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های عصبی با استفاده از شبکه حسابداریبررسی و پیش بینی ارتباط بین بازده سهام ومتغیرهای 

 مصنوعی

 مريم داودی نیا

 دانش آموخته كارشناسی ارشد
 

 چکیده

بازار از مسائل مهم و ی آن با متغیرهایگذاری، برآورد رابطهسرمایهبازده در مطالعات با توجه به اهمیت

ر میزان بار گذتغییرات زمانیبازده، عدم کفایت مطالعات صورت گرفته و وجود عوامل تاثیر.باشدضروری می

های نوین و هوشمند در تخمین و برآورد بازده سهام بورسی شده بازده سهام باعث توسعه روش

مله این .از جاستمصنوعی هایعصبیبارویكردشبكهمتغیرهای بازاربینیبازدهسهامبااستفادهازهدفاینتحقیقپیش.است

 ,p/e, p/cfمتغیرهای بازار)متغیرهایمستقلدراینتحقیق.های عصبی مصنوعی اشاره کردشبكه توان بهها میروش

p/s, p/bv)شرکت بورسی  200برایمتغیرهای بازاربدینمنظور.باشدومتغیروابستهبازدهسهاممی

های عصبی مصنوعی و نتایج حاصل از های حاصل از تخمین شبكهخروجی .آوریگردیدسالجمع5بهمدتو

 .باشدمی (MAE=22/0 وR،060/0= RMSE=55/0)با معیارهای ارزیابی  این روش،با استفاده از تخمین

متغیرهای بازارمصنوعی،  یعصب هایشبكه ی،بینپیش،بازده آتی: های كلیدیواژه  

 مقدمه( 1

های های دینامیكی هوشمند که مبتنی بر دادهسیستمی در توسعه تئوریک ایندهآی فزهای اخیر علاقهدرسال

های دینامیكی قرار دارند که های عصبی مصنوعی جزء این دسته از سیستمشبكه تجربی هستند ایجاد شده است.

کنند. های تجربی، دانش یا قانون نهفته در ورای این اطلاعات را به ساختار شبكه منتقل میبا پردازش روی داده

مطالعات صورت گرفته،بیانگرارتباط معنادار بین بازده سهام .نامندهای هوشمند میاطرآنها را سیستمبه همین خ

د آمریكا و متغیرهای بازار از جمله، قیمت به درآمد، فروش هر واحد به قیمت تمام شده، قیمت به جریان نق

غیرعادی حتی بعد از کنترل ریسک صورت ه پایین سهام ب P/Eبیان کرد که ( 2711) 2هرواحد، می باشد. باسو

( نشان دادند که ارزش دفتری به ارزش بازار نسبت به، 2772) 2بازار،  بیانگر بازده بالاتر است. فاما و فرنچ

 تری با بازده سهام مرتبط است. هر سهم به طور معنادارتر و مثبت قیمت به درآمد

                                                           
Basu.1 

Fama &French.2 
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توان برای شناسایی سهامی گر این است که، متغیرها را میروابط معنادار بین متغیرهای بازار و بازده سهام بیان

ها در میزان روابط بین بازده سهام و رود بازده بالاتری را کسب کنند، بكار گرفت. همچنین، تفاوتکه انتظار می

ت به ی این است که، بعضی از متغیرها برای شناسایی سهام با بازده بالاتر نسبمتغیرهای متنوع بازار نشان دهنده

ی اطلاعات ی همههای سهام منعكس کنندهرود قیمتبقیه سهام، مفیدتر هستند. در بازارهای کارآ که انتظار می

ای تاریخی مرتبط ه طور معناداری با متغیرهای پایهعمومی باشد، روابط دلالت بر این دارد که، بازده سهام نباید ب

 باشد. 

-یراقتصادیوبسیاریدیگرازمتغیرهایدیگرتاثیرمیبازارهایبورسازپارامترهایكلاناقتصادیوغ

. گذاریشدهاستپذیرد،متعددبودنعواملمؤثربربازارهایسرمایهوناشناختهبودنآنها،موجبعدماطمیناندرزمینهسرمایه

های سهام ارتباط معنادار بین بازده سهام و متغیرهای بازار مستند شده توسط محققان بیانگر این است که، قیمت

های مشاهده شده در گیرد. همچنین، تفاوتاطلاعات عمومی موجود در متغیرها را در بر نمیبه طور کامل 

ی این است که، اطلاعات موجود در بعضی از میزان ارتباط بین بازده سهام و متغیرهای بازار نشان دهنده

 رای پیوستگی باشد.متغیرها، به احتمال کمتری در قیمت سهام نسبت به اطلاعات موجود در دیگر متغیرها، دا

یک دلیل موجه برای وجود تفاوت در قدرت توصیف متغیرهای بازار مربوط به بازده سهام، ناشی از اثرهای 

های حسابداری موجودی کالا، باشد. برای نمونه، روشی متغیرها میهای حسابداری در محاسبهمتفاوت روش

های نقدی یا فروش گذارد، اما بر جریانآمدها تاثیر میاستهلاک دارایی مشهود و نامشهود بر ارزش دفتری و در

تاثیری ندارد. بنابراین، اثرات محسوس شرایط عملیاتی روی متغیرهای خاص، ممكن است بر روی روابط 

گران و گاهی برجسته و عام تاریخی، تحلیلمقطعی آنها با بازده سهام تاثیر بگذارد. همچنین، به دلیل شواهد دانش

تمرکز کنند، که نتیجتاً، S/Pیا CF/Pنسبت به BV/MوP/Eران ممكن است تمایل داشته باشند بر روی گذاسرمایه

به اطلاعات دو متغیر نسبت  ،محتوای اطلاعاتی در دو متغیر اول به طور اثربخشی دارای پیوستگی با بازده سهام

 باشد.دیگر می

بازده سهام، شناسایی متغیرهای بازار که بیشترین هدف از این مطالعه، آزمون ارتباط بین متغیرهای بازار و 

طور، قدرت توصیف متغیرهای بازار شناسایی شده، از طریق تجزیه ه ارتباط را با بازده دارند و بررسی این که چ

متغیرهای بازار در این مطالعه قیمت به  یابد.یارهای سودآوری مختلف، افزایش میآن به متغیرهای بازار و مع

ی سهام، قیمت به فروش سهام، قیمت به درآمد سهام و قیمت به جریان نقد، برای هر سهم در نظر ارزش دفتر

 گرفته شد.

 یمبانی نظر( 2
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( نقش نسبت فروش به قیمت هر واحد را در انتخاب سهام، مورد مطالعه قرار داد. باربی 2790) 5فیشر

دارد و در ر سهم و بازده آتی سهام ابراز می( ارتباط مثبت و  معنادار را بین نسبت فروش به قیمت ه2797)

تری با کند که، فروش به قیمت هر سهم ارتباط مثبت و قوی( بیان می2776) 0همین راستا باربی و همكاران

( بازده بالاتری را 2770) 5ک و همكارانابازده سهام نسبت به، حالت ارزش دفتری به ارزش بازار دارد. لاکونیش

برای سهامی که دارای جریان نقد به قیمت هر سهم بیشتری نسبت به درآمد به قیمت هر سهم و ارزش دفتری 

 باشند، گزارش کردند. به ارزش بازار هر سهم می

و المللی دیگر نیز کشف شد. چان زده سهام آتی در چندین بازار بینروابط معنادر متغیرهای بازار و با

( بازده مازاد ناشی از اصلاح ریسک را در سهام ژاپن با نسبت بالای ارزش دفتری به ارزش 2775) 6همكاران

( نشان دادند که، 2775) 1بازار هر سهم و جریان نقد به قیمت هر واحد، را مشاهده کردند. کاپال و همكاران

های انگلیس و آمریكا، بازده ، ژاپن، سوئیس،سهام با نسبت ارزش دفتری به ارزش بازار  بالا در فرانسه، آلمان

های های کره ای، با نسبت( باز را برای سهام شرکت2771) 9آورند. ماخرجی و همكارانعادی بدست میغیر

 7بالای ارزش دفتری به ارزش بازار هر سهم و فروش به قیمت هر سهم، مشاهده کردند. باومن و همكاران

های پایین قیمت به ا مورد مطالعه قرار داده و اظهار داشتند که، سهام با نسبتبازار بین المللی ر 22( 2779)

-درآمد، ارزش دفتری به ارزش بازار، قیمت به جریان نقد و قیمت به سود تقسیمی هر سهم، نسبت به شرکت

 های بالاتر، ارزش بالاتری دارند. های با نسبت

های رشد را تهیه کرده و تخمین زدند که مربوط به نرخ( شواهدی از میانگین حقوق 2775) 20هاوگن و باکر

های رشد تاریخی را منعكس های بازار نسبت به نرخو بازده سهام ممكن است واکنش BV/Mارتباط منفی بین 

 کند.

شواهد مربوط به ارتباط بین متغیرهای بازار و بازده آتی سها برای مطالعات آینده یک معما به شمار رفته و 

روی شناسایی و گزارشگری روابط بین بازده سهام و متغیرهای بازار تمرکز  زیت است. محققان معمولاًدارای م

کنند. و مواردی مانند، چرا روابط مشاهده شده وجود دارد، و چرا بعضی از متغیرها نسبت به سایر متغیرها می

قدرت توصیف بالاتری دارند، مواردی است که هنوز غیرشفاف هستند. شناسایی عوامل منتج شده از نتایج، 

                                                           
Fisher.3 

Barbee et al.4 

Lakonishok  et al.5 

Chan et al.6 

Capaul et al.7 

Mukherji et al.8 

Bauman et al.9 

Haugen,& Baker.10 
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ها گذاران و دانشجویان دانشگاهمایهدارای کاربرد تجربی برای سر دهد، ودرک ما را از این شواهد افزایش می

 باشد.می

 ی تحقیق( پیشینه3

، هایسودآوریازقبیلحاشیهسود،بازدهحقوقصاحبانسهامرابطهنسبت، (2592انجام شده توسط مهرانی ) درتحقیق

. هابابازدهسهامموردآزمونقرارگرفتها،رشدسود،رشدفروشوگردشدارایی،سودقبلازمالیات،بازدهدارایی

 OLSآزمونفرضیاتبااستفادهازروشرگرسیوندومتغیرهوچندمتغیرهوتكنیک

-هامانند؛بازدهداراییانجامشد،نتایجحاصلازرگرسیوننشاندادکهبرخینسبت

 بودند.ها،بازدهحقوقصاحبانسهام،حاشیهسودوحاشیهسودقبلازمالیاتدارایرابطهمعناداریبابازدهسهام

ورس اوراق بهادار تهران را مورد بررسی قرار دارد و به این ( عوامل موثر بر بازده سهام در ب2590باقرزاده )

نتیجه رسید که بین ریسک سیستماتیک و بازده سهام در بورس اوراق بهادار تهران رابطه خطی مثبتی وجود 

دارد، اما این رابطه از لحاظ آماری بسیار ضعیف است. همچنین، از بین متغیرهای مطالعه شده در تحقیق، سه 

دازه شرکت، نسبت ارزش دفتری به قیمت بازار و نسبت سود به قیمت بیشترین نقش را در تبیین بازده متغیر ان

 کند.ایفا می

-هایمالیوبازدهسهاممیزانحساسیتوعكسبیننسبتیرابطه( در تحقیقی با عنوان 2517) محمدرضاعبدلی

-العملبازارسرمایهنسبتبهریسكشرکت

 ایهخوددرچهارصنعتداروسازی،نساجی،ریسمانولوازمخانگیمسرهابهدلیلاستفادهازبدهیدرساختار

نتایجبیانگرآنبودکهتنهادرصنعتداروسازیبیننسبتبدهیوبازدهموردانتظاررابطهمستقیموبااهمیتوجوداد،موردبررسیقراررا

 ضعیف است. ایوجودنداردویااینكهرابطهدداردوبرایبقیهصنایعیارابطه

دند که، سایر اجزای درآمدها و جریان نقد، عاملی مقطعی ( به این نتیجه رسی2001) 22پینكاس و همكاران

( دریافتند که ارزش 2771) 22(، دنیل و همكاران2772چان و همكاران )برای پیش بینی بازده سهام هستند.

( 2779) 25دفتری به ارزش بازار سهام توانایی توصیف انحراف مقطعی بازده سهام را در ژاپن دارد. چو و وی

ارتباط بین بازده مورد انتظار سهام و بتا، ارزش دفتری به ارزش بازار، و اندازه سازمان را در چند بازار سرمایه 

مورد مطالعه قرار دادند و به این نتیجه رسیدند که ارتباط بین میانگین بازده سهام و بتا در این بازارها ضعیف 

                                                           
.31  Pincas et al 

.41  Daniel et al 

.11  Chui & Wei 
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تواند انحراف مقطعی از بازده مورد انتظار را در هنگ ر سهام میاست. اما، نسبت ارزش دفتری به ارزش بازا

 ی سازمان اثر معناداری روی بازده در این بازارها ندارد. کنگ، کره و مالزی توصیف کند. اما،  اندازه

 های سالانه مالزی دریافتند که متغیرهای اندازه سازمان، بتا، نسبت( با استفاده از داده2002) 20پاندی و چی

بینی بازده مورد درآمد به قیمت، سود تقسیمی و نسبت ارزش دفتری به ارزش بازار، نقش مهمی را در پیش

( دریافتند که برای توصیف انحراف بازده بر مبنای تجزیه و تحلیل 2005) 25دانكر و سینگکنند.انتظار ایفا می

توان متغیرهای خرد و کلان اقتصادی میاجزای اصلی، به یک فاکتور چند عاملی نیاز است، که این عوامل را 

 بیان کرد.

( در مطالعات خود به این نتیجه رسید که نسبت ارزش دفتری به ارزش بازار سهام به طور 2001) 26پنمن

( متوجه شد که این نسبت نقش اصلی را در 2020) 21مثبتی با بازده سهام در ارتباط است. همچنین، دمپسی

کند، زیرا ارتباط بین بازده سهام و ارزش دفتری به ارزش بازار این سهام ایفا میبینی بازده دهی و پیششكل

 باشد.سهام ناشی از همبستگی نسبت مزبور با کاربرد اهرم بازار به عنوان عامل ریسک می

 ( جامعه آماری4

-لكلیةشرکتمیآماریموردمطالعهدراینپژوهششاجامعه

-درواقعدلیلانتخاب،همگنبودناطلاعاتشرکت. است2597تا2595هایپذیرفتهشدهدربورساوراقبهادارتهراندرسالهای

-هایمالیاینشرکتهایمزبور،رعایتقوانینومقرراتخاصواستانداردهایوضعشدهوقابلیتدسترسیبهاطلاعاتوصورت

 .شرکتبهعنوانجامعهآماریدرنظرگرفتهشد200براینمبناتعداداست.ها

-هایموردآزمونبیشترباشدموجبكسبپاسخبهترازشبكهمیهایعصبیكههرچهتعداددادههایشبكهگیباتوجهبهویژ

-هاییكهدرجامعهشودتمامیشرکت

آماریتحقیقانتخابشدهبودندبهعنواننمونهآماریانتخابوموردآزمونقرارگرفتندوبنابرایننمونهتحقیقهمانجامعهآماریبودونمو

-هابایددارایشرایطیباشندکهاینامرباعثشدکهتعدادشرکت،شرکتشرکتهر برایانتخابنمونهدرسطح. گیریبهعملنیامدنه

 -شرکت200سال،کاهشوبه -شرکت225 هاییكهدرنمونهآماریبهعنوانآزمودنیقراربگیرنداز

 :شرایطمذکوربهقرارزیراستبرسد.سال،

 .هایبورستهرانبرایقرارگرفتندرجامعهآماریاینتحقیقبایددارایشرایطزیرباشندشرکت

                                                           
61 .Pandey & Chee 

71 .Dhankar & Singh 

81 .Penman 

91 .Dempsey 
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 .اسفندبودهوهیچكدامطیدورهتحقیقتغییرسالمالیندادهباشند27هاکتپایاندورهمالیشر-

 .بهطورمداومدربورسفعالیتداشتهباشند2597تا2595هادردورهزمانیشرکت -

 .هادردسترسباشداطلاعاتكاملمربوطبهشرکت -

 هاآوری داده( روش جمع5

-اولبرایتدوینمبانینظریپژوهشازروشكتابخانهیدرمرحلهاست.دراینپژوهشگردآوریاطلاعاتدردومرحلهانجامشده

-هایموردنظرازصورتدوم،برایگردآوریدادهیایودرمرحله

 .هایمالیواطلاعاتارائهشدهبهسازمانبورسواوراقبهاداراستفادهشدهاست

 روش تحقیق( 6

و ها آزمون همگنی داده افزاری اکسلهای مورد نیاز، در محیط نرمآوری دادهپس از جمعدر این تحقیق 

تجزیه و مورد نیاز برای  هایداده،آماری ذکر شده یانتخاب دوره زتست نرمال بودن انجام شده است. بعد ا

. در گام شدفراهم  Neuro Sulution5در نرم افزار  عصبی مصنوعی، های شبكهبا روشتحلیل اطلاعات 

معیارهای ارزیابی را دارد انتخاب  بهتریننوع شبكه عصبی که  ترینمناسب فراوان یبعدی با اعمال سعی و خطا

در هر  های موثرسازی و تخمین، تعداد لایه پنهان، تعداد نرونبا انجام عمل فوق در دو مدل شبیه شده است.

سازی و تخمین شوند که بهترین نتایج در هر دو فرآیند شبیهها، تعداد تكرار  و ... به نحوی تعیین مییک از لایه

است که در این تحقیق تابع هدف کاهش مقدار میانگین مربعات خطای کل در نظر  حاصل شود. قابل ذکر

 گرفته شده است.

، R)2(از معیارهای آماری ضریب تبیین  ،های عصبی مصنوعیهای تدوین شده شبكهبرای ارزیابی دقت مدل

 .استفاده شده است(MAE)و میانگین خطای مطلق (RMSE)جذر میانگین مربعات خطا 
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 بینیمعیارهایارزیابیعملكردمتداولبرایمسایلپیش.2جدول

 

(RMSE)مربع مجذور میانگین خطا √
∑ (𝑑𝑝 − 𝑧𝑝)2𝑝

𝑝=𝑟

𝑝
 

 

) 2(R1 ضریب تعیین −
∑ (𝑑𝑝 − 𝑧𝑝)2𝑝

𝑝=1

∑ (𝑑𝑝 − 𝑑𝑝)
2𝑝

𝑝=1

 

  

 (MAE)میانگین قدرمطلق خطا 
∑ |𝑑𝑝 − 𝑧𝑝|𝑝

𝑝=𝑟

𝑝
 

 

 های عصبی مصنوعی شبکه

-هامفهومیمانندیادگیریوجودداردکهاینیادگیریبراساسشناختوجمعدرایننوعبرنامه

-هابوسیلهبسطدادنمجموعهبهزبانساده،یادگیریدرایننوعبرنامه.آیدآوریروابطبینیكمجموعهورودیوخروجیبدستمی

 .آیدهابدستمیایازنتایجمثالهاباعلمبهمجموعهایازخروجیهایدرونحافظهبههمراهمجموعهایازورودی

خطی و های زمانی غیربینی سریسازی و پیشمصنوعی به عنوان یک روش نوین در مدل های عصبیشبكه

عملكرد  ،حل و رابطه صریحی وجود ندارده غیرماندگار فرآیندهایی که برای شناخت و توصیف دقیق آنها را

یم مو تع هاارگیری ارتباط غیرخطی بین دادهكهای عصبی مصنوعی بتوانایی کلی شبكه. اندخوبی نشان داده

توانند بدون ایجاد اند میهای شبكه عصبی مصنوعی با آموزشی که دیدهدیگر است. مدل یهانتایج برای داده

 .دنبینی کنی صریح ریاضی، رفتار سیستم را پیشرابطه

 27پیش سو و شبكه (MLP)29ترون چند لایهپپرس، شبكهبخش مالیهای عصبی پر کاربرد در دو نوع از شبكه

(GFF) باشد.می 

-هایبههممتصلرامیایازنرونشبكهپرسپترونیبهمجموعه :MLPیشبكه عصب( الف

-ایراتولیدمیهاوانجامعملیاتخاصنتیجهگویندکهبادریافتیكسریورودیازنرون

-هاورودیدرایننوعشبكهد.دهکندواگرنتیجهبیشترازآستانهمشخصشدهباشدمقداریكرابهعنوانخروجیمی

 (.2شكل)رسدهایبعدیمتصلبودهودرهرسطحاینمسئلهصادقبودهتابهلایهخروجیمیهابهلایههایلایهاولنرون

 ایشبكهپرسپترونچندلایه -2شكل

                                                           
Multi Layer Perceptron .18 

Generalized Feed Forward .19 

www.sid.ir


www.SID.ir

Arc
hive

 of
 S

ID

 

8 
 

 
 

. باشندهایموسومبهپرسپترون چند لایه میبینیو حلمسائلغیرخطی،شبكههادرپیشتریننوع شبكهمتداول

 Xهای این شبكه به صورت یک بردارورودی. پذیردهابااستفادهاز الگوریتمپسانتشارخطاصورتمیآموزشاینشبكه

)n …,x2,,x1(xهابهشكل بردار باشد و هرورودیتوسطیكوزنبهگرهمربوطه متصلشدهودرنهایتتسلسلیازوزنمی

وزنارتباطیازگرهلایهپیشینبهلایهمذبوررا نشان  W.گرددبه گره موردنظرمرتبط میWn,…,w2,w1(w (وزن 

 شود: زیر محاسبه میی طهشود طبق رابنامیده میYدهد.خروجی گره که می

Y = 𝖿(x , w − b) 

باشند. درون هر گره مقدار آستانه یا بایاس می bبردار وزن و wهای ورودی،بردار داده xکه در این رابطه، 

 رود .های آن گره به شمار میپردازشگر تابع انتقال تولیدکننده خروجی

-د. پیشگیرسو مورد استفاده قرار میپیشهای عصبی مصنوعی این نوع شبكه در شبكه: GFFعصبی شبكهب(

های متوالی قرار گرفته و خروجی )سیگنال( خود را های مصنوعی در لایهسو بودن به این معنا است که نرون

شوند انتشار نیز به معنای این است که خطاها به سمت عقب در شبكه تغذیه میفرستند. واژه پسرو به جلو می

 کنند. سوی خود تا خروجی را تكرار میورودی مسیر پیش ها را اصلاح کنند، و پس از آن مجدداًتا وزن

 هايعصبیمصنوعیروششبکه 

-هایعصبیمصنوعیدرمباحثمدیریتومالیبودهدرطیدودههاخیرشاهدحضورموفقشبكه

-تفادهازدیدگاهعاملایمومقالاتبسیاریدراینزمینهارائهشدهوایدهآموزشبرایحلمسایلشناساییالگوهایپیچیدهبااس

-شبكه.هایدادههوشمندبرایمحققاندانشگاهیبسیارچالشبرانگیزشدهاست

-هایدادههایمدیریتومالیاستكهبهعنوانیكجزءحیاتیاغلبسیستمایازحوزههایعصبیابزاریبسیارارزشمندبرایدامنهگسترده

 .شودهابهارتباطبیندادههامیکاوی،باعثتغییرروشنگاهافرادوسازمان
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 معماريشبکه

 :برایساختیكمدلشبكهعصبیواستفادهازآنبایدمراحلزیرراطیكرد

 مشخصکردنتوپولوژيشبکه( الف

-هایشبكه،نوعشبكهوتوابعپایهوتحریكانتخابمیهاوگرهدراینمرحلهتعدادلایه

 .گرددپسنرمافزارمناسببرایشبكهانتخابشدهوتهیهمی.شود

 آموزششبکه(ب

. هایمتعددباتوجهبهنوعالگوریتمیادگیریاستهایشبكهبراینمونهمنظورازآموزششبكه،اصلاحمقادیروزن

-هایآموزشیبرایچندینمرتبهبهشبكهنشاندادهمیاطلاعاتمربوطبهالگوهایموردنظربهصورتداده

-هایخودرااصلاحمیشوندوشبكهدرجریانفرایندیادگیریبرایهردستهالگویآموزشیمقداروزن

-گاممیهاطوریبههنپسازتكراراینكاربرایدفعاتزیادوزن.کند

-هاوگرهباتغییرتوابعانتقال،تعدادلایهكنند.شوندکهبادیدناطلاعاتهرالگوبتواندآنرابازیابی

 .آیدهابهصورتسعیوخطا،خروجیمطلوببدستمیهایهرلایهوعواملموثردریادگیریوزن

 آزمايشیاتعمیمشبکه(ج

-پسازاینكهمرحلهآموزشكاملشد،برایاطمینانازعملكردمطلوبشبكهآنرابراییكدستهاطلاعاتمعلومامتحانمی

-.کنندپسازتكمیلاینمرحلهشبكهآمادهاستفادهخواهدشدنمایندونواقصاحتمالیرابرطرفمی

ودی،تتعدادگرههایور.درطراحیشبكهعلاوهبرمراحلفوقوپسازتعییننوعشبكهوروشآموزش،تعیینمتغیرهایزیراهمیتدارد

-هادرشبكههایخروجیانتخابتعدادورودیهایمخفی،تعدادگرهعدادلایههایمخفیوگره

-یپیچیدهدادهاطلاعاتمهمیدرموردساختارخودهمبسته،ورودیالگویهایعصبیازاهمیتخاصیبرخورداراست،زیراهر

-اکثرمحققانبرایبدستآوردنتعدادالگویورودیازروشسعیوخطااستفادهنموده.شودهاراشاملمی

-درمسایلمربوطبهپیش.حقیقتعدادالگویورودیباتوجهبهحجمنمونهوباروشسعیوخطاانتخابشدهاستدراینت.اند

-هایخروجیوابستهبهافقپیشکهتعدادگرهبینیمعمولاًیكگامبهجلواستوباتوجهبهاینبینیكهافقپیش

 .بینیاستتعدادگرهخروجی،یكگرهاست

-هایمخفیدرلایهگره. کنندهایعصبیایفامیهایپنهاننیزنقشمهمیرادرموفقیتشبكههاوگرهلایه

-هایغیرهاراکشفوشناسایینمایدوبدینوسیلهنگاشتدهندتاخصوصیاتدادههایمخفیبهشبكهعصبیاجازهمی

-هایعصبیمیدرتئوری،شبكه.خطیپیچیدهرادربینمتغیرهایورودیوخروجیبرقرارنماید

-دراینتحقیقتعدادگره.دتواننددقتدلخواهرابرایتقریبتوابعبااستفادهازتعدادکافیگرهمخفیدرلایهمخفیبدستآورن
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-هایمختلفیدرتعیینتوپولوژیمناسبشبكهمدل.هایلایهمخفیباروشسعیوخطاوباتوجهبهنتایجانتخابشدهاست

 بینیانتخابگردیدهایلایهپنهان،مدلاصلیپیشهاوتعدادنرونهایعصبیموردآزمونقرارگرفتهوباتغییرتعدادلایه

-هایمختلفدراینتحقیقتعدادلایهپسازانجامآزمون.

 .شدبامیچهارهایباتعدادنرون(لایهمخفیویكلایهخروجییكیكلایهورودی،)لایهسهبدراینتحقیق،هایمطلو

  هايعصبیبارويکردشبکهتغیرهای بازارمبینیبازدهسهامبااستفادهازپیش

-خورکهعموماًشبكههایعصبیچندلایهپیشبارویكردشبكهمتغیرهای بازاربینیبازدهسهامبااستفادهازبرایپیش

-نامیدهمی (MLP)هایچندلایهپرسپترون

-برایآموزششبكهعصبیفوقازقانونیادگیریپسانتشارخطااستفادهمی.استفادهشدهاست،شود

 MLPشبكه مسیراولبهمسیررفتموسوممیباشدکهدراینمسیر بردارورودیبه.شوداینقانونازدومسیراصلیتشكیلمی.شود

-یهایمیانیبهلایههایخروجیانتقالماعمالوتاثیراتشازطریقلایه

-بردارخروجیتشكیلیافتهدرلایهخروجی،پاسخواقعیراتشكیلمی.یابد

-دراینمسیرپارامترهایشبكه،ثابتوبدونتغییردرنظرگرفتهمی.دهد

-تغییروتنظیممیMLPشبكه دراینمسیر،برعكسمسیررفت،پارامترهای.مسیردومبهمسیربرگشتموسوماست.شوند

 .گرددرلایهخروجیشبكهتشكیلمیسینگالخطاد.اینتنظیممطابقباقانوناصلاحخطاانجاممیگیرد.گردند

-بردارخطابرابربااختلافبینپاسخمطلوبوپاسخواقعیشبكهمی

-هایشبكهدرکلشبكهتوزیعمیمقدارخطا،پسازمحاسبه،درمسیربرگشتازلایهخروجیوازطریقلایه.باشد

-هاصورتمیچونتوزیعاخیر،درخلافمسیرارتباطاتوزنیسیناپسگردد.

-پارامترهایشبكهطوریتنظیممی. استپذیرد،کلمهپسانتشارخطاجهتتوضیحاصلاحرفتاریشبكهانتخابشده

 .ترشودشوندکهپاسخواقعیشبكههرچهبیشتربهسمتپاسخمطلوبنزدیک

 هايعصبیمصنوعیبینیبااستفادهازشبکهپیش

-الگوریتمیادگیریاستفادهشدهدراینتحقیق،الگوریتمپسازانتشارخطاستوبراییادگیریسریع

-استكهنمودارهایمقدارپیش2000تعدادتكرارهادراینتحقیق.زالگوریتمپسازانتشارخطایارتجاعیاستفادهشدهاستترا

 .هایزیرنشاندادهشدهاستدرشكل،هایعصبیبینیومقادیرواقعیوسایرنمودارهایحاصلهازشبكه
 ی عصبی مصنوعیبینی شده توسط شبكهرابطه بین بازده واقعی و پیش.2شکل 
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 خروجیواقعیشبكهوخروجیموردانتظار.3شکل 

 
 

 

 آزمون حساسیت بین بازده و متغیرهای بازار.4شکل 
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-هادرشبكهطورکهقبلاًاشارهشدبرخیمعیارهایعملكردمتداولبراینشاندادنچگونگییادگیریارتباطدادههمان

-هایپیشطورعمدهمربوطبهخطایبینخروجیه بینی،اینمعیارهابدرمسایلپیش.شودهایعصبیاستفادهمی

-معیارهایعملكردرایجبرایمسایلپیش.بینیشدهوخروجیمطلوبواقعیاست

 :خانوادهمحاسباتمیانگینخطایاستانداردهستندقبلاًذکرشدکهسهمورداولاز(خطیوغیرخطی)بینی

 .باشدضریب تعیین می2R( و RMSEمربعمجذورمیانگینخطا )(، MSE)مربعخطایمیانگیناستاندارد 

2Rدهندهتطابقكاملدادهدهدومقدارآنبینصفرویكاستومقداریكنشانجهتتغییراتمتغیرمستقلووابستهرانشانمی-

به dتوانازاستفادهمیانگینمقدارخروجیواقعیدهندهعملكردیاستكهمینشانR2هاست،درحالیكهمقدارصفربرای

 باشد.( میMAE) معیاردیگربرایارزیابیعملكردشبكهعصبیمیانگینقدرمطلقخطا.هاانتظارداشتبینیعنوانمبنایپیش

 نتايج و بحث

با GFFو MLP در این مرحله برای انتخاب نوع تابع انتقال و قانون آموزش مناسب، دو نوع  شبكه عصبی

سازی را نشان شبیهکه نتایج حاصل از 2تغییر تابع انتقال و نوع قانون آموزش ساخته واجرا شد. با بررسی جدول

باشند. دارای بهترین نتایج ارزیابی می ممنتمشود که تابع انتقال سیگموئید و قانون آموزش دهد، مشخص میمی

هایی که در آموزش آنها از قانون ممنتم استفاده شده، مقدار ممنتم به صورت قابل ذکر است در تدوین مدل

ده دارای بیشترین دقت باشند. این عمل برای هر سه نوع تابع سعی و خطا به نحوی تنظیم شده که مدل اجرا ش

های آن، برای یافتن بهترین تعداد لایه پنهان و تعداد نرون ،انتقال به کار گرفته شده اعمال شده است. همچنین

اد، های به کار گرفته شده با تعداد یک تاسه لایه پنهان ساخته و اجرا شد، که البته نتایج حاصل نشان دشبكه

0

0.005

0.01

0.015

0.02

0.025

0.03

0.035

p/bv p/s p/e p/cf

return

www.sid.ir


www.SID.ir

Arc
hive

 of
 S

ID

 

13 
 

، برتری شبكه عصبی 2باشند. از دیگر نتایج جدولتر مییک لایه پنهان و دو نرون مناسب هایساخته شده باشبكه

MLPبر نوعGFF باشد.می 
 MLPآزمون سعی و خطا برای انتخاب بهترین ساختار  .2جدول 

نوع  ساختار

 شبكه

 قانون تابع انتقال

 آموزش

مقدار 

 ممنتم

test 

MSE MAE r 

R1  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

MLP 

TanAxon 

 

 
 
 
 
 

 
 
 
 
 

 ممنتم

1/0  800/5 901/2 8580/8 

R2 TanAxon 

 

2/8  505/0 502/2 2595/8 

R3 TaAxon 3/8  031/9 504/8 8053/8 

R4 TanAxon 

 

4/8  080/9 500/8 8450/8 

R5 TanAxon 

 

5/0  055/9 500/8 8300/8 

R6 TanAxon 

 

6/8  013/9 540/8 8499/8 

R7 TanAxon 

 

0/8  010/9 545/8 8409/8 

R8 TanAxon 

 

0/8  092/9 505/8 8505/8 

R9 TanAxon 

 

1/8  081/9 545/8 8083/8 

R10 SigAxon 

 

 
 
 
 
 

 
 
 
 

 ممنتم

9/8  031/9 581/8 804/8- 

R11 SigAxon 

 

2/8  033/9 582/8 845/8- 

R12 SigAxon 

 

3/8  803/8 239/8 825/8- 

R13 SigAxon 

 

4/8  082/9 545/8 8592/8 

R14 SigAxon 

 

5/8  039/9 530/8 9855/8 

R15 SigAxon 

 

6/8  094/9 550/8 8145/8 

R16 SigAxon 

 

0/8  029/9 558/8 8055/8 

R17 SigAxon 

 

0/8  815/8 253/8 9200/8 

R18 SigAxon 

 

1/8  810/8 258/8 9850/8 

 

  GFF آزمون سعی و خطا برای انتخاب بهترين ساختار –3جدول 

نوع  ساختار مقدار  قانون تابع انتقال test 
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 MSE MAE ممنتم آموزش شبکه

 

r 

R19  
 
 
 

 

 

 

 

 

 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

GFF 

TanAxon 

 

 
 
 
 

 
 
 
 
 

 ممنتم

9/8  158/9 592/8 934/8- 

R20 TanAxon 

 

2/8  020/8 552/8 980/8- 

R21 TanAxon 3/8  581/5 933/9 2185/8 

R22 TanAxon 

 

4/8  200/2 034/8 245/8 

R23 TanAxon 

 

5/8  192/2 409/8 212/8 

R24 TanAxon 

 

6/8  118/9 590/8 254/8 

R25 TanAxon 

 

7/0  085/9 500/8 891/8 

R26 TanAxon 

 

0/8  000/9 552/8 959/8 

R27 TanAxon 

 

1/8  032/9 528/8 851/8- 

R28 SigAxon 

 

 
 
 
 

 
 
 
 

 

 ممنتم

9/8  008/9 553/8 852/8- 

R29 SigAxon 

 

2/8  032/9 543/8 859/8 

R30 SigAxon 

 

3/8  008/9 531/8 852/8 

R31 SigAxon 

 

4/8  055/9 553/8 820/8- 

R32 SigAxon 

 

5/8  055/9 559/8 955/8- 

R33 SigAxon 

 

6/8  050/9 545/8 901/8- 

R34 SigAxon 

 

0/8  089/9 554/8 840/8- 

R35 SigAxon 

 

0/8  000/9 555/8 900/8- 

R36 SigAxon 

 

1/8  015/9 592/8 808/8- 

 

 های عصبی مصنوعیمشخصات شبکه -4جدول

MLP Transfer 
Learning 

Rule MAE RMSE R 
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TanhAxon Momentum 095/1 521/2 20/0- 

TanhAxon 
Conjugate 

Gradiant 
192/2 0579/0 07/0- 

TanhAxon 
Levenberg 

Marqant 

115/2 0556/0 06/0- 

SigmoidAxon Momentum 845/8 2938/8       355/8   

SigmoidAxon 
Conjugate 

Gradiant 

725/2 0122/0 25/0- 

SigmoidAxon 
Levenberg 

Marqant 

922/2 0279/0 05/0- 

GFF 

 

 

 

 

 

 

TanhAxon Momentum 722/2 1502/0 272/0 

TanhAxon 
Conjugate 

Gradiant 

921/2 0271/0 051/0 

TanhAxon 
Levenberg 

Marqant 

270/2 6215/0 00/0- 

SigmoidAxon Momentum 199/2 002/0 29/0- 

SigmoidAxon 
Conjugate 

Gradiant 

557/2 726/0 205/0 

SigmoidAxon 
Levenberg 

Marqant 

159/2  5655/0 051/ 

 

 

 انتخاب شده ی عصبی مصنوعیشبکه مشخصات -5 جدول

نوع  ساختار

هشبک  

 تعداد

لايه  

 پنهان

تابع 

 انتقال

train قانون 

 آموزش

test 

RMSE MAE R RMSE MAE R 

d MLP 1 Sig 

Axon 

908/8  
 

230/8  

 
30/8  

 
 550/0 2250/0 060/0 ممنتم

 

 گیرینتیجه( 7

باشد. عدم می گذاریسرمایهیكی از مباحث مهم در امر مطالعات پایه  سهام میزان بازدهتخمین  و سیربر

، عدم وجود بودجه، از جملهدلایلی هستند وجود عدم اطمینان حاکم بر محیط، مطالعات صورت گرفتهکفایت 

-میشرکتدر سطح یک  بازده سهامدر واقع یک فرآیند تخمینی درست از میزان  د.سازتر میکه این امر را مهم
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موثر  گذاری نادرستسرمایهگیری و حتی مقابله با ، درپیشمالیتواند علاوه بر اثر مثبت در بحث مدیریت منابع 

جهت تخمین  عاملبه عنوان یک های عصبی مصنوعی طور که ذکر شد در این تحقیق از شبكههمان .واقع شود

خطی بین متغیرها را ای عصبی روابط غیرهشبكهاما با توجه به این که . بازده سهاماستفاده شده استبینی و پیش

گیری از شبكه عصبی انسانی(، نتایج حاکی از عدم وجود روابط معنادار دهد )با الگومورد بررسی قرار می

(55/0 =R )ی عصبی معرفی شده از روش شبكه ،چنینهم باشد.می و بازده سهام بین متغیرهای مورد مطالعه

با توجه به تحلیل  که بین بازده سهام و متغیرهای مورد مطالعه نیز استفاده کرد توان در تحلیل حساسیتمی

نسبت به سایر متغیرها بیشتر است،  P/CFه و متغیر ی بین بازدبطهار ،حساسیت صورت گرفته نیز مشخص شد

سازی دربهینه ،شبكه عصبییكی از دلایل کاربرد هرچند این رابطه نیز از قدرت بالایی برخوردار نیست. 

گیر باشد. چرا که در حالت عادی پیدا کردن این پارامترها بسیار وقتمی بینیانتخاب شده برای پیشپارمترهای 

ارتباط بین متغیرهای بازار و بازده بیاننتایجاینپژوهشنشاناز عدمتوفیقنسبیمدلهایشبكهعصبیدر  باشد.می

-زیمیتوانگفتاستفادهازشبكههمچنینباتوجهبهنتایجحاصلازمدلسا.سهاممختلفدارد

-هایعصبیمنجربهبهبودنتایجبهدستآمدهازشبكههایپرسپتروننمی

-شودولیاستفادهازالگوریتمژنتیكدرساختارشبكههایعصبیمصنوعیمی

متغیرهای بازار ارتباطبینبازدهسهامو.تواندمنجربهبهبودنتایجگردد

-درسطحصنایعمختلفیكسانوثابتنیستوبهعللمختلفاینهمبستگیدچارتغییرمی

-تحلیلحساسیتانجامشدهبررویتوابعمختلفوهمچنیننتایجبهینهمدلسازیمشخصمی.شود

شود در پیشنهاد می .کندکهاستفادهازتمامیاطلاعاتپایهبهعنواننمایهورودیبرایمدلسازیبهتریننتایجرادرپینخواهد داشت

 .  قرار گیردبیشتر مورد بررسی روشتحقیقات آینده این 

 

 

 

 

 

 منابع
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