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摘  要 

随着金融行业的蓬勃发展，股市的热度随之增高。面对日益繁荣的股市发展，现如今对于投资决策的研

究日益重要，如何对股票价格的准确预测更是核心关键。影响股票价格波动的因素类型繁多，包括国家

制定的经济政策、公司运营状况、市场经济发展状况等，因为这些随机性因素的存在，使得股价预测难

以达到精准，只能在有限范围内做出最佳预测。时间序列分析是经济领域中用来拟合金融数据变化的重

要工具。在股票市场中，时间序列分析常用于预测股票价格随时间的变化趋势，具有一定的适用性，能

够在一定范围内对股票价格波动做出有价值的预测。本文主要介绍了时间序列分析方法的定义，性质以

及建模过程。对平安银行股票实证研究分析：建立时间序列模型，具体包括ARIMA模型、残差自回归模

型，对股票每日开盘价进行探究。最后通过拟合效果和预测效果比较，对比了不同时间序列分析模型的

优劣，探讨了其对于股票预测实施的参考价值。 
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Abstract 
As the financial industry booms, the stock market becomes more popular. Facing the increasingly 
prosperous development of the stock market, the research on investment decisions is becoming 
increasingly important, and how to accurately predict stock prices is the core key. There are many 
types of factors that affect stock price fluctuations, including economic policies formulated by the 
state, company operations, market economic development, etc. Because of the existence of these 
random factors, it is difficult to achieve accurate stock price predictions, and the best predictions 
can only be made within a limited range. Good prediction. Time series analysis is an important 
tool in the economic field used to fit changes in financial data. In the stock market, time series 
analysis is often used to predict the changing trend of stock prices over time. It has certain appli-
cability and can make valuable predictions on stock price fluctuations within a certain range. This 
article mainly introduces the definition, properties and modeling process of time series analysis 
methods. Empirical research and analysis on Ping An Bank’s stocks: Establish a time series model, 
specifically including ARIMA model and residual autoregressive model, to explore the daily open-
ing price of the stock. Finally, by comparing the fitting effect and prediction effect, the advantages 
and disadvantages of different time series analysis models were compared, and their reference 
value for the implementation of stock prediction was discussed. 
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1. 引言 

1.1. 研究背景 

近年来，虚拟经济热潮涌动，股票市场进入高速发展期。同时经济全球化使得各国间经济往来日益密

切，股票成为反映经济发展水平的有用工具，其波动性可以有效衡量市场发展的程度。因此，研究股票价

格波动对于经济健康繁荣发展有着重要的意义。作为国民经济的“晴雨表”，股票价格走势可以对各行业

的经济发展状况做出直观反映，同时直接影响众多投资者的经济收益。掌握股价的波动趋势规律，并能对

其进行合理预测，可以有效帮助投资者投资决策，达到规避风险的目的，使得收益最大化。同时，探究股

价波动规律可以为分析经济运行机制提供参考标准，并能为相关经济政策的制定和实施提供合理的依据。 
一支股票的每日波动价格，包括开盘价、收盘价、最高价、最低价、成交量、成交额等是受多方因

素影响的，主要包括国家制定的经济政策、行业整体水平、市场景气程度、公司财务状况等。因此，从

股票价格层面入手，探究其波动趋势并通过预测模型进行拟合，容易掌握具体股票的波动规律，从而降

低决策风险，实现最大程度获益。自股票市场诞生以来，人们试图从不同角度、利用不同方法探究股票

价格波动，研究出多种数据分析模型来探究其波动规律，并取得诸多重要研究成果。 

1.2. 国内外研究现状 

许多统计学家提出建立数学模型来探究股价走势的思路，具体包括线性回归、函数型数据分析、时
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间序列分析、马尔科夫链等方法。如郝博乾利用 ARIMA 模型、残差自回归模型、AR-GARCH 模型对道

琼斯指数收盘价的波动进行时间序列分析[1]；夏莉、黄正洪从随机过程的角度出发，利用马尔可夫链构

建转移概率矩阵，探究了东北高速股票的收盘价波动规律[2]；杨振舰、夏克文利用高斯过程回归方法对

纳斯达克 8 家公司的上市股票进行分析，探究了股价预测模型[3]。 
近些年来，计算机技术水平的提高为实际问题解决提供了多条渠道，也推动了神经网络、支持向量

机，人工智能等各种数据信息技术的发展。从此，人们对股票分析的理论与技术的研究提升到更新高度，

呈现出多种方法交叉发展的趋势。其中，程瑜蓉、郭双冰基于混沌时间序列分析方法，从新的角度实现

对股价的合理预测[4]；岳朝龙、王琳将灰度预测和马尔科夫预测方法结合起来，对上证综指股票建立模

型进行分析[5]。 
总而言之，自股票诞生之日起，人们便开始对其价格走势展开孜孜不倦的探究追求。发展至今，各

种研究成果也已经为股票价格波动预测提供了很多技术上的支持与模型上的思路，但具体哪种方法更具

有普适性和更高精度，值得进一步实践探究。 

1.3. 研究内容与方法 

本文从股票的价格层面入手，从时间序列分析角度建立模型进行预测。通过建立不同的预测模型，

提取出平安银行股票价格波动中的有用信息，并利用这些有用信息为股价未来发展趋势做出预测。最终，

综合比较各模型的拟合和预测结果，探究其各自的适用性及优缺点，为股票价格预测提供新的思路。 

2. 股票预测理论与方法概述 

2.1. 时间序列分析定义及特点 

时间序列是按时间的顺序来记录变化的一组数据。对时间序列从数理统计的角度来探究其变化发展

规律并预测未来走势的过程即为时间序列分析。特点如下： 
时间序列模型可选择性强，可以根据时间序列的特点选择最优预测模型；时间序列分析同时考虑了

拟合模型产生残差对于未来预测的影响，具有较高的拟合精度；模型以序列值之间的内在相关关系为研

究对象，可以较为准确地预测未来一段时期的股价走势；时间序列模型只从数据之间的相关关系出发，

未考虑外界影响因素，因此模型所得的预测值可能与真实值之间存在偏差；时间序列分析方法对于较长

时期的序列预测效果较差，短期预测效果较好[6]。 

2.2. 时间序列数据的预处理方法 

得到一组观察值序列之后，首先要进行数据预处理，即对该序列的“平稳性”和“纯随机性”进行检验。 

2.2.1. 平稳性检验 
平稳性检验包括时序图检验与自相关图检验。 
时序图反映了序列值随时间变化的趋势。平稳序列的时序图通常显示为序列值围绕某个常数均值波

动，且波动幅度有限。不平稳序列通常需要做差分运算使其平稳。 
自相关图反映了自相关系数在不同的延迟时期条件下的变化情况。平稳序列的自相关图通常表现为：

自相关系数随着延迟期数的不断增加，其衰减向零的速度很快，且衰减趋势明显。而非平稳序列的自相

关系数总是以较慢的速度衰减向零，趋势不明显[6]。 

2.2.2. 纯随机性检验 
序列经过平稳性检验之后，序列值之间的内在相关关系对探究其未来的发展趋势具有很大价值，值
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得进一步挖掘。通过对平稳序列进行纯随机性检验，判断其是否蕴含有用信息。 
纯随机检验需要构造检验统计量，包括 Q 统计量和 LB 统计量： 
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其中，n 为时间序列的观测期数，m 为模型指定的延迟期数。当 Q 统计量或 LB 统计量的值小于α 时，

则以1 α− 的置信水平拒绝原假设，此时判断该序列为非白噪声序列，可进行建模研究。反之，则接受序

列为白噪声的原假设，可判断该序列不具有研究价值。 

2.3. 一般时间序列的预测模型 

预测模型分为平稳序列的随机分析与非平稳序列的随机分析，其中平稳序列包括 AR 模型(自
回归模型)、MA 模型(移动平均模型)、ARMA 模型(自回归移动平均模型)；非平稳序列包括 ARIMA
模型(求和自回归移动平均模型)、残差自回归模型、ARCH 模型(自回归条件异方差模型)及衍生模

型[7]。 

2.3.1. AR 模型 
AR 模型即 p 阶自回归模型，表示为 ( )AR p ；该模型主要通过序列历史观测值来反映有关因素对预

测目标的影响和作用，满足以下结构： 
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AR 模型对自相关函数拖尾，对偏自相关函数截尾。其在金融序列中可基于金融数据历史值与现在值

的对比进行预测，如交易数据的均值回归。 

2.3.2. MA 模型 
MA 模型即 q 阶移动平均模型，表示为 ( )MA q ；该模型是历史白噪声的线性组合，通过误差的累计

进行建模，满足以下结构： 
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MA 模型对自相关函数截尾，对偏自相关函数拖尾。在金融领域，可以用来描述冲击效应，如探究

交易量与交易金额的大幅变化等。 

2.3.3. ARMA 模型 
ARMA 模型即自回归移动平均模型，表示为 ( ),ARMA p q ；满足以下结构： 
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 (5) 

ARMA 模型是 AR 模型与 MA 模型的和，其自相关函数和偏相关系数均表现为拖尾，其预测效果优

于 AR 模型与 MA 模型。 

2.3.4. ARIMA 模型 
即求和自回归移动平均模型，表示为 ( ), ,ARIMA p d q ；满足以下结构： 
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ARIMA 模型的实质是进行差分运算后的 ARMA 模型，对序列进行差分运算得到平稳序列，后续处

理方法同 ARMA 模型。 

2.3.5. 残差自回归模型 
满足以下结构： 
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残差自回归模型首先通过因素分解法对序列中的确定性信息进行提取，然后对残差序列拟合自回归

模型。 

2.3.6. ARCH 模型 
即自回归条件异方差模型，表示为 ( )ARCH q ；满足以下结构： 
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 (8) 

ARCH 模型考虑了异方差的存在，同时关注了水平和波动两方面的建模，使其更适用于金融序列的

研究，如利率、资产收益率等。GARCH 模型是在 ARCH 模型的基础上，考虑了异方差函数的长期自相

关性，更具有普适性。 

2.4. 时间序列分析建模过程 

整个时间序列分析建模过程如下图 1 所示。 

3. 股票价格预测分析——关于平安银行股票价格的实证分析 

作为一种金融交易序列，股票价格波动有其自身特点。首先，股票价格的变化主要由对应上市公司的
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经营和财务状况等自身因素决定，所以股价基本表现为在一个较大的趋势范围内上下波动；其次，投资者

的投机行为而引起的成交量和成交额的大幅变化；消费者投资周期、股票对应行业的经济发展周期对股价

波动也存在影响。因此，利用时间序列分析方法探究股价序列的内在相关关系[7]，在理论上是可行的。 
 

 
Figure 1. Time series analysis modeling flow chart 
图 1. 时间序列分析建模流程图 

 
时间序列分析要求离散数据真实有效，数量具备一定规模，且随时间变化波动而呈现出明显的长期

发展趋势。股票价格正是随时间波动的典型序列值，通过股票分析软件可以得到近几十年的股票开盘价、

收盘价、交易价格、交易金额等，还可进一步探究其五分钟数据、一分钟数据波动趋势，具有相当规模

的数据量。因此时间序列分析探究股票价格具备可操作性。 

3.1. 数据选取及预处理 

本章所做研究的数据为平安银行股票自 2019 年 8 月 1 日到 2020 年 8 月 31 日的收盘价共 264 天的数

据(因股票本身存在涨跌停现象而存在缺失值)。 
选取研究数据后，对该股价序列的“平稳性”和“纯随机性”进行检验。画出股价的时序图，观察

其是否平稳；若序列具有明显趋势，先做差分运算使其平稳。进一步观察序列的白噪声检验，若其统计

量拒绝原假设，则认为股价序列具有可提取的有用信息，可进行下一步的模型建立[8]。 
首先得到平安银行股票 264 天的收盘价时序图，见图 2。 

 

 
Figure 2. Time series chart of Ping An Bank stock closing price 
图 2. 平安银行股票收盘价时序图 
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图像显示该时间序列为非平稳，且序列上升或下降的线性趋势非常明显，故考虑首先对序列进行一

阶差分，看其是否能够达到平稳，所得结果如下见图 3。 
 

 
Figure 3. First order difference of Ping An Bank stock closing price time series chart 
图 3. 平安银行股票收盘价时序图一阶差分 

 
由上图可知差分后序列围绕均值呈现稳定波动的趋势，白噪声检验结果见表 1。 

 
Table 1. White noise test results 
表 1. 白噪声检验结果 

延迟步数 卡方 自由度 检验 P 值 自相关 

6 1293.01 6 <0.0001 0.973 0.942 0.874 

12 2178.28 12 <0.0001 0.787 0.742 0.898 

18 2817.68 18 <0.0001 0.649 0.616 0.596 

24 3330.17 24 <0.0001 0.576 0.550 0.521 

 
对于延迟 6~24 步来说， 2χ 检验统计量的 P 值均小于 0.05，所以判断差分后的序列为非白噪声序列，

其中蕴含有价值的信息，值得继续对此进行分析。 

3.2. 模型建立 

3.2.1. ARIMA 模型建立 
观察平安银行股票收盘价序列的自相关图和偏相关图，确定模型及阶数，见图 4、图 5。 
由下两图可得出，自相关系数表现为拖尾，偏相关系数表现为一阶截尾或拖尾。 
当认为自相关系数拖尾，偏相关系数一阶截尾时，即 1, 0p q= = ，此时应建立 ( )1,1,0ARIMA 模型。

当认为自相关系数与偏相关系数均表现为拖尾时，采用几种常见模型[9]： ( )1,1,1ARIMA ， 

( ) ( ) ( )1,1,2 2,1,1 2,1,2ARIMA ARIMA ARIMA、 、 模型，得到的模型检验对比如下表 2 所示。 

由下表可知， ( ) ( ) ( )1,1,1 2,1,1 2,1,2ARIMA ARIMA ARIMA、 、 模型均未通过模型的 t 检验； 

( )1,1,0ARIMA 、 ( )1,1,1ARIMA 、 ( )1,1,2ARIMA 的残差白噪声检验均符合要求，而 ( )1,1,0ARIMA 的 t 检验

P 值最优且 AIC 值最小，故可采用 ( )1,1,0ARIMA 模型，其表达式为： 
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Figure 4. Autocorrelation results 
图 4. 自相关结果 

 

 
Figure 5. Partial correlation results 
图 5. 偏相关结果 
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Table 2. Model comparison results 
表 2. 模型对比结果 

对比指标 ( )1,1,0ARIMA  ( )1,1,1ARIMA  ( )1,1,2ARIMA  ( )2,1,1ARIMA  ( )2,1,2ARIMA  

t 检验 P 值 ( )1 0.0001p θ <  
( )
( )

1

2

0.7859

0.0001

p

p

θ

θ

=

<
 

( )
( )
( )

1

2

3

0.7952

0.7485

0.0001

p

p

p

θ

θ

θ

=

=

<  

( )
( )
( )

1

2

3

0.9021

0.6224

0.9085

p

p

p

θ

θ

θ

=

=

=  

( )
( )
( )
( )

1

2

3

4

0.9887

0.9871

0.7584

0.784

p

p

p

p

θ

θ

θ

θ

=

=

=

=  

残差白噪声检验 
(以 6 阶为例) 

0.9634 0.9213 0.8401 0.8279 0.6588 

AIC 值 707.2615 709.187 711.0799 711.1487 713.0746 

 
 1t t tx x ε−= +  (9) 

由表达式可知，此时模型即为随机游走模型。 

3.2.2. 残差自回归模型建立 
因上述 ARIMA 模型拟合的思路较为简单，故在此基础上，考虑利用残差信息，构造残差自回归模

型。首先选取自变量为一阶延迟序列值，构造模型进行探究。得到残差序列相关性检验和 t 检验结果见

表 3。 
 

Table 3. test results 
表 3. 检验结果 

指标 值 检验 P 值 

Durbin’s t 2.9143 <0.0019 

截距项 1.90 0.0580 

延迟 1 阶 69.59 <0.001 

 
得到 Durbin t 统计量对应的 P 值为 0.0019，即表示残差序列相关性显著，说明此时残差序列蕴含着

有用信息，应拟合残差自回归模型。截距与 95%置信区间的检验 p 值差距很小，可稍微放宽限制认为其

通过 t 检验，同时一阶系数显著，故拟合模型为： 

 ( )10.3987 0.9731 , 0,0.09339t t t tx x Nε ε−= + +   (10) 

3.3. 模型预测效果分析 

3.3.1. ARIMA 模型拟合及预测 
采用 ( )1,1,0ARIMA 模型进行下一步拟合、预测，得到图 6 如下。 
分析结果发现，拟合效果较好，但对于预测来说，预测值整体趋于稳定，图像走势不明显，实际参

考意义很小。结合随机游走模型的特点，也可判断： ( )1,1,0ARIMA 模型不能很好拟合该股票收盘价走势，

应进一步探究其他模型。 

3.3.2. 残差自回归模型拟合及预测 
残差自回归模型的预测图像如图 7 所示。 
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Figure 6. Model fitting and prediction results 
图 6. 模型拟合、预测结果 

 

 
Figure 7. Model fitting results 
图 7. 模型拟合结果 

 
拟合图像见上图，由于考虑了残差信息，所以数据点分布随机性表现更加明显[10]。紫色星点为延迟

变量，黑色星点为实际值，可以看出两者基本重合，绿色散点为 95%置信区间，可以看出拟合效果良好。

由上图不能直接看出其预测效果表现，下图 8 详细解释。 
可以看出预测值呈下降趋势，与实际值比对，拟合值整体略低于实际值，说明仍然有误差存在。但

数据变化趋势一致，整体效果较为良好。可以断定该模型效果优于 ARIMA 模型。 

4. 结论 

在金融行业日益发达的时代背景下，对股票价格的预测探究有着深刻的意义。本文通过建立时间序

列预测模型，对平安银行股价进行了探究，模型取得不错的效果，对股票决策方法的实际应用具有借鉴

意义。本文采用的时间序列分析方法，同时将股票收盘价历史值和模型拟合残差蕴含的有效信息列入模
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型，显著提高了预测精度。预测结果较为准确地揭示了未来收盘价的走势，有利于投资者做出有价值的

决策判断。 
 

 
Figure 8. Model prediction results 
图 8. 模型预测结果 

 
首先建立 ARIMA 模型，探讨了不同差分阶数、偏自相关系数下的模型表现，选定最优的模型 ARIMA

模型对股票价格进行拟合、预测；接着建立残差自回归模型，发现其能较好地模拟收盘价波动序列，预

测效果也比较优良，模型表现优于 ARIMA 模型。说明非平稳时间序列方法的适用性更广，利用确定性

因素分解方法提取序列中的确定性信息之后建立的模型更能准确评估数据的波动趋势。时间序列分析方

法作为传统分析方法，对短期预测的效果要优于长期预测。超出一定范围的预测，模型拟合效果表现不

佳。故利用时间序列分析方法预测股价发展趋势存在一定的局限性，可以考虑将其他方法与时间序列分

析基本模型相结合，以期达到更优的拟合和预测效果。 
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