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چکیده
بینی منظور پیشبه «زنجیره مارکوف»و مفهوم  «مارکوف پنهان»تلفیقی از مدل در این تحقیق،      

وتحلیل بازار سهام، کاربردی تواند در تجزیهیافته میاست. این ابزار توسعه شدهرفتار بازارهای مالی ارائه 
مارکوف »منظور تعیین و تنظیم پارامترهای مدل الگوریتم ژنتیک به مناسب داشته باشد. در ابتدا از

تنظیم شده برای شناسایی و شناخت الگوهای  «مارکوف پنهان»سپس از مدل  ؛شوداستفاده می «پنهان
و پس از آن مقدار قیمت برای روز بعد با استفاده از الگوهای  شودهای تاریخی استفاده میمشابه در داده

یابی به نتایج مناسب منظور دستگردد. از چندین سهم بهمحاسبه می «زنجیره مارکوف»فهوم مشابه و م
و همچنین با  مبانی نظریشده با نتایج مدل موجود در نتایج مدل ارائه ،است و سپس شدهاستفاده 
 است. شدههای معمول در اقتصادسنجی مقایسه  روش
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مقدمه.1

تغییرات قیمت سهام یكی از مهمترین موضوعات مورد توجه و مهم در تمام بازارهای سرمایه      
هـا،  در سراسر دنیا است. تغییرات قیمت سهام یک منبع اطلاعاتی مؤثر در ارزیابی وضعیت بنگـاه 

بنـابراین   است؛گذاران تطبیقی با سایر واحدها، ارزیابی کارآیی مدیران و تصمیمات سرمایهارزیابی 
بینی رفتار قیمـت سـهام در   عنوان نهاد بازار سرمایه، پیشدر راستای توسعه بورس اوراق بهادار به

ت.گذاران عمده و جز، کارگزاران، مدیران بورس و دولت یک مسئله با اهمیت اسآن برای سرمایه
های بینی پدیده سریصورت گسترده در تحلیل و پیش، ابزاری است که به«مارکوف پنهان»مدل 

وتحلیـل انـوا    آمیـزی در تجزیـه  طـور موفقیـت  هکه این مدل بطوریبه ؛زمانی کابرد داشته است
وتحلیـل  تـوان بـه تجزیـه   مـی  ،های زمانی استفاده شده اسـت. ازجملـه مـوارد اسـتفاده آن     سری
 4و ژانـگ  3توسـط انـدره   2های گفتار(، تشخیص سیگنال2004) 1، توسط چونگDNAهای  رشته

ECG تحلیلو(، تجزیه2004)
 غیره، نام برد. ( و1990) 7و سترن 6توسط کاست5

با استفاده از  مبانی نظریاجرا شده در  «مارکوف پنهان»بهبود مدل  ،هدف این تحقیق     
و اجرای آن بر شاخص بورس اوراق بهادار تهران و همچنین چند  «زنجیره مارکوف»مفهوم 

 است.شده در این بورس شرکت پذیرفته
 
 پیشینهپژوهشمبانينظريو.2

 او. کرد استفاده بورس بازار در بینی پیش برای عصبی های شبكه از(، 1988) وایت بار اولین     

 و زمـانی  های سری در غیرخطی قواعد قادرند عصبی های شبكه آیا که بود پرسش دنبال این به
 کنند؟ شناسایی را سهام های شاخص قیمت تغییرات و ها دارایی قیمت حرکات ناشناخته در قواعد

 قـادر  8خور پیش عصبی شبكه یک چگونه که بود مطلب این بیان مقاله این از ارائه وایت هدف

     [.27] کـرد  ( اسـتفاده IBMشـرکت )    روزانـه  های قیمت از کار این است، برای کار این انجام به
هـای یـادگیری جـایگزین و     گزارشی در رابطه بـا اثربخشـی الگـوریتم    ،[16]و همكاران 9کیموتو
بینی مقـدار شـاخص بـورس     بینی با استفاده از شبكه عصبی مصنوعی برای پیش های پیش روش

 توکیو ارائه کردند.

                                                 
1. Cheung 

2. Speech Signal recognition 

3. Andreae 

4. Zhang 
5. Electro Cardio Graghy 

6. Coast 

7. Stern 
8. Feed-forward ANN  
9. Kimoto 
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استفاده کردند تـا بتواننـد، ارزش خـالص     خطا، انتشار پس شبكه یک از ،[5] 1چیانگو بالدریج     
 های داده ها آن بینی کنند. را در انتهای سال پیش 2گذاری مشترک های سرمایه های صندوق دارایی

 و کردند اقتصادسنجی مقایسه سنتی های روش از آمده دست به نتایج با را خود کار نتایج و شبكه
3رگرسیونی های از روش داری امعن طور به عصبی های شبكه باشد، کم ها داده کههنگامی دریافتند

 

 کنند. می عمل بهتر
4ترافالیس     

استفاده کرد تا بتواند تغییرات شاخص اس اند  خور های عصبی پیش از شبكه ،[24] 
 14بینـی کنـد، در ایـن تحقیـق متغیرهـای ورودی شـامل تغییـرات هفتگـی          را پیش 5(500پی )

 بود. 6اندیكاتور
ولـی   ؛شده اسـت   ای که از شبكه عصبی مصنوعی در این دامنه انجام باوجود استفاده گسترده     

 است:توجهی وجود دارد که مختصراً به شرح زیر  مشكلات قابل
ها  درنتیجه قوانین زیربنایی در دادهو  [28،21،4]محور است شبكه عصبی مصنوعی مدلی داده     
 [.30]اشد که همیشه آشكار نیستند تواند وجود داشته ب می
هـای بـازار سـهام یـادگیری و یـا تخمـین        و ابعـاد پیچیـده داده   7همچنین نویزهای پنهـان      

کنار آمدن بـا ایـن مسـئله نیـز گاهـا       [.15] سازدمواجه میپارامترهای شبكه عصبی را با مشكل 
عـلاوه   بـه  ؛ها استفاده کـرد  مشكل است که بتوان شبكه عصبی با یک ساختار را برای تمام حوزه

 [.22] برند نیز رنج می 8های عصبی مصنوعی از مشكل بیش برازش بعضاً شبكه
 اولین بار در یـک سـری مقـاآت آمـاری توسـط لئونـارد بـام و        «مارکوف پنهان»های مدل     

 1970. اولین کاربرد آن شناسایی گفتار بود که در سال شدمطرح  1960نویسندگان دیگر در نیمه 
استفاده  DNAخصوص ههای بیولوژیكی بوتحلیل در رشتهبرای تجزیه 1980در سال  شد.شرو  

 .است ای از بیوانفورماتیک در نظر گرفته شدهعنوان زمینهو از آن زمان به شد
سازی یک سری زمـانی  برای مدل بر اساس چارچوب مسائل احتمال «مارکوف پنهان»مدل      

از این مدل  ،گیرد. حسن و نص مورد استفاده قرار می ،با مشاهداتی که دارای چندین متغیر است
بینی قیمت سهام استفاده کردنـد و نشـان دادنـد کـه ایـن مـدل از پایـه ریاضـیاتی و         برای پیش

 [.18] محاسباتی قوی برخوردار است

                                                 
1. Chiang, Urban, and Baldridge 

2. Net asset value of mutual funds 

3. Regression Methods 
4. Trafalis 

5. S&P(500) 

6. Indicators 
7. Buried noise 

8. Overfitting problem 
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از الگوریتم ژنتیک و دیگر  «مارکوف پنهان»بهبود عملكرد مدل  منظوربه، [12]حسن و نص      
 منظور بهبود استفاده کردند.ابزارها به

کار گرفته شده است و سعی شـده  به ،[12]شده توسط حسن و نص در این تحقیق مدل ارائه     
 بهبود و توسعه داده شود. «زنجیره مارکوف»که توسط مفهوم 

 

مدلمفهوميهاوتوسعهفرضیه.3

طوری تدوین شوند که بتوان  هاهفرضی است در تحقیق حاضر سعی شده هايتحقیق.فرضیه
ها به سواآت اساسی تحقیق پاسخ داد. این ها را آزمایش نمود و همچنین از طریق آزمون آنآن

:استتحقیق شامل یک فرضیه اصلی و یک فرضیه فرعی به شرح زیر   
اصلي تواند خطای مدل می «مارکوف پنهان»با مدل  «مارکوف زنجیره»تلفیق : فرضیه

 را کاهش دهد. «مارکوف پنهان»

 عملكرد بهتری دارد. مبانی نظریهای موجود در شده نسبت به مدلمدل ارائه :فرضیهفرعي

 

بررسياجزايمدلارائه اند از در مدلی که ارائه نموده ،[12]حسن و نص  .شدهمعرفيو
های تاریخی سری زمانی مورد برای شناخت الگوهای مشابه در داده «مارکوف پنهان»مدل 

بحث، استفاده کرده و سپس با استفاده از میانگین موزون اختلاف همسایگان، قیمت روز بعد 
زنجیره »از مفهوم  ،شده در این تحقیقکه در مدل ارائهدر حالی ؛اندóبینی کردهسهام را پیش

عد قیمت سهام و شاخص با استفاده از خروجی مدل مارکوف بینی روز ببرای پیش «مارکوف
 ، استفاده شده است.هستندپنهان که همان الگوهای مشابه 

  :شده به نوعی از سه قسمت اصلی تشكیل شده استمدل ارائه ،1بر اساس شكل 
  ؛«مارکوف پنهان»مدل  باهای داده مشابه با داده روز جاری یافتن گروه. 1
 ؛توسط الگوریتم ژنتیک «مارکوف پنهان»تنظیم پارامترهای اولیه مدل . 2

زنجیره »محاسبه مقدار اضافه یا کاهش قیمت در روز بعد نسبت به روز جاری توسط مفهوم . 3
 «.مارکوف
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 ساختار مدل ارائه شده. 1شكل 

 
 شوند.صورت کامل معرفی و بررسی میهدر ادامه هر کدام از اجزای مدل ب

 
منظور شناسایی الگوهای به «مارکوف پنهان»از مدل  .جايگاهمدلمارکوفپنهاندرمدل
های قیمت سهام که شامل شود. به این صورت که دادهمشابه با الگوی مورد نظر استفاده می

 های مدل را تشكیل دهند.ورودی شوند ومیاستفاده  هستندچهار قیمت زیر 

 .منظور قیمت اولین معامله در طول روزقیمت باز شدن که ـ 
 بیشترین قیمت در طول روز.ـ 

 کمترین قیمت در طول روز.ـ 

 قیمت بسته شدن که عبارت است از قیمت آخرین معامله در طول روز.ـ 

 شده برای روز بعد در نظر گرفت.بینیتوان قیمت پیشخروجی مدل را نیز می

توسـط سـه    «مـارکوف پنهـان  »هـر مـدل    ،نیز موجود اسـت  مبانی نظریگونه که در همان     

λصورت شاخصه اصلی به = (A, B, π) شود.شناسایی می 

  A={𝑎𝑖𝑗}صـورت ماتریسـی بـه نـام    همجموعه احتماآت انتقال بین حاآت مختلف که ب     
بنـابراین   ؛شود. در این مدل تعداد حاآت عـدد چهـار در نظـر گرفتـه شـده اسـت       نشان داده می

 .استیک ماتریس با چهار سطر و چهار ستون   Aریسمات
𝐵صورت  ماتریس احتمال مشاهدات که به      = {𝑏𝑗(𝑘)}  و بیـانگر احتمـال   شده نشان داده

. این ماتریس نیز ماتریسی با چهار استها به ازای هر کدام از حاآت مشاهده هر کدام از خروجی
 باشد.سطرو چهار ستون می
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نمـایش داده   �نیز توسط مـاتریس   حالت شرو  که برای حاآت مختلف آن توزیع احتماآت     
 شود.این ماتریس دارای یک سطر و چهار ستون است.می
؛ ها با توجه به چهار حالتـه بـودن مـدل اسـت    های ماتریسآزم به ذکر است که تعداد درایه     

 یر خواهد کرد.بنابراین با تغییر تعداد حاآت تعداد اعضای هر ماتریس نیز تغی
کـه پارامترهـا بهتـرین    تا ایناست ولش استفاده شده -در این پژوهش از الگوریتم مشهور بام     

 تخمین را از مدل بتوانند ارائه کنند.
را  𝑃(𝑂|𝜆)اسـتفاده شـده اسـت تـا بتـوان       [20] پسـرو .��در مدل همچنین از مدل پیشرو      

 محاسبه نمود.
 

  سازی پارامترهای اولیهمنظور بهینهبه .بامدلمارکوفپنهاننحوهتعاملالگوريتمژنتیک
ولی در این تحقیق از ؛ [3] در مدل، در چندین تحقیق از الگوریتم ژنتیک استفاده شده است

(، استفاده شده است که در ادامه به معرفی آن 2007الگوریتم ژنتیک به روش حسن و نص )
 پرداخته خواهد شد. 

 :ند ازانظر عبارتپارامترهای مورد 

 ماتریس انتقال. 1

 ماتریس احتمال مشاهدات. 2

 ماتریس مشاهدات اولیه .3

اگر برای این سه پارامتر تواما از الگوریتم ژنتیک استفاده شود، طول کرومزوم بسیار زیاد شده      
 .شودو این امر موجب پیچیدگی بیشتر و پر هزینه شدن محاسبات می

توان از آن استفاده کرد، تفكیک مسئله به سه مسئله جداگانه است و ی که میحل جایگزینراه     
پـس از   .که هر کدام از پارامترها با فرض ثابت بودن دو پارامتر دیگـر در نظـر گرفتـه شـوند    این

شوند و این امر تـا  تخمین هر پارامتر به سراغ پارامتر دیگر رفته و دو پارامتر دیگر ثابت فرض می
 شود.خاتمه تكرار میتحقق شرط 

 :های الگوریتم ژنتیک در این مدل ترتیب زیر استقدم
 مقدار دهی اولیه جمعیتـ 
 ارزیابی جمعیت و اقدامات آزم جهت اصلاح جوابـ 
عنوان ماتریس مشاهدات با استفاده از هر کرموزوم از جمعیت به «مارکوف پنهان»آموزش مدل ـ 

 اولیه
منظور اعتبارسـنجی مـدل و مقایسـه آن بـا مقـدار واقعـی و       ینی بهبدست آوردن مقدار پیشهب ـ

 محاسبه اختلافشان
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 هامحاسبه مقدار میانگین مطلق درصد خطا برای اعتبارسنجی مجموعه دادهـ 
 شوداگر شرط خاتمه الگوریتم برقرار نبود به مرحله بعد رفته در غیر این صورت خارج میـ 
 ( تولید شده برای نسل بعدMAPEمطلق درصد خطا ) انتخاب والدین بر اساس میانگینـ 
 تولید نسل بعد اجرای عملگرهای تقاطع و جهش وـ 
 .2رفتن به مرحله ـ 


در مطالعات قبلی بعد از شناسایی الگوهای مشابه  .شدهجايگاهزنجیرهمارکوفدرمدلارائه
ام را پیدا کرده و  iشوند، الگوهای مشابه روز تشخیص داده می «مارکوف پنهان»که توسط مدل 

به این صورت که میانگین موزون  ؛کردندام بررسی می i+1بینی روز رفتارشان را برای پیش
و این میانگین به قیمت بسته  شودمیاختلافات قیمت بسته شدن هر مورد با روز بعد محاسبه 

ام محاسبه  i+1 ی قیمت برای روزبینو به این صورت پیش شودام اضافه می iشدن روز 
 گردد. می
 «زنجیـره مـارکوف  »جای استفاده از میانگین موزون اختلافات از مفهوم شده بهدر مدل ارائه     

وجود دارد کـه انتقـاآت بـین ایـن دو      2و  1. در مارکوف مرتبه اول دو حالت است استفاده شده
 1. به این صورت که اگر در حالـت  شودتعریف می( r) ( و مقدارp) حالت توسط دو عنصر احتمال

در همـان   1که حرکتی ایجاد نشـود و از حالـت   دو حالت امكان دارد که اتفاق افتد اول این باشد،
که این حرکت توسـط دو مـاتریس    منتقل شود 2به حالت  1که از حالت بماند و دوم این 1حالت 

 شود.احتمال و انتقال سنجیده می

𝑟𝑖𝑗  از میزان تغییر از حالتنشانi   به حالتj  است و𝑝𝑖𝑗  نیز نشان از میزان احتمال تغییر
 است. jبه حالت i از حالت 

فرض بر نزولی بودن قیمت سهم یا کمتر شـدن قیمـت در روز مـورد نظـر      1در اینجا حالت      

کـه  زمـانی  کـه  به این معنـی اسـت   𝑟11𝑝11 ،مثال برای .نسبت به روز قبل و فرض شده است
مقداری به  pامكان دارد که به احتمال  قیمت سهم در حالت نزولی است و این قیمت در روز بعد

 تواند نزول داشته باشد.می rاندازه 
جای میانگین مـوزون اسـتفاده کـرده و قیمـت     شده توسط رابطه را بهدر اینجا مقدار محاسبه     

 شود.بسته شدن در روز بعد محاسبه می

(1) 𝑟 = {
𝑟11𝑝11 + 𝑟12𝑝12  
𝑟21𝑝21 + 𝑟22𝑝22

 

 
نیز برابر است  rها بر کل حاآت و مقدار برابر است با نسبت تعداد هر کدام از حالت Pمقدار      

 با میانگین تغییرات هر کدام از حاآت.
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شناسيروش.4

هـا و سـهام    تـوان بـه دو دسـته کلـی شـاخص      های مورداستفاده در این تحقیـق را مـی   داده     
 .کردبندی  دسته

 شـده های روزانه چهار شاخص بورس اوراق بهادار تهران اسـتفاده  هها از داد در طبقه شاخص     
 است:است که شامل موارد زیر 

 شاخص کل.ـ 
 شاخص بازار اولـ 
 شاخص بازار دوم ـ 
 صنعت  شاخص ـ 

هـای زیـر    باشد که شامل سهام شـرکت  های روزانه هفت سهم میهطبقه سهام نیز شامل داد     
 است:

 خودرو شرکت ایرانـ 
 شرکت سایپاـ 

 شرکت گروه بهمنـ 

 شرکت فوآد مبارکه اصفهانـ 

 شرکت توسعه معادن و فلزاتـ 

 شرکت معدنی و صنعتی چادرملوـ 
 شرکت معدنی و صنعتی گل گهر  ـ 
هـا شـامل    انـد. داده  شـده  آوری جمع www.tsetmc.irهای کلیه موارد ذکرشده از سایت  داده     

داده بـرای تخمـین    400 ،مورداسـتفاده   داده 500کـه از   1/11/1393روز منتهی بـه تـاریخ    500
ای ه ـ عنوان داده بینی و به پیش  داده برای دوره 100ای و  های درون نمونه عنوان داده پارامترها به
 ای در نظر گرفته شده است. برون نمونه

قیمت باز شدن، بیشـترین قیمـت طـی      های هر سهم برای هر روز خود شامل چهار داده داده     
 است.روز ،کمترین قیمت طی روز و قیمت بسته شدن در انتهای ساعات معاملات بازار 

مـارکوف  »نوبت به اجرای مـدل   ،ژنتیکها و تنظیم پارامتر توسط الگوریتم  بعد از انتقال داده     
کـه   MATLABافزار  ابزار نرم برای اجرای این مدل از جعبه ؛گردد های تست می داده بر  «پنهان

 شده است.  تهیه گردیده، استفاده «مارکوف پنهان»منظور اجرای مدل  به
در نظـر  عنـوان شـاخص شـباهت     آموزشی یک شاخص به  برای هر داده ،در اجرای این مدل     

نشان از شباهت باآی رفتار قیمت در  ،های مختلف شود که برابری این شاخص در داده گرفته می
هـای مـورد نیـاز     بنابراین این مدل در ابتدا شـاخص شـباهت را بـرای کلیـه داده    است؛ آن روزها 
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کـه دارای   هـایی  ای از داده ( نمونه2نماید. در نمودار ) آورد و در حافظه خود ذخیره می دست می هب
 توان مشاهده نمود. شاخص شباهت بسیار نزدیک به یكدیگر هستند را می

 

 
 ها با شباهت بسیار باآ ای از داده نمونه .2نمودار 

 

هاتحلیلداده.5

و میـانگین مـوزون    «مـارکوف پنهـان  »بینی توسـط هـر دو روش ترکیـب مـدل      نتایج پیش     
میـزان   انـد و شـده محاسـبه   «زنجیره مـارکوف »و  «مارکوف پنهان»اختلافات و همچنین مدل 

( نمایش داده 3در نمودار ) ،درصد اختلافی که هر مدل نسبت به مقدار واقعی شاخص داشته است
 است.  شده 

 

 
 بینیهای پیشمدل یدرصد خطا .3نمودار 
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تقریبا در تمام روزهای  «زنجیره مارکوف»روش  ،گونه که در نمودار نیز مشهود استهمان     
 شده از روش موزون اختلافات برابر یا بهتر عمل نموده است.بینی پیش
منظـور مقایسـه و   به .اندشدهمحاسبه  «آریما»بینی مقدار شاخص کل توسط مدل  نتایج پیش     

را با میزان خطـای مـدل    «آریما»میزان خطای مدل  ،شده در این تحقیقتعیین برازش مدل ارائه
 اند.( نشان داده4و در نمودار ) اندکردهمقایسه  «زنجیره مارکوف»و  «مارکوف پنهان»
 

 
 بینی توسط مدل آریما و زنجیره مارکوف مقایسه پیش .4نمودار 



اهم از نوسان کمتری برخوردار بوده  «زنجیره مارکوف»میزان خطا توسط  ،4بر اساس نمودار      
در تمامی موارد کمتر بوده است کـه ایـن    «آریما»که میزان خطاها نسبت به مدل است و هم این

نسـبت بـه مـدل     «زنجیـره مـارکوف  »و  «مارکوف پنهـان »موضو  نشان از عملكرد بهتر مدل 
 دارد. «آریما»
 

منظور  به .مقايسهعملکردمدلتلفیقيمارکوفپنهانومفهومزنجیرهمارکوفباادبیات
 .است شدهاستفاده  (MAPE)شده از معیار میانگین مطلق درصد خطا  برازش عملكرد مدل ارائه

و میانگین موزون  «مارکوف پنهان»مقادیر میانگین مطلق درصد خطای سه مدل، آریما، مدل 
زنجیره »و  «مارکوف پنهان»شده در این تحقیق که مدل تلفیقی  اختلافات و همچنین روش ارائه

  است. «مارکوف
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ای را آزمون کرده که نشان دهد آیا میـانگین کلیـه   به منظور بررسی فرضیه پژوهش، فرضیه     
 ؛آمده برای هر سری زمانی، اختلاف معناداری با یكـدیگر دارنـد یـا خیـر    دستبه MAPEمقادیر 

 شود:میبنابراین آزمون فرض زیر بررسی 
(2) 

{
𝐻0: 𝜇1 = 𝜇2 = 𝜇3

𝐻1: 𝜇1 ≠ 𝜇2 ≠ 𝜇3
 

𝜇1  دهنده میانگین مقادیر نشانMAPE    کـه توسـط آریمـا محاسـبه شـده اسـت و       بـوده𝜇2 
 «زنجیـره مـارکوف  »و  «مارکوف پنهـان »که توسط روش  MAPEدهنده میانگین مقادیر  نشان

که توسـط روش   MAPEبیانگر میانگین مقادیر  𝜇3باشد و نیز همچنین دست آمده است، می هب
 باشد.می ،محاسبه شده است «گین موزونمیان»و  «مارکوف پنهان»

شـود،  آزمونی که برای مقایسه میانگین یک صفت کمی در بیش از دو جمعیت اسـتفاده مـی       
استفاده شده   SPSSافزارمنظور بررسی این آزمون از نرمبه. نام دارد (ANOVA) آنالیز واریانس

دهنـده رد شـدن فـرض صـفر آزمـون      که نشان شد 000/0آزمون برابر مقدار   P-valueاست که
 است.
از آزمون توکی ، دار استادر ادامه برای دانستن این مطلب که اختلاف بین کدام دو گروه معن     

ها کـه توسـط آزمـون تـوکی صـورت      جفت مقایسات جفت گروه، 5 استفاده شده است در جدول
 گرفته، نشان داده شده است. 

 
 Tukeyنتایج آزمون  .5جدول 

P- value متغیراول متغیردوم 

0 2 1 

0 3 1 

029/0  3 2 

 
دهنـده  ها معنـادار اسـت کـه نشـان    اختلاف بین کلیه گروه 05/0با توجه به سطچ معناداری      

 های ذکر شده است.  سایر روشبه شده نسبت عملكرد مناسب روش ارائه

 

گیريبحثونتیجه.6

های رایـج و   از روش ،در این زمینه مبانی نظریدر این تحقیق سعی شده است تا با توجه به      
هـای تحقیـق    گیری در مورد سوال یا اثبات فرضـیه  مطرح، برای رسیدن به هدف تحقیق و نتیجه

بینی قیمت سهام و یا شـاخص  منظور پیشاستفاده شود. در این تحقیق سعی شد تا مدلی نوین به
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شده تلفیقی از مـدل  مدل ارائه ،های قبل توضیح داده شدگونه که در فصلارائه شود. همانسهام 
بوده است که این مدل بر چندین سهام موجـود در بـازار    «زنجیره مارکوف»و  «مارکوف پنهان»

بینـی  منظور درک بهتری از میزان عملكـرد مـدل در پـیش   . بهشدبورس اوراق بهادار تهران اجرا 
سنجی  و همچنین روش رایج در اقتصاد مبانی نظریشده با مدل موجود در م مدل ارائهقیمت سها
 شده در این تحقیق حكایت دارد. . نتایج نیز از عملكرد مناسب مدل ارائهشدمقایسه 

، در این بخش که در این تحقیق مطرح شدهها و سؤاآتی  با توجه به اهداف تحقیق و فرضیه     
 :اخته شده استبه بیان نتایج پرد

مارکوف »بینی توسط مدل در بهبود عملكرد مدل پیش «زنجیره مارکوف»توان از مفهوم آیا میـ 
 استفاده نمود؟ «پنهان

و  «مارکوف پنهان»ها تلفیقی از مدل ای بین دو مدل که یكی از آنپاسخ: در این تحقیق مقایسه
انجام گرفت و  ،بوده است «مارکوف پنهان»بود و دیگری تنها مدل  «زنجیره مارکوف»مفهوم 

در آن  «زنجیره مارکوف»نتایج این مقایسه نشان از بهبود عملكرد مدلی داشت که از مفهوم 
 استفاده شده بود. 

 .شددر این تحقیق دو فرضیه نیز بررسی 
را  «مارکوف پنهان»تواند خطای مدل می «مارکوف پنهان»با مدل  «زنجیره مارکوف»تلفیق ـ 
 اهش دهد.ک

شده منظور برازش مدل ارائه( که بهMAPEپاسخ: با توجه معیار میانگین مطلق درصد خطا )
مارکوف »توانست خطای مدل  «زنجیره مارکوف»تلفیق  شد،مختلف محاسبه  یهابرای مدل

 را کاهش دهد. «پنهان

 عملكرد بهتری دارد. مبانی نظریهای موجود در شده نسبت به مدلمدل ارائهـ 

توانست خطای  مبانی نظریهای موجود در شده نسبت به مدلمدل ارائه بر اساس نتایج،پاسخ: 
های موجود در تر این مدل نسبت به سایر مدلکمتری داشته باشد و این نشان از عملكرد مناسب

  است. مبانی نظری
این مدل یا از  توان ازو می استهای زیادی جهت توسعه مدل پیشنهاد شده دارای قابلیت     

 کرد:زیر استفاده  صورتپایه و مفهوم اصلی این مدل در تحقیقات و مسائل به
 ؛و بررسی عملكرد آن «مارکوف پنهان»تلفیق منطق فازی با مدل ـ 
 ؛اجرای مدل ارائه شده در بازارهای دیگر از جمله طلا و نفت و سایر کاآهاـ 

 تشكیل پرتفوی بهینه.استفاده از مدل ارائه شده در مسئله ـ 
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