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摘要：针对期赁套期保值业务的特点 ．分析 了期货套期保值 决策支持 系统的整体逻辑 ．尝试 用 

人工神经网络专 家系统预测期货行情走势 ，介绍 了如何将期货市场与 BP网络有机结合起 来 

构造适合期价预测的模 型，并且在实证分析 中给出了寻找最优预测效果的方法以及预测结论 

应用分析．同时，提 出了z王此分析为基础的 DSS系统结构和功能，对辅助套期保值者决策有一 

定的指导 意义． 
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0 引 言 

期货市场是一个典型的、复杂的非线性系统 ， 

其各个组成要素都可能出现风险或成为风险因 

素．从套期保值者的角度来看其核心在于能否通 

过基差的变化或预期基差的变化来谋取利润，以 

弥补现货上的亏损．所以．套期保值者除了面临投 

机者在期货交易中存在的价格风险、流动性风险、 

交割风险等，还存在品种选择风险、合约选择风 

险、保值数量风险等．纵观风险分析理论，从某种 

意义上指出了期价波动因素是期市风险的核心． 

正 由于上述因素的存在 ，套期保值者应通过把握 

期价波动规律 ．尽可能地缩小现行期 价与预期值 

之间的偏差以达到预期保值效果．本文在综合全 

面考虑套期保值业务基础上，提出应用人工神经 

网络预测期货行情走势．并以此为基础构建面向 

期货套期保值的决策支持系统． 

1 系统分析 

1．1 整体逻辑分析 

根据市场有效性理论 ．认为目前我 国期货市 
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场还未达到弱型有效 j，即可 以用历史行情 预测 

未来走势．在本文提出的预测方案中，为研究目的 

将对期货价格影响因素分为两类，第一类是常规 

因素，主要指供求关系所决定的长期走势，尝试应 

用人工神经网络根据历史行情序列预测主导行情 

走势；第二类是非常规因素，主要包括国家政策因 

素、证券委和证券会政策因素、交易所政策因素 

等，由用户确定修正系数，系统自动对期货价格趋 

势作相应调整．按套期保值业务逻辑，应用相关理 

论 ，步骤如下： 

l。 应用人工神经网络专家系统对相关品种 

期货主导行情走势进行预测； 

2。 对于不确定因素对期货价格走势的影 

响，用户根据 自己的判断对参考数据提出修正系 

数，系统 自动调整期货价格走势 ； 

3。 应用马尔柯维茨组合投资模型，用历史 

行情时间序列估算参考的临界保值率 ]： 

4 应用现货价与期货价相关系数分析，为 

合约种类的选择提供辅助决策； 

5。 采用定量化算法进行人市时机分析 ； 

6 制订套期保值方案：套期保值方案由人 

市和出市两方向构成，这存在一对多或多对多的 
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关 系。并 进行 了盈 临界分 析、综合 成本／效益 

分析． 

这里由于篇幅有限。重点介绍前两个步骤的 

应用处理技术。其它从略． 

1．2 应用人工神经网络专家系统预测期货行情 

走势 

1．2．1 人工神经网络基本概念 

人工神经网络不需构建任何数学模型。只靠 

过去的经验和专家的知识来学习，通过网络学习 

达到其输出与期望输出相符的结果，具有自组织、 

自适应、自学习和容错性等特点，已经被广泛应用 

于处理模糊的、非线性 的、含有噪声的数据。例如 

非线性经济预测、股市投资分析、股 市建模 与预 

测 。．人工神经网络本身 的非线性动态系统的 自 

我学习的特性与期货价格序列的动态性相吻合， 

所以此方法具有较好的适应一眭．BP网络(back 

propagation NN)是当前应用 最为广 泛的一种人 

工神经网络模型。是典型的单向多层次前馈网络。 

它有输入层、隐含层和输出层，层与层之间多采用 

全互连方式．同层节点没有任何耦合，其拓扑结构 

见 图1 ． 

幢^层 隐含层 输出层 

图1 BP用络拓扑结构 

1．2．2 人工神经 网络专家系统 

采用如图1所示的3层BP神经网络模型，构 

造人工神经网络专家系统 如图2所示． 

图2 神经元网络专 家系统结构 图 

①模型设计 

合理确定网络层数及各同络层的神经元数是 

成功应用 BP网络模型的关键之一．通常期货 市 

场行情数据包括最高价、最低价、开盘价、收盘价、 

结算价、成交量、空盘量等，这些市场数据能较全 

面、客观地反映期货商品的供求变化状况和人们 

对期价未来走势的预期．如何将它们有机地结合 

起来用于期价预测呢?因此，输入层对应历史行情 

序列，神经元个数为7个，分别表示上述7类行情数 

据．输出层的神经元个数为l，表示需要预测的结 

算平均价．由于 Cybenko和Fanahashi已从理论 

上证明：具有一个隐含层(假设具有足够隐含层单 

元数)的神经网络能够以任意精度表示任何连续 

函数．因此，选取隐含层数为 层．隐含层单元数 

的选择则是一个十分复杂的问题，如果数目太少， 

会降低神经网络的容错性，训练不出理想的结果， 

但如果数目过多，将使网络训练时间急剧增加，且 

可能记住训练中没有意义的信息，造成网络难以 
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分辨数据中的真正模式．诚然 ．隐含层单元数与输 

入输出单元数 、训练样本及样本数、问题的要求都 

有直接的关系．模 型中将隐含层单元数、样本数 、 

样本截止日期等设为变量，通过动态修改变量值 

找出台 理的模型参数．这通过系统 自动计算 

MAPE指标给出图形 比较和选定样本 中最优 的 

模型参数值来实现．为保证收敛速度和稳定性 ， 

学习因子 取为变数，逐渐减小 ，0、95～ 0．4；动量 

系 数 0．2，网络误差限度取为 0、1．神经元的激励 

函数，一般选用单调递增的有界非线性函数 ，本系 
1 

统中采用 Sigmoid型函数 f㈨一 ． 
』 l c 

② 学习样本的选取 

以每天的期货行情价为依据，需要 3个月左 

右的历史行情数据．可以通过不 同的导师值指导 

网络学习，确定相应参数后，完成对不同时期内价 

格走势预测．为了使数据的统计 13径一致，需要对 

数据做如下技术处理：以 天为单位时，往前取一 

系列时间段( 天)的算术平均值．预测后 天内行 

情走势 ． 一 1．2．3⋯． 

⑧ 推理机 

推理机是基于神经元的信息处理过程． 

隐含层神经元 的输出 

Z 一厂 >：W．．X，： (1) 
J C 

输出层神经元 k的输出 

Y 一f c∑W kZ，l (2) 
⋯  

其 中 厂(·)为激 励 函数 ，W 一一 ，W 一 ， 

X 一 1．Z 一 1 

① BP网络的学习算法 

网络学习可分为两大类 ：有教师学习和无教 

师学习．在有教师学习的方法 中．把 阿络输出与教 

师信号之间的误差，归结为隐含层中各节点连接 

权及阈值的过错，通过把输出层节点的误差向输 

入层逆向传播的方法分给各连接节点，相应调整 

各连接权值．最终使差异变小，达到适合的输出． 

BP网络学习是典型的有教师学习，是对 d学习规 

则 的推广和发展． 

⑤ 知识库 

知识库主要 是存放各个神经元之 间连接权 

值．它是分布式存储的，适台于并行处理．一个节 

点的信息由多个与它连接的神经元的输出信息以 

及连接权值台成．注意 ：初始化权值时 ．各个连接 

值采用不同的数值．最好在(0．1)之间．如果初始 

权值相等，它们在以后运算中将始终保持相等，并 

且容易引起系统在学习过程中停留在误差函数的 

局部最小值或某稳定点或在这些之间振荡 、 

⑥ 输入 、输出模式转换 

实际问题输入的各数值量纲不统一，甚至用 

概念形式表示 ，所以需要进行输入 、输出模式的转 

换使数据具有可比性．在本系统中，需要对数据进 

行同一化处理、 

1．2．3 修正方案 

将非常规因素对期货行情的影响定量化．为 

研究的需要 ，分为 6方面因素：国家政策因素、证 

券委和证券会政策因素、交易所政策因素、金融市 

场资金因素、市气、其它因素等．由用户根据经验 

确定各类因素对主导行情预测值的修正幅度，设 

为 ，系统再从总影响幅度 (／ )和持续时间 (7’) 

两方面对期货价格趋势调整． 

2 预测实证分析 

本文采用上述的人工神经网络预测模型，从 

3家期货交易所中各遴选出一具有代表性的交易 

品种进行 期价预测．3组原 始数 据分别 为：沪铝 

0009台约(2000年 4月 2000年 6月)、大连大豆 

_9007台约(2000年 4月 一2000年 6月)、郑州绿豆 

0009台约(2000年 4月 一2000年 6月)．选定 4月 

份数据作样本 ，图3给出沪铝 0009合约具体的预 

测误差 MAPE的比较 ，得出结论 ：样本数 愈多 ．网 

络训练时间愈长，且精度呈上升趋势，但当样本数 

超过 20时．精度并没有显著提高，同时网络训练 

时问急剧增加 ；随着隐含层单元数的增多 ，网络记 

忆能力加强，精度有所提高．但有时记忆过细，造 

成预测行情渡动过于频繁，导致精度略呈下降趋 

势，并且可 以看出其预测效果 与样本数 目极其相 

关；所以综合考虑，认为期价预测中训练样本数应 

选取在各个隐含层单元数都有较好精度的点，再 

选取有较小误差的隐含层神经元数，并结合历史 

行情的检验，可以找到期价预测效果较优的模型 

参数． 
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0 5 10 15 2O 25 30 35 

时间序列，天 

O 5 10 15 2O 25 3O 35 40 45 

时间序列，天 

圈 j 郑州绿 豆 0009期价预铡 图 图 6 大连大豆 2007期价 预测 圈 

为了比较预测效果．采用文：9]中期价确定 价预测，采用 MAPE指标来检验预测效果．对比 

随机过程模型，对以上 3组数据作向前一天的期 结果如表 l所示 

表 1 预测效果 比较 

模 型 l 沪铝。。。9台约MAPE 郁州绿豆000D合约MAPE 大连大豆2{Jl97合约MAPE 

人工神经网络模型 0．006 792 0．007 218 1 0．003 636 

确定随机过程模型 0．029 631 0．031 212 l 0 027 51 4 2 

综台结论及需说明的问题 ： 

1)应用 BP网络模型预测期价的精度较高， 

预测效果 比确定随机过程模型要好．这与 BP网 

络模型综台处理了期市行情中的7类市场数据有 

直接关系． 

2)由图可见 ，在上升趋势 中期价预测曲线一 

般处于期价原始曲线的下侧，而在下降趋势中却 

处于上侧．据之，认为两曲线的交叉点可以作为买 

卖信号的研判依据 

3)BP网络模型预测中具有一定的时滞性．在 
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选取网络输人层时，没有考虑利率、汇率、物价指 

数等经济因素以及政治因素和自然因素．因此该 

模型宜作中短期预测． 

4)我国期市的发展还处在初级阶段 ，人为因 

素和 国家政策 的干预常使 期市产 生不规范 的突 

变，这大大增加技术预测的难度，因此需结合传统 

的基本分析法和技术分析法才能对期价作出成功 

的判断．在本文的方案中，通过修正方案加入用户 

对其它因素引起期价走势判别． 

3 系统功能设计及实现 

本系统运用原型法，采用面向对象的开发工 

具 PowerBuilder6．j，其。事件驱动”的思想便于快 

速地开发系统，包括应用程序开发和数据库设计． 

上述人工神经网络专家系统的样本库、知识库及 

输出结果适合存放于数据库中，其中涉及大量的 

数据处理 ．运算复杂，开发中注意将计算过程向后 

台数据库转移，采用存储过程以提高系统运算速 

度，相应也提高系统的可维护性．系统逻辑功能结 

构如图7所示． 

基本信息管理 ：可以方便地对交易所、品种、 

费率、行情等基本信息进行增加、删除、修改，并提 

供任意组合条件查询功能．系统的其它业务处理 

是基于基本信息进行的，如 BP预测、参数分析等 

涉及的信息，系统自动从对应的基本信息中取出 

所 需数 据进 行 处理．所 以 ，基本 信 息必 需 完整 

输入． 

期货套期保值系统 l 

图7 系统逻辑功 能结构 图 

神经网络预测：系统应用神经元网络专家系 计算其成本费用、盈利等，并提供分析报表，用户 

统预测主导行情，根据样本库(历史行情)中的数 可以比较各方案效果后，做出选择． 

据．自动预测用户选定时问段内的结算平均价，一 

系列预测值构成一条趋势线，为用户提供图表 

分析． 

参数分析：有基本参数分析和人市时机分析 

两个模块．系统根据用户选定的历史行情计算最 

佳套保率、期货标准差、现货标准差及现货与期货 

问的相关系数；系统通过比较以上计算的参数，自 

动逻辑判断空头或多头入市 时机．为用户提供辅 

助决策． 

套保方案编制：系统对制定的各种不同方案 

4 结束 语 

本系统尝试用人工神经网络专家系统预测期 

货价格走势，经实证检验，该模型具有较强的学习 

和记忆能力，可以在一定程度上模拟期货行情内 

在规律．并且，本系统的应用强调人机交互性，即 

用户的积极参与，系统需要通过大量的网络训练 

达到预测效果，其它相关理论的应用也需要用户 

的经验加以补充，有待进一步探讨． 

、 l_  一 

一 
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Future hedge decision support system based on neural network 

CH EN Xiao—hong，ZH U Xia 

School of Business and Management，Central South University，Changsha 410083，China 

Abstract：This paper analy~s total logic of the future hedge decision support system based on the charac— 

teristics of hedge operation。Artificial neural network expert system is adopted to forecast the tendency of 

future market．The ANN model is set and its structure is carefully designed ．In the ANN model as predic— 

tion of future price，parameters of the model are dynamically changed in order to search preferable effect of 

pred iction．This model has been applied to the real cases of forecasting of future，and the analysis of appli 

cation of prediction result is given．At the same time，the structure and function of the DSS are given， 

which have stated significance for supporting decision of hedger． 
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