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선형회귀분석

• 선형회귀분석은 모형구성의 출발점

• 비선형모형이 필요한 경우일지라도 데이터에 적
절한 변환(로그변환, 차분, 비율)을 가하면 선형
모형으로 전환가능
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회귀분석 실행
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t-검증

• t-검증:    가 를 설명할 수 있는가?

• 귀무가설

• 검증통계량

• 이면 귀무가설 기각 (    가 설명 가능)
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F-검증

• F-검증:   다중가설검증에 사용

• 귀무가설
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F-검증

• 검증통계량

•
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무제약하 회귀분석에서의 잔차제곱합

제약하 회귀분석에서의 잔차제곱합

제약의 갯수

관측치 갯수

무제약 모형에서의 설명변수 갯수(상수항포함)
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Chow-검증

• 특정 사건을 전후하여 금융시장이나 경제구조
모형에 통계적으로 유의미한 변화가 발생했는지
그 여부에 관심이 있을 경우

• 모형을 구성하고 있는 회귀방정식의 구조변화
여부를 Chow-검증을 이용하여 확인 가능

- Chow 검증은 F-검증을 응용한 것임

•
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0 :H 구조변화가 없다



Chow-검증

• Chow-검증 절차

- 전체 데이터를 이용하여 회귀분석

- 데이터를 두 기간으로 나누어 각각 회귀분석

• 검증통계량

• 이면 귀무가설 기각
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전체 데이터를 이용한 회귀분석에서 얻은 잔차제곱합

첫번째 부분 데이터를 이용한 회귀분석에서 얻은 잔차제곱합

첫번째 부분 데이터를 이용한 회귀분석에서 얻은 잔차제곱합

설명변수의 갯수(상수항 포함)
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모형구성방법

• 모형을 구성에는 어떤 정해진 룰은 없음

• 이론에 의해 제시된 모형이 있다면 이를 이용

- 단, 추정가능한 모형을 구성해야 함

- 추상적인 개념에 대한 대리변수 선정작업 필요

• 이론적 모형이 없다면 “General to Simple 
Approach” 사용
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계량모형구성 일반적 절차
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1a. 경제 또는 금융 이론 (선행 연구)

1b. 추정 가능한 이론적 모형 구성

2. 데이터 수집

3. 모형 추정

4. 통계적으로 모형의 적절성 검토

부적절 적절

모형 재구성 5. 모형에 대한 해석

6. 모형을 분석에 활용



General to Specific Approach

• 모형구성 방법은 크게 Specific-to-General 과
General-to-Specific approach 로 분류됨

- Specific-to-General: 단순한 모형에서 출발해서

변수들을 순차적으로 추가

- General-to-Specific: 규모가 큰 모형에서 출발해서

모형에 제약을 가하고 재배열하여 작은 규모의 최종 모형에 도달

*Sargan 과 Hendry 가 제안

• 주요 변수를 누락하는 것이 부적절한 변수를 포함하는
것보다 대체적으로 더 심각한 문제
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General to Specific Approach

• 모형의 우변에 많은 변수를 지닌 규모가 큰 모형을 구성

- 이 모형은 금융이론에 의해 도출되어야 함

- 피설명변수에 영향을 미치는 것으로 생각되는

모든 변수를 포함해야 함

• 회귀분석을 실행,  t 값의 절대치가 가장 작은 변수 탈락

• 남은 설명변수를 이용하여 다시 회귀분석 시행

• 모든 변수의 t 값 절대치가 2 이상일 될 때까지 반복 시행
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더미변수 활용

• 더미변수(Dummy variables): 특정 조건을 만족
할 경우에만 1의 값을 가지고 나머지에서는 모두
0의 값을 가짐

• 異狀置(outlier) 제거에 사용됨

- 전체 데이터의 흐름과 동떨어진 1회성 또는

극단적인 값을 가지는 데이터 제거

• 계절성 모델링에도 사용됨

- 주중 요일간 특성, 주말 효과, 1월 효과
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계절성 모델링(절편 無)

• 주식수익률이 요일 별로 차이를 보이는가?

• 요일효과모형:

• t-검증을 통해 통계적으로 유의한 가

있는지 파악
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시점에서의 주식수익률

월요일 더미변수. 월요일이면 1 나머지는 0

화요일 더미변수. 화요일이면 1 나머지는 0

수요일 더미변수. 수요일이면 1 나머지는 0

목요일 더미변수. 목요일이면 1 나머지는 0

금요일 더미변수. 금요일이면 1 나머지는 0

,  1,2,3,4,5i i 
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계절성 모델링(절편 有)

• 특정 요일 대비 주식수익률이 차이를 보이는가?

• 월요일 대비 모형:

• 회귀분석으로 구한 계수 추정치 는 각각

월요일 대비 화, 수, 목, 금요일 주식수익률 차이 의미

- t-검정을 통해 통계적으로 유의한 차이를 보이는 요일 확인

주의: 상수항 (     ) 과 다섯 개 더미 변수를 동시에 모형에 넣으면 안됨
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기울기 더미변수

• 절편은 동일한데 분기별로 기울기가 다른가?

• 4분기 대비:

: 해당 분기 평균적 기울기
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분기 기울기:

2분기 기울기:

3분기 기울기:

4분기 기울기:

1 2 3 41 2 3 4t t t t t t t t t ty D x D x D x D x u         
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데이터 변환

• 경제, 금융 데이터는 주로 로그변환을 취
하여 모델링에 사용하는 경우가 많다.
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로그 변환

• 경제, 금융 데이터에 주로 로그변환을 취하는 이유

- 경제, 금융데이터에 존재하는 비선형적 추세(trend)를

선형적 추세로 전환하므로 모델링이 용이함.
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로그 변환

• 변수의 변화가 아주 작을 경우, 로그변환을 취한 변수의
1차 차분은 원래 변수의 백분율 변화를 의미함
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선형모형 의미 해석

• Linear 

• Log-linear

• Linear-log

• Double log

www.quantglobal.co.kr

t t tY X u   

ln t t tY X u   

lnt t tY X u   

ln lnt t tY X u   

      -    t tX Y 가한단위증가  는 단위 증가

      -   % t tX Y  가한단위증가  는 100 증가

  1%   -    t tX Y  가 증가  는 0.01 단위 증가

  1%   -   %t tX Y 가 증가  는  증가


