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1. 지수 소개    

이 Methodology Book은 FnGuide Semiconductor Super Cycle Index(이하 "FnGuide 반도체 수

퍼사이클 지수"라 칭함)를 산출하고 관리하는 데 사용되는 데이터와 방법론에 대한 이해를 돕

기 위하여 작성되었습니다. 

FnGuide 반도체 수퍼사이클 지수는 반도체 수퍼사이클을 주도하는 핵심 기업들에 투자하는 

테마 지수입니다. 유가증권시장 및 코스닥시장 상장 종목 중 기초 유니버스를 통과한 종목을 

대상으로, 반도체 관련 테마 키워드를 활용해 선정한 테마 유니버스에 포함되는 종목을 최종 

유니버스로 구성합니다. 이후 최종 유니버스에 포함된 종목을 대상으로 최종 테마 스코어와 유

동시가총액을 종합적으로 고려하여 최종 30종목을 선정하는 지수입니다. 

 

2. 산출 방법  

2.1 정기변경 프로세스 

 

 

2.2 종목구성 방법 

 

2.2.1 기초 유니버스   

기초 유니버스는 아래의 기초 조건 및 섹터 조건을 모두 충족하는 종목으로 구성합니다. 

⚫ 기초 조건  

◼ 유가증권시장 및 코스닥 상장 종목 

◼ 관리종목 또는 투자주의환기종목으로 지정되었거나, 상장폐지가 확정된 종목 제외 

◼ 선박투자회사, 인프라투자회사, 해외주, REITs, ETF, ETN 제외 

◼ SPAC 종목 제외 

◼ 유동주식비율 10% 미만 종목 제외 

필터요건 적용 유니버스 확정
포트폴리오 편입

종목 선정
최종 비중 결정
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◼ 시가총액 1000억원 미만인 종목 제외 

◼ 60영업일 평균 거래대금 15억 미만인 종목 제외 

◼ 그밖에 구성종목으로 적합하지 않다고 판단되는 종목 제외 

 

2.2.2 테마 스코어 산출 

 

2.2.2.1 테마스코어 산출을 위한 데이터 선정기준   

테마 스코어 산출에는 유가증권시장 및 코스닥 상장 종목의 공시보고서, 증권사 리포트 등 공

개자료를 활용합니다. 

 

2.2.2.2 테마스코어 산출 개요 

종목 선정일 기준, 테마와 유의미하게 관련된 종목을 선별하기 위해 두 가지 독립적인 팩터를 

산출하고, 이를 결합하여 종목별 최종 테마 스코어를 계산합니다. 

Factor A(임베딩 유사도 스코어)는 기업 Overview와 테마 Overview를 각각 벡터화한 뒤 코사인 

유사도를 계산하는 방식으로, 고차원의 임베딩 공간에서 테마와 의미적으로 가장 가까운 위치에 

있는 종목을 식별합니다. 

Factor B(LLM 검증 스코어)는 Factor A의 단순 의미적 유사도만으로는 포착하기 어려운, 각 기업

이 실제로 영위하고 있는 사업 및 매출원과 테마 세부 키워드 간의 구체적 관련성을 대규모 언어 

모델(LLM)을 통해 검증하는 절차입니다. 이를 통해 테마와 관련성이 높은 종목의 스코어는 강화

하고, 관련성이 떨어지는 종목의 스코어는 억제하여, 보다 정밀한 종목 선별이 가능합니다. 

테마 i에 대한 종목 j의 최종 테마 스코어는 각각 독립적으로 산출된 Factor A의 스코어와 

Factor B의 스코어를 곱하여 산출합니다. 

 

𝑆𝑐𝑜𝑟𝑒𝐹𝑖𝑛𝑎𝑙(𝑖, 𝑗) =  𝑆𝑐𝑜𝑟𝑒𝐴(𝑖,𝑗) ∗  𝑆𝑐𝑜𝑟𝑒𝐵(𝑖,𝑗) 

 

2.2.2.3 Factor A: 임베딩 유사도 스코어 



 

This material is confidential and proprietary and no part of this material should be reproduced, published in any form by any 
means electronic or mechanical including photocopy or any information storage or retrieval system nor should the material be 
disclosed to third parties without the written authorization of FnGuide Inc. 
 

FnGuide Semiconductor Super Cycle Index Methodology Book               Oct 2026 | Page 6 

기업 Overview와 테마 Overview를 각각 텍스트 임베딩 모델을 통해 벡터화한 후, 두 벡터 간의 

코사인 유사도를 계산합니다. 이는 테마에 대한 설명과 기업에 대한 설명이 의미적으로 얼마나 

가까운지를 수치화하는 과정으로, 고차원의 임베딩 공간 상에서 테마 벡터와 가장 인접한 기업을 

테마 관련 종목 후보로 식별하는 역할을 합니다. 

기업 Overview는 공시 기반 기업 개요, 뉴스, 리포트 등 테마와 독립적으로 생성된 데이터를 활

용하므로, 특정 테마에 편향되지 않은 기업 자체의 사업 특성을 반영합니다. 테마 Overview는 최

근 뉴스 트렌드를 반영하여 동적으로 생성되므로, 시장에서 활발하게 논의되는 테마의 정의 및 

최신 맥락을 포착합니다. 

 

(1) 기업 Overview 생성 

⚫ 종목선정일 기준 아래 세 가지 데이터를 결합하여 기업 Overview 텍스트를 구성 

⚫ 최근 공시, 뉴스, 리포트 기반 기업 개요: FnGuide에서 자체 생성한 분기별 기업 

개요와 최근 3개월 간의 테마 뉴스 및 증권사 리포트를 활용하여 기업별 테마 관련 

이유를 LLM으로 요약하여 활용 

[예시] 삼성전자 

글로벌 전자 산업 선도 기업 

동사는 1969년 설립된 글로벌 전자 기업으로 DX, DS 두 부문과 SDC, Harman으로 구성되어 있음. TV, 모니터, 냉장고, 

세탁기, 에어컨, 스마트폰, DRAM, NAND Flash, OLED 패널, 전장부품 등을 생산·판매하고 있음. AI 기술 적용 확대, 고부가 

메모리 제품 개발, IT OLED 라인 양산으로 기술 플랫폼의 혁신을 추구하고 있음. AI 수요 확대로 메모리 실적 개선 2025년 

결산 전년동기 대비 연결기준 매출액은 10.9% 증가, 영업이익은 33.2% 증가, 당기순이익은 31.6% 증가. AI 인프라 경쟁으

로 데이터센터 업체들의 CAPEX 확대로 서버향 메모리 수요가 공급량을 초과하여 실적이 개선됨. AI 수요 강세 지속과 서

버 응용에서 HBM4 시장과 서버향 DRAM 고용량화가 예상되고, NAND는 AI Inference향 SSD 제품 도입으로 TLC 수요 확

대가 전망됨. 

 

(2) 테마 Overview 생성 

테마를 대표하는 핵심 키워드를 기반으로 관련 뉴스의 버즈량을 분석하여 강화·억제 키워드 후

보를 자동 추출하고, 도메인 전문가가 테마의 특성을 고려하여 키워드를 추가합니다. 이후 자동 

추출된 키워드 후보와 추가된 키워드를 종합하여 최종 키워드 리스트를 확정합니다. 핵심 키워드

와 확정된 강화 키워드를 입력으로 활용하여 구체적인 산업 용어와 기술 키워드를 포함하는 테마 
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Overview를 LLM 기반으로 생성하며, 억제 키워드는 테마와의 관련성이 낮은 내용이 Overview에 

포함되지 않도록 활용합니다.  

 

[예시] ( 핵심키워드 : 반도체 슈퍼사이클 / 강화키워드 : 반도체, AI반도체, AI인프라, 반도체 공급망, 반도체 소부장, 반도

체 전공정, 반도체 후공정 / 억제키워드 : -  ) 

 

반도체 수퍼사이클은 반도체 산업의 급격한 성장과 변화를 의미하며, 특히 AI반도체의 발전이 핵심적인 역할을 하고 있

습니다.  AI반도체는 인공지능(AI) 연산을 최적화하기 위해 설계된 반도체로, 데이터 처리 속도와 효율성을 극대화합니다. 

이와 함께 반도체 공급망의 안정성과 효율성을 확보하기 위한 반도체소부장 기술이 중요해지고 있으며, 이는 원자재 및 

부품의 공급망 관리와 관련이 있습니다. 또한, 반도체 전공정과 후공정 기술의 발전은 생산성 향상과 비용 절감을 가능하

게 하여, AI 인프라 구축에 필수적인 요소로 자리잡고 있습니다. 이러한 요소들이 결합되어 반도체 산업의 지속적인 성장

을 이끌고 있습니다. 

 

(3) 임베딩 벡터 변환 및 유사도 계산 

텍스트 임베딩 모델을 사용하여 기업 Overview와 테마 Overview를 임베딩 벡터로 변환(자연어 

처리에서 기계가 문자를 이해할 수 있도록 수치화해주는 과정)한 후, 임베딩 모델을 통해 벡터

화된 테마 Overview 벡터(A)와 기업 Overview 벡터(B) 간의 코사인 유사도 값을 계산합니다. 

* 코사인 유사도: 두 벡터 간의 코사인 각도를 이용하여 구할 수 있는 두 벡터의 유사도 

⚫ 𝑆core𝐴(𝑖, 𝑗) = cos. similarity(A, B) = cos(θ) =  
𝐴∙𝐵

‖𝐴‖‖𝐵‖
 = 

∑ 𝐴𝑖𝐵𝑖
𝑛
𝑖=1

√∑ 𝐴
𝑖
2𝑛

𝑖=1
√∑ 𝐵

𝑖
2𝑛

𝑖=1

 

⚫ Score𝐴(𝑖, 𝑗) : 테마 i에 대한 종목 j의 임베딩 유사도 스코어 

 

2.2.2.4 Factor B: LLM 검증 스코어 

Factor A는 기업과 테마의 전체적인 의미적 유사도를 포착하는 데 효과적이나, 임베딩 벡터 간 

유사도만으로는 해당 기업이 테마와 관련된 핵심 사업을 실질적으로 영위하고 있는지, 혹은 

단순히 테마와 유사한 맥락에서 언급되었을 뿐인지를 정밀하게 구분하기 어렵습니다. 예를 들어, 

로봇 테마의 경우 로봇 부품을 직접 제조하여 매출의 핵심을 구성하는 기업과, 사업보고서에서 

로봇 관련 기술을 부수적으로 언급한 기업이 유사한 임베딩 유사도 값을 가질 수 있습니다. 

Factor B는 이러한 한계를 보완하기 위해, 대규모 언어 모델(LLM)을 활용하여 각 기업의 핵심 사
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업, 매출원, 제품·서비스 등이 테마와 실질적으로 관련되는지를 강화 키워드와 억제 키워드 양방

향으로 검증합니다. 강화 키워드에 해당하는 사업을 핵심적으로 영위하는 종목은 높은 검증 스코

어를 부여받아 순위가 강화되고, 억제 키워드에 해당하는 사업을 영위하거나 피상적으로만 관련

된 종목은 낮은 검증 스코어를 부여받아 순위가 약화됩니다. 

 

(1) 검증 키워드 리스트 구성 

LLM 검증에 사용되는 키워드 리스트는 강화 키워드와 억제 키워드로 구분합니다. 핵심 키워드 

관련 뉴스 데이터를 기반으로 검증 키워드 후보를 버즈량 분석을 통해 자동 추출하고, 도메인 전

문가가 테마의 특성을 고려하여 키워드를 추가합니다. 이후 자동 추출된 키워드 후보와 추가된 

키워드를 종합하여 최종 키워드 리스트를 확정합니다. 

유형 설명 

강화 키워드 테마의 핵심 기술, 제품군, 응용 분야 등 테마 관련성을 높이는 키워드 

억제 키워드 테마와 상반되거나 무관한 사업 영역으로 테마 관련성을 낮추는 키워드 

 

(2) 검증 방식 및 점수 기준 

LLM이 각 기업의 Overview를 분석하여, 강화 키워드 및 억제 키워드와의 관련도를 기업의 핵

심 사업과 매출 구조를 중심으로 종합적으로 평가합니다. 각 종목에 대해 다음 5단계 점수 중 

하나를 부여합니다. 

점수 의미 

1.00 강화 키워드가 기업의 핵심 사업 및 주력 매출원과 직접적으로 관련됨 

0.75 강화 키워드와 간접적으로 관련됨 (부품·소재·기술 공급, 관계사 사업 등) 

0.50 
강화·억제 키워드 모두 뚜렷하게 해당되지 않는 중립적 기업이거나, 테마 관

련 사업에 부분적으로 참여하는 수준 

0.25 
억제 키워드와 간접적으로 관련되는 사업이 일부 존재하거나, 테마와의 관련

성이 향후 계획 수준에 그침 

0.00 
억제 키워드가 기업의 핵심 사업과 직접적으로 관련되거나, 테마와 실질적 관

련성이 없는 것으로 판단됨 

 

⚫ Scor𝑒𝐵(𝑖, 𝑗) : 테마 i에 대한 종목 j의 LLM 검증 스코어 ∈ {0.0, 0.25, 0.50, 0.75, 1.0} 
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2.2.3 테마 유니버스   

테마 유니버스는 LLM을 활용하여 도출한 반도체 수퍼사이클 테마 종목들 중 최종 테마 

스코어가 0보다 큰 종목들을 테마 유니버스로 선정합니다.  

 

2.2.4 최종 유니버스 

최종 유니버스는 기초 유니버스를 통과한 종목 중 테마 유니버스에 포함되는 종목으로 

구성합니다. 

 

2.2.5 최종 종목 선정 

최종 유니버스에 포함된 종목은 최종 테마 스코어 순위와 유동시가총액 순위를 기준으로 

아래의 단계별 선정 기준을 적용하여 최종 구성종목을 선정합니다. 

1 단계 : 최종 테마 스코어 상위 50위 이내이면서 유동시가총액 상위 50위 이내인 종목을 우선 

선정합니다. 

2 단계 : 1단계 선정 후 최종 구성종목 수가 30종목에 미달하는 경우, 최종 테마 스코어 상위 

50위 이내이면서 유동시가총액 상위 100위 이내인 미선정 종목을 추가 선정합니다. 

3 단계 : 2단계 선정 후에도 최종 구성종목 수가 30종목에 미달하는 경우, 최종 테마 스코어 

상위 100위 이내이면서 유동시가총액 상위 50위 이내인 미선정 종목을 추가 선정합니다. 

4 단계 : 3단계 선정 후에도 최종 구성종목 수가 30종목에 미달하는 경우, 미선정 종목 중 최종 

테마 스코어 순위가 높은 종목을 추가 선정합니다. 

각 단계에서는 최종 테마 스코어 순위가 높은 종목을 우선 선정하며, 최종 구성종목 수는 

30종목으로 합니다.  



 

This material is confidential and proprietary and no part of this material should be reproduced, published in any form by any 
means electronic or mechanical including photocopy or any information storage or retrieval system nor should the material be 
disclosed to third parties without the written authorization of FnGuide Inc. 
 

FnGuide Semiconductor Super Cycle Index Methodology Book               Oct 2026 | Page 10 

2.3 개별 종목의 지수 편입 비중 산정 방법 

최종 선정된 30종목의 편입 비중은 비중확정일 종가 기준 유동시가총액 순위를 기준으로 

산정합니다. 

• 유동시가총액 1,2위 종목은 각각 15%를 배분합니다. 

• 유동시가총액 3위부터 5 위까지의 종목은 총 20%를 동일가중으로 배분합니다. 

• 유동시가총액 6위부터 30 위까지의 종목은 남은 50%를 동일가중으로 배분합니다. 

2.4 종목 선정일 및 개편 일정 

FnGuide 반도체 수퍼사이클 지수는 매년 2, 5, 8, 11 월 마지막 영업일을 기준으로 종목을 

선정합니다. 매년 3, 6, 9, 12 월 선물·옵션 만기일(D) 이후 2 영업일째(D+2)에 정기변경을 

수행합니다. 이때, 지수의 비중 확정은 선물·옵션 만기일(D)의 종가를 이용합니다. 매 개편 시 

종목 선정일에 상기의 선정기준으로 선택된 종목은 지수위원회의 검토를 거쳐 최종 확정됩니다.  

2.5 수시변경 및 처리방식 

매월 마지막 영업일(D) 종가 기준으로 최대 비중 종목의 비중이 25%를 초과하는 경우에는 

해당 종목의 비중을 20%로 조정하고, 초과 비중은 차순위 종목에 배분합니다. 이때 차순위 

종목의 비중이 20%를 초과하는 경우에는 해당 종목의 비중을 다시 20%로 조정하고 초과 비중을 

재배분하는 과정을 반복하여 모든 구성종목의 비중이 20% 이하가 되도록 조정합니다. 비중은 

매월 마지막 영업일(D)의 종가를 기준으로 확정하며, 변경은 이후 3영업일째(D+3)에 적용합니다.  

(단, 운용상의 중대한 사유가 있거나 영업손실 확대 등으로 해당 지수 관련 상품의 

투자자보호가 필요한 경우에는 지수위원회의 검토를 거쳐 수시변경을 논의할 수 있으며, 

수시변경 일정이 정기변경 일정과 동일한 달에 해당하는 경우, 수시변경을 정기변경에 포함하여 

진행할 수 있습니다.) 
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3. 주가지수 계산 

FnGuide 반도체 수퍼사이클 지수는 2021년 03월 15일의 주가지수를 기준지수 1,000으로 

하여 다음과 같은 방법으로 계산합니다. 

 

𝐼𝑡 =  
𝑀𝑡

𝐵𝑡
× 1000.00 

𝐈𝐭 : 𝒕일의 지수 

𝐌𝐭 : 𝒕일의 비교시가총액 (𝒕일의 종가를 반영하여 계산된 시가총액)  

𝐁𝐭 : 𝒕일의 기준시가총액  

 

3.1 비교시가총액(𝐌𝐭) 산출 방법 

𝑀𝑡 =  ∑ 𝐼𝐼𝐹𝑖  ×  𝐹𝐹𝑖  × 𝑆𝑖,𝑡  × 𝑃𝑖,𝑡

𝑖

 

𝐈𝐈𝐅𝐢 : 종목 𝒊의 지수포함가중치 

𝐅𝐅𝐢 : 종목 𝒊의 𝒕시점의 유동주식비율  

𝐒𝐢,𝐭 : 종목 𝒊의 보통주 상장 주식수 (이벤트에 따라 상장예정주식수 포함) 

𝐏𝐢,𝐭 : 종목 𝒊의 𝒕시점의 종가  

 

3.2 기준시가총액(𝐁𝐭) 산출 방법  

구성종목의 종가가 변경이 없다면 𝒕시점의 주가지수와 𝒕 + 𝟏시점의 주가지수는 동일합니다. 

따라서,  

𝑀𝑡

𝐵𝑡
=  

𝑀𝑡  ±  Adj𝑀𝑡+1

𝐵𝑡+1
 

𝐵𝑡+1 =  𝐵𝑡  ×  
(𝑀𝑡  ±  Adj𝑀𝑡+1)

𝑀𝑡
 

𝐌𝐭 : 𝒕시점의 비교시가총액 

 𝐁𝐭+𝟏: 𝒕 + 𝟏시점에서의 기준시가총액(신 기준시가총액) 

𝐵𝑡 : 𝒕시점에서의 기준시가총액(구 기준시가총액) 
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𝐀𝐝𝐣 𝐌𝐭+𝟏 : 𝒕 + 𝟏시점의 비교시가총액 변동액 (= 변동주식수 × (발행가액 또는 전일종

가)) 

 

이러한 지수 계산 방식은 상장주식수의 변화, 유동비율의 변화 등에 의한 지수 채용 

주식수의 변동을 기준시가총액 B
t
 의 지속적인 수정을 통해 지수에 반영하여, 주식수 변동에 

따른 가격의 왜곡을 방지하며 주가지수를 산출하게 합니다. 

 

지수 운용 시 CB등의 물량이 출하되어 보통주 상장 주식수에 변화가 있을 경우를 예를 들어 

살펴볼 수 있습니다. 이해를 쉽게 하기 위해 전일 종가가 1,000원인 주식 1,000주가 있는 

A종목으로만 구성된 지수를 가정해 보겠습니다. 이 지수의 Mt와 Bt는 모두 1,000(원) * 1,000(주) 

인 1,000,000원 입니다. 이때, 장 종료 후 CB 등에 의해 추가적으로 500주가 상장되어 A 

종목의 주식이 총 1,500주가 되었다면(종가는 1,000원 유지) 이 지수의 Mt+1 은 1,000(원) * 

1,500(주) 인 1,500,000원이며, 비교시가총액 변동액 Adj Mt+1 는 1,000(원) * 500(주)로 

500,000원이 되게 됩니다. 이때의 기준 시가총액 Bt+1 은 위의 산식에 따라 1,000,000 * 

(1,000,000 + 500,000) / (1,000,000) 으로 1,500,000원으로 산정되게 됩니다.  

 

이후 종가가 두 배로 올라 2,000원이 되었을 경우, 해당 지수의 비교 시가 총액은 2,000(원) * 

1,500(주)로 총 3,000,000원이 되게 됩니다. 이때 수정된 기준 시가총액인 1,500,000원을 반영 

하였을 경우 지수 It는 2,000이 되어 가격의 상승을 그대로 반영할 수 있지만, 만일 수정되지 

않은 초기의 기준 시가총액인 1,000,000원을 사용하였다면 지수 It 는 3,000이 되어 왜곡된 

가격을 나타낼 것입니다.  
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Appendix A. FnGuide 유동주식비율 (Free Float Rate) 

Free Float 처리 

해당 종목에 대한 투자 가능성을 고려하기 위해 FnGuide의 모든 지수 시리즈는 기본적으로 

Free Float Rate(유동주식비율)을 고려하고 있습니다. 

 

1) Free Float Rate 

종목별 Free Float Rate는 1-Non-free Float Rate로 계산된 비율에서 소수점 이하를 절사하고 

적용합니다. 

 

Free Float Rate (%) = 100 (%) – Non-free Float Rate (%) 

 

2) Non-free Float 주식 

 최대주주 및 특수관계인이 보유하고 있는 지분. 단 펀드 등 투자목적의 보유는 제외  

 자사주 및 자사주신탁 보유 지분 및 우리사주조합 지분 

 출자 전환을 통해 보유하고 있는 금융기관들의 지분 중 보호예수 등 실질적인 매각에 제한이 

있는 경우 

 최대주주 및 특수관계인이 아닌 개인 또는 법인이 경영참가를 목적으로 보유하고 있는 지분 

 정부 및 정부투자기관, 지방자치단체가 투자 이외의 목적으로 보유하고 있는 지분 

 

3) Free Float Rate 변경 

 Free Float Rate는 연 2회, 5월 말과 11월 말까지 보고되는 사업보고서 및 반기/분기보고서의 

내용을 기준으로 구성종목 정기변경일에 반영합니다. 

 Free Float Rate는 최초 설정 또는 직전에 변경되어 적용된 비율에서 5%를 초과하여 변경된 

경우에만 변경하는 Buffer Rule을 적용합니다. 
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Appendix B. 종목 변동 시 시가총액 변동액 적용 방법  

⚫ 변동내역: 유상증자, 무상증자, 주식배당, 주식전환, 감자, 분할/합병, 액면변경, 구성종목 변경 

⚫ 적용일: 권리락일, 배당락일, 신주상장일, 변경등록일 등 

⚫ 이벤트별 시가총액 변동분을 일괄 반영하여 기준시가총액 수정 

 

기준시가총액 수정 시기 및 수정 사항 
 

변동내역 적용일 기준시가총액 변경분 1 

비교시가총액 

산출을 위한 주식수 

변경분 2 

구성종목 변경 종목변경적용일 
상장주식수 × 전일종가 

(±) 
상장주식수 (±) 

유상증자 

주주배정 권리락일 
증자주식수 × 

권리락시발행가 (+) 
증자주식수 (+) 

주주배정 변경 신주상장일 변경주식수 × 전일종가 (-) 변경주식수 (-) 

3자 배정 신주상장일 
증자주식수 × 전일종가 

(+) 
증자주식수 (+) 

일반공모 신주상장일 
증자주식수 × 전일종가 

(+) 
증자주식수 (+) 

보통주 전환 

국내 BW 신주상장일 
전환주식수 × 전일종가 

(+) 
전환주식수 (+) 

국내 CB 신주상장일 
전환주식수 × 전일종가 

(+) 
전환주식수 (+) 

해외 BW 신주상장일 
전환주식수 × 전일종가 

(+) 
전환주식수 (+) 

해외 CB 신주상장일 
전환주식수 × 전일종가 

(+) 
전환주식수 (+) 

DR 유상증자 신주상장일 
전환주식수 × 전일종가 

(+) 
전환주식수 (+) 

스톡옵션 신주상장일 
전환주식수 × 전일종가 

(+) 
전환주식수 (+) 

무상증자 
무상증자 권리락일 없음 증자주식수 (+) 

무상증자 변경 신주상장일 없음 변경주식수 (-) 

주식배당 
주식배당 배당락일 없음 배당주식수 (+) 

주식배당 변경 신주상장일 없음 변경주식수 (-) 

감자 
무상감자 변경상장일 없음 소각주식수 (-) 

유상감자 변경상장일 소각주식수 × 전일종가 (-) 소각주식수 (-) 
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자사주소각 변경상장일 소각주식수 × 전일종가 (-) 소각주식수 (-) 

액면가 
액면병합 변경상장일 없음 감소주식수 (-) 

액면분할 변경상장일 없음 증가주식수 (+) 

합병분할 
합병 신주상장일 변동분 3 (±) 합병주식수 (±) 

분할 4 변경상장익일 변동분 3 (-) 분할주식수 (-) 

 

1. 기준시가총액을 조정할 때에는 표의 주식수에 유동주식수 비율과 지수포함 가중치(IIF)를 

적용하여 계산합니다. 

2. 비교시가총액은(상장주식수 ± 비교시가총액을 구하기 위한 주식수 변경분)에 유동주식수 

비율과 지수포함 가중치(IIF)를 적용한 후 해당 종목의 종가를 곱하여 계산합니다. 

3. 변동분: 

|(기준가 ×합병 또는 분할 후 주식수) – (전일 종가 ×전 영업일 주식수)| ×유동주식비율 × IIF 

4. 분할 

A. 분할 후 존속기업과 신설기업의 상장일이 다른 경우 

- 분할 후 존속기업: 재상장일(𝑡일)에는 해당 종목 𝑖에 의한 비교시가총액(Mt ) 및 

기준시가총액(Bt )의 변화를 지수에 반영하지 않습니다. 𝑡 + 1일 시초에 𝑡일의 종

가를 기준가격으로 삼아 기준시가총액(Bt+1)을 새로이 산출하고, 이후 해당 종목

에 의한 비교시가총액 변동을 반영하게 됩니다. 

- 신설기업: 존속기업과 마찬가지로 상장일(𝑠일)에는 지수 계산에 반영하지 않고, 

𝑠 + 1일에 𝑠일 종가를 기준가격으로 사용하여 지수에 적용합니다. 존속기업 재상

장일(𝑡일)부터 신설기업 상장일(𝑠일)까지 기간 동안은 신설기업의 시가총액만큼 

지수에 현금을 반영합니다. 

B. 분할 후 동시상장 하는 경우 

- 분할한 복수 종목이 같은 영업일에 동시 상장하는 경우 상기 룰을 적용하지 않

고 𝑡일에 지수 적용합니다. 

C. 기업분할과 합병이 동시에 일어나는 경우(신설) 

- 기업의 사업부 분할 후 다른 상장기업에 합병되는 경우 
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- 분할기일( 𝑡일) 익영업일( 𝑡 + 1일)에 최근 거래일 종가를 기준가격으로 사용하여 

분할 후 존속기업 및 합병기업을 지수에 적용합니다. 
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Appendix C. FnGuide Industry Classification Standard (FICS) 

FICS의 개발 배경 

기존의 산업분류 체계는 유가증권시장과 코스닥시장이 서로 다를 뿐만 아니라 분류의 기본 

기준이 Product 위주여서 산업간 연계성 및 거시경제 동향이 각 산업에 미치는 영향을 

반영하기 어려운 한계가 있었습니다. 

한편, 포트폴리오 투자를 위해서는 업종배분이 매우 중요하며, 이를 위해서는 Portfolio 

분석에 의미 있는 업종 분류가 필수적입니다. 정교한 산업분류는 상대평가 모형들에 의한 기업 

가치 평가에 유용하게 사용될 수 있고, 특정기업의 성과를 업종평균과 의미 있게 비교하여 

기업을 분석하거나, 투자 의사결정에 기여할 수 있습니다. 또한 Portfolio의 통상적인 성과요인 

분석이나 Style 분석에 있어서도 필수적인 요소라고 할 수 있습니다. 

이러한 맥락에서 해외 선진기관들은 국제적으로 통용 가능한 검증된 산업분류를 

제시함으로써 고객이 투자분석, Portfolio 투자, 자산배분 등의 Process에 투명성과 효율성을 

제고할 수 있도록 지원하고 있습니다. FnGuide 역시 이와 같은 목적 하에, 국제적으로 통용되고 

있는 최신 산업분류의 기본 원칙에 입각하여 국내의 모든 상장법인을 사업의 특성에 따라 

분류하고 있습니다. 
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FICS의 구조 

FnGuide Sectors Classifications는 10개의 Economic Sector와 25개의 Industry Group 그리고 

62개의 Industry로 구성되어 있습니다. 그 세부 내역은 아래와 같습니다. 

Sector (10) Industry Group (25) Industry (62) 

에너지 에너지 에너지 시설 및 서비스, 석유 및 가스 

소재 소재 화학, 건축소재, 용기 및 포장, 금속 및 광물, 종이 및 목재 

산업재 

자본재 건축자재, 건설, 전기장비, 복합 산업, 기계, 무역, 조선 

상업서비스 상업서비스 

운송 항공운수, 해상운수, 육상운수, 운송인프라 

경기소비재 

자동차 및 부품 자동차부품, 자동차 

내구 소비재 및 의류 내구소비재, 레저용품, 섬유 및 의복 

소비자 서비스 호텔 및 레저, 교육 

미디어 미디어 

유통 도소매, 온라인쇼핑, 백화점 

필수소비재 
음식료 및 담배 음료, 식료품, 담배 

생활용품 가정생활용품, 개인생활용품 

의료 
의료장비 및 서비스 의료장비 및 서비스 

제약 및 바이오 바이오, 제약 

금융 

은행 상업은행, 상호저축은행 

기타금융 창업투자 및 종금, 소비자 금융 

보험 보험 

부동산 부동산 

증권 증권 

IT 

소프트웨어 인터넷 서비스, IT 서비스, 일반 소프트웨어, 게임 소프트웨어 

하드웨어 
통신장비, 휴대폰 및 관련부품, 셋톱 박스, 컴퓨터 및 주변기기, 

전자 장비 및 기기, 보안장비, 사무기기 

반도체 반도체 및 관련장비 

디스플레이 디스플레이 및 관련부품 

통신서비스 통신서비스 유선통신, 무선통신 

유틸리티 유틸리티 전력, 가스 
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FICS의 Industry 분류 기준 

FICS는 기업을 주 사업활동 영역에 따라 분류하는데, 동일 기업이 복수의 사업부문을 

영위하고 있는 경우 주 사업활동은 매출액 비중으로 판단합니다. 매출액 비중이 비슷하거나 주 

사업활동의 판단 근거로 적절치 않은 경우 영업이익의 비중 또는 사업 방향성 등을 

판단기준으로 적용하였습니다. 

업종 분류의 근거 자료로는 금융감독원의 DART에 공시된 사업보고서를 사용하였고, 

사업보고서가 없는 경우, 감사보고서 및 기업 IR자료 등을 참조하였습니다. 업종 분류의 

세부적인 기준은 아래와 같습니다. 

Industry FICS Code FICS Industry 업종 분류 기준 

에너지 시설 및 서비스 FICS.10.10.10 
신생 또는 재생 에너지 관련 시설을 조성하고, 발전설비 용품을 설계하고 생산

하는 기업 

석유 및 가스 FICS.10.10.20 
석유와 가스의 탐사 및 생산 관련된 회사와 석유, 가스 및 정유 제품의 정유, 마

케팅, 처리 및 수송과 관련된 회사  

화학 FICS.15.10.10 
산업용 화학물질, 석유화학물질, 기초화학물질, 비료, 살충제, 농약, 합성수지 등 

생산 기업 

건축소재 FICS.15.10.20 레미콘, 시멘트, 콘크리트, 모래, 골재, 벽돌 등 생산 기업 

용기 및 포장 FICS.15.10.30 
금속, 유리, 종이 또는 플라스틱 용기 제조업체와 포장지 제조업체. 병뚜껑 제조

업체 포함 

금속 및 광물 FICS.15.10.40 철강 및 비철금속 관련 제품 생산 기업과 광물질 생산 또는 채광 기업, 

종이 및 목재 FICS.15.10.50 
모든 종류의 종이류 생산 기업과 목재 및 목재 관련 제품 생산 기업, 건축용 목

재 및 합판 포함 

건축자재 FICS.20.10.20 
건축물 재료 생산 기업으로 건축소재 생산기업으로 분류되지 않은 기업. 건축용 

페인트 생산 기업 포함 

건설 FICS.20.10.30 주택건축, 토목공사, 플랜트 공사 기업 

전기장비 FICS.20.10.40 전선, 와이어, 전기부품 생산 기업과 발전기, 터빈 등 중전기 장비 생산 기업 

복합 산업 FICS.20.10.50 
세 가지 또는 그 이상의 부문에서 사업 활동을 하며 어떤 단일 부문도 수익의 

대부분을 차지하지 않는 다각화된 산업 기업 

기계 FICS.20.10.60 
프레스, 콤프레서, 엘리베이터, 절연체, 펌프, 롤러, 베어링 또는 기타 금속제품 

생산, 기업과 건축기계, 농기계 생산기업. 특장차 제조기업 포함 

무역 FICS.20.10.70 산업용 장비와 제품의 무역 회사 

조선 FICS.20.10.80 
선박 제작용 기계, 선박 등 생산 기업 및 관련 기자재 생산기업. 항해용 통신장

비 생산업체 포함 

상업서비스 FICS.20.20.10 
인쇄, 경비 및 신용평가 등의 서비스 제공 기업, 인적자원 지원 서비스, 환경서

비스, 문구류 제조기업, 방위산업 기업 포함 

항공운수 FICS.20.30.20 항공 운송 용역 제공 기업 

해상운수 FICS.20.30.30 해상 운송 용역 제공 기업 

육상운수 FICS.20.30.40 육상 운송 용역 제공 기업 

운송인프라 FICS.20.30.50 운송관련 기간설비 및 서비스 제공 기업 
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Industry FICS Code FICS Industry 업종 분류 기준 

자동차부품 FICS.25.10.10 자동차 부품 및 타이어 생산 기업. 차량용 네비게이션 및 속도감지기 포함 

자동차 FICS.25.10.20 자동차, 오토바이 등 생산 기업 

내구소비재 FICS.25.20.10 
TV, VCR, 음향기기, 위성방송수신기 등 가전제품 생산 기업과 가구, 주방용품 및 

가정용품 생산 기업 

레저용품 FICS.25.20.20 악기, 스포츠 장비, 자전거, 완구 등 생산 기업 

섬유 및 의복 FICS.25.20.30 섬유, 의류, 액세서리, 시계, 호화품 제조기업과 신발 제조 기업 

호텔 및 레저 FICS.25.30.10 
호텔, 카지노, 레스토랑 소유·운영 기업과 레저 시설 소유·운영 기업.  

박물관, 미술관 포함. 미디어 하부로 분류된 극장 제외. 

교육 FICS.25.30.20 
온라인 교육, 교육 프랜차이즈 등의 교육 사업 관련 기업.  

교육관련 기자재 제조업체 포함. 

미디어 FICS.25.40.10 광고, 방송, 영화, 음반 및 출판 관련 기업. 극장사업 포함. 

도소매 FICS.25.50.10 도매 및 일반소매, 전문소매 기업 

온라인쇼핑 FICS.25.50.20 인터넷을 통한 판매, TV홈쇼핑, 방문판매, 통신판매 기업 

백화점 FICS.25.50.30 백화점 소유·운영 기업 

음료 FICS.30.20.10 주류, 청량음료 등 생산 기업 

식료품 FICS.30.20.20 식품 제조, 제과 기업, 동물사료 제조업체 포함 

담배 FICS.30.20.30 담배 제조 기업 

가정생활용품 FICS.30.30.10 비내구재 가정용품 생산 기업, 화장지 및 전구 제조업체 포함. 

개인생활용품 FICS.30.30.20 화장품과 향수를 포함한 개인용품 및 미용제품 제조업체 

의료 장비 및 서비스 FICS.35.10.10 
전자 진단시스템, 분석기 등 의료장비 생산 기업, 병원, 약국 관리 서비스,  

사무지원 시스템 등 환자 건강관리 서비스 제공업체  

바이오 FICS.35.20.10 유전공학을 이용한 제품 개발 및 생산 기업 

제약 FICS.35.20.20 의약품 연구, 개발 및 생산 기업, 동물약품 제조 기업 

상업은행 FICS.40.10.10 상업 대출, 소매 금융 및 중소기업 대출 활동을 하는 은행 

상호저축은행 FICS.40.10.20 상호저축은행과 모기지 및 모기지 관련 서비스를 제공하는 금융기관 

창업투자 및 종금 FICS.40.20.10 다양한 범위의 금융 서비스를 제공하는 기업. 창업투자 회사 및 종금사 

소비자 금융 FICS.40.20.20 
개인 신용, 신용 카드, 리스 금융, 여행 관련 현금 서비스, 전당포를 포함한 소비

자 금융 서비스 제공업체 

보험 FICS.40.30.10 보험 서비스 제공 기업 

부동산 FICS.40.40.10 
부동산 소유, 개발 또는 관리와 관련된 기업과 부동산 투자 트러스트(자산 트러

스트 포함), 부동산 분양업체 포함 

증권 FICS.40.50.10 
투자 관리 및 관련된 유가증권 보관 및 증권 유료 서비스와 주로 관련된 금융기

관과 투자 금융 및 중개 서비스와 주로 관련된 금융기관 

인터넷 서비스 FICS.45.10.10 
인터넷 소프트웨어를 개발 및 판매하거나 인터넷 서비스를 제공하는 회사.  

무선인터넷 컨텐츠 제공기업 포함 

IT 서비스 FICS.45.10.20 
정보 기술, 데이터 처리 및 시스템 통합 서비스 제공기업과 정보 기술 컨설팅과 

정보 관리 서비스 제공 기업 

일반 소프트웨어 FICS.45.10.30 소프트웨어 개발 및 제작과 관련된 기업, 보안 소프트웨어 제작기업 포함. 

게임 소프트웨어 FICS.45.10.40 게임소프트웨어 개발 및 제작과 관련된 기업. 온라인 게임 제공업체 포함. 
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통신장비 FICS.45.20.10 
LAN, WAN, router 등 네트워크 장비 또는 전화기, Switchboard, Exchange 등 통

신장비 생산 기업. 항해용 통신장비 제조업체 제외 

휴대폰 및 관련부품 FICS.45.20.50 휴대폰 및 관련부품 제조업체. 휴대폰 충전기계 제조업체 포함 

셋톱 박스 FICS.45.20.60 셋톱박스 및 관련부품 제조업체 

컴퓨터 및 주변기기 FICS.45.20.20 
컴퓨터 및 주변기기(Server, Mainframe, Workstation 및 storage, motherboard, 

audio/video card, 모니터, 키보드, MP3 등) 제조 기업. ATM 생산업체 포함 

전자 장비 및 기기 FICS.45.20.30 
전자 장비, 기기 또는 전자기기 소재 및 부품 생산 기업. 바코드 및 POS 기계 

제조업체, 2차전지 부품 및 생산기업 

보안장비 FICS.45.20.70 DVR, CCTV 등 보안장비 생산 기업 

사무기기 FICS.45.20.40 복사기와 팩스기계 등 사무용 전자제품 제조업체. ATM 및 전자발권기 제외 

반도체 및 관련장비 FICS.45.30.10 반도체와 반도체 관련장비 생산 기업 

디스플레이 및 관련부품 FICS.45.40.10 디스플레이 및 디스플레이 관련부품 생산 기업. LED생산업체 포함 

유선통신 FICS.50.10.10 유선통신서비스 제공 기업 

무선통신 FICS.50.10.20 휴대폰서비스, 호출기 등의 무선통신서비스 제공 기업 

전력 FICS.55.10.10 전기를 생산 또는 배급하는 회사 

가스 FICS.55.10.20 
천연 및 제조 가스를 배급하고 전달하는 기업.  

도시가스 관련 사업 영위 업체. 석유 및 가스에 포함되는 기업 제외 
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Appendix D. 키워드 유형 및 키워드 선정 방법 

유형 정의 및 역할 

핵심 키워드 테마를 대표하는 명칭이자 모든 평가의 기준 축  

강화 키워드 

1. LLM 기반 테마 Overview 생성 시 사용하는 키워드, 해당 키워드는 테마 관

련 데이터 수집 및 테마 Overview에 반영됨 

 

2. LLM 검증에서 높은 점수를 부여하는 기준이 되는 키워드  

억제 키워드 

1. LLM 기반 테마 Overview 생성 시 사용하는 키워드, 해당 키워드는 테마 관

련 데이터 수집 및 테마 Overview에서 배제됨 

 

2. LLM 검증에서 낮은 점수를 부여하는 기준이 되는 키워드 

 

 

구  분 내  용 

최초 핵심 키워드 선정 주체 FnGuide 

강화·억제 키워드 

선정 근거 

자동 추출 

근거 

핵심 키워드 관련 뉴스 데이터를 기반으로 관련 키워드의 버즈량

을 분석하여 자동 추출 

전문가 추

가 근거 

AI가 다시 불 붙인 반도체 슈퍼사이클! 진짜 승자는 누구 인가? 

(핀릿) 

AI 인프라 축소 우려는 기우다 (미래에셋증권) 

[2026년 하반기 전망] 소부장, 조정은 곧 기회 (SK증권) 

** 상기 문서들에서 주요 키워드로 등장하는 키워드를 선정 

선정된 핵심 키워드 반도체 슈퍼사이클 

선정된 강화·억제 키워드  

강화 키워드 : 반도체, AI반도체, AI인프라, 반도체 공급망, 반도체 

소부장, 반도체 전공정, 반도체 후공정 

억제 키워드 : - 

키워드 중요도 

핵심 키워드(1순위) : 반도체 슈퍼사이클 

강화·억제 키워드(2순위) : 반도체, AI반도체, AI인프라, 반도체공급

망, 반도체소부장, 반도체전공정, 반도체후공정  
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키워드 중요도 구분 기준 

키워드의 중요도는 지수 최초 설계 단계에서 정립·확정됩니다. 핵심 키워드는 테마를 정의하는 

최상위 개념으로 선정하며, 강화·억제 키워드는 핵심 키워드에 해당하는 산업의 주요 기술 및 

밸류체인 영역을 균형 있게 반영하기 위한 키워드로 구성합니다. 이에 강화·억제 키워드는 개별 

가중치 없이 리스트 형태로 병렬 입력되며, 개별 키워드 간 중요도에 차등을 두지 않습니다. 

 

키워드 변경 및 관리 

지수위원회는 변화하는 산업 트렌드를 적시에 반영하기 위해 키워드의 적합성을 주기적으로 

검토하며, 변경이 필요한 경우 지수 산출기관이 임의로 변경하지 않고 반드시 내부 지수위원회의 

사전 심의(동 지수를 기초지수 또는 비교지수로 하는 기출시된 운용상품이 있는 경우 포함)를 

거쳐 변경합니다. 모든 키워드 변경 내역은 변경일자, 변경 전후의 키워드 목록 및 변경 사유와 

함께 기록·보존됩니다. 또한 산출시점별 테마 개요와 키워드는 해당 산출이력과 함께 저장되어, 

과거 임의시점의 지수 산출에 적용된 테마 개요 및 키워드 구성을 사후에 확인할 수 있습니다. 

 

 

 

 

 

 


