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요     약

본 논문에서는 주가의 일별 시가, 종가, 최고가, 최 가를 측하기 한 퍼지모델을 제안한다. 주가는 시장의 여러 경제 변수에 의존하므로 

주가 측 모델의 입력변수를 선택하는 것은 쉽지 않은 일이다. 이와 련하여 많은 연구가 있지만 정답이 있는 것은 아니다. 본 논문에서는 이

를 해결하기 해 주가 움직임 자체에 주목하는 스틱차트의 기술  분석에 이용되는 정보를 퍼지규칙의 입력변수로 선택한다. 퍼지규칙은 사다

리꼴 멤버쉽함수로 이루어진 건부와 비선형 수식의 후건부로 구성된다. 최 의 퍼지규칙으로 구성된 퍼지모델을 찾아내기 해 차분진화가 

사용된다. 본 논문에 제안된 방법은 수치 를 통해 다른 방법과의 비교로 타당성이 검토되며 KOSPI(KOrea composite Stock Price Index) 일

별 데이터를 사용, 주가 측 퍼지모델을 구축하고 신경회로망 모델과 비교, 검토된다.

키워드 : 퍼지 모델, 시계열 데이터 측, 차분 진화, 비선형 모델, 주가 측

Daily Stock Price Prediction Using Fuzzy Model
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ABSTRACT

In this paper an approach to building fuzzy model to predict daily open, close, high, and low stock prices is presented. One of prior 

problems in building a stock prediction model is to select most effective indicators for the stock prediction. The problem is overcome by 

the selection of information used in the analysis of stick-chart as the input variables of our fuzzy model. The fuzzy rules have the 

premise and the consequent, in which they are composed of trapezoidal membership functions, and nonlinear equations, respectively. 

DE(Differential Evolution) searches optimal fuzzy rules through an evolutionary process. To evaluate the effectiveness of the proposed 

approach numerical example is considered. The fuzzy models to predict open, high, low, and close prices of KOSPI(KOrea composite Stock 

Price Index) on a daily basis are built, and their performances are demonstrated and compared with those of neural network.

Keywords : Fuzzy Model, Time Series Prediction, Differential Evolution, Nonlinear Model, Stock Prediction

1. 서  론1)

주식시장에서 종합주가지수나 종목별 지수를 측하는 것

은 쉬운 일이 아니지만 주가 측 모델을 만들기 한 다양

한 방법들이 시도되어 왔다. 이들은 미시 인 의 주식 

련 변수나 거시 인 의 국내외 경제 련 변수들을 

모델에 도입하 으며[4], 크게 4가지 부류로 나 어질 수 있

다: i) 기술  분석(technical analysis), ii) 기본  분석(fun-

damental analysis), iii) 통 인 시계열 분석(time series 

analysis)과 iv) 기계학습(machine learning). 기술  분석은 

개 차트 분석으로 불리며 시장의 과거의 데이터를 기술하

는 차트에서 만들어지는 특정한 패턴을 이용하여 주가를 

측한다[4]. 기본  분석은 주식의 내재 가치를 분석하여 

재 가격이 높은지 낮은지를 결정한다. 시계열 분석은 과거

† 정 회 원 :한라 학교 기 자과 부교수
 논문 수 : 2008년 8월 26일
 수 정 일 : 1차 2008년 10월 1일
 심사완료: 2008년 10월 2일

의 데이터에서 패턴을 추 할 수 있는 선형 측 모델을 만

들려고 한다[6,13]. 최근에 많이 사용되는 기계학습 방법은 

일련의 샘  데이터 집합을 사용하여 데이터에 근원이 되는 

함수를 근사 으로 모방하는 모델을 만드는 것이다. 모델은 

문가시스템[5], 인공신경망[8-11], 결정트리[14], SVM(Support 

Vector Machine)[12]이나 퍼지규칙으로[7,20] 구성된다. 데이

터마이닝 기법[15,16]을 사용한 경우도 있다. 이런 기법들은 

과거의 수학  모델이 복잡성으로 인해 사용이 쉽지 않은데 

비해 단순하면서도 주목할만한 성능을 보이고 있다. 특히 

신경회로망은 다수의 입력변수를 이용하면서도 간단하고 사

용이 쉬워 인기가 있다. 그러나 신경회로망은 일반 으로 

학습 정도와 간 층(layer)  그 층에서의 노드 수에 매우 

민감한 것으로 알려져 있다. 과도한 학습(over-fitting)은 오

히려 모델의 신뢰성을 하시키므로 정한 종료조건과 

합한 간 층과 층의 노드 수를 결정하는 일은 반복 인 시

행착오를 요하는 단 이 있다. 

본 논문에서는 퍼지모델 기반의 주가 측 방법을 제안한다. 
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퍼지규칙을 이용한 모델링은 크게 두 부류로 나  수 있다: 

주  모델링(subjective modeling)과 객  모델링(ob-

jective modeling). 주 인 모델링은 시스템에 한 사  

지식을 필요로 하며 그 같은 지식은 문가의 경험에 의해 

추출된다. 반면에 객 인 모델링은 시스템에 한 지식을 

추출하기 해 과거의 데이터를 사용하며 퍼지 모델링이라 

불린다. 퍼지 모델링 방법은 기존의 수학  방법에 비해 비

선형 시스템을 기술할 수 있는 능력이 뛰어난 것으로 입증

되었다[18,19]. 한 다른 기계학습 방법에 비해 모델링 결과

가 언어 으로 표 되기 때문에 그 자체로 시스템에 한 

이해를 높일 수 있다는 장 이 있으며 신경회로망처럼 과도 

학습의 문제에 민감하지 않다. 본 논문에서 사용한 퍼지모

델은 주가의 변동성을 감안하여 사다리꼴 형태의 멤버쉽함

수를 갖는 건부와 비선형식인 후건부로 이루어진 퍼지규

칙들로 구성된다. 퍼지모델링에서 하는 어려움 가운데 하

나는 데이터에 내재하는 특성을 근사 으로 묘사할 수 있는 

신뢰성 있는 퍼지규칙을 찾아내는 것인데, 차분진화(DE: 

Differential Evolution)를 통해 최 의 퍼지규칙을 찾는 것

으로 이를 해결한다. 제안된 방법의 타당성을 분석하기 

해 수치 제가 다루어지고 성능이 비교, 검토된다. 제안된 

방법으로 KOSPI(KOrea composite Stock Price Index)의 일

간 시가, 종가, 최고가, 최 가를 측하기 한 퍼지모델을 

구축하고 학습에 사용되지 않은 데이터를 통해 모델의 성능

을 검증한다. 

2. 퍼지모델

MISO(Multi-Input and Single Output) 시스템의 퍼지모

델을 구성하는 퍼지규칙 형식으로 식(1)을 사용한다. TSK형 

퍼지모델의 후건부는 입력변수와 상수가 선형 으로 결합된 

식으로 구성된다[18,19]. 주가 데이터는 변동성이 매우 큰 경

우가 많으므로 변동성을 잘 추종할 수 있도록 하기 해 본 

논문에서는 후건부를 비선형식으로 구성한다. 

 and 

then (1)

여기서 는 i번째 규칙( ), ( )는 입력변

수이고 는 i번째 규칙의 출력변수이다. ( )는 퍼지변수로 

식(2)와 같이 정의된다. 는 상수 와 입력변수 의 승을 

선형 결합한 것이다. 퍼지규칙에서 와 는 차분진화를 통

해 최 화 과정에서 찾아야 할 매개변수이다. 

(2)

여기서 는 사다리꼴 형태의 멤버쉽함수이지만 최 화를 

통해 얻어진 결과에서 이면 칭이거나 비 칭의 삼각

형 형태로 변화될 수 있다. 퍼지규칙에서 , , 와 은 

차분진화를 통해 찾을 매개변수이다. 

퍼지규칙에서 다음과 같은 추론 차를 통해 출력이 계산

된다.

① 의 

입출력 데이터가 주어지면 i번째 퍼지규칙의 건부 

충족도인 는 식(3)과 같이 계산한다.

(3)

여기서 는 최소값 연산자를 의미한다.

② 와 련하여 의 가  평균치인 를 식(4)에서와 

같이 계산한다. 

(4)

여기서 r은 퍼지규칙 수이고 는 

이다.

3. 퍼지모델의 인식

퍼지모델의 인식(identification)은 입출력 데이터가 주어

지면 그 데이터의 특성을 가장 잘 묘사할 수 있는 최 의 

퍼지규칙을 찾아내는 것이다. 본 논문에서의 인식은 차분진

화(DE)[17]를 통해 이루어진다. 진화를 시작하기 에 퍼지

규칙의 수를 먼  결정하여야 한다. 차분진화에서는 매개변

수의 값인 실수를 그 로 사용하므로 이진-유 알고리즘에

서와 같이 개체 구성을 해 이진수로 코딩하고 재결합과 

돌연변이 연산 후 새로이 만들어진 개체를 평가하기 해 

다시 디코딩 하는 차가 필요 없다. 이는 그 만큼 빠른 탐

색을 할 수 있음을 의미한다. 차분진화에서는 탐색할 매개

변수들에 응해서 개체가 만들어진다. 무작  값으로 다수

의 개체를 만들어 집단을 구성하며, 이 때 개체 수를 집단 

크기라 부른다. 세 를 거치면서 이 집단이 진화하며, 이 집

단 가운데 합도가 가장 높은 개체는 유지된다. 진화가 종

료되면 합도가 가장 높은 개체가 퍼지규칙을 구성하는 최

의 매개변수 값으로 사용된다. 퍼지규칙 수가 정의된 

기 퍼지모델로부터 최 의 퍼지모델로 진화하는 과정은 다

음과 같다.

[단계 1] 무작  값으로 기 집단을 구성하고 세  수 

t=0으로 설정한다.

[단계 2] 이  세 의 개체를 사용하여 새로운 개체로 구

성된 집단을 형성한다. 이를 해 식(5)에서와 같이 무작

로 선택된 3개의 개체( , , )로 부터 다음 세 를 

한 차분벡터 를 먼  만든다.
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(5)

여기서 는 t번째 세 의 집단에서 i번째(i=1,2,…, ) 

개체이다. , 와 는 1 ～ (집단 크기) 사이에서 무작

로 선택되며 동일한 값을 갖지 않는다. 개체 는 퍼지규

칙을 구성하는데 필요한 건부와 후건부 매개변수들로 구

성된다. 는 두 개체의 차이를 조정하는 상수로 통상 0 ～ 2 

사이의 값을 갖는다.

새로이 만들어질 개체 는 차분벡터 와 의 균

일 교배를 통해 만들어진다. 균일교배는 개체를 구성하는 

각각의 매개변수에 해 무작  수를 발생시켜 이 값이 교

배율 보다 작으면 의 매개변수를, 그 지 않으면 의 

매개변수를 갖도록 한다. 

[단계 3] 새로이 만들어진 집단의 개체에 해 합도를 

평가하고 이  세 의 개체 보다 합도가 높으면 생존하며, 

그 지 않으면 이  개체가 생존한다.

[단계 4] 종료조건을 만족하지 않으면 세  수를 증가하

고(t=t+1) 단계 2로 복귀한다. 종료조건으로 합도 목표치

를 사용하거나 최  진화 세  수를 사용한다. 

각 개체의 합도를 평가하는데 사용되는 합도 함수로 

식(6)이나 (7)의 역수를 사용한다. 따라서 합도를 최 로 

하는 것은 MSE(Mean Squared Error)와 MAPE(Mean Ab-

solute Percent Error)가 최소인 것과 같다. 진화가 끝나면 

그 과정에서 합도가 최 인 개체가 최 해로 결정된다.

(6)

(7)

여기서 는 데이터 값이고 는 퍼지모델의 출력 값이다. 

n은 사용된 데이터 수이다. 

4. 비선형 시스템 사례

제안된 방법의 타당성을 검토하기 해 벤치마크로 사용

되는 식(8)의 비선형 수식 출력에 무작  잡음이 혼합된 데

이터를 사용한다. 25개의 데이터는 퍼지모델 학습에 사용되

며 다른 25개 데이터는 성능 검증에 사용된다[18,19].

(8)

퍼지 모델링에서 사용된 차분진화의 제어변수의 값으로 

최  진화 세  수=5000, 집단 크기=7, =0.5, 교배율=0.5를 

사용하 다. 최  합도 평가 횟수는 집단 크기×진화 세  

수로 결정된다. 비선형성이 크지 않으므로 후건부는 선형식

을 사용하 고(식(1)에서 =1로 설정) 규칙 수는 3으로 하

다. 차분진화를 통해 탐색할 퍼지규칙의 매개변수 개수는 

총 33개 이다. 퍼지규칙 건부에 2(입력변수 개수)×4(멤버

쉽함수 매개변수 개수)×3(규칙 수)=24개와 후건부에 3(입력

변수 개수+1)×3(규칙 수)=9개.

(그림 1)은 진화 과정에서 식(6)의 역수인 합도 값을 

보인 것으로 진화가 이루어지면서 개체의 합도가 증가한

다. (그림 2)는 모델의 출력 값과 데이터 값을 표시한 것으

로 거의 차이가 없다. <표 1>은 다른 모델링 방법과의 결과를 

비교한 것으로 본 논문에서 제시한 방법이 가장 은 수의 

규칙으로도 뛰어난 성능을 보 다. <표 1>에서 + 는 GA-

하이 리드 탐색에서 유 알고리즘에 이어 Complex 방법에 

의한 탐색 횟수를 의미하며, MSE1과 MSE2는 학습  평

(그림 1) 진화 과정에서 합도 변화

(그림 2) 실제와 모델 출력 값의 비교

<표 1> 비선형 시스템 모델의 성능 비교

참고

문헌
MSE1 MSE2 규칙 수

합도 

평가 횟수

[18] 0.010 6

[2] 0.073 0.09 4 50×200+

[1] 0.048 0.22 5 70×3000

[3] 0.017 0.13 5 70×3000

본 논문 0.014 0.08 3 7×5000
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<표 2> 최  퍼지모델의 매개변수

입력변수 매개변수 규칙(i=1) 규칙(i=2) 규칙(i=3)

건

부

2.508 2.976 1.074

3.454 2.736 2.108

0.823 1.064 0.0

1.284 0.666 2.0

1.729 1.686 0.095

1.157 1.765 1.986

1.236 1.933 1.998

1.815 1.937 1.841

후

건

부

0.654 2.321 5.0

0.021 0.253 -0.544

0.280 -0.508 0.312

가 데이터에 한 오차를 나타낸다. <표 2>는 진화탐색으로 찾

은 퍼지모델에서 규칙을 구성하는 매개변수를 보인 것이다.

5. 주가 측

주식 시장은 매우 복잡하며 그와 같은 복잡성을 해결하는 

것은 증권거래자의 꿈이기 때문에 의사결정을 지원할 강력

한 도구에 한 필요는 항상 존재해왔다. 1990년  이후 다

양한 기계학습 방법들을 사용한 측 모델이 개발되고 있는

데, 이들 모델은 재무 지표, 경제 련 인자들이나 과거의 

데이터를 사용하 다. 주가 측 모델을 만들 때 우선 으

로 고려해야 할 것은 주가 변동에 향을 미치는 주요 입력

변수를 찾아내는 것이다. 주가는 경제나 정치 인 많은 요

인에 의해 향을 받는데, 이들 요인 모두를 측 모델에 

반 하는 것은 불가능하다. 주가 측에 한 많은 연구가 

이루어졌지만 어떤 방법과 어떤 변수를 사용하는 것이 객

으로 더 좋다는 연구 결과는 없다. 이는 연구마다 사용한 

방법, 변수  데이터의 차이로 인해 객 인 비교가 어렵

기 때문일 것이다. 

본 논문에서는 시장을 움직이는 모든 주요 인자를 고려하

는 신(고려할 수도 없지만), 주가의 움직임 자체에만 주목

한다. 즉, 과거의 주가 움직임에서와 유사한 상황이 되면 주

가는 동일한 방식으로 움직일 것이란 가정을 용한다. 이

런 가정은 과거의 경험에 기 한 것으로 캔들스틱(candle-

stick) 차트와 같은 기술  분석에서 사용된다. 캔들스틱은 

오래되었지만 주가를 가시화하는데 여 히 인기 있는 방법

으로 특정한 캔들스틱 패턴을 통해 의사결정을 할 수 있다

[6]. 1992년 1월부터 1997년 6월까지 5.5년 동안의 주가를 분

석한 결과 캔들스틱 차트는 시간과 분야에 독립 임이 입증

되었다[5]. 이는 과거의 주가 변동 패턴이 그 때와 유사한 

상황이 되면 재나 미래에 반복될 수 있다는 것을 의미한

다. 캔들스틱은 단  시간(일, 주 는 월) 동안 주가의 시

가, 종가, 최고가와 최 가에 기 해서 만들어진다. 캔들스틱 

패턴은 단일, 이  는 삼 의 캔들스틱에 의해 형성된다. 

연구결과에 의하면 의미 있는 캔들스틱 패턴의 75%가 단일 

캔들스틱이고 25%가 이  캔들스틱이며 삼  캔들스틱 패

턴은 발생 빈도가 0.002%로 무시할 정도이다[5]. 패턴의 

99.8%는 두 개의 가장 최근 시간 단 의 캔들스틱 정보로 

표 될 수 있기 때문에 본 논문에서는 이들 정보를 퍼지 

측 모델의 입력변수로 사용한다.  

퍼지 측 모델에서 는 시장의 가장 최근 시간 단 를 

나타낸다. 시간 단 가 일이라면 는 오늘, 은 날, 

은 내일을 말한다. 측 모델은 4개의 MISO 퍼지모델

로 구성된다. 입력변수는 당일 주가의 시가, 최고가, 최 가

와 종가인 open( ), high( ), low( ), close( )와 일 주가의 

시가, 최고가, 최 가와 종가인 open( ), high( ), low

( )와 close( )로 구성된 8개 변수로 4개 모델 모두에

서 동일하다. 출력변수는 각각 내일 주가의 시가, 최고가, 최

가와 종가인 open( ), high( ), low( )와 close

( )이다. 즉, 퍼지모델은 어제와 오늘의 시가, 최고가, 최

가와 종가를 입력으로 받아 내일의 시가, 최고가, 최 가 

 종가를 측한다. 

퍼지모델 학습에는 2006년 12월부터 2008년 2월까지의 일

별 KOSPI 데이터가, 모델 평가에서는 2008년 3월부터 6월

까지의 데이터가 사용되었다. 차분진화 제어변수 값으로 진

화 세  수=20000, 집단 크기=20, =0.5, 교배율=0.5를 사용

하 다. 모델이 비선형 특성을 잘 추종할 수 있도록 퍼지규

칙의 후건부를 비선형식으로 하 기 때문에 퍼지규칙의 수

는 2로 설정한다. 차분진화를 통해 탐색할 퍼지규칙의 매개

변수 수는 총 98개 이다. 퍼지규칙 건부에 8(입력변수 개

수)×4(멤버쉽함수의 매개변수 개수)×2(규칙 수)=64개, 후건

부에 [9(입력변수 개수+1)+8(입력변수 개수)]×2(규칙 수)= 

34개.

(그림 3)과 (그림 4)는 KOSPI의 일별 시가, 종가, 최고가 

 최 가 데이터와 모델 출력의 일부를 표시한 것이다. 그

래  앙의 수직 선을 기 으로 왼쪽은 학습 데이터에 

한 결과를, 오른쪽은 평가용 데이터에 한 결과를 표시

한다. 각 그래 에서 원래 데이터는 수직선으로 표시되며, 

(그림 3) KOSPI 일별 시가  종가와 모델 출력의 비교
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모델 모델 출력 MAPE1 MAPE2 규칙 수

퍼지

비선형

open 0.675 0.647 2

high 0.740 0.664 2

low 0.905 0.861 2

close 1.026 0.924 2

선형

open 0.851 0.984 2

high 0.834 0.746 2

low 1.022 1.028 2

close 1.140 0.930 2

신경

회로망

open 0.625 0.899

간층 

노드수: 5

high 0.616 0.915

low 0.760 1.078

close 0.877 1.140

<표 3> 일별 주가 측 모델의 성능 평가

(그림 4) KOSPI 일별 최고가  최 가와 모델 출력의 비교

수직선의 쪽 끝은 최고가, 아래쪽 끝은 최 가, 수직선의 

왼쪽 틱은 시가, 오른쪽 틱은 종가를 표시한다. 모델 출력의 

시가와 최고가는 ∙로, 종가와 최 가는 +로 표시된다. 따라

서 (그림 3)에서 수직선의 쪽 끝은 ∙와, 아래쪽 끝은 +

와, (그림 4)에서는 수직선의 왼쪽 틱은 ∙와, 오른쪽 틱은 

+와 같을 수도 모델은 정확한 것이다. 

<표 3>은 퍼지 모델과 신경회로망 모델의 성능을 비교한 

것으로 오차는 식(7)에 의해 계산되며, MAPE1과 MAPE2는 

학습용과 평가용 데이터에 한 오차를 나타낸다. 퍼지 모

델에서 KOSPI의 시가, 종가, 최고가  최 가 모두 퍼지규칙

의 후건부가 비선형식인 경우가 선형식인 경우보다 KOSPI

의 시가, 종가, 최고가  최 가 모두에 해 학습  평가 

오차에서 우수하 고 측 오차 MAPE는 1% 이하 다. 동

일 기 에서 모델링 능력을 비교하기 해 신경회로망 모델

을 구축하 다. 사용한 신경회로망 모델은 간층이 하나와 

5개의 간층 노드로 구성된다. 간층은 달함수로 탄젠

트 시그모이드 함수를, 출력층은 선형 함수를 사용한다. 학

습 알고리즘은 Levenberg-Marquard를 사용한다. 학습은 신

경회로망의 과도학습 문제를 완화시키기 해 모델링용 데

이터를 학습과 시험 데이터로 나  후, 학습 오차가 감소해

도 시험 오차가 증가하면 학습이 종료되도록 한다. 그럼에

도 불구하고 학습 오차에 비해 평가용 데이터에 한 오차

가 퍼지 모델에 비해 큼을 볼 수 있다. 

본 논문에서 사용한 평가용 데이터는 년 3월부터 6월말

까지로 미국 융 기가 국내 주가에 본격 으로 반 되기 

시작한 시기이다. 평가용 데이터에 한 모델 오차가 학습

용 데이터의 경우 보다 약간 크지만 일반 인 모델링에서 

보이는 수 임을 감안하면 융 기가 반 된 시기의 주가

도 모델링 수 의 평균 오차 범 에서 측이 가능함을 알 

수 있다. 다만, 최  오차가 130.2로 매우 큰 경우도 있었다. 

이는 돌발 인 이벤트의 발생으로 인해 기존 데이터 패턴의 

움직임과 반 의 상이 나타나 오차가 평균 보다 매우 커

진 경우로 돌발 인 이벤트가 발생한 당일의 측은 오차가 

매우 큼을 알 수 있다. 본 논문에서 제시한 모델은 돌발

인 이벤트 등으로 주가의 변동 폭이 큰 날에는 사용할 수 

없지만 주가가 박스권에 있으면서 당일 변동 폭(고가 - 

가)이 평균(사용한 데이터에서 하루 주가 변동 폭의 평균은 

27.9) 이하인 경우에는 가, 고가와 종가 측을 기 으로 

매매 시 에 한 의사결정에 활용될 수 있다고 단된다.

6. 결  론

본 논문에서는 캔들스틱 패턴 분석에 사용되는 주가 정보

를 입력으로 사용하는 퍼지 측 모델 구축 방법을 제안하

다. 주가의 변동성을 잘 추종할 수 있도록 하기 해 퍼

지규칙의 후건부를 비선형식으로 하 는데, 시뮬 이션 결

과에서도 비선형식을 사용한 경우가 학습  평가 오차 모

두에서 선형식을 사용한 경우 보다 좋게 나왔다. 퍼지규칙

은 무작  값으로 시작하여 차분진화 과정을 거치면서 학습 

데이터의 내재  특성을 잘 묘사할 수 있는 최 의 규칙으

로 진화되었다. 제안된 방법의 성능을 비교, 분석하기 해 

모델링에서 벤치마크 가운데 하나로 사용되는 비선형 수식 

를 고려하 다. 결과 으로 합도평가 횟수가 으면서

도 정확한 모델을 구축하 는데, 이는 역 해를 빠르고 효

과 으로 찾을 수 있는 차분진화의 뛰어난 탐색능력 때문으

로 보인다. 본 논문에서 제안된 방법은 차트의 기술  분석

에 사용된 정보를 사용하여 측 모델을 만들었기 때문에 

차트의 패턴이 시간과 종목에 독립 인 이상 KOSPI나 개별 

종목의 일, 주  월 단 의 지수 측에도 용될 수 있을 

것이다.
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