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 چكيده
در این پژوهش سعی شده است قواعدی که به عنوان قواعد نرمال برای دو اندیکاتور شاخص قدرت نسبیی و  

همچنین الگبوریت  ننتیبب بهینبه    شاخص جریان وجه نقد معرفی شده است، با استفاده از روش آزمون و خطا و 

سازی کرده و نتایج این بهینه سازی را با نتایج حاصب  از روش خریبد و نگهبداری و همچنبین نتبایج حاصب  از       

رفت استفاده از روش آزمون و خطا و الگبوریت  ننتیبب بتوانبد در     استفاده از قواعد نرمال مقایسه شود. انتظار می

ود، اما با توجه به نتایج، استفاده از الگوریت  ننتیب باعث ایجاد ببازدهی بیشبتر   ایجاد بازدهی بیشتر مفید واقع ش

کند و این در حبالی اسبت کبه اسبتفاده از      نسیت به استفاده از قواعد نرمال و روش خرید و نگه داری ایجاد نمی

 روش آزمون و خطا توانایی ایجاد بازدهی بیشتر از معیارهای مد نظر را دارا بوده است

 

 تحلی  تکنیکال، بهینه سازی نماگر، شاخص قدرت نسیی، شاخص جریان وجه نقد هاي كليدي: اژهو
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 مقدمه -1
گسترش تکنولونی و امکان مشارکت هر چه بیشتر افراد در بازارهای مالی به صبورت انفبرادی، باعبث شبده     

ای کنند، بازارهایی که به طور روز  سرمایهاست که تعداد زیادی از آنها اقدام به سرمایه گذاری در بازارهای مالی و 

های خود نیاز به مدیریت وجبوه نقبد و    افزون با رشد همراه است. این نس  از سرمایه گذاران برای سرمایه گذاری

دارایی های مالی و ... خود دارند تا بیشترین بازدهی را از آن خود کنند و برای این امر، نیاز به گسترش ابزارهای 

های سرمایه گذاران بین چندین نبو  از   شود. بدون داشتن ابزارهای نوین، پخش کردن دارایی ساس میموجود اح

هبا ببر روی ببازده     کار مشکلی خواهد بود. تخصیص اشتیاه سرمایه گذاری 2ها )ایجاد یب سید از داراییها( دارایی

شود که سید سرمایه گذاری، دارای  یها، باعث م گذارد. تخصیص درست دارایی ها اثر می حاص  از سرمایه گذاری

کمترین ریسب ممکنه به همراه بیشترین بازده باشد. برای این امر، یب مبدیریت مبوثر و درسبت پرتفبوی نیباز      

 خواهد بود.

برای ایجاد همچنین پرتفویی که در عین حال که بیشترین بازده را در کنار کمترین ریسبب ممکنبه داشبته    

ای وجود دارد. بدین منظور، دو گونه تحلی  وجود دارد، تحلی  بنیادی یبا   های سرمایه یباشد، نیاز به تحلی  دارای

 .3و تحلی  تکنیکی 1فاندامنتال
های مالی است که شرکت در طبی زمبان منتشبر کبرده      های و صورت در تحلی  بنیادی، تمرکز بر روی داده

از دارایی مبالی وجبود دارد و اسبتفاده از ایبن     است و همین طور اخیار اقتصاد خرد و کلان که مرتیط با آن نو  

های جمع آوری شبده و   اطلاعات، برای پیش بینی آینده شرکت یا آن دارایی مالی است. سپس با استفاده از داده

قیمبت گبذاری    ،9، تنزی  جریانبات نقبدی  4با استفاده از مفروضات و روشهای ارزشگذاری مختلف مانند: گوردون

 شود. و ... استفاده کرده و اقدام به برآورد ارزش ذاتی سهام و تصمی  گیری برای خرید یا فروش سهام می 6نسیی

اما در تحلی  تکنیکی بدون توجه به این نو  از اخیار و اطلاعات مبالی، صبرفا ببه رونبد قیمتبی گذشبته آن       

، نظر بر ایبن دارنبد کبه گذشبته تکبرار      کنند شود، چون کسانی که از این نو  تحلی  استفاده می دارایی توجه می

شود و با داشتن این فرض، با استفاده از اطلاعات قیمتی گذشته سه ، با استفاده از نماگرها و الگوها اقدام ببه   می

 کنند. پیش بینی روند آینده قیمتی سه  می

ا فانبدامنتال  یبا   بحث و جدالی که در این میان وجود دارد این است، کدام روش درست تر است، تکنیکال ی

روشی وجود دارد که این امکان را به سرمایه گذاران بدهد تا با استفاده از آن، بتوانند بازده ای بیشتری از بازدهی 

 بازار کسب کنند 

دارد که قیمت فعلی سه  بیانگر، همه اطلاعات اسبت. براسباس ایبن فرضبیه اگبر       بیان می ،0فرضیه بازار کارا
مت سهام قاب  پیش بینی باشد گواهی بر ناکارایی بازار است. اما با گذشت زمان، ایده ببازار  تغییرات و نوسانات قی

اصول بازار کارا را مورد نقد قرارداد.  تحقیقات فاما در  8های بازار کارا نیز به چالش کشیده شد. کشف خلاف قاعده

انی و ابتدایی ماه ، اثبر نانویبه در   روز پای 4خصوص سهام های رشدی و ارزشی، سودآوری غیرعادی معاملات در 

 (در ایران از جمله این موارد است.2380های قمری)راعی و دیگران  جهان ومواردی مانند اثر ماه
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تحقیقات صورت گرفته در ایران نشان داده است که این بازار سرمایه ایران کارا نیست .هیچ تحقیقی در بازار 

رایی)حتی به صورت ضعیف( شواهدی را ارائه نماید. بدین ترتیب ببازار  سرمایه ایران نتوانسته است در خصوص کا

 سرمایه ایران در سطح ضعیف نیز ناکاراست.

بدین ترتیب تحلی  تکنیکی به عنوان یب ابزار تحلی  برای کسب بازدهی بباتتر از ببازار و پبیش بینبی رونبد و      
 تواند مطرح گردد.  تشخیص موقعیت خرید و فروش می

 

 نظري و مروري بر پيشينه پژوهشمبانی  -2

هبای مرببوب ببه     های مالی، گزارش تحلی  اساسی یا بنیادی عیارتست از: ارزیابی اطلاعات موجود در صورت

ها است در تعریفی دیگر، تحلی  بنیبادی ارزش   های اقتصادی به منظور تعیین ارزش ذاتی شرکت صنعت و عام 

های مشبابه و یبا براسباس     براساس مقایسه آن دارایی با داراییگذاری شرکت براساس تخمین ارزش یب دارایی 

ارزش فعلی متغیرهایی است که بازده آتی دارایی به آنها بسبتگی دارد. منظبور از ارزش ذاتبی، ارزش واقعبی یبا      

گوینبد کبه قیمبت گبذاری      اقتصادی شرکت است. چنانچه ارزش بازاری و ارزش واقعی شرکت برابر نیاشند، مبی 

 (2385ام شده است.)راعی و دیگران، نادرست انج
تحلی  بنیادی شام  مراحلی است. این مراح  شام : شناخت شرکت و اثر عوام  اقتصادی مهمی که بر آن 

شرکت حاک  است)تحلی  صنعت( و در نهایت پیش بینی عملکرد آتی شرکت برای یب بازه زمانی مشبخص. در  

 مد نظر، برآوردی از ارزش شرکت.مرحله آخر نیز، با استفاده از مدل ارزشیابی 

تجزیه و تحلی  تکنیکال تلاش می کند از الگوی تکرار شونده و پیش بینی پذیر در قیمت های سبهام بهبره   

سرمایه گذاری برتر ایجاد کند. تکنیکال ها ارزش اطلاعبات بنیبادی را انکبار    گیرد و بدین ترتیب الگو ی عملکرد 

تدریج و با یب روند مشخص به ارزش ذاتی خبود نزدیبب مبی شبود. بخبش       کنند، اما معتقدند قیمت ها به نمی

( تحلی  Bodie et al, 2011وسیعی از تجزیه و تحلی  تکنیکال به دنیال کشف روند ها در قیمت های بازار است)

ت تکنیکال بر پایه تحلی  روابط عرضه و تقاضا برای اوراق بهادار به منظور تعیین رونبد حرکبت )تغییبرات( قیمب    

 سهام یا بازارهای مالی استوار است.

تحلیلگران تکنیکال معتقدند وقتی که سرمایه گذاران با شبرایط مشبابهی کبه در گذشبته رد داده روببه رو      

یکبی   5شود. روش نموداری  می نمایند، به دیگر سخن تاریخ تکرار شوند، به روش پیش بینی شده ای رفتار می می

از روش های تحلی  تکنیکال است. کاربرد روش نموداری براین اساس بنا شده است که از طریب  مطالعبه رفتبار    

( و ببه طبور   2385آتی آن را تعیبین ) راعبی و دیگبران،     قیمت و حج  معامله سهام در گذشته، می توان قیمت
با استفاده از نمودار ها ببه عنبوان اببزار    خلاصه تحلی  تکنیکال روش سرمایه گذاری بر پایه بررسی قیمت سهام 

( نمودار هایی که در واقع نشان دهنده رفتار سبرمایه گبذاران در بازارهبای مبالی     Achelis, S., 2000اصلی است)

 است. بدین معنی که رفتار سرمایه گذاران به صورت نمودار و اعداد و ارقام معنا پیدا کرده است.
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 الگوریتم ژنتيک
محاسبیات   از جزئبی  ننتیبب  اسبت. الگبوریت    جسبتجو  و سازی بهینه برای آماری روش یب یبننت الگوریت 

 آن نتوانی  شود که می باعث الگوریت  این خاص های باشد. ویژگی می مصنوعی هوش از جزئی خود که است تکاملی

 گرفتبه  الهام 27داروین نظریه تکاملی از روش این اولیه ایده واقع در .کنی  قلمداد ساده تصادفی جستجوگر یب را

 (Melinie, 1998) است. استوار طییعی ننتیب اساس بر آن کارکرد و است شده

 تحقی  تکاملی های استراتژی زمینه در که 22رچنیرگ توسط 2567 سال در بار اولین تکاملی محاسیات ایدة

 توسبط  ننتیب اولیه الگوریت  اصول .شد داده توسعه محققان دیگر توسط بعدها او نظریه که آمد به وجود کرد می

 در سازگاری فرآیند به خود تحقیقات در  ها آن .شد ارائه 2561 سال در میشیگان دانشگاه در همکارانش و 21هلند

 اصبلی  های توانایی دارای باید که مصنوعی های در سیست  آن مدلسازی برای و نمودند توجه طییعی های سیست 

 (Rechenberg, I., 1973 ).نمودند تلاش باشند، طییعی های سیست 

 با هلند کتابی توسط در آن ریاضی میانی ،2509 سال در سپس .بود ننتیب الگوریت  پیدایش ها، تلاش این نتیجه

"مصنوعی و های طییعی سیست  در تطاب ”نام 
23
 .شد منتشر 

نن ها به زبان کبامپیوتر  قی  از این که الگوریت  ننتیب برای یب مساله اجرا شود، یب روش برای کد کردن 
باید به کار رود. یکی از روش های معمول کد کردن به صورت رشته های باینری است. از دیگبر روش هبای کبد    

 .26و کد گذاری درختی 29، کد گذاری جهشی24توان به کد گذاری ارزشی کردن می

 

 كدگذاري باینري

از  رشبته  یبب  هبر کرومبوزوم   کدگبذاری،  روش ایبن  در .است کدگذاری نو  ترین متداول کدگذاری، نو  این

 مواردی کبه  در حتی دهد، پوشش را زیادی های حالت تواند می باینری کدگذاری .باشد می 2 و 7 شام  های بیت

 تزم اوقات اغلب و ندارد طییعی حالت مسائ  از خیلی برای کدگذاری نو  این دیگر طرف از .باشد ک  ها آل  تعداد

 .بگیرد صورت اصلاحاتی جهش، و تقاطع بعد از که است

 
 

 كدگذاري جهشی

 .به کار رود کارها ترتیب مساله یا گرددوره فروشنده مساله نظیر ترتییی مسائ  در تواند می کدگذاری نو  این

 نشبان  را نو  کدگبذاری  این از ای نمونه زیر شک  .باشد می اعداد از رشته یب کروموزوم هر جهشی، کدگذاری در

 دهد: می
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 كدگذاري ارزشی
 .شبود  می استفاده روند به کار می حقیقی اعداد نظیر پیچیده مقادیر ها آن در که در مسائلی کدگذاری نو  این

 یبب کرومبوزوم،   نن هر ارزشی کدگذاری در .است سخت بسیار مسائلی چنین برای باینری کدگذاری از استفاده

 توسبعه  ببه  کدگبذاری نیباز   نبو   دراین .باشد کلمه یا حرف عدد، تواند می باارزش پارامتر این .دارد خاصی ارزش

 است. خاص مسائ  برای جدیدی جهش و جابجایی عملگرهای

 

 
 

 كدگذاري درختی

درختی هر  کدگذاری در .رود می به کار تکاملی ریزی برنامه منظور به تکاملی های برنامه در درختی کدگذاری

 ایبن  از دو نمونبه  زیبر  شک  .باشد می نویسی برنامه زبان در دستورها یا توابع نظیر اشیائی از درخت یب کروموزوم

 (Melanie, M., 1998).است عالی بسیار تکاملی های برنامه برای کدگذاری نو  این .دهد می نشان را ها کروموزوم

 

 
 

همان طور که گفته شد، برای ح  یب مسئله به روش ننتیب ابتدا باید پاسخ مسئله را کد گذاری کرده ، به 

گونه ای که در ادامه اجرای الگورتی ، بتوان این پاسخ را مورد ارزیابی قبرار داد و عملگردهبای مختلبف را ببر آن     
اب های تصادفی که جمعیبت اولیبه نامیبده مبی     اعمال کرد. اجرای الگوریت  با ایجاد یب مجموعه ابتدایی از جو

شود، شرو  می گردد. هر عضو در جمعیت یب کروموزم نامیده می شود که نمایانگر یب راه حب  ببرای مسبئله    

 موجود است. 

طی  هر تکرار الگوریت  ننتیب، مجموعه جدیدی از کروموزوم ها تولید می شوند. جمعیت در زمان معلوم را 

هر نس ، میزان برازش کروموزوم ها با تابع برازش که یب کروموزوم را با توجه به تابع هبدف  نامند. طی  نس  می

کند، تعیین می شود. طی فرآیند بباز تولیبد، عملگرهبای ننتیبب یعنبی عملگرهبای تقباطعی،         مسئله برآورد می

تولیبد مبی شبوند،     عملگرهای جهشی بر وری کروموزوم ها اعمال می شوند. به کروموزوم هایی که از این طریب  

نوزاد اطلاق می شود. سپس برازندگی نوزادان ارزیابی شده و به وسیله یکی از رویه های انتخاب، کرومبوزم هبای   
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بهتر انتخاب شده و به نس  بعدی منتق  می شوند. برای هر یب از عملگرهای ننتیب یب پارامتر احتمال تعریف 

شوند. هر تکرار این روند یب نسب  را ایجباد مبی     زم ها اعمال میمی شود که عملگرها با این احتماتت بر کرومو

کند که تعداد نس  ها به دلخواه تعیین می شود. در این فرایند ، الگوریت  به بهترین کروموزوم همگبرا مبی شبود    

 28و عملگر جهشبی  20که انتخاب جواب بهینه یا زیربهینه مسئله است. عملگرها به دو گروه عمده عملگر تقاطعی

قسی  بندی می شوند. برای گزینش کروموزوم هایی که بایبد نقبش والبدین را داشبته باشبند، دو مفهبوم نبرد        ت

تقاطعی و نرد جهشی نیز به کار برده می شود. این دو نرد تزم است که پیش از شرو  الگوریت  تعیبین گردنبد.   

ز عملکرد ارزیابی ، به انتخاب برازنده ترین بعد از تولید یب سری کروموزوم جدید یا نوزادان نس  اول با استفاده ا

 کروموزوم ها اقدام می شود. این عم  طی فرایند انتخاب صورت می گیرد.

، یعنی گلچین کردن کروموزوم های برازنده از میان والدین و نوزدان است. فرایند انتخاب بر  25فرایند انتخاب

توان گفت که فرایند ارزیابی محوری ترین بحبث در فراینبد   هر رشته استوار است. در واقع می  17مقدار برازندگی

انتخاب است. تا بدین مرحله یب تکرار یا یب نس  از الگوریت  طی شده است. الگوریت  پس از طی چندین نس  

به تدریح به سمت جواب بهینه همگرا می شود. شرب توقف مسئله نیز طی کردن تعداد معینی تکبرار اسبت کبه    

گوریت  تعیین شده است. )برای مشاهده چهارچوب کلی الگوریت  ننتیب، ببه تصبویر شبماره یبب     پیش از آغاز ال

 مراجعه کنید(

 

 آزمون و خطا

را به عنوان  MFIو  RSIبرای  27برای انجام این روش بدین صورت عم  میکنی  که ابتدا برای شرو ، مقدار 

در نظر میگیبری . ببا اسبتفاده از ایبن      37روش را خط سیگنال خرید در نظر گرفته و در گام دوم، خط سیگنال ف

مقادیر، بازده را در بازه زمانی مورد نظر محاسیه کرده و ثیت میکنی . سپس مقدار خط سبیگنال فبروش را یبب    

عدد یب عدد بات برده و دوباره خرید و فروش را انجام داده و بازده را محاسیه میکنی . این روند تبا جبایی ادامبه    

( و خطوب سیگنال 87تا  27امی مقادیر تعریف شده برای خطوب سیگنال خرید )در این پژوهش بین دارد که تم

( پیمایش شود. در نهایت تمبامی ببازده هبا ثیبت شبده و در جبایی کبه        277تا  37فروش )در این پژوهش بین 

ه کرده و نتیجه گیبری  بیشترین بازده حاص  میشود، پیدا میکنی  و بازده حاص  از آن را با محب انتخابی مقایس

 میکنی .

 

 خرید و نگه داري

برای ارزیابی عملکرد و بازدهی روش های مختلف می توان از دو روش بهره جست . در روش نخست از بازده 

مشخص مانند بازده بدون ریسب به عنوان معیار استفاده می شود. روش دوم استفاده از یب محب است.  ببدین  

روش معیار مقایسه می گردد. با توجه به این که تحقی  در حوزه سهام چند شرکت  صورت که بازده یب روش با

است ، استفاده از روش خرید و نگهداری به عنوان یب محب مناسب است. بازده بیش از خرید و نگهبداری مبی   

 ت.تواند منجر به غلیه بر بازار شود و هدف اصلی تحقی  یافتن راهکاری برای غلیه بر بازار بوده اس
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 پيشنه تجربی
گبذرد. هبوش مصبنوعی در دو دهبه اخیبر کباربرد        بیش از یب قرن از ارائه نظریه داو و تحلی  تکنیکال می

فراوانی در بازارهای مالی یافته است. تحقی  صورت گرفته با استفاده از شیکه عصیی ببا ورودی تکنیکبال ببرای    

ر آمریکا به ین، دتر آمریکا به مبار ، دتر آمریکبا ببه    پیش بینی نرد ارز در بازار فارکس، برای جفت ارزهای دت

 927پوند، دتر آمریکا به فرانب سوییس و دتر آمریکا به دتر استرالیا نشان داده است که استفاده از داده هبای  

جفبت از ارزهبا ببه جبز دتر      4تواند منجر به بازده بیشبتری در   می ROCهفته ای و استفاده از ورودی تکنیکال 

و استراتژی غیر فعاتنبه خریبد و نگبه دار مقایسبه شبده       ARIMAآمریکا به ین بیانجامد. بازده آن با بازده روش 

است. این تحقی  نشان داده است که در بازار دتر به ین به علت کارایی بیشتر نسیت به بازار جفت ارزهای دیگر، 

ستفاده از ابزارهای تکنیکال به بازدهی بیشبتر منجبر   که ناشی از حج  معاملات بات تر است، باعث شده است تا ا

 (Yao et al, 2000نشود. )

روزه با استفاده از منط  فازی ببرای جفبت ارزهبای     97معاملات بر اساس نماگر تکنیکال میانگین متحر  

 حالت شام  فروش خیلی قوی، فروش قوی، قوی معمولی، فبروش ضبعیف، نگبه    5دتر به یورو با در نظر گرفتن 

داری، خرید ضعیف، خرید معمولی، خرید قوی، خرید خیلی قوی به عنوان دامنه تصمی  گیبری در نظبر گرفتبه    
شده است که بر اساس قدرت سیگنال یکی از تصمیمات بات گرفته شده اسبت. داده هبای ببه کبار گرفتبه شبده       

بوده است. نتایج حاص  از  1779 دسامیر 13نانویه تا  27روز کاری بوده است که از  197هفته یا  97مربوب به 

کاهش نوسان و ریسب معاملات در مقایسه با روش تکنیکال معمولی اسبت. همچنبین اسبتفاده از تکنیکبال ببا      

شود که منجبر ببه ببازده بیشبتر و کباهش       منط  فازی منجر به کاهش سیگنال های خرید و فروش نادرست می

ی پر نوسان، عملکرد تکنیکال با فازی بسیار بیشتر از تکنیکبال  گردد. از سوی دیگر در روزها هزینه معاملاتی می

 (Gradojevic et al, 2013بوده است. )

سابقه و حج  تحقیقات خارجی در خصوص ارزیابی عملکرد و بازدهی میتنی بر نماگرهبای تکنیکبال بسبیار    

تلف یادگیری است. تحقیقی با بیشتر از ایران است. امروز تمرکز تحقیقات به بررسی الگوریت  ها و روش های مخ

به کار گیری الگوریت  ننتیب با روش های یادگیری مختلف نماگرهای تکنیکال در معاملات سهام در بورس ناپن 

 (Chang et al., 2009حاکی از بازده بیشتر روشهای الگوریت  ننتیب نسیت به روش خرید و نگه داری است. )

ننتیب در بهینه سازی موقعیت خرید و فروش سهام نشان داده است  تحقی  دیگری با به کار گیری الگوریت 

توان به عملکرد بهتر از خرید و فروش بر اسباس شباخص هبای     که در حالت استفاده میانه از الگوریت  ننتیب می

 (Chavarnakul, et al., 2008تکنیکال منجر شود. )
ر آن شرکتهایی به عنبوان نمونبه انتخباب شبده و     در پژوهشی که در بازار سهام استرالیا انجام شده است و د

استخراج و مورد استفاده قرار گرفته است. در این پبژوهش   1771تا  2551داده های قیمتی آنها بین سال های 

سعی بر آن شده است تا قواعد رایج استفاده از نماگرها کنار گذاشته شده و قواعد تازه و موثرتری در زمینه خرید 

ود. نکته اصلی این پژوهش برای موفقیت، انتخاب قوانین معاملاتی اسبت کبه در پبی آن مقبادیر     و فروش پیدا ش

تبوان   پارامترهای تصمی  گیری و ترکیب آنها با ه  است. اگرچه دریافتند که بازه ای که برای این پارامترهبا مبی  
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تن ترکیبب بهتبرین پارامترهبا    بدست آورد، ممکن است بسیار متغیر باشد. بنابراین برای اسبتفاده کننبدگان یباف   

سخت خواهد بود. در راستای همین پژوهش، از الگوریت  ننتیب در دو مرحله استفاده شده است. در مرحله اول، 

با استفاده از الگوریت  ننتیب، تعدادی از نقاب بهینه استخراج میشود. به احتمال زیاد این نقاب بهینه در مجاورت 

دارد. در مرحله دوم برای یافتن بهترین نقطه بهینبه، مقبدار هبای بدسبت آمبده از      و همسایگی نقطه بهینه قرار 
توان بهینه ترین نقطبه بدسبت آورد.    الگوریت  ننتیب را آزمون کرده و بهینه بودن آن برآورد شده و در نتیجه می

(Lin et al, 2007) 

در ببین ببازه    977س انبد پبی   در پژوهش دیگری که در بازار بورس نیویور  و بر روی سهام های شاخص ا

صورت گرفته است، بهینه سازی قواعد نماگرهای تکنیکال باعث ایجاد بازدهی بیشتر از  2559تا  2518سالهای 

شود، بازدهی بدست آمده  استراتژی خرید و نگه داری شده است اما زمانی که هزینه معاملات از بازدهی کسر می

این پژوهش نیز از الگوریت  ننتیب به عنوان روشی برای انتخباب نقباب    کمتر از روش خرید و نگه داری است. در

 (Allen et al, 1999بهینه استفاده شده است. )

آغباز شبده    2383بررسی علمی تحلی  تکنیکال با معرفی الگوها و نماگرها توسط شاپور محمبدی در سبال   

 9گر معرفی شده در ایبن بررسبی، نمبودار    نما 6( نحوه محاسیه نماگرها، قواعد معاملاتی 2383است. )محمدی، 

شرکت پرمعامله )فعال( به صورت نمونه ای بررسی شده اند. بر اساس این مطالعبه، در بازارهبای مبالی دنیبال در     

زمانی که متغییرهای بنیادی تغییر چندانی نداشته اند یا حداق  گزارش نشده اند، استفاده از معیارهای تکنیکال 

. همچنین در کوتاه مدت تحلی  های تکنیکال امکان کسب سبودهای قابب  توجبه را فبرآه      تواند مفید باشد می

کند. یکی از دتی  مفید بودن تحلی  های تکنیکال، بقای این نو  از  آورده و به نقدشوندگی باتتر بازار کمب می
ه ببه کب  ببودن حجب      تحلی  ها در بازارهای مالی دنیاست. همچنین پیشنهاد این مقاله این اسبت کبه ببا توجب    

معاملات و ک  بودن عم  بازار سهام در ایران استفاده از تحلی  های تکنیکال برای شرکتهای ببزرگ و پرمعاملبه   

استفاده شود. زیرا شرکتهای کوچب و ک  معامله حتی در صورت قبرار گبرفتن علایب  خریبد و فبروش، در کب        

 داده شده، بدون استفاده باقی خواهد بود. قابلیت خرید و فروش بسیار ندارند و فرصت های تشخیص

 97یکی از بررسی ها برای خرید و فروش بر اساس نماگرهای تکنیکبی  و شبیکه عصبیی ببر مینبای نمونبه       

شرکتی و شیکه عصیی برای پیش بینی قیمت سهام استفاده شده است. در این تحقیب  از نماگرهبای تکنیکبال    

MACD ،SO ،ROC ،MA ،RSI      به روش استاندارد استفاده شده است. علامت خرید و فبروش ببر اسباس اصبول

مبورد اسبتفاده قبرار     2384مهر  37تا  2387متداول نماگرهای تکنیکال ساخته شده اند. داده ها از ابتدای مهر 

ت شود گرفته است. در این پژوهش اگر سیگنال خرید دریافت شود آن را با عددد یب و اگر سیگنال فروش دریاف

آن را با عدد منفی یب نشان داده است. در حالتی که دو سیگنال خرید و یا دو سیگنال فبروش پشبت سبر هب      

دریافت شود، به سیگنال دوم واکنش داده نمیشود. در پایان دوره نیز فرض بر آن اسبت سبهام خریبداری شبده،     

که شیکه عصیی پیش خبور ببا ورودی    دهد فروخته و سود و زیان ک  محاسیه شود. نتایج بدست آمده نشان می
درصد پیش بینی در جهت قیمت آتی دارد. در خصوص پیش بینی قیمبت در ببازار    97تکنیکال توانایی بیش از 

صعودی، نتایج نشان داده است که تفاوت معنا داری ببین ببازده مبدل شبیکه عصبیی ببا اسبتفاده از نماگرهبای         
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د، اما در بازار نزولی عملکرد میانگین متحر  بهتر از روش خریبد و  تکنیکال و روش خرید و نگه داری وجود ندار

 (2380نگه داری است. )تهرانی و دیگران.، 

امکان سنجی استفاده از شاخص های تکنیکال با بکارگیری میانگین متحر  ساده، میانگین متحر  موزون، 

، شباخص انبدازه حرکبت    RSI ،MFI میانگین متحر  نمایی، میانگین متحر  متغییر، میانگین متحر  مثلثبی، 
نشان داده است گه  2389تا  2383دینامیب، شاخص حرکت دورن روزانه، شاخص ویلیام درصد طی سال های 

بازده میانگین متحر  بیشتر از روش خرید و نگه داری است. در خصوص سایر شاخص ها بازده کمتر از خریبد و  

هبایی از   تهای بورسی اوراق بهادار ببا لحبان نمبودن محبدودیت    نگه داری بوده است. در این تحقی  بر روی شرک

جمله حذف شرکتهای هلدینگ، سرمایه گذاری، حذف شرکتها با سال مالی غیر از آخر اسفند ماه و حضور بیشتر 

 98شبرکتی ایجباد شبد کبه نمونبه ای       248از سه سال در بورس تهران طی سال های بررسی از جامعه آمباری  

این پژوهش یکی از بیشترین نمونه ها را در تحقیقات مشابه داشته است امبا تنهبا از قواعبد     شرکتی انتخاب شد.

 (2388تکنیکال و آن ه  به صورت مستق  بهره گرفته است. )ستایش و دیگران، 

روزه برای انتخاب سهام و تعیین زمان مناسب خرید و فروش ببرای   17و  27بررسی میانگین متحر  ساده 

انجام شده است. هر گاه قواعد، بعد از آخرین علامت فروش که قیلا دریافت شده اسبت،   2386ا ت 2389سالهای 

شود و هر گاه بعد از آخرین علامت خرید که قبیلا داده شبده اسبت،     اولین علامت خرید را بدهد، خرید انجام می

ان بوده است و بر ایبن  گیرد. نمونه بررسی شاخص بورس تهر اولین علامت فروش دریافت شود، فروش صورت می

روزه نسیت به مدل خرید و نگه داری از ببازده بباتتری دارا ببوده اسبت. ایبن       17و  27اساس میانگین متحر  

پژوهش در مورد شاخص صنعت خودرو، محصوتت فلزی، محصوتت چوبی، شیمیایی نیز اجرا شبد. در خصبوص   
بهتری نسیت به روش خرید و نگبه داری دارا ببوده    صنایع نیز شاخص تحلی  تکنیکی بازده بیشتری و معناداری

 (2385است. )صمدی و دیگران، 

با استفاده از شاخص میانگین  2383شرکت بورس اوراق بهادار تهران در سال  39بررسی روی قیمت روزانه 

ه داری متحر  نشان داده است که بازده آنها با در نظر گرفتن هزینه معاملات ببا میبانگین ببازدهی خریبد و نگب     

 (2389برابر است. )سینایی و دیگران، 

شبرکت و   62در بررسی دیگری با استفاده از میانگین متحر  برای تصمی  گیری خرید و فروش، ببا نمونبه   

شده اند و شرکتهای سبرمایه گبذاری نیبز     در بورس اوراق بهادار تهران معامله می 2304شرکتهایی که از ابتدای 

روزه  9بوده است. میانگین متحر   2381تا شهریور  2304بازه زمانی را ابتدای سال  شد. نیوده اند را شام  می

برای تصمی  گیری خرید و فروش استفاده شده است. نتایج این تحقی  بر خلاف تحقی  قیلی نشبان داده اسبت   

ضبو  ببر   که میانگین بر اساس میانگین متحر  قیمتی در مقایسه ببا خریبد و نگبه داری بیشبتر اسبت. ایبن مو      

 (2384روزه نیز اجرا شده و نتایج یکسان بوده است. )شریعت پناهی و دیگران،  17و  27های کوتاه مدت  دوره

اسبتفاده   2386تا  2306در بررسی بازده ترکییی نماگرهای بولینگر باند و شاخص قدرت نسیی طی سالهای 
وز بعد هیچ گونه تغییری در موقعیت ایجاد ر 0شده است. در این روش پس از دریافت سیگنال خرید یا فروش تا 

شود. س از آن سیگنال گیری ادامه میابد. علت این امر تلاش برای حذف نویز در نماگرها است. با ایبن حبال    نمی
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در این مقاله روش ترکییی استفاده شده است و نتایج حاک  از عدم تفاوت معنی دار با روش خریبد و نگبه داری   

ت که در پیشینه تحقی  این بررسی نشان داده شده است که این روش برای معاملات کات است. این در حالی اس

 (2385در بازار های جهانی دارای بازده باتتری نسیت به حالت غیر منفعلانه دارا بوده است. )برزیده و دیگران، 

که بازده نماگرهای تکنیکال در ارزیابی تاثیر استفاده از شاخص تکنیکال بر بازده سهامداران نشان داده است 
طی سال های مختلف در مقایسه با خرید و نگه داری در نوسان است. شاخص میانگین متحر  موزون، میانگین 

متحر  نمایی، شاخص قدرت نسیی، شاخص کانال کات، استوکستیب ها، ویلیام آر درصد، شاخص جریبان وجبه   

و بازده معاملات بر اساس قواعد تکنیکال میتنی این نماگرهبا   نقد، شاخص تقاضا به عنوان نماگر انتخاب شده اند

، بازده روش خرید و نگه داری بیشتر از اسبتفاده از روش خریبد و نگبه داری    2381محاسیه شده است. در سال 

بازده استفاده از تحلی  تکنیکال بیشبتر از ببازده حاصب  از     2384و  2383بوده است اما در مقاب  در سال های 

که بازار با رشد شبدید قیمبت مواجبه     2381رید و نگه داری بوده است. این نشان داده است که در سال روش خ

بوده است و تقرییا یب رشد عمومی در قیمت ها را شاهد بوده ای ، روش خرید و نگه داری استراتژی مطلوب تبر  

اسبت.علاوه ببر ایبن نماگرهبای      بوده است. اما در دوران رکود بورس اسبتفاده از روش تکنیکبال مبوثر تبر ببوده     

 (2385استوکستیب با ثیات ترین و شاخص میانگین متحر  پر نوسان ترین شاخص است. )تهرانی و دیگران، 

ببا دوره   MAبررسی در خصوص سودمندی روش تحلی  تکنیکال در بورس اوراق بهادار تهران با استفاده از 

تبا   2302روزه صورت گرفته است. قواعبد خریبد و فبروش آن نیبز از تیبر       177و  277، 97، 17، 27، 9نوسان 

در نظر گرفته شده بود، نشان داده است که میانگین متحر  قابلیت پیش بینی الگو های قیمتبی   2383شهریور 

روزه داشته است. بررسی نشان داده است که  9ن برای انجام معاملات سودمند را دارا است. بیشترین بازده میانگی
درصد بوده است در حبالی کبه روش خریبد و نگبه داری دارای ببازده       67روشهای میانگین متحر  دارای بازده 

 (2386درصد داشته است. )صادقی و دیگران،  36حدود 

، استوکسبتیب،  در بررسی در خصوص مقایسه بازده شباخص تکنیکبال از میبانگین متحبر ، ببولینگر بانبد      

استفاده شده است. از شاخص های تکنیکال فوق ببرای تشبخیص زمبان ورود و     MACDشاخص قدرت نسیی و 

خروج به بازار بورس استفاده شده است. نکته ای که فرض اساسی پژوهش بوده است، این است که ببا توجبه ببه    

کال در تمامی بازارها قابب  اسبتفاده   گستردگی و تعداد روشهای تحلی  تکنیکال، تمامی روش های تحلی  تکنی

شرکت فعال بورس در طبی سبال هبای     97شرکت پر معامله از لیست  11نیستند. داده های این پژوهش شام  

انتخاب شدند. بررسی این پژوهش نشان داده است که میانگین متحر  و استوکستیب بیشترین  2384تا  2304

کمترین بازدهی. در خصبوص میبانگین متحبر  نیبز سبود اسبتفاده از        بازدهی را داشته و در مقاب  بولینگر باند

 (2386میانگین متحر  کوتاه مدت تر بیشتر از سود استفاده از میانگین بلندمدت بوده است. )رزمی و دیگران، 

همچنین در پژوهشی برای ایجاد الگوریت  های مختلف به جهت انجام معباملات اتوماتیبب، بوسبیله شبیکه     

کیب الگوریت  های عصیی، فازی و ننتیب با ه  صبورت گرفتبه اسبت، ببازده اسبتفاده از نماگرهبای       عصیی، و تر
تکنیکال نسیت به روش خرید و نگه داری بیشتر بوده است. همچنین در این پژوهش اثیات شبده اسبت کبه ببر     

ای کارایی حتبی در سبطح   خلاف سایر بازارهای مالی که دارای کارایی هستند، بازار بورس اوراق بهادار تهران دار
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، نماگرهبای خبوب،   2352تبا   2380ضعیف نیز نیست و همین امر موجب شده است، در بازه زمانی بین سالهای 

همچنان نتایج بهتری نسیت به نماگرهای بد داشته باشند و این به معنی آن است، ببازار در اسبتفاده از نماگرهبا    

 (2351شود. )راعی، رضا و دیگران،  بهینه نمی

 

 روش شناسی پژوهش -3

جامعه آماری پژوهش حاضر، شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران است و به عنوان نمونبه ببا   

توجه به آنکه تحلی  تکنیکال باید بر روی اوراق بهاداری صورت گیرد که به لحان داده تاریخی، از مقبدار کبافی   

 97روند مناسیی برخوردار باشد، به همبین دلیب  ببه عنبوان نمونبه،      برخوردار است و به لحان روند معاملات، از 

انتخباب شبده انبد،     2352تبا   2380شرکتی که به عنوان شرکتهای فعال در بازار بورس تهبران در ببازه زمبانی    

 برگزیده شده است.

 

 معرفی نماگرها -3-1

 شاخص قدرت نسبی

یا شاخص قدرت نسیی، از جمله نماگرهایی است که رواج بسیاری دارد و برای اولین ببار توسبط    RSIنماگر 

در طی مقاله ای معرفی شد. بر خلاف نام این اندیکاتور، قدرت نسیی دو یا چند اوراق  2508ولس ویلدر در سال 
 راق بهادار میپردازد. بهادار را نسیت به  مقایسه نمی کند و تنها به قدرت نسیی یب تب سه  یا تب او

در واقع این اندیکاتور یا نماگر از جمله نماگرهایی است که دنیاله روی قیمت است و میتواند مقدار بین صفر 

را اختیار کند. روش اصلی سیگنال گیری که برای این نماگر معرفی شده اسبت، شناسبایی و اسبتفاده از     277تا 

 این اندیکاتور و نمودار روند قیمت است.)تصویر شماره دو(همگرایی و واگرایی بین نمودار حاص  از 

 

 روش محاسبه نماگر -3-2

 فرمول محاسیه این نماگر به طور کلی به شک  زیر است:

     
   

  
 
 

  

نیز میانگین کاهش قیمت در همان دوره  Dمیانگین افزایش قیمت در یب دوره مورد نظر مییاشد و   Uکه در آن
 است.

 

 اصلی معاملات قواعد -3-3

را  07برای سیگنال گیری از این اندیکاتور، بیان شده است که، در صورتی که نمودار حاص  از آن، خط افقی 

را  37از بات به سمت پایین قطع کند، سیگنال فروش دریافت شده است و در صورتی که خط نمودار، خط افقبی  

 (Achelis, S., 2000است. )از پایین به سمت بات قطع کند سیگنال خرید بوده 
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 شاخص جریان وجه نقد -3-4
این نماگر از جمله نماگرهای حرکتی است که جریان ورود و خروج وجه نقد به یب سه  یا اوراق بهادار را اندازه 

 گیری و نشان میدهد.

های  واگرایی روش اصلی استفاده از این نماگر نیز، به مانند نماگر شاخص قدرت نسیی، استفاده از همگرایی و

الیته تزم به ذکر است که مقداری که این نماگر  ایجاد شده در بین روند نمودار این نماگر و روند قیمتی مییاشد.

 است.  277تا  7به خود اختصاص میدهد، بازه ای بین 

 

 روش محاسبه نماگر -3-5
 برای محاسیه مقدار این نماگر از فرمول  زیر استفاده میشود:

 اید قیمت معمول را محاسیه کرد که فرمول آن به شک  زیر است:در ابتدا ب

              
              

 
 

 

 سپس جریان وجه نقد را محاسیه میکنی  که فرمول محاسیه آن به صورت زیر است:
                                

 

قیمت معمول امروز بیشتر از قیمت معمول دیروز باشد، جریبان وجبه نقبد مثیبت خواهبد ببود و       در صورتی که 

 درصورتی که کمتر باشد، جریان وجه نقد منفی خواهد بود.

 در طی یب دوره مشخص، از طری  فرمول زیر نسیت پول را محاسیه میکنی :

             
                   

                   
 

 

 (Achelis, S., 2000در نهایت نیز، مقدار این شاخص از فرمول بات محاسیه شده و بدست می آید. . )
 

 فرضيات پژوهش -4

از آنجا که پژوهش در حال انجام به دو قسمت تقسی  میشود، قسبمت اول، مقایسبه ببازدهی ببه کبارگیری      

قواعد معمول و رایج و بازده همان نماگرها با قواعد بهینبه سبازی کبه در ایبن مرحلبه نیبز،       نماگرهای انتخابی با 

شود، در فرض اول، نتایج حاص  از بهینه سازی بدون اسبتفاده از   فرضیات مورد نظر به دو دسته فرض تقسی  می

فبرض دوم، نتبایج حاصب  از    گیرد و در  الگوریت  ننتیب)با استفاده از روش آزمون و خطا( مورد استفاده قرار می

گیرد. در هر دو این مراح ، نتبایج بدسبت آمبده     بهینه سازی با استفاده از الگوریت  ننتیب مورد استفاده قرار می

)بازده حاص  از دو روش مطرح شده( را با بازده استفاده قواعد نرمال نماگرهای تکنیکال و بازده حاصب  از روش  

 قرار گرفته است.خرید و نگه داری، مورد مقایسه 
 شود: در این رابطه فرضیه های زیر مطرح می
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: بازدهی حاص  از به کارگیری نماگرهای تکنیکال با قواعبد بهینبه سبازی بوسبیله آزمبون و خطبا،        فرضيه اول

 ی حاص  از همان نماگرها با قواعد معمول دارد. اختلاف معناداری از بازده

به  H1و  وجود اختلاف معنادار  H0در صورتی که عدم وجود اختلاف معنا دار بین بازده حاص  از دو روش بات را 

 شود: نامیده می
ازمون و خطا              

ازمون و خطا              

 

بازدهی حاص  از به کارگیری نماگرهای تکنیکال ببا قواعبد بهینبه سبازی شبده توسبط الگبوریت          فرضيه دوم:

 ننتیب، اختلاف معناداری از بازدهی حاص  از همان نماگر با قواعد معمول دارد.

 H1و  وجود اختلاف معنبا دار   H0در صورتی که عدم وجود اختلاف معنا دار بین بازده حاص  از دو روش بات را 

 شود: ه نامیده میب
ننتیب              

ننتیب              

 

بازده ای حاص  از به کارگیری نماگرهای تکنیکال با قواعد بهینه سازی با آزمون و خطبا اخبتلاف    فرضيه سوم:

 معناداری از بازده ای حاص  از روش خرید و نگه داری دارد.

به  H1و وجود اختلاف معنا دار  H0در صورتی که عدم وجود اختلاف معنا دار بین بازده حاص  از دو روش بات را 

 شود: نامیده می
ازمون و خطا          

ازمون و خطا          

 

گبوریت   : بازدهی حاص  از به کار گیری نماگرهای تکنیکال با قواعد بهینه سبازی شبده توسبط ال   فرضيه چهارم

 ننتیب، اختلاف معنا داری از بازدهی حاص  از روش خرید و نگه داری دارد.

به  H1و وجود اختلاف معنا دار  H0در صورتی که عدم وجود اختلاف معنا دار بین بازده حاص  از دو روش بات را 

 شود: نامیده می
ننتیب          

ننتیب          

  

 یافته هاي پژوهش -5
آنکه بتوان کارایی روش های مورد نظر در این پژوهش را آزمون کرد، در گبام اول، اقبدام ببه محاسبیه     برای 

بازده حاص  از روش خرید و نگه داری پرداخته شده و در گام بعدی، به محاسیه ببازده حاصب  از قواعبد نرمبال     

 پرداخته شده است.
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ز الگوریت  ننتیب، داده های دو سال از پبنج سبال،   برای آزمون روش بهینه سازی قواعد نماگرها با استفاده ا

شود و در نهایت نتایج بدست  استفاده می In Sample، به عنوان آموزش دهنده یا 2388و  2380یعنی سال های 

استفاده شده و نتبایج   Out Sampleآمده به عنوان قاعده، برای محاسیه بازده براس سه سال باقی مانده به عنوان 

 شود. ثیت می
برای آزمون روش بهینه سازی با استفاده از روش آزمون و خطا، از داده های پنج سال استفاده شده و اقبدام  

به محاسیه بازده شده و در نهایت با بازده حاص  از روشهای خرید و نگبه داری و نماگرهبای تکنیکبال ببا قواعبد      

 شود. نرمال مقایسه می

گیری روشهای مختلف را با یکدیگر مقایسه و نتیجبه گیبری کبرد، از    برای آنکه بتوان نتایج حاص  از به کار 

 97آزمون مقایسه زوجی استفاده شده است. برای انجام این آزمون، بازده حاص  از به کارگیری هر روش را برای 

 شرکت مورد نظر به صورت تب تب با نتایج بازده حاص  از روش معیار در نظر گرفته شده مقایسه کرده و در ک 

 میتوان نتیجه گیری کرد که آیا، روش استفاده شده توانایی کسب بازدهی بیشتر از روش معیار را دارد یا خیر.

در همین راستا، نتایج بدست آمده از به کار گیری روش های آزمون و خطا و الگبوریت  ننتیبب را ببا نتبایج     

روش معیار مقایسه کبرده و نتبایج زیبر بدسبت     روشهای خرید و نگه داری و استفاده از قواعد نرمال به عنوان دو 

 آمد.

باشد، نشان دهنده وجود اختلاف معنادار در ببازدهی   7079کمتر از  sigبر اساس این آزمون، در صورتی که عدد 

 روش های به کار گرفته شده است.
 

 و بحث نتيجه گيري

بهینه سازی شده بوسیله روش آزمون و  بازده ای حاص  از به کار گیری نماگرهای تکنیکال با قواعد فرضيه اول:

 ای حاص  از همان نماگرها با قواعد معمول دارد. خطا، اختلاف معناداری از بازده

با توجه به تحلی  نتایج بدست آمده ناشی از بهینه سازی ببا روش آزمبون و خطبا، در مقایسبه ببازده حاصب  از       

 شود.  ل، این فرضیه با توجه به خروجی آزمون پذیرفته میاستفاده روش بهینه سازی با آزمون و خطا و قواعد نرما

بازدهی حاص  از به کارگیری نماگرهای تکنیکال با قواعد بهینه سازی شده توسط الگوریت  ننتیب،  فرضيه دوم:

 اختلاف معنا داری از بازدهی حاص  از همان نماگر با قواعد معمول دارد.

از بهینه سازی با الگوریت  ننتیب، در مقایسه بازده استفاده از الگوریت   با توجه به تحلی  نتایج بدست آمده ناشی

 شود.  ننتیب و قواعد نرمال، این فرضیه با توجه به خروجی آزمون پذیرفته می

بازدهی حاص  از به کارگیری نماگرهای تکنیکال با قواعد بهینه سازی شده بوسیله روش آزمبون و   فرضيه سوم:

 ری از بازده ای حاص  از روش خرید و نگه داری دارد.خطا، اختلاف معنادا

با توجه به تحلی  نتایج بدست آمده ناشی از بهینه سازی با روش آزمون و خطبا، در مقایسبه ببازدهی حاصب  از     

 شود.  استفاده روش آزمون و خطا و روش خرید و نگه داری، این فرضیه با توجه به خروجی آزمون پذیرفته می
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بازدهی حاص  از به کار گیری نماگرهای تکنیکال با قواعد بهینبه سبازی شبده توسبط الگبوریت        فرضيه چهارم:

 ننتیب، اختلاف معنا داری از بازدهی حاص  از روش خرید و نگه داری دارد.

  با توجه به تحلی  نتایج بدست آمده ناشی از بهینه سازی با الگوریت  ننتیب، در مقایسه بازده استفاده از الگوریت

 شود. ننتیب و روش خرید و نگه داری، این فرضیه با توجه به خروجی آزمون رد می
 

 رد یا تایيد Sig شرح

 تایید RSI 0.00بازده حاص  از روش آزمون و خطا و قواعد نرمال مقایسه

 تایید MFI 0.00بازده حاص  از روش آزمون و خطا و قواعد نرمال مقایسه

 تایید RSI 0.00نرمال بازده حاص  از ننتیب و قواعد

 تایید MFI 0.00بازده حاص  از ننتیب و قواعد نرمال

 تایید RSI 0.00بازده حاص  از خرید و نگه داری و روش آزمون و خطا

 تایید MFI 0.00بازده حاص  از خرید و نگه داری و روش آزمون و خطا

 رد RSI 0.905بازده حاص  از روش خرید و نگه داری و الگوریت  ننتیب

 رد MFI 0.24بازده حاص  از روش خرید و نگه داری و الگوریت  ننتیب

 

با توجه به نتایج بدست آمده، هر چند الگوریت  ننتیب نسیت به استفاده از قواعد نرمال ببازدهی بیشبتری را   

اسبتفاده از کبد در   کنبد، امبا    کند اما نسیت به روش خرید و نگه داری، تفاوت معناداری را ایجباد نمبی   ایجاد می

 کند. مقایسه استفاده از قواعد نرمال و روش خرید و نگه داری بازدهی بیشتر و معناداری را ایجاد می

در تحقیقات گذشته، عموما استفاده از الگوریت  ننتیب بازدهی متفاوتی را در مقایسه با قواعد نرمبال ایجباد   

ده در بازارهبای جهبانی، اسبتفاده از الگبوریت  ننتیبب، در      کند. از سوی دیگر، در برخی از تحقیقات انجام شب  می

های مختلف، به لحان صعود، ثیات و نزول، مورد استفاده قرار گرفته است. این تحقیقات نشان داده است که  دوره

کنبد، امبا در زمبان نبزول، تفباوت       های صعود و ثیات استفاده از این الگوریت ، بازدهی متفاوتی ایجاد می در دوره

 (Fu et al,2011عناداری وجود ندارد.)م

 :گردد زیر ارائه می پیشنهاداتبا توجه به موارد مطرح شده، 
      هبا پرداختبه اسبت،     با توجه به آنکه پژوهش حاضر، تنها به بررسی اثر بهینه سازی ببر ببازده تبب سبه

 شود تا در قالب پرتفوی و ایجاد آن، اثر بهینه سازی بررسی شود. پیشنهاد می

  آید جای پرداختن به آن وجود دارد، استفاده از اندیکاتور یا نماگرهبای دیگبر    دیگری که به نظر مینکته

 است. همینطور، بررسی اثر بهینه سازی، در شرایط گوناگون نیز، نیاز به بررسی دارد.

         دارد، با توجه به آنکه بهینه سازی صرفا بر بازده حاصب  از اسبتفاده انبدیکاتور ببا قواعبد نرمبال برتبری

 شود، ابزارهای بهینه سازی دیگر نیز آزمون شود. پیشنهاد می
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