
자료 기준 2026-09-29 실제 자료 · 고정 개발 대상 8종목 · 조사 후보와 투자 의견의 검증 상태를 구분합니다.
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새로운 판단이 기준선보다 나았는가

현재 재무 선별과 별개로, 실제 가격에서 단순 규칙과 위험 정보의 기여를 시험합니다.

현재 생존 기업의 탐색 표본 시장별 현지 통화 미래 정보는 상한에만 사용

종목

4

MU · NVDA · GOOGL · AAPL

비중첩 관측 구간

24

보유 21거래일 · 통계적 독립 보장 아님

실험 시작

2024-08-27

최소 126일 과거 정보 이후

실험 종료

2026-09-01

미래 결과가 완성된 구간만

같은 제약에서 비교한 가격 기반 결과

시작 100 · 비용 미반영 · 2024-08-27–2026-09-01
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US · �개�현재�기업 · 24개 21일�구간 · 비용�전�탐색�결과

동일가중�기준선

63일�모멘텀

모멘텀 / 21일�위험

완전예지�상한

-� -� � � � � �

21일�평균�기준선�차이 (%p) · 탐색용 95% 블록�부트스트랩�구간

63일�모멘텀

모멘텀 / 21일�위험

기업 네 곳을 사후 선택한 개발 표본입니다. 역사적 시장 전체의 투자 성과·업종 중립 알파로 해석하지 않습니다. 점선 완전예지는 실행 가능한 전략이 아닙니다.

완벽히 알았더라도 추가로 얻을 수 있는 범위

같은 날짜·상위 2개 동일가중 제약에서 완전예지 누적 결과는 1290.4%, 전체 동일가중은 197.7%입니다. 차이는 가능한 개선의 상한이며 현실적인 기대수익이 아닙니다.
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규칙 누적 결과 창 평균 기준선 차이 차이의 95% 구간 연구 상태

동일가중 기준선

개발 대상 전체 동일가중
197.7% 0.0%p [0.0%p, 0.0%p] 기준선

63일 모멘텀

과거 63일 가격 변화 상위 2개
278.1% +1.5%p [-0.8%p, +4.0%p] 우위 확인 안 됨

모멘텀 / 21일 위험

위험 조정 제거 → 순수 모멘텀
191.7% +0.2%p [-2.1%p, +2.5%p] 우위 확인 안 됨

완전예지 상한

실현된 미래를 사용 · 실행 불가
1290.4% +7.3%p [+5.6%p, +9.4%p] 완전예지 상한

변동성 예측의 기여는 별도로 평가

목표: 다음 21일 평균 로그수익 제곱 · 낮은 QLIKE가 작은 손실

분산 예측 평균 QLIKE 126일 기준선과 차이 차이의 95% 구간

과거 126일 제곱수익 평균 0.3234 0.0000 [0.0000, 0.0000]

과거 21일 제곱수익 평균 0.3361 0.0127 [-0.1221, 0.1461]

21일·126일 50:50 혼합 0.2781 -0.0453 [-0.1117, 0.0152]

종목별 일별 종가로 만든 분산 대용치입니다. 기존 논문의 월간 WML 분산 결과와 다른 분석입니다. 위험 예측 손실을 선별 수익으로 치환하지 않습니다.

시점 검사

t일까지의 정보로 신호를 만들고 t+1 종가부터 21거래일

뒤까지 비교합니다. 현재 공시의 재무 수치를 과거 신호에

넣지 않았습니다.

제거 실험

모멘텀/위험에서 위험 항목을 제거한 순수 모멘텀을 함께

남깁니다. 혼합 분산에서 최근 21일을 제거하면 126일

기준선이 됩니다.

불확실성

시간창별 종목 평균 후 길이 3 순환 블록 부트스트랩

2,000회 · 탐색 구간 · 다중검정 미보정. 시간창 비중첩이

통계적 독립을 보장하지 않습니다.

현재 선택한 4개 생존 기업의 탐색 표본이다. 당시 전체 시장·업종 유니버스를 재현하지 않았다.

현재 재무 수치를 과거 선별에 사용하지 않았다. 가격 기반 두 규칙만 비교한다.

완전예지는 미래를 사용한 같은 제약 내 상한이다. 달성 가능한 투자 성과가 아니다.

두 시장의 수익은 투자자의 공통 통화로 환산하지 않았으므로 합산 포트폴리오가 아니다.

현재 공급자가 조정한 가격의 과거 시계열이며 당시 수집된 가격 버전은 아니다.

혼합 위험 예측에서 21일 정보를 제거하면 RV126 기준선이 된다. 개선과 경제적 가치를 별도로 읽는다.

논문에서 가져온 방법

예측과 경제적 가치의 분리, 강한 기준선, 완전예지 상한, 요소 제거 검사를 실제 주식

가격에서 다시 실행합니다.

재무 규칙의 별도 평가

위 가격 규칙의 결과를 현재 재무 선별의 성과로 사용하지 않습니다. 아래

실험은 당시 공시로 재무 조건을 직접 다시 계산합니다.
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PO I N T - I N - T I M E  F UNDAMENTA L  E X P LORAT I ON

그때 공개된 공시로 선별했어도 나아졌는가

2024-08-27–2026-09-01 · 24개 평가 구간 · 자료 미충족 0개 구간 제외 · 현재 선택한 기업의 탐색 결과

재무 조건과 조건 제거의 결과

신호일 전날까지 제출된 원문 수치만 사용
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US · �개�현재�기업 · 24개 21일�구간 · 비용�전�탐색�결과

동일가중�기준선

재무�조건 3개

매출�성장�조건�제거

완전예지 1종목�상한

� � � � �

21일�평균�기준선�차이 (%p) · 탐색용 95% 블록�부트스트랩�구간

재무�조건 3개

매출�성장�조건�제거

현재 재무 수치를 과거에 소급하지 않았습니다. 모든 종목의 공시 비교가 가능한 구간만 연결한 경로입니다. 제외된 구간의 수익은 이 누적 결과에 포함되지 않습니다.

규칙 평가 구간 누적 창 평균 기준선 차이 탐색 95% 구간 판정

동일가중 기준선 197.7% 0.0%p [0.0%p, 0.0%p] 기준선

재무 조건 3개 625.2% +4.8%p [+0.9%p, +9.2%p] 탐색상 양의 차이

매출 성장 조건 제거 625.2% +4.8%p [+0.9%p, +9.2%p] 탐색상 양의 차이

완전예지 1종목 상한 4096.6% +13.5%p [+8.8%p, +18.8%p] 실행 불가 상한

정보 이용 시점

공시일이 신호일보다 이른 자료만 사용. 같은 날 제출은

제외. 한 종목이라도 당시 공시 또는 동일 길이 전년 비교가

없으면 모든 규칙에서 해당 구간 제외.

고정 규칙과 제거

세 재무 조건을 모두 만족한 종목 동일가중. 0개면 전체

동일가중으로 복귀. 매출 성장 조건만 제거하고 나머지 두

조건은 유지. 선택이 바뀐 구간 0/24개. 바뀐 구간이 없으면

성장 조건의 추가 기여를 확인하지 못한 것입니다.

상한의 제약

1~전체 종목의 동일가중·전액투자 선택군에서 다음 구간

최고 수익 한 종목의 상한. 비용·집중 위험은 비교 제약에

반영하지 않았습니다.

현재 생존 기업의 사후 개발 표본 · 비용 전 · 현지 통화 · 조건 사전 등록 전의 탐색. 통계적 독립·전체 시장 대표성·투자 성과 인증 없음.
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