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摘  要 

马尔可夫过程最初由俄罗斯数学家马尔可夫(Markov)于1906年研究而得名，它是一类典型的具有马氏

性的随机过程。马氏性是指现在发生的事情与过去曾发生的事件无关。简言之，在已知“现在”的条件

下，“将来”与“过去”是独立的。马尔可夫过程理论已发展得较为成熟，在自然科学、工程技术及经

济金融管理等领域都有广泛的应用。本文以马尔可夫模型的基本理论为出发点，将马尔可夫模型运用在

经济金融领域，使用马尔可夫预测模型和加权马尔可夫预测模型对股票价格的波动情况进行预测分析，

并以浦发银行的股票价格数据为例进行实证分析。 
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Abstract 
Markov process was originally named after the research of Russian mathematician Markov in 
1906. It is a typical stochastic process with Markov property. Markov property refers to the fact 
that what is happening now is unrelated to past events. In short, given the known “present”, the 
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“future” and “past” are independent. The theory of Markov process has been developed maturely, 
and it has been widely used in natural science, engineering technology, economic and financial 
management and other fields. This article takes the basic theory of Markov models as the starting 
point, applies Markov models to the field of economics and finance, uses Markov prediction mod-
els and weighted Markov prediction models to predict and analyze the volatility of stock prices, 
and conducts experiments using the stock price data of Shanghai Pudong Development Bank as an 
example. 
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1. 引言 

马尔可夫链是人类历史上第一个从理论上提出且进行研究的随机过程模型。1906 年，俄罗斯数学家

马尔可夫(Markov)发表了一篇题为《大数定理关于相依变量的扩展》的论文，该文第一次提到了这个环

环相扣的随机序列[1]。此随机变量序列有非常优良的性质，即当一部分随机变量的值已经知道后，下一

个随机变量的分布情况仅与之前一个随机变量有关，与前面的一系列随机变量都无关，这种性质后来被

称为马氏性。通俗地讲，马氏性是指现在发生的事情与过去曾发生的事件无关。 
而随着马尔可夫过程理论的不断发展，其研究的不再单单只是离散时间，而是发展到了连续时间和

任意相位时间。柯尔莫哥洛夫(Kolmogorov)将众多理论思想结合在一起，抽象出了一般情况下的马尔可

夫过程，之后，他和辛钦(Khinchin)一起研究了平稳过程的一些理论。1951 年，伊藤清在前人的基础上，

创立了布朗运动的随机微分方程方面的理论，开创了马尔可夫过程研究的新道路。之后，随机过程理论

不断被发展和完善，直到 1960 年前后，法国的布尔巴基学派发展了随机过程的一般理论[1]。 
马尔可夫过程理论在自然科学、工程技术及经济金融管理等领域都有广泛的应用。我国的市场经济

发展迅速，人们的生活水平有了明显的提高，可支配收入也水涨船高，人们的金融意识和投资意识也伴

随着收入的增加而增强，因此投资理财渐渐成为一个热门话题，到 2022 年，我国资本市场个人投资者已

经突破了 1.97 亿。个人投资者往往欠缺金融知识，风险意识淡薄，风险的承受能力较差，因此需要一种

经济预测法，对股票价格的波动趋势和波动区间进行分析和预测。投资者可以根据对股票价格的预测作

为参考依据，来判断股票市场的发展趋势，以确定相应的投资方式。 
股价预测一直是一项具有挑战性的任务。在大多数情况下，一般的投资者仅能通过股票的历史表现，

凭经验做出投资决策，但这样会有一定的风险。良好的经济预测法可以一定程度上降低由于不确定性带

来的风险，比如马尔可夫预测法就可以大大削弱这些不确定性带来的影响[2]。当某一经济指标在一段区

间内具有“马氏性”时，即可建立马尔可夫模型对这段区间里的指标变化进行预测分析。通常情况下，

股票价格一般与过去的价格无关，只与近期的价格相关，因此股票价格可以通过马尔可夫预测法进行预

测分析[3]。 
将马尔可夫链应用在金融领域在国内外已经有许多结果[4]。例如，文献[5]利用马尔可夫模型对我国
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股市走向进行了预测分析，其研究结果发现，马尔可夫链所具有的无后效性非常适合股市指数的预测分

析。文献[6]整合了正则马尔可夫链和吸收型马尔可夫链来获取更多的时间信息，从而进行股票价格的预

测。而文献[7]将马尔可夫模型运用到构建投资组合当中。本文主要介绍马尔可夫链相关的基本概念和理

论，应用马尔可夫预测模型和加权马尔可夫预测模型对股票价格的波动情况进行预测分析，并以浦发银

行的股票价格数据为例进行实证分析。 

2. 马尔可夫链及马尔可夫预测法 

2.1 马尔可夫链的基本概念 

定义 2.1 对于随机过程{ }, 0,1, 2,nX n =  ，若它只包含有限个或可列个值，且对于 0n∀ ≥ ，任意的状

态 0 1 1, , , , , ni j i i i − 有 

 { } { }1 1 1 1 1 0 0 1, , , ,n n n n n nP X j X i X i X i X i P X j X i+ − − += = = = = = = =  (2.1) 

则把该随机过程称为马尔可夫链。 
在(2.1)式中， nX i= 表示该随机过程在 n 时刻时处于状态 i， { }0,1,2,S =  称为该过程的状态空间。

(2.1)式描述的是对于一个随机过程，其将来时刻的状态 1nX + 仅取决于当前时刻的状态 nX ，而与过去时刻

的状态 0 1 1, , , nX X X − 无关的特性，我们将这种特性称为马尔可夫性[8]。 

定义 2.2 ( ) { }1ij n nP n P X j X i+= = = 称为马尔可夫链{ }, 0,1, 2,nX n =  的由时刻 n 的状态 i 转移至时

刻 1n + 的状态 j 的一步转移概率，简称转移概率。 
定义 2.3 若马尔可夫链的转移概率 ( ) { }1ij n n ijP n P X j X i p+= = = = 与 n 无关，仅与状态 ,i j 有关，则

称这个马尔可夫链是时齐的；否则，称为非时齐的。 
本文中，仅讨论时齐的马尔可夫链，并简称为马尔可夫链。 
此时， ijp 可以排成一个矩阵的形式，即 
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我们称 P 为一步转移概率矩阵，一般简称为转移矩阵，其中 ( ),ijp i j S∈ 满足下列性质： 
1) 非负性： 0 1, ,ijp i j S≤ ≤ ∈ ； 

2) 正则性： 1,  ijj S p i S
∈

= ∀ ∈∑ 。 

定义 2.4 考虑条件概率 

 ( ) { },  , ;  0;  1,n
ij n m mp P X j X i i j S m n+= = = ∈ ≥ ≥  (2.3) 

该概率表示状态 i 经过 n 步转移至状态j的转移概率，称之为马尔可夫链的 n 步转移概率，同时，称
( ) ( )( )n n

ijP p= 为 n 步转移概率矩阵。 

定义 2.5 对于马尔可夫链，若 

j i ij
i S

p p p
∈

=∑
 

则称概率分布{ },jp j S∈ 为平稳分布。 
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定义 2.6 若所有状态都两两互通，正常返，且周期都是 1，就称马尔可夫链是遍历的。若马尔可夫

链是遍历的，则极限 

 ( )lim ,,  n
n ij jp j Sπ→∞ = ∈  (2.4) 

称为马尔可夫链的极限分布。 
定理 2.1 Chapman-Kolmogorov 方程(C-K 方程) , 0, ,m n i j S∀ ≥ ∈ 有 

1)  ( ) ( ) ( )m n m n
ij ik kj

k S
p p p+

∈

= ∑ , (2.5) 

2)  ( ) ( ) ( )1 2n n n nP P P P P P P− −= ⋅ = ⋅ ⋅ = = . (2.6) 

定理 2.2 若马尔可夫链是不可约的，非周期的，则 
1) 若它是遍历的，则马尔可夫链的极限分布 ( ) ( )lim 0n

j n ijp j Sπ →∞= > ∈ 就是平稳分布，且平稳分布

是唯一的； 
2) 若状态都是瞬过的或零常返的，则不存在平稳分布。 
上述两个定理的证明可以参考有关随机过程的教材[8] [9]。 

2.2. 马尔可夫预测法 

首先我们要对指标进行聚类，最常见的聚类方法是根据样本均值和样本方差来刻画的。现在假设指

标值依次为 1 2, , , nx x x ，样本均值为 x ，样本方差为 ( )2

1

1
1

n
iis x x

n =
= −

− ∑ 。根据中心极限定理可知，

{ } ( )2 2 2 2 1 0.9544P x s Y x s− ≤ ≤ + = Φ − = ； { } ( )2 1 1 0.68P x s Y x s− ≤ ≤ + = Φ − = 。所以可以把指标划分

为 ( ), 2x s−∞ − ， ( )2 ,x s x s− − ， ( ),x s x s− + ， ( ), 2x s x s+ + ， ( )2 ,x s+ +∞ 这五个状态。 
但是在实际应用中，这种分法指标会过于集中在中间三类中，因此，一般将指标值的变化区间分为

( )1, x a s−∞ − ， ( )1 2,x a s x a s− − ， ( )2 2,x a s x a s− + ， ( )2 1,x a s x a s+ + ， ( )1 ,x a s+ +∞ ， [ ]1 1.0,1.5a ∈ ，

[ ]2 0.3,0.6a ∈ 。 
假设 1 2, , , nx x x 是一个具有“马氏性”的时间序列，该时间序列包含 m 个状态，即该序列的状态空

间为 { }1,2, ,S m=  ，用 ijh 表示序列中从状态 i 经过一次转移到状态 j 的频数， ,i j S∈ 。(注：在这里只讨

论一步转移概率)将 ijh 组成的矩阵 ( )
,ij i j S

h
∈

叫做“转移频数矩阵”[10]。 

然后将频数转矩转化为概率矩阵。在统计中，把一个状态的频数除以各个状态的频数之和作为该状

态的频率，因此我们考虑，将频数矩阵的第 ( ),i j 个元素 ijh 除以第 i 行之和，得到的值记作 ijp 。即

1

ij
ij m

ijj

h
p

h
=

=
∑

， ijp 的实际意义是从状态 i 到状态 j 的一步转移频率，但根据统计中的知识可以知道，当 n

充分大后，频率可以近似等于概率。所以，我们可以认为 ijp 是一步转移概率，进而我们可得转移概率矩

阵 ( )
,ij i j S

P p
∈

= 。 

首先我们要验证时间序列的马氏性。计算出转移频率矩阵的第 j 列的列和，再将其除以矩阵中各个

数据之和，将得到的值记作 • jp ，称为“边际概率”，即 1
•

1 1

m
iji

j m m
iji j

h
p

h
=

= =

= ∑
∑ ∑

。 

当 n 充分大之后，可以认为统计量 

2

1 1
2 log

n n
ij

ij
i j j

p
χ h

p= = •

= ∑∑
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服从 2χ 分布，而其分布的自由度是 ( )21m − ，其中 ijp 是转移概率。 

给定显著性水平 a，查表即可得分位数 ( )( )22 1a mχ − ，通过计算得到 2χ 的值，将其两者相比较，当

( )( )22 2 1a mχ χ> − 时，我们就可以认为序列{ }ix 在很大程度上是具有马氏性的；反之，则不可以将该时

间序列来当作马尔可夫链进行处理。 
确定时间序列的马氏性之后，我们就可以使用马尔可夫预测法进行预测了，其具体操作步骤如下： 
1) 通过均值—方差聚类法对股票价格时间序列进行聚类分析，然后确定分级标准，即求出马尔可夫

链的状态空间 { }1,2, ,S n=  。然后根据之前确定的分级标准，将序列中的各个指标进行分级处理； 

2) 建立转移频率矩阵和转移概率矩阵，然后对得到结果进行统计分析计算，处理过后就可以得到马

尔可夫链的一步转移概率矩阵 ( ) ,  ,ijP p i j S= ∈ 。然后对数据进行马氏性检验，若通过检验，则可继续进

行操作；若失败，则表示该组股票价格序列不具有马氏性，不可以通过该方法预测分析； 
3) 任意选定一个时刻作为初始时刻，若该时期对应的指标值属于状态 i，则可认为初始分布为： 

( ) ( )0 0, ,0,1,0, ,0P =   . 

( )0P 是一个单位行向量，其中 ( )0P 的第 i 个分量为 1，其余分量都是 0。则可认为下一时期的绝对

分布为： 

( ) ( ) ( ) ( ) ( )( )1 1 11 0 1 , 2 , ,P P P p p p n= =  , 

则该时期的预测状态 j 满足 ( ) ( ){ }1 1max ,p j p i i S= ∈ 。 

若要预测往后 k 个时期的状态值，则可由 

( ) ( ) ( ) ( ) ( )( )0 1 , 2 , ,k
k k kP k P P p p p n= =  , 

则该时期的预测状态j满足 ( ) ( ){ }max ,k kp j p i i S= ∈ ； 

4) 之后可以对马尔可夫链的遍历性和平稳分布再进行讨论。 

2.3. 加权马尔可夫预测法 

股票的价格序列是一组相关的随机变量，所以自相关系数描述了各个时段的股票价格之间的相关关

系的强弱。因此，我们可以确定前面几个时段的股票价格对应的状态之后，使用前面时段的状态来进行

该段时间的状态预测，然后根据前面几个时段与该时段之间的相关关系的强弱，即自相关系数的大小来

进行加权预测和分析。 
这种预测分析可以充分地利用历史数据，而且经过这样的分析之后确定的投资策略也应该是更加合

理的，这就符合加权马尔可夫预测法的基本模型。加权马尔可夫预测的基本操作步骤如下[10]： 
1) 对股票价格的时间序列使用均值—方差聚类生成，进而确定股票价格的分级标准，并按照标准确

定各个时段股票价格所处的状态； 
2) 马氏性检验； 
3) 计算各阶自相关系数 kr ， k S∈ ， 

( )( )

( )
1

2

1

,

n k

l l k
l

k n

l
l

x x x x
r

x x

−

+
=

=

− −
=

−

∑

∑
 

其中 kr 为第 k 阶的自相关系数； lx 为第 l 时段的股票价格；x 为股票价格的均值；n 表示股票价格序列的
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数量； 
4) 对各阶的自相关系数进行规范化处理，即： 

1

,k
k m

k
k

r
w

r
=

=

∑
 

其中 m 为该预测所需要的最大阶数，而 kw 可以作为各阶马尔可夫链的权重； 
5) 对(4)得到的结果进行统计分析处理，即可得到不同步长马尔可夫链的转移概率矩阵，这代表了预

测价格状态转移的概率； 
6) 分别以之前几个时段的股票价格所对应的状态作为初始状态，然后使用不同步长的转移概率矩阵

即可推算出该时段股票价格的状态概率 ( ) ,k
ip i S∈ ，k 为步长，且1 k m≤ ≤ ； 

7) 得到同一状态的各个预测概率之后，可以通过加权求和计算出股票价格处于该状态的概率。即
( )

1 ,  m k
i k ikp w p i S

=
= ∈∑ ，而 { }maxi S ip∈ 就可以当作该时刻股票价格的预测状态。而之后该时段股票价格确 

定之后，可以根据分级标准确定股票价格所处的状态，然后将该状态加入原价格序列，再重复上述(1)~(7)
的操作，便可以继续去预测下一个时段股票价格的状态。 

3. 浦发银行的实例分析 

3.1. 马尔可夫预测法分析股票价格 

本文以浦发银行(SH.600000)为例，此次研究的是从 2019 年 7 月 1 日到 2019 年 8 月 13 日的 32 个时

间序列，进行收盘价的价格预测(表 1)。以下数据来自于证券数据平台(http://www.baostock.com/)。 
 

Table 1. Stock price index table from July 1, 2019 to August 13, 2019 
表 1. 2019 年 7 月 1 日至 2019 年 8 月 13 日股票价格指数表 

日期 收盘价 状态 日期 收盘价 状态 

2019.07.01 11.71 S4 2019.07.23 11.49 S3 

2019.07.02 11.61 S3 2019.07.24 11.59 S3 

2019.07.03 11.56 S3 2019.07.25 11.88 S5 

2019.07.04 11.62 S3 2019.07.26 11.87 S5 

2019.07.05 11.57 S3 2019.07.29 11.86 S5 

2019.07.08 11.36 S2 2019.07.30 11.86 S5 

2019.07.09 11.37 S2 2019.07.31 11.87 S5 

2019.07.10 11.35 S2 2019.08.01 11.65 S4 

2019.07.11 11.40 S2 2019.08.02 11.48 S3 

2019.07.12 11.52 S3 2019.08.05 11.24 S2 

2019.07.15 11.50 S3 2019.08.06 11.09 S1 

2019.07.16 11.55 S3 2019.08.07 11.07 S1 

2019.07.17 11.48 S3 2019.08.08 11.26 S2 

2019.07.18 11.49 S3 2019.08.09 11.37 S2 

2019.07.19 11.58 S3 2019.08.12 11.43 S3 

2019.07.22 11.48 S3 2019.08.12 11.33 S2 
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即股票价格时间序列为 1 2 3211.71, 11.61, , 11.33x x x= = = ，可求得
32

1
11.521

32 i
i

x x
=

= ≈∑ ， 

( )
32 2

1
0.21

31
1i

i
s x x

=

= ≈−∑ ，取定 1 21.5, 0.5α α= = ，状态空间 { }1,2,3,4,5S = ，对应指标的状态为 

1 2 324, 3, , 2y y y= = =  (表 2)。 
 

Table 2. Table of status-price range  
表 2. 状态–价格区间表 

状态 S1 S2 S3 

价格区间 (−∞, 11.205) [11.205, 11.415) [11.415, 11.625) 

状态 S4 S5  

价格区间 [11.625, 11.835) [11.835, +∞)  

 
Table 3. Table of price status transition  
表 3. 价格状态转移情况表 

下期状态 
本期状态 S1 S2 S3 S4 S5 

S1 1 1 0 0 0 

S2 1 4 2 0 0 

S3 0 3 11 0 1 

S4 0 0 2 0 0 

S5 0 0 0 1 4 

 
由表 3 可得对应的转移频数矩阵 ( )

5 5ijH h
×

= 和转移概率矩阵 ( )
5 5ijP p
×

= ： 

( )
5 5

1 1 0 0 0
1 4 2 0 0
0 3 11 0 1
0 0 2 0 0
0 0 0 1 4

ijH h
×

 
 
 
 = =
 
 
  

, 

( )
5 5

1 1 0 0 0
2 2

0.5 0.5 0 0 01 4 2 0 0 0.14 0.57 0.29 0 07 7 7
1 11 1 0 0.2 0.73 0 0.070 0
5 15 15 0 0 1 0 0

0 0 1 0 0 0 0 0 0.2 0.8
1 40 0 0
5 5

ijP p
×

 
 
            = = =            
 
  

. 

根据转移概率矩阵 P 可得边际转移概率值： 

1 2 3 4 5
9 89 212 1 130.64, 1.27, 2.02, 0.2, 0.87

14 70 105 5 15
p p p p p= ≈ = ≈ = ≈ = = = ≈
    

，故可计算出统计量 χ2的大小，
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即得表 4。 
 

Table 4. Table of statistics 2

1 1
2 log

n n
ij

ij
i j j

p
χ h

p= = •

= ∑∑  calculation  

表 4. 统计量 2

1 1
2 log

n n
ij

ij
i j j

p
χ h

p= = •

= ∑∑ 计算表 

 1
1

•1

log i
i

ph
p

 

2
2

•2

log i
i

ph
p

 

3
3

•3

log i
i

ph
p

 

4
4

•4

log i
i

ph
p

 

5
5

•5

log i
i

ph
p

 
求和 

S1 0.24 0.93 0 0 0 1.17 

S2 1.52 3.20 3.88 0 0 8.60 

S3 0 5.55 11.22 0 2.52 19.29 

S4 0 0 1.40 0 0 1.40 

S5 0 0 0 0 0.32 0.32 

求和 1.76 9.68 16.50 0 2.84 61.56 

 
给定显著性水平 0.05α = ，根据 2χ 分位数表可得 ( )( ) ( )22 2

0.051 16 26.296mαχ χ− = = ，因为 

( )2
0.0561.56 16 26.296χ χ= > = ，所以可以认为浦发银行的股票价格的时间序列满足马氏性。 

再根据 C-K 方程，可求得各阶的转移概率矩阵 ( )2P 、 ( )3P 、 ( )4P 、 ( )5P ： 

( )2 2

0.32 0.54 0.14 0 0
0.15 0.45 0.45 0 0.02
0.03 0.26 0.59 0.01 0.11

0 0.20 0.73 0 0.07
0 0 0.20 0.16 0.64

 
 
 
 = =
 
 
  

P P , 

( )3 3

0.24 0.49 0.26 0 0.01
0.14 0.41 0.41 0 0.04
0.05 0.28 0.52 0.02 0.13
0.03 0.26 0.59 0.01 0.11

0 0.04 0.31 0.13 0.52

 
 
 
 = =
 
 
  

P P , 

( )4 4

0.19 0.45 0.33 0 0.03
0.13 0.38 0.42 0.01 0.06
0.06 0.29 0.48 0.03 0.14
0.05 0.28 0.52 0.02 0.13
0.01 0.08 0.36 0.11 0.44

 
 
 
 = =
 
 
  

P P , 

( )5 5

0.16 0.42 0.37 0.01 0.04
0.12 0.37 0.42 0.01 0.08
0.07 0.29 0.46 0.03 0.15
0.06 0.29 0.48 0.3 0.14
0.02 0.12 0.40 0.08 0.38

 
 
 
 = =
 
 
  

P P . 
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以 2019 年 8 月 13 日作为初始日期，因为该日的收盘价为 11.33，处于状态 2，所以初始向量 
( ) ( )0 0 1 0 0 0P = 。假定预测五个工作日的股票价格，则可根据 i 步概率转移向量为 ( ) ( )0 1 0 0 0i iP = P ，

1,2,3,4,5i = ，得到表 5。 
 

Table 5. Prediction status and actual comparison chart 
表 5. 预测状态与实际对照图 

时间 实际 
价格 

实际 
状态 

预测状态 

S1 S2 S3 S4 S5 

2019.08.14 11.28 S2 0.14 0.57 0.29 0 0 

2019.08.15 11.29 S2 0.15 0.45 0.38 0 0.02 

2019.08.16 11.22 S2 0.14 0.41 0.41 0 0.04 

2019.08.19 11.38 S2 0.13 0.38 0.42 0.01 0.06 

2019.08.20 11.37 S2 0.12 0.37 0.42 0.01 0.08 

 
同时，考虑所建立的马尔可夫链的平稳分布，根据定理 2.2 的证明过程可知，构造下述线性方程组

( )n
j i ij

i S
pπ π

∈

= ∑ ，即可得到平稳分布{ },j j Sπ ∈ ： 

1 1 2

2 1 2 3

3 2 3 4

4 5

5 3 5

1 2 3 4 5

0.5 0.14

0.5 0.57 0.2

0.29 0.73

0.2

0.07 0.8

1

π π π

π π π π

π π π π

π π

π π π

π π π π π

= +


= + +


= + +


=


= +
 + + + + =

 

可得平稳分布为 ( )0.084 0.3000 0.434 0.030 0.152π = 。 
预测分析：使用马尔可夫预测法由表 5 可以看出：1) 8 月 14 日，有 57%的概率股票价格会落在区间

[11.205, 11.415)中，而 8 月 14 日的实际股票价格也确实在该区间中；2) 8 月 15 日，股票价格以 45%的概

率落在区间[11.205, 11.415)中，虽然预测结果是正确的，但是预测分析显示，落在区间[11.415, 11.625)也
有 38%的概率；3) 在 8 月 16 日，预测股票价格会以相同的 41%的概率落在区间[11.205, 11.415)和区间

[11.415, 11.625)中，虽然实际股票价格落在区间[11.205, 11.415)中，但是，这样的预测带有很大的不可控

性，无法使股票价格以更大的概率落在正确的区间，一旦时间过长，预测的准确度就不够了。但是预测

结果还是具有一定的参考价值，短期内如果突然出现状态 1 的价格，则可以考虑买入该股票，因为从平

稳分布可以看出来，该股票短期内会有 74%的概率落在状态 2 和状态 3 中，则买入者仍可以赚取一部分

差价。 

3.2. 加权马尔可夫预测法分析股票价格 

在上面数据的基础上，我们使用加权马尔可夫预测法进行预测分析。 
计算各阶的自相关系数 , 1, 2,3, 4,5kr k = ，然后将各阶自相关系数规范化求得 wk，即可得到表 6。 
再计算各个步长的转移概率矩阵，即可得： 

https://doi.org/10.12677/orf.2024.142148


张春鹏，马纪英 
 

 

DOI: 10.12677/orf.2024.142148 442 运筹与模糊学 
 

Table 6. Table of each order kr  and Markov chain weight  
表 6. 各阶 kr 及马尔可夫链权重表 

 S1 S2 S3 S4 S5 

kr  0.823 0.561 0.279 0.013 0.238 

kw  0.430 0.293 0.146 0.007 0.124 
 

( )
5 5

1 1 0 0 0
2 2

0.5 0.5 0 0 01 4 2 0 0 0.14 0.57 0.29 0 07 7 7
1 11 1 0 0.2 0.73 0 0.070 0

0 0 1 0 05 15 15
0 0 1 0 0 0 0 0 0.2 0.8

1 40 0 0
5 5

ijp
×

 
 
          = = =             
 
  

P , 

( ) ( )( )2 2

5 5

0 1 0 0 0
1 3 3 0 0 0 1 0 0 07 7 7

0.14 0.43 0.43 0 01 1 9 10 0.07 0.14 0.65 0 0.1414 7 14 7
0 0.5 0.5 0 01 10 0 0

2 2 0 0 0.2 0.2 0.6
1 1 30 0
5 5 5

ijp
×

 
 
            = = =            
 
  

P , 

( ) ( )( )3 3

5 5

1 10 0 0
2 2
1 1 0 0.5 0.5 0 00 0 0
2 2 0 0.5 0.5 0 0

1 3 1 3 0.07 0.215 0.5 0 0.2150
14 14 2 14

0.5 0 0.5 0 01 10 0 0 0 0.2 0.2 0.2 0.42 2
1 1 1 20
5 5 5 5

ijp
×

 
 
 
   
   
   
   = = =
   
   
     
 
 
 

P , 

( ) ( )( )4 4

5 5

1 10 0 0
2 2
1 4 0 0.5 0.5 0 00 0 0
5 5 0 0.2 0.8 0 0
5 5 2 0 0.36 0.36 0 0.280 0

14 14 7
0.5 0 0.5 0 01 10 0 0 0.2 0.2 0.2 0.2 0.22 2

1 1 1 1 1
5 5 5 5 5

ijp
×

 
 
 
   
   
   
   = = =
   
   
     
 
 
 

P , 
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( ) ( )( )5 5

5 5

0 1 0 0 0
0 1 0 0 00 0 1 0 0
0 0 1 0 02 5 50 0 0 0.28 0.36 0 0.367 14 14

0 1 0 0 0 0 1 0 0 0
2 1 1 1 0.4 0.2 0.2 0.2 00
5 5 5 5

ijp
×

 
   
   
   
   = = =
   
   
     
  

P . 

最后根据 2019.08.07 至 2019.08.13 五个交易日的收盘价和相应的转移概率矩阵对 8 月 14 日的收盘价

进行预测，得表 7。 
 

Table 7. Closing price forecast table on August 14 
表 7. 8 月 14 日收盘价预测表 

初始日 状态 步长 状态 
权重 S1 S2 S3 S4 S5 

概率 
来源 

08.07 1 1 0.430 0.5 0.5 0 0 0 P  

08.08 2 2 0.293 0.14 0.43 0.43 0 0 ( )2P  

08.09 2 3 0.146 0 0.5 0.5 0 0 ( )3P  

08.12 3 4 0.007 0 0.36 0.36 0 0.28 ( )4P  

08.13 2 5 0.124 0 0 1 0 0 ( )5P  

ip 加权和 0.25 0.41 0.33 0 0.01  

 
{ }max 0.41i S ip∈ = ，此时状态为 S2，故预测 8 月 14 日的状态为 2。而 8 月 14 日的实际状态为 2，因

此预测合理。 
预测分析：预测结果表明，在 8 月 14 日，股票价格以 41%的概率落在区间[11.205, 11.415)内，以 33%

的概率落在区间[11.415, 11.625)内，以 25%的概率落在区间(−∞, 11.205)内。由此可以看出，该预测法仍

保留着传统预测方法的准确度，能够在一定程度上，很好地预测出所需要的结果。与此同时，该方法仍

保留了可以通过多状态的概率来对持有股票进行保留观望的优点。加权马尔可夫预测模型在很大程度保

留了优点的同时，弥补了一些由于时效性而带来的缺点，以及优化了由于金融的特殊性而带来的问题。 

4. 总结 

马尔可夫链是随机过程中一个十分典型的代表，其本身具有的马尔可夫性能很好地契合许多生活中

事物特性，如本文所应用的股票价格序列。而马尔可夫链具有许多优良的性质，如平稳分布，遍历性，

可约性等，我们可以通过马尔可夫链普遍具有的性质，去寻找构建的马尔可夫链的独特性质。本文首先

应用传统的马尔可夫预测模型对股票价格进行预测分析，但是由于金融市场的波动性较大，该预测法预

测的结果具有很强的时效性。接着我们使用加权马尔可夫预测法，该方法可以充分利用历史数据，并且

能够在一定程度上降低特殊事件对某一特定时刻所带来的影响。 
通过对浦发银行股票价格的试验数据表明，在使用马尔可夫预测法时，短期内会有一个超过 40%概

率的区间，这个区间的概率明显大于其他区间的概率。但是，随着时间的增加，分布会逐渐趋向于平稳

分布，再使用这样的预测结果明显是不合理的。为此我们引入加权马尔可夫预测模型，通过新数据的加

入来更新权重比例，既能保留马尔可夫预测法本身的准确度，又可以根据日期更新带来的变化，延长预
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测的日期。虽然无法做到长期的预测，但在一定程度上可以弥补传统马尔可夫预测法时效过短的问题。 
虽然该预测法只有短期的预测准确度，但与已有文献相比，文献[2] [3]中只给出了股票价格的走势情

况，即与前一日相比是增长还是下降，并没有给出具体的涨幅或者下降的范围。本文通过引入聚类分析

法，将股票价格进行聚类后，可以大致预测出股票价格落在的区间范围。这样有一个显著的好处，即使

某一日股票价格呈现的可能是下降趋势，但是与购入时的价格相比还是有明显的涨幅，此时可以不急于

抛售股票，再观望一段时间，给使用者更多的选择空间。 
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