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 چکیده
ــو  ــا ی موض ــاری م ــه از رفت ــ  جمل ــدی مباح ــت جدی ــه اس ــول در ک ــه دو ط ــته ده ــ  گذش ــی توس  برخ

ــا ی نداناندیشــم ــناخته مطــر  م ــدن ناش ــودن گردی ــ  ب ــر تأثیرگــذار عوام ــرا  ب ــوار  ســها   قیمــت تغیی  هم

 کننـد   بینـی پـی   هـای مـدل  اکثـر  اسـتن در  هـا شـرکت  سـها   قیمـت  بینـی پـی   بـه  آوردن روی برای د یلی

ــا فقــ  سیســتم ــه شــاخ  یــ  اطلاعــا  از اســتداد  ب  در پیشــنهادی مــدل در امــا پــردازد مــی بینــیپــی  ب

ــن ــهوه  ای ــتم یــ  پ ــایشــب ه از ســط ی دو سیس ــبی ه  از و شــد  پیشــنهاد چندلایــه پرســرترون عص

ــدین ــرای شــاخ  چن ــی  ب ــیپ ــتداد  بین ــی اس ــن درن شــودم ــهوه  ای ــایداد  پ ــورس قیمــت شــاخ  ه  ب

ــا 1391 از ســال تهــران بهــادار اوراق ــار ت لیــ  درن اســت شــد  گرفتــه نظــر در بینــیپــی  بــرای 1395 ت  رفت

ــا ی ــای  مـ ــ  نتـ ــن از حاصـ ــهوه  ایـ ــ  پـ ــی از پـ ــأثیر بررسـ ــ  تـ ــ  از هریـ ــاری عوامـ ــر رفتـ  روی بـ

 روی «اطمینــانی بــی » عامـ   از غیــر بــه عوامـ   تمــا  کـه  دهــدمــی نشـان  مــا ی هــایدارایـی  گــذاریسـرمایه 

 نســبی  زیــان و ســود عوامــ  جملــه از هریــ  بــرای تــأثیر ایــن میــزان و هســتند تأثیرگــذار گــذاریســرمایه

ــر ــار کــاری افظــهم  تمــایلی  اث ــود  رفت ــدگی  شــهود وار ت ــر نماین ــزی پشــیمان و ما  یــت اث  متدــاو  گری

 «گریــزی پشــیمان» عامــ  و تــأثیر بیشــترین «نســبی زیــان و ســود» عامــ  عوامــ   ایــن بــین از کــه باشــد مــی

 ایــن کــه اســت داشــته بهــادار اوراق بــورس در مــا ی هــایدارایــی گــذاریســرمایه روی بــر را تــأثیر کمتــرین

ــو ــأثیر دخ ــتقیم ت ــاخ  در مس ــت ش ــورس قیم ــد ب ــت خواه ــداش ــرای ینن همچن ــوزش ب ــر آم ــب ه بهت  یش

ــبی ــه و عص ــود درنتیج ــای  بهب ــه نت ــتب ــد  دس ــوریتم از آم ــه ا گ ــازیبهین ــخ س ــرای مل ــا  ب ــرین انتخ  بهت

 خطــای بــا توانســته پیشــنهادی مــدل کــه دهــدمــی نشــان آمــد دســتبــه نتــای ن اســت شــد  اســتداد  هــانمونــه

 نکند عم  هامدل دیگر به نسبت تریپایین یبینپی 

ــه  :واژگااان یدیاادی ــه  ســری    ا گــوریتم ت ــاملی بهین ــرترون چندلای ــب ه عصــبی پرس ــخ  ش ــازی مل س

 زمانی

 G14,G17,M40,M49 :بندی موضوعیطبقه
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 مقدمه -1

ینی ببودن عوام  تأثیرگذار بر تغییرا  قیمت سها  هموار  د یلی برای روی آوردن به پی ناشناخته 

دهند م انیزمی در اختیار داشته باشند که ها استن امروز  مدیران ما ی ترجیح میقیمت سها  شرکت

بینی بسیار های پی شان یاری نماید به همین د ی  توجه به روشگیریها را در امور تصمیمبتواند آن

دی به مطا عه بازار و شناسایی رو متخصصان بازار سرمایه  سا یان متمامورد توجه قرار گرفته استن ازاین

ی مبتنی اند که برای این امر ترکیبی از تشخی  ا گو و تجربهبینی پرداختها گوهای مختلف برای پی 

افزاری بسیاری نیز وجود دارند های نر اندن همچنین برنامهبر مشاهد  رواب  علتّ معلول را به کار بسته

گیرندن بینی مورد استداد  قرار میعنوان موتور پی کند و بهگیری کم  میکه به این تصمیم

بینی ریزد و پی آید که قوانین را به هم میوجود در روندهای ما ی  اغلب شرایطی به وجود میبااین

بینی گوناگونی وجود های پی های مذکور دشوارمی سازدن در ادبیا  موضو   روشرا توس  روش

 داردن

موضو  اشار  دارد که تا چه انداز  متغیرهای ما ی و متغیرهای متأثر پرس  اصلی پهوه  به این 

های گذاران بر قیمت سها  تأثیرگذار است و از طرفی با توجه به غیرخطی بودن سریاز رفتار سرمایه

بینی شود و همچنین عوام  تأثیرگذار در پی بینی آن م سو  میزمانی ما ی که چا شی برای پی 

توانند متغیرهایی با سری زمانی جداگانه باشند و که خود این عوام  تأثیرگذار می سری زمانی ما ی

توان مد ی های مختلف  آیا میبینی توس  مدلها در فرایند پی همچنین اهمیت انتخا  بهترین نمونه

 .دها با در نظر گرفتن عوام  تأثیرگذار در آن ارائه نموبینیگونه پی برای بالا بردن دقت این

 :کندپهوه  حاضر اهداف علمی ذی  را دنبال می

بینی سری زمانی ما ی با هدف بالا بردن ها و همچنین عوام  مؤثر در پی تبیین انتخا  بهترین نمونه -

 هابینیدقت پی 

بینی گذاران بورس اوراق بهادار تهران با در نظر گرفتن پی بررسی و مقایسه عوام  رفتاری سرمایه -

ها  شرکت در کنار عوام  دیگر از جمله دوری از تأسف و پشیمانی  اثر تمایلی  حسابداری قیمت س

کاری و اثر ما  یت بر روی وار و م افظهذهنی  بی  اطمینانی  شهود نمایندگی  رفتار تود 

 های ما یگذاری داراییسرمایه
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ینی قیمت سها  در بورس اوراق بهادار بصور  برای پی تواند بهاز جنبه کاربردی  مدل پیشنهادی می 

 .مثال قیمت سها  بورس شرکت اوراق بهادار تهران استداد  شودعنوانو به

توان گدت با توجه به این ه م ققان هموار  به دنبال ارائه در بیان جنبه نوآوری پهوه  می 

های سازید  نتای  شبیهگذاری هستنبینی مناسب مخصوصاً در حوز  سرمایههای کارا با دقت پی مدل

گشاید  زیرا حاکی از آن است که ا گوریتم ملخ قادر به این پهوه  دریچه جدیدی در این حوز  می

سازی بر باشدن نتای  شبیهی دیگر در ادبیا  میشد های شناختهارائه نتای  برتر در مقایسه با ا گوریتم

باشدن ادر به ح  مسائ  واقعی در فضای ناشناخته میروی مسائ  واقعی نیز ثابت کرد که ا گوریتم ملخ ق

ها ارائه شود و برای این بینیگونه پی شود ارائه راه اری جهت بهبود ایندر این پهوه  سعی می

 .شودهای عصبی استداد  میهای فرا ابت اری و شب همنظور از ابزارهایی همچون روش

 

 مروری بر پیشینه تحقیق -2

 موارد ذی  اشار  نمود: توان بهبینی بورس میداخلی و خارجی در زمینه پی  از جمله مطا عا 

ها و با های خودهمبستگی و آزمون گردشای را با استداد  از روش(  مطا عه1374نهاد )فدایی 

انجا  داد و کارایی بازار بورس  1372-1368شرکت برای دور  زمانی  50ب ارگیری قیمت هدتگی 

 نهران را در سطح ضعیف ارزیابی کرداوراق بهادار ت

شرکت بورسی در باز  زمانی  95( در پهوهشی با استداد  از قیمت روزانه سها  1387یاری )ا ه

های آماری ت لی  همبستگی و آزمون وسیله روشبه بررسی کارایی بازار بورس به 1387تا  1384

RUN  قیمت سها  تصادفی نبود  و دارای روند پرداخته استن نتای  ت قیق بیانگر این است که تغییر

 باشدنباشد  بنابراین بورس تهران فاقد کارایی ضعیف میبینی میقاب  پی 

در بازار بورس تهران « خودروایران»بینی قیمت سها  شرکت ای جهت پی ( مطا عه1381عباسرور )

 1380-1379رای دور  زمانی های روزانه ببا استداد  از شب ه عصبی مصنوعی انجا  داد  و از داد 

شام  نرخ « خودروایران»های ت قیق متغیرهای مؤثر بر قیمت سها  شرکت استداد  نمودن بر اساس یافته

)قیمت به درآمد( و حجم مبادلا  سها  بودن نتای  این ت قیق نشان از  P/Eارز  قیمت ندت  نسبت 

جن نیز  -صنوعی نسبت به روش باک بینی قیمت توس  شب ه عصبی مبرتری نتای  حاص  از پی 

 باشدن می

وسیله بینی شاخ  قیمت سها  در بورس اوراق بهادار تهران به( به پی 1384سینایی و هم اران )

شب ه عصبی مصنوعی و ارائه شواهدی مبنی بر رفتار آشو  گونه شاخ  قیمت سها  در بورس اوراق 
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های برای ورودی شب ه عصبی انتخا  نمودند  وقده هاها دو مجموعه از داد بهادار پرداختندن آن

عنوان متغیر مستق  انتخا  کردندن در این ت قیق از مدل مختلدی از شاخ  و عوام  کلان اقتصادی به

های بعدی استداد  شد  استن نتای  حاص  از بینی شاخ  قیمت در هدتهبرای پی  ARIMAخطی 

بینی برای پی  ARIMAتری نسبت به مدل خطی دهد شب ه عصبی عمل رد بهپهوه  نشان می

 شاخ  قیمت داردن 

های بینی شاخ  سها  را با سه روی رد روشدر پهوهشی پی  1385عادل آذر و هم اران در سال 

کلاسی   روی رد هوش مصنوعی و روی رد ترکیبی انجا  دادندن نتای  این ت قیق بیانگر این حقیقت 

فرد های من صربهبرتری داشته و دارای ویهگی ARIMAر روش های عصبی فازی باست که شب ه

 باشندن بینی شاخ  قیمت سها  مناسب میهمگرایی سریع و دقت بالا هستند و برای پی 

بینی قیمت سها  در بازار بورس اوراق پی »( در پهوهشی ت ت عنوان 1388منجمی و هم اران )

ی عصبی ی آن با شب ههای ژنتی  و مقایسها گوریتمفازی و -ی عصبی بهادار با استداد  از شب ه

بینی قیمت سها  روز بعد توس  نظر معیارهای ارزیابی عمل رد  پی نشان دادند که از نقطه« مصنوعی

دیگر  عبارتیی عصبی استن بهتر از شب هفازی و ا گوریتم ژنتی ی دقیق-ی عصبیمدل ترکیبی شب ه

های ژنتی ی  خطای برآورد فازی و ا گوریتم –ی عصبی د  از شب هبینی قیمت سها  با استداپی 

 دهدن ی عصبی مصنوعی کاه  میقیمت سها  را نسبت به ت نی  شب ه

بینی کنند  ب ران ما ی ( هدف ت قیق خود را ساخت ا گوهای پی 1389پور زمانی و هم اران )

ی  ا گوریتم ژنتی  غیرخطی و شب ه   ا گوریتم ژنتی  خطMDAهای سنتی )ا گوهای مبتنی بر روش

بینی بینی ب ران ما ی دو سال قب  از وقو  قراردادندن در این ت قیق چهار ا گوی پی عصبی( برای پی 

  ا گوریتم ژنتی  خطی  ا گوریتم ژنتی  MDAهای سنتی ب ران ما ی )ا گوهای مبتنی بر روش

سال قب  از وقو  آن تدوین شد  استن سر  بینی ب ران ما ی دو غیرخطی و شب ه عصبی( برای پی 

آمد   ا گوها با ی دیگر مقایسه و مشخ  گردید ا گوی مبتنی بر شب ه عصبی دستبا توجه به نتای  به

 باشدن ها میبینی ب ران ما ی شرکتدارای بالاترین توان در پی 

ینی سودآوری بهای عصبی در پی ( با موضو  ب ارگیری شب ه1391اعتمادی و هم اران )

نسبت  9بین و انتخا  های ما ی برتر پی ها  در مطا عه خود پ  از بررسی در خصوص نسبتشرکت

ها را درصد موارد سودآوری شرکت 86نسبت ما ی  با کاربست شب ه عصبی توانستند در  42از بین 

 بینی نمایندن به طور ص یح پی 
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ها با بینی سودآوری آیند  شرکت  پی ( هدف ت قیق خود را بررسی قدر1394پورزمانی )

های ا گوریتم ژنتی  خطی و ا گوریتم ژنتی  غیرخطی  جهت بالا بردن توان استداد  از مدل

ها در نظر بینی سودآوری آیند  شرکتهای ما ی در پی کنندگان صور گیری استداد تصمیم

مقایسه و بهترین ا گو استخراج شد   آمد   ا گوها با ی دیگردستگرفتن سر  با توجه به نتای  به

شد  در بورس اوراق بهادار تهران های پذیرفتهاستن بر اساس اطلاعا  و آمارهای در دسترس شرکت

عنوان متغیر مستق  استداد  شدن نتای  آزمون نشان نسبت ما ی برتر  به 23  از 1371-1391در طی دور  

درصد( بیشتر از ا گوریتم ژنتی  خطی  04/90ی )بینی ا گوریتم ژنتی  غیرخطدهد دقت پی می

 درصد( استن  14/87)

( از 1391( و حجازی و هم اران )1396برخی از پهوهشگران همچون نقدی و هم اران )

اند و در های فرا ابت اری در ایجاد بهترین معماری ساختار شب ه عصبی مصنوعی بهر  برد ا گوریتم

سازی عوام  های ژنتی  و ازدحا  ذرا  در بهینهز مزیت ا گوریتمپهوه  مربوطه سعی شد  است تا ا

ها توانایی بهبود بینی مدیریت سود استداد  گردد  زیرا عقید  بر این است که این ا گوریتممؤثر بر پی 

 باشندن نقاط ضعف شب ه عصبی را دارا می

ی فرا ابت اری مبتنی بر ها( از ا گوریتم1394( و گرد و هم اران )1396کاردان و هم اران )

بینی متغیرهای ما ی های مؤثر ا گو در پی جمعیت همانند ا گوریتم ژنتی  در انتخا  بهترین ورودی

 اندن استداد  کرد 

و  ICDEو  BBO( با بررسی دقت ا گوریتم خطی  ت املی 1396قر  خانی و هم اران )

طورکلی سود نشان داد که بهبینی مدیریت در پی  CARTو  SVRهای غیرخطی ا گوریتم

های خطی برخوردار بود  و ا گوریتم های غیرخطی از دقت بیشتری نسبت به ا گوریتما گوریتم

کندن همچنین ا گوریتم خطی بینی میها پی رگرسیون پشتیبان  مدیریت سود را بهتر از سایر ا گوریتم

 ادن بینی سود نتای  تقریباً مشابهی را از خود نشان ددر پی 

بینی با استداد  از مدل شب ه عصبی  بازدهی شاخ  روزانه سها  برزی  را پی  2002ایم در سال 

 1998تا  1994های های روزانه شاخ  سها  برزی  طی سالسازی خود از داد نمودن وی در مدل

( و میانگین RMSEبینی را با استداد  از معیارهای ریشه میانگین مجذور خطا )استداد  نمود و نتای  پی 

مقایسه نمود و برتری  ARIMAو  GARCHهای بینی مدل( با نتای  پی MAEقدر مطلق خطا )

 (Yim, 2002)شب ه عصبی مصنوعی را نشان دادن 
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بینی روند قیمت سها  بورس شانگهای با استداد  ( به پی Zhang et al., 2006ژانگ و هم اران )

 2003رداختن او شاخ  روزانه قیمت سها  بازار شانگهای را از سال ( پSVMپشتیبان )بردار از ماشین 

های ها را به دو دسته آموزش و آزمون تقسیم نمودن همچنین از توصیهاستخراج نمود و آن 2005تا 

ی عنوان متغیر ورودی استداد  نمودن نتیجه مطا عهها بهبینی آنت لیلگر بازار سرمایه و پی  400تقریباً 

های پشتیبان با مدلبردار بینی بالایی دارد و ترکیب ماشین بردار پشتیبان قابلیت پی ن داد ماشین او نشا

 هوشمند حتی نتیجه بهتری از خود مدل ماشین بردار پشتیبان داردن

کنگ بینی قیمت سها  هنگکاربرد شب ه عصبی را در پی  2007تسانگ و هم اران  در سال 

کنگ و شانگهای های سها  دو شرکت سهامی بان داری هنگتم بر روی داد بررسی نمودندن این سیس

 (Tsang, 2007)دهدن درصد را نشان می 70آزمون شد  استن این سیستم نرخ موفقیت کلی بی  از 

بینی میزان حجم پول در اقتصاد آمری ا توس  مدل تخمین گر به پی  2007 وگان در سال کلی

مد   نرخ های نرخ بهر  بلندمد  و کوتا زی پرداخته استن او از متغیرهای بیحداق  درجه و روش

استداد  کرد  استن  2009تا  1960گذاری و هزینه خدما  پو ی در باز  زمانی بی اری  میزان سررد 

 (Kelly, 2007)دهدن بینی مدل تخمین گر حداق  درجه مینتای  ت قیق نشان از برتری پی 

( SVRپشتیبان ) برداربینی شاخ  سها  با ی  مدل ترکیبی تخمین گر ی ( به پLee, 2009 ی )

پشتیبان با تابع بردار  های عصبی پرداخته استن در این پهوه  مدل تخمین گرو مقایسه آن با شب ه

FSSFS   های کام  در جهت تغییر ای از ویهگیعنوان مجموعهشاخ  فنی به 29ترکیب و توس

ها جهت داد  %80بود  که  2007تا  2001های ت قیق از سال دید  استن داد شاخ  استداد  گر

ها برای آزمون استداد  گردید  استن نتای  ت قیق نشان از برتری مدل ترکیبی داد  %20آموزش مدل و 

  باشدنتخمین گر بردار پشتیبان نسبت به شب ه عصبی می

بینی سود با استداد  از ا گوهای خطی و ی ( در پهوهشی به بررسی پHoglund, 2012هاگلاند )

ا گوهای غیرخطی  به این نتیجه دست یافت که ا گوهای شب ه عصبی مصنوعی از توان بالاتری در 

  تعیین مدیریت سود نسبت به ا گوهای خطی برخوردار استن

ز ا گوریتم بینی مدیریت سود با استداد  ا( اقدا  به پی Najari et al., 2014نجاری و هم اران )

ماشین بردار پشتیبان نمودند نتای  ت قیق بیانگر آن است که ا گوریتم مذکور توانایی مناسبی جهت 

  .بینی مدیریت سود داردپی 

( در پهوهشی با عنوان تشخی  مدیریت سود Fu-Hsiang et al., 2015فوهسانگ و هم اران )

های اصلی  شب ه عصبی پ  وت لی  مؤ دهیههای بای   تجزصنعت بیوت نو وژی با استداد  از شب ه
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گیری از انتشار و درخت تصمیم  نشان داد که ترکیب روش غربا گری شب ه بای  با درخت تصمیم

 .دهددر تشخی  مدیریت سود نشان می %51/98بهترین عمل رد را با نرخ دقت 

ریتم بهینه سازی ملخ ( در پهوه  خود ت ت عنوان ا گوMajdi et al., 2018مدارجا و هم اران )

گزینی  سه نسخه باینری از ا گوریتم بهینه سازی ملخ را ارائه نمودندن دودویی برای مسائ  ویهگی

 8مورد ارزیابی قرار گرفته و با  UCIمجموعه داد  استاندارد  25های پیشنهادی با استداد  از ا گوریتم

اخته شد  مبتنی بر فیلتر ) نظیر همبستگی روی رد مبتنی بر بسته بندی فراشناختی و ش  روی رد شن

FS های های پیشنهادی و روشاندن نتای  حاصله حاکی از آن است که ا گوریتم( مقایسه شد

  های مورد قیاس هستندنگزینی دارای برتری نسبت به سایر ا گوریتمویهگی

ینه در تقسیم بندی ( برای جستجوی آستانه های بهHongnan et al., 2019هانگنان و هم اران )

تصاویر  از ا گوریتم های فرا ابت اری در باز  مورد آزمون خود استداد  نمودندن آنان با ب ارگیری 

تر ( آنتروپی متقاطع چند سط ی تسا ی  را کاربردیGOAا گوریتم بهینه سازی ملخ اصلا  شد  )

و متعادل سازی  GOAبرای اصلا   و نهایتاً از ا گوریتم پرواز  وی نمود  و پیچیدگی را کاه  داد 

اندن نتای  پهوه  نشان می دهد که که روش تقسیم بندی نمود  استداد  GOAها و عمل رد شناسایی

  پیشنهادی دارای ت رار کمتر و دقت تقسیم بندی بالاتر استن

 

 هامعرفی مجموعه داده -3

ران استن بورس اوراق بهادار تهران مجموعه داد  این پهوه  مربوط به شرکت بورس اوراق بهادار ته

تأسی  شدن دوران فعا یت بورس  1345ما  بر پایه قانون مصو  اردیبهشت  1346ما  سال در بهمن

-1367(  دور  دو  )1346-1357توان به چهار دور  تقسیم کرد: دور  نخست )اوراق بهادار را می

 تاکنون(ن 1384( و دور  چهار  )از 1368-1383(  دور  سو  )1358
 

 بینی شاخص قیمت بورس اوراق بهادار تهرانمدل پیش
 گذاران بورس اوراق بهادار تهرانتحدیل عوامل رفتاری سرمایه

گذاران بورس از پرسشنامه استداد  ها در خصوص ت لی  عوام  رفتاری سرمایهآوری داد برای جمع

ی و همچنین استاد راهنما و مشاور شد  استن برای سنج  روایی از نظرا  متخصصان رفتاری و ما 

استداد  شد  است و ابهاما  سؤالا  برطرف و اصلاحا  لاز  صور  پذیرفتن برای تعیین پایایی 

شود طور که در جدول ی  مشاهد  میدر این پهوه   از آ دای کرونباخ استداد  شد  استن همان

ها تائید باشد  بنابراین پایایی پرسشنامهبیشتر می 3/7مقدار آ دای کرونباخ برای تما  متغیرها  از 
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وت لی  اطلاعا  از آمار توصیدی و استنباطی شام  آزمون کو موگروف منظور تجزیهگردد و بهمی

 .ای و آزمون فریدمن استداد  شد  استاسمیرنوف  آزمون دوجمله –
 پرسشنامه هایمؤ ده کرونباخ آ دای مقدار (:1)جدول 

 مقدار آلفا مؤلفه

 813/0 وری از تأسف و پشیمانید

 843/0 اثر تمایلی

 798/0 بی  اطمینانی

 842/0 سود و زیان نسبی

 791/0 ایرفتار گله

 876/0 شهود نمایندگی

 732/0 کاریم افظه

 765/0 اثر ما  یت

 810/0 ک 

 

 که باشدمی هرانت بهادار اوراق بورس سازمان در گذارانسرمایه ت قیق این مطا عه مورد آماری جامعه

 و ساد  تصادفی گیرینمونه صور به ت قیق این در گیرینمونه روشن باشدمی نام دود هاآن تعداد

 .است بود  ندر 180 حجم با

 اغلب که است احساسی پدید  ی  گریزین پشیمان است پشیمانی و تأسف از دوری اول متغیر

 بمانند باقی وفادار هامد  تا خود د  زیان گذاریسرمایه هایموقعیت به گذارانسرمایه شودمی موجب

 هنگامی که است این تئوری این اصلی ین مبناکنند پرهیز زیان ت قق و اشتبا  قبول از طریق این از تا

 عایدی به بل ه کند نمی ف ر شد  انتخا  گزینه عایدی به فق  کندمی انتخا  گزینه دو بین فردی که

 .کندمی ف ر نیز دیگر گزینه ن ردن انتخا  بابت رفته دست از

 نگهداری و داد  سود که هاییدارایی فروش به گذارانسرمایه ی ن تمااست تمایلی اثر دو  متغیر

 ها دارایی نگهداری از حاص  سود ت قق هنگا  ترساد  بیان بهن اندداد  زیان که هاییدارایی

 فروش به را دارایی دهندمی ترجیح هستند  سود از بخ  آن دادن دست از نگران که گذارانیسرمایه
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 را دارایی دهدمی ترجیح گذارسرمایه شد   منجر زیان به دارایی نگهداری هنگامین برع   رسانند

 .کند نگهداری را آن ن رد  ایجاد سود که زمانی تا

 ارزیابی و بندیطبقه کدگذاری  به افراد تمای  از است عبار  و است ذهنی حسابداری سو  متغیر

ن ذهنی هایحسا  از ایمجموعه در هاآن امتیازا  بندیگرو  طریق از اقتصادی پیامدهای

 طور به را خوی  گذاریسرمایه پرتدوی اجزای از هری  اندمای  گذارانسرمایه دیگرعبار به

 به افراد ن درواقعگردد منجر ناکارایی تصمیما  به تواندمی موضو  اینن کنند بررسی ایجداگانه

 .گیرندمی نادید  را هاارتباط و کنندنمی نگا  ک  ی  عنوانبه مختلف تصمیما 

 ادراک و بینیپی  قدر  جمله از هاییتوانایی مورد در افرادن است اطمینانی بی  چهار  متغیر

 ازحدبی  اعتماد خوی  دان  و هاتوانایی به دیگرعبار به کنندمی اغراق خود دان  و اطلاعاتی

 پندارندمی ترباهوش هستند واقعاً آنچه از را خود مرد  اغلب که گدت توانمی خلاصه طورن به دارند

 .دارند اختیار در نیز بهتری اطلاعا  که باورند این بر و

 افراد گیریتصمیم فرآیند به نمایندگی شهودن است( قرار دادن کلیشه) نمایندگی شهود پنجم متغیر

 شباهتی میزان به توجه با را پدید  ی  وقو  احتمال افراد دیگربیانبهن شودمی گدته هاکلیشه اساس بر

 در جدیدی سها  اگر مثال ین براکنندمی برآورد دارد  قبلی شد  مشاهد  هایپدید  با پدید  این که

 قب  مدتی نیز آن که دیگری شرکت سها  و جدید سها  این بین گذارانسرمایه و شود عرضه بازار

 .آورندمی هجو  آن خرید برای ببینند  هاییشباهت است بود  خوبی بازد  دارای و عرضه

 رفتاری ا گوی از است عبار  وارتود  رفتارن است( ایگله رفتار) یوارتود  رفتار ششم متغیر

  اطلاعا بدون زیاد ریس  پذیرش از است عبار  واریتود  دیگر  تعریدین در افراد بین همبسته

 گذارانسرمایه سایر رفتار کردن کری جهت گذارانسرمایه آش ار نیت و قصد را آن توانمی که کافی

 گذارانسرمایه سوی از غیرمنطقی رفتارهای باع  تواندمی پدید  ینن انمود تعریف آنان از تبعیت و

 .شود

 یا هادیدگا  به دافرا شودمی موجب که است ذهنی فرآیند نوعین است کاریم افظه هدتم متغیر

 هاآن به لاز  حد از کمتر یا و بگیرند نادید  را جدید اطلاعا  و شد  متمس  خود قبلی هایبینیپی 

 قائ  اهمیت انداز  از بی  او یه  هایتخمین برای افراد شودمی موجب عام  ینن ادهند نشان واکن 

 خود از جدید شواهد و مدارک با ههمواج در منطقی فرد ی  عنوانبه توانندنمی یجهدرنت شوند

 .دهند نشان ا عم ع  
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 آنان تمل  ت ت آنچه برای افراد آن اساس بر که است ایفرضیهن است ما  یت اثر هشتم متغیر

 دریافت م ض به افراد دیگرعبار بهن نیست آنان تمل  ت ت آنچه تا اندقائ  بیشتری ارزش است

 نکنندمی یارزیاب ارزشمندتر را آن چیزی تمل 

 اساسی هایداد  عنوانبه که تهران بهادار اوراق بورس شرکت مهم یداد  سه بررسی به ادامه در 

 استن شد  پرداخته شد   استداد  تهران بورس قیمت شاخ  نهایی بینیپی  برای نیاز مورد

 
 تهران بورس قیمت شاخص -3-1

 نا  با خود قیمت شاخ  انتشار و م اسبه به ا اقد 1369 ما  فروردین از تهران بهادار اوراق بورس 

 ناست بازار ک  قیمت تغییرا  نماگر شاخ   اینن نمود تری  

 و گیردبرمی در را بورس در شد یرفتهپذ هایشرکت تما  سها  تهران  بورس قیمت شاخ 

 شاخ  در آن معامله آخرین قیمت نشود  معامله مدتی برای یا باشد بسته شرکتی نماد کهیدرصورت

 قیمت شاخ ن است مزبور شاخ  در دهیوزن معیار ها شرکت یمنتشر  سها  تعدادن گرددمی   اظ

 بورس در شد پذیرفته هایشرکت سها  قیمت عمومی سطح یکنند یانب که است یشاخص بورس 

ن است سها  قیمت بازار عاملان گیریتصمیم م ور  مباد هقاب  ما ی هایدارایی بازار درن است

 آتی نوسانا  بینیپی  هایت لی  و هاقیمت وضعیت آخرین اخبار به بازار در این گذارانسرمایه

 عوام  و ی پذیردمی انجا  بیشتری سهو ت با همگان برای هاقیمت ت لی  زیرا انددوخته چشم قیمت

 سود بازد  و نرخ معاملا  حجم عام  مانند دارد تأثیر آن در نیز دیگری مؤثر

 
 معاملات حجم -3-2

روز  ی  مثلاً زمانی  باز  ی  در که خریدوفروش معاملا  تعداد از است عبار  معاملا  حجم

از  درست گاهی است مم ناطمینان و قاب  معتبر ا گوهای حتی که این د ی  بهن شودمی انجا  کاری 

 افتدمی اتداق بازار در آنچه تشخی  برای دیگری ابزار عنوانبه تواندمی معاملا  حجم درنیایند آ  

 از ی ی (Grinblatta & Moskowitz, 2004) نرود کار به افتد می اتداق ا گوها در آنچه ویه به و

 که سهامین است گذاریسرمایه نقد شوندگی یتقابل مد  کوتا  گذاریدر سرمایه اصلی معیارهای

 تردیدبین برخوردارند بیشتری نقدینگی قابلیت از هستند  معامله پر و دارند زیادی خریداران بازار در

 قابلیت از نشانی تواندمی شرکت  ی  یشد معامله سها  تعداد و هر سهم یمعامله دفعا  تعداد

 نباشد سها  نقدینگی
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 قیمت ی دارجهت ن و به معاملا  حجم اگر  شودمی انجا  دادوستد با تهران بورس در سها  تغییر

 نتغییر خواهد کرد شرکت سها  قیمت کند  هدایت کاه  یا افزای  سمت هب را شرکت ی  سها 

 حجم دارد  اهمیت ما یاتی هایمقا  و کارگزاران تهران  بهادار اوراق بورس سازمان برایآنچه 

 مبادلا  حجم از هاییتعرفه بر اساس مذکور هایسازمان یهمه منافع و کارمزد زیرا است  مبادلا 

 حجم از ببرند  سود سها  قیمت کاه  یا افزای  از آنچه از بی  هاآن تما  درواقع و شودمی تعیین

 کسب مؤثری نتای  مبادلا  حجم از توانندمی نیز فروشندگان و یدارانن خربرندمی سود مبادلا 

 در و کنند بررسی را سهم هر تقاضای و عرضه وضعیت مبادلا  حجم از طریق توانندمی آنانن کنند

 از عوام  ی ی عنوانبه تواندمی نیز معاملا  حجم بنابراین  کنند  استداد  ابزار این از خود  تصمیما

 سها  باز  بینیپی  عنوان با معامله حجم نق  میلان م ن گیرد قرار استداد  مورد بینیپی  در مؤثر

 آنان همچنین و باشد خوبی اطلاعا  حاوی تواندمی قیمت مانند نیز معاملا  حجم که دهدمی نشان

 (Grinblatta & Moskowitz, 2004)ن دادند نشان را حجم و قیمت ارتباط چگونگی

 

 بازده نرخ -3-3

 درصد صور به که گذاریسرمایه از شد  دریافت درآمد یا سود از است عبار ( سود) بازد  نرخ

 ,McMillan) استن ها س قیمت تغییرا  ارزیابی در مؤثر ابزارهای از ی ی بازد  نرخن شودمی بیان

2007) 

 [نtروز ]به[ t+1] روز آخر تغییرا  درصد نسبت: از است عبار  بازد  نرخ از استاندارد تعریف

𝑟𝑎𝑡𝑒 𝑟𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛 𝑡+1 =
𝑝𝑖𝑐𝑒𝑡+1 − 𝑝𝑟𝑖𝑐𝑒𝑡

𝑝𝑟𝑖𝑐𝑒 𝑡
= 
𝑝𝑟𝑖𝑐𝑒𝑡+1
𝑝𝑟𝑖𝑐𝑒 𝑡

− 1 

 هاشرکت داخلی اطلاعا  یبیشتر رابطه تهران  بهادار اوراق بورس یزمینه رد شد  انجا  ت قیقا  در

 آن درونی هایشاخ  بازار خود کمتر به و شد بررسی شرکت سها  قیمت با هاآن ما ی وضعیت و

 ناست شد  توجه هاشرکت سها  بر قیمت تأثیرگذار عام  ی  عنوانبه

 ت قیق این درآن ه حال شد  بررسی هاشرکت اطلاعا  انتشار تأثیرا  ت قیقا   غا ب در همچنین

 تریناساسی رو ازاینن است ت قیق موضو  بازار از گران معامله یاستداد  و بازار اطلاعا  انتشار

 ناست گرفته قرار نظر مورد شود می منتشر معاملا  وضعیت از بورس سازمان سوی از که اطلاعا 
 

 هامدل ارزیابی فرآیند -4

 خطای سنج  هایمعیاراز  زمانی  سری داد  ا گوی ی  با بینیپی  ی  انطباق سنج  ایبر

 خطای باشد t زمان در متغیر شد بینیی پ و واقعی مقدار نشانگر ŷو yاگر  شد  خواهد استداد  بینیپی 
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   شدبینیی پ مقدار n برای و زمانی دور  ی  برای بنابراین e=y-ŷ ازعبار  است  بینیپی 

 :ازاند عبار  بینیپی  سنج  هایمعیار

 

MSE بینی( )میانگین مجذور خطای پی 
 

 

 به مدل ی  تخمین هرچه درواقعن است مدل توس شد  بینیمقدار پی  واقعی  مقدار y آن در که

 خطا مجذور میانگین معیار از روازاین است بینیپی  در کمتری خطای دارای باشد ترنزدی  واقعیت

(MSE ) نباشدمی قبو ی قاب  معیار م ققین نظر از که گرددمی استداد 

 چندلایه پرسرترون عصبی شب ه با بینیپی  مختلف مدل سه از پهوه  این در آمد دستبه نتای 

 دو  مدل آن  در تأثیرگذار عوام  گرفتن نظر بدون قیمت شاخ  مستقیم بینیپی  اول مدل است 

 سو  مدل و آن در تأثیرگذار عوام  گرفتن نظر بودن سط ی دوش    به قیمت شاخ  بینیپی 

 نتای  و آن در تأثیرگذار عوام  گرفتن نظر در با سط ی دوبه ش    قیمت شاخ  بینیپی 

 ناست شد  مقایسه با ی دیگر آمد دستبه

 

 روش پیشنهادی -5

برند  اما نی قیمت سها  بهر  میبیهای پیشنهادشد  در مقالا   اکثراً از ی  شاخ  برای پی سیستم

های ما ی نق  دارندن مدل پیشنهادی شام  ی  بینی بهتر شاخ های دیگر هم در پی شاخ 

گو تش ی  شد  عنوان پی های عصبی پرسرترون چندلایه بهی اول از شب هساختار دوطبقه که طبقه

دیگر هر عبار بینندن بهمی های مختلف آموزشبینی شاخ  خاصی از داد که هرکدا  برای پی 

پردازدن بینی شاخ  معینی میها  به پی صور  مستق  از دیگر سیستمی پایه  بهبینی طبقهشب ه پی 

کنند  قرار دارد که با استداد  از ی عصبی پرسرترون چندلایه ترکیبی دو  نیز ی  شب هدر طبقه

 سازدندرنهایت خروجی نهایی مدل را فراهم می بیند وها آموزش میم انیز  انتخا  بهترین نمونه

بینی نهایی های مختلف  برای پی ی این مدل  در استداد  از ویهگی و داد اهمیت و ویهگی عمد 

بینی نهایی با استداد  از اطلاعا  کنند   پی رفتار داد  موردنظر استن در این ساختار نق  لایه ترکیب

تر و کارآیی بیشتر بینی دقیقبینی پایه  برای پی های پی دیگر شب ه هایها و شاخ و تغییرا  داد 

 استن مدل به ش   زیر است:
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 ن ساختار کلی روش پیشنهادی1ش   

عنوان عنوان ورودی و داد  بعد از پنجر  بهها بهای از داد ی اول  پنجر در مدل پیشنهادی در لایه

 بینندنصور  جداگانه آموزش میهای پایه به  از شب هشود و هرکداخروجی به هر شب ه داد  می

 
 ها برای آموزش شب ه عصبین نمونه از پنجر  پنجر  کردن داد 2ش   

ای ها و شاخ  معینی در پنجر به عبارتی در آموزش مرحله اول  ورودی هر شب ه عصبی  داد 

ی ترتیب طبقهایناستن به t+1ن بینی آن شاخ  در زمابه قب  آن و خروجی آن نیز پی  tاز زمان 

 پردازدنبینی شاخ  خاصی میهای عصبی است که هرکدا  به پی های شب هاول شام  سیستم

سازی ملخ ها که با استداد  از روش بهینهدر لایه دو   شب ه عصبی با استداد  از بهترین نمونه

اند شد بینیهایی که در لایه اول پی  بیند و در مرحله استداد  از آن دادشود آموزش میانتخا  می

 گرددن در لایه دو  داریم: بینی نهایی شاخ  ما ی ارسال میبه مرحله دو  جهت پی 
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 ن فرآیند انتخا  نمونه در مدل پیشنهادی3ش   

سازی ملخ با استداد  از بیند  روش بهینهها آموزش میشب ه عصبی لایه دو  با بهترین نمونه

های پردازد و این نمونهها میآید به انتخا  نمونهی عصبی به دست میای که از شب هبرازندگی

کند و شد  برای آموزش به شب ه عصبی منتق  شد  و شب ه عصبی خروجی خود را تو ید میانتخا 

های اختلاف خروجی شب ه عصبی و خروجی واقعی  ت ت تابع برازندگی  میزان برازندگی نمونه

 کندنا مشخ  میانتخابی ر

 سناریو یار مدل پیشنهادی -5-1

های ما ی اثرگذار( مؤثر در های مختلف )مؤ دهسازی مجموعه داد  از نظر ویهگیآماد  ن1

صور  جداگانه برای طراحی شب ه عصبی بینی شاخ  ما ی نهایی و جدا کردن هر ویهگی بهپی 

 مناسب جهت یادگیری ا گوی آن

جز مؤ ده شاخ  ما ی نهایی( و انتخا  معماری شب ه ی )بهپنجر  پنجر  کردن هر ویهگ ن2

 عصبی برای یادگیری هر ویهگی

 صور  جداگانههای ما ی اثرگذار( بهآموزش شب ه عصبی برای هر ویهگی )مؤ ده ن3

 به دست آوردن میزان خطای آموزش و تست برای هر شب ه و بررسی آن: ن4

)بازنگری در سایز پنجر  و معماری شب ه  2مرحله که خطا نامناسب است رفتن به درصورتی -4-1

 های لایه پنهان(عصبی از نظر تعداد نرون

عنوان ی  شب ه عصبی در صور  مناسب بودن خطا  ذخیر  شب ه عصبی مورد نظر به -4-2

 دید  شد  کاندید )سطح اول( برای هر مؤ ده ما ی اثرگذار و ذخیر  آن شب ه در حافظهآموزش
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دید  شد  کاندید )شب ه عصبی با کمترین میزان های عصبی آموزشن شب هانتخا  بهتری ن5

عنوان صور  مجزا بهها بههای آموزش و تست( برای هر مؤ ده ما ی اثرگذار و تعیین آنخطا برای داد 

 دید  سطح اولهای عصبی آموزشبهترین شب ه

رگذار( مختلف مؤثر در های ما ی اثها )مؤ دهسازی مجموعه داد  از نظر ویهگیآماد  ن6

 های مؤثر و شاخ  ما ی نهاییصور  جدو ی شام  مؤ دهبینی شاخ  ما ی نهایی بهپی 

 انتخا  ی  معماری شب ه عصبی د خوا  ن7

 6صور  تصادفی از جدول مرحله ها( بهانتخا  چندین ردیف )نمونه ن8

  به 8مرحله  های مشخ  شد برای داد  7آموزش شب ه عصبی با معماری انتخابی مرحله  ن9

های تأثیرگذار در ورودی شب ه قرار دارد و خروجی شب ه شاخ  ما ی نهایی این صور  که مؤ ده

 استن )با جلوگیری از آموزش بی  از حد شب ه(

برآورد میزان خطا بین خروجی شب ه و خروجی واقعی و همچنین تست شب ه عصبی ساخته  ن10

 با استداد  از مربع مجذور خطا 9شد  مرحله 

 8های انتخابی مرحله به نمونه 10آمد  در مرحله دستنسبت دادن خطای به ن11

 های انتخابی برای آموزش شب ه عصبی:بررسی نمونه ن12

)تغییر  13دهد رفتن به مرحله ن اگر خطای آموزش و تست شب ه میزان مناسبی را نشان نمی12-1

 ها برای آموزش مجدد شب ه(نمونه

دهد  ذخیر  شب ه عصبی شب ه میزان مناسبی را نشان می ن اگر خطای آموزش و تست12-2

در  8های انتخابی مرحله دید  شد  کاندید )سطح دو ( برای نمونهعنوان ی  شب ه عصبی آموزشبه

 14ها در حافظه و رفتن به مرحله حافظه و همچنین ذخیر  نمونه

 9لخ و رفتن به مرحله های انتخابی با استداد  از اپراتورهای ا گوریتم متغییر نمونه ن13

های انتخابی در حافظه تغییر معماری شب ه عصبی ذخیر  شد  در حافظه برای آموزش نمونه ن14

 ذخیر  شد  است جهت به دست آوردن بهترین معماری شب ه عصبی 2-12که در مرحله 

 با در نظر گرفتن جلوگیری از آموزش بی  از حد آن 14آموزش شب ه عصبی مرحله  ن15

خطا بین خروجی شب ه و خروجی واقعی و همچنین تست شب ه ساخته شد   برآورد میزان ن16

 با استداد  از مربع مجذور خطا 15مرحله 

و بررسی  15به دست آوردن میزان خطای آموزش و تست برای شب ه ساخته شد  مرحله  ن17

 آن:
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از )بازنگری در معماری شب ه عصبی 14که خطا نامناسب است رفتن به مرحله ن  درصورتی17-1

 های لایه پنهان(نظر تعداد نرون

عنوان ی  شب ه عصبی ن  در صور  مناسب بودن خطا  ذخیر  شب ه عصبی مورد نظر به17-2

 دید  شد  کاندید )سطح دو ( در حافظهآموزش

دید  شد  کاندید سطح دو  )شب ه عصبی با کمترین انتخا  بهترین شب ه عصبی آموزش ن18

 دید  عنوان بهترین شب ه عصبی آموزشش و تست( و تعیین آن بههای آموزمیزان خطا برای داد 

 5های عصبی مرحله تو ید داد  جدید با استداد  از شب ه ن19

 19های جدید تو ید شد  از مرحله ایجاد جدو ی شام  داد  ن20

عنوان ورودی شب ه و تو ید داد  جدید با استداد  به 20استداد  از جدول ایجاد شد  مرحله  ن21

 18صبی مرحله از شب ه ع

 شد  در زمان آیند بینیعنوان شاخ  ما ی پی به 21اعلا  داد  جدید تو ید شد  مرحله  ن22

گردد و تابع ارزیابی آن روش پیشنهادی  ا گوریتم ملخ طبق مراح  زیر اجرا می 13در مرحله 

 های تست است:اختلاف مقدار خروجی شب ه و خروجی واقعی به ازای نمونه

(3-1) 𝐌𝐈𝐍 Fitness =
1

n
∑(Y net − Y act)

2

n

i=1

 

 

ها دهند  تما  نمونهها در فضای جستجو )هر ملخ نشانتو ید تصادفی جمعیت ملخ ن1

 صور  صدر و ی  است ]کد باینری[ (به

( ناحیه Cmax( و حد بالا )Cminتعیین مقدار پارامترهای مسئله از جمله حد پایین ) ن2

 ( maximum number of iterationت ام  )آسای  و حداکثر تعداد دور 

 سازیم اسبه برازندگی هر ملخ با استداد  تابع بهینه ن3

 Tمشخ  کردن بهترین ملخ )ملخ با برازندگی بهتر( در متغیر  ن4

 ( maximum number of iteration<Iکه به شرط خاتمه نرسید  است ) تا وقتی ن5

 بطه زیر:روزرسانی ناحیه آسای  با استداد  از ران به1-5

C = Cmax − i
Cmax − Cmin

l
 

 ن برای هر ملخ انجا  شود:2-5

 صور  عدد حقیقی تبدی  شودنن کد باینری هر ملخ به1-2-5 
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 [4 1ها در باز  ]سازی فاصله ملخن نرمال2-2-5 

 روزرسانی م ان هر ملخ با استداد  از رابطه زیر:ن به3-2-5

xi
d = c

(

 
 
∑c

Ubd − lbd
2

N

j=1
j≠i

s(|xj
d − xi

d|)
xj
 − xi

 

dij

)

 
 
+ Td̂ 

 که ملخی از فضای جستجو خارج شد  به فضای جستجو برگرداند  شودنن درصورتی4-2-5

 صور  کد باینری تبدی  شودنن عدد حقیقی هر ملخ به5-2-5

 که ملخی با برازندگی بهتر پیدا شودندرصورتی Tن بروز رسانی 3-5

 (I=I+1نمودن شمار  ت رار داخلی ا گوریتم )ن  اضافه 4-5

 عنوان جوا  نهایینبرگرداندن بهترین ملخ به ن6

 

 نتایج -6

 آزمون بورس از گذارانسرمایه رفتاری عوام  مربوط به ت لی  ت قیق فرضیا  آزمون برای

 و( 3دارمق)  ی ر  طیف متوس   از کمتر دسته دو به هاپاسخ منظور همین بهن شد استداد  یادوجمله

 نشودمی بررسی و شد  تقسیم(  3مقدار)  ی ر  طیف متوس  از بیشتر
 نتای  آزمون شاخ  )عام  دوری از تأسف پشیمانی( :(2)جدول

 طبقه هاشاخص
تعداد مشاهده 

 شده

احتمال مشاهده 

 شده

مقدار 

 خطا
 داریسطح معنی

نتیجه 

 آزمون

عام  دوری از 

تأسف و 

 پشیمانی

 89/0 161 3تر از کوچ 

05/0 000/0 
رد فرض 

 صدر
 11/0 19 3تر مساوی بزرگ

 00/1 180 ک 

 نتای  آزمون شاخ  )عام  اثر تمایلی(  (:3) جدول

 طبقه هاشاخص
تعداد مشاهده 

 شده

احتمال 

 مشاهده شده

مقدار 

 خطا

سطح 

 داریمعنی
 نتیجه آزمون

 عام  اثر تمایلی

 81/0 145 3تر از کوچ 

 19/0 35 3تر مساوی بزرگ دررد فرض ص 000/0 05/0

 00/1 180 ک 
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 نتای  آزمون شاخ  )عام  سود و زیان نسبی((: 4)جدول 

 طبقه هاشاخص
تعداد 

 مشاهده شده

احتمال 

مشاهده 

 شده

مقدار 

 خطا

سطح 

 داریمعنی

نتیجه 

 آزمون

عام  سود و زیان 

 نسبی

 77/0 138 3تر از کوچ 

05/0 000/0 
رد فرض 

 صدر
 23/0 42 3ر مساوی تبزرگ

 00/1 180 ک 

 ن نتای  آزمون شاخ  )عام  بی  اطمینانی(5جدول 

 طبقه هاشاخص
تعداد 

 مشاهده شده

احتمال 

مشاهده 

 شده

مقدار 

 خطا

سطح 

 داریمعنی

نتیجه 

 آزمون

عام  بی  

 اطمینانی

 54/0 97 3تر از کوچ 

05/0 000/0 
رد فرض 

 صدر
 46/0 83 3تر مساوی بزرگ

 0/1 180 ک 

 ن نتای  آزمون شاخ  )عام  شهود نمایندگی(6جدول 

 طبقه هاشاخص
تعداد 

 مشاهده شده

احتمال 

 مشاهده شده

مقدار 

 خطا

سطح 

 داریمعنی

نتیجه 

 آزمون

عام  شهود 

 نمایندگی

 90/0 162 3تر از کوچ 

05/0 000/0 
رد فرض 

 صدر
 10/0 18 3تر مساوی بزرگ

 00/1 180 ک 

 ای(نتای  آزمون شاخ  )عام  رفتار گله ن7جدول 

 طبقه هاشاخص
تعداد 

 مشاهده شده

احتمال 

 مشاهده شده

مقدار 

 خطا

سطح 

 داریمعنی

نتیجه 

 آزمون

عام  رفتار 

 ایگله

 79/0 142 3تر از کوچ 

05/0 000/0 
رد فرض 

 صدر
 21/0 38 3تر مساوی بزرگ

 00/1 180 ک 

 

 کاری(ای  آزمون شاخ  )عام  م افظهن نت8جدول 

 طبقه هاشاخص
تعداد مشاهده 

 شده

احتمال 

 مشاهده شده

مقدار 

 خطا

سطح 

 داریمعنی

نتیجه 

 آزمون

عام  

 کاریم افظه

 82/0 147 3تر از کوچ 

05/0 000/0 
رد فرض 

 صدر
 18/0 33 3تر مساوی بزرگ

 00/1 180 ک 
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   اثر ما  یت(ن نتای  آزمون شاخ  )عام9جدول 

 طبقه هاشاخص
تعداد مشاهده 

 شده

احتمال 

 مشاهده شده

مقدار 

 خطا

سطح 

 داریمعنی

نتیجه 

 آزمون

عام  اثر 

 ما  یت

 86/0 154 3تر از کوچ 

05/0 000/0 
رد فرض 

 صدر
 14/0 26 3تر مساوی بزرگ

 00/1 180 ک 

ن کرد استداد  فریدمن آزمون از بایستمی ستا متداو  ی دیگر با عوام  این تأثیر میزان بررسی جهت

ن شودمی استداد  متغیرها از تعدادی( بندیرتبه) بندیاو ویت  بودن ی سان بررسی برای آزمون این از

 دو حداق  که کندمی بیان مقاب  فرض و هستند ی سان  هارتبه میانگین که کندمی بیان صدر فرض

 .هستند متداو  رتبه میانگین دارای که دارند وجود عام 

0H= است ی سان متغیرها تما  رتبه میانگین. 

1H    = هستند متداو  رتبه میانگین دارای که دارد وجود متغیر دو حداق 
 بندی عناصر متغیرن نتای  آزمون فریدمن جهت رتبه10جدول 

 تعداد سطح معناداری درجه آزادی یای دو

67.251 6 000/0 180 

 سطح در  0H فرض دهدمی نشان شد  م اسبه معناداری سطح و دو کای آمار  بالا  جدول به توجه با

 گذاریسرمایه بر روی مؤثر عوام  بین گدت توانمی درنتیجه و گرددمی رد 0.05 داریمعنی

 ایرتبه میانگین به توجه با بنابراینن دارد وجود معناداری تداو  تأثیرگذاری  نظر از ما ی هایدارایی

 آن بیشتر تأثیرگذاری بیانگر بالاتر رتبه میانگینن نماییم بندیرتبه  را هاآن توانیممی عوام  از هری 

 پ  پهوه  این از حاص  نتای ن است آمد  (11) جدول در که باشدمی عوام  دیگر به نسبت عام 

 تما  که دهدمی نشان ما ی هایدارایی گذاریسرمایه روی بر رفتاری عوام  از هری  تأثیر بررسی از

 برای تأثیر این میزان و  هستند تأثیرگذار گذاریسرمایه روی «اطمینانی بی » عام  از غیر به عوام 

 باشد:می زیر شر   به تأثیرگذاری میزان نظر از عوام  این بندیرتبه همچنین باشد می متداو  هری 

 -6 نمایندگی  شهود -3 وار تود  فتارر -4 کاری م افظه -5 تمایلی  اثر -2 نسبی  زیان و سود -1

 بیشترین «نسبی زیان و سود» عام  است مشخ  که طورهمان که گریزی پشیمان -7 ما  یت و اثر

 ندارند ما ی هایدارایی گذاریسرمایه روی بر را تأثیر کمترین «گریزی پشیمان» عام  و تأثیر
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 های ما یری داراییگذابندی عوام  رفتاری بر روی سرمایهن رتبه11جدول 

 رتبه ایمیانگین رتبه شاخص

 1 23/4 سود و زیان نسبی

 2 11/4 اثر تمایلی

 3 02/4 کاریم افظه

 4 94/3 ایرفتار گله

 5 85/3 شهود نمایندگی

 6 79/3 اثر ما  یت

 7 61/3 دوری از تأسف و پشیمانی

 عام  6 به نسبت بالاتری رتبه در بینس زیان و سود عام  است مشخ  ت قیق نتای  از که طورهمان

 باید ا بته دارد  تصمیماتشان در گذارانسرمایه رفتار روی بیشتری تأثیرگذاری یعنی دارد قرار دیگر

 به بنابراینن دارند قرار اهمیت درجه نظر از هم به نسبت کمی یفاصله در عوام  این که داشت توجه

 در آن از ناشی مضرا  و عوام  این بیشتر شناخت با دشومی پیشنهاد تهران بورس گذارانسرمایه

 نشوند مت م  را کمتری ریس  این ه یا و کرد  کسب بیشتری بازدهی تا برآمد  هاآن رفع جهت

 
 تأثیرگذار در آن عوامل نظرگرفتن بدون در بورس قیمت شاخص مستقیم بینیپیش: اول مدل -6-1

 قیمت شاخ  بینیپی  به چندلایه پرسرترون عصبی شب ه معماری بهترین از استداد  با قسمت این در

 با عصبی هایشب ه هاآن به که چندلایه پرسرترون عصبی هایشب ه درن شودمی پرداخته تهران بورس

 برای شود داد  شب ه به و گردد تعیین شب ه خروجی و شب ه هایورودی باید شودمی گدته نظار 

 سری ی  و ورودی عنوانبه زمانی سری دادهای از سری ی  باید شب ه این با زمانی سری بینیپی 

 عنوانبه را هاداد  از هاییپنجر  منظور این برای شود داد  شب ه به خروجی عنوانبه داد  ی  یا و داد 

 از بعد داد  ی  و( شود گرفته نظر در متداو  تواندمی زمانی سری طول به بنا پنجر  این) ورودی

 قدرآن را روند این و گرفت نظر در توانمی خروجی عنوانبه گرفتیم نظر در ورودی برای که ایپنجر 

 آزمای  مجموعه هایداد  بتواند بعد تا ببیند آموزش  آموزش ایداد  مجموعه با شب ه تا کرد ت رار

 دش  آزمای  نیز آزمای  مجموعه و دید آموزش شب ه این ه ازن پ  کند بینیپی  ی بهی  را

 نگرفت نظر در را شب ه برای بهینه ا گوی انتخا  آن بررسی و خطا م اسبه با توانمی
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 عصبی شب ه از استداد  با اول مدل در ما ی شاخ  بینیپی  ن4 ش  

 
 :اول مدل از آمدهدستبه نتایج

 سال تا 05/01/1391 از تاریخ تهران بهادار اوراق بورس شرکت بورس قیمت شاخ  هایداد 

 1173 تعداد مقدار این ازکه  است شد  گرفته نظر در منظور این برای داد  1565 تعداد به 30/03/1395

ن مقدار است شد  گرفته نظر در شب ه آزمای  برای آن عدد 392 تعداد و شب ه آموزش برای آن عدد

 روز ساسا بر افقی نمودار و قیمت شاخ  عدد دهند نشان و 1000 مقیاس در عمودی نمودار عددی

 ناست

 عصبی شب ه پنهان لایه هاینرون تنظیم و خطا و سعی روش با عصبی شب ه معماری بهترین انتخا 

 شب ه آزمای  از شب ه انداز  از بی  آموزش از جلوگیری و هاشب ه آموزش برای و شودمی انجا 

ن شودمی استداد  آموزش داد  و آزمای  داد  برای آمد دستبه خطای بر نظار  و آموزش حین در

 شر  به عصبی هایشب ه مختلف هایمعماری از آمد دستبه خطاهای مقایسه از عددی نتیجه بهترین

 :است زیر
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 پنهان لایه ی  در نرون 9 تعداد با آن واقعی مقدار و عصبی شب ه با شد بینیپی  زمانی سری نموداری ن مقایسه5 ش  

 
 مختلف نرون تعداد ازای به اول مدل در آمد دستهب بینیپی  نتای  ن مقایسه6ش  

 

 مدل بهترین برای اول مدل در آمد دستبه بینیپی  ن نتای 12جدول 

 MSE مدل اول

 2981/4 نرون در ی  لایه پنهان  9بهترین معماری شب ه با تعداد 

 
 بدون و تأثیرگذار املعو نظرگرفتن در با دوسطحیبه شکل  قیمت شاخص بینیپیش: دوم مدل-6-2

 نمونه انتخاب

 بازد  نرخ و معاملا  حجم تأثیرگذار  عوام  گرفتن نظر در با قیمت شاخ  بینیپی  مدل این در

 نرخ و معاملا  حجم زمانی سری برای اول سطح در عصبی شب ه آموزش کهیطوربه شود می انجا 

 بینیپی  جهت عصبی شب ه آموزش ایبر هانمونه کلیه دو  سطح برای و شودمی طراحی بازد 

 و خطا و سعی روش با عصبی شب ه معماری بهترین انتخا ن شودمی گرفته نظر در قیمت شاخ 
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 آموزش از جلوگیری و هاشب ه آموزش برای و شودمی انجا  عصبی شب ه پنهان لایه هاینرون تنظیم

 داد  برای آمد دستبه خطای بر نظار  و آموزش حین در شب ه آزمای  از شب ه انداز  از بی 

 از آمد دستبه خطاهای مقایسه از عددی نتیجه بهترینن شودمی استداد  آموزش داد  و آزمای 

 :است زیر شر  به عصبی هایشب ه مختلف هایمعماری

 
 آن واقعی مقدار و عصبی شب ه با شد بینیپی  زمانی سری نموداری مقایسه ن7 ش  

 
  مختلف نرون تعداد ازای به دو  مدل در معاملا  حجم عام  آمد دستبه بینیپی  نتای  مقایسه ن8 ش  

 
 مختلف نرون تعداد ازای به دو  مدل در بازد  نرخ عام  آمد دستبه بینیپی  نتای  مقایسه ن9ش   
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 مختلف نرون عدادت ازای به دو  مدل در قیمت شاخ  عام  آمد دستبه بینیپی  نتای  مقایسه ن 10ش  

  
 دو  مدل در آمد دستبه بینیپی  نتای  ن13 جدول

 MSE مدل دوم

 2654/1 سطح اول(معاملا  )نرون در ی  لایه پنهان برای عام  حجم  10بهترین معماری شب ه با تعداد 

 5524/1 سطح اول(بازد  )نرون در ی  لایه پنهان برای عام  نرخ  8بهترین معماری شب ه با تعداد 

 3889/1 نرون در ی  لایه پنهان برای عام  شاخ  قیمت )سطح دو ( 7بهترین معماری شب ه با تعداد 

 
 با و تأثیرگذار عوامل در نظرگرفتن با دوسطحی به شکل قیمت شاخص بینیپیش: سوم مدل -6-3

 نمونه انتخاب

 بازد  نرخ و معاملا  حجم ارتأثیرگذ عوام  گرفتن نظر در با قیمت شاخ  بینیپی  مدل این در

 نرخ و معاملا  حجم زمانی سری برای اول سطح در عصبی شب ه آموزش کهطوریبه شود می انجا 

 شب ه آموزش برای ملخ سازیبهینه ا گوریتم با انتخابی هاینمونه دو  سطح برای و شد طراحی بازد 

 نشد گرفته نظر در قیمت شاخ  بینیپی  جهت عصبی

 عصبی شب ه پنهان لایه هاینرون تنظیم و خطا و سعی روش با عصبی شب ه معماری هترینب انتخا 

 حین در آزمای  انداز   از از بی  آموزش از جلوگیری و هاشب ه آموزش برای و شودمی انجا 

 خطاهای مقایسه از عددی نتیجه بهترینن شودمی استداد  آمد دستبه خطای بر نظار  و آموزش

 :است زیر شر  به عصبی هایشب ه مختلف هایمعماری از مد آدستبه
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 آن واقعی مقدار و عصبی شب ه با شد بینیپی  زمانی سری نموداری مقایسه ن11 ش  

 
 مختلف نرون تعداد ازای به سو  مدل در قیمت شاخ  عام  آمد دستبه بینیپی  نتای  مقایسه ن12 ش  

 سو  مدل در آمد تدسبه بینیپی  نتای  ن14 جدول

 MSE مدل سوم

 2654/1 سطح اول(معاملا  )نرون در ی  لایه پنهان برای عام  حجم  10بهترین معماری شب ه با تعداد 

 5524/1 سطح اول(بازد  )نرون در ی  لایه پنهان برای عام  نرخ  8بهترین معماری شب ه با تعداد 

 2719/0   لایه پنهان برای عام  شاخ  قیمت )سطح دو (نرون در ی 7بهترین معماری شب ه با تعداد 

 

 بورس شرکت بورس قیمت شاخ  بینیپی  جهت شد سازییهشب مدل سه از آمد دستبه نتای  از

 خطای با توانسته( سو  مدل) پیشنهادی مدل از استداد  که است آن دهند نشان تهران بهادار اوراق

 ندهد انجا  را بینیپی  ینا هامدل دیگر به نسبت تریپایین
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 کاررفتهبه مدل سه در آمد دستبه بینیپی  نتای  مقایسه ن15 جدول

 MSE هامدل

 2981/4 مدل اول

 3889/1 مدل دو 

 2719/0 مدل سو 

 

 
 کاررفتهبه مدل سه در آمد دستبه بینیپی  نتای  مقایسه ن نمودار13ش   

 طورکهن همان است پهوه  این درکاررفته به مدل سه ازای به خطا میزان دهند نشان (13ش   )

 نتای  ادامهن در است بود  بهبود دارای دیگر مدل دو به نسبت پیشنهادی روش در نتای  شودمی مشاهد 

 کارها این جمله از شد  است بررسی قبلی کارهای از حاصله نتای  با پیشنهادی مدل از آمد دستبه

 رگرسیون اصلی  هایمؤ ده آنا یز هایروش ترکیب با تهران بهادار اوراق سبور شاخ  بینیپی 

 در شد  استداد  هایداد  که ( است1395ذرا  )راعی و هم اران   تجمعی حرکت و یبانبردار پشت

 مدل ( نتیجه16) جدولن در باشدمی( 95 ا ی 91 سال) پیشنهادی مدل برای شد  انتخا  باز  مشابه آن

 بینیپی  بار 10 در میانگین صور به (1395راعی و هم اران ) پهوه  مدل با مقایسه رد پیشنهادی

 ناست آمد 

 

 

 

 

 
 

4.2981

1.3889

0.2719

0

1

2

3

4

5

مدل اول

مدل دوم

مدل سوم



 102  98پاییز  47صلنامه بورس اوراق بهادار شمارة ف                                                                                              

 گرفتهانجا  یو کارها پیشنهادی مدل از آمد دستبه بینیپی  نتای  مقایسه ن 16جدول 

 MSE هاروش

 753/0 مدل اول : رگرسیون بردار پشتیبان و حرکت تجمعی ذرا 

 486/0 ی اصلی  رگرسیون بردار پشتیبان و حرکت تجمعی ذرا هامؤ دهآنا یز  روش مدل دو :

 334/0 مدل سو  )روش پیشنهادی(

 

 روش و (1395راعی و هم اران ) پهوه  از آمد دستبه خطا میزان دهند نشان (16) جدول

 هایمؤ ده آنا یز روش نسبت پیشنهادی درروش نتای  شودمی مشاهد  طورهمانن است پیشنهادی

 حدود در بهبود این و است بود  بهبود دارای ذرا  تجمعی حرکت و بردار پشتیبان رگرسیون اصلی 

 ناست بود  45%

 

 گیرینتیجه -7
 اقتصاد سطح در منابع ی بهینه تخصی  و تجهیز نیازمند اقتصادی مداو  و مد  بلند رشد به ستیابید

 سهو ت به کارآمد و گسترد  ی سرمایه بازار ویه  به ما ی  بازارهای کم  بدون مهم این و است ملی

 پرسود های گزینه از ی ی بهادار  اوراق بورس در شد  عرضه سها  در گذاری سرمایهن نیست ام انرذیر

 روی برای د یلی هموار  سها  قیمت تغییرا  بر گذار تاثیر عوام  بودن ناشناختهن است سرمایه بازار در

 در م انیزمی دهند می ترجیح ما ی مدیران امروز ن است ها شرکت سها  قیمت بینیپی  به آوردن

 روش به توجه د ی  همین به نماید یاری گیریشان تصمیم امور در را ها آن بتواند که باشند داشته اختیار

 ی  اقتصادی توسعه در بهادار اوراق بازار تاثیرن است گرفته قرار توجه مورد بسیار بینیپی  های

 تخصی  و ها سرمایه موثر انداختن حرکت به بازار  این اصلی وظیده و است ان ار قاب  غیر کشور

 استداد  اغلب پردازش  مورد اطلاعا  بالای حجم و بورس بازار پیچیدگی د ی  به باشدن می منابع بهینه

 هایمدل یارائه اب م ققان د ی  همین بهن ندارد همرا  به خوبی نتای  بینیپی  برای ساد  سیستم ی  از

 پیشنهادی مدل در ناندکرد  بیشتر دقت و کارایی و کمتر پیچیدگی با سیستمی یارائه در سعی ترکیبی

 چندین از و شد  پیشنهاد چندلایه پرسرترون عصبی هایشب ه از سط ی دو سیستم ی  پهوه  این در

 نتای  بهبود نتیجه در و عصبی یشب ه بهتر آموزش برای همچنین شد   استداد  بینیپی  برای شاخ 

 بدست نتای ن است شد  استداد  هانمونه بهترین انتخا  برای ملخ سازیبهینه ا گوریتم از آمد   بدست
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 تری برای پی  بینی قیمت سها پایین بینیپی  خطای با توانسته پیشنهادی مدل که دهدمی نشان آمد 

 نکند عم  هامدل دیگر به نسبت

 در هانابسامانی و هاحرکت از بسیاری متوجه م ققان متداو   ت قیقا  انجا  و انزم گذشت با

 متوجه همچنین و نبود توجیه قاب  کارا بازار به مربوط هایتئوری از استداد  با که شدند ما ی بازارهای

 و شناختی عوام  از بسیارین کنندنمی رفتار عقلایی صور به کاملاً سرمایه بازار در افراد که شدند

 بروز و ظهور موجب امر همینن کنندمی ایدا نق  گذارانسرمایه دهیجهت در که هستند رفتاری

 از هری  تأثیر بررسی از پ  پهوه  این از حاص  ی ن نتاگردید ما ی مباح  در رفتاری انقلا 

 عام  از غیر هب عوام  تما  که دهدمی نشان ما ی هایدارایی گذاریسرمایه روی بر رفتاری عوام 

 باشد می متداو  هری  برای تأثیر این میزان و هستند تأثیرگذار گذاریسرمایه روی «اطمینانی بی »

 باشد:می زیر شر  به تأثیرگذاری میزان نظر از عوام  این بندیرتبه همچنین

 -6 مایندگی ن شهود -3 وار تود  رفتار -4 کاری م افظه -5 تمایلی  اثر -2 نسبی  زیان و سود -1

 بیشترین «نسبی زیان و سود» عام  است مشخ  که طورهمان که گریزی پشیمان -7 و ما  یت اثر

 .دارند ما ی هایدارایی گذاریسرمایه روی بر را تأثیر کمترین «گریزی پشیمان» عام  و تأثیر

 عوام  بررسی» موضو  در 1390 سال در که شودمی مشاهد  پیشین هایپهوه  با مقایسه در

 «تهران بهادار اوراق بورس در شد پذیرفته هایشرکت گذاریسرمایه گیریتصمیم بر اثرگذار رفتاری

 ذهنی  حسابداری گریزی  انداز )ضررچشم تئوری چارچو  در شد  بیان رفتاری عوام  تأثیر میزان

 ات ا  نقطه )یافتن ابت اری تئوری چارچو  در شد  بیان رفتاری عوام  و( پشیمانی و تأسف از دوری

 گیریقماربازان( بر تصمیم سدسطه اطلاعا   دسترسی تورش اطمینانی  بی  نمایندگی  شهود

 کرد  بررسی را تهران بهادار اوراق بورس در شد پذیرفته گذاریسرمایه هایشرکت گذاریسرمایه

 متغیر برای فتاریر عوام  بقیه ذهنی  حسابداری رفتاری عام  جزبه دهدمی نشان نتای ن است

 نق  تهران بهادار اوراق بورس در شد پذیرفته گذاریسرمایه هایشرکت گذاریسرمایه گیریتصمیم

 دارای اطلاعا  دسترسی رفتاری عام ن دارند تأثیر وابسته متغیر بر و داشته ایکنند  بینیپی 

 است ابت اری تئوری رفتاری عوام  سایر به نسبت گذاریسرمایه گیریتصمیم بر بالاتری اثرگذاری

 رفتاری عوام  سایر به نسبت بالاتری اثرگذاری دارای پشیمانی و تأسف از دوری رفتاری عام  و

ن بنابراین به سرمایه گذاران بورس تهران پیشنهاد می شود با شناخت بیشتر این  ناست اندازچشم تئوری

ا بازدهی بیشتری کسب کرد  و یا این ه عوام  و مضرا  ناشی از آن در جهت رفع آنها بر آمد  ت

 ریس  کمتری را مت م  شوندن
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 دو سیستم ی  پردازش مورد اطلاعا  بالای حجم و بورس بازار پیچیدگی به توجه با مقا ه این در

 عصبی شب ه بهتر آموزش برای در آن شد که پیشنهاد چندلایه پرسرترون عصبی هایاز شب ه سط ی

 آموزش برای هانمونه بهترین انتخا  برای ملخ ا گوریتم از آن  آمد دستبه نتای  بهبود درنتیجه و

 حجم و بورس قیمت شاخ  مقا ه این در موردبررسی داد  مجموعهن است شد  استداد  عصبی شب ه

 تا 05/01/1391 تاریخ از که است تهران بهادار اوراق بورس شرکت بازد  نرخ و معاملا 

 معاملا  حجم زمانی سری بینیپی  به اول در سطح پیشنهادی مدل در نشد آوریجمع 30/03/1395

 هانمونه بهترین از استداد  با بورس قیمت شاخ  بینیپی  به دو  سطح در و شد  پرداخته بازد  نرخ و

 نشد پرداخته

 بورس قیمت شاخ  مستقیم بینیپی  اول مدل شام  مدل سه سازیاز شبیه نتای  مقایسه برای

 در با دوسط ی به ش   قیمت شاخ  بینیپی  دو  مدل و آن در تأثیرگذارعوام   ظرگرفتنن بدون

 به ش   قیمت شاخ  بینیپی  سو  مدل و در آن تأثیرگذار عوام  هاینمونه کلیه نظرگرفتن

 اول مدل درن است شد  استداد  آن  در تأثیرگذار عوام  از هانمونه بهترین درنظرگرفتن با دوسط ی

 عصبی شب ه پنهان لایه هاینرون تنظیم و خطا و سعی روش با عصبی شب ه معماری بهترین ا انتخ

در  شب ه ی از آزما شب ه انداز  از بی  آموزش از جلوگیری و هاشب ه آموزش برای و شد انجا 

 مدل در شد  استداد  آموزش داد  و آزمای  داد  برای آمد دستبه بر خطای نظار  و آموزش ینح

 شد انجا  بازد  نرخ و معاملا  حجم تأثیرگذار عوام  درنظرگرفتن با قیمت شاخ  بینیپی  و د

 طراحی بازد  نرخ و معاملا  حجم زمانی سری برای اول سطح در عصبی شب ه آموزش کهیطوربه

 قیمت شاخ  بینیپی  جهت عصبی شب ه آموزش برای هانمونه کلیه دو  سطح برای و شد

 حجم تأثیرگذار عوام  نظرگرفتن در با قیمت شاخ  بینیپی  سو  در مدلن دش درنظرگرفته

 حجم زمانی سری برای اول سطح در عصبی شب ه آموزش کهیطوربه شد انجا  بازد  نرخ و معاملا 

 آموزش برای ملخ ا گوریتم با انتخابی هاینمونه دو  سطح برای و شد طراحی بازد  نرخ و معاملا 

 نشد درنظرگرفته قیمت شاخ  بینیپی  جهت عصبی شب ه

 همگرایی  بررسی نظر از ا گوریتم این پیشنهادی  مدل در ملخ ا گوریتم کارکرد بررسی جهت

 مسئله به همگرایی بررسیدر قسمت  که شد ارزیابی پایداری بررسی و بهینه جوا  بر پارامترها تأثیر

 و شد پرداخته بهینه مقدار ی  به آن ییهمگرا ت ام  مراح  شدن طی و ا گوریتم مراح  پیشرفت

 نتای  در تأثیرگذار پارامترهای از ی ی عنوانبه هاملخ تعداد بهینه  جوا  بر پارامترها تأثیر قسمت در

 ارزیابی در مهماز مسائ   ی ی که پایداری بررسی قسمت در همچنین و شد بررسی ا گوریتم 
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 ا گوریتم آیا که موضو  این و آن مختلف اجراهای در ا گوریتم نتای  بررسی به هاستیتما گور

ن شد پرداخته است  آمد دستبه اتداقی صور به آن نتای  و است خاصی شرای  به وابسته پیشنهادی

 دیگر به نسبت تریپایین بینیپی  با خطای توانسته پیشنهادی مدل دهد کهمی نشان آمد دستبه نتای 

 نکند عم  هامدل

 حسابداری به مربوط مسائ  ابعاد از بسیاری در گسترد  کاربردهای د ی  به عصبی  هشب نو  این 

 ذا برای سرمایه گذاران  ناست م بو  بسیار مد سازی  و بندی طبقه اصو ی  بینی پی  مانند ما ی  و

 های خروجی و ها ورودی مجموعه بین ارتباط یادگیری شام  که مسائلی ح  برای در بازار سرمایه

 ارتباط یادگیری برای ناظر با آموزش ت نی  ی  حقیقت در کهن باشد می مناسب هستند   مشخ

 ناست آموزش های داد  مجموعه از استداد  با ها داد  بین

 براساس نتای  به دست آمد  در این ت قیق برای فعالان بازار سرمایه پیشنهاد می گردد:

 افزاری نر  هایمعلول و  برنامه و علّت رواب  اهد مش بر مبتنی یو تجربه ا گو تشخی  از ترکیبی -

بینی به منظور کم  در امر تصمیم گیری و پی  بینی قیمت سها   پی  موتور هوشمند به عنوان

 استداد  گرددن

 از استداد  رسد می بنظر   بورس قیمت شاخ  بینی پی  از آمد  بدست نتای  به توجه با -

 .شود استداد  بخوبی بتواند   بورسی غیر ی ها سایرشرکت سها  قیمت بینی پی  برای پیشنهادی مدل

 زیرا شود  بررسی رفتاری های تورش و شخصیت فرهنگ  بین ارتباط میشود پیشنهاد -

 .پذیرد  می تاثیر فرهنگ از شخصیت

 بین رابطه و رفتاری های سوگیری و گذاران سرمایه احساسا  بین رابطه گردد می پیشنهاد -

 .شود بررسی رفتاری عوام  این از هری  بروز و اطلاعاتی تشدافی

 اوراق قیمت سقوط یا حبا  بروز در توانند می شد بررسی پهوه  این در که عواملی -

 آیند  ت قیقا  در تواند می که باشند  داشته تاثیر نیز  بازار  در ها نوسان شد  بر همچنین بهادار 

 نشود بررسی

 ده ردی زاد  فرج هایپهوه  نتای  با بینیپی  در ا گوریتم کارایی رنظ از ت قیق این نتای 

 پندری رضایی  (2013) پورعبدی  (1390پور )فلا  و راعی  (1388) قاسمی و مازار عر   (1384)

( 2017) هم اران و صارمی و( 1397) نیاپروین و کشاورز  (1394) پورزمانی  (1390) هم اران و

 نباشدمی همسو
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 و مآخذ منابع
 

 بینیپی  در عصبی  هایشب ه  ب ارگیری" (ن1391وحید  ) بقائی  و عادل آذر  حسین   اعتمادی  ن1
  ارشد کارشناسی نامهپایان  "(تهران هادارب اوراق بورس عضو هایشرکت) ها شرکت سودآوری

 نمدرس تربیت دانشگا 

 بهادار اوراق بورس در ســرمایه بازار کارایی ضــعیف شــ   یبررســ"ن (1387) یمنابراه یاری ا ه  ن2
  ن4شمار    بهادار اوراق بورسفصلنامه   "تهران

 بینیپی  قدر   بهبود در غیرخطی و خطی ژنتی   ا گوریتم کاربرد "(ن 1394زهران )  ور زمانی  ن3
 ن22 شمار   بهادار اوراق مدیریت و ما ی مهندسی فصلنامه   "هاشرکت سودآوری

ــا و پور  کی زهرا   پور زمانی ن4 ــطد نورا دین  رضـ ــی" (ن1389ین )مصـ  ا گوهای توانمندی بررسـ
ــنتی هایروش بر مبتنی ا گوهای: مطا عه مورد ا گوهای) ما ی ب ران کنند بینیپی   ا گوریتم  س

 ن4 شمار   یپرتدو مدیریت و ما ی مهندسی فصلنامه  " (عصبی هایشب ه و ژنتی 
 با استداد  سود مدیریت بینی پی "(ن 1391اصلانی  زهرا  ) شاپور و م مدی  رضوان  حجازی  ن5

  "بهادار تهران اوراق بورس در شد  پذیرفته های شرکت در تصمیم درخت و عصبی شب ه از
 ن68  شمار  19حسابرسی  دور   و حسابداری یهابررسی

ــع  پورفلا  و رضــا راعی  ن6 ــینکاربرد "ن (1387) یدنس ــتیبان ماش  درماندگی بینیپی  در بردار پش
شمار     15دور    و حسابرسی   حسابداری  یبررس   "ما ی هایاز نسبت  با استداد   هاشرکت  ما ی
 ن53

ــا  نی  راعی  ن7 ــیرائی  علی و عهدرض ــطدینحب قص ــاخ  بینیپی " ن(1395) یبی  مص  بورس ش
 حرکت و بردار پشتیبان رگرسیون اصلی های مؤ دهآنا یز  هایروش ترکیب با تهران بهادار اوراق

 ن15 شمار   ما ی مدیریتراهبرد   "ذرا  تجمعی

ــی   ترکیبی بینیپی  هایروش یابیارز"ن (1376) ینعل  زاد رجب ن8 ــاد حوز  در کلاسـ   "اقتصـ
 ن114-87: 63شمار    اقتصادی قیقا ت 

 بورس شاخ   بینیپی "  (1384) یاسرن  اص    و تیموری نننی  سعیدا مرتضو  ی حسنعل  سینایی   ن9
   حسابرسی و حسابداری هایبررسی  "مصنوعی عصبی هایشب ه از استداد  با تهران بهادار اوراق

 ن83-59: 41شمار  

 مصنوعی هوش و کلاسی  هایروش مقایسه" ن(1385)رویزن و احمدی  پ یرام  افسر  آذر عادل  ن10
صلنامه   "ترکیبی مدل طراحی و سها   قیمت شاخ   بینیپی  در سانی  علو  مدرس ف شمار     ان
 ن4
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   "عصــبی شــب ه با خودروایران شــرکت ســها  قیمت بینیی پ" ن(1381) نم مدرضــا عباســرور  ن11
 ندرسم تربیتدانشگا    ارشد نامه کارشناسیپایان

سماع  نهاد  فدائی ن12 سا ه   "تهران بهادار اوراق بورس کارایی بررسی " ن(1374) ی نم مد ا   دکترا ر
 تهرانن مدیریت  دانشگا دانش د  

صول  " ( 1384)امینن   پزانکور  ن13 شارا    "آن و کاربردهای فازی هایمجموعه تئوریا  جهاد انت
 نامیرکبیر صنعتی دانشگاهی واحد

 دقت بررسی"(ن 1396مرتضی  ) مهدی و منصوری  صا  ی  بیتا  خانی قر  بیتا  نکاردان 14 ن14
 در CART و CVR غیرخطی هایا گوریتم و icde و BBO  ت املی -خطی هایا گوریتم

 ن31  شمار  9سال  ما ی  حسابداری هایپهوه  دقت بررسی  "سود بینیپی 
 

(ن 1394سارا  ) زاد  خواجه جواد و سید ی بایگ زاد حبیب حسا   سید وقدی  عزیز  گرد  ن15
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Providing a model based on the financial behavior of investors in 
order to predict stock prices using ultra-innovative methods of 

neural networks 
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Abstract: 
The issue of behavioral finance is one of the new debates raised by some financial 
pundits over the past two decades. The unknown factors affecting stock price 
changes are always a reason to use stock price prediction. In most predictive 
models, the system performs prediction using only one indicator, but in the 
proposed model in this study, a two-level system of multilayered perceptron neural 
networks is presented, which uses several indicators for prediction. In this study, 
required information of Tehran stock exchange price indicators, for fiscal years 
2012 - 2017 was collected. In order to analyze the financial behavior, after 
examining the effect of each behavioral factor on the investment of financial assets, 
the results show that all factors other than "over-confidence" affect investment, 
but the effectiveness of each factor, including "relative profit and loss", " 
disposition effect", "conservatism", "herd behavior",  " representativeness", " 
ownership" and " regret aversion" is different.  Among these factors, the "relative 
profit and loss" has had the most impact on the investment of financial assets in 
the stock exchange, and the " regret aversion" has the least, which proceeding a 
direct impact on the stock price index. Also, for better training of the neural 
network and consequently improving the results, grasshopper optimization 
algorithm is used to select the best samples. The results show that the proposed 
model could have lower predictive error than other models. 

 
Keywords: financial behavior of investors, grasshopper optimizations 
evolutionary algorithm, multilayer perceptron neural network, time series. 
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