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摘要!通过定义汇价预测风险程度!分析其成分数据性质!运用
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算子对多元线性回归的预测风险程度建立组合

预测模型#结果表明(基于
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算子的组合预测具有优越性!对汇价预测风险程度准确预测!为汇率投资者的风险

预防与控制提供参考#
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在当前国际经济#金融一体化的条件下!汇率在

开放经济体中的地位越来越重要"近年来国际社会

对人民币在贸易结算#投资和国际储备中的需求激

增!使得人民币在国际货币体系中的地位越来越重

要!人民币汇率问题已经成为国内外学者们关注的热

点"
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日起!中国开始实行以市场供求

为基础#参考一篮子货币进行调节#有管理的浮动汇

率制度"人民币不再盯住单一美元!政府放松了对汇

率的制约!形成了更有弹性的汇率机制"随着汇率制

度改革的进行!汇率的波动所带来的风险管理问题已

显得尤为重要!一方面会影响我国的宏观外汇市场

稳定!另一方面也关乎到各微观经济主体投融资决策

的制定"因此!对汇率进行有效#精确的预测不仅对

于金融监管部门制定有效的汇率政策以及对处理好

我国与其他国家的经济贸易关系具有特殊的意义!而

且对于企业等微观主体规避外汇风险起着重要的作
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文献综述

国内外关于汇率预测的文献主要集中在汇率预

测方法的选择方面"汇率预测的研究方法大致分为

两类,一类是基础因素分析法*另一类是技术分析方

法"其中技术分析方法中较为突出的是数据挖掘法

和时间序列分析法"

基础因素分析法以经济理论为基础!利用各种

经济指标!用计量方法建立模型并估计!以得出均衡
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"基于技术分析方法的数据挖
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提出一种基于光顺样条滤波与径向基神经网络相结

合的组合预测模型!提高了模型的预测效果(

$

)

"
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成分数据变换及预测方法介绍

"$!

!

成分数据变换

成分数据是一类重要的经济统计数据(

#

)

!

<(6',Z

(5-*
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到自由度与成分数据吻合的向量数据!然后对此向量
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指数平滑法

所谓指数平滑实际就是对历史数据的加权平均!

它可以用于存在某种前后关联的时间序列的预测"

由于其他很多分析方法都不具有这种特点!指数平滑

法在时间序列预测中仍然占据着相当重要的位置"
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时刻实际值与预测值之间对数误差!
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Q,B;U

-

+

J

!7

!

K

!7

"

!

+

J

$7

!

K

$7

"

!3!

+

J

D7

!

K

D7

"

.

& (

D

'

&

!

K

@

'

J

9

'CMRK

-

''

.

!

7

&

!

!

$

!3!

<

-

?

.

则式-

?

.称为由预测精度
J

!7

!

J

$7

!3!

J

D7

所产生

的第
6

时刻
3[\K<

组合预测值!记为
K

l

7

"

令
R

J

9

'CMRK

-

'7

.

&

.*K

7

9

.*K

l

7

!于是
:

期总的基于

3[\K<

的组合预测对数误差平方和
A

达到极小化

为,

R

J

9

'CMRK

-

'7

.

&

.*K

7

9

.*K

l

7

&

.*K

7

9

%

D

'

&

!

@

'

.*K

J

9

'CMRK

-

'7

.

&

%

D

'

&

!

@

'

-

.*K

7

9

.*K

J

9

'CMRK

-

'7

.

.

&

%

D

'

&

!

@

'

R

J

9

'CMRK

-

'7

.

-

!%

.

因此!基于
3[\K<

的组合预测模型可表示成

模型-

*

.,

J(*5

-

B

.

&

%

D

7

&

!

%

D

'

&

!

@

'

@

.

-

%

D

'

&

!

R

J

9

'CMRK

-

'7

.R

J

9

'CMRK

-

.

7

.

.

E97

%

D

'

&

!

@

'

&

!

@

'

,

%

!

'

&

!

!

$

!3!

.

/

0

D

令
#

'

.

&

%

<

7

&

!

R

N

9

'CMRK

-

'7

.R

N

9

'CMRN

-

.

7

.

!

'

!

.

&

!

!

$

!3!

D

!

则称
#

&

-

#

.

D

V

C

为
J

阶
3[\K<

的组合预测对数误

差信息方阵!因此模型-

*

.可表示成矩阵形式,

J(*5

-

B

.

&

B

"

#B

E97

8

"

B

&

!

B

,

4

%

-

!!

.

其中
8

&

-

!

!

!

!3!

!

.

"

!

B

&

-

@

!

!

@

$

!3!

@

D

.

"

是
3[\K<

的加权向量"

"$#$%

!

预测误差评价指标体系

>>

!!

科技和产业
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建立基于
3[\K<

算子的组合预测模型!必须

对于模型预测的有效性给予评价!预测误差评价指标

体系如下,

!

.平方和误差
&&c

,

LL#

&

%

<

7

&

!

-

K

7

9

K

l

7

.

$

*

$

.均方误差
;&c

,

+L#

&

!

<

%

<

7

&

!

-

K

7

9

K

l

7

.

槡
$

*

#

.平均绝对误差
;<c

,

+U#

&

!

<

%

<

7

&

!

K

7

9

K

l

7

*

"

.平均绝对百分比误差
;<Qc

,

+U6#

&

!

<

%

<

7

&

!

-

K

7

9

K

l

7

.+

K

7

*

D

.均 方 百 分 比 误 差
;&Qc

,

+L6#

&

!

<

%

<

7

&

!

(-

K

7

9

K

l

7

.+

K

7

)

槡
$

"

#

!

实证检验

本文根据现有研究结论(

?

)

!选取
!??=B$%!$

我

国人民币兑美元汇率
2

#外汇储备
K

!

#外商直接投资

K

$

#中美两国通货膨胀差异增量
K

#

#利率差异增量

K

"

数据作为研究样本!数据来源于中国统计年鉴!锐

思网"

利用
)e()T5>9%

软件对我国人民币兑美元汇率

进行多元线性回归!建立模型,

2

&

=9>="?>C

9

%9%%%!%DK

!

0

%9%%!?"#K

$

9

!!

-

$%9D=#?!

.-

9

D9"?!C>#

.-

$9$!%#%#

.

%9%C%"C?K

#

0

%9%"D$CDK

"

-

9

#9?=#C$D

.-

#9"$"!$%

.

8

$

&

%9?C=?=#

!

=B

&

!9??!C?#

可知模型拟合效果较好!各参数都通过了显著性

检验"通过计算得到
!??=B$%!$

年我国人民币汇率

的线性预测值"

定义,预测风险程度
/

7

是指利用多元线性回归

模型预测我国人民币汇率价格与实际的汇率价格之

差所占真实的汇率价格的比重"

/

7

&

K

7

9

K

l

7

+

K

7

其中!

K

7

我国人民币汇率实际的价格!

K

l

7

多元线性回

归模型预测我国人民币汇率价格"根据多元线性回

归结果!可以计算得到
/

7

!如表
!

所示"

表
!

!

我国人民币兑美元汇率价格预测风险程度

年份
!??= !??C !??? $%%% $%%! $%%$ $%%# $%%"

预测风险程度
%9"$ %9$ %9"" !9?C %9?$ %9?= %9#$ %9$"

年份
$%%D $%%> $%%= $%%C $%%? $%!% $%!! $%!$

预测风险程度
!9= $9!? %9?= !9%! !9!= $9$= #9>$ !9=D

!!

针对我国人民币兑美元汇率价格预测风险程度

具有成分数据性质!因此对其做球坐标变换!然后对

变换后的数据进行单预测!最后进行组合预测!比较

分析组合预测的效果"

利用
)e()T5>9%

软件对我国人民币兑美元汇率

价格预测风险程度做球坐标变换后得到的数据进行

指数平滑预测"对变换后数据进行平稳性检验!建立

;<

模型!

;<

-

!

.项的
+

统计量为
D9==C>

!是显著

的!而且经检验残差不存在自相关!不存在异方差等

现象!说明模型拟合效果较好!指数平滑预测结果见

表
$

"将经过变换的数据进行检验!通过灰色预测条

件!最后对该数据进行灰色预测!灰色预测结果见表

$

"

对于以上三种模型的预测结果!选取
!??CB

$%!$

年的预测数据建立组合预测模型"其中三种单

项预测的结果如表
$

所示"

表
"

!

三种单预测及组合预测数据

年份
!??C !??? $%%% $%%! $%%$ $%%# $%%" $%%D

灰色预测
!9D%=% !9D%%" !9"?#? !9"C=# !9"C%C !9"="# !9">=? !9">!D

指数平滑
!9D%D? !9DD"D !9"?!C !9D$>= !9D%%D !9D!=D !9D%C# !9D!=%

;< !9"CC# !9"=C" !9D%$$ !9">>$ !9"#DD !9"?D" !9"">% !9D!C"

组合预测
!9D%>! !9D%C? !9D%%? !9">?D !9"C#? !9"=== !9D%!C !9D!C$

年份
$%%> $%%= $%%C $%%? $%!% $%!! $%!$

灰色预测
!9"DD! !9""C= !9""$" !9"#>! !9"$?C !9"$#> !9"!=#

指数平滑
!9"?>? !9D%"$ !9D%%> !9D%%> !9"?>C !9"C?" !9"C$#

;< !9">=! !9""#% !9""C! !9"C#" !9"D#? !9"=!$ !9"$#>

组合预测
!9"D=% !9""#? !9"D># !9"C>$ !9"D%% !9"#!! !9"!C#

=>

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

基于
3[\K<

的汇价预测风险程度的组合预测
!



!!

根据精度值!建立
3[\K<

算子组合预测模型"

并且利用
P3:K[

软件求解式-

!%

.得最优权系数为,

@

#

!

&

%9C"%D

!

@

#

$

&

%9!D?D

!

@

#

#

&

%

"根据最优权

系数及
3[\K<

算子组合预测模型!得出各年组合

预测值见表
$

!以及各年组合预测值的精度如表
#

所

示"

表
#

!

各年单预测及组合预测值的精度

年份
!??C !??? $%%% $%%! $%%$ $%%# $%%" $%%D

灰色预测
%9???# %9?C#$ %9??# %9?D?> %9??D? %9??CD %9?>?" %9?>%"

指数平滑
! %9?C!" %9??!> %9?#$! %9?C$D %9?>?$ %9??>! %9??>C

;< %9?CC# %9?>C= %9??CD %9?="" %9?=#" %9?C"$ %9?D"? %9??=C

组合预测
%9???? %9?CC= %9??== %9?=$! %9??#= %9??>$ %9??!C %9??=>

年份
$%%> $%%= $%%C $%%? $%!% $%!! $%!$

灰色预测
%9?C?D %9?C!" %9?=?C %9?=>? %9?=== %9??=$ %9?=$D

指数平滑
%9?>%D %9?"$" %9?C%= %9?=?# %9?=>D %9?D%C %9?$D"

;< %9?C!$ %9?CD" %9?C#= %9??%? %9??"$ %9?>#> %9?>=?

组合预测
%9?CC$ %9?C"C %9?C?# %9?C?! %9??!D %9??!? %9?=!C

!!

将各单项预测方法和基于
3[\K<

算子的组合

预测模型进行比较!计算各自的评价指标体系值如表

"

所示"

表
%

!

预测效果评价指标体系

预测效果评价指标体系
&&c ;<c ;<c ;<Qc ;&Qc

灰色预测
%9%!D" %9%%C# %9%$> %9%!== %9%%%D

指数平滑
%9%"!D %9%!#> %9%"!= %9%$? %9%%!"

;< %9%!=# %9%%CC %9%$CD %9%!?D %9%%%D

组合预测
%9%%D$ %9%%"C %9%!D %9%!%" %9%%%$

!!

由表
"

可知!预测效果评价指标体系来看!基于

3[\K<

的组合预测模型的各种误差指标值均明显

低于各单项预测算结果!从而表明基于
3[\K<

的

组合预测方法优于各单项预测方法!能够有效地提高

预测精度"

由于未来的真实值无法得到!所以无法计算预测

精度!从而也无法根据精度计算出最优权重"本文采

取根据预测年份前
!>

年的平均权重赋权给每项单项

预测的方法!进行预测"先用各单项预测计算出

$%!#

至
$%!=

年的各单项预测值!再乘以以上的方法

得到各单项预测的最优权系数!对它们求和!然后经

过成分数据球变换反变换!即预测出
$%!#

至
$%!=

年

我国人民币汇率价格预测风险程度的组合预测值见

表
D

"

表
&

!

我国人民币汇率价格预测风险

程度的组合预测值

基于
3[\K<

组合

预测值)年
$%!# $%!" $%!D $%!> $%!=

预测风险程度)
@ !9?> !9>= !9=? !9?! !9?D

!!

由表
D

可以看出!通过多元线性回归预测的汇率

价格在未来几年里!预测风险程度都有较大的差异!

根据每年的
/

7

可以判断多元线性回归预测值的风险

暴露程度"以
$%!#

年为例!在
$%!#

年多元线性回归

预测值的正确率为
?C9%"@

!预测值存在
!9?>@

偏差

风险"若某投资者准备在
$%!#

年对汇率行业进行投

资!则可以判断汇价在偏离多元线性回归预测值基础

之上加减其
!9?>@

的价格区间时!存在套利机会"

这对投资行业的风险控制提供一定的信息!增加了我

国汇率投资风险控制判断依据"

%

!

结束语

本文在回顾诱导有序加权几何平均-

3[\K<

.

算子组合预测模型的基础上!分别用指数平滑法#

;<

模型#灰色预测模型对我国人民币汇率价格预测

风险程度进行预测!然后建立基于
3[\K<

算子的

组合预测模型及评价指标体系"结果表明!

3[\K<

组合预测模型比其他三种单项预测效果显著更优!且

三种单项预测之间具有信息互补性"

人民币汇率是我国外贸行业主要影响因素!如果

汇率的价格波动程度得到很好的预测!在风险来临之

前做好控制措施!对我国的外贸行业等与汇率有关的

C>

!!
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所有行业都有一定的意义"
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