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  مقدمه
  

 اطلاعات بودن مربوط براي لازم هاي ويژگي از يكي
 اين به. است بيني پيش در سودمندي اقتصادي، و مالي
و  تهيه نحوي به بايد حسابداري اطلاعات كه معني
 در را مالي هاي صورت كنندگان استفاده كه شودارائه 
. رساند ياري آينده اقتصادي رويدادهاي بيني پيش
 هاي گيري تصميم براي اصلي عنصري بيني پيش

 اي دنباله است ممكن گيري تصميم در. است مديريتي
 رخ آن از بعد كه پيشامدهايي و تصميم آثار از
آثار  تخمين قابليت. شود  گرفته نظر در دهد مي

 خواهد گيري تصميم بهبود موجب تصميم ناپذير كنترل
 و طراحي براي مديريتي هاي نظام دليل همين به. شد

 بيني پيش به نياز خود تشكيلاتي عملگرهاي كنترل
 خطا مقداري و نيستند دقيق معمولاً ها بيني پيش. دارند
 كاهشخطاها  بيشتر اطلاعات داشتن با كه دندار
 از استفاده معني به اطلاعات بيني پيش ارزش. يابد مي
 مالي امور در. است بيني پيش فرآيند در اطلاعات اين

 سهام، بازده سود، سهام، قيمت مانند اطلاعاتي
 اين در. كرد بيني پيش توان مي را خطر و ورشكستگي

 برخوردار بالايي اهميت از سهام قيمت بيني پيش ميان
 گيري تصميم بر تأثيرگذار عوامل جمله از زيرا ؛است
 هدف ترين مهم. )1( است بورسبازار  در فعالان
 سود كسب بهادار اوراق بورس در گذاري سرمايه
 وجود را معاملات اوليه پايه بورس، بازار در ؛)2( است

 كه است رو اين از و دهد مي شكل مرتبط اطلاعات
 اين به .)1( دانند مي دارايي بهاترين گران را اطلاعات
 قيمت بيني پيش نيازمند گذاران سرمايه كليه منظور

 بيني پيش براي مختلفي هاي فن و ها روش. هستند سهام
 از يكي بنيادي تحليل. دارد وجود سهام آينده قيمت
 نظر در را زيادي متغيرهاي كه هاست روش اين
   ).2( گيرد مي

بيني قيمت سهام با  براي پيش ي عرضه شدهالگوها
ساختار بازار سرمايه هر كشور متفاوت است و  توجه به

در تجزيه و تحليل . دداشته باش تواند عموميت نمي
اقتصاد، فروش و آينده  گر سطوح ، تحليلبنيادي

تعدادي از صنايع و مؤسسات را آينده  سودآوري
برآوردهايي از بازده  هب و سرانجام كند مي بيني پيش

بسياري از . دشو ميسهام و صنعت تبديل  مورد انتظار
روش بالا به  اري ازگذ سرمايهو مؤسسات  ها ناسازم

در اين روش . كند مياستفاده  ها بيني يشپپايين در 
د و شو مي يي اقتصادها بيني يشپگر ابتدا درگير  تحليل

شركت را برآورد  سرانجامسپس وضعيت صنعت و 
  ).3( كند مي

بخش سلامت به لحاظ توليد و مصرف منابع اثر 
بسيار مهمي بر اقتصاد كشور دارد و سهم بسزايي از 

در اين ؛ )4(شود توليد ناخالص داخلي را شامل مي
صنعت داروسازي طبق گزارش مجله فورچون،  ارتباط

سودترين صنعت معرفي طي ساليان متمادي به عنوان پر
رشد صنعت داروسازي در بعد از  ).5(شده است 

اي بود كه نيازهاي دارويي كشور در  انقلاب به گونه
تأمين و در حال حاضر را طول هشت سال دفاع مقدس 

. كند يتأمين مداخل كشور را داروي مصرف  5/97%
شود و كالايي  دارو با نظارت دولت تهيه و توزيع مي

 كارخانه 68در حال حاضر . راهبردي و سودآور است
به توليد انواع محصولات دارويي در كشور داروسازي 
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  ). 6(د نداراهتمام 
 براي روش بهترين است ممكن عصبي هاي شبكه

 بر اساس عصبي هاي شبكه. باشد سهام بازار بيني پيش
 بدون را روندها و الگوها تواند مي هاي تاريخي، داده
 و ساختار از روش اين .بياموزد خاصي روش يا رابطه

 هاي توانايي از بسياري و كند مي تقليد مغز عملكرد
 و رابطه برقراري الگو، تشخيص نظير مغز العاده فوق

 سازي را شبيه مشاهدات بر اساس پذيري تعميم توانايي
 ).7(كند  مي

ي هوش مصنوعي ها روشاستفاده از  افزون بر
نيز سنجي ي اقتصادالگوها ازهاي عصبي  مانند شبكه

 يها داده ؛دشو مياستفاده  بيني پيشبراي تخمين و 
از  تابلويي يها داده مقطعي، يها دادهسري زماني، 

تابلويي  يها دادهدر اين ميان . است ها روشجمله اين 
است كه هر  اقتصادسنجيي نوين ها روشاز جمله 

علمي  هاي تمايل به انجام آن در پژوهشروزه 
پژوهش اين هدف از اين رو،  ).8(گسترش يافته است 

و  تابلويي هاي دادهالگوي اقتصادسنجي از استفاده 
براي افزايش اثربخشي، ، شعاعي پايه عصبي شبكه

و  استكاهش هزينه و زمان روش تحليل بنيادي 
 بيني پيشآيا دقت  :عبارت است از مسأله پژوهش

قيمت سهام در صنايع مواد و محصولات دارويي، 
، پزشكي و گيري اندازهمحصولات شيميايي و وسايل 

 پايه عصبي شبكهاپتيكي با استفاده از تحليل بنيادي و 
  است؟ بيشتر اقتصادسنجيدر مقايسه با الگوي شعاعي 

  
  مباني نظري

هاي مالي و افزايش روزافزون حجم با توسعه بازار

 يبازارهاي مالي به دنبال ابزاردر  فعالاناطلاعات، 
ي دقيقي از ها بيني پيشبه وسيله آن  انهستند كه بتو

با مروري بر . ادآينده بازار انجام د وضعيت
در بازار سرمايه  بيني پيشدر مورد  پيشين هاي پژوهش

روه بيني را در چهار گ پيشي الگوهاان تو مي
  :بندي كرد طبقه

 فني تحليل هاي روش .1

 هاي تحليل بنيادي روش .2

 اقتصادسنجيهاي  روش .3

  بيني هوشمند هاي پيش روش .4
ابتداي قرن حاضر، گروهي از متخصصين با  در

داشتند كه  اق بهادار اعتقاد راسختجربه در ارزيابي اور
ان از طريق مطالعه و تجزيه و تحليل روند تو مي

براي  سهام، تصويري را تاريخي تغييرات قيمت
اين گروه  .كردقيمت سهام ارائه آينده  بيني پيش

ها هستند كه از طريق مطالعه  معروف به چارتيست
را انجام  بيني پيشنمودارهاي تغييرات قيمت سهام 

تحليل فني نيز ، به اين ديدگاه مكتب تجزيه و دهند مي
شناسايي تر و با تأكيد بر  مطالعات علمي. دشو ميگفته 
ي الگوهاايجاد  گرايش بهق رفتار قيمت سهام دقي

در . دكرايجاد شكافانه با ديدي كالبدارزشيابي را 
در تعيين  يتلاشبه عنوان نظريه گام تصادفي  ،ابتدا

ها و  به ويژگي ،سپس. رفتار قيمت سهام مطرح شد
منجر به  آنساختار بازار سرمايه توجه شد كه نتيجه 

 تركيب به دليل و اراي سرمايه شدفرضيه بازار كطرح 
در . خاص آن مورد توجه محافل علمي قرار گرفت

بازار كاراي سرمايه، اعتقاد بر اين است كه قيمت 
سهام انعكاسي از اطلاعات جاري مربوط به آن سهم 
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 خطرمدت بيشتر از ميزان درازان در تو مياست و ن
 .دكرار بازده كسب گذ سرمايه به وسيله شده پذيرفته

در اين مرحله و با اقبال عمومي به نظريه گام تصادفي 
ها به يكديگر،  ي قيمتسري زمان نبودن هوابست و

رار ارزش ذاتي سهام را مورد توجه ق نظران صاحب
 بيشترياز اعتبار  ها داده و روز به روز اين نظريه

  ).9(برخوردار شد 
 قيمت كه است استوار فرض اين تحليل بنيادي بر

 نيست اطلاعات همه كننده زماني منعكس نظر از سهام
 كنوني قيمت در كه است و به دنبال كشف اطلاعاتي

 تعديل كننده يبين پيش و منعكس نشده سهام
 آينده در بازار هاي قيمت زيرا است يندهآ هاي قيمت

  ).10و  9(د كن مي حركت بنيادي هاي ارزش سمت به
 سرمايه بازار در بيني پيشمهم  ابزارديگر از 
 اين برآوردها معمولاً از. اقتصادسنجي استهاي  روش

ولي در بعضي مواقع د آي اطلاعات تاريخي بدست مي
 ها بيني يشپند و د به خوبي كار كقادر نباشممكن است 
اصلاحات در روابط بايد در اين صورت  ضعيف باشد؛

در اطلاعاتي كه معمولاً جمله از . شود نجاماساختاري 
هاي مالي  شود صورت از آن استفاده مياين تحليل 

ها است كه از طرف مديريت، حسابداران و  شركت
  ).11( شده استو ارائه غيره تهيه 

 بازاردر ميلادي  1987اكتبر سال  19پس از بحران 
وجود رابطه اي به  ، توجه فزايندهنيويورك سهام

هاي نامنظم در بازار  حركت ويژه بهغيرخطي در بازار و 
هوشمند  بيني پيش هاي و در نتيجه روش معطوف شد

هاي مورد نظر در اين  نظريهبنابر . مورد توجه واقع شد
گروه، پويايي بازار و رفتارهاي نامنظم كه به نظر 

 چرا كه اين رسد مورد توجه قرار گرفت، ادفي ميتص
تر و  هاي بزرگ ها قادر هستند حركت حركت

براي ميلادي  1988در سال . دكنتري را ايجاد  دهپيچي
ي عصبي را در ها شبكهاولين بار هالبرت وايت كاربرد 

 پژوهش ويدر . دكري اقتصادي مطرح ها بيني يشپ
ي غيرخطي الگوها بيني پيشي عصبي در ها شبكهارزش 

ان رمزهاي تو مي فنمطرح شده كه با استفاده از اين 
 نظام يك عصبي شبكه .)12( بازار سهام را گشود

 ساده الگوي يك اساس بر كه است ماشيني يادگيري
 شبكه واقع، در. دكن مي كار بيولوژيكي هاي نرون از

 به پردازشي واحدهاي از اي مجموعه مصنوعي عصبي
 ضريب با واحدها اين از يك هر كه است نرون نام

 به مجموعه هدف به رسيدن جهت در اي ويژه وزني
  .)13( است متصل ديگري پردازشي واحدهاي

 ي تحليلها روشتركيبي از  پژوهشدر اين 
 يها داده(هوشمند و اقتصادسنجي  بيني پيشبنيادي، 
  .است شده بكار گرفته) تابلويي
 
  پژوهشپيشينه 
 هاي تصادفيدر رابطه با گام شده مطرحهاي  هنظري

 به ميلادي 1980دهه  تا و فرضيه بازار كاراي سرمايه
 تا بود بازار در سهام قيمت رفتار كننده خوبي تعيين

 1987 سال نيويورك در سهام بازار تحولات كه اين
 و سرمايه ياكار بازار هاي هفرضي اعتبار ميلادي،
 زير شدت به را ها قيمت بودن نظير تصادفي ييالگوها
 بيشتر از آن، بعد و ميلادي 1990دهه  در .برد سؤال
 نظم با همراه گرانه آشوب يرفتار به متخصصان توجه

 يالگوها طراحي جهت در و تلاش شد معطوف
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اهميت  سهام قيمت بيني پيش منظور به غيرخطي
 كه ييها فن جمله از ،ها هنظري اين با .يافت روزافزوني

 با زيرا ؛بودند هاي هوشمند نظام يافتند، بالايي اهميت
 انتو مي آساني به بازار، ساختار بودن خطي فرض

 بسيار وجود، اين با .دكر طراحي را الگوهااز  بسياري
 اي پيچيده هاي بتوان رفتار مجموعه كه است سخت
 را جديد اقتصادي مجموعه يك در سرمايه بازار نظير

 خطي و ساده معادلات مجموعه يك در كامل به طور
 نظير هوشمند هاينظامعمده  مزيت .)14( داد نشان
 فازي، عصبي يها شبكه و مصنوعي عصبي يها شبكه
 و نامنظم هاي مجموعه بيني پيش و سازيالگودر 

  ). 15(است  غيرخطي
ي شبكه الگوها با استفاده از و همكاران منجمي

عصبي مصنوعي و شبكه عصبي فازي و الگوريتم 
در بازه شركت  10قيمت سهام  بيني پيشژنتيك به 

نتايج بدست آمده  ،سپس. پرداختند 1380- 1385زماني 
را با استفاده از چهار معيار ارزيابي عملكرد  الگواز اين 

كه  دادنشان پژوهش آنان نتايج . با هم مقايسه كردند
ي عصبي فازي و الگوريتم ها شبكهتركيبي  الگوي

تري داشته و نسبت به  ي مناسبها بيني يشپژنتيك، 
تري براي  و توانايي قوي تر بيششبكه عصبي از سرعت 

  .)15( قيمت سهام برخوردار است بيني پيش
ابتكاري با تركيب  الگوريتمي، و همكاران حاتمي

بيني رفتار قيمت هاي عصبي مصنوعي براي پيششبكه
 ي پژوهش آنانهاداده. دندكرسهام پيشنهاد و اجرا 

شامل قيمت سهام، حجم معاملات و نرخ بازده سهام 
خودرو، گروه هاي سيمان شرق، ايرانبراي شركت

بود كه براي يك بهمن و شركت توسعه صنايع بهشهر 

 26/2/1386تا  8/1/1374از تاريخ دوره زماني 
تركيبي، به صورت ساختار  الگوياين . آوري شد جمع

گوهاي  شبكه عصبي طبقه اول يا پيش .بوددو طبقه 
ها با ويژگي مختلف بيني روزانه دادهپايه، مسئول پيش

قه دوم، شبكه ديگر به عنوان و در طب يك سهام
 تحليلبيني نهايي را با بررسي و كننده، پيش تركيب

نتايج . داد ميگوهاي طبقه اول انجام  اطلاعات پيش
پيشنهادي  الگوريتمبرتري و كارايي دهنده  نشانتجربي 

  ).16( بودبيني رايج پيش الگوريتمدر مقايسه با 
نتيجه به اين در پژوهشي نظريان و همكاران 

با توجه به توسعه بازارهاي مالي و اهميت كه  ندرسيد
اين بازارها و ارتباط نزديك با متغيرهاي كلان 

ي پيشرفته رياضي با الگوهااقتصادي، استفاده از 
بسيار ها  اين بازار بيني پيشساختارهاي پيچيده براي 

ي شبكه عصبي در الگوها، اين افزون بر. است مناسب
. دقت بيشتري دارد ي پيشرفتهالگوهامقايسه با ساير 

روزانه شاخص قيمت سهام  يها دادهبا استفاده از  آنان
ي كاهنده با الگوهاو استفاده از ) مشاهده- سال 616(

رو و شبكه عصبي پيش الگويمدت، درازقابليت حافظه 
نوسانات شاخص  بيني پيشبه  الگوتركيب دو  چنين هم

پژوهش نتايج . ندبورس و اوراق بهادار تهران پرداخت
كه بر اساس معيارهاي داد  نشاننظريان و همكاران 

شبكه عصبي  الگوي، اگرچه بيني پيشارزيابي خطاي 
كاهنده با  الگويتري نسبت به  پيشرو داراي خطاي كم

تركيبي  الگوياما دقت  تدرازمدت اسقابليت حافظه 
  .)17( است الگواز هر يك از اين دو  تر بيش

بيني بازده سهام در بورس  به پيش و همكاران كاو
بيني از شبكه  براي پيش انآن .ندهاي پرداخت شانگ
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هاي خطي به صورت تك  الگوخور و  عصبي پيش
متغيره و چند متغيره استفاده و نتايج را با يكديگر مقايسه 

. هاي عصبي بود از برتري شبكه نتايج حاكي. كردند
ت پاياني، و همكاران شامل قيم كاو پژوهشهاي  داده

 367 منتشرشدهارزش دفتري، بتاي روزانه و سهام عادي 
تا  1999 سال هاي از ژانويه دولتي بورس شانگ تشرك

كه  كردندپيشنهاد ان آن. دبو 2002 سال دسامبر
عوامل كلان ديگري  هاي آينده پژوهشدر  پژوهشگران

هاي  نظير حجم مبادلات، شاخص كل قيمت و شاخص
ها با  بيني آن كار گيرند تا پيشب تاز اقتصادي را نيز پيش

  .)18( انجام شود تري بيشدقت 
بيني دساي و همكاران از شبكه عصبي براي پيش

شركت برتر بورس هند استفاده  50قيمت روز بعد 
شامل بالاترين قيمت،  هاي مورد استفاده داده. كردند
شدن سهام در هر روز  ترين قيمت و قيمت بستهپايين

 مربوط به بازه زمانيهاي آموزش  داده. معاملاتي بود
ميلادي  2011ميلادي تا نوامبر سال  2010ژانويه سال 

ژانويه سال  مربوط به بازه زمانيهاي آزمايش و داده
 نتايج. بود ميلادي 2011ميلادي تا دسامبر سال   2011

نشان داد كه الگوريتم  دساي و همكاران  پژوهش
قيمت سهام را   بيني قدرت پيش %82انتخابي با دقت 

  ).19(داراست 
 عصبي شبكه از استفاده سونيل با و مايانكار
 ملي مبادله بازار شركت 15سهام  قيمت مصنوعي

با  و 2011- 2014در بازه زماني  را هند سهام
 و ساخت براي سهام پيشين هايداده بكارگيري
 الگو اين هاي يافته. كردندبيني  پيش الگوها آموزش

 به نسبت تا رفت بكار واقعي هايداده با مقايسه براي

 دهندهنتايج نشان. شود حاصل اطمينان آن دقت
عصبي پرسپترون چند  شبكهبخش خروجي رضايت

  .)20( بود  لايه
هوشمند  الگوي در پژوهشي حافظي و همكاران 
در چارچوب چند عامل به نام خفاش عصبي  يديدج

در بيني قيمت سهام دكس شبكه چند عامل براي پيش
نتايج  .كردندارائه ميلادي  1972- 2012بازه زماني 

 شبكه عصبي براياز  كه دادنشان پژوهش آنان 
 مدتدراز هايدوره در ويژه به سهام قيمت بيني پيش
  ).21(د توان استفاده كرمي
  

  پژوهشفرضيه 
  :فرضيه پژوهش به شرح زير تدوين شده است

صنايع مواد و قيمت سهام در  بيني پيشدقت 
محصولات دارويي، محصولات شيميايي و وسايل 

با استفاده از تحليل ، پزشكي و اپتيكي گيري اندازه
الگوي  نسبت به شعاعي پايه عصبي شبكهبنيادي و 

  .است بيشتر اقتصادسنجي
  

  روش پژوهش
  

 از آن طرح رويدادي و و پس كاربردي پژوهش حاضر
  .است تجربي شبه نوع
 

  جامعه آماري
 يها شركت اين پژوهش شامل آماريجامعه 

صنايع مواد و محصولات دارويي، محصولات 
 ، پزشكي و اپتيكيگيري اندازهشيميايي و وسايل 
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در بازه بورس اوراق بهادار تهران در  شده پذيرفته
براي  ها آن كه اطلاعات است 1384- 1390زماني 

  .استبوده در دسترس  پژوهشانجام اين 
  
  ژوهشپنمونه 

هاي با شرايط زير  ل شركتشامپژوهش نمونه 
  :شود نمي

بورس اوراق بهادار در در بازه زماني مورد بررسي  .1
  .باشندنشده  تهران پذيرفته

داشته تغيير سال مالي  بررسي مورد زماني بازه در .2
  .باشند

ي مالي ها صورت بررسي مورد زماني بازه در .3
  .كرده باشندنكامل ارائه  طوربه  خود رااساسي 

شركت انتخاب  30تعداد  بالاپس از اعمال موارد 
  .شد

  
  ها دادهروش و ابزار گردآوري 

مورد نياز اين پژوهش با  يها دادهاطلاعات و 
هاي اطلاعاتي استفاده از اطلاعات موجود در بانك

) 3ن نسخه آوردنوي ره(تهران بورس اوراق بهادار 
اطلاعات لازم براي  ،چنين هم. شده است گردآوري

بانك  قتصادي از پايگاه دادهتجزيه و تحليل وضعيت ا
آوري شده و براي بررسي وضعيت  مركزي جمع

 آل ايده شاخصه چند گيري تصميم روشصنايع از 
  .است شده استفاده

  
  ها هتجزيه و تحليل داد روش

 يها داده الگوي اقتصادسنجي از پژوهشاين در 

 بيني پيشبراي  شعاعي پايه عصبي شبكهتابلويي و 
بررسي با در اين . شده استاستفاده سهام  قيمت

استفاده از فنون الگوريتم شبكه عصبي مصنوعي و 
 بيني پيشترين الگو براي  تابلويي مناسب يها داده

اين پژوهش شامل دو . دشو ميقيمت سهام پردازش 
  :استگام اساسي 

شبكه عصبي مصنوعي و  يها الگوريتم بكارگيري .1
  .تابلويي يها داده

  .ها الگوريتماين  بيني پيشبررسي قدرت  .2
  

  پژوهشمتغيرهاي 
روشي از بالا به  كه تحليل بنيادي با توجه به اين

اقتصادي ي ها شاخصثير شناسايي تأبراي  پايين است
، كننده مصرفنرخ تورم بر اساس شاخص  بر صنعت،

نرخ ارز در بازار آزاد، درآمد نفت، حجم پول و نرخ 
صنايع با استفاده . سكه مورد بررسي قرار گرفته است

در هر سال  آل ايده شاخصه چند گيري تصميم روشاز 
اند و متغيرهاي مورد استفاده براي  ي شدهبند رتبه

نسبت جاري، نسبت : از ارت استعب ها شركتتحليل 
صاحبان جاري به حقوق  هاي بدهيجمع آني، نسبت 

به حقوق صاحبان سهام،  ها بدهيجمع سهام، نسبت 
، نسبت پوشش ها داراييبه  ها بدهيجمع نسبت 
هاي آني  نسبت گردش دارايي، هاي مالي هزينه

ي جاري، نسبت ها داراييگردش  نسبت، )سريع(
ثابت مشهود، حاشيه سود ناخالص، ي ها داراييگردش 

حاشيه سود عملياتي، حاشيه سود خالص، بازده حقوق 
، نسبت قيمت به درآمد، ها صاحبان سهام، بازده دارايي

نسبت ارزش دفتري به ارزش بازار، نسبت قيمت به 
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ارزش دفتري، نسبت قيمت به فروش، ارزش دفتري 
جاري، جمع  هاي هام، جمع داراييسهام، بازده س

  .سود هر سهمو  ها دهيب
براي تعيين تأثيرگذارترين متغيرها از روش تحليل 

متغيرهايي  در تحليل عاملي،. استفاده شده استعاملي 
باشند در يك گروه  داشته 5/0كه همبستگي بالاي 

ضرايبي كه از (قرار گرفته و بر اساس مقادير ويژه 
محاسبه شده براي ) آيد متغيرها بدست ميبين  رابطه
). 23و  22(آيد  گروه، متغيرهاي تركيبي بدست مي هر

براي  ، همبستگي بين متغيرها1در جدول شماره 
شده است، پس از  ارائهمحاسبه متغيرهاي تركيبي 

دارند و در  5/0تعيين متغيرهايي كه همبستگي بالاي 
براي  ند، بايد مقادير ويژهگير مييك گروه قرار 

ماتريس . شودآوردن متغير تركيبي محاسبه  بدست
 7نسخه   Eviewsافزار  مقادير ويژه با استفاده از نرم

شده  ارائه 2در جدول شماره  وبدست آمده است 
در واقع ماتريس مقادير ويژه در ماتريس . است

متغيرهايي كه همبستگي بالايي دارند ضرب شده و 
  .شده استحاصل ) هاPC(متغيرهاي تركيبي 

  :ستا به شرح زيرمتغيرهاي تركيبي 
PC1 :ها بدهيجمع  جاري و هاي جمع دارايي.  
PC2 :نسبت گردش ، نسبت جاري، نسبت آني
سود ناخالص، حاشيه  ثابت مشهود، حاشيه هاي دارايي

  .حاشيه سود خالصسود عملياتي و 
PC3 :جاري به حقوق  يها بدهي جمع تنسب

به حقوق صاحبان  ها بدهيجمع نسبت  صاحبان سهام و

  .سهام
PC4 : ي آني، نسبت ها دارايينسبت گردش
بان سهام ي جاري، بازده حقوق صاحها داراييگردش 

  .بازده دارايي و
  

 آل ايده شاخصه چند گيري تصميم روش الگوريتم
  بندي صنايع مورد استفاده در رتبه

در اين گام  .كردن ماتريس تصميم نرمال: گام اول
 مقياس بدون ،هاي موجود در ماتريس تصميممقياس

به اين ترتيب كه هر كدام از مقادير بر اندازه  .شودمي
در  .دشو ميبردار مربوط به همان شاخص تقسيم 

   :آيددست مياز رابطه زير ب rijهر درايه  ،نتيجه
               )1(رابطه 
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ماتريس  .شده دهي به ماتريس نرمال وزن :گام دوم
پارامتري است و لازم است كمي تصميم در واقع 

نده براي هر شاخص گير تصميمبه اين منظور شود؛ 
 2اين ماتريس در رابطه شماره  .كندوزني را معين مي

ماتريسي است  NDبه طوري كه  .نشان داده شده است
و قابل  »مقياس بي«در آن  ها شاخصكه امتيازات 

ماتريسي است قطري كه  Wnnمقايسه شده است و 
  .فقط عناصر قطر اصلي آن غيرصفر خواهد بود

  )2(رابطه 
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  )تحليل عاملي(محاسبه متغير تركيبي براي  همبستگي متغيرها: 1جدول 

 هرسود 
 سهم

 بازده
ها دارايي

 بازده
 حقوق
 صاحبان
 سهام

حاشيه سود
 خالص

حاشيه سود
 عملياتي

حاشيه سود
 ناخالص

گردش 
هاي  يداراي

ثابت 
 مشهود

گردش 
هاي  دارايي

 جاري

گردش 
هاي  دارايي

 نقدي

نسبت 
پوشش 

هاي  هزينه
 مالي

جمعنسبت 
به  ها بدهي

جمع 
 ها دارايي

نسبت 
جمع 
 ها بدهي

حقوق به 
صاحبان 
 سهام

جمع نسبت 
 هاي بدهي

جاري به 
حقوق 

صاحبان 
 سهام

نسبت 
 آني

نسبت 
جاري

بازده 
 سهام

 نسبت
 ارزش
 به دفتري
بازار ارزش  

 قيمت نسبت
 ارزش به

 دفتري

 نسبت
 به قيمت
 فروش

ارزش 
دفتري

 نسبت
 قيمت

سود به  

جمع 
 ها بدهي

جمع 
 هاي دارايي

 جاري

 قيمت
  سهام

69/0   00/0   )04/0(   27/0   26/0   29/0   07/0   )12/0(   )11/0(   06/0   )11/0(   02/0   03/0   13/0   13/0   2/0   )56/0(   79/0   02/0   37/0   04/0   02/0   26/0   1   قيمت سهام

47/0   )18/0(   )15/0(   23/0   21/0   28/0   02/0   )23/0(   )24/0(   03/0   )28/0(   )07/0(   )08/0(   45/0   42/0   05/0   )02/0(   11/0   01/0   21/0   )02/0(   74/0   1  26/0    جاري هاي داراييجمع 

16/0   )22/0(   )09/0(   07/0   06/0   12/0   )06/0(   )2/0(   )2/0(   01/0   )02/0(   05/0   02/0   14/0   1/0   )01/0(   04/0   )02/0(   )03/0(   06/0   )01/0(   1  74/0   02/0    ها جمع بدهي

)02/0(   1/0   07/0   )02/0(   )02/0(   )03/0(   02/0   18/0   18/0   03/0   )03/0(   02/0   01/0   )02/0(   )03/0(   05/0   04/0   08/0   00/0   )02/0(   1  )01/0(   )02/0(   04/0   سود به قيمت نسبت  

46/0   )1/0(   )05/0(   14/0   09/0   1/0   04/0   )15/0(   )13/0(   05/0   )12/0(   17/0   16/0   05/0   03/0   02/0   14/0   )05/0(   01/0   1  )02/0(   06/0   21/0   37/0    ارزش دفتري

00/0   )13/0(   )11/0(   23/0   24/0   28/0   18/0   )11/0(   )11/0(   )01/0(   )23/0(   )08/0(   )08/0(   42/0   33/0   07/0   )03/0(   01/0   1  01/0   00/0   )03/0(   01/0   02/0   فروش به قيمت نسبت  

42/0   14/0   14/0   23/0   23/0   23/0   03/0   04/0   02/0   04/0   )11/0(   18/0   17/0   11/0   11/0   13/0   )57/0(   1  01/0   )05/0(   08/0   )02/0(   11/0   79/0   دفتري ارزش به قيمت نسبت  

)25/0(   )13/0(   )03/0(   )17/0(   )2/0(   )19/0(   )09/0(   )03/0(   )02/0(   )01/0(   )08/0(   15/0   11/0   )01/0(   00/0   )17/0(   1  )57/0(   )03/0(   14/0   04/0   04/0   )02/0(   )56/0(   بازار ارزش به دفتري ارزش نسبت  

13/0   02/0   )12/0(   07/0   1/0   16/0   02/0   )06/0(   )08/0(   06/0   )17/0(   )17/0(   )17/0(   14/0   13/0   1  )17/0(   13/0   07/0   02/0   05/0   )01/0(   05/0   2/0    بازده سهام

23/0   )14/0(   )32/0(   33/0   38/0   49/0   21/0   )18/0(   )21/0(   05/0   )73/0(   )32/0(   )31/0(   95/0   1  13/0   00/0   11/0   33/0   03/0   )03/0(   1/0   42/0   13/0    نسبت جاري

26/0   )21/0(   )31/0(   45/0   48/0   58/0   37/0   )25/0(   )33/0(   02/0   )71/0(   )28/0(   )28/0(   1  95/0   14/0   )01/0(   11/0   42/0   05/0   )02/0(   14/0   45/0   13/0    نسبت آني

)03/0(   18/0   73/0   )21/0(   )26/0(   )34/0(   )07/0(   04/0   03/0   02/0   43/0   99/0   1  )28/0(   )31/0(   )17/0(   11/0   17/0   )08/0(   16/0   01/0   02/0   )08/0(   03/0  
جاري به  هاي بدهيجمع نسبت 

 حقوق صاحبان سهام

)04/0(   18/0   73/0   )2/0(   )24/0(   )33/0(   )08/0(   07/0   06/0   00/0   4/0   1  99/0   )28/0(   )32/0(   )17/0(   15/0   18/0   )08/0(   17/0   02/0   05/0   )07/0(   02/0  
حقوق به  ها بدهيجمع نسبت 

 صاحبان سهام

)3/0(   12/0   47/0   )52/0(   )54/0(   )65/0(   )31/0(   00/0   06/0   )02/0(   1  4/0   43/0   )71/0(   )73/0(   )17/0(   )08/0(   )11/0(   )23/0(   )12/0(   )03/0(   )02/0(   )28/0(   )11/0(  
جمع به  ها بدهي جمع نسبت
 ها دارايي

02/0   13/0   06/0   )47/0(   )54/0(   )21/0(   )01/0(   11/0   09/0   1  )02/0(   00/0   02/0   02/0   05/0   06/0   )01/0(   04/0   )01/0(   05/0   03/0   01/0   03/0   06/0    هاي مالي هزينهنسبت پوشش 

)14/0(   65/0   38/0   )29/0(   )28/0(   )31/0(   )23/0(   91/0   1  09/0   06/0   06/0   03/0   )33/0(   )21/0(   )08/0(   )02/0(   02/0   )11/0(   )13/0(   18/0   )2/0(   )24/0(   )11/0(    هاي نقدي گردش دارايينسبت 

)13/0(   78/0   46/0   )27/0(   )27/0(   )3/0(   )21/0(   1  91/0   11/0   00/0   07/0   04/0   )25/0(   )18/0(   )06/0(   )03/0(   04/0   )11/0(   )15/0(   18/0   )2/0(   )23/0(   )12/0(    هاي جاري گردش دارايينسبت 

38/0   )18/0(   )08/0(   53/0   47/0   51/0   1  )21/0(   )23/0(   )01/0(   )31/0(   )08/0(   )07/0(   37/0   21/0   02/0   )09/0(   03/0   18/0   04/0   02/0   )06/0(   02/0   07/0  
هاي ثابت  گردش دارايينسبت 
 مشهود

39/0   )41/0(   )48/0(   8/0   9/0   1  51/0   )3/0(   )31/0(   )21/0(   )65/0(   )33/0(   )34/0(   58/0   49/0   16/0   )19/0(   23/0   28/0   1/0   )03/0(   12/0   28/0   29/0    حاشيه سود ناخالص

38/0   )37/0(   )38/0(   89/0   1  9/0   47/0   )27/0(   )28/0(   )54/0(   )54/0(   )24/0(   )26/0(   48/0   38/0   1/0   )2/0(   23/0   24/0   09/0   )02/0(   06/0   21/0   26/0    حاشيه سود عملياتي

41/0   )34/0(   )34/0(   1  89/0   8/0   53/0   )27/0(   )29/0(   )47/0(   )52/0(   )2/0(   )21/0(   45/0   33/0   07/0   )17/0(   23/0   23/0   14/0   )02/0(   07/0   23/0   27/0    حاشيه سود خالص

)12/0(   67/0   1  )34/0(   )38/0(   )48/0(   )08/0(   46/0   38/0   06/0   47/0   73/0   73/0   )31/0(   )32/0(   )12/0(   )03/0(   14/0   )11/0(   )05/0(   07/0   )09/0(   )15/0(   )04/0(    سهام صاحبان حقوق بازده

)04/0(   1  67/0   )34/0(   )37/0(   )41/0(   )18/0(   78/0   65/0   13/0   12/0   18/0   18/0   )21/0(   )14/0(   02/0   )13/0(   14/0   )13/0(   )1/0(   1/0   )22/0(   )18/0(   00/0    ها دارايي بازده

1  )04/0(   )12/0(   41/0   38/0   39/0   38/0   )13/0(   )14/0(   02/0   )3/0(   )04/0(   )03/0(   26/0   23/0   13/0   )25/0(   42/0   00/0   46/0   )02/0(   16/0   47/0   69/0   سهم هر سود  
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مقادير ويژه متغيرهاي تركيبي: 2جدول   
 مقادير ويژه  متغير  متغير تركيبي

8723/0 جاريهاي  دارايي   
PC1 1277/0 ها جمع بدهي   

6383/0  نسبت جاري 

PC2 

2065/0  نسبت آني 
1078/0   ثابت مشهود هاي نسبت گردش دارايي 
0308/0  حاشيه سود ناخالص 
0103/0  حاشيه سود عملياتي 
0062/0  حاشيه سود خالص 
9926/0 جاري به حقوق صاحبان سهام هاي بدهي جمع نسبت   

PC3 0074/0 به حقوق صاحبان سهام ها بدهيجمع نسبت    

737/0 هاي آني نسبت گردش دارايي   

PC4 
1862/0 هاي جاري نسبت گردش دارايي   

0597/0  بازده حقوق صاحبان سهام 
0171/0 ها بازده دارايي   

  
 آل ايدهحل  آل و راه ايدهحل  تعيين راه :گام سوم

زير   صورتبه  -Aو  +Aدو گزينه مجازي  :منفي
  :شودتعريف مي

 )3(رابطه  
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هترين و شده در واقع بدو گزينه مجازي ايجاد 
   .است ممكن حل ترين راهبد

فاصله . ها اندازه فاصله دست آوردنب :گام چهارم
سنجيده بعدي از روش اقليدسي  nبين هر گزينه 

و  آل ايدههاي  از گزينه iيعني فاصله گزينه  .شود مي
  .آيد بدست ميمنفي آل  ايده

    )4(رابطه 
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حل  محاسبه نزديكي نسبي به راه :گام پنجم
  :آيددست ميزير ب رابطهاين معيار از طريق  .آل ايده
    )5(رابطه  
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بوده و  di+=0گاه آن شود +Ai=Aچنانچه 

 -Ai=Aو در صورتي كه  cli+=1: خواهيم داشت
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 ،بنابراين. خواهد شد cli+=0بوده و  di-=0شود آنگاه 
تر نزديك )+A(آل  ايدهحل  به راه Aiهر اندازه گزينه 

  .تر خواهد بودبه واحد نزديك +cliباشد، ارزش 
ها بر  سرانجام، گزينه .ها ي گزينهبند رتبه :گام ششم

  .شودي ميبند رتبهاساس ترتيب نزولي 
در نظر گرفتن فاصله يك  افزون بردر اين روش 

، فاصله از نقطه منفي هم در آل ايدهاز نقطه  Aiگزينه 
معني كه گزينه انتخابي بايد  به اين. شود مينظر گرفته 
 بوده و در عين آل ايدهحل  ترين فاصله از راه داراي كم

آل منفي  حل ايده حال داراي دورترين فاصله از راه
شاخص مورد  n گزينه به وسيله  mدر اين روش. باشد

توان به عنوان  ميله را گيرد و هر مسأ ميارزيابي قرار 
بعدي در  nنقطه در فضاي   mهندسي شامل  ينظام

 . نظر گرفت

 :است به شرح زيراين روش  يزيربنا
مطلوبيت هر شاخص بايد به طور يكنواخت  .الف

ترين صورت به در اينباشد كه ) يا كاهشي(افزايشي 
آن بوده  آل ايدهدهنده  ارزش موجود از شاخص نشان
 آل ايدهكننده  مشخصو بدترين ارزش موجود از آن 

 .منفي براي آن خواهد بود
ه ممكن است ب آل ايدهفاصله يك گزينه از  .ب

مطلق از  صورت فاصله اقليدسي و يا مجموع قدر
محاسبه ) معروف به فواصل بلوكي(فواصل خطي 

د، كه اين امر بستگي به نرخ تبادل و جايگزيني در شو

   .دارد ها شاخصبين 
 گيري تصميم روشاستفاده از با در اين پژوهش 

صنعت مواد و محصولات رتبه ، آل ايده شاخصه چند
، گيري اندازهدارويي، محصولات شيميايي و وسايل 

در  شده بندي طبقهصنعت  10پزشكي و اپتيكي در بين 
 1384- 1390در بازه زماني بورس اوراق بهادار 

 3به شرح جدول شماره مشخص شد كه نتايج آن 
  .است

  
  هاي تابلويي الگوريتم روش داده

ان به صورت زير تو ميتابلويي را  هاي دادهالگوي 
   :نشان داد

  )6(رابطه 
y୧୲ ൌ α୧  αଵxଵ୧୲  αଶxଶ୧୲  ⋯ α୩x୩୧୲  ε୧୲ 
ε୧୲ ൌ μ୧  λ୲  ν୧୲                                              

 غيرقابل آثار ،به ترتيب، λ୲و  	μ୧ آنكه در 
به  و پسماند جزء خطا است ν୧୲مشاهده فرد و زمان و 

   :بودزبان ماتريس به صورت زير خواهد 
  )7(رابطه 

y ൌ α  Xβ  ε					i ൌ 1, … , N				؛			t ൌ 1,… , T 
ε ൌ Zஜμ  Zλ  ν               

  
  الگوريتم شبكه عصبي

 تخراج بايد مورد پردازش قرارپس از اس ها داده
                               ناقص طورها به  آن ي كه اطلاعاتهاي دادهد تا گير

  
  آل ايده شاخصه چند گيري تصميم روشبندي صنعت با استفاده از  رتبه: 3جدول 

  1390  1389  1388  1387  1386  1385  1384 سال
 6 3 4 2 6 1 3 رتبه
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براي . دحذف شوهاي اطلاعاتي  بانك از شدهثبت 
 ربوطالگوريتم شبكه عصبي از جعبه ابزار م بكارگيري
براي . دشو مياستفاده  Clementineافزار  در نرم

 يها دادهبه  ها دادهمزبور بايد استفاده از جعبه ابزار 
براي اين . شودآزمايشي تقسيم  يها دادهآموزشي و 

براي  %20آموزش و براي  ها داده %80منظور، 
اي قابل به گونه ها داده ،سپس. آزمايش انتخاب شد

يند آفر پس از آن شده ودي بن طبقهافزار  ه در نرماستفاد
به اين صورت كه با  ؛دشو ميسازي انجام الگواصلي 

 ها دادهو روابط بين  الگوها، شبكه عصبي فناستفاده از 
. دشو مياستخراج ) هاي مستقل و متغير وابستهمتغير(

آموزشي  يها دادهسازي از الگودر اين مرحله براي 
پس از بدست آوردن الگوي بين . دشو مياستفاده 

 الگويآزمايشي دقت  يها داده، با استفاده از ها داده
براي  رانجامسد و شو ميساخته شده تخمين زده 

از معيارهاي سنجش خطا استفاده  الگوبررسي دقت 
مورد استفاده شامل  شعاعي پايه عصبي شبكه .دشو مي

و لايه ) نروني 20(، لايه مياني )نروني 2(لايه ورودي 

  .است) نروني 1(خروجي 
پس از انجام تحليل عاملي و ساخت الگوي 

اقتصادسنجي  الگويمناسب و معنادار با استفاده از 
 جمع( PC1 تركيبي هايتابلويي، متغير يها داده

نسبت ( PC2، )ها بدهيجمع  و جاري هاي دارايي
ثابت  هاي جاري، نسبت آني، نسبت گردش دارايي

 اتي ومشهود، حاشيه سود ناخالص، حاشيه سود عملي
به سود هر سهم و بازده سهام ، )حاشيه سود خالص
تحليل بنيادي معنادار شد سابداري عنوان متغيرهاي ح

  .معنادار نبود الگومتغيرهاي اقتصادي براي  و
  
  ها يافته

  
ي توصيفي متغيرهاي ها شاخص 4جدول شماره در 
  .استارائه شده  الگو

قيمت سهام، متغير وابسته و  4جدول شماره در 
 در نظر گرفته شدهساير متغيرها به عنوان متغير مستقل 

مشخص شدهجدول  در اين طور كه همان. است
  

آمار توصيفي: 4جدول   
 سود هر سهم

 (ريال)
 بازده سهام

)درصد(  
 متغير تركيبي
 PC2 (نسبت)

 متغير تركيبي
 PC1 (ريال)

 قيمت سهام 
)ريال(  

 شاخص

 تعداد 154 154 154 154 154
6826/1293  2388/31  7607/1  297/679173  5974/7307  ميانگين 
7638/1034  6388/18  6061/1  )7382/326822(  ميانه 6403 

)2/1204(  )09/0(  46/0  )33/6380204(  مد 10367 
79329/1551  91572/82  01728/1  936/1063704  2291/5293  انحراف معيار 

827/2404959  016/6875  035/1  131/1  35/28018274  واريانس 
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 معيارانحراف و  5974/7307ميانگين قيمت سهام 
چنين، ميانگين سود  هم. ريال است 22910/5293برابر

  .ريال است 6826/1293هر سهم 
ي خطاي ها شاخصبودن، از  آزمون نرمال براي

استاندارد ضريب چولگي و خطاي استاندارد ضريب 
مقادير بدست آمده از . استفاده شده است كشيدگي
+ 2تر از  يا بزرگ - 2تر از  اگر كوچك ها شاخص
 مندرج درنتايج ). 24(د شو ميبودن رد  نرمالباشد، 

  .استبودن توزيع متغيرها  ، بيانگر نرمال5جدول شماره 
كه آيا د ده مينشان  اين آزمون :خطي آزمون هم

يك متغير مستقل تابعي خطي از ساير متغيرهاي مستقل 
زياد در معادله رگرسيون  خطي هماگر . يا خير است
است كه بين متغيرهاي مستقل  به اين معنا باشد

الگو كه ي بالايي وجود دارد و با وجود آن همبستگ
داراي متغيرهاي مستقل  اما رسد خوب به نظر مي

از دو عامل  خطي همبراي تشخيص . يستي نمعنادار
ترين  كم. استفاده شد تورم واريانس و تولرانس

يك  داشته باشداند تو ميمقداري كه تورم واريانس 
ي است كه بين متغيرهاي مستقل است و اين در شرايط

هرچه مقدار . وجود نداشته باشد خطي همگونه  هيچ
ده درجه بهتري دهن نشاناين عامل از يك بيشتر باشد، 

 چنين، هم. استبين متغيرهاي مستقل  خطي هماز 
وقتي خطرناك و جدي است كه مقدار عامل  خطي هم

با توجه به مقادير . اشدب 10تورم واريانس بيشتر از 
، 6در جدول شماره مندرج عامل تورم واريانس 

بسيار كمي ميان متغيرهاي مستقل وجود  خطي هم
كه مناسب است  4/0بيشتر از  نيزميزان تولرانس . دارد
   ).24( است

بيانگر صفر بودن  7جدول شماره نتايج مندرج در 
اي كه زيربن استها ماندهميانگين محاسبه شده باقي

  .پذيرش فروض رگرسيون است
الگوي تلفيقي و هاي  داده الگويبراي انتخاب بين 

 با توجه. شداستفاده  چاو Fاز آزمون  هاي تابلويي داده
 نتايج حاصل از 8به اطلاعات مندرج در جدول شماره 

  
استانداردآزمون خطاي : 5 جدول  

 سهم هر سود
 )ريال(

 بازده سهام
)ريال(  

 متغير تركيبي
PC2 

 متغير تركيبي
PC1 

 قيمت سهام
)ريال(   

 تعداد 154 154 154 154 154
195/0  195/0  195/0  195/0  195/0  خطاي استاندارد ضريب چولگي 
389/0  389/0  389/0  389/0  389/0  خطاي استاندارد ضريب كشيدگي 

  

  خطي بين متغيرهاي مستقل هم: 6جدول 
عامل تورم واريانس تولرانس   الگو

701/0  426/1  PC1 متغير تركيبي 

745/0 متغيرهاي مستقل  343/1  PC2 متغير تركيبي 
979/0  022/1 )ريال(بازده سهام    

697/0  434/1 سهم هر سود   
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 هاي داده الگويبيانگر استفاده از  چاو Fآزمون 
مشخص كردن يك جانبه يا براي  .استتابلويي 

 تحليلتابلويي، آزمون  هاي دادهدوجانبه بودن الگوي 
از و انتخاب از بين اثرات ثابت و تصادفي  واريانس

 .شد استفادهآزمون هاسمن 
واريانس كه در  با توجه به نتايج آزمون تحليل

ارائه شده است اثرات يك جانبه  9جدول شماره 
 ،آزمون هاسمن چنين، نتايج هم. شود مقاطع پذيرفته مي

، بيانگر استفاده از اثرات 10مندرج در جدول شماره 
 بنابراين، از. هاي تابلويي است ثابت در الگوي داده

هاي تابلويي با اثرات ثابت مقاطع استفاده  الگوي داده
  .شد

  
بيني شده پيشهاي هاي آماري در رابطه با مقادير مانده شاخص: 7جدول   

 ميانگين بيشينه كمينه
انحراف 
 معيار

تعداد 
 مشاهدات

 

0059/907  7227/40755  5974/7307  08226/3953 بيني شده مقدار پيش 154   

)72266/19383(  87402/11787  000/0  144417/3520  باقيمانده 154 
)619/1(  461/8  000/0 بيني شده استاندارد شده مقدار پيش 154 1   

)434/5(  305/3  000/0  987/0  باقيمانده استاندارد شده 154 

  
  چاوF آزمون: 8جدول 

 معناداري سطح درجه آزادي آماره توزيع

F 108941/5  )21/128(  000/0  

751964/93  كاي دو  21 000/0  

 
  واريانس تحليلآزمون : 9جدول 

 معناداري سطح درجه آزادي آماره توزيع

F 575747/5 مقاطع   )21/122(  000/0  

 
  آزمون هاسمن: 10جدول 

 نتيجه آزمون  سطح معناداري  درجه آزادي  آماره

 اثرات ثابت 0013/0  4 918768/17  
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، ارائه شده است 11طور كه در جدول شماره  همان
دار و داراي علامت همه متغيرها معنا tبا توجه به آماره 

، بيانگر قدرت 759/0ضريب تعيين . استمورد انتظار 
به عبارت ديگر، . است الگودهندگي خوب  توضيح

از تغييرات قيمت سهام را % 76اين الگو توانسته است 
و سطح  F مقدار آماره چنين، هم. توضيح دهد

  . استداري كل الگو دهنده معنا معناداري آن نشان
قيمت  بيني پيشمناسب  الگويپس از ساخت 

به بررسي  بيني پيشسهام، با توجه به معيارهاي خطاي 

طور كه در جدول  همان. پژوهش پرداخته شدفرضيه 
 شبكه، معيارهاي خطاي است شدهارائه  12شماره 
 استاقتصادسنجي  الگويتر از  كم شعاعي پايه عصبي

كه  13شماره نتايج مندرج در جدول و با توجه به 
 و شعاعي پايه عصبي شبكههاي  معناداري تفاوت

 پژوهشفرضيه  كند، اقتصادسنجي را بيان مي الگوي
به  نسبت شعاعي پايه عصبي شبكه تر بيشدقت (

صنايع قيمت سهام  بيني پيشالگوي اقتصادسنجي در 
 مواد و محصولات دارويي، محصولات شيميايي و

  
سازي قيمت سهامالگو: 11جدول   

 سطح معناداري  tآماره   ضريب برآوردي  متغير
000/0  95282/10  494/6955  C 

0053/0  83919/2  001781/0  PC1  متغير تركيبي 

0015/0  )242093/3(  )844/1095(  PC2  متغير تركيبي 

0285/0  21539/2  637324/6  )ريال(سهام بازده  

000/0  073083/9  538193/2  سهم هر سود 

R2= 759403/0 =R2 تعديل شده                                   712411/0                                   F= 000/0        

  
  مقايسه دقت الگوها: 12جدول 

  
  نوع خطا

جذر ميانگين 
 مجذور خطا

ميانگين 
 قدرمطلق خطا

ميانگين قدرمطلق 
 درصد خطا

487/1482 پايه شعاعيشبكه عصبي   الگو  04/800  731/10  
  891/37  069/1778  922/2587  هاي تابلويي الگوي اقتصادسنجي داده

 
هامعناداري تفاوت: 13جدول   

 سطح معناداري    

000/0   پايه شعاعيشبكه عصبي  000/0 الگو     هاي تابلويي الگوي اقتصادسنجي داده
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  .دشو ميتأييد ) ، پزشكي و اپتيكيگيري اندازهوسايل 
  
  گيري نتيجه
 

هاي جزئي و  اريگذ سرمايهاهميت موضوع 
هاي بزرگ امري  طرحاجراي براي  ها آن شدن انباشته

 بيني پيش .متداول و مهم براي صاحبان صنايع است
. در اين بازارها است  يگير تصميمبراي  اصليعنصري 

ناپذير موجب بهبود انتخاب  كنترل آثارقابليت تخمين 
 با ارگذ سرمايه. دي درست خواهد شگير تصميمو 

 حجم و محل زمان، آينده، وضعيت بيني پيش
 كند مي تعيين اي گونه به را خود هاي اريگذ سرمايه

 ؛ درشود بيشينه او دارايي سبد از حاصل بازده كه
يكي  انتو مي را بورس در سهام قيمت بيني پيشنتيجه، 

 مواجه آن با داران سهام كه دانست مسائلي ينتر مهماز 
صنايع مواد و قيمت سهام  پژوهشدر اين . هستند

محصولات دارويي، محصولات شيميايي و وسايل 
با استفاده از تحليل  ، پزشكي و اپتيكيگيري اندازه

تابلويي و  يها دادهبنيادي و الگوي اقتصادسنجي 
 .شد بيني پيش شعاعي پايه مصنوعي عصبي شبكه

 جمع( PC1 انتخابي شامل الگويمتغيرهاي 
نسبت ( PC2، )ها بدهيجمع  و جاري هاي دارايي

ثابت  هاي جاري، نسبت آني، نسبت گردش دارايي
 ه سود ناخالص، حاشيه سود عملياتي ومشهود، حاشي

 سود هر سهم و بازده سهام، )حاشيه سود خالص
 ر قدرتگبيان الگوضريب تشخيص معنادار بوده و 

 نتايج بيانگر ؛ بنابراين،بود الگو خوب دهندگي توضيح
 دهندگي خوب ، دقت و توضيحالگومعنادار  رابطه

دو  بيني پيشنتايج  ،چنين هم. استپيشنهادي  الگوي
 پايه عصبي شبكه الگوي تر بيشدقت ، بيانگر الگو

 اين نتايج. استنسبت به الگوي اقتصادسنجي  شعاعي
 ،)15( همكاران و منجمي هاي پژوهشمطابق با نتايج 

و  )20(مايانكار و سوئيل ، )17( همكاران و نظريان
 .عصبي استدر زمينه شبكه ) 21(و همكاران  احافظي
  

  پيشنهادها
پيشنهادهاي زير به  ،با توجه به نتايج پژوهش

  :شودگذاران ارائه ميسرمايه
به دقت خوب الگوي بدست آمده،  توجهبا  .1

براي شود از متغيرهاي اين الگو پيشنهاد مي
 .بيني قيمت سهام استفاده شود پيش

شود  در صورت تغيير در شرايط اقتصادي، توصيه مي .2
  .از متغيرهاي اقتصاد كلان در الگو استفاده شود

هاي زير پيشنهاد  به پژوهشگران آينده موضوع
  :شود مي

ي و استفاده از فنتركيب تحليل بنيادي و  .1
قيمت سهام  بيني پيشي هوشمند براي ها الگوريتم

  .ي خطيالگوهابا  ها آن و مقايسه عملكرد
تركيب الگوريتم شبكه عصبي با ساير  .2

ي هوشمند و ايجاد الگوريتم تركيبي ها الگوريتم
  .قيمت سهام بيني پيشبراي 

  
  ها محدوديت

براي  اقتصادسنجي  الگويبه منظور استفاده از 
قيمت سهام، هرچه اطلاعات بيشتري در  بيني پيش

 تري بيشبليت اتكاي از قا الگودسترس باشد، نتايج 
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مالي  اطلاعات نبودبا توجه به  برخوردار است،
مورد  هاي شركتاي براي دورهميان حسابرسي شده

حسابرسي شده پايان دوره استفاده  هاي دادهاز  بررسي
  .شده است
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