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 مقدمه

ا هبینی قیمت سهام شرکتگذاران بازار سرمایه پیشمسایل مهم و اساسی فعالان و سرمایه یکی از

های مالی گسترده و کارا است که برداری از بازارنیازمند بهره ˓توسعه اقتصادی باشد. رشد ودر آینده می

شود. بازار سهام یک بازار عمومی های مالی محسوب میبازارامروزه بازار سهام به عنوان نهاد مهم و فعال 

گذاران با هم به خرید و شده است که سرمایههای توافقها در قیمتبرای معامله سهام و مشتقات شرکت

رت صوها بر اساس عرضه و تقاضایشان است. بدینفروش سهام در این بازار مشغول هستند. قیمت سهام

یابد و همچنین  سهامی که عرضه آن زیاد است رود قیمتش افزایش میبالا می که سهامی که تقاضایش

بورس اوراق بهادار  ˓های اوراق بهادار در جهانیابد. با وجود قدمت بسیار طولانی بورسقیمتش کاهش می

ل امدتی است. گرچه آغاز فعالیت رسمی بورس اوراق بهادار در ایران به سدر ایران دارای پیشینه کوتاه

بوده است. بورس مکانی  6411ولی شروع فعالیت اصلی و اساسی این سازمان در سال  ˓گرددباز می 6431

 ˓گذاری تحت ضوابط و مقررات خاصخدماتی و سرمایه˓ های گوناگون تولیدیاست که در آن سهام شرکت

قین بازار سرمایه در (. تحقیقات زیادی تا کنون توسط محق6432 ˓گیرد ) بادبروتمورد معامله قرار می

امروزه حجم عظیمی از  دهد.این رابطه انجام شده است که این خود نیاز به چنین تحقیقاتی را نشان می

از طرفی  ناپذیر است.های اقتصادی اجتنابشود. بنابراین تأثیر آن بر نظامرد و بدل می بورسها در سرمایه

توانند در این گذاران کلان و هم مردم عادی میسرمایهها است که هم گذاریبورس مکانی برای سرمایه

 ضرورت تقویت و توجه به بورس ˓های سیاسی متفاوتها با نظامکشور ˓در اقتصاد امروز بازار فعالیت کنند.

در تأمین منابع مالی  ˓دانند. زیرا بورس علاوه بر تجهیز و هدایت منابع سرگردانرا از اهداف اصلی خود می

بیشترین مقدار سرمایه از طریق  ˓هااقتصادی بسیار حایز اهمیت است. از طرفی در اکثر کشور هایبنگاه

    علاوه بورس یک ابزار هستند. به هابورسمتأثر از عملکرد  ˓های ملیشود. اقتصادبورس مبادله می

 (. 6436 ˓خاکیهگذاران کلان و هم برای عموم مردم است ) هم برای سرمایه ˓گذاری در دسترسسرمایه

سهام  فروش ˓گیری برای نگهداری سهام یک شرکتفرآیند تصمیم ˓اما به دلیل نامشخص بودن آینده

گذار قصد که یک سرمایهدر کلیه جوامع با مشکل مواجه است. قبل از آن ˓موجود و یا خرید سهام جدید

ی مختلف انجام دهد تا زیانی متوجه هاهای لازم را در مورد شرکتباید بررسی ˓خرید سهام را داشته باشد

 ایگذاری خود را به گونهمیزان و محل سرمایه ˓زمان ˓بینی وضعیت آیندهسرمایه وی نشود و با پیش

بینی (. پیش6436˓ گذاری با کمترین خطر و بیشترین بازده را انتخاب کند ) خاکیهتعیین کند که سرمایه

های مالی بوده که توجه محققان و ترین وظایف در بازارها یکی از مهمتغییرات قیمت سهام شرکت

ها در بینیها بتوانند از این پیشگذاران را در طی دو دهه اخیر به خود جلب کرده است تا آنسیاست
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تخصیص بهینه منابع مالی و ارزیابی عملکرد مدیریت ریسک استفاده  ˓هاگذاری داراییارزیابی و قیمت

 (.6411 ˓تنمایند ) مشیری و مرو

گذاران مالی در جهان است. این برای سرمایه برانگیزهای چالشبینی قیمت سهام یکی از کاریشپ

شدن آوری و جهانیه به فنجبا تو چالش به دلیل عدم اطمینان و نوسانات قیمت سهام در بازار است.

م است. تغییرات قیمت سهابینی های دقیق و سریع قیمت حایز اهمیت های مالی پیشکسب و کار و بازار

ینی بگیرد. هنگامی که ما قیمت سهام را پیشتأثیر قرار میها و عوامل مختلف تحتتوسط بسیاری از جنبه

شده بین قیمت سهام و این عوامل پیچیده دشوار است. زیرا از کنیم ساخت یک مدل ریاضی تعیینمی

وانند تاست و از سوی دیگر چون این عوامل نمی ای بسیار پیچیده و غیر خطیرابطه ˓طرف این رابطهیک

 بینیهای سنتی پیشتواند همه این عوامل را شامل شود. مدلهیچ مدلی نمی ˓به طور کامل درک شوند

گیری آماری از روش اندازه (ARIMA)رگرسیون میانگین متحرک انباشته مانند مدل خود ˓قیمت سهام

ار و ساختار ری استوظبنیاد ن ˓طولانی ˝ها دارای تاریخ نسبتااگرچه آنکنند. به عنوان پشتیبان استفاده می

عوامل مؤثر بر قیمت سهام بسیار  جا کهکه از آنساده هستند اما دارای معایبی نیز هستند از جمله آن

توان به وسیله رگرسیون یک مدل دقیق ها کار دشواری است پس نمیپیچیده هستند و شناخت دقیق آن

 ها به مقدار زیادیکه این مدلمورد دیگر آن بینی قیمت سهام تبیین نمود.خطی برای پیشریاضی و 

مدت مدل خلاصه خوبی در های درازهای نمونه و همچنین زمان طولانی نیاز دارند. بسیاری از نظمداده

لب ه دارند اغگذاران به آن توجحال چیزی که سرمایهبینی رفتار کوتاه مدت بازار نیستند. با اینپیش

ای هبینی سریکاوی برای پیشهای دادهمدت است. اخیراً کاربرد تکنیکنوسانات قیمت سهام در کوتاه

ای ههای زیادی در زمینه کاربرد شبکهزمانی مالی مورد توجه تحقیقات زیادی قرار گرفته است و پیشرفت

اوراق بهادار و مقایسه آن با بینی قیمت سهام در بورس های پیشعصبی مصنوعی برای ساخت مدل

 صورت گفته است. ARIMAرگرسیون میانگین متحرک انباشتههای خودمدل

 مبانی نظری

زمانی به دو گروه خطی و غیر های سریبینی اقتصادی بر اساس دادههای پیشبه طور کلی مدل

 شود:های ذیل میبینی خطی  شامل مدلهای پیششوند. مدلخطی تقسیم می

 های رگرسیون معادلات همزمانمدل -2                      ای های رگرسیونی تک معادلهمدل -6

 VARهای مدل -ARIMA                                         3های مدل -4

 ای برای تقاضای خودرو را درنظر بگیرید. بر اساس معادلهبه عنوان مثال، یک مدل رگرسیون تک
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شود که تقاضا برای خودرو تابعی از قیمت خودرو، مخارج تبلیغاتی ) تبلیغ دی، فرض میتئوری اقتصا

های مربوطه است. با استفاده از برای خودرو (، نرخ بهره ) به عنوان معیار هزینه وام (، و دیگر متغیر

مینی شود، از این مدل تخزمانی، یک مدل مناسب تقاضا برای خودرو تخمین زده میهای سریداده

بینی تقاضای اتوموبیل در آینده استفاده کرد. کتابی که توسط باکس و جنکینز تحت توان برای پیشمی

ای هنوشته شده است، گروه جدیدی از ابزار« بینی و کنترل های زمانی پیشتجزیه و تحلیل سری» عنوان 

ی به شند، که از نظر تکنیکباجنکینز معروف می –کند که به متدولوژی باکس بینی را معرفی میپیش

          های بینی، بر اساس مدلشهرت یافته است. تأکید بر این روش جدید پیش ARIMAمتدولوژی 

ی هاباشد که بر تجزیه و تحلیل احتمالی یا استوکاستیک سریای و معادلات همزمان نمیمعادلهتک

 های، تأکید دارد. بر خلاف مدل«بازگو نمایند اجازه دهید اطلاعات خود را » زمانی تحت این فلسفه که 

Yها رگرسیونی که در آن t
,,...,(متغیر توضیحی  X) متغیر وابسته ( با استفاده از 

21
( XXX k
توضیح  

Yمتغیر  BJزمانی از نوع های سریشود، در مدلداده می t
وقفه یا با با استفاده از مقادیر گذشته ) با 

های شود. به همین مدلو جملات خطای استوکاستیک توضیح داده می Yوقفه گذشته ( از متغیر

ARIMA توان از هیچ تئوری اقتصادی ها را نمیشوند زیرا آنمی گفته تئوریک های غیرگاهی اوقات مدل

 استنتاج کرد.

      ( هستند که ANNهای شبکه عصبی مصنوعی )خطی، مدلبینی غیرهای پیشنوع از مدل یک

بی یک شبکه عص هایی با رفتار ناشناخته را مدل نمایند.توانند هر تابعی را تخمین بزنند و فرآیندمی

د مغز ماننای است برای پردازش اطلاعات که از سیستم عصبی زیستی الهام گرفته شده و مصنوعی ایده

پردازد. عنصر کلیدی این ایده ساختار جدید سیستم پردازش اطلاعات است. این به پردازش اطلاعات می

پیوسته تشکیل شده که برای حل یک مسأله با هم هماهنگ همسیستم از شمار زیادی عناصر پردازشی به

ه این باشند کاطلاعاتی میگر های عصبی مصنوعی ترکیبی از چندین واحد پردازشکنند. شبکهکار می

های مشخصی به صورت ها در لایهنامند. هر دسته از این نرونها را گره عصبی یا همان نرون میواحد

 ˓یها را به سه نوع اصلی لایه ورودتوان لایهبندی کلی میاند. در یک طبقهسلسله مراتبی سازماندهی شده

وده  و های مستقل بهای لایه ورودی برابر با تعداد متغیرگرهلایه میانی و لایه خروجی تقسیم کرد. تعداد 

باشد. اما تنها راه تعیین تعداد است می 6های لایه خروجی برابر با تعداد متغیر خروجی که تعداد گره

های میانی و خروجی به های میانی و تعداد گره در هر لایه میانی و همچنین نوع تابع تبدیل لایهلایه

انجام خواهد گرفت و بایستی طراحی شبکه  MATLABافزارن و خطا و با استفاده از نرمصورت آزمو

 بینی را داشته باشد.عصبی طوری انتخاب شود که حداقل خطای پیش
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 پیشینه پژوهش

      نرخ پوند/دلار را  ARIMA( با استفاده از شبکه عصبی مصنوعی و 2262) 6خاشعی و بیجاری

ر دوره های عصبی مصنوعی دبینی با شبکهدلالت بر این داشت که دقت پیش بینی نمودند. نتایجپیش

روزه  11در دوره زمانی  ARIMAبیشتر است. در حالی که شبکه عصبی نسبت به  ARIMAروزه از  41

 تری دارد.بینی پاییندقت پیش

و مدل ، شبکه عصبی ARIMA( با استفاده از مدل هموارسازی نمایی، 2262) 2وانگ و همکاران

 جونز پرداختند. مدل پیشنهادیبینی شاخص بورس شانگهای و شاخص داوترکیبی پیشنهادی به پیش

های باشد که وزنو شبکه عصبی می ARIMAهای بهینۀ مدل هموارسازی نمایی، ها ترکیبی از وزنآن

، (MAE) مطلق خطارهای میانگین قدبهینه از طریق الگوریتم ژنتیک بدست آمده است. ایشان از معیار

برای ارزیابی عملکرد  (MAPE) مطلق درصد خطاو میانگین قدر (RMSE) ریشه میانگین مربعات خطا

دهند مدل ترکیبی در مقایسه با مدل هموارسازی نمایی، های مذکور استفاده کرده و نشان میمدل

ARIMA و شبکه عصبی از عملکرد بهتری برخوردار است. 

بینی نرخ مبادله دلار آمریکا به مارک آلمان در های مختلف برای پیشدقت مدل (2264) 4ورکویجن

های بینی، مدلماه بعد را با یکدیگر مقایسه کرد. وی اذعان داشت که در پیش 41تا  6های زمانی افق

های زمانی ویژه در افقگام تصادفی، به هایبینیهای رگرسیون خطی و پیشهای عصبی از مدلشبکه

 تر بودند.تر، دقیقطولانی

برای سری ARIMAسازی ( یک مدل ساده شبکه عصبی مصنوعی برای مدل2263) 3هوانگ و آنگ

خطی های پیچیده و غیردارند هنگامی که از دادههای زمانی استفاده کردند. وی و همکارانش بیان می

ها بوده و این تری برای دادهاسبسازی منهای عصبی مصنوعی قادر به مدلشود، مدل شبکهاستفاده می

 خطی ندارد.های غیرچنین قابلیتی برای داده ARIMAهای خطی در حالی است که مدل

بینی قیمت اختیار معامله شاخص نیکی به وسیله شبکه عصبی پس( به پیش2261) 1رابرت و آیدن

ها پیشنهاد دادند که بود. آن های مختلف متفاوتانتشار اقدام کردند. صحت نتایج مختلف بر اساس داده

های عصبی بهتر از روش سنتی عمل بینی قیمت اختیار معامله به وسیله شبکهثبات پیشهای بیدر بازار

خواهد باید از روش سنتی و کسی که ها نتیجه گرفتند کسی که ریسک و بازده کمتری میکند. آنمی

 ج شبکه عصبی معامله کند.خواهد باید بر اساس نتایریسک و بازده بیشتری می

 ( با استفاده از شبکه عصبی مصنوعی مبتنی بر انتظارات قیمتی برای 6432صادقی و همکاران )
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بینی روزانه سبد نفت خام اوپک پرداختند و نتایج آن را با سازی و پیشهای روزانه، به مدلداده

بینی، مورد گیری دقت پیشاندازههای بر اساس معیار ARIMAشده توسط مدل بینیمقادیر پیش

دهد که شبکه عصبی مورد استفاده، نسبت به مدل ادند. نتایج تحقیق ایشان نشان میمقایسه قرار د

ARIMA روز گذشته  1های بینی بهتری برخوردار است و قیمت نفت خام تابعی از قیمتاز قدرت پیش

 باشد.خود می

 های نفتی پارسبینی قیمت سهام شرکت فرآوردهیش( در تحقیق خود به مقایسه پ6432موسوی )

پرداخته است. در مدل شبکه  ARIMAبا استفاده از دو روش شبکه عصبی مصنوعی و روش رگرسیون 

 های قیمت نفت برنت، قیمت آغازین، بیشترین و کمترینعصبی مصنوعی با استفاده از مقادیر روزانه متغیر

بینی قیمت پایانی سهام این شرکت پرداخته شده ارس، به پیشهای نفتی پقیمت سهام شرکت فرآورده

 حاکی از عملکرد بهتر شبکه عصبی بوده است. ARIMAاست. مقایسه نتایج شبکه عصبی با رگرسیون 

ده شهای پذیرفتهبینی سودآوری آینده شرکت(طی تحقیقی به پیش6436آذر و همکاران)دکتر عادل

ا ههای عصبی مصنوعی پرداختند. نمونه مورد استفاده آناستفاده از شبکهدر بورس اوراق بهادار تهران با 

باشد. نتایج این می 6411تا  6412های شرکت از مجموعه مورد اشاره فوق بین سال 32در این تحقیق 

برداری صحیح در درصد الگو 33شده، متغیر انتخاب 3گیری شبکه عصبی و کارمطالعه نشان داد که به

دهد و به کار بستن این الگو در گروه ها توسط گروه آزمایشی را به دست میسودآوری شرکت بینیپیش

 زند. آور آینده را رقم میها در طبقات سودآور و زیانبینیدرصد صحت پیش 11آزمایشی، 

هی بینی بازدگذاری در بورس به پیشگذاری و به ویژه سرمایه( به دلیل اهمیت سرمایه6436خاکیه )

گیری پرداخته است. او شاخص قیمت سهام در بورس اوراق بهادار جهت کاهش ریسک حاصل از تصمیم

و شبکه عصبی پرداخت و به این نتیجه رسید  FARIMA˓ARIMAدر این تحقیق به مقایسه سه مدل 

 مدل شبکه عصبی عملکرد بهتری نسبت به مدل ˓های بیشترمدت و با تعداد دادهبینی بلندکه در پیش

ARIMA مدل  ˓های کمترمدت و با تعداد دادهبینی کوتاهداشته است و در پیشFARIMA  نسبت به

 نتایج بهتری را ارایه کرده است.  ARIMAمدل 

های ماشین ˓(ANN)بینی سه مدل شبکه عصبی مصنوعی( به مقایسه دقت پیش6432بادبروت )

بینی قیمت سهام برای پیش ARMAن متحرک رگرسیو میانگیهای اتوو فرآیند (SVM)بردار پشتیبان 

تا  6411شرکت فعال بورس اوراق بهادار تهران از سال  1های روزانه پرداخت. او در این تحقیق از داده

و  RMSE˓MAPEبینی های ارزیابی دقت پیشاستفاده کرد و مقادیر معیار 32اوایل نیمه دوم سال 

TIC  برای هر سه مدل برآورد شد و این نتیجه به دست آمد که روشSVM بینی بهتری کیفیت پیش 
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 بینی قیمت سهام دارد. در پیش ARMAو  ANNاز 

رکت ش بینی قیمت سهام( به مقایسه مدل آلگوریتم ژنتیک و شبکه عصبی در پیش6434کوهساری )

گذار بر قیمت سهام فولاد مبارکه های تأثیرمتغیرشده، فولاد مبارکه اصفهان پرداخت. در بررسی انجام

شده اجرا های طراحیاصفهان، قیمت نفت، قیمت شمش فولاد و قیمت دلار در نظر گرفته شد و مدل

اشد. ببینی قیمت سهام فولاد مبارکه میشده برای پیشگردید. نتایج حاکی از کارایی هر دو مدل ارایه

انتشار خطا  و مدل شبکه عصبی مصنوعی تلفیقی با نوعی پسنتایج مقایسه مدل شبکه عصبی مص

 لکرد بهتری دارد.عمژنتیککه شبکه عصبی مصنوعی تلفیقی با آلگوریتماز آن استآلگوریتم ژنتیک حاکی

بینی روند آتی شاخص صنایع برتر بورس اوراق بهادار تهران با استفاده از بازده ( به پیش6433زارعی )

های عصبی پویا پرداخت. تحقیق او نشان داد که مدل ارز، طلا و نفت با استفاده از شبکههای قیمت بازار

، کانه سازیشبکه عصبی پویا در ارتباط با تخمین روند آتی شاخص محصولات شیمیایی، صنعت خودرو

ها و موسسات تجاری نسبت به مدل شبکه عصبی ایستا های نفتی، بانکفلزی، فلزات اساسی، فرآورده

 قدرت بیشتری دارد.

های عصبی فازی و شبکه ˓( به بررسی دقت سه مدل شبکه عصبی مصنوعی6431امینی آرش )

-ادهها پرداخت. او در این تحقیق از دبینی بازده شرکتآلگوریتم ژنتیک برای انتخاب بهترین معیار پیش

قی ایج تحقیق او نشان داد که تلفیشده در بورس اوراق بهادار تهران استفاده کرد. نتهای پذیرفتههای بانک

 از دو مدل شبکه عصبی مصنوعی و آلگوریتم ژنتیک بهترین نتیجه را به دست می دهد.

بینی و شبکه عصبی مصنوعی در پیش ARIMA( به مقایسه کارایی دو مدل 6431زاده )خراشادی

ای هیه و تحلیل از دادهقیمت صادراتی سنگ آهن و کرومیت پرداخته است. در این تحقیق به منظور تجز

 ها استفادهتر نسبت به سایر دادهبه دلیل روند منظم 6434تا شهریور  6411مربوط به بازه زمانی فروردین 

 ARIMAشده است. نتایج به دست آمده نشان داد که مدل شبکه عصبی مصنوعی در مقایسه با مدل 

 از کارایی بیشتری برخوردار بوده است.

های قیمت سهام مانند قیمت آغازین، بیشترین قیمت، کمترین ا استفاده از داده( ب6431سراییان )

بینی قیمت سهام یک روز بعد پرداخته است. او در این قیمت، قیمت پایانی و حجم معاملات به پیش

، شبکه عصبی مصنوعی و ماشین بردار پشتیبان استفاده کرده است. نتایج ARIMAپژوهش از سه مدل 

دهنده عملکرد بهتر مدل ماشین بردار پشتیبان نسبت به دو روش رگرسیون خطی و ن نشانتحقیق ایشا

 بینی قیمت سهام روز آتی بوده است.شبکه عصبی مصنوعی در پیش
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 فرضیه پژوهش

بینی بهتری از قیمت سهام در بازار سهام ایران در مقایسه ( پیشANNمدل شبکه عصبی مصنوعی )

 دارد. (ARIMAمیانگین متحرک انباشته )رگرسیون با روش خود

 پژوهششناسی روش

 گیریجامعه آماری و روش نمونه

باشد که به منطور تعیین های دارویی عضو بورس اوراق بهادار تهران میجامعه آماری تحقیق شرکت

درصد  62تعداد نمونه از روش کوکران استفاده شده است. با استفاده از این روش و با پذیرش خطای 

شرکت دارویی عضو بورس اوراق بهادار تهران که دارای شرایط ذیل بودند، به  1شرکت از بین  2تعداد 

 اند:نمونه انتخاب شده دارای شرایط ذیل بوده گیری تصادفی انتخاب شدند.روش نمونه

 د.ماه باشها پایان اسفندباشندوسال مالی آنشدهبهادارتهران پذیرفتهاوراقدر بورس32قبل از سال -6

 ماه نداشته باشند. 4در طول سال مالی وقفه معاملاتی بیش از  -2

 ده نباشند.در طول دوره مورد نظر زیان -4

 در دسترس باشد. هاکلیه اطلاعات مورد نیاز تحقیق در مورد آن -3

در نظر گرفته شده است. اطلاعات  39تا ابتدای تیر  31دوره زمانی تحقیق از انتهای شهریور سال 

 شود.ها گردآوری میهای مالی شرکتنیاز برای انجام این تحقیق از صورتمورد 

ی پیمایش –ها از نوع تحقیقات توصیفی تحقیق از نظر هدف کاربردی و از نظر شیوه گردآوری داده

رویدادی است. بدین معنا که انجام پژوهش بر اساس اطلاعات گذشته شناسی از نوع پسباشد. روشمی

  ای به دست آمده است.های مورد نیاز برای انجام این تحقیق به روش کتابخانهداده شود.انجام می

 های پژوهشها و متغیرمدل

بینی برای پیش ANNو روش شبکه عصبی مصنوعی ARIMAبینی در این تحقیق از دو روش پیش

 شود :به صورت زیر تعریف می ARIMAشود. مدل مقادیر آینده استفاده می

Yt = θ + α1Yt-1 + α2Yt-2 + … + αnYt-n + β0Ut + β1Ut-1 + … + βnUt-n 

وقفه خودش و همچنین باشد به مقادیر بامی tکه همان متغیر قیمت سهام در زمان Ytدر این مدل 

Ut وقفه جمله اخلال ارتباط دارد. در واقع اگر سری زمانی ایستا باشد ) جمله اخلال خالص (و مقادیر با

های آماری آن مانند میانگین و واریانس در طول زمان تا سری زمانی است که مشخصه) سری زمانی ایس

وقفه از تعداد جملات با pنشان داد که در آن ARMA(p,q)توان به صورت مدل بالا را می ثابت باشد(
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 سریباشد. ولی اگر سری زمانی ایستا نباشد آن را می جمله اخلالاز وقفه تعداد جملات با qو  Yمتغیر

ری سازی کرد بایستی آن را به یک سکه بتوان سری زمانی انباشته را مدلگویند و برای آن زمانی انباشته

ست شود و ممکن اگیری مرتبه اول از سری زمانی انجام میزمانی ایستا تبدیل کرد که این امر با تفاضل

گر ی ایستا تبدیل شود. بنابراین اگیری  مرتبه اول سری زمانی به سربا یک بار و یا چندین بار تفاضل

 ARMAگیری مرتبه اول ساکن شود و سپس آن را توسط فرآیندمرتبه تفاضل dیک سری زمانی پس از

(p,q) رگرسیونی میانگین متحرک سری زمانی خود ˓صورت سری زمانی اصلیدر این ˓سازی کنیممدل

       تعداد دفعات  d رگرسیون ودتعداد جملات خوp باشد که در آنمی ARIMA (p,d,q)انباشته 

باشد. به تعداد جملات میانگین متحرک می q و گیری مرتبه اول برای ساکن شدن سری زمانیتفاضل

 خواهد شد. در صورت اطمینان از ایستایی منظور بررسی ایستایی سری زمانی از آزمون دیکی فولر استفاده

( تعداد جملات خود رگرسیو 6339) 1سران و پسرانسری زمانی سپس با استفاده از روش پیشنهادی پ

 بینی از قیمت سهام داشته باشد انتخاب خواهد شد.میانگین متحرکی  که بتواند بهترین پیش

بینی قیمت سهام استفاده برای پیش ANNدر بخش دیگر تحقیق از روش شبکه عصبی مصنوعی

ابتدا باید  ˓مانند قیمت سهام توسط شبکه عصبیمتغیره بینی یک سری زمانی تکخواهد شد. برای پیش

های ورودی ) مجموعه آموزش( در اختیار شبکه قرار داده شود تا شبکه  مکانیسم ای از دادهمجموعه

          های ورودی ای دیگر از دادهنهفته در ورای این سری زمانی را به اصطلاح یاد بگیرد. سپس مجموعه

بینی شبکه عصبی محاسبه شود تا عملکرد و دقت پیشر شبکه قرار داده می)مجموعه آزمایش( در اختیا

 62های آموزش و ها به دادهدرصد از داده 12شده در این تحقیق کار گرفتهگردد. در شبکه عصبی به

ها برای آزمایش اختصاص داده خواهد شد. در این تحقیق با توجه به درصد برای ارزیابی و مابقی داده

              یهلاهای عصبی پرسپترون چندبینی قیمت سهام از شبکهپیش شده در زمینهقبلی انجام تحقیقات

(MLPبا آلگوریتم یادگیری پس )بوط های مرشود. برای انجام این پژوهش از دادهانتشار خطا استفاده می

قیمت نفت خام و قیمت طلا به  ˓نرخ تورم ˓نرخ ارز ˓شرکت داروییدو و حجم معاملات سهام  P/Eبه 

 ود.شهای مورد نظر به عنوان متغیر وابسته استفاده میعنوان متغیرهای مستقل و قیمت سهام شرکت

 

 

 

 



 بینی قیمت سهام در بورس اوراق بهادار تهران با استفاده از مدل شبکه.../چگینی و گردپیش

 359 

 های مدل شبکه عصبیورودی و خروجی : 9ولجد

 نام متغیر نوع متغیر

 حجم معاملات سهام  ورودی

 قیمت طلا ورودی

 قیمت نفت خام ورودی

 نرخ ارز ورودی

 شاخص صنعت دارو ورودی

 قیمت سهام خروجی

و شبکه عصبی مصنوعی  ARIMAبینی قیمت سهام با استفاده از فرآیند سازی پیشپس از مدل

ANN های زیر استفاده خواهد شد.بینی این دو مدل از شاخصبه منظور ارزیابی قدرت پیش 

∑MAD = 1/n(                                       میانگین قدر مطلق انحرافات  6)  |Xt − X̂|n
t=1 

MSE = 1میانگین مجذور خطاها                                       (    2) n⁄ ∑ (Xt − X̂t)
2n

t=1 

√    = RMSEجذر میانگین مجذور خطاها                              (    4) 
1

n
∑ (Xt − X̂t)

2n
t=1   

MAPE = 1         میانگین قدر مطلق درصد خطاها           (   3)  n⁄ ∑ |
Xt−X̂t

Xt
|n

t=1 (%100) 

 های پژوهشیافته

 ARIMAهای منتخب دارویی با استفاده از مدل بینی قیمت سهام شرکتپیش

فقط برای فرآیند تصادفی ایستا  ARIMAبا استفاده از مدل  بینی مقدار یک متغیرجا که پیشاز آن

صحیح است، در ابتدا باید ایستایی متغیر قیمت سهام را با استفاده از آزمون ریشه واحد بررسی نمود. به 

 شود که میانگین و واریانس آن در طولطور کلی یک فرآیند تصادفی هنگامی ساکن یا ایستا نامیده می

دوره زمانی، تنها به فاصله یا وقفه بین دو دوره بستگی داشته  زمان ثابت باشد و مقدار کوواریانس بین دو

ی هابینی بر اساس دادهجا که پیشو ارتباطی به زمان واقعی محاسبه کوواریانس نداشته باشد. از آن

 های مختلف ایستا گردند.ها به روشباشد، بایستی دادهایستا معتبر نمیساکن و یا ناغیر

 ناایستایی سری از طریق انجام آزمون ریشه واحدبررسی ایستایی و 

در این روش با انتخاب وقفه مناسب و روش مورد نظر، خروجی خواهیم داشت که در آن نتایج آزمون 

یافته مورد استفاده قرار گرفت. نتایج آزمون فولر تعمیم -آورده شده است. در این تحقیق روش دیکی

(  برای قیمت 2کینون در جدول )احد، به همراه مقادیر بحرانی مکیافته برای ریشه وفولر تعمیم -دیکی
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ن در کینوفولر از مقادیر مک-که مقدار محاسباتی دیکیسهام دو شرکت آورده شده است. با توجه به این

ما که وجود ریشه واحد  0Hسطوح مختلف برای متغیر قیمت سهام هر دو شرکت بیشتر است، فرض 

 ند. باشگیری ایستا میبار تفاضلکه هر دو سری با یکشود و نتیجه اینرد میایستا بودن( است، )نا

 (پژوهشهای )یافته بررسی وضعیت ایستایی متغیر قیمت سهام : 2جدول 

 وضعیت عرض از مبدأ و روند مرتبه ایستایی مقدار بحرانی فولرآماره دیکی نام متغیر

 ***62.96- داروقیمت سهام شرکت البرز
 

-4.34 
I(6) دارای عرض از مبدأ و روند 

 دارای عرض از مبدأ و روند I(6) 4.34- ***66.14- داروقیمت سهام شرکت جام

 باشد.داری میدرصد سطح معنی 6و  1، 62* و ** و *** به ترتیب بیانگر 

 بینیپیش معادله تخمین

رگرسیونی و میانگین های خوددنبال وقفه پس از اطمینان از ایستا بودن سری، در این مرحله به

 گیرد. ها صورت مینظر نقش دارند و تخمین بر اساس آنبینی موردمتحرکی هستیم که در پیش

رگرسیو و ( برای تعیین تعداد جملات خود6339در این تحقیق از روش پیشنهادی پسران و پسران )

یزین محاسبه شده و نتایج آن در ب-میانگین متحرک استفاده شده است. به همین منظور معیار شوارتز

 ( آورده شده است. 3) و( 4جداول )

ر دارو براببیزین برای شرکت البرز–مطلق آماره شوارتزکمترین قدر ،(3) و( 4بر اساس نتایج جداول )

 2و میانگین متحرک برابر  6رگرسیو برابر است که مربوط به فرآیندی به تعداد جملات خود 2.46

بینی عنوان بهترین حالت برای پیشه ب ARIMA(1,1,0)های مختلف، فرآیند از میان حالتباشد. لذا می

ت بیزین برای شرک–مطلق آماره شوارتزکمترین قدرانتخاب گردیده است. دارو قیمت سهام شرکت البرز

متحرک  و میانگین 6رگرسیو برابر است که مربوط به فرآیندی به تعداد جملات خود 2.41دارو برابر جام

نوان بهترین حالت برای ه عب ARIMA(1,1,1)های مختلف، فرآیند باشد. لذا از میان حالتمی 6برابر 

 انتخاب شده است. دارو قیمت سهام شرکت جامبینی پیش
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 (پژوهشهای دارو )یافتههای شرکت البرز( برای دادهSBCبیزین )-مقادیرمعیار شوارتز : 9جدول 

4 2 6 2 
q 
p 

2.11 2.16 6.1 .................. 2 

-2.1 -2.1 -2.19 -2.46 6 

-2.1 -2.44 -2.39 -2.31 2 

-2.12 -2.91 -2.12 -2.11 4 

 

 (پژوهشهای دارو )یافتههای شرکت جام( برای دادهSBCبیزین )-مقادیرمعیار شوارتز : 4جدول 

4 2 6 2 
q 
p 

2.14 2.11 6.4 .................. 2 

-2.16 -2.92 -2.41 -2.13 6 

-2.14 -2.13 -2.16 -2.43 2 

-2.16 -2.16 -2.19 -2.12 4 

 

 ARIMAبینی مدل پیش

در  بینیبینی استفاده شده است. نتایج حاصل از این پیشبرای پیش9در این تحقیق از روش ایستا

 آورده شده است. ( 1( و )9)بینی در جداول های قدرت پیش( و همچنین معیار1( و )1جداول )

 

 (پژوهشهای )یافته دارومربوط به شرکت البرز ARIMA (1,1,0)نتایج حاصل از برآورد فرآیند  : 1جدول

 خطای معیار ضریب نام متغیر

C 6.21 113.12 عرض از مبدأ*** 

AR(1) 2.23 2.31 دارو با یک وقفهتفاضل مرتبه اول قیمت سهام البرز*** 

R2=2.96  

 باشد.داری میدرصد سطح معنی 6و  1، 62*** به ترتیب بیانگر * و ** و 
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 ( پژوهشهای )یافته دارومربوط به شرکت جام ARIMA (1,1,1)نتایج حاصل از برآورد فرآیند  : 6جدول 

 خطای معیار ضریب نام متغیر

C 6.64 6621.34 عرض از مبدأ*** 

AR(1) 2.61 2.31 وقفهدارو با یک تفاضل مرتبه اول قیمت جام*** 

MA(1) 6.66 2.13 میانگین متحرک با یک وقفه*** 

R2=2.93 

 .باشدداری میدرصد سطح معنی 6و  1، 62* و ** و *** به ترتیب بیانگر 

 (پژوهشهای )یافته دارومربوط به شرکت البرز ARIMAبینی در مدل های قدرت پیشمعیار : 7جدول 

 R2 MSE RMSE MAD MAPE فرآیند

ARIMA(1,1,2) 2.96 391112 311.21 6344 21.4% 

 

 (پژوهشهای )یافته دارومربوط به شرکت جام ARIMAبینی در مدل های قدرت پیشمعیار : 9جدول

 R2 MSE RMSE MAD MAPE فرآیند

ARIMA(1,1,2) 2.93 4631932 6994.12 1932 41.2% 

 

از روش شبکه عصبی مصنوعی مقایسه شده و بهترین این نتایج در ادامه تحقیق با نتایج به دست آمده 

 بینی مشخص خواهد شد. مدل پیش

 ها با استفاده از شبکه عصبیبینی قیمت سهام شرکتپیش

( برای هر دو شرکت استفاده شده  MLPلایه )خور چندعصبی پیش در این تحقیق از یک شبکه

است که  1های لایه ورودی برابر تعداد نوروندارو شده برای شرکت البرزدر شبکه عصبی طراحی است.

 باشد.  برابر با تعداد متغیرمستقل مدل می

و تابع محرکه لایه میانی تابع  1های این لایه برابر رونواین شبکه دارای یک لایه مخفی است. تعداد ن

ک است ه خروجی یشده برای لایتعداد نورون در نظر گرفته تانژانت هایپربولیک در نظر گرفته شده است.

ای هتعیین معماری مدل شبکه عصبی )نوع شبکه، تعداد لایه و تابع تبدیل این لایه یک تابع خطی است.

های مخفی و خروجی( به صورت های لایه ورودی و لایه مخفی و تابع تبدیل لایهمخفی، تعداد نورون

دارو نشان ی را برای شرکت البرزنوع معماری مدل شبکه عصب (6)شکل  آزمون و خطا انجام گرفته است.

 دهد.می
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 های پژوهش()یافته دارونوع معماری مدل شبکه عصبی مربوط به شرکت البرز :  9شکل 

این  است. 1های لایه ورودی برابر دارو تعداد نورونشده برای شرکت جامدر شبکه عصبی طراحی

و تابع محرکه لایه میانی تابع تانژانت  1های این لایه برابر رونوشبکه دارای یک لایه مخفی است. تعداد ن

شده برای لایه خروجی یک است و تابع تعداد نورون در نظر گرفته هایپربولیک در نظر گرفته شده است.

ای مخفی، هتبدیل این لایه یک تابع خطی است. تعیین معماری مدل شبکه عصبی )نوع شبکه، تعداد لایه

رت آزمون و های مخفی و خروجی( به صولایه ورودی و لایه مخفی و تابع تبدیل لایه هایتعداد نورون

 دهد.دارو نشان مینوع معماری مدل شبکه عصبی را برای شرکت جام( 2)شکل  خطا انجام گرفته است.

 َ 

 

 

 

 

 

 های پژوهش()یافته دارونوع معماری مدل شبکه عصبی مربوط به شرکت جام : 2شکل 

 های آموزش و آزمایشتعداد نمونهتعیین 

های ورودی ای از دادهبینی یک سری زمانی توسط شبکه عصبی، ابتدا باید مجموعهبرای پیش

)مجموعه آموزش( در اختیار شبکه قرار داده شود تا شبکه، مکانیسم نهفته در ورای این سری زمانی را 

های ورودی )مجموعه آزمایش( در اختیار شبکه ای دیگر از دادهسپس مجموعه«. یاد بگیرد»به اصطلاح 

شده تهکار گرفه در شبکه عصبی ب بینی شبکه محاسبه گردد.شود تا عملکرد و دقت پیشقرار داده می
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درصد برای ارزیابی و  62های آموزش و ها به دادهدرصد از داده 12برای هر دو شرکت در این تحقیق، 

 ها برای آزمایش اختصاص داده شده است. بقی دادهما

 آلگوریتم یادگیری مورد استفاده

که تحت  1مارکوآت-های لونبرگشده در این تحقیق از انواع آلگوریتمآلگوریتم یادگیری استفاده

های پرسپترون چند ( شناخته شده است. در واقع از شبکه FFBPانتشار به عقب )عنوان آلگوریتم پس

 شده است.لایه استفاده 

 بینیپیش

شود. تکرار همگرا می 49در  داروشبکه عصبی مورد استفاده برای تخمین قیمت سهام شرکت البرز

ارو ددهد که شبکه عصبی مصنوعی در تخمین قیمت سهام شرکت البرزنتایج تحلیل رگرسیونی نشان می

نتایج مدل  (3)و جدول ( 4)شکل  بینی می کند.کارا بوده و به راحتی نتیجه را برای روز مورد نظر پیش

 دهد.دارو را نشان میشده برای شرکت البرززدهشبکه عصبی تخمین

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 های پژوهش()یافتهدارو شده برای شرکت البرززدهنتایج مدل شبکه عصبی تخمین : 9شکل 
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دارو در مراحل مختلف برای شرکت البرز بینی در مدل شبکه عصبیهای قدرت پیشمعیار : 1جدول

 (پژوهشهای )یافته

 کل داده ها تست ارزیابی آموزش معیار

R2 2.36 2.93 2.13 2.13 

MSE 112912 6242622 936112 113612 

RMSE 912.69 6662 113.9 129.64 

MAD 312.2 6244.31 6136.3 6931.21 

MAPE 64.9% 61.2% 63.9% 24.2% 

 

     های قدرتاز معیار ARIMAبینی شبکه عصبی مصنوعی با مدل مقایسه مدل پیشبه منظور 

 ( آورده شده است.62شود. نتایج این مقایسه در جدول )ها استفاده میبینی برای کل دادهپیش

 

 داروبرای شرکت البرزARIMA بینی شبکه عصبی مصنوعی با مدل مقایسه مدل پیش : 91جدول

  (پژوهشهای )یافته

 مدل شبکه عصبی مصنوعی ARIMAمدل  معیار

R2 2.96 2.13 

MSE 391112 113612 

RMSE 311.21 129.64 

MAE 6344 6931.21 

MAPE 21.4% 24.2% 

 

دهد که مدل ها در مدل شبکه عصبی نشان میدهد، همه معیار( نشان می62طور که جدول )همان

های بهتری خواهد داشت و بهتر است بینیپیش ARIMAشبکه عصبی مصنوعی در مقایسه با مدل 

 دارو با استفاده از شبکه عصبی مصنوعی انجام شود.های مربوط به قیمت سهام شرکت البرزبینیپیش

شود. تکرار همگرا می 64در  داروشبکه عصبی مورد استفاده برای تخمین قیمت سهام شرکت جام

ارو دعصبی مصنوعی در تخمین قیمت سهام شرکت جام دهد که شبکهنتایج تحلیل رگرسیونی نشان می

نتایج مدل شبکه عصبی  (66)و جدول  (3)در مقایسه با شرکت دیگر کارایی کمتری داشته است. شکل 

 دهد.دارو را نشان میشده برای شرکت جامزدهتخمین
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 پژوهش( های)یافته دارونتایج مدل شبکه عصبی تخمین زده شده برای شرکت جام : 4شکل  

دارو بینی در مدل شبکه عصبی در مراحل مختلف برای شرکت جاممعیارهای قدرت پیش -99جدول

 (پژوهشهای )یافته

 هاکل داده تست ارزیابی آموزش معیار

R2 2.96 2.12 2.93 2.13 

MSE 1316422 23111222 1391922 62412222 

RMSE 2329.66 3311.33 2131.44 4263 

MAD 61132 21342 61112 22212 

MAPE 31% 11% 16% 11% 

    های قدرت از معیار ARIMAبینی شبکه عصبی مصنوعی با مدل به منظور مقایسه مدل پیش

 ( آورده شده است.62شود. نتایج این مقایسه در جدول )ها استفاده میبینی برای کل دادهپیش
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 داروبرای شرکت جام ARIMAبینی شبکه عصبی مصنوعی با مدل مقایسه مدل پیش-92جدول 

 (های پژوهش)یافته

 مدل شبکه عصبی مصنوعی ARIMAمدل  معیار

R2 2.93 2.13 

MSE 4631932 62412222 

RMSE 6994.12 4263 

MAD 1932 22212 

MAPE 41.2% 11% 

وضعیت بهتری در مقایسه  ARIMAها در مدل دهد، همه معیار( نشان می62طور که جدول )همان

دارو استفاده از مدل معنا است که برای شرکت جام+2این .با مدل شبکه عصبی مصنوعی دارد و این به 

ARIMA تری را نسبت به مدل شبکه عصبی خواهد داشت و بینی قیمت سهام، نتایج دقیقبرای پیش

ر تحت تأثیر عوامل کلان اقتصادی بوده و دارو کمتاین امر بیانگر این است که قیمت سهام شرکت جام

 باشد.های گذشته سهام میبیشتر تحت تأثیر قیمت

  گیرینتیجهبحث و 

های مقایسه دو مدل در مدل شبکه دارو نشان داد که همه معیاربرای شرکت البرز پژوهشنتایج 

های بینیداشتند و مدل شبکه عصبی پیش ARIMAعصبی مصنوعی وضعیت بهتری نسبت به مدل 

دارو نشان داد که مدل نتایج تحقیق در رابطه با شرکت جامدر حالی که دهد. تری را ارایه میدقیق

ARIMA تری را ارایه خواهد داد های بهتر و دقیقبینیدر مقایسه با مدل شبکه عصبی مصنوعی پیش

سه با مدل شبکه وضعیت بهتری در مقای ARIMAهای مقایسه دو مدل در مدل زیرا که همه معیار

وامل دارو کمتر تحت تأثیر ععصبی مصنوعی داشتند. این امر بیانگر این است که قیمت سهام شرکت جام

شان داد آمده ندستنتایج بهباشد. های گذشته سهام میکلان اقتصادی بوده و بیشتر تحت تأثیر قیمت

ای هصحیح بوده و مدلاقتصادی  پذیری قیمت سهام از عوامل کلاندر صورت تأثیرکه فرضیه پژوهش 

خواهند داشت. در  ARIMAتری از مدل بینی های بهتر و دقیقبینی شبکه عصبی مصنوعی پیشپیش

گونه توضیح داد که در صورتی که قیمت سهام کمتر تحت تأثیر عوامل کلان اقتصادی توان اینواقع می

     های بینیپیش ARIMAبینی پیشمدل های گذشته سهام باشد ت تأثیر قیمتحبوده و بیشتر ت

ارایه خواهد داد و در صورتی که قیمت سهام  (ANN)تری را نسبت به مدل شبکه عصبی مصنوعی دقیق

اه گهای گذشته سهام باشد آنبوده و کمتر تحت تأثیر قیمتت تأثیر عوامل کلان اقتصادی حبیشتر ت
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تری خواهد داشت. همچنین نتایج این بر ARIMAنسبت به مدل  (ANN)مدل شبکه عصبی مصنوعی 

ها محدود باشد نتایج مدل شبکه عصبی چندان دقیق نخواهد هنگامی که حجم داده پژوهش نشان داد که

و قرار گیرد  های آتی مورد استفادهبینی قیمتبرای پیش ARIMAبود و در این حالت بهتر است مدل 

نیاز  ها موردعصبی مصنوعی تعداد قابل قبولی از دادهمعنا است که برای تخمین مدل شبکه این این به 

های کلان اقتصادی و فقط بدون نیاز به متغیر ARIMAتوان همانند مدل مدل شبکه عصبی را می است.

بین دو مدل شبکه عصبی مصنوعی و  تریصورت مقایسه دقیقبا مقادیر با وقفه آن تخمین زد. در این

ARIMA تواند صورت گیرد. می 

 هایها و سایر فعالین بازارگذاران داخلی و خارجی، مدیران مؤسسات و شرکته مسئولین، سرمایهب

ز های عصبی مصنوعی را نیبینی، شبکههای رایج در زمینه پیششود که علاوه بر مدلمالی پیشنهاد می

  ها مورد توجه قرار دهند.بینیبه عنوان یک ابزار قدرتمند برای پیش

های دارویی عضو بورس اوراق بهادار تهران های حسابداری و مالی شرکتاین تحقیق از دادههای داده

گردآوری شده است و تسری نتایج این تحقیق به سایر صنایع فعال در بورس اوراق بهادار تهران بایستی 

  با احتیاط صورت گیرد.

  ه قرار گیرد.شود موارد ذیل مورد توجهای آتی پیشنهاد میدر جهت توسعه پژوهش

های حافظه پذیر مانند شبکه عصبی و یا مدلهای محاسباتی انعطافبا توجه به این که مدل -6

ها بینیشدار پیتر در تفاوت معنیمدت نیاز به آمار بسیار زیاد دارند، شاید استفاده از بازه آماری وسیعبلند

 های آماریشود که در بازهپیشنهاد میتأثیر داشته باشد و به عنوان یک موضوع تحقیق به محققان 

 ها را برآورد و نتایج آن را با یکدیگر مقایسه کنند.مختلف مدل

تخمین زده شده  MATLABافزار مدل شبکه عصبی مصنوعی در این تحقیق با استفاده از نرم -2

ایر س شود که مدل شبکه عصبی مصنوعی بااست. به عنوان یک موضوع برای تحقیقات آتی پیشنهاد می

ده شهای ایجادافزارهایی که قادر به تخمین مدل شبکه عصبی هستند برآورد شده و تفاوت در مدلنرم

 افزار مورد استفاده، مورد بررسی قرار گیرد.ناشی از تغییر نرم

 های اقتصادی کلانشود که علاوه بر متغیربه منظور کامل نمودن تحقیقات آتی پیشنهاد می -4

 اند، مقادیر با وقفه متغیر وابسته نیز به عنوانمستقل در مدل شبکه عصبی آورده شده که به عنوان متغیر

 های مربوطه صورت گیرد.تری از مدلمتغیر مستقل به مدل اضافه شوند تا برآورد دقیق
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