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以广义回归神经网络预测共同基金报酬
潘 文超

(兰阳技术学院 信息管理系 ,台湾 台北　104)

摘　要:鉴于近年来许多相关文献成功地运用广义回归神经网络进行财经方面的预测 ,以及国内共

同基金净值之预测与报酬率评估。通过搜集国内基金资料 ,以灰关联分析法进行各基金投资绩效

分析 ,挑选投资绩效良好的共同基金作为投资标的;再以广义回归神经网络建立预测模型 ,与灰预

测模型 、多元回归模型进行预测能力及报酬率的比较分析。5种预测绩效评价指标 、5组数据交互

验证散布图及报酬率分析表明:广义回归神经网络在预测能力及预测报酬率上均有很好的表现。
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Abstract:In recent years , there are many relevant documents that are successfully in general

reg ression neural netw o rk for the financial sector fo recasts.This paper adopte s the general

reg ression neural netw o rk fo r the prediction of the net value of the domestic mutual fund and fo r

ev aluation of the return of the investment.The author picks out a lot of fund info rmation at

home , analy sizes it s investment pe rfo rmance w ith g rey relational analy sis , and select some good

investment perfo rmances o f mutual funds as investment targets.T hrough general reg ression

neural netw o rk model , he sets up the prediction model and w ith g rey prediction and multiple

reg ression model , he conducts the comparative analy sis on the accuracy of the predict ion and the

return rate.It is found that it is be tter to predict the return rate wi th general reg ression neural

netw ork than w i th g rey prediction and multiple reg ression model.On the basis of the evaluation

of the 5 indexes of the performance management , and 5 g roup interactive data v alidation map , the

gereral reg ression neural netw o rk can pe rfo rm w ell in prediction and the predict ion of return

rates.

Key words:g rey relational analy sis;g rey prediction;general reg ression neural netw o rk;multiple

reg ession;gene tic algo ri thm

0　引　言

共同基金是投资人最喜爱的投资工具之一 ,其

优点包括了专业的投资管理 、流动性佳 、分散投资风

险 、合法节税管道与多元的投资标的等 。然而以往

学者或研究者使用人工智能方法进行基金净值之预

测 ,大多实行遗传算法[ 1] 或类神经网络[ 2] 建构预测

模型。本文有别于以往 ,采用类神经网络中较为新



型的广义回归神经网络进行共同基金投资报酬率之

预测 。本文首先自情报赢家数据库搜集国内 53 组

开放平衡型基金数据 ,对报酬率数据进行灰关联分

析 ,挑选出投资绩效前 2名的基金作为投资标的 ,并

搜集标的基金 2002年至 2006 年周数据的净值市

价 ,进行广义回归神经网络 、灰预测及多元回归预测

模型的建构与绩效评价。

广义回归神经网络在预测连续变量的问题上具

有很好的广义化能力 ,目前已成功地应用于各种领

域。Bowden等人运用广义回归神经网络在水源分

布系统中预测氯元素含量
[ 3]
,以有效控制水源分布

区氯元素含量的多少 ,研究变量包括各区域的氯元

素含量 、水流量 、温度及 PH 值等。 Jeyamkondan 等

人采用广义回归神经网络预测 Aeromonas Hy-

drophila 、Shigella F lexneri 及 Brocho thrix T her-

mosphacta共 3种微生物的成长
[ 4]
,使用的研究变

量包括温度 、氯化铀的百分比及 PH 值等 。杜壮与

陈勇雄应用广义回归神经网络建立快餐业的服务复

原诊断系统
[ 5]
。预测结果显示 ,广义回归神经网络

优于倒传递类神经网络模型。

1　广义回归神经网络

Specht提出机率神经网络架构
[ 6]
,它是一种监

督式网络架构 ,其理论是建立在贝氏决策和无母数

技巧上估计机率密度函数 ,此机率密度函数型态为

高斯分布 。叶怡成指出此一函数如式(1)所示[ 7] 。
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因机率神经网络适用于一般分类的问题 ,假设

特分类的特征向量必属于已知分类之一 ,则各分类

的绝对机率值大小并不重要 ,只需考虑其相对大小

值 ,因此式(1)中的[ 1
(2π)

m/ 2 ] (
1
σ
m)可忽略 ,则式(1)

可简化为
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其中 ,σ是机率神经网络的平滑参数 ,网络训练完成

之后 ,其预测的精确度可由调整平滑参数σ而提高 ,

其值愈大就会有愈平滑的逼近函数 。如果平滑参数

σ选择不当 ,会造成网络设计中神经元数目过多或

过少 ,在函数逼近中就会造成过度配适和配适不当 ,

使预测能力降低 。令 d
2
kj =‖X -X kj ‖为样本空间

中 X 与X kj二点的欧几里得距离平方 ,则式(2)可改

写成
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机率神经网络广义化能力有赖于调整平滑参数

σ。在式(1)中 ,当平滑参数σ趋近于零时 , f k(X)=

1
N k
;如果 X =X kj ,则 f k(X)=0 ,此时机率神经网络

完全依未分类样本最接近的已分类样本决定其分

类 。当平滑参数 σ趋近于无限大时 , f k(X)=1 ,此

时机率神经网络接近盲目分类 。然而 ,由于机率神

经网络只能进行分类问题之研究 ,因此 , Specht 又

利用机率神经网络演变出广义回归神经网络
[ 8]
,以

解决连续变量的问题。广义回归神经网络不仅可以

用于分类问题的研究 ,而且对于建构预测模型或控

制模型 、线性或非线性的回归问题也有很好的预测

能力。

广义回归神经网络类似机率神经网络为 4层类

神经网络(图 1),第一层为输入层 ,神经元个数为自

变量的个数 ,并接受输入数据;第二层为样式层 ,存

放每一笔训练数据;而样式层输出的数据会经过第

三层(汇总层)的神经元而对应每一可能的类别 ,此

层进行式(3)的计算;第四层为线性层 ,与机率神经

网络不同 ,此层执行汇总层的输出加权计算 ,并且产

生输出值。

图 1　广义回归神经网络架构

2　样本数据与变量

本文由情报赢家数据库扣除数据不齐全者 ,共

搜集 53种开放平衡型基金之 8项报酬率资料(包括

3个月 、6个月 、9个月 、1年 、2年 、3 年 、今年以来以

及自成立以来报酬率),并采用 Deng 所提出的局部

灰关联分析进行投资绩效分析[ 9] ,以挑选投资绩效
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前 2名的基金作为投资标的。通过分析 ,投资绩效

前 2名的基金分别为元大双盈证券基金(Γ值为

0.964 9)和保德信金平衡基金(Γ值为0.799)。因

此 ,本文以这 2种基金作为研究对象 ,搜集该基金自

2002 年至 2006年共 254 笔净值周资料 ,进行预测

模型建构与绩效评估 。表 1为这 2种基金净值资料

之叙述统计值 ,再由图 2 发现这 2种基金净值都有

逐渐上扬的趋势 。

表 1 2种基金净值之叙述统计值

企业 个数 最大值 最小值 平均值 标准差

元大 254 15.8 8.62 10.841 1.719

保德信 254 16.18 8.9 11.563 1.723

图 2　2种基金净值趋势

　　为配合灰预测 4 点滚动建模 ,本文不采用基金

绩效指标 ,而采用以前 4 期预测后 1期的方式进行

广义回归神经网络 、灰预测及多元回归模型建构 。

因此 ,将 254笔数据分为 5 组 ,前 4 组为训练数据 ,

后 1组为测试数据 ,然后进行数据的正规化 ,将数据

转换成 0到 1之间的数值 。

3　3种预测模型之建构与预测能力综
合比较

本文在广义回归神经网络方面采用 MA TLAB

自行撰写程序进行模型建构 ,在测试期间采用遗传

算法调整广义回归神经网络的平滑参数 σ。在

MA TLAB程序中 ,广义回归神经网络可调整其参

数Spread数值(也就是平滑参数σ)。遗传算法的参

数设定值包括:最大遗传代数为 200 、染色体数目为

4 、基因交配率为0.7 、突变率为0.01及平滑参数初始

值为 1。然而调整参数的做法是将训练数据带入广

义回归神经网络进行网络训练 ,再将广义回归神经

网络的平滑参数 σ进行编码换算 ,并且将数值带入

广义回归神经网络 ,同时将测试数据带入广义回归

神经网络进行一世代的网络测试 ,得到一输出值 ,并

与因变 量Y 计算 出误 差均方 根 , 其 公式 为

∑
N

i=1
(Y i - Y i)2

N
。此误差均方根就是遗传算法中的

目标函数 ,再将此目标函数转换成适应函数 ,然后进

行遗传算法的 3种基本操作(复制 、交配及突变 )。

本文在复制过程中 ,所采用的方式是轮盘选择

法 ,就是按照适应函数值大小分布面积在轮盘上 ,以

供随机选取。在交配的过程中 ,采用单点交配;也就

是 ,在一对染色体中 ,以单点的方式随机选取互换基

因。在突变的过程中 ,采取单点突变 ,在单一染色体

中 ,以单点的方式随机产生基因突变 。经过 200个世

代的演化之后 ,会使得预测值逐渐逼近目标值。图 3

显示了测试数据 ,经过了 200个世代的演化后误差均

方根值逐渐下降 ,预测值逐渐逼近目标值的情况。

图 3　广义回归神经网络测试结果之误差均方根趋势

在灰预测方面 ,本文采用 4点滚动建模方式进

行预测模型的建构及测试 ,而多元回归模型的配适

方式则采用全部选取法。3 种模型预测能力的比

较 ,采用 5种评价指标进行 ,分别为:误差均方根公

式为
∑
n

t=1
x t - x t

N
;修正 Theil 不等系数公式为

∑
N

t=1
(X t - X t)2

∑
N

t =1
X

2
t

;平均绝对误差公式为 1
M ∑

M

l=1
|Zt+l -

 Z t(l)|(其中 M 为预测值数目;Z t+l为 1时刻之观

测值; Z t(l)为 1时刻之估计值);平均绝对误差百分

比公式为 1
M∑

M

l=1

[ Z t+l - Z t(l)]
Z t+1

×100%;效率

系数公式为 1 -∑(xt - xt)2

∑(xt - xt)
2
。

在这 5种评价指标中 ,第一到第四种指标愈接

近 0 ,模型准确度愈高 。而第五种指标愈接近 1 ,模

型准确度也愈高。分析测试资料结果如表 2所示。
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表 2 5种评价指标分析结果

基金 模型
误差均

方根

修正 T heil

不等系数

平均绝

对误差

平均绝对误

差百分比

效率

系数

元大

保德

信

灰预测

广义回归

神经网络

多元回

归预测

灰预测

广义回归

神经网络

多元回

归预测

0.697

0.363

0.598

0.503

0.274

0.522

0.051

0.026

0.042

0.250

0.019

0.035

0.515

0.280

0.501

0.667

0.346

0.761

0.039

0.021

0.068

0.029

0.015

0.033

0.921

0.979

0.942

0.975

0.922

0.973

　　由表 2可知 ,广义回归神经网络在 5种评价指

标中 ,准确度都相对高于灰预测及多元回归模型的 。

本文进一步将 5组样本数据进行交互验证 ,得到预

测结果与实际值资料共 250种画成散布图(图 4)。

图 4中散布的各个观测点愈集中于中央对角线 ,模

型之预测能力也愈高 。这显示广义回归神经网络在

元大双盈证券基金各组资料交互验证预测结果中 ,

有很好的预测能力。本文紧接着进行各模型之报酬

率的计算 ,在 3种模型的累积投资报酬率计算中 ,报

酬率的公式为
P t-P0

P0
×100%,其中 P t 为下一期基

金净值 , P0 为本期基金净值。

图 4　广义回归神经网络交互验证之测试值与实际值散布

投资决策为各模型测试数据的预测结果 ,若下

一期预测值高于本期预测值 ,则实施买进策略 。若

下一期基金净值的投资报酬率为正 ,则该模型可得

正的投资报酬率;反之 ,若下一期基金净值投资报酬

率为负 ,则该模型的投资报酬率为负。将所有测试

数据的投资报酬率加以累计 ,结果如表 3所示 。

由表 3可知 ,广义回归神经网络所预测的报酬

率最高 ,元大双盈证券基金的报酬率为41.922 ,保德

信金平衡基金的报酬率为23.719 ,多元回归模型次

之 ,灰预测模型最差。再观察这 2种基金的预测平

均投资报酬率 ,以元大双盈证券基金较高 ,平均报酬

为20.883 。

表 3 3种预测模型的累积投资报酬率 %

基金名 灰预测 广义回归神经网络 多元回归预测 平均

元大 2.014 41.922 18.713 20.883

保德信 15.812 23.719 20.843 20.124

4　结　语

本文搜集国内 53 组开放平衡型基金资料进行

局部灰关联分析 ,选取投资报酬绩效较佳的基金作

为投资标的 ,并搜集标的基金的净值市价 ,进行广义

回归神经网络 、灰预测及多元回归预测模型的建构

与报酬率评估。研究发现 ,广义回归神经网络在模

型预测绩效或累积报酬率上都优于灰预测及多元回

归预测模型 。而在 2档基金的预测投资报酬率上 ,

以元大双盈证券基金为最高。此外 ,本文发现属于

资料探勘技术的灰预测模型 ,其预测报酬率不如传

统多元回归模型 。然而 ,本文是以基金周数据进行

模型建构与预测 ,建议未来可采用月数据进行模型

预测分析。另外 ,本文是以前 4期预测后 1期的方

式进行模型建置 ,未来可考率使用基金绩效指标(如

Sharpe 、Jensen)作为研究变量进行建模。
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