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개요

- 통계적 변동성이나 점프를 고려하는 금융 모델은 다양한 시장 변동성을 가진 상황
에 적용할 수 있다는 점에서 옵션 프라이싱에 전통적으로 사용되어 온 블랙 숄즈 
모
형을 효과적으로 대체할 수 있음. 

- 최근 머신 러닝 모델들은 파생상품 프라이싱에 있어 높은 예측 정확도를 보임. 본 
연구는 위험 중립적인 프라이싱 구조를 사전 확률로서 사용하는 베이지언 생성 신
경
망 모형을 제안하여 거래 횟수가 크게 적은 딥 ITM과 딥 OTEM 옵션의 공정한 가
격을 도출하고자 함. 

- 또한 S&P 100 미국 풋 옵션을 데이터로 사용하여 머신 러닝 모델과 기존의 금융 
옵션 프라이싱 모델의 예측능력을 정량적으로 비교하고자 함.

연구결과

- 옵션 가격 예측에 있어 전통적인 머신 러닝 모델은 트레이닝 영역에서는 높은 
정확도를 보이지만 그 외에서는 일관적인 예측의 측면에서 실패하는 모습을 보임. 

- 본 연구는 이 점을 해결하기 위해 옵션 가격이 따라야 하는 금융 구조를 사전 
확률로서 사용하는 베이지안 학습 모델을 제시함. 최종적으로 제시한 베이지안 생성 
신경망 모델(GBNN)은 다음과 같은 생성 사전 확률을 따름.
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- 이는 딥 ITM, OTM 옵션의 새로운 가격이 이전 가격과 가우시안 노이즈 만큼의 
차이를 가진다는 것을 의미함. 이를 딥 ITM, OTM 옵션 프라이싱에 실제로 적용해 
본 결과 일관성을 가진 예측이 가능함을 보임.

- GBNN 모델을 다른 모델들과 정량적으로 비교하기 위해 S&P 100 인덱스 풋 옵션 
데이터를 사용하여 모델들의 예측능력을 비교함. 비교 모델로는 금융 프라이싱 
모델과 머신러닝 모델 두 가지를 사용함. 금융 프라이싱 모델로는 최소 제곱 몬테 
카를로 기법, 바론-아데시 웨일리 기법, 애드혹 블랙 숄즈 모형, 애드혹 지역 변동성 
모형이 사용됨. 머신러닝 모델로는 가장 높은 정확도를 보여주고 있는 모델들인 
베이지안 생성망, 서포트 벡터 리그레션, 가우시안 프로세스를 사용함. 

- 이들의 옵션 가격 예측능력을 비교하기 위해 데이터 기간을 금융위기를 기준으로 
나누어 2003~2006, 2007~2009, 2010~2012로 비교함. 그 결과 본 연구에서 제시한 
GBNN 모델은 로버스트한 결과를 보이며 다른 모델들보다 더 좋은 예측 능력을 
보임.

활용분야 및 
기대효과

- 본 연구는 옵션 프라이싱 예측 모형에 있어 무위험 차익 거래가 없다는 기본 원칙
을 사전 확률로서 사용해 성능을 높이는 데 성공함. 

- 이는 금융 뿐 아니라 많은 분야에서 데이터의 본질적인 성질을 같은 방식으로 사
전 확률로서 사용한 베이지언 생성 신경망을 개발할 수 있는 가능성을 제시함.


