습니다． 

두번째 실수는 첫번째 경우와 

달리 생각자도 못한 손실을 안겨주 

었습니다． 

＇굿큰갇소슭갼 실수ㅘ 

긍전꺽킹 손슭H로 ＂떠치치 

驃도2 쩡신무랗ㅎ icH 
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계좌부터 만들어보자！ 

겨따개설 

무작정 

[L빠하기 ! 

주식專 는 계좌개설로 시작됩니다 . 겨따개설 절차와 신용거래 설정 방법 , 편리한 은행이체 

제도에 대해 일아보고 , 홈트레이딩 시스템汨Is）을 설치해 봅니다． 

주식투자를 하기로 마음먹었다면 가장 기본이 되는 계좌부터 개설해야 

합니다 . 주변 지인의 말만 듣고 아무 증권사나 선택하지 말고 신용도나 

인지도 , 시스템을잘살펴보고선택하세요． 

예제 토막소설을 톰해 계좌개설부터 주식매매l까지 대략 감을 집p뗌 니다 . 이제 

여러분이 직접 계좌를 개설하고 쮸：까지 따라해 보LAII2. 

· 먼저 증권사부터 선택하서嶼 . 증권회사 선택7匯은 대외직으로 신용도가 높 

고 , 좌분석 가능이 뛰어나며 , 전산시스템이 잘되어 있는회사가좋습니다 . 대형 증권회 

사들은 대처匣 무난합니다． 

ㅆm^E ̂ =SF' 
미래에셋충권 

/ ' ·暢눕닙한국투자퓽꿴 

키움중권｀ 

NH투자증권 

*동부중권 

ㅇ 유안타증권 

수수료는 회사마다 조금씩 차이가 

나지만 수수료가 싸다는 아유민으로 

증권회사를 선택하ㅈ는 마서2. 
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· 증권사를 선택하셨나요？ 그럼 실명확인이 가능한 신분증《주민등록증 , 운전면허 

증 등）과 도징《서명으로도 가능함을 지참하고 가77曙 영업점을 짖k가가서 창구 직원에게 계 

좌를 개설하겠다고 말하서嶼． 

/ 

법인 명의로 계좌개설을 할 경우 

엔？ 

법인 명의로 계좌를 개설할 경우에는 

사업자묶증 원본 , 대리인의 실명확 

인줌표， 거래인감을 지침하고 가시면 

됩니다． 

알 아 두 세 요 

이 책에세크 편와상 대신隱권 겨따개 

설 방법을 살파보겠습니다． 

다른 증권사들도 주민등록증만 가자고 

가면 누구나 쉽게 계좌를 개설할 수 있 

습니다． 

알 마 두 세 요 

HIS릍 신辦 면？ 

HIS를 신청하연 매매주문 , 은행이 

체 , 청약업무 등을 집에사도 할 수 있 

습니다． 

. 계좌개설신청서와 일반투자자 투자정보 확인서 등을 작성해서 저屠하면 계좌 

개설을해줍니다 . 참고로 , 겨따개설할때돈은없어도됩니다． 

일반투자자 투자정보 확인서 

투 체 겸 · 2 ··：·－쬐· 저．·｀－떽놈 ＂翩－ . 

. · . 큔 떼 눠 길ㅋ．＇휴．-*.. '. .-．츨｀ ■．．·締却 

. ．매． 뻐ㅎ .－驪 ‘ .,．· 奐뎨P . 薩》쨀 ”텨． .』．눼 

" " ’獲蛋＝＝樓蓼쯔드 
-- 큠蔘＝볕饌컸一－,-，뺍·뻔∥一＇ 

" " " 輾邏길찢瀝羅轍츱；익' 
" " " 한．磎締헝，琵驪．∼ㄱ뿡쩝·． - 

` 뗀 .J伊1＇솥 혐· 졉，탭 체뱁．솔 ·．』멱 』꿰읜 ·수．珊 ·．뻐· 훠 ＇ 

" ＇「길 =` ＝轎飜헒＇쟁縕”櫛뼘혔힙 

. ~ 광 * 1 냄＝==．媤＝～·ㅐ·＂．‘◆` ·뻐·－·뻐ㅛ．. 
ㅁ＂ 鬱`이 ·■ .쵭－ .. ■． .·얌 . +/＇체사궈 너＇면』 

입鶴i繕 쓴릎믄＝=:=l쎄』＝ㅜ－즈느… 
·차ㅈI천보 ~ - 
미체곰노첵 ：媤驪切빱‘딥큅．翩乙瓣멥榴螂i驪蜜귈鄒；媤礪기·휘＇』지 ' " ∼· ' ·*J 
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츤三구계좌신청서 

 / . 계좌가 개설되면 은행처럼 통짐을 따로 주지 않고 대신 증권카드를 줍니다 . 집 

에서 거래를 하고 싶다면 홈트레이딩 사스템（HTS: Home Trading System）을 신청하 

서l요 . 창구직원이 ㅅㅌ【리트 카드를 따로줄것입니다． 

｀·ㄷ．｀『춈tv「··엡 보으바드 대신증권. 
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.7 

비대면 계좌개설 

은행 , 증권사에 가지 않고도 

5분이면 계좌개설 아신 

핀테크시대가 열리면서 은행이나증권 

사에 가지 않아도 겨따를 개설할 수 있 

게 되았습니다． 스마트폰 앱에 신煌증 

을찍어서 올린 다음 , 정보입력 , 진위 

확인과 앙상통호隱 거치면 겨따가 만들 

어집니다 . 이때 걸리는시간은단5분． 

초尸어는시각징애인과법인도 o隱 가 

능하며 미성년자（여권 o隱）끼지도 그 

범우扈 확대嘴ㅐ나갈 겨燻l입니다． 

증권사의 경우 은행보다 늦게 이 저匡 

를 도입했으나 현재 비대면 실명확인 

을 통한 겨바 개설 수가 은행보다 4배 

나 많습니다 . 은행에 비해 즈은 지점 

수를 극복하기 위해 증권사에ㅅ倡 적 

극적으로 이 제도를 도입하여 홍보하 

고 오（浩니다 . 

하지만 아직까ㅈ는 모든 증권사가 시 

행하고 있는 것이 애」l , 절차도 조 

금씩 다2D로 사전 확인이 꼭 필요합 

니다． 

· 준비물 : 본인 신煌증 , 입출금 은행 

겨따 

· 개설 시간 : 신詔 24시간 가능 

」→ 

잠깐만요 그 밖에 약정이 필요한 사항들 

1 우편 잔고 통보 사절이 필요한 경우 

증권회사는 거래내역이 있는 경우 매월 초에 고객에게 거래내역과 잔고를 우편 또는 메일로 통지해 

주고 있으며 , 거래가 없는 고객에거는 1 년에 2번 , 6월과 12월에 잔고를 통지해 줍니다． 잔고 통지 

를 원하지 않는다면 본인이 직접 증권사에 가서 〈우편 잔고 통보 사절원〉을 작성해서 저屠해야 합니 

다 . 71따를 개설할 때 창구 직원에게 ' 우편 잔고 통보 사절 약정'도 함께 신청하겠다고 얘기하세요． 

2 ㅣ 은행이체 약정 

증권카뜨모든器기관의 현금입출금기에서 현금입출금 및 이체 , 공괴금 납부가 :7隱합니다 . 그 

리고 은행이체 약장을 하듀면 영업점에 가지 않더라도 HTS나 ARS 전회로 이체가 가능하여 편리 

합니다． 

3 - 산용거래 설정 

스l呂거래란 투차자가 보유한 자금보다 더 많은 금액의 주삭을 매수하고자 할 때 증권회사로부터 자 

금을융자받아 매매하는 거래를 말합니다 . 신용융자가능금액은보유현금규모와동일한금액이라 

고생각하면 됩니다 . 예를들어 현금이 1.000만원 있으면 증권사로부터 1,000만원을융자벋k가총 

2,000만원어치 주식을 매수할 수 있습니다（신呂거래는 종목별로 신呂대출을 받을 수 있는 금액이 

각기 다르고 신嚼이ㅈ뭍도 회사매다 기간매다 각기 다릅니다）. 

스l呂거래를 원하면 신분증과도장（겨따개설시 ㅅ隱한 도장） , 스．呂거래 설정 보증금 100만원을 지참 

하고 증권사 지점에 가서 신청하면 됩니다 . 융자기간은 3개월로 , 3개월 오．卜에 주식을 매도하든가 아 

니면 헌금．으로 상환해야 합니다 . 따라서 3개월 인에 주가가 오르지 못하고 떨어질 경우 두 배의 손 

실이 발생하게 되므로 돠도록 쒼呂거래는 하지 않는 것이 좋습니다． 

참고로 융자방식 외에 주가가 ㅎR할 것으로 예상될 때 증권ㅅ隍부터 주식을 빌려서 매도한 후 주 

가가 떨어지면 도로 매수하여 상환ㅎ階 대주저L도가 있습니다 . 대주는 증권회사마다 7隱 종목과 가 

능수량이 각기 다ED로 거래 영업점에 확인해 보시기 바랍니다． 

스．呂거래가 설정되면 주문을 낼 때마다 승인을 받을 필요가 없으며 바로 신욤거래 주문을 내면 됩니 

다 . 다시 한번 강조하지만 , 스l呂거래는 증시 대세가 심h승추세일 때 예외적으로 단기간 이용하는 것 

이 좋습니다． 
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매매 집에서 거래를 하기 위해서는 HIS를 신청해야 합니다 . 여기서는 대신증권 

크레온 계좌를 개설했다고 가정하고 설명하겠습니다 . 아래의 절차에 따라 차근차근 따라 

[) 해보서曰． 

/ 

증권회사별로 HTS 설치방법이 다를 

수 오（습니다 . 이 책에서 예로 든 대신 

증권 크러隧이 아닌 다른 증권회사를 

선택하신 분은 참고삼아 읽어보제요． 

앝 마 두 세 요 

/ 

공인인증서 발급시 주의사항 

공인인증사를 발급받을 때 범용 인증 

A倡 선택하면 발급수수료를 내야 합 

니다． 증권용으로만 사용하실 거라면 

발급수수료가 없는 용도제한용 인증서 

를발급받으서L요． 

· HTS를 이용하려면 먼저 ㄸ） 등록을 해야 합니다 . 대신증권 크레온《www. 

creontrade. corn）사이트에 접속해 ' ㄸ）등록→정회웸D등록'을클릭하서瞬 . 그후개인 

정보 등을 입력해 이용재D와 비밀번호 등을 설정합니다． 

ㅁ크렉且 

∥ 

이루어드림 시즌3 오픈 기냄 

크레온 신입 
오리엔테이션 
크괘온 신입 고객 오여라＇ 

읨하논 상묩n 르 （〕 변 무.〕 잔여8円스 

뺘주션븅묠 L 令 긴『 

뉜 뎨신굳로닐고배딩주죵권 [xxx제넷불언뻐스괘갸괘이 크레욘팜사벼스 ` 구덜 헤택 안니L, 

" 다신귿로벋스뜨래티저낼； “조6r肌괘x낸위．래버리시＂「가 이루꺼드텀시즌3뻐루여드령 

스 상성머국다머나믹사산떻 크레욘에시최L고섧상당씨트L뒈뵨 緇泗 1`앱견「ㅠ거래이밴트시즌‘당 

-r 
'U ，」 
j(( 체` 

기9鍈〕．53▲2沁 

났》뜨쁘》 k媛J꾕 겼〕〔〕 
5드ㅒ％‘ㅎ，珊꼬맣 2뇨3，▲.겸꿇1, 

■ 공인인증서가 없다면 공인인증서를 스ii구로 발없才아야 합니다 . 이용자 ㄸ）, 

증권계좌 비밀번호 , 주민등록번호 등을 입력해 공인인증서를 발급받으제요 . 이 과정에 

서 인증서 비밀번호를 등록해야 합니다 . HTS를 이용할 때 필요하므로 잊어버리지 않 

도록 따로 메모를 해두세요 . 또 HTS 이용중 장애가 발생하는 경우가 종종 있으므로 계 

좌개설 증권회사의 콜센터 전화번호를 적어 모니터에 붙여두는 것도 좋습니다． 

언증서 밭급째별급 

꿍인인중샤를 신규 빵급 하거냐 또뇬 쫴기를 하고난 후 
새빌급 하고자 하뇬 경무 

비소가려 I ·섧상＇卜쪄돔· 

현증서 겡신 

사용가간 인료로 안한 연츙서의 유효기간용 연장 
．료일 nil 잔뿌처 겡신가뇽） 

匣쯔〕 ‘핌·7∥드＇' 

타얀증서 사융 동륵 

타뱀蘚松년빼서 방급 반횬 臘』櫂사욤하체나 
촤근 머욤한 옘증서· 빈경하고자헤뇬 걍무 

“가거 "  품영눙청겨드· 

스머르폰공인안증서 

모바윔 가래｀ 하기 위에 궁먼언중서 가Zn오거를 
살빵히고자 헉논 경우 

［프i크I汕涵驪磅 
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. 공인인증서 발급이 완료되면 로그인 화면이 열립니다 . 이용자 ㄸ）와 이용자 비 

밀번호 , 공인인증서 비밀번호를 입력해 로그인하세요． 

크래온소계 크레온서비스 온귁『인지점 트래이딩 금용상품몰 투자가이드 고객라운지 

공인인증서 로그인 

(＞자튤르그어釣咤  쬐 

공언언ㅎ서벋급쩐환밭급》 니 타먼츙서ㅅ냉쵱쵭 》 ㅣ 

m 로그인 

優） 정회원 ’긴》 웹회원 

고랙＇〕 

．ㅂ］덛번호 

끙언안죵사 비믿변호 

군 주문시 차듕 사댕 니 키보드보안사융 

ㅇㅈ洛로그아욧 30분 ［의 

- 13/비믿변호잦기》 

□ 조화전용 

공언언죵서 토그멩 이사 楓조회 듕 인터넷뺑훰 엽우민 가눔궉여 주식 산믈욥산 매매는 체한됩니다 

딥펴묜 로그멘 주문7이체 듕 모돈 압무가 가눙합니다 계좌를 걔섭하신 고객님욘 시규 고각 乙돗욕으토 이듕톡 

어직 횝＋걔설을 하지 않으신 고각님체서는 쬐쿄】죙쉴쥡 또는 가刀潘 래섬，階 제쥬온헝올 방문꼭시어 ＇뀀삼· 

로그언이 안되는 강우呈그코모련」鑿룔 팜고하시기 바좝니다 

·희훤 로」언 크고를욘 계좌가 ·는 고격님욘，二五긔요미 가슁척여 시쎄조희 몇 믿부 뿌차정보 서비스가 쎄4 

다른 서비스를 찾으세요？ 

크레온o. 

처욤 방문했어요 

r1l섶요늬 》 

모의투자로 

가상매애튤 이용하섀요 

ㄸ）와 비밀번호 입력 

口부 
전자금융사기룔 

예방하고 싶어요 

보아』`터 》 치흐7 

. 이제 HTS 프로그램을 다운벋k가 설치해야 합니다 . ' 고객라운지 → 트레이딩 안 

내 → 다운로드센터 ' 에서 ' CREON HTS ' 프로그램 다운로드 메뉴를 클릭하세요． 

크레온소래 크래온서비스 온라인지점 트레이딩 금융상품몰 투자가4기드 고객리온지 

니 고꺽라운지 〕 트레어딩 안녜 , 다웃로드샌더 

다운로드샌터 

CREON HIS 
크레욘뎨스크 기늉용 랍재하뎌 

강떽헤진 ㅐ5 프르그탬 

- 

다귄EON Mlnlr얽o츱 
궐수 기뇽민 륵희된 작고도 강력현 

〔F큅嶼』 ", 

CREON Mobile 
눈치보만서 하던 주식거래는 옛맡7 

언체 어디서나 

■■■■■■ · 

ㅇ 민쇄 

보다． 안전한 주석거래를 위하i서뇬 보언프로그탬 섧幻 및 다훈로드 받으눼요 프로＝댐 니둣로무 

공인언츨뿅1 스매르츤콩인연증서 q훈로드*뻐 므의푸치 00 

악팝＇·새쨍 '＂· 보져척＇핑 · 쮜글，＇첩 ·청ㄹ성쟁꿱 ·’굼룔쌜·．．무 쎄이·· 

S -｀꺾시俎ㄷ.．』 "` ·． ㅜ‘ ·＇ 毓`聊 극산·． 죤볍같시언 설시샐 체그.'` ")．·I珊Sl' " ‘却l" 3l} 
새신콥．｛푸】 / 쎄엽자변＇ ``" 눼`ㅃ7· / 더표이사 나체흼 / －소 쎄．시 ．톨표구 극쫴츨춈묘 길` 甥 釀의도． 뎨철콜흽．딩』 

綴瑥 . 
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目 다운로드가 완료되면 설치 파일을 더블클릭해 HTS 프로그램을 설치하세요． 

프로그램 설치가 끝나면 바탕화면에 바로가기 아이콘이 생성됩니다． 

로그인 

크래몬소계 크레온사비스 온라인지점 트래이딩 금융싱품몰 투자가이드 고객리운지 

고각라운지 트레야딤 안내 나온르드 샌E4 

공인인증서 비일번호는？ 

공인인증서 비밀번호는 ㄸ〕 등록시 입 

력했던 전자서명 비밀번호입니다． 

다운로드샌터 

CREON HIS 
크레욘데스크 가 ㅐ ㅁ재하혀 

김맥헤진 ㅐ恪 프로그탬 

--

보다． 안쟌한 주식거래를 위매사는 보인 

CR E ': N 

공인언칡-l 스맥르른꽁언얀·쎄 댜묜무드써 므외추착 00 

덕鱗의뼝 졔연잽져ㄹ·띱 ·뒤귤·쵬 를릅근성황뻐 르 글`쵱쌤．흩．후 사아르편 

C－ 뀨n 【－，껨〃. · “ㅗ m仍 - 다신．· 푼．괄시몄 실一． 체ㄻ卜그』걔 l`고.'" .1', a.1'" l』 

태선큐권慟 / 사탭따쒼뜨 ＂匹ㅖ棚7. ' 뎨표야사 나째． / 푸스 써츨시 ··쵸쿠 죡 긍`룝 ，`죔 ̀ ' {．·됴즐 뒈신콩귐 딤` 

Mobile 
주식거래논 옛알？ 

. 만비 

 / 目 이제부터 바탕화면의 바로가기 아이콘을 더블클릭하면 HTS를 실행할 수 있 

습니다 . 증권사 사이트에서 나와 바로가기 아이콘을 더블클릭해 이용자 ㄸ） , 이용자 비 

밀번호 , 공인인증서 비밀번호를 입력하고 〈로그인〉 버튼을 누퇘［요 . 田S 프로그램이 

실행됩니다． 
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알 아 두 세 요 

/ 

모바일 증권 플횃폼 

카카오증권 

모바일 주식거래가 증가하면서 모바일 

증권 플랫폼도 등장했습니다 . 카카오 

중권은 여러 중권사 MTS를 별도로 

다운받게－+ 추가 수수료 없이도 거래 

가 가능한 소셜 플랫폼입니다． 또한 

실시간으로 주식 관련 뉴스나 정보， 

실전투자자들의 매매내악을 볼 수 있 

습니다． 

코쵸닥 치수 

. 

마국 다후 산얼 

·．”체요용펨． 

夔· 뿌긔 슈 ㄼ 汾새 ｀구 ' 

☆ 《7 
．·쨈 욥쵱뻑뀀· · 

2콩.2·．히 그92 

,8 9?. * . "` 

OO.$1 * ,2 

, 1 ·`닙 - ` ̀  醜 

맣＇뺨7`̀ .` " " ' . 
」2‘엮以‘3. ^ . 72, 

I,752驪 Mmlo 一 뚜· 
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이제모바일로주식거래한다 . MIS! 

스마트폰과 태블릿 PC가 다뚬화되면서 무선으로 주식을 거래할 수 있는 MTS洲obile Trading 

Systme , 모바일트레이딩 사스템）가 TS를잇는새로운거래I수단으로떠오르고있습니다 . HTS 

접속을 아예 차딘빠는 기업들《기 많아지면서 직장에서 주식거래를 포기해야 했던 직장딘撞께게 시간 

과 장소에 귀개받지 않는 모바일 주식거래는 매력적인 존재이자요（스마트폰에서 주식거래하는 방법 

은 109쪽 참조） . 초E긋어는 은행이나 영업점을 방문하지 않고 MTS를 통해 비대면 계좌개설도 가능 

합니다． 

그러나 아무리 편리하다고 해도 지나치게 잦은 매도 · 먀수는 수수료 증가와 데이터 통화료의 폭증 

을 가ㅈl읕 수 있습니다 . 무엇보다 평정삼을 잃은 주식거래가 될 가능섬庄 높으니 이에 대한 주의가 

필요합니다． 



홈트레이딩 시스템으로 시세 보기 

諷神／ 
홈트레이딩 시스템의 화면 보는 요령과 시세 보는 요령에 대해써 알아봅니다 . 현재가’ 창을 

이해하고 활용하면 시서屠 파악할 수 있습니다． 

홈트레이딩 시스템 살펴보기 

HTS로 로그인하면 화면에 여러 메뉴가 있습니다 . 먼저 모든 항목을 한번 

씩 클릭하여 어떤 기능이 있는지 쓱 살펴보세요 . 여기서는 현재가 창 보 

는 방법을 알아보겠습니다． 

K058 1200 전기 . 전자 신용45/CH츨00/현금40 

연죵최고 H I 24,500 -25.700 16계n뻐 액면가 5,00〕 원 시기흩액 63,60? 억 EPS - 151 

연증최지 87,300 塔．燭ㅈ 16/01/26 자븐금 3,464 억 i묜 ㅏ 74 40) Z3- 비2.58 

외국인보유 34.03% 23.403(천） 주셕수 68,764 쳔 신용비쥴 0.31% 궐산쵤 12췰 

뫼국인한도 , 1凹．呱 田764（천） 거래량 108,92? 거래대금 m0 억 공매도 - 56,045 

1 E쾨 거래訂l－巨총 29.570 삼한 泛o . 50［〕 

중감 수량 . 매도상위 매수상위 수량 . 츙감 

22 

84 

l 43 
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氏276 
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써593 
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?9 

18 
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2 .4계 g3 . 4〔〕〔） 以43% 
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78 93,20) 以22% 
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6? 92 , ?0［〕 0.32I 
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· 92,딧L 0.54憲 
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5. 0(勵 92, 枉10 0.970 445 
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《I 현재가， 등락 , 등락률 

현재가와등락여부 , 등락률을표지합니다． 

· 액면가 

/ 

현재가창 

HTS 화면의 메뉴 구성은 증권사마다 

각기 다릅니다． 이 책에서는 편의상 

대신즘권크레온을기준으로설명하였 액면가는33쪽설명을참조하세요． 

습니다． 다른 증권사들도 화면의 메뉴 

를 보고 하나씩 열어보면 누구나 쉽게 

사용할 수 있습니다． 현재가 창 역시 

여러 종류가 있지만， 여기사는 크레온 

현재가 창을 살펴보겠습니다． 

o 대용가 

대용가는 증권의 담보가치를 말합니다 . 보통 6일간의 평균시서隱 기준으로 하여 코스 

피 종목은 시세의 70% , 코스닥 종목은 60％로 계신빠여 증권거래소에서 매일 공시하 

고 있습니다． 

010호가（또는 5호가） 시세 정보 

해당 종목의 매수호가와 매도호가 정보를 각 10개씩（또는 5개씩） 저긍합니다（시가 , 고 

가 , 저가 , 상／하한가포함）. 

. 거래원 

해당종목의 개인 , 외국인 , 기관의 매매추이를 나타냅니다． 

0 체결 

해당 종목의 시간대별 체결 추이를 나타냅니다． 

맡하두·요 

 / . 차트 

그밖에확인嘴IIl갸할것 해당종목의 틱 , 일별 , 주간 , 월간 , 연간차트를보여줍니다． 
이외에도 기업정보 및 공시 내용을 반 

드시획인해보OFOE합니다． o 매묘 매수 , 투자자매매동향 , 종목서베이 등 

m : 해당 주식을 매수할 수 있는 칟삐 나타납니다． 

團 ; 해당주식을 매도할수 있는 칟삐 나타납니다． 

토 : 클릭시 개인 , 외국인 , 기관등의 매매수치가표로 나타납니다． 

: 외국인 증감추이를 볼 수 있습니다． 

: 분석차트 칭［이 나타나 그래프를 확인할 수 있습니다． 

: 종목뉴스 창으로 , 관련뉴스를 확인해 투자 핀단에 참고할 수 있습니다． 

: 해당 기업과 관련한 금융감독원의 전자공시를 열람할 수 있습니다． 

: 종목서베이 창으로 , 투자의견 , 재I무분석 , 업종분석 등을볼수 있습니다． 

희
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뇌
 

전
 
기
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내옅ID뻬 

맞게 

화면 만들기 

HTS 회』면은 여러분 입맛대로 보기 편하게 만들 수 있습니다 . 아래 화면은 필자가 임으煌 

배치해 본 화면 구성입니다 . 각각의 창들은 TS 메뉴에서 해당 창 이름을 측（螂가 클릭하면 

열립니다． 

/ 

일봉이란？ 

봉차트의 한 종류로 하루 동안의 주가 

흐름을 나타냅니다． 자세한 내용은 셋 

째마당 23장을 참조하서l요． 

.~ 왼쪽 윗부뷘게 관심종목 창을 배치하고 , 오른쪽에는 오늘 매매할 종목을 띄워 

놓습니다 . 관심종목 밑에는 그래프를 띄웁니다． 그래프는 많은 종류 쥡게서 일봉을 선택 

하였습니다 . 그리고 오른쪽 아래에는 지수 창을 띄워놓습니다． 이렇게 하면 한 화면으로 

여러 개 창을 동시에 볼 수 있어 신속한 투자 핀단에 도움이 됩니다（관심종목 등록방법은 

이 쪽 참조） . 
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· 다Q  =0I_ 지수 창 대신에 주문 창을 똬운 경우입니다 . 주문 창을 화면에 미리 띄 

워놓으면 신속한주문을 낼 때 편리합니다． 

알 마 두 세 요 

/ 

화면번호를 머L모해 뒤 ：요． 

자주 이용ㅎㅐ굿 회연은 왼쪽 싱딘의 화 

면번호를 따로 메모하여 모니터에 붙 

여두면 HTS를 이용할 때 편리합니다． 
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. 화면구성은 화면 최상단 왼쪽에 있는 ' 메뉴→ 설정 → 환경설정 ' 메뉴를 이용해 

각자보기 편하게 구성하면 됩니다． 
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. 이제 관심종목을 등록해 볼까요？ ' 등록 ' 버튼을 누른 후 등록할 종목명을 검색 

해 선택하고 〈확인〉 버튼을 누르면 등록이 됩니다． 

圈 그· 디［吾츨百ㄱ『 .1 →눠 고드동·ㄷ 크｀ 매＇날■〔乏→프F., 죡튕出 
汕． . 쟈 －궈 " ｀螺 .- -- 긱r '7 －珏 ㅑ * 

분 신 용*놀 논．가 「．. 】콱■ 가．' 더··ㅒ - = 

잴 ■ 뗌긍용지주 · 5幻 珊 , .3 驪 건？ 

凹금욤치주 · 퀸려〕 洲 姃， 驪부棚 

며淫지죵검 l. 棚， 騙 ㄸ貂 4．" 

刀금용지주 5 ．〕 · 〔1깁 田L泌갸 

驢ㅂ금헴 幻 l뎨〕 l田 ㅁ '` 囚 .`3 

Ut손엡보험 꼬，꿰 E L it ttlt 

K汕루지쥴권 2 ，拓 % ㅣ 꼬 ' ' 괘＂ 

．弓차죙권 9 뙈 'I 耿벼 L珊L.. 

낙 ■ 즐컨무 軾쨍쒜 엷 田 狐‘괘뱁 

·』 ■ ｀·귐 겸 ,. 豕 ㅏ 軟輜때 

·Ut죠커무 ㄱm 2q L" 미％7 

" ■ 골든브팃刀증귐 2戚 `` L麗 聊吸 

円 광주믄휑 a 7絶 ⑦ D " 臘며8 

": ■ 크뱃증권 戚凹 1倒 L띠 數醜7 

가얼몬탤 " 靭 미〕 대 田 L石‘」m 

.섭증귑 I '% ,I . " 恪휘til 

며신즙권2우g " ㄹ테 貂 〕 " ㄴ4또 

L 미신·권우 '？』 珊 t泗 貂』驪 

圈 ，무증귄 軟떼 ㅗ 땄 8 ？듸 風6貶땠 

rㅐ 우증궝무 松 휩沁 ' 盛I L몃 ．轍泡 

tntt 陣드설치 희젼·졈 I 

”汕 판심그·. 

`
 
쬐
 

硼 
就
엾
 

■ ` - 

즈 . 스 샌쬐츠」 』 ．변롼넣기 ㅁ 

『 ·윅후가시 증떽 체 댐겨쑤기 

目 다음과 같이 기업의 특성에 따라 관심종목 창을 여러 개 만들《거놓고 보서L요 . 그 

러면 주가 흐름이 보입니다 . 특히 여러분이 투자하고 싶은 우선순위 회사를 위쪽에 배치 

하면 편리합니다． 
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앵게서도 말씀드렸듯이 홈트레이딩 시스템 화면은 여러분 자신이 보기 편하게 구성하면 

됩니다 . 정해진 틀이나 원칙이 있는 것이 아니니 다각도로 구성해 보고 그중 편한 화면 구 

성을 이용하시기 바랍니다． 
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요즘 튀 자붊 대부분 그래프로 주가 흐름을 확인한 후 주문을 내고 딧（습니다 . 과거 묻 

지마 翩 에서 진일보한 흐름이라 할 수 있자요 . 그래프를 보고 주식을 사는 것을 기술적 

J，召：D 분석이라고ㅎ階데 , 그래프를보면과거주가와거래링믈한꺼번에ㅍO FI-, 수있습니다． 

기술적 분석 방법은 셋째마당에서 차세히 살펴보기로 하고 , 여기서는 홈트레이딩 시스템 

에서 어떻게 그괘프를 불러오는지 따라해 보도록 하겠습니다． 

그괘프 칭삐 달라요！ 

그괘프를 보는 창은 증권회사마다 조 

금씩 다릅니다． 여기세크 대신증권 크 

러욘 그래프 창을 예로 들《거 살펴보겠 

습니다． 
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n 그래프를불러오려면 HTS 상단중앙에서 ' 차트→ 통합차트（주식종합） ' 메뉴를 

선택해 보사요 . 다음과 같은 창이 열리지요？ 화면 왼쪽 상단에 종목코드 입력란이 있고， 

오른쪽 옆에 주봉 · 월봉 · 일봉 · 분봉 그래프를 선택할 수 있는 버튼들이 있습니다． 
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■ 이번에는 ' 차트→전략차트 ' 메뉴를클릭해 보써嶼 . 그리고화면 왼쪽에서 차트 

유형을 선택할 수 있는 차트 목록과 기술적 ㅈ匿 목록 등을 열어보세요． 
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目 ' 기술적 ㅈ匯→ 탄력성 , 변동성 ㅈ匯'에서 이격도를클릭해 보써瞬 . 이격도 지 

표가 나타나지요？ 이격도 지표를 지우려면 이격도라는 글자 위에서 마우스 오른쪽 버튼 

을 클릭해 ' 삭제 ' 메뉴를 선택하면 됩니다 . 0띠면 이격도 ㅈ匯 맨 오른쪽 상단의 ' )< ' 버튼 

을누퇘瞬． 
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. 차트 위에서 마우스오른쪽 버튼을 클릭하면 차트종류를 바꿀수 있습니다 . 다 

음은 차트 종류를 일본식 ㅊ陣（우리나라는 일본식 차트 사용）로 바꾼 화면입니다． 
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잠깐만요 

玘 가술의 발전으로 MTS 얼마든지 차트 조회와 분석이 가능한 시대가 열렸습니다 . HTS와 

동일하게 MTS를 통해사도 차트 유형과 차트 색상 설정이 가능하고 다수의 관심챠트를 한눈에 비교 

하면서 분석할 수 았습니다． 
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업종별 자수 

살펴보기 

7 

오峰래인 매매동췽h어 궁금해요！ 

오戶극인 매매동향을 살펴보고 싶을 때 

는 HTS 검색 창에서 종목 가관／외국 

인 매마躊뢰기’를 검색해 메뉴로 들어가 

면됩니다． 

예제 이번어는 업종별 자수를 실陣l보겠습니다 . 이를 통해 관련 종목의 등락 추이와 

차트 등을 살펴볼 수 있습니다． 

一 … 

· 왼쪽상단검색 창에서 검색을통해 ' 전업종 지수’ 창을 엽니다． 

ㄱ＂ 쟎 젼체 보기 r ＂ㅔ뉴 합식 

＇라 찾기 丙졉쭁无T 검색 

코스닥껍쥼치수（ 唯`단위》 

코스닥얼품치수이.초단위》 
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해외 치수／퓽묵 헌재가 

태외치수 상잔도 분석 

화면 목푹 저잠 쥼료 

■ 아래와 같은 칭이 열리면서 , 오른쪽에 관련 종목이 나옵니다 . 화면 싱단 오른 
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매매체결은 어떻게 이루어지나？ 

재래시장에 가면 물건값을 흥정하는 모습을 흔히 보게 되지요？ 주식시장도 별반 다르지 않습 

니다 . 다만 사고파는 사람이 너무 많아서 몇 가지 원칙을 세우고 전산처리를 힌다는 점이 다 

를 뿐이지요 . 이제 주식시장의 매매체결은 어떤 과정을 거쳐 이루어지는지 자세히 살펴보도 

록하겠습 다． 

m
m
。

뻐－

。＇ 

주식시장 매매체결의 원칙 

거래소에서는 공정하고 합리적인 가격결정을 위해서 매매체결 원칙을 세 

워두고 있습니다 . 매매체결 원칙에는 가격우선 , 시간우선 , 수량우선 , 위 

탁매매 우선이 있으며 , 적용순서는가격 · 시간 · 수량순입니다． 

1 - 가격우선의 원칙 

주식시장에서는 가격이 유리한 주문을 우선적으로 체결시키고 있습니다． 

다시 말해 매수주문은 높은 가격이 유리하고 , 매도주문은 낮은 가격이 유 

리합니다 . 그러므로 빨리 체결되기를 원한다면 매수호가는 높여야 하고， 

매도호가는 낮추어야 합니다． 

2 - 시간우선의 원칙 

시간적으로 앞서 낸 주문을 나중에 낸 주문보다 먼저 체결시키는 원칙입 

니다 . 같은 가격의 주문이라면 단 1초라도 먼저 낸 주문을 우선적으로 체 

결시키는 것이지요 . 현물거래에서 주가가 급변하는 상황이거나 , 선물 · 

96 · 
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옵션 거래에서는 시간이 특히 중요하므로 전산시스템이 잘되어 있는 중 

권회사가유리합니다． 

다음은 HTS로 낸 주문이 체결되는 과정을 나타낸 것입니다 . 참고삼아 

알아두세요 . 증권회사 직원을 이용할 경우에는 HTS 대신 전화를 이용합 

니다． 

HIS로주문 입력 
주문 전송 

증궝최사컴퓨터 

HIS로획인 

주문 전송 

》 

체결澔 
북－------

거래蠟辦터에서체결 ! 

주문전송 l 
중권회사컴퓨터 

3 - 수량우선의 원칙 

동일한 시간에 동일한 가격의 주문이 여러 건 있을 때는 수량이 많은 주문 

자에게 주식을 먼저 배분하고 더 많이 배정해 준다는 원칙 입니다 . 따라서 

대량주문이 소량 주문보다 유리하게 쳬결이 됩니다． 

잠깐만요 동시호가저匠 

동시호가저「도는 주문을 모두 모아 같은 시긴뻬 주문이 잡수된 것으로 간주하여 시간우선 원칙은 무 

시하고 가격우선 원칙과 수량우선 원칙만으로 단일한 가격으로 체결시7隱 제도딛쳐다 . 장 개시 전 

(8:OO"-'9:O0）과종료전（15: 20 ' 15: 30) , 두차례에 걸쳐 실시됩니다 . 또한거래가중단되었다가 

다시 시작하거나 자수가 급락하여 서킷브레0日가 발동된 경우 , 개별종목이 10% 이상 급등락하는 

경우어犁도 단일가가 적용됩니다． 
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4 - 위탁매매 우선의 원칙 

단일가가 적용되는 동시호가 시간에는 증권회사의 자기매매 주문보다 고 

객의 주문이 우선한다는 원칙 입니다． 

매매를 하려면 호가를 제시해야 한다 

앝 아 두 세 요 

주가 급변에 대비한 개별종목 안전 

징치 

증권시장이 가격제힌폭을 상하 30% 

로 확대힘에 따라 가격 변동으로 인한 

시장의 춤격을 완화하기 위해 개별종 

목 안전장치가 마련되었습니다． 개별 

종목의 주가가 전일 가격을 7雁2로 

상하 10% 이상 뱀증시 2분간 거래가 

정지돠고 단일가로 매매됩니다． 

7군 

`` 

상한 
l?,515 

 \; 93
('7. 25 

매도호가 이중제일 낮은가격 5,521 

인115,500원이유효매도호가 ;；戮 

 74, 41 
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25,540, 
현재그 뱀 

/.-

叫수호가 . o厓 제일 높은 가격인 

너 5,000원이 유효 매I수호가 

｀노 

/ 매매를하려면 먼저 호가라는 것을 제시해야 합니다 . 호가란 주식을 사고 

팔기 위해 가격과수량을 제시하는 것을 말합니다 . 증권시장은 많은 사람 

이 참여하므로 여러 사람이 복수의 가격과 수량을 경챙적으로 제시하여 

팔자 주문（매도주문） 중에서 제일 낮은 호가（유효 매도호가）와 사자 주문（매수 

주문） 중에서 가장 높은 호가（유효 매수호가）가 일치할 때 체결이 이루어집니 

다 . 한마디로 수요와 공급이 일치할 때 주식을 사고팔 수 있는 것이지요． 
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호가단위 - 수량단위와 가격단위 

먼저 수량단위를 살펴보면 , 최소거래 수량단위가 1주입니다． 

가격단위는 주가가 5,000원 미만인 경우 5원 , 5,000원∼1만원 미만은 10 

원 , 1만원∼5만원 미만은 50원 , 5만원∼10만원 미만은 100원 , 10만원∼50 

만원 미만은 500원 , 50만원 이상은 1,000원으로 구분되어 있습니다 . 현 

재 11,000원 하는 주식을 예로 들면 , 가격단위 50원에 해당하므로 11,150 

원 또는 11,200원 등으로 50원 단위로 호가를 제시해야지 , 11,170원 같은 

가격은 호가 자체가 성립이 안 됩니다 . 

호가 ., 시장이 좋으면올라가고나쁘면내려간다 

시세가 상승할 때는 매수 · 매도 호가가 모두 올라가고 시세가 하락할 때 

는 매수 · 매도 호가가 모두 내려갑니다 . 중권시장에서는 10개의 매수호 

가와 10개의 매도호가만 공개하고 있습니다． 

호가는 사자 , 팔자 수량을 체크하는 데 참고가 됩니다 . 그러나 큰손 거 래 

자는 미리 호가를 제시하지 않고 거래하는 경향이 있으므로 호가만O로 

세력을 판단할 수는 없습니다 . 종목에 따라서는 주문을 넣어놓았다가 체 

결이 될 것 같으면 취소해 버리는 이롼坪 ' 허수주문'을 내는 경우도 있는 

데 , 허수주문은주가흐름이 좋지 못하다는 것을반중합니다 . 
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앞에서 동시호가 시간（8:00-9:00와 15:20-15:30）에 내는 주문은 모두 동일한 

시간에 낸 주문으로 간주한다고 했습니다 . 따라서 이때 내는 주문은 시간 

우선 원칙은 적용하지 않고 가격우선과 수량우선 원칙만 적용합니다 . 동 

시호가 매매는 하나의 가격으로 매매되므로 단일가 매매라고도 합니다． 

무작정 
따라하기 

ID 

觸못 獵다고좌증糊지 마세요． 

예제의 답을 일아야 주식매매를 할 수 

오（는것은아닙니다 . 다만주식매매시 

가격결정 및 매수 단우隱 어떻게 배분 

ㅎ階지 정도는 일아갸 하지 않을까 싶 

어 예제를 만들어보있浩니다． 답을 맞 

히지 못했다고 너무 좌절하지 마서l요． 

어차피 가격결정과 수량 배분은 컴퓨 

터가 알아서 해주니끼요． 

/ 

b 500주 

예제 1 다음과겉삐 매도자a, b, c, d, e와매수자A, B, C, D, E가각각5건의 

매도주문과 5건의 매수주문을 냈습니다 . 이런 경우 주식가격은 얼마로 결정될까요？ 

가 격 

매도주문 매수주문 

[5. 0 

e 1700 21 000

d 2000 20 500 A 500

b 500 c i000 20 000 B 700흴 C 500『 D 1 000

a 5。。 19 5。。 E 

2。。。19。。。 

해설 1 

입니다． 

열심히 고민해 보셨나요？ 먼저 가격부터 일아보겠습니다 . 정답은 20,000원 

매도주문 

e 1 700주 

d 2000주 

C 1000주 

a 500주 

가 격 

21 

20 

딜0 

19 

19 

매수주문 

000 

500 A 500주 

000 B 700주 C 500주 D 1000주 

500 ㅌ 2000주 

000 

20,000원이면 매도차 a, b, c(20,000원에 ㅣ .500주 , 19,500원에 500주 . 총 2,000 
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주）와 매수자 A, B, C, D(20,000원에 2,200주 , 20,500원에 500주 . 총 2,700주） 모 

두 자기가 낸 주문보다 유리하거나 겉바가 불만이 없기 때문입니다． 

여I제 2 위의 경우께 주식수량은 어떻게 배분되어 매매될까요？ 

曖 이번에는수량배분싱ㅌㅐ를살펴볼까요？ 

매도수량은a, b, c 합하여 2,000주인데 , 매수수량은A, B, C, D 합하여 2,700주이 

므로 700주가 부족합니다 . 이럴 경우 거래소는 가격우선과 수량우선의 원칙에 따라 분배 

해 주고 있습니다 . 매도주문자 a와 매수주문자 A는 각기 제일 유리한 가격의 주문을 했 

으므로 우선 체결됩니다 . 그리고 남은 수량 1,500주를 가지고 매수주문 2,200주께 다 

음과 같은 수량우선의 원칙에 따라 분배가됩니다． 

1차 배분 : 100주씩 나누어주고 남을 경우 

2차 배분 : 500주씩 나누어주고 남을 경우 

3차 배분 ; 1,000주씩 나누어주고 남을 경우 

4,차 배분 : 2,000주씩 나누어주고 남을 경우 

5차 배분 : 진턍의 1/2을 배분하고， 

6차 배분 : 진턍 순으로 분배힙＂니다． 

다뿐 수량우선 원칙에 따른 분배 결과입니다． 

배분순서 D B C 

매수주문수량 1,000주 700주 500주 

1차배분 100주 100주 100 계 300주 

2차배분 500주 500주 200주 계 1,200주 

체결분 600주 600주 300주 계 1,500주 

미쳬결분 400주 100주 200주 
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결국 매매체결의 최우선 적용 원칙인 가격우선 원칙에 따라 A는 500주 전량이 체결되 

고 , 나머ㅈ梏크 수량우선 원칙에 〔대라 D는 1 ,000주 중에 600주 , B는 700주 중에 600 

주 , C는 500주剖 300주만이 20,000원에 각각체결될 것입니다． 

이번에는 동시호가 시간 이외에 매매체결될 가격 및 수량을 예측해 보겠 

습니다 . 동시호가 시간 외 매매는 매수호가와 매도호가가 개별적인 경합 

을 벌여 개개의 수량이 합치되는 가격으로 결정됩니다． 

가격결정은 시간적으로 먼저 나온 호가의 가격으로 체결됩니다． 

동시호가 시간 외 

매매시 가격결정 

방법 여隱하기 

102 · 주식투자무착정띠라하기 

여떼 다뿟 20,000원이 현재가인 상태에서 d驪 자가 20,500원에 2,000주 팔 

지고 내놓은 호가와 e투자자가 21 ,000원에 1,700주 팔자고 Lㅐ熺；은 호가 싱태입니다． 

이때 A투자자가 21,000원에 500주 매수주문을 내는 경우 주가를 여隱해 보처L요． 

가 격 

매도주문 

e 1700주 21 

d 2000주 20 

현재가 20 

매수주문 

000 A 500주 

500 

000 

曖 매수자가 기 ,000원에 500주 사자 주문을 내게 되면 , 매도우선권이 있는 

d가 낸 주문 중 500주가 20,500원에 체결이 이루어지고 , 가격은 20,500원으로 바뀌 

게 됩니다． 



맡하두새요 

/ 

파생상품인 선물， 옵션， ElF, ELW 

등에는 증권거래세가 붙지 않습니다． 

/ 

HTS, MIS 이용시 해오燦식 매 

마l수수료 

미국0.2% , 일본과홍콩0.25%, 중 

국 상해 0.3％입니다． 

거래수수료는 얼매나 낼까？ 

거래수수료는 증권회사에 내는 위탁수수료와 국가에 내는 증권거래세가 있습니다 . 매수할 때는 위 

탁수수료만 내고 , 매도할 때는 위탁수수료와 증권거래세 모두 내야 합니다 . 먼저 , 위탁수수료는 증 

권회사를 통하는 오프라인의 경우 보통 매매대금의 0.5％입니다 . 1천만원 매수거래를 힌빠면 5만 

원의 수수료를 내게 되는 것이죠（1,000만원×0.005). HTS를 이용한 온라인 거래는 증권회사를 

통하는 오프라인 거래보다 훨씬 싼 0 . 이 5"0.15％로 회사마다 다릅니다 . 그리고 코스닥 종목에 

대해서는 수수료를 조금 낮춰주는 곳이 많습니다 . 다음으로 , 증권거래세는 농특세 0.15％를 합해 

서 0.3％를 나嶝크에 , 온라인 거래도 동일한 서금을 냅니다． 

예를 들어 1,000만원을 투자해 삼성전자 주식을 주당 100만원에 甘〕주 매수했다가 주가가 올라 

130만원에 매도하여 1,300만원의 돈이 들어왔다면 거래에 따른 총비용은 얼마나 될까요？ 

1 . 증권회사직원을통한오프라인 거래일 경우 

· 매수시 위탁수수료 50,000원（1,000만원 × 0.5%) 

· 매도시 위탁수수료 65,000원（1 , 300만원 × 0.5%) + 증권거래세 39,000원（1 , 300만원 × 

0.3%)= 104,000원 

· 총비용 154,000원（매수시 50,000원 + 0ㅐ AI 104,000원） 

※ 대형 증궝사 7雁 일반적인 수수료율《거래소／코뜨닥／신주인수권／ETF/EL硼코넥스 동일하게 적용） 

거래금액 2억 이하 - 0.5% I 2억∼5억 이하－ 0. 45%+ 10만원 - 5억 초과 → 0.4%+35만원 

2. HIS나MIS로튀차가직접주문을낼경우 

HTS와 MTS, ARS 수수료는 증권회사마다 차이가 나며 일별 , 매도／매수별 체결금액을 기준으로 

계신빠기 때문께 여기에서 수수료를 계산하기어는 무리가 있습니다． 그리고 증권사에 비해 은행이 

수수료가 다소 낮은 편입니다． 

아래 표에 대신증권 크레온의 수수료를 비교해 놓았으니 참고하시기 바랍니다． 

■ 대신懸권 크러믄 주식 거래 수수료 (2016년 5월 기준） 

구분 수수료 

알뜰한（일반）수수료 0．이 196 

스마트（월정액）수수료 월정액 15,000원＋0.0088% 

0. 0019% 

주식 

(EIF/EI，』 포함） 

선물 

옵션 0.09% 
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■ 거래대금 100만원당 주요 증권사 수수료 비교（금빽단위 : 원） 

증권사계좌 은행연계 겨마 

증권화나명 

오프라인 HTS 스미트폰 HTS 스마트폰 

케이티비투자 4.990 100 100 100 100 

유인ㅌ悟권 5,000 150 1,000 150 1,000 

카움증권 3,000 150 150 150 150 

아트레0．드증권 4,800 150 150 150 150 

미래에셋중권 4,480 290 150 290 150 

신영증권 4,492 992 992 992 992 

부국증권 4,500 1,000 1,000 1,000 1,000 

IBK투XF권 5,000 1,000 1,000 1,000 1,000 

KB투ㅈF권 4,970 1,270 1,200 150 1,200 

한화투지증권 4,990 1,490 990 1,490 110 

현대증권 4,973 1,583 - 1,973 

교보증권 4,990 1,990 1,990 1,990 640 

동부증권 4,492 1,992 1,992 232 232 

힌嚥깊俉권 4,973 2,173 1,000 2,173 1,000 

대J권 4,972 2,372 1,973 110 110 

하（갸투ㅈ俉권 4,972 2.372 2.372 2,372 2,372 

NH투ㅈF권 4,970 2,440 2,470 140 2,470 

유진L투ㅈ悟권 5,000 2,500 1,500 150 1,500 

SK권 5,000 2,500 500 150 500 

KDB대I우증권 4,970 2,620 1,970 140 140 

메리츠종합금융 4,981 2,881 221 2,881 221 

샘넝증권 4,973 2,973 2.973 2,973 2,973 

신한금융투자 4,990 2,990 1,890 2,990 1,890 

하ㄴ沼융투자 4,980 2,970 2,970 140 140 

니G투ㅈ俉권 6,000 3,000 900 150 900 

HMC투자증권 4,981 3,081 1,981 3.081 1.981 

힌R투ㅈ俉권 4,973 3,273 3,273 142 142 

* 자료 : 器투자협회（2016년 5월 7뚠） 
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매매주문 방법의 종류 

매매주문 방법의 종류 

매매주문을 나는 방법도 여러 가지가 있습니다 . 어떤 것들이 있는지 알아볼까요？ 실저隍 주 

문을 낼 때 당황하지 않도록 유형별 장단점을 잘 일아두서L요． 

매매주문 올 내는 방법도 여러 가지가 있습니다 . 유형별 장단점을 고려해 

여러분의 필요에 따라 적절히 활용하면 됩니다． 

1 - 지정가주문 

투자자가 원하는 종목의 수량과 가격을 지정하여 내는 주문으로서 , 투자 

자들이 가장 많이 이용하는 주문 형태입니다 . 지정가 주문을 낸 후 현재 

시세가 호가와 맞지 않으면 호가를 정정하여 주문을 다시 냅니다． 

2 - 시장가 주문 

투자자가 원하는 종목과 수량만 지정하고 , 가격은 직접 지정하지 않고 현 

재 시장에서 형성되고 있는 가격 또는 형성될 가격으로 매매주문을 내는 

경우입니다 . 예를 들어 사자 주문은 시장에 나와 있는 매도주문 가격에 

체결이 되고 , 팔자 주문은 매수주문 가격으로 체결이 됩니다 . 가장 빠른 

시간 안에 확실히 체결되기를 원한다면 시장가 주문을 선택하면 됩니다． 
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그러나 사는 쪽과 파는 쪽의 호가 공백 이 클 때는 원하는 가격보다 불리하 

게 쳬결되는 단점이 있습니다． 

3 - 조건부 지정가 주문 

투자자가 장중에 지정가 주문을 냈0ㅘ 지정한 가격에 체결이 되지 않았 

을 경우에는 장마감 전 10분간의 동시호가 시간에 시장가 주문으로 전환 

되는주문입니다 . 장중 시세를 계속해서 지켜볼 수 없는투자자가 이용하 

기에 적합한 주문 방법 입니다． 

4 - 최유리 지정가 주문 

투자자가 종목과 수량만 지정하고 , 가격은 매수주문의 경우에는 최우선 

매도호가의 가격으로 , 매도주문의 경우에는 최우선 매수호가의 가격0로 

지정되는주문입니다． 

5 - 최우선 지정가 주문 

투자자가 종목과 수량만 지정하고 , 가격은 매수주문의 경우는 최우선 매 

수호가의 가격으로 , 매도주문의 경우는 최우선 매도호가의 가격으로 지 

정되는주문입니다． 

IOC 

주문즉시 쳬결 그리고 진턍 자동 취소 

FOK 

주문 즉시 전부 체결 또는 전부 자동 

취소 

6 - 조건부여 주문 

 / 조건부여 주문이란 일정한 조건을 붙여서 주문을 내는 것을 말합니다． 

lOG주문과 FOK주문의 두 가지가 있습니다 . IOC(Immediate or Cancel）주 

문은 주문 수량 중 체결할 수 있는 수량에 대해서만 매매를 시키고 , 매매 

가 되지 않은 수량은 취소하는 조건이 붙은 주문입니다 . FOK(Fi1l or Kill) 

주문은주문수량 전부에 대해 매매를 체결할 수 있는 경우에만 매매를 시 
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키고 , 그렇게 할 수 없는 경우예는 주문 수량 전부를 취소하는 조건을 붙 

인 주문입니다 . 목표수량을 정해 두고 수량단위로 매매하고자 할 때 이용 

합니다 . 기관투자가가활용하는주문 방법 중하나입니다． 

매매할 -.과 가격 , 수량을 확정했다면 HTS에서 직접 주문을 내면 됩니다 , 매매주문을 

낼 때는 한번의 클릭으로 큰 손해를 볼 수도 있으니 확인하고 또 확인해야 합니다． 

【D 

n 먼저 매도주문부터 알아볼까요？ 

HTS 화면에서 주문 창을 여서l요 . 다음과 같은 

매도주문 칭삐 열립니다 . 계좌번호와 비밀번호 

를 입력한 후 매도할 褓과 수량 , 가격 , 조건 

등을 지정하고 〈매도주문〉을 누르면 매도주문 

이 이루어집니다 . 체결내역은 계좌정보를 확인 

해 보면 됩니다． 

[' '壞퀼 I LIEF,. 
, 

 궂／ 

· 매수의 경우도 별반 다르지 않습니 

다 . 다음과 같이 매수주문 창을 열어 매수할 종 

목과 수량 , 가격 , 조건 등을 지정하고 〈매수주 

문〉을 누르면 됩니다 . 마찬가지로 체결내역은 

계좌정보에서 확인할 수 있습니다． 
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읫」ㅃ『2『」』」1.」11『LIEF) 
’계 ㅢ 1 .뜨E〕 

시간외 " 

．종목『oㅇ64恥  스［뜨L줄쁘蠟竺섶SD' 
. 조건 ㅇ ）지정가 一 (D지정안함 ' 

, 수량 0 ：尾 가（현금〕 l 미수 

사용안함

거，500 긔뮌 뜨 시장가 ’가격 

L--［미 현재가 

 1 
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최근 스마트폰과 태블릿 PC가 대중화되면서 HTS와 더불어 모바일로 주 

식을 거래하는 투자자들이 늘고 있습니다 . 사회생활로 바쁜 투자자의 경 

우 , 스마트폰O로주식거래하는 방법을 알아두면 편리하겠죠． 

- →賤… 
장규 증권거래 시간 외어L도 거래를 할 수 있을까？ -

 
잠깐만요 

증권시징어는 시간외 시징이ㄹ階 게 있어 정규 증권거래 시긴《오전 애오후 3시 30분） 이외어匠 

매매를 할 수 있습니다． 

오전 7시 30분부터 8시 30분까ㅈ는 전일 종가 7 匯으로 , 오후 3시 30분부터 4시까ㅈ는 당일 종가 

7雁으로 주문을 낼 수 있고 상대가 있으면 거래가 O隱느어집니다 . 또한 오후 4샤부터 6사까지 시간 

외 단일가 매매제도를 두고 있습니다． 

시간외 단일가 매매 저匠 

오후 4시부터 6시까ㅈ는 단일가 매매 방식으로 거래가 0隱어집니다 . 단일가 매매는 10분 단우湟 

매매체결이 0悍어지며 , 장규시장 종가 기준으로 土10% 범위（시간외 시장 즈돋 안됨）에서 거래할 

수 있습니다． 

시간외 단일가 매매저L도는 주가 급등락 위함을 사전에 완화시키는 ' 변동성 완화장치 ' 를 두고 있습니 

다 . 이는 시간외 단일가 매매시 개별종목의 잠정 체결가격이 종가 대비 3%帆OSI기200 종목） 또는 

6%（코스피／皿닥 쭁） 이상 올라갈 경우 매매 없이 2분간 단일가 매매를 실시합니다 . 2분 동안 

가각을안정시카고그동안산규 , 정정 , 취소호가를 낼 기회를저旺；하기 위한제도입니다． 

매매방법 10분단위 단일가매매 

매매시간 16:00-'18:00 

대심종목 코스피 , 코스닥전종목 

가격변동 종가대비 土10% 

매매l수량 1주단위 

예익주문 전일 16:00" '당일07:00（공휴일과주말도가능） 
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스마트폰에서 

푸；하게 

주식투자하기 ! 
/ 

어플리케이션은 흔히 어플 또는 앱이 

라고 즐겨서 부릅니다． 어플 또는 앱 

을 거래하는 곳을 애플게사는 앱스토 

어， 구글의 안드로이드에서는 마켓이 

라고부릅니다． 

스마트폰으로 주식을 거래하기 위해l서는 먼저 어플리케이션을 다운벋螂가 설치해야 합니다． 

여기서는 스마트폰에 대신증권 크레온 어플리케이션을 설치하고 공인인증서를 癬：하는 

빙뺍을 알아보겄습니다． 

-  츰 ㅢ「 쎄 - - -  -

n 스마트폰으로 주식거래를 하려면 HTS 계좌를 개설하는 것과 똑같이 계좌를 개 

설하고 ㄸ）와 공인인증서를 등록해야 합니다 . HTS 거래를 하고 있다면 HTS 계좌의 아이 

디를 그대로 사용하면 됩니다． 

■ 먼저 앱스토어나 마켓에서 해당 증권사의 어플리케이션을 다운벋빠 설치하고 

실행합니다． 

．쐼＂거光 ，α ' 요* 새on . 1`̀ C그 

크하온 . 

더olf였； OI! TnI ' " " ' ) 「 ㅣ 
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ㅁ 이제는 공인인증서를 등록해야 합니다 . 어플리케이션을 실행해 하단 메뉴에 

서 ' 공인인증 → 공인인증서 가져오기 ' 를 차례로 클릭하세요 . 상단 인증번호를 확인합 

니다． 

lA. pSt.re( )' ,' . " a% _ …｀ ＇… 

I ID O저장 

) D?,DIS 

-?'?IWIi SI?JD!.W 

』，，∼ , ○처장 

… ㅇ：회천용 

<- 공인인증센터 

이용인내 

대신즐권 모바앝서비쇠쯔 고객청보보호． 위에 공인인죵 
서 기빈으로 체긍뉩니니 

I 
2眠l0LTSl촙설l뜅팠s} I,1q. " I인죵서 

* PC／모바일얘서 공인인증서 가쳐오기 

■ → ■ 
」－ == &= 

공인인츙서 가져오기 

離錨l璧騙鈴緡oiM 밭급 받온 공이"얀증서믐스하르 - 1449 6933w - 
Pc 스아트폰 스마트폰 - 스마트폰 

●4縣47 xj9J PCOIM脹胃$柳 
〔공인인중섄터 > 쇼마트픈 궁인인중서1 큘릭 

●[Afl脯(2UFW) 4PJJM t甬L곁]J A1U ' tD 'i4 II DW 휘 

●J邸AI馮翩xaIO fD [7FX4971] tI1l 4U룝입력한후， 

輸퀼倻‘록條戇戰쟀 MIW2.W& '4 W M I 。ISa 

- 취소 가져오기 「 

공인인츙서 내보녜기 

馨꿸 힌`P1 C 또뇬다른 스마토퓬｛모 " 훵일】으로비'*"'륩∥' 

공인인퓽서 발급＇재밭급 

弱聽題譴戇논인쥼 ' 손싶 " 밍번호분싶고객듕 " ㅣ 

공인인츙서 갱신 

d r 「“ . ?J익 공인인죵서 유요가간· 연띵하고지 하논 고 
떼珊 t 가뇽》 

공인인충서 간리 

ㅗ쁜 공인횐증서· 낙체하거니 비밀번호· 변경 

C:' 《D p 
졔좌개섶 D동륵 체험하기 PP켭증 矗터 

0 공인인증서가저장된 PC에서 ' 증권사홈페이지 →공인인증센터 －스마트폰／ 

공인인증서 → PC → 스마트폰 인증서 복사→ 스마트퐝모바일） 공인인증서 내보내기'를 

클릭하면 직은 인증서 창이 뜹니다 . 본인의 인증서 비밀번호를 입력합니다． 

’그인 【를· ．·． '1 

크레욘소체 크레욘서비스 온궉인지쟝 트래이딩 금용상품묠 투차가이드 고객라운지 

안 

공인인증셴터 

> 공언 

라E」 긍언언ㅎ사 

모바임기기는 고객정보 보호를 위하여 공인인증서 기반으로 졔공됩니다 

스막토픈·세섶功 사바쇼를 이용하기 위｀ 논 스마토픈巴埼엎》예서 공인인츙사를 맣급낟가나ㄸ에서 밭글팥 

臼 스팩므푠a씨珊욥 믐샤에 사섬하논 청우 ̀  또논 쇼맥트픈媤체찧뱀서 밭급받묜 인증서를 뻑사한 추丸 

“져．새 밸귤환 공뀐안죵사를 스더묘픈으르 륵사꿱거나. 스뎨트픈꿰서 밭급된 꿍인안츙서를穴포 묵사하기 뮈 

은형잔용 끙연안퓽서뇹 미용이 톨가엽팝니다． 

PC → 스마트폰 인증서 북사 

Lsnenspj-
lull 」

孀 

．놂攫녹 OJIDDADPM 9.11녹. .. 

가즐선택
7 연죵서』뾔』콰7l 一 인증서가져오거 

언 츰서 산택 I 

ㅣ ．인 ㅣ Sass! - 

스마트폰 졔 PC 인증서 복사 
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/ 

인증번호 받기가 잘 안 된다고요？ 

거래 증권사 ARS센터에 도움을 청 

하서L요 . 于느시간인 오전 9시에서 오 

후 6시 사이라면 친절하게 도와줄 것 

입니다． 

目 인증서를 선택한 뒤 앞의 3단계에서 뱀가둔 인증번호를 입력합니다 . 시긴이 초 

과되어 인증 효력이 사라졌다면 스마트폰께서 인慝번호 받기를 클릭하여 새 인匪번호를 

받으면 됩니다． 

LumenSOft 

驪* 醫貂． 
만료일

F쟈뜁톰，=T맣샌聊．＇쨌꼐 

기뇽선택 

尸 민증서내보내기 乙 인증서가지오기 

〔페미지밉력문구〕 인증번호 입력 ^ 
｀슨＇Str 田귄갸ㅌ招째tT rN더」ㅜ.맬쳐 3 

인중번호 飇丁 !-- r--

 -  취소〔중료） - 

目 스마트폰에서 ' 인증서 가자오기'를클릭하여공인인증서등록을마칩니다 . 이제 

스마트폰께서 로그인을 하여 HTS와 마찬가ㅈ扈 매수 . 매도 , 시세 쪄 등을 이용하면 

됩 다． 

+- P다모바일에서 공인인증서 가져오기 

■ → 
」－ ㄱ－ 

「 14496933『 ! - 

·촌齷1?f Z1JJl PCO*滅纖 
뺙결I (2* ) 2! I A1I qe}a 2JJ 4娟緩.[I *. 

● cIEAi 2j緇 t2X02 ?F2I1 iH 를입혁한휘 

'輾鵝ㅁi穩l르휼耆灘繇，緇龜 

 r. 가져오기 

- 

BCREDn 
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. 汪） / 휴 r 
계촤게설 ID듕륵 쎄험하기 공인인죵 고객훠 
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콴심 현재가 차트 주문 찬고 

미체결 체결 자듕주문 번개주문 예익주문 

뚜자정보 

뉴스／공시 지수／환을 터＂입체 투자종합 기업정보 

리서치 시장지도 엶I些려 
종욕도우미 

톰톡밭굴 시장분석 업증딜혁 찧祗 
기티상칭즘귄 

혐체가 주문 매마／발행 미쳬갈 쳬결 

찬고 

일쩜느：겯쟁 첫솨＇춰소 

. 요 r' 回 凸 
사용가이드 공안인츙 고첵샌터 크래욘서비스 료그인 
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주문을 낼 때 쮸사항 

이번에는 주문을 낼 때 주의해야 할 사항을 살펴보도록 하겠습니다 . 주의사항이라기보다는 

매매체결시 지켜야 할 원칙이라 생각하고 개켜이 보아 넘기지 마시기 바 LI다． 

분할매수 , 분할매도를하자！ 

주식을사고팔 때는 여러 번 나누는 것이 좋습니다 . 물론하락추세로 전환 

할 때는 신속하게 전량을 팔아야 할 수도 있습니다 . 그러나 매수는 원칙적 

으로 분할매수를 해야 됩니다 . 분할 방법은 며칠에 걸쳐서 분할하는 것과 

하루중에 시간대로 분할하는 것이 있습니다 . 주식은 매도할 시간은 많지 

않지만 매수할 시간은 얼마든지 많이 있다는 것을 유념하시기 바랍니다． 

계좌에 현금을 항상 넣어두자！ 

투자자들 중에는 무조건 보유현금을 전액 투자하여 매수하는 경우가 많 

습니다 . 그러나 주식을 가지고 있는 것보다 투자기회를 가지고 있는 것이 

유리할 때가 더 많습니다 . 실제로 투자하다 보면 마음에 꼭 드는 종목이 

나타나거나 찍어둔 종목의 주가가 떨어질 때가 있습니다 . 그때 현금이 있 

으면 투자기회도 살릴 수 있고 종목 교체도 쉽습니다 . 계좌에 잔고가 있 
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어야 능동적이고 신속한 대처가 가능하다는 평범한 원칙을 잊지 마세요． 

특히 초보자의 경우에는 여유자금이 3,000만원 있다고 하더라도 1,000만 

원 이내의 자금만 입금시키고 나머지는 증권계좌가 아닌 다른 통장에 넣 

어두는 것이 좋습니다 . 투자를 하게 되면 누구나 , 주식을 사기만 하면 이 

익을볼 것 같은 섕각이 들어 있는 돈을 몽땅 투자하게 되기 때문입니다． 

주문 흘 낼 때 한번 더 확인하자！ 

온라인 거래를 할 때는 착오가 없도록 유의해야 합니다 . 특히 매수주문 

창（붉은색）과 매도주문 창（푸른색）을 잘못 클릭하여 매도 , 매수가 바뀌는 경 

우가 있으니 주의하시기 바랍니다 . 또 10,000주를 1,000주로 1,000주를 

10,000주로 잘못 입력하는 경우도 있습니다 . 조금 늦어지는 한이 있어도 

침착하게 입력하고 , 입력한후에는다시 한번 확인하시기 바랍니다＜대부분 

의 초보가가 실수를 한 경험이 있으니 각별히 주의하시기 바랍니다）. 

미수매매는 절대 삼가자！ 
/ 

수도결제는 3일째 되는 날 

주문이 체결되면 수도결저는 3일째 되 

는 날 이루어집니다． 예를 들《거 월요 

일에 주문을 내어 체결이 되면 수요일 

에 마수자의 겨따（게 주식이 들《거오고 

비로소 ofi.수대l금와 수수료가 빠져나갑 

니다 . 단영업일 7ㅌ아므로공휴일과 

일요일은 포함되지 않습니다 . 주문쳬 

결이 확인되면 투자자의 겨匡l에는 매 

입된 주식이 나태ㅘ고 즉시 매도가 가 

능합니다． 

매수주문 올 낼 때는 우선적으로 매수할 금액의 40% , 즉 매수중거금만 있 

으면 됩니다 . 쉽게 말해 계좌에 40만원만 있으면 100만원어치 주식을 살 

수 있다는 이야기로 , 보유현금을 100% 활용할 경우 본인 자금의 2.5배까 

지 주문이 가능합니다 . 이를 미수매매라 하는데 , 주문이 체결되면 부족한 

금액은수도결제일까지 입금해야 합니다 . 예를들어 계좌에 현금 1,000만 

원이 있는데 2,500만원어치 매수주문 을 내서 체결이 된 경우 초과 매수분 
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빈대매매란？ 

미수로 주간涓 매수한 경우에 미수금 

을 압금하지 않으면 증권사에서 임의 

로 미수금액안큼의 주식을 처분하는 

것을 말합니다． 보통 시장가로 계신陽ㅐ 

처분하기 때문에 투자자 입장에서는 

손해를 보기 삽상입니다． 

1,500만원이 미수금입니다 . 현금과 주식이 함께 있을 경우에는 현금 

10% , 주식대용 30%로 잡아 보유현금의 10배까지도 미수로 살 수 있습니 

다 . 미수금은 3일 내로 입금이 되지 않으면 매수일로부터 4일째 되는 날 

아침 동시호가 시간에 반대매매 처리됩니다 . 단기매매 투자자들이 급등 

  할 종목이 보일 때 간혹 이용하는데 , 미수매매는 칼날 위에서 춤을 추는 

것과 같이 대단히 위험한 일입니다 . 큰 이익을 남길 수 있으리라는 근거 

없는 낙관에 빠져 섣불리 미수매매에 손대는 일이 없도록 ' 내 사전에 미수 

매매는 없다’는 원칙을 확고히 세워두시기 바랍니다． 

寄 
잠깐만요 대주주의 매매차익어는 20％의 양도소득서「가 부과된다 

주식에 투자하여 매매차익이 발생하더라도 소액투자ㅈ纏 서巳을 따로 내지 않습니다 . 그러나 대주주 

에거怜크 ㅁ牌ㅐ차익에 대해 20％의 양도소득세가 부과됩니다 . 다際주의 기준은 코스피 종목의 경우 상 

징俉목의 ㅈ腱 1% 이상을 보유하거나 주식평가액이 25억원 이상인 투지자입니다 . 코스닥 종목의 

경우 발행주식의 2% 이상을 보유하거나 주식평가액이 20억원 이상인 투자자를 말합니다 . 대주주 

여부를 판단하는 기준시점은 직전 연말 배당7匯일이며 개별종목당 계산흽시다 . 주식매매로 손실이 

발생한 경우 이익이 없으니 당연히 서巳도 없습니다． 

대際주 가준 

구분 주식소유비율 
종목당시7냔액 

2016년 4월 1일부터 2018년 4월 1일부터 

코즈피시장 1% 이상 25억원 이상 15억원 이상 

코스닥시장 2% 이상 20억원 이상 15억원아상 

코넥스 4％아상 10억원 이상 10억원이상 

그러나 다음의 예외가 있습니다． 

1 . 소액주주라도장외로거래할경우는양도소득세가부과됩니다． 

2 . 비중소기업의 다F주주가 1년 미만보유한주식의 양도소득세율은 30％로부과됩니다． 

3 . 소액투차차도 배당금어怜크은행 여巳 , 채권 등과 마찬가ㅈ匣 15.4％의 소득세가원천장수됩니다． 
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주식 대여란？ 

투자자라면 누구나 보유주식을 증권 

사에 대여해 주고 수수료를 받을 수 

있습니다． 빌려준 주식을 매도하고 싶 

을 때는 최소한 4거래일 이전에 증권 

사에 반환청구를 해야 하며 주식 입고 

확인 후에 팔 수 있습니다 . 수수료는 

증권사， 종목 , 대여기긴뻬 따라 다르 

므로 증권사 홈페이ㅈ屠 참고하기 바 

랍니다． 

예수금 , 증거금 , 대灌；금 , 미수변저L소요금은붤까？ 

■■■ M ~I 상섀조회 - r－珊닙 빈c up뎨상헌황 휼 금일 빈대매 대`상헌왕 ·
．碼무급 예수급 매수／매도청산급 미수변체소요금*추청인솥기능금 ' 

찬역 . 죵거금 미수확보금／귄리‘ㅐ용금 

.- 예수긍 

. 대융긍 

수표금액 신숑섣청 핑가금 인솥가능굼 

기 타대 여 금 이차미 납 금 

`I 예수금 ; 증권계좌에 입금되어 있는 결제 전 현금을 밀합니다． 

· 증거금 : 주식 매수주문을 낼 때 보유현금보다 쭈써 따라 卜4배 많은 금액의 쮸콰이 가능한 

데 , 이때 보유현금을증거금이라합니다． 

o 대용금 : 주식 매수주문을 낼 때 현금 이외에 보유 주식이나 채권도 증거금으로 사용할 수 있는데 

이때 현금 대신으로 사용할 수 있는 유가증권의 금액을 말합니다． 

. 미수변저l소요금 : 미수금액을 상환하는 데 필요한 금액을 밀합니다． 

주식시장의 다양한 담보대출저L되 

주식 담보 대출 위탁계좌에 예탁된 주식을 담보로 대출을 받을 수 있는 저L도입니다 . 대출가능액은 

평가금액의 50-'70％이며 기간은 180일이고 추후 연장이 가능합니다 . 담보주식은 대출금을 상환 

하기 전까자는 매도할 수 없습니다． 

매도대금 담보 대陸 주식 매도시 매도대금 입금일 전에 매도대금을 대출받을 수 있는 저L도로 , 기간 

은 체결일로부터 수도결제일까지입니다． 

집합투지즘권 담보 대출 집합투ㅈ隱권（펀드 등）을 담보로 ㅈ급가닒I액의 60,70％까지 대출이 

가능한 저L도입니다 . 기간은 6개월이며 1회 연장이 가능합니다． 

채쩐 담보 대階 위탁계좌에 예탁된 채권을 담보로 촤고 70％까지 대출을 받을 수 있슴니다 . 

금리와 금액은 증권회사별로 다르고 고객별， 종목별 등급에 따라 차이가 있습니다． 
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小貪大失 소／」」· 
작은 것을 탐하다가오히려 큰 것을 잃게 된다는뜻입니다． 

종목을 선정할 때 크게 많이 오를수 있는종목을고르는 것이 중요합니다． 

1∼2〕‘녀 수익을목표로 단기매매할 종목을 선정하였다가큰손해를볼수도 있고， 

크게 오를수 있는종목을살기회를놓칠 수도 있습니다． 



종목선정을 

질해야돈번다！ 

11 가치투자 , 흙 속의 진주를 발견하는 일 

12 저평가주가 돈벌어준다！ 

13 자기자본이익률（ROE）로 저평가주 고르기 

14 주당순이익（EPS）과 주가수익비율（PER）로 저평가주 고르기 

15 이브이에비타（EV/EBITDA）로 저평가주 고르기 

16 주가순자신삐율（PBR）로 저평가주 고르기 

17 좋은 주식은 어떤 주식인가？ 

18 주도주 , 테마주고르기 

19 외국인／기관 투자 따라하기 

20 돈 되는 정보수집 따라하기 

21 분산투자 따라하기 

>1 



튀．의 감을 잡는 토막 소설 

7녜련愷 午蠟l궝畓층砲什 .7 " 伊끽쉰斗 父도 

앵게서 직접투자를 결정한 김부자씨 , 하지만 요즘 얼굴이 그리 밝지 않습니다 . 경기가 서서히 회복되 

는 중이어서 주가가 바닥을 치고 상승하고 있다는 뉴스가 나오는데 , 왜 김부자씨의 얼굴이 밝지 않을 

까요？ 바로 종목선정을 잘못했기 때문입니다 . 기본적인 튀 지표만 확인했어도 황당한 실수를 하지 

않았을 텐데 증권사 영업직원의 말만 듣고 한 종목을 덥석 샀는데 그게 잘못된 선택이었던 것입니다． 

자그러면 , 김부자씨에게종목추츤믈한영업직원의 잘못을살펴볼까요？ 

2013년 2월 ×일 오전 8시 

D증권 강남지점에서 팀별로 a-.회의가 열리고 있었습니다 . 매주 월요일 아침에는 지점장이 주관하 

는 전체회의를 개최하고 , 월요일을 제외한 다른 날은 영업사원들만 팀별로 나누어 아침회의를 갖쉽ㅢ 

다 . 팀별회의에서는 오늘의 예상시황이나 기업정보에 관한 의견을 교환합니다 . 그러나 팀별회의의 핵 

심은 오늘 내가 어떤 종목을 사고팔 것인ㅈ隱 밝힘으로써 다른 영업사원들도 참고하게 하고 다른 사람 

들의 의견도 들어보는 것입니다． 

"저는 오늘 ㅌG 주식을 매수좀목으로 적극 추천합니다．" 

차례가 돌아오자 정문재 사원이 말했습니다． 

"EG요？" 

의외라는 듯 참석자들의 시선이 정문재 사원에게 쏠렸습니다． 

"EG라면 대선 테마주 아닙니까？ 대통령 당선인의 남동생이 대주주로 있는··· 

팀장인 오ㅈ嘴 과징끼 반문했습니다． 

"맞습니다 . 2012년 1월에 87,900원까지 올랐던 종목입니다 . 1년 이상 조觸 끝내고 다시 본격적 

으로 심a하고 있습니다 . 그래프를 한번 보십시오，" 

그래프로 본 ㅌG 주가는 2012년 1월에 87,900원 고觸 찍고 , 그해 말인 12월에 30,000원까지 

하락한 후 다시 상승을 보여 2월 22일에 45,000원에 거래되고 있었습니다． 

" 
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"EG라는 회사는 뭐하는 회사입니까？" 

옆에서 듣고 있던 윤대리가 물었습니다． 

"기업분석을 보면 알 수 있지요 . 가만 , 이것 봬嶼. T\/ 등 가전저볕제 들어가는 페라이트 코어의 핵 

심재園로 사용되는 CCL금속 , 산화철 , ENG 등을 생산하고 있으며 자화사 매출도 38％에 이르고 있 

군요．" 

오팀장이 기업분석 창을 보면서 생산 저볕；oㅔ 관한 설명을 읽어주었지만 전문용어라 모두들 전차부품 

이라는 정도의 감을 잡는 데 만족해야 했습니다． 

"여기 기업분석 자료를 보니 2012년 예상실적이 적자로 나와 있군요 . 2011 년 EPS도 전년 대비 급 

감한 48원（게 불과하고요 . 이런 실적이면 4만 5천원의 주가는 비싸다고 볼 수 있습니다 . 아직도 거품 

이 礖 는 뜻입니다 . 대선 테마는 이제 끝났습니다 . 아직까지 잔불을 쬐려는 것은 어리석은 짓입니다． 

다시 말씀드리지만 주가가 고평가되어 있으므로 이 종목께 투차하는 것은 옳지 않다고 생각합니다 ." 

오지숙 팀장은 기업가치 기준으로 볼 때 EG 주가가 고평가되어 있으므로 매수에 반대한다는 와사를 

분명히 했습니다 . 정문재 사원은 기분이 상했습니다 . 오랜만에 단기에 큰 수익을 낼 수 있는 종목을 

짖아서 발표했는데 오팀장이 대놓고 반대했기 때문입니다 , 

"팀장님 , 꿩 잡는 것이 매라는 이야기도 있지 않습니까？ 기업가치 따져서 어떻게 투자합니까？ 장사하 

는 사람뚫 아무 주식이나 싸게 사서 비싸게 팔아 이익을 남기기만 하면 되는 것 아닙니까？ 두고 보 

서曰 . 단기에 높은 수익을 낼 테니까요 . 그리고 대통령의 친동생이 하는 회사인데 설마하니 부실기업 

이야 되겠습니까？ " 

정문재 사원은 오기가 생겨 반박했습니다 . 

"정문재삐 , 기업의 가치를 따져보지 않고 분명하지 않은 자扈만으로 종목을 선정하는 것은 매우 위험 

한 발상이라고 생각합니다 . 그리고 8만 7천원까지 오른 주가가 버블이었기 때문에 단순히 고점 대비 

50% 떨어졌다고 해서 주가가 싸다는 판단은 질못이라고 생각합니다 . 이런 하락추세면 2만원 또는 그 

이하로 떨어지지 말라는 법도 없지요 ." 

오팀장이 차분히 설명하자 옆에 있던 윤대리도 힌빠디 거들었습니다． 

"맵가요 . 안철수 후보 테마주였던 안랩 , 써니전자 그리고 문재인 후보 테마주였던 바랏 등 대선 관 
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련 테마뜬 모두가 고점 대비 최하 50% 이상 폭락행合 다 . 또 상당수 종목들이 인터넷방송을 통한 

작전이 있었다는 사실이 속속 밝혀지고 있고요．" 

"나는 테마주라고 무조건 반대하는 것이 아닙니다 . 테마주라도 정부정책과 부합하고 성장성이 뒷받침 

되는 테마殆 좋다고 생각합니다 . 그러나 대선 관련 테마雜 기업의 가치나 성장성과는 무관한 테마 

주이기 때뮌게 반대하는 긷피다．" 

오팀장이 차분하게 부연 설명을 했습니다． 

그러나 대선 관련 테마주가 일제히 급등하는 것을 지켜보있던 정문재 사원의 생각은 변함이 없었습니 

다 . 단기 낙폭이 크기 【대뮌게 6만원까ㅈ는 쉽게 반등할 것이라고 생긱했습니다． 

'두고 보라지 . 내가 단기에 수익을 내서 모두들 놀라게 할 테니．' 

EG 쭈 0ㅔ 한번 필이 꽂힌 그는 생각을 바꾸려 하지 않있合 다． 

그날 오후 3시 증권시장이 마감되고 , 팀원의 관리자별 · 종목별 거래내역을 살펴보던 오지숙 팀장은 

깜짝 놀랐습니다 . 정문재 사원이 관리자로 되어 있는 고객들의 겨따에 EG 주식이 싱당수 매수되어 있 

두2 보'-II쇼．란-,I 0-Il 

높슨 수익흐 낼 E4I【너가쇼· 

fe이．I 솨쇼！ 

휘 쥬洲 떨떠졌랴고 

수숯F［캬얍 , 는더l'"' 
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었기 때문입니다． 

"음什 , 정문재I띠가기어이 일을저지르고말았군．" 

오팀징떽 입에서 절로 탄식이 새어나웠습니다． 

그날 이후 EG 주가는 반등다운 반등을 못하고 연일 떨어지기만 했습니다． 

00,000 

40,IDJ-

<－최고：8？』엿〕〔〕 （棚21미ii: 일） 

II i i 神l 
45,OG 원 매수 

(2013년 2월） 

l·

·l」 ．，·I,,,*.;.,‘．」．,.. 

홍* 

최저 :10』900 (2013/11/08일 ）→ 

EG주봉그래峰(2011. 8"2013. 11. 8) 

2013년 8월부터 외국인의 매수세에 힘입어 증권시징이 회복되고 있었지만 ㅌG 주식을 매수한 투자 

ㅈ隱은 손해를 보고 있었습니다 . 정문재 사원은 고객들의 항의가 빗발치자 가치를 무시하고 투자권유 

를 한 자신이 한심스럽고 부끄러워 한동안 오팀징떽 얼굴을 마주치기가 민망스러웠습니다． 
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가치투자 , 흙속의 진주를 발견하는 일 

諷涎 

122 · 주식투자두착정띠리同기 

어떤 회사의 주식을 사느냐 , 즉 종목선정에 따라 돈을 벌 수 있는지 여부가 판가름납니다 . 주 

식투자는 한 화사를 산다는 생각으로 해야 한다는 말이 있습니다 . 여기서는 ' 가치투자'의 의미 

를 살펴보고 , 왜 주가가 기업가치보다 큰 폭으로 움직이는지 그 의미를 살펴봅니다． 

가치투자는 흙 속의 진주를 골라 투자하는 일 

가치투자라는 말 , 여러분도 많이 들어보았을 것입니다 . 가치투자는 흙 속 

의 진주를 찾마내어 투자하는 것입니다 . 다시 말해 매출·순익 ·배당·자 

산 등이 양호한데도 시장에서 제대로 평가받지 못하고 있는 주식을 찾아 

투자하는 것을 말합니다． 

중권시장에 상장되어 있는 기업의 가치는 주가로 나타납니다 . 삼성전자 

주가가 150만원이면 삼성전자 한 주에 해당하는 기업의 가치가 150만원 

이고 , LG전자 주가가 10만원이면 LG전자 한 주에 해당하는 기업의 가치 

가 10만원이라고 보는 것이지요 . 다시 말해서 ' 주가 = 기업의 가치'라는 

등식이 성립됩니다 . 

그러나 현실 주가는 투기적인 수요나 공포심에 질린 공급에 의해 기업가 

치와 무관하게 상승하기도 하고 하락하기도 합니다 . 주식에 투자하여 돈 

을 벌 수 있는 원리는 주가가 기업가치보다 쌀 때 사두었다가 주가가 기업 

가치로 회복되거나 기업가치 이상으로 상승할 때 팔아서 차익을 취하는 

것입니다． 



1 - 기업가치가올라가면 주가도 싱승힌）다 

주식투자를 할 때는 기업가치를 반드시 따져보아야 합니다 . 기업가치가 

을라가면 주가도 상승할 것이기 때문이지요 . 어떤 회사의 기업가치가 얼 

마나 되는가 , 장래 기업가치가 을라갈 것인가 또는 떨어질 것인가를 알아 

보는 것은 투자에 앞서 매우 중요한 일입니다． 

2 - 기업가치보다쌀 때 사고 , 기업가치보다 비쌀 때 판다 

주식투자는 주가가 기업가치와 무관하게 급등하거나 급락하여 기업가치 

와 주가 사이의 갭이 크게 벌어쳤을 때 그 차이를 이익으로 취하는 것입니 

다 . 값이 쌀 때 사고 비쌀 때 파는 원론적인 투자방법이지요． 

'주가 < 기업가치 ' 일 때 매수 

'주가 > 기업가치 ' 일 때 매도  > 차익 발생 

투자수익을 낼 수 있는 원리로는 너무나 쉬워서 비웃을 사람도 있겠지만， 

주식투자의 핵심은 바로 여기에 있습니다 . 오랫동안 많은 투자자들이 비 

법을 찾아 헤맸지만 종국에 가서 돌아오는 것은 이 원리입니다． 

주가는 기업가치와 일치하려는속성이 있다 

기업은 살마 있는 유기쳬와 같은 존재입니다 . 유기체인 기업은 끊임없이 

변화하여 발전하기도 하고 퇴보하기도 합니다． 

주가는 대체로 기업가치와 같은 방향으로 움직이지만 , 때로는 기업가치 
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에 비해 훨씬 큰 폭으로 오르기도 하고 떨어지기도 합니다 . 시간적므로도 

일치하지 않습니다． 

그러나 주가는 결국엔 기업가치와 일치하려는 속성이 있습니다． 

기업가치가싱승중인 회사의 주가 

기업가치가 히르俉인 회사의 주가 

124 · 
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기업가치가 비교적 일정한 회사의 주가 , 하지만주7階 등콱을 거듭합니다． 

기업가치가 상승하는 회사에 투자한 경우에는 매매시점이 잘못되어 일시 

적으로 고가에 매수했다 하더라도 장기투자하면 매입가 이상으로 싱승할 

수 있습니다． 

그러나 기업가치가 하락하는 회사에 투자한 경우에는 주가가 상승하는 

폭에 비해서 하락하는 폭이 크기 때문에 손실을 볼 확률이 높고 장기투자 

를 할 경우 손실을 더욱 키우게 됩니다． 

따라서 향후 기업가치가 높아질 회사 주식에 투자하는 것은 매우 중요합 

니다 . 특히 미래 기업가치가 불확실한 회사에 투자를 하는 것은 그만큼 

위험이 높다고 할 수 있습니다． 

주가는 왜 기 업가치보다 큰 폭으로 움직일까？ 

주가가 기업가치보다 큰 폭으로 움직이는 이유는 수요와 공급의 법칙 때 

문입니다 . 증권시장에 상장되어 있는주식은 한정되어 있습니다 . 기업공 

개 , 유·무상증자 , 주식배당 등으로 이루어지는 공급과 , 증시에 유입되는 

자금의 양에 따라 시장에서의 주가 수위는 높아쳤다 낮아졌다를 반복합 
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재扈가뭔가요？ 

주식시징게서 말ㅎ는 재료는 주가가 

변동하는 요인을 일컫습니다． 자園에 

는 주가의 상승 요인이 되는호자따 주 

가의 하락 요인이 되는 악재가 있습니 

다 . 그러나 기업의 내재가ㅊ屠 고려하 

지 않고 일시적인 재료만으로 주가를 

전망해ㅅ浩안됩니다． 

126 · 
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니다． 

  물론 공급이 많으면 주가가 떨어지고 , 수戱 더 많으면 주가는 올라가겠 

지요 . 특히 시장에 들어온돈이 재료에 따라 테마주나 특정 기업에 집중되 

면 그와 관련된 주식은 무서운 폭발력을 발휘하여 급등할 수도 있습니다． 

반면에 IMF 금융위기나 서브프라임 사태 때와 같이 모든 투자자들이 두 

려워 공포에 떨고 있을 때는 자금이 시장 밖으로 빠져나가고 주가 또한 기 

업가치 이하로폭락하기도합니다． 

인간의 심리에는 탐욕과 공포가 내재합니다 . 다수의 투자자가 집단심리 

에 빠질 때에는 합리적인 판단기준을 잊어버리게 되고 그 결과 주가는 비 

이성적으로 기업의 가치와 상관없이 급등하거나 폭락하기도 합니다 . 그 

러나 비이성적인 주가는 시간이 지나면 결국 내재가치로 돌아오게 마련 

입니다． 



개인투차자가 중소형주와 코스닥 종목을 선호하는 이유는？ 

주가의 변동성이 얼마나큰지 다음 표를 통해 일아볼까요？ 

아래 표를 보면 , 삼성전차와 같은 대형 우량주들도 1 년 중 저점 대비 고점이 배 가까이 등락을 보이 

고있으며 , 코스닥과테마관련주들은 1년중3뱌수이상오르거나떨어자고있습니다 , 이러한주가 

변동폭은 ㅈ倦츤금이 적은 중소형주나 개인이 주로 거래하는 코스닥 종목에서 크페 나타납니다 . 또한 

기업의수익모델이불확실할수록 , 기업가치가낮을수록주가변동폭은더욱커집니다． 

개인투자자들《기 중소형주와 코스닥 종목을 선호하는 이유는 바로 이런 주가 변동성으로 대박의 꿈 

을 실헌할 수 있다고 믿기 때문입니다 . 

회사명 연중 2012년 2013년 2이4년 2015년 2016년 

삼성전자 

점 1,533,000 1,503,000 1,495,000 1,393,000 1,830,000 

저점 1,011,000 1,209,000 1,078,000 1.033,000 1,088,000 

LG생활건강 

고점 669,000 697,000 654,000 1.066,000 1,199,000 

저점 445,500 478,000 421,000 594,000 740,000 

NAVER 

고점 292,500 751,000 880,000 797.000 903,000 

저점 208,000 346,000 64.3,000 458,000 544,000 

夕H오 

（코스닥） 

고점 132,500 109,700 183,100 160,000 121.100 

저점 84,000 78,300 68,400 99,000 69,900 

에스엠 

（코스닥） 

고점 69,200 50,600 53,500 49,700 48,400 

x1점 37,300 29,350 23,850 30.000 23,800 

리더스코스 
고점 

메틱（코스닥） 저점 3,870 3,105 3,270 27,700 19,100 

9,200 5,590 26,550 124,000 37.950 
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종목선정에 실패를 거듭한 김부자씨 , 주식투자의 기본을 알지 못하고 증권사 영업직원의 말만 믿고 투 

자한 자신이 원망스러웠습니다 . 그래서 주식투자에 관한 기본을 공부하기 위해 증권 관련 서적을 사서 

열심히 읽어보았습니다 . 그 결과 ROE, EPS, PER, PBR 등투자판단에 기준이 되는 다양한지표 

들이 있으며 종목선정에 앞서 이 지표들을 확인해 보는 것이 매우 중요하다는 것을 알게 되었습니다． 

그러면서 문득 , 6년 전에 자신에게 EPS와 PER 등의 투자지표를 바탕으로 기업가치를 분석해 종목 

선정을 해주었던 오지숙 팀장의 얼굴이 떠올랐습니다． 

2010년 7월 ×일 

김부자씨는 주식투자를 시작한 이후 번번이 손실을 보았지만 , 크게 실망하지 않았습니다 . 튀 금액이 

크지 않기도 했지만 , 실패의 경험이 큰 밑천이 될 것이라는 믿음（?）이 있었기 때문입니다 . 이날도 김 

부자씨는 그간의 손실은 잊고 새롭게 시작해 보자는 마음으로 여유자금을 모아 D증권사 강남지점을 

찾았습니다 . 이날 , 오지숙 팀장과 상담을 하게 된 것이 그에게는 큰 행운이었습니다． 

"투자하기 좋은 종목을 두 종목 추천해 드리겠습니다．" 

오팀장은 현대차와 삼성엔지니어링 두 종목을 추천해 주었습니다 . 

"추천 기준이 뭐죠？" 

"투자대상 기업을 고를 때는 기업의 수익성 , 성장성 , 안정성이라는 세 가지 측면을 고려합니다 . 우선 

EPS와 PER 그리고 PBR을 한번 볼까요 ." 

그녀는 기업분석 자료를 보여주며 차근차근 설명을 해주었습니다． 

"현대차의 ㅌPS , 즉 주당순이익을 보면 금년도 예상 EPS가 18,000원입니다 . 시장평균 PER가 10 

이니까 적정주가는 18,000원 × 10배 , 즉 180,000원이 됩니다．" 

"주당순이익에 시장평균 PER를 곱하면 적정주가가 된다는 뜻이군요 ." 

"맞습니다 . 시장평균 시세로 볼 때 현대차 주가가 180,000원 전후에 가 있는 것이 적당한데 ㅈ금의 
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시서는 140,000원에 불과합니다 . 다른 기업에 비해 무척 싼 가격 아닙니까？" 

"결국 PER가 낮기 때문께 가격이 싸다는 말씀이군요 . 듣고 보니 매수하면 좋을 것 같습니다 . 그런데 

시장평균 PER란 무엇입니까？" 

"KOSPI200 종목의 예상PER를 평균한 것입니다 . 시징삐 활황일 때는 PER가 올라가고 시장이 침 

체될수록 낮아ㅈ隧 경항이 있는데 보통은 10에서 12 사이에서 움직이지요．" 

"ㅈ금 시장평균 PER가 10배란 말씀이군요．" 

"맞습니다 . EPS뿐 아니라 PBR도 2010년 기준으로 1.7배면 적당하다고 생각됩니다．" 

오지숙 팀장은 현대차의 튀 ㅈ區를 보여주었습니다． 

■ 현대차투자ㅈ區 

옌도 EPS（주당순이익） PBR《주7넌논자신＂비율） 주가 

2009년 10,374원 1.8배 

2010녀（예삿） 18 00O워 1 71캐 
' -' ' ' " 적정주가 180,000원 

2011 년（0＃상） 26,000원 1.6배 

현재가 140,000원 

"알겠습니다 . 현대차를 사겠습니다 . 그리고 삼성엔지니어링도 추천하셨는데 그것도 EPS와 PER 그 

리고 PBR을 고려한 것뎔시까？" 

"삼성엔지니어링의 2이 0년 예상 EPS는 10,000원입니다 . 적정주가를 계산하기 위해 주당순이익에 

시장평균 PER 10배를 곱해 보면 10만원입니다 . 쉈）만원 전후가 적정주가인데 지금 시세는 

120,000원에 거래되고 있습니다 . 적정주가보다 약간 고평가되어 있습니다만 이익증가율이 매우 높 

기 CLfl 0ㅔ 추천해 드립니다 . 2010년은 전년 대비 무려 3배로 예상되고 , 2011 년의 증가율도 40％나 

높게 예상됩니다 . 이렇게 이익이 급증할 때 주가도 급등하는 경향이 있자요 . 최근 중동지역 수주가 증 

가하고 있기 때문에 지금의 주가가 싸다고 본 것입니다 . 마침 외국인도 매수하고 있고요．" 

"PBR이 7.1 배면 너무 높은 것 아닙니까？" 

"엔지니어링 화사몲 자산보다 기술력으로 영업을 하는 곳이기 때문에 다소 높은 경향이 있습니다． 

둘쌔마당 종목샌깅을傘＂야돈번다’ · 129 



그리고 향후 PBR은 딪아질 것으로 예상됩니다 . 그래도 PBR이 높기 때문께 주가가 어느 정도 오르 

면 그때 가서 매도하시면 됩니다．" 

"삼성엔지니어링은 단기 매매하라는 뜻이군요．" 

■ 삼성엔제어링 투자지표 

연도 EPS（주당순이익） PBR（추가순자산비율） 목표주가 

2009년 히589원 8.1배 

9fl1fl녀rnI.th In nnr워（I계산， 71 배 
－∼∼ ' →一 ' ∼ ' ∼－一－ ' ”一 " " ' '  목표가 168,000원 

2011 년（예상） 13,000원（예상） 5.5배 

현재가 120,000원 

*2009년 발행한 A증권사의 리포트 자료 참고 

김부자씨는 오지숙 팀장이 제시한 긱俉 자료가 믿을 만하다고 생각되었습니다 . 그래서 현대차와 삼성 

엔지어링을 각각 140,000원과 120,000원에 매수하였습니다． 

2010년 10월 어느 날 , 오지숙 팀장으로부터 연락이 왔습니다 . 삼성엔지니어링이 목표가격에 도딜탰 

의－」 매도하는 것이 좋겠다는 전화였습니다． 

"아니 , 주가가 신나게 잘 올라가고 있는데 왜 팔라고 하지요？" 

"애초에 목표7隱 168,000원으로 잡지 않으셨습니까？" 

김부자씨는 오팀장의 말을 듣지 않았습니다 . 20만원 넘어가면 그때 가서 생각해 보기로 작정하고 있 

었기 때문입니다 . 결국 그의 생각이 맞았쉽ㅢ다 . 삼성엔지니어링은 상승을 지속하여 2011년 7월 

281 ,000원까지 올랐습니다 . 그래도 김부자씨는 매도하지 않았습니다 . EPS와 상관없이 주가가 올 

라가면서 그의 목표가격도 덩달아 올라갔기 때문입니다 . 욕심이 생긴 것이지요． 

그러나 삼성엔지니어링은 281 ,000원을 고점으로 하락하기 시작했습니다． 

주가가 한참 꺾여서 .隱《기 심린h해던 2012년 10월 어느 날 , 오ㅈ嘴 팀장으로부터 전화가 걸려왔습니다． 

"오늘 주가가 176,000원인데 ㅈ남이라도 叫도ㅎ階 것이 좋겄습니다 . 지닌뻔 고점 28만원은 잊어버리 
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셔야합니다．" 

"무슨 나쁜 소식이라도 있는 건가요？ 그렇게 잘 오르던 주가가 왜 하락을 ㅈ嘴하는 거죠？" 

"분기실적이 적차로 전환될 것이라고 합니다 . 해외에서 수주한 대형 프로젝트에서 적자가 났다고 하 

더군요．" 

김부자씨는 내키지 않았지만 삼성엔지니어링을 고점보다 10만원 싼 가격인 176,000원에 매도하였 

습니다 . 46％의 수익을 거둔 것앱ㅢ다． 

그로부터 1 년이 지난 2013년 , 그가 매도한 이후에도 삼성엔지니어링 주가는 계속 곤두박질쳤습니 

다 . 오팀징삑 말대로 삼성엔지니어링이 중동지역 석유화학 플랜트 공사에서 매구모 적자를 내어 자본 

잠식 상태까지 이르렀기 때문입니다 . 하지만 김부자ㅆ隱 2015년 12월 삼성엔지니어링을 13,000원 

에 다시 매수했습니다． 

· 뿅 차 트 

*－蠟고：稠1．미． 柳m／α7읠》 
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삼성엔지니어링 궐봉그래프（2007. 9`2015. 12) 
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■ 삼성엔제어링투차지표 

연도 EPS（주당순이익） 전년대비 증감룔 PBR（주가순자산비율） 

2이4년 857원 흑자전환 1.5배 

2이5년 -20 ,337원 적자전환 -2.8배 

2이6년 190원 흑자전환 2.0배 

2이7년（E) 721원 279.5% 2.2배 

2이8년（E) 980원 35.9% 1.9배 

* PBR 주가는 2이 7년 3월 31 일 기준 

2014년 흑차로 전환한 이후 한 차례 적자가 있었지만 대규모 유상증자를 통해 2016년에는 수익성 

우際의 수주를 내겠다는 회사의 계획을 믿고 주식을 매수하게 된 것입니다 . 이후 삼성엔지니어링은 

2015년 12월 29일 신주발행가 8,110원으로 339% 유상증자를 실시하였고 2016년에는 자본잠식 

에서 완전히 벗어났습니다． 

오E금참 

얄 듬닐 살캤떠 ' " ' · , 

/ 

132 · 주식투자무작정띠궉하기 



김부자씨는 140,000원에 매수한 현대차 주식이 2배 가까이 올랐다가 다시 하락하고 있지만 계속 보 

듀톼고 있습니다 . 예상 ㅌPS를 감안할 때 여전히 저평가되어 있어 다시 상승할 수 있다고 생각하기 때 

문입니다． 

I40.M3-

'－훈l 고 :292 . 딧：. (沁T2/碼흴 ) 

` 
140, 閃0원 매수 

(2이0년 7월） 

n Ixfl `p I2uI,q 脯 I2fl1fl iq J71lt 浹 hㄲ2 hq I2flfl 누y궉 bma bq b nic hq I7rn 

현대차餘그래프（2006. 6' 20田 .1) 
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저평가주가 돈벌어준다！ 

讓v 

기업의 가치는 어떻게 계산하나 

요？ 

기업의 가치를 학문적으로 계산하는 

방법은 기업이 존속하는 동안 벌어들 

일 수 있는 총 수O．금을 현재가ㅊ匣 계 

산하는 것입니다 . 즉 , 기업이 존속하 

는 동안 자급될 배당금의 총액과 나중 

에 분배받을 분배금의 합을 현재가치 

로 환산하는 방법입니다 . 그러나 7쮸산 

수식이 너무 뵉답하고 어렵기 때문에 

이 칙）에사는 일반투자자들이 쉽게 알 

수 있는 4가지 7雁을 제시합니다． 

앵게서 주가가 기업가치 아래로 떨어지면 사고 , 주가가 기업가치에 비해 지나치게 올라갈 때 

팔면 수익을 낼 수 있다고 했쇱 다 . 이번 장에서는 기업의 가치에 대해 일아보고 , 저평가 종 

목을 스스로 찾는 방법을 배워보겠습니다． 

저평가 종 목 을 고르는 4가지 방법 

 / 주가는 기업의 가치를 반영한다고 했습니다 . 그런데 기업의 가치는 크게 

수익가치 , 자산가치 , 성장가치 등 3가지 가치로 구성됩니다 . 그중에서도 

수익가치가 가장 큰 비중을 차지합니다 . 기업은 이익을 창출하기 위해 만 

들어진 조직체이기 때문입니다 . 이익을 내지 못하는 기업은 존재가치가 

없어지고 , 죽은목숨과다를바 없습니다 . 따라서 기업의 가치는 계속해서 

이 익을 얼마나 낼 수 있는가 , 즉 현금창출능력에 있다고 할 수 있습니다． 

지금까지 이익을 많이 내왔고 , 앞으로도 이익을 많이 낼 수 있는 기업의 

주식을흔히 가치주라고합니다 . 가치주는주가가높고안정적입니다 . 이 

에 반해 자산주는 토지 , 건물과 같은 부동산이나 우량주식 , 채권과 같은 

유가중권 그리고 현금 , 예금과 같은 현금성 자산을 많이 보유한 기업의 주 

식을 말합니다 . 또한 성장주는 매출과 영업이익이 시장평균이나 업종평 

균에 비해 월등히 높은 기업의 주식을 말하며 주가 등락도 심한 편입니 

다 . 지금은 이익을 내지 못하지만 미래에는 수익성이 크게 호전될 것으로 

예상되는 기업의 주식도 성장주에 해당합니다． 
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HTS에는 기업의 가치를 비교 평가해 볼 수 있도록 다양한 투자지표들이 

제공되고 있습니다 . 이 책에서는 기업의 가치를 확인하는 데 가장 유용한 

4가지 투자지표를 제시하고자 합니다． 

．驪 자기자본이익률（ROE) 

. 주당순이익（EPS）과주가수익비율（PER) 

o 이브이에비타《EV/EBITDA) 

() 주가순자산비율（PBR) 

이중 .I 자기자본이익률（ROE), . 주당순이익（EPS）과 주가수익비율（PER), 

o 이브이에비타《EV/EBITDA）는 주가를 수익가치로 평가하는 지표입니 

다 . 또한 과거 실적을 기준으로 하지 않고 1년 또는 그후 미래 예상 수익 

가치를 기준으로 하기 때문에 성장성 가치로 주가를 평가하는 지표라고 

도 볼 수 있습니다 . . 주가순자산비율《PBR）은 주가를 자산가치로 평가하 

는 지표입니다． 

이 4종류의 지표만 확실하게 알아두어도 저평가 종목을 찾기에 충분할 

것입니다 . 다음 장에서 각 지표를 자세히 설명하고 직접 종목을 골라보도 

록하겠습니다． 
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자기ㅈ腱이익률《ROE）로 저평7際 고르기 

맡하두·요 

/ 

수치를 일일이 계산해야 되는 것은 

아닙니다， 

저평가 종목을 찾기 위해 자기자본이 

익률｛지나 기타 수ㅊ隱 구하려고 일일 

이 계산할 필요는 없습니다 . 기업의 

평가ㅈ匯는증권회사 HTS , 기업분석 

책 그리고 각종 매스컴을 통해 공개되 

고 있어 쉽게 찾아볼 수 있기 때문입니 

다 . 다만 , 이런 ㅈ匿들이 어떻게 산출 

돠는지 개념은 확실히 일o隱 필요가 

있습니다． 

저평가주 고르는 4가지 7雁 중에서 자기자본이익률《ROE）에 대해 알아보도록 하겠습니다． 

저평가주 고르는 기준 - 1 

자기자본이 익률（ROE) 

기업은 조달한 자금을 자산에 투자하고 , 경영자는 자산을 활용해 제품이 

나서비스를 생산 , 판매하여 이익을 만들어냅니다 . 따라서 기업이 이익을 

낼 수 있는 힘은 보통 총자산수익률（ROA: Return On Assets）로 나타냅니다． 

총자산수익률은기업수익률이라고도하며 , 계산방법은다음과같습니다． 

총자신b수익률(ROA) = （이익 ÷ 총자산） × 100 

기업의 자금은 차입금과 자기자본므로 나눌 수 있는데 , 총자산수익률에 

는 차입금과 자기자본이 모두 포함되어 있습니다 . 그러나 주주의 입장에 

서는 부채를 포함한 총자산수익률보다는 자기자본으로 얼마나 수익을 내 

고 있는가를 알아보는 것이 더욱 중요합니다 . 자기자본이익률（ROE: Return 

On Equity）은 내가 투자한 돈으로 회사가 돈을 얼마나 벌고 있는지를 나타 

내는지표로서 , 당기순이익을 평균자기자본O로나누어 구합니다． 
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/ 

평균자기자본스詹법 

평균 자기자본은 전기 자기자본과 당 

기 자기ㅈ梏르을 힙해 2로 나누어 신출 

합니다． 

평균자기ㅈ腱＝《전기자가지본 당 

기 자기자본） ÷ 2 

자기자본이익률（R0E) = （당기순이익 ÷ 평균 자기자본） x 100 

ROE가 높은 기업에 투자하는 것은 은행에 예금을 하는 것보다 유리할 수 

있습니다 . 만약 A라는 기업의 ROE가 해마다 10％가 넘는다면 A기업의 

주식을 매수하여 보유하는 것이 이자율 4％의 예금에 가입하는 것보다 유 

리하다고볼수 있습니다 . 왜 그럴까요？ 

자기자본 대비 10% 이상 이익을 낸 A사는 주주들에게 배당을 줄 것입니 

다 . 배당을 주고 남은 금액은 투자를 하거나 사내에 잉여금으로 유보를 

해둘 테고요 . 이는 곧 기업의 가치가 올라가고 주가가 상승한다는 것을 

뜻합니다 . 결국 배당과 주가 상승을 감안하면 4% 예금에 가입하는 것보 

다 유리하다고 할 수 있습니다 . 이 경우 주의할 점이 있다면 ROE가 높은 

기업이라 하더라도 주가가 기업의 가치나 실적에 비해 지나치게 고평가 

되어 있는 경우는 예외라는 것입니다 . 주가가 고평가되어 있는지의 여부 

는 다음 장에서 배울 주가수익비율（PER）과 주가순자산비율（PBR）을 확인 

하고판단해야합니다． 

종목선정은 ROE를 체크하는 것므로부터 시작해야瓊｝다는 점을 잊지 마 

시기 바랍니다 . 자기자본에 비해서 이익을 많이 내면 낼수록 이익을 창출 

할 수 있는 힘이 깅하다고 할 수 있으며 , 당연히 기업가치가 높은 회사라 

할 수 있습니다 . ROE가 높을수록 좋은 회사입니다 . 따라서 ROE를 다른 

회사와 비교해 보면 주가가 높은지 낮은지를 알 수 있습니다． 

ROE는 지난 실적보다 예상 ROE가 더 중요합니다 . 다만 예상 실적은 애 

널리스트가 ' 예측한 수치 ' 일 뿐이므로 기간이 경과하여 기업환경이 변하 

면 언제든 수정될 수 있다는 점을 참고하시기 바랍니다 . 
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자기지본이익률 

(ROE）로 

저평가주고르기 

/ 

가치평가 지표나 기업분석 보고서에 

등장하는 E는 Estimated（추정 , 예 

상）의 약자입니다． 

예제 1 

라보십시오． 

다음 기업 중 2이 8년 예상 ROE를 기준으로 볼 때 적정 투자대상 종목을 골 

ROE(%) 

화사명 주력사업 주가《원） 2이7년 2018년 
2014년 2015년 2016넌 《ㅌ） （티 

LG호踵.' 호瞋l， 
에너지， 275. 000 7. 3 9. 2 9. 5 12. 8 12. 1 

(051910) 바이오 

현대차 . . 』 . 一 - → ∼ - 
자농자 151,000 L3.4 10. / 匕 .4 f.zt tj. 3 

(005380) 

LG전자 가전 , 휴대폰， 

(066570) ㅈ隱차부품 
70,400 3.4 1.1 0.7 13.5 11.8 

sKo트베oㅐ녠 석유．호f ( 174.000 -3.8 5.3 10.1 13.6 11.7 
(096770) 

Posco 

(005490) 
철강 275,000 1.5 0.4 3.3 6.3 6.3 

SK:ION슨 반cii 55,400 27.0 21.9 13.0 30.1 23.3(。。。66。) 
두건層공업 기계（건설기계， 

(034020》 발전기계） 
23,350 -2.0 -25.2 -4.8 5.0 7.4 

i I1I 

#[JI(。1245。) 
등） 50,700 -7. 1 0. 3 15. 1 5. 1 5. 9 

* 주가는 2017년 5월 2일 기준 

… 

曖 자기자본이익률(ROE)g순이익을자기자본으로ㄴㅌ수치이므로높을수록좋 

고 , 최소한 은행 이자율보다는 높아야 주식투자 메리트가 있습니다 . ROE가 5' 20％이 

면 적정 투자대싱이 될 수 있고 , 10% 이싱이면 수익성이 높은 회사라고 할 수 있습니다． 

따라서 2이8년 예상 ROㅌ를 기준으로 한 투자우선 대상 종목은 하이닉스（23.3%), LG 

화학（12.1%) , LG전자（11 .8%), 하〈이노베이션（11 . 70/h 0 , 현대차（8.3%) , 두산중공업 

(7.4%), POSCO(6.3%) , 한화테크윈（5.9%) 순입니다 . 

다만 , ROㅌ는 종목선정의 첫번째 요건에 불과합니다 . ROㅌ가 높은 기업이라도 주가가 
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올라 PER가 지나치게 높다면 투자수익을 내기 어렵습니다 . ROㅌ로 종목을 선정한 후， 

주가 적정 여부를 다음 짇）에 나오는 예상 PER로 판딘旨H0l 합니다． 

여I제 2 다뿟 S증권이 코스닥 종목 중 우량종목으로 추천한 종목들입니다 . 2018년 

예상 ROE를 기준으로 튀 두선 순위를 적어보십시오． 

ROE(%) 

화사명 주력사업 주가（원） 2014 2015 2016 2017 2018 

년 년 년 년《ㅌ） 년（티 

이오테크닉스 반도체장비 

(039030) （레이저마크） 
84 ,800 16.4 8.4 6.2 22.3 20.4 

0F 

7I7II, M

(LED,(。8813。) OLED? Ait
I) 23,450 10. 3 12. 0 24. 5 30. 7 31. 0 

태광 금속 

(023160) （관이음쇠） 
9,060 2.1 3.8 1.8 0.3 1.7 

aH오 인터넷 

(035720) （포털） 
90,400 11.4 3.0 1.9 3.1 4.3 

하（머티리얼즈 반도체 

(036490) （특수가스） 
176,400 4.3 18.9 27.2 27.4 28.4 

사울반도쳬 반도처 

(046890) (LED) 
18,800 -1.2 3.0 6.2 8.4 9.2 

olL ,.) 2 

F(。4151。) 
음반등） 25,850 2. 5 8. 3 1. 2 5. 2 8. 2 

셀트리온 제약 

(068270) （바이오시밀러） 
89,600 9.7 10.5 9.5 13.4 16.7 

* 주7隧 2017년 5월 2일 7뚠 

暝 ROE를볼때는 1년후예상ROE가7 F중요합니다． 즉， 1년후 ROE를 

기준으로 보되 최근 2년의 예상 실적도 참고하는 게 좋습니다． 

요컨대 2017년 중반을 기준으로 판단할 경우 , 우선적으로 2이 8년 예상 실적에 높은 비 
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중을 두되 2이 7년 예상 실적도 함께 참고하여야 합니다． 

2이8년 예상 ROE를 기준으로 볼 때 투자대상 우선各직는 동아엘텍（얽 .0%), 앎머티 

리얼즈（28.4%) , 이오테크닉스（20.4%) , 셀트리온（16.7%) , 서울반도체（9.2%) , 에스 

엠（8.2%) , 카카오（4.3%) , 태광（1.7%) 순입니다． 

앵게서도 말했듯이 ROE가 10% 이싱이면 ' 수익성이 매우 높은 기업 ' '5% 이상이면 ' 수 

익성이 우수한 기업 ' 으로 ' 적정 투ㅈKㅐ상 종목'이라고 볼 수 있습니다． 

ROE를 처曰ㅎㅐ 보있다면 다음으로 PER , 이브이에비타（EV/EVITDA), PBR 순으로 확 

인해 보면 주가가 저평가되어 있는지 고펑가되어 있는지를 알 수 있습니다． 

140 · 주식투자무작정띠콰하기 



주당순이익（EPS）과 주가수익비율（PER）로 
저평가주고르기 

예상주딩순이익 산츨법 

예상 주당순이익（예상 EPS, 

Earnings Per Share）은 예상 서摩 

순이으녘을 발행주식수로 ㄴ隧 것입니다 

(o硅l 주당순이익 = 예상 서燻순이익 

÷ 발행주식수）. 

EPS는 주식 1주가 1년간 벌어들인 

이익금이라 할 수 있습니다． 만약 

EPS가 마이너스（-）라면 기업이 손실 

을 보고 있다는 뜻이며 이는 주주들의 

자기자본이 잠식되어 가고 있다고 볼 

수 있습니다． 

저평:7際 고르는 4가지 기준 중에서 주당순이익（EPS）과 주가수왜키율（PER）에 대해 일아보 

도록 하겠습니다． 

저평가주 고르는 기준 - 2 

주당순이익（EPS）과주가수익비율（PER) 

EPS（주당순이익）와 PER（주가수익비율）는 기업가치와 주가 수준을 가늠해 

보는 가장 대표적인 지표입니다． 

EPS를 알면 적정주가가 보인다 

  EPS는 세후순이익을 발행주식수로 나눈 것으로 주식 1주가 1년간 벌어 

들이는 순이익금을 나타냅니다． 

예상 EPS = 예상 서燻：순이익 ÷ 발행주식수 

예상 주당순이익（EPS）에 시장평균 PER를 곱하면 적정주가를 계산해 볼 

수 있습니다． 
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적정주가《기업의 가치） = 예상 주당순이익（EPS) × 시장평균 주가수익비율（P타캬 

예를 들어 A회사의 1년 후 예상되는 주당순이익이 2,500원이고 시장평균 

PER（주가수익비율）가 12배라면 , A회사의 적정주가는 30,000원이라는 계 

산이 나옵니다（EPS 2,500원 × 시장평균 PER 12배 = 30,000원） . KOSPI200 종 

목에 해당되는 기업의 주가를 보면 대부분이 적정주가를 크게 벗어나지 

않는 범위 내에 형성되어 있음을 알 수 있습니다． 

예상 EPS를 알면 적정주가를 예측할 수 있기 때문에 외국인과 기관은 예 

상 EPS를 알아보기 위해 기업을 방문하는 등 많은 노력을 기울이고 있습 

니다． 

알 아 두 세 요 

/ 

예상 주당순이익은 어떻게 알 수 

오건．』요？ 

상장기업 분석 책자 , 증권사가 처日하 

는 기업 리서치나 데일리 등 각종 자료 

떠TS로도 볼 수 있음） , 팍스넷 사이 

트 등게서 확인할수 오（습니다． 
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PER가 낮으면 주가가 저평가 , PER가 높으면 고평가 

PER（주가수익비율）란 현재 주가를 1년 후 예상 주당순이익（EPS）으로 나눈 

것입니다． 

예상 주가수익비율（PER) = 주가 ÷ 예상 주당순이익（EPS) 

PER를 쉽게 이해할 수 있도록 예를 하나 들겠습니다 . 여러분이 친구 9명 

과 함께 모두 10명이 사업을 하기로 하고 각기 100만원씩 투자하여 자본 

금 1,000만원인 A라는 회사를 만들어 한국거래소에 상장했다고 가정해 

봅시다 . 10명의 친구들이 A회사를 공동으로 운영하여 1년 후에 사업 실 

적을 정산해 보니 그동안 들어간 경비를 제하고 100만원이라는 순이익금 

이 발생하였습니다． 

주주가 10명이므로 주주 1명당 10만원의 순이익금이 발섕한 셈이죠 . 이 



앝 마 두 세 요 

구 

주당순이익은 분기별로 발표됩 

니다． 

주당순《기익은 매 결산기와 분기별로 

발표되고 있습니다 . HTS의 리서치 

또는 기업분석 칭을 열어보면 확인할 

수 있으니 관심 딧（는 기업의 주가 현황 

을 살펴보고 PER와 적정주가를 예상 

해 보서嶼 

때 중권시장에서 A회사의 주가가 10만원이라면 PER는 1이 됩니다（주가 

10만원 ÷ 1주당 순이익금 10만원 = 1). 

주가수익비율（PER）은 수치가 낮을수록 회사가 벌어들이는 이익금에 비해 

주가가 저평가되어 있고 , 높을수록 고평가되어 있는 것이라 할 수 있습니 

다 . 주가수익비율을 달리 표현하면 어떤 회사가 지금과 같은 수준으로 계 

속 돈을 벌 경우（1주당 벌어들이는 금액） , 주가까지 벌려면 몇 년이 걸리느냐 

를 계산한 것과 같습니다 . 당연히 주가수익비율（PER）이 낮을수록 저평가 

된 회사라 할 수 있습니다． 

주가수익비율은 미래 기대수익과 미래 수익에 대한 위험 정도에 좌우됩 

니다 . 예를 들어 유전자를 이용해 난치병 치료제를 연구하는 바이오산업 

의 경우 성공하면 예상되는 미래의 이익신장률이 매우 높다는 점에서 주 

가수익비율이 높아야 하지만 실패할 위험 또한 높다는 점에선 주가수익 

비율이 닛아야 하는 양면성이 있습니다 . 유전자 분석 서비스를 제공하는 

마크로젠（038290）과 같은 회사의 PER가 매우 높은 이유는 실패의 위험도 

있지만 성공하면 기대수익률이 높기 때문입니다（마크로젠의 PER는오랜 기간 

30-60배로 높게 형성되고 있습니다） . 따라서 단순히 현재의 PER가 높다고 해 

서 주가가 고평가되어 있다고 볼 수는 없夕므로 , 반드시 미래의 예상 PER 

까지 함께 보아야 합니다． 

대체로 역사가 길고 안정적으로 이익을 내고 있는 기업의 PER는 낮고 , 역 

사가 짧고 높은 성장률을 구가하며 위험도가 높은 기업의 PER는 높은 경 

향이 있습니다 . 위험도높지만기대수익도높기 때문입니다 . 

주가가 싼지 비싼지를 가늠해 볼 때는 먼저 다음의 수직으로 적정주가를 

추정해 보세요 . 

적정주가（기업의 가치） = 예상 주당순이익（타'S) × 주가수익비율（P타기 
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예를 들어 A회사의 이번 결산기 예상 주당순이익이 1,500원이고 정상적 

인 주가수익비율（또는동일업종 평균PER）이 12배라면 , A회사의 적정주가는 

18,000원이라는 계산이 나옵니다． 

예상주당순이익 1,500원 × 정상 PER 12 = 적정주가 18,000원 

만약 현재 주가가 12,000원이면 적정주가보다 6,000원이나 저평가되어 

있다는 것이고 , 현재 주가가 30,000원이면 12,000원이나 비싸게 거래되 

고 있다는 것입니다． 

예상 주당순이익（EPS）과 예상 주가수익비율（PER）을 점검하라 

좋은 주식을 고르기 위해서는 주당순이익（EPS）과 주가수익비율（PER）을 체 

크해 보아야 합니다 . EPS와 PER 체크하는 요령을 알아보겠습니다． 

/ 

PER를 중요한 투자7雁2로 생각하 

는 존 너尸프(John Neff）는 EPS 증가 

율《기 3년 이상 3"25％인 종목이 투 

차유망 종목이라고 하였습니다． 이에 

덧붙여，40% 이상으로 지나치게 높 

은 종목은 추후 상대적으로 낮아질 가 

능성이 높으므로 피하는 것이 주F2 

충고했습니다． 
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, 타'S 보는 요령 

1 EPS를 볼 때는 1년 후 예상 EPS를 기준으로 판단합니다 . 그런 다음 2 

년 후 예상 EPS와 최근년도 실적에 의한 EPS를 동일 수준으로 참고합 

니다 . 과거 실적에 의한EPS는 이미 주가에 어느 정도반영되어 있다고 

보며 , 2년 후 예상 EPS는 1년 후 EPS보다 변수가 많고 불확실한 예측 

치이기 때문입니다． 

2 . 예상 EPS를 볼 때도 전년대비 중감률이 중요합니다 . 예상 EPS 증가율 

이 높을수록 그에 비 례해서 주가 상승률도 높기 때문입니다． 

3 . 특별손익이 있을 때는 특별손익을 제외하고 보아야 합니다 . 특별이익 



이나특별손실은 정상적인 경영에 의한 결과라고볼수 없으며 , 특별한 

사유가 발생한 당해 연도에만 해당되기 때문입니다 . 특별손익을 제외 

한 수치를 보려면 이브이에비타＜EV/EBITDA）를 활용하면 됩니다． 

아래 표는 예상 EPS 수준이 비슷한 A,B,C 세 회사의 EPS 추이를 나타낸 

것입니다 . 서I 회사 중 예상 EPS 중감률 기준으로 볼 때 어느 회사가 투자 

유망 기업인지 알아봅시다． 

EPS 단위 원 

PER 보는 요령은 다음에 배우게 될 

이브이에비타 , PBR을 볼 때도 동일 

하게 적용됩니다 . PER, EV/ 

EBIDTA, PBR은 보는 요령이 동일 

하다는 갓을 잊지 마세요． 

2년 전실적에 촤근년도실적에 1차년도예상 2차년도예상 3차년도예상 
와사 … . - . 

의한 타갯i 의잔 타각， EPS 티그s 티；'S 

A 80 96(20%) 115(20%) 138(20%) 165(20%) 

B 50 80(60%) 110(38%) 143(30%) 185(30%) 

C 170 150(-12%) 120(-20%) 130(8%) 117(-10%) 

* ( ) 인은 전년대비 줌김룔 

정답은 B사 , A사 , C사 순입니다 . B사는 A사에 비해 EPS가 다소 낮지만 

1차년도 예상 EPS 중가율이 38％로 매우 높기 때문에 주가 싱승률도 가장 

높을 것으로 예상됩니다 . A사는 해마다 20％씩 안정척인 성장률을 보이 

고 있으므로 B사 다음으로 유망한 투자대상이 될 수 있습니다 . 반면 C사 

는 " PS71-F하「있쁘로 " 1-s"곁0]] '13]헤［琵' 4,t. 니以.J. 
PER 보는 요령 

 / 1. PER가높다 , 낮다는판단은 1년 후 예상 실적에 의한 예상PER를 기준 

으로 합니다 . 지난 실적에 의한 PEI《는 모든 투자자가 이미 알고 있기 

때문에 현재 주가에 반영되어 있다고 봅니다 . 그리고 2-3년 이후 예상 

실적도 알 수만 있다면 참고가 됩니다． 
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2 . 동일업종의 평균치와 비교해 보고 , 또 같은 업종 내 대표기업과 비교해 

봅니다 . 예를들어 전자업종 평균PER가 15이고 , 전자업종의 대표기업 

인 삼성전자의 PER가 10이라고 가정해 보겠습니다 . 이 경우 전자업종 

A사의 PER가 7이고 , 전자업종 B사의 PER가 20이라면 , A사는 저평가 

되어 있고 B사는 상대적으로 고평가되어 있다고 판단할 수 있습니다． 

따라서 당연히 저평가 기업인 A사가 B사보다 주가가 상승할 가능성이 

높고 하락할 위험은 낮다고 봅니다． 
琵F 4 今쥑 G沙J 「 

沁닌〃 

일 아 두 세 요 

PEG란？ 

PEG(Price Earning to Growth 

Ratio）란 PER에 이약증가끓 반영 

하여 기업을 평가하는 기준입니다． 

즉 'PEG=PEF衿주당 이익증가율’로 

계산합니다 . PEG가낮을수록주가가 

저평가되었다고 봅니다． 

구분 PER（배） 투자핀단 

전ㅈ덥종평균 15 

업종대표기업삼성전자 10 

A사 7 叫수 

B사 20 0hjj도 

3 . 추세를 확인해 봅니다 . PER의 수준이 같거나 그 차이가 미미하다면， 

PER의 연도별 추세가 점차적으로 낮아지는 것이 좋습니다 . PER의 증 

감 추세가 기복이 심하다면 그만큼 기업의 수익모델이 취약하다는 뜻 

이며 주가 또한 등락이 심하다고 예측할 수 있습니다． 

/ 4 . 예외적으로PER가높은종목에 투자를할 때는PER가높은데도주가 

가 상승할 거라고 내다보는 이유를 투자자 본인이 확신할 수 있을 때만 

이 투자대상이 될 수 있습니다 . 지금은 기업실적이 저조하지만 업황이 

나 기업 내부 재료를 감안할 때 2-3년 후 기업실적이 좋아질 것이라는 

판단이 선다면 투자대상이 될 수 있습니다． 
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이번어는 하나금융투자 HTS인 Hi-five에서 투차ㅈ匯를 찾아보겠습니다 . 개별기업의 

투자ㅈ區인 EPS, PER, ROE 등을 짖螂가보려면 HTS 싱단 메뉴께서 ' 투자정보 - 기 

~::) 업분석，을짖마클릭ㅎ뎐됩니다 . 그럼과거수치와미래여빰수치를획삔할수있습니 

다 . 증권화새마다 다소 차이가 나지만 기본적인 방법은 유사합니다． 

코스피 평균 P테＝은 1.2"2배 새기 

에 오（恪니다． 

\\ 

… 

` ．에딨官떽· ̀  딩래슬써익쪄쨍틱 
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*A는실적 , E는 초尸 3개월간증권사 여隱치 평균값 

위의 표는 기아차（000270）의 ‘상장기업분석 ' 창에 게시된 투자지표입니다 . 과거 

2이 4∼2이 6년 실적 및 투자지모라 함께 2017'-'2018년 예상 실적에 의한 투자지표도 

볼 수 있습니다 . 2017년 3뭘 31 일 현재 기아차 주가는 37 ,050원으로 2이 7년 예상 

 / PER가 5.3배임을 감안할 때 저평가되어 있으며 , 예상 PBR 또한 0.52배로 자산가치 

이하로 저평가되어 있음을 확인할 수 있습니다． 

이제 표 아래 차트는 어떤 신호를 보이고 있는지 알아보겠습니다． 

ㅜ pt""F 얹 찬재卄／ 工 EP今 c 힉긍 令ㅟ Er). 

「「j 崗 , . 수 

' t 

孝밥夔 " " " 伊 
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알 아 두 세 요 

볼린저 밴드란？ 

주가는 등락을 거듭하면서 변하지만 

통계적으로 보면 중심선인 이돔평균선 

을 따라 일정한 밴드 범위 인에서 움직 

입니다 . 이와 겉이 이동평균선을 중심 

으로 표준편차 범위 내에서 주가가 움 

직인다는 것을 전저匣 하여 위쫙게 상 

한 밴드 , 아라膠Ioㅔ 하한 밴드를 만들 

면 변동폭의 띠가 형성되는데 이를 볼 

린저 밴드（BoHinger Band）라고 합 

니다 . 볼린저 밴드에 관해서 좀더 깊 

이 알고 싶으면 《차트뷴쌕 무작정 따 

라하기）를 참고하서L요． 
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밴［드 차트 활용법 

상장기업의 PER, PBR 등 투자지표는 기업마다 밴드를 달리하여 움직입 

니다 . 해당 기업의 PER 밴드가 시장평균 PER에 비해 낮게 형성되는 기업 

이 있는가 하면 , 반대로 밴드가 높은 기업도 있습니다 . PER 수준이 기업 

의 성장성이나 투자자의 관심도에 따라 각기 다르기 때문입니다 . 예를 들 

어 IT기술주나 바이오 관련주는 대쳬로 PER 밴드가 높은 경향이 있습니 

다 . 따라서 PER, PBR 등 투자지표를 볼 때는 절대수치 이상으로 해당 기 

업의 투자지표 밴드의 방향을 확인해 볼 필요가 있습니다 . 

 / 앞의 그래프는 PER 밴드와 PBR 밴드를 활용하여 주가가 고평가되어 있 

는지 저평가되어 있는지를 확인하고 주가 추세를 알아보기 위해 만들어 

진 볼린저 밴드 중 하나인 MAC(Moving Average Channel) 차트입니다． 

PER 밴드는 20일 이동평균선을 기준으로 합니다 . 제일 위쪽 초록색 밴드 

（상한선）는 PER의 고점을 연결하여 만들어쳤고 , 아래쪽 노란색 밴드（하한 

선）는PER의 저점을 연결하여 만들어진 이동평玳크입니다． 

.I 밴드 추세 확인 → 밴드가 상승추세이면 주가도 상승추세임을 말해 주 

고 , 밴드가하락추세이면 주가도 하락추세임을 말해 줍니다． 

OPER 그래프（붉은잭）가 하한선（노란색） 부근에서 상승으로 바뀌고 있으면 

주가도 하락에서 상승므로 전환된다고 봅니다 . 반대로 상한선（초록색） 

부근에서 아래로 내려오는 추세이면 주가도 하락한다고 봅니다． 

앞의 기아차의 경우 PER 밴드가 2015년까지 횡보하다 2016년 하반기부 

터 우상향으로 전환되고 있으므로 , 주가도 2016년까지는 횡보하다가 

2017년부터 점진적으로회복할 것으로 예상해 볼수 있습니다 . PBR도동 

일한 방법으로 판단합니다． 



주당순이익（EPS）과 주가의 상관관계 시례 

다음 그래프는 SK하이닉스의 월봉 그래프로 , EPS 추이와 주가의 상콴관 

계가 높음을 잘 보여주고 있습니다． 

■ 히〈히히닉스 주기와 EPS 

卽＝ 

～븅， , Ep$ 

  一，刪(20IV05 긱0.3:0 

:z굿

‘，

·，，『， 「 ／ V

7. 5

40.

2。 5.200

2.52。 

니，7』 (22。9/U3 )＼一∼／ 
2010 201 ㅓ 2012 2013 2014 2015 2016( 2010티 z》 혀0 

■ 하（하이닉스 EPS 증감률 

년도 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017(E) 2018(E) 

EPS(원) 4,440 -96 -233 4,099 5,842 5,937 4,057 11,620 11,500 

중김튤（%) 흑자전虜 적자전퇀 적자홰ㅙ 흑자전환 42.5 1.6 -31.7 186.4 -3.3 

SK하이닉스의 EPS와 주가를 보면 2010년에 전년도 적자를 탈피하여 

EPS가 플러스로 전환될 때 주가도 10,000원대에서 20,000원대로 상승하 

였습니다 . 그리고 EPS가 마이너스인 시기 , 즉 2011-2012년 주가는 

30,000원대 벽을 넘지 못하고 횡보하였습니다 . 그러다 2013년부터 EPS 
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가 4,000원대로 높아지자 주가도 30,000원대의 벽을 뛰어 넘어 50,000원 

까지 상승하였습니다 . 또한 2016년 EPS가 코 .7% 감소할 때 주가도 50% 

가까이 떨어졌습니다 . 2017년부터는 EPS가 상승하면서 주가도 상승추세 

를보입니다 . 이를보면EPS와주가의 상관관계가매우높다는사실을확 

인할 수 있습니다． 

한국의 PER는 저평가되어 있다 

한국의 주가수익비율（PER）은 미국 , 일본은 물론 동남아 경챙국에 비해서 

도 상대적으로 저평가되어 있습니다（아래 도표 참조） . 삼성전자 , PoSc○ 등 

한국의 대표기업들도 세계무대에서 어깨를 겨루고 있지만 다른 나라의 

경챙기업에 비해서 PER만은 낮습니다． 

■ 주요국 주가수익비율（PER) 비교 

단위 : PER（배） 

9.7 

한국 

16.3 

미국 

14.5 

일본 

8.7 

I 
13.9 

유럽 

11.0 

신흥국 

14.7 

세계 

* 자료 : 5,居중권（2014년 12월 7雁） 

한국 중권시장이 저평가된 이유는 무엇일까요7 

그 이유는 첫째， 남북분단으로 긴장관계가 지속됨에 따라 이른바 코리아 
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디스카운트（Korea Discount）가작용하고 있기 때문입니다 . 다음으로는 , 기 

FTSㅌ 선잔국자수 

영국 FTSE 인터내셔널사가 발표ㅎ階 

자수로 주로 유럽계 투자자금이 벤치 

마킹하는 ㅈ匯입니다． 한국은 2009 

년에 FTSE 선진R자수에 편입되었고 

당시 싱당한 해외ㅈ금이 힌국증시에 

유입되았습니다． 

MSCI 선진묵쟈수 

미국의 모건스탠리 캐피털 인터내셔널 

이 발표하는 자수로 MSCI 전세계지 

수． MSCI 선잔국자수 , MSCI 이머 

징자수 등이 있습니다 . 전세계 기괸투 

자가들이 가장 많은 비중을 두고 벤치 

마킹하는 자수입니다． 

업 지배구조와 회계관행이 투명하지 못한 점과 문어발식 차입경영으로 외 

형 부풀리기에 치중한 점이 마이너스 요인으로 작용하기 때문입니다． 

그러나 우리나라는 IMF 구제금융 기간을 거치면서 기업과 금융의 체질이 

개선되었으며 경영자의 의식도 외형 위주에서 탈피하여 내실 위주로 변 

하고 있습니다 . 또한 자동차 업종과 스마트폰을 선두로 하는 IT업종 , 화 

학，조선 등 한국의 대표기업들의 세계시장 점유율이 높아지고 있고 , 여러 

난관을 거치겠지만 남북경협도 계속 이어질 것입니다 . 따라서 한국증시 

의 저평가 요소는 점차 해소될 것으로 보입니다 . 

 / 무엇보다 한국 중권시장은 2009년 FTSE 선진국지수에 편입되었습니다． 

아직 MSCI 선진국지수에는 편입되지 못하였으나 세계 자본시장에서 대 

형 자산운용사들은 한국증시를 사실상 선진국시장으로 분류하여 투자 비 

중을 결정하고 있습니다 . 따라서 외국인 자금의 한국증시 투자는 앞으로 

도 이어질 것입니다 . 

IFRS（국저區준회계） 도입이 가치평가 ㅈ陝에 미치는 영향은？ 

ROE, EPS, P타굿, PBR, EV/EBITDA와같은가치평가ㅈ好I는종전 방식그대로이용할수있습 

니다 . 다만 , 연결재무저匿를 작성하기 때문에 ㅈ腱과 이익을 7츄신Fㅎ彪 방식이 다음과 겉삐 달라집니 

다 . 연결재무저田도에서의 자본은 ' 자본 = 지배주주 자본 + 비지바l주주 자본'으로 계산흩시다 . 그리고 

비지배주주 자본은 지배회사의 ㅈ腱 보유 비율만큼 계산해 줍니다． 

예를 들어 지배회사 자본 200억 , 자회사 자본 100억일 때 지배회사가 자회사 자분을 50% 보유하 

고 있는 경우 지배際；주 자본은 250억원이 됩니다（지배회사 자본 200억 + 자회사 자본 100억 × 

50% = 지바際주 자본 250억원） . 이으握 차본과 동일한 방식으로 계산합니다 . 즉 지배회사 이익 

100억 , 자회사 이익 50억일 때 지배주주 이익은 125억원이 됩니다（지배회사 이익 100억 + 자회사 

이익 50억 × 50% = 지바際주 이익 125억원）. 
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다뿟 증권이 우리ㄴ빠 대형 우량건설주의 실적을 여隱한 자료입니다． 

" 순이익과 발행주식수로 2018년 예상 EPS를 구한 뒤 , 제일 높은 것부터 차례 

로 적어보십시오． 

■ 시장평균 PER가 12일 때 각 기업의 적정주가는 얼마입니까？ 

目 주가와 EPS로 2018년 예상 PER를 계산해 보고 , 예상 PER를 기준으로 할 

때 튀 매력이 가장 높은 종목부터 차례로 적어보십시오． 

화사명 주가（원） 
離坪식수 2018년（E) 2018년（E) 2018년（E) 

（만주） 순이익（억원） EPS（원） PER（배） 

현대건설 

(000720) 
48,300 11 135 6.140 

대우건설 

(047040) 
7,310 41,562 4,620 

GS건설 

(006360) 
30,900 7,100 3,200 

한砂(PS 

(051600) 
56,500 4,500 1,750 

대림산업 

(000210) 
81.900 3,480 4,450 

* 주7는 2017년 5월 2일 기준 

… 
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회사명 주가（원） 
발행주식수 2018년（E) 2018년（F) 2018년（E) 

（만주） 순이익（억원》 EPS（원） PER（배） 

현대건설 

(000720) 
48,300 11,135 6,140 5,514 8.8 

대우건설 

(047040) 
7,310 41,562 4,620 1,112 6.6 

GS건설 

(006360) 
30,900 7,100 3,200 4,507 6.9 

한砂(PS 

(051600) 
56,500 4,500 1,750 히889 14万 

대림산업 

(000210) 
81,900 3,480 4,450 12,787 6.4 

· EPS는 1주당 순이익입니다 . 따라서 순이익을 발행주식수로 나누면 구할 수 

있습니다 . 현대건설의 EPS는 순이익 6,140원（EPS) ÷ 발행주식수 ㅣ 1,135만주 = 

5,514원이 됩니다． 

계산 결과 2이 8년 예상 EPS가 가장 높은 기업은 대림신멉 12,787원이고 그 다음으로 

현대건설（5,514원） , GS건설（4,507원） , 한전KPS(3 , 889원） , 대우건설여 , 112원） 순 

입니다． 

■ 적정주가는 EPS（주당순이익）에 시장평균 PER를 곱한다고 했습니다 . 시장평 

균 P타까 12일 때 현대건설의 적정주가는 5,514원（EPS) x 12（시장평균 PER) = 

66,168원이 됩니다 . 동일한 방법으로 적정주가를 계신빠면 대림신썹(153,444원）, 

GS건설（54,084원） , 한젠KPS(46 ,668원） , 대우건설（13,344원）이 됩니다 . 현실 주가 

는 적정주가를 그대로 반영하지 않는 경우가 많습니다 . 그러나 주가가 시장에서 적정주가 

이상으로 상승할수록 고평가되어 있고 , 적정주가 이하로 하락할수록 저평가되어 있다고 

단순화해서 추정해 볼 수 있습니다 . 적정주가와 시장 주가 사이에 괴리도가 크면 해당 기 

업의 안정성（부채비율 등）과 성장성（수주진고 등） 등을 추가로 고려한 후 고펑가된 주가인 

지 저평가된 주가인지를 핀단합니다． 
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. PER는 주가수익비율 , 즉 주가를 주당순이익으로 나눈 수치입니다（주가 ÷ 

EPS = PER). PER는 낮을수록 저평가되어 있다고 보므로 , 투자매력이 높은 순서는 대 

림산업（6.4배） , 대우건설（6.6배） , GS건설（6.9배） , 현대건설（8.8배） , 흔쪼氷PS(14.5 

배） 순입니다． 

예제 2 다뿟 G증권이 4차 산업혁명 관련주 중 유망주로 추천한 종목들입니다． 

.~ 2017년 예상EPS 증가뚫기준으로유망한투자우선鉀를적어보십시오． 

· 2018년 예상PER를기준으로저평가종목순위를적어보십시오． 

단위 : EPS = 원 , PER = 배 

회사명 관련테마 주가（원） 
EPS（원》 , 증감률（%) PEF례개） 

2016년 2017년（E) 2018년（E) 2016년 2017년（E) 2018년（E) 

SK21I -j

(9jaF/ 139,5O0 
20,750 27,000 27,900

139,500 11. 5
(。1767。) A1bI ) (1。. 4) (3。. 1) (3. 3) 

8.9 8.6 

襤10IOI 2_I I - ) 4o,1Oo 1,116 1,700 2,37040,100 32.9 23.6 16.9(。9932。) ( afri7I) (-3.3) (52.5) (39.4) 

oooo;, ；鑿 3,835 ,: 20 , 150 ,: 1903,835 191.8 25.6 20.2(。3888。) (25.。) (65。.。) (26.7) 
帶笭霧 雹닙유，』陸） 2,335 （적，硼 （흑；觸 (：鍔 -8.7 8.8 7.1 

클라우드 

C1dI：蓄 얗-，;,, " , ' " " (3 949 1,225 1,420(ERP/ 27,200 28.7 22.2 19.2(012510) (31.8) (29.1) (15.9)J I01) 

孟；謐 스마【驢리 6,860 （흑；觸 (‘蠶 (,；희 28.2 18.9 15.9 

* 주:7隱 2017년 4월 28일 7雁 
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蝦l勿 

특별이익 

정상적인 경영활동과는 무관하게 일 

시적 또는 우발적 원인으로 발생하는 

이익입니다． 고정자산 처분이익 , 투 

자자산 이익， 법인세 환수액， 채무면 

제 이익 등이 이에 해당합니다． 특별 

이익은 지속적으로 창출 가능한 수익 

이 아니기 때둔께 기업가치를 평가할 

때 특별이익은 빼고 따져봐야 합니다． 

n EPS를 보고 주가가 얼마나 상승할지 또는 하락할지를 가늠할 때는 예상 EPS 

증감률을 참고합니다 . 2017년 예상 EPS 증감률을 보면 대한광섬유가 큰 폭으로 흑자 

전환하고 , 다음으로 아이에이（650.0%), 쎄트렉아이（52.5%) , 포스쾨CT(49.4%), 

아〈텔레콤〈30.1%) , 더존비즈온（29.1%) 순으로 증가률이 매우 높습니다 . 특히 우량주 

가 불황을 잊까 일시적으로 적자전환하거나 이익이 급감한 경우께 다시 흑자로 전환하거 

나 이익증가율이 커지면 의외로 주가 상승률이 높은 경우를 많이 볼 수 있었습니다 . 이처 

럼 이익의 증가폭과 감소폭이 크면 그에 비례해서 주가 등락폭도 크다고 볼 수 있습니다． 

아울러 ㅌPS나 PER를 볼 때 부동산 매각 등 특별이익이 있을 때는 특별이익을 제외하고 

 / 계신ㄶㅐ야 한다는 것을 유념해야 합니다 . 증권회사 HTS에 나온 투자지표는 특별이익이 

포함된 수치이므로 투자자 본인이 해당 회사의 재무저區를 확인해야 합니다． 

· PER는 주가수익비율 , 즉 주가를 주당순이익으로 나눈 수치입니다（주 

가÷EPS=PER). PER는낮을수록저평가되어 있다고봅니다． 

4차산업 관련주는 성장성이 높은 테□際이기 때문에 PER가 시장평균보다 높은 경항이 

있습니다 . 2이 8년 예상 PER를 기준으로 대한광섬유가 7.1Uㅐ로 PER가 가장 낮고 다 

음으로 아（텔레콤《8.6배） , 포스쾨CT(1 5.9배） , 쩨트렉아이（16.9배） , 더존비즈온（19.2 

배） , 아이에이（20.2배）순입니다 

PER를 비교할 때에는 대기업과 중소기업 그리고 해당 기업의 성장성 높낮이를 감인ㄶㅐ야 

합니다 . PER 수준이 비슷하다면 소형주보다 대형주가 안전하고 , 성장성이 높은 업종의 

종목일수록 주가 상승률 기대치도 높다고 할 수 있습니다． 그리고 예상 실적은 애널리스 

트들이 예측한 것이며 , 상횡에 따라 수정될 수 있다는 잠을 참고하여 매분기마다 정기적 

으로 HTS에 들어가 확인해 보써瞬． 
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이브이에비타（EV/EBflDA）로 저평가주 고르기 

저평가주 고르는 4가지 7뚠 중어써 이브이에비타《EV/E테TDA）에 대해 알아보도록 하겠습 

니다． 

저평가주 고르는 기준 l 3 

이브이에비타（EV/EBITDA) 

2002년 3월 결산 기준으로 고려시멘트는 주당순이익（EPS）이 무려 

550,000원이었고 PEI《는 0.1 이하였습니다 . 당시로서는 전 상장종목 중 

PER가 가장 낮은 주식이었습니다 . 같은 시기 삼성전자의 주당순이익은 

42,000원 , PER는 10 정도였으니까요 . 그렇다면 EPS와 PER만 가지고 고 

려시멘트가 삼성전자에 비해 저평가되었다고 말할 수 있을까요？ 

회사명 주가（원） EPS（원） PER（배） 

고려시멘트 20,000 550,000 0.1 

심성전자 400 ,000 42,000 10.0 

* 고려시멘트는 2008년 8월 상장몌지됨 

고려시멘트는 1995년에 부도가 난 회사로 , 회사 정리절차 등 구조조정을 

거치면서 감자와 함께 출자전환이 이루어졌습니다 . 그 결과로 700억원의 

채무면제 이익이 발생하였던 것입니다． 
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이와 같은 경우에 단순하게 PER만 보면 특별이익이나 특별손실이 순이 

익에 얼마나 영향을 미쳤는지 알 수가 없습니다 . 따라서 순수하게 영업으 

로 벌어들인 이익으로 기업의 가치를 알아내는 지표로 이브이에비타＜EV/ 

EBIIDA）를 흔히 활용합니다． 

에비타(EBITDA: Earnings Before Interest, Tax, Depreciation and 

Amortization）는 세전 영업이익에 감가상각비 등 비현금성 비용（비용으로 처 

리하지만 사외로 지출되지 않는 현금）을 합한 것으로서 , 세전 기준 영업현금흐 

름을나타냅니다． 

에비타（EBITDA) = 영업이익 + 감가상각비 등 비현금성 비용 제세금 

이브이（EV）는 기업의 가치（Enterprise Value）로서 , 시가총액에 순차입금을 

합한 것입니다． 

이브이（EV) = 시가총액 + 순차입금（총차입금 - 끓 및 투자유가췐） 

이브이에비타〈EV/EBITDA）는 기업의 가치라 할 수 있는 현금을 창출해 낼 

수 있는 능력이 시가총액에 비해서 얼마나 평가되고 있는가를 나타내는 

지표입니다 . 따라서 이를현금흐름배수라고도합니다． 

（시:7隱액 + 순차입금） 
이브이에비타（EV/EBITDA) = 

（영업이익 + 감가상긱）비 등 비현금성 비용 + 제서금） 
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이브이에비타를 달리 표현하면 어떤 기업이 순수하게 영업활동으로 지금 

과 같이 돈을 벌 경우 투자한 금액（EV , 시가총액 + 순차입금）만큼 버는 데 몇 

년이 걸리느냐를 나타낸 것이라 할 수 있습니다 . PER와 마찬가지로 짧을 

수록 , 즉숫자가 작을수록 저평가되어 있다고 보면 됩니다． 

일반투자자의 경우엔 개념만 확실하게 이해해 두면 되고 이브이에비타 

를 직접 계산할 필요는 없습니다 . 중권사 HTS에서 쉽게 찾아 볼 수 있고 

증권사에서 발간하는 각종 자료에도 ROE, EPS, PEI｛와 함께 나와 있습 

니다． 
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이브이에비타 

(EV/EBITDA)로 

저평기주고르기 

예제 다뿟 N증권이 투자 유망 종목으로 추천한 종목들입니다 . 2이 8년 예상 이 

브이에비타（EV/EBITDA）를 기준으로 가장 매력적인 투자대상 기업을 차례로 적어보십 

시오． 

화사명 주가（원） 
2018년 예상 2018년 예상 

PER（배） EV/EBITDA（배） 

삼성전자（005930) 2 ,231,000 9.0 3.1 

룃게커l미칼（011170) 342,000 5.2 3.0 

아모레퍼시픽（090430) 292,000 26.5 14.1 

LG디스플레이（034220) 29,400 5.4 1.7 

농심(004370) 317,000 17.0 5.8 

오리온（001800) 676,000 17.2 8.3 

CJE&M(130960) 80,500 20.6 8.1 

메디톡스（086900) 500,200 30.1 22.1 

SK텔러) (017670) 239,000 8.6 4.7 

* 주가는 2이 7년 4월 29일 7뚠 

.l` 

→ 

이브이에비타（EV/EBITDA）는 낮을수록山투자대상이 될 수 있는 종목들입니다 . LG디 

스플레이가 ㅣ .7배로 가장 저평가되어 있고 , 다음으로 롯데케미칼 3.0배 , 삼성전자 3.1 

배 , 하〈텔레콤 4,7배 , 농심 5.8배 , CJ E&M 8.1UH , 오리온 8.3배 , 아모레퍼시픽 

14.1배 , 메디톡스 22. 빼 순입니다 . 아모레퍼시픽과 메디톡스의 이브이에비타가 높은 

이유는 성장성을 높게 보기 때문입니다． 
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주가순자신비율（PBR）로 저평가주 고르기 

저평가주 고르는 4가지 기준 중에서 주가순자산비율《PBR）에 대해 알아보도록 하겠습니다． 

m
m
。

스
。

z
 

부채비율은 낮을수록 좋다？ 

부채비율（총부채 ÷ 자기자본 × 100) 

은 낮을수록 재무구조가 건전하므로 

좋다고 할 수 있습니다． 그러나 부채 

가 적다고 무조건 좋아할 일은 아닙니 

다． 이자보다 더 많은 이익을 낼 수 있 

다면 타인자본을 적절히 이용하는 것 

이 더욱 효과적이기 따문입니다 . 정부 

가 제시ㅎ階 적정 부채비율은 200% 

이하입니다． 

저평가주 고르는 기준 ㅣ 4 

주가순자산비율（PBR) 

주가순자산비율（PBR: Price Book-value Ratio）은 주가를 1주당 자산가치로 

나누었을 때 몇 배나 되는지를 나타내는 것으로 , 기업의 청산가치（장부상의 

가치）와 시장가치를 비교해 보는 방법으로 쓰입니다． 

주가순자신ㅐ키율（PBR) = 주가 ÷ 1주당 자산 

  주가수익비율（PER）이 기업의 수익성만으로 주가를 판단하는 척도인 데 

비해 , 주가순자산비율（PBR）은 기업의 재무내용과 비교해서 주가를 판단 

하는 척도라 할 수 있습니다． 

즉 , 주가순자산비율은 재무내용에 비해 주가가 어느 정도 수준에 있는가 

를 표시합니다 . 따라서 PBI《이 높다는 것은 재무내용에 비해 주가가 높다 

는 것이고 , PBI《이 낮다는 것은 재무상태에 비해 주가가 상대적으로 낮다 
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는 것을 말해 줍니다． 

PBR은 흔히 청산가치로표현하는데 , PBR이 1이면 주가와 기업의 청산가 

치가 같다는 뜻이고 1 이하이면 주가가 청산가치에도 못 미칠 만큼 낮다 

는뜻입니다 . 따라서 PBR은낮을수록주가가 저평가된 것입니다． 

PBR은 또 자기자본이익률과 주가수익비율을 곱하는 방식으로도 산출할 

수 있습니다． 

주가 주딩히익 주가 
주7준ㅈㅐ닌삐뉼

（PBR) " 주딩준ㅈㅐ난 - 
주딩준ㅈㅐ난 × 주딩脾기익 

= 자기자본이익률（ROE) × 주가수익비율（PER) 

주가수익비율（PER）은 일정 시점의 이익에 대한 주가의 비율을 구한 것이 

며 , 자기자본이익률（ROE）은 기업의 수익성을 측정한 것이므로 이 두 가지 

내용을 합한 것이 주가순자산비율（PBR）이라고 할 수 있습니다 . 그러므로 

PBR은 기업의 자산가치에 대한 평가뿐 아니라 수익가치에 대한 평가까 

지 포함한 지표라고 할 수 있습니다． 
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주-,눈싼비율 

(PBR）로 

저평가주 고르기 

拓2 · 주식투자두작정띠라하기 
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ㅣ P8R자드 

다뿟 M증권이 추천한 驪 유망 금융주입니다 . 해당 기업의 PBR 밴드를 

① 미래에셋대우증권（006800) 

P班（차트 

201y>4130 2014104130 2015105129 2016106/30 궈)17107/31 2018/08/31 

- 수정주가 - 1.0배 - 0.9배 - 0.7배 ∼ 0.6배 

PBR 밴드 

② 삼성증권（016360) 

PBR 자트 

60.혀＂ 

55.000 

".여xI 

45,嶼 

4.＇여沁 

〕5*여》. 

3仇c00 

2013104130 2014여惻 괘 16105129 2015/06/30 2017/07/31 2018106/31 

- 수졍추기 - 1.2배 - 1.0배 - U U배 0.6배 



功1ㄳ` 隅 功14104醜 2 1허ㅅ29 2이－ 2017107/31 

③ 신한지주（055550) 

jBR차트 

so . 吻 

45.000 " 

和.刪 

3드 . 刪 

洲.여沁 

z5.섞刃 

沈.이沁-

巧.伊沁. 

t0.섞》. 

하여沁 

0 

2013/04/30 2014/04/30 2015105/29 2이5106/30 2017/07/31 2018/O8/31 

- 수정주가 - 0.8배 - 0.1배 - 0.7배 α6배 

④ KB금융（105560) 

2013/04/30 2014104130 ㅈ＂騏)5/29 2016/06/30 2017/07/31 ㅈ＂．』．閔231 

- 수정주가 - 0.6배 - 0.5배 - 0.5배 - 0.4볘 

⑤ 저際은행（006220) 

- 수정주가 - 0,7배 - 0.6배 - 0.5비 - . . 4배 
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⑥ 현대해상（001450) 

- 수정주가 - t 3배 - 1.1 배 - 0.9배 α7배 

2014104/30 2이5/06129 2016)06/30 2017)07/31 2016/08/31 

(2) 審트화재（005830) 

螂.여沁 

矜,執輅 

60.000

5。.。。。 

40.여沁 

沁.喇 

z0,刪 

i. . 嶼 

0 

2013104/30 2014/04/30 201돠05/29 2016)06/30 2017/07/31 2018)06/31 

- 수정주기 - 1.3배 - 1.1 WI .* 1.0배 0.8배 

曖 금융기관은PER도참고하지만PBR지표에더많은비중을두고핀단합니 

다 . PBR은 주가를 주당순자산으로 나눈 값으로（주가 ÷ 주당순자산 = PBR) 낮을수록 저 

평가되어 있다고 봅니다． 

예시된 은행 , 증권 , 보험사의 주가는 PBR 밴드가 모두 상승추세이고 , 주가도 밴드 하한 

선에 근접해 있기 때문에 좋은 투자대상이 될 수 있습니다 . 증권주가 증시 대세상승 기대 

로 크게 오르고 있고 , 은행 중 제주은행의 주가가 실적호전 전망으로 크게 오르는 것을 볼 

수 있습니다． 

PBR 수준을 보면 예시된 금융기관들의 PBR이 O.4씨 .3배로 낮기 [［ㅐ웨 저평가되어 
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있다고볼4O1습니다 . ㅈ曰은증시가장기 횡보국면에 있지만증시 ［ㅐ세가싱승으로 전환 

될 때는증沙주가 먼저 선도주로싱승하고보험과은행이 뒤따라가는 경향이 있았습니다． 

ROE만높고PER, EV/EBflDA, PBR은낮으면 좋다 

그 밖의 평가ㅈ匿 

기업의 비교평가 방법은 이 4개 ㅈ匯 

외어匠 업종에 따라 다양하게 많어 있 

含ㅢ다 . 여屠들어은행은총자신수익 

률＜ROA) , 자기자본《기익률《ROE) , 부 

실채권비율， 충당금적립비율 등을 살 

파보아야합니다． 

 / 지금까지 주가를 평가히는 4가지 기준을 살펴보았습니다 . 정리하자면’ 

ROE만 높으면 좋고 , 나머지 PER, EV/EBITDA, PBR 지표는 낮을수록 좋 

습니다 . 계산식을 살펴보면 , 그 이유를 쉽게 알 수 있습니다 . ROE의 경우 

에는 분자에 당기순이익이 있는 반면에 , 나머지 3개는 분자에 주가가 있 

고분모에 이익이 있어 그러합니다． 

므겸廊 

잠苞苞요 
주캐매출액비율《PSR）도획陀』하자！ 

주가가 고평가되어 있는지 저평가되어 있는지 알아보는 ㅈ陂로 주가매출액비율《PSR: Price 

Sales Ratio）도 오（습니다． 

주가매출액비율《PSR) = 주가 ÷ 1 주당 매출액 

주가매陸액비율《PSR）은 주가를 주당 매출액으로 나눈 것입니다 . PSR이 높으면 매출액 규모에 비 

해 주가가 고펑가되어 있다는 뜻이고 , PSR이 낮으면 주가가 저평가되어 있다는 의미입니다 . 주로 

본격적인 이악을 내지 못해 수익성 평가가 어려운 신생 ㄸ기업이나 벤처기업 평가에 횔용합니다． 

그외에 매출액 절대규모도 참고할 필요가 있습니다 . 우량기업의 경우 매출액이 자본금의 20배가 넘 

습니다 . 업종별로 차이는 있지만 매출액 규모가 자본금의 3배가 안 된다면 , 회사 설립년수가 짧거나 

매출액 이O를이 높은 경우를 제외하고는 투자대상 종목에서 제외하는 것이 좋습니다． 
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