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1. 지수 소개 

FnGuide 국고채 지수 시리즈는 에프앤가이드와 에프앤자산평가 양사가 국고채권 만기별 최근 발행 

3종목을 대상으로 산출한 지수이다. 

 

만기별로 각각 10년물, 20년물, 30년물 지수를 산출하며, 10년물과 20년물 지수는 액면가 동일비중 

방식이며, 30년물 지수는 거래량 등을 감안하여 최근 발행 종목부터 0.4, 0.4, 0.2의 비중을 가진다. 

 

지수 시리즈로는 총수익지수, 순가격지수, 제로재투자지수, 콜재투자지수, 시장가격지수가 있다. 

총수익지수, 순가격지수, 시장가격지수에 대해서는 금융투자협회가 수집하는 실시간 체결가 및 

매수∙매도호가를 이용하여 30초 단위로 장중 실시간 지수 및 종가지수를 산출한다. 

 

 순가격지수 (Clean Price Index) 

경과 이자를 제거하여 자본손익만을 감안한 가격에 대한 지수이다.   

 시장가격지수 (Gross Price Index) 

채권 경과 이자를 포함하여 자본손익+경과이자를 감안한 가격에 대한 지수이다. 

 총수익지수 (Total Return Index) 

자본손익과 경과이자 가격에 이표 이자 재투자손익을 감안한 총수익에 대한 지수이다. 

 콜재투자지수 (Reinvest Call Index) 

총수익지수와 동일하게 채권투자의 총수익을 지수화 한 것으로써 이표 이자를 Call금리 재투자를 

가정한다. 단기 Fund평가용으로 이용되며 2년마다 누적된 이자금액을 채권에 재투자한다. 

 제로재투자지수 (Reinvest Zero Index) 

이표의 재투자율을 Zero로 가정하여 자본손익과 누적경과이자를 지수화 한 것이다. 2년마다 

누적된 이자금액을 채권에 재투자한다. 
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2. 산출 방법 

FnGuide 국고채 지수 시리즈는 기준지수 100으로 하여 다음과 같은 방법으로 계산한다. 종목 

교체일에 지수값의 연속성을 유지하기 위해 교체 당일 시작 지수값과 전날 지수 종가를 동일하게 

설정하여 교체 당일의 기준 시가총액 값을 산정한다. 또한 각 만기별 지수 시작일은 다음과 같다. 

 

지수 지수 시작일 

FnGuide 국고채 10Y 지수 2018.04.02 

FnGuide 국고채 20Y 지수 2018.01.02 

FnGuide 국고채 30Y 지수 2018.07.02 

 

 

A. 순가격지수 (Clean Price Index) 

 

𝐼0 = 100 

𝐵1 = ∑𝐶𝑃𝑖,1 × 𝑁𝑖,1 

𝐼𝑡 = 𝐼0 ×
∑𝐶𝑃𝑖,𝑡 × 𝑁𝑖,𝑡

𝐵𝑡
 

𝑀𝑡

𝐵𝑡
=

𝑀𝑡 ± ∆𝑀𝑡+1

𝐵𝑡+1

 

𝐵𝑡+1 = 𝐵𝑡

(𝑀𝑡 ± ∆𝑀𝑡+1)

𝑀𝑡
 

𝑵: 채용채권수 

𝑪𝑷𝒊,𝒕: t시점의 i채권의 Clean Price 

𝑰𝒕: t시점의 지수값 

𝑩𝒕: t시점의 기준 시가총액(종목교체 시기에만 변동) 

𝑴𝒕: t시점의 비교 시가총액 
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B. 시장가격지수 (Gross Price Index) 

 

𝐼𝑛𝑑𝑒𝑥𝑡 = 𝑅𝑡 × 𝐼𝑛𝑑𝑒𝑥𝑡−1 

𝐺𝑟𝑜𝑠𝑠𝑃𝑟𝑖𝑐𝑒𝐼𝑛𝑑𝑒𝑥𝑡 = (1 + 𝐴𝐼𝑡) × 𝐶𝑙𝑒𝑎𝑛𝑃𝑟𝑖𝑐𝑒𝐼𝑛𝑑𝑒𝑥 

𝐴𝐼𝑡 =
∑ (𝐼𝑛𝑡𝑒𝑟𝑠𝑡𝑡,𝑖 × 𝑁𝑡,𝑖)𝑖=1

∑ (𝐶𝑙𝑒𝑎𝑛𝑃𝑟𝑖𝑐𝑒𝐼𝑛𝑑𝑒𝑥𝑡,𝑖 × 𝑁𝑡,𝑖)𝑖=1

 

 

𝑵: 채용채권수 

 

C. 총수익지수 (Total Return Index) 

𝐼𝑛𝑑𝑒𝑥𝑡 = 𝑅𝑡 × 𝐼𝑛𝑑𝑒𝑥𝑡−1 

𝑅𝑡 =
∑(𝐶𝑃𝑖,𝑡 + 𝐴𝑖,𝑡 + 𝐺𝑖,𝑡) × 𝑁𝑖,𝑡

∑ (𝐶𝑃𝑖,𝑡−1 + 𝐴𝑖,𝑡−1) × 𝑁𝑖,𝑡

 

𝑪𝑷𝒊,𝒕: t시점의 i채권의 Clean Price 

𝑨: 기준일까지의 경과이자 

𝑮𝒊,𝒕: 이표 지급일에 채권으로부터 받은 이표총액 

𝑵: 채용채권수 

 

D. Zero재투자 지수 (Reinvest Zero Index) 

 

𝐼𝑛𝑑𝑒𝑥𝑡 = 𝑅𝑡 × 𝐼𝑛𝑑𝑒𝑥𝑡−1 

𝑅𝑡 =
∑(𝐶𝑃𝑖,𝑡 + 𝐴𝑇𝑖,𝑡) × 𝑁𝑖,𝑡

∑ (𝐶𝑃𝑖,𝑡−1 + 𝐴𝑇𝑖,𝑡−1) × 𝑁𝑖,𝑡

 

 

𝑪𝑷𝒊,𝒕: t시점의 i채권의 Clean Price 

𝑨𝑻: 기준일까지의 누적 총 경과이자 

𝑵: 채용채권수 
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E. 콜재투자지수 (Reinvest Call Index) 

𝐼𝑛𝑑𝑒𝑥𝑡 = 𝑅𝑡 × 𝐼𝑛𝑑𝑒𝑥𝑡−1 

 

𝑅𝑡 =
∑ (𝐶𝑃𝑖,𝑡 + 𝐴𝑖,𝑡)𝑖=1 × 𝑁𝑖,𝑡 + (𝐶𝐵𝑖,𝑡−1 + ∑𝐺𝑖,𝑡𝑁𝑖,𝑡) × (1 + 𝐶𝑅𝑡/365)

∑ (𝐶𝑃𝑖,𝑡−1 + 𝐴𝑖,𝑡−1)𝑖=1 × 𝑁𝑖_𝑡 + 𝐶𝐵𝑖,𝑡−1

 

 

 

𝑮𝒊,𝒕: t시점에 채권으로부터 받은 이표총액 

𝑪𝑩𝒊,𝒕 : t시점까지의 콜재투자 현금흐름 누적액 

𝑪𝑹𝒕: t시점의 콜금리 

𝑪𝑷𝒊,𝒕시점의 i채권의 Clean Price 

𝑨: 기준일까지의 경과이자 

𝑵: 채용채권수 
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3. 실시간지수 산출 프로세스 및 로직 

 

A. Outlier 제거 

장외호가시스템에서 입력오류 또는 특이매매(자전거래, 통정거래 등)로 인해 비정상적으로 발생되는 

호가를 제거하고 지수 왜곡을 방지하기 위해 사용되는 로직 

 

B. 1분 단위 실시간 YTM 결정 

지수 산출을 위해 지수에 편입된 채권 종목별 YTM을 1분 단위로 결정하며, 체결가를 우선으로 

적용하고, 체결가 미발생 시 직전 유효YTM 혹은 매수, 매도가의 평균을 사용 

 

C. Term Structure 생성을 이용한 YTM 추정 

장 시작(09시) 후 체결가가 미발생할 경우, 전날 거래가 가장 많은 기준물로부터 Spread를 계산하여 

비기준물의 YTM를 추정  

 

4. 종목 교체 주기 

FnGuide 국고채 지수 시리즈는 신규 편입종목의 발행 3개월 경과 후 처음 도래하는 달의 1일로 

하며, 이는 다음과 같다. 

 

(단, 해당일이 비영업일일 경우 전 영업일로, 휴일일 경우 다음 영업일로 한다. 또한, 본 종목 교체 

주기는 국고채 신규 발행일과 매우 밀접한 관련이 있으므로, 법규 또는 규칙의 개정에 따른 교체일의 

변경이 가능하다.) 

  (기준일: 2023.03) 

지수 빈도 연도별 교체일 

FnGuide 국고채 10Y 지수 연 2회 4월 1일, 10월 1일 

FnGuide 국고채 20Y 지수 연 1회 1월 2일 

FnGuide 국고채 30Y 지수 연 2회 7월 1일, 1월 2일 

 


