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摘要:  本文采用网络模型和类似于固体力学的方法论来研究计算股市# 建立四个基本的联

立方程,即:利率_流通量方程;股票买入、卖出方程;股价变化率方程; 以及利率、股价及股价变化率

方程# 文中着重讨论利率_流通量方程的解及其简单应用, 包括时间离散化时股市网络用 Banach

收缩映射定理证明最终趋向平衡状态,以及银行减息引起资金流动按指数型式衰减等# 
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概   述

尽管要达到现今的计算数学、计算力学那样的水平还有漫长的路要走,现代经济分析还是

朝计算经济方向发展# 股市是市场经济活动的晴雨表# 当前,计算经济的研究论文不少(如[ 1

~ 2] ) , 但涉及股市的却很少见到# 在国内,有关股市的出版物(如[ 3~ 5] )多是行情资料, 走势

推测, 获利的技术操作或经验等,谈不上定量计算规律的探讨# 至于股市的理论,国外的道氏

理论和波浪理论[ 3]在流行# 道氏理论由道氏于 1884年提出, 遗憾的是道氏从未为其理论著书

立说, 其理论由后人提炼于1932年发表
[ 3]# 艾略特波浪理论于 1938年提出,认为股市和大自

然潮汐一样具有相当的规律性,其波形、比例、时间和费波尼西数有关[ 3]# 道氏理论欠规律性

概括,波浪理论缺乏把股市与大自然潮汐联系在一起的联系依据# 二者都未能由数学方程式

推导出来# 

本文是对计算股市的基本方程、理论和原理作系列研究的第( Ñ )部份# 系列研究的目的

是要初步建立计算股市的框架# 为预测走势提供计算的理论和方法# 本文的目的是建立和探

讨计算股市的基本方程, 为计算股市的理论提供数学依据# 

在第 1节,讨论计算模型、方法论和影响因素# 在此, 采用网络模型和类似固体力学研究

的方法论;影响因素区分为连续性出现的经济因素(如利率,供求关系等时刻都在变动的因素)

和间隔性出现的政治因素(如政策,政局等)# 

在第 2节,类似固体力学的本构方程、位移和应变方程、平衡方程, 本文建立利率与流通方

程;股票买入、卖出方程; 股价变化率方程;以及利率、股价及股价变化率方程# 

在第 3节,着重讨论利率_流通量方程, 包括用拉氏变换求解; 时间离散化时股市网络用
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Banach收缩射定理证明最终趋向平衡状态;以及银行加息对股市流通量的影响等# 

1  计算模型、方法论和影响因素

研究经济问题, 可以有多种的模型,不同的方法论# 在此讨论:

1. 1  计算模型

图1表示一个网络# 它有 m个节点, 节点之间用直线连通# 在将整个经济看成是一个网

络(称经济网络) 时, i = 1, 2, ,, m 分别代表各经济部门或行业, 如股票证券业、银行金融业、

房地产业, , ,; 在股市内部看成是一个网络(称股市网络) 时, i 分别代表各个个股以及其与

有资金往来的部门或行业# 节点之间有资金流动, 构成一幅/时_空系统0的经济活动图# 

图 1 网络模型

采用网络模型的原因: 一是简单, 二是它容易和人工神经

网络接近# 人工神经网络技术曾在多个领域[ 6]如: 自动控制、

图像识别、有限元分析[ 7] , 以及金融方面预报外币汇率变

化[ 8, 9] ,预报道琼斯工业平均指数走势[ 10]等有用# 估计对股市

分析、预报走势也将会是有效的# 

112  方法论

在此, 不将股市变化看成是无规律的随机现象, 用统计理

论去分析,而是看成具有某种客观规律,用类似固体力学分析

方法来处理# 原因是固体力学是物理学乃至整个自然科学中

最成熟地运用数学描述和分析的学科# 将自然科学中发展最早的学科的方法用于经济问题的

量化分析的初期研究,按逻辑推理,应将是有效的# 

113  影响因素
将影响因素区分为间断地出现的(政治)因素(如: 政策、经济数据的公布、消息或传言、政

局、战争、灾害等)和连续地出现的(经济)因素(如:利率、供求关系等时刻都在变动的因素)两

大类# 当在时间间隔 [ 0, T ] 中没间断性因素出现, 分析只需考虑连续性因素的影响, 在 t = 0

之前发生的间断性因素的影响在 t = 0的初始条件中表达# 

从众多的经济因素中选择/利率0和/资金流通量0(简称流通量)来描述经济活动规律# 利

率集中反映了材料、设备、工资、销售、管理效益、物价或通涨等因素# 流通量体现了投资的社

会趋向# 

定义

    ri ( t , T ) S Ai ( t + T) - Ai ( t ) 平衡/ T#A i ( t )股价 (111)

为节点 i 在时刻t的单位周期的利率# 式中 A i ( t ) 和 A i ( t + T) 分别是投入和输出的资金数,

T 是周期# 

记

    A ij = A ij ( t ) = - A ji ( t ) = - Aji (112)

为/当 A ij > 0, 由节点 i 流向节点j 的资金数 0# 

2  基 本方 程

211  利率_流通量方程

由市场经济经验,作出假设:
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( 1) 利率差即时引起如下的流通量

    r- i - r- j = kjiAji , (211)

    r- i = r- i ( t , T ) S ri ( t , T ) - r
*
i ,  r- j = r- j ( t , T ) S r j ( t , T ) - r

*
j ,

式中 kji为系数; r
*
i 和 r

*
j 分别代表平衡状态Aij = 0下节点 i和j 的利率(简称初始利率)# 一

般 r
*
i X r

*
j # 例如:股市的 r

*
1 大于银行的 r

*
2 (以下用下标2代表银行,下标1代表股市)# 这

是因为存款入银行不用投资者操心运作,风险又较小# 由于初始利率的差别( r
*
i - r

*
j ) 并不

引起资金的流动,又不易测定这种差别,因此,下文不计 r
*
i - r

*
j , (211) 式简化为

    ri - r j = kjiA ji (212)

或者说( 212)式的 ri , r j 应理解为 r- i , r- j # 

( 2) 流动后节点 i 资金的增量与该节点的利率变化率Ûri 成比例,即

    Ûr i ( t ) = ci A i ( t + $t ) - A i ( tr )

� �(i

,   ( i = 1, 2, ,, m) , (213)

    A i ( t + $t ) = Ai ( t ) + E
m

j= 1

Aij ( t ) , (214)

式中 ci 为常数, 代表节点 i 的资金供求关系对利率升降的敏感程度# 例如银行, 其利率不因

存款的增减立即作出反应,即敏感系数很低# 而股市的敏感系数相对地高些# r
#
i = 5 ri /5 t # 

以上的( 212)、( 213)式用的是线性假设,它使计算简单,而且只要分段变化常数,如同用折

线逼近曲线一样,可以近似处理非线性问题# 自然,对( 212)、( 213)式也可以作非线性(如幂次

式)的假定# 

将( 212)、( 214)式代入( 213)式, 得:

    Ûr i ( t ) = ci E
m

j= 1
[ r j ( t ) - ri ( t ) ] / kji ,   ( i = 1, 2, ,, m)# (215)

( 215)式是一个线性微分方程组# 它描述网络节点间的利率差对节点利率升降变化的关

系,是以节点利率来表达的利率_流通量方程# 

( 212)、( 213)式或( 215)式在此称为利率_流通量方程# 

212  股票买入、卖出量方程

对要求买入、卖出股票量(以下简称买入、卖出量)作如下假定:

    A p( t + $t ) = p 1v
- a

1( t ) + p 2Ûva
2( t ) + p 3A

a
3p ( t ) , (216)

    A s ( t + $t ) = s1 v
b
1( t ) - s2Ûv b

2( t ) + s 3A
b
3s ( t ) + A f+ A g , (217)

式中 A 代表量; v , Ûv 分别代表股价和股价变化率; t 代表时间, $t 为时间增量;下标或字符 p, s

分别代表买入和卖出# p 1~ p 3, s1 ~ s 3分别为买入和卖出的系数; a1~ a3和 b1 ~ b 3分别为

买入和卖出的( \ 1) 幂次次数# 这些系数可根据行情资料定出# 

( 216)式和( 217)式分别代表买入和卖出的规律# 在[ 11]中讨论常规情形的简化规律,只

取( 216)、( 217)式中前两项,且取 a1 = a2 = b1 = b 2= 1,即取线性的假定# (216)、(217) 式的
第3项代表/连锁反应0# 时刻 t 时的买入或卖出量A p( t ) 或 A s( t ) 愈大立即导致时刻 t + $t

的买入或卖出量也愈大# 系数 p 3, s3与 Ûv 等有关,当股价急剧变化时, p 3, s 3较大, 即/连锁反

应0 现象较突出# 连锁反应是从众心理的反映# 

买和卖是性质相反的交易行为,因此它们大致服从相反性质的规律# 若买入量与 Ûv 成正
比,则卖出量应与Ûv成反比# 然而,由于有可能存在 Ûv = 0,为避免计算中出现无穷大,在(217)

式的第2项宁取- s2Ûv b
2 ( b2 \1) 而不取 Ûv- b

2# (217) 式的末两项为卖出所独有# 因为只要有
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钱,则人人可以买入,而卖出仅限于持股人# 这第 4项表为

    A f = H( t - t 0)H( t 1- t) A f, (218)

式中H 为Heviside函数,即对 u > 0,H( u ) = 1; 对 u < 0, H( u) = 0# 

( 218)式表示在时间区段 t 0 < t < t 1内必须售出持股的 A f量# 属于这类限期在 t 1之前必须

卖出情形,如用公款炒股,借贷炒股,或其它急需用款必须在时刻 t 1之前售出的情形# 很难准

确测定这类股的比例# 不过,在股价急升期,由/连锁反应0引至疯狂入市时,往往是大量违规

的用公款炒股, 借贷炒股, 机构入市,大户联系操纵股市等所导至的非常情形# 因此, 每当有

关清理、整顿金融、证券市场之类的政策、文件发布或消息、传言所透露之期限, 或年终、周未、

节假日等日期常引起股价急泻,可能与抛售这类持股有关# 

( 217)式的第 5项 A g = A g( t ) 代表在时刻 t 的新股上市的量, 它增加了股市的供给量,即

卖出量# 

股票的买入和卖出量的规律或方程可视为是许多因素的复杂的函数, 即

  A p( t ) = A p( S, v( S)Ûv ( S) , A p( S) , ,) ,   S I (0, t ) ,

  A s ( t ) = A s( S, v ( S) , Ûv ( S) , A s( S) , ,) ,   S I (0, t ) ,

这些函数可以有不同的假定,并依赖于时刻 t之前的过往的历史资料# 在( 216)、(217) 式中,

采用的是差不多是最简单的假定,其中左边时刻为 t + $t 的量, 仅与右边的时刻为 t 的量有

关,而不计时刻 t之前的任何资料# 这当中应用了/最近性原理0# 关于这原理已于[ 13] 中应

用于股市短期预测, 详细探讨另文再述# 

213  股价变化率方程、成交量方程

按照股价的变动全由求供差来决定的假定,有:

    Ûv ( t ) $t = v( t + $t ) - v( t ) = g#[ A p( t ) - A s( t ) ] , (219)

式中常数 g 使左右两边量纲相等# 

按照成交量 A d的定义,有

    A d( t ) S min[ A p( t ) , A s( t ) ]# (2110)

( 219)、( 2110)式分别为股价变化率及成交量方程# 

214  股市利率、股价及股价变化率方程

设在时刻 t股价为v ( t ) 时买入, 在时刻为 t + T ,股价为 v( t + T ) 时卖出,则由(111) 式得
股市的平均利率 r 1为:

    r1 = r 1( t , T ) =
1

T#v( t )
[ v( t + T ) - v( t ) ] =

1
T#v ( t )Q

t+ T

t
Ûv ( u ) du# (2111)

若取 T = $t ( $t y 0) ,可得瞬时利率为

    r1 = r 1( t ) = Ûv( t ) / v ( t )# (2112)

( 2111)、( 2112)式将利率 r1 和股价及其变化率联系起来# 

以上为基本方程# 除此之外, 还受如下的条件约束:

11  I ( t + $t ) = I ( t ) + E
m

j= 1
Aj 1( t ) \ A p( t + $t ) ; (2113)

21  E
m

i = 1
E
m

j= 1

Aij ( t ) = 0,   P t# (2114)
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( 2113)式的 I 代表股市的保证金,即注入股市的资金数# 这个不等式使买入有效# (2114) 式
表示网络资金流动总和为零(不计注入的发钞)# 

3  基本方程的讨论

以上基本方程可以按所需目的作单独或联合的分析# 下面着重讨论利率_流通方程# 

311  网络利率微分方程组( 215)的求解
记

    �r ( s) = L [ r ( t ) ] = Q
]

t
r ( t ) e

- st
dt (311)

为函数 r ( t ) 的 Laplace变换# 将( 215)式两边作拉氏变换,可得�r i的线性代数方程组,其解为:

    �r i =
1
$ E

m

j= 1
r j (0) $ij ,   ( i = 1, 2, ,, m) , (312)

式中

    $ =

a1 - c1/ k 21 - c1/ k31 , - c1/ km1

- c2/ k 12 a2 - c2/ k32 , - c2/ km2

s s

- cm / k1m - cm / k2m - cm/ k 3m , am

, (313)

    ai = s + c i E
-

(1/ kji ) , (314)

    E
-

(  ) = E
m

j= 1

(  ) - (  ) j = i , (315)

$ij 为行列式 $划去 i 行j 列所剩下的代数余子式# r j (0) 为 t = 0时的初值利率# 

将( 312)式的�ri 作拉氏反变换可得 ri # 

312  时间离散化表示的网络利率方程( 215)
因为许多经济数据, 如股市行情等,是在特定的时刻报出,故将时间离散化会给计算带来

方便# 设取单位时间间隔 $t = 1(可以是计算机处理数据显示行情所需的时间间隔; 可以是

分;小时; 天等) ,即取 t = n( n = 1, 2, ,) ,此时(215) 式写成

  ri ( n + 1) - ri ( n) = ci E
m

j= 1

[ rj ( n) - ri ( n) ] / kji ,  ( i = 1, 2, ,, m) , (316)

( 316)式为时间离散化表示的网络利率动态方程# 我们讨论它的最简单的情形,即 ci = c, kji

= k ,也就是网络各节点的敏感系数 ci以及流量系数 kji都相同的情形# 例如网络节点代表股

市个股,研究资金在股市网络内部流动即属此情形# 此时(316) 式写成 :

  ri ( n + 1) - ri ( n) = b E
m

j = 1

[ r j ( n) - ri ( n) ] ,   ( i = 1, 2, ,, m ) , (317)

式中 b = c/ k 为常数# (317) 式换下标 i y j , j y u,

  rj ( n + 1) - r j ( n) = b E
m

u = 1

[ ru ( n) - rj ( n) ] ,   ( j = 1, 2, ,, m )# (318)

( 317)式减去( 318)式并取和数,得

    E
m

j= 1
[ ri ( n + 1) - rj ( n + 1) ] =

     E
m

j= 1

ri ( n) - rj ( n) + bm [ r j ( n) - ri ( n ) ]\ =
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     (1- bm) E
m

j= 1

[ r i ( n) - rj ( n) ] , (319)

两边取绝对值, 有

    E
m

j= 1
[ ri ( n + 1) - r j ( n + 1) ] [

     | 1 - bm | # E
m

j= 1
[ ri ( n) rj ( n ) ] # (3110)

记 X = x  �为一集合,其中元素

    x = x ( t ) = E
m

j= 1
[ rs ( t ) ] ,   ( s = 1, 2, ,, m ) , (3111)

记    +x ( n) + = sup | x ( t ) | ,   ( t = n) (3112)

为连续函数 x ( t ) 的范数# 定义

    Q( x , y ) S | x - y | (3113)

为赋范空间的距离,其中 x = E
m

j= 1

[ ri ] , ( i = 1, 2, ,, m ) , y = E
m

j= 1

[ r j ] , 即 x , y I X# (3113) 式

满足距离的三性质,即 1. Q( x , y ) \0, 及 Q( x , y ) = 0\x = y ; 2. Q( x , y ) [ Q( x , z ) + Q( y ,

z ) , z I X ; 3. Q( x , y ) = Q( y , x )# 于是(3110) 写成

    Q( x ( n + 1) , y ( n + 1) ) [ | 1- bm | # Q( x ( n) , y ( n) )# (3114)

若    | 1- bm | = R < 1, (3115)

式中 R为与迭代次数n无关的常数,据 Banach收缩映射定理
[ 11]

,存在有唯一的不动点, ( 3114)
式所示的序列的距离收敛于零(不动点) ,即

    Lim Q( x ( n) , y ( n) ) = 0,   ( n v ] ) , (3116)

即    l im
nv ]

x ( n ) = E
m

j = 1

[ r j ] = lim
nv ]

y ( n) = E
m

j= 1

[ rj ]# (3117)

( 3117)式对P i成立, 即

    l im
n y ]

ri ( n) = r
*
i = r j ( n) = r

*
j ,   P i , j , (3118)

(3118)式表示最终的不动点状态是一平衡状态, 那时各个股的利率均相同# 只要满足条件

( 3115) ,从任意的初始状态 ri (0) 开始, 经迭代,最终收敛于网络股市的平衡状态,其时,再也没

有资金流动了# 

313  利率_流通方程的简单应用例子 ) ) ) 银行减息对股市的影响
为简明计, 设网络只有 2节点,即股市/ 10和银行/ 20# 设

    c2/ k 12 = 1, c1/ k 21 = L#( c2/ k12) = L,   ( L m 1) , (3119)

(即股市的敏感系数是银行的 L倍) 由(215) 式得
    r1( t ) - r2( t ) = [ r 1(0) - r 2(0) ] e

- (1+ L) t# (3120)

将( 212)式代入( 3120)式,得

    A 21( t ) = A 21(0) e
- ( 1+ L) t

, (3121)

(3121)式表明若在 t = 0时刻股市的利率 r1(0) 高于银行利率 r 2(0) ,导致有银行资金向股市流动

的量为 A 21(0)# 则其后的流动按指数衰减,最终 A 21( ] ) = 0# 即网络最终处于平衡状态# 

现在研究在 t = T 时刻后银行减息 $r 2的影响# 当 t = T 时, (3120) 式给出:

    r1( T ) - r 2( T ) = [ r 1(0) - r2(0) ] e
- (1+ L)T

; (3122)
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当 t > T 时, (3120) 式仍适用,此时只需将初值 r1(0) - r2(0) 用 r 1( T) - r2( T ) - (- $r 2) 代

替,即

    r1( t ) - r2( t ) = [ r 1( T) - r2( T ) + $r 2] e
- (1+ L) t

,   ( t > T )# (3123)

将( 212)式代入( 3123)式,得

    A 21( t ) = [ A 21( T) + $A 21] e
- ( 1+ L) t

,   ( t > T) , (3124)

其中 $A 21 = $r 2/ k21为因减息而引起的即时的流动增量# (3124) 式表明在 t = T 瞬间,突然

有 $A 21的流动增量, 其后按指数衰减# 同样可以分析银行在 t = t 1, t = t 2等多次加减息的

影响# 

以上只分析利率和流通量# 若要联系股价,需考虑其它方程,如( 2112)等# 

至于股票买入、卖出方程等基本方程,因篇幅所限, 不在此讨论# 这些方程的部分讨论与

应用,可参看[ 12~ 13]# 
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Abstract: This paper studies computational stock market by using network model and similar

methodology used in solid mechanics. Four simultaneous basic equations, i. e. , equation of interest

rate and amount of circulating fund, equations of purchasing and selling of share, equation of chang-

ing rate of share price, and equation of interest rate, share price and its changing rate, have been es-

tablished. Discussions mainly on the solution and its simple applications of the equation of interest

rate and amount of circulating fund are given. The discussions also involve the proof of tending to the

equilibrium state of network of stock market based on the time discrete form of the equation by using

Banach theorem of contraction mapping, and the influence of amount of circulating fund with expo-

nential attenuation due to the decreasing of banking interest rate.

Key works: stock market; network model; differential equation; contraction mapping; elasticity;

methodology
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