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 چکیده

اقتصادی کشورها  و سرمایه گذارن گذاراناستیسی متغیرهای اقتصادی و مالی اهمیت فراوانی برای نیبشیپ
ای که دارند بسییار دشیوار اسیت     ماهیت پرنوسان و پیچیدهبینی این متغیرها با توجه به دارد، با این حال پیش

ها اثرگذار باشد؛ به عبارتی رفتار خطیی  بینی مدلتواند بر دقت پیشنوع و ماهیت داده از حیث پیچیدگی می
اگیر   دهید یمی بینی اثرگذار باشید  تقییییاا اخییر نشیان     تواند بر انتخاب مدل پیشو یا غیرخطی متغیرها می

و بیا   ترراحتی آن متغیر نیبشیپ)خطی یا غیرخطی( را به دست آورد ر ی یک متغیهادادهد مولد بتوان فرآین
  دخواهد بو ریپذامکانخطای کمتری 
(، بیه بررسیی خطیی ییا غیرخطیی      BDS)ن دیکرا و شیاینکم  -با استفاده از آزمون براک ابتدا در این میاله

 طیی بیازه زمیانی    (TEPIX)ن اوراق بهیادار تهیرا  بودن و سپس آشوبناک بودن بازده شیاخ  کیب بیور     
از  این متغیردهد که نتایج آزمون نشان می  ه استمشاهده( پرداخته شد 510) 19/50/4995تا  50/54/4911

ی خطیی و  هیا میدل ی، نی یبشیپی ی مختلی   هاکیتکنسپس با استفاده از  کند یک رفتار غیرخطی تبعیت می
ی نی یبشیپی برآورد شدند و با استفاده از معیارهای دقت  ANFISو  ARIMA ،GARCH ،ANNخطی غیر
-  نتایج نشیان میی  ها مورد ارزیابی و میایسه قرار گرفتند، مدلMAPEو  RMSE،MAE  ،U-Thielمانند 

هیای  از عملکرد بهتری برخوردار بودند و در بیین میدل   ARIMAی غیرخطی نسبت به مدل هامدلدهد که 
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 ی بازده روزانه شاخ  سهام دارا بود نیبشیپبهترین عملکرد را در  ANFISغیرخطی نیز مدل 
ی هیا مدلبینی ی تفاوا دقت پیشداریمعن (MGN)د نیوبل -گرنجر-ی مورگانآمارهبا استفاده از  در ادامه
ی نی یبشیپی دار در تفیاوا معنیی   دهنیده نشیان ی خطی مورد آزمون قرار گرفت کیه نتیایج   هامدلخطی با غیر
 بود  خطیغیرطی و ی خهاروش
 

ی غییر خطیی، نیرییه    هامدل، شبکه عصبی، مدل گارچ، ANFISعصبی فازی  شبکه واژه های کلیدی:
 مآشوب، بازده سها

 JEL :C22, C45, C52, G10طبقه بندی 
 

 مقدمه:-1

مسیالب میورد بقیث     نیترمهمی مالی و بازار سرمایه یکی از هابیتقلی آینده در عرصه نیبشیپ

ی است، زیرا عوامیب  ادهیچیپکار بسیار  4ی شاخ  سهامنیبشیپدر بین متخصصین این حوزه است  
و سایر عوامب مقیطیی   گرانمعاملهبسیاری از جمله رویدادهای سیاسی، شرایط اقتصادی، انتیاراا 

، پوییا، غییر   1رنوسیان پبر روی آن اثرگذارند  علاوه بر این طبیعت شاخ  سهام به طور کلی بسییار  

 ( 1559، 0است )یودانگ و لینان 1، پیچیده و آشوبناک9خطی
ی زمیانی صیورا گرفتیه    هیا یسیر ی نی یبشیپی ی در زمینه ریگچشمی هاشرفتیپدر سالیان اخیر 

خیود   و (ARIMA) 5همیانگین متقرک انباشت خود بازگشتی هامدلاست  چارچوب مانایی خطی 

ی متمییادی اسییا  هییاسییالاسییتخراو و بییرای  IID1ی هییاتکانییهکییه از  (VAR) 0بییرداری بازگشییت

ی هیا یژگی یوکیه   انید دادهیی هیا میدل ، جیای خیود را بیه    اندشدهی اقتصادسنجی مقسوب سازمدل

________________________________________________________________ 

4- Stock Index 

1- Noisy  

9- Nonlinear 

1- Chaotic 

0- Yudong & Lenan 

5- Auto Regressive Integrated Moving Average 

0- Vector Auto Regressive 

1- Independent and Identically Distributed 
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ی زمیانی اقتصیادی و میالی را میورد بقیث و بررسیی قیرار        هیا یسیر خطی بسیاری از غیرنامانایی و 
  دهندیم

خطیی( را  غیر)خطیی ییا   ر ی یک متغیهادادهاگر بتوان فرآیند مولد  دهدیمتقیییاا اخیر نشان 
)مشییری و  د خواهید بیو   ریپیذ امکیان و با خطای کمتری  ترراحتی آن متغیر نیبشیپبه دست آورد 
ی زمییانی هییادورهی مناسییبی در هییاینیییبشیپییی خطییی پیشییرفته هییامییدل(  اگییر چییه 4910مییروا، 

در بازار سرمایه نشان داده است که رفتار سیهام از ییک    هایرسبرمدا دارند، اما مدا و میانکوتاه
و الگوهیای خطیی تنهیا بخشیی از رفتیار سیهام در بیازار را نشیان          کنید یمی خطی تبعییت  غیرالگوی 

خطیی در رفتیار متغییر،    غیر(  در این صیورا وجیود ییک سیسیتم پوییای      4915)چاوشی، د دهنیم
ی غیرخطیی  هیا ستمیسیی که از هادادهی نیبشی؛ لذا پدی خطی را عملاً دچار ابهام خواهد کرهامدل
اسیت  ایین    4ی مقاسباا نرمهاروشی مانند ترشرفتهیپ، نیازمند ابزارهای هوشمند و کنندیمپیروی 

 هایخروجخطی بین ورودی و غیررابطه  تواندیمی هوشمند، هاستمیسی از ادستهبه عنوان  هاروش
روزانیه  خطی و همچنین آشیوبناک بیازده   غیررا تشخی  دهند  در این مطالعه علاوه بر اثباا رفتار 

بیا   ARIMA، میدل خطیی   BDSشاخ  سیهام بیور  اوراق بهیادار تهیران بیا اسیتفاده از آزمیون        
و خییود توحیییقی  ANFIS9، شییبکه عصییبی فییازی )ANN)1 خطییی شییبکه عصییبیغیری هییاروش

با توجه بیه معیارهیای    در ادامه شده است میایسه  GARCH1))ه افتیمیتعمواریانس ناهمسان شرطی 
  در نهاییت نییز بیا انجیام آزمیون      شیده اسیت  ی فوق بیا هیم میایسیه    هامدلی نیبشیپارزیابی، دقت 

ی نی یبشیبی ی بیین خطیای   داریمعنی که آیا تفاوا  ه شدهنشان داد (MGN) 0دنیوبل-گرنجر -مرگان

 دارد یا خیر ی خطی و غیرخطی وجود هاروش
 ی بعدی میاله به شرح زیر است:هابخش

انید  در  ی معرفیی شیده  نی یبشیپی هامدلبخش دوم به ادبیاا تقییق پرداخته شده و بخش سوم 

________________________________________________________________ 

4- Soft Computing 

1- Adabtive Neural Network 

9- Adaptive Neuro- Fuzzy Inference System 

1- Generalized Auto Regression Conditionally Hetrokedasticity 

0- Morgan-Granger-Newbold Test 
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)بازده شاخ  کیب بیور    ه ی توصیفی متغیر مورد استفادهاآمارهبخش چهارم به معرفی و بررسی 
ش پنجم ماهیت خطی و یا غیر خطیی متغییر بیازده    اوراق بهادار تهران( پرداخته شد، همچنین در بخ

ی مختلی  در  هامدلبررسی گردید  نتایج پیش بینی  BDSروزانه شاخ  کب با استفاده از آزمون 
بخش ششم قابب مشاهده است  بخش هفتم مربوط به آشینایی بیا انیواع معیارهیای ارزییابی کیارایی       

ی مختل  آورده شده است  بخش نهیم  هالمدی نیبشیپی است  در بخش هشتم نتایج نیبشیپدقت 

اختصیا  دارد و در   MGNبیا اسیتفاده از آزمیون     هیا ینی یبشیپی ی اخیتلا  در  داریمعنبه بررسی 
 نهایت بخش دهم نتایج تقییق بیان شده است 

 

 ادبیات تحقیق-2

 یعمیده بیرا   کیرد یروی بازده سهام صیورا گرفتیه اسیت     نیبشیپی پیرامون اگستردهمطالعاا 
 ،متقیرک  نیانگیی م: ماننید  یزمیان  یهیا یسیر  بیر  یمبتنی  یآمیار  یهاروش سهام، متیق ینیبشیپ

ر ، دخیود  تیی هیا بنیا بیه ماه   روش نیا  است هاآن از یبیترک ای و ونیرگرس ،مایآر ،یهموارساز

 ینی یبشیچیون پی   یهستند امیا در میوارد   ینیبشیقادر به پ یخوب بیکم با تیر رااییبا تغ یهاطیمق
 رااییی از تغ یخیوب  بیی تیر تواننید ینمی  ،اسیت  رییی همواره در حال تغ یطیمق طیبازار سهام که شرا

 ینی یبشیپی  جهیت  نینیو  یهیا مدل و ابزارها از استفاده به ازین بیترت نیا به بزنند  نیرا تخم یطیمق
را در نییر   هیا یسیر  نیی ایی که بتوانند رفتار غیر خطی و گاها آشیوبناک  هامدل؛ گرددیم یحرور

ی پیشیرفته میورد   هیا کیتکنچنین ی غیر خطی و همهامدلبگیرند  اگر چه سالیان زیادی نیست که 

، ولی در همین مدا زمان کم توانسته اند جایگاه خیود را در علیوم مختلی     رندیگیماستفاده قرار 
ی هیا سیتم یسصصیین  به ویژه اقتصاد باز کنند  بازارهای مالی نیز از ایین قاعیده مسیت نی نبیوده و متخ    

ی پیشیرفته  هیا روشی آن از طرییق  نی یبشیپی غیرخطی سعی در توحیح رفتار قیمت و بیازده سیهام و   
________________________________________________________________ 

4- Time series 

1- Moving average 

9- Auto regressive 

1- Auto regressive integrated Moving average 

0- Regression 



 5  ...بازار روزانه بورس اوراق بهادارتهران ینیب شپی

 ی دارد اژهیوکه در این میان مقاسباا نرم جایگاه  اندکردهخطی غیر
ی چهیار شیاخ    نیبشیپبا استفاده از مدل شبکه عصبی به برآورد و ( 1554) 4 دونیس و جلیل

  انید پرداختیه  NIKKEI225و  S&P500 ،FTSE100 ،EUROSTOXX50مهم بازار سیهام یعنیی   
اسیتفاده کردنید  سیپس     1بینی خیارو از نمونیه  ی روزانه برای پیشهادادهبرای تخمین مدل از  هاآن
راا ی، انتییا دارنگیه ی تجیاری ماننید خریید و    هیا روشی نی یبشیپی ی مدل را بیا  نیبشیپنتایج  هاآن

با استفاده از معیارهای مختل  مانند نسیبت شیار     (BMA) 1کو سبد میانگین متقر 9تطبییی ساده
  انددادهمربوط به سود سهام میایسه نموده و برتری مدل شبکه عصبی را نشان  tو آماره 

ی بیازده  نیبشیپی خطی و غیر خطی اقدام به هاروشبا استفاده از ( 1554) 0 کانا  و یانوپولو
ها نشان داد که مدل غیر خطی نسبت به مدل خطی از ماهانه سهام بور  نیویورک کردند  نتایج آن

 عملکرد بهتری برخوردار است 

ی به بررسی رابطه غیر خطی بازده سهام و متغیرهایی ماننید نیر    امطالعهدر ( 1554) 5نایلیممک
رابطه غیر خطیی متغیرهیای فیوق بیا     بهره و سود و نسبت تیسیم سود پرداخته است  نتایج وی وجود 

  کندیمبازده سهام را تایید 
ی نمیود  نیبشیپبا استفاده از مدل شبکه عصبی بازده شاخ  روزانه سهام برزیب را ( 1551) 0مای

بیا نتیایج    1و آزمیون چونیگ و هنیدری    RMSE ،MAEی را با استفاده از معیارهای نیبشیپو نتایج 
و ساختاری میایسیه نمیوده و برتیری میدل شیبکه عصیبی        GARCH و ARMAی هامدلی نیبشیپ

 مصنوعی را نشان داده است 

________________________________________________________________ 

4- Dunis and Jalilov 

1- Out of Sample 

9- Naïve Adaptive Expectation 

1- Basket of Moving Average 

0- Kanas and Yannopoulous 

5- Mc Millan 

0- Yim 

1- Chong and Hendry encompassing test 
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م ی سیها نی یبشیپی ی خطیی  هامدلخود به میایسه و بررسی  مطالعهدر ( 1550) 4نکاریب و دیگرا
ی عصیبی و الگیوریتم تنتییک(    هیا شیبکه )میدل   ینیبشیپی غیر خطی هامدلو ( 1)مدل فاما و فرنچ

ی هیا میدل ی خطی و غیر خطی بود و هامدلی نیبشیپبین  داریمعنیج بیانگر تفاوا پرداختند که نتا
 ی خطی عملکرد بهتری داشتند هامدلغیر خطی از 

( به بررسی روند قیمت سهام شرکت اییران خیودرو در بیور  اوراق    1551) 9عباسی و ابوییک

کیه رونید قیمیت     هنید دیمی حییق مذبور نشان هاافتهپرداختند  ی ANFISبهادار با استفاده از روش 
 ی کرد نیبشیپبا میدار خطای اندکی  توانیمسهام را 

( اشاره کرد که 4910)ا به مطالعه مشیری و مرو توانیماز جمله مطالعاا داخلی در این زمینه 
تیا   4900از سیال   (TEPIX)ن ی روزانه و هفتگی بازده شاخ  کب سیهام تهیرا  هادادهبا استفاده از 

و  ARIMA ،ARFIMA ،GARCHی ماننید  نی یبشیپی ی مختلی   هیا کیی تکنو به کارگیری  4911

، RMSEی این شاخ  بیا اسیتفاده از معیارهیای ارزییابی     نیبشیپبه  (ANN) شبکه عصبی مصنوعی
MAE ،U-Thiel برتیری   دهنیده نشیان اند کیه نتیایج   پرداختهANN     بیود    هیا روشنسیبت بیه سیایر

ی در دقیت  داریمعنی کیه تفیاوا    نید ددا نشان،  (DM)1ماریانو-ی دیبلدآمارهبا استفاده از  چنینهم
 ی مذکور وجود ندارد هامدلی نیبشیپ

ی عصبی فیازی و الگیوریتم تنتییک و میایسیه     هاشبکه( با استفاده از 4911)ن منجمی و همکارا
ی نی یبشیپی حیاکی از برتیری    هیا آنی قیمت سهام پرداختنید کیه نتیایج    نیبشیپآن با شبکه عصبی به 

 شبکه عصبی فازی و الگوریتم تنتیک بود 

 

 ینیبشیپی هامدل-3

 (ARIMA).مدل خود رگرسیون میانگین متحرک انباشته 3-1

ی از فرآیند خود توحیقی میانگین متقیرک اسیتفاده   نیبشیپاگر متغیرهای مدل مانا باشند برای 
________________________________________________________________ 

4- Karyl and et al 

1- Fama and French 

9- Abbasi & Abouec 

1- Diebold-Mariano 
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 خیود متقیرک   نیانگیی می مخیتلط  تصیادف  نید یفرآ کیی  ty یتصیادف دنبالیه    یی تعر  بنا بیه  میکنیم
 :میباشی که داشته شرطاست به  pو  qتوحیقی، با درجاا 

(4) 𝑦𝑡 = 𝜇 + 𝜙1𝑦𝑡−1 + 𝜙2𝑦𝑡−2 + ⋯ + 𝜙𝑝𝑦𝑡−𝑝 + ɛ𝑡 − 𝜃1ɛ𝑡−1 − 𝜃2ɛ𝑡−2 − ⋯
− 𝜃𝑞ɛ𝑡−𝑞 

، اسیت  dکه مبتنیی بیر درجیه جمعیی متغیرهیا،       ARIMAاما در صورا نامانایی باید از فرآیند 
 و p ،d ی کیه به طیور ، دهندیمنشان  ARIMA(p,d,q) به صورافوق را  ندیفرآاستفاده نماییم که 

q  نیانگیی متعیداد جمیلاا    ی وریی گتفاحیب ، مرتبیه  4تعداد جملاا خود توحیقی انگریب بیترتبه 
 9نیز یجنک -از روش بیاکس  ARMAو   ARIMA یالگیو  نیتخمی ی برا  معمولاً باشندیم 1متقرک

دقیت    یتشیخ و  نیتخمی یی، شناسیا ی سیه مرحلیه   دارا  روش بیاکس و جنکینیز   شیود یمی استفاده 
 ( 4995)سوری،  پردازش است

 خیود متقرک معمولاً با استفاده از توابع  نیانگیمتعداد جملاا خود توحیقی و تعداد جملاا 

  شیود یممقاسبه  نزیجنک -( بر اسا  مراحب باکسPAC) 0یجزلیهمبستگ خود (AC) 1یهمبستگ
ی میذکور  الگیو  ی وجیود داشیته باشیند کیه بیر     گیر ید نهیبهی هامدلیی که ممکن است آنجااما از 

 0نیزیی ب -معییار شیوارتز   ایی  (AIC) 5کیی آکالها توسط معیار اطلاعیاا  مدل نیاداده شوند،  حیترج
(SBC) ایی  کیی آکالمییدار آمیاره    نیتیر کمی مناسب است که مدلی که اگونه، به شودیمی نیبازب 

 را داشته باشد  نیزیب -شوارتز

 

(ARCH).مدل خود رگرسیون ناهمسان واریانس شرطی 2-2
1 

________________________________________________________________ 

4- Auto Regressive  

1- Moving Average  

9- Box-Jenkins 

1- Auto Coloration  

0- Partial Auto Coloration  

5- Akaike Information Criterion (AIC) 

0- Shwarz Bayesian Criterion (SBC)  

1- Auto Regression Conditionally Hetroskedasticity 
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ی هاییدارای هایبازدهکه  اندبردهیپو مقییان  دانانیاقتصادسنجمدا نسبتاً طولانی است که 
چیولگی و   هیا آن؛ یعنیی توزبیع احتمیال فراوانیی     باشدیم 4ی تغییراابندخوشهمالی دارای ویژگی 

کشیدگی بیشتری از توزیع احتمال فراوانی نرمال دارد  اولین میدل بیرای توحییح وابسیتگی از نیوع      
مطیرح شید  وی میدل خیود توحییقی      ( 49111)ب ی تغیییراا سیری زمیانی توسیط انگی     بنید خوشه

در سیری زمیانی مطیرح     هیا یوابستگرا برای توجیه این نوع از  (ARCH) واریانس ناهمسان شرطی

صیورا گرفیت و    9بعد از وی مطالعاا گوناگونی توسط سایر اقتصاددانان ماننید بالرسیلو   نمود  
ه افتی یمیتعمی مانند مدل خود توحیقی وارییانس ناهمسیان شیرطی     ARCHی دیگری از نوع هامدل

(GARCH)  ی مالی را به خوبی توحییح  هاییدارای هایبازدهبه وجود آمدند تا بتوانند این ویژگی
 دهند 

که هر تغییر ناگهانی بزرگ با هیر   کندیمی تغییراا به طور حمنی بیان بندخوشهاز آنجایی که 

ی تغییراا کیه ایین   نیبشیپ، بنابراین دهدیم)م بت یا منفی( احتمال تغییراا آتی را افزایش  علامتی
یی خواهند بود که هاینیبشیپاز  ترقیدق، معمولا رندیگیمی تغییراا( را در نیر بندخوشه)ت حییی

 ( 4991)ادگار، د رنیگینمآن را در نیر 
کیه   شیود یمی اقتصادی استفاده نیبشیپی و سازمدلدر  ARCHی نوع هامدلانواع مختلفی از 

، 1M-ARCH، میدل  GARCH(p,q)ل ، مید ARCH(p)عبارتنید از: میدل    هامدلاین  نیترمعرو 
ی نیوع  هیا میدل کیه   انید دادهتجربیی نشیان   اما بیشتر مطالعاا  5IGARCH، مدل 0EGARCHل مد

GARCH  باشدیمی بازارهای سهام برخوردار نیبشیپی و سازمدلاز توانایی بیشتر در  

 : ( 4915است )بالرسلو ،  ریز شکب به ARCH(q)ی کل مدل کی

________________________________________________________________ 

4- Volatility Clustering  

1- Engel 

9- Bollerslev 

1- ARCH in Mean Model 

0- Exponential GARCH 

5- Integrated GARCH 
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(1) 𝜎𝑡
2 = 𝛼0 + ∑ 𝛼𝑖

𝑞

𝑖=1

𝜀𝑡−𝑖
2 + 𝑉𝑡 

 کیه ی هنگام که است نیا ،دیآیم وجود به هامدل نیا از استفاده هنگام به عمب در که یمشکل

q  ییمانیا  طیشیرا  و بیودن  یمنفی  ریی غ فیر   شیدن  نیی   باعث معمول طور به باشد، یبزرگعدد 

 یکیار راه ،افیت ی توسیعه  (4915) بالرسلو  توسط که GARCHشود  مدل یم انسیوار یمعادله

(  1555، 1)جانسیتون و اسیکاا   است پارامترها تعداد در جوصرفه یمدل زین و مشکب نیا حب یبرا
 بالرسیلو   شید، یمی  زده نیتخم دیبا ARCHل مد کی یبرا که یادیز یپارامترها تعداد بیدل به

 انسیی وار یمعادلیه  ،افتهیمیتعم مدل نیا در که داد اراله افتهیمیتعم صورا به را مدل نیا( 4915)

اسیت    زین گذشته یشرط یهاانسیوار یوقفه pشامب  گذشته، یخطا دوم توان qبر  ی علاوهشرط
 باشید یمی  ریی ز صورا به GARCH(p,q)مدل  کی در یشرط انسیوار یمعادله ،گریدعبارا  به

 :( 1554، 2)باچاد و همکاران

 
(9) 𝜎𝑡

2 = 𝛼0 + ∑ 𝛼𝑖

𝑞

𝑖=1

𝜀𝑡−𝑖
2 + ∑ 𝛽𝑗𝜎𝑡−𝑗

2

𝑝

𝑗=1

+ 𝑉𝑡 

 (ANN) ی عصبی مصنوعیهاشبکه.3-2

ی هیا شیبکه   میی ابیوده ی عصیبی مصینوعی   هیا شیبکه ی اخیر شاهد استفاده گسترده از هاسالدر 

یی هیا داده  هاسیت دادهو ایجاد میدل از سیاختار    هادادهی برای آزمون اسادهعصبی ابزار مقاسباتی 
 ی آموزشی مشهورند هاداده، به شوندیماستفاده  هامدلکه برای ایجاد 

میورد اسیتفاده    توانید یمی ی عصبی مصنوعی با توجه به اهیدا  تقیییق   هاشبکهانواع مختلفی از 

اسیت  ایین    (MFNN)ر ، شبکه عصبی چند لایه پیش خیو هاآن نیترمعرو قرار گیرد که یکی از 
ی نی یبشیپی نوع شبکه به دلیب کاربردهای گسترده در بسیاری از ابعاد مسالب مربوط به اقتصاد، ماننید  

ی، بسیار مورد استیبال است  شبکه عصبی مصینوعی چنید لاییه پییش     زسامدلبندی و اصولی، طبیه
ی هیا یخروجی و  هیا یورودخور برای حب مساللی که شامب ییادگیری ارتبیاط بیین ییک مجموعیه      

________________________________________________________________ 

4- Johnston and Scott 

1- Bouchad and et al 
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مشخ  هستند، مناسب است  این شبکه در حیییت یک تکنیک آموزش بیا نیا ر بیرای ییادگیری     
 ی آموزش است هاهداد با استفاده از مجموعه هادادهارتباط بین 

ی از مغز انسان است که به صورا یک سیاختار  اشدهشبکه عصبی مصنوعی در واقع مدل ساده 
ی هیا یخروجی ریاحی برای نشان دادن فرآیندها و ترکیباا دلخواه غیر خطی ارتباط بین ورودی و 

بینید و  می ی موجود طی فرآیند یادگیری، آموزشهادادههر سیستم قابب طراحی است  این شبکه با 

ی عصیبی بیه   هاسلول  شبکه عصبی مصنوعی از ردیگیمی در آینده مورد استفاده قرار نیبشیپبرای 
ی شبکه عصیبی در حییییت   هانرونتشکیب یافته است   4ی ارتباطی به نام اکسونواحدهانام نرون و 

ی از مدل شبکه عصبی را اسادهشمای  4)شکب ی بیولوتیکی هستند  هانرونی از اسادهشکب بسیار 
 ( 4909)منهاو، د دهیمنشان 
 

 
 : ساختار ساده شبکه عصبی مصنوعی(1)شکل 

 

کیه   فوق پیداست، معماری شبکه متشکب از سه لایه اسیت: لاییه ورودی  طور که در شکب همان
که نتایج  و لایه خروجی کندیمرا پردازش  هادادهکه ن ، لایه پنهاکندیمرا در شبکه توزیع  هاداده
  کندیمی مشخ  استخراو هایورودازای را به

دار بیه  کیه بیا اتصیالاتی وزن   در هر لایه تعدادی نرون به عنوان واحدهای پردازنده وجیود دارد  
، بدین ترتیب است کیه نخسیت   ردیگیم  عملیاتی که در هر نرون صورا شوندیمهمدیگر مرتبط 

________________________________________________________________ 

4- Exon 
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ی نیرون را  اآستانه؛ سپس میدار کندیمیی را که به سلول رسیده است، جمع هایورودنرون تمامی 
  در نهاییت   دهید یمی ت عبیور  و سرانجام آن را از یک تابع مقرک یا تابع فعالیی   کندیماز آن کم 

مییدار خیود    نیتیر کیم   طی این فرآیندها، خطای میادیر خروجی به دیآیمخروجی نرون به دست 
  توابیع  شیود یمی ی بعد از توابع مقرک اسیتفاده  هاهیلای هر لایه به هایخروج  برای انتیال رسدیم

ی هیا شیبکه کلیی   طیور  بیه   ی از جمله توابع مقرک پرکیاربرد هسیتند  اآستانهسیگمولدی، خطی و 

ی هیا شیبکه و  4خیور شیپی ی هیا شیبکه کیه عبارتنید از    شیوند یمعصبی مصنوعی به دو گروه تیسیم 
  1خورپس

 
 عصبی مصنوعی فازی شبکه. 4-2

  این امر اندکردهی را کسب اژهیوی فازی جایگاه هاستمیسی نوین، سازمدلی هاروشدر میان 
های زبیانی و قواعید   ی دانش بشری با استفاده از مفاهیم و عباراسازادهیپمعلول توانایی  توانیمرا 

طیور خلاصیه، ییک    دانسیت  بیه   هیا سیتم یسی ایین نیوع   ریپذقیتطبفاری، روابط غیر خطی و قابلیت 

اسیت  نیطیه شیروع سیاخت ییک       «آنگیاه -اگیر »سیستم فازی یک سیستم مبتنی بر قواعد منطییی  
آنگیاه فیازی توسیط فیرد خبیره در  حیوزه        -ی از قواعد اگرامجموعهسیستم فازی تعری  و تنییم 

مرحله کار است و به دانش لازم  نیترسختو  نیترمهممورد نیر است  به دست آوردن این قواعد 
 ی صقیح آن قواعد نیاز دارد سازادهیپو توان کافی برای 

، توانیایی  میکنی یمی ی عصبی مصنوعی برای اهیدافی کیه میا از آن اسیتفاده     هاشبکهطور کلی، به

ی فازی برای کیاربرد  سازمدلبالایی در توسعه یک مدل در زمانی منطیی را ندارد  از سوی دیگر، 
ی متفییاوا، نیازمنیید یییک رویکییردی جهییت یییادگیری از تجربیییاا  رهییایمتغادغییام تصییمیماا از 

ی اهی نیه یزمی شده( است  شبکه عصیبی مصینوعی و میدل فیازی در بسییاری از      آورجمعی هاداده)
ایین   زیی آمتیی موفیو در هر کدام مقاسن و معایبی است  بنابراین ترکییب   اندشدهکاربردی استفاده 

ی عصبی مصنوعی و فیازی، موحیوع مطالعیاا آینیده قیرار گرفتیه       هاشبکهی سازمدلدو دیدگاه، 

________________________________________________________________ 

4- Feed Forward 

1- Feed Backward 
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 است 
( است کیه  ANFISی ترکیبی سیستم استنتاو تطبییی عصبی فازی )هاروش نیترمتداولیکی از 

های هر دو سیستم فازی و شبکه عصیبی  معرفی گردید و حاوی مزیت 4999در سال  4توسط تانگ
 از نیوع  1(  این مدل یک سیامانه فیازی  4990و سرینیواسان و فیشر،  4990است )تانگ و همکاران، 

و بیرای فرآینید آمیوزش از روش پیس      کنید یمی را در یک ساختار عصیبی اجیرا    9سوگنو-تاکاگی

  کندیمخطا و حداقب مربعاا خطا استفاده  انتشار پسی آموزش هاروشترکیبی از انتشار خطا یا 
  بیرای تعییین   شیود یمی سیازی  ی توابع عضیویت بهینیه  هاعامبقوانین ثابت هستند و  ANFISدر 

ی آموزشیی شیبکه عصیبی    نماهیا  رونید )یا همان شکب توابع عضیویت( از  ت ی توابع عضویهاعامب
  نیوع توابیع عضیویت )از قبییب م ل یی و گوسیی( و تعیداد توابیع عضیویت بیرای           شیود یمی استفاده 
لازم اسیت کیه در لاییه     ANFIS  در گیردد یمی به روش سعی و خطا تعیین  هایخروجو  هایورود

 مشخ  شود   هاآناول نوع تابع عضویت و تعداد 
ANFIS  مدلی مانند𝑓 بتوانید بیه جیای تیابع      گییرد کیه تیریبیاً   کند و به کار میرا شناسایی میf 

قاعده فازی اسیت کیه بیرای     Nها( مورد استفاده قرار گیرد  هر سیستم فازی شامب )تولیدکننده داده
 گردد:صورا زیر اراله میشود و بهبینی استفاده میپیش

(1) 𝑓(𝑥) =
∑ 𝐸𝑡 (∏ 𝜇

𝐴𝑖
(𝑗𝑖) (𝐸𝑡−𝑝𝑖

)𝑛
𝑖=1 )𝑁

𝑖=1

∑ (∏ 𝜇
𝐴𝑖

(𝑗𝑖) (𝐸𝑡−𝑝𝑖
)𝑛

𝑖=1 )𝑁
𝑖=1

 

، مرتبیه عضیویت، مجموعیه    pی متغیر تا مرتبه هاوقفهبه ترتیب نشانگر  iو  p-tE ،µ ،Aکه در آن 

𝜇 نچنیی م  هفازی و قاعده فازی
𝐴𝑖

(𝑗𝑖) (𝑥𝑖)     بییانگر مرتبیه عضیویت از ورودیiX     مربوطیه بیه مییدار

________________________________________________________________ 

4- Jang 

ها سیتسم اسیتدلال تاکیاگی   ترین آنهای فازی پیشنهاد گردیده است و معرو در ادبیاا منطق فازی، انواع مختلفی از سامانه -1

باشیند ماننید فیازی سیازی     ها یکسان میی ( است  این دو روش در بسیاری از جنبه4900( و سیستم استدلال ممدانی)4910سوگنو )

(  1551باشید )کینیک و همکیاران،    ها میهای فازی، اما تفاوا اصلی بین این دو روش در شکب خروجی آنها و عملگرورودی

( شیوند، ولیی در سیسیتم سیوگنو     Deffuzifyدر سیستم ممدانی خروجی به صورا یک مجموعه فازی است که بایید دفیازی )  

 ( 1545 افزار متلب،خروجی به صورا خطی یا ثابت است )راهنمای نرم

9- Takagi-Sugeno  
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(ji)م اiقاعده فازی 
iA ( 1)شکب ) است 

 یورود دو با ANFIS ساختار: (2)شکل 

 

ی ورودی است  هر گره از ایین لاییه، مییادیر عضیویت متعلیق بیه هیر ییک از         هاگرهلایه اول، 
 :کندیمتولید ی فازی مناسب را با استفاده از تابع عضویت هامجموعه

(0) 
𝑂1,𝑖 = 𝜇𝐴𝑖

(𝑋)      𝑖 = 1,2. 

𝑂2,𝑖 = 𝜇𝐵𝑖−2
(𝑋)   𝑖 = 3,4. 

ی زبانی منطبق بیا ایین   رهایمتغ iBو i Aهستند و  i ی غیرفازی به گرههایورود y و xدر این لایه 
 گره هستند 

اسیت کیه خروجیی     Pای است که در آن هرگره به صورا یک گره ثابت به نیام  لایه دوم لایه

 ی ورودی است هاگنالیسها حاصب حرب تمامی گره
(5) 𝑂2,𝑖 = 𝑊𝑖 = 𝜇𝐴𝑖(𝑥𝑖) ∗ 𝜇𝐵𝑖(𝑦𝑖)          𝑖 = 1,2. 

 یک قاعده است  4هر گره خروجی بیانگر شدا برانگیختگی
میین  اiاسیت کیه    Nم ای است که در آن هر گره به صورا یک گره ثابیت بیه نیا   لایه سوم لایه
ی شدا برانگیختگی به صورا هاقاعدهمین قاعده شدا برانگیختگی را برای تمامی اiگره، نسبت 

 :کندیمزیر مقاسبه 

(0) 𝑂3,𝑖 = 𝑊𝑖
̅̅ ̅ =

𝑊𝑖

𝑊1 + 𝑊2
        𝑖 = 1, 2. 

 

________________________________________________________________ 

4- Firing Strength 
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امیین قیانون را بیه کیب خروجیی       iای است که تابع گیره چهیارمین لاییه توزییع     لایه چهارم لایه
 :شودیمو به صورا زیر تعری   کندیممقاسبه 

(1) 𝑂4,𝑖 = 𝑊𝑖
̅̅ ̅𝑓𝑖 = 𝑊𝑖

̅̅ ̅(𝑝𝑖𝑥 + 𝑞𝑖𝑦 + 𝑟𝑖)      𝑖 = 1, 2. 

مجموعه پارامترهای  irو  ip، iqیک شدا برانگیختگی نرمال شده از لایه سوم و  W̅iکه در آن 

 این گره هستند که به پارامترهای استنتاجی موسومند 
اسیت کیه تمیامی     ∑ام لایه پنجم گره خروجی است  تنها گره این لایه، ییک گیره ثابیت بیه نی     

 :کندیمی ورودی به صورا زیر مقاسبه هاگنالیسرا صورا حاصب جمع همه  هایخروج

(9) 𝑂5,𝑖 = ∑ �̅�𝑖𝑓𝑖 =
∑ 𝑤𝑖𝑓𝑖

∑ 𝑤𝑖
     𝑖 = 1,2. 

 هاداده

ن شییاخ  بییور  اوراق بهییادار تهییرا روزانییه ی سییری زمییانی بییازدههییادادهدر اییین مطالعییه از 

(TEPIX)  مشیاهده اسیتفاده شیده     510با حجم نمونیه   19/50/4995تا  50/54/4911زمانی  بازهدر
مشیاهده دیگیر بیرای     415و  هیا میدل مشیاهده( بیرای بیرآورد     050)ا درصد از مشیاهدا  15است  
  شده استاستفاده  هاینیبی و میایسه دقت پیشنیبشیپ

 تیر در میدار شاخ  قیمی بازده روزانه شاخ  بور  اوراق بهادار تهران به صورا درصد تغی
(TEPIX)  شودیمتعری  و به صورا زیر مقاسبه: 

(45) 𝑅𝑡 = ln (
𝑃𝑡

𝑃𝑡−1
) ∗ 100 

مییدار آن در   tP-1مییدار فعلیی شیاخ  و     tPبازده روزانه شاخ   قیمت سیهام،   tRکه در آن 
 دوره قبب است 

  شودیمروند سری زمانی بازده شاخ  کب سهام در شکب زیر مشاهده 

 
 بهادار اوراق بورس کل شاخص بازده نمودار: (3)شکل 
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 ماخد: مقاسباا تقییق

قابیب مشیاهده    4)جیدول  ی توصیفی برای بازده شاخ  بور  تهیران در  هاآمارهی از اخلاصه
چنیین  ، مییانگین سیری میورد نییر نزدییک بیه صیفر اسیت  هیم         رودیمی طور که انتیار است  همان

احتمیال زییاد بیرای     دهنیده  نشیان م بت در توزیع بازده وجیود دارد کیه    4شواهدی مبنی بر چولگی

کیه   دهید یمی است  این پدییده نشیان   1هاییدارادر بازده سبد  هاکاهشنسبت به  ی بزرگهاشیافزا
 9چنین بیازده شیاخ  کیب، دارای کشییدگی    بازده شاخ  بور  تهران احتمالاً نامتیارن است  هم

که با احتمال بسیار بالا فر  صفر مبنی بر نرمال بودن  دهدیمنشان  1برا -پایین است  آماره جارکو
  کندینم، بنابراین بازده شاخ  کب از توزیع نرمال تبعیت شودیمرد توزیع بازده 

 

 نبررسی متغیر به لحاظ خطی، غیر خطی یا آشوبناک بود-

یک آزمون آماری بر مبنای فر  استیلال و توزیع  4910در سال  0براک، دیکرا و شاینکمن

وحیعیت سیاختار سیسیتم از    اند که برای آزمیون  اعضای سری زمانی است، اراله داده (IID)ن یکسا
( بیه صیورا زییر تعریی      DBSنیر خطی یا غیر خطی بودن قابب استفاده است  آماره این آزمون )

 :شودیم
(44) 𝑊m,T(ε) = √T[Cm,T(ε) − C1,T(ε)m]/𝜎𝑚,𝑇(𝜀) 

 
 روزانه بازده یفیتوص یها آماره: (1)جدول 

ا
تعداد مشاهدا

ا 
مجموع مربعا

 

مجموع
 

جارکو
-
برا
 

کشیدگی
 

چولگی
  معیار 

انقرا
 

حداقب
حداک ر 
 

میانه
میانگین 
 

 متغیر

بازده  4999/5 4199/5 154/0 -010/1 51/5 11/5 41/9 4550 19/415 54/119 510

________________________________________________________________ 

4- Skewness  

1- Portfolio 

9- Kurtosis 

1- Jarque-Bera 

0- Brock, Dechert and Scheinnkman 
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 روزانه

 های تقییقماخد: یافته

 

مقدار دلخواه و کوچک    ɛبُعد و  m انحراف معیار عبارت داخل براکت، m,Tσکه در آن 4

 است.

ی به حد کافی بزرگ دارای توزیع نرمال با میانگین صفر و واریانس هانمونهدر  ɛ(m,TW(آماره 

)از  منجر به رد فرحیه صفر و شاهدی بیرای وجیود وابسیتگی    Wثابت است  بنابراین، میدار بزرگ 
نوع خطی یا غیر خطی( در سیستم خواهد بود و میدار نزدیک به صفر آن به معنیی پیذیرش فیر     

دارای  ɛتاییدی بر استیلال و توزیع یکسان مشاهداا است  در ایین آمیاره، انتخیاب مییدار      صفر و

  از شیود یمی اهمیت بسیار است و اغلب به صورا حریبی از انقیرا  معییار سیری زمیانی انتخیاب      
ی بازده سهام بور  اوراق بهادار، در سیه  هادادهبرای آزمون خطی یا غیر خطی بودن   BDSآماره 

: مرحله اول انجام آزمون روی بیازده روزانیه شیاخ  سیهام؛ مرحلیه دوم      شده استستفاده مرحله ا
ی هامدلو مرحله سوم انجام آزمون روی پسماندهای  ARMAانجام آزمون روی پسماندهای مدل 

ANFIS ،GARCH  وANN    
جا بازده روزانه شاخ  سهام( ی خام )در اینهادادهبرای  BDS، اگر آزمون 4بر اسا  نمودار 

 صورا گیرد، فرحیه صفر آزمون به صورا زیر خواهد بود:  

𝐻0:   تصادفی بودن فرآیند سری زمانی 

𝐻1: معین و غیر تصادفی بودن فرآیند سری زمانی 
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 BDS آزمون انجام مختلف مراحل: (1)نمودار 

 
بیرای تصیمیم گییری در میورد ایین آزمیون از       است،  Zدارای توزیع  BDSچون آماره آزمون 

درصد یعنی  45ی داریمعنو سطح  51/1درصد یعنی  0در سطح معنی داری  Zمیدار بقرانی آماره 
، فرحییه صیفر یعنیی    1)جیدول    بیا توجیه بیه    شودیمو میایسه آن با آماره مقاسباتی استفاده  51/4

  لازم بیه  شیود یمتصادفی بودن سری زمانی رد و فرحیه میابب آن مبنی بر معین بودن سری پذیرفته 

 معنای آشوبی بودن آن نیست  ذکر است که معین بودن سری الزاماً به
 

 بهادار اوراق بورس شاخص روزانه بازده یسر یرو بر BDSه آمار: (2)جدول 

5/1𝜀 𝛿⁄ = 0/4𝜀 𝛿⁄ = 5/4𝜀 𝛿⁄ = 0/5𝜀 𝛿⁄ =  

15/45 19/45 40/45 10/44 1 𝑚 = 

94/45 59/45 01/45 51/41 9 𝑚 = 

19/45 01/45 90/45 15/49 1 𝑚 = 

15/45 01/45 15/44 00/41 0 𝑚 = 

11/45 54/45 01/44 04/45 5 𝑚 = 
 قهای تقییمأخذ: یافته

 

برابر انقیرا  معییار اسیتاندارد سیری در نییر       1و  0/4 و 4، 0/5برابر با  ɛدر جدول فوق میدار 

روی پسماند  
مدل غیرخطی

روی پسماند  
مدل خطی

روی متغیر

BDSآزمون 

H0 = تصادفی
بودن

H1 =معین بودن

H0 =خطی بودن

H1 =  غیر خطی بودن
یا آشوبناک بودن

H0 =غیر خطی بودن

H1 = آشوبناک
بودن
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  دهندیمرا نشان  Zگرفته شده است  همچنین اعداد داخب جدول آماره 
 ARMAوسیله میدل  به هادادهدر مرحله دوم، فرآیند خطی موجود در  BDSبرای انجام آزمون 

 هاداده  اگر سیستم مولد شودیمبر روی پسماندهای این مدل انجام  BDSاستخراو و سپس آزمون 
  امیا اگیر   شودیمهستند، پذیرفته  IIDخطی باشد، فرحیه صفر مبنی بر اینکه پسماندهای مدل خطی 

نیست و در نتیجیه فرحییه صیفر رد     IIDغیر خطی باشد، پسماندهای مدل خطی  هادادهسیستم مولد 

 صورا زیر خواهد بود:  خواهد شد  در این آزمون فرحیه صفر به

𝐻0:خطی بودن فرایند سری زمانی 

𝐻1:   خطی غیر بودن فرایند سری زمانی      

بر روی پسیماندهای میدل نتیایج زییر      BDS، با انجام آزمون ARIMAبا توجه به مدل برگزیده 

  دیآیمدست به
 

 ARMA شده برازش مدل یپسماندها یرو بر  BDS آماره: (3)جدول 

0/2𝜺 𝜹⁄ = 5/1𝜺 𝜹⁄ = 0/1𝜺 𝜹⁄ = 5/0𝜺 𝜹⁄ =  

11/1 95/4 15/1 50/9 1 𝑚 = 

50/1 15/1 10/1 01/0 9 𝑚 = 

04/1 51/1 00/1 05/5 1 𝑚 = 

10/1 05/1 99/1 91/0 0 𝑚 = 

01/1 04/1 14/0 91/0 5 𝑚 = 

 قهای تقییمأخذ: یافته

 

کیه نشیان دهنیده     شیود یمی درصد رد  0، فرحیه صفر در سطح معنی داری 9)جدول با توجه به 
 ساختار غیر خطی در مدل است  

ی هیا میدل ن ساختار آشوبی، سیاختار غییر خطیی میدل بیا اسیتفاده از       در مرحله آخر برای آزمو
ANFIS، ANN  وGARCH  و سپس آزمون  شودیماستخراوBDS  بر روی پسماندهای این مدل

 صورا زیر است:   فرحیه صفر این آزمون بهشودیمانجام 

𝐻0:  وجود فرآیند غیر خطی در مدل  
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𝐻1:  وجود فرآیند آشوبی در مدل 
 

 ANFISپسماندهای مدل برازش شده  بر روی  BDSآماره  :(4)ل جدو

0/2𝜺 𝜹⁄ = 5/1𝜺 𝜹⁄ = 0/1𝜺 𝜹⁄ = 5/0𝜺 𝜹⁄ =  

10/1 11/9 91/1 94/9 1 𝑚 = 

01/1 05/9 10/9 11/1 9 𝑚 = 

51/9 15/1 99/9 91/1 1 𝑚 = 

41/9 90/1 99/9 00/4 0 𝑚 = 

00/1 90/9 05/9 40/4 5 𝑚 = 
 قهای تقییمأخذ: یافته

 

 GARCH شده برازش مدل یپسماندها یرو بر BDS آماره: (4)جدول 

5/1𝜀 𝛿⁄ = 0/4𝜀 𝛿⁄ = 5/4𝜀 𝛿⁄ = 0/5𝜀 𝛿⁄ =  

59/0 40/0 55/1 19/1 1 𝑚 = 

90/5 95/5 55/0 44/0 9 𝑚 = 

55/0 45/0 15/5 15/0 1 𝑚 = 

91/0 01/0 14/5 54/0 0 𝑚 = 

40/1 94/0 50/0 10/0 5 𝑚 = 
 قهای تقیییافتهمأخذ: 

 

 ANN شده برازش مدل یپسماندها یرو بر BDS آماره: (5)جدول 

0/2𝜺 𝜹⁄ = 5/1𝜺 𝜹⁄ = 0/1𝜺 𝜹⁄ = 5/0𝜺 𝜹⁄ =  

10/1 11/9 91/1 94/9 1 𝑚 = 

01/1 05/9 10/9 11/1 9 𝑚 = 

51/9 15/1 99/9 91/1 1 𝑚 = 

41/9 90/1 99/9 00/4 0 𝑚 = 

00/1 90/9 05/9 40/4 5 𝑚 = 
 قهای تقییمأخذ: یافته

که نشیان   شودیمدرصد رد  45و  0با توجه به سه جدول اخیر فرحیه صفر در سطح معنی داری 
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 دهنده رفتار آشوبناک در متغیر مورد بررسی است 
 

 برآورد مدل-5

 ARMAی بازده روزانه توسط مدل نیبشیپ.5-1

جنکینز، باید میدل مناسیب را از    -ی بازده سهام بور  اوراق بهادار به روش باکسنیبشیپبرای 
مییانگین متقیرک    خیود بازگشیت   ( وMA(، میانگین متقرک )ARی خود بازگشتی )هامدلمیان 
(ARIMA     انتخاب کنیم  اولین مرحله در ایین انتخیاب بررسیی مانیایی سیری )     زمیانی اسیت  بیدین

شود  نتیایج ایین آزمیون نشیان داد کیه سیری       استفاده می 4تعمیم یافتهفولر  -منیور از آزمون دیکی
 ( -00/40(،50555مورد استفاده در سطح ماناست  که در جدول زیر نمایش داده شده است ))

 
  یآکائ اریمع از استفاده با ARMA مدل نیبهتر انتخاب: (6)جدول 

AR /MA 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 

0 1.98446 1.73831 1.73646 1.73830 1.74074 1.73616 1.73712 1.73831 1.72229 1.72466 1.72626 

1 1.75260 1.73505 1.72185 1.72575 1.72869 1.72950 1.73335 1.73737 1.72220 1.72560 1.72906 

2 1.74319 1.73676 1.72578 1.72653 1.71210 1.73344 1.73474 1.71618 1.72507 1.72904 1.71154 

3 1.73012 1.72487 1.72812 1.71124 1.71584 1.72046 1.71103 1.72014 1.72911 1.73261 1.72243 

4 1.73138 1.72833 1.73132 1.71307 1.71905 1.72115 1.72588 1.71200 1.70936 1.71333 1.71731 

5 1.73119 1.73409 1.73514 1.71161 1.71169 1.72892 1.71293 1.71007 1.73749 1.70950 1.72363 

6 1.73487 1.73800 1.71583 1.71264 1.71567 1.73234 1.70781 1.70452 1.70786 1.69472 1.71133 

7 1.72880 1.72876 1.72669 1.72918 1.73264 1.72322 1.70958 1.69038 1.69408 1.70866 1.69599 

8 1.72445 1.72217 1.72542 1.72868 1.69755 1.69299 1.69044 1.70968 1.685657 1.69684 1.69662 

9 1.72365 1.72574 1.72914 1.73161 1.72740 1.73232 1.69422 1.69747 1.69197 1.69624 1.68985 

10 1.72511 1.72914 1.72917 1.71898 1.72255 1.71932 1.68982 1.69140 1.71463 1.71314 1.69008 

 قهای تقییمأخذ: یافته  

 

وقفیه   45انتخیاب شیود  بیرای آغیاز      MAو  ARهای ی بهینه برای مدلهاوقفهسپس باید تعداد 
نوشیته و   1 0ز ی خود بازگشتی و میانگین متقرک در نیر گرفتیه و کید لازم در ایوییو   هامدلبرای 

وقفه از مدل میانگین متقیرک   1وقفه از مدل خود بازگشتی و  1اجرا شد  بر اسا  معیار آکالیک، 
 نیتیر کیم طور که در جدول زیر نشان داده شیده اسیت،   ی بهینه انتخاب شد و همانهاوقفهعنوان به

________________________________________________________________ 

4- Augmented Dickey-Fuller tes 

1- EViews 
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  بنابراین دهدیمی منتخب ر  هاوقفهمعادله تخمین زده شده در  414میدار آماره آکاییک در بین 
 است   ARMA(8, 8)مدل نهایی به صورا 

 هیا مانیده یبیاق برای اطمینان از اعتبار نتایج مدل فوق بیه بیازبینی میدل از طرییق بررسیی مانیایی       
هیای میدل   مانیده بیاقی  بیرای  ADFپرداختیم که نتیجیه کیاملًا رحیایت بخیش اسیت؛ زییرا آزمیون        

ARIMA(8, 8)  است  555/5داری با سطح معنی -90/41برابر با 

ی شیبکه، سیری خطاهیا و    نیبشیپدر شکب زیر میادیر واقعی متغیر، میادیر برازش شده از طریق 
 چنین میایسه آن با توزیع نرمال نشان داده شده است هیستوگرام جزء خطا و هم

 

 ARMA مدل توسط شده ینیبشیپ ریمقاد: (4)شکل 

 قتقییهای ماخذ: یافته

 

 GARCHبینی بازده روزانه توسط مدل .پیش5-2

ابتیدا میدل    GARCHی بیازده روزانیه شیاخ  بیور  اوراق بهیادار بیا میدل        نی یبشیپی منیور به
GARCH(1, 1)  با استفاده از این مدل  هاشاخ بر بازده روزانه شاخ  برازش و سپس میدار این

ی نی یبشیپی ی هیا میدل از معیارهای مختل  بیا سیایر   با استفاده  مدلی این نیبشیپی شد  دقت نیبشیپ
 به صورا زیر است: GARCH(1, 1)مورد استفاده در این تقییق میایسه شد  نتایج مدل 

ی شبکه، سیری خطاهیا و   نیبشیپدر شکب فوق میادیر واقعی متغیر، میادیر برازش شده از طریق 
 شان داده شده است چنین میایسه آن با توزیع نرمال نهیستوگرام جزء خطا و هم

 

 ANNی بازده روزانه توسط مدل نیبشیپ.5-3

ی عصبی مصنوعی از کدنویسی در نرم هاشبکهی بازده روزانه شاخ  به روش نیبشیپمنیور به
کار گرفته شد و از ده نیرون در  افزار متلب استفاده شد  برای آموزش شبکه، روش آزمون و خطا به
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در  1و از تیابع همیانی   4ی تانژانیت سییگموید  سازفعاللایه ورودی، چهار نرون در لایه میانی و توابع 
لایه خروجی برای یافتن مدل بهینه استفاده شد  در ایین ارتبیاط از ده وقفیه اول سیری زمیانی متغییر       

  مورد بررسی برای مدل سازی استفاده شد
 

 
 GARCH(1, 1)مدل توسط شده ینیب شیپ ریمقاد: (5)شکل 

 قهای تقییماخذ: یافته

 

ی شیبکه، سیری خطاهیا و    نیبشیپدر شکب زیر میادیر واقعی متغیر، میادیر برازش شده از طریق 
 هیستوگرام جزء خطا و همچنین میایسه آن با توزیع نرمال نشان داده شده است 

 

 
 ANN مدل توسط شده ینیب شیپ ریمقاد: (6)شکل 

 قهای تقییماخذ: یافته 

________________________________________________________________ 

4- Tangent Sigmoid 

1- Identity Function 
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 ANFISی بازده روزانه توسط مدل نیبشیپ.5-4

 1545ی شبکه عصیبی فیازی از کید نویسیی در نیرم افیزار متلیب نسیخه         نیبشیپبرای آموزش و 

« 4گوسیی »تابع عضویت ورودی  استفاده شد  مدل مورد استفاده یک سامانه استنتاو فازی سوگنو با
و برای فرآیند آمیوزش از ترکیبیی از    کندیمو توابع خروجی خطی را در یک ساختار عصبی اجرا 

  بیدین صیورا موفیق بیه     کندیمخطا و حداقب مربعاا خطا استفاده  انتشار پسی آموزش هاروش
که قابلیت ییادگیری داشیته باشید کیه بیدین صیورا        میاشدهپیاده سازی یک سیستم عصبی فازی 

به صیورا عیادی    هاگرهی هایخروج؛ در هر دور آموزش، هنگام حرکت رو به جلو کندیمعمب 

مجموع مربعیاا خطیا    نیترکمی نتیجه توسط روش پارامترهاو سپس  شوندیمتا لایه آخر مقاسبه 
شیت رو بیه عییب نسیبت خطیا بیر روی         در ادامیه پیس از مقاسیبه خطیا در بازگ    شیوند یممقاسبه 

  شیود یمی تصیقیح   هاآنی شرط، پخش شده و با استفاده از روش شیب نزولی خطا میدار پارامترها
ی در نیر گرفتیه  نیبشیپدرصد باقی مانده برای  15برای آموزش و  هادادهدرصد  15در این مطالعه 
م توابیع عضیویت مختلی ، تعیداد     ی و آموزش شبکه از طریق تغییر میداو سازمدلشده است  برای 

ی بیا شیش تیابع عضیویت     اشیبکه ی متغییر، از طرییق آزمیون و خطیا     هاوقفهتوابع عضویت و تعداد 
 ساخته شد  41و  1، 1، 4 یهاوقفهی با اشبکهبرای ورودی و توابع خطی برای متغیر خروجی « گوسی»

پیش بینی شبکه، سیری خطاهیا و   در شکب زیر میادیر واقعی متغیر، میادیر برازش شده از طریق 
 چنین میایسه آن با توزیع نرمال نشان داده شده است هیستوگرام جزء خطا و هم

 

 
 ANFIS مدل توسط شده ینیب شیپ ریمقاد: (7)شکل 

________________________________________________________________ 

4- Gaussian 
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 قهای تقییماخذ: یافته
 

 ینیبشیپ هامدلمعیارهای ارزیابی کارایی -6

ی زمیانی، معیارهیایی را   هیا یسیر ی نی یبشیپی ی هیا میدل برای بررسی کارایی  (،4991) 4هایکین
 در زیر آمده است  هاآن نیترمهممعرفی کرد که نام و فرمول برخی از 

( اشیاره کیرد کیه یکیی از     RMSE) 1ی مییانگین مجیذور خطیا   شیه یریکی از این معیارها، معیار 

  رودیممعیارهای ارزیابی به شمار  نیترمتداول

(41) RMSE = √∑
(Yi − Ŷi)

2

n

n

i=1

 

و معیار   9MAEا به میانگین مطلق خط توانیم هاینیبشیپاز دیگر معیارهای متداول در ارزیابی 
 ( اشاره کرد MAPE) 1ینیبشیپمعیار درصد میانگین مطلق خطاهای 

یی کیه  هیا یسیر ی نی یبشیپبرای میایسه  توانیماین است که   MAPE  امتیاز استفاده از شاخ
دارای مییا  متفاوا هسیتند از آن اسیتفاده کیرد، زییرا ایین معییار وابسیته بیه میییا  نیسیت  ایین            

  شودیمشاخ  به صورا زیر تعری  

(49) 𝑀𝐴𝑃𝐸 =
1

n
∑ |

Yi − Ŷi

Yi
|

n

i=1

∗ 100 

 شاخ  میانگین مطلق خطا نیز به صورا زیر است 

(41) MAE =
1

n
∑|Yi − Ŷi|

n

i=1

 

ی هیا مدل( یکی دیگر از معیارهایی است که برای میایسه عملکرد TIC) 0حریب نابرابری تایب

________________________________________________________________ 

4- Hykin 

1- Root Mean Squared Error (RMSE) 

9- Mean Absolute Error (MAE) 

1- Mean Absolute Percentage Error (MAPE) 

0- Theil inequality coefficient (TIC) 
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که همواره بین صفر و  کندیمی تعدیب اگونهرا به   RMSE  این معیارشودیمی به کار برده نیبشیپ
 خواهد بود  ترمطلوبی نیبشیپباشد،  ترنییپا هاشاخ یک قرار گیرد  هر چه میادیر این 

(40) TIC =
√∑

(Yi − Ŷi)
2

n
n
i=1

√∑ Ŷi/nn
i=1 + √∑ Yi/nn

i=1

 

 ی شده است نیبشیپ، میادیر Ŷ، میادیر واقعی و Yی مورد استفاده؛ هاداده، nکه در آن 

 بینیی پیشهامدلارزیابی دقت -7

ی نی یبشیپی ی هامدلاز معیارهای ارزیابی کارایی  هامدلی نیبشیپبرای میایسه و ارزیابی قدرا 
RMSE،MAE ،MAPE   وTIC :استفاده شده است  نتایج در جدول زیر قابب مشاهده است 
 

 بینیهای پیشمدل عملکرد سهیمقا: 7جدول 

 RMSE MAE MAPE TIC بینیپیش روش

 ARMA 95/5 00/5 0/951 50/5( 8و  8)

GARCH 15/5 09/5 01/150 55/5 

ANN 19/5 54/5 44/955 51/5 

ANFIS 01/5 90/5 01/111 10/5 
 های تقییقماخذ: یافته   

 

از نییر تمیامی معیارهیای ارزییابی      ANFISطور که در جدول فوق مشیخ  اسیت میدل    همان
از لقیا    ANNو  GARCH هیای میدل  ،برتیری دارد  بعید از آن   هیا روشعملکرد، نسبت به سایر 

  اندداشتهمعیارهای عملکرد دقت بیشتری 
 

 هاینیبشیپی اختلاف در داریمعنبررسی -8

هر چند معیارهای ارزیابی مذکور از جمله معیارهای کاربردی و مفید در زمینیه بررسیی قیدرا    
قیادر نیسیتند برتیری ییک روش را بیه       هیا آنی مختل  هستند امیا هییچ کیدام از    هاروشی نیبشیپ

برابیری صیقت   کیه از نییر آمیاری نییز فرحییه      صورا آماری بررسیی کننید  بنیابراین، بیرای ایین     
  (MGN) نیوبلد-گرنجر-ی رقیب مورد آزمون قرار گیرند، از آزمون مرگانهامدلدر  هاینیبشیپ
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 ( 1551)دیبولد و ماریانو، د استفاده ش
، شیود یمی نشیان داده   te,2و  te,1ی دو روش مختلی  کیه بیا    نیبشیپطبق این فرمول، ابتدا خطای 

ی بر اسا  روابیط زییر مقاسیبه    نیبشیپخطای  t(D( او تفاو S)t(  سپس مجموع گرددیممقاسبه 
  گرددیم

(45) 
𝑆𝑡 = 𝑒1,𝑡 + 𝑒2,𝑡 

𝐷𝑡 = 𝑒1,𝑡 − 𝑒2,𝑡 

𝑒1,𝑡 = 𝑥𝑚 − 𝑥1𝑝 

𝑒2,𝑡 = 𝑥𝑚 − 𝑥2𝑝 

ی هیا میدل )م ی شده خروجی توسط مدل اول و دونیبشیپبه ترتیب میادیر  2pxو  1pxکه در آن 

  آزمون برابری میانگین مربعیاا خطیای دو   باشندیمی شده خروجی ریگاندازهمیادیر  mxرقیب( و 
میورد   MGNبیا اسیتفاده از آمیاره     تیوان یمروش مختل ، در میابب کمتر بودن خطای مدل اول را 

 بررسی قرار داد 

(40) MGN =
ρ̂sd

√1 − ρ̂sd
2

N − 1

 

مقاسیبه   MGNتعداد مشاهداا اسیت  مییدار    Nو  tdو  tsحریب همبستگی بین  sdρکه در آن 
 ( 1551)دیبولد ماریانو، د شویممیایسه  N-1جدول با درجه آزادی  tشده با 

 
 MGN: نتایج آزمون (8)جدول 

 ARIMA GARCH ANN ANFIS 

ARIMA -------    

GARCH 909054- -------   

ANN 4059551- 1054415- -------  

ANFIS 1059114- 4059941- 1099901- ------- 

 های تقییقمنبع: یافته

 

کیه   شیود یمبا جدول توزیع نرمال مشاهده  در جدول فوق ی به دست آمدههاآمارهی سهیمیابا 

ی تیر قیی دقپییش بینیی    ARIMAی نسیبت بیه روش خطیی    داریمعنی غیرخطی به صورا هاروش
  اندداشته
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 گیریجمع بندی و نتیجه -9

ی هیا میدل ی، اجملیه ی آماری چون رگرسیون خطی ییا چنید   هاروشی از نیبشیپمعمولا برای 
، نمو هموار و از (ARIMA)ک ی سری زمانی مانند خود توحیقی میانگین متقرهامدلساختاری، 

کیه بیه مقییق اجیازه      نید اههمیرا یی هیا حیع  بیا   هیا میدل   اما این کنندیماستفاده  هاروش این قبیب
ی را در نیر بگیرد  علاوه بر ایین اخییراً اثبیاا    نیبشیپر خطی موثر بغیرتا عوامب پیچیده و  دهدینم

ی خطیی بیرای   هیا میدل خطی بوده و تخمین غیرشده که بسیاری از مشاهداا سری زمانی اقتصادی 
ی هیا میدل ی بیر اسیا    نی یبشیپی چنیین  نیست  هیم  بخشتیرحامسالب پیچیده دنیای واقعی همیشه 

 یهیا کیی تکنزیادی همراه است  از این رو اسیتفاده از   یهاتیمقدودخطی اقتصادسنجی نیز با غیر
ی عصیبی  هیا شیبکه ی زمانی روز بیه روز در حیال گسیترش اسیت      هایسری نیبشیپخطی برای غیر

ی عصیبی  هیا شیبکه ی عصبی مصنوعی و منطیق فیازی کیه    هاشبکهمصنوعی، منطق فازی و ترکیب 

و دارای  شیوند یمی خطیی اسیتفاده   غیری یی برای تیریبهاروشجدیدا به عنوان  شودیمفازی نامیده 
  در باشیند یمی ی سیاز نهیبهی هاکیتکنی، طبیه بندی، خوشه بندی و سایر نیبشیپمقاسن زیادی در 

خطی و آشوبناک بودن سری بازده روزانه غیربه بررسی  BDSاین مطالعه، ابتدا با استفاده از آزمون 
ی بیازده سیهام   هادادهطی یا غیرخطی بودن   از این آزمون برای خپرداخته شده استشاخ  سهام 

بور  اوراق بهادار، در سه مرحله استفاده شده است: مرحله اول انجیام آزمیون روی بیازده روزانیه     

و مرحله سوم انجام آزمون  ARMAشاخ  سهام؛ مرحله دوم انجام آزمون روی پسماندهای مدل 
دهد که متغیر بازده بیور   نشان می  نتایج ANNو  ANFIS ،GARCHی هامدلروی پسماندهای 

هیای  رود میدل کند  بیر ایین اسیا  انتییار میی     اوراق بهادار تهران از یک رفتار غیرخطی تبعیت می
 بینی این متغیر داشته باشند غیرخطی توانایی بهتری در پیش

کیه   ،GARCHو میدل  مصینوعی  ، میدل شیبکه عصیبی    ANFIS عصبی فازی سپس از روش شبکه

بیرای میایسیه بیا میدل      اسیت، دارا را خطیی  روابیط خطیی و غیر   ینی یبشیپی ی لازم در انعطا  پذیر
ARIMA، ی بیازده  نی یبشیپی در  هیا مدلتا کارایی این  شداستفاده  ،که یک روش صرفاً خطی است

و  RMSE ،MAE ،MAPE  بیا اسیتفاده از معیارهیای ارزییابی     سنجیده شیود روزانه شاخ  بور  
TIC  خطیی نسیبت بیه    غیری هیا میدل  هیا شاخ که در تمام این  پرداخته شد هامدلنتایج  سهیمیابه
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کیه بییان کننیده     BDSاز عملکرد بهتری برخوردار بودند که این امر با نتایج آزمیون   ARMAمدل 
د نیوبلی  -گرنجیر -چنیین بیا اسیتفاده از آزمیون مورگیان     خطی متغیر بود، سازگار است  همغیررفتار 

(MGN)  کیه نتیایج نشیان     پرداخته شد هامدلی نیبشیپاختلا  در قدرا بودن  داریمعنبه بررسی
ی خطیی بیود  در پاییان    هیا میدل خطی نسبت بیه  غیری هامدلی برای نیبشیپدار برتری معنی دهنده
ی متغیرهایی مانند قیمت طلا، نیر  ارز و بیازار سیهام کیه عوامیب مهیم       نیبشیپبرای  شودیمتوصیه 

ی عصیبی فیازی، الگیوریتم تنتییک و     هیا شبکهیی هاروشستند از ی در بازارهای مالی هریگمیتصم
ی ترکیبی اقتصاد سنجی و منطق فازی مانند خود توحیقی مییانگین متقیرک انباشیته فیازی     هامدل

    ی متغیرهای غیرخطی را دارند استفاده شودنیبشیپکه قدرا 
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