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 چكیده

 گذاران باگران و سرمایهبینی حرکت قیمت سهام ازجمله مسائلی است که همواره تحلیلپیش
های بنیادی و تکنیکال برای انتخاب سهام آن مواجه هستند و آنان از ابزارهای مختلفی ازجمله تحلیل

گران به آن کنند. آنچه تحلیلبینی روند قیمتی در روزهای آینده استفاده میخوب و همچنین پیش
نظور، در این مقاله، باشد. بدین ممدت میهای کوتاهبینیتوجه دارند، توانایی تحلیل تکنیکال در پیش

بینی منظور پیشهایی با استفاده از ابزارهای شبکه عصبی، لاجیت، پروبیت و مقدار حدی بهمدل
شده، های ارائهسازی و مقایسه مدلشده است. برای پیادهجهت حرکت قیمت سهم در روز بعد ارائه

اوراق بهادار تهران که  خودرو در بورسهای تکنیکال روزانه سهام شرکت ایرانبرخی از شاخص
-سال یشده است. بازه زمانی موردبررسباشد، بررسیگذاران میهای مورد اقبال سرمایهازجمله سهام

برابری  یدهد که در آزمون نا پارامتربوده است. نتایج این پژوهش نشان می 1397تا  1392های 
اند، اما معیارهای سنجش هم نداشتهشده تفاوت معناداری باهای ارائهها، ازلحاظ آماری مدلنسبت
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 مقدمه

های اصلی سهامداران و فعالان بازار سرمایه نی حرکت قیمتی سهام همواره یکی از دغدغهبیپیش

بینی بازار سهام موجود . ابزارهای زیادی برای تحلیل و پیش(1396)سارنج و همکاران،  بوده است

دی اشاره کرد. تحلیل بنیا    2و تحلیل تکنیکال   1توان به تحلیل بنیادیها میآن ازجملهاست که 

-های بورسی در سطح خرد و کلان میجانبه و بنیادی شرکتشود همهاز تحلیل گفته می ینوعبه

شود که از بررسی رفتار گذشته سهام، رفتار آینده آن پردازد و تحلیل تکنیکال به تحلیلی گفته می

گذاری به سه توان از نظر مدت و دید سرمایهگذاران بازار سهام را میکند. سرمایهبینی میرا پیش

گذار بلندمدت. هر مدت و سرمایهمیان گذارهیسرمامدت، گذار کوتاهبندی کرد: سرمایهدسته تقسیم

بیشتر  آنچهکنند، اما های مختلفی استفاده میگذاری از تحلیلگذاران برای سرمایهسه دسته سرمایه

بر تحلیل تکنیکال  مدتتاهکوگذاران است آن است که تکیه سرمایه شدهمشاهدهتجربی  صورتبه

مدت بر هر دو تحلیل گذاران کوتاهباشد و سرمایهگذاران بلندمدت بر تحلیل بنیادی میو سرمایه

-های کوتاهبرای بازه صرفاً. لازم به ذکر است، این عقیده که برخی تحلیل تکنیکال را ددارندیتأک

تواند با تعیین بازه زمانی موردنظرش می گر تکنیکیدرست نیست و تحلیل اصلاً دانند، مدت کارا می

مدت بیشتر به گذاران کوتاهکه مشهود است سرمایه طورهمانبینی را مشخص کند. بازه مورد پیش

کنند. با این شرایط برای بررسی رفتار های روزانه و هفتگی آن توجه مینوسانات سهام و تغییر قیمت

در یك روز باید به تحلیل تکنیکال آن سهم توجه  قیمت روزانه یك سهم و تعیین جهت حرکت آن

 کرد.

-های معتبر برای بررسی روندهای قیمتی است که بر اساس شاخصتحلیل تکنیکال یکی از روش

های تاریخی استوار است. هایی همچون عرضه و تقاضا، حجم معاملات، تعداد خریداران و قیمت

شود. تحلیل تکنیکال مختلف انجام می    3هایشاخص این نوع تحلیل با در نظر گرفتن نمودار قیمت و

باشد. تحلیل تکنیکال خود شامل شاخص بینی حرکت روزانه قیمت سهام میابزار کارایی برای پیش

توانند اطلاعاتی از آینده ها و ابزارها میاز این شاخص هرکدامو ابزارهای مختلف و زیادی است که 

د. ممکن است که در تحلیل تکنیکال یك نمودار قیمت، نتایج حرکت سهم در اختیار ما قرار دهن

گر دچار شك و تردید متفاوت باشد، در این شرایط تحلیل باهمهای مختلف شاخص یریکارگبه
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2  . Technical 
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بنابراین یك ؛ کدام شاخص از تحلیل تکنیکال اعتماد کند شدهینیبشیپشود که باید به نتایج می

در نظر  باهماخص توجه کند و باید چند شاخص مختلف را گر نباید فقط به نتیجه یك شتحلیل

 شود.گر تکنیکال میبگیرد که این امر باعث پیچیدگی کار یك تحلیل

 اندشدهگرفتهر های مهم تحلیل تکنیکال در نظبرای مقابله با این پیچیدگی، در این مقاله شاخص

 جهتازآن پژوهشبنابراین این ت؛ شده اسبینیپیشها و روند قیمتی سهم با توجه به این شاخص

ائه دهد. برای های تکنیکال اربینی درستی را از آینده سهم با توجه به شاخصضرورت دارد که پیش

-سازیی در مدلسازی در این مقاله، از ابزارهای شبکه عصبی و مدل لاجیت که از کارایی بالایمدل

 .شده استاستفادههای غیرخطی برخوردارند، 

رکت سهم را حهایی است که بتواند جهت که بیان شد، هدف از این مقاله ارائه مدل رطوهمان

یسه گردد و مقا باهمها بینی کند و همچنین عملکرد این مدلهای تکنیکال پیشبا توجه به شاخص

 مدل بهتر در این زمینه انتخاب گردد
 

 مباني نظري و مروري بر پیشینه پژوهش

(، 1389معدودی در مورد تحلیل تکنیکال وجود دارد. سلمانی )مقالات  پژوهشدر پیشینه 

گر آن بود ناهمگونی بورس تهران را بر اساس تحلیل تکنیکال بررسی کرد. نتایج این پژوهش بیان

های تکنیکال با بازده واقعی بازار رابطه مثبت و معناداری با تمامی شاخص شدهمحاسبهکه بین بازده 

بینی، که کدام شاخص پیش سؤالای پاسخ این (، در مقاله1390زاده )نوجود دارد. چاشمی و حس

نشان داد که از بین  پژوهشبینی قیمت سهام در بورس تهران است. نتیجه این بهترین روش پیش

های میانگین متحرک، میانگین متحرک نمایی و میانگین متحرک وزنی، میانگین متحرک شاخص

؛ بینی قیمت سهام برخوردار استسنجی از اعتبار بالاتری برای پیش های اعتبارشاخص ازلحاظنمایی 

و دیگر  یفرا ابتکارهای وسیله الگوریتمهای بازارهای مالی بهبینیاما مطالعات زیادی در مورد پیش

-(، به مقایسه مدل فاما و فرنچ و شبکه1391ها بیشتر صورت گرفته است. شمس و پارسائیان )روش

نشان از  پژوهشبینی بازده سهام در بورس تهران پرداختند. نتایج این ی در پیشهای عصبی مصنوع

(، در 1392پور و همکاران )های عصبی مصنوعی بر مدل فاما و فرنچ دارد. فلاحبرتری مدل شبکه

بینی روند حرکتی قیمت سهام با استفاده از ماشین بردار پشتیبان بر پایه الگوریتم خود به پیش پژوهش

نشان داد که ماشین بردار پشتیبان بر پایه الگوریتم  پژوهشیك در بورس تهران پرداختند. این ژنت

بینی حرکت قیمت سهام، ژنتیك از دقت بالاتری نسبت به ماشین بردار پشتیبان ساده در پیش
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های عصبی مصنوعی ( به ارائه یك مدل ترکیبی از شبکه1397محمدی و همکاران ) برخوردار است.

تغییرات قیمت  بینیپیشل خودرگرسیو میانگین متحرک انباشته پرداختند و کارایی مدل را در و مد

 هایمدلاز نتایج  شدهارائهگر آن بوده است که نتایج مدل ترکیبی ها بیانطلا بررسی کردند. نتایج آن

است. مجزا، بهتر بوده  صورتبهعصبی مصنوعی و خودرگرسیو میانگین متحرک انباشته  شبکه

بینی های دیگری از بازار سهام برای پیشهای اخیر در جنبههای عصبی در سالهمچنین، شبکه

های عصبی مصنوعی برای ( از شبکه1397چهارده ) رمضان پوراست. واعظ قاسمی و  شدهاستفاده

های مالی ها از نسبتهای بورس اوراق بهادار استفاده کردند. آنبینی ورشکستگی شرکتپیش

ها نشان نتایج آن تیدرنهابینی استفاده کردند. یمنسکی و متغیرهای کلان اقتصادی برای این پیشز

از طرف  بینی کند.های ورشکسته را پیشتواند با دقت بالایی شرکتمی شدهارائهداد که الگوریتم 

است. از پروبیت در زمینه بازارهای مالی صورت نگرفته -زیادی با روش لاجیت هایپژوهشدیگر، 

 یکاردستبینی توان به پژوهشی اشاره کرد که در آن، پیشدر این حوزه می هایپژوهشمعدود 

. نتایج حاصل از این شده استهای عصبی آزمون لاجیت و شبکه هایمدلقیمت در بورس تهران با 

لاجیت است  هایمدلبینی نسبت پژوهش، حاکی از برتری نسبی شبکه عصبی در قدرت پیش

 (.1390شمس وکردلوئی، ح)فلا

است که  گرفتهانجامبینی در بازارهای مالی ای نیز در زمینه پیشخارجی گسترده هایپژوهش

های عصبی اشاره کرد. کائو، توان به شبکهمی هاپژوهش بینی در اینابزارهای کارا برای پیش ازجمله

-های عصبی مصنوعی در پیشو شبکهفاما و فرنچ  هایمدل(، به مقایسه 2005لجیو و شیندرجانس )

های عصبی ابزاری کاراتر نشان داد که مدل شبکه پژوهشبینی بازار سهام چین پرداختند. نتایج این 

دیگری به مطالعه حرکت شاخص  پژوهشباشد. همچنین در بینی بازار نوظهور چین میبرای پیش

ین بردار پشتیبان پرداخته شد. نتایج های عصبی و ماشبینی آن توسط ابزار شبکهقیمت سهام و پیش

 بینی نسبت به ماشین بردار پشتیبان را نشان داددر دقت پیش شبکه عصبیکارایی بالاتر  پژوهشاین 

ها همواره ترکیبی، این مدل هایمدلبینی بالای . به علت قدرت پیش(2011)کارا و همکاران، 

(، 2011اند. خاشعی و بیجاری )خود اختصاص دادهبینی بازارهای مالی به جایگاه بالایی را در پیش

را برای     1مدل خودتوضیح میانگین متحرک انباشته های عصبی ویك مدل ترکیبی از شبکه

بیان کرد که مدل ترکیبی  پژوهشهای سری زمانی ارائه کردند. نتایج حاصله از این بینی دادهپیش

ام از این دو مدل دارد. همچنین در پژوهش دیگری، پیشنهاد شده، کارایی بالاتری را نسبت به هرکد

                                                                                                          
1  . ARIMA 
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های سهام ارائه بینی شاخصساختار ترکیبی شبکه عصبی مصنوعی و الگوریتم ژنتیك برای پیش

داشت و همچنین این روش، همواره  شدهارائهگردید. نتایج حاکی از خوبی عملکرد این ساختار 

(. در 2005)آرمانو و همکاران،  داشته است «یخرید و نگهدار»عملکرد بهتری نسبت به استراتژی 

. جدهاو و همکاران اندداکردهیپهای عصبی در بازارهای مالی گسترش فراوانی سالیان اخیر نیز شبکه

بینی های عصبی مصنوعی پیشبینی شبکههای پیشهای بازار سهام را با الگوریتم( شاخص2018)

 گذارهیسرماهای خرید/فروش/نگهداری سهام را به شخص توانایی پاسخ شدهارائهکردند. الگوریتم 

است و نتایج عملکرد خوب مدل  شدهشیآزمادارد. الگوریتم پیشنهادی در بازار سهام بمبئی 

بینی حرکت قیمتی برق با استفاده ( به پیش2018دهد. مارکجاس و همکاران )را نشان می شدهارائه

بینی برای پیش شدهارائهها از عملکرد خوب مدل آن وهشپژهای عصبی پرداختند. نتایج از شبکه

 حکایت داشته است. مدنظر

ای صورت نگرفته گسترده هایپژوهشروبیت در حوزه بازارهای مالی پ-در مورد روش لاجیت

ه عصبی در تایوان پرداخت. پروبیت و شبک-(، به مقایسه و بررسی مدل لاجیت2009است. لین )

در صحت  که مدل پروبیت بهترین پردازش و عملکرد ایستا و شبکه عصبی نتایج حاصله بیان کرد

رت نگرفته . در حوزه تحلیل تکنیکال نیز مطالعات زیادی صوداشته استبینی عملکرد بهتری پیش

بینی روند ر پیشهای تکنیکال د، ترکیب خبرها و شاخصگرفتهانجامهای است. در یکی از پژوهش

د که سیستم . نتایج حاصل از این پژوهش نشان داقرارگرفته است مطالعهموردقیمتی روزانه سهام 

ی و همکاران، )ژا از دقت و بازدهی بالاتری نسبت به سیستم تك منبعی برخوردار است شدهارائه

های وشبینی سهام با ر(، به بررسی صحت پیش2008در پژوهش دیگر، خان و همکاران ) .(2007

بینی یار پیشمع پژوهشها در این یك بر پایه شبکه عصبی پرداختند. آنشبکه عصبی و الگوریتم ژنت

نتیك بر پایه ژهای تکنیکال قرار داده بودند. نتایج حاصله نشان داد که الگوریتم سهام را شاخص

(، 2011اوال )ها برخوردار بود. همچنین بازیا و نشبکه عصبی از صحت بالاتری نسبت به سایر روش

اقدام  یتکارفرا ابهای تکنیکال و با یك روش سیستم انجام معامله بر اساس شاخصبه پیشنهاد یك 

مورد سهام را نشان  برای گرفتن تصمیم در شدهارائهپتانسیل بالای سیستم  پژوهشکردند. نتایج این 

 داد.

ای بر روی گسترده هایپژوهششود، تاکنون نیز ملاحظه می پژوهشکه در پیشینه  طورهمان

وسیله بینی بهها مانند تحلیل تکنیکال و یا پیشاست، اما در برخی زمینه گرفتهانجامهای مالی بازار

. تحقیق حاضر با نگرفته استپروبیت در بازارهای مالی، تحقیقات زیادی صورت  -مدل لاجیت
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 هایمدلبینی حرکت قیمت سهام با استفاده از شناسایی این شکاف سعی در مدل کردن پیش

 های تحلیل تکنیکال دارد.پروبیت و مقایسه آن با شبکه عصبی، بر اساس شاخص-لاجیت

 

 فرضیه پژوهش

ار است که چه که پیش از این بیان گردید، فرض بر این استودر تحقیق حاضر، با توجه به آن

رض دیگر بینی جهت حرکت سهام دارد. همچنین فای در پیشهای تکنیکال توانایی بالقوهشاخص

ی از جمله های مختلف احتمال غیرخطبینی توسط مدلیق آن است که نتایج حاصله از پیشاین تحق

ایید این تهای لاجیت، پروبیت و مقدار بحرانی، تفاوت چشمگیری با یکدیگر ندارند. برای روش

های ی روشگردد. از سوی دیگر، برای مقایسه خطاها استفاده میموضوع از آزمون برابری نسبت

ق و رفته شده، معیارهای سنجش خطای مجذور میانگین مربعات، خطای میانگین مطلبه کار گ

 شاخص نابرابری تیل به کار گرفته خواهند شد.

 

 شناسي پژوهشروش

ر اساس ها بدر قیمت، حرکت قیمت زیچهمهدر نظر گرفته شدن سه منطق و اصل تحلیل تکنیکال 

هایی اخصبینی خود از شبرای پیش(. این تحلیل 1999باشد )مورفی، روندها و تکرار شدن تاریخ می

 اند.های تکنیکال آورده شدهبهترین شاخص ازجملهکند که در زیر استفاده می

(: این شاخص برای ساختن یك میانگین متحرک با AMA   1  ) یانطباقمیانگین متحرک  

 هایمدلشباهت با  ازنظر. همچنین رودیمحساسیت کم نسبت به سری اغتشاشات قیمت، بکار 

 .باشدیم موردتوجه یاقتصادسنجدر  GARCHواریانس 

نوعی از میانگین  (: میانگین متحرک وزنی،WMA   2  روزه )میانگین متحرک وزن دار ده 

و در محاسبه  باشندمیسابق  هایدادهاز  تربااهمیتجدیدتر  هایدادهکه در آن  باشدیممتحرک 

نشان  تریسریعاخیر حساسیت  هایقیمتشاخص نسبت به تغییر  لذا میانگین، وزن بیشتری دارند.

 .دهدمی

                                                                                                          
1  . Adaptive Moving Average 

2  . Weighted Moving Average  
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ت (: شاخص تکنیکی نوسانات تصادفی برای مقایسه قیم%Stochastic Kنوسانات تصادفی )

 .شودمیجاری با یك بازه قیمتی در یك دوره زمانی مشخص استفاده 

حسابی از شاخص  (: این شاخص میانگین ساده%Stochastic Dنوسانات تصادفی )

Stochastic K% که به همراه  باشدمیStochastic K%  خریدوفروش هایسیگنالبرای دریافت 

 .رودمیبکار 

(: میانگین متحرک همگرایی/واگرایی یك MACD   1  ) ییواگرامیانگین متحرک همگرایی 

. شاخص دهدیمکه ارتباط بین دو میانگین متحرک از یك قیمت را نشان  شاخص روند پویا است

از یك  روزه 26( تفاوت بین یك دوره MACDتکنیکی میانگین متحرک همگرایی/واگرایی )

 ( است.EMA   2  ) یینمامیانگین متحرک  روزه 12دوره 

 است. شدهبیان 1جدول های تکنیکال در های شاخصفرمول

 

 های تحلیل تکنیکالشاخص. 1جدول 

 های تکنیکیشاخص هافرمول شاخص

((10) ∗ 𝐶𝑡 + (9) ∗ 𝐶𝑡−1 + ⋯ + 𝐶𝑡−10)

10 + 9 + ⋯ + 1
 WMA 

𝐶𝑡 − 𝐶𝑡−𝑛 Momentum 

∑ 𝐾𝑡−𝑖
𝑛−1
𝑖=0 %

𝑛
 Stochastic D% 

𝐶𝑡 − 𝐿𝐿𝑡−𝑛

𝐻𝐻𝑡−𝑛 − 𝐿𝐿𝑡−𝑛

∗ 100 Stochastic K% 

𝑀𝐴𝐶𝐷(𝑛)𝑡−1 +
2

𝑛 + 1
∗ (𝐷𝐼𝐹𝐹𝑡 − 𝑀𝐴𝐶𝐷(𝑛)𝑡−1) 

MACD(Moving 

Average 

Convergence 

Divergence) 

𝐻𝑖𝑔ℎ𝑡 − 𝑙𝑜𝑤𝑡

𝑉𝑜𝑙𝑢𝑚𝑒𝑡

 BW MFI 

 

                                                                                                          
1  . Moving Average Convergence/Divergence 

2  . Exponential Moving Average 
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𝐶𝑡 قیمت بسته شدن سهام در روز ،t-،ام𝑆𝑆𝐶𝑖 سازی،مقدار مسطح𝐿𝐿𝑡−𝑛ترین کمترین مقدار پایین

اختلاف  𝐷𝐼𝐹𝐹𝑡روز قبل، t-nار بالاترین قیمت در دوره بیشترین مقد 𝐻𝐻𝑡−𝑛روز قبل، t-nقیمت در دوره 

EMA(26)  ازEMA(12)،Volume  ،برابر حجم معاملاتHigh  بالاترین قیمت وlow ترین قیمت پایین

برابر نسبت  pروزه،  12و  26گین متحرک نمایی  همان میEMA (12و )  EMA(26است.  ) tدر روز 

 شود:کل دوره زمانی است که به شکل زیر محاسبه می( به12و  26روزهای بازگشتی )

 
𝐸𝑀𝐴(26) = (𝑐𝑡 ∗ 𝑝) + (𝐸𝑀𝐴(26)𝑡−1 ∗ (100 − 𝑝) 
𝐸𝑀𝐴(12) = (𝑐𝑡 ∗ 𝑝) + (𝐸𝑀𝐴(12)𝑡−1 ∗ (100 − 𝑝) 

 

های آماری بینی حرکت قیمت سهم، روشسازی پیشها جهت مدلترین تکنیكاز رایج

در آن متغیر وابسته  که باشندیمخطی نوع خاصی از تحلیل رگرسیون غیر احتمالی هایمدل. باشدمی

ها بر اس این مدلیا تصمیم افراد محدود و تابعی از عوامل اثرگذار بر تصمیم افراد است. پایه و اس

رایط را فراهم این ش غیرخطیدرباره اینکه چگونه توابع احتمال باشد. احتمال می هایمدلاساس 

یه مطلوبیت تصادفی بگیرد، نظر به خود مقادیری بین صفر و یك را ر تصمیم محدود وتا متغی کنندمی

تواند دو تشخیص در یفرد م هر .کندمی. مطلوبیت تصادفی از نظریه انتخاب استفاده گرددمیمطرح 

است که فرد مایل است تشخیص افزایش قیمت را که  مشخص جهت حرکت قیمت داشته باشد.

 (.1393ارد از اطلاعات خود داشته باشد )سوری، برای وی مطلوبیت د

{
𝑈1𝑖 = 1: مطلوبیت تشخیص افزایش قیمت

𝑈0𝑖 = 0: مطلوبیت تشخیص کاهش قیمت
 

 باشد.می 1شکل  صورتبهنمودار تابع مطلوبیت غیرخطی 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

  (1393. نمودار تابع مطلوبیت غیرخطی )سوری، 1 نمودار

𝑥𝑖
′𝛽 

F(𝑥𝑖
′𝛽

) 

٥
/٠  

١ 
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باشد تحقیق موجود می موردبررسیط به اندیکاتورها در روزهای ا فرض اینکه اطلاعات مربوب

𝑌𝑖توانمی
 زیر تعریف کرد: صورتبهرا تشخیص فرد از افزایش و کاهش قیمت  ∗

 

 (1) 𝑌𝑖
∗ = 𝑈1𝑖 − 𝑈0𝑖  

 

𝑌𝑖اگر
∗ ≥ 𝑌𝑖 ام تشخیص به افزایش قیمت و اگر iباشد فرد  0

∗ < اهش ام تشخیص به ک iفرد  0

𝑌𝑖دهد.مقدارقیمت می
توان آن را فرد بستگی دارد لذا می شدهمشاهدههای به مقدار شاخص ∗

 زیر نوشت: صورتبه

 

(2) 𝑌𝑖
∗ = ∑ 𝛽𝑘𝑋𝑘𝑖 + 𝑢𝑖

𝐾

𝑘=1

= 𝑥�́�𝛽 + 𝑢𝑖 

 

𝑌𝑖 مشکل مدل فوق این است که مقادیر
را چنان  Y𝑖اهده مشمشاهده نیستند. متغیر قابلقابل∗

𝑌𝑖 کنیم که اگرتعریف می = 𝑌𝑖 دهد و اگرباشد فرد تشخیص افزایش قیمت می 1 = باشد فرد   0

𝑌𝑖و 𝑌𝑖 دهد و از رابطهتشخیص کاهش قیمت می
شود. رابطه بین برای حل مشکل مدل استفاده می ∗

 شده است.این دو در روش پژوهش توضیح داده

غییر قیمت سهم در تبه متغیرهای مستقل، رتبه  هاییوزنخطی با اختصاص حتمال غیرا هایمدل

خیص افزایش بندی تشبینی کرده و از این رتبه برای تعیین احتمال عضویت در دستهرا پیش هرروز

 گردد:زیر محاسبه می صورتبهشود. احتمال افزایش یا کاهش قیمت یا کاهش قیمت ، استفاده می

 

(3) 𝑃(𝑍) =
1

1 + 𝑒−𝑍
=

1

1 + 𝑒−(𝑎+𝑏1𝑥1+⋯+𝑏𝑛𝑥𝑛)
 

 

P(Z) لذا  همواره بین صفر و یك استP(Z) = 0.5  نقطه مناسبی برای تفکیك جهت حرکت

. مدل پروبیت شبیه مدل لاجیت بوده با این تفاوت که از تابع احتمالی تجمعی نرمال باشدمیقیمت 

𝑌𝑖و 𝑌𝑖 بین بایستمیی نظری عنوان شد که . در مبانکندمیاستفاده 
ای برقرار کرد. برای رابطه ∗

𝑌𝑖و 𝑌𝑖 برقراری رابطه
 :شودمیاز مفهوم احتمال استفاده  ∗

 

(4) 𝑃(𝑌𝑖 = 1) = 𝑃(𝑌𝑖
∗ ≥ 0) = 𝑃(𝑥𝑖𝛽́ + 𝑢𝑖 ≥ 0) = 𝑃(𝑢𝑖 ≥ −𝑥𝑖𝛽)́  
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 دارای توزیع نرمال است: 𝑢𝑖 که کندمیمدل پروبیت فرض 

 

(5) 𝑃(𝑍 ≤ 𝑧) = ∫ 𝜑(𝑧)𝑑𝑧 = ∫
1

√2𝜋
𝑒−

𝑧2

2 𝑑𝑧
𝑧

−∞

𝑧

−∞

= ∅(𝑧) 

 

 لذا با توجه به فرمول تابع احتمال نرمال استاندارد داریم:

 

(6) 𝑃(𝑌𝑖 = 1) = 𝑃(𝑌𝑖
∗ ≥ 0) = 𝑃(𝑢𝑖 ≥ −𝑥𝑖́ 𝛽) = 1 − 𝑃(𝑢𝑖 < −𝑥𝑖́ 𝛽)

= 1 − ∅(−𝑥�́�𝛽) = ∅(−𝑥𝑖́ 𝛽) 
 

پس  .گرددمیاستفاده     1در مدل پروبیت از روش حداکثر درستنمایی β برای تخمین ضرایب

از تخمین ضرایب، اثرات متغیرهای توضیحی بر متغیر وابسته که بیانگر مطلوبیت است غیر 

𝑃(𝑌𝑖 اما در مدل پروبیت باشدمی مشاهدهقابل = 1) = ∅(𝑥𝑖𝛽)́ باشد لذا این احتمال را می

 زیر بازنویسی کرد: صورتبهتوان می

(7) 𝑝𝑖 = 𝑃(𝑌𝑖 = 1|𝑥𝑖) = ∅(𝑥𝑖�̂�)́  
 

است که با افزایش یا  صورتبدین. لذا تفسیر ضرایب کندمیمقادیر احتمال نیز تغییر  𝑥𝑖 با تغییر

و بر اساس نقطه  کندمیام تغییر 𝑖 ص افزایش قیمت در فردچه میزان احتمال تشخی 𝑥𝑖 کاهش مقادیر

𝑝𝑖 تفکیك = جیت بجای تابع نرمال استاندارد که در مدل فرد چه تشخیصی دارد. در مدل لا 0.5

 :گرددمیپروبیت استفاده گردید از تابع لاجستیك استفاده 

(8) 𝑃(𝑍 ≤ 𝑧) =
𝑒𝑍

1 + 𝑒𝑍
= 𝐺(𝑍) 

 

نیز   2. مدل مقدار حدیباشدمیتفسیر مدل لاجیت مانند مدل پروبیت  روش تخمین ضرایب و

توزیع این مدل  تابع .گیردمیقرار  موردبررسیکه  باشدمی غیرخطیی احتمال هامدلاز  مدلآخرین

 :باشدمیبفرم زیر 

(9) 𝑃(𝑍 ≤ 𝑧) = 𝑒−𝑒𝑧
= 𝐸(𝑍) 

  

                                                                                                          
1  . Maximum Likelihood 

2  . Extreme Value 
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و تنها  باشدمیپروبیت لاجیت  هایمدلدر این روش نیز تخمین ضرایب و تفسیر مدل مانند 

بینی شونده در این تحقیق جهت حرکت قیمت سهام متغیر پیش. باشدمیتفاوت در توزیع احتمال 

 روزبهشده سهم نسبت صورت افزایش قیمت بسته در است. 1و  0 دو مقداریباشد که یك متغیر می

طبق نظریه توزیع آماری  بندیدستهاین  با گیرد.می 0و در صورت کاهش مقدار  1قبل متغیر مقدار 

احتمال این متغیر به شکل  تابع .باشدمی pبا پارامتر  1متغیر جهت حرکت قیمت دارای توزیع برنولی

 زیر است:

 

(10) 𝑃(𝑦) = 𝑝𝑦(1 − 𝑝)1−𝑦,𝑦 = 0,1  

 

. این ستبینی اپیش ازجملهها و های عصبی روشی کارا و اثربخش در بسیاری از زمینهشبکه

شده شناختهرس ابزاری کارآمد در حوزه مالی و بو عنوانبهروش که دارای ماهیت غیرخطی است 

 یمعرف 1943( در سال شناسعصب) ( و مك کولادانریاضی) توسط پیتهای عصبی . شبکهاست

 انهمبانسان، شناختی مغز اافزاری هستند که از ساختار زیستهای نرمهای عصبی برنامهشبکه گردید.

مغز انسان و  کند ساختاری مشابه ساختار بیولوژیکیکنند. این فن تلاش میها، تقلید میپیچیدگی

ه باشد. این گیری داشتو تصمیم تعمیم دهیشبکه اعصاب بدن بسازد تا همانند مغز قدرت یادگیری، 

ربیات را تعمیم تج ها نیازی به مدل ریاضی ندارند زیرا مانند انسان تجربه آموخته و سپس اینشبکه

که  شدهتشکیل« نورون»نام  به هایی شامل اجزای پردازشگر سادهههای عصبی از لایدهند. شبکهمی

تری لایه میانی متصل کنند. هر لایه ورودی نیز به یك یا تعداد بیشموازی باهم عمل می صورتبه

مصنوعی، پایه و اساس هر شبکه  باشند. نورونصل میهای میانی نیز به لایه خروجی وبوده و لایه

ست. این ارتباط اها در شبکه عصبی معماری شبکه درباره تعداد لایه و ارتباط بین نورون عصبی است.

توانند های هر لایه مینها، نوروشوند. در ارتباط بین لایهها تقسیم میبه ارتباط بین لایه و درون لایه

های خاصی از لایه بعد متصل ون به نورونه و یا اینکه هر نورهای لایه بعد متصل شدبه نورون تماماً

ها لایه خود نیز متصل شود و یا تواند به سایر نورونها، یك نورون میشود اما در ارتباط درون لایه

صل شده و یا اینکه به چندلایه توانند تنها به لایه بعد از خود متمی لایهیكهای نشود. همچنین نورون

-15-1خور سه لایه )صل شود. در تحقیق حاضر یك مدل شبکه عصبی مصنوعی پیشمتفاوت مت

 .شده استارائه 2شکل در  شدهگرفته به کار. مدل شماتیك شبکه عصبی شده استگرفته به کار(، 3

                                                                                                          
1  . Bernoli 
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 های پژوهش(: یافتهمأخذ) . ساختار شبکه عصبی2 نمودار

 

عنوان شده بههای تحلیل تکنیکال معرفیاهده است، شاخصمشگونه که در شکل فوق نیز قابلهمان

عنوان خروجی مدل در اند. از طرفی جهت حرکت قیمت سهم بهشدههای شبکه عصبی در نظر گرفتهورودی

صورت بیند. بهشده آموزش میهای دادهها و خروجیشده است. شبکه عصبی با توجه به ورودینظر گرفته

شده، های تخصیص دادهدهد و با توجه به وزنها وزن تخصیص میریك از ورودیخلاصه، شبکه عصبی به ه

کند و مقدار خطای آن شده به شبکه مقایسه میکند و با مقدار خروجی دادهمقداری از خروجی را برآورد می

کند تا به میکند. با استفاده از الگوریتم یادگیری پس انتشار، شبکه عصبی در وزن دهی بازنگری را محاسبه می

بینی جهت حرکت قیمت توان پیشبنابراین پس از یادگیری شبکه عصبی، می؛ کمترین خطای ممکن برسد

شوند و عنوان ورودی به شبکه عصبی وارد میهای تکنیکال را بهسهام را انجام داد به این صورت که شاخص

 گردد.عنوان خروجی شبکه از سیستم استخراج میجهت حرکت قیمت سهام به

ها است. فرآیند یادگیری در های عصبی مصنوعی قدرت یادگیری این شبکههای شبکهترین ویژگیاز مهم

ای خاص که یك شبکه بتواند وظیفهنحویباشد بههای ارتباطی میهای عصبی مصنوعی، بهنگام سازی وزنشبکه

های موجود جهت درصد داده 80اینجا از در  .(1396بیگی و عبدالوند، )احمدخان صورت کارا انجام دهدرا به

شده است. برای معماری شبکه عصبی باید این مراحل انجام آموزش شبکه عصبی و بقیه برای آزمون آن استفاده

ه خروجیلای  

جهت 
حرکت قیمت 

 سهم

 ١
٥ 

لایه 
 میانی

.

.

.

.

.

لایه 
 ورودی

A

MA W

MA Moment

um Stochastic 

K% Stochastic 
D% R

SI MA

CD C

CI BW 

MFI A
D 
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ها، شوند، در گام بعدی از بین دادهها انجام میسازی دادهشوند، سپس عمل نرمالها افراز میگیرد: ابتدا داده

 .دگیردهیم و درنهایت آزمون در شبکه عصبی انجام میوزش شبکه تخصیص میمقادیری را برای آم

 

 هاي پژوهشيافته

های باز و بسته شدن و بالاترین و کمترین قیمت و شده است قیمتهایی که در این پژوهش استفادهداده

ار بورس اوراق سازی در بازرواز صنعت خود( «خودرو»خودرو )با نماد همچنین حجم معاملات سهام ایران

علت اینکه سهام شرکت . باشدبا تواتر روزانه می 30/05/1397تا  13/03/1392بهادار تهران از تاریخ 

باشد که با توجه به شده است تکنیکال پذیر بودن قیمت این سهم با تائید نظر خبرگان میخودرو انتخابایران

متغیرهای ورودی در شبکه عصبی و متغیرهای  عنوانهای تکنیکی بهماهیت این پژوهش در انتخاب شاخص

ین شرکت در بازار بورس اوراق خطی، انتخاب مناسبی است. همچنین سهام اهای احتمال غیرتوضیحی در مدل

ها بوده و توجه زیادی در بین معامله گران حقیقی و بهادار تهران در صنعت خودروسازی لیدر دیگر شرکت

 باشد.این امر مزید بر علت انتخاب این سهام برای تحقیق می حقوقی به خود جمع کرده است که

اکثر، میانه، شامل مقادیر حداقل، حد خودروایراناطلاعات توصیفی شاخص کل و  2در جدول 

اسب بودن انتخاب است. همچنین برای بررسی من شدهارائهمیانگین و انحراف معیار در بازه مذکور 

الایی با شاخص بهای خودروسازی و سهامی که انطباق وه سهامسرگر عنوانبهخودرو سهام ایران

 است. شدهاستفادهکل بازار سهام دارد از آزمون همبستگی پیرسون 

 

 های پژوهش(: یافتهمأخذاطلاعات توصیفی و آزمون همبستگی پیرسون ) . 2جدول 

آزمون 

همبستگی 

 پیرسون

 هاشاخص حداقل حداکثر میانه میانگین انحراف معیار

***1۷/32 

(۶11۷/۰) 

 شاخص کل 3۸۶۰2 13۷۰۷2 ۷۶۶۹2 ۷۵۹۰3 2۶/14۶۰۹

 خودروایران 1۰۰4 4۶44 2۷۰2 ۶۶/2۷2۰ ۹۶/۵13

 درصد 1***سطح معناداری 

 

باشد و در سطح می 17/32آزمون همبستگی پیرسون برابر  tدهد آماره طور که نتایج آزمون نشان میهمان

های مقاله در باشد. درنتیجه انتخاب مناسبی برای بررسی مدلمی 6117/0آن دار و مقدار معنی 01/0داری معنی
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روش  بینی بهشده و در پیشاستخراج    1افزار مفیدتریدرهای این تحقیق از نرمدادهباشد. بازار سهم ایران می

 شده است.استفاده    3زافزار ایویوخطی از نرمهای احتمال غیرو در روش مدل    2افزار متلبشبکه عصبی از نرم

 

 نتايج عددي

ها بر اساس تابع احتمال خاصی که دارند برای دوره پس از برازش مدل مقادیر احتمال هرکدام از مدل

ستخراج گردید. ها ابینی گردیدند و نمودار آنپیش 30/05/1397تا  02/04/1397روزه کاری از تاریخ  39

 شده است.ارائه 3 تمال غیرخطی، در جدولهای احنتایج حاصل از برآورد توسط مدل

 

 های پژوهش(: یافتهمأخذ) خطیاحتمال غیر هایمدلنتایج  .3جدول 

  پروبیت لاجیت مقدار حدی

Z ضریب Z ضریب Z ضریب 

۷3۹۹/1- 
*۰۰۰1۰/۰- 

(۰۰۰۰۵/۰) 
3۵۸/3- 

***۰۰۰2-/۰ 

(۰۰۰۰۸/۰) 
4۸۰۰/3- 

***۰۰۰1/۰- 

(۰۰۰۰۵/۰) 
WMA 

ص
اخ

ش
ال

یک
کن

ی ت
ها

 

۹42۸/3- 
***۰۰13۷/۰- 

(۰۰۰3۵/۰) 
1234/3- 

***۰۰۰1۵/۰- 

(۰۰۰۵۰/۰) 
1۰۸۹/3- 

***۰۹۰۰/۰- 

(۰۰۰3۰/۰) 
Mome

ntum 

۹۵۵4/4- 
***۰1۶۵۹/۰- 

(۰۰334/۰) 
۰۰2۷/۶- 

***۰3۰۶۷/۰- 

(۰۰۵1۰/۰) 
۰۵2/۶- 

***۰1۸1/۰- 

(۰۰3۰۰/۰) 
Stoch

D 

۵۷۹/13 
***۰3۸2۰/۰ 

(۰۰2۸1/۰) 
۸۵31/12 

***۰۵332/۰ 

(۰۰414/۰) 
۶4۶۹/13 

***323۰/۰ 

(۰۰23/۰) 
Stoch

K 

۰۸۵۶/2 
**۰۰۹12/۰ 

(۰۰43۷/۰) 
1۷1۵/3 

***۰2۰12/۰ 

(۰۰۶34/۰) 
14۷۷/3 

***11۹۰/۰ 

(۰۰3۸۰/۰) 
MAC

D 

۷۶۸1/4- 
***3412۵- 

(۸۹/۷1۵۶) 
1434/3- 

***4/3412۸- 

(۸4/1۰۸۵۶) 
2۵44/3- 

***2133۰- 

(2۵/۶۵۵4) 
BW 

MFI 

 4۹32/۰  4۹32/۰  4۹32/۰ McF 
2R 

دل
ی م

ها
یار

مع
 

 
31۹/211 

(۰۰/۰) 

 ۷۵3/2۰۹ 

(۰۰/۰) 

 ۵22/2۰۹ 

(۰۰/۰) 

LR 

Statisti

c 
 درصد 1۰سطح معناداری *

 درصد ۵سطح معناداری **
 درصد 1سطح معناداری ***

                                                                                                          
1  . Mofid Trader 

2  . Matlab 

3  . Eviews 
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 MACDشاخص  دار هستند ومعنی 01/0در هر سه مدل در سطح  ها(متغیرهای توضیحی )شاخص تقریباً

 باشدمیدار معنی 05/0و در مدل مقدار حدی در سطح دار معنی 01/0در سطح لاجیت در دو مدل پروبیت و 

 1/0طح و در مدل مقدار حدی در س 01/0نیز در دو مدل پروبیت و لاجیت در سطح  WMAو برای شاخص 

د با روها انتظار میاحتمال مدل ها در هر سه مدل نیز باهم مطابقت دارند. طبق تابععلامت متغیر .دار استمعنی

 افزایش ضرایب، احتمال تشخیص افزایش قیمت نیز افزایش یابد.
2McF R شود:شاخص نسبت درستنمایی که به روش زیر محاسبه می 

 

𝑀𝑐𝐹 𝑅2 = 1 −
𝑙

𝑙′
 

 

توسط متغیرهای  متغیر وابستهاز تغییرات  چند درصددهنده این است که نشان ′𝑙به  𝑙که نسبت 

خوب و بسیار به هم  نسبتاًدر سه مدل   2McF Rمقدار آماره است.  شدهدادهتوضیحی، توضیح 

و مقدار  LR Statisticدار بودن مدل نیز با مقادیر بالای آماره .همچنین معنیباشندمینزدیك 

 است.  قرارگرفته تائیدها مورد در همه مدل هاآناحتمال صفر 

بینی ند. پیشباشمی 1و  0 صورتبههای خروجی شبکه عصبی شد، داده که گفته طورهمان

س احتمال ها بر اساگیرد که خروجیای انجام میگونهصورت گرفته در مدل شبکه عصبی حاضر به

. در این شکل کندبیان می خوبیبهاین مسئله را  3شکل هستند.  1و  0هستند، یعنی عددی بین 

-ی شبکه عصبی میهابینیهای آبی پیشربعهای واقعی ما هستند و مدهنده دادههای قرمز نشاندایره

و نقاط با احتمال  1را  5/0 ها، نقاط با احتمال بالاتر ازبیان کردن این خروجی 1و  0 منظوربهباشند. 

 گیریم.در نظر می 0را  5/0تر از پایین

 

 

 ش(ههای پژو)مأخذ: یافته بینی احتمال جهت قیمت در مدل شبکه عصبی. نمودار پیش3 نمودار
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 1ها به اعداد از مدل هرکداماز  شدهبینیپیشمقادیر  p=0.5بر اساس نقطه تفکیك  ازاینکهپس

 نا پارامتریها با آزمون دلبا واقعیت در این م شدهبینیپیشتبدیل شدند نسبت تطابق مقادیر  0و 

 نا پارامتری ونآزم نیهمچن است. شدهدادهو نتایج در خروجی زیر نمایش  انجام ها،برابری نسبت

که اند دیدهگرها با یکدیگر مقایسه کدام از مدلبینی تشخیص افزایش قیمت هربرابری نسبت پیش

 آورده شده است. 4جدول نتایج این آزمون در 

 

 ش(های پژوه)مأخذ: یافته هاهای برابری نسبت تشخیص جهت قیمت در مدلآزمون. 4جدول 

آزمون برابری نسبت افزایش قیمت در 

 هاین مدلب

آزمون برابری 

نسبت افزایش 

قیمت در مدل با 

 واقعیت

نسبت تطابق 

با واقعیت 

 مدل

نسبت 

بینی پیش

 افزایش قیمت

های مدل

احتمال 

 غیرخطی

 شبکه عصبی
مقدار 

 حدی
 لاجیت

421/1 

(12۶/۰) 
 پروبیت 41۰2/۰ ۷۶۹2/۰

12۰/1- 

(21۹/۰) 

2۵۸/۰- 

(۸۹2/۰) 

۰۰/۰ 

(۰۰/1) 

 شبکه عصبی
مقدار 

 حدی
 پروبیت

421/1 

(12۶/۰) 
 لاجیت 41۰2/۰ ۷۶۹2/۰

12۰/1- 

(21۹/۰) 

2۵۸/۰- 

(۸۹2/۰) 

۰۰/۰ 

(۰۰/1) 

 پروبیت لاجیت شبکه عصبی
421/1 

(12۶/۰) 
 -412/1 مقدار حدی 41۰2/۰ ۷۶۹2/۰

(1۵۸/۰) 

2۵۸/۰- 

(۸۹2/۰) 

2۵۸/۰- 

(۸۹2/۰) 

 پروبیت لاجیت مقدار حدی
4۵1/۰ 

(۶۰2/۰) 
 -41۷/1 شبکه عصبی 441۵/۰ ۶۰12/۰

(1۵۸/۰) 

2۰1/1- 

(21۹/۰) 

2۰1/1- 

(21۹/۰) 

 

و  غیرخطیی احتمال هامدلبینی تشخیص افزایش قیمت در بین برابری نسبت پیش هایآزمون

های برابر است. در آزمون باهم هانسبتمعنی بوده و بی 05/0مدل شبکه عصبی مصنوعی در سطح 

 05/0ها در سطح همه آزمون ها نیززایش قیمت بین خود مدلبینی تشخیص افبرابری نسبت پیش

نسبت  تقریباً آماری  ازلحاظدهد که نتایج نشان می طورکلیبهبرابر بودند.  باهممعنی بوده و بی

ها هم در مقایسه با مقادیر واقعی و هم نسبت با یکدیگر بینی تشخیص افزایش قیمت در همه مدلپیش
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باشد که در های سنجش خطا مینیاز به معیار هامدلتر ابراین برای مقایسه دقیقباشند بنبرابر می باهم

 .گیرندمیقرار  موردبررسیادامه 

 هایمدلبینی یك سری زمانی که توسط معیارهای سنجش خطا برای مقایسه مقادیر خطای پیش

متر باشد، قدرت گردد. در جایگاه مقایسه هرچه مقدار خطا کمختلف برآورد شده است محاسبه می

 RMSE ،2    MAE    1از معیارهای سنجش خطای  اینجابینی مدل بهتر خواهد بود. در پیش

 آورده شده است. 5 های خطا در جدولاست. نتیجه مقایسه معیار شدهاستفاده TIC   3و

 

 های پژوهش(: یافتهمأخذ) های سنجش خطا. مقایسه معیار۵جدول 

TIC MAE RMSE مدل 

 پروبیت 423۰/۰ 3۷۵3/۰ 3۵۸۸/۰

 لاجیت 4232/۰ 3۷۵۹/۰ 3۵۹1/۰

 مقدار بحرانی 4221/۰ 3۷۰1/۰ 3۶2۶/۰

 شبکه عصبی ۵۰1۰/۰ 3۷۰2/۰ 3۶2۷/۰

 

 MAEو  RMSEها دارای از بقیه مدل مقدار بحرانیشود مدل که مشاهده می گونههمان

ر بین دست. بدین ترتیب مدل شبکه عصبی دارای عملکرد بهتری ا TICولی در معیار  استکمتری 

ام خطای بینی تشخیص جهت حرکت قیمت سهدر پیش مقدار بحرانیمدل  شدهارائه هایمدل

 کمتری دارد.

 

 بحثگیري و نتیجه

خودرو در بازار بورس اوراق بهادار تهران در نظر های سهام شرکت ایراندر این پژوهش داده

کت روز بعد به اعداد یك و صفر کدبندی شدند. ها بر اساس افزایش و کاهش حرگرفته شد و داده

ورودی  عنوانبهها های تحلیل تکنیکال برای قیمت هرروز به دست آمد و این شاخصسپس شاخص

فرا و مدل  مقدار حدیاحتمال غیرخطی پروبیت، لاجیت و  هایمدلبه مدل در نظر گرفته شدند. 

هم به کار گرفته شدند. برای بررسی و بینی جهت حرکت قیمت سشبکه عصبی برای پیش ابتکاری

                                                                                                          
1  . Root Mean Square Error 
2  . Mean Absolute Error 
3  . Theil Inequality Coefficient 
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ها برابری نسبت و معیارهای سنجش خطای مدل نا پارامتریآزمون  شدهارائه هایمدلمقایسه 

تطابق احتمال غیرخطی با درصد ی هامدلبینی مشخص گردید. نتایج نشان داد که در قدرت پیش

د. در مقایسه برابری نسبت نباشی میدارای عملکرد بهترمدل شبکه عصبی درصد با واقعیت از  92/76

نداشتند. همچنین در  باهمآماری تفاوت معناداری  ازلحاظها بینی جهت افزایش قیمت، مدلپیش

بینی جهت افزایش قیمت با نسبت مقادیر واقعی هم تفاوت معناداری بین آزمون برابری نسبت پیش

بود که  مقدار حدیش خطا این مدل معیارهای سنج ازلحاظآماری وجود نداشت.  ازلحاظها مدل

 ها بود.دارای عملکرد بهتری نسبت به سایر مدل

 شدهبیانسازی مسئله توان به این موارد اشاره کرد: مدلبرای تحقیقات آینده در این حوزه می

یا ماشین بردار پشتیبان انجام شود،  ژنتیكدیگری مانند الگوریتم  فرا ابتکاریهای این تحقیق با روش

بینی جهت حرکت پیش جایبههای تحلیل تکنیکال دیگری برای مطالعه استفاده گردد، از شاخص

های تحلیل بنیادی را توان شاخصهبینی شود و همچنین میگذاری در سهام پیشسهام ریسك سرمایه

  این مقاله اضافه کرد. شدهارائهبه مدل 
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