
 

  

Compliance Note 

본 조사자료는 당사의 저작물로서 모든 저작권은 당사에

게 있습니다. 본 조사자료는 당사의 동의 없이 어떠한 경

우에도 어떠한 형태로든 복제, 배포, 전송, 변경, 대여할 

수 없습니다. 본 조사자료에 수록된 내용은 당사 리서치

센터가 신뢰할 만한 자료 및 정보로부터 얻어진 것이나, 

당사는 그 정확성이나 완전성을 보장할 수 없습니다. 따

라서 어떠한 경우에도 본 자료는 고객의 주식투자의 결

과에 대한 법적 책임소재에 대한 증빙자료로 사용될 수 

없습니다. 본 자료에는 외부의 부당한 압력이나 간섭 없

이 애널리스트의 의견이 정확하게 반영되었습니다. 

MSCI 2025년 2월 정기 리뷰 발표 
현실화된 충격 

  

• 2월 리뷰 발표 결과는 “편입 종목 없음, 편출 종목 11개”임. 

• 편출 리스트는 롯데케미칼, 포스코DX, LG화학우, 엔켐, 엘앤에프, 금호석유, 한미약

품, 삼성E&A, GS, SK바이오사이언스, 넷마블임. 

• 종목 변화에 따른 EM 내 한국 비중은 약 0.17%p 감소할 것으로 예상. 

WHAT’S THE STORY? 

MSCI 2월 리뷰가 한국 시각 12일 아침에 발표되었다. 당초 예상대로 대규모 편출이 현실화

되었다. 편입 종목은 없으며, 편출 종목은 11개다. 

편출 리스트는 롯데케미칼, 포스코DX, LG화학우, 엔켐, 엘앤에프, 금호석유, 한미약품, 삼성

E&A, GS, SK바이오사이언스, 넷마블이다. 이들 종목에 대한 기존 정보 및 수급 영향 규모는 

아래 표에 정리되어 있다. 

이번 리뷰로, MSCI Korea 구성 종목 수는 오는 3월부터 92개에서 81개로 축소된다. EM 내 

한국 비중은 현재 9.4% 수준인데, 이번 종목 변화로 약 0.17%p 더 감소하는 것으로 추산

한다. 

 

MSCI Korea 편출 종목 정보 

변화 코드 종목명 EM 내 비중 

변화 (%p) 

시가총액 

(십억 원) 

지수 유동 시총  

(십억 원) 

수급 영향 

규모 (십억 원) 

편출 A011170 롯데케미칼 -0.009 2,323 1,045 -31 

편출 A022100 포스코DX -0.009 2,904 1,016 -30 

편출 A051915 LG화학우 -0.008 937 937 -28 

편출 A348370 엔켐 -0.015 2,279 1,596 -48 

편출 A066970 엘앤에프 -0.018 2,929 2,050 -62 

편출 A011780 금호석유 -0.015 3,075 1,691 -51 

편출 A128940 한미약품 -0.015 3,389 1,694 -51 

편출 A028050 삼성E&A -0.024 3,683 2,946 -88 

편출 A078930 GS -0.015 3,689 1,844 -55 

편출 A302440 SK바이오사이언스 -0.011 3,792 1,327 -40 

편출 A251270 넷마블 -0.012 3,962 1,387 -42 

참고: 수급 영향 규모는 종목별 유동 시가총액에 “MSCI 추종 자금 / 지수 규모 비율”인 3%를 곱하여 산출함. 

자료: 삼성증권 

 

MSCI EM 내 한국 비중의 장기 변화를 보면, 과거에 10%~18% 사이에서 주로 움직였으나 

현재는 9%에 가까운 수준까지 내려왔다(다음 페이지 그래프). MSCI Korea 구성 종목 수는 

과거 최대치는 115개였고, 이제는 81개가 될 예정이다. 

이번 변화는 2월 28일(금) 장 마감 후에 지수에 반영된다. 편출 종목에 대한 관련 외국인 

매도 영향에 주의할 필요가 있겠다. 
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MSCI EM 내 한국 비중 추이: 현재 9.4% 수준. 이번 2월 리뷰로 0.17%p의 추가 감소 예정 

 
자료: MSCI 

 
MSCI 한국 지수 종목 수 추이: 

2011년 이후 EM 종목 수는 802개에서 1,210개로 증가, 이 기간 한국 종목 수는 102개에서 81개로 감소 

 
자료: MSCI 
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3월부터 81개로감소예정

중국 A주편입
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Appendix. MSCI 지수 설명 

MSCI 지수 소개: MSCI 지수란, MSCI(모건 스탠리 캐피털 인터내셔널)에서 만든 전 세계적으로 가

장 영향력 있는 글로벌 주가지수다. MSCI 지수에 편입이 될 경우, 지수 추종 자금의 매수로 인해 

편입 종목 주가에 긍정적인 영향을 준다. 지수 구성에는 유동 시가총액 가중 방식을 사용한다. 

MSCI 지수의 종류: MSCI 지수 군에는 전 세계 지수를 의미하는 MSCI ACWI(All Country World 

Index)를 비롯한 다양한 종류의 세부 지수가 있다. 경제/시장 발전 단계에 따라 선진 시장, 신흥 

시장, 프런티어 시장으로 구분된 지수가 존재하는데, 대한민국은 현재 신흥 시장 지수에 소속되어 

있다. 또한 대형주, 중형주, 소형주 지수와 같이 사이즈별 지수가 제공되며, 이 중 대형주와 중형주 

지수를 합한 것이 Standard 지수이다. Standard 지수가 사이즈별 지수 중에서 제일 대표적인 지수

로, 단순히 MSCI 지수라 하면 이 Standard 지수를 의미하며, 이 지수의 추종 자금이 가장 많다. 

MSCI 정기 리뷰: MSCI 지수를 정기적으로 리밸런싱하는 정기 리뷰(Index review)는 2, 5, 8, 11월 분

기마다 진행된다. 이때 리뷰 결과는 해당 월 중순에 발표되며, 지수의 변경 유효 시작일(effective 

date)은 익월 첫날인 3, 6, 9, 12월의 첫 영업일이 된다. 이에 따라 지수의 리밸런싱일은 2, 5, 8, 11월 

말의 말일이 된다. 11월의 경우에만 추수감사절 때문에 리밸런싱일이 당겨지는 경우가 종종 있다. 

한편, 정기 리뷰 외에도 대형 IPO 주를 조기 편입시키는 등의 상시 관리 절차도 존재한다. 

 

이벤트 발표일 (미국 시간) 발표일 (한국 시간) 리밸런싱일(각국 시간) 변경 유효 시작일 

25년 2월 리뷰 25-02-11 (화) 25-02-12 (수) 25-02-28 (금) 25-03-03 (월) 

25년 5월 리뷰 25-05-13 (화) 25-05-14 (수) 25-05-30 (금) 25-06-02 (월) 

25년 8월 리뷰 25-08-12 (화) 25-08-13 (수) 25-08-29 (금) 25-09-01 (월) 

25년 11월 리뷰 25-11-05 (수) 25-11-06 (목) 25-11-24 (월) 25-11-25 (화) 

자료: MSCI 
 

MSCI 정기 리뷰 원리: 정기 리뷰는, 시장 흐름을 잘 추적하기 위해 시가총액이 커져서 중요해진 

종목을 새로 편입하고, 시가총액이 줄어 덜 중요한 종목을 편출하는 유지 관리 작업이다. 편출입의 

기준에는 크게 시가총액 정보와 유동 시가총액 정보가 사용된다. 시가총액으로 정렬하여 큰 종목

을 우선 선정하고, 그 종목의 유동 시가총액이 너무 작지 않으면 실제 편입하는 방식이다. 한편, 

MSCI는 지수 회전율을 낮추기 위해 종목 선정 시 버퍼 룰을 사용한다. 즉, 신규 상장 종목은 기본 

시가총액 허들을 통과하면 Standard 지수에 들어갈 수 있는데, 기존 소형주 종목은 훨씬 큰 허들

을 통과해야만 Standard 지수로 들어갈 수 있다. 

정기 리뷰 편입 관련해서는, 1) 신규 상장 종목은 시가총액이 Cutoff(원칙적인 시가총액 경계 지점) 

이상 및 유동 시총이 Cutoff*0.5 이상이어야 하고, 2) 기존 소형주 종목은 시가총액이 Cutoff*1.5 

이상 및 유동 시총이 Cutoff*0.5 이상이어야 편입이 가능하다. 정기 리뷰 편출 관련해서는 원칙적

으로 시가총액이 Cutoff*2/3 이상이고, 유동 시총이 Cutoff*1/3 이상이어야 편출을 피하는 구조다. 

 

Compliance notice 
- 보고서는 철저히 계량적 분석에 근거한 의견을 제시합니다. 따라서 당사의 대표 투자의견과 다를 수 있습니다. 

- 본 조사분석자료의 애널리스트는 2월 11일 현재 위 조사분석자료에 언급된 종목의 지분을 보유하고 있지 않습니다. 

- 당사는 2월 11일 현재 위 조사분석자료에 언급된 종목의 지분을 1% 이상 보유하고 있지 않습니다. 

- 본 조사분석자료에는 외부의 부당한 압력이나 간섭 없이 애널리스트의 의견이 정확하게 반영되었음을 확인합니다. 

- 본 조사분석자료는 당사의 저작물로서 모든 저작권은 당사에게 있습니다. 

- 본 조사분석자료는 당사의 동의 없이 어떠한 경우에도 어떠한 형태로든 복제, 배포, 전송, 변형, 대여할 수 없습니다. 

- 본 조사분석자료에 수록된 내용은 당사 리서치센터가 신뢰할 만한 자료 및 정보로부터 얻어진 것이나, 당사는 그 정확성이나 완전성을 보장할 수 없습니다.  

따라서 어떠한 경우에도 본 자료는 고객의 주식투자의 결과에 대한 법적 책임소재에 대한 증빙자료로 사용될 수 없습니다. 

- 본 조사분석자료는 기관투자가 등 제3자에게 사전 제공된 사실이 없습니다.  
 


