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  چکیده
هاي ارزیابی سهام، توان پرداخت، ریسک،  استفاده در مدلجهت  بینی سود حسابداري و تغییرات آن بهپیش

لگران مالی و گذاران، مدیران، تحلیعملکرد واحد اقتصادي و مباشرت مدیریت از دیرباز مورد علاقه سرمایه
سود هر سهم اغلـب بـراي بررسـی سـودآوري و ریسـک مـرتبط بـا سـود و نیـز           اعتباردهندگان بوده است.

. در این تحقیق، عملکرد سه مدل تخمینگر بردار پشتیبان، شودقضاوت در خصوص قیمت سهام استفاده می
یابی قرار گرفتـه اسـت. در   بینی سود هر سهم مورد ارزتخمینگر حداقل درجه و شبکه عصبی فازي در پیش

متغیر کلان استفاده شده است. ابتدا متغیرهاي مالی، متغیرهاي   4متغیر بنیادي و  7متغیر مالی،  9این تحقیق از 
هـا در  اند تا توانایی آنها شدهبنیادي و کلان اقتصادي به صورت جداگانه و سپس به طور همزمان وارد مدل

در هر سـه   دهد که مدل تخمینگر حداقل درجهنتایج تحقیق نشان می گیرد.هر سه حالت مورد ارزیابی قرار 
ها داشته کلان اقتصادي)  عملکرد بهتري نسبت به سایر مدلمتغیرهاي مالی، متغیرهاي بنیادي و حالت فوق (

 تراست. همچنین استفاده از متغیرهاي مالی در مدل تخمینگر حداقل درجه به تنهایی، باعث عملکرد مطلوب
 ها شده است.آن نسبت به سایر حالت
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بینی سود هر سهم، تخمینگر بردار پشتیبان، تخمینگر حـداقل  : بورس اوراق بهادار تهران، پیشهاکلیدواژه
  درجه، شبکه عصبی فازي.

 JEL: G3 , E4بندي طبقه
  . مقدمه1

معیاري  عنوان برخوردار است و بهاي جایگاه ویژهاز سود  ، مفهومحسابداري لی ودر مباحث ما
مبنـایی بـراي   و  توزیـع سـود سـهام   سـود آتـی شـرکت،     بینـی پیش، کارایی مدیریت سنجشبراي 

ــه شــماره . (Cllyde, 2007) شــوداســتفاده مــی تشــخیص مالیــات هیئــت اســتانداردهاي  1در بیانی
 بینی سودهايبراي ارزیابی سودآوري، توان پرداخت سود سهام، پیش ابزاريحسابداري مالی سود 

بینی سود هر سهم از اهمیـت  پیش. بنابراین، معرفی شده استگذاري آتی و ارزیابی ریسک سرمایه
اي برخوردار است و هـدف اولیـۀ حسـابداري مـالی نیـز فـراهم آوردن اطلاعـات مفیـد بـراي          ویژه

  بینی عملکرد آتی واحدهاي اقتصادي است. گذاران جهت پیشسرمایه
، بـراي ارزیـابی سـودآوري    کـه اغلـب  الی بسـیار مهـم اسـت    م متغیرهايسود هر سهم یکی از 

شود. براي به کارگیري سـود هـر سـهم    استفاده می سهام گذارينقدینگی و قیمتریسک مرتبط با 
هـاي  هـا مـدل  شود که برخی از آنهاي مختلفی استفاده میاز الگوریتم هاي ارزشیابی سهامدر مدل

هاي آماري و برخـی  ها از مدلا برخی از این الگوریتمهاي هوشمند هستند، لذآماري و برخی مدل
هـاي  . از آنجـایی کـه روش  )Rahmani & Bakhtari, 2007(برنـد  هاي هوشمند بهـره مـی  از مدل

بینی دارند هایی مانند خطی بودن، نرمال بودن و مستقل بودن متغیرهاي پیشفرضآماري سنتی پیش
. تحقیقـات قبلـی   (Raei And Fallahpour, 2009)رنددر بسیاري از موارد، از دقت کمی برخوردا

بینی بیشـتري دارنـد و   هاي آماري قابلیت پیشهاي هوشمند نسبت به مدلدهد که مدلنیز نشان می
 Lee)یابـد تر افزایش میبینی دقیقدر صورتی که دو یا چند مدل باهم ترکیب شوند، احتمال پیش

And et al, 1996).  
ها بیشتر مورد توجه قـرار  بینی این مدلسود سبب شده است که دقت پیشبینی تنوع منابع پیش

 Mashayekh)تـر خواهـد بـود    بنابراین، مدلی که درصد اشتباه کمتري داشته باشد، مطمـئن  ؛گیرد

And Shahrokhi, 2008) . انجـام   مندهاي هوش ـمدلبینی پیشبر روي دقت  به تازگیمطالعاتی که
بنـدي و یـافتن   طبقههاي آماري در ها نسبت به مدلتر این مدلمطلوب بیانگر عملکرد ،گرفته است

 Thommano, 1999, kelly 2007, Wang And Tan, 2010, Ming Andاسـت ( راه حـل بهینـه   
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Chi Lee, 2009 Kosaka And et al, 1991,(. هـاي  گـذارانی کـه از ایـن مـدل    از این رو، سرمایه
گذاري را تشخیص خواهند داد. هاي سرمایهتري فرصتمناسبکنند، به شکل بینی استفاده میپیش

هاي هوشمند جهـت  تحقیق حاضر به لحاظ استفاده همزمان متغیرهاي مالی، بنیادي و کلان در مدل
  تر از سایر تحقیقات در این زمینه باشد.بینی سود هر سهم، جامعپیش

توانایی سه مدل تخمینگـر بـردار    ، هدف از انجام این پژوهش، بررسییادشدهبا توجه به موارد 
هاي هوشمند با کمترین میـزان  پشتیبان، تخمینگر حداقل درجه و شبکه عصبی فازي (که جزء مدل

هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طی بینی سود هر سهم شرکتخطا هستند) در پیش
 باشد.می 1391الی  1384بازه زمانی 

  
  . مبانی نظري2

-ترین مفاهیمی است که در دنیاي تجـارت اسـتفاده مـی   ومی اقتصادي دارد و از مبهمسود، مفه
هاي زیاد در حسابداري، هنوز تعریف جامعی بـراي آن ارائـه نشـده اسـت     شود و با وجود پیشرفت

(Mojtahedzade And Nazari tanha, 2009    اهمیت سود به قدري است که بـه عنـوان یکـی از .(
هاي ارزشیابی سهام نیز به طـور  گردد و در مدلیین قیمت سهام محسوب میمعیارهاي اساسی در تع

-تر سود میبینی هر چه دقیقگذاران همواره به دنبال پیششود. بنابراین، سرمایهگسترده استفاده می
به اصول و قواعد علمی  موجود طبقاطلاعات  ۀپای بروقوع حوادث احتمال  بررسی بینیپیشباشند. 

بینی با خطا همراه است هر پیش معمولاً). از آنجایی که Ezati, 1998ریسک است ( منظور کاهش
گذاري در بـازار سـهام نیـز    هایی استفاده شود که کمترین خطا را داشته باشد.  سرمایهباید از روش

بینـی صـحیح، عـدم اطمینـان را     همواره با عدم اطمینان همراه است، از ایـن رو لازم اسـت بـا پـیش    
گیري گذاران در امر تصمیمتواند به سرمایهبینی خوب با کمترین خطا میاد. در واقع پیشکاهش د

). عوامـل بسـیاري ماننـد    Hodavandi, 2012ها را کـاهش دهـد (  کمک نماید و میزان ریسک آن
سـازمانی از جملـه متغیرهـاي کـلان اقتصـادي بـر سـود        سازمانی و متغیرهـاي بـرون  متغیرهاي درون

شـود و از طـرف دیگـر انگیـزة     بینـی مـی  ستند و همین تعدد باعث افزایش خطاي پیشتاثیرگذار ه
-بازارسرمایه سـال  کند. بنابراین، متخصصانهاي جدید را ایجاد میها و الگوریتماستفاده از سیستم

 از اند و ترکیبـی بینی پرداختهپیش بازار و شناسایی الگوهاي مختلف براي  هاي متمادي به مطالعۀ 
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اند. این فرایند ممکن به کار بسته را علی و معلولی روابط مشاهدة بر مبتنی و تجربۀ وي تشخیصالگ
 هـاي تصـادفی صـورت گیـرد. ایـن     هاي غیرخطی و یا مـدل هاي خطی، مدلاست به صورت مدل

بندي نمـود  طبقه به چهارگروه استفاده مورد هايداده نوع و ابزار نوع توان براساسرا می هاتکنیک
-سري بینیپیش هايروش - 3، 2 بنیادي تحلیل هايروش-  2، 1فنی تحلیل هايروش - 1ه شامل ک

  است. 4هاي هوشمندروش -4و  3کلاسیک زمانی هاي
در روش تحلیل فنی سعی بر آن است که با استفاده از رفتار گذشته متغیر الگویی تهیه شود که 

د. در ایـن روش اعتقـاد بـر آن اسـت کـه رفتارهـاي       بینی کـر بتوان با آن تغییرات آینده آن را پیش
. )Sinaii And et al, 2005اي بـا همـان شـرایط، قابـل تکـرار اسـت(      یک متغیـر در آینـده   ۀگذشت
خطی بین مقادیر گذشته و آینده یک متغیـر هسـتند.     ۀهاي کلاسیک به دنبال یافتن یک رابطروش
کنند تـا بـدین وسـیله    ها را دنبال میادههاي هوشمند الگوهاي خطی و غیرخطی موجود در دروش

. در ایـن روش سـعی بـر    )Nassirzade and Nikravesh, 2013ها را حدس بزننـد( فرایند ایجاد آن
آن را بـر متغیـر تحقیـق در     تأثیرآن است که بتوان تا حد امکان متغیرهاي تاثیرگذار را شناسایی و 

ها است. بررسـی  هاي هوشمند و مقایسه آنروشنظر گرفت. از این رو تمرکز مقاله حاضر بر روي 
دهـد کـه سـه مـدل تخمینگـر بـردار       هاي هوشمند نشـان مـی  تحقیقات انجام شده با استفاده از مدل

بینی هستند لـذا  پشتیبان، تخمینگر حداقل درجه و شبکه عصبی فازي داراي بیشترین دقت در پیش
  نی هر سهم پرداخته است.بیتحقیقات حاضر به مقایسه دقت این سه مدل در پیش

مدلی هوشمند اسـت کـه بـه عنـوان یـک روش یـادگیري بـا          5بردار پشتیبان ماشین  1- 2-2
-مـی  بینی رگرسـیون اسـتفاده  شناسایی الگو و پیش شود. این الگوریتم در زمینهنظارت شناخته می

هـا  وانین حاکم بر آنها و یافتن قهاي پیچیده در دادهشود. هدف آن تشخیص و متمایز کردن الگو
باشد . تعمیم پذیري خوب، توانایی در طبقه بندي الگوهـاي ورودي، رسـیدن بـه الگـوي بهینـه      می

________________________________________________________________ 

1- Technical Analysis  
2- Fundamental Anahysis  
3- Traditinal Time Series  
4- Machine Learning  
5- Support Vector Machine 
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هـاي تحـت آمـوزش) از    کلی، قابلیت یادگیري (تعیین خودکار ساختار بهینـه بـراي مجموعـه داده   
یـادگیري تبـدیل   هـا را بـه بردارهـاي    رود. ایـن مـدل داده  هاي این الگوریتم بـه شـمار مـی   ویژگی

باشد و قابلیت پیدا کـردن مقـدار بهینـه را در    نمایدکه هر بردار با یک مقدار خروجی متناظر میمی
   .(Raei And Fallahpour, 2009)فضاي غیرخطی و خطی دارا است 

تخمینگر حداقل درجه یک روش خطی است کـه اسـاس کـار آن ماننـد رگرسـیون       2- 2-2
روش متغیرهاي مستقل درصورتی که معیار ورود به مدل را داشته باشند انتخاب رو به جلو (در این 
شوند) و انتخـاب رو بـه عقـب (در ایـن     شوند و بعد از ورود حذف نمیتک به تک وارد معادله می

شوند و سپس در صورتی که معیار لازم براي روش تمامی متغیرهاي مستقل ابتدا به معادله وارد  می
باشـد. روش رگرسـیون   شوند) مینداشته باشد تک به تک از مدل حذف می باقی ماندن در مدل را

هـا بـه   خطی انتخاب رو به جلو و انتخاب رو به عقب با توجه به تفـاوت کلـی در سـاختار و فرمـول    
تـر و بـا   رسند. تلفیق این دو روش سبب به وجود آمدن روشـی سـاده  هاي بسیار نزدیکی میجواب

در این روش جهت پیدا کردن ضـرایب، بـه    اند.شدهنگر حداقل درجه تر به نام تخمیمحاسبات کم
تعداد متغیرهاي مستقل مرحلـه وجـود خواهـد داشـت، بـا ایـن حـال حـداقل زمـان اسـتفاده بـراي            

  .)Nassirzade and Nikravesh, 2013باشد (بندي و دقت بالاتر از مزایاي این مدل میمدل
جدید ریاضی است کـه توانـائی نشـان دادن     سبتاًنمدل شبکه عصبی فازي یک نظریه  3- 2-2
هاي هـر سیسـتمی را   ها و خروجیخطی جهت ارتباط بین وروديخواه غیرها و ترکیبات دلفرایند

بینـی در  هاي موجود طی فرایند یادگیري آمـوزش دیـده و جهـت پـیش    داراست. این شبکه با داده
هاي قابلیت یادگیري، قابلیت تعمیم و پـردازش  گیرد که داراي ویژگیآینده مورد استفاده قرار می

 ).Sinaii And at al, 2005هاي این روش ذکر کرد (توان از ویژگیموازي را می
 

  . پیشینه تحقیق3
هاي زمانی و یـا قضـاوت   سازي خطی، سريبینی سود هر سهم از مدلدر ادبیات مربوط به پیش

قبـل از   ها نیز پرداختـه شـده اسـت.   دقت این مدل بینی استفاده شده و به بررسیاي براي پیشحرفه
هاي خطی مانند رگرسیون چند متغیره اسـتفاده  بینی از روشدر تحقیقات مربوط به پیش 1997سال 

هاي غیرخطی را در پیش بینـی خـود مطـرح    روش )Abarbanell and Bushee )1997شده است. 
اند. خطی استفاده کردههاي غیرود، از مدلبینی سکردند، از آن پس بیشتر تحقیقات مربوط به پیش
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هاي دریافتنی، اموال ) شامل موجودي کالا، حساب1997متغیرهاي مورد استفاده آباربانل و بوشی (
وري نیـروي  مالیاتی و بهـره  مؤثرهاي اداري و فروش، حاشیه سود ناخالص، نرخ و تجهیزات، هزینه
خطی هاي غیرها با استفاده از این متغیرها و مدلاشد. آنبخطی با سود دارند، میکار، که رابطه غیر

 .بینی سود پرداختندبه پیش
 

  مطالعات خارجی 3-1
Zhang )2004 هـا در  صنعت در نظـر گرفتنـد. آن   41شرکت را در قالب  283) در تحقیق خود

صبی مدل خطی تک متغیره، خطی چند متغیره، شبکه عصبی تک متغیره و شبکه ع 4این تحقیق از 
بینی سود هر سهم استفاده کردنـد. متغیرهـاي مـورد اسـتفاده در ایـن تحقیـق       چند متغیره براي پیش

هاي هاي دریافتنی، حاشیه سود ناخالص، هزینهاي، حسابهاي سرمایهشامل موجودي کالا، دارایی
ز تحقیـق  باشد. نتایج بـه دسـت آمـده ا   وري نیروي کار میو بهره مؤثراداري و فروش، نرخ مالیات 

 باشد.بینی سود میدهد که شبکه عصبی داراي بهترین عملکرد در پیشنشان می
Kelly )2007بینـی حجـم   هاي بیزي به پـیش ) با استفاده از مدل تخمینگر حداقل درجه و روش

مدت، نرخ مدت، نرخ بهره کوتاهپول در آمریکا نموده است. متغیرهاي مورد استفاده نرخ بهره بلند
هاي مربوط به متغیرها براي یک بازه گذاري و هزینه خدمات پولی است. دادهمیزان سپرده بیکاري،

دهـد  به صورت ماهانه جمع آوري شده است. نتایج نشان مـی  2009تا  1960ساله از سال  50زمانی 
  تري است.هاي بیزي داراي عملکرد مطلوبکه مدل تخمینگر حداقل درجه نسبت به روش

Ming )2009بینـی  استفاده از مدل تخمینگر بـردار پشـتیبان و مـدل شـبکه عصـبی بـه پـیش        ) با
اي شاخص فنی به عنوان مجموعـه  29شاخص نزدك پرداختند. مدل تخمینگر بردار پشتیبان توسط 

 2008تـا   2001هاي تحقیـق از سـال   هاي کامل در جهت تغییر شاخص استفاده شد. دادهاز ویژگی
  برتري مدل تخمینگر بردار پشتیبان نسبت به شبکه عصبی است. باشد. نتایج نشان دهندهمی

Wang & Tan )2010   در پژوهش خود از مدل تخمینگر حداقل درجه براي اسـتخراج عوامـل (
اند. ایشان اطلاعات مورد نیاز را از ترازنامه، صـورت سـود و   گذار بر بازده سهام استفاده نمودهتاثیر

هاي فعال در سه بازار اصـلی آمریکـا (بـورس نیویـورك،     کتزیان و صورت جریان وجوه نقد شر
هـا  . دادهشـود میمتغیر را شامل  65بورس آمریکا و بورس نزدك) استخراج کردند که در مجموع 

انـد. نتیجـه حاصـل از پـژوهش نشـان دهنـده       آوري شده) جمع1999-2003ساله ( 5طی یک دوره 
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بینـی نـرخ بـازده    گذار بـر پـیش  ین عوامل تاثیرعملکرد مطلوب مدل تخمینگر حداقل درجه در تعی
است. همچنین بر اساس نتایج پژوهش دو عامل سود هر سـهم حاصـل از عملیـات مسـتمر و ارزش     

 بینی نرخ بازده داشته است.را بر پیش تأثیربازار بیشترین 
Kara, Boyacioglu & Baykan )2011بینی جهت حرکت شـاخص بـورس اسـتانبول را بـا     )پیش

اده از شبکه عصبی مصنوعی و ماشین بردار پشتیبان بررسی کردند. در این تحقیق که طی دوره استف
 47,3بـار (  1293درصـد) افـزایش و    52,7بـار (  1440شـده اسـت درمجمـوع    انجـام  2007تا  1997

دهد کـه مـدل شـبکه عصـبی بـا      شده است. نتایج تحقیق نشان میدرصد) کاهش شاخص مشاهده 
تـري  درصد دقت، عملکرد مطلوب 71,52سبت به مدل ماشین بردار پشتیبان با درصد دقت ن 75,74

  داشته است.
, Lujić & ŠimunovićGalzina Svalina, )2013    در پــژوهش خـود بـا اسـتفاده از شــبکه (

صـورت  هاي تحقیق بهبینی قیمت پایانی شاخص بورس زاگرب پرداختند. دادهعصبی فازي به پیش
 شده است. روش کار بـه ایـن  آوري صورت روزانه جمعبه 2012تا  2010ه سري زمانی و براي دور

روز بعـد   5صورت بوده است که با استفاده از اطلاعات یک روز، قیمـت پایـانی شـاخص را بـراي     
دهد کـه مـدل شـبکه عصـبی     اند. بررسی معیارهاي کمی و کیفی فرضیات نشان میبینی کردهپیش

 بینی قیمت پایانی شاخص زاگرب است.یشفازي با دقت مناسبی قادر به پ
Wang & Ou )2014(         با استفاده از ترکیـب تخمینگـر بـردار پشـتیبان و الگـوریتم ژنتیـک بـه

بینی نوسانات بازده سهام در بورس نزدك پرداختند. متغیرهـا بـا اسـتفاده از روش رگرسـیونی     پیش
انـد. نتـایج تحقیـق    یتاً وارد مدل شـده شده و نهاجنکینز استخراج و با الگوریتم ژنتیک بهینه-باکس

و تخمینگـر بـردار پشـتیبان     GARCHتر مـدل ترکیبـی در مقایسـه بـا مـدل      بیانگر عملکرد مطلوب
  تنهایی است.به

Hu And Bao, Xion, )2014( اي با استفاده از ترکیب مدل تخمینگر بردار پشتیبان چندمرحله
بینی شاخص قیمت سـهام طراحـی   بی را براي پیشتاب مدلی ترکیسازي کرم شبو الگوریتم بهینه

 225شرکت برتر بریتانیـا و   100متحده، شرکت برتر ایالات 500هاي کردند. در این تحقیق از داده
دهد که استفاده از مدل ترکیبی نسبت به شده است. نتایج تحقیق نشان میشرکت برتر ژاپن استفاده

  تري دارد. بمدل تخمینگر بردار پشتیبان عملکرد مطلو
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  مطالعات داخلی 3-2

Ghvidel, Otadi, And Mosleh )2011        بـر اسـاس شـبکه عصـبی فـازي، روش جدیـدي بـراي (
هاي فازي ارائـه  ها و خروجیبرآورد ضرایب فازي یک تابع عرضه و تقاضاي نیروي کار با ورودي
ان پرداختند و توانـایی روش  نمودند. ایشان به بررسی و برآورد تابع عرضه و تقاضاي فازي بازار ایر

اند که نتایج پژوهش نشـان دهنـده برتـري    شبکه عصبی فازي را با روش کاو و تاناکا مقایسه نموده
  باشد.روش شبکه عصبی می

Nassirzadeh, And Nikravesh )2012   در پژوهش خود به بررسی عملکرد سه مـدل تخمینگـر (
بینی قیمت سهام پرداخته است. صبی فازي در پیشبردار پشتیبان، تخمینگر حداقل درجه و شبکه ع

در این تحقیق متغیرهاي فنی (قیمت سهم) و روانشناسی (حجم و تعداد معاملات) در سه بازه زمانی 
شـرکت نمونـه اسـتخراج شـده اسـت.       10سـاله بـراي    10روزانه، هفتگی و ماهانه، طی یـک دوره  

دهد کـه  هاي تحقیق نشان میاز اجراي مدل بینی به دست آمدهبررسی میانگین مجذور خطاي پیش
تري نسبت بـه  در هر سه سطح روزانه، هفتگی و ماهانه مدل تخمینگر بردار پشتیبان عمکلرد مطلوب

 هاي دیگر تحقیق داشته است.مدل
 Bagheri, Mohammadi Peyhani, And Akbari )2014     از مـدل ترکیبـی شـبکه عصـبی (

هـا بـه   بازار ایران استفاده کردند. ابتدا با استفاده از تحلیل موجـک  بینی نرخ ارز درفازي براي پیش
بینـی نـرخ   بررسی سري زمانی نرخ ارز پرداخته سپس با استفاده از سیستم عصبی فازي اقدام به پیش

سـازي الگوهـاي   براي بهینـه  WTو  DTWچنین ایشان در این مقاله از مدل ترکیبی ارز کردند. هم
شده در این مقاله بـا دقـت   دهد که مدل ترکیبی ارائهد. نتایج تحقیق نشان میورودي استفاده کردن

-بررسی پیشینه تحقیقات انجام شده نشـان مـی   هاي زمانی است.بینی سريبسیار بالایی قادر به پیش
انـد، همچنـین در اکثـر    هاي هوشمند با خطاي کمتر، بیششتر مورد استفاده قرار گرفتـه دهدکه مدل
بینی سـود هـر سـهم    اند. با توجه به اهمیت پیشها برتري داشتهها نسبت به سایر مدلدلموارد این م

بینی کم هاي هوشمند با خطاي پیشکه در مبانی نظري مقاله ذکر شده است، در این تحقیق از مدل
دهـد کـه بـه اسـتفاده همزمـان      استفاده شده است. همچنین بررسی تحقیقات انجـام شـده نشـان مـی    

هـاي هوشـمند توجـه نگردیـده، از ایـن رو در      کلان اقتصادي و متغیرهاي مالی در مـدل  متغیرهاي
 پژوهش حاضر اثر متغیرهاي کلان اقتصادي را نیز بررسی شده است.
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  هاي تحقیق. مدل4

هایی که دقت بالاتر دارند از مطلوبیت بیشتري برخوردارنـد از ایـن   همانطور که ذکر شده مدل
بینی سود هر سهم با استفاده از سـه مـدل تخمینگـر بـردار     مقایسه توان پیشرو در تحقیق حاضر به 

هـاي  پشتیبان، تخمینگر حداقل درجه و شبکه عصبی فازي پرداخته شده است؛ ابتدا به معرفی مـدل 
ها پرداخته شده و سپس متغیرهاي تحقیـق و چگـونگی   استفاده شده در تحقیق و نحوه کارکرد آن

 بیان شده است. فرآیند اجراي الگوریتم
  

  . تخمینگر بردار پشتیبان4-1
تخمینگر بردار پشتیبان به عنوان یک جایگزین محبوب براي ابزارهاي رگرسـیون تبـدیل شـده    

بنـدي اسـتفاده   روش از همان اصولی که ماشین بردار پشتیبان براي طبقه این .(Smola,2004) است
 یـا   اي اصلی همان به حداقل رساندن خطـا ایده برد اماکند (تنها با جند تفاوت جزئی) بهره میمی

-باشد، خطا صفر در نظر گرفته مـی  6ل خطاي اپسیلونصاگر خطاي صورت گرفته در حد فا ست.ا
شـود.  گفتـه مـی   7تیـوب  اصـطلاحاً آورد که شود. حد فاصل خطاي اپسیلون فضایی را به وجود می

  نشان داده شده است. 1ه تیوب تخمینگر بردار پشتیبان در شکل شمار

  
 .)(Smola,2004 . تخمینگر بردار پشتیبان با خطاي بیشتر از 1شکل 

  
________________________________________________________________ 

6- Error-epsilon 

7- Tube 
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  :مطرح استزیر  صورتمسئله بهینه سازي به  بنابراین

                                  )1(   

 
ز در واقع بیانگر این ها نیمجموعه آموزش هستند. محدودیت ، حاشیه وWکه در آن 

اند و مجموع فاصله نقاط خارج از تیوب حداقل ها در تیوب واقع شدهموضوع هستند که کلیه داده
است که تعادل بین حداقل کردن خطا و بزرگ شدن حاشـیه یـا    8عبارت جریمه Cگردد. در اینجا 

-خطا اهمیت بیشتري میزیاد باشد به این معناست که به کم کردن  Cکند. اگر تیوب را کنترل می
کوچک باشد به این معناست که به کوچک کـردن   Cشود و اگر دهیم در نتیجه تیوب بزرگتر می

گیـري از  دهیم و در نتیجه خطا بیشتر خواهد بود. با انجام عملیات ریاضـی و بهـره  تیوب اهمیت می
  :(Smola,2004) تابع تخمین شده را به شکل زیر بنویسیم توانیمیمتاکر -قضیه کوهن

                             (2) 
 

  . تخمینگر حداقل درجه4-2
. تخمینگر حداقل درجه مدلی جدید بر اساس رگرسیون انتخاب رو به جلو و رو به عقب اسـت 

و یـا   10، حـذف رو بـه عقـب   9هایی مانند انتخاب رو بـه جلـو  دست آوردن این مدل، روشه براي ب
گیـرد  روش وجود دارد. معیاري که براي برتري یک روش مورد بررسی قرار می ترکیبی از این دو

در این روش نیز همانند روش انتخاب رو . باشدنیز می 11علاوه بر خطا و دقت تخمین، صرفه جوئی
و متغیري که بیشترین همبستگی را با هدف دارد  دادهبه جلو ابتدا تمامی ضرایب را برابر صفر قرار 

________________________________________________________________ 

8- Penalty Term 

9- Forward Selection 
10- Backward Elimination 

11- Parsimony 
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)1jxتوان برداشـت را، تـا   کنیم. سپس بیشترین طول گامی که در جهت این متغیر می) انتخاب می
-به همین میزان همبستگی با باقیمانده فعلی داشته باشـد، بـر مـی     2jxکه متغیر دیگري مثل  زمانی

ادامه دهد، در جهتی  1jxدر جهت داریم. در این هنگام مدل تخمینگر حداقل درجه به جاي اینکه 
مجموعـه بیشـترین   "وارد  3jxکـه متغیـر سـوم     تا زمانی -که زاویه برابر با هر دو متغیر داشته باشد 

ادامه  3jxو  2jxو  1jxدهد. سپس در جهت زاویه برابر بین سه متغیر ادامه می -شود  "همبستگی
نحوه عمل مدل تخمینگر  2هاي شماره گویند. شکلمی 12دهیم که به آن حداقل زاویه همسوییمی

 ).Efron and et al,2004( دهدحداقل درجه نشان می
  

 
 )Efron and et al,2004( . روال هندسی الگوریتم تخمینگر حداقل درجه2شکل 

 
 13هـاي برابر با تعداد متغیرها یا همان ویژگی mگام نیاز داریم که  mالگوریتم تنها به  در این

گام  mمسئله است. بنابراین مرتبه زمانی این روش وابسته به زمان محاسبه زاویه برابر در هر یک از 
  خواهد بود.

اي هسـتیم کـه در   بـدنبال   هـا دادهوش با داشتن ماتریس زیر و فـرض نرمـال بـودن    در این ر
 نهایت داشته باشیم:

)3(                                               yX   

________________________________________________________________ 

12- Least Angle Direction 

13- Features 
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 ـ دست میه خواهد بود که با توجه به همبستگی بین متغیرها ب میزان تغییر به اندازه   ه آید. بـا ب

بـراي اولـین    صورت همزمـان بـا محاسـبه    ه ب تخمینگر حداقل درجه، الگوریتم دست آوردن 
ضافه شود را نیـز مشـخص   متغیر انتخابی براي اضافه کردن به مدل، دومین متغیري که باید به مدل ا

 تخمینگـر حـداقل درجـه    که بیش از یک متغیر فعال داشته باشیم، الگوریتم کند. به محض اینمی
دهـد (جهتـی کـه زاویـه (همبسـتگی) برابـر بـا همـه         تقریب فعلی را در جهت زاویه برابر تغییر مـی 

ر متغیـر فعـال بـا    کند که همبستگی فعلی ه ـمتغیرهاي فعال دارد). حرکت در این جهت تضمین می
 .(Berghen,2005) یابداقیمانده به مقدار مساوي کاهش میب

  
  . شبکه عصبی فازي4-3

هاي عصبی فازي وجود دارد که عبارتنـد  انگیزه اصلی براي استفاده از شبکه دوطور خلاصه ه ب
  :(Nelles,2000)از 

کنـد. بـه   را فـراهم مـی  استخراج و استفاده از دانش مقدماتی: این مدل امکان افزایش دقـت   -1
ها و به منظور تعریف رفتـار یـک مـدل در یـک سیسـتم      منظور کاهش نیاز به تعداد و کیفیت داده

  ها مناسب هستند.دست آوردن داده دیگري وجود ندارد این مدله خاص و شرایطی که امکان ب
ا اطمینـان بـالایی   آورد که از مدل بوجود میه بهبود فهم فرآیند: فهم فرآیند این امکان را ب -2

استفاده شود. این خاصیت به خصوص در کاربردهایی که نیاز حیاتی به اطمینان و امنیت دارند و یا 
  پوشی شده مفید است.هایی که از اهداف گوناگون موجود در سیستم چشمحتی در سیستم

تشـکیل  ساختار مدل عصبی فازي از پنج لایـه  شود مشاهده می 3طور که در شکل شماره همان
  شده است:
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 (Nelles,2000) عصبی فازيۀ : ساختار مدل شبک3 شکل

هاي مختلف فـازي بـا   هاي ورودي به بازههاي ورودي: در این لایه درجه عضویت گرهگره -1
 گردداستفاده از تابع عضویت مشخص می

 1 ( )
ii AO x               1,2i                                                        (4) 

در نظـر گرفتـه   هـاي گیرند بـه عنـوان گـره   هایی که در این لایه قرار میقوانین: گرهۀ لای -2
زیـر محاسـبه   ها بـه صـورت   کند و خروجی آنشوند که درجه فعالیت یک قانون را محاسبه میمی
 شود:می

2 ( ). ( )
i ii i A BO w x y                   1,2i                                 (5) 

امین گره، نسبت  iباشد و می Nنرمالیزاسیون: هر گره در این لایه، یک گره ثابت به نام ۀ لای -3
i هاي شدت برانگیختگی به صورت زیر محاسـبه  دهامین قاعده شدت برانگیختگی را براي تمام قاع

 کند:می

3

1 2

i
i i

wO w
w w

 


                               i =1, 2                           (6) 
 باشد:در این لایه، یک گره منطبق با تابع گره، به صورت زیر می iهاي نتیجه: هر گره گره -4

4 ( )i i i i i i iO w f w p x q y r                         1,2i                     (7) 
-باشد که تمامی خروجیمی هاي خروجی: تنها گره این لایه یک گره ثابت به نامگره -5

ها برابـر  اد گرهکند (تعداسبه میهاي ورودي، به صورت زیر محسیگنالۀ ها را به عنوان مجموع هم
 ست):هاتعداد خروجی

2W  
X Y 

 

ǫƷƘǶš ǴĠȅ 

2 2w f 

F 

X Y 

1 1w f 
1W 

2w

 

 

ǧǷƗ ǴĠȅ 

X 
 
Y 

1A 

2A 

1B 

2B 

 

 



 

ǫǷƳ ǴĠȅ Ǭƪǲř ǴĠȅ ǫǸƽ ǴĠȅ 



 



 

1w

 



   (دانش و توسعه)اقتصاد پولی مالی   174

5 1
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
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

                                                      (8)  

درستی انجام شده است که مجموعه پارامترهاي صبی فازي زمانی عمل شبیه سازي بهدر مدل ع
طوري تخمین زده شوند که مقدار تـابع خطـاي مـدل     2Sو مجموعه پارامترهاي متعاقب  1Sتطبیقی 

در بخش آموزش و آزمایش به حداقل برسد. به دست آوردن مقدار ایـن پارامترهـا معمـولاً در دو    
شـود،  رود و گام رو به جلو نامیده میچهارم پیش میۀ گیرد. در گام اول که تا لایگام صورت می

با اسـتفاده از الگـوریتم حـداقل     2Sعه پارامترهاي ثابت فرض شده و مجمو 1Sمجموعه پارامترهاي 
شـود، مجموعـه   شـوند. در گـام دوم کـه گـام رو بـه عقـب نامیـده مـی        مجذور خطاها محاسبه مـی 

آیند. انتخاب تـابع عضـویت   به دست می 1Sثابت فرض شده و مجموعه پارامترهاي  2Sپارامترهاي 
یرد. به این معنی کـه توابـع عضـویت،    گبر اساس آزمایش انواع مختلف توابع عضویت صورت می

گیرند و مدل عصـبی فـازي بـراي هـر کـدام از ایـن توابـع        هر کدام جداگانه مورد بررسی قرار می
هاي حاصل با هم مقایسـه  بیند. در پایان میزان خطاي مدلعضویت به صورت جداگانه آموزش می

ش حاصـل کنـد، بـه عنـوان تـابع      شود و تابعی که کمترین میزان خطا را در کمترین زمان آموزمی
 .(Jang, 1993)عضویت برگزیده خواهد شد 

  
  . روش تحقیق5

در جدول  کهمتغیر مستقل در سه گروه مالی، بنیادي و کلان استفاده شده  19در این تحقیق از 
این متغیرها بر سود هر سهم بررسی شـده   یرتأث. در بسیاري از تحقیقات است ارائه گردیده 1شماره 
 است.

  باشد.متغیر وابسته در این تحقیق سود هر سهم در سطح سالانه می
-هاي احتمـالی، فرضـیه  پس از بررسی مسئله و اهداف تحقیق و مطالعات مقدماتی درباره پاسخ

  هاي تحقیق به شرح زیر قابل طرح است:
هر  بینی سوددقت مدل تخمینگر بردار پشتیبان نسبت به مدل تخمینگر حداقل درجه در پیش -1

  سهم بیشتر است.
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بینـی سـود هـر    دقت مدل تخمینگر بردار پشتیبان نسبت به مدل شبکه عصبی فازي در پـیش  -2
  سهم بیشتر است.

بینـی سـود هـر    در پـیش  دقت مدل تخمینگر حداقل درجه نسبت به مدل شبکه عصبی فازي -3
  سهم بیشتر است.

  
  . متغیرهاي مورد استفاده در تحقیق1جدول   

 توضیحات متغیر   

ول
وه ا

گر
 - 

دي
 بنیا

اي
یره

متغ
 

Zh
an

g,
 C

ao
 A

N
D

 

Sc
hn

ie
de

rij
an

s
 )

20
04

( 

INV ارزش موجودي کالا تقسیم بر تعداد سهام عادي 

AR هاي دریافتنی تقسیم بر تعداد سهام عاديحساب 

CAPX آلات و تجهیزات تقسیم بر تعداد سهام عادياموال، ماشین 

SA تقسیم بر تعداد سهام عادي هاي اداري و فروشهزینه 

GM شده کالاي فروش رفته تقسیم بر تعداد سهام عاديفروش منهاي بهاي تمام 

ETR نرخ مالیاتی عبارت است از مالیات بر درآمد تقسیم بر سود قبل از مالیات 

LFP لگاریتم نسبت فروش به تعداد کارکنان 
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ROA هاسود پس از کسر مالیات تقسیم بر کل دارایی 

ROAΔ هاتغییرات سود پس از کسر مالیات تقسیم بر کل دارایی 

ΔATR هاتغییرات فروش خالص تقسیم بر کل دارایی  
ITRΔ تغییرات فروش خالص تقسیم بر متوسط موجودي کالا 

DERΔ  قسیم بر حقوق صاحبان سهام ها تکل بدهیتغییرات 

DAΔ  هاها تقسیم بر کل داراییکل بدهیتغییرات 

ΔCR  هاي جاريهاي جاري تقسیم بر بدهیداراییتغییرات 

QRΔ  هاي جاري ها تقسیم بر بدهیهاي جاري به جز موجوديداراییتغییرات 

1-EPS ام عادي منتشرهسود خالص پس از کسر ادعاي مقدم بر سود بر تعداد سه 

سوم
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گر
- 

اي 
یره

متغ لان
ک
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00
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GDP ارزش ریالی محصولات نهایی تولیدشده توسط واحدهاي اقتصادي مقیم کشور در دوره زمانی معین 

INF رویه سطح عمومی قیمت کالاها و خدماتافزایش دائم و بی 

M هاري بخش خصوصی نزد بانکهاي دیداجمع سکه و اسکناس در دست مردم به اضافه سپرده 

EX با مقدار واحدهاي پول ملی که براي به دست آوردن یک واحد پول خارجی باید پرداخت شود 

 هاي پژوهشگرمنبع: یافته

  
شده در بورس اوراق بهادار تهران است که طـی  هاي پذیرفتهجامعه آماري تحقیق کلیه شرکت

 1368شـرکت (  171اند. نمونه انتخابی در ایـن تحقیـق   در بورس فعال بوده 1391تا  1384هاي سال
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اسـت کـه بـه صـورت      1391تـا   1384صـنعت فعـال طـی دوره زمـانی      27شرکت) در قالب -سال
هاي انتخابی بایـد حـداقل   اند. نمونهاي انتخاب شدهگیري خوشهتصادفی و با استفاده از روش نمونه

  هاي زیر باشند:داراي ویژگی
  شده باشند.در بورس اوراق بهادار تهران پذیرفته 1384قبل از سال  -1
  ها فصلی نباشد.هاي آنهاي غیر مالی باشند و همچنین فعالیتداراي فعالیت -2
  در دوره مورد بررسی تغییر سال مالی نداشته باشند. -3
  باشد. شدهبه صورت کامل ارائه  1391تا  1384هاي هاي مالی اساسی براي سالصورت -4

تا تأثیر اعداد بـزرگ کـاهش    اندشدهبا استفاده از فرمول زیر نرمال پس از جمع آوري، ا هداده
ها واحد باشـد  ها صفر و واریانس آنها به مجموعه جدیدي که میانگین آنداده در این روشیابد. 

  ایم.دهها کم و بر انحراف معیار تقسیم کرها را از میانگین دادهشوند. براي این کار دادهتبدیل می

                                         )9(  

افـزار  ابـزار مربوطـه در نـرم   هاي تحقیق از جعبهسازي الگوریتمپس از انتخاب نمونه، براي پیاده
K-ها با استفاده از روش ابزار متلب نیاز است تا داده. براي استفاده از جعبهشده استاستفاده  1متلب

Fold Cross-Validation فـرض  هاي آزمایشـی تقسـیم گردنـد. پـیش    هاي آموزشی و دادهبه داده
درصد اسـت کـه در ایـن     20-80یا  30-70هاي آموزشی و آزمایشی به ترتیب درصد ترکیب داده
در نظر گرفته شده است  K ،10در این تحقیق مقدار  استفاده شده است. 20-80پژوهش از ترکیب 
شود و خطاي هر مرحله برابر است با میـانگین خطاهـا در هـر    با اجرا می 10مدل یعنی در هر مرحله 

شود به این صورت کـه بـا اسـتفاده از    سازي انجام میپس از آن، فرایند اصلی مدلبار اجراي مدل. 
هاي تخمینگر بردار پشتیبان، تخمینگر حداقل درجه و شبکه عصبی فازي الگوهـا و روابـط   تکنیک
سـازي از  گردد. در این مرحله براي مـدل هاي مستقل و متغیر وابسته) استخراج میمتغیرها (بین داده

-هـا، بـا اسـتفاده از داده   شود. پس از به دست آوردن الگوي بین دادههاي آموزشی استفاده میداده
هـا بـا   شود و در نهایت براي بررسی دقت مدلهاي آزمایشی دقت مدل ساخته شده تخمین زده می

________________________________________________________________ 

1- MATLAB Software 
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 گردد.استفاده می ر از معیارهاي سنجش خطایکدیگ
ها اسـتفاده شـده اسـت کـه     بینی مدلدر تحقیق حاضر از سه معیار رایج براي ارزیابی توان پیش

  اند از:عبارت
 )10(  2میانگین مجذور خطا

 
-میانگین انحراف معیار خطاي پـیش 

 )11(  3بینی شده
 

 )12(  ضریب تعیین
 

 مقـدار واقعـی،    yاسـت و   و  که در معادلات بالا 
 است. yمیانگین مقادیر واقعی  بینی شده توسط مدل و مقدار پیش

  
 

________________________________________________________________ 

2- Mean Square Error (MSE) 

3- Median Absolute Deviation (MAD) 

 هاي تحقیقاجراي الگوریتمفرآیند  . 4 شکل شماره

 هاانتخاب داده

 هاپاك سازي داده

 K-Flod Cross-Validationها با استفاده از روش تقسیم داده

 ارزیابی مدل

تخمینگر بردار 

 ارزیابی مدل

تخمینگر حداقل 

 ارزیابی مدل

  شبکه عصبی فازي
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MSE و MADقـدرت بیشـتر   ة دهنـد ها نشانمعیارهاي سنجش خطا هستند که مقادیر کمتر آن
 1برابر  2Rپذیرد. اگر مقدار می 1تا  0ضریب تعیین مدل است و بین  2Rچنین مدل خواهد بود. هم

 2Rباشد به این معنی است که هیچ خطایی وجود ندارد که این بهترین حالت ممکـن اسـت و اگـر    

  برابر صفر باشد یعنی متغیرهاي مستقل مورد مطالعه هیچ تـأثیري بـر بـرآورد متغیـر وابسـته ندارنـد.      
  .دهدمینشان  را ایند کامل روش مورد استفادهنمودار زیر فر

 
  (ارقام به میلیون ریال): آمار توصیفی متغیرهاي تحقیق 2جدول 

 
 انحراف معیار میانگین میانه متغیر

دي
بنیا

 

AR 4/1141  40/1989 8/3625 

INV 1243 1939 7/2541 

CAPX 8/1316 1974 5/2836 

SA 7/249 404 2/469 

GM 2/937 1370 4/1479 

ETR 0969/0 1753/0 75/1 

LFP 9467/6 11/7 15/1 

الی
م

 

ROA 0854/0 1016/0 14/0 

Δ ROA 007/0- 007/0- 12/0 

Δ ATR 0006/0 004/0- 25/0 

Δ ITR 3/4- 4/20- 9/2941 

Δ DER 038/0 1/0 1/20 

Δ QR 0107/0 02/0 485/0 

Δ CR 0016/0- 02/0 82/0 

Δ DA 0062/0 002/0 138/0 

1-EPS 6/521 2/766 2/1126 

لان
ک

  

GDP 3403893 3354646 13776 

INF 6/13 25/16 1/5 

M 1901366 2063704 86355 

EX 9717 9912 1019 

 هاي پژوهشگرمنبع: یافته

  
  هاي تحقیق. یافته6
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اي ههاي تحقیق به صورت مقایسها، نتایج بدست آمده از مدلپس از انجام مراحل اجراي روش
اند. ابتدا آمار توصـیفی بـراي درك مشخصـات متغیرهـا بیـان شـده اسـت        مورد ارزیابی قرار گرفته

 هاي تحقیق ارائه گردیده است.سپس نتایج بررسی فرضیه
  

  . آمار توصیفی 6-1
هـاي توصـیفی متغیرهـا    براي درك بهتر مشخصات متغیرها و درك کلی جامعه، مطالعـه آمـاره  

هاي آمار توصیفی مربوط به متغیرهاي مورد استفاده در ایـن تحقیـق   گیویژۀ ضروري است. خلاص
  کنید.را در جدول زیر مشاهده می

سال متوالی  8ها براي باشند که اطلاعات توصیفی آنشرکت می 171هاي مورد مطالعه شرکت
 به شرح ذیل است. 

هـاي نمونـه   شـرکت سود هر سهم سال قبل شود، میانگین مشاهده می 2همانگونه که در جدول 
هـاي  میلیـون ریـال و میـانگین حسـاب     404برابـر   فـروش میـانگین  ریـال،   2/766مورد بررسی برابر 

هاي نمونـه بـه طـور    میلیون ریال است. این عوامل حاکی از آن است که شرکت 4/1989دریافتنی 
هـر  معیـار سـود   انحـراف   اند.متوسط در این بازده زمانی داراي وضعیت نسبتاً مناسب اقتصادي بوده

بسـیار   است که به معنـاي پراکنـدگی   8/3625هاي دریافتنیو حساب 2/469، فروش 2/1126سهم 
 زیاد اقلام فوق در قلمرو زمانی تحقیق است. 

  
   هایهفرض. آمار استنباطی و آزمون 6-2

 هاي تحقیق در سه حالت اجرا و نتایج آن با اسـتفاده از معیارهـاي ارزیـابی عملکـرد بـاهم     مدل
هاي تحقیق در هر حالت براي هر سال اجرا شـده اسـت. نتـایج نهـایی     مقایسه شده است. ابتدا مدل

هـاي نهـایی در   باشـد. داده مـی  1391تا  1384هاي دست آمده طی ساله برابر با میانگین معیارهاي ب
 ـ معیارهاي خطا  خصوص ه به تفکیک متغیرهاي بنیادي، مالی و مجموع متغیرها در جدول ذیـل ارائ

 شده است.
تخمینگـر  دهد که بیشترین مقدار ضریب تعیین مربوط به مدل نشان می 3بررسی جدول شماره 

و  MSEچنـین کمتـرین مقـدار    و در حالت استفاده از متغیرهـاي بنیـادي اسـت. هـم     حداقل درجه
MAD  باشد.و در حالت استفاده از متغیرهاي مالی می تخمینگر حداقل درجهمربوط به مدل 
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  ها: نتایج اجراي الگوریتم3 لجدو

 LARS  SVR ANFIS مدل 
  آزمون  آزمون  آزمون  معیار متغیر

دي
بنیا

  

2R  877/0 679/0  814/0  
)5MSE(10  506/3 684/5  373/4  

MAD  301/306 504/462  683/418  

الی
م

  

2R  88/0 565/0  794/0  
)5MSE(10  921/0 251/5  811/2  

MAD  669/206 513/495  486/325  

م
رها

متغی
وع 

جم
  

2R  789/0 661/0  582/0  
)5MSE(10  414/3 642/5  013/10  

MAD  081/392 006/412  973/564  
 هاي پژوهشگرمنبع: یافته

  
  

  :فرضیه اول . آزمون1- 6-2
بینی سـود هـر   دقت مدل تخمینگر بردار پشتیبان  نسبت به مدل تخمینگر حداقل درجه در پیش

  .سهم بیشتر است
 ها به شرح زیر است:ده از اجراي مدلدست آمه نتایج ب

  
  LARSو  SVRهاي : نتایج مدل4جدول

  مدل  معیار متغیر
SVR  LARS 

دي
بنیا

 

MSE 684/5 506/3  
MAD  504/462 301/306  

الی
م

  

MSE  251/5 921/0  
MAD  513/495 669/206  

وع
جم

م
  

MSE  642/5 414/3  
MAD  006/412 081/392  

 هاي پژوهشگرمنبع: یافته
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  با استفاده از متغیرهاي بنیادي. حالت اول 1-1- 6-2
بـا    بینـی دست آمده براي میانگین مجذور خطا و میانگین انحراف معیـار خطـاي پـیش   ه نتایج ب 

استفاده از متغیرهاي بنیادي بیانگر دقت بالاتر مدل تخمینگر حداقل درجه نسبت به مـدل تخمینگـر   
و بـراي مـدل    506/3ا براي مدل تخمینگـر حـداقل درجـه    بردار پشتیبان است. میانگین مجذور خط

 و 301/306هـا بـه ترتیـب    بینـی مـدل  و انحراف معیـار خطـاي پـیش    684/5تخمینگر بردار پشتیبان 
 شود.دست آمده است. بنابراین فرضیه اول رد میه ب 504/462

  
  با استفاده از متغیرهاي مالی.  حالت دوم 1-2- 6-2

بینـی  بـا   میانگین مجذور خطا و میانگین انحـراف معیـار خطـاي پـیش    دست آمده براي ه نتایج ب
استفاده از متغیرهاي مالی بیانگر دقت بالاتر مدل تخمینگر حداقل درجه نسـبت بـه مـدل تخمینگـر     

و بـراي مـدل    921/0 بردار پشتیبان است. میانگین مجذور خطا براي مدل تخمینگـر حـداقل درجـه   
 و 669/206 هـا بـه ترتیـب   بینـی مـدل  انحراف معیـار خطـاي پـیش    و 251/5 تخمینگر بردار پشتیبان

  شود.دست آمده است. بنابراین فرضیه اول رد میه ب 513/495
 

  با استفاده از مجموع متغیرها. حالت سوم 1-3- 6-2
بینـی بـا   دست آمده براي میانگین مجذور خطا و میانگین انحـراف معیـار خطـاي پـیش    ه نتایج ب

غیرهاي تحقیق بیانگر دقت بالاتر مدل تخمینگر حداقل درجه نسـبت بـه مـدل    استفاده از مجموع مت
و براي  414/3 تخمینگر بردار پشتیبان است. میانگین مجذور خطا براي مدل تخمینگر حداقل درجه

 و 081/392 ها بـه ترتیـب  بینی مدلو انحراف معیار خطاي پیش 642/5 مدل تخمینگر بردار پشتیبان
  شود.ده است. بنابراین فرضیه اول رد میدست آمه ب 006/412

گردد که مدل تخمینگر حداقل درجه عملکرد بهتـري نسـبت   در هر سه حالت فوق مشاهده می
بررسـی میـانگین مجـذور خطـا بـراي مـدل        ،همچنـین  .به مدل تخمینگر بردار پشتیبان داشته اسـت 

ي مـالی عملکـرد مـدل بـه     دهد کـه در حالـت اسـتفاده از متغیرهـا    تخمینگر حداقل درجه نشان می
 یابد.گیري افزایش میصورت چشم

 
  : فرضیه دوم . آزمون2- 6-2

بینی سود هـر سـهم   دقت مدل تخمینگر بردار پشتیبان نسبت به مدل شبکه عصبی فازي در پیش
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 ها به شرح زیر است:دست آمده از اجراي مدله نتایج ب .بیشتر است
  

  ANFISو  SVRهاي : نتایج مدل5جدول 

  مدل  معیار غیرمت
SVR  ANFIS 

دي
بنیا

 

MSE  684/5 373/4  
MAD  504/462 683/418  

الی
م

  

MSE 251/5 811/2  
MAD  513/495 486/325  

وع
جم

م
  

MSE  642/5 013/10  
MAD  006/412 973/564  

 هاي پژوهشگرمنبع: یافته
  

  با استفاده از متغیرهاي بنیادياول  . حالت2-1- 6-2
بینـی بـا   راي میانگین مجذور خطا و میانگین انحـراف معیـار خطـاي پـیش    دست آمده به نتایج ب

استفاده از متغیرهاي بنیادي بیانگر دقت بالاتر مدل شبکه عصبی فازي نسبت به مدل تخمینگر بردار 
و بـراي مـدل تخمینگـر     373/4 پشتیبان است. میانگین مجذور خطا براي مدل شـبکه عصـبی فـازي   

 ـ 504/562 و 683/418 هـا بـه ترتیـب   بینی مدلحراف معیار خطاي پیشو ان 684/5 بردار پشتیبان ه ب
 شود.دست آمده است. بنابراین فرضیه دوم رد می

  
  با استفاده از متغیرهاي مالیدوم  . حالت2-2- 6-2

بینـی  بـا   دست آمده براي میانگین مجذور خطا و میانگین انحـراف معیـار خطـاي پـیش    ه نتایج ب
الی بیانگر دقت بالاتر مدل شبکه عصبی فازي نسبت به مدل تخمینگـر بـردار   استفاده از متغیرهاي م

و بـراي مـدل تخمینگـر     811/2 پشتیبان است. میانگین مجذور خطا براي مدل شـبکه عصـبی فـازي   
 ـ 513/495 و 486/325 هـا بـه ترتیـب   بینی مدلو انحراف معیار خطاي پیش 251/5 بردار پشتیبان ه ب

  شود.فرضیه دوم رد میدست آمده است. بنابراین 
  

  با استفاده از مجموع متغیرهاسوم  . حالت2-3- 6-2
بینـی بـا   دست آمده براي میانگین مجذور خطا و میانگین انحـراف معیـار خطـاي پـیش    ه نتایج ب
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گر دقت بالاتر مدل تخمینگر بردار پشتیبان نسبت بـه مـدل   استفاده از مجموع متغیرهاي تحقیق بیان
و بـراي   642/5 . میانگین مجذور خطا براي مـدل تخمینگـر بـردار پشـتیبان    شبکه عصبی فازي است
 و 006/412 هـا بـه ترتیـب   بینـی مـدل  و انحراف معیار خطاي پیش 013/10 مدل شبکه عصبی فازي

  شود.دست آمده است. بنابراین فرضیه پذیرفته میه ب 973/564
فـازي بـا اسـتفاده از     دهـد کـه عملکـرد مـدل شـبکه عصـبی      هاي فوق نشـان مـی  بررسی فرضیه

متغیرهاي مالی و بنیادي بهتر از مدل تخمینگر پشتیبان است. واردکردن همزمان متغیرهاي تحقیق به 
 دو مدل فوق موجب عملکرد بهتر مدل تخمینگر بردار پشتیبان شده است.

  
  : فرضیه سوم . آزمون3- 6-2

بینی سود هر سـهم  پیشدقت مدل تخمینگر حداقل درجه نسبت به مدل شبکه عصبی فازي در 
 ها به شرح زیر است:دست آمده از اجراي مدله نتایج ب .بیشتر است

 
  با استفاده از متغیرهاي بنیادياول  . حالت3-1- 6-2

بینـی بـا   دست آمده براي میانگین مجذور خطا و میانگین انحـراف معیـار خطـاي پـیش    ه نتایج ب
مدل تخمینگر حداقل درجه نسـبت بـه مـدل شـبکه      گر دقت بالاترهاي بنیادي بیانراستفاده از متغی

و بـراي مـدل    506/3 عصبی فازي است. میانگین مجذور خطا براي مـدل تخمینگـر حـداقل درجـه    
 683/418 و 301/306 ها به ترتیـب بینی مدلو انحراف معیار خطاي پیش 373/4 شبکه عصبی فازي

  شود.دست آمده است. بنابراین فرضیه سوم پذیرفته میه ب
 

  ANFISو  LARSهاي : نتایج اجراي مدل6جدول 

  مدل  معیار متغیر
LARS  ANFIS 

دي
بنیا

 

MSE  506/3 373/4  
MAD  301/306 683/418  

الی
م

  

MSE  921/0 811/2  
MAD  669/206 486/325  

وع
جم

م
  

MSE  414/3 013/10  
MAD  081/392 973/564  

 هاي پژوهشگرمنبع: یافته
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  ستفاده از متغیرهاي مالیبا ادوم  . حالت3-2- 6-2
بینـی بـا   دست آمده براي میانگین مجذور خطا و میانگین انحـراف معیـار خطـاي پـیش    ه نتایج ب

استفاده از متغیرهاي مالی بیانگر دقت بالاتر مدل تخمینگر حداقل درجه نسبت به مدل شبکه عصبی 
بـراي مـدل شـبکه     و 921/0 فازي است. میانگین مجذور خطا براي مـدل تخمینگـر حـداقل درجـه    

 ـ 486/325 و 669/206 هـا بـه ترتیـب   بینی مـدل و انحراف معیار خطاي پیش 811/2 عصبی فازي ه ب
 شود.دست آمده است. بنابراین فرضیه سوم پذیرفته می

  
  با استفاده از مجموع متغیرهاي تحقیقسوم  . حالت3-3- 6-2

بینـی  بـا   ف معیـار خطـاي پـیش   دست آمده براي میانگین مجذور خطا و میانگین انحـرا ه نتایج ب
استفاده از مجموع متغیرهاي تحقیق بیانگر دقت بالاتر مدل تخمینگر حداقل درجه نسـبت بـه مـدل    

و بـراي   414/3 شبکه عصبی فازي است. میانگین مجذور خطا براي مدل تخمینگـر حـداقل درجـه   
 و 081/392 هـا بـه ترتیـب   بینـی مـدل  و انحـراف معیـار خطـاي پـیش     013/10 شبکه عصـبی فـازي  

  شود.دست آمده است. بنابراین فرضیه سوم پذیرفته میه ب 973/564
ارائـه   7هاي تحقیق بـه صـورت خلاصـه در جـدول شـماره      نتایج بدست آمده از بررسی فرضیه

 گردیده است.
  هاي تحقیق: خطاي نهایی الگوریتم7جدول 

  مدل  معیار متغیر
SVR  LARS ANFIS 

دي
بنیا

 

MSE  684/5 506/3  373/4  
MAD  504/462 301/306  683/418  

الی
م

  

MSE  251/5 921/0  811/2  
MAD  513/495 669/206  486/325  

وع
جم

م
  

MSE  642/5 414/3  013/10  
MAD  006/412 081/392  973/564  

 هاي پژوهشگرمنبع: یافته

  
  گیرينتیجه. 7

هـا در سـه   در هـر سـال مـدل   اند ها به صورت سالانه مورد آزمون قرارگرفتهدر این تحقیق مدل
تر در هر اند. نهایتاً میانگین خطاها در هر سال مبناي تعیین مدل دقیقحالت اجرا و نتایج مقایسه شده
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دهد که مـدل تخمینگـر   نشان می  7ها در جدول بررسی خطاي نهایی مدلحالت قرار گرفته است. 
ازي و تخمینگـر بـردار پیشـتیبان    بینی بهتري نسبت به مدل شبکه عصـبی ف ـ حداقل درجه توان پیش

دهد که اسـتفاده از  دارد. همچنین بررسی میانگین خطا، براي مدل تخمینگر حداقل درجه نشان می
  بینی مدل شده است.متغیرهاي مالی باعث افزایش توانایی پیش

هـاي آمـاري و هوشـمند تقریبـاً در     بینی مـدل در مطالعات صورت گرفته بر مقایسه قدرت پیش
انـد.  هـاي آمـاري عملکـرد بهتـري داشـته     هـاي هوشـمند در مقایسـه بـا روش    مطالعات، روشاکثر 

ــات  )، Raei, And Fallahpour. )2009 ،(Zhang, Cao AND Schniederijans )2004مطالع
Chang and Wang )2007دهـد کـه   اند نشان میهاي هوشمند و آماري پرداخته) که به مقایسه مدل

هاي آماري برتري دارند. نتایج این تحقیق حـاکی از برتـري مـدل    به مدلهاي هوشمند نسبت مدل
هاي هوشمند تخمینگر بـردار پشـتیبان و شـبکه عصـبی فـازي      تخمینگر بردار پشتیبان نسبت به مدل

، و Kara, Melek & Omer (2011) است که مغایر بـا تحقیقـات قبلـی اسـت. همچنـین مطالعـات       
Chang and Wang )2007اند. نتایج مطالعات  هاي هوشمند پرداختهقایسه مدل) که به مChang and 

Wang )2007 با نتایج این تحقیق همخوانی دارد و بیانگر عملکرد بهتر مدل تخمینگر بردار پشتیبان(
دهـد کـه مـدل شـبکه عصـبی      نشـان مـی   Kara, Melek & Omer (2011)است ولی نتیجه مطالعه 

 Nassirzadeh, F. Andاضـر همخـوانی نـدارد. نتـایج تحقیـق      عملکرد بهتري دارد که بـا تحقیـق ح  

Nikravesh (2013) بینی سه مدل تخمینگر بردار پشتیبان، تخمینگـر حـداقل   که به مقایسه توان پیش
بینـی بهتـر مـدل تخمینگـر بـردار      درجه و شبکه عصبی فازي پرداخته است نشان دهنده توان پـیش 

 است، نتایج به دست آمده مغایر با تحقیق حاضر است.هاي تحقیق پشتیبان نسبت به سایر مدل
  

  هاي مطالعاتیپیشنهاد. 8
همچنـین اسـتفاده از    ،بینـی سـود هـر سـهم    ها در پـیش موجکمانند  هااستفاده از سایر مدل -1

الگوریتم ژنتیک، الگوریتم مورچگان و الگوریتم زنبورعسل جهت  مانندسازي هاي بهینهالگوریتم
 تواند موردتوجه قرار گیرد.هاي سیستم هوشمند، میديسازي وروبهینه
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