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 چکیده
سرمایه گذاران در بازارهای مالی است. در بازار ایران با توجه به ناکارایی بازار ،  هدف اصلیبازده بیشتر 

استفاده از  . در این تحقیق باکاربرد داردروش های خرید و فروش  تحلیل تکنیکال به عنوان یکی از

نماگرهای تحلیل تکنیکی و روش تصمیم گیری منطق فازی و بهینه سازی و تصمیم گیری روش ترکیبی 

تا  7831فازی ژنتیک برای تصمیم گیری خرید و فروش استفاده شده است. دوره بررسی از ابتدای سال 

شرکت فعال  05نه شامل سال آموزش و یک سال آزمون ) تست ( بوده است. نمو 4بوده و  7837پایان سال 

شرکت هایی به عنوان  بورس بوده اند. نمونه براساس عملکرد نماگرهای تکنیکی در دوره تست ، فیلتر شدند.

نمونه نهایی انتخاب گردیدند که رتبه بازده نماگرهای تکنیکی آن ها طی سال های آموزش تفاوت معنی 

دوره آموزش نماگرهای مناسب برای کسب بازدهی  . بدین ترتیب براساس اطلاعات تاریخی وداری نداشتند

 بیشتر تعیین و در روش فازی براساس قواعد معاملاتی متعارف و در روش فازی ژنتیک براساس یادگیری 

.نتایج این تحقیق نشان داد که استخراج و خرید و فروش با توجه به قدرت سیگنال انجام شد قواعد معاملاتی

 .ده بیشتر و معنی داری نسبت به روش خرید و نگهداری داردروش فازی و فازی ژنتیک باز
 

 .، خرید و نگهداریالگوریتم ترکیبینماگر تکنیکی، منطق فازی، الگوریتم ژنتیک،  های کلیدی: واژه
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 مقدمه -1
سرمایه گذاری عبارت از انتخاب دارایی هایی  برای نگهداری و کسب عایدی بیشتر به منظور رفاه بیشتر 

فرآیند سرمایه گذاری به نحوه اقدام سرمایه گذاران در تصمیم گیری درباره انواع اوراق  [6]آینده استدر 

 بهادار قابل داد و ستدی که باید در آن ها سرمایه گذاری کنند و میزان و زمان آن مربوط می شود.

مراحل  تعیین  روش های مختلفی برای فرآیند سرمایه گذاری مطرح شده است. یکی از روش ها شامل

سیاست های سرمایه گذاری ،انجام تجزیه و تحلیل اوراق بهادار ، تشکیل سبد سرمایه گذاری ، تجدید نظر 

 ارزیابی عملکرد سبد سرمایه گذاری می باشد.  ودر سبد سرمایه گذاری 

ریت رویکرد دیگر در فرآیند سرمایه گذاری شامل دو بحث اصلی تجزیه و تحلیل اوراق بهادار و مدی

پرتفوی است.تجزیه و تحلیل اوراق بهادار در برگیرنده تخمین مزایای تک تک سرمایه گذاری هاست، در 

حالی که مدیریت پرتفوی شامل تجزیه و تحلیل ترکیب سرمایه گذاری ها و مدیریت و نگهداری مجموعه ای 

 [3]از سرمایه گذاری هاست 

وراق بهادار و تصمیم گیری خرید و فروش که زیربخش بنابراین جایگاه این تحقیق در تجزیه و تحلیل ا

. نقش اصلی این تحقیق انتخاب و زمان بندی می باشدتشکیل سبد و تجدید نظر در سبد سرمایه گذاری 

 خرید و فروش ورقه بهادار است.

وزه رویکرد تجزیه و تحلیل و انتخاب ورقه بهادار را می توان پس از تعیین بازار هدف سرمایه گذاری و ح

های مورد نظر سرمایه گذاری به کار برد. با توجه به اینکه حوزه بررسی این تحقیق، بازار سرمایه و بورس 

اوراق بهادار تهران است، برای سرمایه گذارانی که بورس اوراق بهادار تهران برای سرمایه گذاری انتخاب 

که چه سهمی را چه زمانی و به چه  کنند، مناسب است. سوال و دغدغه اصلی سرمایه گذاران این است می

قیمتی خریداری کنند ، آیا سهم را نگهدارند یا بازهم خریداری کنند یا اینکه بفروشند. همچنین چه سهمی 

 را در چه زمانی و به چه قیمتی بفروشند و سوالات دیگر از این دست. 

ه رویکرد و موضوع تحقیق، تجزیه همه مسائل فوق به تجزیه و تحلیل اوراق بهادار مربوط است. با توجه ب

 و تحلیل اوراق بهادار با هدف تصمیم گیری برای خرید، فروش یا نگهداری سهام های انتخابی است.

 

 مبانی نظری و پیشینه پژوهش -2
متخصصانی که از تجزیه و تحلیل تکنیکال استفاده یکی از رویکردهای تحلیل ، تحلیل تکنیکال است.

کنند،  تلاش می کنند از الگوی تکرار شونده و پیش بینی پذیر در قیمت های سهام بهره گیرند و بدین  می

ترتیب الگوی عملکرد سرمایه گذاری برتر ایجاد کنند. آنها ارزش اطلاعات بنیادی را انکار نمی کنند، اما 

 تدریج و با یک روند مشخص به ارزش ذاتی خود نزدیک می شود. معتقدند قیمت ها به 

تحلیلگران تکنیکال معتقدند وقتی که سرمایه گذاران با شرایط مشابهی که در گذشته رخ داده روبه رو 

روش   [3] به دیگر سخن، تاریخ تکرار می شود .می شوند، به روش پیش بینی شده ای رفتار می نمایند

ش های تحلیل تکنیکال است. کاربرد روش نموداری براین اساس بنا شده است که از یکی از رو 7نموداری
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و به طور  طریق مطالعه رفتار قیمت و حجم معامله سهام در گذشته، می توان قیمت آتی آن را تعیین کرد

 تحلیل تکنیکال روش سرمایه گذاری بر پایه بررسی قیمت سهام و حجم معاملات با استفاده از ، خلاصه

بدین جهت هوش مصنوعی و الگوریتم های یادگیری می توانند به یافتن الگوهای تکرار  [5]نمودار ها است. 

 شونده و استفاده از آن ها منجر شود.

تحلیل تکنیکی به دو بخش الگوها و نماگرها تقسیم بندی می شود. الگوها عمدتا جنبه دیداری دارند 

 ولی نماگرها براساس محاسبات مبتنی بر قیمت و حجم های تاریخی سهام محاسبه می شوند. 

ماگر هوش مصنوعی در دو دهه اخیر کاربرد فراوانی در بازار های مالی یافته است. معاملات براساس ن

دسامبر  28ژانویه تا  75روزه با استفاده از منطق فازی برای جفت ارز دلار به یورو از  05میانگین متحرک 

در مقایسه با روش تکنیکال با استفاده از این نماگر  حاکی از کاهش نوسان و ریسک معاملات 2550سال 

 [8]معمولی بوده است

ر بازار بورس نیز استفاده شده است. پیش بینی از شبکه های عصبی و منطق فازی در پیش بینی د

شاخص یکی از مهمترین تحقیقات صورت گرفته در این حوزه است. پیش بینی شاخص بورس کره جنوبی 

و   RSIشاخص های تکنیکال  با استفاده ازبا استفاده از شبکه عصبی و منطق فازی صورت گرفته است. 

CCI   وCPP 2841بوده است که  7333تا دسامبر  7333روز از ژانویه  2323بازه زمانی تحقیق شامل  در 

درصدی در پیش بینی  03.27تا  03.31نتایج حاکی از دقت  کهروز برای تست  037روز برای آموزش و 

 [10]بوده است 

سال،   1برای مدت  2550تا پایان سال  2555در بررسی پیش بینی شاخص بورس تایوان از ابتدای سال 

2از روش عصبی فازی با استفاده 
، استوکاستیک استفاده شده RSIروزه،  0و ورودی های میانگین متحرک   

سال عملکرد بهتری داشته است و در دو  4سال بررسی، مدل ارائه شده در  1است. برای ارزیابی مدل، در 

 [13] عملکرد روش تحقیقات دیگر بیشتر بوده است 2558و  2552سال 

. در شده استعلامت خرید و فروش از شاخص های تکنیکال متعددی استفاده  با هدف یافتن بررسیدر 

این بررسی هدف کسب بالاترین سود با کمترین ریسک است. نتایج، حاکی از مناسب تر بودن استفاده از 

 [12]با دوره زمانی کوتاه تر بوده است  EMA , SMAشاخص های استاندارد و همچنین استفاده از 

 RSI , SOبا ورودی شاخص های تکنیکی  8دسته بندی براساس نزدیکترین همسایه  تحقیقی براساس

,MA, Bollinger Bond  سهام در بازار بورس برزیل با داده های بازه  70قاعده معامله بر روی  22با ارائه

مورد  72اجرا شده است.نتایج نشان داده است که عملکرد مدل در  2553مارچ  3تا  7333زمانی اول آوریل 

 [11] مورد ( بهتر از روش خرید و نگهداری بوده است 70) از 

 ,ROC, RSIو بکارگیری کندل ها  و ورودی های   منطق فازی-با استفاده از الگوریتم ژنتیک بررسیدر 

SO, MACD   بازده الگوریتم های ژنتیک و خرید و  نی ،شرکت بورس ژاپ 71و انحراف معیار، در خصوص

مورد )نیمی از موارد ( بازده بالاتری  3در  منطق فازی-شده است. روش الگوریتم ژنتیک نگهداری مقایسه
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نسبت به سایر روش ها داشته است. این الگوریتم در زمانی که روش خرید و نگهداری با زیان روبروست)روند 

 [7] نزولی قیمت سهام( قادر به کسب سود است

ی خرید و فروش براساس نماگرهای تکنیکی و شبکه های یکی از بررسی ها برا در مطالعات داخلی ، 

از نماگرهای  وشرکتی و شبکه عصبی مصنوعی برای پیش بینی قیمت سهام  05عصبی ، براساس نمونه ای  

 85تا  7835. داده ها از ابتدای مهر گردید به روش استاندارد استفاده  RSI,MA,ROC,SO,MACDتکنیکی 

% در 05با ورودی تکنیکال توانایی بیش از  4مورد استفاده قرار گرفته اند. شبکه عصبی پیشخور  7834مهر 

پیش بینی جهت قیمت آتی دارد. در خصوص پیش بینی قیمت ، در بازار صعودی نتایج نشان داده است که 

های عصبی مصنوعی با استفاده از نماگرهای تکنیکی و روش خرید تفاوت معنی داری بین بازده مدل شبکه 

و نگهداری وجود ندارد. اما در بازار نزولی، عملکرد میانگین متحرک بهتر از روش خرید و نگهداری 

در ارزیابی تاثیر استفاده از شاخص های تحلیل تکنیکی بر بازده سهامداران،  شاخص های میانگین [1]است

، استوکاتیک ها، ویلیامز، جریان پولی،  1، کانال کالا0 انگین متحرک نمای ، قدرت نسبیمتحرک موزون، می

شاخص تقاضا به عنوان نماگرها انتخاب شدند و بازده معاملات براساس قواعد تکنیکال مبتنی بر این نماگرها 

ده روش تکنیکی باز 34و  38بازده روش خرید و نگهداری بیشتر است و  7832بازده محاسبه شد. در سال 

که بازار با رشد شدید قیمت روبرو بوده است و تقریبا  7832بیشتر است. این نشان داده است که در سال 

یک رشد عمومی در قیمت ها را شاهد بودیم، روش خرید و نگهداری استراتژی مطلوبتری است، اما در 

این نماگر استوکاستیک با ثبات ترین و  دوران رکود بورس، استفاده از روش تکنیکی موثر تر است. علاوه بر

 [2]شاخص میانگین متحرک پرنوسان ترین شاخص است

روزه، برای انتخاب سهام و تعیین زمان مناسب خرید و  25روزه و  75بررسی میانگین متحرک ساده 

قبلا انجام شده است. هر گاه قواعد، بعد از آخرین علامت فروشی که  7831تا  7835فروش برای سال های 

دریافت شده بوده است، اولین علامت خرید را بدهد، خرید انجام می شود و هر گاه بعد از آخرین علامت 

خریدی که قبلا داده شده بود، اولین علامت فروش دریافت شود، فروش انجام می شود. نمونه بررسی 

روزه نسبت به مدل  25 و 75شاخص بورس اوراق بهادار تهران بوده است و بر این اساس میانگین متحرک 

خرید و نگهداری بازده بالاتری دارند. تحقیق در خصوص شاخص های صنعت خودرو، صنعت محصولات 

فلزی، صنعت محصولات چوبی و صنعت محصولات شیمیایی نیز اجرا شد. در خصوص صنایع نیز شاخص 

 [4]اری دارد.تحلیل تکنیکی بازده بیشتری و معنی داری بهتری، نسبت به روش خرید و نگهد

 

 روش شناسی پژوهش -3
 تحقیق شامل دو بخش اساسی بوده است. 

 شرکت و ها نماگر انتخاب طریق از ، شرکت های منطبق بر منطق تحقیق پردازش در انتخاب پیش -الف

  داده های تاریخی براساس مناسب های
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بهینه  تکنیکی نماگرهای و استفاده از مصنوعی هوش های الگوریتم ترکیبی همزمان بکاربردن  -ب

 براساس نتایج بخش قبلی

شرکت هایی که رتبه آن ها  [9]الف. بررسی رتبه بازدهی نماگرهای تکنیکی براساس روش مطالعه 

گردند و نماگرهایی که تفاوت معنی تفاوت معنی داری در دوره آزمون ندارد، به عنوان نمونه نهایی تعیین می

داری نداشته است و بازدهی بیشتری داشته اند را انتخاب کرده و به عنوان نماگرهای دوره تست ، انتخاب 

به عنوان یک روش فیلتر و برای تعیین شرکت هایی که براساس نماگرهای تکنیکی  [9]می شوند. روش 

ین روش علاوه بر تعیین شرکت هایی که قابلیت پیش بینی با قابلیت پیش بینی دارند ، استفاده می شود. ا

استفاده از داده های گذشته را دارا هستند ، نماگرهای بهینه را نیز تعیین می کند. روش آماری آن و اتکا بر 

آزمون داده ها در گذشته ، که براساس فروض تحلیل تکنیکال است و روش سیستمی و منطقی برای تحلیل 

ی را ارائه می دهد و از تصمیم گیری های قضاوتی و مبتنی بر اشخاص به روش تصمیم گیری و تصمیم گیر

تشریح شده  7الگوریتمی مبتنی بر سیستم تغییر روند می دهد. روند اجرای الگوریتم روش فوق در نمودار 

نگین متحرک ، میا 3، میانگین متحرک ساده 1است. نماگرهای استفاده شده این تحقیق شامل بولینگر باند

می  William %R،  72، استوکاستیک ROC  ،RSI،  77، شاخص جریان پولی CCI75  ،MACD،  3نمایی

 باشد. 

است. براین اساس بازده معاملات مبتنی بر  7و براساس نمودار  [9]روش فرضیه اول مشابه روش 

ت تکنیکی معاملات نماگرهای تکنیکی در دوره آموزش به دو بخش تقسیم شده و براساس قواعد معاملا

انجام و بازده محاسبه می شود. بازده هر نماگر محاسبه و برای ایجاد قابلیت مقایسه بازده دو دوره ، از رتبه 

ها به جای بازده استفاده گردید.شرکت هایی که تفاوت معنی داری بین رتبه های بازدهی آن ها وجود 

د. نماگرهایی که بازده بالاتری داشته اند به عنوان ورودی نداشته است ، به عنوان نمونه نهایی انتخاب شده ان

 بخش دوم تعیین شده اند.

های هوش مصنوعی شامل منطق فازی و روش ترکیبی الگوریتم ب. این بخش استفاده از الگوریتم

 روش های زیر استفاده شده است:عمل شده است و  2منطق فازی می باشد ، که براساس نمودار  –ژنتیک 

 

 منطق فازیروش 
در قالب  ،قواعد معاملاتی نماگرهای تکنیکی ،در این روش براساس دانش انسانی و پیشینه تحقیق 

متغیرهای فازی تعریف شده و براساس میزان عددی هر اندیکاتور ، خروجی فازی تعیین می شود. نماگرهای 

تکنیکی هر شرکت براساس بخش قبلی تحقیق تعیین می شود و نماگرهایی هستند که در دوره یادگیری 

راساس مقدار فازی به خرید یا )آموزش ( رتبه بازدهی آن ها تفاوت معنی داری نداشته است. خروجی فازی ب

فروش و میزان خرید و فروش در سه سطح زیاد ، متوسط و کم دسته بندی می شود. یک حالت عدم اقدام 

 تصمیم به عنوان خروجی سیستم فازی مطرح است.  1یا نگهداری نیز وجود دارد. در مجموع 
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 . روند کلی روش تحقیق 1نمودار 
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 منطق فازی –. نحوه اجرای منطق فازی و روش ترکیبی الگوریتم ژنتیک 2نمودار 

 

 منطق فازی -الگوریتم ژنتیک ) هیبرید (  ترکیبی روش 

به عنوان نماگر نماگرهای تکنیکی که در دوره آموزش تفاوت معنی داری نداشته اند ، در این روش ابتدا 

از طریق الگوریتم ژنتیک هر نماگر در تصمیم گیری  بهینهمعاملاتی هر سهم تعیین شده اند ، وزن های 

دوره یادگیری بدین صورت که در بهینه سازی توسط الگوریتم ژنتیک صورت می گیرد ، استخراج می شود. 

%  با تابع هدف بهینه سازی 35% و تقاطع 25) آموزش ( با وزن های ابتدایی تصادقی و نسبت جهش 

دی نماگرها به عنوان ورودی به الگوریتم ژنتیک داده می شود پس از اجرای حداکثر سازی سود ، مقدار عد

الگوریتم ، خروجی که وزن ها با تابع هدف حداکثر شدن سود است ، به عنوان خروجی به سیستم فازی داده 

می شود. منطق فازی ، براساس شدت علامت دهی دریافتی دستور خرید ) زیاد ، متوسط ، کم ( یا نگهداری 

ا فروش ) زیاد ، متوسط ، کم ( را صادر می کند. معاملات انجام شده و سود محاسبه می گردد. با توجه به ی
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اینکه تابع هدف الگوریتم ژنتیک ، حداکثر سازی سود است ، وزن های بهینه نماگرها برای دستیابی به 

ودن وزن های الگوریتم تصمیم گیری معاملات با لحاظ نم حداکثر سود تعیین می شود. در دوره آموزش

 محاسبه می گردد. معاملات و بازدهانجام شده فازی  و به صورت ژنیک وقواعد معاملاتی

78به عنوان یک استراتژی غیرفعال و آزمون مقایسه ) محک ( خرید و نگهداری :
که هر فرد یا سرمایه  

سال خریداری شده و در پایان گذار قادر به اجرای آن است. فرض بر این است که یک واحد سهم در ابتدای 

 سال به فروش می رسد. سود کسب شده به عنوان بازده روش خرید و نگهداری در نظر گرفته می شود.

 SPSSآماری با استفاده از نرم افزار  فرضیه آزمون های انجام شده است.  Matlab 2013برنامه نویسی در 

 گردید. آزمون  19

می باشد که از ابتدای سال  7837تا انتهای اسفند   7831وردین قلمرو زمانی تحقیق از ابتدای فر

به عنوان سال تست )آزمون ( استفاده  7837به عنوان دوره آموزش و سال  7835تا انتهای سال  7831

شده است.به دلیل استفاده از تحلیل تکنیکال ، وجود داده های کافی برای معاملات شرط لازم برای این 

انتخاب شدند. با در نظر گرفتن محدودیت های  7831شرکت فعال سال  05تیجه لیست تحقیق است . در ن

در  7837تا پایان سال  7831نمونه نهایی شامل شرکت هایی بود که از ابتدای سال زیر انتخاب شدند .

ر گرفته % روزهای معاملاتی بازه زمانی مورد بررسی ، مورد معامله قرا15بورس تهران عضو بوده اند و بیش از 

 % داشته باشند.25روز نداشته باشند و سهام شناور بیش از  35اند و توقف متوالی بیش از 

 

 . لیست شرکت های نمونه1جدول 
 داروسازی جابر بن حیان صنایع جوشکاب یزد

 فولاد مبارکه اصفهان ملی صنایع مس ایران

 گروه بهمن معدنی و صنعتی چادرملو

 سرمایه گذاری شاهد مدیریت پروژه نیروگاهی

 سیمان تهران سیمان شرق

 لعابیران پتروشیمی اراک

 لیزینگ ایران بانک کارآفرین

 لیزینگ رایان سایپا لیزینگ صنعت و معدن

 بانک سینا بانک پارسیان

 

برای انتخاب نمونه نهایی علاوه بر اعمال محدودیت های تشریح شده ، رتبه بازده خرید و فروش هر یک 

تکنیکی در هر سال دوره آموزش ، آزمون آماری فریدمن انجام می شود . اگر تفاوت معنی داری با نماگر 

 سال قبل نداشته باشد به عنوان نمونه نهایی تعیین می شود.
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 ی پژوهشفرضیه ها -4

در بخش اصلی، بازدهی خرید و فروش سهام با هدف دستیابی به یک سیستم خبره مورد بررسی قرار 

بازدهی معاملات مبتنی بر روش های فازی ، الگوریتم ژنتیک مورد بررسی و مقایسه قرار می  می گیرد.

گیرد. بدین صورت که بازده هر روش محاسبه شده و با یکدیگر مقایسه می شوند و بدین ترتیب، فرضیه 

 اصلی برای یافتن سیستم بهینه خرید و فروش است.

 تفاوت معنی داری در دوره آموزش ندارند.نماگرهای تکنیکی  ازدهرتبه ب: اولفرضیه 

در این فرضیه ، رتبه بازدهی نماگرهای تکنیکی در دوره آموزش مورد مقایسه قرار می گیرد. این آزمون 

فرضیه به عنوان یک فیلتر عمل می کند و خروجی این فرضیه ، به عنوان ورودی های فرضیه دوم استفاده 

رای فیلتر و تعیین نمونه مناسب براساس خرید و فروش مبتنی بر از این روش ب [9]می شود. در بررسی 

نماگرهای تکنیکی استفاده شده است. همانطور که در ادبیات تحقیق بیان شده است ، روش تحلیل تکنیکی 

مبتنی بر تکرار گذشته در آینده است و این فرضیه با تقسیم گذشته ) دوره تست ( به دو دوره زمانی 

یری و قابلیت اتکاپذیری و استفاده تحلیل تکنیکی را آزمون می نماید. در صورتی که تکرار مساوی، تکرار پذ

پذیر باشد ، خرید و فروش در دوره آزمون استفاده می گردد و در غیر اینصورت تحلیل تکنیکی روش موثری 

 برای تحلیل آن سهم نیست.

 معنی داری روش خرید و نگهداری دارد.بازده خرید و فروش مبتنی بر منطق فازی تفاوت :دومفرضیه 

تفاوت معنی داری روش خرید و نگهداری  منطق فازی –الگوریتم ژنتیک  بازده خرید و فروش مبتنی بر :فرضیه سوم

 دارد

 
 یافته های پژوهش -5

با هدف یافتن سهام هایی که بتوان با استفاده از نماگرهای تکنیکی بازده بیشتر از آن کسب نمود ، در 

نماگر تکنیکی  71دوره تست آزمون مقایسه رتبه بازدهی نماگرهای تکنیکی انجام شد. برای این منظور 

و فروش متداول ، بازده متداول ، به عنوان روش های معاملاتی تعیین گردید و با استفاده قواعد خرید 

معین گردید. علت استفاده از رتبه ،  71و کمترین بازدهی با رتبه  7محاسبه گردید. بیشترین بازدهی با رتبه 

 تعیین توانایی نماگر در بازده در شرایط و روندهای مختلف بازار است . 

ه بازده خرید و فروش هر براین اساس آزمون برای تعیین نمونه نهایی بدین صورت تعریف گردید : رتب

یک نماگر تکنیکی در هر سال تفاوت معنی داری با سال قبل ندارد. ) یا به عبارت دیگر رتبه بازده خرید و 

رتبه هر سال محاسبه با استفاده از  فروش هر یک از نماگر های تکنیکی در هر سال با سال قبل برابر است. (

 سبه شد. محا  SPSS 19آزمون فریدمن در نرم افزار 
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 . آزمون فرضیه اول2جدول 

 نتیجه Sig نماد ردیف نتیجه Sig نماد ردیف

 عدم رد 129. ستران 75 عدم رد 163. بکاب 7

 عدم رد 123. شاراک 77 عدم رد 064. دجابر 2

 H0رد  024. لعابیران 72 عدم رد 132. فملی 8

 عدم رد 059. وکار H0 78رد  004. فولاد 4

 H0رد  039. وایران H0 74رد  016. کچاد 0

 عدم رد 823. ولصنم H0 70رد  031. خبهمن 1

 عدم رد 207. ولساپا 71 عدم رد 120. رمپنا 1

 عدم رد 270. وپارس H0 71رد  026. ثشاهد 3

 عدم رد 626. وسینا 73 عدم رد 183. سشرق 3

 

 72براساس نتابج برای به کار می روند.در صورت عدم رد فرضیه ، نماگرهای چهارگانه به عنوان ورودی مدل 

شرکت ، رتبه های بازدهی تفاوت معنی داری در سال های مورد بررسی ندارد. شرکت های  73شرکت از 

 آمده است.( 2)جدول فوق و نماگرهای برتر در جدول بالا 

فرضیه اصلی براساس نتایج بخش قبلی مورد آزمون قرار می گیرد. مدل های مقایسه ای فرضیه اصلی شامل 

) بازده خرید و نگهداری ( مقایسه می شوند. با توجه به روش های  74سه روش است که همگی با محک 

 .معاملاتی مورد استفاده ، بازده روش های مختلف در جدول زیر آمده است
 

 منطق فازی -قایسه بازده روش های خرید و نگهداری ، فازی و الگوریتم ژنتیک. م3جدول 

 نام شرکت
بازده خرید و نگهداری 

 )درصد(
 بازده فازی )درصد(

الگوریتم ژنتک و بازده 
 فازی )درصد ( منطق

 32.45- 3.48- 42.48- جوشکاب یزد

 52.25 30.72 16.75- داروسازی جابربن حیان

 723.9 116.83 40.21 ملی مس

 21.98 18.21 14.33 مپنا

 19.76 31.98 12.94 سیمان شرق

 21.27 14.3 26.7 سیمان تهران

 63.43 23.57 54.92 پتروشیمی اراک )شازند(

 46.79 37.11 18.93 بانک کارآفرین

 75.63 57.55 68.87 لیزینگ صنعت و معدن

 0 34.23- 64.33- لیزینگ رایان سایپا

 89.03 43.1 1.53 بانک پارسیان

 40.97- 8.08- 18.32- بانک سینا



رضا راعي و سيدفرهنگ حسيني /... ترکيبي مبتني بر نماگرهای تکنيکي و منطق فازی و روش خريد و فروشمقايسه بازده    

 
11 

در صورتی که سرمایه گذار اقدام به خرید سهام شرکتهای نمونه می نموده آمار توصیفی نشان می دهد 

% بوده است. اما اگر خرید و 3و استراتژی خرید و نگهداری به کار می برده است ، بازده عاید شده برابر با 

% بوده است. این 21.8براساس الگوریتم فازی بکار می برده است ، بازده کسب شده فروش های خود را 

بدین معناست که بازده روش فازی بیش از روش خرید و نگهداری است و استراتژی مناسبی به شمار می 

در نتیجه ، استفاده از منطق  از روش خرید و نگهداری است کمترانحراف معیار روش فازی  رود. همچنین

 ازی ، نه تنها بازده را افزایش می دهد ، بلکه ریسک را نیز کاهش داده است.ف

است ، تایید فرضیه دوم و نشان دهنده  5.543برابر با   sigبا استفاده از آزمون مقایسه زوجی ، مقدار 

رد بدین معنی که بازده خرید و فروش مبتنی بر منطق فازی تفاوت معنی داری با روش خرید و نگهداری دا

 است.و معنی دار % بیشتر از بازده روش خرید و نگهداری 30بازده روش فازی در سطح اطمینان 

 

 . اطلاعات آمار توصیفی آزمون فرضیه دوم4جدول 

 انحراف معیار بازدهی میانگین بازدهی روش

 %83.30 %3 خرید و نگهداری

 %81.1 %21.8 منطق فازی

 

 دوم. آزمون مقایسه زوجی فرضیه 5جدول 
 -73.8 اختلاف بازدهی

 -2.22 مقدار بحرانی

Sig 5.543 

 

% 3% بوده در حالی بازده روش خرید و نگهداری 81.1فازی دارای بازده   منطق – ژنتیک روش الگوریتم

می باشد ، در نتیجه ، استراتژی خرید و فروش سهام شرکت های نمونه براساس روش الگوریتم ژنتیک 

 منطق – ژنتیک الگوریتمانحراف معیار منطق فازی می تواند به بازده بیش از خرید و نگهداری منجر شود. با 

، اما نسبت شارپ آن بیش از روش خرید و نگهداری است و در  بیش از روش خرید و نگهداری استفازی 

 نتیجه این استراتژی نیز کاراتر از روش خرید و نگهداری می باشد.

، بدین معنی  فرضیه سوم تایید می گردد 5.522برابر با   sigبا استفاده از آزمون مقایسه زوجی ، مقدار 

تفاوت معنی داری با روش خرید و   الگوریتم ژنتیک و منطق فازیفروش مبتنی بر  که بازده خرید و

% بیشتر 30در سطح اطمینان فازی  منطق – ژنتیک الگوریتمبازده روش ، 1جدول نگهداری دارد و براساس 

 از بازده روش خرید و نگهداری است.
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 . اطلاعات آمار توصیفی آزمون فرضیه سوم6جدول 

 انحراف معیار بازدهی بازدهی میانگین روش

 %83.30 %3 خرید و نگهداری

 %43.44 81.1 منطق فازی –الگوریتم ژنتیک 

 

 . آزمون مقایسه زوجی فرضیه سوم7جدول 
 -23.1 اختلاف بازدهی

 -2.11 مقدار بحرانی

Sig 5.522 

 

فازی بیش از خرید و عملکرد روش فازی تفاوت معنی داری با روش خرید و نگهداری داشت و بازده روش 

 .نگهداری بود.

 

 و بحثنتیجه گیری  -6
. ویژگی این تحقیق ، فیلتر و نحوه نمونه گیری و انتخاب نماگرهای برای معامله بهینه است مهمترین

بدین ترتیب که فرض بر این بوده است که با وجودی که بازار ناکاراست ، اما هر روشی برای غلبه بر آن 

 بایستی روش های غلبه را طراحی ، آزمون و اجرایی نماید. معامله گر یا محققامکان پذیر نیست ، بلکه 

و نیکی بازده بیشتری داشته شرکتهایی که در گذشته با استفاده از نماگرهای تک در نمونه گیری نهایی

. بدین ، انتخاب گردیدندداشته  با سایر نماگرها رتبه برتر و تفاوت معنی داری آموزشکه در دوره نماگرهایی 

حاکی از  هبررسی انجام شد .ترتیب نمونه و نماگرهای تعیین شده در گذشته عملکرد مناسبی داشته اند 

 . برتری بازده و مناسب بودن استراتژی نمونه گیری بوده است

براساس فروض تحلیل تکنیکی ، نماگرهایی که در گذشته بازده بیشتری داشته اند ، می توانند در آینده 

نیز بازده بیشتری کسب نمایند. این تئوری مورد آزمون قرار گرفت و برای تصمیم گیری از چندین نماگر 

 ده شد که براساس بخش اول تحقیق و آزمون فرضیه اول ، نماگرهایی بهینه بودند. استفا

در خصوص فرض اول ]3[در تحقیقات خارجی ، نتایج نمونه گیری و روش استفاده شده در تحقیق 

 تحقیق و وجود تفاوت معنی دار میان نماگرها و رتبه بازدهی آن ها با تحقیق فوق منطبق می باشد.

نمونه نهایی ، الگوریتم های یادگیری بر داده های تاریخی ) دوره آزمون( اجرا شد و در  پس از تعیین

دوره تست معاملات مبتنی بر الگوریتم ها صورت گرفت و بازده محاسبه شد. در شرایطی که این تحقیق 

یسه و محک روش فعال معاملاتی را پیشنهاد و آزمون می نمود ، روش خرید و نگهداری به عنوان مبنای مقا

 بکار گرفته شد. 
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 21.8% بوده است ، در مقابل بازده روش منطق فازی 3بازده خرید و نگهداری در دوره تست برابر با 

درصد بوده است که حاکی از بالاتر بودن بازده و همچنین براساس یافته های تحقیق ، کمتر بودن ریسک 

ن بازده روش منطق فازی نسبت به خرید و است. در نتیجه فرضیه دوم تحقیق در خصوص بالاتر بود

 نگهداری تایید شد.

درصد ، بازدهی بیش از خرید و  81.1منطق فازی با بازده  –همچنین بازده روش الگوریتم ژنتیک 

نگهداری داشته است. همچنین این بررسی نشان داده است که خرید و فروش براساس نماگرهایی که در 

 د ، در آینده نیز می تواند منجر به بازده بیشتر شود. گذشته بازده بیشتری داشته ان

بازده  ]2[و  ]3[می باشد. در تحقیق  ]3[و  ]8[و  ]2[بازده بیشتر منطق فازی قابل مقایسه با تحقیق 

بیش از خرید و نگهداری است.  ]8[منطق فازی در مقابل خرید و نگهداری معنی دار نبوده است اما بازده 

منطبق  ]8[این تحقیق بیش از خرید و نگهداری بوده است که تنها با نتایج تحقیق  بازده روش فازی در

 است. 

همچنین در خصوص نتایج بازده ها براساس روش ها ، این تحقیق براساس روش فازی بازده بیشتری 

اما در  با روش منطق فازی نیز بازده معنی دار نبود ، اما ریسک کاهش یافته است ، ]3[داشته است و تحقیق 

این تحقیق ، بازده بیشتر و معنی دار بوده و ریسک نیز کاهش یافته است. همچنین بازده روش الگوریتم 

، نیز نتایج مشابهی داشته است. هر دو تحقیق بازده ]1[منطق فازی در مقایسه با روش تحقیق  –ژنتیک 

 بیشتری در مقایسه با خرید و نگهداری داشته اند.

منطق فازی به بازده بیشتری  –همچنین بازده روش فازی در مقایسه با ترکیبی الگوریتم ژنتیک 

انجامیده است. از آن جایی که در روش تحقیق ، وزن ها در منطق فازی برابر بوده است ، اما در روش 

ه شد تا در دوره منطق فازی و با کمک الگوریتم ژنتیک ، وزن ها متناسب به نماگرها داد–الگوریتم ژنتیک 

آموزش بتواند حداکثر بازدهی را کسب نماید. این روش در دوره تست نیز اثر بخش بوده است و بازده 

بیشتری را عاید سرمایه گذاری می سازد. براساس یافته های تحقیق ، استفاده از تحلیل تکنیکی و نماگرهای 

اب نماگرهای متناسب با آن تاریخچه سهام تکنیکی نیازمند پیش پردازش و غربال شرکت ها بوده و انتخ

 پیشنهاد شده است. 

در مجموع استفاده از نماگرهای تکنیکی مختلف در تحلیل ها و بررسی روند گذشته بازدهی براساس 

نماگرهای متعدد و سپس انتخاب نماگرهای بهینه براساس رفتار و بازدهی کسب شده و استفاده ترکیبی از 

و فروش پیشنهاد می گردد. تصمیم گیری براساس سیستم های خبره و هوشمند و چند نماگر برای خرید 

 نماگرهایی که مورد آزمون قرار گرفته اند ،قادر هستند تا دوره آزمون نیز پایداری خود را حفظ کنند.
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