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요  약

주식 시장에 대한 예측은 오랜 기간 많은 이들의 꿈이었다. 하지만 수많은 노력에도 불구하고 주식 시장을 

정확하게 예측하기란 쉬운 일이 아니었다. 본 연구는 주식 시장의 방향성에 주목하여 이 방향성을 예측할 

수 있는 감성사전을 구축하는 새로운 방법을 제시한다. 이를 위해 2015년 1월 1일부터 2017년 12월 31일까지 

3년간의 증시 뉴스 25,000여 건의 데이터를 수집하여, 문맥을 고려하기 위한 Word2Vec을 적용하였다. 이를 

바탕으로 뉴스에 감성분석을 실시하여 KOSPI 종가 지수를 예측해 보았다. 
 

■ 중심어 : 주가예측, Word2Vec, 자연어처리, 텍스트마이닝, 뉴스, 감성사전

Abstract

Stock market prediction has been long dream for researchers as well as the public. Forecasting ever-changing stock 
market, though, proved a Herculean task. This study proposes a novel stock market sentiment lexicon acquisition system 
that can predict the growth (or decline) of stock market index, based on economic news. For this purpose, we have 
collected 3-year’s economic news from January 2015 to December 2017 and adopted Word2Vec model to consider 
the context of words. To evaluate the result, we performed sentiment analysis to collected news data with the automated 
constructed lexicon and compared with closings of the KOSPI (Korea Composite Stock Price Index), the South Korean 
stock market index based on economic news.
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Ⅰ. 서 론

주식 시장에 대한 예측은 오랜 기간 많은 이

들의 꿈이었다. 이에 주식 시장을 예측하기 위

한 다양한 시도가 있었지만 워낙 변화무쌍한 주

식 시장을 제대로 예측하기란 어려운 일이었다. 
정보 기술의 발달로 4차 산업혁명 시대가 개막

하고 각종 빅데이터 기술이 발달하고 있는 오늘

날에도 발전된 기술을 이용해 주식 시장을 예측

하려는 활발한 시도가 있어왔다. 하지만 수많은 

노력에도 불구하고 여전히 주식 시장을 정확하

게 예측하기란 쉬운 일이 아니었다. 
초창기의 주식 시장 예측 연구는 주가가 뉴스 

같은 새로운 정보에 크게 영향을 받는다는 EMH 
(Efficient Market Hypothesis)를 기반으로 했으며

[9], 뉴스의 무작위성 때문에 정확도가 50% 이상이 
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되어서는 안 된다고 여겨졌다[18]. 하지만 다양한 

연구들이 주식 시장의 가격은 예측이 가능함을 

보이며 EMH를 반증했다[8, 9]. 최근 들어 온라인 

소셜 미디어가 많은 이용자들을 끌어 모으자, 이를 

활용한 주가예측 연구들이 진행되었다. 트위터의 

감정상태와 주가지수의 영향을 연구하기도 하고

[8, 24] 소셜 미디어 데이터를 활용해 주식 시장 

감성 사전을 구축하기도 하였다[16]. 물론 전통의 

뉴스 데이터를 활용한 연구들도 여전히 진행되었

다[23, 27, 29].
주식 시장을 예측하는 방법 또한 다양했는데, 

감성분석(Sentiment Analysis)도 그 중 하나이다

[7, 20, 21, 23]. 감성사전은 감성분석을 위해 필

요한 단어들의 사전으로, 각 분야마다 활용되는 

단어가 다르기에 새롭게 만들어야 한다. 예를 

들어 감자라는 단어가 일반 문서에서 등장한다

면 식품인 감자를 나타내 중성인 단어가 되겠지

만, 감자가 금융 관련 문서에 등장한다면 이는 

주식회사나 유한 회사가 결손을 보전하거나 과

대 자본을 시정하기 위하여 법원에 등록되어 있

는 자본의 총액을 줄이는 일[29]을 나타내 전혀 

다른 감성을 나타내게 된다. 그렇기 때문에 각 

도메인마다 그 특성에 맞는 감성사전 구축이 필

요하다. 
국내 주식 시장에 특화된 감성사전 구축을 위

한 연구도 활발하게 진행되었다[1, 3, 4, 6]. 하지

만 기존 연구에서는 단어의 문맥이 충분히 고려

되지 않았으며, 사용된 데이터의 크기 또한 크

지 않았다. 이에 본 연구는 3년치 증시 주요 뉴

스 데이터를 활용하여 주가지수의 방향성을 예

측하기 위한 감성사전을 문맥을 고려하여 자동

으로 구축해보고자 한다.

Ⅱ. 관련 연구 

2.1 주식 시장 예측 연구

수많은 연구자들이 주식 시장을 예측하고자 

연구를 진행했다. 초기의 주식 시장 예측 연구의 

대세는 Fama(1965)가 제시한 EMH(Efficient Market 
Hypothesis)였다[9]. 주가가 뉴스 같은 새로운 정

보에 크게 영향을 받는다는 내용인데, 뉴스는 무

작위성을 보이기 때문에, 결국 주식 시장 예측 

정확도는 50% 이상이 될 수 없다는 것이었다

[18]. 하지만 연구자들의 노력은 계속되어, EMH
가 옳지 않다는 것이 밝혀졌다[8, 18]. 

뉴스를 이용한 주식 시장 예측 연구들은 계속

해서 진행되었다. Li et al.[7]는 뉴스가 주가에 

미치는 영향을 감성분석을 통해 연구했고[6], Li 
et al.[6]은 뉴스와 대중의 감정이 주가에 미치는 

영향에 대해 연구했다[7]. Wu et al.[22]은 경제 

뉴스로 대만 주식 시장을 예측하는 연구를 진행

하였다[8]. 뉴스뿐만 아니라 온라인 소셜 미디어

를 이용한 주가 예측 연구들도 등장했다. Bollen 

et al.[8]은 트위터의 감정상태가 다우존스 지수

에 미치는 영향을 연구하여 86.7%의 정확도로 

일간 상승과 하락을 예측하였다[3]. Zhang et 

al.[24]은 트위터 메시지의 희망과 공포가 다우

존스, 나스닥, Standard & Poor’s 500 등의 종합 

주가지수에 미치는 영향에 대해 연구하여 감정

상태와 다음날 종합 주가지수와 관계가 있음을 

밝혀냈다[24]. Oliveira et al.[16]은 주식시장 중

심 마이크로 블로그 서비스인 StockTwits 데이

터를 활용해 감성사전을 구축하기도 하였다. 
최근 들어서는 딥러닝 알고리즘을 활용해 주식 

시장을 예측하려는 시도들이 많이 포착되고 있

다. Hiransha et al.[10]은 MLP(Multilayer Perce-
ptron), RNN(Recurrent Neural Networks), LSTM 
(Long Short-Term Memory), CNN(Convolutional 
Neural Network)을 활용해 인도의 NSE(National 
Stock Exchange)와 NYSE(New York Stock Ex-
change) 지수를 예측했다[10]. Zhou et al.[25]은 

LSTM과 CNN을 변형한 GAN-FD 모델을 제시해 

중국의 주가지수를 예측했고, Matsubara et al.[14]
은 뉴스 기사를 토대로 Support Vector Machine과 
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MLP를 이용해 닛케이 225 지수와 Standard & 
Poor’s 500 지수를 예측했다[14].

2.2 감성분석 연구

감성분석은 오피니언 마이닝이라고도 불리며, 
비정형 텍스트 데이터로부터 특정 상품이나 개념

에 대한 사람들의 생각, 감정, 태도와 같은 주관적

인 반응을 분석해내는 과정을 의미한다[1, 17]. 
이러한 감성분석을 통해 주식 시장을 예측하려는 

시도 또한 많이 있었다. Antweiler and Frank[7]는 

야후 금융과 Raging Bull의 게시판 메시지 150만 

개에 대한 감성분석을 진행했고, Schumaker et 
al.[21]는 금융 뉴스에 대한 감성분석을 시도해 

투자자들이 좋은 뉴스를 보면 팔고, 나쁜 뉴스를 

보면 사는 것이 좋을 수 있다고 제안했다. Yu et 
al.[23]은 블로그, 포럼, 트위터 등의 소셜 미디어

와 New York Times, Wall Street Journal, The 
Economist 등을 포함한 10대 전통적 미디어에 대

한 감성분석을 진행해 기업의 주가를 예측하였다. 
감성분석을 통해 국내 주식 시장을 예측하려

는 연구도 활발하게 진행되었다. 안성원, 조성배

[3]는 Bag of Words 모델과 Naïve Bayesian 분류

기법을 기반으로 뉴스를 긍정과 부정으로 분류

해 신규 발행된 뉴스가 주가 상승 또는 하락에 

영향을 미치는지 예측하는 알고리즘을 제안했

고, 유은지 외[4]는 익일 주가지수와 빈도수를 

기반으로 감성사전을 구축하여 기사 1,000여건

을 대상으로 감성분석을 진행했다. 홍태호 외[6]
은 뉴스 감성분석과 SVM을 이용해 다우존스 지

수와 Standard & Poor’s 500지수를 예측했고, 김
재봉, 김형중[1]은 증권정보공유에 특화된 웹사

이트인 Paxnet의 게시글을 활용해 감성사전을 

구축하고 감성분석을 시행하였다.
하지만 기존 연구에서는 단어의 문맥이 충분

히 고려되지 않았으며, 사용된 데이터의 크기 

또한 크지 않았다. 이에 본 연구는 3년치 증시 

주요 뉴스 데이터를 활용하여 주가지수의 방향

성을 예측하기 위한 감성사전을 문맥을 고려하

여 자동으로 구축해보고자 한다.

Ⅲ. 방법론

3.1 데이터 수집 

네이버 금융[27]의 주요 뉴스에는 <그림 1>에
서 볼 수 있듯이 하루에 올라오는 증시 뉴스 중 

네이버 측에서 엄선한 약 40개의 뉴스 기사가 

노출된다. 이를 기준으로, 증시관련 일간 주요 

뉴스를 2015년 1월 1일부터 2017년 12월 31일까

지 수집했다. 하나의 주제로 묶여 올라온 기사

의 경우 대표 기사만 수집하였으며, 수집도구로

는 Python의 기본 라이브러리와 beautifulsoup을 

사용했다. 그 결과, 24,995개의 기사가 수집되었

고, 중복 및 결측치를 제외한 50개 언론사의 

24,985개의 기사가 분석에 활용되었다.

<그림 1> 네이버 금융 주요뉴스 화면[27]

3.2 연구 방법 

<그림 2> 전체 분석 과정
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<그림 3> Word2Vec의 두 모델[15]

전체 분석 과정은 <그림 2>와 같다. 데이터 

수집이 완료된 후, 수집된 데이터를 기반으로 

전처리를 진행하였다. 기사 하단의 불필요한 광

고 등 문구를 삭제하고 이를 기반으로 형태소 

분석을 실시하였다. 형태소 분석기는 Python의 

KoNLPy를 이용해 꼬꼬마 형태소 분석기를 사

용하였다[2]. 이후 2글자 이상인 단어만 추출하

고 불용어 사전을 구축하여 불용어와 숫자, 특
수문자 등을 제거하였다.

3.2.1 TF-IDF
TF-IDF의 TF는 Term Frequency의 약자로, 단

어의 빈도를 나타내며, IDF는 Inverse Document 
Frequency의 약자로, 역문서빈도를 나타낸다. 
TF-IDF는 TF와 IDF를 곱한 값으로, 한 단어의 

특정 문서에서 중요도를 나타내는 값이다[19]. 
본 연구에서는 Python의 오픈소스 라이브러리 

gensim[30]을 이용해 TF-IDF를 산출하고, 0.1 이
상의 값을 가지는 단어들만을 골라내 3,688,238
개의 단어로 추려냈다.

3.2.2 Word2Vec
Word2vec은 구글의 Mikolov 등이 2013년 제안

한 개념으로, 신경망 분석에 기반을 둔 비지도 

학습 기법이다[15]. 이 모델은 각 단어들이 학습 

문헌 내에서 가지는 의미를 다차원의 벡터 값을 

통해 수치적으로 표현하는 것을 목표로 하였다

[5]. 여기에는 두 가지 아키텍쳐가 존재하는데, 
하나는 CBOW이고 다른 하나는 Skip-gram이다. 

<그림 3> 좌측에 있는 CBOW 모델은 그림과 

같이 현재 단어를 문맥에 기반해 예측하는 모델

이고, 우측의 Skip-gram 모델은 현재 단어가 주

어졌을 때 그 주변 단어들을 예측하는 모델이다.
본 연구에서는 두 가지 모델을 모두 채택해 

진행하였다. Skip-gram의 경우 CBOW보다 많은 

컴퓨팅 파워를 필요로 하였기에, 일부 연산은 

메모리 부족 에러로 아쉽게도 진행하지 못하였

다. 3,688,238개의 단어 중 고유한 단어의 수는 

41,116개였는데, 모두 사용할 경우 역시 메모리 

부족 에러가 발생하였다. 이에 최소 등장 횟수

로 사용 단어 수를 조절하였다. 벡터 사이즈의 

경우 너무 낮은 값을 넣게 되면 단어들이 한 곳

으로 몰려 클러스터로 나누기에 무의미한 결과

를 보여줬으므로, 최대한의 차이점을 주기 위해 

컴퓨팅 파워가 허락하는 한 높여보았다. 이를 

위해 Python의 gensim 라이브러리를 활용하였

다. 생성된 Word2vec 모델별 정보는 다음의 <표 

1>과 같다.
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모델

번호

최소 

등장

횟수

사용 

단어수

벡터 

사이즈
모델

1 2 25,902 8,000 CBOW

2 2 25,902 8,000 Skip-gram

3 4 20,923 10,000 CBOW

4 4 20,923 10,000 Skip-gram

5 6 14,911 20,000 CBOW

6 6 14,911 20,000 Skip-gram

<표 1> Word2Vec 모델별 세부정보

3.2.3 클러스터링

Word2vec 결과를 바탕으로, 클러스터링을 진

행하였다. 클러스터링에는 K-means 알고리즘을 

사용하였다. K-means 알고리즘은 가장 잘 알려

진 분할적 클러스터링 방법으로, 다양한 분야에

서 독립적으로 생겨난 역사를 지니고 있다. 비
록 50년전에 등장하긴 했지만, 쉽게 사용 가능

하고, 간단하고, 효율적이며, 경험적으로 성공적

이었기에 여전히 클러스터링에 가장 많이 사용

되고 있는 알고리즘이다. 주어진 K값에 따라 선

정된 클러스터의 중앙과 데이터의 유클리디언 

거리를 구하는 방식으로 K개의 클러스터를 나

누게 된다[11]. 
본 연구에서 K값은 양성, 중성, 음성을 나타

내기 위해 3으로 설정하였다. 그 결과 3개의 클

러스터가 형성되었다. 이를 위해 Python의 오픈 

소스 라이브러리 Scikit-learn[28]을 활용하였다.

3.2.4 감성사전 구축

Word2vec을 기반으로 구축된 감성사전을 평

가하기 위하여 감성분석을 진행하였다. 2015년 

1월 1일부터 2017년 12월 31일까지의 KOSPI 종
가 데이터와 비교해 보았다. KOSPI 종가 데이터

는 한국거래소 KRX의 Marketdata에서 엑셀 파

일 형태로 다운로드 가능하다[28]. 다운로드 받

은 엑셀 파일에서 일자, 현재지수 외에도 대비, 
등락률, 배당수익률, 추가이익비율, 주가자산 비

율 등등 다양한 지수를 열람 가능하지만 해당 

감성사전은 주가지수의 방향성에 초점을 맞추

고 있기 때문에, 방향성 비교를 위해 대비를 활

용하였다.

<그림 4> 모델 1 감성분석 결과

Ⅳ. 결 과

모델 정확도 정밀도 재현율 F값

1 56.99% 60.81% 53.83% 57.10%
2 52.65% 55.56% 54.85% 55.20%
3 54.00% 57.55% 51.53% 54.37%
4 52.92% 55.47% 58.16% 56.79%
5 55.09% 59.27% 49.74% 54.09%
6 53.32% 56.19% 55.61% 55.90%

<표 2> Word2Vec 모델별 세부정보

모델 평가 결과, 대체로 50%대의 비슷비슷한 

정확도를 보였다. 이 중, 단어수 25,902, 벡터 사이

즈 8,000에 CBOW 아키텍쳐를 활용한 모델 1이 

가장 높은 정확도를 보여줬으며, 재현율을 제외한 

정밀도와 F값에서도 가장 높은 수치를 보여주었

다. 반면에 가장 고른 클러스터 분포를 보여주었던 

단어수 14,911, 벡터 사이즈 20,000에 Skip-gram 
아키텍처를 사용한 모델 6은 무난한 성능을 보여

주었지만, 재현율을 제외하고는 모델 1에 비해 

낮은 수치를 보여주었다. 수치상으로는 재현율이 

가장 큰 차이를 보였는데 모델 5의 재현율이 유일

하게 50% 이하의 값을 나타냈으며, 모델 4의 재현

율은 58%로 약 9% 정도의 차이를 보였다. 
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V. 결 론

본 연구는 주가 방향성 예측용 감성사전을 자

동으로 구축하기 위해 진행된 것으로, 3년치 증

시 주요 뉴스 데이터를 활용하여 TF-IDF로 중요

단어를 추려낸 이후 단어의 문맥을 고려할 수 

있는 Word2Vec을 기반으로 하여 주가 방향성 

예측용 모델을 생성하고, 이 모델을 적용해서 

주가의 방향성을 예측하였다. 
본 연구의 의의는 25,000여 건의 기사를 토대

로 문맥을 고려하여 단어 감성사전을 자동으로 

구축하는 방법을 제시하였다는 것이다. 전통적

으로 주식 시장 예측에 활용된 뉴스 데이터를 활

용하면서도 Word2vec을 활용해 단어의 문맥을 

본격 적용해 자동으로 감성 사전을 구축한 것이

다. 그러므로 이를 다른 분야에도 활용을 한다면 

문맥을 고려한 각 분야의 감성사전을 자동으로 

구축해 해당 분야와 관련된 학계와 산업계 및 정

부에서 유용하게 쓰일 수 있을 것으로 보인다. 
그러나 이러한 장점들에도 불구하고 본 연구

에는 다음과 같은 한계점이 있다. 전체 주가지

수의 방향은 예측했지만, 실제 투자자들에게 도

움이 될 수 있는 특정 종목에 대한 방향은 예측

은 수행하지 못하였다.
후속 연구로는 컴퓨팅 파워를 확보하여 본 연

구에서 진행하지 못했던 연산을 수행해 모델을 

제작할 수 있을 것이다. 또한 해당 모형을 좀 더 

보완하여 전자, 제약 등 특정 분야의 주가에 대

한 감성사전을 제작해 주식 시장이라는 광범위

한 도메인을 모두 아우르는 것이 아닌, 보다 전

문화된 감성사전을 구축하는 연구가 진행될 수 

있을 것으로 보인다.
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