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要!股票选择在证券投资中是一个重要问题#提出了一种基于朴素贝叶斯分类方法的股票选择模型%首先

根据美股特斯拉的表现对沪深证券市场的能源股进行聚类分析#选取对股票投资价值影响显著的财务指标构造样

本特征集#其次通过合理地选取贝叶斯分类器的参数对股票进行分类%经研究所选取股票的等权投资组合产生了

AA?NL

的累计回报率#优于
!"?AL

的基准回报率#表明朴素贝叶斯分类方法在股票选取方面具有较好的效果#值得

投资者借鉴%

关键词!股票选择$投资决策$聚类分析$朴素贝叶斯分类方法
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虽然股票市场是一个复杂的非线性系统$但未

来的股票收益在一定程度上是可预测的%股票市场

的各种预测方法一直是人们关注的焦点$许多文献

已对此进行了探讨$如刘海癑等&

$

'用时间序列模型

和神经网络模型对股票进行预测$钱颖能等&

"

'

(左辉

等&

!

'用贝叶斯分类法进行选股$获得的回报超出市

场的平均回报%

本文提出了一种基于贝叶斯分类法的选股模

型%首先根据美股特斯拉的表现对沪深证券市场的

能源股进行聚类分析$再构造股票投资价值分类模

型$通过模糊聚类对样本的财务指标进行简化)然后

用朴素贝叶斯分类方法构造了两模式分类器$将股

票分成两类$经研究所选取股票的等权投资组合的

累计回报率优于基准回报率%

!

!

聚类分析

聚类分析是依据研究对象的个体特征$对其进

行分类的方法&

A

'

$以某种度量为标准使得同一聚类

中样本之间的相关性比其他聚类中样本之间的相关

性更加显著%

设有
*

个样本$每个样本都有
S

个指标的观察

值%设
7

6X

表示第
6

只股票的第
X

个指标的值$则这

*

只股票可以看成
S

维空间中的
*

个点%两只股票

之间的相似度可以用
S

维空间中两点之间的距离

来度量%

M

6

J

表示第
6

只股票与第
J

只股票的距离$

距离越小表示这两只股票的性质越接近$可以归为

一类%聚类分析中常用的距离定义为欧氏距离$可

用下式表示!
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朴素贝叶斯分类方法简介

贝叶斯分类是一种基于贝叶斯定理的统计学分

类方法$可以预测给定样本属于一个特定类的概率%

由分类算法的比较研究可以发现$在实际应用中朴

素贝叶斯分类算法在分类性能上可以与决策树和神

经网络分类算法相媲美&
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贝叶斯定理
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是在条件
5

下
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发生的概率$称为
8

6

在条件
5

下的后验概率%

H

"

8

6

#是
8

6

的先验概率%类似的$

H

"

5

B

-

#是
5

在

条件
-

下的后验概率$

H

"

5

#是
5

的先验概率%

贝叶斯定理提供了一种根据
H

"

5

#(

H

"

-

#和

H

"

5

B

-

#$计算后验概率
H

"

-

B

5

#的方法$其公式

可表示为!
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其中
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#可以由给定的数据集

合计算得到%
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朴素贝叶斯分类方法

"?"?$
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朴素贝叶斯假设

朴素贝叶斯分类假定一个属性值对给定类的

影响独立于其他属性的值$即
H

"

7

$

$

7

"

$:

7

*

B

8

#

c

D

*

6

T

$

H

"

7

6

\

8

#$作此假设可有效简化计算$在此意义

下被称为/朴素的0%
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朴素贝叶斯分类器参数估计

数据样本是由属性值组成的特征向量%每个数

据样本用一个
*

维特征向量
5c

4

7

$

$

7

"

$:$

7

*

5表

示$分别描述其
*

个属性的观察值%假定数据样本可

以划分为
!

个不同类别$
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%各类别的先

验概率可以由公式
H

"
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6

#

c

A

6

A

进行估算$其中
A

为样

本总数$

A

6

为类
8

6

中的样本数%如果各类别的先验

概率是未知的$通常可假定各类别是等概率的$即!
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朴素贝叶斯分类方法

+

#

5

为给定的未知类别的数据样本$朴素贝叶

斯分类器将预测
5

属于具有最大后验概率"条件
5

下#的类%即$将
5

分类到类
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当且仅当
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其中
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#最大的类
8

6

被称为最大后验假定%

I

#由贝叶斯定理可知!
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假设
H

"

5

#对于任一类别都是相同的$要
H

"

8

6

B

5

#取最

大$只需要
H

"
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B

8

6

#

H

"

8

6

#最大%其中
H

"

8

6

#(

H

"

5

B

8

6

#

的值可以根据朴素贝叶斯分类器参数估计来确定%

5

#为将未知样本
5

分类$对每个类别
8

6

相应

的
H
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5

B
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#
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6

#进行估算$把样本
5

指派到类
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$当且仅当
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样本的选取

!?$
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特斯拉股票的波动率计算

股票价格波动率是定价模型中的重要因素之

一$在其他参数不变的情况下$股票价格波动率越

大$投资的风险也越大$但获利的机会也越大%

令
A

"

?

#代表某股票在
?

时刻的价格$

A

"

?

#满足

方程"

$

#
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ASN

"

$

#

其中!

,

是股价漂移率$

(

是股价波动率$

N

服从布朗

运动%则方程"

$

#中的波动率可以用
(

c

A

#

槡?

来

估算%

下面对特斯拉股票的波动率进行估算$选取从

"#$"

年
!

月到
"#$A

年
"

月美股特斯拉汽车股票

"

74RM

#每月的股票收盘价格为股价样本$以月为

计算单位$则
#

?c

$

$"

$由此可以求出!

年波动率为!

(

c

A

#

槡?

c

#C!E!!

$

槡$"
c$C!"CEc

$!"CCEL

$

漂移率为!
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应用聚类分析选取样本

从上面的结果来看$特斯拉股价的年平均收

益率已高达
"N!CDNL

$年波动率高达
$!"?CEL

%

大的波动率意味着投资风险大但获利机会也大%

特斯拉高波动率伴随高收益率的表现对投资者有

启示作用%笔者在沪深股市中随机挑选出了
$##

家企业$统计
"#$!

年度各企业经营业务$用一个

二维向量"

7

$

:

#表示%其中$当企业经营业务与能

源有关时令
7

6

c$

$否则
7

6

c#

)当企业经营业务不

仅与能源有关而且涉及到新能源时令
:6

c$

$否则

:6

c#

%定义特斯拉为"

$

$

$

#$根据欧氏距离公式计

算各企业之间的距离得到欧氏距离矩阵$由系统

聚类法中的最短距离法$最终把与特斯拉性质相

近的
%N

家企业归为一类$剩余的为另一类%这
%N

家企业经营业务涉及锂离子电池(镍氢电池(镍镉

电池(燃料电池(太阳能电池等与特斯拉经营业务

相近$分别为!德赛电池(京能电力(南都电源(新

D$A
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宙邦(长信科技(江苏国泰(南洋科技(赣锋锂业(

横店东磁(申能股份(亿纬锂能(复星医药(比亚

迪(金瑞科技(杉杉股份(天齐锂业(佛山照明(特

变电工(川投能源(金山股份(卧龙电气(风帆股

份(航空动力(万向钱潮(粤水电(中材科技(包钢

稀土(安泰科技(科力远(长城电工(中炬高新(航

天机电(金风科技(隆基股份(新大洲
0

(泰豪科技(

风华高科(光电股份(拓邦股份(中信国安(国光电

器(岷江水电(佛塑科技(方大集团(华芳纺织(湘

电股份(曙光股份(中国宝安(天成控股(中科英

华(江苏阳光(云天化(

"

47

天威(动力源(乐山电

力(青鸟华光%

J
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股票投资价值分类模型的建立

A?$

!

股票分类模型的建立

第一步!选取数据样本$以股票的财务指标作为

样本的属性值%

第二步!通过聚类(筛选对数据样本的财务指标

进行简化$实现样本属性的选择与提取&

E

'

%尽可能

满足给定类变量时$属性变量之间条件独立$提高朴

素贝叶斯分类方法的准确率和效率%

第三步!采用朴素贝叶斯分类方法构造股票分

类器%根据其表现将样本分成两类$一类是高回报

股票"

8

$

#$另一类是普通回报股票"

8

"

#%将第
6

个

上市公司的财务指标用一个
*

维特征向量
5c

4

7

$

$

7

"

$:$

7

*

5表示$其中
7

X

代表属性
;

X

的取值$

这样股票样本可以形成一个
*

维欧氏空间%股票的

预期未来回报是一个二元相关变量
:6

cn$

$其中

j$

代表高回报股票$而
B$

代表普通回报股票%这

样一个由
!

个上市公司财务数据组成的训练集可

以表示为!

>c

4"

7

$

$
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#$"

7

"

$
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#$:$"

7

!

$
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#5

;

"
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*
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#

!

$

其中
7

6

;

D

*

$

:6
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$c

4

j$

$

B$

5$

6c$

$

"
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!

%分类

器可以看成是一系列将预测变量映射到分类值
n$

的

函数%构造股票分类器的目的就是通过调整其参数

以最小的出错率和高的效率将股票样本分类%

第四步!检验股票分类器的分类效果%本文根

据各企业
"#$!

年和
"#$A

第一季度的财务数据$每

一季度进行一次实验$基于所收集的数据$共进行了

五次实验%

A?"

!

股票投资价值特征集的选取

根据公司价值的一般理论$公司价值主要体现

在成长能力(盈利能力(运营能力(偿债能力等方面%

股票投资价值的影响因素主要包括!每股收益
7

$

$

每股净资产
7

"

$每股资本公积金
7

!

$主营业务利润

率
7

A

$营业利润率
7

%

$资产报酬率
7

N

$净资产收益

率
7

C

$净资产增长率
7

E

$总资产周转率
7

D

$资产负

债率
7

$#

%如果直接采用这
$#

项指标作为股票投资

价值的特征集$由于指标之间的相关性比较强$容易

造成模型效率低下$也影响模型的准确性%为确保

股票投资价值特征集的完备性和可操作性$本文对

影响股票投资价值的因素进行聚类(筛选$过程

如下%

第一步!选取
%N

家上市公司
"#$!

年第一季度

的财务数据作为训练集$每个样本用
$#

个财务指标

表示其性状$构造数据矩阵%

第二步!数据标准化$采用相关系数法建立模糊

相似矩阵
D

$如式"

"

#所示&

D

'

%

$C### #C#CC #C$$A #C"!E #C$E$ #CCEA #CEC% #CA$E #C!NC #C"!A

#C#CC $C### #CEA# #C$#! #C"CE #C#D" #C#"% #C$!! #C#NC #C"#C

#C$$A #CEA# $C### #C#EN #C#%N #C$$# #C"$C #C$%D #C"AC #C""A

#C"!E #C$#! #C#EN $C### #CA"D #C$AD #C##N #C$%E #C!NE #C$D"

#C$E$ #C"CE #C#%N #CA"D $C### #C!C! #CANN #C#"A #C$!$ #C#N!

#CCEA #C#D" #C$$# #C$AD #C!C! $C### #CEA" #C"E! #CACD #CA!#

#CEC% #C#"% #C"$C #C##N #CANN #CEA" $C### #C"AN #C%#E #C$$C
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#C!NC #C#NC #C"AC #C!NE #C$!$ #CACD #C%#E #C#%D $C### #C#$N

#C"!A #C"#C #C""A #C$D" #C#N! #CA!# #C$$C #C$AC #C#$N $C
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第三步!利用二次平方法求模糊相似矩阵
D

的

传递闭包!

D

%

D

"

%

D

A

$

D

A

F

D

A

cD

A

$即模糊等价矩

阵$如式"

!

#所示%

#"A

!!!!!!!!!!!!!!

浙
!

江
!

理
!

工
!

大
!

学
!

学
!

报
"#$%

年
!

第
!!

卷



$C### #C"CE #C"CE #CA"D #CANN #CEA" #CEC% #CA$E #C%#E #CA!#

#C"CE $C### #CEA# #C"CE #C"CE #C"CE #C"CE #C"CE #C"CE #C"CE

#C"CE #CEA# $C### #C"CE #C"CE #C"CE #C"CE #C"CE #C"CE #C"CE

#CA"D #C"CE #C"CE $C### #CA"D #CA"D #CA"D #CA$E #CA"D #CA"D

#CANN #C"CE #C"CE #CA"D $C### #CANN #CANN #CA$E #CANN #CA!#

#CEA" #C"CE #C"CE #CA"D #CANN $C### #CEA" #CA$E #C%#E #CA!#

#CEC% #C"CE #C"CE #CA"D #CANN #CEA" $C### #CA$E #C%#E #CA!#

#CA$E #C"CE #C"CE #CA$E #CA$E #CA$E #CA$E $C### #CA$E #CA$E

#C%#E #C"CE #C"CE #CA"D #CANN #C%#E #C%#E #CA$E $C### #CA!#

#CA!# #C"CE #C"CE #CA"D #CA!# #CA!# #CA!# #CA$E #CA!# $C

=

>

@

A

###
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#
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第四步!聚类%求出模糊等价矩阵之后$通过

计算
$

'

截距阵获得不同的分类%并通过
1

统计量

确定
$

的最佳值为
#CA!#

$将上述
$#

项财务指标

分成
A

类$具体分类为!4

7
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5%针对第四类中的多个指标采

用相关指数法筛选$选出
7

C

纳入特征集%通过聚

类(筛选将原先的
$#

项指标精简为
A

项!每股净

资产(主营业务利润率(净资产收益率(净资产增

长率%

&

!

分类实验

根据财务报表统计
%N

家上市公司
"#$!

年第一个交

易日的股票开盘价和
"#$!

年最后一个交易日的股票收

盘价格$计算其涨幅$前
"%L

的股票被定义为高回报股

票"

:6

cj$

#$其余的被定义为普通回报股票"

:6

cB$

#%

每个数据样本用一个
A

维特征向量
5c

4

7

$

$

7
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$

7

!
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7

A

5表

示$分别描述每股净资产(主营业务利润率(净资产收益

率(净资产增长率的实际值$样本数据见表
$

%

表
!

!

训练样本数据

每股净资产*元 主营业务利润率*
L

净资产收益率*
L

净资产增长率*
L

股票类别

复星医药
N?""## A!?%C$N "?%!## !A?%C#! j$

拓邦股份
"?!#AC "#?$NNC $?"### B$?$C%" j$

新宙邦
N?DC#N !#?"E#% $?DD## C?NE#N B$

南都电源
D?$N## $!?EDN% $?#!## %?A!E# B$

数据说明!在训练样本集中$选取了
%N

只股票$限于文章的篇幅$上表仅给出了其中部分股票的数据$此数据是以各公司
"#$!

年第一季度的财

务报表为基础%表中复星医药公司控股子公司主要科研产品包括燃料电池轿车发动机(燃料电池大巴发动机%

!!

评价一个股票分类器是否有用$仅注重预测

精度是远远不够的$关键是看应用这个分类器所

选出的股票的回报率如何$通常的做法是以基准

回报率为参照物$将所选择的股票产生的回报率

与其对比%基准回报率一般指由全部被选中进行

分类的股票组成的等权投资组合所产生的回报%

表
"

显示了每个季度对测试数据进行的分类

结果%

表
'

!

朴素贝叶斯法则测试结果

项目
"#$!

年第
$

季度
"#$!

年第
"

季度
"#$!

年第
!

季度
"#$!

年第
A

季度
"#$A

年第
$

季度

总股票数
%N %N %N %N %N

选出的高收益股票数
! % A C %

选出的低收益股票数
%! %$ %" AD %$

高收益股票精确度*
L $##?## N#?## C%?## A"?EN $##?##

低收益股票精确度*
L CD?"A C#?%D N%?!E N!?"C N#?CE

总精确度*
L ED?N" N%?!# C#?$D N!?"C E#?!D

回报*
L "?!"D $C?!!E %?DCD $C?$$C $?E!N

基准回报*
L #?N"% $A?A$C !?$#D $!?%!D #?CA"

!!

从表
"

可以看出$朴素贝叶斯分类方法的预测精

度虽然不是特别理想$但是由朴素贝叶斯分类器选出

的高收益股票所组成的等权投资组合$在所测试的每

个季度产生的回报都要超过基准回报%高收益股票

在
"#$!

年第一季度至
"#$A

年一季度中共获得

AAhNL

的收益$明显优于基准回报
!"?AL

的收益%

$"A
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朴素贝叶斯分类假定属性值相互条件独立%考

虑到这样的独立性条件比较强$加之缺乏可用的概率

数据$使得贝叶斯分类器的预测准确率受到影响%尽

管如此$上述研究表明$贝叶斯分类器在股票选择问

题上具有较好的分类效果$应该受到投资者的重视%

"

!

结
!

论

本文针对新能源股票使用朴素贝叶斯分类方法

选股具有较好的效果$与市场基准回报率相比$运用

该方法所选取的高收益股票的等权投资组合获取的

收益具有明显的优势%由此可见使用贝叶斯分类方

法在股票选取方面具有一定的实用价值%但是该方

法的预测精度不是太理想$有待进一步提高%
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