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※ Source : NAMU EnR Financing Engineering & Research Center 
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※ Source : NAMU EnR Financing Engineering & Research Center, KRX

KAU Market Risk

연평균 장기변동성 ±29.8%

‘24.02.29일 현재

연간 변동성 ±17.2%
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K-ETS KAU Market  

※ 변동성 추정 : 지수가중모형 
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※ Source : NAMU EnR Financing Engineering & Research Center, KRX

KOC-KAU Spread

평균 톤당 +2,194원

KOC 보유 편익

보유 한도 및 기간 메리트
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Market Structure COVID-19 이전 : 현물시장  |  COVID-19 이후 : 현물시장 및 경매시장

잉여업체 : 이월극대화  |  할당량 대비 거래량 회전율 5.8%Market Liquidity

Market Value 탄소배출권시장 시가총액 : 12조원 vs 증권시장 시가총액 : 2,200조원

실질 유상할당 비율(낙찰물량/할당량) 1.5%Auction Market

Market Maker 제3자 : 누적 순매수량 40.8% & 누적 거래량 81.6%

정보 비대칭성 : 장외시장, 경매시장, KOC 인증량 등Market Information

※ Source : NAMU EnR Financing Engineering & Research Center, 탄소시장 인베스트, 김태선 저, 두드림미디어

K-ETS KAU Market  
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※ Source : NAMU EnR Financing Engineering & Research Center

K-ETS KAU Market  
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실질 유상할당 강화 무상할당 이월금지

시장 안정화조치 준칙 마련 개인투자자 시장참여 조기허용

장내거래 의무화 강제 경매시장 제도 개선

심각한 정보 비대칭성 개선 탄소배출권 파생상품 도입

※ Source : NAMU EnR Financing Engineering & Research Center, 탄소시장 인베스트, 김태선 저, 두드림미디어

K-ETS KAU Market  
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Voluntary Commitments Domestic Schemes Results-Based FinanceCORSIANDC

CCUS 국제감축흡수원

탄소중립 ESG

CBAM

Voluntary Carbon Market  

※ Source : NAMU EnR Financing Engineering & Research Center
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※ Source : NAMU EnR Financing Engineering & Research Center, Climate Focus

Voluntary Carbon Market  

875백만 톤

Non-retired volumes 
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※ Source : NAMU EnR Financing Engineering & Research Center, S&P Global, Carbon Credits

Voluntary Carbon Market  

S&P GSCI Global Voluntary 

Carbon Liquidity Weighted
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※ Source : NAMU EnR Financing Engineering & Research Center, Abatable

[Million tCO2eq]

|  프로젝트별 탄소크레딧 누적 발급량

[%]

|  프로젝트별 탄소크레딧 누적 발급 비중

※ Source : NAMU EnR Financing Engineering & Research Center
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Voluntary Carbon Market  
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Voluntary Carbon Market  

※ Source : NAMU EnR, 자발적 탄소크레딧 시장 101, 김태선 외 7명, 두드림미디어

자발적 탄소크레딧 시장(VCM) 가격결정규제적 탄소배출권 시장(CCM) 가격결정

※ Source : NAMU EnR, 자발적 탄소크레딧 시장 101, 김태선 외 7명, 두드림미디어
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※ Source : NAMU EnR Financing Engineering & Research Center, ICE

Voluntary Carbon Market  

MAC Curve 

GHG 1tCO2eq 감축 비용

Market vs Project 

Marker Price ≥ Project MAC

※ MAC : Marginal Abatement Cost 
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※ Source : NAMU EnR Financing Engineering & Research Center, Puro·earth, 자발적 탄소시장 다이제스트 김태선 두드림미디어 2024.06 발간 예정 

Voluntary Carbon Market  

Voluntary Carbon Market Structure Supply-SideDemand-Side
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Voluntary Carbon Market  

1. 프로젝트 목록 정보 : GHG 감축 프로젝트 정보 제공 – 자연 및 기술 기반, 회피 및 제거 프로젝트

2. 검증 과정 : 자발적 탄소크레딧 검증 및 프로젝트 진위 여부 확인 가능

3. 투명성 : 매매 투명성 보증, 매매 정보 및 탄소크레딧 소유 정보에 대한 접근 용이

4. 등록 기관 간 탄소크레딧 간 연결 : 등록 기관 간 탄소크레딧 연계 매매 및 소각 – 크레딧 토큰화

5. 탄소크레딧 조각 구매 : 조각 탄소크레딧 매매 가능, 시장참여자의 다양한 매매 조건 충족

6. API를 통한 자동화 : API를 활용하여 프로세스 자동화 – 플랫폼과 시스템 간 정보교환

7. 탄소크레딧 소각 : 탄소크레딧 소각 여부 선택 –  소각 후 매매 불가능, 상쇄 확인서 수령

8. 탄소크레딧 파생상품 : 탄소크레딧 선도 및 옵션 거래 가능 – 고정가격의 탄소크레딧 물량확보

마켓플레이스 핵심 기능 & 탄소크레딧의 토큰화 장점

※ Source : NAMU EnR Financing Engineering & Research Center, FasterCapital, SoluLab, 자발적 탄소시장 다이제스트 김태선 두드림미디어 2024.06 발간 예정
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Voluntary Carbon Market  

※ Source : NAMU EnR Financing Engineering & Research Center, IATA

IATA CORSIA 2050 탄소중립 달성 방안

상쇄/탄소포집, 
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※ Source : NAMU EnR Financing Engineering & Research Center, IATA
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※ Source : NAMU EnR Financing Engineering & Research Center, Climate Impact X, UN SDGs

Voluntary Carbon Market  

UN SDGs(UN Sustainable Development Goals)

Goal 1 : 모든 형태의 빈곤종결

Goal 2 : 기아해소, 식량안보와 지속가능한 농업발전

Goal 3 : 건강 보장과 모든 연령대 인구의 복지증진

Goal 4 : 양질의 포괄적인 교육제공과 평생학습기회 제공

Goal 5 : 양성 평등달성과 모든 여성과 여아의 역량강화

Goal 6 : 물과 위생의 보장 및 지속가능한 관리

Goal 7 : 적정가격의 지속가능한 에너지 제공

Goal 8 : 지속가능한 경제성장 및 양질의 일자리와 고용보장

Goal 9 : 사회기반시설 구축, 지속가능한 산업화 증진

Goal 10 : 국가 내, 국가 간의 불평등 해소

Goal 11 : 안전하고 복원력 있는 지속가능한 도시와 인간거주

Goal 12 : 지속가능한 소비와 생산 패턴 보장

Goal 13 : 기후변화에 대한 영향방지와 긴급조치

Goal 14 : 해양, 바다, 해양자원의 지속가능한 보존노력

Goal 15 : 육지생태계 보존과 삼림보존, 사막화방지, 생물다양성 유지

Goal 16 : 평화적, 포괄적 사회증진, 모두가 접근가능 한 사법제도와 포괄적 행정제도 확립

Goal 17 : 이 목표들의 이행수단 강화와 기업 및 의회, 국가 간의 글로벌파트너십 활성화

Climate Impact X |  Marketplaces
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Voluntary Carbon Market  



20※ Source : NAMU EnR Financing Engineering & Research Center

Voluntary Carbon Market  
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※ Source : NAMU EnR Financing Engineering & Research Center, Calyx Global, Carbon Credit Ratings

Voluntary Carbon Market  



22※ Source : NAMU EnR Financing Engineering & Research Center

Voluntary Carbon Market  
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Voluntary Carbon Market  

‘23년 1월 18일, 더가디언은 독일 주간지 디차이트, 탐사보도매체 소스머터리

얼 등과 합동취재 및 분석을 통해 베라(Verra)의 산림보호에 의한 탄소크레딧의 

90% 이상이 기후에 기여하는 가치가 없다고 보도했다.

1️⃣베라에 등록된 열대우림 프로젝트들 가운데 일부만이 삼림벌채 감소를 보

여주었으며, 발행된 탄소카레딧의 94%가 기후변화에 기여하지 않는 것으로 나

타났다.

2️⃣케임브리지대 연구팀에 따르면, 베라에 의해 등록된 인증 사업의 효과가 평

균 400%가량 부풀려졌다.

3️⃣명품 기업 구찌, 석유 기업 셸, 소프트웨어 업체 세일즈포스 등 유명 기업 상

당수가 베라의 친환경 주장에 입증하여 크레딧을 구매했습니다. 이들 기업은 

탄소중립을 위한 기여라고 홍보 중이다.

4️⃣이들 REDD+ 프로젝트들 중 최소 1개는 인권문제를 안고 있었습니다. 일례

로 더가디언이 취재한 남미 페루의 한 프로젝트의 경우 공원경비원과 경찰들이 

톱과 밧줄로 열대우림 속 현지인들의 집을 부셨고, 일부는 당국에 의해 강제 퇴

거 위협에 직면했다.

베라를 통해 승인된 REDD+에서 나온 탄소크레딧 중 94%는 발행이 적절하지 않

단 분석이 나왔다

 https://greenium.kr/greenbiz-industry-vcm-verra-redd-guardian/

더가디언 등 언론3사 “베라, 탄소크레딧 94%는 환상! 감축 성과 없어”
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Voluntary Carbon Market  

다국적 기업들에게 가장 인기있는 탄소상쇄 방법인 '청정 쿡스토브' 보급사업이 기후에 미치는 실질적 혜택보다 10배 이상 부풀려져 거래되고 있는 것으로 드러났다. 개발도

상국에서는 목재와 파라핀, 등유 등 연기가 많은 연료로 취사를 한다. 이는 전세계 온실가스 배출량의 2%를 차지할 정도로 대기오염을 유발한다. 뿐만 아니라 유독가스로 인

해 매년 320만명이 조기사망 위험에 노출돼 있다.  '쿡스토브'는 이 문제를 해결해줄 수 있는 친환경 취사도구로 각광받고 있다. 전기밥솥처럼 깨끗한 대체연료를 사용하기 

때문에 공기질을 개선할 수 있고 사람들의 건강도 개선할 수 있기 때문이다. 특히 땔감을 구하기 위해 산림과 서식지를 훼손하는 것도 줄일 수 있다. 이에 국제구호단체들이 

앞다퉈 저개발국을 대상으로 쿡스토브 보급사업을 진행하고 있다.

산림훼손을 줄이고 건강과 사회 환경에 이점을 가져다주기 때문에 이 프로젝트에 자금을 지원하면 탄소배출권을 상쇄할 수 있다. 다국적 기업들이 쿡스토브 보급사업에 뛰

어드는 것도 이 때문이다. 탄소거래 추적연구소 버클리 탄소거래 프로젝트(Berkeley Carbon Trading Project)가 집계한 바에 따르면, 지난해 5월~11월까지 쿡스토브 프로젝트

가 신규 배출권의 약 15%를 차지했을 정도다. 각 탄소배출권은 이산화탄소(CO2) 1톤을 의미한다.

하지만 쿡스토브의 탄소배출상쇄가 실질적인 기후혜택보다 훨씬 부풀려져 있다는 지적이다. 미국 캘리포니아대학교 버클리(University of California, Berkeley) 연구진의 조사

에 따르면, 쿡스토브 프로젝트는 세계보건기구(WHO) 기준을 충족하지 못할 뿐만 아니라 실제로 생성되는 탄소상쇄보다 10배 과장된 형태로 거래되고 있다고 밝혔다. 논문

의 주 저자인 안넬리스 길위(Annelise GillWieh) 캘리포니아대학교 버클리 연구원은 "5가지 쿡스토브 탄소배출상쇄 방법론을 종합적으로 평가한 결과, 시장의 40%에 해당하

는 샘플이 9.2배 과대평가됐다"면서 "이를 전체 시장으로 추산하면 탄소배출상쇄가 약 10배 부풀려져 있다는 것을 알 수 있다"고 말했다. 또 그는 "이같은 일이 벌어지면 결국 

탄소거래시장의 신뢰가 약화된다"고 지적했다.

다만 연구진은 "쿡스토브 사업 자체가 문제있는 것은 절대 아니다"며 "탄소배출권에 관한 규칙을 개혁해 신뢰할 수 있는 기후 재원을 제공할 필요가 있다"고 말했다. 아울러 

쿡스토브 프로젝트가 과장돼 거래되지 않도록 하는 방법을 찾아야 한다는 강조했다. 실제 일부 쿡스토브 보급단체는 쿡스토브 사용량 재조사에 돌입한 것으로 알려졌다. 이

번 연구결과는 국제학술지 네이처 지속가능성(Nature Sustainability)에 게재됐다.  https://www.newstree.kr/newsView/ntr202401240010

'청정 쿡스토브' 지원사업..."탄소상쇄 10배 부풀려 거래"
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※ Source : NAMU EnR Financing Engineering & Research Center, ICVCM Committee, 자발적 탄소시장 다이제스트 김태선 두드림미디어 2024.06 발간 예정

Voluntary Carbon Market  
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※ Source : 서울파이낸스, NAMU EnR Financing Engineering & Research Center
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NAMU EnR, '한국형 자발적 탄소크레딧 평가모형' 개발

[서울파이낸스 박시형 기자] NAMU EnR은 국내에서는 처음으로 '한국형 자발적 탄소크레딧 등급 평가

모형(K-VCCRM, Korea Voluntary Carbon Credit Rating Model)을 개발했다고 14일 밝혔다. 자발적 탄소크

레딧은 국가 NDC 달성, CORSIA 프로그램, RE100 캠페인, ESG 경영 등 다양한 분야에 활용된다. 이번에 개

발한 등급 평가모형은 탄소크레딧 실수요자 입장에서 △Basic Sector △Market Sector △Project Sector 

△Valuation Sector △Risk Sector 5대 대분류와 18개 소분류로 세분화해 입체적인 Multi Factor 등급 평가

모형을 구축했다.

특히 자발적 탄소크레딧 수급요인, 감축 프로젝트에 대한 재무적 요인, 프로젝트 위험분석, 핵심탄소원

칙(CCP) 준수 등 정량적·정성적 데이터들을 계량화해 적용했다. 동급 평가모형에서 가장 핵심이 되는 

가중치 결정, 점수분·등급 기준은 비선형 최적해, 요인분석, 계량통계 분석모형, 로그노멀 분포적용, 인

버스 모형, Max-Min Threshold 등을 적용했다.

또 탄소크레딧 등급단계는 5분위를 기준으로 A+ 등급에서 D 등급까지 총 10단계로 세분화했다.

김태선 NAMU EnR 대표는 "이번 등급 평가모형 개발로 그린워싱 문제점을 해결함과 동시에 탄소크레

딧 공정가격 형성에도 기여할 것으로 기대한다"며 "앞으로 주요 협력기관들과 평가모형 고도화·선진화

를 추진해 나아갈 계획"이라고 밝혔다.
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탄소크레딧 레이팅 & 퍼지 모델
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(1 1 1) (L12 M12 U12) ….. (L1n M1n U1n)

A = (aij)n*n = (L21 M21 U21) (1 1 1) ….. (L2n M2n U2n)

(Ln1 Mn1 Un1) (Ln2 Mn2 Un2) ….. (1 1 1)

탄소크레딧 레이팅 & 퍼지 모델



29

Voluntary Carbon Market  

NICE피앤아이와 NAMU EnR(나무 이엔알)이 국내에서는 처음으로 '자발적 탄소크레딧 스코어링 평가 비즈니스'를 위

한 업무협약을 31일 맺었다. 자발적탄소시장은 탄소 감축 의무가 없는 기업이나 비영리단체, 개인 등이 자발적으로 

탄소 감축 프로젝트에 참여하고 크레딧(배출권)을 창출해 거래하는 민간 탄소배출권 시장을 말한다.

두 회사는 자발적 탄소시장에서 거래되는 탄소크레딧에 대한 스코어링 평가모형 개발분야에서의 협력을 공식화했

다. 이 업무협약은 환경 보호와 지속 가능한 발전을 위한 비즈니스 협약으로  △자발적 탄소크레딧을 대상으로 한 스

코어링 평가업무 △E3(에너지·환경·경제) 정보 플랫폼 개발 및 다양한 투자 인덱스 개발 △장내·외 파생상품 개발 및 

프라이싱 △포럼 개최, 교육 프로그램 진행, 유튜브 채널 운영 등을 함께 추진할 예정이다.

NICE피앤아이-NAMU EnR, '자발적 탄소크레딧 스코어링 평가모형' 개발 협력

탄소배출권 리서치 회사인 NAMU EnR은 탄소배출권시장과 신재생에너지시장을 대상으로 객관적이고 과학적인 분석기법을 이용, 시장전망 자료와 대응전략을 제시하고 

있다. 이번 업무협약으로 자발적 탄소크레딧 시장분석을 추가했다.

염성필 NICE피앤아이 대표는 "탄소 크레딧 평가 모델 개발은 환경적 책임과 시장 투명성을 높일 것으로 기대된다"며 "시장의 다양한 투자지표와 공정한 가치평가 모형 개

발을 통해 환경 및 에너지 분야에 기여할 수 있도록 하겠다"고 말했다. 김태선 NAMU EnR 대표는 "파리협정 체결로 자발적 탄소크레딧 시장에 대한 관심이 고조되고 있으

나 최근들어 그린워싱 문제가 불거지고 있다"며 "이러한 문제점을 해결하기 위해 핵심탄소원칙에 입각한 탄소크레딧의 새로운 평가가 필요하며, 이번 NICE피앤아이와의 

업무협약으로 자발적 탄소크레딧 시장 선진화에 초석이 되길 기대한다"고 말했다.  https://www.seoulfn.com/news/articleView.html?idxno=509314

※ Source : 서울파이낸스, NAMU EnR Financing Engineering & Research Center
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외부사업인증실적
온실가스 감축

정부 구매사업

농업 농촌 자발적 

온실가스 감축사업

Voluntary Carbon Market  

※ Source : NAMU EnR Financing Engineering & Research Center, 한국에너지공단, 한국농업기술진흥원, GIR, 산림청, 대한상의

▪ 운영 기간

- 2007년~2015년

▪ 사업 범위

- 국내 산업, 발전

▪ 감축량

- 1,514만 톤

▪ 톤당 매매가격

- 5,000원~12,000원

환경부

온실가스종합정보센터

산업통상자원부

한국에너지공단

농림축산식품부

한국농업기술진흥원

▪ 운영 기간

- 2012년~현재

▪ 사업 범위

- 국내 농업

▪ 감축량

- 13.1만 톤

▪ 톤당 매매가격

- 10,000원

산림탄소등록부

산림청

산립탄소센터

Centero

대한상공회의소

탄소감축인증센터

▪ 운영 기간

- 2015년~현재

▪ 사업 범위

- 국내 ETS 업종

▪ 인증량

- 4,961만 톤

▪ 톤당 매매가격

- KAU 가격 연동

▪ 운영 기간

- 2015년~현재

▪ 사업 범위

- 국내 산림

▪ 인증량

- 4.1만 톤

▪ 톤당 매매가격

- 10,000원~15,000원

▪ 운영 기간

- 2023년~현재

▪ 사업 범위

- 국내 전업종

▪ 인증량

- 19.2만 톤

▪ 톤당 매매가격

- ESG 대응
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1. VCM 운영 방향 ▪ 2030 국가 NDC 달성과 2050 탄소중립 달성 

▪ 민간 중심 및 시장 자율기능 존중

▪ 경제주체(정부, 기업, 민간) 적극 동참 유도 

▪ 낮은 수준의 정책적 · 제도적 Rule Setting 필요

▪ 글로벌 환경규제가 신보호무역 장벽으로 등장, 선제적 대응방안 마련

2. VCM 운영 원칙 ▪ 투명성, 안정성, 신뢰성, 유동성, 편리성, 다양성, 이중계상 방지, 글로벌 스탠더드 부합

▪ 그린워싱(Greenwashing) 문제 해결 : 유엔 지속가능 개발 목표(UN SDGs) 및 핵심탄소원칙(CCPs) 준수

▪ VCM 시장 관련 정보 공개(톤당 가격, 거래량, 매매동향, 발행량, 소각량, 한계감축비용 등) 

▪ 시장 운영원칙 제고 차원에서 블록체인 기술기반 자발적 탄소크레딧 토큰화(디지털 자산화)

▪ GHG 프로젝트 개발자, 인증센터, 플랫폼, 마켓플레이스, 평가기관 등 명확한 R&R과 Fire Wall 마련

▪ 자발적 탄소크레딧 평가 및 등급 레이팅(Rating) 기관 필수 

Voluntary Carbon Market  
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3. VCM 활성화 방안 ▪ 자발적 탄소크레딧 시장(VCM)을 위한 GHG 감축 프로젝트 100선 선정 및 정책적 자금지원 

▪ 대내외 탄소시장(국내 VCM vs K-ETS, RPS(REC), K-RE100, ESG, 해외 VCM, CORSIA) 연계 로드-맵 마련

▪ 대한상의, 전경련, 2050 탄소중립녹색성장위원회, 동반성장위원회, 금융투자협회 등과 협력 강화

▪ 자발적 탄소크레딧 현물시장, 경매시장, 파생상품시장(선도, 옵션, 스왑, 레포) 등 거래상품 다양화

▪ GHG 감축 효과가 큰 고비용 감축 프로젝트들에 대해 탄소차액계약제도(CCfDs) 적극 지원

4. VCM 연합회 역할 ▪ 2050 탄소중립 달성을 위한 지원책 마련

▪ 국내 VCM 시장 안착 및 활성화 지원

▪ VCM 생태계 조성을 위한 창구 단일화 및 소통 채널

▪ GHG 감축 기술개발 및 보급

▪ VCM 시장관련 정책 및 제도 제언

▪ 교육, 포럼 및 세미나 등

기업
VCM 

연합회
민간

정책
당국

Voluntary Carbon Market  

UNFCCC해외시장
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http://www.namuenr.com 
http://www.namuenr.com



※ [주] NAMU EnR은 에너지, 탄소, 환경, 금융시장 등에서 어떠한 사전적 이해관계 없이 객관적인 자료 및 데이터를 바탕으로, 가장 과학적인 분석 자료와 정보를 제공합니다. 본 자료는 당사 저작물로써 모든 저작권은 당사에게 있으며 

신뢰할 만한 자료와 분석기법을 통해 얻어진 것이나, 그 정확성이나 완전성을 보장할 수 없습니다. 따라서 고객의 투자결과에 대한 법적 책임소재 및 그에 대한 증빙자료로 사용 될 수 없으며 무단 전재, 복사, 재 배포를 엄격히 금합니다. 

|  This document was created with the soul and sprit of Taesun Kim  |  Copyright ⓒ 2024 NAMU EnR Co., Ltd., All rights reserved. | 

NAMU EnR  https://youtube.com/channel/UC27gkvg4AjRu2PZmRUT0B5g|

https://youtube.com/channel/UC27gkvg4AjRu2PZmRUT0B5g
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