
엘리어트 파동 이론으로 본 하반기 KOS PI 전망

□ 개요

- (목적) 엘리어트 파동 이론에 근거하여, 현재 KOSPI의 역사상 위치를 확인하고, 하반

기 주가를 전망

·(파동의 상하위 구조 정의) 이론의 파동 구조에 맞추어, 기술순환 파동 → 대 파동 →

장기 파동 → 중기 파동 → 단기 파동의 단계로 구분

□ 현재의 위치

- 한국의 주식시장의 기술 순환 파동중 상승 3파

·80∼89년까지 상승 1파, 89∼98년까지 하락 2파

- 기술 순환 3파중, 대 파동 상승 3파로 추정

·98년 6월∼99년 12월까지 상승 1파, 99년 12월∼2001년 9월까지 하락 2파

- 대 3파중, 장기 파동 상승 3파

·장기 3파 중 중기 1파의 연장에 있거나, 조정파인 중기 2파 중으로 판단

□ 전망

- 중기적으로 조정, 장기적으로 상승 유효

·단기적으로 전고점인 720.10 포인트를 상회하는 추가 상승을 나타낼 경우, 현재의 위치

는 하락파인 중기 2파가 아닌 상승파인 중기 1파의 연장(extension) 국면으로 보아야

하며, 이러할 경우 8월 중순까지 상승 추세 유효

·그러나 이러한 불규칙 파동의 가능성은 그다지 높아 보이지 않기 때문에, 지난 7월 14

일 720.10 포인트의 고점으로써 중기 1파가 종결되었다고 보는 것이 타당

·따라서 현재의 위치는 조정파인 중기 2파로 판단되며, 최소한 8월 중순까지는 기간 조

정 및 지수 조정이 지속될 가능성이 매우 높음

- 전망

·(하락 기간) 중기 1파의 상승 기간이 약 4개월 정도인 것을 감안할 때, 조정 기간은 약

6주 정도로 예상, 따라서 8월 중 약세 장의 가능성이 높으며, 9월 이후 강세장으로 전

환을 기대

·하락 목표치는 되돌림 비율 61.8% 적용시 약 594, 38.2% 적용시 약 642 정도가 전망
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1)

엘리어트 파동 이론(Elliott Wave Princ iple)의 약술2)

- 이론의 역사

·R. N. Elliott는 미국 75년 동안의 미국 주식시장의 움직임을 연구하여, 1935년 미

국 증시 대폭락을 예측, 이후 자신의 가설을 정리하여 파동 이론을 완성

·동 이론의 추종자인 프레히터(Robert Prechter)가 1987년 블랙먼데이를 예측하면서

더욱 유명해짐

- (이론의 내용) 주가는 일정한 형식과 비율로 상승과 하락을 반복

·(기본 전제) 주가란 임의 보행(random walk) 과정이 아니라, 일정한 법칙에 의해

움직이기 때문에, 많은 부분 예측이 가능함

·(패턴) 주가는 상승 5파와 하락 3파로 구성되어 있으며, 상승 5파는 1∼5번 파동

으로, 하락 3파는 A∼C 파동으로 명명

▲ 또한 1번, 3번, 5번, A번, C번 파동은 충격파로써 5개 하위 파동으로 구분될

수 있고, 2번, 4번, B번 파동은 조정파로써 각각 3개의 하위 파동으로 세분

1) 본 내용은 투자 판단의 참고 사항이며, 투자 판단의 최종 책임은 본 게시물을 열람하시는 이용자에
게 있습니다. 또한 경제 펀더멘틀적 측면을 배제하고 기술적 분석에만 의존하였음을 밝힙니다.

2) 이론에 대한 보다 자세한 내용은 ▲ 김 중근, 『엘리어트 파동이론』, 사계절, 1994. ▲ R. N. Elliott,
『The nature s̀ Law- The secrets of the Universe』,1934. ▲ R. N. Elliott, 『The Wave Principle』,
1935.를 참조
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·(비율) 주가의 상승 및 하락 목표치를 예측하는 데 사용

< 주요 파동의 비율(길이) >

파 동 내 용

2번파동 1번파동의 38.2%또는 61.8%의 비율로 되돌림

3번파동 1번파동의 1.618배(드물지만 2.618배)

4번파동 3번파동의 38.2%로되돌림

5번파동 1번파동의 길이와 같거나, 1∼3파길이의 61.8%

B번파동
지그재그 조정일 경우 A번 파동의 38.2%, 불규칙 조정일 때 A번 파동의
1.382배로되돌림

엘리어트 파동 이론으로 본 KOSPI 전망

□ 파동의 상하위 구조 정의3)

- (파동의 상하위 구조) 기술순환 파동 → 대 파동 → 장기 파동 → 중기 파동

→ 단기 파동

·(기술순환 파동) 가장 상위의 개념으로, 한 파동의 길이가 10년 이상, 슘페터의

기술 순환 주기의 개념과 유사

·(대 파동) 대 파동 상의 연속된 상승 파동과 하락 파동을 합한 기간은 실물 경기

의 순환 주기와 일치

·(장기 파동) 대 파동의 한 단계 아래의 개념

·(중기 파동) 장기 파동의 한 단계 하위 개념

·(단기 파동) 중기 파동의 한 단계 하위 개념

3) 파동에 대한명칭에는 통일된 개념정의가 존재하지 않기 때문에, 여기서는기존의 분석가들이사

용하고 있는파동구조개념을 참고하여임의적으로 명명함.
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□ 현재의 위치

- 한국의 주식시장의 기술 순환 파동중 상승 3파

·80∼89년까지 상승 1파, 89∼98년까지 하락 2파

- 기술 순환 3파중, 대 파동 상승 3파로 추정

·98년 6월∼99년 12월까지 상승 1파, 99년 12월∼2001년 9월까지 하락 2파

- 대 3파중, 장기 파동 상승 3파

·장기 3파 중 중기 1파의 연장에 있거나, 조정파인 중기 2파 중으로 판단
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□ 전망

- 중기적으로 조정, 장기적으로 상승 유효

·단기적으로 전고점인 720.10 포인트를 상회하는 추가 상승을 나타낼 경우, 현재의

위치는 하락파인 중기 2파가 아닌 상승파인 중기 1파의 연장(extension) 국면으로

보아야 하며, 이러할 경우 8월 중순까지 상승 추세 유효

·그러나 이러한 불규칙 파동의 가능성은 그다지 높아 보이지 않기 때문에, 지난 7

월 14일 720.10 포인트의 고점으로써 중기 1파가 종결되었다고 보는 것이 타당

·따라서 현재의 위치는 조정파인 중기 2파로 판단되며, 최소한 8월 중순까지는 기

간 조정 및 지수 조정이 지속될 가능성이 매우 높음

- 전망

·(하락 기간) 중기 1파의 상승 기간이 약 4개월 정도인 것을 감안할 때, 조정 기간

은 약 6주 정도로 예상, 따라서 8월 중 약세 장의 가능성이 높으며, 9월 이후 강

세장으로 전환을 기대

·하락 목표치

▲ (시나리오 I) 되돌림 비율 61.8% 적용시 약 594
※ 720.1 - (720.1 - 515.24) × 0.618 = 593.5

▲ (시나리오 II) 되돌림 비율 38.2% 적용시 약 642
※ 720.1 - (720.1 - 515.24) × 0.382 = 641.8

주원 선임연구원 juwon@hri.co.kr ☎ 3669-4030

VIP Report 2003.7.25 5


