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요  약 

본 논문에서는 사회적 감성과 주가의 상관성을 분석한다. 먼저, 주가 폭락 또는 폭등 기간과 그 직전의 극성을 각

각 분석하고 이 결과를 이용하여 사회적 감성과 주가 사이의 상관관계를 분석한다. 본 연구를 위하여 과거의 다우존

스산업평균지수 데이터를 수집하고 주가의 폭등과 폭락 시점을 검출한다. 검출한 시점에 근거하여 뉴욕 타임즈 기사

를 수집하고 극성을 분석한다. 분석 결과에 의하면 주가 폭락 기간보다 폭등 기간에는 부정적 용어의 출현 빈도가 감

소하고 긍정적 용어의 출현 빈도가 증가한다. 주가 폭락 또는 폭등 직전에는 부정적 용어의 출현 빈도와 긍정적 용어

의 출현 빈도 사이에 차이가 커지 않다. 상관관계 분석에 의하면, 주가 폭락과 폭등 기간에는 사회적 감성과 주가 사

이에 양의 상관관계를 보인다. 반면에, 주가 폭락과 폭등 직전에는 사회적 감성과 주가 사이에 유의한 수준의 상관관

계를 나타내지 않는다. 

ABSTRACT

In this paper, we analyze the correlation between social sentiment and stock prices. Polarity analysis is conducted 
for the stock prices plunging and soaring duration. And it is performed for its prior period. Using these results, we 
analyze the relationship between the social sentiment and stock prices. We collected the past data of Dow Jones 
Industrial Average and detected the period of plunging and soaring. On the basis of the detected time, the New York 
Times articles are collected and polarity analysis is conducted. Frequency of negative terms is decreased and it of 
positive terms is increased during the stock prices soaring. There is a little difference between the frequency of 
negative and positive terms in the previous stock prices plunging or soaring. According to the correlation analysis, it 
shows a positive correlation between social sentiment and stock prices in the period of plunging and soaring. A 
significant correlation  is not appeared in the previous stock prices plunging or soaring.

키워드 : 감성 분석, 극성 분석, 빅 데이터, 텍스트 분석 

Key word : Sentiment analysis, Polarity analysis, Big data, Textual analysis
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그림 1. DJIA의 과거 주가 흐름도 (2008.1~2013.12)
Fig. 1 DJIA Chart for historical stock prices from Jan. 2008 to Dec. 2013

Ⅰ. 서  론

지금까지 주가에 영향력 있는 요소에 관하여 투자

자와 연구자들은 많은 관심을 가지고 연구를 진행하

고 있다[1-3]. 미디어에서 제공하는 뉴스와 같은 자료

에서부터 트위터(Twitter) 메시지와 같은 SNS(Social 
Networking Service)에 데이터까지 다양한 자료를 주가 

예측 자료로 활용하고 있다[4-6]. 주가에 영향을 미치는 

요소가 다양하고 가중치는 가변적이므로 주가 예측은 

여전히 산업계와 학계에 관심 있는 주제로 남아 있다 

[7-9]. 높은 신뢰 수준의 주가 예측은 여전히 어려운 문

제이지만 주가가 폭락하거나 폭등하는 시기의 사회적 

분위기를 계량화 할 수 있다면 증시의 흐름을 파악하는

데 도움을 받을 수 있다[10-12]. 또한 주가가 폭락이나 

폭등하기 직전의 사회적 분위기가 온라인 미디어에 잠

재해 있는지 빅 데이터를 활용한 실증적인 연구가 필요

하다. 
본 연구에서는 주가 폭락이나 폭등 시기의 사회적 

감성을 분석하기 위하여 과거의 주가 데이터를 수집

하고 주가가 폭락한 시기와 폭등한 시기를 찾아낸다. 
주가 폭락이나 폭등 시기의 사회적 분위기가 잠재할 

가능성이 있는 자료로써 온라인 뉴스 기사를 수집한

다.  감성 분석 도구를 사용하여 수집한 뉴스 기사의 

극성(polarity)을 분석하고 이 결과를 바탕으로 주가가 

폭락하거나 폭등하기 직전의 사회적 분위기를 분석한

다. 또한 실제 주가가 폭락 또는 폭등한 시점의 사회적 

분위기를 분석한다. 본 연구를 통하여 주가 폭락이나 

폭등에 앞서 사회적 감정이 부정적이거나 긍정적으로 

잠재하는지 알아보고 실제로 주가 폭락이나 폭등이 

일어난 시점의 사회적 감정은 어떻게 나타나는지 분

석한다. 
본 논문의 구성은 다음과 같다. 1장에서는 기존 연구

의 동향과 본 연구의 배경을 기술하였다. 본 연구에 필

요한 데이터의 수집 방법과 분석 방법은 2장에서 기술

한다. 3장에서는 분석한 결과를 나타내고 의미를 해석

한다. 마지막으로, 4장에서는 결론을 맺고 남은 연구 과

제를 알아본다.

Ⅱ. 데이터 수집 및 분석 방법

 2.1. 데이터 수집 및 예비 분석

먼저 주가의 폭락과 폭등 시기를 찾기 위하여 야후 

금융 사이트(http://finance.yahoo.com)에서 과거 데이

터를 수집하였다. 이 사이트에서 2008년 1월 2일부터 

2013년 12월 31일까지 6년 동안의 다우존스산업평균지

수(Dow Jones Industrial Average, 이하 DJIA) 데이터를 

1521개 수집하였다. 그림1은 2008년 1월부터 2013년 

12월까지 DJIA 의 흐름을 보이고 그림 2는 이 기간 동

안 수집한 DJIA 데이터의 샘플을 나타낸다. 수집한 데

이터는 날짜, 시가, 최고가, 최저가, 종가, 거래량을 포

함하고 있다. 
수집한 6년간의 과거 DJIA 데이터에 대하여 연도별

로 5일 간격으로 연속적인 기울기를 구하였고 그 결과

는 그림 3과 같다. 기울기가 큰 날짜부터 정렬하여 주가

가 폭락한 시기와 폭등한 시기를 찾았다. 주가 폭락 시

기와 폭등 시기의 날짜 수가 유사하게 겹쳐지는 기울기

의 절대값이 200이었으며 이 값을 기준으로 폭락과 폭

등한 시기의 값을 추출하였다. 
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그림 3. 6년간의 DJIA 데이터의 연속적인 기울기

Fig. 3 DJIA Slopes for six years

그림 2. 수집한 DJIA 데이터의 샘플

Fig. 2 Collected sample DJIA data

실제 주가 폭락이 시작한 날짜로부터 1일에서 5일전

까지를 주가 예측을 위한 기간으로 설정하였다. 마찬가

지로 폭등 예측 기간은 실제 폭락 5일전까지로 설정하

였다. 예측을 위한 사전 기간과 실제 기간을 그림으로 

나타내면 그림 4와 같다. 앞으로 ‘실제 기간’은 주가가 

실제로 폭락하였거나 폭등한 기간을 뜻하고, ‘사전 기

간’은 주가가 폭락하거나 폭등하기 시작한 날짜로부터 

1일에서 5일전까지를 뜻한다. 뉴스 기사를 수집하기 위

하여 미국의 주요 일간지인 뉴욕 타임즈(The New York 
Times)를 선정하였다. 실제 기간과 사전 기간에 맞추어 

뉴욕 타임즈의 과거 기사 모음 사이트에서 총 9,000개
의 온라인 기사를 수집하였다. 

2.2. 극성 분석 방법 

실제 기간과 사전 기간에 맞추어 수집한 뉴욕 타임즈

의 온라인 기사를 분석하기 위하여 감성 분석(sentiment 
analysis)을 시도하였다. 본 연구에서는, 피츠버그 대

학교, 코넬 대학교, 유타 대학교의 연구진들이 공동 개

발하였고 인터넷에 공개되어 있는 오피니언파인더 버

전2.0 (OpinionFinder 2.0)을 극성 분석 도구로 사용하

였다.

그림 4. 사전 기간과 실제 기간

Fig. 4 Prior period and actual period

오피니언파인더는 문서를 읽어서 극성을 분석할 수 

있는데 “긍정적(positive)”, “부정적(negative)”, “중립적

(neutral)”으로 분류한다. 오피니언파인더는 우리가 수

집한 온라인 뉴스 기사를 입력 데이터로 하고 긍정적 

용어 개수, 부정적 용어 개수 그리고 중립적 용어 개수

를 결과로 출력한다.

Ⅲ. 분석 결과

앞의 2장에서 언급한대로 과거 6년 동안의 DJIA 데
이터를 분석하여 주가 폭락과 폭등 기간을 검출하였다. 
이 기간에 맞추어 뉴욕 타임즈의 기사를 9,000개 수집

하였고 이것을 오피니언파인더로 극성 분석을 하였더

니 표 1과 같은 결과가 나왔다. 
사회적 감성 지수는 식(1)과 식(2)와 같이 정의한다.   

주가의 폭락 기간을 d 라고 하고 사회적 감성 지수를 

SIL이라고 하면 폭락 기간의 사회적 감성 지수는 다음

과 같이 정의한다.
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표 1. 극성 분석의 결과

Table. 1 Result of polarity analysis

Sum of terms during  
plunging

Sum of terms during  
Soaring

Neutral Negative Positive Neutral Negative Positive

Prior
period 5034 587 279 5107 663 390

Actual
period 5210 579 224 4988 612 388

단, ni는 폭락 기간에 어떤 날짜의 부정적 용어의 출

현빈도를 나타내고 pi 는 폭락 기간 중 어떤 날의 긍정적 

용어의 출현빈도를 나타낸다.

 






  


 




                            (1)

폭등 기간의 사회적 감성 지수는 아래 식과 같이 SIO
로 정의한다.

 


 



  


 




                             (2)

위 식을 사용하여 사회적 감성 지수를 계산하였다. 
그림 5는 주가  폭락과 폭등 기간의 사회적 감성을 나타

내고 있다. 이 그림에 의하면 주가 폭락 기간보다 폭등  

기간에는 부정적 용어의 출현 빈도가 감소하고 긍정적 

용어의 사용이 증가하였음을 알 수 있다. 그림 6은 주가 

폭락과 폭등의 사전 기간에 나타난 부정적 용어와 긍정

적 용어의 출현빈도를 보인다. 폭락 기간의 부정적 용

어 출현 빈도와 폭등 기간의 부정적 용어 출현 빈도를 

비교하면 약간의 차이가 있는데 부정적 용어의 출현 빈

도가 감소하였다. 긍정적 용어의 출현 빈도는 조금 높

음을 볼 수 있다. 그림 5와 그림 6을 비교하면 실제 기간

이 사전 기간보다 사회적 감성을 더 많이 드러내고 있

다. 이 차이를 추세선으로 나타내면 그림7과 같다. 그림 

7은 주가의 변화에 따른 긍정적 용어의 추세를 보이고 

있는데 실제 기간이 사전 기간보다 기울기가 큼을 알 

수 있다. 이것은 실제 기간이 사전 기간보다 사회적 감

성을 더 많이 드러내는 경향이 있음을  나타낸다.

그림 5. 주가 폭락과 폭등 실제 기간에서 사회적 감성 비교

Fig. 5 Comparison of social sentiment between actual 
plunging and soaring duration

그림 6. 주가 폭락과 폭등 사전 기간에서 사회적 감성 비교

Fig. 6 Comparison of social sentiment between prior 
plunging and soaring duration
 

폭락 기간과 폭등 기간 사이의 주가변화에 따른 부정

적 용어와 긍정적 용어 사이의 상관관계를 분석하였다. 
아래와 같은 피어슨 상관관계 분석을 이용하여 상관계

수를 구하였다. 

 









 
 







 



  



 
 



                 (3)
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그림 7. 실제 기간과 사전 기간에서 사회적 감성의 추세선 비교

Fig. 7 Comparison of social sentiment trend lines between 
actual period and prior period

표 2. 사회적 감성과 주가의 상관계수

Table. 2 Correlation coefficient of social sentiment and 
stock prices

Negative Positive

Prior period 0.33 0.34

Actual period 0.20 0.53

표 2는 사전 기간과 실제 기간 사이에 부정적 용어와 

긍정적 용어의 출현에 관한 상관관계를 나타낸다. 사전 

기간에는 부정적 용어와 긍정적 용어 사이에 상관관계

의 차이가 적지만 실제 기간에는 긍정적 용어가 비교적 

강한 양의 상관관계를 보인다. 
 

Ⅳ. 결  론

본 연구에서는 주가 폭락과 폭등 시기에 사회적 감성

을 분석하였다. 또한 주가 폭락이나 폭등 시기의 직전

에 사회적 감성이 사전에 잠재하는지 분석하였다.  본 

연구를 위하여 과거 6년 동안의 다우존스산업평균지수 

데이터를 수집하고 주가의 폭락과 폭등 시점을 먼저 검

출하였고 사전 분석을 하였다. 이 사전 분석 결과를 바

탕으로 실제 폭락과 폭등 기간을 정하고 폭락과 폭등의 

사전 기간을 설정하였다. 실제 폭락과 폭등 기간과 사

전 기간에 맞추어 뉴욕 타임즈의 기사를 수집하고 극성 

분석을 시행하였다. 극성 분석의 결과에 의하면, 실제 

폭락 기간보다 폭등 기간에는 부정적 용어의 출현 빈도

가 감소하고 긍정적 용어의 출현 빈도가 증가함을 알 

수 있었다. 사전 기간에는 폭락 기간과 폭등 기간 사이

에 부정적 용어와 긍정적 용어의 출현 빈도에 약간의 

차이를 보였다. 주가의 변화에 따른 긍정적 용어의 출

현 추세에서는 실제 기간이 사전 기간보다 좀 더 명확

한 추세를 보였다. 사전 기간과 실제 기간 사이에 부정

적 용어와 긍정적 용어의 출현에 관한 상관관계 분석에 

따르면 실제 기간에는 주가 상승과 긍정적 용어 사이에 

양의 상관관계가 나타났으며 사전 기간에는 유의한 차

이를 보이지 않았다. 주가 관련 데이터의 분석에서 실

제 기간이 사전 기간보다 사회적 감성을 분명하게 나타

냄을 알 수 있다.  
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