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  مقدمه

ت ي ـ ذات و ماه   ي نمودهاسـت و دارا    يري ـگسه و انـدازه   ي مقا يهااز جمله ابزار   شاخص
 خـاص را  يرهـا يجاد شـده در متغ يتوان نوسانات اي آن ميباشد که بر مبنا ي م يمشخص

 ي کم يالهي وس ،ياتيعملنظر   از    شاخص ).۱۳۸۳،  يغفار( دک دوره مطالعه کر   يدر طول   
 شـاخص   ،هيند حاصل در بازار سـرما     يبا برآ . باشدير همگن م  ياس چند متغ  ياست که مق  

 ـ  نظـر د در سـهام و از  ي ـ خريگذاران براهيدگاه سرمايمت سهام از د  يق ه  اقتـصاد کـلان ب
اوراق بهـادار از  بـورس  .  دارديعيدر جامعـه کـاربرد وس ـ     يک شاخص اقتـصاد   يعنوان  
 ي را در رشد اقتصاد    ياژهيشود که نقش و   يه محسوب م  يار مهم بازار سرما   ي بس يابزارها

ه، ينه منـابع و سـرما     يص به يز و تخص  ي، تجه يگذارمتيسک، ق يکند و با کاهش ر    يفا م يا
 ، همکـاران   و 1يري ـن ام يپاکد( کندي م  فراهم ياقتصادبهبود وضع    ي را برا  ي مناسب نةيزم

 ين مـال  يمتـأ  يامهم بر  يگذرگاه ،سوک  ي از   مشخصه مهم بورس اوراق بهادار     ).۲۰۰۹

انـدازها و    پـس  يآور مرجـع جمـع    ،گري د يمدت و از سو    بلند يگذارهي سرما يهاپروژه
 نـسبت  گاه بهيجاتوانند ي راکد مياندازهاپس دارندگان . استي بخش خصوص  ينگينقد

د سـهام  ي ـ خري وجوه مازاد خود را برا   را جستجو کرده و    يگذارهيمن سرما يمناسب و ا  
 ياشـده نين و تضم  يد اوراق قرضه، از سود مع     يا با خر  ي کنند و    يگذارهيها سرما شرکت

  ).۱۳۸۳خدابخش، ( دنبرخوردار شو
-هي سـرما   معمـولاً  .اسـت ه  ي سرما يور، بهره يا مهم هر جامعه   يهاتي از حساس  يکي
ه و  ي حفظ سرما  ةکنندني که تضم  - حي صح يتيريمحور، بدون مد   اقتصاد دولت   در يگذار
 ـ     ،کنديدا م ي نمود پ  - آن است  يور بهره يارتقا -هي بـر بـازار، سـرما      ي اما در اقتـصاد مبتن
ش يدنبـال افـزا    هت، ب يريگونه مد  ني چرا که ا   ؛ابديي نمود م  يفي ک يهاتيري با مد  يگذار
 اسـت تـا     يت ـ دول يهـا  واحـد  ي بر واگذار  يدر اقتصاد بازار سع   .  است هي سرما يوربهره

-ي خـصوص  يهدف اصل .  برسند يده به سود  يها بتوانند به راحت   ن واحد ي ا ،لهين وس يبد
ش يق کاهش نقش دولـت و افـزا       يت منابع کشور از طر    يري در مد  ييآش کار ي افزا ،يساز

عمـق  تـوان   ي م ـ ،يسـاز يگر اهداف خاص خـصوص    ياز د .  است ينقش بخش خصوص  
 ابتـدا عرضـه     ،يسازي خصوص يران خط و مش   يدر ا . ه را نام برد   يدن به بازار سرما   يبخش
 يهـا رش شـرکت  ي سهام در بورس اوراق بهادار تهـران و در صـورت عـدم پـذ               يعموم

                                              
1. Amiri et al  
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 ـانـداز ب  چشم). ۱۳۷۴،  يجواد( گر است ي د يها استفاده از روش   ، در بورس  يدولت ست ي
 راه را   ،ي امور دولت  ي بر واگذار  ي کشور مبن  ي کل يهاگيريو جهت  ۴۴ کشور، اصل    ةسال
 ت امـور يريمـد  وارد عمل شـده و بـه      سازد تا ي هموار م  ير دولت ي بالقوه غ  يروهاي ن يابر

 ـ به عموم مـردم از طر      ي دولت يها سهام شرکت  ي که واگذار  ،بپردازند  ،هيق بـازار سـرما    ي
مـت و   ي نوسـانات ق   ي مطالعـات رو   ،نيبنـابرا .  اسـت  ن موضـوع  ي ا يها از شاخصه  يکي

-يدا م يگذاران ضرورت پ  هي سرما يت سهام برا  مي شاخص کل ق   ينيبشي با مدل پ   ييآشنا
 در توسـعه  ي مـشارکت عمـوم  ي سودآور برايکند، تا بورس اوراق بهادار به عنوان مکان  

  . شودل ي تبدي ملياقتصاد
 ـد. ايـم هاي عصبي مصنوعي بـوده     شاهد حضور موفق شبكه    ،در طي دهه اخير     دگاهي

ي محققـان دانـشگاهي بـسيار     ده بـرا  يچيآموزش براي حل مسائل و شناسايي الگوهاي پ       
هـا  اي براي آزمون داده  ابزار محاسباتي ساده   ،هاي عصبي شبكه. چالش برانگيز شده است   

هاي آموزشي براي يادگيري      از داده   هاشبكهن  يا. باشديها م و ايجاد مدل از ساختار داده     
ج يهـا و نتـا    ي به خروج  يابيتواند آنها را براي دست    کند و مي  يالگوهاي موجود استفاده م   

 يابيمت اوراق بهادار و ارزش    ي رفتار ق  يموضوع شناخت و بررس   . كار بگيرد  ه ب گوناگون
 مـورد توجـه     شهي ـه، هم ي سـرما  يدارا ي بازارهـا  يري ـگ شکل يابتدا، از   ي مال يهاييدارا

هـا  انـه يتوسعه و گسترش روزافزون کاربرد را     . گذاران بوده است  هي و سرما  يمحافل علم 
 يهـا نهي، زم يگذارهي و سرما  يت مال يريمد  و از جمله   ي دانش بشر  يها عرصه يدر تمام 

 از  يکي ،ي مصنوع ي عصب يهاشبکه. د آورده است  يد را پد  ي جد ي از کاربرد فناور   ياتازه
 و بـه ويـژه از سـال         ٧٠از اواسـط دهـه      . ع است يشرفت سر ين پ ي ا ين دستاوردها يآخر

هـاي سـهام بـا اسـتفاده از         بيني قيمت اي در زمينه قابليت پيش    هاي گسترده  تلاش ١٩٨٠
 مثـل هـوش   ،تـري  پيـشرفته  يهاي رياضي جديد، سري زماني طـولاني و ابزارهـا         روش

شـاخص سـهام در      هاي زيادي بر روي اطلاعـات قيمـت و        مصنوعي آغاز شد و آزمون    
 مثل انگلستان، آمريكا، كانادا، آلمان و ژاپن صورت گرفت تا وجود يا فقدان              ،كشورهايي

هـاي   فرضيه گـام   ،ي معين در اطلاعات قيمت سهام نشان داده شود و از اين راه            ساختار
عبارت  ،قات مشابه يق با تحق  ين تحق يز ا ي وجه تما  ).۱۹۷۰ 1،نچسيپ( شود   تصادفي نقض 

 يرهـا ي، اسـتفاده از متغ    ي متمـاد  يهـا  سـال  يع بـرا  ي وس ـ يهاکارگيري داده  به: است از 
                                              
1. Pinches 
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 شاخص  ينيبشي نشده بود، توجه به پ     يتوجهقات مشابه بدان    يد که در تحق   ي جد يورود
 ـير وابـسته و مـستقل و تغ       يل ثابت نبودن متغ   يدل همت سهام به صورت خاص، ب     يق رات ي

ن ي ـمـدت اسـتفاده نـشود کـه در ا     کوتاهي زمان يهاياز سر که   آن، بهتر است     يبستگهم
 يهـا يز سر قات مشابه ا  ي که در تحق   ي در صورت  استفاده شده،  سالانه   يها از داده  ،قيتحق
  . روزانه استفاده شده استيزمان

مـت سـهام در   ي شـاخص کـل ق  ين ـيبشيهدف از اجراي تحقيق حاضر، تبيين مدل پ    
 در  ،بـر همـين اسـاس     . باشـد ي م ي عصب يهاکرد شبکه يبورس اوراق بهادار تهران با رو     

 شاخص کـل    ينيبشي؛ مدل پ   که تحقيق حاضر به اين سؤال اصلي پاسخ داده خواهد شد         
   چيست؟ي عصبيهاکرد شبکهيسهام در بورس اوراق بهادار تهران با رومت يق

  
  ات ي بر  ادبي مرور

 ـا. کا مورد استفاده قرار گرفـت     ي در آمر  ۱۸۸۴مت سهام در سال     ين بار شاخص ق   ياول ن ي
 ـين ساده يانگيشاخص در صنعت راه آهن از م      ،در مجمـوع . دسـت آمـد   هازده شرکت ب

 يهـا ارين معيتر از مهميکي ة منزلا، به   ي دن ي مال يرها بازا يمت سهام در تمام   يشاخص ق 
د يشـا .  اسـت  برخـوردار ياديت و توجه ز يسنجش عملکرد بورس اوراق بهادار، از اهم      

 ـ ا ،ن توجه روزافزون  يل ا ين دل يترمهم  يبنـد جمـع  از   اد شـده  ي ـن باشـد کـه شـاخص        ي
ود در بـازار   موجيها از شرکت يا طبقه خاص  يها   شرکت ي سهام تمام  يمتي ق يهاحرکت

 را در بازار سـهام      يمتي ق يها حرکت ةسي جهت و انداز    برر ،جهيد و در نت   يآيدست م  هب
 ـ در   ي مـال  يهايها و نوآور  هي گسترش نظر  ،در واقع . کنديپذير م امکان  ة دو ده ـ   تـا  کي

ش روز افـزون بـه      ي بازار، بـا گـرا     ي توجه به حرکت عموم    ي نقش محور  اساسر بر   ياخ
، ي و تلنگ ـيراع ـ(  همراه بوده اسـت ييهان شاخصي چنيد حرکت  رون يمحاسبه و بررس  

  ).۶۷، ص۱۳۸۳
 مـيلادي بـا     ۸۰سـنجي از اواخـر دهـه      هاي عصبي در اقتصاد و اقتـصاد      كاربرد شبكه 

البته هدف اصلي ايـن     .  آغاز شد  IBM و شرکت    ي مال يدر بازارها ) ۱۹۸۸( تيمطالعه وا 
هـر چنـد نتـايج ايـن مطالعـه          . زار بود يي با آبيني، آزمون فرضيه كار   جاي پيش  همطالعه ب 

ســازي اســتفاده شــده در اقتــصادسنجي بهتــر از هــاي حــداقلنــشان داد كــه الگــوريتم
 مورد استفاده، نتايج ايـن  ةدليل ساده بودن شبك ه ولي ب  ؛استهاي شبكه عصبي     الگوريتم
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، مطالعـات   )۱۹۸۸(پـس از وايـت      . ن مختلف به مجادله گرفته شـد      امطالعه توسط محقق  
 امـا موفقيـت   ؛انجـام شـد  تعددي در زمينه كاربرد شبكه عصبي مـصنوعي بـا موفقيـت         م

سـنجي  هاي عصبي در حوزه اقتصاد مالي، توجه متخصصان اقتصاد كلان و اقتصاد            شبكه
.  آغـاز شـد    ۹۰بيني از دهه    هاي عصبي در پيش   را به خود جلب نمود و استفاده از شبكه        

بينـي  هـاي عـصبي مـصنوعي در پـيش        ز شـبكه   اسـتفاده ا   ةط ـيح نيز در    ياديزمطالعات  
 1يتوان به مطالعه کهـزاد    ي اقتصادي صورت گرفت که از آن جمله م        گوناگونمتغيرهاي  

ستم ي ـ س ،۱۹۹۰موتو در سال    يودا، آساکاوا و ک   يتاکوها،  .  اشاره نمود  )۱۹۹۵(همكاران  و  
در . اده شده بود   استف ي کردند که در آن از شبکه عصب       ياندازبيني بازار سهامي را راه    شيپ
 ري غ يريادگياز  ،  ي شبکه عصب  يهاستمي خبره و س   يهاستميسه س ي ضمن مقا  ،ن مطالعه يا

 2،تي ـوا(  شـده اسـت  ادي ـهـا  ن شبکهي اي بالايي به عنوان تواناي عصبيها شبکهيخط
  ).۱۹۷۷ 3،ت کمبياسوارتز و وا :زين و ۱۹۸۸

 ـ دن يهـا  بورس يمت سهام در تمام   ينوسان ق   ـن روزمـره    يا امـر  ي  بلکـه انجـام     ؛ستي
 يان نقـد يمت سهام و جرير قيثأت) ۲۰۰۷( 4سانک. دينمايت مي را هدايقات مختلفيتحق

-جه گرفت که درصـد شـرکت      ي قرار داد و نت    ي نرخ ارز را مورد بررس     يها بر رو  شرکت

 ـ  بلند   يه زمان دمت سهامشان در طول باز    ي که ق  ييها  ،رنـد يگير قـرار م ـ   يثأمدت، تحت ت
 ي اثر مـشابه   يان نقد يمت سهام و جر   ي ق يسک رو ين نرخ ر  ي همچن .دباشي م يتعداد کم 

 خـود بـه   يدر بررس ـ )۲۰۰۷( ٥تر چن و گواچنگيپ.  داردي اقتصادياز لحاظ فاکتورها
. کنـد ي م ـ ينيبشيمت سهام را پ   ي، حرکات ق  ي حسابدار يهاريرسند که متغ  يجه م ين نت يا

ــودارت و  ــاران پ ــد ) ۲۰۰۶(همك ــز يافتن ــه تغني ــک ــيي ــصم رات گذش ــر ت ــهام ب م يته س
 ـ ب )۲۰۰۱ (٦راپاچ. ثر است ؤد سهام م  يگذاران بر خر  هيسرما  يهـا دارد کـه شـوک    يان م ـ ي

  . استرگذاريتأثمت سهام يبزرگ بر ق
 با استفاده از    يمت سهام بر اساس فاز    ي ق ينيبشين مدل پ  ييبه تع ) ۲۰۰۸( 7ويچنج و ل  

 ـ    درصـد  ۹۷/۶گذار و بـا صـحت        مهم اثر  يرهايمتغ  ، کـه نمونـه آن     يرطـو  ه نمودنـد، ب
                                              
1. .Kohzadi et al 
2.  White 
3.  Schwartz  & Whitcomb 
4.  Söhnke 
5.  Peter Chen & Guochang 
6.  Rapach 
7.  Chang Liu   
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 1انهمكـار  بـوردمن و     .وان بود يرفته شده در بورس تا    يوان پذ يک تا ي الکترون يهاشرکت
 يمت سهام مـورد بررس ـ   ي را بر ق   گوناگون ي زمان يهار دوره يثأق خود ت  ي در تحق  )۲۰۰۰(

  .د کردندييأر وابسته تيآن را بر متغاثرهاي قرار دادند و 
مـت  يرات قييک و تغيستماتيسک سين ريابطه ب ري به بررس  )۲۰۰۷ (2ناندها و هموده  

رگـذار  يثأدند کـه عوامـل ت     يجه رس ين نت يانوس آرام پرداختند و به ا     ي کشور اق  ۱۵نفت در   
 ـ را نـسبت بـه ر     يشتري ـرات ب ييمت نفت تغ  يرات ق ييدر تغ  ک بـر بـازار   يستماتي ـسک سي
 پـنج   دارنـد کـه   يان م ـ ي ب )۱۹۹۹ (3نواساني کوه و سر   .گذاردي هدف م  يه کشورها يسرما
 ـ يهـا ، حرکـت  ينگيسک، رشد، نقد  ير ر يمتغ مـت سـهام    ي ق کـت  حر ي و بـازده رو    ي آن

 ي روي دائمصورت ه بS & P500افتند که ي )۲۰۰۷ (4ريآلگان و آزدم. باشديگذار مريأثت
هـا و    شـرکت  يان نقـد  ير جر يثأ ت ي به بررس  )۲۰۰۷ (5باهارتام. گذارديمت سهام اثر م   يق
 ـ يجه رس ـين نت يات نرخ ارز پرداخت و بد     رييسک تغ ي نرخ ر  يمت سهام رو  يق ر يثأد کـه ت

   . استيان نقديمشابه جر، مت سهامي قيرات نرخ ارز روييتغو سک ينرخ ر
ر شـوک  يثأت ـکـه  جـه گرفتنـد   ي نت،يقيتحقبا توجه به ) ۲۰۰۷( 6کي و هنر  يسادارسک

 ـ ي ـغ( يمت سهام انـرژ   ي ق ي رو ي تکنولوژ يهاسهام در شرکت    ـب) ير نفت شتر از شـوک    ي
دانشمندان و محققان در دهه آخر قرن بيـست عمـدتاً بـه ايـن اصـل                 . فت است مت ن يق

داراي نظم مشخصي نيست و استفاده از رياضـيات پيچيـده           معتقد شدند كه بازار سرمايه    
هاي گذشـته را     نظريه تاهايي را ايجاد كند     تواند مدل هاي غير خطي و پويا مي     سيستم در

هايي كه در زمينـه رايانـه       هاي اخير در پي پيشرفت    در سال ). ۱۳۷۷خالوزاده،  ( باطل كند 
بيني قيمت در بـورس اوراق بهـادار         پيش برايهايي  و هوش مصنوعي پديد آمد، فعاليت     

هـاي  هـاي هـوش مـصنوعي كـه شـامل شـبكه           تكنيك. در كشورهاي مختلف انجام شد    
ل ئساآميزي در زمينه حـل م ـ      نتايج موفقيت  ،عصبي، الگوريتم ژنتيك و منطق فازي است      

  .ستپيچيده به دست آورده ا
بيني خالص قيمت انتشار خطا براي پيش از يك شبكه پس) ۱۹۹۶( چيانك و ديگران

                                              
1.  Bordman & Claude 
2.  Nandha & Hammoudeh 
3.  Quah & Srinivasan 
4.  Olgun & Ozdemir 
5.  Bartram 
6.  Sadorsky & Henriques 
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هـاي شـبكه و     آنهـا داده  . گذاري در پايان سال استفاده كردنـد      هاي سرمايه دارايي شركت 
 هاي سنتي اقتصادسنجي مقايـسه كردنـد و دريافتنـد كـه       نتايج كارشان را با نتايج تكنيك     

هـاي رگرسـيوني    روشداري از   ا به طور معن   ،ها كم باشد  هاي عصبي زماني كه داده    شبكه
 سياسـي   هاي مثل اثر  ،در بررسي ديگري براي وارد كردن عوامل كيفي       . كندبهتر عمل مي  

 شد كـه تركيبـي از شـبكه عـصبي و            جادي يك نوع شبكه عصبي ا     ،به همراه عوامل كمي   
آنهـا مـدل   . هاي كيفـي قـرار گرفـت    پايه شبكه،بكهاين شكل از ش . مدل دلفي فازي بود   

  .خود را براي بازار سهام تايوان امتحان كردند
 ژنتيـك  الگـوريتم  روش بـا  كه دادپيش عصبي شبكه يك از )۱۹۹۹( بسات و آيكن
 گرفتنـد  نتيجه و كردند استفاده آمريكا خزانه بهره نرخ بينيپيش براي ،بود ديده آموزش

 بينيپيش به) ۱۹۹۹( گارلياسكاس. باشد مناسب كار اين براي ندتوامي عصبي كه شبكه
 تـابع  بـا  مـرتبط  عـصبي  محاسباتي شبكه الگوريتم از استفاده با سهام بازار زماني سري
-سـري  بينـي پيش گرفت كه نتيجه يو .كرد اقدام خطا بازگشت بينيپيش و روش كرنل

 ديگـر  و آمـاري كلاسـيك   هايمدل از بهتر عصبي هايشبكه وسيله به مالي زماني هاي
  .شودمي انجام هامدل

بـازار  کـه   ميفهم ـي مس اوراق بهادار تهران مت سهام در بور   ي بر شاخص ق   يبا مرور 
 شاخص  ي سقوط ناگهان  ،ن آن يتر که مهم  داشته ياري بس يهاي و بلند  ي پست يداراهيسرما

 ،يدانـش مـال  نبـود  توانـد از  ين موضوع م ـ  يا. است ۱۳۸۰ و ۱۳۷۰مت در اواسط دهه     يق
 ـ تجز يهاکيفنون و تکن    ـ. باشـد رگـذار  يتأث در عامـه مـردم     يل مـال  ي ـه و تحل  ي ن يدر چن

 بـازار   ييآنه منابع و کـار    يص به ي مناسب باعث تخص   ينيبشيک مدل پ  ي داشتن   ،يطيشرا
.  اسـت يادي ـ زيها بحث أ خود منش  ، مناسب است  ينيبشينکه کدام پ  ي ا اما. ه است يسرما
  .شودي مطرح ميتحليل مال و جزيهت سنتي هايروشادامه در 

  
  يتحليل مال و تجزيه سنتي هايروش

-بيني در بورس اوراق بهادار، كار پيش      ها و استفاده از آنها براي پيش      قبل از وجود رايانه   

 گونـاگون هـاي   گـذاران از شـيوه    سـرمايه . شده است هاي ديگري انجام مي   بيني با روش  
هـاي  روش. كردندحداقل كردن ريسك استفاده مي    بيني براي حداكثر كردن بازده و       پيش
بينـي معـروف بـوده      هاي سنتي پيش   به روش  ،بيني كه در بازار بورس كاربرد داشته      پيش
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  . تجزيه و تحليل تكنيكي و تجزيه و تحليل اساسي: از استها عبارتاين روش. ستا
  تكنيكي تحليل و  تجزيه. الف

گيـري الگوهـاي    بيني است كه با انـدازه     پيشهاي   شامل تكنيك  ،تجزيه و تحليل تكنيكي   
. تاريخي رفتار قيمت سهام و ويژگي تاريخي ساير اطلاعات مالي به دسـت آمـده اسـت          

گر پس از بررسي عملكرد رفتار گذشته، اطلاعات جاري مربوط به قيمـت سـهام               تحليل
 قابل اعمال   ايدهد تا دريابد كه آيا هيچ گونه الگوي برقرار شده         را مورد بررسي قرار مي    

 اصلي تجزيـه و     دگاهيد. توان انجام داد  هايي مي بيني پيش ،  اگر چنين باشد    ؟ست يا خير  ا
تحليل تكنيكي اين است كه روند تغييـرات قيمـت سـهام بـه وسـيله تغييـرات نگـرش                    

گـران  تحليـل . گيـرد  شـكل مـي  ،ثر از عوامـل متعـددي اسـت      أگذاران كه خود مت   سرمايه
بينـي تغييـرات    يمت، حجم و نرخ بهره از نمودارهايي براي پـيش         تكنيكي با استفاده از ق    

كنـد و   اند كه تاريخ خود را تكـرار مـي        بر اين عقيده  آنها  . كنندها استفاده مي  آينده قيمت 
 هـاي پيـشين سـهام تعيـين شـود         تواند با توجه به قيمـت      قيمت سهام مي   ندهيتغييرات آ 

هـا مطالعـات    بيستم با ظهور چارتيست   در دهه ششم قرن     ). ۱۹۹۶ 1،دنيرابرت و وان ا   (
هاي متعدد جهان انجـام     بستگي بين تغييرات قيمت در بورس     متعددي بر روي وجود هم    

 و رونـد در تغييـرات   ياهنگشد كه هدف اين مطالعات علاوه بر نشان دادن وجـود هم ـ          
  .)۱۹۹۴ 3،ساندرز(  در سطح ضعيف بوده است2 رد فرضيه بازار كارا،هاقيمت

  اساسي تحليل و تجزيه. ب

 اوراق لحظه هر در كه دارند كيدأت يتحليل و اساسي به تجزيه تحليل و تجزيه طرفداران
 ،ترتيب بدين .دارد ارتباط سهم آن درآمد با ارزش اين و دارد ارزش ذاتي منفرد، بهادار
 درآمدي جريان مدةن آييپا ارزش از تابعي را جاري هايقيمت ارزش ذاتي، گرانتحليل
 بينيپيش و رشد نرخ تعيين با آنها ن،ينابراب. دانندمي درآمد به نسبت قيمت يا آنها آينده
 بـا  آن مقايـسه  با و زده تخمين جاري دوره براي را ذاتي سهام قيمت آينده، سال درآمد
 بـه  بهـادار  ورقـه  هـر  بـالقوه  درآمـد . كنندمي معاملات اقدام انجام به واقعي هايقيمت

 . داردي بـستگ  اقتـصادي  وضـعيت  و موقعيـت صـنعت   شركت، دعملكر مانند ،عواملي
 از را اوراق قيمـت  تفـاوت  توانندمي عوامل اين دقيق مطالعه با كنندگانتحليل و تجزيه

                                              
1. Robert & Van Eyden  
2.  Efficient Market Hypostasis 
3.  Sounders 

www.SID.ir



Arc
hi

ve
 o

f S
ID

  ۹۱              ...هاي عصبي  بيني شاخص كل قيمت سهام با رويكرد شبكه  ارائه مدل پيش

 

 قيمت اگر که صورت بدين ؛دنريبگ  روش بهره اين از و كرده محاسبه آنها ذاتي ارزش
 زيادي سود ،خريد يا  فروشهاي شسفار انجام با ،باشد ذاتي ارزش از ترنييپا يا بالاتر

 کـلان  عوامـل   تأثيرگـذاري  کـه كردنـد  سعي زمان اين در نامحقق .شودمي آنها بينص
 لازم به ذکـر اسـت   ).۱۹۹۹ ١،جونز( دهند نشان بورس در هاقيمت روي بر را اقتصادي

-يم م ـي تقـس سه روش به را تحليل و تجزيه سنتي هايروش يديگر بنديکه در تقسيم
 روش بنيـادي؛  تحليـل  روش تکنيکـي؛  تحليل و تجزيه روش : عبارت است ازکنند که
  ).۱۳۷۸انواري، ( تصادفي تحليل

  

  قي روش تحق

 ـ د ا و ه ـدر مورد روش تحقيـق تـاكنون نظر           شـده اسـت   مطـرح يگونـاگون  يهـا دگاهي
 پـردازي   هاي چهارگانه ديدگاه تئـوري    ،  به روش    وجود  اين با ).۲۷ ص ،۱۳۷۸ظهوري،  (

هـاي   موجـود، مقايـسه ديـدگاه      يهاهي نظر يا بهبود گسترش  ؛ يعني   شودي م يتوجه خاص 
 و گونـاگون هاي تئوريكي اي خاص با استفاده از ديدگاه    بررسي پديده  ،تئوريكي مختلف 

در محـيط و  ) تحقيقـي كـه قـبلاً انجـام شـده اسـت         ( اي مستند و تكراري    بررسي پديده 
اضر از نوع توصـيفي بـوده و    روش تحقيق ح).۶-۱، ص۲۰۰۴ 2،فلدمن (شرايطي جديد 

گونـه   ها و اطلاعات مورد نياز ايـن        آوري داده    روش جمع  .گيرد در گروه چهارم قرار مي    
 مراجعه به اسناد و مدارك در قالب مطالعـات     قيق حاضر از طر   يبوده است كه منابع تحق    

  و سازمان بـورس اوراق بهـادار فـراهم         ي متون منتشره بانک مرکز    خصوصاً ،ياکتابخانه
هاي مورد نياز تحقيق، همگي آنهـا كدگـذاري شـده،             آوري داده   پس از جمع  . شده است 

بنـدي و    طبقـه  و با توجه بـه ه استشد  SPSS v.15 و Matlab v.7.4افزار  نرمسپس وارد 
  بوط بـه   موضوعي تحقيق حاضر را مباحث مر      يقلمرو. دشپردازش آنها، مدل استخراج     

 ـي در ارتباط با شاخص ق     ،هژيطور و  هبورس اوراق بهادار و ب     را   مكـاني آن   حيطـة  و   يمت
  .ستا  بورس اوراق بهادار تهران تشكيل داده

  يمصنوع  عصبييها شبكه.۱

 بينـي مطـرح  هـاي سـري زمـاني، در زمينـه پـيش         امروزه ديدگاه ديگري به موازات مدل     
                                              
1.  Jones 
2.  Feldman 

www.SID.ir



Arc
hi

ve
 o

f S
ID

  ۱۳۸۸بهار و تابستان  / ۱۱ ش /۶س/ جستارهاي اقتصادي              ۹۲

  

 ،اسـت  معـروف    (1ANN) هاي عصبي مصنوعي  ها كه به شبكه   برتري اين روش  . باشد مي
 هـاي عـصبي  شـبكه .  اسـت فتار متغيرها هاي خاص در مورد ر    فرضيهجراي  دم نياز به ا   ع

مغـز بـه عنـوان يـك سيـستم پـردازش          .  ساختاري شبيه به مغز انـسان دارنـد        ،مصنوعي
هـاي عـصبي    شـبكه . عناصر اصلي ساختاري به نام نرون تشكيل شده است         اطلاعات از 

باشد كه به هر مجموعـه از        متصل مي  هاي به هم  اي از نرون  مجموعه مصنوعي نيز شامل  
 ـ ها،  نرون  در نهايت براي ايجاد اين لايه     . شودها يك لايه گفته مي    اين نرون  وسـيله   هها ب

در عمل تعداد محدودي از توابـع   . ندشوبه يكديگر متصل مي   ) محرك( سازيتوابع فعال 
 از   کـه  دهندح مي ران شبكه عصبي ترجي   گپژوهش. گيرنداستفاده قرار مي   سازي مورد فعال

 از توابـع    لاً معمـو  هاي سري زماني  ويژه در داده   ه ب ،دخطي استفاده كنن   غير توابع محرك 
  .شود استفاده مي2يدي و تانژانت هيپربوليكييسازي زيگموفعال
تشكيل شـده   ، پنهان و خروجي      از سه لايه ورودي    به طور معمول  عصبي  ک شبکه   ي
 ؛كنـد مشابه متغير مستقل عمل مي     و کندي م يافتاطلاعات را در   لايه ورودي فقط  . است
شـود و بـه تعـداد       ورودي بر اساس طبيعت مسئله تعيـين مـي         هاي لايه  تعداد نرون  پس

خروجي نيز همانند متغير وابسته عمل كرده و تعداد          لايه.  دارد ي بستگ متغيرهاي مستقل 
هـاي ورودي و    يـه  امـا بـر خـلاف لا       ؛ دارد ي بـستگ  وابـسته  هاي آن به تعداد متغير    نرون

 رونـد دهد و صرفاً يك نتيجـه ميـاني در          نمي خروجي، لايه پنهان هيچ مفهومي را نشان      
 n/2, n, 2n, 2n+1:روابط مختلفي از جمله ن ازامحقق. استمحاسبه ارزش خروجي 
 ـانـد کـه در ا  نمـوده هاي لايه مخفي استفاده    براي تعيين تعداد نرون     تعـداد  nن روابـط  ي

يي آتمـام مـسائل كـار     فوق براي    كدام از روابط   اما هيچ . باشدودي مي هاي لايه ور  ننرو
  .آزمون و خطاست  تعيين تعداد نرون بهينه، روشبرايد و بهترين روش ندار
   پرسپتروني عصبيها شبکه.الف

 ـ کفا ييز به تنها  ياد ن ي ز يهاي با ورود  ي تک نرون  يهاده، شبکه يچي حل مسائل پ   يبرا ت ي
 يهـا ن حالـت سـاختار شـبکه   ي ـست، در اي ـه جوابگـو ن ي تک لا ساختار يکند و حت  ينم

 يهـا يي و پنهان اسـت کـه بـر توانـا    يانيه مي، لايه خروجي، لايه ورودي شامل لا يعصب

                                              
 1. Artificial Neural Networks (ANNs) 

راي رفع مشکل عدم آموزش شبکه عصبي به دليل آنکـه  در يـک             هاي آموزشي ب   مقادير ورودي و خروجي داده     .٢
  .شوديدي و يا تانژانت هيپربوليک استفاده مييشبکه انتشار بازگشتي است، اغلب از توابع تحريک زيگمو
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  ۹۳              ...هاي عصبي  بيني شاخص كل قيمت سهام با رويكرد شبكه  ارائه مدل پيش

 

 است  يه خروج ي و سپس به لا    ياني به م  يه ورود يها از لا  گناليان س يجر. ديافزايشبکه م 
 نوع شبکه پرسـتپرون چنـد       نين شبکه از ا   يترمعروف. شودي بازخور نم  يگناليچ س يو ه 

  ).۱۹۹۸ 2،ورک مس( باشدي م1هيلا
 ـ ها در لايه گره ،خورهاي عصبي پيش  هشبک در اط آنهـا  هاي متوالي قرار گرفتـه و ارتب

اولين لايه مقادير   شود،  ميوارد  طرفه است و زماني كه يك الگوي ورودي به شبكه            يك
 تعـداد لايه بعدي ايـن  . دهدرار مياش را محاسبه كرده و در اختيار لايه بعدي ق      خروجي

. كنـد اش را به لايه بعدي منتقل مـي       را به عنوان ورودي دريافت كرده و مقادير خروجي        
 چند لايه جزء    هاي پرسپترون شبكه. كندهاي لايه بعدي سيگنال منتقل مي     گره به گره   هر

 ـهاي عصبي چند لايه پيشهتحقيقات روي شبك. استها اين نوع شبكه  ه كارهـاي  خور ب
 اوليه فرانك روزنبلات روي شبكه عصبي پرسپترون تك لايـه و كارهـاي اوليـه برنـارد                

  ).۱۹۷۷ 3،وانگ و همکاران (گرددويدرو و ماريان هوف  برمي
 پس از انتـشار     يريادگيه، از قانون    ي پرسپترون چند لا   ي عصب يها آموزش شبکه  يبرا
ر بـردار   ين مـس  ي ـشـود کـه در ا     يده م ير رفت نام  ير اول، مس  يمس. شودي  استفاده م   4خطا
 ـ  ي اعمال م  MLP به شبکه    يورود  ـ م يهـا هي ـق لا ي ـراتش از طر  يثأشود و ت  ـ بـه لا   ياني ه ي

 MLP ي، پاسخ واقع  يه خروج يافته در لا  يلي تشک يبردار خروج . ابديي انتشار م  يخروج
تـه  ر در نظـر گرف يي ـ شبکه، ثابت و بـدون تغ ير، پارامترهاين مسيدر ا. دهديل م يرا تشک 

 ،رين مـس ي ـدر ا. ده شده است  ير برگشت نام  ير دوم، مس  يمس). ۱۹۹۴ 5،ني ک يها (دشويم
م بر اسـاس قـانون   ين تنظي و ام شدهيتنظ  MLP شبکه  يها پارامتر ،ر رفت يبر خلاف مس  

ن پاسخ مطلـوب و پاسـخ       ي اختلاف ب  ي مساو ،بردار خطا . رديگي خطا صورت م   -اصلاح
 و از يه خروج ـ ي ـر برگشت از لا   يز محاسبه، در مس   زان خطا، پس ا   يم.  شبکه است  يواقع
ر ارتباطـات  ير خلاف مـس بع ين توزيا. دشويع م ي شبکه در کل شبکه توز     يهاهيق لا يطر
 انتخـاب  اصلاح رفتار شـبکه      يبراانتشار خطا    کلمه پس ن،  يبنابرا ؛استها  ناپسي س يوزن

  .شده است

                                              
1. Multi– Layer- Percepteron  
2.  Mathwork 
3.  Wong et al 
4.  Back Propagation 
5.  Haykin 
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  ۱۳۸۸بهار و تابستان  / ۱۱ ش /۶س/ جستارهاي اقتصادي              ۹۴

  

  پايه شعاعيي شبكه عصب.ب

لايـه ورودي، لايـه     : اسـت خور بوده و داراي سه لايه       پيشهاي  از نوع شبكه   ،RBشبکه  
 هاي بيـشتري  ها، نرون هاي پايه شعاعي نسبت به ساير شبكه      شبكه. يپنهان و لايه خروج   

-ها طراحـي مـي     در كسري از زمان لازم براي آموزش ساير شبكه         ،با اين حال   ؛ دارد ازين

از . هاي ورودي اسـت  داده مزيت اصلي اين نوع شبكه به صفر رساندن خطا، روي         . شود
 ـ نهاي لايه مخفي در اين نوع شبكه به تعيين تعداد نرون       ،سوي ديگر   ـ نيازي چـرا   ؛ستي

  . است برابرهاي آن  با تعداد بردارهاي وروديكه تعداد نرون
  
  

  

  

  

  

  

  )۱۳۸۵نجفي و طرازكار، (  نمايش شبکه عصبي پايه شعاعي): ۱( شماره شکل

  
  هيافت تعميمهاي عصبي رگرسيونشبكه. ج

GRNN(يافته   رگرسيون تعميم  يهاي عصب شبكه
1
 بيـشتر بـراي تخمـين توابـع اسـتفاده           )

ها داراي يك لايه پايه     اين شبكه . هاي پايه شعاعي دارد   زيادي با شبكه  شباهت  شود و    مي
تفـاوت  . باشـد مـي برابـر   هاي آن با تعداد بردارهاي ورودي       شعاعي بوده كه تعداد نرون    

  . ه با شبكه پايه شعاعي در لايه سوم آن استجزئي اين شبك
  يه شعاعيه و پاي پرسپترون چند لاي عصبيهاسه شبکهيمقا. د

 ـ قابل )MLP( هي ـز مانند شبکه پرسـپترون چنـد لا       ين  RBF، شبکه   ينظرگاه  دياز د  ت ي
 ـ ياوستهي پ ينوع نگاشت ناخط   انجام هر    خـود را دارد    ياه ـيهـا و خروج ـ   ين ورود ي ب

ن چنـد لايـه از       و شـبکه پرسـپترو     RBFن شبکه   ياختلاف ب ). ۱۳۷۷پور،  منهاج و سيفي  (
  ).۱۳۸۲، گرانيو دمنتظر ( رديگي آنها سرچشمه مةتفاوت تابع آستان

                                              
1. Generalized Regression Neural Network 
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  ۹۵              ...هاي عصبي  بيني شاخص كل قيمت سهام با رويكرد شبكه  ارائه مدل پيش

 

  1هاز کردن دادهي نرمالا. ۲

 سـبب ،  اسـت  هاداده 3پردازش پس و 2پردازش پيش مفهوم به كه هاداده سازينرمال
 آمـوزش شـبكه   از قبـل  معمـولاً  كه ها،داده ازشپرد پيش .دشومي شبكه عملكرد بهبود

 ـ  هـاي خروجي و هاورودي روي بر تبديلاتي انجام معني به د،ريگمي صورت  هشـبكه، ب
 قابـل  شـكلي  بـه  خروجـي  تبديل و هاورودي درون از هاويژگي كشيدن بيرون منظور

 شـبكه  هايخروجي شبكه، از نتايج استخراج و آموزش از پس. است شبكه تر براي فهم
  .شودمي گفته پردازش پس ،آن به كه شوديم تبديل خود اوليه به شكل نيز

 باعـث بهبـود   اًها عموم ـ سازي داده بر اين باورند كه نرمال    ) ۱۹۹۶ (4گرانيشانکر و د  
هـا  سازي داده ها افزايش يابد، نرمال    در مواردي كه تعداد داده     ، با اين حال   ؛شوديشبكه م 

 كاهش سرعت آموزش شبكه نيـز       سببها  سازي داده ن نرمال همچني. ستيچندان مفيد ن  
هاي  اما يكي از روش    ؛ها وجود دارد  سازي داده  براي نرمال  يگوناگونهاي  روش. دشويم

در صـورت اسـتفاده از ايـن تبـديل،     .  اسـت يسـازي آمـار   معمول در اين زمينه، نرمـال     
توان براي اين منظور مي   . شدها صفر و انحراف معيار آنها برابر يك خواهد          ميانگين داده 

  :ر استفاده نمودياز رابطه ز
( ) SXXX n /0 −=         )۱(  

nXXX که در آن   ,, ن يانگي ـ و م  ي اصـل  يها نرمال شده، داده   يها داده ،بي  به ترت   0
-لنرمـا  بـالا  رابطـه  اساس بر هاداده نيز ،ن مطالعهيدر ا. استار ي انحراف معsها  و داده

 و پـردازش  پيش يآموزش هايداده شبكه، آموزش زا قبل ،منظور اين براي. شدند سازي
  .شد پردازش پس نتايج ،آموزش شبكه از پس

  
  بينيپيش قدرت  بررسي. ۳

 ـ        به منظور مقايسه قدرت پـيش       يارهـا ي، از مع  ين ـيبشيبينـي و انتخـاب بهتـرين روش پ
 ـ، م )MAE(ن قدر مطلق خطـا      يانگي م : از جمله  گوناگون،  و  )MSE(ن مجـذور خطـا      يانگي

                                              
1.  Data Normalization 
2.  Preprocessing 
3.  Postprocessing 
4.  Shanker et al 
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  ۱۳۸۸بهار و تابستان  / ۱۱ ش /۶س/ جستارهاي اقتصادي              ۹۶

  

 ـ ياين معيارها را  م    .  استفاده شد  )ME(ن خطا   يانگيمعيار م  ر ي ـصـورت روابـط ز     هتوان ب
  :نشان داد

 

n

e

MAE

n

i
i∑

== 1   )۲(  

n
MSE

n

i
e i∑

== 1

2

  )۳(  

n
ME

n

i
ei∑

== 1   )۴(  

 ين ـيبشي پتعدادز تفاوت است، كه اآنها ها و خطاي ينيبشيتعداد پ n ،ن رابطهيدر ا
تـوان بـه شـاخص       پركاربرد مي  يارهاياز ديگر مع  . آيددست مي  هشده و مقادير واقعي ب    

ي اسـت  ياين معيار از جملـه معيارهـا  . اشاره نمود )MAPE( درصد ميانگين مطلق خطا
. تـرين معيارهـاي بـدون واحـد اسـت         كه محبوبيت فراواني دارد و يكي از پـر اسـتفاده          

  .نشان داده شده است) ۵(ميانگين مطلق خطا در رابطه شاخص درصد 
 

100
1

1

×= ∑
=

n

i i

i

Y

e

n
MAPE   )۵(  

  
 معيارهاي .است مناسب قيمت مانند ،نسبي مقياس با هايداده براي  فقطمعيار اين

 مقياس با زماني سري چند نتايج مقايسه براي  بيشتر)MAPE( واحد خطاي بدون
 دادن نشان براي عملکرد معيارهاي برخي از بيني،پيش مسائل  براي.كاربرد دارد مختلف

 بين خطاي به مربوط شتريب که شودمي استفاده هاداده هاييادگيري ارتباط چگونگي
 از چند  ،تحقيق اين در .است واقعي مطلوب خروجي و شده بينيهاي پيشخروجي

 استاندارد طايخ ميانگين محاسبات ةخانواد از اول سه مورد که است شده استفاده معيار
 شده نرمال استاندارد خطاي ميانگين مربع ،)MSE(استاندارد  خطاي ميانگين مربع :است
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  ۹۷              ...هاي عصبي  بيني شاخص كل قيمت سهام با رويكرد شبكه  ارائه مدل پيش

 

)NMSE( خطا  ميانگين مجذور مربع و)RMSE( .کردن جريمه براي  خطاهاالبته 
. ستده ايمنفي  به توان دو رس و مثبت مقادير اثر کردن خنثي براي و بزرگ خطاهاي

2R در ارتباط با NMSE ؛ن استييب تعيضر  
    21 RNMSE −=   

2Rدر ؛هاسـت داده کامـل  تطـابق  ةدهنـد ننـشا  يک مقدار و است يک تا صفر  بين 
 مقـدار  ميانگين استفاده از توانمي که است يعملکرد  ةدهندنشان صفر مقدار که يحال

 ـ . داشـت  انتظـار  هـا بينـي پيش مبناي عنوان واقعي به خروجي دسـت آوردن   هپـس از ب
ر ير مقـاد ي هـدف و سـا  ،يز رگرسيون خروج ـي و آنال,2R MSE, NMSE, RMSEريمقاد
  .شودي ارائه مينيبشيها، مدل پد دادهييأ تيبرا

  
  ينيبشي و پيساز مدل

  ي مدل چند عامل. الف

 و  يت بانـک مرکـز    يکه از سا  مربوط است    ۱۳۸۷ تا   ۱۳۷۰ يهااطلاعات موجود به سال   
 ـ تجزي بـرا SPSS v.15افـزار   از نـرم  وه شديآورسازمان بورس اوراق بهادار جمع ه و ي

 ـ   توجه به با  .  شده است  استفادهها  ل داده يتحل دار بـودن  ا تجزيـه و تحليـل واريـانس، معن
  :استر ي شرح زج بهينتا. ر، مورد آزمون قرار گرفتيب هر متغيون و ضرايرابطه رگرس
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  ۱۳۸۸بهار و تابستان  / ۱۱ ش /۶س/ جستارهاي اقتصادي              ۹۸

  

  )Model Summaryb( پارامترهاي مدل): ۱(جدول شماره 
Durbin-

Watson 

Std. Error of 

the Estimate 

Adjusted R 

Square 
R Square R Model 

2/639 0/26 0/906 0/906 0/92 1 

  

 )Anovab( خروجي ):۲(جدول شماره 

Sig. F Mean Square df 
Sum of 

Squares 
Model 

.000a 1829820 
12/230 

0/000 

3 

13 

16 

36/690 

0/000 

36/690 

Regression 

Residual 

Total 

Predictors: (Constant), TEDIX, Industry, Finance 

Dependent Variable: TEPIX 

 
  )Coefficientsa(تخمين مدل ): ۳(جدول شماره 

Unstandardized 

Coefficients 

standardized 

Coefficients 
Model 

B 
Std. 

Error 
Beta 

T Sig. 

(Constant) 

Finance 

Industry 

TEDIX 

-.208 

.299 

.317 

2.383 

.011 

.059 

.037 

.063 

 

. 100 

.106 

.794 

-18/216 

5/056 

8/553 

37/851 

.000 

.000 

.000 

.000 

a. Dependent Variable: TEPIX 

  
 عدم شواهد   نشانگر که   شد، يز بررس يزان اعتماد به آن ن    يون، م يپس از محاسبه رگرس   

 کـه   ييها از روش  يکي. است وابسته و مستقل     يرهاين متغ ي ب ي رد رابطه خط   ي برا يکاف
طور که   نهما.  واتسون است  -ني آزمون دورب  کند،يمانده را ممکن م   يل باق يه و تحل  يتجز

 ـ نزد ۲ واتسون به عدد     -ني هر مقدار که آماره دورب     ،ميدانيم  ةدهنـد  نـشان  ،تـر باشـد   کي
 ـ بـه ترت ،شتر باشـد يبيا  ن مقدار کمتر و     يبودن مدل است و هر چه ا      مناسب    نگرب نـشا ي
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  ۹۹              ...هاي عصبي  بيني شاخص كل قيمت سهام با رويكرد شبكه  ارائه مدل پيش

 

 ،ق حاضر ين آمار در تحق   يا. باشدي و نامناسب بودن مدل م     يا منف ي مثبت   يبستگخود هم 
 ي خطـا  ي در اجـزا   ي منف ـ يبستگت خود هم  ي وجود کم اهم   انگريب که   است ۶۳۹/۲ عدد

  . استياد ع،ي زمانيهاين نسبت در سريمدل است که ا
  
  
  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  بيني شده در مدل چند عاملي مقايسه مقادير واقعي و پيش): ۲ (شکل شماره

  
 بهـره   يابيج ارز ي را يارهاي از مع  ينيبشيت مدل در امر پ    يل موفق ي و تحل  ي بررس يبرا

 .گرفته شد
 

   معيارهاي خطاي مدل): ۴(جدول شماره 

MAPE RMSE معيار خطا  
  مقدار 019./0 68/609
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  ۱۳۸۸بهار و تابستان  / ۱۱ ش /۶س/ جستارهاي اقتصادي              ۱۰۰

  

  ي مصنوعي مدل شبکه عصب. ب
کـه   باشديم ۱۳۸۷ - ۱۳۷۰ يها اطلاعات موجود مربوط به سال   ، شد انيبطور که    همان
ن ي ـدر ا.  شـده اسـت  يآور و سازمان بورس اوراق بهـادار جمـع        يت بانک مرکز  ياز سا 

 از يک ـي.  شدها استفادهل دادهيه و تحلي تجزي براMatlab و  Excelيافزارهابخش از نرم
نه تکرار در مرحله    ي نامشخص بودن مقدار به    ي مصنوع ي عصب يهاشکلات کار با شبکه   م

بـه صـورت    توانـد   ي آموزش م ـ  يها به شبکه برا   نحوه ارائه مثال  . آموزش به شبکه است   
از ي ـها به شبکه از حـد ن      دادهدوباره   حال اگر تعداد دفعات ارائه       . باشد يکلي و س  يادسته

-ي و به آن اصـطلاحاً از برکـردن م ـ         کندي خطاها م  يريدگاي شبکه شروع به     ،شتر باشد يب
 ي قانونمندسـاز  .۱ : وجـود دارد   ي متعدد يها روش ،ن موضوع ي اجتناب از ا   يبرا. نديگو

ن يدر ا .  شده است  استفادهق حاضر از روش دوم      ي در تحق  2. توقف زودرس  .۲ 1،خودکار
 ـان مجموعه ارز مجموعه آموزش را به عنو   يها از داده  يتعدادکه   لازم است    ،روش  يابي

باشد ي م ي متفاوت يهاساختارهاي بسيار زياد و     هفلمؤ هاي عصبي داراي     شبکه .ميجدا کن 
 ـتم ي با الگـور )MPL(ه ي پرسپترون چند لاي عصبيهاق از شبکه  ين تحق يکه در ا    يريادگي

  . پس انتشار خطا استفاده شده است
 يهـا  مربـوط بـه سـال   ةي شـد آور جمع يها داده يبندمين گام بر اساس تقس    يدر اول 

 يش بـرا  ي آمـوزش و آزمـا     يهـا  موجـود در مجموعـه     يهـا ، از کل داده   ۱۳۸۷ تا   ۱۳۷۰
 يهـا ن مـدل از مجموعـه داده      ي بـه بهتـر    يابي دست يبرا. ازش مدل استفاده شده است    درپ

 بـورس اوراق بهـادار بـه عنـوان        ي و شاخص بازده نقـد     يشاخص صنعت، شاخص مال   
 ۳  شـامل     ۳-۵۰-۱-۱ بـا طـرح      يشبکه عـصب  . ه شده است   بهره گرفت  ي ورود يرهايمتغ
  .جاد شدير ايصورت شکل زهه پنهان بي نرون در لا۵۰، ير وروديمتغ

  
  
  
  
  

  بيني شبکه عصبي مصنوعي شاخص قيمت سهامطرح مدل پيش):  ۳ (شکل شماره

  
                                              
1.  Automated 
2.  Early Stopping 
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  ۱۰۱              ...هاي عصبي  بيني شاخص كل قيمت سهام با رويكرد شبكه  ارائه مدل پيش

 

 ي تکـرار دارا ۹  با آموزش ۳-۵۰-۱-۱ با طرح   ي شبکه عصب  شد،ان  يطور که ب   همان
 ـا). ۴شکل شماره   (است  جه  ي نت نيبهتر  ـ متغ ي بـرا  يه ورود ي ـ سـه لا   ين شـبکه دارا   ي ر ي

ه ي ـلا. باشـد ي م ـ نـده يمت سـهام آ   ي شاخص ق  ي به ازا  ي تک نرون  يه خروج يمستقل و لا  
 ـ ،يه خروج ـي ـل لايتابع تبـد .  است1يدييگويل سي نرون با توابع تبد۵۰يپنهان دارا  ک ي
  . استيتابع خط

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  خروجي شبکه در دوره يادگيري):  ۴( شماره شکل
  

 بـه معنـي     MSE. کنـد  در شرايط اوليه توليد مي     گوناگونيها نتايج   مرحله آموزش داده  
 MSEدر. باشدهاي تابع ميهاي نرمالايز و هدفميانگين مجذور خطاها و در بين خروجي

 ميـزان . اسـت  به معنـي حـداکثر خطـا      0.6667 صفر به معني بدون خطا بودن و بيشتر از          
ميـزان ارزش  .  غيـر نرمـالايز و اهـداف ارتبـاط دارد      يهـا  بـا خروجـي    Rارزش رگرسيون   

-دهد که هيچ ارتباطي وجود ندارد و عـدد يـک نـشان             در عدد صفر نشان مي     Rرگرسيون  

 بـه نتـايج ايـن مرحلـه     توجـه بـا  . دهنده ارتباط تصادفي و بيانگر مناسب بودن نتايج اسـت     
  .  آمده است۵  که در جدول و شکل شمارهشدباميبيني  تصديق مدل پيشگرنشان

                                              
1.  Tansing 
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  ۱۳۸۸بهار و تابستان  / ۱۱ ش /۶س/ جستارهاي اقتصادي              ۱۰۲

  

  بيني معيارهاي خطاي مربوط به پيش): ۵( شماره جدول
  

  samples MSE R R2 NMSE 

Training 8 0.000189 0.999852 0.999704 0.000296 

Validation 4 0.066289 0.973576 0.94785 0.05215 

Testing 5 0.04256 0.990621 0.98133 0.01867 

  
  

  

  

  

  

  

   و هدفيز رگرسيون خروجيآنال: )۵( شماره شکل

بينـي شـاخص کـل بـورس      ارائه مدل پيش،با توجه به اينکه هدف اصلي تحقيق حاضر   
شکل فوق بيانگر حداقل خطاي مدل      . استهاي عصبي   اوراق بهادار تهران با رويکرد شبکه     

شکل زيـر مـدل   . ني نموديمبيهاي مجموعه آزمايش اقدام به پيشبا استفاده از داده . باشدمي
هـاي  کـه از مجموعـه داده   دهدبيني شاخص کل بورس اوراق بهادار تهران را نشان مي       پيش
  .دست آمده است ه ب۱۳۸۷ - ۱۳۷۰ هايالي سدوره
  
  
  
  
  
  
  
  

  بيني شبکه عصبي و مقادير واقعي ارائه نتايج پيش):  ۶( شماره شکل
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  ۱۰۳              ...هاي عصبي  بيني شاخص كل قيمت سهام با رويكرد شبكه  ارائه مدل پيش

 

بيني شاخص کـل بـورس اوراق   زمان پيشدر شکل فوق از خط چين به بعد، مربوط به     
گونـه کـه در منطقـه     همـان . اسـت  ۱۳۹۰ تـا  ۱۳۸۷بهادار تهران از آغاز شش ماه دوم سال    

توان اين مطلب را بيان کرد که با روند شرايط جاري، شاخص            بيني نشان داده شده، مي    پيش
و از سال   ) ۱۳۸۷ پايان سال (کند  کل بورس اوراق بهادار تهران رشدي تدريجي را دنبال مي         

 شاهد ۱۳۹۰ تا ۱۳۸۹از سال  بنابراين،    ؛شود مشاهده نمي  قابل توجهي ير  ي تغ ۱۳۸۹ تا   ۱۳۸۸
  .سقوط در شاخص کل بورس اوراق بهادار تهران خواهيم بود

  
  يريگ جهي بحث و نت

بينـي خـالص قيمـت    انتشار خطا براي پـيش    از يك شبكه پس   ) ۱۹۹۶( چيانك و ديگران  
هـاي شـبكه و     آنهـا داده  . گذاري در پايان سال استفاده كردنـد      سرمايههاي  دارايي شركت 

در سنجي مقايسه كردند و دريافتند كـه  هاي سنتي اقتصادنتايج كارشان را با نتايج تكنيك     
هـاي رگرسـيوني    داري از روش  ا به طور معن   ،ها كم باشد  هاي عصبي زماني كه داده    شبكه

بيني سري زماني بازار سهام بـا اسـتفاده         به پيش ) ۱۹۹۹( گارلياسكاس. كندبهتر عمل مي  
بيني بازگشت خطا   از الگوريتم محاسباتي شبكه عصبي مرتبط با تابع كرنل و روش پيش           

هاي عصبي  هاي زماني مالي به وسيله شبكه     بيني سري  او نتيجه گرفت كه پيش     .اقدام كرد 
ق حاضـر  يج تحقيه با نتا شود ک ها انجام مي  هاي آماري كلاسيك و ديگر مدل     بهتر از مدل  

  . دارديخوانهم
سه دو روش مطرح شده با هـم،        يق و مقا  ين تحق ي ارائه شده در ا    يهابا توجه به مدل   

 ـ در مقا  ي عصب يها روش شبکه  ي خطا يارهايم که مع  يرسيجه م ين نت يبه ا  سه بـا روش    ي
- شبکه  روش ،ني بنابرا ؛ نسبت به آن دارد    يز بوده و عملکرد بهتر    يار ناچ ي بس يچند عامل 

 تـر مت سهام در بورس اوراق بهادار تهران موفق     ي شاخص ق  ينيبشي در امر پ   ي عصب يها
  . کاهش دهد يقابل توجه را به طور ينيبشي پيتواند خطاي و ماست

افـت کـه عوامـل      يتـوان در  يقات مشابه م  يج تحق يق و نتا  ي تحق يد بر هدف کل   يکأبا ت 
ثر ؤمت بـر بـورس اوراق بهـادار م ـ        يق و نوسان بر شاخص کل       يريپذ به نفوذ  يگوناگون

نکه شاخص کل بورس اوراق بهادار به عنوان ابزار شناخت          ي به ا  توجهن با   يهمچن. است
 تـوان يم ،مل در حرکت آن   أ با ت  ،نيبنابرا ؛شوديز محسوب م  ي کشور ن  يت اقتصاد يوضع
در بحـث خـرد، شـاخص بـه         .  نمود  اتخاذ ي ناگهان يهال شوک ي تعد يبرارا  ر لازم   يتداب
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  ۱۳۸۸بهار و تابستان  / ۱۱ ش /۶س/ جستارهاي اقتصادي              ۱۰۴

  

 ـ ا ي زمان ژه،يه و ب. شوديگذاران محسوب م  هي سرما يريگميعنوان ابزار تصم   ت ين وضـع  ي
 ـ باشـد، مثـل ا     آمد که بازار اوراق بهادار ناکار     قابل توجه است   تـوکلي گلپايگـاني،     (راني

نـژاد،  ؛ فـدايي  ۱۳۷۱،  ي؛ نـصراله  ۱۳۷۳،  ي و شوشـتر   ي؛ نمـاز  ۱۳۷۳،يينايس: زين و ۱۳۸۵
 شـاخص   ينيبشي پ  که افتيتوان در ي  م  ،ان شد يب آنچه   روندتوجه به   ن با   يبنابرا). ۱۳۷۳
 در سطوح خرد و کـلان       ستهيشا يهايريگميتصم يبرا يانامهمت به عنوان دست   يکل ق 
مـت سـهام    ي آن است که شـاخص ق      نشانگرق  ين تحق ي ا ينيبشينکه پ يبا توجه به ا   . است

 ،يز عوامـل متعـدد     ا يتواند ناش ي خواهد گرفت که م    ينده حرکت صعود  ي سه سال آ   در
 ـ در بـورس ا ي خـال يهاتي ظرفنيهمچن . در بورس باشد۴۴يق سهام اصل   مانند تزر  ن ي

 ـمانـد و ظرف يدار نمين امر پا ي از آنجا که ا    ي ول ؛ر مثبت خواهد داد   يير را تغ  يمتغ  يهـا تي
 خواهـد   ي تلق ـ ين سهام عـاد   يگذاران نسبت به ا   هي پر خواهد شد و احساس سرما      يخال

 ـ ، سهام ة بازد پس .ز کم خواهد شد   ي ن ۴۴صل   ا يهاشد، شرکت   گذشـته را تکـرار      ة تجرب
بـورس اوراق بهـادار    و نـزول شـاخص کـل      يگذارهيکاهش سرما سبب  نخواهد کرد و    

 قـضاوت  يتوان تک بعدي را نميادهيچ پدي که هواضح استن امر يا. شدخواهد  تهران  
 ـثر را بر ا   ؤ م يرهايغگر مت يتوان نفوذ د  ين، م ي بنابرا ؛ نمود ينيبشي پ يا حت يو   ق ي ـن تحق ي

  .مل دانستأقابل ت
ران محترم بـورس    ي مد ،  ژهي و به  و    ي، به دولتمردان اقتصاد   ان شد يبا توجه به آنچه ب    
  شـده در   ين ـيبشي شاخص کل پ   ن آمدن يي پا يبرا شود که يشنهاد م ياوراق بهادار تهران پ   

همچنـين از   . نمايندخاذ   حفظ تعادل و ثبات در شاخص کل ات        يبرارا  ر لازم   ي تداب نده،يآ
رها را کنترل   يتا حد امکان متغ   بايد   ،استرگذار  يثأ بر شاخص ت   يگوناگون عوامل   آنجا که 

ن را  اارزگهيخصوص اعتماد سرما   ه بورس اوراق بهادار و ب     يهايازمندينموده تا بتوانند ن   
 ـپو بتوان بـه توسـعه،   راستا،ن ي و در ا کنندجلب    ـپ و يياي ادار  بـورس اوراق به ـ شرفتي
 .افتيدست 

 ـ        بـه  يشنهاداتي ـعنـوان پ  هبا توجه به مستندات ارائه شده در متن مقاله، مـوارد زيـر ب
 ي بررس ـ .۱: شـود مي در ارتباط با موضوع مقاله حاضر ارائه         ندهيقات آ يمنظور انجام تحق  

 و  يي شناسا .۲ ؛نهاي نوي کي تکن يريکارگ همت سهام با ب   يثر بر شاخص کل  ق     ؤعوامل م 
  . مقابله با آنيرگذار بر رکود بورس اوراق بهادار و ارائه راهکارهايثأ عوامل تيبندرتبه
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  ۱۰۵              ...هاي عصبي  بيني شاخص كل قيمت سهام با رويكرد شبكه  ارائه مدل پيش

 

  منابع
 حـان اطر ،اول ، چـاپ گذاريسرمايه و مالي مديريت ،)۱۳۷۸( اصغر علي انواري ،

   .نشر
-هي سـرما  يهاه شرکت ي بازار سرما  ييرآ کا يابيارز ،)۱۳۸۵ (توکلي گلپايگاني، مريم  

 ارشـد،   يان نامه کارشناس ـ  ي، پا ۱۳۸۵-۱۳۷۵دار تهران از سال    در بورس اوراق بها    يگذار
  .دانشگاه آزاد

بررسي تأثير متغيرهـاي كـلان اقتـصادي بـر روي شـاخص      ، )۱۳۷۴( جوادي، جواد 
هـاي  گذاران در بورس اوراق بهادار تهران طـي سـال        گيري سرمايه   قيمت سهام و تصميم   

  .هيد بهشتيدانشگاه ش: ، رساله كارشناسي ارشد، تهران۱۳۶۹-۱۳۷۲
 در سـهام  قيمـت  رفتـار  بينيپيش و خطي غير سازيلمد ،)۱۳۷۷( حميد خالوزاده،

و  فنـي  دانشكده مدرس، تربيت دانشگاه برق، مهندسي دكتري رساله ،تهران بازار بورس
  .مهندسي

، تهـران  د و فروش سهام بر اساس مصوبات مجـامع      يخر،  )۱۳۸۳( خدابخش، عباس 
 .انتشارات چالش

  .سمت: ، تهرانشرفتهي پيگذارهيت سرمايريمد، )۱۳۸۳( ي تلنگ،احمد  وا، رضيراع
ــورس اوراق بهــادار تهــرانييآســنجش کــار«، )۱۳۷۳ (ي، حــسنعليينايســ ، » در ب

  .۷۰-۴۶ ص،۲ش ، سال اول،يقات ماليتحق
، هـاي تحقيـق علـوم اجتمـاعي در مـديريت          كـاربرد روش  ،  )١٣٧٨( ظهوري، قاسم 

  .ريم انتشارات: تهران
 .ستهيانتشارات شا: زيتبر ، در بورسيگذارهي سرمايراهنما، )۱۳۸۳( ونسي، يغفار

يي بازار سـرمايه و بـورس       آ آزمون شکل ضعيت کار    « ،)۱۳۷۳(نژاد، اسماعيل   فدايي
  .۶ و ۵ش سال دوم، فصلنامه تحقيقات مالي،، »دار تهرانااوراق به

-پـيش « ،)۱۳۸۲ (الزاده اقب ـ،ني جوان؛ افـش ،ترايان؛ ميقدس،  مسعود و يمنتظر، غلامعل 

 پل با استفاده از شبکه عصبي مصنوعي بـر تـابع پايـه    ةبيني هوشمند فرا آب ناشي از پاي    
  .۶۲-۴۹ ، ص۱۴، شمجله فني و مهندسي مدرس ،»شعاعي

 مرکز نـشر    ، در کنترل  يکاربرد هوش محاسبات   ،)۱۳۷۷( پور   يفيس.  ن  و ب.منهاج، م 
  . فصل اول،ريکبري اميدانشگاه صنعت
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: بيني ميزان صـادرات پـسته     پيش«،  )۱۳۸۵(  طرازكار ، بهاالدين و محمدحسن   نجفي،
  .۲۱۴-۱۹۱، ص)۳۹ (۱۰ ش،هاي بازرگانيپژوهش، »کاربرد شبکه عصبي مصنوعي

ان، رسـاله   تجربه و تحليل عملكرد بورس اوراق بهادار اير        ،)١٣٧١ ( نصرالهي، زهرا 
  .كارشناسي ارشد اقتصاد، دانشگاه تربيت مدرس

يي بـورس   آمروري برآزمـون هـاي کـار      « ،)۱۳۷۵ (شوشتري ،هيمحمد و زک  ،  ينماز
  .۱۰۹ -۶۲، ص۱۲و ۱۱  سال سوم، شتحقيقات مالي، ،»اوراق بهادار در سطح ضعيف
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