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Abstract 
In the stock market, the stock price is a random variable which changes with time, and its chang-
ing process is a random process. In this paper, the data of 104 trading days of A-share “Shanghai 
Pudong Development Bank (SH600,000)” from Shanghai Stock Exchange is selected. After check-
ing that this process has Markov property, the corresponding Markov model is established to ana-
lyze and predict the stock price, and a relatively reasonable result is obtained. The establishment 
and application of the model can help us to understand the running cycle of stock price, and pre-
dict the trend of stock price. 
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摘  要 

在股票市场中股票的价格是随时间变化而变化的随机变量，其变化过程是一个随机过程。本文选取上证

A股“浦发银行(SH600000)”104个交易日的数据，在检验该过程具有Markov性的基础上，建立相应

的Markov模型对股票价格进行了分析与预测，得到了较为理想的结果。模型的建立和应用对我们了解

股价运行周期及预测股价走势有一定的指导作用。 
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1. 引言 

近年来，随着政府对股票市场的大力支持和推动，股票市场的管理机制逐渐完善。与此同时，随着

机构、私募以及广大散户投资者的参与逐渐增加，对于股票价格走势的分析与预测变得十分重要。文献

[1] [2] [3] [4]分别从收盘价、成交量、收益率、股票综合指数等方面对股票价格进行分析与预测。Markov
过程是一类重要的随机过程，它的最主要特性是无记忆性，而股票价格的波动具有 Markov 性，所以可以

通过建立股票价格的 Markov 过程的数学模型，来分析和预测股票价格走势的波动情况。具体做法是：首

先收集一段时间的某只股票的收盘数据，用 Matlab 软件或其它数学软件对收集的股票数据进行适当处理

和筛选，计算一步状态转移概率矩阵，在检验该过程具有 Markov 性的基础上，借助 C-K 方程，建立 Markov
预测法的数学模型，对股票价格走势进行预测。同时，利用 Markov 过程的平稳分布和周期性等方法，对

股票的价格周期进行分析预测，将预测结果与真实数据进行对比，检验预测结果与真实市场价格走势的

吻合程度。这两种手段对于解决大型周期性的波段操作比较实用有效，适合投资者进行中期和长期的投

资使用，为投资者在实际操作中买卖该股票提供一个实际参考。 

2. Markov 过程的基本概念 

2.1. Markov 过程定义 

定义 1 [5]：随机过程{ }, 0,1, 2,nX n =  称为 Markov 链，若它只取有限或可列个值，对任意的 0n ≥ 及

状态 0 1 1, , , , , ni j i i i − ，有 

{ } { }1 0 0 1 1 1 1 1| , , , , |n n n n n nP X j X i X i X i X i P X j X i+ − − += = = = = = = =
 

它表示系统未来所处的状态只与系统现在所处的状态有关，与过去的状态无关，这个性质称为

Markov 性或无后效性。 

2.2. 转移概率 

定义 2 [5]：条件概率 { }1n nP X j | X i+ = = 为 Markov 链{ }, 0,1, 2,nX n =  的一步转移概率，简称转移

概率，记 { }( )1 | 0ij n np P X j X i n+= = = ≥ ，我们可以将 ( ),ijp i j S∈ 排列成一个矩阵的形式 

( )

00 01 02 03

10 11 12 13

20 21 22 23

30 31 32 33

ij

p p p p
p p p p

P p p p p p
p p p p

 
 
 
 = =
 
 
  









    

 

称 P 为转移概率矩阵，一般简称转移矩阵。 ( ),ijp i j S∈ 有性质 
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1) 0, ,ijp i j S≥ ∈ ； 

2) 1,ij
j S

p i S
∈

= ∀ ∈∑ 。 

2.3. n 步转移概率 C-K 方程 

定义 3 [5]：(n 步转移概率) 称条件概率 ( ) { }| , , , 0, 1n
ij m n mp P X j X i i j S m n+= = = ∈ ≥ ≥ 为 Markov 链的 n

步转移概率，相应的称 ( ) ( )( )n n
ijP p= 为 n 步转移矩阵。 

定理 1 [5]：(C-K 方程)对一切 , 0, ,n m i j S≥ ∈ 有 

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

k S
p p p+

∈

= ∑ ； 

2) ( ) ( ) ( )1 2n n n nP P P P P P P− −= ⋅ = ⋅ ⋅ = = 。 

2.4. 随机变量的马氏性检验方法 

要应用马尔可夫链模型分析和解决实际问题，必须检验随机变量序列是否具有“马氏性”。目前绝

大多数科技工作者应用各种马尔可夫链预测方法去解决实际问题时忽视了检验“马氏性”这一步骤这是

不科学的也是不严谨的。下面给出马氏性检验定理。 
定理 2 [6]：设所讨论的指标值序列包含 m 个可能的状态， ijf 用表示指标值序列 1 2 nx ,x , ,x… 中从状态

i 经过一步转移到达状态 j 的频数， ,i j E∈ 。将转移频数矩阵的第 j 列之和除以各行各列的总和所得的值 

称为“边际概率”记为 jp• 。则统计量 2

1 1
2 log

m m
ij

ij
i j j

p
f

p
χ

= = •

= ∑∑ 以自由度为 ( )21m − 的 2χ 分布为极限分布。其

中
1

m

ij ij ij
j

p f f
=

= ∑ 。且给定显著性水平α ，若 ( )22 2 1α mχ χ> − 则认为 ( )ix 符合马氏性，否则该序列不可作 

为马尔可夫链来处理。 

3. 建立数学模型 

3.1. 股价预测 

设 nX 是某股票在第 ( )0,1,2,n n =  天的收盘价格，其变化只与前一天的股票收盘价格有关， 

[ )0,nX ∈ +∞ 。在 [ )0,+∞ 插入 1m − 个分点 1 2 10 mx x x −< < < < ，分别记 0x 和 mx 为 0,∞，规定 [ )1,n i iX x x−∈

时出现状态 i。记 ijf 为股票价格从状态 i 经过一个时间间隔转移到状态 j 的频数，记 ijp 为股票价格从状态 

i 经过一个时间间隔转移到状态 j 的概率，
1

m

ij ij ij
j

p f f
=

= ∑ ， ( )n
ijp 表示从状态 i 经过 n 步转移到状态 j 的概

率。 
得到转移频数和转移概率分别为 

11 12 1
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股票的价格是随时间变化而变化的随机变量，其变化过程是一个随机过程，股票价格在时刻 t 下一

刻所处的状态只与时刻 t 所处的状态有关，与时刻 t 之前所处的状态无关，即具有马氏性。为保证研究数

据的严谨，接下来对股价随机变量序列是否具有马氏性做检验，将转移频数矩阵的第 j 列之和除以各行 

各列的总和所得的值称为“边际概率”记为 jp• ，即
1 1 1

m m m

j ij ij
i i j

p f f•
= = =

= ∑ ∑∑ 。则统计量 2

1 1
2 log

m m
ij

ij
i j j

p
f

p
χ

= = •

= ∑∑

以自由度为 ( )21m − 的 2χ 分布为极限分布。且给定显著性水平α ，查 2χ 分布临界值表，若 ( )22 2 1mαχ χ> −  

则认为股票价格符合马氏性，否则不能用 Markov 过程对股票价格进行预测。 
若股票价格符合马氏性，根据 C-K 方程可知 ( )n nP P= ，P 描述了股价从一个状态向另一个状态转移

的概率分布状况，故我们可以通过计算 ( )nP 预测 n 个交易日后的股价。即通过比较 ( )nP 中第 i (i 为当前股

价所处状态)行各值的大小就可以判断 n 个时间间隔后股价的运行趋势。 

3.2. 股价的平稳分布 

设 iπ 是系统位于状态 i 的平稳概率， ( )1 2, , , mπ π π π= 
为系统的平稳分布，若已知一步转移概率矩

阵，则 

1 2 3 1
0

m

i

Pπ π
π π π π
π

=
 + + + + =
 ≥

  

解方程组就可以求出 Markov 链的平稳分布。 

3.3. 股价的运行周期 

记 ijT 为股票价格由状态 i 转移到状态 j 所需的时间，则可推导出公式 1ij ik kj
i j

T p T
≠

= +∑ ，再通过软件求

解方程组得到相应的 ijT ，进而求得股价的运行周期为 1 1m mT T+ 。 

4. 应用实例 

本文收集上证 A 股“浦发银行(SH600000)”从 2019 年 4 月 1 日到 2019 年 8 月 30 日共 105 个交易日

的收盘价，将股票划分为 5 个状态区间，即： 
状态 1：(11.00, 11.24]；2：(11.24, 11.48]；3：(11.48, 11.72]；4：(11.72, 11.96]；5：(11.96, 12.20]。 
整理数据得出一步转移频数(表 1)。 

 
Table 1. One-step transfer frequency table 
表 1. 一步转移频数表 

状态 1 2 3 4 5 

1 7 8 0 0 0 

2 7 22 8 1 1 

3 1 9 19 2 0 

4 0 0 2 10 2 

5 0 0 2 1 2 

 
则 
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7 8 0 0 0
7 22 8 1 1
1 9 19 2 0
0 0 2 10 2
0 0 2 1 2

F

 
 
 
 =
 
 
  

 

进一步求出一步转移概率矩阵： 
7 8 0 0 0

15 15
7 22 8 1 1
39 39 39 39 39
1 9 19 2 0
31 31 31 31

2 10 20 0
14 14 14
2 1 20 0
5 5 5

P

 
 
 
 
 
 
 =
 
 
 
 
 
 
 

 

由
1 1 1

m m m

j ij ij
i i j

p f f•
= = =

= ∑ ∑∑ 可求得边际概率见表 2。 

 
Table 2. Marginal probability table 
表 2. 边际概率表 

状态 1 2 3 4 5 

jp•  15/104 39/104 31/104 14/104 5/104 

 

计算极限分布 2

1 1
2 log

m m
ij

ij
i j j

p
f

p
χ

= = •

= ∑∑ 见表 3。 

 
Table 3. Calculation table of limit distribution 
表 3. 极限分布计算表 

状态 1
1

1

log i
i

pf
p•

 2
2

2

log i
i

pf
p•

 3
3

3

log i
i

pf
p•

 4
4

4

log i
i

pf
p•

 5
5

5

log i
i

pf
p•

 合计 

1 8.2194 2.8178 0 0 0 11.0372 

2 1.5308 8.9828 2.9897 1.6582 0.6286 15.7901 

3 1.4976 2.3034 13.6963 1.4710 0 18.9683 

4 0 0 1.4710 16.6886 2.1781 20.3377 

5 0 0 0.5882 0.3959 4.2373 5.2214 

合计 11.2478 14.104 18.7452 20.2137 7.044 142.7094 

 
给定显著水平 0.05α = ，查 2χ 分布临界值表，得 ( ) ( )22 2

0 051 16 26 296α .χ m χ .− = = ，由于 

( )22 2142.7094 1mαχ χ= > − ，根据定理可知股票价格序列满足马氏性。 
根据公式 Pπ π= 可以计算出各状态的平稳分布 
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[ ]15 104,3 8,31 104,7 52,5 104π =  

股价预测：根据一步转移概率矩阵和 C-K 方程在我们可以选取 9 月某一天的股价预测后面的股价，

例如，选取 9 月 16 日的股价 11.93 预测后面 5 天的股价(表 4)。 
 
Table 4. Stock price forecast 
表 4. 股价预测表 

日期 实际股价 预测股价 

2019/9/17 11.81 (11.72,11.96] 

2019/9/18 11.93 (11.72,11.96] 

2019/9/19 11.94 (11.72,11.96] 

2019/9/20 11.95 (11.72,11.96] 

2019/9/23 11.75 (11.48,11.72] 

 
讨论股价从状态 i 首次到达状态 j 所需的平均交易时间 ijT ，由 1ij ik kj

i j
T p T

≠

= +∑  

15 15 25

25 15 25 35 45

35 15 25 35 45

45 35 45

55 35 45

7 81
15 15
7 22 8 11
39 39 39 39
1 9 19 21
31 31 31 31
2 101

14 14
2 11
5 5

T T T

T T T T T

T T T T T

T T T

T T T

 = + +

 = + + + +

 = + + + +



= + +

 = + +

 

计算可得 

15 39.9T = ， 25 38.0T = ， 35 38.2T = ， 45 22.6T = ， 55 20.8T =  

同理可得 

11 6.9T = ， 21 11.1T = ， 31 14.2T = ， 41 19.4T = ， 51 17.6T =  

由上述结果，可推断浦发银行在这 104 个交易日时间内，状态 1 到状态 5 需要 39.9 个交易日，状态

5 到状态 1 需要 17.6 交易日，即大跌到大涨需要 39.9 个交易日，大涨到大跌需要 17.6 个交易日，股价完

成一个运行周期平均需要 15 51 57.5T T+ = 个工作日。 

5. 结论 

研究股票价格走势的方法有很多，比如主成分分析法、时间序列法、逐步回归法、神经网络法等等。

本文利用马尔科夫链，在对股票收盘价格作连续观察的基础上，建立了动态数学模型，在检验该过程具

有 Markov 性的基础上，对股票价格走势及股价运行周期进行了分析和预测，并将部分预测结果和实际收

盘价格进行了对比，与实际结果吻合度较好，为投资者选择股票买卖点提供了选择依据。在股票市场受

外界因素影响较小的情况下，该模型还是相当有效的。本文的预测方法最方便的一点就是对于初始状态

矢量和状态概率转移矩阵的确定，他们在分析预测的过程中保持稳定不变，要注意的是，进行多次或者
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长期的预测，可能会产生一定误差，如果想解决这个问题，需要依据市场变化及时的调整状态概率转移

矩阵，这样才能提高预测结果的可信度。另外，股票价格有时还受到一些外界随机因素的影响，所以模

型的结果也只能作为投资者选择的一种参考，股市有风险，投资需谨慎！ 
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附录 1 

股票价格表 

时间 开 收 涨跌 

2019/4/01 11.36 11.44 0.704% 

2019/4/02 11.50 11.44 −0.522% 

2019/4/03 11.37 11.5 1.143% 

2019/4/04 11.55 11.71 1.385% 

2019/4/08 11.79 11.72 −0.594% 

2019/4/09 11.72 11.54 −1.536% 

2019/4/10 11.50 11.48 −0.174% 

2019/4/11 11.47 11.47 0.000% 

2019/4/12 11.47 11.49 0.174% 

2019/4/15 11.67 11.47 −1.714% 

2019/4/16 11.46 11.95 4.276% 

2019/4/17 11.96 11.91 −0.418% 

2019/4/18 11.91 11.91 0.000% 

2019/4/19 12.01 12.01 0.000% 

2019/4/22 12.02 11.71 −2.579% 

2019/4/23 11.68 11.7 0.171% 

2019/4/24 11.76 11.62 −1.190% 

2019/4/25 11.56 11.54 −0.173% 

2019/4/26 11.43 11.32 −0.962% 

2019/4/29 11.35 11.48 1.145% 

2019/4/30 11.7 11.97 2.308% 

2019/5/6 11.75 11.8 0.426% 

2019/5/7 11.82 11.8 −0.169% 

2019/5/8 11.64 11.51 −1.117% 

2019/5/9 11.48 11.12 −3.136% 

2019/5/10 11.23 11.32 0.801% 

2019/5/13 11.2 11.31 0.982% 

2019/5/14 11.18 11.21 0.268% 

2019/5/15 11.28 11.32 0.355% 

2019/5/16 11.28 11.3 0.177% 

2019/5/17 11.32 11.24 −0.707% 

2019/5/20 11.28 11.34 0.532% 

2019/5/21 11.33 11.32 −0.088% 

2019/5/22 11.32 11.16 −1.413% 

2019/5/23 11.12 11.1 −0.180% 

2019/5/24 11.17 11.11 −0.537% 

2019/5/27 11.09 11.22 1.172% 

2019/5/28 11.19 11.29 0.894% 
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2019/5/29 11.17 11.12 −0.448% 

2019/5/30 11.18 11.11 −0.626% 

2019/5/31 11.11 11.13 0.180% 

2019/6/3 11.17 11.28 0.985% 

2019/6/4 11.29 11.35 0.531% 

2019/6/5 11.43 11.41 −0.175% 

2019/6/6 11.51 11.47 −0.348% 

2019/6/10 11.57 11.61 0.346% 

2019/6/11 11.35 11.42 0.617% 

2019/6/12 11.42 11.6 1.576% 

2019/6/13 11.57 11.7 1.124% 

2019/6/14 11.74 11.79 0.426% 

2019/6/17 11.78 11.77 −0.085% 

2019/6/18 11.82 11.82 0.000% 

2019/6/19 12.04 11.88 −1.329% 

2019/6/20 11.95 12.2 2.092% 

2019/6/21 12.18 12.09 −0.739% 

2019/6/24 12.09 12.03 −0.496% 

2019/6/25 11.98 11.66 −2.671% 

2019/6/26 11.56 11.66 0.865% 

2019/6/27 11.68 11.64 −0.342% 

2019/6/28 11.67 11.68 0.086% 

2019/7/1 11.86 11.71 −1.265% 

2019/7/2 11.72 11.61 −0.939% 

2019/7/3 11.62 11.56 −0.516% 

2019/7/4 11.61 11.62 0.086% 

2019/7/5 11.63 11.57 −0.516% 

2019/7/8 11.56 11.36 −1.730% 

2019/7/9 11.4 11.37 −0.263% 

2019/7/10 11.43 11.35 −0.700% 

2019/7/11 11.43 11.4 −0.262% 

2019/7/12 11.39 11.52 1.141% 

2019/7/15 11.4 11.5 0.877% 

2019/7/16 11.5 11.55 0.435% 

2019/7/17 11.49 11.48 −0.087% 

2019/7/18 11.53 11.49 −0.347% 

2019/7/19 11.51 11.58 0.608% 

2019/7/22 11.54 11.48 −0.520% 

2019/7/23 11.43 11.49 0.525% 

2019/7/24 11.54 11.59 0.433% 

2019/7/25 11.57 11.88 2.679% 
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2019/7/26 11.83 11.87 0.338% 

2019/7/29 11.9 11.86 −0.336% 

2019/7/30 11.84 11.86 0.169% 

2019/7/31 11.81 11.87 0.508% 

2019/8/1 11.76 11.65 −0.935% 

2019/8/2 11.48 11.48 0.000% 

2019/8/5 11.42 11.24 −1.576% 

2019/8/6 11.1 11.09 −0.090% 

2019/8/7 11.14 11.07 −0.628% 

2019/8/8 11.15 11.26 0.987% 

2019/8/9 11.31 11.37 0.531% 

2019/8/12 11.33 11.43 0.883% 

2019/8/13 11.4 11.33 −0.614% 

2019/8/14 11.42 11.28 −1.226% 

2019/8/15 11.16 11.29 1.165% 

2019/8/16 11.25 11.22 −0.267% 

2019/8/19 11.22 11.38 1.426% 

2019/8/20 11.3 11.37 0.619% 

2019/8/21 11.35 11.41 0.529% 

2019/8/22 11.43 11.43 0.000% 

2019/8/23 11.39 11.59 1.756% 

2019/8/26 11.39 11.3 −0.790% 

2019/8/27 11.37 11.3 −0.616% 

2019/8/28 11.37 11.32 −0.440% 

2019/8/29 11.3 11.23 −0.619% 

2019/8/30 11.34 11.28 −0.529% 

2019/9/2 11.3 11.34 0.354% 

2019/9/3 11.39 11.35 −0.351% 

2019/9/4 11.4 11.49 0.789% 

2019/9/5 11.5 11.62 1.043% 

2019/9/6 11.68 11.69 0.086% 

2019/9/9 11.78 11.75 −0.255% 

2019/9/10 11.79 11.85 0.509% 

2019/9/11 11.85 11.95 0.844% 

2019/9/12 12.08 12.0 −0.662% 

2019/9/16 11.99 11.93 −0.500% 

2019/9/17 11.96 11.81 −1.254% 

2019/9/18 11.94 11.93 −0.084% 

2019/9/19 12.00 11.94 −0.500% 

2019/9/20 11.99 11.95 −0.334% 

2019/9/23 11.9 11.75 −1.261% 
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2019/9/24 11.81 11.75 −0.508% 

2019/9/25 11.75 11.81 0.511% 

2019/9/26 11.88 11.97 0.758% 

2019/9/27 11.95 11.9 −0.418% 

2019/9/30 11.85 11.84 −0.084% 

 
2χ 分布临界值表： 
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附录 2 

1) 状态转移 
function [z] = shaixuan(a) 
for i=1:105 
    if a(i)>11&&a(i)<=11.24 
        x(i)=1; 
    elseif a(i)>11.24&&a(i)<=11.48 
        x(i)=2; 
    elseif a(i)>11.48&&a(i)<=11.72 
        x(i)=3; 
    elseif a(i)>11.72&&a(i)<=11.96 
        x(i)=4; 
    elseif (i)>11.96&&a(i)<=12.2 
        x(i)=5; 
    end; 
end; 
for i=2:105 
    z(i)=x(i-1)*10+x(i); 
end; 
2) 平稳分布 
syms x1 x2 x3 x4 x5%定义符号变量，以便后续计算 
p=[7/15 8/15 0 0 0; 
    7/39 22/39 8/39 1/39 1/39; 
    1/31 9/31 19/31 2/31 0; 
    0 0 2/14 10/14 2/14; 
    0 0 2/5 1/5 2/5]; 
eq1=x1-[x1,x2,x3,x4,x5]*p(:,1); 
eq2=x2-[x1,x2,x3,x4,x5]*p(:,2); 
eq3=x3-[x1,x2,x3,x4,x5]*p(:,3); 
eq4=x4-[x1,x2,x3,x4,x5]*p(:,4); 
eq5=x5-[x1,x2,x3,x4,x5]*p(:,5); 
eq6=x1+x2+x3+x4+x5-1; 
[x1,x2,x3,x4,x5]=solve(eq1,eq2,eq3,eq4,eq5,eq6); 
3) 求极限分布 
p=[7/15 8/15 0 0 0; 
    7/39 22/39 8/39 1/39 1/39; 
    1/31 9/31 19/31 2/31 0; 
    0 0 2/14 10/14 2/14; 
    0 0 2/5 1/5 2/5]; 
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f=[7 8 0 0 0; 
    7 22 8 1 1; 
    1 9 19 2 0; 
    0 0 2 10 2; 
    0 0 2 1 2]; 
p2=[15/104 39/104 31/104 14/104 5/104]; 
for i=1:5 
    for j=1:5 
        t(i,j)=f(i,j)*log(p(i,j)/p2(j)); 
    end 
end 
4) 平均转移时间 
syms x1 x2 x3 x4 x5%定义符号变量，以便后续计算 
p=[7/15 8/15 0 0 0; 
    7/39 22/39 8/39 1/39 1/39; 
    1/31 9/31 19/31 2/31 0; 
    0 0 2/14 10/14 2/14; 
    0 0 2/5 1/5 2/5]; 
m=5; 
for i=1:5 
    p(i,m)=0; 
end; 
eq1=x1-1-[x1,x2,x3,x4,x5]*p(1,:)'; 
eq2=x2-1-[x1,x2,x3,x4,x5]*p(2,:)'; 
eq3=x3-1-[x1,x2,x3,x4,x5]*p(3,:)'; 
eq4=x4-1-[x1,x2,x3,x4,x5]*p(4,:)'; 
eq5=x5-1-[x1,x2,x3,x4,x5]*p(5,:)'; 
[x1,x2,x3,x4,x5]=solve(eq1,eq2,eq3,eq4,eq5); 
 
 
 

 
 

https://doi.org/10.12677/sa.2020.92015

	Analysis and Forecast of Stock Price Trend Using Markov Process
	Abstract
	Keywords
	Markov过程对股票价格走势的分析与预测
	摘  要
	关键词
	1. 引言
	2. Markov过程的基本概念
	2.1. Markov过程定义
	2.2. 转移概率
	2.3. n步转移概率C-K方程
	2.4. 随机变量的马氏性检验方法

	3. 建立数学模型
	3.1. 股价预测
	3.2. 股价的平稳分布
	3.3. 股价的运行周期

	4. 应用实例
	5. 结论
	基金项目
	参考文献
	附录1
	附录2

