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摘  要 

随着信息技术的发展，利用情感分析方法挖掘股票评论信息，通过研究股民对股票涨跌趋势做出的评论

来研究股票市场的发展规律，可以更好的了解股票市场。本文首先从影响股票市场走势的几大因素中，

提出了股票评论对股票市场的重要作用，而分析股票评论则要用到情感分析技术。然后分别介绍了股票

市场中，传统的情感分析方法与情感分析方法的现状。最后，发现在对股票评论的情感分析方法中存在

自动化程度较低、股评情感词典较少等有待完善之处。 
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Abstract 
With the development of information technology, the use of sentiment analysis methods to mine 
stock comment information, and to study the development laws of the stock market by studying 
the comments made by stockholders on the stock rise and fall trends, can better understand the 
stock market. This article first puts forward the important role of stock commentary on the stock 
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market from several factors that affect the trend of the stock market, and sentiment analysis 
technology is used to analyze stock commentary. Then respectively introduced the current situa-
tion of traditional sentiment analysis methods and sentiment analysis methods in the stock mar-
ket. Finally, it is found that there is a low degree of automation in the sentiment analysis method 
for stock reviews, and there are fewer stock review sentiment dictionaries that need to be im-
proved. 
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1. 前言 

情感分析可以基于不同的文本语料类型，可以是新闻文章也可以是评论对话等，在不同的领域需要

达到的效果不同。由此，不同的文本类型和不同的文本长度篇幅，都有着不同的研究方法。由于，词和

短语往往不能表示完整的语义，相对而言，句子是我们要处理的主要对象。投资者作为股票市场的重要

参与者，其情绪变化会迅速影响到股市的变化。进一步了解投资者情绪，对股市行情进行判断并做出投

资，也有助于解释股票市场趋势以及走向。相比于长文本来说，评论文本更加精练，因为要在简短的文

字中表达出自己的想法，所以蕴含了更丰富的情感。目前，网络媒体已经成为人们发表意见看法交流的

主要平台之一，对网络评论进行预测和分析对我们做出决策有着重要的作用。我国股票市场经过了二十

多年的飞速发展，各方面实力都在稳步上升。但对于投资者来说无法准确的获取股市的预期走势以及公

司主体的发展趋势，对股市的消息主要来源于网络社交平台，信息的真假难以辨别，对股票市场产生了

一定的负面影响。但是，从股票网站中的股民评论可以发现，评论信息很大程度上反映了股市行情，也

对股市的涨跌有一定影响。因此，快速有效的分析股民的股票评论，掌握他们的情感观点对股市的预测

有着重要的指导作用。 
影响股市走势的因素包括：宏观经济因素、行业发展因素、公司内部因素、股民情感因素[1]。因为

受消息、股票走势、股民自身心理素质等影响，股民影响因素相比于其他几种来说更具有易变性。尤其

是在微博、微信等社交媒体的兴起，股民在线参与股评的意愿越发强烈。网络中股民的评论能够反映整

个社会对股市的看法[2]，用情感分析方法对评论进行语义分析，利用文本挖掘技术识别股评的情感倾向

性[3]。股民则不仅是信息的使用者，也成为了信息的发布者。由此，股票评论包含了丰富的情感信息，

为股市的研究提供了技术基础[4]。早期研究主要依据经典资本资产定价理论[5] [6]，随着现代经济的发

展，对股票评论的研究从股票市场的发展趋势逐步转变为股民情感对市场的影响[7] [8]。研究通过选取直

接指标和间接指标来衡量投资者情感，间接指标有交易量、流动性等[9]，而直接指标则多以问卷调查的

形式来收集信息[10]。中国股民情感研究起步较晚，直接情感指数多反映机构对股市大盘的看法，面向广

大股民的情感统计较少，无法代表市场。间接情感指数选取的间接指标难以评价其真实性，而且相关指

标的数据也无法准确定义[11]。因此，利用情感分析方法应用于股票市场成为重要研究方向，股票市场中

的主要情感分析方法如图 1 所示： 
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Figure 1. The sentiment analysis method of stock market 
图 1. 股票市场情感分析方法 

2. 传统的股票市场情感分析方法 

人类社会的出现伴随着语言文字的诞生，随着人类文明的发展，语言数据形式和内容越来越多样，互

联网的产生让语言数据有了量上的质变。日常生活中产生的数据大约 80%的信息是用语言负载的，没有用

语言负载的信息也需要语言来帮助阐释，比如图画、音乐、建筑等艺术[12]。就股票投资而言，股民通过

网络社交媒体获取股票相关信息，并据此对股市行情进行判断并做出投资决策，同时，网络股评这种形式

不仅只是专业金融人士发表的专业意见，更多的还有普通股民对股市的看法，更多的反映了社会对整个股

市的情感。所以，想要从不同的股评文本数据中获得有用的信息，就需要成熟的自然语言处理技术。 
情感分析中，传统的文本分类方法，是基于规则的无监督网络情感分类方法，不依赖于人工标注的

语料集，这类方法主要是采用正负情感词典作为种子词典，通过与情感词典进行情感词匹配来判断情感

极性，然后通过相关规则对评论文本进行分类，但是股票评论没有标准的词库，在股票领域的情感词典

研究相对较少，情感词库也不够全面，无法达到很好的分类效果。 
已有文献中传统的投资者情感极性分析方法大致有三种[13]：第一种，通过市场调查得到股民对股票

市场未来走势的看法，例如我国的央视看盘。市场调查是统计学中常见的直接反映事实的方法，但问卷

调查十分主观，不能成为主要的分析方法。第二种，采用可以度量的经济指标来观测投资者情绪指数，

例如首日评论收益率等，在美国的股票市场研究中应用十分广泛。第三种，基于社交网站、新闻媒体、

股吧留言板等网络平台，利用文本挖掘方法，提取和构建投资者情绪指数判断情感极性。Antweiler 和

Frankl [14]选择了雅虎财经和 RagingBull.com 的股票评论近 150 万条，挖掘并构建了股民情感指数。Chen 
[15]、Sprenger [16]和 Bartov [17]利用社交网络上发布的帖子构建了投资者情绪指标。大量研究表明，当

市场收益率高时，股票评论信息乐观高涨，反之，股票评论情感信息又进一步作用于股市变化。 
我国对股票评论的研究大多是对单一变量进行分析，或者采用 Baker 和 Wurgler [18]的方法，对股票

市场的多个变量合成股评情感指数进行分析。张强[19]、文凤华等[20]则是基于多个反映国内股票市场股
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民情绪的指标，应用主成分分析、因子分析、对应分析等传统统计学分类方法，构建股评情感指数，研

究了股民情感对市场收益的影响。目前，我国市场上利用文本挖掘方法对投资者情绪构建情感分析的研

究较少，有待研究补充。 

3. 股票市场情感分析方法现状 

从研究现状来看，自然语言理解和处理的理论逐渐完善，形成了科学的体系，在应用方面产生了很

好的社会效益和经济效益。情感分析在自然语言处理中是最为重要的一个方向之一，这种对情感态度或

文本倾向性识别的处理，可以针对不同用户评价对分析某一事件、政策法规或社会现象，最重要的是情

感分析结果可以结合实时数据对未来某一事件做出预测。因此，股票市场的波动与股民的情感态度有着

很大的关联，通过对投资者的评论数据进行情感分析与股票数据指标结合可以更好的为股民和公司提供

预测与决策。 
现有的有监督情情感分析技术有，支持向量机(SVM)、朴素贝叶斯(NB)、最大熵(ME)、Logistic 回归

等分类算法[21]。利用机器学习算法对标注后的文本数据进行分类器训练，得到相应的分类结果。这种情

感分析方法依赖于分类标注的准确性，而不同的行业领域需要对不同的语料进行标注。但是，在众多领

域都标注训练集十分的复杂困难，需要大量的时间成本和人力物力。所以，大规模语料标注的自动化开

发与实现成为目前有监督情感分类技术的瓶颈问题。 
部慧、解峥等[22]在投资者情绪对我国股票市场影响的研究中对数据进行人工标注，通过邀请 10 位

金融从业人员进行情绪标注，确保每条股评有两位人员标注，对于标注结果相异的股评，请第三位金融

从业人员标注，取三次标注结果中占多数标签作为该股评最终标签。这样的标注方法更具有专业性，分

类结果也会相对准确。随着社会的发展互联网信息数据急剧增加，海量的数据积累可以用于学习，需要

有效的处理大量的非结构化数据对文本情感分类。因此，产生了基于深度学习的循环神经网络(RNN)、
卷积神经网络(CNN)和长短期记忆网络(LSTM)等分类技术。深度模型可以随着模型复杂度的增大而增大，

更好的贴近数据的本质映射关系，达到更优的效果。股票评论者来自各行各业纷繁复杂，无法区分是否

专业人士，也无法准确判定情感的倾向性。首先在获得股票评论后要进行一定的预处理，然后利用不同

的机器学习算法对处理后的数据进行训练构建分类器，得到评价模型后计算模型的准确率召回率，最后

进行模型的评估与股票的预测。除了通过股票评论对进行股票市场整体走势进行预测外，还有直接使用

统计分析方法对大量的股票数据建立模型，通过分析股票的历史数据来预测股市的波动和走势。将机器

学习方法应用于情感分析是近年来的主流研究趋势，股票评论的情感分析一般过程如图 2 所示： 
 

 
Figure 2. The general process of sentiment analysis methods 
图 2. 情感分析方法一般流程 
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在我国股票市场上，普通股民受信息渠道以及知识水平等的限制，很难做到完全理性投资。此外，

由于股评情感无法直接观测，尤其是如何刻画投资者情感成为近年来一个重要的论题。针对网络股评影

响股民决策以及股市走势的问题，张对[23]利用新浪股吧这一网络股评发表及传播的载体进行研究分析，

通过收集相关的网络股评并提取情感指数，建立 ARMAX-GARCH，分析股评中情感因素与股市走势之

间的关系，将投资者情感作为 ARMAX-GARCH 模型的一个输入项来预测股票价格的波动。由此可知，

将情感分析方法应用于股票市场分析模型，可以更好的分析股市走势，对未来股票市场进行预测。 
在股票市场中，研究股票的涨跌往往是通过观察股票的波动与走势，在网络上获取股票数据的基础

上进行评论和预测。单一的对股票评论信息进行情感分析不能得到完整的股票涨跌趋势，利用文本挖掘

方法获取股评数据信息，融合不同的数学模型，才能有效的对股票市场进行分析。Bu 和 Pi [24]对学术文

献中出现的刻画投资者情绪的方法进行了归类，发现 Baker 和 Wurgler [18]提出的利用几个市场变量合成

投资者情绪指数的方法是学术研究中使用最多的。在如今“大数据”背景下，如何将情感分析技术与股

票市场有机的结合起来，值得继续深入研究。部慧、解峥等[22]探讨了投资者情绪对我国股票市场的影响，

基于东方财富网股吧帖文与朴素贝叶斯方法，提出融合股评看涨看跌预期和投资者关注程度的投资者情

绪度量指标。进一步，利用 Granger 因果检验、瞬时 Granger 因果检验、跨期回归分析等方法，探讨了投

资者情绪对我国股票收益率、交易量和波动性是否具有预测能力及影响。肖亭、林玲[25]等通过研究分析

不同专业人士发布股评的情感极性来预测股票上涨与下跌趋势。提出了一种综合金融词组词典和结尾段

加权的情感分析方法，能解决情感字典分析方法对领域依赖性问题，有效地提高了情感分析准确度。另

外，论文还提出了一种加窗的股票预测模型，可用于分析预测事件窗口的最佳值。实验结果表明，基于

股评情感分析来预测特定股票上涨或下跌趋势具有较好效果。 

4. 结论 

各种情感分析方法虽然可以实现对股票评论的分类，应用到股票市场趋势的大致预测，但是预测准

确率有待提高，且自动化程度较低。这是由于目前我国股评情感分析仍处于不成熟的发展状态，短期内

的国民经济状况、宏观政策以及投资者的情绪等众多因素都会对股市造成一定程度的影响。因此，在今

后的研究中，应综合考虑各方面因素，实现自动化程度更高的情感分析方法。股票评论信息会由网络的

发展而不断增加，在后续情感分析方法的发展过程中，需要不断地去探索，深入研究股票市场的特征，

使得分析方法准确率更高，扩大方法的适用性，得到更好的预测精度。 
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