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논논논문문문 개개개요요요

주식 시장을 예측하려는 많은 연구들이 있었으나,주식 시장의 가격 변동
이나 기대 수익을 예측하는 것은 매우 어려운 작업이다.한때 ‘효율적 시장가
설’로 인해,학계에서는 시장 분석 방법론들에 대해 회의적 이였으나,최근
인공 지능 분야,특히 기계 학습 분야의 연구자들은 인공 지능 기법과 기술
분석 기법의 결합에 의해 시장 평균을 초과하는 수익의 달성이 가능하다는
연구 결과들을 제시하고 있다.
본 논문에서는 ‘NNshell'이라는 신경망 기반 주가 예측 시스템의 성능 평

가 및 시스템 최적화를 위한 통합 시뮬레이션 도구의 분석을 통해,보다 체
계화된 성능 평가 및 거래 시스템의 거래 성능 요소를 알아보고자 한다.
.
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ⅠⅠⅠ...서서서론론론

주식 투자는 가장 대중적인 투자 방법 중 하나이며 따라서 주식 시장을
예측하려는 많은 연구들이 있었다[5,6,8,9].그러나 많은 잡음(noise),비정
상성(non-stationarity),그리고 비선형성으로 인해 금융 시계열의 가격 변동
이나 기대 수익을 예측하는 것은 매우 어려운 작업이다.비록 많은 투자 전
문가들은 시장 예측을 위해 기본 분석(fundamentalanalysis)이나 기술 분석
(technicalanalysis)기법을 사용하고 있지만,특정 시점에 알려진 모든 정보
가 그 시점의 가격에 이미 반영되어 있으므로,미래 가격의 변동을 예측하는
것은 불가능하다고 주장하는 ‘효율적 시장 가설(EMH:EfficientMarket
Hypothesis)'[10]로 인해,한때 학계에서는 시장 분석 방법론들에 대해 회의
적인 입장이 지배적이었다.여전히 효율적 시장 가설을 완전히 기각할 수 있
는 연구 결과가 보고되고 있지는 않지만,최근 인공 지능 분야,특히 기계 학
습 분야의 연구자들은 시장이 처음 생각했던 것만큼 효율적이지는 않아서 인
공 지능 기법과 기술 분석 기법의 결합에 의해 시장 평균을 초과하는 수익의
달성이 가능하다는 연구 결과들을 제시하고 있다.이러한 연구들에서는 주로
신경망,의사결정트리,SVM(SupportVectorMachine)과 같이 본질적으로 예
측 문제에 적합한 감독 학습(supervisedlearning)을 사용하였다[3,4,7].
연구 [9]에서는 각 주식에 대해 분리된 네트워크를 구축하는 방법과,같은

네트워크를 공유하는 방법 모두를 실험해 보고 각각의 성능을 비교하였다.
이 연구에서는 다양한 경제상황에서의 성능을 평가하였으며 국내총생산,물
가,실업률,금리,환율 등의 거시 경제 변수와 개인의 경제행위,기업의 경제
활동 등의 미시 경제 변수를 고려하였다.위험분석 요인을 성능 평가 방법에
고려했다는 점은 유의미하다.그러나 단지 연간 수익률만을 가지고 시스템의



성능을 평가하는 단순한 평가척도를 사용하고 있다.연구 [8]에서는 주가를
예측하는데 웹 게시판의 자료를 활용하였다.웹 게시판의 정보를 활용하여
주가를 예측하는 것은 의미 있는 시도이다.이 연구에서는 성능 평가 방법으
로 개별 주식에 대한 주가의 상승률과 하락률을 사용하였다.그러나 테스트
기간이 200일에 불과하고,22개의 한정된 주식종목에 대해 실험하였기 때문
에 통계적 신뢰도가 미약한 것으로 판단된다.
이러한 기존의 연구들에서는 많은 경우 검증기간이 충분히 장기적이지 못

하거나 거래 횟수 등 검증 데이터 수의 부족으로 인해 발생할 수 있는 성능
평가의 통계적 신뢰도 문제에 대한 언급이 부족하다.또한 다량의 데이터로
검증한 경우라 할지라도 평균수익률이나 거래 성공률 등 비교적 단순한 척도
에 의존하는 경우가 많았다.실제로 장기간에 걸쳐 투자를 함에 있어서는,투
자 기간 동안의 투자자의 심리 등과 같이 기존의 단순한 성능평가 척도들만
으로는 표현될 수 없는 문제들을 반영할 수 있는 다양한 성능 평가 수단이
추가로 고려될 필요가 있다.
본 논문에서는 ‘NNShell’이라는,신경망 기반 주가 예측 시스템의 성능 평

가 및 시스템 최적화를 위한 통합 시뮬레이션 도구의 분석을 통해,보다 체
계화된 성능 평가 및 거래 시스템의 거래 성능 최적화 사례를 보인다.먼저,
보다 현실적인 고려 사항들을 반영할 수 있는 몇 가지 성능 평가 척도들을
제시하고 각각의 필요성과 의미에 대하여 사례를 제시한다.또한 기존의 연
구와 달리 이러한 평가 수단들에 의한 평가가 평가 그 자체로 그치는 것이
아니라 예측 시스템의 최적화를 위한 수단으로 활용될 수 있음을 보인다.이
러한 시스템 요소 분석에서는 일차적으로 예측 시스템의 예측 결과와 거래
정책 파라미터들이 통합적으로 고려되어 각 조합별 성능 평가가 이루어지고,
다음 단계에서 사용자의 선호도에 따라 시스템의 거래 성향이 조정된다.
본 논문은 총 5장으로 구성되어있다.제 Ⅱ장 에서는 통합 시뮬레이션 도

구인 NNshell을 소개하면서 여러 거래 정책들에 대하여 알아보았다.제 Ⅲ장



에서는 NNshell의 수행 결과를 바탕으로 여러 가지 성능평가 방법의 특징과
장․단점에 대하여 설명했다.제 Ⅳ장 에서는 주식 거래에 있어서 거래 대금
의 규모,예측치 베이스의 최적화에 대하여 알아보았고 마지막으로 제 Ⅴ장
에서는 본 논문의 결과를 요약하고 향후 과제로 끝맺는다.



ⅡⅡⅡ...NNNNNNssshhheeellllll
:::통통통합합합 시시시뮬뮬뮬레레레이이이션션션 도도도구구구

본 절에서는 [1,2]의 연구에서 개발/활용된 통합시뮬레이션 도구인
NNshell을 소개한다.NNshell은 신경망 기반 주가 예측 시스템의 성능 평가
와 거래 시스템의 거래 성능 최적화를 통합적으로 수행할 수 있는 기능을 가
지고 있다.

<그림 1>NNshell창 -1



① 예측치 베이스 :투자 대상으로 삼을 종목에 대한 예측치의 최저 임계치.
즉,얼마 이상의 예측치를 가진 종목에 투자할 것인지를
설정한다.여기서 예측치란,예측 엔진의 결과 값으로,
-0.9~+0.9사이의 값으로 표현되며 숫자가 0.9에 가까
울수록 해당엔진이 그 종목의 주가가 오를 가능성이 높
다고 판단하였다는 의미이다.엔진은 모든 거래일에 대해
모든 투자 가능 종목에 대한 예측치를 담고 있는 예측치
파일을 생성한다.

② 예측치 상한 : 투자 대상으로 삼을 종목에 대한 예측치의 최고 임계치.

<그림 2> 예측치 파일 - 종목번호, 날짜, 예측치 값



③ 매수 할인율 :당일 종가의 몇 % 가격에 다음날 매수 주문을 할 것인지
를 설정한다.투자하려는 종목의 주가가 상승하리라는 기
대가 큰 경우에는 매수 할인율을 높게 설정해서라도,해당
종목을 구입하는 것이 유리하다.그러나 주가의 상승이 불
확실할 경우에는 매수 할인율을 최대한 낮게 설정하는 것
이 좋다.

종가의 90% 가격에 매수 주문을 한다.
종가의 92% 가격에 매수 주문을 한다.
종가의 94% 가격에 매수 주문을 한다.
종가의 95% 가격에 매수 주문을 한다.
종가의 96% 가격에 매수 주문을 한다.
종가의 97% 가격에 매수 주문을 한다.
종가의 98% 가격에 매수 주문을 한다.

④ 이익실현율(targetprofitrate)구간 설정 :매수 가격 대비 몇 % 이상 상
승하면 매도할 것인지 설정한다.그림 4의 앞에서부터 차
례로 24%,22%,20%,18%,16%,14%,12%,10% 의 순

<그림 4>이익실현율 구간 설정

<그림 3>매수할인율



서로,해당 % 만큼 상승할 경우 매도한다.매수 할인율과
마찬가지로,투자하려는 종목의 기대치가 큰 경우,이익
실현율을 높게 설정해서 최대한 높은 값에 매도하는 것이
유리하다.그러나 기대치가 낮을수록 이익 실현율을 낮게
설정하는 것이 좋다.

⑤ 손절율(stop-lossrate)구간 설정 :매수 가격 대비 몇 % 이상 하락하면
매도할 것인지 설정한다.그림 5의 앞에서부터 차례로
-10%,-12%,-14%,-16%,-18% 의 순서로,해당 % 만
큼 하락할 경우 매도한다.앞의 매수 할인율,이익 실현율
과 마찬가지로,투자 종목의 기대치가 큰 경우에는 손절율
구간을 크게 설정해서 주가가 반등하기를 기다리는 것이
유리하다.그러나 기대치가 낮은 종목의 경우,손절율 구
간을 작게 설정해서 낮은 %의 하락일 지라도 주식을 매도
하는 것이 좋다.

<그림 5>손절율 구간 설정



⑥ 예측치 파일이 저장되어 있는 디렉토리 :예측치 파일이 저장되어 있는
디렉토리를 설정한다.

⑦ 추천일 상하한 처리 :상하 제한 폭(±15%)까지 급등하거나,급락한 종목
의 포함 여부를 설정한다.

⑧ 거래대금 상하한 :하루에 한 종목에서 거래되는 금액의 상․하한 규모를
설정한다.

⑨ 펀드심 시작 :설정을 모두 끝내고 프로그램을 실행시킨다.

<그림 6>NNshell창 -2



ⅢⅢⅢ...체체체계계계화화화된된된 성성성능능능평평평가가가
---평평평가가가 척척척도도도별별별 의의의미미미

본 절에서는 2절에서 설명한 NNshell의 수행 결과를 바탕으로,PPT 기
준,일별 PPT 기준,적중률 기준,수익금 기준으로 정렬(sorting)하고,각
정렬의 특징과 장단점을 알아보고자 한다.NNshell의 모든 파라미터의 설
정을 마치고 ‘펀드심 시작’을 클릭하면 다음과 같은 화면이 나타난다.

<그림 7>NNshell실행 화면



결과 값들은 (예측치,매수할인율,예비 인자,이익실현율,손절율,보유
기간)의 순으로 표시되며,현재 창에 표시된 값은 (0,0,0,0,0,0)조합의
경우,결과 값이 나타나 있다.현재 창을 보면 거래가 이루어진 종목의 번
호,매매회수,PPT,적중률,평균보유일수를 알 수 있다.
이 외에도 각 값들의 다양한 조합을 통해 수백~수만 가지 경우의 거래

결과가 표시되는데 특정한 거래정책을 바탕으로 이루어진 거래 결과를 검
색하고 싶을 경우,창의 오른 쪽에 위치한 ‘Policy검색하기’를 이용한다.
‘Policy검색하기’의 배열 순서는 결과 값들의 배열 순서와 같다.

<그림 8>Policy검색하기

예를 들어,표시된 거래 결과 중,종가의 92% 가격에 매수 주문을 하고
24% 상승하면 매도하는 결과를 찾고 싶을 경우 Policy검색하기 창에 그
림 9와 같이 입력하고 ‘검색시작’을 클릭하면 해당 결과만을 보여준다.

<그림 9>특정 거래정책을 이용한
데이터 검색하기



찾고자 했던 ‘종가의 92% 가격에 매수 주문을 하고 24% 상승하면 매도
하는 거래 정책’을 이용하는 모든 결과 데이터들이 그림 10과 같이 나타난
다.단,해당 결과가 없을 경우에 화면에는 아무런 내용도 표시되지 않는
다.

<그림 10>특정 파라미터의 데이터 검색 결과



111...PPPPPPTTT 기기기준준준 소소소팅팅팅하하하기기기

1.1PPT

PPT는 profitpertrade의 약자로서 거래 당 순수수익,즉,거래 수수료
와 거래세금을 제외한 순수한 수익을 말한다.여기서,거래수수료는 증권사
에 납부하는 금액으로 매수․매도 시 각각 부과되며 거래세금은 주식을 매
수할 경우에는 부과되지 않고 매도할 경우에만 부과된다.거래 수수료와

<그림 11>PPT 기준으로 소팅 했을 경우



거래 세금은 거래대금의 0.4%가 부과되기 때문에, 빈번히 거래하는
day-trading의 경우 거래 수수료와 거래세금도 고려해야 한다.PPT를 중
요한 정렬 기준으로 보는 이유도,빈번한 거래일 경우 거래 수수료와 거래
세금도 적지 않은 금액이기 때문이다.단기 투자인 day-trading에 집중되
었을 경우,PPT를 기준으로 하여 거래하면 유리하다.

PPT = - 0.4전체이익 (%)
거래횟수

1.2PPT 기준 소팅하기

‘PPT 기준 소팅하기’를 선택했을 경우,그림 11과 같은 결과가 나타나
며 PPT가 높은 순에서 낮은 순으로 내림차순 정렬된다.현재 결과에서는
(0,1,0,0,4,9)가 가장 높은 PPT(16.06%)를 보이는 조합이며,82번의 매
매를 통해 총 82,955,485원의 수익을 얻었다.하지만 위의 결과만으로 실제
거래에 적용하기에는 문제가 있다.매수․매도 가격,어떤 종목을 거래했는
지,며칠을 보유했는지 등의 세부적 사항이 나타나 있지 않기 때문이다.
NNshell에서 ‘더블 클릭시 파일 저장’을 선택한 후,결과창 하단에 나타나
있는 0번째 결과를 더블클릭하고 파일을 저장할 폴더를 선택하면,다음 그
림 12와 같은 파일이 생성된다.
‘종목번호,종목이름,추천날짜,예측치,매수일자,매수가,매도일자,매

도가,이익(%),투자금액’의 순으로 결과 값이 표시되며 마지막에는 거래
가 이루어진 시점과 이익,매매 횟수가 표시된다.현 정책으로 거래했을 경
우 2003년 9월에 발생한 1번의 매매를 제외하고는 모두 이익을 얻었음을
알 수 있다.



<그림 12>구체적 거래내역이 나타나 있는 결과 파일



222...일일일별별별 PPPPPPTTT 기기기준준준 소소소팅팅팅하하하기기기

일별 PPT는 날짜별 수익을 기준으로 정렬한다.PPT는 수익을 얻기까
지의 소유된 기간에 대한 고려가 없기 때문에,PPT에 대한 시간 효율을
고려한 것이 일별 PPT 이다.일별 PPT는 기존 논문에서 말하고 있는
PPT 보다 실제 투자에서의 시간적 효율을 추가적으로 고려할 수 있는 평
가 척도이다.

일별 PPT =
PPT
보유일수

예를 들어,투자 결과 같은 20%의 이익달성을 했다 하더라도,4일 만에
20%의 PPT를 달성한 투자자 A와 10일 만에 20%의 PPT를 달성한 투자
자 B를 비교해 보면,투자자 A가 자금 회전력이 높다는 것을 알 수 있다.
즉,B가 10일 동안 투자한 자금을 이용할 수 없는데 반하여,4일 만에
20%의 PPT를 달성한 투자자 A의 경우,나머지 6일간 다른 주식에 대한
투자를 통해 추가적인 수익을 올릴 수 있는 것이다.
투자자의 거래 형태가 단기 투자인 day-trading에 집중되었고 보유자금

의 유동률을 높이고 싶을 경우,일별 PPT를 기준으로 하여 거래하면 유리
하다.



<그림 13>일별 PPT 기준으로 소팅 했을 경우



333...적적적중중중률률률 기기기준준준 소소소팅팅팅하하하기기기

3.1적중률

적중률이란 엔진이 예측한 결과를 실제 주식시장에 적용시켰을 때의 정
확도이다.적중률의 수치는 이익실현을 달성한 주식의 %로 측정하며 그림
14의 경우 73.2%의 이익실현율을 달성했다.

<그림 14>결과파일의 예시



‣ 이익실현 -NNshell프로그램의 실행 시 설정한 거래 정책인,이익
실현율을 달성한 주식의 수이다.그림 14의 경우 이익실
현율은 1.24로 설정되어 있으므로 24%의 이익실현율을
달성한 주식이 60개로 전체 거래의 73.2% 이다.

‣ 이익 -비록 목표치인 이익실현율을 달성하지는 못했지만,수익
을 얻은 주식의 수이다.그림 14에서는 11개의 주식이
이익을 얻었으며 13.4%의 이익률을 보였다.

‣ 손절 - NNshell프로그램 실행 시 설정한 손절율 만큼 하락하
여,매도한 주식의 수이다.그림 14의 경우 손절율은
0.82로 설정되어 있으므로 -18%의 손해를 입어 매도한
주식이 10개로 전체 거래의 12.2% 이다.

‣ 손실 - 손절율 만큼 하락하지는 않았으나,손해를 입은 주식의
수이다.그림 14에서는 1개의 주식이 손해를 입었으며
1.2%의 손실율을 보였다.



3.2적중률 기준 소팅하기

적중률이 높은 결과 파일을 기준으로 하여 투자할 경우,다른 요인들을
기준으로 한 결과 파일에 투자할 경우에 비하여 조금 더 안전한 투자를 할
수 있다.

<그림 15>이익실현율이 높은 결과파일 A



안전한 거래라는 것은 거래(매수,매도)를 통해 수익을 얻는 경우이든,
손실을 보는 경우이든 결과 파일이 예측한 흐름대로 진행될 확률이 높다는
의미이다.다음 그림 15,16은 NNshell의 결과 파일들이다.수익금을 비교
하면 399,699,415원인 B가 185,875,635원인 A 보다 많다.그러나 이익실현
율,다시 말해 적중률을 비교하면 A가 86.0%로 B의 적중률인 59.6%보다
높다.

<그림 16>수익금이 많은 결과파일 B



결국,투자자는 거래를 함에 있어,불안감을 덜 느끼며 거래를 할 수 있
는 것이다.그러나 적중률이 높다고 해서 가장 많은 수익을 얻을 수 있는
것은 아니다.

<그림 17>적중률 기준으로 소팅 했을 경우



444...수수수익익익금금금 기기기준준준 소소소팅팅팅하하하기기기

거래에서 수익금을 가장 중요한 요인으로 보았을 경우,‘수익금 기준 소
팅하기’를 선택한다.대부분의 주식투자자 들은 수익금을 가장 중요한 요인
으로 간주할 것이다.그러나 수익금이 가장 많다는 것이 수익을 내는 거래
의 횟수가 가장 많다는 것을 의미하지는 않으며,수익금이 많은 거래에서
는 빈번한 수익과 손실이 발생한다.따라서 많은 수익금만을 원하는 투자
자는 마음고생을 감수해야 한다.

<그림 18>수익금 기준으로 소팅 했을 경우



ⅣⅣⅣ...거거거래래래 시시시스스스템템템의의의 요요요소소소 분분분석석석

111...거거거래래래 대대대금금금의의의 규규규모모모

주식 시장에는 무수히 많은 종류의 주식들이 있으며 각 주식들마다 거
래되는 금액에도 많은 차이가 있다.투자자가 거래를 시도할 때,거래 대금
의 규모가 얼마나 되는 종목을 선택하는 것이 유리한지 알아본다.거래대
금의 상한보다는 하한이 더 많은 영향을 미치기 때문에 하한금액의 변화를
가지고 몇 가지 실험을 해 보았다.
A,B,C라는 각각의 엔진에 대하여 예측치 값은 0.4로 고정시킨 후,거

래 하한 금액만을 각기 다르게 설정한 후,NNshell프로그램을 실행시켜
보았다.그 결과는 다음 표 1과 같다(거래 하한 금액이 0원~10억 까지는
수익금의 변화가 없었다).

엔진명
거래하한금액 A B C

10억 이하 \22,721,151 \853,119,900 \95,246,800

20억 \18,960,478 \325,050,697 \68,557,626

50억 \14,913,298 \102,819,213 \27,439,469

100억 \10,600,000 \38,739,042 \18,794,286

<표 1>거래 하한 금액의 변화에 따른 엔진별 투자 결과



표 1에서 보면,거래대금의 하한값이 낮을수록 총 수익은 증가하며,하
한값이 높을수록 총수입은 감소한다.거래대금의 하한값이 높다는 것은 거
래되는 금액이 많다는 것,즉,대형주라는 것을 의미한다.대형주의 특성상
PPT의 변화가 적기 때문에 같은 금액을 투자한다 해도 수익금이 적을 수
밖에 없다.하지만 주식이 상장폐지 되거나 급락할 가능성은 적기 때문에
위험성이 적다는 장점이 있다.

또한,투자자의 투자 자금이 많을수록,하한 값이 낮은 업종에 투자하면
불리하다.그 이유는 하한 값이 낮은 업종,즉,거래대금이 적은 업종에 투
자자의 많은 투자자금은 해당 업종의 전체적인 주가의 흐름에 영향을 미치
기 때문이다.

<그림 19>거래 하한 금액의 변화에 따른 엔진별 투자 결과 그래프
(수익금의 단위 :천원)



222...예예예측측측치치치 베베베이이이스스스

2.1한 엔진에서의 예측치 베이스의 변화

NNshell프로그램을 실행시킬 때,예측치 베이스 값을 결정하는 것은
까다로운 문제이다.예측치 베이스를 낮게 설정했다는 것은,예측치가 낮은
종목도 투자를 고려한다는 의미이므로 빈번한 매수․매도가 발생한다.수
익금만을 놓고 본다면,예측치 베이스가 낮을수록 유리하다.투자하는 주식
의 종류가 많아지기 때문에 플러스 수익을 내는 종목과 마이너스 수익을
내는 종목 모두가 많아져서 전체적 수익은 증가하기 때문이다.하지만 예
측치 베이스가 낮다는 의미는 다시 말하면,예측의 정확도가 떨어진다는
의미이다.예측의 정확도가 떨어지기 때문에 투자를 통해 마이너스 수익을
얻을 수 있는 위험성도 증가한다.
그림 20은 예측치의 데이터 분포를 나타내고 있다.

0 0.2 0.4 0.5 0.7 0.9 예측치

예측치
데이터의
양

<그림 20>예측치에 따른 예측치 데이터의 분포



예측치의 변화에 따른 거래빈도와 수익률간의 관계를 알아보기 위해 한
가지 실험을 해 보았다.하나의 엔진에서 예측치 값을 낮게 설정한 경우를
A,예측치 값을 높게 설정한 경우를 B라 하고,다른 속성들(예를 들면.예
측치 상한,거래 대금 등)은 모두 같게 설정한 후 NNshell을 실행시켜 보
았다.A의 경우,프로그램이 추천한 종목 중,예측치가 다소 낮은 종목이라
도 거래를 시도한다.그리하여 빈번한 매수․매도가 발생하며 수익률은 높
다.즉,위험을 감수하더라도 수익률이 높은 결과를 추구하는 거래형태이
다.반면,B의 경우는 예측치가 높은 종목에만 집중적으로 거래를 시도하
여,A에 비해 그리 많은 매수․매도가 발생하지는 않는다.수익률은 낮지
만,안전을 우선시하는 거래 형태이다.

BBB
AAA

<그림 21>예측치의 변화에 따른 거래빈도와 수익률간의 관계



2.22개의 다른 엔진에서의 예측치 베이스의 변화

이번에는 각기 다른 2개의 엔진에서 예측치 베이스 값만을 변화를 주어
실험해 보았다.다음 표 2,표 3은 A,B 라는 엔진에서 예측치 베이스 값
만을 변화를 주어 실험한 결과이다.

예측치 베이스 수익금 거래 횟수
0.5 \30,537,067 33번

0.4 \135,498,456 156번

0.3 \377,819,126 442번

0.2 \699,875,391 1226번

<표 2>A 엔진에서의 예측치 베이스의 변화에 따른
수익금과 거래 횟수의 변화

수
익
금

예측치 베이스

<그림 22>A 엔진에서의 수익금의 변화
(수익금의 단위 :천원)

거
래
횟
수

예측치 베이스
<그림 23>A 엔진에서의

거래횟수의 변화



A 엔진에서,예측치 베이스의 변화에 따른 수익금의 변화를 그래프로
나타낸 것이 그림 22이고,예측치 베이스 변화에 따른 거래횟수의 변화를
그래프로 나타낸 것이 그림 23이다.예측치 베이스가 높아짐에 따라 수익
금과 거래횟수가 모두 감소함을 알 수 있다.

예측치 베이스 수익금 거래 횟수
0.5 \18,470,574 17번

0.4 \38,739,042 44번

0.3 \66,138,584 117번

0.2 \88,886,216 174번

<표 3>B엔진에서의 예측치 베이스의 변화에 따른
수익금과 거래 횟수의 변화

예측치 베이스

수
익
금

<그림 24>B엔진에서의 수익금의 변화
(수익금의 단위 :천원)

예측치 베이스

거
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수

<그림 25>B엔진에서의
거래횟수의 변화



표 3은 B 엔진에서의 예측치 베이스의 변화에 따른 수익금과 거래 횟
수의 변화를 나타낸 것이다.그림 24,그림 25는 표 3의 수익금과 거래횟수
를 나타낸 그래프이다.
위의 결과와 같이,한 엔진의 내부에서 예측치 값만을 바꾸는 경우나

각기 다른 엔진에서 예측치 값만을 바꾸는 경우 모두,같은 형태의 그래프
가 나타난다.즉,어떤 엔진이든 예측치 베이스 값이 낮으면 수익금은 많아
지고,거래는 빈번하게 이루어지며,예측치 베이스 값이 높으면 수익금은
작아지고 거래의 횟수는 줄어든다.



2.3적절한 예측치 베이스 값

위의 실험에 의하면 예측치 베이스 값이 낮을수록 수익금은 증가했다.

그렇다면 예측치 베이스 값을 계속 낮추면 수익금도 계속 증가하는 것인
지,수익금이 최대가 되는 예측치 베이스 값은 얼마인지 알아보기 위해 실
험을 해 보았다.표 1에서 언급한 A,B,C엔진에 대하여 베이스 값을 계
속 낮추어 가며 수익금의 변화를 관찰했다.실험 결과 세 엔진 모두 수익
금 변화의 흐름이 동일했기 때문에 이 논문에서는 엔진 C의 실험 결과만
언급했다.

예측치 베이스  수익금

0.55 \ 6,200,000

0.50 \ 8,578,789

0.45 \ 17,259,200

0.40 \ 27,439,469

0.35 \ 49,884,048

0.30 \ 100,504,458

0.25 \ 169,857,132

0.20 \ 151,488,038

0.15 \ 149,918,357

0.10 \ 151,142,065

0.05 \ 118,083,061

<표 4>예측치 변화에 따른 수익금의 변화



그림 26에서 보면 예측치가 낮을수록 수익금이 커지다가 예측치 베이스
0.25를 기준으로 수익금이 다시 낮아짐을 확인할 수 있었다.예측치 베이스
가 낮아진다고 해서 수익금이 끝없이 높아지는 것이 아니며,어느 시점이
되면 수익금도 낮아지는 지점이 있다.이 지점을 본 논문에서는 최소 예측
임계치라 정의한다.최소 예측 임계치는 예측력 저하에 대한 현실적 기준
이 될 수 있다.이 최소예측 임계치는 엔진마다 다소 차이가 있으나,이 엔
진에서는 0.25이다.

수
익
금

예측치 베이스

<그림 26>예측치 변화에 따른 수익금의 변화 그래프



ⅤⅤⅤ...결결결론론론

주식 시장을 예측하려는 기존의 많은 연구들에 더하여,투자 기간 동안의
투자자의 심리 등과 같은 기존의 단순한 성능평가 척도들만으로는 표현될 수
없는 문제들을 반영할 수 있는 다양한 성능 평가 수단이 추가로 고려될 필요
가 있다.
본 논문에서는 ‘NNshell'이라는 신경망 기반 주가 예측 시스템의 성능 평

가와 시스템 최적화를 위한 통합 시뮬레이션 도구의 분석을 통해,보다 체계
화된 성능 평가 및 거래 시스템의 거래 성능 요소 분석을 시도하였다.
통합 시뮬레이션 거래 시스템의 성능평가에서는 PPT 기준 소팅,일별

PPT 기준 소팅,적중률 기준 소팅,수익금 기준 소팅의 특징과 각 평가수단
이 유용한 경우를 논하였다.
거래 시스템의 최적화에서는 거래 대금의 규모와 예측치 베이스에 변화를

주어 실험해 보았다.그 결과,거래 대금의 하한값이 낮을수록 투자자의 총
수익은 증가하며,하한값이 높을수록 총 수익은 감소한다.거래대금의 하한값
이 높은 대형주의 특성상 PPT의 변화가 적기 때문에 같은 금액을 투자한다
해도 수익금이 적기 때문이다.하지만 주식이 상장폐지 되거나 급락할 가능
성이 거의 없으므로 위험성이 적다는 장점이 있다.
한 엔진의 내부에서 예측치 값만을 바꾸는 경우나 각기 다른 엔진에서 예

측치 값만을 바꾸는 경우 모두,같은 형태의 그래프 흐름이 나타난다.즉,어
떤 엔진이든 예측치 베이스 값이 낮아지면 수익금은 많아지고,거래는 빈번
하게 이루어지며,예측치 베이스 값이 높아지면 수익금은 작아지고 거래의
횟수는 줄어든다.그러나 예측치 베이스가 낮아진다고 해서 수익금이 끝없



이 높아지는 것이 아니며,어느 시점이 되면 수익금도 낮아지는 지점이 있
으며,이 지점을 본 논문에서는 최소 예측 임계치라 정의한다.이 임계치 이
하의 예측치를 가진 투자 종목의 경우 기대 수익률이 현저히 저하되는 것으
로 판단할 수 있다.
이 논문의 실험결과는 소규모 투자에 대한 경우가 대부분이다.대규모 자

금 투자의 경우에는 투자자의 자금이 해당 주가의 전체적인 흐름에 영향을
미칠 수 있기 때문에,이 논문에 제시된 거래 성능(PPT)을 달성할 수 없을
것으로 판단된다.
향후 연구 과제로는,‘NNshell'시스템에서 추천한 종목에 투자할 경우,

투자자의 효율적인 자산 분배 정책에 대한 연구가 추가적으로 이루어져야
할 것으로 보인다.
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A StudyonPerformanceEvaluationParameters
ofNeuralNetworkbasedStockPriceForecasting

System

Kim,HyunJin
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Althoughtherewerealotofresearchestoforecastthestockmarket.
itisdifficulttoforecastthefluctuationofpriceandtheexpectedreturn
inthestockmarket,Owingtothe'EfficientMarketHypothesis',market
analysismethodology wasconsidered skeptical.Nowadaystheresearch
workersinthefieldofmachinelearningareshowing ustheresultof
studieswhichprovethatitispossibletomakeexcessprofitsthroughthe
combining artificial intelligence technique with technical analysis
technique. In this thesis, I will demonstrate more systematized
performance evaluation and the optimization cases of transaction
performance ofa stock trading system,through the analysis ofan
integratedsimulationtoolforneuralnetwork-basedstockpriceforecasting
system,calledNNshell.
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