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1231/زمستان23شماره/8سال

  38تا1صفحه

 
 

 نیب شیپ یرهایانتخاب متغ یها روش و یعیتجم یها ونیرگرس یسودمند

 بازده سهام ینیب شیدر پ نهیبه


 
 1محمدحسين ستايش

 2نژاد مصطفي کاظم

 

 

 چكيده

بین بهینه  های انتخاب متغیرهای پیش های تجمیعی و روش مقاله حاضر به بررسی سودمندی رگرسیون

ی پذیرفته شده در بورس ها شرکتی بازده سهام نیب شیپ)شامل روش مبتنی بر همبستگی و ریلیف( برای 

 نیانگیمارهای ارزیابی )شامل ارزیابی عملکرد رگرسیون تجمیعی، معی منظور به. پردازد یماوراق بهادار تهران 

بینی این روش، با  به پیش ( مربوطنییتع بیخطا و ضر نیانگیقدرمطلق درصد خطا، مجذور مربع م

های عصبی مصنوعی مقایسه شده است. همچنین به منظور ارزیابی عملکرد  رگرسیون خطی و شبکه

بینی با استفاده از متغیرهای  از پیشبین، معیارهای ارزیابی حاصل  های انتخاب متغیرهای بهینه پیش روش

بینی با استفاده از کلیه متغیرها مقایسه شده  ها با معیارهای حاصل از پیش انتخاب شده توسط این روش

ی ها سال شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در 101ی تجربی مربوط به بررسی ها افتهاست. ی

های عصبی  ر روش تجمیعی نسبت به رگرسیون خطی و شبکهحاکی از عملکرد بهت 1131الی  1131

بینی با استفاده از متغیرهای انتخاب شده در  ها حاکی از آن بود که پیش مصنوعی است. افزون بر این، یافته

بینی را نسبت به استفاده از کلیه  های مبتنی بر همبستگی و ریلیف، به طور معناداری عملکرد پیش روش

 .دهد میمتغیرها افزایش 
 

 .بهینه نیب شیپهای انتخاب متغیرهای  بینی بازده سهام، رگرسیون تجمیعی، روش پیش هاي کليدي: واژه
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 مقدمه -1

هاای   گیاری  در مفاهیم نظری گزارشگری ماالی، باه نقاش اطتعاال ماالی و ساودمندی آن در تصامیم       

نظاری، اطتعاال حساابداری بارای     های مالی اشاره شده است. بر اساس مفااهیم   کنندگان از صورل استفاده

هاای مرباوط باودن و قابلیات اتکاا باشاد )کمیتاه تادوین          گیاری بایاد حااوز وی گای     مفید بودن در تصمیم

های ماالی، مراروط باه     (. از طرفی، سودمندی اطتعال صورل061، 1133استانداردهای حسابداری ایران، 

صورل مستقیم تحت تأثیر بازده فعلی وآتی  ز بهبینی ارزش شرکت بوده و ارزش شرکت نی توان تبیین و پیش
بینی نداشته و در ارزیابی وقایع گذشته، حال و نسبت  آن است. در صورتی که اطتعال حسابداری توان پیش

(. 36، 1131گیرد )ثقفی و شاعری،   گیری آینده مؤثر نباشد، سودمندی آن نیز مورد سؤال قرار می به تصمیم

های مختلفای شاامل مادل     ها و نظریه گذاری، تاکنون مدل بازده سهام در سرمایه با توجه به اهمیت قیمت و

های فنی و بنیادی برای تبیاین و   های عاملی، مدل آربیتراژ، تحلیل ای، مدل های سرمایه گذاری دارایی قیمت

ت و بینای قیما   های تجربی نیز حاکی از آن است کاه پایش   های پ وهش بینی آن اراوه شده است. یافته پیش

 103، 1001، 1های انجام شده را به خود اختصاص داده است )کوثاری ای از پ وهش بازده سهام، بخش عمده

 (.111، 1131و نمازی و ناظمی، 

های خطی،  رغم معایب و مرکتل روش های انجام شده در بورس اوراق بهادار تهران، به در اغلب پ وهش

عناوان نموناه، آ ر و    استفاده شده است و فقط در چند پ وهش )بهبینی بازده سهام  ها برای پیش از این روش

مورد استفاده قارار   1های عصبی مصنوعی ( روش غیرخطی شبکه1130فر و همکاران، همت و 1133کریمی، 

. باا وجاود   اسات خطی  روشها حاکی از عملکرد بهتر این روش نسبت به  های این پ وهش گرفته است. یافته

هاای برخای مطالعاال نظاری و تجربای انجاام شاده در         ای عصبی مصانوعی، یافتاه  ه عملکرد مناسب شبکه

و  1هاای غیرخطای از قبیال رگرسایون بردارهاای پراتیبان       حسابداری، حاکی از عملکرد بهتار ساایر روش  
؛ 1001، 6و لای  1عناوان نموناه، ماین    های عصبی مصنوعی است )به نسبت به شبکه 1های تجمیعی رگرسیون

(. با این 1011، 10؛ سان و همکاران3،1010؛ لی و تاو1003، 3؛ آلفارو و همکاران1006، 0نموکامالا و همکارا

بینی بازده سهام در باورس اوراق بهاادار    وجود، تاکنون پ وهری که با استفاده از رگرسیون تجمیعی به پیش

آن است که انتخااب   ( حاکی از1010لو ) پ وهشی ها افتهبر این، ی تهران پرداخته باشد، مراهده نرد. افزون

بیراتری بار میاانگین دقات      ریتاأث ی، نا یب شیپا ی آن، نسبت به انتخاب مدل ها روشو  نیب شیپمتغیرهای 

هاای انجاام شاده در زمیناه      بینی، در پا وهش  بین در پیش رغم اهمیت متغیرهای پیش علیی دارد. نیب شیپ

بینی بوده و پ وهرای کاه باه انتخااب      پیشهای دقیق برای  ، هدف و تأکید اصلی، اراوه مدلبازدهبینی  پیش

 های مناسب آن در داخل و خارج از کرور بپردازد، مراهده نگردید. و روش 11بین متغیرهای پیش

ی مالی از اهمیت بسزایی برخوردار است و به طاور وسایعی در   ها یریگ میتصمی بازده سهام در نیب شیپ

هاای انجاام شاده در باورس اوراق      است. در اغلب پ وهشادبیال حسابداری و مالی مورد مطالعه قرار گرفته 

بینای   های عصبی مصنوعی برای پایش  های اندکی نیز از شبکه های خطی و در پ وهش بهادار تهران، از روش

ی انجام شده در این زمینه، هدف و تأکید اصالی،  ها پ وهشبر این، در  افزون بازده سهام استفاده شده است.
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ی مناسب آن ها روشو  نیب شیپی بازده بوده و کمتر به انتخاب متغیرهای نیب شیپرای ی دقیق بها مدلاراوه 

هاای   بینی بازده سهام ، این مقاله ، باه بررسای ساودمندی روش    پرداخته شده است. با توجه به اهمیت پیش

هاای   بینی بازده سهام شرکت غیرخطی رگرسیون تجمیعی در پیش روشبین بهینه و  انتخاب متغیرهای پیش

 پردازد. پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران می

 

 مباني نظري و پيشينه پژوهش -2
رغام تأییاد    ای را اراوه کردند. علی های سرمایه گذاری دارایی مدل قیمت 1360شارپ، لینتر و ... در دهه 

های بعادی،   های برخی از پ وهش های اولیه، یافته در پ وهش ای های سرمایه گذاری دارایی قیمتنسبی مدل 

با مدل مزبور متناقض بود. به طور کلی، شواهد تجربی حاکی از آن بود که بتای بازار به طور کامل بازده مورد 

 های زیادی در زمینه توسعه مدل مزبور انجام شد. یکی از کند. در این راستا، تتش انتظار سهام را تبیین نمی

ترین راهکارهای رفع مرکتل مدل مزبور مطرح کردن عوامل دیگر در فرآیند ایجاد بازده است. در ایان   مهم

هاای   برای انتخاب طارح  پ وهش گذاری کرد. گذاری آربیتراژ را پایه ، نظریه قیمت1300در دهه  رأسراستا، 

 1330جام نتایج فاما و فارن  در دهاه   گذاری و سبد اوراق بهادار در مسیر متفاوتی ادامه یافت و سران سرمایه

بینی بازده سهام اراوه شاد.   عاملی )عامل صرفریسکبازار، عامتندازهو عامترزش( برای پیش در قالب مدل سه

 کارد،  یما  نیای تب را انتظاار  مورد بازده ای، های سرمایه گذاریدارایی اگرچه مدل سه عاملی بهتر ازمدل قیمت

بینای باازده ساهام جهات      ینه یافتن عوامل مؤثر دیگری در تبیاین و پایش  های زیادی در زم پ وهش کنیول

 ؛1003؛ براونوهمکاران، 1001، وهمکارانی الهوران عنوان نمونه، تر انجام شده است )به دستیابی به مدل جامع

 (.1131نیا و همکاران،  و ایزدی 1131معز،  ؛ احمدپورو عظیمیان1131ی بیدگلی و هنردوست، استم
ی علمای جدیادتری هساتند، معتقدناد نظریاه      هاا  روشاز دانرمندان مالی کاه در جساتجوی   گروهی 

ی در مادیریت ماالی باشاد.    ا تاازه ی علمای  هاا  هیا نظرمقدمه اراوه  تواند یمی غیرخطی ها ییایپونظمی و  بی

نظاران نسابت    ی موجود و دنیای واقعی موجب شده تا دانرگاهیان و صاحبها هینظری آشکار میان ها تناقض

وی ه مدل یک متغیره شارپ تردیاد کنناد. )باه     ی مدرن مالی موجود، فرضیه بازار کارا و بهها هینظربه اعتبار 

. کنناد  یمنظران به پدیده آشفتگی توجه  ی دیگر از صاحبگروه (.10، 1101تبریزی و گنابادی،  نقل از عبده

. این گروه، مانناد  دانند یمبا استفاده از فنون جدید ریاضی، بازار را سیستمی، پیچیده و در حال تحول  ها آن

درستی مراهده و بررسی شود، وقایع به ظاهر  ی بها دهیپددانان اعتقاد دارند چنانچه هر  دانان و فیزیک ریاضی

د، حداقل قابل درک خواهد بود. طرفداران الگاوی  ی نباشنیب شیپاست و اگر در خور  ریپذ نییتبتصادفی آن، 

به صورل غیرخطی است. حرکال قیمت ساهام ناشای از عوامال بسایار      ها متیقآشفتگی معتقدند که رفتار 

در واقاع معتقدناد کاه باه تعاداد       هاا  آن. گاذارد  یما  ریتاأث  هاا  آنزیادی است که در هر لحظه از زماان بار   

 سهام وجود دارد )همان مأخذ(. ، عوامل مؤثر بر قیمتگذاران هیسرما

( 1333) 11( و مرامور و پااهور 1330) 11کوستا-و مرامور 11های مرامور برای اولین بار در ادبیال، پ وهش

( به بررسی 1330کوستا )-های مالی و بازده سهام، غیرخطی است. مرامور و مرامور نران داد که رابطه نسبت
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هاای اغلاب    هاای اسالوانیایی پرداختناد و بارختف یافتاه      شارکت های ماالی   رابطه بین بازده سهام و نسبت

پرداختناد، وجاود رابطاه     های مالی و بازده سهام مای  های قبلی که به بررسی خطی رابطه بین نسبت پ وهش

( در 1333های پا وهش مراماور و پااهور )    های مالی و بازده سهام را تأیید کردند. یافته غیرخطی بین نسبت

ها، مطالعال زیادی به بررسای   ز وجود رابطه غیرخطی را تأیید کرد. پس از انجام این پ وهشآمریکا و ژاپن نی

رابطه خطی و غیرخطی بین متغیرهای حسابداری، بازار، اقتصادی و سایر متغیرها با بازده ساهام پرداختناد.   

کاناادایی،  هاای   ( در شارکت 1001(، اولساون و موسامن )  1001) 16و یانوپولس 11های پ وهش کاناس یافته

( در کراورهای انگلایس، آمریکاا،    1000) 13تنیما  ماک های مصری،  ( در شرکت1001) 13و رجب 10عمران

( در بااورس 1011) 11( در ترکیااه، جیساان و همکاااران 1010) 11و آوساای 10فرانسااه و ژاپاان، بویاساایگلو 

س اوراق های خطی باود. در باور   های غیرخطی نسبت به روش ژوهانسبورگ نیز حاکی از عملکرد بهتر روش

، آ ر و (1131راعای و چاوشای )  ، (1100) قیصاد  یخاالوزاده و خااک  های های پا وهش  بهادار تهران نیز یافته
 کند. نتایج را تأیید می نی( ا1130عباسی و باقری )( و 1130فر و همکاران ) (، همت1133کریمی )

باازده  بینای   پایش چنین  و هم های آن بین و روش تاکنون پ وهری که به بررسی انتخاب متغیرهای پیش

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهاران باا اساتفاده از رگرسایون غیرخطای تجمیعای        شرکت سهام

بینای   ی انجام شده در بورس اوراق بهادار تهران، به پیشها پ وهشدر اغلب پرداخته باشد، انجام نرده است. 

ابداری و در برخای ماوارد متغیرهاای باازار و اقتصاادی(      حس عمدتاًخطی بازده سهام بر اساس متغیرهایی )

؛ ثقفای و سالیمی،   1131؛ ثقفای و شاعری،   1131عنوان نمونه، دستگیر و خدابناده،   پرداخته شده است )به

عناوان   ی انادکی )باه  ها پ وهش(. 1131؛ و دستگیر و همکاران، 1136؛ نمازی و محمدتبار کاسگری، 1131

ی عصابی  ها شبکه( نیز با استفاده از روش غیرخطی 1130فر و همکاران، همت و 1133نمونه، آ ر و کریمی، 

حاکی از عملکرد بهتر روش غیرخطی نسبت باه   ها پ وهشی این ها افتهپردازد. ی ی بازده سهام مینیب شیپبه 

ی غیرخطای اساتفاده شاده باشاد یاا باه       ها روشروش خطی است. با این وجود پ وهری که در آن از سایر 

ی غیرخطی پرداخته شده باشد، مراهده نگردید. افزون براین، پ وهری کاه در باورس اوراق   ها روشمقایسه 

پرداخته باشد انجام نراده اسات.    بین و مقایسه آن های انتخاب متغیرهای پیش به بررسی روشبهادار تهران 
تجمیعای و مقایساه    بینی بازده سهام با استفاده از رگرسیون غیرخطای  در این راستا، پ وهش حاضر به پیش

 پردازد. بینی می های انتخاب متغیر مبتنی بر همبستگی و ریلیف و تأثیر آن بر عملکرد پیش روش

. باا ایان   شاود  یما ی انجاام  نا یب شیپی ها مدلبین، عموماً قبل از آموزش  مرحله انتخاب متغیرهای پیش

ن مرحلاه نادیاده گرفتاه شاده و     ی داخلی و خارجی انجام شده در حسابداری، ایا ها پ وهشوجود، در اغلب 

غیربهیناه و   نیب شیپانتخاب نرده است. این امر به انتخاب متغیرهای  مند نظام صورل به نیب شیپمتغیرهای 

، بادون  نیبا  شیپا ، متغیرهای ها پ وهش. در این شود یمنامناسب منجر  نیب شیپدر برخی موارد، متغیرهای 

و ستایش و همکاران،  111، 1003گذشته انتخاب شده است )تسای، ی ها پ وهشضابطه و صرفاً با توجه به 

1011 ،163.) 
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ی، از مباحث چالش برانگیز در دو نیب شیپرسیدن به بهترین نتیجه در مناسب جهت انتخاب متغیرهای  

تاا   شاود  یمبیرتر باعث  نیب شیپی رهایمتغدیدگاه تئوری، یادگیری براساس تعداد  از دهه اخیر بوده است.

ی بالا رود. با این وجود، شواهد تجربی بیانگر آن است که این امر هماواره صاادق نیسات؛ زیارا     نیب شیپت دق

بینای ناامربوط    طور کلی در پیش به ها آنی مهم نیستند و یا برخی از نیب شیوپ، برای ترخیص رهایمتغتمام 

 هاا  دادهی بسیاری از جمله کیفیت ها عامل که نیا(. با توجه به 110، 1001، 11هستند )لیندنبام و همکاران

 11و یا اطتعال تکاراری و ناامربوط   رهایمتغحاوی  ها دادهدر موفقیت یک الگوریتم یادگیری مؤثر است، اگر 

، 1000، 16)هل شود یممرکل  ها دادهو نامطمئن باشند، اخذ دانش از آن  11باشند و یا حاوی اطتعال نویزی

بین نامربوط یاا اضاافی، عاتوه بار کااهش زماان اجارای         بر این، کاهش تعداد متغیرهای پیش افزون .(160

باین   . سایر مزایای بالقوه انتخاب متغیرهاای پایش  شود یممنجر  تر یعمومی آموزشی، به مفهومی ها تمیالگور

و  10بار ابعااد  افهی و  خیره اطتعال، کاهش اضریگ اندازه، کاهش الزامال ها دادهشامل تسهیل درک و تجسم 

بینی دنیای واقعی اسات   ی و فراهم کردن بینش بهتر در مورد مفهوم زیربنایی از پیشنیب شیپبهبود عملکرد 

 (.111، 1003)تسای، 

 های مختلف کاهش ابعاد )متغیرها( وجود دارد: دو جنبه مهم در روش

  13نیب شیپی رهایمتغاستخراج: 

متغیار   Kفرآینادی اسات کاه     13نیبا  شیپی رهایمتغبین یا به عبارل دیگر تبدیل  ی پیشرهایمتغاستخراج 

هاای   اولیه هستند. شناخته شده تارین الگاوریتم   نیب شیپمتغیر  Nشود که حاصل ترکیب  جدید حاصل می

 است. 10های اصلی، تحلیل عاملی و تحلیل ممیزی شامل تحلیل مولفه نیب شیپی رهایمتغاستخراج 

  نیب شیپی رهایمتغانتخاب: 

، باه انتخااب   نیبا  شیپا های انتخاب متغیار   ، الگوریتمنیب شیپی رهایمتغهای استخراج  در مقابل الگوریتم
 شود. تر حذف می ی کم اهمیترهایمتغو بقیه  پردازد یممتغیر اصلی  Nمتغیر از بین  Kبهترین 

شود اماا در اساتخراج    ی اصلی بدون تغییر، انتخاب میرهایمتغ، رهایمتغشایان  کر است که در انتخاب 

ترین  از مهم ریلیفهای مبتنی بر همبستگی و  شوند. روش به صورل تغییریافته استفاده می رهایمتغ، رهایمتغ

شود که در این پا وهش نیاز اساتفاده     بینی متغیرهای پیوسته محسوب می های انتخاب متغیر در پیش روش

 ها به شرح زیر است: ب این روششده است. دلایل انتخا

؛ 1333، هاال  (،1330) 11و کوننکاو  11سیکونجا -های انجام شده )از قبیل روبنیک های پ وهش یافته -1

( حااکی از عملکارد   1011؛ کوپرینسکا و همکااران،  1011؛ ستایش و همکاران، 1010کارگودا و همکاران، 

 غیر است.های انتخاب مت های مزبور نسبت به سایر روش بهتر روش

ی اولیاه بادون   رهاا یمتغبینی اسات کاه    های انتخاب متغیر در مساول پیش های مزبور از روش روش -1

به صورل تغییریافته استفاده خواهاد   رهایمتغ، رهایمتغهای استخراج  شود و لیکن در روش تغییر، انتخاب می

ساته( کااربرد دارد، در حاالی کاه     بینی )با متغیر وابساته پیو  های مزبور در مساول پیش شد. همچنین، روش

بندی )با متغیر وابسته اسمی از قبیال ورشکساتگی(    در مساول طبقه صرفاًهای انتخاب متغیر،  برخی از روش
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به روش ریلیف )ستایش و  نسبت rough-setsFuzzyرغم عملکرد بهتر روش  عنوان نمونه، علی کاربرد دارد. به

های انتخااب   در ادامه به ترریح روش بندی کاربرد دارد. در مساول طبقه صرفاً( روش مزبور 1011همکاران، 

 شود. پرداخته میریلیفمتغیر مبتنی بر همبستگی و 

شاوند کاه باا متغیار      ایده اصلی روش مبتنی بر همبستگی این است که متغیرهایی بهینه محساوب مای  

ه یا همبستگی نااچیزی داشاته باشاد.    بین همبستگی نداشت وابسته همبستگی بالا و با سایر متغیرهای پیش

یا تعداد متغیرهایی که  11این روش یک الگوریتم کامتً خودکار است، یعنی محدودیتی برای شناسایی آستانه

راحتای   . با این وجود، در صورل تمایل، اعمال آستانه یا تعداد متغیرهاا باه  کند ینمباید انتخاب شود، اعمال 

 (.63، 1333امکان پذیر است )هال، 

مبتنی بر معیار فاصاله اسات.    نیب شیپمتغیرهای ی انتخاب ها روشاز جمله  ریلیفروش انتخاب متغیر 

 هاا  نمونهوسیله فاصله اقلیدسی بین  ، بهدهد یم، وزنی که میزان ارتباط هر وی گی را با طبقه نران ریلیفدر 
 نیبا  شیپا متغیار  وسایله آن   باه  هاا  طبقاه قابلیت جداساازی   ٔ  دهنده نرانو وزن هر وی گی  شود یمتعیین 

ی ها نمونهی درون یک طبقه، مقدار یکسان و به ازای ها نمونه. در این روش، اگر یک وی گی به ازای باشد یم

ی آموزشی یک نموناه  ها دادهاز بین  ریلیف. ردیگ یم مقادیر مختلفی داشته باشد، وزن بالاتری ها طبقهدیگر 

ترین نمونه از طبقه مراابه و   و سپس فاصله اقلیدسی آن نمونه تا نزدیک کند یمصورل تصادفی انتخاب  را به

روز کاردن وزن هار    را بارای باه   هاا  فاصلهو سپس این  آورد یمدست  ترین نمونه از طبقه متفاول را به نزدیک

یاک حاد   از  هاا  آنکه وزن  کند یم. در نهایت، الگوریتم آن دسته از متغیرهایی را انتخاب برد یمکار  متغیر به

 (.310، 1001، 34وسیله کاربر، بیرتر است )آتیا به شده فیتعراز پیش  آستانه

 کند یمعمل  رهایمتغی نزولی بند رتبهاست که اساساً با  11های انتخاب وی گی فیلتر از جمله روش ریلیف

ی کاه  ا رتبه. شود یمی، در بسیاری از موارد استفاده بند طبقهو به علت سادگی و مؤثر بودن در افزایش دقت 
ی متفااول همساایه اسات.    ها نمونهبر اساس میزان نقش آن متغیر در جداسازی  دهد یمبه هر متغیر  ریلیف

 شود یمترین همسایه که با آن، هم طبقه )کتس( است  این الگوریتم برای هر نمونه آموزشی به دنبال نزدیک

ترین همسایه کاه کاتس    . سپس نزدیکشود یمگفته  16ترین برخورد ترین همسایه، نزدیک که به این نزدیک

گفتاه   10تارین خطاا   کاه باه ایان همساایه، نزدیاک      کند یمآن با کتس نمونه آموزشی، مخالف است را پیدا 

ی آموزشی تصویر شاده  ها نمونهبر اساس نسبت مجموع فاصله  شود یمی که به هر متغیر داده ا رتبه. شود یم

ترین همساایه   برخورد همسایه برای هر نمونه آموزشی به مجموع فاصله نزدیک نیتر کینزدروی هر متغیر از 

 (.310، 1001خطا برای هر نمونه آموزشی است )آتیا، 

تاوان فقاط بارای مسااول      ( اراواه شاد، را مای   1331) 13و رنادل  13وسیله کرا روش ریلیف که در ابتدا به

سایکونجاو کوننکاو    -سته( استفاده کارد. روبنیاک  بندی با دو گروه )مثتً ورشکسته در مقابل غیرورشک طبقه

های خروجی پیوسته بسط دادند. در پ وهش حاضر نیز با توجه  ( روش ریلیف را برای استفاده در داده1330)

باین   به پیوسته بودن متغیر وابسته )بازده سهام( از مدل بسط یافته ریلیاف بارای انتخااب متغیرهاای پایش     

 )مستقل( استفاده خواهد شد.
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های آماری از قبیل  های عصبی، چندین مزیت مهم در مقایسه با مدل های غیرخطی از قبیل شبکه روش

های عصبی( باه   های غیرخطی )از قبیل شبکه رگرسیون خطی دارند. معایب رگرسیون خطی نسبت به روش

 (:113-110، 1001، 10تاین و همکاران شرح زیر است )دی

  های خطی این است که رگرسایون های  شااخص     رگرسیونماهیت خطی رگرسیون: یک عیب مهم

شاود را اراواه    ها در حالت خطی به بهترین صورل نران داده مای  که آیا داده مستقیمی مبنی بر این

ها تحلیال آمااری خطای نامناساب      کند. با توجه به ماهیت علوم اجتماعی، در بسیاری از حالت نمی

 است.

 های رگرسیون، مستلزم از پیش مرخص کاردن مادل    دلاز پیش مرخص کردن مدل: استفاده از م

 های زیاد است. شود ولیکن، نیازمند حدس تر مسأله می پایه است. این کار باعث حل آسان

 های رگرسیون خطی وابسته به مفروضال گوناگونی از قبیل عادم   مفروضال رگرسیون: عملکرد مدل
 است. ها وجود روابط خطی چندگانه و توزیع نرمال باقیمانده

      وسایله حادس    عدم انطباق پذیری: رگرسیون چند متغیره در حالتی کاه اجازای مادل را نتاوان باه

 ها نیست. پذیری با داده مرخص کرد، دارای خاصیت انطباق

شاوند کاه در    های غیرخطی محساوب مای   ترین روش ی عصبی مصنوعیو رگرسیون تجمیعی از مهمها شبکه 

 شود. ها پرداخته می ادامه به ترریح آن

های عصبی بیولوژیکی مانند مغز  های عصبی یک تکنیک پردازش اطتعال مبتنی بر روش سیستم شبکه

تواناد الگاوی    عنوان یک فناوری ظاهر شاده اسات کاه مای     های عصبی به های گذشته، شبکه طی سالاست. 

مفهاوم   ر نیسات. پاذی  های آماری باه ساهولت امکاان    سازی کند، کاری که با روش ها را شناسایی و مدل داده

های عصبی، ساختار سیستم پردازش اطتعال است که از تعاداد زیاادی واحادهای پردازشای      بنیادی شبکه

اند. سلول عصبی بیولوژیکی یا نورون، واحد سازنده سیستم عصابی   ها ترکیل شده ( مرتبط با شبکه 11)نورون

 (:61، 1131فریه و همکاران، )جع های اصلی زیر ترکیل شده است در انسان است. یک نورون ازبخش

 ت.های سلولی از آن منرأ گرفته اس که هسته در آن است و سایر قسمت 11بدنه سلولی( 1

 .هسته( 1

 ت.که وظیفه آن انتقال اطتعال از سلول عصبی اس 11آکسون( 1

 .های دیگر به سلول عصبی است که وظیفه آن انتقال اطتعال از سلول 11دندریت( 1

آغااز   16و والتر پیتز 11و با شروع به کار وارن مک کیولاچ 1310های عصبی، در دهه  شبکهنگاه مدرن به 

های عصبی دارای قابلیت محاسبه هر تاابع ریاضای و یاا منطقای      ای از نرون ها نران دادند که شبکه شد. آن

مصنوعی در نظر گرفت. های عصبی  عنوان مبدأ علم شبکه توان به ها در این زمینه را می باشند. فعالیت آن می

های پرساپترون   ها شبکه شکل گرفت. در این سال 1310های عصبی در اواخر دهه  اولین کاربرد عملی شبکه

( ضامن  1313( ابداع شاد. روزنابتل و همکااران )   1313) 10وسیله فرانک روزنبتل و قواعد یادگیری آن به

باشاند. ایان    ی تواناایی تراخیص الگاو مای    هاا دارا  ساختن یک شبکه پرسپترون نران دادند که این شابکه 
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گاران شاد. باا ایان وجاود،       ها باعث به وجود آمدن عتقه به پ وهش در این زمینه در باین پا وهش   موفقیت

 (.01، 1133های عصبی پرسپترون، تنها قابلیت حل مجموعه محدودی از مساول را دارا بودند )کیا،  شبکه

ای عصبی پرسپترون چند لایه است که بر مبنای یادگیری با ه های عصبی، شبکه ترین شبکه یکی از مهم

سرپرست است. ساختار پایه شبکه عصبی بر مبنای پرسپترون چند لایه، یک لایه ورودی، یک یا چناد لایاه   

ها از یک یا چندین گره ترکیل شده اسات. لایاه ورودی    مخفی و یک لایه خروجی است. هرکدام از این لایه

مستقل دارای گره است و به همین ترتیب نیز لایه خروجی به تعداد متغیرهاای وابساته   به تعداد متغیرهای 

(. بارای  3610، 1011، 13باشد. اما مرخص کردن ساختار لایه پنهان، دشاوار اسات )هوگتناد    دارای گره می

، ناوع  الگوریتم پس انترار خطاا  شود. انترار خطا استفاده می آموزش این شبکه عصبی از قانون یادگیری پس

رود. مانند قاعده یادگیری حداقل میانگین مربعال،  به شمار می 13خاصی از الگوریتم حداقل میانگین مربعال

کناد. شااخص کاارایی در ایان      انترار نیز بر مبنای تخمین بیرترین کاهش گرادیان عمل مای  الگوریتم پس
انتراار در نحاوه محاسابه     ال و پاس الگوریتم، میانگین مربعال خطاهاست. تنها تفاول حداقل میانگین مربع

هاای شابکه اسات و     مرتقال است. در مورد یک شبکه تک لایه خطی، خطا یک تابع خطای صاریح از وزن  

های چند لایه با تابع انتقال غیرخطای،   راحتی قابل محاسبه است. در شبکه های آن به مرتقال بر حسب وزن

ت و در راستای محاسابه مراتقال نیااز باه اساتفاده از      تر اس های شبکه و خطا بسیار پیچیده رابطه بین وزن

(. با توجه به این که روش پرسپترون چند لایاه پاس انتراار    101، 1133کیا، ) وجود دارد 10قاعده زنجیری

 خطا بیرترین کاربرد را در حوزه مالی دارد، در پ وهش حاضر نیز از این روش استفاده شده است.

بینی در مساول یاادگیری باا    چندین مدل برای افزایش دقت پیشهای تجمیعی، ترکیب  هدف رگرسیون

های اخیر را به خود اختصااص   توجهی از پ وهش وجود یک متغیر هدف عددی است. این رویکرد، بخش قابل

و تجمیاع اسات. در مرحلاه     11، هارس کاردن  11داده است. فرآیند یادگیری تجمیعی دارای سه مرحله ایجاد

وجود  شود. تعدادی مدل اضافی نیز اغلب در این مرحله به بینی ایجاد می های پیش ای از مدل ایجاد، مجموعه

شود و در نهایت،  های ایجاد شده قبلی، تجمیع هرس می آید. در مرحله دوم، از طریق حذف برخی از مدل می

بینای   شدست آوردن پای  شود. سپس از این راهبرد برای به های پایه، تعریف می یک راهبرد برای ترکیب مدل
شود. مزیات رویکارد ترکیبای     های پایه استفاده می های مدل بینی از تجمیع برای موارد جدید براساس پیش

 ،11موریاا و همکااران   -( نتایج و دقات اسات )منادس   11های انفرادی، افزایش استحکام )ثبال نسبت به مدل

1011 ،10.) 

است که بر پایه تجمیع چند مرتبه )تکارار(   11بگینگ ونیرگرس یکی از انواع مرهور رگرسیون تجمیعی،

کند. به هر یاک از   بین تجمیعی عمل می عنوان یک پیش ها به بین بینی و استفاده از این پیش یک روش پیش

صاورل تصاادفی از مجموعاه     باه  هاا  دادهکه ایان   شود یمی آموزشی متفاوتی اراوه ها دادهها  کننده بینی پیش

ی ایجااد  هاا  مجموعاه . بنابراین، امکان تکرار انتخاب یک داده در یکای از  وندش یمهای آموزشی انتخاب  داده

. نتیجاه  ناد یب یما ی ایجاد شاده آماوزش   ها مجموعهها با یکی از  کننده بینی شده وجود دارد. هر یک از پیش
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، 1336 ،16)باریمن  شاود  یمی مرخص ریگ یرأی برای داده جدید بر مبنای اکثریت در ریگ میتصمنهایی در 

111.) 

ی و ترکیاب چناد روش   سااز  ادهیا پباه ساادگی در    تاوان  یما ی تجمیعای  ها کننده یبند طبقهاز مزایای 

اشااره کارد. از دیگار مزایاای      شاود  یما باعاث ایجااد یاک روش غیرخطای      هاا  آنی کاه ترکیاب   نا یب شیپ

ین، روش مزبور، کاهش بینی دلخواه است. افزون بر ا ی تجمیعی، استفاده از هر روش پیشها کننده یبند طبقه

ی انجاام شاده، افازون بار واریاانس خطاا،       ها پ وهشمیزان واریانس خطا را در پی خواهد داشت و بر اساس 

 (1133، 1003)هانگ و همکاران،  دهد یممیزان سوگیری )بایاس( را نیز کاهش 

تصمیم برای تجمیع بار تکرار درخت  10 ( ازافزار مورد استفاده )وکا فرض نرم در این پ وهش، طبق پیش

است. درخت تصمیم، در اغلب کاربردهای بگینگ استفاده و کاربرد آن به نتایج  شدهبینی استفاده  روش پیش

 113، 1003)آلفارو و همکاران،  شود یممطلوبی منجر شده است و به راحتی برای متغیرهای کمی استفاده 
 .باشد یمنرم افزار وکا  فرض شیپ(. افزون بر این، درخت تصمیم، 16، 1010و هانگ،  لئوو 

 

 هاي پژوهش فرضيه -3

 به شرح زیر تدوین شده است: هایی فرضیه، پ وهشمبانی نظری و پیرینه براساس 

 ها وجود دارد. بینی بازده سهام شرکت بینی، در پیش ی پیشها روشتفاول معناداری بین عملکرد  -1

هاای عصابی    غیرخطای رگرسایون تجمیعای و شابکه    ی هاا  روشتفاول معناداری بین عملکارد   -1 -1

 ها وجود دارد. بینی بازده سهام شرکت پیش در مصنوعی،

بینی  غیرخطی رگرسیون تجمیعی و رگرسیون خطی، در پیش روشتفاول معناداری بین عملکرد  -1-1

 ها وجود دارد. بازده سهام شرکت
ی مصنوعی و رگرسایون خطای، در   های عصب غیرخطی شبکه روشتفاول معناداری بین عملکرد  -1-1

 ها وجود دارد. بینی بازده سهام شرکت پیش

 بینی دارد. های پیش بین بهینه، تأثیر معناداری بر عملکرد روش انتخاب متغیرهای پیش -1

بینی رگرسیون تجمیعی  پیشبر عملکرد  یمعنادار ریتأث روش انتخاب متغیر مبتنی بر همبستگی، -1-1

 دارد.

 دارد.بینی رگرسیون تجمیعی  پیشبر عملکرد  یمعنادار ریتأث اب متغیر ریلیف،روش انتخ -1-1

 بینای رگرسایون خطای    پیشبر عملکرد  یمعنادار ریتأث روش انتخاب متغیر مبتنی بر همبستگی، -1-1

 دارد.

 دارد. بینی رگرسیون خطی پیشبر عملکرد  یمعنادار ریتأث روش انتخاب متغیر ریلیف، -1-1

های عصابی   بینی شبکه پیشبر عملکرد  یمعنادار ریتأث خاب متغیر مبتنی بر همبستگی،روش انت -1-1

 دارد. مصنوعی

 دارد. های عصبی مصنوعی بینی شبکه پیشبر عملکرد  یمعنادار ریتأث روش انتخاب متغیر ریلیف، -1-6
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 روش پژوهش -4

رویادادی )از   استفاده از رویکرد پاس تجربی و با  این پ وهش کاربردی است. طرح پ وهش آن از نوع شبه

شود که محقق پس از وقوع رویادادها   رویدادی زمانی استفاده می طریق اطتعال گذشته( است. از روش پس

، 1133پردازد. افزون بر این، امکان دستکاری متغیرهای مستقل وجود نادارد )نماازی،    به بررسی موضوع می

11.) 

است.  شدهای و میدانی استفاده  ی کتابخانهها روشها و اطتعال از  آوری داده در این پ وهش برای جمع
های ماالی   ی شده و دادهگردآوری تخصصی فارسی و لاتین ها تیسامبانی نظری پ وهش از کتب، مجتل و 

و همچناین باا    هاا  شارکت ی ماالی  ها صورلمورد نیاز با مراجعه به سایت سازمان بورس اوراق بهادار تهران، 

اسات. در مرحلاه اول باا بررسای ادبیاال و       شدهآورد نوین گردآوری  افزارهای تدبیرپرداز و ره نرم استفاده از

اولیاه شناساایی شاد. از     نیب شیپمتغیر  100مقاله فارسی و انگلیسی(،  110شامل حدود پ وهش )پیرینه 

بینای باازده ساهام     متغیری که بیرتر در ادبیال مربوط به تبیین یا پایش  11بین متغیرهای شناسایی شده، 

ی اطتعااتی ساازمان باورس و اوراق    ها گاهیپااز طریق  ها آنی مورد نیاز برای سنجش ها دادهاستفاده شده و 

نوین در دسترس بود، انتخاب شد. در این راستا، سعی شد  آورد رهی تدبیرپرداز و افزارها نرمبهادار و همچنین 

ازنامه، صورل سود و زیان و صورل جریان وجوه نقاد( و هام   که هم متغیرهای حسابداری )اقتم مبتنی بر تر

، ابعاد ساودآوری، کاارایی، اهارم    نیبنابرا مدنظر قرار گیرد. ها آنمتغیرهای بازار استفاده و محتوای اطتعاتی 

ی باازار در  هاا  نسابت ی مبتنی بر جریان وجوه نقد و ها نسبتی مبتنی بر هر سهم، ها نسبتمالی، نقدینگی، 

دهاد. در ایان    های مورد بررسی نران می ، میانگین این متغیرها را در شرکت1جدول نظر گرفته شده است. 

( نران داده شده است، بیانگر درصد رشد ساالانه متغیار مزباور    ∆جدول، متغیرهایی که به صورل تغییرال )

دسات آماده    بازده بازار به انسیده بازار به واربازده سهم و باز انسیکووار میاز تقسنیز هر سهم  یبتا باشد. می
 tباه ساال    یپنج سالهمنته یاز اطتعال ماهانه بازده سهام و بازده بازار برا tمحاسبه بتا در سال  یاست. برا

هاای عملیااتی    اقتم تعهدی نیز تفاول بین سود عملیاتی و جریان نقد حاصل از فعالیات  .شده استاستفاده 

متغیار  کار    11افزار وکاا، از باین    در نرم نیب شیپی انتخاب متغیرهای ها روشاستفاده از  ادامه، با در است.

مبتنای بار    روشمتغیر بهینه انتخاب شاده در   هفت ،1جدول شده، متغیرهای بهینه، انتخاب شده است. در 

کناد. در   ی میبند بین را رتبه همبستگی اراوه شده است. روش انتخاب متغیر ریلیف نیز کلیه متغیرهای پیش

بندی  این پ وهش، به منظور قابلیت مقایسه بهتر با روش مبتنی بر همبستگی از هفت متغیر اول )بهتر( رتبه

 اراوه شده است. 1جدول شود که این متغیرها به ترتیب رتبه در  شده در این روش استفاده می

 1جادول  یح داده شاد در  کلیه متغیرهای مستقل این پ وهش که نحوه انتخاب آن در بخش قبال توضا  

های مبتنی بر همبستگی و ریلیف نیاز در   اراوه شده است. متغیرهای مستقل بهینه انتخاب شده توسط روش

 شده است. اراوه 1جدول 
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عناوان   )باه  1رابطه  طبق های پیرین، متغیر وابسته در این پ وهش، بازده سهام است که مرابه پ وهش

( از تقسیم مجموع عایدال یک سهم در 33، 1131و ثقفی و شعری،  106، 1131نمونه، دستگیر و خدابنده، 

شود. عایدال شامل افزایش قیمت ساهم و ساود    طول دوره مالی بر قیمت سهم در ابتدای دوره، محاسبه می

 بازده سهام تعدیل خواهد شد.نقدی پرداخت شده است و با توجه به تأثیر افزایش سرمایه، 
 ( بازده سهام1)

 

بازده سهام  
مزایای حق تقدم سود نقدی خالص تفاول قیمت سهام آخر و اول دوره مزایای سود سهمی 

قیمت سهام اول دوره
 

 

صورل ماهانه محاسبه و میانگین هندسای باازده ماهاناه     به منظور افزایش دقت محاسبه، بازده سهام به 

هاای تجمعای و    درنظر گرفته شده است. بازده میانگین هندسای، باازده  عنوان بازده سالانه  برای یک سال، به

ندسای، میاانگین نارش رشاد     کند. در طول چند دوره، میانگین ه گیری می ترکیبی مربوط به گذشته را اندازه

؛ پینتاو و  111و  111، 1001دهاد )فباوزی و ماارکویتز،     تری نسبت به میانگین حسابی را نران می صحیح

 .(113و  116، 1136و تهرانی و نوربخش،  13، 1010همکاران، 

ی پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طای دوره زماانی   ها شرکتجامعه آماری این پ وهش، کلیه 

ی حااوز شارایط زیار باه عناوان      ها شرکت، یریگ نمونه، بدون انجام . از این جامعهباشد یم 1131الی  1131

 نمونه انتخاب شده است:
 د.نپذیرفته شده باشاوراق بهادار تهران در بورس  1131تا پایان اسفندماه سال  (1

منتهی به پایان اسفندماه بوده و در دوره زماانی ماورد بررسای، تغییاری در آن      اه آنسال مالی  (1

 .ایجاد نرده باشد

 در دوره مورد بررسی، مثبت باشد. ها آنارزش دفتری حقوق صاحبان سهام  (1

بدون وقفه با اهمیت ماورد   ها آنطی دوره مورد بررسی، فعالیت مستمر داشته و سهام  ها شرکت (1

 مبادله در سال(. 10معامله قرار گرفته باشد )حداقل 

 ی تولیدی باشد.ها شرکتجزء  (1

کامل  طور به 1131الی  1131اطتعال مالی مورد نیاز برای انجام این پ وهش را در دوره زمانی  (6

 اراوه کرده باشند.

شارکت   111شرکت باود. تعاداد    101لغ بر ، با1131سال  انیشده تا پا رفتهیپذ های تعداد کل شرکت

ها حذف شد. از  دلیل غیرتولیدی بودن یا پایان دوره مالی غیر از اسفندماه، از مجموع شرکت پذیرفته شده، به

 10شارکت، کمتار از    16 مباادلال  شرکت دارای حقوق صاحبان ساهام منفای،   11مانده،  شرکت باقی 110

شرکت  101ی انجام شده، تعداد ها یبررسسترس نبود. با توجه به شرکت در د 13مرتبه در سال و اطتعال 
 حاوز شرایط فوق بوده و مورد بررسی قرار گرفته است. 1131الی  1131در دوره زمانی 
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 ها روش آزمون فرضيه -5

 ونیرگرسا  روشی انتخااب متغیار، از   ها روشوسیله هر یک از  پس از مرخص شدن متغیرهای بهینه به

بینای باازده ساهام     های عصبی مصنوعی برای پایش  های غیرخطی رگرسیون تجمیعی و شبکه خطی و روش

افزار وکا استفاده شده است. شایان  کر اسات کاه در    های نرم فرض استفاده شده است. در این راستا، از پیش

منظاور   شاده اسات. باه    ی بازده سهام استفادهنیب شیپبرای  ها شرکتی یک سال قبل ها دادهاین پ وهش، از 

ی بازده سهام، معیارهای ارزیابی )شاامل میاانگین قادرمطلق    نیب شیپارزیابی عملکرد رگرسیون تجمیعی در 
هاای   بینای ایان روش باا روش    و ضریب تعیین( مربوط به پایش  13خطا نیانگیمجذور مربع م، 10درصد خطا

تارین   معیارهاای مزباور، متاداول   . شاود  یما خطای مقایساه    ونیرگرسهای عصبی مصنوعی و  متداول شبکه

اراوه شده  1شود که نحوه محاسبه آن در جدول  بینی محسوب می معیارهای ارزیابی عملکرد در مساول پیش

 است.

رغام   بینی است. علای  تر بودن دو معیار دیگر بیانگر عملکرد بهتر پیش بالاتر بودن ضریب تعیین و پایین 

راحتی از سه معیاار باالا قابال     که به دلیل این دیگر در این زمینه، به وجود معیارهای ارزیابی عملکرد متداول

، ریراه دوم  (RMSE)عنوان نمونه، مربعمجاذورمیانگینخطا   محاسبه است، از اراوه آن خودداری شده است. به

( و ضاریب تعیاین   NMSE( است و مربع میانگین خطای استاندارد نرماال شاده )  MSEمربع میانگین خطا )

  (.3، 1001گرند )اسمیت و گوپتا، مکمل یکدی
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 بين( و ميانگين آن متغيرهاي مستقل )پيش -1جدول 
 ميانگين نحوه سنجش نام متغير رديف ميانگين نحوه سنجش نام متغير رديف
1 Size Log MV(t-1) 16/11 10 ∆ OPM ∆ (OI/S) 011/0 

1 E/Pt NI/Pt 111/0 13 NPM NI/S 10/0 

1 BV/MV BV/MV 131/0 13 ∆ NPM ∆ (NI/S) 001/0 
1 Lev TL/TA 601/0 10 R (t-1) R (t-1) 161/0 

1 TL/E TL/E 013/1 11 Cov OI/Int 313/131 

6 ROA NI /TA 111/0 11 OCF OCF/MV(t-1) 111/0 
0 ∆ ROA ∆ (NI /TA) 301/11- 11 ∆ OCF ∆ OCF/MV(t-1) 011/0 
3 ROE NI/E 111/0 11 IRFEF IRFEF /MV(t-1) 001/0 

3 ∆ ROE ∆ (NI/E) 111/0- 11 ICF ICF/MV(t-1) 063/0- 
10 Beta Beta 111/0 16 FCF FCF/MV(t-1) 111/0- 
11 EPS EPS 103/033 10 ∆ S ∆ S 131/11 
11 DPS DPS 111/103 13 ∆ A ∆ A 360/11 

11 EPS/P(t-1) EPS/p(t-1) 116/0 13 ∆ E ∆ E 301/11 
11 DPS/P(t-1) DPS/p(t-1) 131/0 10 OI / TA OI / TA 101/0 
11 ∆ DPS ∆ DPS 136/0 11 ∆ OI / TA ∆ (OI / TA) 111/0 
16 CR CA/CL 601/1 11 ACC ACC / MV(t-1) 031/0 
10 QR (CA-Inv) / CL 301/0 11 Turn TV/ OS 111/0 
13 Inv Turn COGS/ Inv(ave) 103/1 11 NT NT 3601 

13 ∆ Inv Turn ∆ COGS/ 
Inv(ave) 111/0 11 DPR DPS / EPS 611/0 

10 FA Turn S/FA 111/1 16 OI OI / MV(t-1) 111/0 
11 ∆ FA Turn ∆ S/FA 031/0 10 ∆ OI ∆ OI 633 /11 
11 TA turn S/TA 303/0 13 NI NI / MV(t-1) 110/0 
11 ∆ TA turn ∆ S/TA 110/0 13 ∆ NI ∆ NI 111/11 
11 GPM GP/S 161/0 10 CI CI / MV(t-1) 116/0 
11 ∆ GPM ∆ GP/S 061/0 11 ∆ CI ∆ CI 111/16 
16 OPM OI/S 111/0 11 WC/TA WC/TA 061/0 

MV: ارزش بازار شرکت P: قیمت BV: دفتری ارزش TL: ها بدهی کل TA: ها کل دارایی E: حقوق صاحبان سهام NI: 

 :CL یجارهای  ییدارا :CAسهم سود تقسیمی هر  :DPS سود هر سهم :EPS ریسک سیستماتیک :Betaخالص سود 
سود  :GP های ثابت دارایی :FA فروش :S بهای تمام شده کالای فروش رفته :COGS موجودی کالا :Inv یجارهای  یبده

 ها یبازده سرمایه گذار :IRFEF جریان نقد عملیاتی :OCF یمالهای  هزینه :Intسهام بازده  :R سود عملیاتی :OIناخالص 
 مالی نیتأمهای  جریان نقد فعالیت :FCF گذاری هایسرمایه جریان نقد فعالیت :ICF مالی نیو سود پرداختی بابت تأم

ACC: تعهدی اقتم TV: حجم مبادلال OS: تعداد سهام منترره NT:  مبادله تعداد دفعالCI: سود جامع WC:  سرمایه
 در گردش

 ی پ وهرگرها افتهمنبع: ی
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 هاي مبتني بر همبستگي و ريليف متغيرهاي بهينه انتخاب شده در روش -2جدول 

 روش ريليف روش مبتني بر همبستگي

 رينام متغ يفرد رينام متغ يفرد رينام متغ يفرد رينام متغ يفرد

1 Beta 1 ∆S 1 E/P 1 ∆ NI 
1 ∆ DPS 6 ∆OI 1 GPM 6 ∆ OI 

1 Lev 0 R (t-1) 1 ∆ S 0 ∆ ROA 

1 GPM   1 R (t-1)   

 ی پ وهرگرها افتهمنبع: ی

 

 بيني مورد استفاده معيارهاي ارزيابي عملكرد پيش -3جدول 

 نحوه سنجش نام معيار

 (RMSE) مربعمجذورمیانگینخطا
P

2

P=1

(dp - zp)

P



 

 (2Rضریب تعیین )

P
2

P=1

P
2

P=1

(dp - zp)

1-

(dp - dp)





 

 (MAPE)میانگین قدرمطلق درصد خطا 
P

P=1

100 dp - zp
×

P dp


 

Zpبینی شده : مقدار پیش ،dp: مقدار واقعیđ: میانگین مقادیر 

 3، 1133و آ ر و کریمی،  3، 1001منبع: اسمیت و گوپتا، 

 

 نیانگیمارزیابی )های مختلف انتخاب متغیر بهینه، معیارهای  منظور ارزیابی عملکرد روش به، بر این افزون

هاای انتخااب    ( حاصل از هار یاک از روش  نییتع بیخطا و ضر نیانگیقدرمطلق درصد خطا، مجذور مربع م

باین در   حاصل از عدم انجام مرحله انتخاب متغیرهای پایش معیارهای ارزیابی با یکدیگر و همچنین با  متغیر

شااود. منظااور از عاادم انجااام مرحلااه انتخاااب    هااای خطاای و غیرخطاای مقایسااه ماای  هاار یااک از روش

. اسات  بین )قبل از کااهش تعاداد متغیرهاا(    استفاده از کلیه متغیرهای پیشبینی با  پیشبین،  متغیرهایپیش

های خطی و غیرخطی مختلاف   بینی بازده سهام با استفاده از روش یشبین و پ انتخاب متغیرهای بهینه پیش

های  منظور آزمون فرضیه ، انجام شده است. به3نسخه  MATLABو  1-0 نسخه Wekaافزارهای  وسیله نرم به

بار تکرار  10با  13بخری 10زوجی )براساس صد دقت حاصل از اجرای روایی متقابل  t آزمونپ وهش نیز از 

 استفاده شده است. 11نسخه  SPSSافزار  بینی( در نرم در هر روش پیش

 در این پ وهش به منظور ارزیابی عملکارد رگرسایون تجمیعای و کساب نتاایج تجربای قابال مقایساه،        
( ایان  نیای تع بیخطا و ضار  نیانگیقدرمطلق درصد خطا، مجذور مربع م نیانگیعملکرد )شامل می ارهایمع
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 لیا دلای عصبی مصنوعی و رگرسیون خطی مقایسه شاده اسات.   ها شبکهیرخطی با روش غیرخطی روش غ

به عنوان مبنای مقایسه پس انترار خطا  یآموزش تمیبا الگور هیپرسپترون چندلا یعصب های استفاده از شبکه

 است: ریبه شرح ز

ی مالی اساتفاده  ها ینیب شیپوسیعی برای  طور بهی عصبی مصنوعی ها شبکهی اخیر، ها دههدر  (1

ی کاه، حادود   طاور  به(، 1000، راوی کومار و راوی، 110، 1003شده است )آلفارو و همکاران، 

و مراهورترین روش   اناد  کارده % از مطالعال تجاری کاربردی از پرسپترون چندلایه استفاده 31

 (.111، 1003خطا است )تسای،  انترار پسآموزشی نیز 

قادر  ها مدلانگر دقت بالای این مدل هوش مصنوعی است. این ی تجربی بیها پ وهشی ها افتهی (1

به شناسایی روابط غیرخطی هستند و عملکرد خوبی در صورل وجود اطتعاال دارای پارازیات   

)راوی کومار و  دهند یماز خود نران  دهد یمی مالی و حسابداری رش ها ینیب شیپکه اغلب در 
 (.111، 1003؛ و تسای، 1003،110؛ آلفارو و همکاران، 1000راوی، 

دلیل اصلی مقایسه عملکرد رگرسیون تجمیعی با رگرسیون خطی نیز مقایسه عملکرد روش غیرخطی مزبور 

 شود. های حسابداری و مالی استفاده می با روش خطی است که در اغلب پ وهش

اساتفاده شاده اسات،    ( رانیا در ا  هیا و )به یو مال یحسابدار یها که در اغلب پ وهش holdoutدر روش 

. ایان روش دارای  شاود  یما  میتقسا  یرا یو مجموعاه آزما  یها باه دو دساته باه ناام مجموعاه آموزشا       داده

بینی خواهد  های کمتری برای آموزش در اختیار روش پیش که تعداد داده . اول آناستهای بارزی  محدودیت

بنابراین، ممکن است دقت مادل حاصال،    شود. بود، زیرا تعدادی از آن برای مرحله آزمایش کنار گذاشته می

بینی تا  که ممکن است مدل پیش شوند. دوم آن ها برای آموزش استفاده می کمتر از زمانی باشد که تمام داده

های  های آموزشی و آزمایری باشد. هرچه اندازه مجموعه داده های داده حد زیادی وابسته به ترکیب مجموعه

های آموزشای   مدل بیرتر خواهد بود. از طرف دیگر اگر اندازه مجموعه دادهتر باشد، واریانس  آموزش کوچک

هاای آزماون از قابلیات اطمیناان      تر مجموعاه داده  دقت تخمین با توجه به اندازه کوچک ،خیلی بزرگ باشد

کمتری برخوردار خواهد بود. چنین تخمینی دارای بازه اطمینان زیاادی خواهاد باود. در نهایات، مجموعاه      
هاا   ای از مجموعه اولیه داده ای آموزشی و آزمایری از یکدیگر مستقل نیستند، زیرا هر دو، زیرمجموعهه داده

هاای   های آموزش یا آزمایری سبب کمبود داده های بیرتر در یکی از مجموعه داده بندی داده هستند. طبقه

 (.1113: 1331اوی، ، روش مزبور، روش مناسبی نخواهد بود )کوهنیبنابرا .مجموعه دیگر خواهد شد

بخرای   10ی انجام شاده از روایای متقابال    ها ینیب شیپی ریپذ میتعمدر این پ وهش، به منظور بررسی 

 ،60اتکا و کافی است )هاو  بخری برای برآورد نرش خطای واقعی کامتً قابل 10. روایی متقابل شود یماستفاده 

نمونه فرعای   3. شود یمدسته نمونه فرعی مختلف تقسیم  10(. در این روش، نمونه اصلی به 1111، 1010

عنوان نمونه آزمایرای، ماورد آزماون     به مانده یباقو نمونه فرعی  شود یمی آموزشی استفاده ها نمونهعنوان  به

عنوان نمونه آزمایرای ماورد    فرعی بهنمونه  10که هر یک از  شود یم. این شیوه تا حدی تکرار ردیگ یمقرار 

هاای آموزشای و    عناوان داده  ها در نهایت هم به مزیت روش مزبور، این است که تمام نمونهآزمون قرار گیرد. 
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برازش و  عنوان آزمایری استفاده خواهد شد. افزون براین، استفاده از روایی متقابل، از بروز مرکل بیش هم به

طور کلی، در ایان پا وهش، باا اساتفاده از      . بهکند ای نتایج جلوگیری می نمونه نمرکتل مربوط به نتایج برو

بینی شده  های عصبی و رگرسیون خطی، بازدهآتی سهام پیش بینی رگرسیون تجمیعی، شبکه های پیش روش

ار معیا  100بار تکرار استفاده شد که منجر باه ایجااد    10بخری با  10است. در این راستا، از روایی متقابل 

 100و معیارهای ارزیابی اراوه شده در این پ وهش، میانگین این  شود یمبینی  ارزیابی در مورد هر روش پیش

باالاتر باودن ضاریب تعیاین( یاک روش       ماثتً عدد است. شایان  کر است که بهتر بودن معیارهای ارزیابی )

ن است تفاول بین دو روش از نظر باشد و ممک بینی نسبت به روش دیگر، دال بر برتری روش مزبور نمی پیش

زوجی به منظور بررسی معنادار بودن تفااول باین دو روش از نظار     tآماری معنادار نباشد. بنابراین، از آماره 

 آماری استفاده شده است.

 

 هاي پژوهش يافته -6

خطاا   نیانگیقدرمطلق درصد خطا، مجذور مربع م نیانگیمی ارزیابی )شامل ارهایمع 6الی  1 یها جدول

هاای   (، شبکهER) رگرسیون تجمیعیی ها روشی بازده سهام را بر اساس نیب شیپمربوط به  (نییتع بیو ضر

(، باا  Allباین )  متغیر پایش  11( در سه حالت، با استفاده از LR( و رگرسیون خطی )ANNعصبی مصنوعی )

. با توجاه باه نتاایج    دهد یم( نران R( و ریلیف )Corrهای مبتنی بر همبستگی ) متغیرهای انتخابی در روش

های عصابی مصانوعی و رگرسایون     ، در هر سه حالت، عملکرد رگرسیون تجمیعی بهتر از شبکهها جدولاین 

 های عصبی مصنوعی بهتر از رگرسیون خطی است. خطی است. همچنین عملکرد شبکه

 

 بيني با استفاده از کليه متغيرهاي پژوهش هاي مختلف پيش عملكرد روش -4جدول 

LR ANN ER معيار عملكرد بيني روش پيش 

 مجذور مربع میانگین خطا 111/13 310/61 110/33

 میانگین قدرمطلق درصد خطا 131/0 111/0 111/0

 ضریب تعیین 131/0 113/0 011/0

 ی پ وهرگرها افتهمنبع: ی

 

روش بيني با استفاده از متغيرهاي انتخاب شده در  هاي مختلف پيش عملكرد روش -5جدول 

 مبتني بر همبستگي

LR ANN ER معيار عملكرد بيني روش پيش 

 مجذور مربع میانگین خطا 131/10 310/11 331/31

 میانگین قدرمطلق درصد خطا 111/0 111/0 160/0

 ضریب تعیین 136/0 130/0 111/0

 ی پ وهرگرها افتهمنبع: ی
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 متغيرهاي انتخاب شده در روش ريليفبيني با استفاده از  هاي مختلف پيش عملكرد روش -6جدول 

LR ANN ER معيار عملكرد بيني روش پيش 

 مجذور مربع میانگین خطا 110/10 161/11 610/01

 میانگین قدرمطلق درصد خطا 030/0 111/0 111/0

 ضریب تعیین 631/0 101/0 160/0

 ی پ وهرگرها افتهمنبع: ی

 

ی میان هار جفات   نیب شیپاول و بررسی وجود تفاول معنادار بین عملکرد  هیفرضدر ادامه، برای آزمون 

بار تکرارِ روایی  10ی حاصل از ها دقتزوجی استفاده شده است. در این راستا، از  tبینی، از آزمون  روش پیش

دقات در   100بار تکرار( استفاده شد که منجار باه ایجااد     10بخری با  10بخری )روایی مقطع  10مقطع 

. آماره آزمون و مقدار احتمال مربوطه حااکی از وجاود تفااول معناادار در     شود یمبینی  د هر روش پیشمور

 0های  بینی مورد مقایسه در هر سه حالت بود. جدول مورد کلیه معیارهای عملکرد بین هر جفت روش پیش

 t. با توجه به آماره دهد یماین آزمون و مقدار احتمال مربوطه را برای معیار ضریب تعیین نران  جینتا 3الی 

بینای ماورد    (، تفاول معناداری بین ضریب تعیین هار جفات روش پایش   >01/0pو مقدار احتمال مربوطه )

هاای فرعای آن(،    اول پا وهش )و فرضایه   هیفرضمقایسه در هر سه حالت مورد بررسی وجود دارد. بنابراین، 

هاای   های عملکارد رگرسایون تجمیعای نسابت بهرابکه     شود. بنابراین، با توجه به بهتر بودن معیار تأیید می

توان نتیجه گرفت کاه روش غیرخطای مزباور، باه      عصبی مصنوعی و رگرسیون خطی و معنادار بودن آن، می
کناد.   بینای مای   های عصبی مصانوعی، باازده ساهام را پایش     طور معناداری بهتر از رگرسیون خطی و شبکه

های عصبی مصنوعی نسبت باه رگرسایون خطای و     عملکرد شبکههمچنین، با توجه به بهتر بودن معیارهای 

شود که این روش غیرخطای باه طاور معنااداری، بهتار از روش       معنادار بودن تفاول آن، چنین استنباط می

 کند. بینی می خطی بازده سهام را پیش

 

 در حالت استفاده از کليه متغيرها و مقدار احتمال مربوطه t آزمون جينتا -7جدول 

 LR ANN ER 

ER - - - 

ANN 
131/1 

(000/0) 
- - 

LR 
011/3 

(000/0) 

113/0 

(000/0) 
- 

 ی پ وهرگرها افتهمنبع: ی
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در حالت استفاده از روش انتخاب متغير مبتني  و مقدار احتمال مربوطه t آزمون جينتا -8جدول 

 بر همبستگي

 LR ANN ER 

ER - - - 

ANN 
011/1 

(000/0) 
- - 

LR 
313/3 

(000/0) 

331/0 

(000/0) 
- 

 ی پ وهرگرها افتهمنبع: ی

 

 در حالت استفاده از روش انتخاب متغير ريليف و مقدار احتمال مربوطه t آزمون جينتا -9جدول 

 LR ANN ER 

ER - - - 

ANN 
331/1 

(000/0) 
- - 

LR 
113/11 

(000/0) 

110/3 

(000/0) 
- 

 ی پ وهرگرها افتهمنبع: ی
 

متغیار   11بینای در حالات اساتفاده از     فرضیه دوم، معیارهای عملکرد هار روش پایش   منظور آزمون به 

هاای مبتنای بار همبساتگی و ریلیاف مقایساه        بین با حالت استفاده از متغیرهای انتخابی توسط روش پیش

هاای   ( در حالات اساتفاده از روش  6الای   1هاای   بینی )بر اساس جادول  شود. اگر عملکرد هر روش پیش می

 10هاای   متغیر، بهتر و تفاول مربوط از نظر آماری )بر اسااس جادول   11متغیر نسبت به استفاده از  انتخاب

های انتخاب متغیر تأثیر مثبت و معناداری بر عملکارد   توان استنباط کرد که روش ( معنادار باشد، می11الی 

بینای در حالات اساتفاده از     بینی دارد. نتایج مربوط به مقایسه معیار ضریب تعیین هر روش پیش روش پیش

و  tاراوه شده است. با توجه به آماره  11ی ال 10های  متغیر و استفاده از دو روش انتخاب متغیر در جدول 11

(، هر دو روش انتخاب متغیار تاأثیر مثبات و معنااداری بار ضاریب تعیاین        >01/0pمقدار احتمال مربوطه )

بینی با استفاده از متغیرهای انتخابی هر دو روش نسابت باه اساتفاده از     معنا که پیش نیبد بینی دارد. پیش

شود. همچنین، روش  بینی می متغیر( منجر به عملکرد بهتر )ضریب تعیین بالاتر( در پیش 11کلیه متغیرها )

کارد )ضاریب   بینی دارد. بادین معناا کاه عمل    های پیش انتخاب متغیر ریلیف، تأثیر بیرتری بر عملکرد روش

 یرهاا یمتغبینی با اساتفاده از   بینی با استفاده از متغیرهای انتخابی روش ریلیف نسبت به پیش تعیین( پیش
( است. بنابراین، فرضیه دوم پ وهش نیز تأییاد  بالاتر مبتنی بر همبستگی، بهتر )ضریب تعیین،روش  یانتخاب

 شود. می
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 يعيتجمبا استفاده از رگرسيون  و مقدار احتمال مربوطه t آزمون جينتا -11جدول 

 All Corr R 

All - - - 

Corr 
131/1 

(000/0) 
- - 

R 
110/6 

(000/0) 

110/1 

(000/0) 
- 

 ی پ وهرگرها افتهمنبع: ی

 

 هاي عصبي مصنوعي با استفاده از شبكه و مقدار احتمال مربوطه t آزمون جينتا -11جدول 

 All Corr R 

All - - - 

Corr 
111/1 

(000/0) 
- - 

R 
111/1 

(000/0) 
110/1 

(000/0) 
- 

 ی پ وهرگرها افتهمنبع: ی

 

 با استفاده از رگرسيون خطي و مقدار احتمال مربوطه t آزمون جينتا -12جدول 

 All Corr R 

All - - - 

Corr 
161/1 

(000/0) 
- - 

R 
303/1 

(000/0) 

113/1 

(000/0) 
- 

 ی پ وهرگرها افتهمنبع: ی

 

هاای   های انجام شده، باه تفکیاک گاروه    بینی بازده سهام، آزمون منظور ارزیابی نقش صنعت در پیش به 

ی اعماال شاده در نموناه آمااری، تعاداد      هاا  تیمحدودصنعت نیز انجام شد. شایان  کر است که با توجه به 

ی انتخابی برخی از صنایع اندک و برخی صنایع در نمونه آماری فاقاد نمایناده باوده و بناابراین باا      ها شرکت

ی بناد  طبقهگروه صنعت،  3ی مورد بررسی در ها شرکتصنایع تقریباً مرابه ترکیب گردیده است. در نهایت، 
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در پ وهش حاضر را نران  ها آنی مورد مطالعه و فراوانی ها شرکتی صنایع مربوط به ها گروه 11شد. جدول 

 .دهد یم

 

 در نمونه آماري ها آني صنايع و فراواني بند گروه -13جدول 

 فراواني صنايع زيرمجموعه گروه صنايع رديف

 3 های برقی آلال دستگاه و تجهیزال، ماشین آلال نیماش و تجهیزال آلال نیماش 1

 11 خودرو و ساخت قطعال خودرو و ساخت قطعال 1

 0 محصولال غذایی و آشامیدنی، قند و شکر آشامیدنی غذایی و 1

 3 سیمان، آهک و گ  سیمانی 1

 11 مواد و محصولال دارویی دارویی 1

 فلزال 6
فلزال اساسی، ساخت محصولال فلزی، استخراج 

 های فلزی کانه
11 

 شیمیایی، نفتی، لاستیک و پتستیک 0
ی نفتی، لاستیک و ها فرآوردهمحصولال شیمیایی، 

 پتستیک
10 

3 
کاشی و سرامیک، منسوجال، محصولال چوبی و 

 کاغذی و سایر محصولال کانی غیرفلزی

کاشی و سرامیک، سایر محصولال کانی غیرفلزی، 

منسوجال، محصولال چوبی، محصولال کاغذی و 

 استخراج سایر معادن

11 

 111 مجموع

 ی پ وهرگرها افتهمنبع: ی

  

بینای باا اساتفاده از متغیرهاا یاا       های مختلف پایش  بینی در روش پیش، نتایج ضریب تعیین 11جدول 

دهد. دلیل استفاده از ضریب  های مورد بررسی در هر گروه صنعت نران می های متفاول را برای شرکت عامل

بینی است  های مختلف پیش ترین و پرکاربردترین معیار ارزیابی مدل تعیین، این است که معیار مزبور، معروف

 (.3: 1001و گوپتا،  تیاسم)

بینای تجمعای کال     بینی نسابت باه پایش    ، ضریب تعیین پیش11با توجه به نتایج اراوه شده در جدول 

رساد کاه کااهش تعاداد      ها، در برخی موارد، افزایش و برخی موارد، کاهش یافته است. باه نظار مای    شرکت

های مورد بررسای منجار باه     کتتر شدن شر های مورد بررسی منجر به کاهش ضریب تعیین و همگن شرکت

بینای باا    شود. دلیل دیگر کاهش ضریب تعیین در برخی موارد نسبت باه پایش   بینی می بهبود عملکرد پیش

های آموزشی اندک در دوره  بینی با تعداد نمونه (، این است که پیش6الی  1ها )جداول  استفاده از کل شرکت

باا توجاه باه    جتماعی مختلف( انجام شده است. افزون باراین،  زمانی ده ساله )با شرایط سیاسی، اقتصادی و ا
 افتهیرا یماوارد، افزا  گروه صنعت دارویای، اغلاب  در  ینیب شیپ نییتع بی، ضر11 جدولاراوه شده در  جینتا

و از تعداد نسابتاً قابال    ییدارو یها صرفاً از شرکت یکه گروه مورد بررس نیبا توجه به ا رسد ینظر م است. به
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و  یاقتصااد  ،یاسا یس طینسابت باه شارا    یکمتار  یریپذ شده است و احتمالاً نوسان لیشرکت ترک یتوجه

نموناه(، نقاش    یهاا  کال شارکت   ی)نسبت به بررس ،یمورد بررس یها تر شدن شرکت دارد، همگن یاجتماع

ر د ینا یب شیداشته و منجر به بهبود عملکرد پا  یمورد بررس یها با کاهش تعداد شرکت سهیدر مقا یرتریب

عدم احاراز   ،یبا استفاده از روش خط ینیب شیپ نییتع بیکاهش در ضر یاحتمال لی. دلشود یموارد م اغلب

 است. یخط ونیمفروضال رگرس

 

 نتايج ضريب تعيين در گروه صنايع متفاوت -14جدول 

LR ANN ER 
 بيني پيش روش

 متغيرها
 LR ANN ER 

 بيني پيش روش

 متغيرها
 

011/0 116/0 101/0 All  خودرو و

ساخت 

 قطعات

011/0 116/0 131/0 All 
 آلات نيماش

 و تجهيزات
113/0 131/0 131/0 Corr 116/0 110/0 131/0 Corr 

116/0 131/0 001/0 R 131/0 131/0 611/0 R 

011/0 111/0 161/0 All 

 سيماني

011/0 111/0 130/0 All 
غذايي و 

 آشاميدني
101/0 131/0 131/0 Corr 101/0 110/0 101/0 Corr 

111/0 103/0 631/0 R 111/0 110/0 631/0 R 

011/0 111/0 161/0 All 

 فلزات

011/0 111/0 131/0 All 

 Corr 111/0 111/0 601/0 Corr 131/0 131/0 030/0 دارويي

101/0 103/0 630/0 R 101/0 131/0 001/0 R 

011/0 110/0 161/0 All 
کاشي و 

 سراميک

011/0 111/0 110/0 All 
شيميايي، 

 نفتي
031/0 161/0 101/0 Corr 031/0 116/0 131/0 Corr 

111/0 163/0 001/0 R 131/0 161/0 631/0 R 

 

 

 يگير نتيجهحث و ب -7

ی مالی از اهمیت بسزایی برخوردار اسات و هماواره باه عناوان     ها یریگ میتصمی بازده سهام در نیب شیپ

موضوعی حیاتی مدنظر بوده و به طور وسیعی در ادبیال حسابداری و مالی مورد مطالعه قارار گرفتاه اسات.    

ی اساتفاده شاود و   نیب شیپبه عنوان یکی از مراحلی است که باید قبل از  نیب شیپمرحله انتخاب متغیرهای 

است. به عبارل دیگر، هادف ایان مرحلاه،     عیوسدر انتخاب اطتعال ارزشمندتر در بین اطتعال  مؤثرگامی 
عملکارد مادل را باا کااهش تاتش بارای        تواند یمفیلتر کردن اطتعال نامربوط یا اضافی است و در نتیجه 

ی، ایان مرحلاه   نا یب شیپا قبال از   نیب شیپ، بهبود بخرد. علی رغم اهمیت مرحله انتخاب متغیرهای آموزش

ی نا یب شیپا ی هاا  مادل ی بازده سهام بررسی شده است و بیرتر مطالعال بار ایجااد   نیب شیپکمتر در ادبیال 

. افزون اند داشتهأکید (، تنیب شیپی بهتر، )بدون توجه به انتخاب متغیرهای نیب شیپی ها تیقابلبا  تر اثربخش
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هاای   های خطی و در پا وهش  های انجام شده در بورس اوراق بهادار تهران، از روش بر این، در اغلب پ وهش

رغام برتاری    بینی بازده سهام استفاده شاده اسات و علای    های عصبی مصنوعی برای پیش اندکی نیز از شبکه

ها اساتفاده نراده    ی، تاکنون از این روشعیتجمهای غیرخطی از قبیل رگرسیون  نظری و تجربی سایر روش

های  بینی بازده سهام با استفاده از متغیرهای منتخب توسط روش است. در این راستا، پ وهش حاضر بر پیش

 ی تأکید دارد.عیتجمبین بهینه و روش غیرخطی رگرسیون  انتخاب متغیرهای پیش

 1131س اوراق بهادار تهاران در دوره زماانی   شرکت پذیرفته شده در بور 101های تجربی بررسی  یافته

قدرمطلق درصاد خطاا، مجاذور     نیانگیمی )شامل عیتجمحاکی از آن بود که عملکرد رگرسیون  1131الی 

های عصابی مصانوعی    ( به طور معناداری بهتر از رگرسیون خطی و شبکهنییتع بیخطا و ضر نیانگیمربع م

متغیار   11هاای انتخااب متغیار )و در صاورل اساتفاده از       است. این موضوع حتای بادون اساتفاده از روش   

های عصبی مصنوعی نیز به طور معناداری بهتر از رگرسیون خطای   بین( نیز صادق است. عملکرد شبکه پیش
بینای   های غیرخطی به طور معناداری بازده سهام را بهتر از رگرسیون خطای پایش   بوده است. بنابراین، روش

بهینه نیز حااکی از آن   نیب شیپهای انتخاب متغیرهای  عملکرد و سودمندی روش های بررسی کند. یافته می

های مبتنی بر همبستگی و ریلیف به  بینی بازده با متغیرهای انتخاب شده توسط روش است که عملکرد پیش

غیرهاای  های انتخااب مت  بینی با استفاده از کلیه متغیرها )و عدم استفاده از روش طور معناداری بهتر از پیش

بینی بازده را بیرتر از روش  بهینه( است. در این راستا، متغیرهای انتخاب شده در روش ریلیف عملکرد پیش

ی و بدون اساتفاده  عیتجمغیرخطی رگرسیون  روشدهد. بنابراین، استفاده از  مبتنی بر همبستگی بهبود می

یابد، که این موضاوع   معناداری بهبود میبینی به طور  بین، عملکرد پیش های انتخاب متغیرهای پیش از روش

باین بهیناه    حاکی از سودمندی روش غیرخطی مزبور است. همچنین، در صورل استفاده از متغیرهای پایش 

یابد که این   بینی به طور معناداری افزایش می متغیر اولیه، عملکرد پیش 11انتخاب شده نسبت به استفاده از 

اضاافه   رسد یم. به نظر باشد یمبار ابعاد  این امر، مسأله اضافه لیدل ست.ها موضوع بیانگر سودمندی این روش

و اضافه کردن متغیرها تنها تا یک  دهد یمکردن متغیرهای بیرتر، پارازیت )نویز( و در نتیجه خطا را افزایش 

بار ابعاد  فهی کمک کند و اضافه کردن بیرتر متغیرها منجر به مسأله اضانیب شیپبه بهبود  تواند یمحد معین 
 .شود یم

هاای   رگرسیون تجمیعی و شبکههای غیرخطی  نتایج پ وهش حاکی از برتری معنادار روش ،به طور کلی

بینااای باااازده ساااهام اسااات. ایااان نتیجاااه، باااا    نسااابت باااه رگرسااایون خطااای در پااایش عصااابی 

 ،(1001) انوپولسیکاناساو  ،(1333مراموروپااهور )  ،(1330) کوستا-هایخارجیمرامورومرامور هایپ وهش یافته

(، جیسان  1010(، بویاسیگلو و آوسی )1000میتن ) (، مک1001(، عمران و رجب )1001اولسونو موسمن )

(، آ ر و 1131(، راعی و چاوشی )1100صدیق ) های داخلی خالوزاده و خاکی ( و با پ وهش1011و همکاران )

ایان پا وهش    جی( هماهنگ است. نتا1130(، عباسی و باقری )1130فر و همکاران ) (، همت1133کریمی )

های مختلف  متغیرها و وجود تفاول معنادار بین میزان سودمندی روش انتخابهای  مبنی بر سودمندی روش

 ( هماهنگ است.1011( و ستایش و همکاران )1003های تسای ) های پ وهش متغیر، با یافته انتخاب
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 شود: اراوه میی این پ وهش، پیرنهادهای زیر ها افتهبا توجه به ی

 های فرعی مربوط به فرضیه اصلی اول، دال بر برتری روش غیرخطای   با توجه به نتایج آزمون فرضیه

هاای عصابی و همچناین برتاری ایان دو روش غیرخطای        تجمیعی نسبت به روش غیرخطی شبکه

شاود در   و ساایر اساتفاده کننادگان پیرانهاد مای      گاذاران  هیسارما نسبت به رگرسیون خطای، باه   

گاذاری و   ی مبنی بر خرید و فروش سهام، کاهش خطر سابد سارمایه  گذار هیسرمای ها یریگ میتصم

 ها از رگرسیون تجمیعی استفاده کنند. گیری ارزیابی ریسک شرکت و سایر تصمیم

 های فرعی مربوط به فرضیه اصلی دوم، مبنای بار ایان کاه      با توجه به نتایج حاصل از آزمون فرضیه

متغیرهاای انتخااابی روش ریلیااف بهتاار از متغیرهاای انتخااابی روش همبسااتگی و همچنااین ایاان   

کناد، باه    بینای مای   متغیار( باازده ساهام را پایش     11متغیرهای انتخاابی بهتار از کلیاه متغیرهاا )    

ی بازده سهام، مرحله انتخاب نیب شیپکه در  شود یمکنندگان پیرنهاد  و سایر استفاده رانگذا هیسرما
را  نیبا  شیپا ی گذشاته متغیرهاای   هاا  پا وهش را انجام دهند و صرفاً بر اساس  نیب شیپمتغیرهای 

 شود. بین توصیه می انتخاب نکنند. استفاده از روش ریلیف، برای انتخاب متغیرهای پیش

 

  منابعفهرست 

هاای حساابداری باا     بینی بازده سهام با استفاده از نسبت پیش"(، 1133آ ر، عادل و سیروس کریمی، ) (1

 .10-1، صص 13، شماره 11، تحقیقال مالی، دوره "های عصبی رویکرد شبکه

با باازده ساهام در    ها ییدارابررسی ارتباط رشد "(، 1131احمدپور، احمد و امیرحسین عظیمیان معز، ) (1

 .11- 10صص  - 1، شماره 11، پ وهرنامه اقتصادی، دوره "بورس اوراق بهادار تهران

های مالی نوین،  نظریه"(، 1136، )سازان تیچشمس و هستی  نیالد شهاباستمی بیدگلی، غتمرضا،  (1
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، صص 1، شماره 1، دانش سرمایه گذاری، سال "نقدشوندگی: شواهدی از بازار بورس اوراق بهادار تهران

30-116. 

بینای باازده ساهام براسااس حجام       پایش "(، 1131ایزدی نیا، ناصر، منی ه رامره و ساعید یادگااری، )   (1

 .101-160، صص 16حسابداری مالی، شماره  ، فصلنامه"معامتل سهام

مقایسه مدل اصلی سه عاملی فاماا و  "(، 1131ایزدی نیا، ناصر، محمد ابراهیمی و امین حاجیان ن اد، ) (6

شده در باورس اوراق   های پذیرفته فرن  با مدل اصلی چهار عاملی کارهارل در تبیین بازده سهام شرکت

 .13-10، صص 1شماره ، 1تأمین مالی، جلد  ، مجله مدیریت دارایی و"بهادار تهران

، )چارلز پی جونز(، تهاران، انتراارال   "گذاری مدیریت سرمایه"(، 1136تهرانی، رضا و عسکر نوربخش، ) (0

 ،1نگاه دانش، چاپ 

www.sid.ir


www.SID.ir

Arc
hive

 of
 S

ID

 بازدهسهامينیبشیدرپنهیبهنیبشیپيرهایانتخابمتغيهاوروشيعیتجميهاونیرگرسيسودمند      34

 هاي حسابداري مالی و حسابرسی پژوهش 
 1231زمستان / 22شماره   

، )توماس کاپلند؛ ای، وستون، جان "مدیریت مالی پیررفته"(، 1130تهرانی، رضا و عسکر نوربخش، ) (3

 ، تهران، انترارال نگاه دانش، چاپ اول.فرد و کولدیپ شاستری(

علاوم   مجلاه  ،"متغیرهای بنیادی حسابداری و بازده سهام"(، 1131ثقفی، علی و محمدجواد سلیمی، ) (3

 .01-61، صص 11، پیاپی 1، شماره 11انسانی و اجتماعی دانرگاه شیراز، دوره 

، "بینای باازده ساهام    ر پایش نقش اطتعال بنیادی حساابداری د "(، 1131ثقفی، علی و صابر شعری، ) (10
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13. 

رابطه بین متغیرهای حسابداری با بازده سهام "(، 1131دستگیر، محسن، ندا تاجی و رحمان ساعدی، ) (11

-11، صص 11، شماره 1پ وهرنامه حسابداری مالی و حسابرسی، سال  ،"با استفاده از مدل بازده ژانگ
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بررسی ارتباط بین محتوای اطتعاتی اجزای اصلی صورل "(، 1131دستگیر، محسن و رامین خدابنده، ) (11

، 1، شاماره  13، مجله علوم انساانی و اجتمااعی دانراگاه شایراز، دوره     "گردش وجه نقد با بازده سهام

 .111-100، صص 13پیاپی 

باازده ساهام در باورس اوراق بهاادار تهاران: مادل        ینا یب شیپ" ،(1131) ی،کاظم چاوش و رضا ،یراع (11

 .110-30 ص، ص11سال پنجم، شماره  ،یمال قالیتحق ،"یو مدل عامل یمصنوع یعصب یها شبکه

آستانه  های غیرخطی بینی بازده سهام با استفاده از مدل پیش"(، 1131عباسی، ابراهیم و سحر باقری، ) (16

-31ص صا ، 11 ، تحقیقال مالی، شماره"ها ای و بررسی نقش حجم معامتل در بهبود عملکرد اینمدل 

103. 
ابدار، شاماره   س ، ح"ی مالیها مدلتردید در اعتبار "(، 1101عبده تبریزی، حسین و محمود گنابادی، ) (10

 .10-11، صص 111

، تهاران، انتراارال   "استانداردهای حسابداری"(، 1133کمیته تدوین استانداردهای حسابداری ایران، ) (13

 سازمان حسابرسی،.

، "بی دیموث، مارک بیل( هاواردی هاگان، نتیمارتهای عصبی، ) طراحی شبکه"(، 1133کیا، مصطفی، ) (13

 ،.1تهران، کیان رایانه سبز، چاپ 

دالخلیق، شناختی، )رشاد عبا  های تجربی در حسابداری: دیدگاه روش پ وهش"(، 1133نمازی، محمد، ) (10

 .1، شیراز، انترارال دانرگاه شیراز، چاپ "بیپین ب. آجین کیا(
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