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Abstract 

Objective: Time series prediction methods based on artificial intelligence have 

been widely developed in recent years. Given that these data have large 

dimensions in the field of investment and stock price forecasting, traditional data 

analysis methods have low predictive power. This study examines the predictive 

power of a variety of models based on machine learning in the Tehran Stock 

Exchange. 

Methods: After collecting data from 150 large companies listed on the Tehran 

Stock Exchange from 2012 to 2021, we want to predict the stock price trend- the 

movement direction of the price- and then validate each method and compare their 

accuracy. In these methods, we allocate part of the data to the learning section and 

the rest to the test section. We take these periods as training and trading sets. 

These methods include linear models, autocorrelation models, trees, and neural 

networks. 

Results: Deep learning models show better performance than other models and 

have an accuracy of about 70 percent. Also, we show the time series of the best-

performance model accuracy of portfolios of some large industries. The best-

performance model of DL in this study is Recurrent Neural Networks. In addition, 

we show that shallow learning models have higher accuracy and most models 

perform better in predicting descending stock trends. 
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Conclusion: In this study, after trying to use the models very carefully, the result 

is that these models do not provide stunning results to investors. 
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  چكيده
 هاي سري زماني مبتني بر هوش مصنوعي و يادگيري عميق گسـترش بسـياري يافتـه    بيني داده هاي پيش روش ،هاي اخير در سال :هدف
 ،هـاي سـنتي تحليـل داده    روش دارنـد، بيني قيمـت سـهام ابعـاد بزرگـي      گذاري و پيش حوزه سرمايهها در  با توجه به اينكه اين داده. است
بيني روند قيمـت   در پيش ،هاي مختلف مبتني بر يادگيري ماشين قدرت مدل ،در اين پژوهش. ها بپردازند توانند به يادگيري آن سختي مي به

  .بررسي شده استسهام در بورس اوراق بهادار تهران 
، بـا تنظـيم دقيـق    1399تا  1390از سال  ،شده در بورس اوراق بهادار تهران بزرگ پذيرفته  شركت 150هاي  آوري داده پس از جمع :شرو

 ها را بـا  و آن يمپرداختها  از روش يك هرسنجي  بيني روند قيمت سهام و صحت از سهام، به پيش يك هرهاي يادگيري ماشين براي  روش
ها را به بخش يـادگيري و ارزيـابي و بقيـه را بـه بخـش آزمـون        در هر مرحله يادگيري، بخشي از داده ،ها اين روشدر . كرديمهم مقايسه 

  .هاي عصبي بسته، جنگل تصادفي و شبكه هاي خودهم خطي، مدل  هاي مدل: عبارت بودند ازها  اين روش. داديماختصاص 
مـدت   بيني روند كوتـاه  در پيشدهند و  نشان مي عملكرد بهتري از خود ها مدل هاي مبتني بر يادگيري عميق نسبت به ساير مدل: ها يافته

ر تبيش ـ طـور كلـي،   بـه . ندعمق دقت بالاتري داشت هاي يادگيري كم همچنين، مدل. دارنددرصد برخور 80تا  70حدود  يدقت ، ازقيمت سهام
  .دهند نشان ميعملكرد بهتري  ،بيني روندهاي منفي سهام ها در پيش مدل
هـاي   يافتـه كـه بـرخلاف    نتـايج پـژوهش نشـان داد   . كار گرفته شوند ها با دقت بسيار به مدل تا شدتلاش در اين پژوهش، : گيري يجهنت

  .دهند نميقرار گذاران  سرمايه در اختياراي  كننده ها نتايج خيره اين مدل هاي گذشته، پژوهش
  
  
  .گذاري، بورس اوراق بهادار تهران يهبيني قيمت سهام، يادگيري ماشين، سرما پيش: ها كليدواژه

  
  

بينـي رونـد قيمـت سـهام      هاي مبتني بر هوش مصنوعي در پيش بررسي قدرت مدل ).1401( حميدرضا، اميري ومهدي حيدري، : استناد
   .623 -602، )4(24تحقيقات مالي،  .بورس اوراق بهادار تهران

    
  17/02/1400 :افتيدرتاريخ   623 -602. صص، 4، شماره 24، دوره 1401تحقيقات مالي، 

 15/10/1400 :تاريخ ويرايش  دانشكدة مديريت دانشگاه تهران: ناشر
  03/05/1401 :رشيپذتاريخ   علمي پژوهشي: نوع مقاله

29/10/1401 :تاريخ انتشار  نويسندگان ©  
doi: https://doi.org/10.22059/FRJ.2022.320064.1007149 
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  مقدمه
بايد با ميزان در معرض قرار گرفتن  ،2هاي انتظاري مقطعي اين است كه بازده 1گذاري مهم تئوري قيمتهاي  يكي از گزاره

 بايسـتي  ،نتيجـه  رسـيدن بـه ايـن   بـراي   بنابراين؛ )1992، 4فاما و فرنچ(توضيح داده شوند  3ها در برابر عوامل ريسكي آن
گـذار بـر بـازده    تأثيرترين عوامل  براي يافتن مهموجو  جست ،هاي اخير در سال. بودبا بيشترين اثرگذاري  يعواملدنبال  به

 ـ  . انتظاري شدت گرفته است و بخش بزرگي از ادبيات اقتصاد مـالي بـه ايـن حـوزه اختصـاص دارد       ةپـس از آنكـه نظري
 بـازده پورتفوليو با  6هاي بيشتري براي توضيح ارتباط بازده اضافي ساخته شد، مدل) 1952، 5ماركوويتز(پورتفوليوي مدرن 

عامـل را   300كننـدگي   بينـي  قدرت پـيش ) 2016( 7، هاروي، ليو و ژوها مدلدر يكي از آخرين . اضافي بازار توسعه يافتند
ي باغ وحش ـ«دهد، با  توضيح مي) 2011( 8طور كه كاكرن اين تعداد متغير، همان زيادبا توجه به ابعاد بسيار . بررسي كردند

بينـي   كـه پـيش   توجه به اين نكته مهم اسـت . را انتخاب كنيمها  ترين آن بايد مهم ،انو در اين مي مواجهيم 9»ها عامل از
طور فرض وجود بازار كارا، بسـيار دشـوار اسـت     و همين 10دليل وجود محيط داراي اعوجاج به ،بازده قيمت دارايي و سهام

منسجم بـين   ياند تا به ارتباط را كرده در حالي كه تلاش خود ،هاي اقتصاد مالي به هرحال مدل). 1970، 11و فاما مالكيل(
اند به توضـيحات   عوامل غيرخطي پيچيده، نتوانسته حضور به با توجه ،هاي آينده دست يابند ه كننده و بازد بيني عوامل پيش

  . و دقت خوبي دست پيدا كنند
كـه   12پردازش زبان طبيعيهايي مانند  در بسياري از حوزه ،هاي يادگيري ماشين بعد از كاربردهاي بسيار موفق روش

ها در فهميدن ساختارهاي  هاي اوليه نشان دادند كه شايد بتوان از اين روش شوند، حدس اعداد مي 13شامل يادگيري توالي
صـورت سـري زمـاني     هاي مالي مانند قيمت و بازده سهام، به داده). 2009، 14هوك(غيرخطي بازارهاي مالي استفاده كرد 

طـور   با توجه به اينكه اعوجاج فراوان، ابعاد بـالا و همـين  . اند گذاران بوده توجه محققان و سرمايه هستند و از ديرباز مورد
بيني  مالي توان كافي براي پردازش و پيش ةهاي ساد مدل ،استطبيعت بازارهاي مالي جزئي از  ،15هاي ساختاري شكست

   .را ندارندها  آن
در بـازار سـهام تهـران     را هاي مختلف يادگيري ماشين بيني روش شيم تا قدرت پيبود مند در اين پژوهش ما علاقه

هـاي   كـه مـدل   داده اسـت ها روي بورس اوراق بهادار آمريكا انجام شده و نشان  اين دسته از پژوهش اخيراً .بررسي كنيم
 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

1. Asset Pricing Theory 
2. Cross-Section of Expected Returns 
3. Risk Factors 
4. Fama & French 
5. Markowitz 
6. Excess Return 
7. Harvey, Liu & Zhu 
8. Cochrane 
9. Factor Zoo 
10. Noisy Environment 
11. Malkiel & Fama 
12. Natural Language Processing 
13. Sequence 
14. Huck 
15. Structural Breaks 
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حائز بسيار  ةنكت). 2020، 1گو، كلي و خيو(كنند  كسب مينتايج بسيار خوبي را ها  در مقايسه با ساير روش ،يادگيري عميق

  .نباشند نداشته اشتباه ايجو نت هاي زيادها خطا تا مدل شوددقت پايش  شده بايد به سازي اهميت اين است كه شرايط شبيه
 ـ. اسـتوارند  3بندي بر روش دسته ،و برخي ديگر 2بر روش رگرسيون ،هاي يادگيري ماشين برخي از مدل بسـيار   ةنمون

كيـد بـر   أدر ايـن پـژوهش ت  . اسـت  4همان رگرسيون خطـي  ،ين مبتني بر روش رگرسيونهاي يادگيري ماش ساده از مدل
هـاي   پـژوهش  ةابتـدا پيشـين   ،ايـن مقالـه   ةادام ـدر . خواهد شـد كه جزئيات آن در ادامه بررسي است  بودهتركيب اين دو 

پـرداختن بـه    ازشناسـي پـژوهش، پـس     سپس در قسمت روش ده است؛ش مرورها  و مختصري از روشمعرفي شده  انجام
ها با جزئيات فنـي تحليـل و بررسـي     معرفي و هريك از آن شده، هاي آزمون هاي استفاده شده، مدل معرفي اطلاعات داده

  . ارائه خواهد شدهاي بعدي  براي پژوهش هاييپيشنهادو بيان ها  ة اين بررسينتيج ،در انتها نيز .شود مي

  پژوهش ةپيشين
كـار اسـتفاده     هـاي متنـوعي بـراي ايـن     گـذاران از روش  ها در بازار سهام، سرمايه ي قيمتبين پيشزياد با توجه به اهميت 

نگرند و با پيـروي از الگوهـاي    ها گذشته برخي از آن :بندي كرد توان به دو صورت طبقه ها را مي اين روش ةعمد. كنند مي
كنند تـا بـا    نگر سعي مي صورت آينده به ،ي ديگرها برخي از روش. بيني كنند را بهتر پيش بازارها كنند كه تلاش ميقيمتي 

  . اين مهم را انجام دهند ،تحليل سناريوهاي مختلف
كردن خطاي  به كمينه ،بهتر روابط  با تخمين كنند كه تلاش ميو  ندهاي يادگيري ماشين بر منطق اول استوار روش

توانـد معناهـاي مختلفـي     بحـث، مـي   ةزمين صوصدر خ» يادگيري ماشين«با توجه به اينكه اصطلاح . دنبيني بپرداز پيش
عنـوان روشـي بـراي تخمـين      ما از اين اصـطلاح بـه  . از اين اصطلاح توضيح دهيمرا ، لازم است منظور خود داشته باشد

 ةمجموع ـ ةعنـوان روشـي بـراي انتخـاب بهين ـ     بـه  ،همچنينبيني بهتر و  هاي با ابعاد بالا و استفاده از آن براي پيش مدل
با توجه به اينكـه در بسـياري از مسـائل    . كنيم ها استفاده مي مدل 5براي جلوگيري از مشكل پوشش بيش از حد ،متغيرها

هـا را بـراي توضـيح و     هـا توانـايي آن   هستيم، طبيعت اين مـدل رو  روبهبسيار بزرگي از متغيرها  ةمجموعاقتصاد مالي، با 
  .دهد ايش ميها افز بيني بهتر داده پيش

هـا و   پرداخـت وام، قصـور در پرداخـت    ماننـد پـيش   ،هاي مختلف مـالي  محققان بسياري در حوزه ،رهاي اخي در سال
، به )2017، 8هيتون و پولسون(انتخاب سبد دارايي  همچنينو ) 2016، 7سيريگنانو، سادواني و گيسيك( 6امتيازدهي اعتبار

محققـان و   در كـانون توجـه  مين صرف ريسك نيـز  بيني بازارها و تخ موضوع پيش. اند ها روي آورده استفاده از اين روش

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Gu, Kelly & Xiu 
2. Regression 
3. Classification 
4. Linear regression 
5. Overfitting Problem 
6. Credit Scoring 
7. Sirignano,  Sadhwani & Gieseche 
8. Heaton & Polson 
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 همچنـين  و داردارزش اقتصادي  ،هاي بازده بازارها بيني كه پيشداد توضيح ) 1981( 1مرتون. گذاران قرار گرفته است سرمايه

 ازارهـا بهتر از ميـانگين تـاريخي ب   ،كننده بيني هاي رگرسيون پيش كه بسياري از مدلدادند نشان ) 2008( 2كمپبل و تامپسون
كنند با تخمين  ها هستند و سعي مي دنبال توضيح تغييرات داده هاي اقتصادي محققان به در بسياري از پژوهش. كنند ميعمل 
 عمومـاً  هـا  هـا، تخمـين   در ايـن مـدل  . ها دست پيدا كنند تري از روابط عليّ بين داده به توضيحات دقيق ،3هاي قدرتمند مدل
ر از اعوجاج بازارهاي مـالي،  اما با توجه به ماهيت پ ؛شوند سنجيده مي 4لاي داخل نمونهدهندگي با صورت قدرت توضيح به

به  ،ها كه با تخمين بهتر مدل كرديمتلاش  در پژوهش حاضر. اند پژوهشگران هنوز به روابط عليّ دقيقي دست پيدا نكرده
  .بپردازيمها  هريك از مدل به آزمون م ودست پيدا كني 5بيني خارج نمونه ها در پيش دهندگي بالاي آن قدرت توضيح

بهتـر از   ،6اي هاي عصبي چندلايـه  هاي يادگيري عميق مبتني بر شبكه كه روش دادندنشان ) 2020( و همكاران گو
بـه مـدل    ،7هـا از صـرف ريسـك انتظـاري     تخمـين آن . بيني كنند را پيش توانند بازار هاي يادگيري ماشين مي ساير روش

گـذاري در بازارهـاي    هـاي قيمـت   روش ةذكر اين نكته حائز اهميت است كه عمد. شود نگاشت مي 8گذاري مقطعي قيمت
توسـعه   2015و  1993هـاي   در سـال فاما و فرنچ  توسط ها بنا شده و اين مدل هاي خطي چندعاملي بر مبناي مدل ،مالي
   .ه استيافت

 . كننده معطـوف شـده اسـت    بيني متغيرهاي پيشبه يافتن بهترين  ،هاي يادگيري ماشين بسياري از كاربردهاي روش
صرف نشان دادند كه  10هاي اصلي نام تحليل مؤلفه به ،كاهش ابعاد هاي روش ي ازبا استفاده از يك) 2017( 9گيگليو و خيو

ي خـوب  فضـاي عوامـل را بـه    توانـد  ميدر يك مدل عاملي خطي، با كاهش ابعاد و كنترل ساير عوامل، ريسك يك عامل 
  .توضيح بدهد

هـاي يـادگيري    بـا اسـتفاده از روش   انجام دادند، تلاش كردند كه )2019( 11و زارعي بروگارد اخيري كه در پژوهش
هـاي   هاي نادرست را با پيداكردن سري گذاري قيمت توانست ها مدل آن. را پيدا كنند 12هاي نادرست گذاري قيمت ،ماشين

هـاي   گـذاري  قيمـت  كردنـد كـه  كيد أبر اين نكته ت محققان. گذاري كشف كند در قالب يك مدل قيمت ،13زماني ناسازگار
سـمت بازارهـاي    بـه  ها گذاري اين قيمت دهد كه اما گذر زمان نشان مي ؛در بازارهاي دارايي وجود دارد همچنان ،نادرست

  .است حركت در حال 14كارا

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Merton 
2. Campbell & Thompson 
3. Robust 
4. In-sample 
5. Out-of-sample 
6. Multilayer Neural Networks 
7. Expected Risk Premium 
8. Cross-Sectional Asset Pricing Model 
9. Giglio & Xiu 
10. Principal component analysis (PCA) 
11. Brogaard & Zarei 
12. Mispricing 
13. Inconsistent 
14. Efficient markets 
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 اي راه پيدا كرده هاي بسيار گسترده  به حوزه ،هاي يادگيري ماشين در علوم مالي كاربردهاي روش ،هاي اخير در سال

در يـك مـدل رگرسـيون بـر مبنـاي       ،2گيري صرف ريسك اوراق قرضه به اندازه) 2020( 1بيانچي، بوچنر و تاموني. است
هـاي   هاي مبتني بر يـادگيري عميـق و شـبكه    كه مدل دادها نشان  نتايج آن. هاي مختلف يادگيري ماشين پرداختند مدل

  . خوبي بهبود دهند را بهتوانند تخمين صرف ريسك اوراق قرضه  مي ،عصبي
هـاي   خروجي مدل انجام شد، ي اكثريتأدر پژوهشي كه روي شاخص كل بورس اوراق بهادار تهران با استفاده از ر

از  هش،در اين پـژو   هاي يادگيري ماشين ورودي مدل. نشان دادبيني روند  در پيش را دقت بسيار بالايي ،يادگيري ماشين
در در پژوهشـي ديگـر    ).1397افشاري راد، علـوي و سـينايي،   (شده است  خروجي چندين مدل تحليل تكنيكال تغذيه مي

هـاي غيرخطـي و مـتلاطم سـري      لفهؤجداسازي ماز طريق  ،بيني روند شاخص كل بورس اوراق بهادار تهران پيش زمينة
 ،GJRگيـري از مـدل    با بهـره  4سازي ازدحام ذرات و بهينه 3زماني شاخص كل قيمت و تركيب مدل ماشين بردار پشتيبان

  ). 1395درودي و ابراهيمي، ( است گزارش شدهها تا آن زمان  خطاهاي كمتري نسبت به ساير مدل
. انـد  كنندگي متغيرهاي تكنيكال در بازار بـورس اوراق بهـادار تهـران پرداختـه     بيني برخي از پژوهشگران نيز به پيش

 ـ و 6و شـاخص قـدرت نسـبي    5ز متغيرهاي امواج اليوتبا استفاده ا) 1400(پور  يد، قنبري و اسماعيلسيف، جمشيدي نو  اب
ها بـراي   آن. بيني كردند را پيش روند شاخص كل بورس اوراق بهادار تهران، كمك ماشين بردار پشتيبان و درخت تصميم

  . اند هاي يادگيري ماشين با نظارت استفاده كرده بيني از روش پيش
 7شود، اسـتراتژي معـاملات زوجـي    هاي معاملاتي كه در بازارهاي مختلف دارايي از آن استفاده مي يكي از استراتژي

سـازي   سـازي بـازده و مينـيمم    با هدف مـاكزيمم  8با استفاده از روش يادگيري تقويتي) 1398(پور و حكيميان  فلاح. است
  . معاملاتي پرداختند هاي منفي در معاملات زوجي، به طراحي يك سيستم ريسك

عصـبي و آريمـا    ةهـاي شـبك   تلاش شده است تا قدرت مـدل ) 1396پور خطير و موسوي،  فخاري، ولي(اي  در مطالعه
  . ها استفاده شده است عنوان ورودي و خروجي مدل گذاري به از قيمت سهام چند شركت سرمايه ،در اين مطالعه. شودارزيابي 

دليل . ها بپردازند بيني بازده قيمت جاي قيمت دارايي، به پيش كه به اند تلاش كرده ها محققان در بسياري از پژوهش
با توجه به اينكه در بازار سـهام  . دارنددر ميانگين و واريانس  9ييساختار نرمال و مانا ،ها است كه بازده قيمت آنايـن امر 

 از ايـن رو . حـدس بـزنيم   رارو به بالا يا پـايين   يها تنوسان مواجهيم، بسيار مهم است كه روند قيم ةدامن ةايران با پديد
 ،1ي صعود قيمـت يـا منفـي    امعن ، به1تواند  علامت بازده فردا خواهند بود كه مي ي پژوهش حاضر،ها مدل 10متغير هدف

هـاي يـادگيري ماشـين در     كنيم به بررسي انواع مختلفي از روش در پژوهش حاضر تلاش مي. باشدي نزول قيمت امعن به
 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

1. Bianchi, Buchner &Tamoni 
2. Bonds 
3. Support vector machine 
4. Particle swarm optimization 
5. Elliott wave  
6. Relative strength index (RSI) 
7. Paired trading 
8. Reinforcement learning method 
9. Stationary 
10. Target 
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هـا را بـراي    هاي مختلـف، بهتـرينِ آن   بيني روند قيمت سهام در بورس اوراق بهادار تهران بپردازيم تا از ميان روش پيش

  .هاي آتي شناسايي كنيم پژوهش

  شناسي پژوهش روش
هـا   از آن يـك  هر ابتداكه است  پرداخته شدهمدل يادگيري ماشين  17در اين پژوهش به بررسي نتايج حاصل از تخمين 

 گـام  در. ترتيـب خاصـي را در نظـر گـرفتيم     ،اين پژوهش پيشبرد است كه براي شايان ذكر. شود ميطور دقيق تشريح  هب
 ةعنـوان داد  بـه  ،نـاميم  مـي يـادگيري  دسـتة   را اول كه آن دستةاز . كرديمتقسيم  دستهبه دو را موجود  هاي داده ،نخست
بينـي خـارج از بـازه     پـيش  منظـور  بهبازه براي ارزيابي و تنظيم مدل داخل  2آزمون ةعنوان داد به ،دوم و از دستة 1آموزشي
بعـدي،   گـام در . شـود  و تا آخرين روز داده تكرار مي آغازصورت چرخشي از اولين روز آزمون  يند بهااين فر. كرديماستفاده 

در و  گـذاريم  مـي بحث به  ،مگويي مي 3ها متغير خصيصه از آن يك كه به هررا  شدهاستفاده متغيرهاي   هاي ابعاد و ويژگي
    .كنيم ميبررسي را ها  از مدل يك با توجه به نتايج، ميزان موفقيت هر نهايت

  مجموعه متغيرهاي خصيصه و هدف
  ةعنوان داد را به  هر شركت ةدرصد داد 70نيز  در اين پژوهش استفاده كرده است،) 2017( 4با توجه به روشي كه كراووس

. گيـريم  در نظر ميبيني خارج از بازه   پيش براياستفاده از آن  و مدل 5آزمون جهت ارزيابي ةدادنوان ع آموزشي و بقيه را به
به عبـارت ديگـر، قسـمت    . شود بيني خارج از بازه تكرار مي در هر بار تكرار آموزش براي پيش ،ها اين نحوه از تقسيم داده

هاي يادگيري ماشين براي اينكه واگرا نشوند،  بسياري از مدل .شود تر مي بيني بزرگ پس از هر بار پيش ،هاي آموزش داده
كنـيم، ماننـد بـازده     عنوان متغير خصيصه استفاده مـي  برخي از مجموعه متغيرهايي كه به. نياز دارندهاي نرمال  ورودي به

در براي هـر متغيـر خصيصـه    اين كار . تغيير كنند صورت استاندارد بايد به اما برخي ديگر ؛استاندارد هستند شكل روزانه، به
  .شود انجام مي 1 ةهر سهم با استفاده از رابط خصوص

௧ܨ  )1 رابطة = ௧݂ − ߪ݂̅  

مقدار ميانگين خصيصه  ݂̅ ،دهد كه در آن را نشان مي ݐدر زمان  ݂ ةخصيصمقدار استاندارد  ةمحاسب ة، نحو1 ةرابط
  .انحراف معيار آن است ߪ و

آن در روند يك سهم، به جاي اينكـه مقـدار    زيادصف در بورس اوراق بهادار تهران و اهميت  ةوجود پديد ه بهبا توج
؛ كنـيم  ها استفاده مي بندي خروجي مدل از علامت بازده روزانه براي دسته ،دقيق بازده را با عنوان متغير هدف تعيين كنيم

بـراي  . كنـيم  استفاده مي -1از مقدار  ،قيمت كاهش پيدا كند اگرو  1ر از مقدا ،افزايش يابدقيمت سهم چنانچه  از اين رو،
 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

1. Training 
2. Test 
3. Feature 
4. Krauss 
5. Validation 
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,௪ܴ)اطمينـان بـازده    ةبـاز مثال،  فرض كنيد كه  ܴ)  ܴتخمـين را   ةنقط ـو௧   اگـر مقـدار  . در نظـر بگيـريم ܴ − ܴ௪  واقعي  ةو نقط زيادخطاي تخمين  كه دهد نشان مي ؛ زيراشود استفاده مي تخميني بي ةزرگ باشد، نقطب

 ،توان گفـت كـه رونـد تخمينـي     مي ،كه اين مقدار كوچك و نزديك به صفر باشد يهمچنين در حالت. بسيار متفاوت است
  .همان مقدار واقعي است و با خطاي كوچكي مواجهيم

   هاي پژوهش داده
. صـورت روزانـه اسـتفاده شـده اسـت      بـه  1399تـا   1390ن از سـال  هاي بورس اوراق بهادار تهرا در اين پژوهش، از داده

آوري شده و در نهايت با  جمع ،اند شركت كه از ابتدا تا انتهاي اين بازه در بازار حضور داشته 500اطلاعات مربوط به حدود 
هاي مربوطه در  زيابيسهم بزرگ بازار براي ار 150توجه به نقدشوندگي بالاتر سهام بزرگ در مقايسه با سهام كوچك، از 

در ايـن   ؛ از ايـن رو، بسته باشـد  ةبا توجه به قوانين بازار، هر سهمي ممكن است در يك باز. شود اين پژوهش استفاده مي
براي حل اين مشكل، قيمت سهام در اين مـدت  . شوند ها از داده خالي مي مدت تغييرات قيمتي نخواهد داشت و آن رديف

هـاي   هايي كه در اين پـژوهش اسـتفاده شـده اسـت، داده     برخي از داده. شود آن سهم پر ميبا استفاده از شاخص صنعت 
 شـكلي  ركردن روزهاي خالي بـه كه نياز به پ مواقعيدر . هاي اقتصاد كلان است مربوط به شركت بوده و برخي ديگر داده

  .قرار داده شده است هاي آخرين روز كاري آن سهم مبنا كه در مورد قيمت توضيح داده شد، داده نبود
بـراي  . انـد  ها شده ها وارد داده است كه برخي از متغيرها براي آنكه معنادار شوند، با اعمال تغييراتي در آن شايان ذكر

از نسـبت   مواقعدر اين  ،است شديدي داشته روند صعودي ،ده سال اخير طيحجم معاملات يك سهم دانيم كه  مثال، مي
يـك   هردرصد بالا و پايين توزيع  1هاي  از داده همچنين. ايم هاي قبل استفاده كرده روز يا ماهحجم معاملات به ميانگين 

  .پوشي شده است ها، چشم دليل نويزي بودن آن ، بههم ها ز خصيصها

 هاي مختلف روزانه در صنايع بزرگ مختلف آماره ميانگين. 1جدول 

  2كشيدگي  1چولگي  انحراف معيار دهميانگين باز تعداد سهم  صنعت
  16/3  59/0  20/1  20/0  16  فلزات اساسي

  76/3  48/0  22/1  18/0  18  محصولات شيميايي
  25/1  36/0  01/2  25/0  12  خودرو

  66/4  06/1  27/1  24/0  14  داروسازي
  89/2  06/0  46/1  15/0  10  اعتباري هاي ؤسسهها و م بانك

  32/1  33/0  24/1  19/0  12  گذاري سرمايه
  -02/0  20/0  73/1  15/0  8  سازي، املاك و مستغلات انبوه

  007/0  20/0  99/1  18/0  150  ها همه شركت
  

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Skewness 
2. Kurtosis 
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مقـادير ايـن جـدول بـا     . هاي حاضر در صنايع منتخب بزرگ آورده شده اسـت  مشخصات آماري شركت 1در جدول 

همچنين، مقـادير ميـانگين بـازده و    . دست آمده است استفاده از تشكيل سبدهاي سهام با وزن يكسان براي هر صنعت به
  . درصد بيان شده است صورت بهانحراف معيار 
 2در جدول . اند ها داراي ابعاد بالا و چندين خصيصه از يك سهم يك هرهاي مربوط به  طور كه گفته شد، داده همان

يـا   بسـتگي  هـم ديگر يك ـ واننـد بـا  ت با توجه به اينكه صنايع و سهام مختلف مـي . ها را مشاهده كرد از آن يك هرتوان  مي
از سهام، از شاخص صنايع مختلـف ديگـر ايـن مجموعـه      يك هاي مربوط به هر داشته باشند، در داده تأخيربا  بستگي هم

  .داده استفاده شده است

 ها سهم ةمشخصات و توضيحات متغيرهاي خصيص. 2جدول 
  روش محاسبه متغير

,(௧ି:௧ݎ)݀ݐݏ روز اخير 30و  7زده انحراف معيار با ݅ = 7, 30 

,(௧ି:௧݁ݑ݈ܽݒ)݀ݐݏ  روز اخير 30و  7انحراف معيار ارزش معاملات  ݅ = 7, 30 

 ௧ݕݎݐݏݑ݀݊݅/௧݁ܿ݅ݎ  نسبت قيمت به شاخص صنعت
 ௧ݔ݅݁ݐ/௧݁ܿ݅ݎ  نسبت قيمت به شاخص كل بورس

 ௧ݎ݈݈ܽ݀/௧ݔ݅݁ݐ  نسبت شاخص كل به نرخ دلار
 ௧ݎ݈݈ܽ݀/௧݁ܿ݅ݎ  نسبت قيمت به نرخ دلار

,௧ି:௧ݎ  روز قبل 120و  50، 20، 3، 1بازده نسبت به قيمت  ݅ = 1, 3, 20, 50, 120 

,௨௦௧௬௧ି:௧ݎ  روز قبل 120و  50، 20، 3، 1بازده صنعت  ݅ = 1, 3, 20, 50, 120 

,௧௫௧ି:௧ݎ  روز قبل 120و  50، 20، 3، 1بازده شاخص كل  ݅ = 1, 3, 20, 50, 120 

,ௗ௧ି:௧ݎ  روز قبل 120و  50، 20، 3، 1بازده دلار  ݅ = 1, 3, 20, 50, 120 

,ௗ௨௦௧௦௧ି:௧ݎ  وز قبلر 120و  50، 20، 3، 1بازده صنايع مختلف  ݅ = 1, 3, 20, 50, 120 

 (௧ିହ:௧݁ݑ݈ܽݒ)݃ݒܽ/௧݁ݑ݈ܽݒ  روز اخير 50نسبت ارزش معاملات امروز سهم به ميانگين 
 (௧ିହ:௧ݐ݊ݑܿ)݃ݒܽ/௧ݐ݊ݑܿ  روز اخير 50نسبت تعداد افراد معاملات امروز سهم به ميانگين 

 (ௗ.௨௬௧ିହ:௧݁ݑ݈ܽݒ)݃ݒܽ/ௗ.௨௬௧݁ݑ݈ܽݒ  روز اخير 50نسبت ارزش معاملات خريد امروز افراد حقيقي سهم به ميانگين 
 (ௗ.௦௧ିହ:௧݁ݑ݈ܽݒ)݃ݒܽ/ௗ.௦௧݁ݑ݈ܽݒ  روز اخير 50نسبت ارزش معاملات فروش امروز افراد حقيقي سهم به ميانگين 

 (௧ିହ:௧ݕݎݐݏݑ݀݊݅/௧ିହ:௧݁ܿ݅ݎ)݃ݒܽ(௧ݕݎݐݏݑ݀݊݅/௧݁ܿ݅ݎ)  روز اخير 50نسبت امروز قيمت به شاخص صنعت به ميانگين 
 (௧ିହ:௧ݎ݈݈ܽ݀/௧ିହ:௧݁ܿ݅ݎ)݃ݒܽ(௧ݎ݈݈ܽ݀/௧݁ܿ݅ݎ)  خيرروز ا 50نسبت امروز قيمت به نرخ دلار به ميانگين 

 (௧ିହ:௧ݔ݅݁ݐ/௧ିହ:௧݁ܿ݅ݎ)݃ݒܽ(௧ݔ݅݁ݐ/௧݁ܿ݅ݎ)  روز اخير 50نسبت امروز قيمت به شاخص صنعت به ميانگين 
 (௧ିହ:௧ݎ݈݈ܽ݀/௧ିହ:௧ݔ݅݁ݐ)݃ݒܽ(௧ݎ݈݈ܽ݀/௧ݔ݅݁ݐ)  روز اخير 50به قيمت دلار به ميانگين  نسبت امروز شاخص كل
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  مدل 

و  گـو (بنويسـيم   2 ةرابط ـصـورت   بـه  ،بيني تخمـين  پيش 1توانيم مقدار بازده را با يك مدل افزودني در حالت عمومي مي
  ).2020 همكاران،

,௧ାଵݎ  )2 رابطة = ॱ௧ൣݎ,௧ାଵ൧ +  ,௧ାଵߝ

ݐدر زمان  ݅بازده سهم  ،بالا رابطةبا توجه به  + هدف ما اين است . از دو قسمت تشكيل شده است ,௧ାଵݎيعني  1
 ،ز متغيرهـاي خصيصـه اسـت   صورت تـابعي ا  كه به را ، ,௧ାଵ൧ݎॱ௧ൣيعني  ،كه مقدار خطاي تخميني بخش انتظاري بازده

دهنـدگي خـارج از    به بيان ديگر، قدرت توضيح. ، كمينه شود,௧ାଵߝاي تخمين بزنيم كه خطاي قسمت دوم، يعني  گونه به
  .توانيم بازنويسي كنيم صورت زير نيز مي را به 2 رابطةبخش انتظاري . بيشينه شود ,௧ାଵݎ ةبراي بازده محقق شد 2نمونه

,௧ାଵ൧ݎॱ௧ൣ  )3 رابطة =  [,௧ݖ]∗݃	
݅صورت  ، سهام به3و  2 هاي در رابطه = 1,… صـورت   زمان نيز به .دهد را نشان ميتعداد كل سهام  ܰاست و  ܰ, ݐ = 1,… , توانيم بگوييم كه در اين مدل  مي 3 رابطةبا توجه به . گيرد را دربرمي كه تمام روزهاي موجود در دادهاست  ܶ

ݐهاي زمان بازده ،ݐهمه متغيرها تا زمان  ةوسيل خواهيم به مي +   . را تخمين بزنيم  1
.)∗݃با توجه به فرم تابع  همچنين هاي تا  از دادهفقط و است  ݅شركت  ةها با استفاده از داد بيني بايد گفت كه پيش (

  . شود استفاده مي ݐزمان 

  مدل خطي 
يكي از . شود ترين مدل يادگيري ماشين محسوب مي كه سادهكنيم  آغاز ميمدل خطي هاي خود را ابتدا از يك  ما تخمين

 .كـاربرد دارد هـاي اقتصادسـنجي نيـز بسـيار      اسـت كـه در مـدل    3روش حداقل مربعات معمولي ،هاي خطي معروف مدل
تـر اسـتفاده    اي پيچيـده ه ـ مـدل  ةمقايسو ما از آن براي  استبسيار ضعيف  اين مدل احتمالاً ،رود طور كه انتظار مي همان

  .يك مدل خطي بر مبناي حداقل مربعات معمولي نوشت 3و  2توان با استفاده از روابط  مي. خواهيم كرد

,,௧ݖൣ݃  )4 رابطة ൧ߚ =  ߚᇱ,௧ݖ
ايـن  كمـك   به. ستمجموعه متغيرهاي خصيصه مدل خطي اᇱ,௧ݖ  ضرايب مدل خطي و ةدهند نشان ߚ، 4 رابطةدر 

توان  حتي اگر مدل واقعي ما غيرخطي باشد، آيا با يك مدل جبري خطي مي توانيم به اين سؤال پاسخ دهيم كه مي رابطه
كردن آن، مجذور مجموع مربعات  ما براي كمينه 4روش حداقل مربعات معمولي، تابع هدف طبق. آن را با دقت تخمين زد

  . انحراف از خطاست

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Additive 
2. Out of sample 
3. Ordinary least squares 
4. Objective Function 
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(ߚ)݆ܾ  )5 رابطة =(ݎ,௧ାଵ − ,,௧ݖൣ݃ ൧)ଶ்ߚ
௧ୀଵ  

 ةهمنه از  ،هاي خطي ما در روش. همان مدل حداقل مربعات معمولي را به ما خواهد داد ،كردن اين تابع هدف كمينه
  . كنيم يشركت استفاده م اندازةمتغيرها، بلكه از متغيرهاي بازده اخير، بازده دلار بازار آزاد و 

  هاي خطي با پارامترهاي تصحيح شده مدل
منجر هاست كه به افزايش خطاي خارج از نمونه  آن 1برازش بيني، بيش هاي تخمين و پيش يكي از مشكلات اساسي مدل

خطـاي   ،2داخـلِ بـازه   ةبرازش شده است كه در زمان تخمـينِ داد  شود كه مدل دچار خطاي بيش زماني گفته مي. شود مي
خـارج از بـازه بـا خطـاي بزرگـي       ةدادهنگام استفاده از آن مدل براي تخمـين  در صورتي كه اما  د؛باشمي داشته بسيار ك

يـا   3در تابع هدف يك جريمـه  ،هاي خطي براي حل اين مشكل در مدل .شكلي مشكل را رفع كنيم ، بايد بهشويمرو  روبه
نشـان داده شـده اسـت، باعـث محـدود شـدن فضـاي         5 رابطـة ها كه در  يكي از اين شرط. شود شرط در نظر گرفته مي

  .شود حل ميبرازش تا حدي  مسئله بيش ،از اين طريق شوند و ميها صفر  و بسياري از آن شدهمتغيرهاي خصيصه 
و  6، الاستيك نـت 5، خط الرأس4لَسو :اند از عبارتتابع هدف جريمه استفاده خواهيم كرد كه  4در اين پژوهش ما از 

شود، در تابع  مي مشاهدهطور كه در جدول  همان. شده استهريك از اين توابع جريمه آورده  3در جدول  .7لَسوي گروهي
 بـراي . توان به توابـع جريمـه ديگـر رسـيد     مي ،رار دادن مقادير مختلفوجود دارد كه با ق ߩ 8نت اَبرمتغير الاستيك ةجريم
ߩاگر  ،نمونه =   .ابرمتغير روش لاگرانژ است λ همچنين. رسيم باشد، به روش لَسو مي 0

 توابع جريمه براي مدل خطي. 3جدول 

  معادله تابع جريمه

Lasso ߣ หߚห  

Ridge 12 ߣ ଶߚ  

Elastic net 1)ߣ − (ߩ หߚห + 12 ߩߣ ଶߚ  

Group Lasso ߣ ฮߚฮ  

كمك روش حـل   را به 3لَسو در جدول  ةروش لَسو دست پيدا كنيم، بايد شرط تابع جريم نمونه اگر بخواهيم به براي
  .خواهيم رسيد 6 رابطةاضافه كنيم كه در اين صورت به  5 رابطةلاگرانژ به تابع هدف معرفي شده در 

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Overfitting 
2. In-sample 
3. Penalty 
4. Lasso 
5. Ridge 
6. Elastic net 
7. Group lasso 
8. Hyperparameter 
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ܵܵܣܮ݆ܾ  )6 رابطة ܱ(ߚ) =൫ݎ,௧ାଵ − ,,௧ݖൣ݃ ൧൯ଶ்ߚ
௧ୀଵ − ߣ ൬ |ߚ| ൰ 

  1مدل آريما
يند اهاي سري زماني است كه از تركيب يك فر يك مدل براي داده 2بستة يكپارچة مدل آريما يا ميانگين متحرك خودهم

ان باشـد، بايـد   ن ـيمـدل آريمـا قابـل اطم    نتـايج  براي آنكه. آيد دست مي به 4يند ميانگين متحركابا يك فر 3بسته خودهم
توانـد بـه شـكل     مـي  ௧ߙبسته براي متغير سري زماني  خودهم ةساديك مدل ). 2003، 5ژنگ(هاي ورودي مانا باشند  داده

مقـادير   ةدهند نشان دهند كه  نشان مي ()ܴܣصورت  اين مدل را به. است آمده 7 رابطةطور كه در  همانباشد، خطي 
   .است 6تأخير

௧ߙ  )7 رابطة = ܿ +߶ߙ௧ି
ୀଵ +  ௧ߝ

بـا ميـانگين صـفر و     8صـورت نـويز سـفيد    به ௧ߝمانده يا  است و مقادير باقي 7بستگي هممقادير خود ߶، 7 رابطةدر 
نشـان داده   (ݍ)ܣܯصورت  ميانگين متحرك كه به ةسادهمچنين يك مدل  .نيز ثابت است ܿمقدار . است ఌଶߪواريانس 

  .شده استبيان  8 رابطة در ،شود مي

௧ߙ  )8 رابطة = ߤ +ߠߝ௧ି
ୀ  

ߠهمچنين . استمتغير سري زماني و غيرصفر  9هاي مقادير تصادفي وزن ߠ ،8 رابطةدر  =  9 رابطةمانند . است 1
  . هستند ఌଶߪر و واريانس نويز سفيد با ميانگين صف ةماند باقيكنيم كه مقادير  فرض مي

در مـدل  . بيان شده است 9 رابطةاصلي مدل آريما دست يافت كه در  رابطةتوان به  مي 8و  7حال با توجه به روابط 
  . شود مييل دمانا تب ةدادبه  10غيرمانا ةداد ،آن ةواسط اعمال تفاضلات است كه به) ݀(منظور از يكپارچي ميزان  ،آريما

௧ߙ  )9 رابطة = ܿ +߶ߙ௧ି
ୀଵ + ௧ߝ +ߠߝ௧ି

ୀ  

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. ARIMA 
2. Autoregressive integrated moving average 
3. Autoregressive process 
4. Moving average process 
5. Zhang 
6. Lag 
7. Autocorrelation 
8. White noise 
9. Stochastic 
10. Non-stationary 
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صـورت   آريمـا بـه   رابطـة يـك  . هاي مقـادير تصـادفي غيرصـفر هسـتند     و وزن بستگي هممقادير خود ،در اين رابطه ,)ܣܯܫܴܣ ݀, صورت متوالي براي هـر   بهدر اين پژوهش براي يافتن مقادير مناسب متغيرهاي آريما،  .شود بيان مي (ݍ

  .ها به عنوان نتيجه در نظر گرفته شده است اين مقادير محاسبه شده و در نهايت بهترين آن ةسهم نتيج

  1مدل جنگل تصادفي
هاي موجود در داده از جمله روابط  پرداختند، بسياري از پيچيدگي صورت خطي به تخمين داده مي هاي قبلي كه به در مدل

راعوجاج بودن قيمت در بازارها، در اين با توجه به پ. توانست ناديده گرفته شود روابط بين متغيرها مي غيرخطي و همچنين
هاي اخير بسيار  ها كه در سال يكي از اين مدل. بسنجيمهاي غيرخطي را نيز  بيني مدل تا قدرت پيش قصد داريمپژوهش 

خصوص مدل جنگل تصادفي است  هاي درخت تصميم و به ، مدلاست مورد توجه پژوهشگران حوزه يادگيري ماشين بوده
  ). 2001، 2بريمن(

در ايـن تكنيـك،   . اسـت  3بنـدي  قسمت اول آن مربـوط بـه دسـته   . شود اصلي اين روش در دو قسمت بيان مي ةايد
دل خود را بـا  ها بايد م از دسته يككه هر  ابه اين معن ؛شود هاي مدل داده مي ها به هركدام از دسته اي از داده زيرمجموعه
را كـاهش داده و باعـث    4هاي تصـميم  است كه واريانس درخت در آناين تكنيك  ةفايد. شده بسازد ة دريافتتوجه به داد

ديگر مدل جنگل تصادفي ايـن اسـت كـه محـدود كـردن       ةنكت. شود بيني خارج از بازه مي بهبود معنادار در عملكرد پيش
در  ،امـروزه روش جنگـل تصـادفي   . شـود  هاي مجـزا مـي   درخت 5بستگي هممجموعه متغيرهاي هر دسته، باعث كاهش 

بيني خارج از بازه نشان  خوبي از خود در پيش و توانسته است عملكرد نسبتاً كاربردهاي موفقي دارد هاي عمومي بيني پيش
  . دهد

  6خور عصبي پيش ةمدل شبك 
هـاي   خـور اسـت كـه در اغلـب حـوزه      صبي پـيش ع ةپردازيم، مدل شبك هاي غيرخطي كه به بررسي آن مي يكي از مدل

از  يـك  هركه به دارند  7ورودي ةلايها يك  اين مدل. است ها بهتر عمل كرده مدل ةصورت محسوسي از بقي بيني به پيش
تواند يك يا چند متغير  كه مي هم دارد 8خروجي ةلاياين شبكه يك . شود نورون گفته مي ةاصطلاح لاي به ،هاي آن ورودي
. عهـده دارنـد  رتبديلات غيرخطي را ب ةوظيفكه دارد وجود  9نهان ةلايدر ميان اين دو لايه، يك يا چندين  مچنينه. باشد
هـا قبـل از    از سـيگنال  يـك  هـر روي سازي وجود دارد كه آن را  هاي پنهان، يك تابع فعال هاي لايه از نورون يك هردر 

 ـهـا  تعداد نـورون . كند عمال ميبعدي ا ةلايفرستادن به  بـه همـان تعـداد متغيرهـاي خصيصـه و تعـداد        ،ورودي ةي لاي
 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

1. Random forest 
2. Breiman 
3. Bagging 
4. Decision trees 
5. Correlation 
6. Feed forward neural network 
7. Input layer 
8. Output layer 
9. Hidden layer 
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 ؛ از اين رو،عكسرو ب دان هاي بزرگ مناسب هاي بسيار عميق براي تخمين داده دانيم كه شبكه صورت شهودي مي به

هاي عصـبي يـك تـا     از شبكه براي اين آزمون، وكنيم  ميهاي بورس اوراق بهادار تهران آزمون  ما اين فرضيه را در داده
  .كنيم در اين شبكه استفاده مي 1از يكسوساز خطي همچنين واي  پنج لايه

(ݔ)ܷܮܴ݁  )10 رابطة = max	(0,  (ݔ
  . كنيم سازي هر نورون استفاده مي عنوان تابع فعال طي است كه ما از آن بهيك تابع يكسوساز خ 10 رابطة

  2مدت طولاني كوتاه ةمدل حافظ
هـاي مبتنـي بـر يـادگيري      باعث رشد چشمگير دقت مدل ،هاي اخير مدت در سال طولاني كوتاه ةحافظهاي  شبكه ةتوسع

اين روش يادگيري عميق  ةتوسعبه  ،هاي رياضي ان مدلتحت عنو اخيراً) 2015( 4و الاُه) 2013( 3گريوز. عميق شده است
در پژوهشي كه چن، پلجر و . هاي اخير بسيار مورد توجه بوده است سال در در ادبيات اقتصاد مالي نيز مدل اين. اند پرداخته

 ،مـدت  ولاني كوتاهط ةهاي حافظ توسط شبكه 6اند با تخمين تابع تنزيل فاكتور تصادفي اند، توانسته انجام داده) 2019( 5ژو
  . به دقت بسيار خوبي دست پيدا كنند

هـا حـاوي    ايـن شـبكه  . هسـتند  7كننده هاي عصبي بازگشت از شبكه اي نمونه ،مدت طولاني كوتاه ةحافظهاي  شبكه
توانند روابط غيرخطي موجود در رشته اعداد را بهتـر توضـيح    كه مي) 1999، 9مدسكر و جين(هستند  8روابط داخل نوروني

تعـداد  . خروجي دارنـد  ةلاينهان و يك  ةلايورودي، يك يا چندين  ةلايمدت يك  طولاني كوتاه ةهاي حافظ شبكه. ندده
برابر با تعداد متغيرهاي هـدف   ،خروجي ةلايهاي  برابر با فضاي متغيرهاي ورودي و تعداد نورون ،ورودي ةلايهاي  نورون

مـدت در   طـولاني كوتـاه   ةحافظهاي  ويژگي اصلي شبكه. ن خواهد بوداست كه در اينجا با توجه متغير هدف ما، يك نورو
تـا بتوانـد    دارد 10هـر سـلول حافظـه سـه درگـاه     . شود را شامل ميهاي حافظه  كه سلول استهاي نهان آن  قسمت لايه

 در زيـر بـه   .شـوند  مـي شامل  را )ℎ௧(و فراموشي  )௧(، خروجي )௧݅(ها ورودي  اين درگاه. را در خود ذخيره كند  11ها حالت
  :استاشاره شده ها  از درگاهيك  هر ةوظيف

 شودكند كه چه اطلاعاتي بايد از حالت سلول حذف  درگاه فراموشي تعيين مي. 

 كند كه چه اطلاعاتي وارد حالت سلول شود درگاه ورودي تعيين مي. 

 شود يص داده ميعنوان خروجي سلول تشخ كند كه چه اطلاعاتي به درگاه خروجي تعيين مي. 

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Linear rectifier 
2. Long short-term memory 
3. Graves 
4. Olah 
5. Chen, Pelger & Zhu 
6. Stochastic discount factor (SDF) 
7. Recurrent neural networks (RNN) 
8. Inter-neural 
9. Medsker & Jain 
10. Gate 
11. States 
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شبكه تشـخيص   ةلاي، نخست در گام: ها طي خواهد شد اين گام، در هر زمان در نظر بگيريم ௧ݏاگر حالت سلول را 

خروجـي تـابع    ،در ايـن لحظـه  . شـود حـذف   ௧ିଵݏيعنـي   ،دهد كه كدام دسته از اطلاعات بايد از حالت قبلـي سـلول   مي
 1در اين پژوهش ما از تابع فعال سـازي سـيگمويد  . شود ي سلول حالت محاسبه ميبا توجه به ورودي و خروجسازي  فعال

  :كنيم مدت استفاده مي طولاني كوتاه ةحافظهاي  روش زير از شبكه طور خلاصه ما به به. استفاده خواهيم كرد
 هاي هر سهم است درصد داده 70هاي ورودي آموزش كه شامل  داده . 

 1/0 2نهان و نرخ حذف تصادفي ةنورون در لاي ةلاي 30و  20، 10با  مدت كوتاهطولاني  ةهاي حافظ شبكه. 

 لايه خروجي كه نتيجه تخمين مدل از بازده فرداي سهام خواهد بود.  

  گيري عملكرد اندازه
بـا  . كنـيم  مـي استفاده  3ريختگي م، از نتايج ماتريس درهميها را در اين پژوهش بسنج از مدل يك هربراي اينكه عملكرد 

اند كه بتوانند رونـد بـازده سـهام را تشـخيص دهنـد،       اي تنظيم شده گونه ها به ه به اين نكته كه در اين پژوهش مدلتوج
كه با توجه به ماهيـت پنـل   شود  مييادآوري . شود ارزيابي ميها، موارد تشخيصي درست  از مدل يك هرعنوان عملكرد  به

صورت سري زماني  در زمان ارائه شده، هم براي بهترين مدل، به صورت تجميع شده ها هم به اين پژوهش، دقت اين مدل
هـا در   صـورت دقـت نهـايي آن    دقت تخمين كلي براي هر مـدل، بـه  . هاي بزرگ صنايع نشان داده خواهد شد براي گروه

 صـورت  بـه  ،نيـز گيري اين دقـت   روش اندازه. شود گيري مي اندازه) بازده مثبت يا منفي(بيني روند رو به بالا يا پايين  پيش
دادن دقت  و براي نشان است) ميانگين حسابي(هاي مختلف در يك پورتفوليو با سايز يكسان  ميانگين دقت مدل در زمان

هـاي   يكسـان در زمـان   اندازةسري زماني در پورتفوليو با  صورت بهها  هاي مختلف بازار، از دقت آن بهترين مدل در زمان
  .كنيم يكسان استفاده مي

هاي فردا در اين روش به دو صورت منفي يا مثبـت   بازده ةنكته ضروري است كه با توجه به اينكه مجموع ذكر اين
درستي بـازده فـردا را    تواند به درصد نزديك باشد، به معني اين است كه مدل نمي 50ها كه به  از مدل يك ، دقت هراست

كـه مـدل در    اسـت اين موضوع  ةدهند ، نشانداردرصد د 50بيشتري با  ةفاصلكه  مدلي طور دقت هر همين. تخمين بزند
  .تر عمل كرده است تر بازده فردا، موفق تخمين درست

   هاي پژوهش يافته
  ها عملكرد كلي مدل

هـا در   در اين نمودار، دقت هريك از مـدل . دهد هاي مختلف مبتني بر يادگيري ماشين را نشان مي مقايسه روش 3شكل 
هـاي خطـيِ    مدل يادگيري ماشين، شـامل مـدل   17ما در اين پژوهش از . توان مشاهده كرد ميبيني خارج از بازه را  پيش

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Sigmoid 
2. Dropout rate 
3. Confusion matrix 
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از  همچنـين و آريمـا و  ) نت، لسو، لسوي گروهي ريج، الاستيك(هاي با پارامتر تصحيح شده  حداقل مربعات معمولي، مدل

 5شـامل  (مـدت   طولاني كوتـاه  ةو مدل حافظ) مدل 5شامل (خور  عصبي پيش ةتر جنگل تصادفي، شبك هاي پيچيده مدل
  . ايم استفاده كرده) مدل

  

  

  هاي مختلف يادگيري ماشين بيني مدل قدرت پيش نمودار. 3شكل 

ها در هر كـدام از روزهـاي بـا     دقت مدل. ها را ديد از مدليك  هرتوان نتايج عددي دقت  مي 4همچنين در جدول 
طـور كـه ديـده     همـان . درصـد هسـتند   صـورت  بهاعداد اين جدول  ةهم. منفي يا مثبت به تفكيك آورده شده است  بازده
اين جدول . هاي يادگيري ماشين در روزهاي منفي بازار بهتر از روزهاي مثبت آن است دقت تخمين مدل شود، معمولاً مي

بـا تصـحيح   . هـاي خطـي بهتـر اسـت     محسوسـي از مـدل   صورت بههاي غيرخطي  دهد كه دقت مدل همچنين نشان مي
هـاي   نت و همچنين لسو، شـاهد بهبـود عملكـرد مـدل     هاي ريج و الاستيك هاي خطي و استفاده از مدل رهاي مدلپارامت

  . ها اتكا كرد توان به آن اما همچنان نمي ؛خطي هستيم
هاي  در شبكه. تر دقت بهتري دارند در حالت غيرعميق ،هاي يادگيري عميق توان فهميد كه مدل با توجه به نتايج مي

لايـه   3، مـدلي كـه داراي   مـدت  كوتاهطولاني  ةو همچنين در مدل حافظاست لايه  4خور، مدلي كه داراي  يشعصبي پ
  . است، دقت بهتري از خود نشان داده است

ها توانسته است به تخمين بازده فـردا   بهتر از ساير مدل مدت كوتاهحافظه طولاني   با توجه به اينكه در پژوهش مدل
  . كنيم بررسي ميري زماني نيز آن را براي صنايع بزرگ بورس اوراق بهادار تهران س صورت بهبپردازد، 
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 هاي يادگيري ماشين دقت مدل. 4جدول 

 F1 score  در مجموع بازده مثبت بازده منفي  مدل
OLS 3/52  5/53  1/53  6/52  

Ridge 5/53  9/51  4/52  0/53  
Elastic Net 4/55  1/56  9/55  5/55  

Lasso 9/54  3/52  1/53  1/54  
Group Lasso 1/55  3/53 8/53 6/54  

ARIMA 1/54 4/53 6/53 9/53  
RF 8/56 3/64 1/62 0/59  

FFN1 2/61 8/63 0/63 0/62  
FFN2 4/68 1/63 7/64 6/66  
FFN3 5/70 4/64 2/66 4/68  
FFN4 4/72 1/65 3/67 8/69  
FFN5 2/71 3/68 2/69 1/70  

LSTM1 3/65 7/71 8/69 4/67  
LSTM2 3/72 9/68 9/69 1/71  
LSTM3 4/79 3/73 1/75 0/77  
LSTM4 3/75 1/72 1/73 1/74  
LSTM5 9/73 3/70 4/71 5/72  

  
يكي از نتايج ايـن پـژوهش ايـن    . دهند دقت مدل در طول زمان را براي صنايع مختلف نشان مي 8تا  4هاي  شكل

بـه  . دهند بيني روندهاي نزولي عملكرد بهتري از خود نشان مي گيري عميق در پيشهاي مبتني بر ياد يافته است كه مدل
تـوان در   انـد كـه علـت آن را مـي     ها داراي دقت كمتـري بـوده   ، اين مدل1399طول مثال در بازه فروردين تا مرداد سال 

نزديـك آن قـبلا مشـاهده     هاي بورس اوراق بهادار تهران در آن زمان دانست كه مورد مشابه يا شكست ساختاري قيمت
  .نشده بود

 

  خارج بازه در گروه فلزات اساسي آزموندر طول زمان  مدت كوتاهطولاني  ةعملكرد مدل حافظنمودار  .4شكل 
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  محصولات شيميايي خارج بازه در گروه آزموندر طول زمان  مدت كوتاهطولاني  ةحافظعملكرد مدل نمودار  .5 شكل

 

  خودروخارج بازه در گروه  آزموندر طول زمان  مدت كوتاهطولاني  ةحافظد مدل عملكرنمودار  .6شكل 

 

  محصولات داروييخارج بازه در گروه آزمون در طول زمان  مدت كوتاهطولاني  ةحافظعملكرد مدل نمودار  .7شكل 
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  خارج بازه  آزموندر طول زمان  مدت كوتاه يطولان ةعملكرد مدل حافظنمودار  .8شكل 
  اعتباريهاي  مؤسسهها و  بانك گروهدر 

  گيري و پيشنهاد نتيجه
هـاي مـالي، تـلاش     هاي مختلف از جمله داده بيني داده هاي يادگيري ماشين در پيش با توجه به استفاده روزافزون از مدل

. پـردازيم بينـي در بـورس اوراق بهـادار تهـران ب     هاي پركـاربرد تخمـين و پـيش    ايم در اين پژوهش به بررسي مدل كرده
نوسان و اطلاعـات مربـوط بـه معـاملات      ةدامنهاي بورس اوراق بهادار تهران، مانند وجود  فرد داده هاي منحصربه ويژگي

بينـي در ايـن حـوزه     هاي يادگيري ماشين براي پيش مندي پژوهشگران براي ارزيابي مدل حقيقي و حقوقي، موجب علاقه
بيني روند قيمت سهام  هاي مختلف يادگيري ماشين در پيش عملكرد مدل ةيسمقاما در اين پژوهش، به بررسي و . شود مي

كه برخـي از   است ها انجام گرفته از مدل يكمطالعات مختلفي براي ارزيابي هر  .ايم در بورس اوراق بهادار تهران پرداخته
ها بايد در نظر  بيني يري ماشين در پيشهاي يادگ بسيار مهمي كه در استفاده از مدل ةنكت. خواني دارند ها با نتايج ما هم آن

چـرا كـه   ؛ است 1نگر هاي ورودي براي جلوگيري از خطاي آينده شود، تنظيم دقيق پارامترهاي مدل و همچنين داده گرفته
انـد كـه ايـن     گـزارش كـرده  درصد  90هاي بالاي  دقت ،هاي خود هاي حاضر داخل كشور، براي روش بسياري از پژوهش
  .خواني ندارد اي معتبر خارجي همه موضوع با پژوهش
هـاي   بـراي داده  ،هاي مختلـف يـادگيري ماشـين    اين است كه در ميان مدلحاضر هاي ما در پژوهش  يكي از يافته

دقـت بيشـتري    هاي ديگـر  نسبت به مدل مدت كوتاهطولاني  ةحافظعصبي و  ةهاي شبك بورس اوراق بهادار تهران، مدل
يكي ديگر از . اند به يادگيري روابط غيرخطي ميان متغيرها دست پيدا كنند ها بهتر توانسته اين مدل ،به عبارت ديگر. دارند
از هاي بسيار عميق  هايي كه عمق كمتري دارند، نسبت به شبكه عصبي، آن ةشبكهاي  هاي ما اين است كه در مدل يافته

ي بر يادگيري ماشين، در روزهاي منفي بـازار  هاي مبتن ديگر ما اين است كه مدل ةهمچنين يافت. دبرخوردارندقت بهتري 

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Look-ahead bias 
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 ةدنبـال اسـتراتژي بهين ـ   مـا در ايـن پـژوهش بـه    . دهنـد  نشان ميعملكرد بهتري از خود بيني روند سهام  در پيش ،سهام

ها تضـميني بـراي    از اين مدليك  رسد، هيچ طور كه به نظر مي اما همان ؛معاملاتي در بورس اوراق بهادار تهران نبوديم
توانـد   درصـدند كـه ايـن خـود مـي      80ها هنـوز زيـر    بهترين دقت مدل. دهند يك استراتژي معاملاتي سودآور نمي يافتن
بـراي  . هـاي يـادگيري عميـق را بيازماينـد     هـاي مبتنـي بـر مـدل     اسـتراتژي  تـا هاي بعدي باشد  اي براي پژوهش انگيزه

 ،ورودي ةعنـوان داد  بـه  ،هـا  روش و عملكرد شركتهاي مربوط به سودآوري، ف شود كه داده هاي آتي پيشنهاد مي پژوهش
يكـي   .اند بررسي شدهجداگانه  صورت بهمتغيرهاي مختلفي  ،در طول ساليان اخير. ها استفاده شوند براي تقويت دقت مدل

 ـ بينـي دقيـق   ها براي پـيش  توانند از حجم بالاتر داده اين است كه مي ،هاي پيشرفته يادگيري ماشين هاي مدل از مزيت ر ت
هـاي مختلـف    تـوان از روش  ، مـي زيـاد اسـت  شان بسيار  هايي كه تعداد متغيرهاي ورودي در مدل همچنين. استفاده كنند

هـاي مـا بتوانـد بـه كاربردهـاي       در نهايت اميدواريم يافته. ها استفاده كرد برازش مدل كاهش ابعاد براي جلوگيري از بيش
  .و مالي كمك كند هاي يادگيري ماشين در علوم اقتصادي بيشتر روش
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