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Abstract 

Objective: Due to the complexity of the stock market in Tehran, the timing of transactions 

is very important. The timing of trading transactions helps analysts and traders to predict the 

stock prices movement. Therefore, the purpose of this study is to predict the timing of stock 

trading of listed companies in TSE. 

Methods: The statistical population of the study consisted of all companies listed in TSE 

between 2013-2016. The sample is based on the systematic elimination method of 17 active 

companies in the TSE. Research method based on stepwise regression and fuzzy neural 

network based on indicators of relative strength, Moving Average Convergence-Divergence, 

simple moving average, Stochastic, EMA and Signal line. 

Results: The results showed that the average prediction accuracy of all networks created 

(96.55%) was more than random (50%). By applying the trading rules, the predicted values 

were converted to the signal It was suggested that the final signal of the designed system be 

obtained from the sum of the signals generated by the five technical indicators. Next, to 

evaluate the returns of the proposed transactions, the model AE using the trading strategy 

proposed study is a trading simulation assumptions were. 

Conclusion: The efficiency of transactions made on the basis of the final signal proposed 

system efficiency methods, technical and purchasing methods and stored (in two cases before 

the deduction of transaction costs and after deduction of transaction costs ). Due to the 

positive results of SMA, EMA, SO and the proposed method, we can conclude that using 

these technical analysis indices in the Iranian stock market can predict the stock price trend. 

Meanwhile, the simple moving average method has the highest credit for predicting stock 

price trends. As a result, the Tehran Stock Exchange has the potential to apply various 

technical analysis indicators. 
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انجاممعاملاتدربورساوراقبهادارتهرانیبندزمانینیبشیپ

نسبوحیدبخردی

ادژفاطمهژولان

چکیده
اس ت    تی  اهم ارحائزیمعاملات بس  انجام  یبند زمان  اوراق بهادار تهران، مسئله بازار بورس  یدگیچیپ لیبه دلهدف: 

  از ن د ینما یم   یاریسهام   متیق روند حرکت  ینیب شیپ یگران را در راستا و معامله گران لیانجام معاملات، تحل یبند زمان

  به ادار ته ران   اوراق   در ب ورس  فعال   یها شرکت  سهام  معاملات انجام   یبند زمان  ینیب شیحاضر پ  هدف از پژوهش رو نیا

  است

 2931 یه ا  طی سال تهران بهادار  اوراق  بورس در  شده  رفتهیپذ ی ها پژوهش شامل کلیه شرکت یآمار  جامعهروش: 

  یاج را  ش د  روش انتخاب بورس  در  فعال  شرکت 21مند بالغ بر  نظام    حجم نمونه با استفاده روش حذفاست 2931تا 

  متح ر    نیانگی  م ،(RSI)ی نس ب   قدرت ی ها شاخص بر  هیتک با ی فاز  یعصب  شبکه و  گام به گام  ونیرگرس برمبتنی  پژوهش

 و (EMA)یی نم ا   متح ر    نیانگی  م ،(SO)ی تصادف گر نوسان ،(SMA) ساده  متحر   نیانگیم (،MACD) همگراواگرا

  است (SL) گنالیس خط

%( بیش تر از  11/39) شده جادیا ی ها شبکه هیکل ی نیب شیپ  صحت درصد  نیانگیم که داد  نشان  جینتای ها افتهیها:  یافته

بینی شده به سیگنال تبدیل شدند و پیشنهاد داده شد ک ه   مقادیر پیش یمعاملات  %( است  با اعمال مقررات15)یتصادف  حالت

م ذکور بدس ت آی د  در     ک ال یتکن  شاخص 5 توسط  شده جادیا ی ها گنالیس از مجموع شده ی طراح  ستمیس یینها  گنالیس

ی     پژوهش ی شنهادیپ ی معاملات ی شده با استفاده از استراتژ  ارائه مدل ی،شنهادیپ  معاملات  سنجش بازده  جهت بعد  مرحله

 ب ا ب ازده   یش نهاد یپ  س تم یس یی نها  گنالیس  گرفته بر اساس  معاملات صورت  گردید  سپس بازده یساز هیشب ی معامله فرض

  یه ا  نهیهز کسر از  پس و ی معاملات ی ها نهیهز کسر از  شیپ  دوحالت )دری نگهدار و دیخر ی ها روش و  کالیتکن ی ها روش 

  شدند  سهی( مقایمعاملات

توان نتیجه گرفت ک ه   می یشنهادیپ  و روش SMA ،EMA ،SOهای  شاخص مثبت  یبازده  به  توجه باگیری:  نتیجه

 ، روشانی  م  نی  بین ی نم ود  از ا   را پ یش  س هام   متیق روند رانیا  سهام های تحلیل تکنیکال در بازار با استفاده از شاخص

ته ران    ب ورس  برخوردار اس ت  در نتیج ه ب ازار    سهام  متیق بینی روند از بالاترین اعتبار برای پیش ساده  متحر   نیانگیم 

 است ا های مختلف تحلیل تکنیکی را دار پتانسیل بکارگیری شاخص

 بینی، تحلیل تکنیکال، شبکه عصبی فازی، بورس اوراق بهادار تهران  پیشی انجام معاملات، بند زمان:یدیکلهایهواژ
.JEL: C45, G14, G11, G10یبندطبقه
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  انجام معاملات در بورس اوراق بهادار تهران یبند زمان ینیب شیپ(  2933  )فاطمه، ادژژولان؛ وحید، نسب بخردی استناد:

  91-31(، 2)1، توسعه و سرمایه

مقدمه

اهمیشت ایشع مامش  و گذاری و انباشت سرمایه در تحول اقتصادی کشور نقش  بسشیایی داششته اسشت.  سرمایه همواره

داری مشاهده کشرد. بشدون ششو بشوری یزشی از  توان به وضوح در سیستم کشورهایی با نظام سرمایه نق  مؤثر آن را می

جهت رشد یو شرکت، در سطح کشلان و نیشی  آنهاکوچو و استفاده از  یها هیجهت جذب سرما ها گاهیجا عیتر مناسب

گذاری، بشه  (. از آنجایی که هشد  و تعریشف سشرمایه1188فلاح شمس و اصغری، گذار است ) رشد شخصی فرد سرمایه

ار دستیابی بشه سشود مشورد انتظشار گذار انتظ تعویق انداختع مصر  جهت مصر  بیشتر و بهتر در آینده است، افراد سرمایه

بایسشت خریشد و  یابی بشه بشازده مشورد انتظشار می (. بنابرایع جهشت دسشت1188دوست،  و حق یاشلق یطلومخود را دارند )

گذاری،  فروش در بهتریع زمان ممزع و در حجم مناسب صورت گیرد. یزی از مسشال  مهشم در زمینشه مشدیریت سشرمایه

های متمادی جلب نموده اسشت. ملشت  تعییع زمان مناسب خرید و فروش سهام است. ایع مساله توجه محققان را برای سال

یابی به ایع منافع  آید. برای دست بینی موفق بدست می توجه بدیع مساله، کسب منافع مهم مالی است که از یو مدل پی 

متفشاوت مشالی و ماننشد اینهشا ابشدا  ششده و  یها  ینرم افیارها، تحلهای بسیاری صورت گرفته و از سخت افیارها و  تلاش

انشد و الگوهشایی را فشرا  مورد استفاده قرارگرفته است. متخصصان بازار سرمایه برای سالیان متمشادی بشازار را مطالعشه نموده

به مبتنی بر مشاهده روابش  ملتشت دهند. آنها ترکیبی از تشخیص الگو و تجر را براسای آن انجام می ها بینی پی اند و  گرفته

آیشد کشه  (. با ایع وجود در روندهای مشالی، اللشب ششرایطی بوجشود می9001، 1کیو و همزاران) برند و معلول را بزار می

(. در منطق و نیشی 1188و همزاران،  حنیفی) سازد مذکور دشوار می یها را توس  روش بینی پی ریید و  قوانیع را بهم می

در ملم همواره شزافی بیع تئوری و تفسیر نتایج حاص  از جهان نادقیق بشه ملشت ابهشام و کاسشتی اطلامشات واقعشی دیشده 

های فازی گامی موثر در جهت رفع ایع مساله برداشته ششده اسشت. مفشاهیمی وجشود  شود. از زمان اراله نظریه مجمومه می

(. 1186خشاتمی، ) نادقیق هستند اما برای انسشان کشاملا قابش  در  و پشذیرفتنی اسشت دید نرم افیاری مبهم ودارند که از 

های مصبی یزی از اقداماتی است که جهت شناسشایی ششرای  مشبهم و مشدم اطمینشان بشه  های فازی و شبزه ادلام مجمومه

بشدیع و در حشال تحشول اسشت کشه در  یهشا مصبی مصنومی یزی از روش یاه گیرد. شبزه بینی صورت می های پی  مدل

ای بسیار مهم و مشز  بشه  بندی معاملات سهام مساله (. زمان9008، 9لیع و ملیخان) موضومات متنومی قابلیت کاربرد دارد

سهام است که هد  اصشلی در مباحشت تحلیش  بینی روند قیمت  دلی  پیچیدگی بازار سهام است. آنچه اهمیت دارد، پی 

بینشی  هشای تشاریخی سشهام و حجشم مبشاد ت در کوشش  جهشت پی  تزنیزال است. تحلی  تزنیزال فرایند تحلیش  قیمت

های خرید و فروش از راه برآورد محشدوده نوسشانات بشازار مششخص  . در ایع راستا فرصتاستهای آینده قیمت  حرکت

تهرانشی و مباسشیون، ) لی  دخالت موام  متعدد بازار و روابش  بشیع آنهشا چنشدان آسشان نیسشتشود. گرچه ایع امر به د می

سشازی  های مصبی فشازی در مدل تر مانند شبزه های محاسباتی پیچیده رسد استفاده از ابیارها و الگوریتم (. به نظر می1186

ششود  تواند بسیار مفید باشد. لذا در ایع پژوه  سشعی می شوند، می لیرخطی که منتج به قیمت و روند سهام می یندهایفرا

، سود هر سشهم و...(، متغیرهشای اقتصشادی )نشرز ارز، قیمشت P/Eبا استفاده از متغیرهای بازار سرمایه )شاخص ک ، نسبت 
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ای طراحی ششود کشه  و ...( شبزه مصبی فازیRSI،SO  ، MACDتحلی  تزنیزال ) یها نفت، قیمت طلا و...( و شاخص

ای نیدیو به جواب واقعی را دارا باشد. با توجه به شرح و بیان مسئله پژوهشی گفتشه ششده،  قابلیت دستیابی به جواب بهینه

مصشبی فشازی در  یها بینی زمان بهینه انجام معشاملات و بررسشی نقش  ششبزه هد  ایع پژوه  طراحی مدلی جهت پی 

بینشی  باششد. لشذا صشحت پی  بینی ملالم خرید و فروش سشهام مشی تحلی  تزنیزال در پی  یها رتقای اثربخشی شاخصا

خریشد و  یهشا مدل شبزه مصبی فازی مورد بررسی قرار گرفته و به مقایسه بازده حاص  از روش پیشنهادی با بشازده روش

معشاملاتی و مقایسشه بشازده حاصش  از روش  یها نشهیمعشاملاتی تحلیش  تزنیزشال پشی  از کسشر هی یهشا نگهداری و روش

معشاملاتی  یها نشهیمعاملاتی تحلی  تزنیزشال پشس از کسشر هی یها خرید و نگهداری و روش یها پیشنهادی با بازده روش

 یها مورد بررسی قرار گرفته است. لذا فرضیه اصلی پژوه  پیرامون بررسی توانایی سطح قاب  قبول مشدل ترکیبشی ششبزه

خریشد و فشروش سشهام بشوده و در فرضشیه هشای فرمشی درصشد  یها گنالیبینشی سش فازی و تحلی  تزنیزشال در پی مصبی 

%(، معنشاداری تفشاوت بشیع بشازده 00های شبزه مصبی فازی طراحی شده بیششتر از حالشت تصشادفی) بینی صحیح مدل پی 

ای معاملاتی مورد بررسی قرار می گیشرد. ه روش معاملاتی روش پیشنهادی با روش خرید و نگهداری پی  از کسر هیینه

مند به دانسشتع  گذاران در بازار سرمایه همواره در طول زمان ملاقه در باب اهمیت و ضرورت انجام پژوه  حاضر سرمایه

باشند. دستیابی به چنیع اطلاماتی تنهشا در صشورتی ممزشع  بهتریع زمان انجام معامله جهت کسب بیشتریع بازده ممزع می

نسبت به وضعیت آینده سهام آگاهی یابند. آگاهی از وضعیت آینده سهام مستلیم مجهی بودن بشه ابشیاری جهشت  است که

زمان بهینه معامله و بازده حاصشله را دارا باششد. لشذا  زم اسشت  بینی پی . ایع ابیار می بایست قابلیت استبینی آینده  پی 

بینی بهتریع زمان انجام معامله با وجشود ششرای  مختلشف زمشانی برخشوردار  پی که از توانایی  که جهت دستیابی به ابیاری

مصبی فازی بررسی شوند. در ادامه به بررسی مبانی نظشری و پیششینه  یها لیر خطی همچون شبزه یها باشد، کفایت روش

 پرداخته شده است. یریگ جهیپژوه  و نت یها افتهیو متغیرهای پژوه ، جامعه آماری و حجم نمونه،  ها هیپژوه ، فرض

هاهیفرضمبانینظریوتوسعه

به سه دسته تقسشیم نمشود. دسشته اول مطالعشاتی اسشت کشه در  توان یپژوه  حاضر را م نهیانجام شده در زم مطالعات

مدم کارآیی در بازار بوری اوراق بهادار تهران صورت گرفته اسشت. دسشته دوم مطالعشاتی اسشت  ایزمینه بررسی کارآیی 

بینی روند قیمت سهام صورت گرفته و دسته سشوم  های تحلی  تزنیزال در پی  کاربرد شاخص یریپذ که به بررسی امزان

 ایشمعشاملات  یبنشد بینشی زمان رای پی هشا بش های مصبی مصنومی با دیگر روش مطالعاتی است که به مقایسه کارایی شبزه

 اند.  سایر متغیرهای اقتصادی مالی پرداخته

. بشازاری اسشتها در زمینه بررسی کارآیی بازار بوری حاکی از مدم کارآیی بازار بوری در سطح ضشعیف  اکثر پژوه 

ششاخص مناسشبی از ارزش آن  کاراست که در آن بازار، ارزش اوراق بهادار نیدیو به ارزش ذاتی آن بوده و قیمت بازار

اوراق باشد. در چنیع بازاری قیمت سهام، منعزس کننده کلیه اطلامات موجود در بازار اسشت. در بشازار کشارا، اطلامشات 

افتشد گذارد. در چنیع بازاری قیمت سهام نسبت به آنچه که اتفاق می پخ  شده و به سرمت بر قیمت سهام تاثیر می سریعاً

تواند به نحوی بر قیمت سهام تاثیر بگذارد. ایع اتفاقات چه بیع المللی باششد  تمام اتفاقات مذکور میبسیار حسای است و 

حامشدیان، ) پیونشدد و چه اقتصادی و اجتمامی، بستگی به حساسیت قیمت سهام نسبت به موضومی دارد که بشه وقشو  مشی
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گذاری در  هشای سشرمایه به سمت قوی نیدیو ششود، انشوا  مختلشف تحلی  (. هر چه سطح ضعیف فرضیه بازار کارا1162

ششوند. اگشر ششز   تر می رنگ دهند و کم سودآور اثر خود را از دست میهای سودآور و لیر گذاری ع سرمایهتعییع مرز بی

ز الگشوی خاصشی شود. وقتی حرکت قیمشت سشهام ا یا تحلی  نمودار قیمت سهام بی اثر می  ضعیف معتبر باشد، تحلی  فنی

کننشدگان  گیرد که سهام در آینده جهت معینی خواهد داشت. در واقع، استفاده گان، نتیجه می کند، استفاده کنند تبعیت می

های آینده سهام را برآورد کنشد. اگشر  تا روند قیمت جستههای قدیم سهام، سود  از فنون مختلف برای ارزیابی روند قیمت

بینی آینده کارساز و  های گذشته سهام وجود ندارد که برای پی  ر باشد، اطلاماتی در قیمتشز  ضعیف بازار کارا برقرا

چاره ساز شود. هر اطلاماتی که بوده توسش  هشیاران چارتیسشت مشاهر، در منشاطق مختلشف تحلیش  ششده و بشه اتزشای آن 

همشه اطلامشات  ششام رسشد کشه  یاز ایع رو، قیمت سهام به سطحی م و ها، روی آنها خرید و فروش صورت گرفته تحلی 

های گذشته سهام است. اگر شز  نیمه قوی فرضیه بازار مشورد نظشر باششد، تشا زمشانی کشه تحلیش   مفید، منعزس در قیمت

کنشد کشه بشازدهی بهتشر از  گذار کمشو نمی گذار، به اطلامات مام منتشر شده، متزی است، هیچ تحلیلی به سرمایه سرمایه

 (.1180 دلبری،) بقیه بدست آورد

بینشی رونشد قیمشت  اند کارایی ابیارهای تحلی  تزنیزشال را در پی  که در ایع زمینه صورت گرفته ییها اکثر پژوه 

و چگشونگی انجشام ایشع  ندیگو یبینی م کنند. پیشگویی شرای  و چگونگی رخداد حوادث در آینده را پی  سهام تایید می

بینشی از دو روش کیفشی و کمشی امزشان پشذیر اسشت. جهشت  (. پی 1188الشوانی، ) ششود بینی کشردن نامیشده می مم  پی 

بینشی  هشای پی  شود. چنیع روش های کیفی، به طور کلی از نظرات و مقاید متخصصیع استفاده می بینی وقایع با روش پی 

کم و در دستری نیستند، به کار می روند و همچنیع  ایهای زمانی مربوط به گذشته اصلا وجود ندارد و  تی دادهمعمو  وق

های تشو متغیشری و  بینی کمی ششام  مشدل های پی  مدل .های زمانی به کار می روند بینی تغییرات الگوی داده برای پی 

یو سری زمشانی، مقشادیر آتشی  ر اسای ارزش مقادیر گذشته. مدل تو متغیری، مدلی است که تنها باستهای ملتی  مدل

هشای مربشوط بشه گذششته  هشا، داده بینی می نماید. در ایع مدل جهت رسیدن به الگویی برای داده سری زمانی میبور را پی 

 گیرد، سپس با ایع فرض که الگوی به دسشت آمشده تشا آینشده ادامشه خواهشد داششت، جهشت مورد تجییه و تحلی  قرار می

کشه متغیرهشایی کشه بشا متغیشر مشورد نظشر  هسشتندبینی، مستلیم ایع  های ملتی پی  گیرد. مدل بینی مورد استفاده قرار می پی 

بینشی  یابشد و جهشت پی  بینی در ارتباط هستند، شناسایی شوند. با پی بردن به ایع ارتباط، مدل آماری بسش  می جهت پی 

 (.1180شوازی،  رمیتی) شود متغیر مورد نظر به کار برده می

هشا،  بینی، الگوی داده بینی، افق دوره و فاصله پی  بینی تحت تاثیر مواملی مانند شز  مطلوب پی  های پی  انتخاب روش

. اولشیع مامش  در انتخشاب اسشتبینشی  ها، سشهولت ممش  و فهشم پی  بینی، در دستری بودن داده دقت مطلوب، هیینه پی 

بینشی فاصشله  ایع کشه پی  ایکند  بینی نقطه ای کفایت می که به طور مثال آیا پی  استبینی، شز  مطلوب آن  روش پی 

و برخشی دیگشر تششخیص  دهنشد یهای فاصله ای درستی تشخیص م بینی ها به طور نظری پی  مورد نیاز است. بعضی روش

یو مقطع زمانی به صشورت روزانشه،  ها برای بینی که پی  استبینی  . دومیع مام ، دوره و چارچوب زمانی پی دهند ینم

(. 1180، یششواز یتشیرم) شود یا افق زمانی نامیده می گیرد. ایع مقطع زمانی چارچوب هفتگی، ماهیانه و سالیانه صورت می

مطالعات انجام شده در زمینه بررسی کارآیی بشازار بشوری حشاکی  گفت که تقریبا تمامی توان یم چارچوب نظریبا مرور 
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بینشی را دارد.  و ایع گویای ایع مساله است که بازار سهام قابلیشت پی  استاز مدم کارآیی بازار بوری در سطح ضعیف 

بینشی قیمشت سشهام  های متحر  در پی  های میانگیع های تحلی  تزنیزال از جمله شاخص همچنیع امزان پذیری شاخص

رهای دیگشر گذشته چه در ایران و چه در سشایر کششو یها های پیشیع تایید شده است. در اللب پژوه  در اللب پژوه 

قیمشت سشهام تاییشد ششده اسشت. لشذا  الخصشو  یبینی متغیرهای اقتصادی و مالی ملش های هوشمند در پی  توانایی سیستم

بینشی زمشان بهینشه انجشام معشاملات بشا اسشتفاده از ششبزه مصشبی فشازی  تاکنون پژوهشی با رویزرد تحلی  تزنیزال بشه پی 

های مصشبی فشازی و تحلیش   ترکیبشی ششبزه یها ه  پیرامشون توانشایی مشدلایشع پشژو یها هیفرض رو عینپرداخته است. از ا

اسشتفاده از  رود یانتظشار مش لشذا های معاملاتی اسشت. های خرید و فروش بیشتر از سایر روش بینی سیگنال تزنیزال در پی 

داششته باششد. بشر ایشع  یا معاملات اثر قاب  ملاحظه یها ستمیمصبی فازی و رویزرد تحلی  تزنیزال در بهبود س یها شبزه

 زیر تبییع شده است. یها هیاسای فرض

 .گردد یمعاملات تایید م یها ستمیبینی مدل شبزه مصبی فازی جهت بهبود س درصد صحت پی .1

معشاملاتی تحلیش  تزنیزشال  یهشا خرید و حاص  از نگهداری با روش یها بازده حاص  از روش پیشنهادی و بازده روش.9

 معاملات تفاوت معناداری دارد. یها نهیقب  و بعد از کسر هی

 .است( 1پژوه  مدل مفهومی پژوه  به شرح نمودار ) یها هیمبتنی بر فرض
یزاساد 

 یاهیدورو
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 یبشیپهکب 

SO

یزاساد 
 یاهیدورو
 یبشیپهکب 

EMA-p 

یزاساد 
 یاهیدورو
 یبشیپهکب 

MACD-SL 

یزاساد 
یاهیدورو
 یبشیپهکب 

SMA-p 

هکب 
ANFIS

هکب 
ANFIS

هکب 
ANFIS

هکب 
ANFIS

هکب 
ANFIS

تاررقم ام ا
یتلاماعم

تاررقم ام ا
یتلاماعم

تاررقم ام ا
یتلاماعم

تاررقم ام ا
یتلاماعم

تاررقم ام ا
یتلاماعم

 ان یسهبسا م
ساساربی اهن

 5 ومجم
شیپ ان یس

هد  یب

د ر  ان یس
 ورفو
ی اهن

د ر  ان یس
 ورفا 

د ر  ان یس
 ورفا 

د ر  ان یس
 ورفا 

د ر  ان یس
 ورفا 

د ر  ان یس
 ورفا 

یاهری تم
یدورو

RSI:  یبسنترد   ا
MACD: ار او -ار مه ر تم ی نایم

SMA: هداس ر تم ی نایم
EMA: ی امن ر تم ی نایم

SO: یفدا تر ناسون
ANFIS: ی ون میزافیب   لادتسا تسیس

ن
 امر

زاس
ی

ی 
نر

 امر
زاس

ی

 
مد مفهومیپژوهش.1نمودار

روز قبش  را  11گونه که در ایع نمودار پیداست، مدل پیشنهادی بدیع گونه طراحی ششده اسشت کشه اطلامشات  همان

کند. سپس پس از اممشال مقشررات  می ینیب  یروز آتی را پ RSI،SMA-P ،MACD-SL  ،EMA-P، SO  11دریافت و 

شوند. در مرحله بعشدی بشا اسشتفاده از جمشع  معاملاتی خروجی های شبزه به صورت سیگنال خرید و فروش تغییر داده می

روز آتشی پیششنهاد خریشد و فشروش داده  11شود. بدیع گونه که در طشول  های تولید شده، سیگنال نهایی ایجاد می سیگنال

 شود. می
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 مت یرهایپژوهش

بشا درنظشر گشرفتع  یبر موام  اقتصاد کشلان و موامش  حسشابدار دیبا تاکدر پژوهشی  (1120نسب و قاسمی ) بخردی

و نشرز رششد  سشاله ویش یبشانز یها نرز ارز، نرز تورم، نرز سود سپرده نظیر یاقتصاد یرهایمتغ ، ازیاقتصاد یها میتحر

متغیشر مسشتق   90از  (1120نسب و قاسمی ) بخردی نماید. لذا در ایع پژوه  به پیروی از پژوه را انتخاب می یاقتصاد

 شوند. بندی می گروه زیر تقسیماستفاده شده است که در چهار 

 نرز ارز)د ر(، قیمت جهانی هر بشزه نفت، قیمت هر اونس طلا.  مت یرهایا ت ادی:

 قیمت پایانی سهم،کمتریع قیمت سهم، بیشتریع قیمت سهم.   مت یرهای یمتی:

 . RSI،SO  ،MACD ،SMA ،EMA مت یرهایت لیلتکنیکا :

نرز بازده دارایی ها، نرز بشازده حقشوق ، سود هر سهم، شاخص کارایی مالی، P/Eشاخص ک ، نسبت  مت یرهایبنیاد  :

 صاحبان سهام، حاشیه سود خالص، نسبت گردش دارایی، نسبت گردش پرداخت بدهی ها، نسبت جاری، نسبت آنی.

  امعهآماریوحج نمونه
یافتشه و بشا درجشه صشحت بشا  تنهشا در ها به صورت سشازمان  با توجه به اینزه اطلامات مربوط به قیمت سهام شرکت

پذیرفتشه ششده در بشوری اوراق بهشادار  یها بوری اوراق بهادار تهران موجود است، جامعه آمشاری ایشع پشژوه  ششرکت

است که از شرای  زیر برخوردارند. ییها . همچنیع نمونه آماری شام  شرکتاست 1129-1120ی ها سالطی  تهران

 ی مشخص موجود باشد.اطلامات آنان در بازده زمان -

 % روزهای معاملاتی معامله شده باشند.70که بی  از  ییها شرکت -

 در دوره مشخص شده مضو بوری باشند. -

 از صنایع مختلف باشند. -

 هم گروه خود با تر باشد. یها ارزش بازارسهام آنان نسبت به سایر شرکت -

 از رتبه نقد شوندگی با یی برخوردار باشند. -

 لیدی باشند.تو یها جیء شرکت -

بشا توجشه بشه اینزشه یزشی از معیارهشای  . به منشوان مثشالاست ها شرکتانتخاب معیارهای فوق الذکر به دلی  همگع سازی 

 یهشا در گیارش1120تشا پایشان 1129های  تولیدی که در طول سال یها انتخاب، با بودن رتبه نقدشوندگی است، شرکت

اند، انتخاب و از میان آنان در هشر صشنعت ششرکتی کشه  دار تهران املام شدهشرکت فعال در بوری اوراق بها 00سه ماهه، 

آن دوره حضور داشته و ارزش بازار سشهام بیششتری دارد، بشرای بررسشی موضشو  پشژوه  انتخشاب  یها در اکثر گیارش

مدل ششبزه مصشبی بیششتر ها در  شوندگی نیی ایع بوده است که اساساً هر چه تعداد داده شود. ملت استفاده از معیار نقد می

 گیین  شدند.مشاهده  78یا به مبارتی  شرکت 16بدیع طریق  باشد، مملزرد شبزه بهتر خواهد بود.
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پژوهشا رایرو 

تشان و اسشتفاده ششده اسشت.  (9008) 1تشان و همزشارانحاضر طراحی سیستم معاملاتی پیشنهادی از مدل  پژوه در 

 یبنشد بشه زمان RSPOPروز آتشی توسش  ششبزه  EMA 0و  RSIهای  ششاخص ینشیب  یبشا اسشتفاده از پ (9008همزاران )

 .است( 9) به شرح نمودار (9008تان و همزاران )اند. سیستم پیشنهادی  معاملات پرداخته
     غهص نقه   ه   گل
RSPOP     گ     

RSI ل   ژل گقن یس

 لقهم  فهف قص نن   ق  گقن یس
  ل خل

 ق EMA ی  نق  ل ن  ل خل    ه 
 گ  نقه   ه   غهص ق فهف قص

 گ   

    MA  گققض نقه   ه   گل
RSPOP     گ     

ع م   غهص ع ل عی 

ن  ل خل لقن ل

 گ  نقه   ه  ع ل  غهص

ؤ ی 
RSI

MV ؤ ی 

  گ  نقه   ه 
سیست هو مندمعاملاتسهامیطراح.2نمودار

 (9008تان و همزاران )منبع: 

، RSI ،SMA-P ،MACD-SLهای  ششاخص بینشی پی اما در ایع پشژوه  بشا توسشعه مشدل ذکشر ششده، بااسشتفاده از 

EMA-P ،SO 11  روز آتی توس  شبزهANFIS  شود. به توصیه چرالشی و همزشاران  به زمان بندی معاملات پرداخته می

توان از جمیع شاخص ها در کنار یزشدیگر بشرای تجییشه و  (که بیان نمودند، برای افیای  دقت تجییه و تحلی ، می1189)

زشال اسشتفاده ششده تحلی  روند قیمت سهام و تعییع زمان بهینه خرید و فروش سهام اسشتفاده نمشود، از چنشد ششاخص تزنی

شرکت فعال در بوری اوراق بهشادار تهشران انجشام  16بندی معاملات سهام  بینی زمان است. به مبارتی در ایع پژوه  پی 

قیمت سهام طی دوره  عیشتریمتغیر قیمت پایانی، کمتریع قیمت و ب 1های اولیه که شام   شده است. بدیع منظور ابتدا داده

بصورت روزانه است، از سایت رسمی سازمان بوری و اوراق بهشادار تهشران گشردآوری ششده  1120تا پایان  1129زمانی 

، RSI ،MACD ،SMAهای  ششاخص Excelافشیار  هشا و تعریشف توابشع مربوطشه در نرم سپس  با استفاده از ایع داده. است

SO ،EMA  وSL با استفاده از رگرسیون گام و سعی شده تا   یمحاسبه شده است. در مرحله بعدی سایر متغیرها گردآور

به گام متغیرهای ورودی هرشبزه مصبی فازی مربوط به هر سهم شناسشایی ششود. در ایشع روش، ترتیشب ورود متغیرهشای 

گیشرد و چنانچشه متغیرهشا معیشار ورود را  بیع در اختیار محقق نبوده است و بشر اسشای ضشریب همبسشتگی صشورت می پی 

ششوند. دلیش  اسشتفاده از روش رگرسشیون گشام بشه گشام  د و در لیر اینصورت حذ  میمانن کسب کنند در تحلی  باقی می

و  (1180منصشورفر )های دیگر رگرسیون )همیمان، پیشرونده یشا پسشرونده( تاکیشد بسشیاری از متشون نظیشر  نسبت به روش

های ملوم رفتاری و ملشوم اجتمشامی  بر استفاده بیشتر از روش رگرسیون گام به گام در پژوه  (9007و همزاران ) یری مه

هشا در نشرم  بیع گیین  شدند. ایع ورودی بوده است. لذا در ایع پژوه  با استفاده از رگرسیون گام به گام متغیرهای پی 

ششوند. بشه  بزه مورد نظشر بشه کشار گرفتشه میجهت آموزش و تست ش Anfiseditو از طریق راب  گرافیزی  Matlabافیار 
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روز آتشی EMA-P 11و RSI  ،-SL MACD ،-P SMA  ،SOبینشی متغیرهشای  بشرای پی  ANFISکه پنج شبزه  یا گونه

گشردد.  های ایجشاد ششده بررسشی می میشیان خطشای ششبزه RMSEو  MSEگردند. سپس بشا اسشتفاده از معیشار  طراحی می

های ایجاد ششده از طریشق آزمشون مقایسشه میشانگیع فرضشیه  بینی شبزه درصدهای صحت پی همچنیع با استفاده از مقایسه 

 شوند. بینی شده به سیگنال تبدی  می اول مورد آزمون قرار گرفته است. سپس با اممال مقررات معاملاتی زیر مقادیر پی 

 باشد، سیگنال فروش صادر شود. 10باشد، سیگنال خرید و اگر کمتر از  60بینی شده بیشتر از  پی  RSIاگر مقدار

 بینی شده مثبت شود، سیگنال خرید و اگر منفی شود، سیگنال فروش صادر شود. پی  MACD-SLاگر مقدار 

 بینی شده مثبت شود، سیگنال خرید و اگر منفی شود، سیگنال فروش صادر شود. پی  SMA-Pاگر مقدار 

 باشد، سیگنال فروش صادر شود. 80ال خرید و اگر بیشتراز باشد، سیگن 90بینی شده کمتر از  پی  SOاگر مقدار 

 بینی شده مثبت شود، سیگنال خرید و اگر منفی شود، سیگنال فروش صادر شود. پی  EMA-Pاگر مقدار 

تعریشف ششده اسشت. همشانطور کشه در مشدل  -1و سیگنال فروش با مقدار  1 در تحقیق حاضر سیگنال خرید با مقدار

ششاخص  0های ایجشاد ششده توسش   مفهومی نشان داده شده است، سیگنال نهایی سیستم طراحی شده از مجمشو  سشیگنال

دیع بایست بازده معاملات پیشنهادی مدل اراله شده سشنجیده ششود. بش آید. در مرحله بعدی می تزنیزال مذکور بدست می

 گردد.  منظور، با استفاده از استراتژی معاملاتی زیر یو معامله فرضی شبیه سازی می

های خریشد در  های خرید)مثالی از مجمومشه سشیگنال آن از مجمومه سیگنال RSIبه اولیع سیگنال خریدی که مقدار 

آن از  RSI( نشان داده شده است(. بیشتر است خریداری کرده و صبرکند تا به اولیع سیگنال فروشی کشه مقشدار 1جدول)

روز آخشر، چنانچشه های فروش کمتر است، برسد و در آن روز بفروشد. به همیع روند ادامشه دهشد تشا در  مجمومه سیگنال

بشدون  صشورت عیبفروشد و از بازار خشار  ششود در لیشر ا روز عیسهام خریداری شده داشته باشد بدون توجه به سیگنال ا

 هیچ فعالیتی از بازار خار  شود.

 RSI یریبراساس ا  ن وهت می .1 دو 

 بینی شده پی  RSIمقدار  بینی شده سیگنال پی  تصمیم نهایی

hold 0 19 

hold 0 98 

hold 1 69 

 های خرید مجمومه سیگنال
hold 1 68 

buy 1 20 

hold 1 81 

hold 0 71 

hold 0 00 

hold 1- 97 

 های فروش مجمومه سیگنال
sell 1- 19 

hold 1- 90 

hold 1- 92 

hold 0 11 
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های خریشد بیششتر اسشت خریشداری کشرده و  آن از مجمومشه سشیگنال SMA-Pبه اولیع سیگنال خریشدی کشه مقشدار 

های فشروش کمتشر اسشت، برسشد و در آن  آن از مجمومشه سشیگنال SMA-Pصبرکند تا به اولیع سیگنال فروشی که مقدار 

ال روز بفروشد. به همیع روند ادامه دهد تا در روز آخر، چنانچه سهام خریداری شده داششته باششد بشدون توجشه بشه سشیگن

 بدون هیچ فعالیتی از بازار خار  شود.  صورت عیبفروشد و از بازار خار  شود در لیر ا روز عیا

 SMA-P یریبراساسن وهت می .2 دو 

 بینی شده پی  SMA-Pمقدار  بینی شده سیگنال پی  تصمیم نهایی

hold 0 10/0- 

hold 0 19/0- 

hold 1 01/0 

 های خرید مجمومه سیگنال
buy 1 97/0 

hold 1 19/0 

hold 1 02/0 

hold 1- 18/0- 

 های فروش مجمومه سیگنال
hold 1- 00/0- 

sell 1- 92/0- 

hold 1- 19/0- 

hold 0 90/1 

 hold 0 80/0 های خرید مجمومه سیگنال

buy 0 61/1 

های خریشد بیششتر اسشت خریشداری کشرده و  آن از مجمومه سیگنال MACD-SLبه اولیع سیگنال خریدی که مقدار 

های فروش کمتر است، برسد و در آن  آن از مجمومه سیگنال MACD-SLصبرکند تا به اولیع سیگنال فروشی که مقدار 

گنال روز بفروشد. به همیع روند ادامه دهد تا در روز آخر، چنانچه سهام خریداری شده داششته باششد بشدون توجشه بشه سشی

 بدون هیچ فعالیتی از بازار خار  شود.  صورت عیبفروشد و از بازار خار  شود در لیر ا روز عیا

 MACD-SLن وهت می  یریبراساس.3 دو 

 شده بینی پی  MACD-SLمقدار  شده بینی پی سیگنال  تصمیم نهایی

hold 0 19/0- 

buy 1 18/0 

 مجمومه سیگنال های خرید
hold 1 97/0 

hold 1 11/0 

hold 1 00/0 

hold 1- 98/0- 

 مجمومه سیگنال های فروش
sell 1- 18/0- 

hold 1- 19/0- 

hold 1- 90/0- 

hold 0 90/1 

 buy 0 80/1 مجمومه سیگنال های خرید

hold 0 61/0 

hold 0 97/0- 
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های خریشد بیششتر اسشت خریشداری کشرده و  آن ازمجمومشه سشیگنال EMA-Pبه اولیع سشیگنال خریشدی کشه مقشدار 

های فشروش کمتشر اسشت، برسشد و در آن  آن از مجمومه سشیگنال EMA-Pصبرکند تا به اولیع سیگنال فروشی که مقدار 

 روز بفروشد. به همیع روند ادامه دهد تا در روز آخر چنانچه سهام خریداری ششده داششته باششد بشدون توجشه بشه سشیگنال

 بفروشد و از بازار خار  شود در لیر اینصورت بدون هیچ فعالیتی از بازار خار  شود.  روز عیا

 EMA-P یریبراساسن وهت می .7 دو 

 بینی شده پی  EMA-Pمقدار  بینی شده سیگنال پی  تصمیم نهایی

hold 0 12/0- 

hold 0 11/0- 

hold 1 01/0 

 های خرید مجمومه سیگنال
buy 1 97/0 

hold 1 19/0 

hold 1 02/0 

hold 1- 18/0- 

 های فروش مجمومه سیگنال
sell 1- 92/0- 

hold 1- 19/0- 

hold 1- 12/0- 

hold 0 90/0 

 hold 0 80/0 های خرید مجمومه سیگنال

buy 0 61/1 

های خرید کمتر است خریداری کرده و صشبرکند تشا  آن از مجمومه سیگنال SOبه اولیع سیگنال خریدی که مقدار 

های فشروش بیششتر اسشت، برسشد و در آن روز بفروششد. بشه  آن از مجمومه سیگنال SOبه اولیع سیگنال فروشی که مقدار 

بفروششد و از  روز عیهمیع روند ادامه دهد تا در روز آخر چنانچه سهام خریداری شده داشته باشد بدون توجه به سیگنال ا

 بدون هیچ فعالیتی از بازار خار  شود. صورت عیبازار خار  شود در لیر ا

 SO یریبراساسن وهت می .1 دو 

 بینی شده پی  SOمقدار  بینی شده سیگنال پی  تصمیم نهایی

hold 0 70 

hold 0 19 

hold 1 12 

 های خرید مجمومه سیگنال
buy 1 0 

hold 1 17 

hold 1 18 

hold 1- 80 

 های فروش مجمومه سیگنال
hold 1- 82 

sell 1- 100 

hold 1- 22 
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 بینی شده پی  SOمقدار  بینی شده سیگنال پی  تصمیم نهایی

hold 0 11 

 hold 0 19 های خرید مجمومه سیگنال

buy 0 8 

های خرید بیشتر است خریداری کرده و صبرکند تا بشه  به اولیع سیگنال نهایی مثبتی که مقدارآن از مجمومه سیگنال

های فروش کمتر است، برسد و در آن روز بفروشد. به همیع روند  سیگنال فروشی که مقدار آن از مجمومه سیگنالاولیع 

بفروشد و از بازار خشار   روز عیادامه دهد تا در روز آخر چنانچه سهام خریداری شده داشته باشد بدون توجه به سیگنال ا

 بدون هیچ فعالیتی از بازار خار  شود. صورت عیشود در لیر ا

  یریبراساسسی نا نها ین وهت می .9 دو 

 سیگنال نهایی تصمیم نهایی

hold 1- 

hold 1- 

hold 9 

 های خرید مجمومه سیگنال
buy 1 

hold 1 

hold 1 

hold 0 

 های فروش مجمومه سیگنال
hold 1- 

sell 1- 

hold 9- 

hold 1 

 hold 9 های خرید مجمومه سیگنال

buy 1 

 خریداران از زمان پرکردن درخواست خرید تشا سشه روز پشس از آن قشادر بشه خریشداری سشهام نیسشتند که یاز آنجال

کشه حشداق  فاصشله زمشانی بشیع هشر گشردد  (، ایع شرط برقرار می1120صدرایی و میدانی، ؛ 1188 دوست، طلومی و حق)

روز باشد. سپس بازده معاملات صورت گرفته بر اسای سشیگنال نهشایی سیسشتم پیششنهادی بشا  1خرید و فروش و بالعزس 

گردد. ایشع مقایسشه بشا آزمشون  های خرید و نگهداری جهت آزمون فرضیه ها مقایسه می های تزنیزال و روش بازده روش

 دهد.  خروجی مورد نظر پژوه  را نشان می ینیب  ی( فرآیند پ1) نمودار .گیرد زوجی صورت می
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اه هداد هریخ  )عورش ه قن(
اه هداد یروآ  مج

 بیارض هبساحم
یجورخ و یدورو یاهری تم باختنالاکینکت لیلحت یاه صخاش هبساحم ماگ هب ماگ نویسرگر

  ییاسانش
 ر وم یاهروتکاف

 RSIرب

 ییاسانش
 ر وم یاهروتکاف

 SOرب

 ییاسانش
 ر وم یاهروتکاف
 EMA-pرب

 ییاسانش
 ر وم یاهروتکاف
 MACD-SLرب

 ییاسانش
 ر وم یاهروتکاف
 SMA-pرب

شزومآ یاه هداد

شزومآ یاه هداد

شزومآ یاه هداد

شزومآ یاه هداد

شزومآ یاه هداد

نومزآ یاه هداد

نومزآ یاه هداد

نومزآ یاه هداد

نومزآ یاه هداد

نومزآ یاه هداد

ANFISهکبش

ANFISهکبش

ANFISهکبش

ANFISهکبش

ANFISهکبش

یتلاماعم تاررقم لامعا

هبسا م
ا  

یتلاماعم تاررقم لامعا

یتلاماعم تاررقم لامعا

یتلاماعم تاررقم لامعا

یتلاماعم تاررقم لامعا

 هدزاب هبساحم
 هنازور  یاه
  یضرف تلاماعم
 5 ساسا رب
 شیپ لانگیس
 و هدش ینیب
 شور لانگیس
شورف و دیرخ

هبسا م
ا  

هبسا م
ا  

هبسا م
ا  

هبسا م
ا  

دیرخ لانگیس
شورف ای 

دیرخ لانگیس
شورف ای 

دیرخ لانگیس
شورف ای 

دیرخ لانگیس
شورف ای 

دیرخ لانگیس
شورف ای 

 تلاماعم یحارط
 دیرخ شور ساسارب

یرادهگن و

 لانگیس هبساحم
 ساسا رب ییاهن
 5  ارآ تیرثکا
 شیپ لانگیس
هدش ینیب

ی اهن ان یس

یاه ان یس
هد ینیبشیپ

  ا  5ساسارب
 رظندروم

 هدزاب هسیاقم
 هبساحم یاه

هدش

یراده نود ر  وریاه ان یس

RSI:  یبسنترد   ا
MACD: ار او -ار مه ر تم ی نایم

SMA: هداس ر تم ی نایم
EMA: ی امن ر تم ی نایم
SO:  ا  KD اSO

ANFIS: ی ون میزافیب   لادتسا تسیس

لامرن
زاس

ی

لامرن ری 
زاس

ی


  ندا رایپژوهشحاضرآفر.3نمودار

متغیشر قیمشت پایشانی، کمتشریع قیمشت و  1های اولیه کشه ششام   صورت که ابتدا داده پژوه  بدیع اجرایروش پس

بصورت روزانه است، از سایت رسمی سشازمان بشوری اوراق بهشادار تهشران  بیشتریع قیمت سهام طی دوره زمانی پژوه 

های قشدرت  ششاخص Excelها و تعریشف توابشع مربوطشه در نشرم افشیار  سپس  با استفاده از ایع داده. گردآوری شده است

(، SO) (، نوسشانگر تصشادفیSMA) (، میشانگیع متحشر  سشادهMACDواگشرا)-(، میشانگیع متحشر  همگشراRSIنسبی)

ها با استفاده از رگرسشیون  ( محاسبه شدند. پس از گردآوری سایر دادهSL( و خ  سیگنال)EMAنمایی)میانگیع متحر 

گام به گام متغیرهای ورودی هر شبزه مصبی فازی مربوط بشه هشر سشهم شناسشایی ششد. در شناسشایی متغیرهشای مشوثر بشر 

درصشد  60و ششاخص کش  سشهام در  RSI ،MACDهای  های تحلی  تزنیزال ایع نتیجه حاص  شد کشه ششاخص شاخص

درصد نمونه مورد بررسی به منشوان  21در  MACD-SLاند. از طرفی،  روز آتی تاثیر داشته RSI 11نمونه مورد بررسی بر 

روز آتی در نظر گرفته شده است. از میان متغیرهای مسشتق ، قیمشت پایشانی  MACD-SL 11بیع  متغیر ورودی شبزه پی 

روز آتی داشته است. بیششتریع متغیشری  SMA-P 11 بیع های پی  درصد موارد( در شبزه 67ر را )تقریبا در بیشتریع تزرا

روز آتی شناسایی گردید، نسبت قیمت به سود بوده اسشت. از  SO 11و  EMA-Pبیع  های پی  که به منوان ورودی شبزه

ها در نرم افشیار  ودی در نظر گرفته شده است. ایع ورودیمیان کلیه متغیرها د ر و طلا به نسبت کمتری به منوان متغیر ور

Matlab  و از طریق راب  گرافیزیAnfisedit ای کشه  جهت آموزش و تست شبزه مورد نظر به کار گرفته شدند. به گونه

روز آتی برای هشر سشهم EMA-P 11 و RSI  ،-SL MACD ،SMA-P ،SOبینی متغیرهای  برای پی  ANFISپنج شبزه 

های ایجاد شده بررسشی  بینی مملزرد شبزه و درصد صحت پی  RMSEو  MSEطراحی شدند. سپس با استفاده از معیار 

 گردید.

پژوهشیهاافته 

ها از منابع اطلاماتی مذکور  با استفاده از متغیرهای بیشتریع قیمت، کمتریع قیمت و  و ذخیره داده یآور جمعپس از 

قبش  از پشردازش  کشه یهای تحلی  تزنیزشال پرداختشه ششد. از آنجشال پایانی در دوره مورد بررسی به محاسبه شاخصقیمت 
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بینی با تر رود، کلیه متغیرها بشا اسشتفاده از  سازی شوند تا توان پی  ها باید نرمال های مصبی فازی داده ها بوسیله شبزه داده

هشای ورودی ششبزه ایجشاد  ، تبدیلی بر روی دادهیساز در نرمالاند. نرمال شده، [L,H]ها در فاصله  خطی داده یساز نرمال

ینشد بشا آقرار گرفتند. ایع فر  -1و1قرار گیرند. بدیع صورت کلیه متغیرها در رنج بیع  [L,H]ها در فاصله  شود که داده می

 ( انجام شده است.1استفاده از رابطه )

(1)   
 (       )

(         )
   

 

به ترتیب مقشادیر  Xmaxو  Xminمقدار نرمال شده متنا ر با آن است.  Xnمقدار واقعی ورودی شبزه و  Xiدر ایع رابطه 

بسته به نو  شبزه مورد نظشر  [L,H]است. انتخاب فاصله  یساز با  و پاییع فاصله نرمال Lو  H ها هستند.Xiکمینه و بیشینه 

 ]0،1[گیرنشد، هایی کشه بیششتر از بقیشه مشورد اسشتفاده قشرار می و تابع تبدی  انتخاب شده، متفاوت است. به طور کلی فاصله

 . روند یهستند که برای توابع تبدی  هیپربولیو و لجستیو به کار م ]1-،1[و
 ناسا یمت یرهایورودی بکه

. پشژوه  حاضشر جهشت شناسشایی ایشع گردد یها، شناسایی متغیرهای ورودی شبزه الیامی م دادهسازی  پس از نرمال

متغیرها از روش رگرسیون گام به گام بهره جسته اسشت. بشه مبشارت دیگشر بشرای بررسشی تاثیرمتغیرهشای مستق )ششاخص 

ششاخص ، SO، ششاخص واگشرا، میشانگیع متحشر  نمشایی-قدرت نسبی، میانگیع متحر  ساده، میانگیع متحر  همگرا

هشا، نشرز بشازده حقشوق صشاحبان سشهام،  نرز بشازده داراییشاخص کارایی مالی، نسبت قیمت به سود، سود هرسهم، ک ، 

نشرز ارز، قیمشت ها، نسبت جشاری، نسشبت آنشی،  حاشیه سود خالص، نسبت گردش دارایی، نسبت گردش پرداخت بدهی

روز آتی،  MACD-SL11روز آتی،  SMA-P 11روز آتی، RSI11 بر روی جهانی هر بشزه نفت، قیمت هر اونس طلا( 

EMA-P 11  روز آتی وSO 11  بشیع در تحلیش   روز آتی، از رگرسیون گام به گشام اسشتفاده ششده و ورود متغیرهشای پی

های رگرسشیون بدسشت آمشده از ایشع روش سشعی ششده اسشت،  رگرسیون به روش گام به گام بوده است در انتخاب مشدل

( 6) برخشوردار باششند. جشدول 00/0در سشطح معنشاداری کمتشر از  Rمدلی مدنظر قشرار گیرنشد کشه از بیششتریع متغیرهای 

 دهد. متغیرهای ورودی هر شبزه را برای هر سهم مورد بررسی نشان می
 بی مت یرهایوابستهبهتفکیکهرنمادهای  بیفازیپیشمت یرهایورودی بکه.7 دو 

 نام نماد
بیع  متغیرهای ورودی شبزه پی 

RSI 

متغیرهای ورودی شبزه 

 SMA-Pبیع  پی 
بیع  متغیرهای ورودی شبزه پی 

MACD-SL 

متغیرهای ورودی شبزه 

 EMA-Pبیع  پی 
بیع  متغیرهای ورودی شبزه پی 

SO 

 ,RSI, P, INDEX, CR آکنتور
OIL, PE, MACD

INDEX, PE, SMA, 

EPS, NPM, ROA, P, 

RSI

P, MACD, RSI, 

INDEX, NPM, ROE, 

EPS, PE, FE, EMA

RSI, INDEX, P, NPM, 
ROE, EPS, PE, FESMA, PE, OIL, CR, FE

 اخابر
MACD, AT, INDEX, 
ROE, CR, EMA, P, 

NPM, SO

OIL, AT, MACD, 

ROE, CR, INDEX, 

SMA, NPM, EPS, 
QR

OIL, QR, CR, AT, 
ROE, EPS, SMA, 

INDEX, NPM, RSI, P

SMA, AT, OIL, RSI, 
PE, EPS, NPM, CR, 

ROE, INDEX

QR, CR, PE, PT, ROA, 

SO

 بترانس
RSI, OIL, MACD, NPM, 
AT, SMA, EPS, P, ROA, 

FE

MACD, PE, PT, P, 
EPS, OIL, AT, NPM, 

EMA, FE, INDEX

MACD, PE, OIL, 

NPM, FE, EPS, P, PT, 

AT, INDEX, ROA, 
ROE

MACD, PT, EPS, P, 
OIL, PE, AT, NPM, 

FE, INDEX

EPS, MACD, PE, OIL, 
INDEX, NPM, ROA, 

AT, SO

 پسهند
MACD, EMA, AT, PT, 

FE, CR, ROE, OIL, 

NPM, SO

P, PE, OIL, EPS, 

INDEX, FE

P, PE, MACD, EPS, 

OIL, EMA, RSI, 

INDEX

PE, OIL, EPS, EMA, 

P, SMAOIL, MACD, P, FE, RSI

 حتاید
SO, EMA, EPS, MACD, 

INDEX, SMA, NPM, FE, 

PT, QR, OIL, DOLLAR, 

DOLLAR, ROE, P, 

EPS, INDEX, PE, 

NPM, OIL, SO, 

MACD, DOLLAR, P, 

EPS, INDEX, PE, 

NPM, OIL, SO, SMA, 

DOLLAR, ROE, 

EMA, EPS, INDEX, 

SO, PE, NPM, SMA, 

INDEX, EPS, EMA, SO, 

ROA, SMA, PT, NPM, 

FE, QR, AT, MACD, 
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 نام نماد
بیع  متغیرهای ورودی شبزه پی 

RSI 

متغیرهای ورودی شبزه 

 SMA-Pبیع  پی 
بیع  متغیرهای ورودی شبزه پی 

MACD-SL 

متغیرهای ورودی شبزه 

 EMA-Pبیع  پی 
بیع  متغیرهای ورودی شبزه پی 

SO 
AT, ROASMA, MACDROEOILOIL

 حفاری
RSI, P, NPM, OIL, PT, 

GOLD, INDEX, SMA, 
CR

P, PT, OIL, SMA, 

RSI, AT, GOLD, 
ROA, INDEX, EPS

MACD, P, OIL, 
GOLD, INDEX, AT, 

ROA, PT, EPS, PE, 

EMA, RSI

OIL, GOLD, INDEX, 

AT, ROA, PT, EPS, P, 
RSI, EMA

GOLD, OIL, SO, 

MACD, P, NPM, PT, 
ROA, INDEX

 ,EPS, FE, SMA, INDEX دجابر

MACD, RSI, PE

MACD, RSI, NPM, 
AT, ROE, P, EPS, 

INDEX, QR, CR, PE, 

ROA

MACD, RSI, NPM, 
AT, ROE, SMA, QR, 

CR, EPS, P, PE, ROA, 

INDEX

MACD, RSI, NPM, 
AT, ROE, SMA, EPS, 

INDEX, QR, CR, P, 

PE, ROA

ROA, EPS, MACD, CR, 

INDEX

 ,RSI, NPM, OIL, INDEX رانفور

P, SO, EMA, AT, FE

EMA, OIL, FE, EPS, 

PE, P, NACD, ROE, 

ROA, QR, RSI

MACD, EMA, OIL, 

FE, EPS, PE, P, ROE, 

ROA, CR, RSI

SMA, OIL, EPS, PE, 

EMA, ROE, P, ROA, 

FE, MACD, QR, RSI

EPS, PE, FE, QR, CR, 

OIL, P

 ,RSI, QR, INDEX, OIL خساپا

SMA, SO, NPM, ROA

EMA, PT, FE, 
INDEX, OIL, NPM, 

SMA, RSI, P, CR

MACD, PT, FE, CR, 
INDEX, OIL, RSI, 

QR, EPS, AT

INDEX, CR, OIL, AT, 
NPM, EMA, MACD, 

RSI, P, SMA
INDEX, QR

 ,SO, ROE, QR, SMA ستران

INDEX, RSI, NPM

SMA, QR, ROE, 
OIL, MACD, PE, 

EPS, P, EMA, 

DOLLAR

P, MACD, ROE, QR, 

SO, SMA
SMA, QR, ROE, OIL, 

MACD, PE, EPS, P
P, QR, MACD, PE, PT, 

EPS, SMA

 سفارود
INDEX, EMA, RSI, CR, 

P, PE, EPS, PT, AT, QR, 

ROE, FE

CR, P, INDEX, PE, 
SMA, RSI, OIL, QR

MACD, OIL, P, 

INDEX, CR, PE, 

SMA, RSI, QR

PT, CR, P, INDEX, 

RSI, EMA, PE, AT, 

MACD, ROA, QR, FE

INDEX, FE, CR, PT, AT, 

QR, ROE, PE, EPS, 

SMA, EMA, MACD, SO

 شنفت
EMA, AT, INDEX, PE, 

ROE, OIL, MACD, QR, 
SO

EMA, PT, INDEX, 

PE, ROE, AT, SMA, 
MACD, RSI

P, INDEX, PE, PT, 

ROE, MACD, AT

EMA, PT, PE, 

MACD, AT, INDEX, 
ROE, SMA

EMA, AT, ROE, OIL, 
EPS, RSI, ROA, PE, 

MACD, INDEX, PT, 

NPM

 ,RSI, SMA, AT, PE فاذر

MACD, NPM, ROE
SMA, AT, PE, NPM, 

ROE
MACD, SMA, AT, 

PE, NPM, ROE, RSI
SMA, AT, PE, NPM, 

RSI, ROE, MACDSMA, PE, AT, EMA

 فملی
RSI, PE, INDEX, FE, 

EPS, SO, AT, MACD, 
ROE

PE, P, FE, NPM, 

SMA
MACD, PE, P, FE, 

NPM, CR
PE, EMA, FE, NPM, 

CR
INDEX, QR, AT, ROE, 

FE, PT, RSI, CR, SO

 ,RSI, PE, EPS, PT کچاد

MACD, GOLD

PT, AT, ROA, CR, 

RSI, P, NPM, GOLD, 
FE, ROE

PT, MACD, AT, 

ROA, NPM,RSI, CR, 
P

PT, AT, RSI, EMA, 

NPM, ROA, CR, 
GOLD, FE, ROE

OIL, RSI

 کچینی
RSI, PE, FE, NPM, 

INDEX, MACD, EPS, 

PT, ROA

PE, PT, ROE, 
INDEX, MACD

MACD, PE, FE, PT, 
ROA, INDEX

RSI, PE, PT, ROE, 
INDEX

PE, PT, MACD, NPM, 
ROA, SO

 ,SO, ROA, PE, AT, EPS کطبس

MACD, CR
DOLLAR, ROA, P, 

CR, SMA, SO
SMA, SO, P, MACD, 

CR, QR, AT, GOLD
DOLLAR, ROA, PE, 

EPS, CR, SO, P, FE
INDEX, ROE, SO, PE, 

OIL, RSI, FE, ROA

واگشرا و  -های قشدرت نسشبی، میشانگیع متحشر  همگشرا نششان داده ششده اسشت، ششاخص 8همانطور که در جدول 

درصشد  21در  MACDاند. از طرفی،  روز آتی تاثیر داشته RSI 11رسی بر درصد نمونه مورد بر 60شاخص ک  سهام در 

ازمیان متغیرهای  شده و روز آتی در نظر گرفته MACD-SL 11بیع  نمونه مورد بررسی به منوان متغیر ورودی شبزه پی 

روز آتشی داششته اسشت. بیششتریع  SMA-P 11بیع های پی  درصد موارد( در شبزه 67بیشتریع تزرار )تقریبا در  Pمستق  

از  و روز آتی شناسایی گردد نسبت قیمت به سشود بشوده SO 11و  EMA-Pبیع  های پی  متغیر که به منوان ورودی شبزه

میان کلیه متغیرها د ر و طلا به نسبت کمتری به منوان متغیر ورودی در نظر گرفته شده به طوری که متغیشر د ر فقش  در 

های  یو از ششبزه تران و کطبس تاثیرگذار بر متغیرهای وابسته املام شده است. همچنیع متغیر د ر در هیچنماد حتاید، س

بیع نماد حفاری، کچاد و کطشبس  های پی  به منوان مام  اثرگذار شناخته نشده و متغیر طلا نیی تنها در شبزه  SOبیع پی 

 حضور داشته است.
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های  بیفازیتعدادودرصدفراوانیحضورمت یرهایمستقلدر بکه.8 دو 



































ارز ابی ملکرد بکه

 مورد بررسی قرار گرفته است. MSE و RMSEارزیابی مملزرد شبزه بر اسای معیار در ایع بخ  

MSEارز ابی ملکرد بکهبراساسمعیار

 دهد.  های آموزش را نشان می های طراحی شده برای داده شبزه MSE( مقادیر 1نمودار )

 

RSI 
 روز آتی 11

SMA-P 
 روز آتی 11

MACD-SL 
 روز آتی 11

EMA-P 
 روز آتی 11

SO 
 روز آتی 11

 ک 

 درصد تعداد درصد تعداد درصد تعداد درصد تعداد درصد تعداد درصد تعداد

RSI 19 60 8 16 10 08 10 08 0 10 11 09 

SMA 6 11 11 71 6 16 2 09 0 10 12 17 

MACD 19 60 6 11 17 21 8 16 2 09 09 71 

EMA 7 10 0 10 1 91 2 09 1 91 98 11 

SO 2 09 9 11 1 16 9 11 8 16 91 98 

FE 8 16 7 10 7 10 6 11 6 11 11 10 

ROA 0 10 7 10 7 10 7 10 8 16 11 17 

ROE 6 11 2 09 2 09 10 08 1 91 12 17 

NPM 10 08 2 09 8 16 2 09 0 10 11 18 

AT 10 08 6 11 2 09 2 09 7 10 11 18 

PT 7 10 7 10 7 10 7 10 8 16 19 18 

CR 7 10 7 10 8 16 6 11 7 10 11 12 

QR 0 10 0 10 7 10 1 91 6 11 96 19 

EPS 8 16 2 09 2 09 10 08 6 11 11 00 

PE 2 09 19 60 19 60 11 89 10 08 06 76 

INDEX 19 60 11 71 11 71 10 08 2 09 01 79 

DOLLAR 1 7 1 16 1 7 9 11 0 0 6 8 

OIL 8 16 2 09 8 16 8 16 2 09 19 12 

GOLD 9 11 9 11 9 11 9 11 1 7 2 10 

P 7 10 11 89 11 89 10 08 1 91 16 00 
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هایآموز دادهMSE.7نمودار

. خطشای مششاهده اسشتدهنده مملزرد با ی شبزه مورد نظشر  هرچه مقادیر خطا به مقدار صفر نیدیو تر باشد نشان

های طراحی شده  . بنابرایع کارایی شبزههستند 0971/0تا  6×10-2 های آموزش مقادیری بیع بیع داده های پی  شده شبزه

. اسشتشرکت حفاری شمال  SOبیع  ها، مربوط به شبزه پی  در ایع شبزه MSEگیرد. کمتریع مقدار  مورد تایید قرار می

هشای نمشاد  بشرای داده SOبینشی ششده ششاخص رول استفاده شده اسشت. مقشادیر واقعشی و پی 180در طراحی ایع شبزه از 

 SMA-P بشیع ها، مربشوط بشه ششبزه پی  در ایشع ششبزه MSE( نشان داده شده است. بیشتریع مقشدار 9حفاری در نمودار )

بینششی شششده  رول اسششتفاده شششده اسششت. مقششادیر واقعششی و پی 111. در طراحششی ایششع شششبزه از اسششتشششرکت آذر آب 

بشیع  های پی  مششاهده ششده ششبزه MSE( نشان داده ششده اسشت. 1های نماد فاذر در نمودار ) برای داده SMA-Pشاخص

RSI است 0082/0تا  6×10-0 های آموزش مقادیری بیع برای داده .MSE بشیع  های پی  مشاهده شده ششبزهEMA-P  در

 0971/0تشا   1×10-0 مقشادیری بشیع SMA-Pبشیع  های پی  مشاهده شده ششبزه MSEقرار دارد.  0111/0و  0×10-0 بازده

. در مجمو ، میشانگیع و است 0110/0تا  2×10-7 نیی در فاصله MACD-SLبیع  های پی  مشاهده شده شبزه MSE. است

 . است 0016/0و  0096/0های مورد بررسی کلیه نمونه MSEانحرا  معیار 

 
هایآموز حفاریبرایدادهSOبینی ده.نمودارمقاد روا عیوپیش1نمودار

0

0/005

0/01

0/015

0/02

0/025

0/03

ور
کنت
آ

س 
ران
بت

ید 
حتا

ابر 
دج

یپا 
سا

ود 
فار
س

 

ذر
فا

چاد 
ک

س 
طب
ک

 
RSI

SMA

MACD

EMA

SO



 69/ 6/ پیاپی 2توسعه و سرمایه/ دورۀ پنجم/ ش 
 

 

 
هایآموز فاذربرایدادهSMA-Pبینی ده.نمودارمقاد روا عیوپیش9نمودار

 دهد.  های آزمون را نشان می های طراحی شده برای داده شبزه MSE( مقادیر 6نمودار )

 
هایآزموندادهMSE.7نمودار

. کمتشریع مقشدار هسشتند 1021/0تشا  1×10-1 های آزمون مقشادیری بشیع بیع داده های پی  خطای مشاهده شده شبزه

MSE بیع  ها، مربوط به شبزه پی  در ایع شبزهSO  10. در طراحی ایشع ششبزه از استشرکت معدنی و صنعتی چادر ملو 

( نششان داده 8هشای نمشاد کچشاد در نمشودار ) برای داده SOبینی شده شاخص رول استفاده شده است. مقادیر واقعی و پی 

 . دراسشتششرکت نفشت پشاری  MACD-SLبشیع  ها، مربوط به ششبزه پی  در ایع شبزه MSEشده است. بیشتریع مقدار 

هشای نمشاد  برای داده MACD-SLبینی شده شاخص رول استفاده شده است. مقادیر واقعی و پی  17طراحی ایع شبزه از 

های آمشوزش مقشادیری  برای داده RSIبیع  های پی  مشاهده شده شبزه MSE( نشان داده شده است. 7شنفت در نمودار )

قشرار دارد.  0819/0تشا  0012/0در بشازده  EMA-Pبشیع  های پی  مشاهده شده ششبزه MSE. است 1060/0تا 0000/0بیع 

MSE بیع  های پی  مشاهده شده شبزهSMA-P  اسشت 0690/0تشا 0098/0مقادیری بیع .MSE های  مششاهده ششده ششبزه
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های  کلیشه نمونشه MSE. در مجمو ، میانگیع و انحرا  معیشار است 1021/0تا  009/0نیی در فاصله  MACD-SLبیع  پی 

 . است 011/0و  011/0مورد بررسی

 
هایآزمونکچادبرایدادهSOبینی ده.نمودارمقاد روا عیوپیش8نمودار

 
هایآزمون نفتبرایدادهMACD-SLبینی ده.نمودارمقاد روا عیوپیش9نمودار

 RMSEارز ابی ملکرد بکهبراساسمعیار

 دهد.  های آموزش را نشان می های طراحی شده برای داده شبزه RMSE( مقادیر 10) نمودار
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هایآموز دادهRMSE.11نمودار

. هسشتند 1797/0تشا  9×10-1 مقادیری بشیع RMSEهای آزمون بر اسای  بیع داده های پی  خطای مشاهده شده شبزه

RMSE بیع  های پی  مشاهده شده شبزهRSI کمتشریع اسشت 0211/0تشا 0017/0های آمشوزش مقشادیری بشیع  برای داده .

بشیع  های پی  مششاهده ششده ششبزه RMSEمتعلق به نماد اخابر اسشت.  RSIبیع  های پی  در شبزه MSEو  RMSEمقدار 

SMA-P  بیع  های پی  .کمتریع مقدار خطا در شبزهاست 1797/0تا 0011/0مقادیری بیعSMA-P تایشد متعلق بشه نمشاد ح

مقادیری  MACD-SLبیع  های پی  مشاهده شده شبزه RMSEرول استفاده شده است. 20است. در طراحی ایع شبزه از 

متعلق به ششرکت کنتورسشازی ایشران  MACD-SLبیع  های پی  . کمتریع مقدار خطا در شبزهاست 106/0تا 0091/0بیع 

مقشادیری  EMA-Pبشیع  های پی  مشاهده شده ششبزه RMSEرول استفاده شده است. 190است. در طراحی ایع شبزه از 

متعلق به شرکت ایران ترانسشفو اسشت. در  EMA-Pبیع  های پی  . کمتریع مقدار خطا در شبزهاست 106/0تا 0016/0بیع 

های مشورد  کلیشه نمونشه MSEرول استفاده ششده اسشت. در مجمشو ، میشانگیع و انحشرا  معیشار  111طراحی ایع شبزه از 

 . است 011/0تا  011/0بررسی 

 دهد.  های آزمون را نشان می های طراحی شده برای داده شبزه RMSE( مقادیر 11نمودار )

 
هایآزموندادهRMSE.11نمودار

. هسشتند 1288/0تشا 0910/0مقادیری بشیع  RMSEهای آزمون بر اسای  بیع داده های پی  خطای مشاهده شده شبزه

RMSE بیع  های پی  مشاهده شده شبزهRSI کمتشریع مقشدار است 196/0و 099/0های آموزش مقادیری بیع  برای داده .
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RMSE  وMSE بیع  های پی  در شبزهRSI  .متعلق به نماد کچاد استRMSE بشیع  های پی  مشاهده شده ششبزهSMA-

P  بشیع  ای پی ه .کمتریع مقدار خطشا در ششبزهاست 196/0تا 099/0مقادیری بیعSMA-P  .متعلشق بشه نمشاد کچشاد اسشت

RMSE بشیع  های پی  مشاهده ششده ششبزهMACD-SL  کمتشریع مقشدار خطشا در اسشت 128/0تشا 011/0مقشادیری بشیع .

رول اسشتفاده  66متعلق به شرکت ملی صنایع مس ایران است. در طراحشی ایشع ششبزه از  MACD-SLبیع  های پی  شبزه

. کمتریع مقدار خطشا در است 962/0تا 011/0مقادیری بیع  EMA-Pبیع  های پی  شبزه مشاهده شده RMSEشده است. 

رول اسشتفاده ششده اسشت.  111متعلق به شرکت ایران ترانسفو است. در طراحی ایع شبزه از  EMA-Pبیع  های پی  شبزه

 .تاس 080/0و  061/0های مورد بررسی  کلیه نمونه MSEدر مجمو ، میانگیع و انحرا  معیار 

هاهیفرضنتا جآزمون

 در ایع بخ  نتایج آزمون فرضیه اول و دوم بررسی و تحلی  شده است

نتیجهفرضیهاو 

پرداخته شده است و بدیع صورت بیشان  بینی شبزه مصبی فازی درصد صحت پی به بررسی  فرضیه اول پژوه در 

. با استناد بشه استهای شبزه مصبی فازی طراحی شده بیشتر از حالت تصادفی  بینی صحیح مدل درصد پی شده است که 

درصد در نظشر گرفتشه ششده اسشت. در پشژوه  حاضشر محاسشبات  00حالت تصادفی  (1186تهرانی و مباسیون )پژوه  

بینشی کلیشه  ( درصد صحت پی 19صورت گرفته اند. نمودار)های آزمون  داده MSE-1بینی بر اسای  درصد صحت پی 

های  دهد. همانگونه که در ایع نمشودار مششخص اسشت کلیشه ششبزه های آزمون را نشان می های ایجادشده برای داده شبزه

 % هستند. 00بینی بیشتر از  ایجاد شده دارای درصد صحت پی 

 
 هایآزمونبینیداده.درصدص تپیش12نمودار

های  هستند کشه نششان دهنشده کشارایی بشا ی ششبزه %27/22% تا02/81بینی آنان در بازده   درصد صحت پی  مقادیر

و  00/27ها  بینی کلیشه ششبزه صحت پی  ی. میانگیع درصدهااستهای تحلی  تزنیزال  بینی شاخص مصبی فازی در پی 

های  بینشی ششبزه توان اثبات نمود که درصشد صشحت پی  . از آزمون مقایسه میانگیع نیی میاست 11/1انحرا  معیار آنان 

- ودرصد است. قب  از اجرای ازمون مقایسه میانگیع نرمال بودن داده ها توس  آزمون کلمشوگر 00ایجاد شده بیشتر از 
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، لشذا از آزمشون تشی زوجشی اسشتفاده ششد. اسشتاسمیرنو  مورد بررسی قرار گرفت که نتایج نشانگر داشتع توزیع نرمال 

 دهد.  ( نتایج آزمون مقایسه میانگیع را نشان می2ول )جد
نتا جآزمونمقا سهمیان ی .9 دو 

 منوان

 00مقدار آزمون=

 تفاوت میانگیع سطح معناداری درجه آزادی tآماره
 %20سطح اطمینان 

 حد با  حد پاییع

 RSI 110/77 17 000/0 826/11 121/19 922/10بیع  شبزه پی 

 SMA-P 190/188 17 000/0 990/18 170/16 021/12بیع  شبزه پی 

 MACD-SL 171/01 17 000/0 111/16 012/10 110/12بیع  شبزه پی 

 EMA-P 817/62 17 000/0 069/16 102/17 817/18بیع  شبزه پی 

 SO 121/71 17 000/0 701/10 080/11 998/16بیع  شبزه پی 

اند که ایشع بیشانگر ایشع اسشت  ها از حد با  بیشتر بوده کلیه شبزه t( مشخص است،  آماره 2) که در جدول همانگونه

گشردد. یشا بشه  درصد بیشتر بوده و فرض اول تاییشد می 00های ایجاد شده از  بیع کلیه شبزه که میانگیع درصد صحت پی 

بینشی  یع میشانگیع درصشد صشحت پی بودن سطح معنشاداری بیشانگر وجشود تفشاوت معنشادار بش 00/0مبارت دیگر کمتر از 

بینشی  های مذکوربا حالت تصادفی است و مثبت بودن حد با  و پاییع نشان دهنده بیششتر بشودن درصشد صشحت پی  روش

 آنان است.
 نتیجهفرضیهدوم

بعشد از ششبیه پرداختشه ششده اسشت.  هشای معشاملاتی بررسی معناداری تفاوت میانگیع بشازدهی روشدر فرضیه دوم به 

 6سازی معاملات با استفاده از استراتژی معاملاتی پیشنهادی، تعداد ک  معاملات و میانگیع وزنی بازده روزانشه بشر اسشای 

، روش خریششد و نگهششداری، سششیگنال نهششایی مششدل RSI ،MACD-SL ،SMA-P ،EMA-P ،SOسششیگنال ایجششاد شششده )

های معاملاتی و بشدون در نظشر گشرفتع  ر گرفتع هیینهگردد. محاسبات مذکور به دو حالت با در نظ پیشنهادی( محاسبه می

. بر طبق مشاده استهای معاملاتی شام  هیینه کارمید، هیینه تسهیلات و مالیات  های معاملاتی انجام شده اند. هیینه هیینه

ام هر یو از مقررات معامله گری اوراق تامیع مالی بوری اوراق بهادار تهران، مییان کارمید دریافتی در معاملات سه 96

در هیار مبلش  معاملشه بشه کشارگیاری کشه معاملشه را از طشر  آنهشا انجشام داده پرداخشت  1طرفیع معامله کارمیدی از قرار 

درصشد  10/0درصد از ارزش معاملشه سشهام کشه  1/0های گسترش بوری به مییان  شود. هم چنیع به منظور انجام پروژه می

کند، توس  سازمان وصول و مستقیما به حسشاب بشانزی خاصشی  نده پرداخت میدرصد آن را فروش 10/0آن را خریدار و 

درصشد ارزش معاملشه سشهام  0/0(. ملاوه بر ایع 1120صدرایی و میدانی، ) شود به نام سازمان کارگیاران بوری واریی می

ارزش سهام در هنگام خرید به ارزش 0100/0، گردد. بر ایع اسای، در پژوه  حاضر هنگام فروش بابت مالیات کسر می

گردد. بشه بیشان دیگشر هیینشه معشاملاتی هنگشام  ارزش سهام در هنگام فروش ازارزش سهام کسر می 0000/0سهام اضافه و 

( و 19% ارزش سهام در نظشر گرفتشه ششده اسشت. جشداول )00/0%ارزش سهام و هیینه معاملاتی هنگام فروش 00/1خرید 

های معاملاتی و هم چنشیع در حالشت پشس  ها در حالت پی  از کسر هیینه ازده روزانه حاص  از کلیه روش( میانگیع ب11)

ششود، میشانگیع بشازده روزانشه بشر  دهد. همانگونشه کشه ملاحضشه می های معاملاتی را به تفزیو نماد نشان می از کسر هیینه

فشاری، کچشاد، کطشبس، سشفارود، ششنفت بیششتریع های آکنتور، فشاذر، ح در سهام EMA-Pبیع  اسای سیگنال شبزه پی 
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بشیع  مقدار را داراست. در حالی که در سهام دجابر، فملی، رانفور و سایپا بیشتریع میانگیع بازده روزانه متعلق به شبزه پی 

SMA-P های معاملاتی تنها در سشهم  های تزنیزال در حالت پس از کسر هیینه های شاخص . روش مجمو  سیگنالاست

های معشاملاتی در سشهم حتایشد، کچینشی و اخشابر بهتشریع مملزشرد را داششته اسشت.  د و در حالت پی  از کسر هیینهحتای

های سشتران، پسشهند و بتشرانس بیششتر از سشایر  در سهام SOبیع  میانگیع بازده روزانه معاملات بر اسای سیگنال شبزه پی 

ده روزانشه روش پیششنهادی در حالشت پشس از کسشر ( مششخص اسشت، بشاز10. همانگونشه کشه در جشدول )استهشا  روش

های  رسشد، تعشداد زیشاد معشاملات در ایشع روش بشا افشیای  هیینشه های معاملاتی منفی گردیده است که بشه نظشر می هیینه

های معاملاتی گششته اسشت. در نتیجشه فرضشیه دوم تاییشد  معاملاتی موجب کاه  بازده روزانه در حالت پس ازکسر هیینه

دهد.  های مذکور نشان می ( تعداد معاملات هر سهم را بر اسای هر کدام از روش11نمودار )همچنیع  گردند. می
هایمختلفنتا جم ا عهتوصیفیبازدهروزانهرو .11 دو 

 شرح های معاملاتی پی  از کسر هیینه های معاملاتی پس از کسر هیینه

 نو  روش میانگیع دوره نگهداری میانگیع تعداد معاملات میانگیع بازده بازدهانحرا  معیار  میانگیع بازده انحرا  معیاربازده

 RSIبیع  شبزه پی  88/00 16/1 -0891/0 1670/0 -7902/0 1260/0

 MACD-SLبیع  شبزه پی  91/11 91/6 -07266/0 1607/0 -08091/0 0161/0

 SMA-Pبیع  شبزه پی  16/19 60/2 1769/0 1710/0 1911/0 1116/0

 EMA-Pبیع  شبزه پی  60/12 09/8 1100/0 1190/0 9118/0 111/0

 SOبیع  شبزه پی  11 16/0 0791/0 0106/0 -0101/0 0100/0

 (HBخرید و نگهداری) 961 1 -1081/1 1606/0 -18810/1 6902/0

 های تحلی  تزنیزال مجمو  سیگنال شاخص 00/10 67/2 0020/0 9189/0 -1010/0 9007/0
 

 
 .تعدادمعاملاتهرسه 13نمودار

یری جهیب ثونت

بینی زمان بندی معاملات سهام شرکت های فعال در بشوری اوراق بهشادار تهشران انجشام ششد.  در ایع پژوه  به پی 

متغیر قیمت پایانی، کمتریع قیمت و بیشتریع قیمشت سشهام طشی دوره زمشانی  1های اولیه شام   بدیع صورت که ابتدا داده

سشپس  بشا اسشتفاده از . سازمان بوری اوراق بهادار گردآوری گردیشد بصورت روزانه از سایت رسمی 1120پایان تا  1129

محاسشبه  SLو  RSI ،MACD ،SMA ،SO ،EMAهای  ششاخص Excelها و تعریف توابع مربوطه در نشرم افشیار  ایع داده

ن گشام بشه گشام متغیرهشای ورودی هرششبزه مصشبی شدند. در مرحله بعد متغیرها گرد آوری شدند و با استفاده از رگرسیو
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جهشت  Anfiseditو از طریشق رابش  گرافیزشی  Matlabها در نرم افیار  فازی مربوط به هر سهم شناسایی شد. ایع ورودی

-،  RSIبینی متغیرهشای  برای پی  ANFISآموزش و تست شبزه مورد نظر به کار گرفته شدند. به گونه ای که پنج شبزه 

SL MACD ،-P SMA  ،SO وEMA-P 11  روز آتی طراحی شدند. سشپس بشا اسشتفاده از معیشارMSE  وRMSE  میشیان

های ایجشاد  بینشی ششبزه های ایجاد شده بررسی گردید. همچنیع با استفاده از مقایسه درصشدهای صشحت پی  خطای شبزه

اممشال مقشررات معشاملاتی مقشادیر شده از طریق آزمون مقایسه میانگیع فرضیه اول مورد آزمشون قشرار گرفشت. سشپس بشا 

های  بینی شده به سیگنال تبدی  شدند و پیشنهاد داده شد که سیگنال نهایی سیسشتم طراحشی ششده از مجمشو  سشیگنال پی 

شاخص تزنیزال مذکور بدست آید. در مرحله بعدی جهت سنج  بازده معشاملات پیششنهادی مشدل  0ایجاد شده توس  

ی معاملاتی پیشنهادی پژوه  یو معاملشه فرضشی ششبیه سشازی گردیشد. سشپس بشازده معشاملات اراله با استفاده از استراتژ

های خرید و نگهداری مقایسشه  های تزنیزال و روش صورت گرفته بر اسای سیگنال نهایی سیستم پیشنهادی با بازده روش

 در ادامه اراله شده است. گشتند. ایع مقایسه ها با آزمون زوجی صورت گرفت. نتایج حاص  از یافته های پژوه  

های قشدرت نسشبی، میشانگیع  های تحلی  تزنیزال ایع نتیجه حاص  شد که ششاخص در شناسایی متغیرهای موثر بر شاخص

روز آتشی تشاثیر داششته انشد. از  RSI 11درصد نمونه مشورد بررسشی بشر  60واگرا و شاخص ک  سهام در  -متحر  همگرا

بشیع  درصد نمونه مورد بررسی به منشوان متغیشر ورودی ششبزه پی  21واگرا در  -طرفی، شاخص میانگیع متحر  همگرا

MACD-SL 11   روز آتی درنظر گرفته شده است. ازمیان متغیرهشای مسشتقP  درصشد  67بیششتریع تزشرار را )تقریبشا در

بشیع  های پی  شبزه روز آتی داشته است.  بیشتریع متغیری که به منوان ورودی SMA-P 11بیع های پی  موارد( در شبزه

EMA-P  وSO 11  روز آتی شناسایی گردد نسبت قیمت به سود بوده است. از میشان کلیشه متغیرهشا د ر و طشلا بشه نسشبت

کمتری به منوان متغیر ورودی درنظر گرفته شده است. به طوری که متغیر د ر فق  در نماد حتاید، ستران و کطبس تشاثیر 

بشه منشوان  مامش  اثشر گشذار   SOبشیع های پی  م شده است. متغیر د ر در هیچ یو از شبزهگذار بر متغیرهای وابسته املا

بیع نماد حفاری، کچاد و کطبس حضور داشته اسشت. در بررسشی  های پی  شناخته نشده است. متغیر طلا نیی تنها در شبزه

ها از حد با  بیشتر بشوده انشد  کلیه شبزه t آزمون فرضیه اول با استفاده از آزمون زوجی ایع نتیجه دست یافته شد که آماره

درصشد بیششتر بشوده و فرضشیه  00های ایجاد شده از  بیع کلیه شبزه که ایع بیانگر ایع است که میانگیع درصد صحت پی 

 اول تایید گردید.

کطشبس،  های آکنتشور، فشاذر، حفشاری، کچشاد، در سشهام EMA-Pبشیع  میانگیع بازده روزانه بر اسای سیگنال ششبزه پی 

سفارود، شنفت بیشتریع مقدار را دارا بود. در حالی که در سشهام دجشابر، فملشی، رانفشور و سشایپا بیششتریع میشانگیع بشازده 

های تزنیزشال در حالشت پشس از کسشر  های ششاخص بود. روش مجمشو  سشیگنال SMA-Pبیع  روزانه متعلق به شبزه پی 

های معشاملاتی در سشهم حتایشد، کچینشی و اخشابر  لت پی  از کسشر هیینشههای معاملاتی تنها در سهم حتاید و در حا هیینه

های ستران، پسشهند  در سهام SOبیع  بهتریع مملزرد را داشت. میانگیع بازده روزانه معاملات بر اسای سیگنال شبزه پی 

-SMAبشیع  ال شبزه پی ها شناخته شد. میانگیع بازده روزانه روش معاملاتی بر اسای سیگن و بترانس بیشتر از سایر روش

P ها بیشتر شده است. هم چنیع میانگیع بازده روزانه روش پیشنهادی )مجمو  سشیگنال  از میانگیع بازده روزانه سایر روش

های معاملاتی و هشم در  های تحلی  تزنیزال( از میانگیع روش خرید و نگهداری چه در حالت پی  از کسر هیینه شاخص
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. ایع در حالی است که میانگیع بازده روش معاملاتی بر اسای سشیگنال استمعاملاتی بیشتر  های حالت پس از کسر هیینه

منفی بود که ایع بیانگر ایع است کشه ایشع ششاخص تزنیزشال ملامشت خریشد یشا  MACD-SLبیع  شبزه مصبی فازی پی 

لاتی منفی گشته بود کشه بشه نظشر های معام دهد. بازده روزانه روش پیشنهادی در حالت پس از کسر هیینه فروش اشتباه می

های معشاملاتی موجشب کشاه  بشازده روزانشه در حالشت پشس  رسد، تعداد زیاد معاملات در ایع روش با افیای  هیینه می

 های معاملاتی گشته است. از ایع رو فرضیه دوم تایید شد. ازکسر هیینه

های  فراوانی درباره آنها وجود دارد، ولی ضشابطه با توجه به اینزه مسال  اقتصادی و مالی مساللی هستند که اطلامات

هشای مناسشب بشه ایشع  ها و اختصشا  وزن های مصبی بدلی  توانایی با  در آموزش داده مربوطه شناخته شده نیستند، شبزه

ی بینش بینشی مسشال  اقتصشادی از جملشه پی  ها و کشف فرآیند مولد آنها با سرمت و دقت نتایج قاب  قبولی جهت پی  داده

های مختلشف تحلیش   قیمت سهام، نرز تورم، نرز رشد اقتصشادی دارد. بشازار بشوری تهشران پتانسشی  بزشارگیری ششاخص

های میانگیع متحر  ساده، میانگیع متحر  نمایی، نوسانگر تصادفی  تزنیزی را داراست. با توجه بازدهی مثبت شاخص

بینشی  ی  تزنیزال در بازار سهام ایران روند قیمت سهام را پی های تحل توان با استفاده از ایع شاخص و روش پیشنهادی می

های  بینی روند قیمت سشهام برخشوردار اسشت. ششبزه کرد. همچنیع روش میانگیع متحر  ساده از امتبار با یی برای پی 

بشرای  های منحصر بفرد همگرایی سریع، دقت بشا  و توانشایی تقریشب تشابع قشوی و ( دارای ویژگیANFISمصبی فازی )

های مصشبی مصشنومی از قابلیشت  بینی روند قیمت سهام مناسب هستند. نتایج ایع پژوه  حاکی از برخورداری شبزه پی 

توانند  محققیع آتی می بر ایع اسایبینی ملالم تغییر روند کوتاه مدت قیمت سهام در بازار اوراق بهادار تهران است.  پی 

ها و تدویع آن بصورت یو راب  کاربری یو سیستم جامع پششتیبان  ر شرکتهای مصبی فازی برای سای با طراحی شبزه

 11روز قب ، بشرای  11گذاران قادر باشند با استفاده از آن و دادن اطلامات  که سرمایه به طوری ؛گیری ایجاد نمایند تصمیم

های تحلیش   سشایر ششاخصشود کشه مشدل پیششنهادی پشژوه  را بشرای  گیری نمایند. همچنیع پیشنهاد می تی تصمیمآروز 

 تزنیزال بررسی نمایند.

های ممده ایع پژوه  با توجه به حجم گسترده آن، محدودیت زمشانی اسشت. پشرداختع بشه ایشع  یزی از محدودیت

پژوه  ملاوه بر مطالعه و تبحر در مباحت مالی و مربشوط بشه بشوری اوراق بهشادار نیشاز بشه مطالعشه و یشادگیری ابیارهشای 

ست. مخصوصا در ارتبشاط بشا موضشو  پشژوه  آنهاهای مصبی فازی و مطالعه منابع لالبا خارجی  شبزه هوشمند از جمله

های پژوه  یادگیری و برنامه نویسی در محشی  نشرم افشیار  منابع فارسی خاصی وجود نداشته است. به منظور تخمیع داده

Matlab  هشای واقعشی و مطلشوب چنشدیع منبشع  تخمیع. بشه منظشور دسترسشی بشه آمشاری مناسشب جهشت استامری محتوم

 اطلاماتی مورد توجه قرار گرفتند و اطلامات مغایر حذ  گردیدند.

مصبی قادرند با فرآیند آموزش ارتباط بیع یو دسشته ورودی و خروجشی را در  کشرده و در پاسشخ بشه  های شبزه

توانشد ماهیشت ایشع ارتبشاط را بیشان کننشد و  بینی نماینشد. در حشالی کشه نمی های جدید، خروجی معادل آن را پی  ورودی

های بیع هشر نشرون ذخیشره  در واقع در وزن ها ها و خروجی چگونگی محاسبه خروجی را توضیح دهند. ارتباط بیع ورودی

ها را  ها و خروجی تواند اطلامات مفیدی در بازه ماهیت و چگونگی ارتباط بیع ورودی ها نمی شود. اما مطالعه ایع وزن می

 توان به نحوه محاسبه خروجی پی برد. مشخص کنند. در واقع از نتایج شبزه مصبی نمی
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های پذیرفته شده در بشوری اوراق  ماری بر مبنای قضاوتی بوده است و کلیه شرکتبه اینزه انتخاب جامعه آ توجهبا 

بهادار تهران در نظر گرفته نشدند، تعمیم نتایج پژوه  به سایر شرکت های پذیرفته ششده در بشوری اوراق بهشادار تهشران 

 یرد.و یا در صورت وجود تشابهات تعمیم باید با احتیاط صورت پذ نیستاحتما  امزانپذیر 

مصبی برای آموزش صحیح و مناسب احتیا  به حجم انبوهی از اطلامات دارد. در فرایند آموزش ششبزه  شبزهیو 

شود، وجود اطلامات درست و مناسب و همچنشیع اطلامشات کلشی در  مصبی که بخ  بسیار حساسی از مدل را شام  می

 کارایی مدل بسیار حیاتی است.
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